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                                                              Արմե ն  Աշ մատի  Հ ակ ո բ յ ան    

 

                                                              տնտե սագ իտո ւ թյ ան  թե կ նած ո ւ , 
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                                                              համալ սարան  

 

 

 

Պաշ տպան ո ւ թյ ո ւ ն ը  կայ անալ ո ւ  է  2015 թվական ի  հ ո կտե մ բ ե ր ի  29-ի ն , 

ժամը  1530-ի ն , Հ այ աստան ի  պետական  տնտե սագ իտական  

համալ սարան ո ւ մ  գ ո ր ծ ո ղ  Հ Հ  ԲՈՀ -ի  տնտե սագ իտո ւ թյ ան  թի վ  014 

մաս նագ իտական  խո ր հ ր դ ո ւ մ :  
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տնտե սագ իտական  համալ սարան ի  գ րադարան ո ւ մ : 
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ԱՏ ԵՆԱԽՈՍՈՒԹՅԱՆ ԸՆԴՀ ԱՆՈՒՐ  ԲՆՈՒԹԱԳԻՐԸ  

 

Հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  թե մայ ի  ար դ իական ո ւ թյ ո ւ ն ը ։  Վե ր ջ ի ն  ե ր կ ո ւ  
հար յ ո ւ ր  տար ի ն ե ր ի  ը ն թաց ք ո ւ մ  Եվ րաս իայ ո ւ մ  և  Ամե ր ի կայ ո ւ մ  
տե ղ ի  ե ն  ո ւ ն ե ց ե լ  տար բ ե ր  ը ն դ գ ր կ ո ւ մ ն ե ր ի  և  ծ ավալ ն ե ր ի  ավ ե լ ի  
ք ան  ք սան  տնտե սական  ճ գ նաժամե ր , ո ր ո ն ք  է ապե ս  ազ դ ե լ  ե ն  
հասարակ ո ւ թյ ան  զ ար գ աց ման  բ ո լ ո ր  ո լ ո րտն ե ր ի  վ րա: Եր կ ր ն ե ր ի  
մ ի ջ և  տե ղ ե կատվական , տնտե սական , ք աղաք ական  կապված ո ւ թյ ան  
ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  ճ գ նաժամե ր ը  ձ ե ռ ք  ե ն  բ ե ր ե լ  գ լ ո բ ալ  բ ն ո ւ յ թ  և  
դադար ե լ  ե ն  այ ս  կամ  այ ն  ե ր կ ր ի  կամ , ն ո ւ յ ն ի ս կ , ե ր կ ր ն ե ր ի  խմբ ի  
խն դ ի ր ը  լ ի ն ե լ ո ւ ց : Եվ  ե թե  նախկ ի ն ո ւ մ  ֆի նան սատնտե սական  
ճ գ նաժամե ր ը  մտահ ո գ ի չ  է ի ն  աղ ք ատ կամ  ց ած ր  ե կամո ւ տն ե ր ո վ  
ե ր կ ր ն ե ր ի  համար , ապա այ ժ մ  այ ն  լ ր ջ ո ր ե ն  ան հան գ ստաց ն ո ւ մ  է  նաև  
զ ար գ աց ած  ե ր կ ր ն ե ր ի ն : Ճգ նաժամայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  ն ե ր ք ո  է լ  ավ ե լ ի  է  
կար և ո ր վ ո ւ մ  պետական  պարտք ի  խն դ ի ր ը , ո ր ը  կար ո ղ  է  հ ի մ ք  
հան դ ի սանալ  ի ն չ պե ս  տնտե ս ո ւ թյ ան  զ ար գ աց ման  և  կայ ո ւ ն ո ւ թ յ ան , 
այ նպե ս  է լ  ի րավ ի ճակ ի  ս ր ման  և  ն ո ր  հ ի մ նախն դ ի ր ն ե ր ի  առաջ աց ման  
համար : Այ ս  հան գ աման ք ի ց  ե լ ն ե լ ո վ  առան ձ ի ն  հ ե ղ ի նակ ն ե ր  այ ն  
տե սակ ետն  ե ն  զ ար գ աց ն ո ւ մ , ո ր  պետական  պարտք ը  մ իան գ ամայ ն  
բ աց ասական  հ ե տևան ք ն ե ր  է  ո ւ ն ե ն ո ւ մ  ե ր կ ր ի  տնտե ս ո ւ թյ ան  վ րա, 
հ ե տևաբ ար  ան հ րաժ ե շ տ է  հ րաժարվ ե լ  դ րան ի ց : Մին չ դ ե ռ  պետական  
պարտք ը  կար ո ղ  է  մ ե ծ ապե ս  ազ դ ե լ  տնտե ս ո ւ թյ ան  հ ե տագ ա 
առաջ ը ն թաց ի , ն ե ր դ ր ո ւ մ ն ե ր ի  և  ն ո ր  տեխն ո լ ո գ իան ե ր ի  
ն ե ր գ րավ վ ման , ս ո ց իալ ական  հ ի մ նախն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ ման , 
հ նարավ ո ր  ս ո ց իալ ական  լ ար ված ո ւ թյ ան  թո ւ լ աց ման , 
ե ն թակառ ո ւ ց ված ք ն ե ր ի  զ ար գ աց ման  և  այ լ  հար ց ե ր ո ւ մ : Սակայ ն , 
հատկապե ս  պարտքայ ի ն  վ ե ր ջ ի ն  ճ գ նաժամե ր ի ց  հ ե տո , արտաք ի ն  
վար կ ե ր ի  ն ե ր գ րավ ման , պարտք ի  կ ո ւ տակ ման  և  սպասար կ ման  
խն դ ի ր ն ե ր ը  հան ր ո ւ թյ ան  կ ո ղ մ ի ց  ավ ե լ ի  շ ո ւ տ ը ն կալ վ ո ւ մ  ե ն  
ո րպե ս  ծ այ րաստի ճան  բ աց ասական  ե ր և ո ւ յ թն ե ր , ի ն չ ը  կապված  է  ո չ  
մ իայ ն  առ կա ս ո ց իալ -տնտե սական  խն դ ի ր ն ե ր ի  հ ե տ, այ լ  նաև  այ ն  
հան գ աման ք ո վ , ո ր  շ ատ հաճախ պետական  վ ե րահ ս կ ո ղական  
մար մ ի ն ն ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց  բ ար ձ րաձայ ն վ ո ւ մ  է  այ դ  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  
անար դ յ ո ւ ն ավ ե տ և  ո չ  նպատակայ ի ն  ի րաց ո ւ մ ն ե ր ի  մաս ի ն : Այ ս  
առ ո ւ մ ո վ , ֆի նան սական  կախված ո ւ թյ ան  և  տնտե սական  
ան վտան գ ո ւ թյ ան  հ ի մ նախն դ ի ր ն ե ր ը , թե ր և ս , ամե նան վազ ագ ո ւ յ ն  
տե սան ե լ ի  ռ ի ս կ ե ր ն  ե ն , ո ր ո ն ք  հ ե տզ հ ե տե  խո րանալ ո վ  կար ո ղ  ե ն  
մ ե ր  ե ր կ ր ի ն  կան գ ն ե ց ն ե լ  ան լ ո ւ ծ ե լ ի  ն ո ր  խն դ ի ր ն ե ր ի  առ ջ և :  

Ատե նախո ս ո ւ թյ ան  շ ր ջ անակ ն ե ր ո ւ մ  ատե նախո ս ն  ի րականաց ր ե լ  
է  Հ Հ  արտաք ի ն  պարտք ի  սպասար կ ման , արտաք ի ն  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  
և  վար կայ ի ն  ծ րագ ր ե ր ի  ս ո ց իալ ական  ո ւ ղ ղ ված ո ւ թյ ան , բ յ ո ւ ջ ե ի  
ս ո ց իալ ական  ծ ախս ե ր ի  հ ե տ վ ե ր ջ ի ն ն ե ր ի ս  փոխհարաբ ե ր ո ւ թյ ան  
(ն ե ր դաշ նակ ո ւ թյ ան  կամ  ան ն ե ր դաշ նակ ո ւ թյ ան ), արտաք ի ն  պարտք ի  
սպասար կ ման  ս ո ց իալ ական  բ ե ռ ի , այ դ  բ ե ռ ի  հ նարավ ո ր  մ ե ղ մաց ման , 
ն ե ր գ րավ ված  պարտքայ ի ն  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  օ գ տագ ո ր ծ ման  ար դ յ ո ւ ն ավ ե -
տո ւ թյ ան  բ ար ձ րաց ման  և  այ լ  հ ի մ նախն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ սաբ ան ո ւ մ : 

Հ Հ  ս ո ց իալ -տնտե սական  ն ե ր կա ի րավ ի ճակ ո ւ մ  թվար կ ված  
հ ի մ նախն դ ի ր ն ե ր ի  ար դ իական ո ւ թյ ո ւ ն ը  պայ մանավ ո ր ե լ  է  թե մայ ի , 
հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  նպատակ ի  ը նտր ո ւ թյ ո ւ ն ը  և  խն դ ի ր ն ե ր ի  
առաջ ադ ր ո ւ մ ը : 

Հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  նպատակ ը  և  խն դ ի ր ն ե ր ը : Ատե նախո ս ո ւ թյ ան  
նպատակ ն  է  համաշ խար հայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ան  պարտքայ ի ն  
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հ ի մ նախն դ ի ր ն ե ր ի  և  գ լ ո բ ալ  ան հաշ վ ե կ շ ռ ված ո ւ թյ ան  
համատե ք ստո ւ մ  հ ե տազ ոտե լ  Հ Հ  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  
ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ը  և  կառ ո ւ ց ված ք ը , գ նահատե լ  Հ Հ  արտաք ի ն  պետական  
պարտք ի  սպասար կ ման  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  տնտե ս ո ւ թյ ան  ս ո ց իալ ական  
ո լ ո րտի  վ րա: Այ դ  նպատակ ի  ի րագ ո ր ծ ման  համար  դ ր վ ե լ  և  լ ո ւ ծ վ ե լ  
ե ն  հ ե տև յ ալ  հ ի մ նական  խն դ ի ր ն ե ր ը .  

 հ ե տազ ոտե լ  պետական  պարտք ի  ը ն դ լ այ ն ման  մ իտո ւ մ ն ե ր ը  
համաշ խար հայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ո ւ ն ո ւ մ , ի ն չ պե ս  նաև  արտաք ի ն  
պետական  պարտք ի  գ նահատման  ար դ ի  համակար գ ը ,  

 ո ւ ս ո ւ մ նաս ի ր ե լ  և  վ ե ր լ ո ւ ծ ե լ  Հ Հ  պետական  պարտք ի  
կառ ո ւ ց ված ք ն  ո ւ  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ը ,  

 կատար ե լ  Հ Հ  պետական  բ յ ո ւ ջ ե ի  ս ո ց իալ ական  
ո ւ ղ ղ ված ո ւ թյ ան  և  Հ Հ  արտաք ի ն  պետական  վար կ ե ր ի  ս ո ց իալ ական  
ծ րագ ր ե ր ի  համադ րական  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն , 

 Հ Հ -ո ւ մ  ս ո ց իալ ական  զ ար գ աց ման  և  արտաք ի ն  պետական  
պարտք ի  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  համե մատական  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  մ ի ջ ո ց ո վ  
բ աց ահայ տե լ  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  ս ո ց իալ ական  
ազ դ ե ց ո ւ թ յ ան  մակար դակ ը , 

 գ նահատե լ  պետական  բ յ ո ւ ջ ե ի  վ րա արտաք ի ն  պարտք ի  
սպասար կ ման  բ ե ռ ը , 

 բ աց ահայ տե լ  բ յ ո ւ ջ ե ի  պարտքայ ի ն  բ ե ռ ի  
փոփոխո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի ն  հասարակ ո ւ թյ ան  ս ո ց իալ ական  
բ ն ո ւ թագ ր ի չ ն ե ր ի  ար ձագ ան ք ը , 

 գ նահատե լ  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  սպասար կ ո ւ մ / 
բ յ ո ւ ջ ե ի  ս ո ց իալ ական  ծ ախս ե ր  հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ան  վ րա դ րամի  
փոխար ժ ե ք ի , արտաք ի ն  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  ն ե ր գ րավ ման  
տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ի , ի ն չ պե ս  նաև  Հ Հ  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  պահո ւ ստն ե ր ի  
փոփոխո ւ թյ ան  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը : 

Հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  օ բ յ ե կտը  և  առար կան : Հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  
օ բ յ ե կտը  Հ Հ  պետական  բ յ ո ւ ջ ե ն  է , արտաք ի ն  պարտք ը  սպասար կ ո ղ  և  
ս ո ց իալ ական  ո ւ ղ ղ ված ո ւ թյ ո ւ ն  ապահո վ ո ղ  պետական  մար մ ի ն ն ե ր ը  և  
ո չ  պետական  ո ւ  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  կազ մակ ե րպո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ը , ի ս կ  
առար կան ՝  համաշ խար հայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ան  ֆի նան սական  
համակար գ ի  զ ար գ աց ման  համատե ք ստո ւ մ  Հ այ աստան ի  
Հ ան րապետո ւ թյ ան  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  կառավար ման  
ս ո ց իալ ական  հ ի մ նախն դ ի ր ն ե ր ն  ե ն  և  դ րան ց  լ ո ւ ծ ման  ը ն թաց ք ո ւ մ  
ծ ագ ո ղ  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ը :  

Հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  տե սական , մ ե թո դաբ անական  և  տե ղ ե կատվական  
հ ի մ ք ե ր ը ։  Ատե նախո ս ո ւ թյ ան  մ ե ջ  առաջ ադ ր ված  խն դ ի ր ն ե ր ի  
լ ո ւ ծ ման  համար  տե սական  և  մ ե թո դաբ անական  հ ի մ ք  ե ն  հան դ ի սաց ե լ  
արտասահ ման յ ան  և  հայ  հ ե ղ ի նակ ն ե ր ի ՝  պետական  պարտք ի  
վ ե րաբ ե ր յ ալ  գ իտական  աշ խատան ք ն ե ր ն  ո ւ  հ րապարակ ո ւ մ ն ե ր ը , 
պետական  պարտք ի  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ամ բ  զ բ աղ վ ո ղ  հ ե ղ ի նակավ ո ր  
մ ի ջ ազ գ այ ի ն  կազ մակ ե րպո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  փո ր ձագ ե տն ե ր ի  
վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը , ի ն չ պե ս  նաև  պարտք ի  կառավար ման ը  
վ ե րաբ ե ր ո ղ  ազ գ այ ի ն  օ ր ե ն ս դ ր ո ւ թյ ո ւ ն ը : Հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  
ը ն թաց ք ո ւ մ  կ ի րառ վ ե լ  ե ն  ո ւ ս ո ւ մ նաս ի ր ո ւ թ յ ան  
տնտե սամաթե մատի կական , վ ի ճակագ րական  խմբ ավ ո ր ո ւ մ ն ե ր ի  և  
մաթե մատի կական  մ ո դ ե լ ավ ո ր ման  մ ե թո դ ն ե ր ը : 

Հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  համար  տե ղ ե կատվական  հ ի մ ք  ե ն  հան դ ի սաց ե լ  
Հ Հ  ֆի նան ս ն ե ր ի  նախարար ո ւ թյ ան , Հ Հ  ազ գ այ ի ն  վ ի ճակագ րական  
ծ առայ ո ւ թ յ ան  տե ղ ե կագ ր ե ր ն  ո ւ  տե ղ ե կատվ ո ւ թյ ո ւ ն ը , Հ Հ  
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Վե րահ ս կ ի չ  պալ ատի  հաշ վ ե տվ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ը , մ ի ջ ազ գ այ ի ն  
կազ մակ ե րպո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց  Հ այ աստան ի  և  այ լ  ե ր կ ր ն ե ր ի  
արտաք ի ն  պարտք ի ն  վ ե րաբ ե ր ո ղ  վ ի ճակագ րական  ն յ ո ւ թե ր ը : 

Ատե նախո ս ո ւ թյ ան  հ ի մ նական  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը  և  գ իտական  
ն ո ր ո ւ յ թը : Ատե նախո ս ո ւ թյ ո ւ ն ո ւ մ  կատար ված  
ո ւ ս ո ւ մ նաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  և  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  
ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  ստաց վ ե լ  ե ն  տե սական , մ ե թո դական  և  գ ո ր ծ նական  
ն շ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  մ ի  շ ար ք  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր , ո ր ո ն ց ի ց  
գ իտական  ն ո ր ո ւ յ թ  ե ն  հ ե տև յ ալ ն ե ր ը . 

 Բաց ահայ տվ ե լ  և  գ նահատվ ե լ  է  ս ո ց իալ ական  ծ րագ ր ե ր ի  
շ ր ջ անակ ն ե ր ո ւ մ  Հ Հ  կառավար ո ւ թյ ան  ն ե ր գ րաված  
փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  և  պետական  բ յ ո ւ ջ ե ի ց  ս ո ց իալ ական  
հատկաց ո ւ մ ն ե ր ի  մ ի ջ և  կախված ո ւ թյ ո ւ ն ը : 

 Արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  սպասար կ ման  և  բ նակ չ ո ւ թ յ ան  
ս ո ց իալ ական  բ ար ե կ ե ց ո ւ թ յ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի   
համե մատո ւ թյ ան  և  առաձ գ ական ո ւ թյ ան  գ նահատման  հ ի ման  վ րա 
բ աց ահայ տվ ե լ  է  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  սպասար կ ման  
հավ ե լ աճ ի  առաջ ան ց ի կ  բ ն ո ւ յ թը : 

 Գնահատվ ե լ  է  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  սպասար կ ման  բ ե ռ ի  
լ ար ված ո ւ թյ ան  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ն  այ նպի ս ի  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  
վ րա, ի ն չ պի ս ի ք  ե ն  բ յ ո ւ ջ ե ի  ս ո ց իալ ական  հատկաց ո ւ մ ն ե ր ի  
մակար դակ ը , աղ ք ատո ւ թյ ո ւ ն ը  և  Ջի ն ի  գ ո ր ծ ակ ի ց ը : 

 Արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  սպասար կ ման  ս ո ց իալ ական  բ ե ռ ը  
գ նահատո ղ  լ րամ շ ակ ված  գ ո ր ծ ակ ց ի  մ ի ջ ո ց ո վ  գ նահատվ ե լ  է  
այ դ  գ ո ր ծ ակ ց ի  և  դ րամի  փոխար ժ ե ք ի , արտաք ի ն  
փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  ն ե ր գ րավ ման  տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ի , ի ն չ պե ս  
նաև  Հ Հ  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  պահո ւ ստն ե ր ի  մ ե ծ ո ւ թ յ ան  մ ի ջ և  ե ղած  
կապը : 

Աշ խատան ք ի  գ ո ր ծ նական  ն շ անակ ո ւ թյ ո ւ ն ը : Աշ խատան ք ո ւ մ  
ն ե ր կայ աց ված  լ ո ւ ծ ո ւ մ ն ե ր ը  կար ո ղ  ե ն  կ ի րառ վ ե լ  պետական  
պարտք ի  կառավար ման  աշ խատան ք ն ե ր ի  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թյ ան  
բ ար ձ րաց ման ն  ո ւ ղ ղ ված  աշ խատան ք ն ե ր ո ւ մ ։  

Ատե նախո ս ո ւ թյ ան  տե սական  և  գ ո ր ծ նական  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը  
կար ո ղ  ե ն  օ գ տակար  լ ի ն ե լ  նաև  պետական  պարտք ի  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ամ բ  
զ բ աղ վ ո ղ  հ ե տազ ոտո ղ ն ե ր ի  համար ։  

Հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ի  փո ր ձար կ ո ւ մ ը  և  
հ րապարակ ո ւ մ ն ե ր ը ։  Ատե նախո ս ո ւ թյ ո ւ ն ը  ք ն նար կ վ ե լ  է  
Հ այ աստան ի  պետական  տնտե սագ իտական  համալ սարան ի  «Ֆի նան ս ն ե ր » 
ամբ ի ո ն ո ւ մ : Հ ե ղ ի նակ ի  կ ո ղ մ ի ց  հ րապարակ վ ե լ  ե ն  գ իտական  7 
հ ո դ ված ։  

Հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  կառ ո ւ ց ված ք ը  և  ծ ավալ ը։ 
Ատե նախո ս ո ւ թյ ո ւ ն ը  կազ մ ված  է  ն ե րած ո ւ թյ ո ւ ն ի ց , ե ր ե ք  գ լ խի ց , 
ե զ րակաց ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի ց , օ գ տագ ո ր ծ ված  գ րական ո ւ թյ ան  ց ան կ ի ց  և  
հավ ե լ ված ն ե ր ի ց ։  Ատե նախո ս ո ւ թյ ո ւ ն ը  բ աղ կաց ած  է  164 է ջ ի ց ` 
առան ց  հավ ե լ ված ն ե ր ի ։  Այ ն  պար ո ւ նակ ո ւ մ  է  17 աղ յ ո ւ սակ  և  20 
գ ծ ապատկ ե ր : 
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ԱՏ ԵՆԱԽՈՍՈՒԹՅԱՆ Հ ԻՄՆԱԿԱՆ ԲՈՎԱՆԴԱԿՈՒԹՅՈՒՆԸ  

  

Ատե նախո ս ո ւ թյ ան  «Նե րած ո ւ թյ ո ւ ն » բ աժ ն ո ւ մ  հ ի մնավ ո ր վ ե լ  է  

թե մայ ի  ար դ իական ո ւ թյ ո ւ ն ը , ձ ևակ ե րպվ ե լ  ե ն  հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  

օ բ յ ե կտն  ո ւ  առար կան , նպատակ ը , խն դ ի ր ն ե ր ը , տե սական , մ ե թո դական  

ո ւ  տե ղ ե կատվական  հ ի մ ք ե ր ը , հ ի մ նական  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը , գ իտական  

ն ո ր ո ւ յ թը  և  գ ո ր ծ նական  ն շ անակ ո ւ թյ ո ւ ն ը : 

Ատե նախո ս ո ւ թյ ան  առաջ ի ն ՝  «Պետական  պարտք ի  տնտե սական  

բ ո վան դակ ո ւ թյ ո ւ ն ը  և  գ նահատման  մ ե թո դաբ անական  հ ի մ ք ե ր ը » 

գ լ խո ւ մ , ն ե ր կայ աց ված  ե ն  պետական  պարտք ի  տնտե սագ իտական  

հ ի մ ք ե ր ն  ո ւ  հ ի մ նական  բ ն ո ւ թագ ր ե ր ը , վ ե ր ջ ի ն ի ս  դ ե ր ը  բ ն ո ր ո շ ո ղ  

ժամանակակ ի ց  հ ե տազ ոտո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ը , մ իտո ւ մ ն ե ր ը  համաշ -

խար հայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ո ւ ն ո ւ մ , ի ն չ պե ս  նաև  արտաք ի ն  պետական  

պարտք ի  գ նահատման  ար դ ի  համակար գ ե ր ը :  

Պետական  պարտք ի  հ ի մ նախն դ ի ր ը  ե ղ ե լ  և  մ ն ո ւ մ  է  

տնտե սագ իտո ւ թյ ան  ամե նահ ի մ նական  առան ց ք ն ե ր ի ց  մ ե կ ը , ո ր ի ն  

տար բ ե ր  տե սան կ յ ո ւ ն ն ե ր ի ց  ան դ րադար ձ ե լ  ե ն  գ ր ե թե  բ ո լ ո ր  

ժամանակ ն ե ր ի  խո շ ո ր  տնտե սագ ե տն ե ր ը : Պետական  պարտք ի  շ ո ւ ր ջ  

ծ ավալ ված  բ ո ւ ռ ն  ք ն նար կ ո ւ մ ն ե ր ի  հ ի մ նական  պատճառ ն  ը ստ ատե -

նախո ս ի  այ ն  է , ո ր  պետական  պարտք ի  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թյ ան  

գ նահատո ւ մ ը  դ ժ վար , ե ր բ ե մ ն  գ ր ե թե  ան հ նար  է  լ ի ն ո ւ մ : Այ լ  է  

մ ի կ ր ո կար դակ ո ւ մ  ն ե ր գ րավ ված  փոխառ ո ւ  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  

ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թյ ան  խն դ ի ր ը , ի ն չ ը  ֆի նան սական  լ ծ ակ ի  

ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թյ ան  գ նահատմամ բ  կար ե լ ի  է  հաս կանալ ՝  

դ իտար կ ե լ ո վ  փոխառ ո ւ  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  ն ե ր գ րավ ման  մ ի ջ ի ն  

տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ը  և  կազ մակ ե րպո ւ թյ ան  շ ահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ան  

մակար դակ ը : Նո ւ յ ն  կ ե րպ, սակայ ն , հ նարավ ո ր  չ է  գ նահատե լ  

պետական  պարտք ի  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թյ ո ւ ն ը , ք ան ի  ո ր , պետո ւ թյ ան  

տե սան կ յ ո ւ ն ի ց  շ ահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն ը  ո չ  մ ի շ տ է  ք անակապե ս  

շ ո շ ափե լ ի , բ աց ի  դ րան ի ց , պետական  պարտք ի  ն ե ր գ րավ ման  

ժամանակահատված ը , ի ն չ պե ս  նաև  վ ե ր ջ ի ն ի ս  ապահո ված  

ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը  ժամանակ ի  մ ե ջ  չ ե ն  համը ն կ ն ո ւ մ  և  կար ո ղ  ե ն  ի  

հայ տ գ ալ  մ իայ ն  շ ատ տար ի ն ե ր  ան ց : 

Ատե նախո ս ի  դ իտար կ ո ւ մ ն ե ր ի  համաձայ ն  համաշ խար հայ ի ն  

վ ե ր ջ ի ն  ճ գ նաժամը , ո ր ը  վ ե րած վ ե ց  յ ո ւ րատե սակ  պարտքայ ի ն  

ճ գ նաժամի , ի ր  բ աց ասական  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ն  ո ւ ն ե ց ավ  ի ն չ պե ս  

