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Ââåäåíèå 
 

Àðìåíèÿ â íåäàâíåì ïðîøëîì îáëàäàëà ñîëèäíûì ïðîìûøëåííûì êîìïëåêñîì. 

Ïîëàãàþò, ÷òî åñëè îí áóäåò çàäåéñòâîâàí íà 30-40%, ýòîãî áóäåò âïîëíå äîñòàòî÷íî 

äëÿ ðåñïóáëèêè, ÷òî âîçìîæíî â áëèæàéøèå 3-4 ãîäà ïðè óñëîâèè ïîëó÷åíèÿ 

ñîëèäíûõ èíâåñòèöèé. Êðîìå òîãî, ïðîìûøëåííîìó êîìïëåêñó ðåñïóáëèêè íåîáõî-

äèìû êîðåííûå ïðåîáðàçîâàíèÿ, ïîñêîëüêó îí ñîçäàâàëñÿ â ñîâåòñêîå âðåìÿ è îðè-

åíòèðîâàí ïî ñâîåé ñòðóêòóðå è ìàñøòàáàì íà ñîöèàëèñòè÷åñêóþ ýêîíîìèêó. Â Àð-

ìåíèè ïðàêòè÷åñêè íåò ïðîèçâîäñòâ, îòâå÷àþùèõ òðåáîâàíèÿì ðûíî÷íîé ýêîíîìè-

êè, ïîýòîìó â áëèæàéøèå 2-3 ãîäà íåîáõîäèìî óäåëèòü ñàìîå ñåðüåçíîå âíèìàíèå 

ñîçäàíèþ óçêîñïåöèàëèçèðîâàííûõ ïðîèçâîäñòâ. 

Åñëè òàêîé ãèãàíò, êàê "Ðàçäàíìàø" ðàçäåëèòü íà ðÿä ïðîèçâîäñòâ, íàìíîãî ëåã-

÷å çàïóñòèòü êàæäîå èç íèõ â îòäåëüíîñòè. Îäíàêî â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ öåëåñîîá-

ðàçíåå îáúåäèíèòü íåñêîëüêî ïðåäïðèÿòèé, êàê ýòî ïðåäñòîèò ñäåëàòü ñ Âàíàäçîðñêèì 

õèìêîìïëåêñîì, ò.å. â êàæäîì êîíêðåòíîì ñëó÷àå  íåîáõîäèì êîíêðåòíûé ïîäõîä, è 

èñõîäèòü íàäî èç ñïåöèôèêè ïðåäïðèÿòèÿ è äàæå îòðàñëè. Õèìè÷åñêèé êîìïëåêñ 

ðåñïóáëèêè, íàïðèìåð, ñîçäàâàëñÿ êàê åäèíîå öåëîå è ðàáîòàòü îí ìîæåò òîëüêî 

òàêèì æå îáðàçîì.  

Çàêîíîäàòåëüñòâî ðåñïóáëèêè íå ñìîãëî îáåñïå÷èòü áëàãîïðèÿòíîå ïðàâîâîå 

ïîëå, êîòîðîå ñïîñîáñòâîâàëî áû ðàáîòå ïðèâàòèçèðîâàííûõ ïðåäïðèÿòèé, â ðå-

çóëüòàòå ìíîãèå  èç íèõ ïðåêðàòèëè ðàáîòó.  

Â 1998 ãîäó ïðîèçîøåë ñïàä ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà, è ýòà òåíäåíöèÿ, ê 

ñîæàëåíèþ, ñîõðàíÿåòñÿ. Íåîáõîäèì ñèñòåìíûé ïîäõîä êî âñåìó ïðîìêîìïëåêñó, 

âûðàáîòêà ñîîòâåòñòâóþùåé ñòðàòåãèè åãî ðåñòðóêòóðèçàöèè. Â Ìèíèñòåðñòâå ïðî-

ìûøëåííîñòè çàâåðøàåòñÿ ðàçðàáîòêà ïðîãðàìì ïî îòäåëüíûì îòðàñëÿì ïðîìûø-

ëåííîñòè. Îíè ïðåäóñìàòðèâàþò íå òîëüêî ðàçâèòèå ïðèîðèòåòíûõ îòðàñëåé, íî è 

ñâîðà÷èâàíèå, ëèêâèäàöèþ íåïåðñïåêòèâíûõ. Ïî çàâåðøåíèè ðàáîò ñîñòîèòñÿ 

øèðîêîå îáñóæäåíèå ïðîãðàìì ñ ó÷àñòèåì ó÷åíûõ, çàòåì îíè áóäóò ðàññìàòðè-

âàòüñÿ â ïðàâèòåëüñòâå. Ðàçðàáàòûâàåìûå ïðîãðàììû íå çàòðàãèâàþò ôèíàíñîâîãî 

àñïåêòà. Äî êîíöà 1999 ãîäà ïîäîáíûå ïðîãðàììû áóäóò ïî âñåì îòðàñëÿì. 

Â ðåñïóáëèêå ñëîæèëñÿ áëàãîïðèÿòíûé èíâåñòèöèîííûé êëèìàò, îäíàêî êîãäà 

èíâåñòîð ïðîÿâëÿåò èíòåðåñ ê êàêîìó-ëèáî ïðîìûøëåííîìó îáúåêòó, òî íå 

îêàçûâàåòñÿ ãîòîâîé èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû. Âíåøíèõ èíâåñòîðîâ íàñòîðàæè-

âàåò è òîò ôàêò, ÷òî íàøè ïðåäïðèíèìàòåëè íå ñïåøàò âêëàäûâàòü ñâîè ñðåäñòâà â 

ïðîìûøëåííîñòü. Âàæíûì ïîêàçàòåëåì äëÿ ñòðàíû ÿâëÿåòñÿ òî, êàêàÿ ÷àñòü âíóò-

ðåííåãî êàïèòàëà âëîæåíà â ïðîìûøëåííîñòü, è ñ ýòèì íåîáõîäèìî ñ÷èòàòüñÿ (30). 