զ ար գ աց ած , այ նպե ս  է լ  զ ար գ աց ո ղ  ե ր կ ր ն ե ր ի  տնտե ս ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ րա: Դիտար կ ված  բ ո լ ո ր  ե ր կ ր ն ե ր ո ւ մ  Պարտք  Հ ՆԱ 

հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ ն ը , հատկապե ս  վ ե ր ջ ի ն  տար ի ն ե ր ի ն , 
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գ ե րազ ան ց ե լ  է  պարտք ի  կայ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  տե սան կ յ ո ւ ն ի ց  ան վտան գ  

համար վ ո ղ  60%1 շ ե մ ը  (տե ՛ ս , Աղ յ ո ւ սակ  1):  

 

 

 

 

 

Աղ յ ո ւ սակ  1 

Պետական  պարտք  Հ ՆԱ հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ ն ը  մ ի  շ ար ք  

ե ր կ ր ն ե ր ո ւ մ , 2007-2014թթ ., %-ո վ 2 

 

Եր կ ր ն ե ր   2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
3
 

ԱՄՆ 75.7 91.8 104.9 115.3 120.9 123.7  122.0 104.8 

Միաց յ ալ  թագ . 50.1 62.0 75.7 87.1 100.9 105.0 100.8 89.5 

Գե ր ման իա 64.0 67.8 75.3 83.8 83.3 86.2 81.5 73.1 

Ֆրան ս իա 75.6 81.5 93.2 96.8 100.7 110.4 110.5 95.1 

Իտալ իա 110.6 112.9 125.9 124.8 117.8 136.0 143.0 132.1 

Իսպան իա 41.7 47.1 61.7 66.4 77.0 90.8 102.0 97.7 

Հ ո ւ ն աստան  112.8 117.2 134.6 128.3 110.2 164.2 179.2 177.2 

Պո րտո ւ գ ալ իա 78.1 82.8 96.1 104.1 107.5 136.3 141.2 130.2 

Իռ լ ան դ իա 27.5 47.6 68.3 85.2 111.0 131.3 136.7 109.5 

Ճապո ն իա 180.0 184.2 207.3 210.6 226.5 234.8 239,3 246.4 

 

Պետական  պարտք ի  բ ե ռ ի  գ նահատման  համը ն դ հան ո ւ ր  ը ն դ ո ւ ն ե լ ի  

ն ե ր կայ ի ս  համակար գ ն  առաջ  է  ք աշ վ ե լ  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  ֆի նան սական  

կազ մակ ե րպո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց , ո ր ը  հ նարավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  

տալ ի ս  պետական  պարտք ի  բ ե ռ ի  ո ւ  ե ր կ ր ի  մակ ր ոտնտե սական  

ի րավ ի ճակ ի  մ ի ջ և  փոխադար ձ  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ան  վ ե րաբ ե ր յ ալ  

ը ն դ հան ո ւ ր  պատկ ե րաց ո ւ մ  ստանալ : Առավ ե լ  լ այ ն  տարած ո ւ մ  գ տած  

ց ո ւ ց ան ի շ ե ր ի  (ՊՊ/Հ ՆԱ, ԱՊՊ ԶՆԱ-ի /Հ ՆԱ, ԱՊՊ/արտահան ո ւ մ  և  այ լ ն ) 

ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  հաշ վ ի  առ ն ե լ ո վ , Հ ամաշ խար հայ ի ն  բ ան կ ի  

մաս նագ ե տն ե ր ն  առան ձ նաց ն ո ւ մ  ե ն  պարտապան  ե ր կ ր ի  պարտքայ ի ն  

կայ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  3 հ ի մ նական  գ ո ր ծ ո ն ` կ ո ւ տակ ված  արտաք ի ն  

պետական  պարտք ի  մ ե ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  և  մար ման  պայ ման ն ե ր ը , ե ր կ ր ի  

տնտե սական  զ ար գ աց ման  ց ո ւ ց ան ի շ ե ր ը  և  ն ո ր  ֆի նան սական  

մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  ն ե ր գ րավ ման  դ ի նամի կան  ո ւ  կառ ո ւ ց ված ք ը  (արտո ն յ ալ  

և  ս ո վ ո րական  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ ն ը , ի ն չ պե ս  

նաև  դ րամաշ ն ո ր հ ն ե ր ը 4): 

Գո ր ծ նական ո ւ մ  կ ի րառ վ ո ղ  պարտքայ ի ն  ց ո ւ ց ան ի շ ե ր ի ց  և  ո չ  

մ ե կ ը , ատե նախո ս ի  կար ծ ի ք ո վ , ամբ ո ղ ջ ական  չ ի  ն ե ր կայ աց ն ո ւ մ  

                                                 
1
 Այ ս  ց ո ւ ց ան ի շ ը  նաև  ե վ ր ո գ ոտո ւ մ  ն ե րառ վ ե լ ո ւ  Մաաստր իխյ ան  պայ ման ն ե ր ի ց  
մ ե կ ն  է : 
2 2007-2013թթ . տվ յ ալ ն ե ր ի  աղ բ յ ո ւ ր ը  http://www.oecd-ilibrary.org/economics/country-statistical-
profiles-key-tables-from-oecd_20752288 կայ ք ն  է :  
3 2014թ .-ի  տվ յ ալ ն ե ր ի , ի ն չ պե ս  նաև  ՌԴ բ ո լ ո ր  տվ յ ալ ն ե ր ի  համար  աղ բ յ ո ւ ր  է  
հան դ ի սաց ե լ   
https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2015/01/weodata/weoselco.aspx?g=2001&sg=All+countries 
կայ ք ը : 
4 The Challenge of Maintaining Long-Term External Debt Sustainability. World Bank, IMF. April 20, 2001. 
http://www.imf.org/external/np/hipc/2001/lt/042001.pdf. 
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պարտապան  ե ր կ ր ի  պարտքայ ի ն  դ ի ր ք ի  բ ո լ ո ր  կ ո ղ մ ե ր ը , 

այ ն ո ւ հան դ ե ր ձ , ո ր ք ան  մ ե ծ  ե ն  սահ ման ված  ց ո ւ ց ան ի շ ե ր ի ց  

շ ե ղ ո ւ մ ն ե ր ի  մ ե ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ը , այ ն ք ան  մ ե ծ  է  պարտքայ ի ն  խն դ ի ր ն ե ր ի  

առաջ աց ման  հավանական ո ւ թյ ո ւ ն ը , և  հակառակ ը , ո ր ք ան  մ ե ծ  է  

ե ր կ ր ի ՝  սահ մանայ ի ն  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի ց  ո ւ ն ե ց ած  «ան վտան գ  գ ոտի ն », 

այ ն ք ան  մ ե ծ  է  ե ր կ ր ո ւ մ  հ նարավ ո ր  խն դ ի ր ն ե ր ի ՝  առան ց  լ ո ւ ր ջ  

ս ո ց իալ –տնտե սական  ց ն ց ո ւ մ ն ե ր ի  լ ո ւ ծ ման  հավանական ո ւ թյ ո ւ ն ը :  

Աշ խատան ք ի  այ ս  բ աժ ն ո ւ մ  թվար կ ված  հար ց ե ր ի ց  զ ատ 

ատե նախո ս ն  ան դ րադար ձ ե լ  է  պետական  պարտք ի , հատկապե ս  արտաք ի ն  

պետական  պարտք ի  ռ ի ս կ ե ր ի ն , ն շ ե լ ո վ  ո ր  կախված  կ ո ն կ ր ե տ ե ր կ ր ի ն  

բ ն ո ր ո շ  պայ ման ն ե ր ի ց  և  ի րավ ի ճակ ն ե ր ի ց , տար բ ե ր  ե ր կ ր ն ե ր  

կ ե նտր ո նան ո ւ մ  ե ն  ռ ի ս կ ե ր ի  տար բ ե ր  տե սակ ն ե ր ի  վ րա:  

Ատե նախո ս ո ւ թյ ան  ե ր կ ր ո ր դ ՝  «Հ Հ  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  

ս ո ց իալ ական  բ աղադ ր ի չ ի  համադ րական  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ը » 

գ լ ո ւ խը  ն վ ի ր ված  է  Հ Հ  պետական  պարտք ի  կառ ո ւ ց ված ք ի  և  

ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի , ի ն չ պե ս  նաև  Հ Հ  պետական  բ յ ո ւ ջ ե ի  ծ ախս ե ր ի  և  

արտաք ի ն  պետական  վար կայ ի ն  ծ րագ ր ե ր ի  բ աշ խման  ս ո ց իալ ական  

բ ո վան դակ ո ւ թյ ան  ո ւ ս ո ւ մ նաս ի ր ո ւ թյ ան ն  ո ւ  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան ը : 

Հ Հ -ո ւ մ  վ ե ր ջ ի ն  տասն հ ի ն գ  տար ի ն ե ր ի ն  պետական  պարտք ն  աճ ե լ  

է  մ ոտ հ ի ն գ  ան գ ամ  (1999թ .-ի  930.3մ լ ն . ԱՄՆ դ ո լ ար ի  փոխար ե ն  2015թ .-ի  

առաջ ի ն  կ ի սամ յ ակ ի  դ ր ո ւ թյ ամ բ  կազ մ ե լ  է  4,680.3 մ լ ն . ԱՄՆ դ ո լ ար 5): 

Ըստ ատե նախո ս ի , այ ս  համատե ք ստո ւ մ , սակայ ն , ան հան գ ստաց ն ո ղ ը  

ո չ  թե  պարտք ի  ֆի զ ի կական  ծ ավալ ն ե ր ի  կտր ո ւ կ  աճ ն  է , այ լ  առ կա 

տնտե սական  զ ար գ աց ո ւ մ ն ե ր ը , պարտք ի  ն ե ր գ րավ ման  

հ ի մ նավ ո ր ված ո ւ թյ ան  և  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թյ ան  խն դ ի ր ն ե ր ը , ի ն չ պե ս  

նաև  պարտք ի , հատկապե ս  արտաք ի ն  պարտք ի  ն ե ր գ րավ ման  

պայ ման ն ե ր ի  փոփոխո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ո վ  պայ մանավ ո ր ված  ռ ի ս կ ե ր ը : 

Ատե նախո ս ի  կ ո ղ մ ի ց  վ ե ր լ ո ւ ծ վ ե լ  և  գ նահատվ ե լ  է  Հ Հ  պետական  

պարտք ի  կայ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  և  ան վտան գ ո ւ թյ ան  հ ի մ նախն դ ի ր ն ե ր ը ՝  

պարտք ի  կայ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  գ նահատման  առավ ե լ  տարած ված  

ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  մ ի ջ ո ց ո վ : 

Հ ի մ ն վ ե լ ո վ  ո ւ ս ո ւ մ նաս ի ր ո ւ թյ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ի  վ րա՝  

ատե նախո ս ը  ե զ րահան գ ե լ  է , ո ր  չ ն այ ած  Հ Հ  պետական  պարտք ի  

կայ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  գ նահատման  հ ի մ նական  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ը  1999-2013թթ . 

ը ն թաց ք ո ւ մ  գ տն վ ե լ  ե ն  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  կառ ո ւ յ ց ն ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց  ն վազ  

պարտք ի  բ ե ռ  ո ւ ն ե ց ո ղ  ե ր կ ր ն ե ր ի  համար  սահ ման ված  թո ւ յ լ ատր ե լ ի  

շ ե մ ի  տի ր ո ւ յ թո ւ մ , այ ն ո ւ ամ ե նայ ն ի վ , ո ր ո շ  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր  տար բ ե ր  

տար ի ն ե ր ի  հատե լ  ե ն  այ դ  սահ ման ը :  

Ատե նախո ս ն  ան դ րադառ նալ ո վ  պարտք ի  կայ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  

ռ ի ս կ ե ր ի ն  ն շ ե լ  է , ո ր  Հ Հ  արտար ժ ո ւ յ թի  շ ո ւ կայ ո ւ մ  փոխար ժ ե ք ն ե ր ի  

փոփոխո ւ թյ ան  ամե նաչ ն չ ի ն  տատան ո ւ մ ն  ան գ ամ  ն շ անակալ ի  

ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն  է  ո ւ ն ե ն ո ւ մ  պարտք ի  մ ե ծ ո ւ թ յ ան  վ րա: Հ ի մ ն վ ե լ ո վ  

Հ Հ  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  ի րական  ար ժ ո ւ թայ ի ն  կառ ո ւ ց ված ք ի  

և  2014թ .-ի  արտարժ ո ւ յ թի  փոխար ժ ե ք ն ե ր ի  վ րա, ատե նախո ս ը  հաշ վ ե լ  

                                                 
5
 Հ Հ  պետական  պարտք ի  ամսական  տե ղ ե կագ ի ր , հ ո ւ լ ի ս  2015, www.mfe.am 

http://www.mfe.am/
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է , ո ր  արտար ժ ո ւ յ թի  փոխար ժ ե ք ն ե ր ի  փոփոխո ւ թյ ան  

ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  Հ Հ  կառավար ո ւ թ յ ան  պարտք ի  ծ ավալ ի  վ րա 2014թ .-