Âñå ïîïûòêè áûñòðîãî ïåðåâîäà ïîñòñîâåòñêîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû â ðûíî÷-

íîå ðóñëî íå óâåí÷àëèñü óñïåõîì, ò.ê. äåéñòâóþùèå ìåõàíèçìû áûëè óíè÷òîæåíû, 

îäíàêî âçàìåí òàê è íå áûëè ñîçäàíû íîâûå, êîòîðûå äîëæíû áûëè îáåñïå÷èòü íî-

âîå ïîëå õîçÿéñòâîâàíèÿ. Çàïîçäàëûå øàãè ïî çàïîëíåíèþ ýòîãî ïîëÿ âïîñëåäñòâèè 

íå äàëè îæèäàåìûõ ðåçóëüòàòîâ. Ýêîíîìè÷åñêèå ïðîöåññû â ñòðàíå áûëè ïóùåíû 

íà ñàìîòåê â íàäåæäå íà òî, ÷òî "ðûíîê âñå óðåãóëèðóåò". Â ðåçóëüòàòå ìíîãèå 

ïðåäïðèíèìàòåëè, íå ñóìåâ ñîðèåíòèðîâàòüñÿ â íîâûõ ýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèÿõ, 

ñâåðíóëè ïðîèçâîäñòâåííûå ïðîãðàììû, ïðåäïî÷èòàÿ äîæèäàòüñÿ ëó÷øèõ âðåìåí, 
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êîòîðûå óïîðíî íå íàñòóïàþò. Íå ñëó÷àéíî, ÷òî â ýòîò ïåðèîä ïðîìûøëåííîå ïðî-

èçâîäñòâî â Àðìåíèè ïðåêðàòèëî ñóùåñòâîâàíèå, óñòóïèâ ìåñòî íåõèòðîé òîðãîâîé 

äåÿòåëüíîñòè, êîòîðàÿ íå òðåáîâàëà áîëüøèõ ñïîñîáíîñòåé è íå áûëà ñâÿçàíà ñ 

ðèñêîì. Â ðåçóëüòàòå êàïèòàë ïåðåòåê â äðóãóþ ñôåðó, à ïðîèçâîäñòâî îêàçàëîñü 

îáåñêðîâëåííûì. Âñå ýòî áûëî êàê ðàç ðåçóëüòàòîì ïðîâîäèìîé ýêîíîìè÷åñêîé ïî-

ëèòèêè.  

Òàêàÿ ïîëèòèêà ðåôîðì çà÷àñòóþ áûëà ñîçâó÷íà öåëÿì òåõ âíåøíèõ ñèë, êî-

òîðûå äèêòóþò è îõîòíî ôèíàíñèðóþò ïðîãðàììû ôîðìèðîâàíèÿ ïîäîáíîãî ýêîíî-

ìè÷åñêîãî ïîëÿ â ñòðàíå. Íå ñëó÷àéíî, ÷òî ñåãîäíÿ, êîãäà ðå÷ü èäåò î ñìåíå ïðè-

îðèòåòîâ â ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå, âîçíèêàåò ïðîáëåìà âîçìîæíûõ ôèíàíñîâûõ 

ïîñëåäñòâèé, ÷òî íå ñêðûâàåò è ïðàâèòåëüñòâî. Êòî ïëàòèò, òîò è çàêàçûâàåò ìó-

çûêó.  

Òàêèì îáðàçîì, ïðåæäå, ÷åì âíîñèòü ñåðüåçíûå êîððåêòèâû â ýêîíîìè÷åñêóþ ïî-

ëèòèêó, íîâûå ïîëèòè÷åñêèå ñèëû, êîòîðûå ïðèíÿëè îòâåòñòâåííîñòü íà ñåáÿ, âèäè-

ìî, âñòàíóò ïåðåä íåïðîñòûì âûáîðîì, êîòîðûé äèêòóåòñÿ ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöè-

åé, ñôîðìèðîâàííîé çà ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå, è ïðèíÿòûìè äî ñèõ ïîð îáÿçà-

òåëüñòâàìè ïðåæíèõ ïðàâèòåëüñòâ (31). 

 

ÏÐÎÌÛØËÅÍÍÎÑÒÜ 
 

Ïðîãðàììà "Ïëàí ðàçâèòèÿ ÷àñòíîãî ïðîìûøëåííîãî ñåêòîðà â ÐÀ" ðåàëèçóåò-

ñÿ ßïîíñêèì ìåæäóíàðîäíûì àãåíòñòâîì ðàçâèòèÿ (JICA) ñîâìåñòíî ñ àðìÿíñêèì 

àãåíòñòâîì ðàçâèòèÿ (ÀÀÐ). Èññëåäîâàòåëüñêàÿ ãðóïïà JICA, AAP è Ìèíèñòåðñòâî 

ïðîìûøëåííîñòè è òîðãîâëè îçíàêîìèëèñü ñ 12 ïðåäïðèÿòèÿìè, âõîäÿùèìè â 

ìàøèíîñòðîèòåëüíóþ îòðàñëü. Ýòî "Ìøàê", "Åðôðåç", "Ýëåêòðîí", "Ðàçäàíìàø", 

"Àâòîãåíìàø", "×àïåë" è äð. Âêëþ÷àëèñü ñëåäóþùèå êðèòåðèè îöåíêè: ðûíêè 

ñáûòà, êà÷åñòâî ïðîäóêöèè, òåõíîëîãèè, ìåíåäæìåíò, áóõó÷åò è ëþäñêèå ðåñóð-

ñû. Êðîìå òîãî, ó÷èòûâàëèñü âîçìîæíîñòü îðãàíèçàöèè âûïóñêà íîâîé ïðîäóê-

öèè è èñïîëüçîâàíèå ñîáñòâåííûõ òåõíîëîãèé. Â êà÷åñòâå ìîäåëüíîãî ïðåäïðè-

ÿòèÿ áûëà âûáðàíà êîìïàíèÿ "Àé Òèì".  

Âî âòîðóþ ãðóïïó âîøëè ïðåäïðèÿòèÿ ýëåêòðîòåõíè÷åñêîé è ýëåêòðîííîé 

ïðîìûøëåííîñòè ("Òðàíçèñòîð", "Àðìåíìîòîð", "Ëóéñ", "Èìïóëüñ", "Ñèðèóñ" è 

äð.), à òàêæå Èíñòèòóò ôèçèêè, "Ýëåêòðîìàø", Èíñòèòóò ðàäèîôèçè÷åñêèõ èçìå-

ðåíèé. Ìîäåëüíûì ïðåäïðèÿòèåì ñòàë "Ñèðèóñ". Ïî ìíåíèþ ñîòðóäíèêîâ JICA, 

èõ ïðèâëåêëè âîçìîæíîñòü ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâà è ãîòîâíîñòü ðóêîâîäñòâà è 

êîëëåêòèâà ðàáîòàòü â íîâûõ óñëîâèÿõ.  

Îáùàÿ äëÿ âñåõ ïðåäïðèÿòèé ïðîáëåìà - ïîòåðÿ ðûíêîâ ñáûòà, íåêîíêóðåíòî-

ñïîñîáíîñòü ïðîäóêöèè, îòñóòñòâèå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ è ò.ä. Â êà÷åñòâå ïðåäëî-

æåíèÿ áûëà âûñêàçàíà èäåÿ òåõíîïàðêà. 

Òðåòüå íàïðàâëåíèå èññëåäîâàíèÿ êàñàëîñü èçó÷åíèÿ âîçìîæíîñòåé õèìè-

÷åñêîé ïðîìûøëåííîñòè è ïðîèçâîäñòâà ëåêàðñòâåííûõ ïðåïàðàòîâ. 

Âñå ïðåäïðèÿòèÿ õèìè÷åñêîé ïðîìûøëåííîñòè â ñâîå âðåìÿ áûëè ñèëüíî èí-

òåãðèðîâàíû ñî ìíîãèìè ñîþçíûìè ïðåäïðèÿòèÿìè. Òàê áûëè îõàðàêòåðèçîâàíû 

"Íàèðèò", "Õèìâîëîêíî", "Õèìðåàêòèâ". Ïðîèçâîäñòâåííûå ìîùíîñòè ýòèõ ïðåä-

ïðèÿòèé óñòàðåëè, íåò ïðÿìîãî âûõîäà ê ñûðüþ è ðûíêàì. Ñ ó÷åòîì ýòèõ ïðîá-

ëåì áûëî ïðåäëîæåíî ðàçâèâàòü ïðîèçâîäñòâî íàóêîåìêîé ïðîäóêöèè, â ÷àñòíîñ-
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òè àìèíîêèñëîò. Òàêàÿ ïðîäóêöèÿ áóäåò èìåòü ýêñïîðòíóþ íàïðàâëåííîñòü, à 

òàêæå ïîëüçîâàòüñÿ óñòîé÷èâûì ñáûòîì íà âíóòðåííåì ðûíêå. 

Ïî ìíåíèþ ðóêîâîäèòåëÿ ãðóïïû JICA Þäàñèðî Õèãàøè, ñ 1994 ãîäà â Àðìå-

íèè íàáëþäàåòñÿ îòíîñèòåëüíàÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ ñòàáèëèçàöèÿ ñ óìåðåííûì 

ðîñòîì âíóòðåííåãî âàëîâîãî ïðîäóêòà (ÂÂÏ) è íåáîëüøèì óðîâíåì èíôëÿöèè. 

Îäíàêî ÂÂÏ âñå åùå ñîñòàâëÿåò ëèøü 60% îò óðîâíÿ 1990 ãîäà, à ïðîìûøëåí-

íîñòü - 46%. 

Äîëÿ ïðîìûøëåííîñòè â ÂÂÏ ñíèçèëàñü ñ 31 äî 24%, äîëÿ ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé 

ïðîäóêöèè ïîäíÿëàñü ñ 24 äî 39%, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î äåèíäóñòðèàëèçàöèè 

ñòðàíû ñ íåèçáåæíûìè íåãàòèâíûìè ïîñëåäñòâèÿìè. Çà ïîñëåäíèå òðè ãîäà ýêñ-

ïîðò óìåíüøèëñÿ íà 20%, à ãîäîâîé äåôèöèò òîðãîâîãî áàëàíñà âîçðîñ ñ 566 äî 

663 ìëí. äîëëàðîâ. Â èòîãå âíåøíèé äîëã óæå äîñòèã 43% ê ÂÂÏ, ÷òî ÿâëÿåòñÿ 

îïàñíîé ÷åðòîé ñ òî÷êè çðåíèÿ êðåäèòîñïîñîáíîñòè ñòðàíû. Ïî ïðîãíîçàì ÌÂÔ 

ê 2001 ãîäó îí â ñóììàðíîì âûðàæåíèè äîñòèãíåò 1,14 ìëðä. äîëëàðîâ è ñîñòàâèò 

48,3% ê ÂÂÏ. 

 Â ñòðóêòóðå íûíåøíèõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîáëåì êëþ÷åâîå çâåíî - ýòî çàñòîé 

ïðîèçâîäñòâà è âûïóñê íåêîíêóðåíòîñïîñîáíûõ òîâàðîâ. Ýòî âûçâàíî òàêèìè ôàê-

òîðàìè, êàê îòñòàëûå òåõíîëîãèè, íåõâàòêà ìåíåäæåðîâ, äîðîãèå êðåäèòû. Ïî 

ìíåíèþ ðóêîâîäèòåëÿ èññëåäîâàòåëüñêîé ãðóïïû JICA, íåîáõîäèìà ðàçðàáîòêà è 

ðåàëèçàöèÿ ñèñòåìíîé ïðîãðàììû ðàçâèòèÿ ÷àñòíîãî ïðîìûøëåííîãî ñåêòîðà. Îíà 

äîëæíà  âêëþ÷àòü â ñåáÿ òàêèå ýëåìåíòû, êàê çàêîíîäàòåëüíàÿ ïîääåðæêà, 

ôèíàíñîâîå ñîäåéñòâèå, íàëîãîâûå ëüãîòû, óïðàâëåí÷åñêàÿ ïîìîùü è ò.ä. Ïðîãðàì-

ìà äîëæíà ðàçðàáàòûâàòüñÿ ñ ó÷åòîì îòíîñèòåëüíûõ ïðåèìóùåñòâ è íåäîñòàòêîâ 

Àðìåíèè â ãëîáàëüíîì ýêîíîìè÷åñêîì ïðîñòðàíñòâå.  