ի ն  կազ մ ե լ  է  157.9 մ լ ր դ . դ րամ  (տե ՛ ս , Աղ յ ո ւ սակ  2), ո ր ը  մ ոտ 2,5 

ան գ ամ  գ ե րազ ան ց ո ւ մ  է  ծ րագ ր ված  պարտք ի  գ ծ ո վ  տո կ ո սավ ճար ն ե ր ի  

գ ո ւ մար ը  (63.4մ լ ր դ . դ րամ 6) և  ավ ե լ ի  ք ան  47%-ո վ ՝  2014թ .-ի ն  արտաք ի ն  

աղ բ յ ո ւ ր ն ե ր ի ց  ն ե ր գ րավ ված  վար կ ե ր ի  և  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  

ը ն դ հան ո ւ ր  գ ո ւ մար ը  (106.75մ լ ր դ . դ րամ 7): 

 

Աղ յ ո ւ սակ  2 

Հ Հ  արտար ժ ո ւ յ թի  շ ո ւ կայ ո ւ մ  փոխար ժ ե ք ն ե ր ի  փոփոխո ւ թյ ան  

ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  Հ Հ  կառավար ո ւ թյ ան  2014թ .-ի  արտարժ ո ւ թայ ի ն  

պարտք ի  վ րա8 

 

 

Առ  01.01.2014 
արտար ժ ո ւ յ թի  
փոխար ժ ե ք ը , 

դ րամ  

Առ  01.31.2014 
արտար ժ ո ւ յ թի  
փոխար ժ ե ք ը , 

դ րամ  

Հ Հ  ԱՊՊ-ն  
տար ե ս կ զ բ ի  
փոխար ժ ե ք ո վ , 
մ լ ր դ . դ րամ  

Հ Հ  ԱՊՊ-ն  
տար ե վ ե ր ջ ի  
փոխար ժ ե ք ո վ , 
մ լ ր դ .դ րամ  

ԱՄՆ դ ո լ ար  405.64 474.97 768.4 899.7 

Ան գ լ իական  
ֆո ւ ն տ  

668.4 737.68 79.6 87.8 

Եվ ր ո  559.54 577.47 414.3 427.6 

Ճապո նական  ի ե ն  38.70 39.69 188.0 192.8 

ԱՄԷ  դ ի ր համ  110.45 129.31 1.6 1.9 

 

Եր կ ր ի  զ ար գ աց ման  ս ո ց իալ ական  ո ւ ղ ղ ված ո ւ թյ ան  

հ ի մ նախն դ ի ր ը , ո րպե ս  առաջ նահ ե ր թո ւ թյ ո ւ ն , առ կա է  գ ր ե թե  բ ո լ ո ր  

կառավար ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  նպատակ ն ե ր ո ւ մ , այ լ  հար ց  է , թե  ո ր ք ան ո վ  է  

ն րան ց  հաջ ո ղ վ ո ւ մ  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ր ե ն  լ ո ւ ծ ե լ  ն շ ված  խն դ ի ր ը : Այ ս  

նպատակ ո վ  ե ր կ ր ն ե ր ի  կառավար ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ը  հ ե ն վ ո ւ մ  ե ն  կամ  

ս ե փական  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  և  հ նարավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  վ րա, կամ  

աջ ակ ց ո ւ թյ ո ւ ն  ստան ո ւ մ  արտաք ի ն  աղ բ յ ո ւ ր ն ե ր ի ց , ի ն չ ը  և ս  մ ե կ  

ան գ ամ  ն շ ո ւ մ  է  այ ս  խն դ ր ի  կար և ո ր ո ւ թյ ան  մաս ի ն :  

Սո ց իալ ական  ո ւ ղ ղ ված ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  արտաք ի ն  

փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  և  հասարակ ո ւ թյ ան  ս ո ց իալ ական  

բ ար ե կ ե ց ո ւ թ յ ան  վ րա դ րան ց  հ նարավ ո ր  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ան  

բ աց ահայ տման  նպատակ ո վ  աշ խատան ք ի  այ ս  բ աժ ն ո ւ մ  ատե նախո ս ը  

փո ր ձ ե լ  է  ը ն դ գ ր կ ե լ  նաև  արտաք ի ն  վար կայ ի ն  այ նպի ս ի  ծ րագ ր ե ր ը , 

ո ր ո ն ք  ի ր ե ն ց  բ ն ո ւ յ թո վ , ամե նաառան ց ք այ ի ն  ո ւ  հ ի մ նարար  

դ ր ո ւ յ թն ե ր ո վ  ս ո ց իալ ական  ե ն , պետք  է  նպաստե ն  մար դ կան ց  կ յ ան ք ի  

ո ւ  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  պայ ման ն ե ր ի  բ ար ե լ ավ ման ը , ի ն չ պե ս  նաև  

                                                 
6
 Հ Հ  2015-2017թթ . մ ի ջ ն աժամ կ ե տ ծ ախս ե ր ի  ծ րագ ի ր , է ջ  66: 

7
 Հ Հ  պետական  պարտք ի  ամսական  տե ղ ե կագ ի ր , դ ե կտե մ բ ե ր  2014, է ջ  2: 

8 2014թ .-ի  արտար ժ ո ւ յ թի  փոխար ժ ե ք ն ե ր ը  տար ե ս կ զ բ ի  և  տար ե վ ե ր ջ ի  դ ր ո ւ թ յ ամ բ  
վ ե ր ց ված  ե ն  Հ Հ  ԿԲ-ի  պաշ տո նական  կայ ք ի ց ՝  
https://www.cba.am/am/SitePages/ExchangeArchive.aspx 
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համապատասխան  նախադ ր յ ալ ն ե ր  ստե ղ ծ ե ն  ս ո ց իալ ական  բ ն ո ւ յ թի  

տար բ ե ր  խն դ ի ր ն ե ր ի  հաղթահար ման  համար : Վե ր ո ն շ յ ալ  վար կայ ի ն  

ծ րագ ր ե ր ի  համադ ր ո ւ մ ը  բ յ ո ւ ջ ե տայ ի ն  ծ ախս ե ր ի  հ ե տ ատե նախո ս ի  

կ ո ղ մ ի ց  դ իտար կ վ ե լ  է  թե ´ պարտավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  

ձ ևավ ո ր ված  պարտք ի  մ նաց ո ր դայ ի ն  ծ ավալ ն ե ր ի  և  թե ´ տար ե կան  

ստաց ո ւ մ ն ե ր ի  դ իտան կ յ ո ւ ն ի ց : 

Տ րամաբ անական  է , ո ր  կառավար ո ւ թյ ան ը  ս ո ց իալ ական  

նպատակ ն ե ր ո վ  տրամադ րած  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ը  և  վար կ ե ր ը  պետք  է  

ի ր ե ն ց  դ րական  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ն  ո ւ ն ե նան  ս ո ց իալ ական  ո լ ո րտի ն  

տրամադ ր ված  բ յ ո ւ ջ ե տայ ի ն  հատկաց ո ւ մ ն ե ր ի  վ րա (տե ՛ ս , 

Գծ ապատկ ե ր  1): 
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Գծ ապատկ ե ր  1: Հ Հ  ՊԲ ս ո ց իալ ական  ծ ախս ե ր ի  կախված ո ւ թյ ո ւ ն ը  
կառավար ո ւ թյ ան  ս ո ց իալ ական  ն պատակ ն ե ր ո վ  վար կ ե ր ի  տար ե կան  
ստաց ո ւ մ ն ե ր ի ց , 1999-2013 թթ ., %9  

 
Ստաց վ ո ւ մ  է , ո ր  1999-2013թթ . ը ն թաց ք ո ւ մ  ՊԲ-ի ց  ս ո ց իալ ական  

նպատակ ն ե ր ո վ  հատկաց ված  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  մ ի ջ ի ն ը  մ ոտ 5%-ի  չ ափո վ  

ս ո ց իալ ական  ո լ ո րտի ն  ո ւ ղ ղ ված  ծ րագ ր ե ր ի  շ ր ջ անակ ն ե ր ո ւ մ  

փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր  ե ն  ստաց վ ե լ  արտաք ի ն  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի ց , և  ե թե  

հաշ վ ի  չ առ ն ե ն ք  արտաք ի ն  դ րամաշ ն ո ր հ ն ե ր  ե ն թադ ր ո ղ  ս ո ց իալ ական  

ծ րագ ր ե ր ը , ապա կար ե լ ի  է  ասե լ , ո ր  ս ո ց իալ ական  ո լ ո րտի ն  ո ւ ղ ղ ված  

մ ի ջ ո ց առ ո ւ մ ն ե ր ի  գ ե րակ շ ի ռ  մաս ը  ֆի նան սավ ո ր վ ո ւ մ  է  Հ Հ  ՊԲ 

ն ե ր ք ի ն  աղ բ յ ո ւ ր ն ե ր ի  հաշ վ ի ն :  

Դիտար կ վ ո ղ  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  մ ի ջ և  առ կա կապի  

ո ւ ս ո ւ մ նաս ի ր ո ւ թյ ան  տե սան կ յ ո ւ ն ի ց  հ ե տաք ր ք ի ր  է  նաև  

վ ե ր ջ ի ն ն ե ր ի ս  հավ ե լ աճ ի  տե մպե ր ի  հ ի ման  վ րա հաշ վար կ ված  

հավ ե լ աճ ի  ճ կ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  գ ո ր ծ ակ ի ց ը , ո ր ը  բ ն ո ւ թագ ր ո ւ մ  է , թե  

կառավար ո ւ թյ ան  արտաք ի ն  պարտավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ո ւ մ  

ս ո ց իալ ական  ո լ ո րտի ն  ո ւ ղ ղ ված  ծ րագ ր ե ր ի  1%-աճ ն  ի ն չ պե ս  է  

ան դ րադառ ն ո ւ մ  Հ Հ  պետական  բ յ ո ւ ջ ե ի  ս ո ց իալ ական  ծ ախս ե ր ի  վ րա 

(տե ՛ ս , Աղ յ ո ւ սակ  3): 

                                                 
9 Հ աշ վար կ ն ե ր ը  կատարվ ե լ  ե ն  հ ե ղ ի նակ ի  կ ո ղ մ ի ց ՝  հ ի մ ք  ը ն դ ո ւ ն ե լ ո վ  Հ Հ  ՖՆ 1999-
2013թթ . տվ յ ալ ն ե ր ը : 
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Աղ յ ո ւ սակ  3 

Հ Հ  կառավար ո ւ թյ ան  ս ո ց իալ ական  ծ րագ ր ե ր ի  շ ր ջ անակ ն ե ր ո ւ մ  
տար ե կան  ստաց ված  վար կ ե ր ի  և  Հ Հ  ՊԲ ս ո ց իալ ական  ծ ախս ե ր ի  
տար ե կան  հավ ե լ աճ ե ր ի  2000-2013թթ . մ ի ջ ի ն  ճ կ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  

գ ո ր ծ ակ ի ց ը 10 
 

 2000-2013թթ  

Հ Հ  կառավար ո ւ թյ ան  ս ո ց իալ ական  ո ւ ղ ղ ված ո ւ թյ ան  

ծ րագ ր ե ր ի  շ ր ջ անակ ն ե ր ո ւ մ  տար ե կան  ստաց ված  

վար կ ե ր ի  հավ ե լ աճ ը , % 

42.6 

Հ Հ  ՊԲ ս ո ց իալ ական  ծ ախս ե ր ի  տար ե կան  հավ ե լ աճ ը , 

% 
20.4 

Հ ավ ե լ աճ ի  ճ կ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  գ ո ր ծ ակ ի ց  0.47 

 

 Ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը  վ կայ ո ւ մ  ե ն , ո ր  2000-2013թթ . ը ն թաց ք ո ւ մ  

մ ի ջ ի նաց ված  առաձ գ ական ո ւ թյ ան  կամ  ճ կ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ը  

կազ մ ե լ  է  0.47, այ ս ի ն ք ն , կառավար ո ւ թյ ան  արտաք ի ն  

պարտավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ո ւ մ  ս ո ց իալ ական  ո լ ո րտի ն  ո ւ ղ ղ ված  

փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  1% ավ ե լ աց ո ւ մ ն  ո ւ ղ ե կ ց վ ե լ  է  բ յ ո ւ ջ ե ի  

ս ո ց իալ ական  ծ ախս ե ր ի  0.47% ավ ե լ աց մամ բ : Առաձ գ ական ո ւ թյ ան  

ն ման  ց ած ր  գ ո ր ծ ակ ի ց ը  վ կայ ո ւ մ  է  Հ Հ  ՊԲ-ի  ս ո ց իալ ական  ծ ախս ե ր ի  

աճ ի  ն վազ  հակ ված ո ւ թյ ան  մաս ի ն : 

Ատե նախո ս ո ւ թյ ան  ե ր ր ո ր դ ՝  «Հ Հ  արտաք ի ն  աղ բ յ ո ւ ր ն ե ր ի ց  

ն ե ր գ րավ ված  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  ս ո ց իալ ական  ո ւ ղ ղ ված ո ւ թյ ան  