Â êà÷åñòâå ïðåèìóùåñòâ îòìå÷àåòñÿ âûñîêèé èíòåëëåêòóàëüíûé ïîòåíöèàë 

ñòðàíû, åå ãåîïîëèòè÷åñêîå ðàñïîëîæåíèå, òåñíàÿ ñâÿçü ñî ñðàâíèòåëüíî ìíîãî-

÷èñëåííîé è ìîùíîé äèàñïîðîé, êâàëèôèöèðîâàííàÿ è íåäîðîãîñòîÿùàÿ ðàáî÷àÿ 

ñèëà, ñïîñîáíîñòü íàñåëåíèÿ ê ÿçûêàì, áëàãîïðèÿòíûå êëèìàòè÷åñêèå óñëîâèÿ è 

ò.ä. Ê íåäîñòàòêàì ñëåäóåò îòíåñòè ñëàáóþ ïîçèöèþ ñòðàíû ïî áàçîâûì ìàêðî-

ýêîíîìè÷åñêèì ïîêàçàòåëÿì, ìàëóþ åìêîñòü âíóòðåííåãî ðûíêà, ñëàáîñòü ôèíàí-

ñîâîãî ñåêòîðà, âûñîêóþ ñòîèìîñòü òðàíñïîðòíûõ ïåðåâîçîê, âûñîêèé ññóäíûé 

ïðîöåíò, ìèãðàöèþ íàñåëåíèÿ.  

Ãîñïîäèí Õèãàøè ñôîðìóëèðîâàë îñíîâíûå ïîëîæåíèÿ ïîëèòèêè èíäóñòðèàëü-

íîãî ðàçâèòèÿ, âêëþ÷àþùèå ðàçâèòèå îðèåíòèðîâàííîé íà ýêñïîðò ïðîìûøëåí-

íîñòè è çàìåíÿþùåãî èìïîðò ïðîèçâîäñòâà, ðåàëüíî äåéñòâóþùóþ çàêîíîäàòåëü-

íóþ è ñóäåáíî-ïðàâîâóþ ñôåðû. Íåîáõîäèìû òàêæå ôîðìèðîâàíèå ïðèâëåêàòåëü-

íîãî èíâåñòèöèîííîãî èìèäæà ñòðàíû è âûðàáîòêà ìåõàíèçìîâ ïîääåðæêè 

÷àñòíîãî áèçíåñà. Äîëæíà ïðîâîäèòüñÿ îïðåäåëåííàÿ ïîëèòèêà ëüãîòíîãî íàëîãî-

îáëîæåíèÿ. Ïðåäëàãàåòñÿ ñîçäàíèå Àðìÿíñêîãî áàíêà ðàçâèòèÿ ñ ôóíêöèÿìè 

ýêñïîðòíî-èìïîðòíîãî áàíêà (òàêîé áàíê ó íàñ ñîçäàí), âíåäðåíèå ñòðàõîâàíèÿ 

ýêñïîðòà è èíâåñòèöèé, ôîðìèðîâàíèå ôîíäà ñîäåéñòâèÿ ìàëîìó è ñðåäíåìó 

áèçíåñó.  

Ïî ìíåíèþ ÿïîíöåâ, äîõîäû îò ïðèâàòèçàöèè íå äîëæíû áûòü íàïðàâëåíû íà 

ïîêðûòèå äåôèöèòà áþäæåòà, èõ ñëåäóåò èñïîëüçîâàòü äëÿ ðåñòðóêòóðèçàöèè 

ýêîíîìèêè.  
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Äðóãîé ïðè÷èíîé, ïðåïÿòñòâóþùåé ðàçâèòèþ ýêîíîìèêè, ÿâëÿåòñÿ âûïóñê 

ÃÊÎ ñ âûñîêîïðîöåíòíîé ñòàâêîé, ò.ê. áàíêè â ýòîì ñëó÷àå íå çàèíòåðåñîâàíû â 

ïðåäîñòàâëåíèè êðåäèòîâ ïðîèçâîäñòâó: äîõîä ñ ÃÊÎ âûãîäíåå. 

 Ðàçâèòèå ñòðàíû â öåëîì çàâèñèò îò ðàçâèòèÿ ðåãèîíîâ. Êàæäûé ìàðç äîëæåí 

èìåòü ñîáñòâåííóþ ïðîãðàììó, ðàçðàáîòàííóþ ñ ó÷åòîì ðåñóðñîâ è ïîòåíöèàëà ðàç-

âèòèÿ. Äëÿ ýòîãî ðåãèîíû äîëæíû áûòü êðóïíûìè, êàê îòäåëüíûå ýêîíîìè÷åñêèå 

êîìïîíåíòû (17). 

 Ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ ïîçâîëÿåò ñîñòàâèòü îïðåäå-

ëåííîå âïå÷àòëåíèå î òåêóùåì ñîñòîÿíèè îòå÷åñòâåííîé ïðîìûøëåííîñòè è 

ïåðñïåêòèâàõ åå ðàçâèòèÿ.  