մակար դակ ի  գ նահատո ւ մ ը » գ լ խո ւ մ  ատե նախո ս ը  վ ե ր լ ո ւ ծ ե լ  և  

գ նահատե լ  է  2002-2013թթ . ը ն թաց ք ո ւ մ  արտաք ի ն  

պարտավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  սպասար կ ման  հասարակ ո ւ թյ ան  ն ե ր ո ւ ժ ը : 

Վե ր ջ ի ն ի ս  նպատակ ո վ  դ իտար կ վ ե լ  է  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  

սպասար կ ման  և  հասարակ ո ւ թյ ան  ս ո ց իալ ական  զ ար գ աց ո ւ մ ն ե ր ը  

բ ն ո ւ թագ ր ո ղ  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  մ ի ջ ի ն  հավ ե լ աճ ի  տե մպե ր ը  և  դ րան ց  

հ ի ման  վ րա հաշ վար կ ված  հավ ե լ աճ ի  առաձ գ ական ո ւ թյ ան  

գ ո ր ծ ակ ի ց ն ե ր ը  (տե ՛ ս  Աղ յ ո ւ սակ  4):  

Աղ յ ո ւ սակ  4 

Արտաք ի ն  պարտք ի  սպասար կ ման  2002-2013թթ . մ ի ջ ի ն  հավ ե լ աճ ի  
առաձ գ ական ո ւ թյ ան  գ ո ր ծ ակ ի ց ն ե ր ը 11 

 

Տ նայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ան  մ ե կ  շ ն չ ի  հաշ վ ո վ  մ ի ջ ի ն  
ամսական  ե կամտի  հավ ե լ աճ ի  տե մպ 0.3 

Գո ր ծ ազ ր կ ո ւ թյ ան  հավ ե լ աճ ի  տե մպ -0.1 

Ծն ե լ ի ո ւ թ յ ան  հավ ե լ աճ ի  տե մպը  0.1 

Մի ջ ի ն  ամսական  ան վանական  աշ խատավար ձ ի  հավ ե լ աճ ի  
տե մպը  0.4 

                                                 
10

 Աղ յ ո ւ սակ ո ւ մ  բ ե ր ված  գ ո ր ծ ակ ի ց ն ե ր ը  հաշ վար կ ված  ե ն  հ ե ղ ի նակ ի  կ ո ղ մ ի ց : 
11

 Աղ յ ո ւ սակ ը  կազ մվ ե լ  է  հ ե ղ ի ն ակ ի  կ ո ղ մ ի ց  կատարված  հաշ վար կ ն ե ր ի  հ ի ման  
վ րա: 



 13 

Մի ջ ի ն  ամսական  կ ե ն սաթո շ ակ ի  հավ ե լ աճ ի  տե մպը  0.4 

Ման րած ախ առ ևտր ի  հավ ե լ աճ ի  տե մպը  0.2 

Հ աշ վար կ ն ե ր ի  ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  պար զ վ ե լ  է , ո ր  արտաք ի ն  պարտք ի  

սպասար կ ման  1% աճ ի ն  համապատասխան  դ իտար կ վ ո ղ  

ժամանակահատված ո ւ մ  տնայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ան  մ ե կ  շ ն չ ի  հաշ վ ո վ  

մ ի ջ ի ն  ամսական  ե կամո ւ տն  աճ ե լ  է  ը ն դամե ն ը  0,3%-ո վ , մ ի ջ ի ն  

ամսական  աշ խատավար ձ ը  և  կ ե ն սաթո շ ակ ը ՝  0,4%-ո վ : Պատկ ե ր ն  ավ ե լ ի  

ք ան  մտահ ո գ ի չ  է , ե թե  այ ս  բ ո լ ո ր  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ը  դ իտար կ վ ո ւ մ  ե ն  

ս ո ց իալ ական  խն դ ի ր ն ե ր ի  մ ե կ  ամբ ո ղ ջ ական  համակար գ ի  ն ե ր ք ո : 

Ստաց վ ո ւ մ  է , ո ր  ո չ  մ իայ ն  բ նակ չ ո ւ թ յ ան  ե կամո ւ տն ե ր ն  ե ն  

աճ ո ւ մ  ավ ե լ ի  դան դաղ , ք ան  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  սպասար կ ման  

ծ ավալ ն ե ր ը , այ լ  նաև  վ ե ր ջ ի ն ս  10 ան գ ամ  գ ե րազ ան ց ո ւ մ  է  

ծ ն ե լ ի ո ւ թ յ ան  հավ ե լ աճ ի  տե մպի ն : Հ ե տևաբ ար , հասարակական  

ն ե ր ո ւ ժ ի  վ ե րարտադ ր ո ղական ո ւ թյ ան  ն ե ր կայ ի ս  մակար դակ ը  

բ ավարար  չ է  ապագայ ո ւ մ  հասարակ ո ւ թյ ան  համար  առան ց  

ց ն ց ո ւ մ ն ե ր ի  արտաք ի ն  պարտավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  սպասար կ ման  

համար :  

Արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  և  բ յ ո ւ ջ ե ի  ծ ախս ե ր ի  մ ի ջ և  կապե ր ի  

հ ե տազ ոտման  նպատակ ո վ  ատե նախո ս ը  ն ե ր մ ո ւ ծ ե լ  է  արտաք ի ն  

պարտք ի  բ ե ռ ը  բ ն ո ւ թագ ր ո ղ  ԱՊԲ ց ո ւ ց ան ի շ , ո ր ը  ն ե ր կայ աց ված  է  

հ ե տև յ ալ  բ անաձ և ի  մ ի ջ ո ց ո վ 12՝  

 

        (1) 

ԱՊԲt -ն  արտաք ի ն  պարտք ի  բ ե ռ ն  է  t –ր դ  տար ո ւ մ , ո ր ը  կար ո ղ  է  

հան դ ե ս  գ ալ  գ ո ր ծ ակ ց ո վ  կամ  տո կ ո սայ ի ն  արտահայ տո ւ թյ ամ բ , ՊԲԾt-

ն  ր դ  տար վա պետական  բ յ ո ւ ջ ե ի  ծ ախս ե ր ի  մ ե ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ն  է , ն  

ժամանակ ի  ի ն դ ե ք ս ն  է ,  տո կ ո սավ ճար ն ե ր ն  ե ն , ո ր ո ն ք  

ի րականաց վ ե լ  ե ն  t –ր դ  տար ո ւ մ ,  արտաք ի ն  պարտք ի  մայ ր  

գ ո ւ մար ի  մար ո ւ մ ն  է  t –ր դ  տարո ւ մ ,  պարտք ի  սպասար կ ման  

ց ո ւ ց ան ի շ ն  է  t –ր դ  տար ո ւ մ : 

Արտաք ի ն  պարտք ի  բ ե ռ ի  (ԱՊԲ) ց ո ւ ց ան ի շ ը  ց ո ւ յ ց  է  տալ ի ս , թե  

պետական  բ յ ո ւ ջ ե ի  ը ն դ հան ո ւ ր  ծ ախս ե ր ի  ո ր  մաս ն  է  ո ւ ղ ղ վ ո ւ մ  

արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  սպասար կ ման ը 13: 

Արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  բ ե ռ ի  մ ի ջ ի ն  ց ո ւ ց ան ի շ ն  

ո ւ ս ո ւ մ նաս ի ր ված ՝  1999-2013թթ . ժամանակահատված ո ւ մ  կազ մ ե լ  է  

մ ոտ 0.11 կամ  11 %: Պարտք ի  բ ե ռ ի  ամե նած ան ր  ց ո ւ ց ան ի շ ը  գ րան ց վ ե լ  

է  2013թ .-ի ն ՝  0.34 կամ  34,3%: 
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 Ցո ւ ց ան ի շ ը  բ ե ր վ ե լ  է  բ անաձ ևայ ի ն  տե ս ք ի  հ ե ղ ի ն ակ ի  կ ո ղ մ ի ց ՝  հ ի մ ք ո ւ մ  
ո ւ ն ե նալ ո վ  ՌԴ Բյ ո ւ ջ ե տայ ի ն   օ ր ե ն ս գ ր ք ի  14-ր դ  գ լ խի  111-ր դ  հ ո դ ված ը :  
13

 Որ ք ան  ց ո ւ ց ան ի շ ը  մ ոտ է  մ ե կ ի ն , այ ն ք ան  ավ ե լ ի  մ ե ծ  է  բ յ ո ւ ջ ե ի  պարտքայ ի ն  
բ ե ռ ը :  
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Արտաք ի ն  պարտք ի  բ ե ռ ի  ս ո ց իալ ական  ն շ անակ ո ւ թյ ան  

բ աց ահայ տման  նպատակ ո վ  ատե նախո ս ը  կ ո ռ ե լ աց ի ո ն  

վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  մ ի ջ ո ց ո վ  դ իտարկ ե լ  է  վ ե ր ջ ի ն ի ս  կապն  այ նպի ս ի  

ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  հ ե տ, ի ն չ պի ս ի ք  ե ն  աղ ք ատո ւ թյ ան  և  

գ ո ր ծ ազ ր կ ո ւ թյ ան  մակար դակ ն ե ր ը , բ նակ չ ո ւ թ յ ան  մ ե կ  շ ն չ ի ն  

բ աժ ի ն  ը ն կ ն ո ղ  Հ ՆԱ-ն , Ջի ն ի  գ ո ր ծ ակ ի ց ը , և  ս ո ց իալ ական  ծ ախս ե ր  

բ յ ո ւ ջ ե ի  ծ ախս ե ր  հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ ն ը : Հ ե տազ ոտո ւ թ յ ան  

ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  պար զ վ ե լ  է , ո ր  արտաք ի ն  պարտք ի  բ ե ռ ի  ավ ե լ աց ո ւ մ ը  

մ ե ծ աց ր ե լ  է  ս ո ց իալ ական  լ ար ված ո ւ թյ ան  մակար դակ ը : Ըստ 

ատե նախո ս ի  պետական  բ յ ո ւ ջ ե ն  ծ ան րաբ ե ռ ն ե լ ո վ  արտաք ի ն  

պարտավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  սպասար կ ման  խն դ ի ր ն ե ր ո վ , պետո ւ թյ ո ւ ն ն  

առավ ե լ  ն վազ  հատկաց ո ւ մ ն ե ր  է  կատար ո ւ մ  ե ր կ ր ո ւ մ  ս ո ց իալ ական  

լ ար ված ո ւ թյ ան  մ ե ղ մ ման  նպատակ ո վ :  

Այ ն ո ւ հ ե տ փո ր ձ ե լ ո վ  արհ ե ստական  ս ո ց իալ ական  բ աղադ ր ի չ  

մտց ն ե լ  ԱՊԲ ց ո ւ ց ան ի շ ի  մ ե ջ , ատե նախո ս ն  առաջ ար կ ո ւ մ  է  

հաշ վար կ ե լ  մ ե կ  այ լ ՝  արտաք ի ն  պարտք ի  ս ո ց իալ ական  բ ե ռ ի ՝  ԱՊՍԲ 

գ ո ր ծ ակ ի ց ը , ո ր ի  տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն ը  ԱՊԲ-ի ց  կայ ան ո ւ մ  է  ն րան ո ւ մ , 

ո ր  վ ե ր ջ ի ն ս  ց ո ւ յ ց  է  տալ ի ս  թե  պետական  բ յ ո ւ ջ ե ի  ս ո ց իալ ական  

ծ ախս ե ր ի  (այ լ  ո չ  թե  ը ն դ հան ո ւ ր  ծ ախս ե ր ի ) ո ր ք ան  մաս ն  է  

ո ւ ղ ղ վ ո ւ մ  պետական  պարտք ի  սպասար կ ման ը : Հ ե տևաբ ար  ո ր ք ան  այ ս  

ց ո ւ ց ան ի շ ն  աճ ի , այ ն ք ան  կ բ ար ձ րանա արտաք ի ն  պարտք ի  

ս ո ց իալ ական  բ ե ռ ը , ք ան զ ի  ար դ ե ն  կար ի ք  կ լ ի ն ի  շ ատ ավ ե լ ի  մ ե ծ  

գ ո ւ մար ն ե ր  ո ւ ղ ղ ե լ  պարտք ի  սպասար կ ման ը ՝  կ ր ճատե լ ո վ  տվ յ ալ  և  

հաջ ո ր դ  ժամանակ ի  ս ո ց իալ ական  ո ւ ղ ղ ված ո ւ թյ ան  ծ ախս ե ր ը :  

Արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  ս ո ց իալ ական  բ ե ռ ը  բ ն ո ւ թագ ր ո ղ  

ց ո ւ ց ան ի շ ը  ն ե ր կայ աց ված  է  հ ե տև յ ալ  բ անաձ և ի  օ գ ն ո ւ թ յ ամ բ 14. 

 
(2)

 
ն  արտաք ի ն  պարտք ի  ս ո ց իալ ական  բ ե ռ ն  է  t –ր դ  տար ո ւ մ , 

ն  ր դ  տար վա պետական  բ յ ո ւ ջ ե ի  ս ո ց իալ ական  ծ ախս ե ր ի  

մ ե ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ն  է , ն  ժամանակ ի  ի ն դ ե ք ս ն  է , ն  տո կ ո սավ ճար ն ե ր ն  

ե ն , ո ր ո ն ք  ի րականաց վ ե լ  ե ն  t –ր դ  տար ո ւ մ ,  ն  արտաք ի ն  պարտք ի  

մայ ր  գ ո ւ մար ի  մար ո ւ մ ն  է  t –ր դ  տար ո ւ մ ,  ն  պարտք ի  

սպասար կ ման  ց ո ւ ց ան ի շ ն  է  t –ր դ  տար ո ւ մ : 

Չնայ ած  ԱՊՍԲ-ի  մ ե ծ ո ւ թ յ ան  վ րա կար ո ղ  ե ն  ազ դ ե լ  բ ազ մաթի վ  

տնտե սական  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր , սակայ ն  ս ո ւ յ ն  աշ խատան ք ի  

շ ր ջ անակ ն ե ր ո ւ մ  ատե նախո ս ն  առան ձ նաց ր ե լ  է  Հ Հ  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  

պահո ւ ստն ե ր ի , արտաք ի ն  վար կ ե ր ի  մ ի ջ ի ն  տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ի  և  

փոխար ժ ե ք ի  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ը : Նշ ված  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի  ը նտր ո ւ թյ ո ւ ն ը  

հ ի մ նավ ո ր ե լ ո ւ  համար , ատե նախո ս ը  կատար ե լ  է  կ ո ռ ե լ յ աց ի ո ն  

վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն , ո ր ի  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը  թո ւ յ լ  ե ն  տալ ի ս  

ե ն թադ ր ե լ ո ւ , ո ր  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  ը նտր ո ւ թյ ո ւ ն ը  ճ ի շ տ է  կատար վ ե լ : 
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 Բանաձ և ը  լ ր ամ շ ակ ված  է   հ ե ղ ի ն ակ ի  կ ո ղ մ ի ց ՝  հ ի մ ք  ո ւ ն ե նալ ո վ  ՌԴ 
բ յ ո ւ ջ ե տայ ի ն  օ ր ե ն ս գ ր ք ի  111-ր դ  հ ո դ ված ո ւ մ  բ ե ր ված  ց ո ւ ց ան ի շ ը : 
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Կատար ված  կ ո ռ ե լ աց ի ո ն  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ , 

սակայ ն , պար զ վ ե լ  է , ո ր  ն շ ված  բ ո լ ո ր  փոփոխական ն ե ր ը  

մ իաժամանակ  վ ե ր ց ն ե լ ո ւ  պարագ այ ո ւ մ  հ նարավ ո ր  է  առաջ անա 

մ ո ւ լ տի կ ո լ ի նար ո ւ թյ ո ւ ն  (multicollinearity)
15: Դրան ի ց  խո ւ սափե լ ո ւ  

համար  հ ե ղ ի նակ ը  դ ի մ ե լ  է  ան ո ւ ղ ղակ ի  ձ և ո վ  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի  

դ իտար կ ման  փո ր ձ ի ն , այ ն ո ւ հ ե տև  ո ր ո շ  թվաբ անական  

գ ո ր ծ ո ղ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  ստաց վ ե լ  ե ն  հ ե տև յ ալ  

է կ ո ն ո մ ե տր ի կ  մ ո դ ե լ ն ե ր ը . 

  (3) 

 ն  լ ո գ ար ի թմ ված  վ ի ճակ ո ւ մ  փոխար ժ ե ք ի  մ ե ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ն  է  t – ր դ  

տար ո ւ մ , ն  համապատասխանաբ ար  t–ր դ  և  t-6–ր դ  

տար ո ւ մ  արտաք ի ն  վար կ ե ր ի  մի ջ ի ն  տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ն ե ր ն  ե ն  

լ ո գ ար ի թմ ված  վ ի ճակ ո ւ մ : 

 , (4) 

ն  լ ո գ ար ի թմ ված  վ ի ճակ ո ւ մ  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  

ս ո ց իալ ական  բ ե ռ ի  ց ո ւ ց ան ի շ ն  է  t–ր դ  տար ո ւ մ , ն  

լ ո գ ար ի թմ ված  վ ի ճակ ո ւ մ  փոխար ժ ե ք ի  մ ե ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ն  է  t–ր դ  տար ո ւ մ , 

ն  Հ Հ  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  պահո ւ ստն ե ր  ց ո ւ ց ան ի շ ի  շ ար ք ի  

լ ո գ ար թի մ ված  մ ե ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ն  է  t – ր դ  տար ո ւ մ : 

Ստաց ված  մ ո դ ե լ ը  հ նարավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  ԱՊՍԲ 

ց ո ւ ց ան ի շ ի  վ րա ո ւ ն ե ց ած  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ան  կար և ո ր ո ւ թյ ան  

տե սան կ յ ո ւ ն ի ց  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ը  դասակար գ ե լ  հ ե տև յ ալ  կ ե րպ՝  

փոխար ժ ե ք , Հ Հ  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  պահո ւ ստն ե ր , արտաք ի ն  վար կ ե ր ի  մ ի ջ ի ն  

տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք : Փոխար ժ ե ք ի  գ ո ր ծ ո ն ի  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ան  բ ար ձ ր  

մակար դակ ը  պայ մանավ ո ր ված  է  արտաք ի ն  պարտք ի  արտար ժ ո ւ թայ ի ն  

բ ար ձ ր  մակար դակ ո վ , ի ս կ  տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ի  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ան  ց ած ր  

մակար դակ ը ՝  մ ի ն չ և  2009թ . ն ե ր գ րավ ված  վար կ ե ր ի  արտո ն յ ալ  

պայ ման ն ե ր ո վ : Պատկ ե ր ն  ի հար կ ե  մ ի  ք ան ի  տար ի  ան ց  կփոխվ ի ՝  

պայ մանավ ո ր ված  հ ի մ նական ո ւ մ  առ ևտրայ ի ն  պայ ման ն ե ր ո վ  

վար կ ե ր ի  ն ե ր գ րավ մամ բ  (ԶՄԸ -ն  ար դ ե ն  ի ս կ  վ ե րանայ ե լ  է  ի ր  կ ո ղ մ ի ց  

տր ված  վար կ ե ր ի  տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ը ՝  հավ ե լ յ ալ  1.7%-ո վ ): 

Ատե նախո ս ո ւ թյ ո ւ ն ը  ե զ րափակ վ ո ւ մ  է  ե զ րակաց ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ո վ , 

ո րտե ղ  ատե նախո ս ն  ամփոփ կ ե րպո վ  ն ե ր կայ աց ր ե լ  է  

հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  հ ի մ նական  ե զ րահան գ ո ւ մ ն ե ր ը . 

1. Հ Հ  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  կայ ո ւ ն ո ւ թ յ ո ւ ն ը  

բ ն ո ւ թագ ր ո ղ  հ ի մ նական  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ը , ը ն դ հան ո ւ ր  առ մամ բ , 

բ ար ե լ ավ ման  մ իտո ւ մ  ե ն  դ ր ս և ո ր ե լ  2000-2008 թթ . ը ն դ գ ր կ ո ղ  

ժամանակահատված ո ւ մ : Այ դ  ամբ ո ղ ջ  ը ն թաց ք ո ւ մ  վ ե ր ջ ի ն ն ե ր ս  

հ ի մ նական ո ւ մ  գ տն վ ե լ  ե ն  կայ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  թո ւ յ լ ատր ե լ ի  

շ ր ջ անակ ն ե ր ո ւ մ : Ըստ ատե նախո ս ի , սակայ ն , ս կ սած  2009թ .-ի ց  

պատկ ե ր ը  կտր ո ւ կ  փոխվ ե լ  է : Ըն դ  ո ր ո ւ մ  պարտք ը  բ ն ո ւ թագ ր ո ղ  

                                                 
15

 Հ աս կաց ո ւ թյ ո ւ ն , ո ր ն  օ գ տագ ո ր ծ վ ո ւ մ  է  է կ ո ն ո մ ե տր ի կայ ի  մ ե ջ  և  ե ն թադ ր ո ւ մ  է  
ռ ե գ ր ե ս ի ո ն  մ ո դ ե լ ի  փոփոխական ն ե ր ի  մ ի ջ և  առ կա գ ծ այ ի ն  կախված ո ւ թյ ո ւ ն , ո ր ն  
ան հ նար  է  դար ձ ն ո ւ մ  փոփոխական ն ե ր ի  մ իաժամանակ յ ա դ իտար կ ո ւ մ ը  մ ո դ ե լ ո ւ մ :  
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ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  բ աց ասական  փոփոխո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ը  պայ մանավ ո ր ված  

ե ն  ե ղ ե լ  ո չ  մ իայ ն  պարտք ի  ֆի զ ի կական  ծ ավալ ն ե ր ի  կտր ո ւ կ  աճ ո վ , 

այ լ և  պարտք ի  ն ե ր գ րավ ման  ո չ  շ ահավ ետ պայ ման ն ե ր ո վ : 

2. Հ Հ  արտար ժ ո ւ յ թի  շ ո ւ կայ ո ւ մ  փոխար ժ ե ք ի  փոփոխո ւ թյ ան  

ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  Հ Հ  կառավար ո ւ թյ ան  2014թ .-ի  արտար ժ ո ւ թայ ի ն  

պարտք ի  վ րա կազ մ ե լ  է  157.9 մ լ ր դ . դ րամ , ո ր ը  մ ոտ 2,5 ան գ ամ  

գ ե րազ ան ց ե լ  է  2014թ .-ի ն  ծ րագ ր ված  պարտք ի  գ ծ ո վ  

տո կ ո սավ ճար ն ե ր ի  գ ո ւ մար ը  և  ավ ե լ ի  ք ան  47%-ո վ ՝  2014թ .-ի ն  

արտաք ի ն  աղ բ յ ո ւ ր ն ե ր ի ց  ն ե ր գ րավ ված  վար կ ե ր ի  և  

փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  ը ն դ հան ո ւ ր  գ ո ւ մար ը :  

3. 1999-2013թթ . ժամանակահատված ո ւ մ  կատար ված  

ո ւ ս ո ւ մ նաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ը  վ կայ ո ւ մ  ե ն , ո ր  կառավար ո ւ թյ ան  

ս ո ց իալ ական  նպատակ ն ե ր ո վ  ն ե ր գ րավ ված  արտաք ի ն  մ ի ջ ո ց ն ե ր ն  

ակ ն կալ վ ո ղ  դ րական  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  չ ե ն  ո ւ ն ե ց ե լ  ս ո ց իալ ական  

ո լ ո րտի ն  տրամադ ր ված  բ յ ո ւ ջ ե տայ ի ն  հատկաց ո ւ մ ն ե ր ի  վ րա: 

Կատար ված  հաշ վար կ ն ե ր ը  վ կայ ո ւ մ  ե ն , ո ր  1999-2013թթ . ը ն թաց ք ո ւ մ  

ՊԲ-ի ց  ս ո ց իալ ական  նպատակ ն ե ր ո վ  հատկաց ված  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  մ ի ջ ի ն ը  

5%-ն  է  ստաց վ ե լ  ս ո ց իալ ական  ո լ ո րտի ն  ո ւ ղ ղ ված  ծ րագ ր ե ր ի  

շ ր ջ անակ ն ե ր ո ւ մ  փոխառ ո ւ  արտաք ի ն  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի ց , և  արտաք ի ն  

դ րամաշ ն ո ր հ ն ե ր  ե ն թադ ր ո ղ  ս ո ց իալ ական  ծ րագ ր ե ր ը  հաշ վ ի  

չ առ ն ե լ ո ւ  դ ե պք ո ւ մ  կար ե լ ի  է  ասե լ , ո ր  ս ո ց իալ ական  ո լ ո րտի ն  

ո ւ ղ ղ ված  մ ի ջ ո ց առ ո ւ մ ն ե ր ի  գ ե րակ շ ի ռ  մաս ը  ֆի նան սավ ո ր վ ե լ  է  ՊԲ 

ն ե ր ք ի ն  աղ բ յ ո ւ ր ն ե ր ի  հաշ վ ի ն : 

4. Հ Հ  կառավար ո ւ թյ ան  արտաք ի ն  

պարտավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ո ւ մ  ս ո ց իալ ական  ո լ ո րտի ն  ո ւ ղ ղ ված  

ծ րագ ր ե ր ի  շ ր ջ անակ ն ե ր ո ւ մ  ստաց ած  տար ե կան  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  

և  ՊԲ-ի ց  ս ո ց իալ ական  ո լ ո րտի ն  ո ւ ղ ղ ված  ֆի նան սական  

հատկաց ո ւ մ ն ե ր ի  տար ե կան  հավ ե լ աճ ի  տե մպե ր ի  համե մատական  

վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  բ աց ահայ տվ ե լ  է , ո ր  վ ե ր ջ ի ն ն ե ր ի ս  

հավ ե լ աճ ի  տե մպե ր ը  ո չ  մ իայ ն  չ ե ն  համը ն կ ն ո ւ մ , կամ  ց ո ւ ց աբ ե ր ո ւ մ  

ո ր ո շ ակ ի  փոխկապված ո ւ թյ ո ւ ն , այ լ և  հ ի մ նական ո ւ մ  ն ե ր կայ աց ն ո ւ մ  

ե ն  ան համատե ղ ե լ ի  պատկ ե ր : Օր ի նակ , 2000թ -ի ն , չ ն այ ած  

կառավար ո ւ թյ ան  արտաք ի ն  պարտավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ո ւ մ  

ս ո ց իալ ական  նպատակ  ո ւ ն ե ց ո ղ  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  ծ ավալ ն ե ր ը  

աճ ե լ  ե ն  մ ոտ 17.4%-ո վ , այ ն ո ւ հան դ ե ր ձ , ը ն դ հան ո ւ ր  ՊԲ-ի  

շ ր ջ անակ ն ե ր ո ւ մ  ս ո ց իալ ական  ո լ ո րտի ն  հատկաց ված  ֆի նան սական  

մ ի ջ ո ց ն ե ր ը  ն վազ ե լ  ե ն : Այ ս  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  մ ի ջ և  2000-2013թթ . 