Îáúåì ÂÂÏ Àðìåíèè çà ÿíâàðü-ôåâðàëü 1999 ãîäà â ôàêòè÷åñêèõ öåíàõ ñîñòàâèë 

91,7 ìëðä. äðàìîâ (25). (Â ïåðåñ÷åòå íà ãîä ìîæíî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî ÂÂÏ çà 1999 

ãîä áóäåò ðàâåí ïðèáëèçèòåëüíî 2,2 ìëðä. äîëëàðîâ, ïðè êóðñå äîëëàðà=550 

äðàìîâ). 

 Â 1994 ãîäó â ïðîìûøëåííîñòè áûëî çàíÿòî îêîëî 238 òûñ.÷åëîâåê, â 1996 ãîäó 

èõ ÷èñëî ñîêðàòèëîñü äî 183,1 òûñ., â 1998 ãîäó - äî 141,5 òûñ. Åæåãîäíî âíå ïðîèç-

âîäñòâåííîé ñôåðû îñòàâàëîñü 20-30 òûñ. ñîãðàæäàí. Âñå äàííûå äî íåêîòîðîé 

ñòåïåíè óñëîâíû, ò.ê. ïðåäïðèÿòèÿ, çàðåãèñòðèðîâàííûå íà êîðîòêèé ñðîê, ñåãîäíÿ 

ïðîõîäÿò êàê äåéñòâóþùèå. ×àñòî ïðåäïðèÿòèå âîîáùå íå ðàáîòàëî áîëüøóþ ÷àñòü 

ãîäà, õîòÿ è ôèãóðèðóåò â ñòàòèñòèêå êàê íîðìàëüíî ôóíêöèîíèðóþùåå. 

 Â àïðåëå 1999 ãîäà â ðåñïóáëèêå çàðåãèñòðèðîâàíî îêîëî 40 òûñ. ïðåä-

ïðèÿòèé, 90% èç íèõ îòíîñÿòñÿ ê ÷èñëó ìàëûõ (äî 5 ñîòðóäíèêîâ).  

Çà ïîñëåäíèå ÷åòûðå ãîäà äîëÿ ýëåêòðîýíåðãèè â ãîòîâîé ïðîäóêöèè óâåëè÷è-

ëàñü ïî÷òè âòðîå. Îáúåì  àãðàðíîãî ïðîèçâîäñòâà ñîêðàòèëñÿ çà ýòîò æå ïåðèîä 

áîëåå ÷åì â 3 ðàçà,  à îòðàñëåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü äàëà ëèøü ïÿòóþ ÷àñòü âñåãî 

ïðîèçâîäñòâà (â ñðàâíåíèè ñ 1990 ãîäîì). Çà ýòè ãîäû íîâûå ðàáî÷èå ìåñòà âîç-

íèêëè òîëüêî â ýíåðãåòèêå.  

Â îòðàñëåâîé ñôåðå ïðîìûøëåííîñòè íàèáîëåå ðåíòàáåëüíîé ñôåðîé îñòàåòñÿ 

îáðàáîòêà äðàãîöåííûõ è ïîëóäðàãîöåííûõ ìåòàëëîâ è êàìíåé. Â 1996 ãîäó â îá-

ðàáîòêå äðàãìåòàëëîâ è êàìíåé áûëî çàíÿòî áîëåå 5 òûñ. ÷åëîâåê, à â 1998 - íà 

òûñÿ÷ó ìåíüøå. Ê ñîæàëåíèþ, âîçìîæíîñòè ýòîé îòðàñëè âåñüìà îãðàíè÷åíû.  

Âòîðîå ìåñòî çàíèìàåò ìåòàëëóðãèÿ. Â 1995 ãîäó îíà çàíèìàëà 21,5% âñåãî îòðàñ-

ëåâîãî ïðîèçâîäñòâà, â 1996 - 18,5%, â 1997 - 15,7, à â 1998 - 27,2%. 

 Äî 1996 ãîäà ñëåäóþùèìè ïî ðåíòàáåëüíîñòè áûëè ýëåêòðîòåõíè÷åñêàÿ ïðî-

ìûøëåííîñòü è ïðèáîðîñòðîåíèå, íî çàòåì îíè ñòàëè ñäàâàòü ñâîè ïîçèöèè. 

 Ñòàáèëüíûé ïðèðîñò äîñòèãíóò â ïðîèçâîäñòâå ñòðîéìàòåðèàëîâ, äîëÿ 

êîòîðîãî â îáùåì áàëàíñå 1998ã. ñîñòàâèëà 14,1%.  

Ìåäëåííî, íî ðàçâèâàåòñÿ ëåãêàÿ ïðîìûøëåííîñòü. Â 1998 ãîäó íà åå äîëþ 

ïðèøëîñü 9%.  

Ðàçâèòèå õèìè÷åñêîé ïðîìûøëåííîñòè è áèîòåõíîëîãèé, ÷òî äëÿ Àðìåíèè 

ñ÷èòàåòñÿ ñòðàòåãè÷åñêèì íàïðàâëåíèåì, ïðîèñõîäèò èìïóëüñèâíî, ñ ïîäúåìàìè 

è ïàäåíèÿìè.  

Ñòàáèëüíûé è îùóòèìûé ðîñò îùóùàåòñÿ òîëüêî â ýíåðãåòèêå. Ýêñïîðòèðóåò-

ñÿ î÷åíü íåáîëüøàÿ ÷àñòü ïðîèçâîäèìîé ýëåêòðîýíåðãèè. Ïîñòóïëåíèÿ îò ïðîäà-

æè óâåëè÷èëèñü áëàãîäàðÿ ïîâûøåíèþ òàðèôîâ, íî ýòîò ôàêòîð íåãàòèâíî 

ïîâëèÿë íà äðóãèå îòðàñëè.  
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Àãðîïðîìûøëåííûé êîìïëåêñ òàêæå íå èçáåæàë ñïàäà. Ñóäÿ ïî âñåìó, ýòà 

òåíäåíöèÿ åùå ïðîäîëæèòñÿ íåêîòîðîå âðåìÿ. Ïîëîæèòåëüíûõ ñäâèãîâ ìîæíî îæè-

äàòü ïðè ðåàíèìàöèè ïåðåðàáàòûâàþùèõ ïðåäïðèÿòèé, ïðîðàáîòêå ìåõàíèçìîâ 

ýêñïîðòà, çàùèùåííîñòè âíóòðåííåãî ðûíêà. 

Îòðàñëåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü âî ìíîãîì çàâèñèò îò âûõîäà ãîòîâîé ïðîäóêöèè 

íà âíåøíèå ðûíêè. Ïîêà åå çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü ðåàëèçóåòñÿ â Ðîññèè. Àâãóñòîâñ-

êèé îáâàë 1998 ãîäà â ÐÔ ñèëüíî óäàðèë ïî îòðàñëÿì ïðîìûøëåííîñòè Àðìåíèè, 

ïðîäóêöèÿ êîòîðûõ âûâîçèëàñü íà ñåâåð. 

Íóæíî ïðèçíàòü, ÷òî âíåøíåå óâåëè÷åíèå îáúåìà âûïóñêàåìîé ïðîäóêöèè â 

1995-1999 ãã. îòíþäü íå ñòîëü çíà÷èòåëüíî, êàê ìîãëî áû ïîêàçàòüñÿ íà ïåðâûé 

âçãëÿä-ñâîè êîððåêòèâû âíîñèò èíôëÿöèÿ, à òàêæå ðîñò öåí è òàðèôîâ, òàê ÷òî 

ïðîäâèæåíèå ïîêà íå ñòîëü îùóòèìî, êàê õîòåëîñü áû (26). 

Îäíèì èç âûõîäîâ èç òàêîé ñèòóàöèè ÿâëÿåòñÿ ñîçäàíèå ñîâìåñòíûõ ïðåäïðè-

ÿòèé (ÑÏ), íåêîòîðîå ñîêðàùåíèå ïðîèçâîäñòâ, ïðîèçâîäñòâåííûõ ïëîùàäåé ñ 

ïðîäàæåé ÷àñòè îáîðóäîâàíèÿ è äàæå ïîëíàÿ ïðîäàæà ïðåäïðèÿòèé èíî-

ñòðàíöàì, êàê áû ïå÷àëüíî ýòî íå âûãëÿäåëî â ïñèõîëîãè÷åñêîì ïëàíå. 

Ïðîìûøëåííîñòü ñòðàíû äîëæíà ðàáîòàòü, äîëæíà äàâàòü ðàáî÷èå ìåñòà, 

÷òîáû îñòàíîâèòü ìèãðàöèþ. Â ÷üèõ ðóêàõ áóäåò íàõîäèòüñÿ ïðåäïðèÿòèå, ñåé÷àñ  

äàæå íå èìååò áîëüøîãî çíà÷åíèÿ, êàê áû ýòî àíòèïàòðèîòè÷íî íå çâó÷àëî. 

 Âîò íåñêîëüêî ïðèìåðîâ ïîïûòêè ñîâìåñòíîé äåÿòåëüíîñòè àðìÿíñêèõ ïðîìûø-

ëåííèêîâ ñ çàðóáåæíûìè. 

Â 1999 ã. "Êàíàç" âîçîáíîâèë ïåðåãîâîðû ñ ôðàíöóçñêîé ôèðìîé "È æåò". Íà 

ðàññìîòðåíèå ôðàíöóçñêîé ôèðìû, ïðåäñòàâèòåëè êîòîðîé ïðèáóäóò â Àðìåíèþ, 

áóäåò ïðåäñòàâëåíà ïðîãðàììà î ñîçäàíèè íà áàçå "Êàíàçà"* àðìÿíî-ôðàíöóç-

ñêîãî ÑÏ "ÀðìåíÀë" ïî ïðîèçâîäñòâó ïðîäóêöèè èç àëþìèíèåâîé ôîëüãè. 

 Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî óñòàâíîé êàïèòàë ÀÎ ñîñòàâèò 3,3 ìëí. äîëë., ïðè ýòîì 

ôðàíöóçñêàÿ ñòîðîíà áóäåò âëàäåòü 75% àêöèé ïðåäïðèÿòèÿ. Â õîäå ïåðåãîâîðîâ 

ôðàíöóçñêàÿ ñòîðîíà ñòàâèò óñëîâèå î çàìîðàæèâàíèè íà 2 ãîäà ãîñóäàðñòâåí-

íûõ äîëãîâ, øòðàôîâ è âçûñêàíèé (îêîëî 450 òûñ. äîëë.). Ïðåäïîëàãàåìûå 

åæåìåñÿ÷íûå îáúåìû ïðîèçâîäñòâà ïðåäïðèÿòèÿ ñîñòàâÿò 1000 ò. Ïðåäïðèÿòèå 

îáåñïå÷èò îêîëî 700 ðàáî÷èõ ìåñò.  

Â 1998 ã. îáúåì ïðîèçâîäñòâà ïðåäïðèÿòèÿ óìåíüøèëñÿ íà 30% (ïî ñðàâíåíèþ 

ñ ïðåäûäóùèì) è ñîñòàâèë 399,5 òûñ. äðàìîâ. Â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ 3-4 ëåò 

"Êàíàç" ðàáîòàë íà ìèçåðíûé îáúåì, à íåêîòîðûå åãî öåõà çàìîðîæåíû. 

 Åñòü íàìåðåíèÿ óñòàíîâèòü ñâÿçè òàêæå ñ Ðîññèåé è Èðàíîì äëÿ ïîëó÷åíèÿ 

ñûðüÿ è òåì ñàìûì çàäåéñòâîâàòü âåñü òåõíîëîãè÷åñêèé öèêë ïðîèçâîäñòâà (1). 

 Îäíà èç ïîñëåäíèõ êðóïíûõ ïðîäàæ, ïëàíèðóåìûõ ïðàâèòåëüñòâîì, ýòî 

ïðîäàæà ÀÎÇÒ "Âàíàäçîðñêîå õèìè÷åñêîå ïðåäïðèÿòèå" (áûâøèé çàâîä "Ðóáèí"), 

ÀÎÇÒ "Âàíàäçîðñêîå ïðåäïðèÿòèå õèìâîëîêíà" è ÃÇÀÎ "Âàíàäçîðñêàÿ ÒÝÖ". Ðå÷ü 

èäåò î ïðèâàòèçàöèè êîìïëåêñà ïîñðåäñòâîì ïðîäàæè "çàðàíåå èçâåñòíîìó ïîêóïà-

òåëþ" (ôîðìóëèðîâêà ïðàâèòåëüñòâà). 

 ×òîáû ïîêóïêà ñîñòîÿëàñü, çàêîíîïðîåêò ïðåäóñìàòðèâàåò îñâîáîæäåíèå 

ïðåäïðèÿòèé îò íàëîãîâ è ïðî÷èõ äîëãîâ. Äðóãîãî âûõîäà íåò, èáî åùå 2-3 ãîäà, è 

îò õèìêîìïëåêñà îñòàíóòñÿ òîëüêî ñòåíû. Áóäóùèé õîçÿèí îáåùàåò çàäåéñò-

âîâàòü ïðåäïðèÿòèÿ, à ìèíèñòð ïðîìûøëåííîñòè è òîðãîâëè ÐÀ À. Ãåâîðêÿí 

çàÿâèë î ïåðñïåêòèâå â 5 òûñ. ðàáî÷èõ ìåñò â ñëó÷àå ðåàíèìàöèè õèìè÷åñêîãî 
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êîìïëåêñà. Ðàíåå äîëãè ïî íàëîãàì ïðîùàëèñü òåì ïðåäïðèÿòèÿì, êîòîðûå îêà-

çûâàëèñü â çàòðóäíèòåëüíîì ïîëîæåíèè ïî âèíå ïðàâèòåëüñòâà, íî íèêîãäà íå 

ïðåäîñòàâëÿëîñü òàêèõ ëüãîò â îæèäàíèè èíâåñòèöèé. Ðåàëèçóåòñÿ íîâàÿ ïîëèòèêà 

è ýòîò ïðîöåññ ñòàíåò äîñòîÿíèåì âñåãî äåëîâîãî ìèðà. Â ðàìêàõ ðåàëèçàöèè ýòîé 

ïîëèòèêè ïðàâèòåëüñòâî ÐÀ ãîòîâî èäòè íà óñòóïêè â ïëàíå íàëîãîâûõ çà-

äîëæíîñòåé ñ ïðåäîñòàâëåíèåì òàìîæåííûõ è íàëîãîâûõ ëüãîò. Íåîáõîäèìî 

çàôèêñèðîâàòü âñå ýòî â çàêîíîäàòåëüíîì ïîðÿäêå, ÷òîáû îáåñïå÷èòü ðàâíûå ïðàâà 

äëÿ òåõ, êòî îêàæåòñÿ íà ýòîì ïîëå. 

 Íî äëÿ êîå-êîãî ïðàâèòåëüñòâî íå ïðî÷ü ñäåëàòü èñêëþ÷åíèå, ðàçóìååòñÿ, ïðè 

ïîääåðæêå ïàðëàìåíòà.  

Èòàê, çàêîí ñîçäàí ïîä èíâåñòîðà, à òî÷íåå ïîä ïåðñïåêòèâó âîçðîæäåíèÿ 

îäíîé èç âåäóùèõ îòðàñëåé. À ÷òî äåëàòü Åñëè èíâåñòîð ïðîñèò äîïîëíèòåëü-

íûõ ãàðàíòèé, ñòàëî áûòü íàäî ïîéòè íàâñòðå÷ó. Àðìåíèÿ íå î÷åíü ïðèâëå-

êàòåëüíà äëÿ èíâåñòèöèé, è òîò, êòî ñåãîäíÿ ãîòîâ âëîæèòü ïðèìåðíî 40 ìëí. 

äîëë., ðèñêóåò áîëüøå, ÷åì íàøå ãîñóäàðñòâî. Âñå ïîïûòêè ïðèâàòèçèðîâàòü 

õèìè÷åñêèé êîìïëåêñ â Âàíàäçîðå ïîñðåäñòâîì ìåæäóíàðîäíîãî òåíäåðà 

çàêîí÷èëèñü íåóäà÷åé. 

 Âîò óæå 10 ëåò Àðìåíèÿ èñïûòûâàåò îñòðûé äåôèöèò â ìåëàìèíå. Èìïîðò èç 

ÐÔ íå îïðàâäûâàåò ñåáÿ, ââèäó íèçêîãî êà÷åñòâà ïðîäóêòà. À Âàíàäçîðñêèé õèì-

çàâîä â ñîñòîÿíèè ïðîèçâîäèòü â ãîä 20 òûñ. ò ìåëàìèíà íà îñíîâå ïðèðîäíîãî 

ãàçà. Ñåãîäíÿ ñòîèìîñòü ìåëàìèíà íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå ñîñòàâëÿåò 1500-1600 

äîëë. çà òîííó. Ñ ðûíêàìè ñáûòà ïðîáëåì íå áóäåò. 

 Êàðáèä, âûïóñêàåìûé çàâîäîì "Ðóáèí", âñåãäà áûë ñàìîãî âûñîêîãî êà÷åñòâà. 

Õèìçàâîä â ñîñòîÿíèè ñåé÷àñ ïðîèçâîäèòü 30 òûñ. ò êàðáèäà â ãîä. Äëÿ åãî ïðîèç-

âîäñòâà íåîáõîäèìî 40 òûñ.  ò ñûðüÿ, èìåþùåãîñÿ â Àðàðàòñêîé îáëàñòè ðåñïóáëèêè.  

Àðìåíèÿ ìîæåò ïðåòåíäîâàòü íà ëèäèðóþùóþ ðîëü è â ïðîèçâîäñòâå êà-

÷åñòâåííûõ àçîòíûõ óäîáðåíèé ñ îæèâëåíèåì õèìè÷åñêîé ïðîìûøëåííîñòè.  