մ ի ջ ի նաց ված  առաձ գ ական ո ւ թյ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ը  կազ մ ե լ  է  0.47, ի ն չ ը  

ե ն թադ ր ո ւ մ  է , ո ր  կառավար ո ւ թյ ան  արտաք ի ն  

պարտավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ո ւ մ  ս ո ց իալ ական  ո լ ո րտի ն  ո ւ ղ ղ ված  

փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  1% աճ ն  ո ւ ղ ե կ ց վ ե լ  է  բ յ ո ւ ջ ե ի  ս ո ց իալ ական  

ծ ախս ե ր ի  0.47% ավ ե լ աց մամ բ : Առաձ գ ական ո ւ թյ ան  ն ման  ց ած ր  

գ ո ր ծ ակ ի ց ը  վ կայ ո ւ մ  է  Հ Հ  ՊԲ-ի  ս ո ց իալ ական  ծ ախս ե ր ի  աճ ի  ն վազ  

հակ ված ո ւ թյ ան  մաս ի ն : 
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5. Ան դ րադառ նալ ո վ  արտաք ի ն  վար կայ ի ն  ծ րագ ր ե ր ի ն , 

ատե նախո ս ը  ն շ ո ւ մ  է , ո ր  գ ր ե թե  բ ո լ ո ր  ծ րագ ր ե ր ի  կատար ման  

ը ն թաց ք ո ւ մ  առ կա ե ն  ե ղ ե լ  թե րաց ո ւ մ ն ե ր  և  բ աց թո ղ ո ւ մ ն ե ր : 

Դիտար կ ված  վար կայ ի ն  ծ րագ ր ե ր ի  գ ծ ո վ  մ իայ ն  2009-2011թթ . 

ստո ւ գ ման  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ո վ  կատար վ ե լ  ե ն  ավ ե լ ի  ք ան  395 մ լ ն . 

դ րամի  և  2.8 մ լ ն  դ ո լ ար ի  տար բ ե ր  տե սակ ի  խախտո ւ մ ն ե ր  և  

անար դ յ ո ւ ն ավ ե տ ծ ախս ե ր : 

6. 2002-2013թթ . արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  սպասար կ ման  և  

բ նակ չ ո ւ թ յ ան  ս ո ց իալ ական  զ ար գ աց ո ւ մ ն ե ր ը  բ ն ո ւ թագ ր ո ղ  

ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը  վ կայ ո ւ մ  ե ն , ո ր  

հասարակ ո ւ թյ ան  ֆի նան սական  և  մար դ կայ ի ն  ն ե ր ո ւ ժ ի  առ կա 

տե մպե ր ո վ  վ ե րարտադ ր ո ղական ո ւ թյ ո ւ ն ը  բ ավարար  չ է  արտաք ի ն  

պետական  պարտք ի  սպասար կ ման  առաջ ան ց ի կ  տե մպե ր ի  

պայ ման ն ե ր ո ւ մ  հ նարավ ո ր  ս ո ց իալ ական  լ ար ված ո ւ թյ ո ւ ն ի ց  

խո ւ սափե լ ո ւ  համար :  

7. Արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  սպասար կ ման  բ յ ո ւ ջ ե տայ ի ն  

բ ե ռ ի  մ ի ջ ի ն  ց ո ւ ց ան ի շ ը ` ԱՊԲ-ն  ո ւ ս ո ւ մ նաս ի ր ված  1999-2013թթ  

ժամանակահատված ո ւ մ  մ ի ջ ի ն ը  կազ մ ե լ  է  մ ոտ 11%: 1999-2004թթ .-

ն ե ր ի ն  ց ո ւ ց ան ի շ ը  դ ր ս և ո ր ե լ  է  մ ի ջ ի ն ի ց  բ ար ձ ր  մակար դակ , այ դ  

ժամանակահատված ո ւ մ  ամե նած ան ր  ց ո ւ ց ան ի շ ը  գ րան ց վ ե լ  է  2003թ .-

ի ն ՝  26.1%, պայ մանավ ո ր ված  ո չ  արտո ն յ ալ  վար կ ե ր ի  սպասար կ ման  

ծ ավալ ն ե ր ո վ , ի ն չ պե ս  նաև  ե վ ր ո յ ի  և  ՓՀ Ի -ի  ն կատմամ բ  դ րամի  

ար ժ ե զ ր կ մամ բ : 2005-2011թթ .-ն ե ր ի ն  մ ի ջ ի ն  մ ե ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ի ց  

շ ե ղ ո ւ մ ն ե ր  չ ե ն  ար ձանագ ր վ ե լ : Ամե նած ան ր  ց ո ւ ց ան ի շ ը  գ րան ց վ ե լ  

է  2013թ .-ի ն ` 34.3%, ի ն չ ն  է լ  պայ մանավ ո ր ված  է  ե ղ ե լ  Հ Հ  

կառավար ո ւ թյ ան  պարտք ի  սպասար կ ման  ան նախադ եպ աճ ո վ  (2013թ .-ի ն  

Հ Հ  կառավար ո ւ թյ ան  արտաք ի ն  պարտք ի  սպասար կ ման  գ ո ւ մար ը  

գ ե րազ ան ց ե լ  է  1999-2013թթ .-ն ե ր ի  համար  հաշ վար կած  մ ի ջ ի ն  

մ ե ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  ավ ե լ ի  ք ան  7 ան գ ամ ՝  կազ մ ե լ ո վ  666 մ լ ն .դ ո լ ար ):  

Ու ս ո ւ մ նաս ի ր ո ւ թյ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ո վ  ատե նախո ս ը  պար զ ե լ  է , 

ո ր  Հ Հ  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  ս ո ց իալ ական  բ ե ռ ի  վ րա 

առավ ե լ ապե ս  ազ դ ո ւ մ  ե ն  փոխար ժ ե ք ի  և  Հ Հ  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  

պահո ւ ստն ե ր ի  տատան ո ւ մ ն ե ր ը : Փոխար ժ ե ք ի  1% աճ ը  հան գ ե ց ն ո ւ մ  է , 

այ լ  հավասար  պայ ման ն ե ր ո ւ մ , արտաք ի ն  պարտք ի  ս ո ց իալ ական  բ ե ռ ի  

աճ ի ն  մ ոտավ ո րապե ս  3.42%-ո վ : Հ ետևաբ ար , ե թե  հաշ վ ի  առ ն ե ն ք , ո ր  

2014թ .-ի  փետր վար ի  ն կատմամ բ  2015թ .- փետր վար ի  դ ր ո ւ թյ ամ բ  ԱՄՆ 

դ ո լ ար ի  փոխար ժ ե ք ը  Հ Հ  դ րամի  ն կատմամ բ  աճ ե լ  է  17%-ո վ , ապա 

արտաք ի ն  պարտք ի  ս ո ց իալ ական  բ ե ռ ը , այ լ  հավասար  պայ ման ն ե ր ո ւ մ , 

աճ ե լ  է  58.14%-ո վ : Ի  տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն  փոխար ժ ե ք ի , վար կ ի  

տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ի  փոփոխո ւ թյ ան  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  դ իտար կ վ ո ղ  

ժամանակաշ ր ջ ան ո ւ մ  ան ն շ ան  է  ե ղ ե լ : Պատկ ե ր ը , սակայ ն , ը ստ 

ատե նախո ս ի  կար ո ղ  է  փոխվ ե լ , պայ մանավ ո ր ված  ԶՄԸ -ի  կ ո ղ մ ի ց  

գ ո ր ծ ո ղ  վար կ ե ր ի  գ ծ ո վ  սահ ման ված  հավ ե լ յ ալ  1.7% 

տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ո վ , ի ն չ ը  ե ն թադ ր ո ւ մ  է  մ ոտ ապագայ ո ւ մ  արտաք ի ն  

պարտք ի  ս ո ց իալ ական  բ ե ռ ի  է ական  աճ : 
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Առաջ ի կա տար ի ն ե ր ի ն , պայ մանավ ո ր ված  պարտք ի  ծ ավալ ի  աճ ո վ  

և  ը ն դ հան ո ւ ր  պարտք ի  մ ե ջ  առ ևտրայ ի ն  պայ ման ն ե ր ո վ  ն ե ր գ րավ ված  

վար կ ե ր ի  տե սակարար  կ շ ռ ի  աճ ո վ , զ գ ալ ի ո ր ե ն  կավ ե լ անան  պարտք ի  

սպասար կ ման  գ ո ւ մար ն ե ր ը , ի ն չ ն  է լ  է ապե ս  կան դ րադառ նա 

ս ո ց իալ ական  լ ար ված ո ւ թյ ան  վ րա: Վե ր ջ ի ն ի ց ս  խո ւ սափե լ ո ւ  համար  

ատե նախո ս ի  կ ո ղ մ ի ց  կատար վ ե լ  ե ն  մ ի  շ ար ք  առաջ ար կ ն ե ր . 

 վ ճար ո ւ նակ ո ւ թյ ան  հ ե տ կապված  հ ե տագ ա խն դ ի ր ն ե ր ի ց  

խո ւ սափե լ ո ւ  համար  վ ե րանայ ե լ  Հ Հ -ի  կ ո ղ մ ի ց  վար կայ ի ն  

մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  ն ե ր գ րավ ման  գ ո ր ծ ը ն թաց ը ՝  սահ մանափակ ե լ ո վ  

վար կ ե ր ի  ն ե ր գ րավ ման  ի րավ ո ւ ն ք  ո ւ ն ե ց ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտն ե ր ի  

շ ր ջ անակ ը : Մասնավ ո րապե ս , այ դ  լ իազ ո ր ո ւ թյ ամ բ  օ ժ տե լ  մ իայ ն  և  

մ իայ ն  ֆի նան ս ն ե ր ի  նախարար ո ւ թյ ան  հատո ւ կ  ստո րաբ աժան ման ը ՝  

ֆի նան ս ն ե ր ի  նախարար ի  գ լ խավ ո ր ո ւ թյ ամ բ : Ֆի նան սական  ն ե ր կայ ի ս  

ս ո ւ ղ  պայ ման ն ե ր ո ւ մ  է լ  ավ ե լ ի  է  կար և ո ր վ ո ւ մ  ն ե ր գ րավ ված  

մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թյ ան  հար ց ը , ի ս կ  

ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թյ ան  բ ար ձ րաց ման  մ իակ  ո ւ ղ ի ն  դա կ ո ն կ ր ե տ 

լ իազ ո ր  ան ձան ց  համար  ն յ ո ւ թական  և  վար չ ական , ի ս կ  ո ր ո շ  

դ ե պք ե ր ո ւ մ  նաև  ք ր ե ական  պատասխանատվ ո ւ թյ ան  սահ ման ո ւ մ ն  է , 

 արտաք ի ն  պարտք ի  բ ե ռ ի  վ րա ար ժ ո ւ յ թն ե ր ի  

փոխար ժ ե ք ն ե ր ի  փոփոխո ւ թյ ան  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  չ ե զ ո ք աց ն ե լ ո ւ  

համար  ան հ րաժ ե շ տ է  ն ո ր  վար կայ ի ն  պայ մանագ ր ե ր  ստո րագ ր ե լ ի ս  

հաշ վ ի  առ ն ե լ  արտահան ման  կառ ո ւ ց ված ք ը  և  վար կ ե ր ը  ն ե ր գ րավ ե լ  

այ նպի ս ի  ար ժ ո ւ յ թն ե ր ո վ , ո ր ո ն ք  հ նարավ ո ր ի ն ս  համապատասխան ո ւ մ  

ե ն  արտահան ման  ար ժ ո ւ թայ ի ն  կազ մ ի ն , ան հ րաժ ե շ տ է  

արտո ն ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր  սահ ման ե լ  հատկապե ս  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

արտահան ո ղ  տնտե ս ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ի  համար  և  ո ր  շ ատ կար և ո ր  է  

ան հ րաժ ե շ տ է  ո ւ ն ե նալ  արտար ժ ո ւ յ թո վ  արտահայ տված  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  

պահո ւ ստն ե ր ի  բ ավարար  մակար դակ , 

  ն ե ր կայ ո ւ մ ս  ՎԶՄԲ-ի , ՎԶԵԲ-ի , ԵՆԲ-ի  և  ԱԶԲ-ի  կ ո ղ մ ի ց  

լ ո ղաց ո ղ  տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ո վ  վար կ ե ր ի  հ ե տ կապված  ռ ի ս կ ե ր ի  

մ ե ղ մաց ման  նպատակ ո վ  վար կառ ո ւ ի ն  հ նարավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  

ը ն ձ ե ռ ն վ ո ւ մ  կ ի րառ ե լ  հ ե ջ ավ ո ր ման  գ ո ր ծ ի ք ն ե ր , մաս նավ ո րապե ս  

փոխար կ ե լ  վար կ ի  ամբ ո ղ ջ  գ ո ւ մար ի  կամ  դ րա մ ի  մաս ի  ար ժ ո ւ յ թը  

մ ե կ  այ լ  ար ժ ո ւ յ թի  հ ե տ, ֆի ք ս ե լ  վար կ ի  օ գ տագ ո ր ծ ված  և  չ մար ված  

գ ո ւ մար ի  ն կատմամ բ  կ ի րառ վ ո ղ  լ ո ղաց ո ղ  տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ը , 

սահ ման ե լ  տո կ ո սադ ր ո ւ յ ք ի  առավ ե լ ագ ո ւ յ ն  սահ մանաչ ափ, 

մ ո դ ե լ ավ ո ր ե լ  մայ ր  գ ո ւ մար ի  մար ման  ժամանակաց ո ւ յ ց ը  և  

հ ե տևաբ ար  մ ե ծ  առաջ ը ն թաց  կ լ ի ն ի  օ գ տվ ե լ  ը ն ձ ե ռած  

հ նարավ ո ր ո ւ թյ ո ւ ն ի ց , ի ս կ  հ նարավ ո ր ո ւ թյ ան  դ ե պք ո ւ մ  

արտար ժ ո ւ թայ ի ն  վար կ ե ր ի  ո ր ո շ ակ ի  մաս ը  փոխար կ ե լ  Հ Հ  դ րամո վ , 

 ամե ր ի կ յ ան  Bank of America bank-ի  կ ո ղ մ ի ց  յ ո ւ րաք ան չ յ ո ւ ր  

չ ո ր ս  տար ի ն  մ ե կ  աշ խար հ ի  շ ո ւ ր ջ  80 ե ր կ ր ի  համար  ֆի նան սական  և  

տնտե սական  մ ի  շ ար ք  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  հ ի ման  վ րա հաշ վար կ վ ո ւ մ  է  

ե ր կ ր ի  հ ի մ նական  ռ ի ս կ ը ՝  ե ր կ ր ի  մ իագ ո ւ մար  ռ ի ս կ ը , ո ր ը  

համե մատվ ո ւ մ  է  ո ւ ղ ե ն շ այ ի ն  համար վ ո ղ  ե ր կ ր ն ե ր ի  14 
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բ ե ն չ մար կայ ի ն  խմբ ե ր ի ՝  ը ստ յ ո ւ րաք ան չ յ ո ւ ր  ց ո ւ ց ան ի շ ի  մ ի ջ ի ն  

ար ժ ե ք ն ե ր ի  հ ե տ: Եվ  ահա պար զ վ ո ւ մ  է , ո ր  այ ս  հաշ վար կ ի ն ե ր ի  

հ ի մ ք ո ւ մ  ը ն կած  10 գ ո ր ծ ակ ի ց ն ե ր ի ց  առաջ ի ն  չ ո ր ս ի  հաշ վար կ ման  

հ ի մ ք ո ւ մ  ը ն կած  է  արտաք ի ն  պարտք ը : Դրան ք  ե ն ՝  արտաք ի ն  պարտք ի  

սպասար կ ո ւ մ  արտահան ո ւ մ , արտաք ի ն  պարտք  արտահան ո ւ մ , արտաք ի ն  

պարտք  Հ ՆԱ և  արտաք ի ն  պարտք  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  պահո ւ ստն ե ր  

հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ը : Թվար կ ված  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի ց  առաջ ի ն  

ե ր ե ք ը  հաշ վար կ վ ո ւ մ  և  արտաց ո լ վ ո ւ մ  ե ն  Հ Հ  պետական  պարտք ի  

տար ե կան  հաշ վ ե տվ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ո ւ մ , ի ն չ ը  սակայ ն  չ ե ն ք  կար ո ղ  

ասե լ  արտաք ի ն  պարտք  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  պահո ւ ստն ե ր  

հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ան  մաս ի ն : Վե ր ջ ի ն ս  ան մի ջ ական ո ր ե ն  ե ր կ ր ի  

վ ճար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն ը  բ ն ո ւ թագ ր ո ղ  ց ո ւ ց ան ի շ  է  և  կար ծ ո ւ մ  ե ն ք , ո ր  

արտաք ի ն  պարտք ի  հ ի մ նախն դ ր ի  ո ւ ս ո ւ մ նաս ի ր ման  ը ն թաց ք ո ւ մ  

չ պե տք  է  անտե ս վ ի  և  ճ ի շ տ կ լ ի ն ե ր  պետական  պարտք ի  ամե նամ յ ա 

հաշ վ ե տվ ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ո ւ մ  և  պարտք ի  ռազ մավար ո ւ թյ ան  մ շ ակ ման  

ժամանակ  այ ս  ց ո ւ ց ան ի շ ի ն  և ս  ան դ րադար ձ  կատար վ ե ր : 

 

Հ ե տազ ոտո ւ թյ ան  հ ի մ նական  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ն  արտաց ո լ վ ե լ  ե ն  

հ ե ղ ի նակ ի  հ ե տև յ ալ  հ րապարակ ո ւ մ ն ե ր ո ւ մ . 

1. Հ ո վական յ ան  Լ ., Մարդ կայ ի ն  զ ար գ աց ման  համաթի վ ը  

բ նակ չ ո ւ թ յ ան  կ ե ն սամակար դակ ը  բ ն ո ւ թագ ր ո ղ  

ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  համակար գ ո ւ մ : «Բան բ ե ր  ԵՊՏ Ի», N3, 2004, է ջ  137-

142: 

2. Հ ո վական յ ան  Լ ., Աղ ք ատո ւ թյ ո ւ ն ը  ո րպե ս  համաշ խար հայ ի ն  

չ ար ի ք : «Մարդ կայ ի ն  զ ար գ աց ման  և  աղ ք ատո ւ թյ ան  

հաղթահար ման  հ ի մ նախն դ ի ր ն ե ր ը  Հ Հ -ո ւ մ » ԵՊՏ Ի  19-ր դ  գ իտական  

ն ստաշ ր ջ ան ի  ն յ ո ւ թե ր , Եր ևան  2004, է ջ  72-75: 

3. Հ ո վական յ ան  Լ ., Հ ամաշ խար հայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ան  

հ ե տճ գ նաժամայ ի ն  զ ար գ աց ո ւ մ ն ե ր ը : «Բան բ ե ր  Հ ՊՏ Հ », N1(29), 

2013, է ջ  39-48: 

4. Հ ո վական յ ան  Լ ., Պետական  պարտք ի  տե ս ո ւ թյ ո ւ ն ն ե ր ը . 

սպաս ե լ ի ք ն ե ր  և  ռ ի ս կ ե ր : «Ագ ր ո գ իտո ւ թյ ո ւ ն », գ իտական  

ամսագ ի ր , Եր ևան  2013, N7-8, է ջ  353-360: 

5. Հ ո վական յ ան  Լ ., Արտար ժ ո ւ յ թի  շ ո ւ կայ ի  տատան ո ւ մ ն ե ր ի  

ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  Հ Հ  կառավար ո ւ թյ ան  պարտք ի  վ րա: 

«Այ լ ը ն տրան ք », 2015 #2, ապր ի լ -հ ո ւ ն ի ս , է ջ  5-9: 

6. Հ ո վական յ ան  Լ ., Հ Հ  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  բ ե ռ ի  

գ նահատման  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  համակար գ ը : «Այ լ ը ն տրան ք », 2015 

#2, ապր ի լ -հ ո ւ ն ի ս , է ջ  90-98: 

7. Հ ո վական յ ան  Լ ., Հ Հ  արտաք ի ն  պետական  պարտք ի  ս ո ց իալ ական  

բ ե ռ ի  գ նահատո ւ մ ը : Հ ՊՏ Հ  24-ր դ  գ իտաժ ո ղ ո վ ի  (2014, հ ո կտե մ բ ե ր  

29-31) ն յ ո ւ թե ր , Եր ևան , Տ նտե սագ ե տ 2015, է ջ  236-240: 
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ОВАКАНЯН ЛИЛИТ ЮРИЕВНА 

СОЦИАЛЬНЫЕ ПРОБЛЕМЫ ВНЕШНЕГО ГОСУДАРСТВЕННОГО ДОЛГА РА 

 

Автореферат диссертации на соискание ученой степени кандидата 

экономических наук по специальности 08.00.03 - “Финансы, бухгалтерский учет”. 

Защита диссертации состоится 29-ого октябрья 2015г. В 1530 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 

 

Одним из самых важных инструментов финансовой политики государства 

является государственный долг, возможности использования которого зависят от 

его размеров. Прогрессивный рост государственных расходов усугубляет 

проблему определения "безопасного" размера государственного долга с точки 

зрения содержания его в контролируемых пределах.  

Вопрос государственного долга приобрёл особое значение в 2007-2009 гг. в 

контексте глобального финансового кризиса, когда некоторые страны, включая 

РА, для решения краткосрочных ситуативных финансовых задач привлекли 

большой объём обязательств. 

В 2009 году, по сравнению с прошлым годом, государственный долг РА 

вырос более чем в два раза. Увеличение долга сопровождалось снижением 

макроэкономических, финансовых и социальных показателей. В связи с этим 

особое значение приобрели вопросы эффективности, объективности и 

обоснованности использования привлечённых ресурсов. 

Приведенные доводы обуславливают актуальность и значимость темы 

диссертации. 

Целью диссертации является исследование структуры и показателей 

внешнего долга РА в контексте глобальных долговых проблем и 

неуравновешенности долга в мировой экономике, на их основе, оценка 
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воздействия обслуживания государственного долга на социальную сферу 

экономики. 

В результате исследования получен ряд результатов, имеющие 

теоретическую, практическую и методологическую значимость, в числе которых в 

качестве научной новизны можно выделить следующие: 

 Выявлена, а также оценена зависимость между заимствованиями в 

рамках государственных социальных программ РА и ассигнованиями 

социальных расходов государственного бюджета. 

 На основe оценок показателей сравнения и эластичности 

обслуживания внешнего государственного долга и социального 

обеспечения населения был раскрыт прогрессивный характер роста 

обслуживания внешнего государственного долга. 

 Дана оценка  влияния бремени внешного государственного долга на 

таких  индикаторов, какими являются бюджетные ассигнования на 

социальное развитие, бедность а также индекс Джина. 

 Посредством пересмотренного коэффициента оценивающего 

социального груза обслуживания внешнего государственного долга была 

оценена характеризующая связь между этим коэффициентом и 

валютным курсом, процентными ставками внешнего заимствования, а 

также международными резервами РА. 

Теоретические и практические результаты данной работы могут быть 
полезными для исследователей и аналитиков изучаюших вопросы  
государственного долга, а также могут использоватсья при управление 
государственным долгом. 
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ABSTRACT 

 

Government debt is the most important tool of macroeconomic and financial 

policies which is used depending on the size of the debt.Fast growth of Government 

expenses makes it more actual to determine the ‘safe’ size of public debt, which is 

important for management purposes.  

The problem of government debt got special importance in 2007-2009 in the 

context of the global financial crisis, when some countries, including the RA, involved 

large amount of liabilities for solving short-term financial goals.  

In 2009, compared to the previous year foreign debt rose by more than twice. 

The surplus of the debt amount was accompanied by a decline in macroeconomic, 

financial and social indicators. 

In this period the efficient and objective use of resources, as well as justification 

issues became of more importance. Especially when it concerns to servicing the foreign 

debt and the social tensions problems, new questions arise which should be solved or 

at least withdrawn, otherwise destabilization is inevitable. 

The mentioned issues make the subject urgent and actual.  

The aim of this dissertation is the analyze of the indicators and structure of 

external debt of RA in the context of global economy and unbalanced debt issues, as 

well as assessment of the impact of servicing external debt on the social sphere of 

economy. 

A number of conclusions of theoretical, practical and methodical direction have 

been received as a result of the study. The following can be outlined among them as a 

scientific innovation. 

 Identified and evaluated addiction between annual lending provided to the 

RA government social sector programs and State budget annual social 

allocations. 

 Based on the valuation of comparison and elasticity of the external 

government debt service and populations social welfare rating, external 

government debt services progressive increase nature was revealed. 

 Еvaluated the impact of the external debt burden of stress indicators such 

as budget allocations for social development, poverty and the Gini 

coefficient. 

 By coefficient of the revised rates of the external government debt services 

social burden the connection between that coefficient and currency 

exchange rates, interest rates of foreign borrowings was evaluated. 
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The solutions submitted in the article can be used in the work aimed at increasing 
the efficiency of government debt management. And the theoretical and practical results 
can be useful for researchers involved in the analysis of government debt. 
 