Ïåðåãîâîðû ïîòåíöèàëüíîãî èíâåñòîðà ñ ïðàâèòåëüñòâîì ÐÀ äëÿòñÿ íåñêîëüêî 

ìåñÿöåâ. Äîëÿ ðèñêà âåëèêà, íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî èíâåñòîð ñîáèðàåòñÿ ââîäèòü íî-

âåéøèå òåõíîëîãèè.  

Ïîñëå øóìíûõ ñäåëîê ñ "ÀðìåíÒåë" è êîíüÿ÷íûì çàâîäîì ëþäè îòíîñÿòñÿ ê 

ýòîé ïðîäàæå âåñüìà íàñòîðîæåííî. Íî àëüòåðíàòèâû íåò (2). Íåäàâíî áûëî 

ïðèíÿòî ðåøåíèå î ñîçäàíèè åäèíîãî õèìè÷åñêîãî êîìïëåêñà èç ýòèõ òðåõ ïðåä-

ïðèÿòèé - ÀÎÇÒ "Ïðîìåòåé-õèìïðîì". Ïðîöåññ ïðèâàòèçàöèè ïîäõîäèò ê çàâåð-

øàþùåìó ýòàïó.  

Çàâîä "Äîãàãîðö" (Åðåâàíñêèé øèííûé çàâîä) ïîñëå äâóõëåòíåãî ïåðåðûâà âîçîá-

íîâèë ðàáîòó. Åãî ïîëíîìî÷íûì óïðàâëÿþùèì íàçíà÷åí êîíöåðí "Äâèí", îñóùåñòâëÿ-

þùèé ôèíàíñîâûé êîíòðîëü çà äåÿòåëüíîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ. Ðåàëüíûé äîëã 

"Äîãàãîðöà" ñ ó÷åòîì íà÷èñëåíèé è øòðàôîâ äîñòèãàåò 12,5 ìëðä. äðàìîâ è ñ ýòèì 

äîëãîì íå ñïðàâèòüñÿ è çà 15 ëåò, åñëè íè÷åãî íå ïðåäïðèíèìàòü. Èìåííî èç-çà 

íåïîìåðíûõ äîëãîâ íå ìîãëà ñîñòîÿòüñÿ ïðèâàòèçàöèÿ ïðåäïðèÿòèÿ.  

Çàâîäîì ïîëó÷åíû äâà ïðåäëîæåíèÿ î ñîçäàíèè ñîâìåñòíûõ ïðåäïðèÿòèé - îò 

èðàíñêîãî øèííîãî çàâîäà "Áàðåç" è ðîññèéñêîãî çàâîäà "Âîðîíåæøèíà". Â ñëó÷àå 

ðåàëèçàöèè ñîâìåñòíîãî ïðåäïðèÿòèÿ ñ èðàíöàìè ôèíàíñèðîâàòü ïðåäïðèÿòèå 

áóäåò èðàíñêèé áàíê "Ìàøèç". Ãîòîâàÿ ïðîäóêöèÿ áóäåò ðåàëèçîâûâàòüñÿ â 

àðàáñêèõ ñòðàíàõ. 
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 Èðàíñêèì ïàðòíåðàì èíòåðåñåí àðìÿíñêèé ðûíîê è òåñíûå ñâÿçè ñî 

ñòðàíàìè ÑÍÃ. Åðåâàíñêèé øèííûé çàâîä ÿâëÿåòñÿ â ðåãèîíå åäèíñòâåííûì 

ïðåäïðèÿòèåì ïîäîáíîãî ðîäà. Îí îáåñïå÷èâàåòñÿ ñåé÷àñ â îñíîâíîì èðàíñêèì 

êàó÷óêîì áîëåå äåøåâûì, ÷åì ðîññèéñêèé. Â ïåðñïåêòèâå ñ÷èòàåòñÿ âîçìîæíûì 

óâåëè÷èòü îáúåì ïðîèçâîäñòâà äî 500-600 òûñ. øèí â ãîä.   

Ðàíåå ñ ïðåäëîæåíèåì î ñîòðóäíè÷åñòâå ñ øèííûì çàâîäîì îáðàùàëàñü êðóïíàÿ 

àìåðèêàíñêàÿ ôèðìà, òîâàðîîáîðîò êîòîðîé äîñòèãàåò 1 ìëðä. äîëë. â ãîä. Ïî åå 

ïðîåêòó â êà÷åñòâå ïåðâîãî øàãà íàìå÷àëîñü çàâåçòè â Àðìåíèþ 2 ìëí. øèí äëÿ èõ 

ðåàëèçàöèè â ñòðàíàõ ðåãèîíà è ëèøü íà ñëåäóþùåì ýòàïå ïðèñòóïèòü ê âûïóñêó 

øèí â Åðåâàíå. Ïåðåãîâîðû ïî ýòîìó âîïðîñó íå äàëè íèêàêèõ ðåçóëüòàòîâ (13). 

Âèäèìî, ïðèäåòñÿ ïîéòè íà ñîçäàíèå ÑÏ è äðóãîìó õèìè÷åñêîìó ãèãàíòó - "Íà-

èðèòó". Ýòî êðóïíåéøåå â ÑÍÃ ïðåäïðèÿòèå òàêîãî ðîäà èñïûòûâàåò îãðîìíûå 

òðóäíîñòè ñ ñûðüåì (ïðèðîäíûé ãàç èëè áóòàäèåí). Èíèöèàòèâà èñõîäèò îò ïðàâè-

òåëüñòâà Ìîñêâû è áûëà âûñêàçàíà Ëóæêîâûì â õîäå âèçèòà åãî â Åðåâàí â 

ôåâðàëå ýòîãî ãîäà. Â ìàðòå "Íàèðèò" ïîñåòèë ïðåçèäåíò ðîññèéñêîé àññîöèàöèè 

"Ñèíòåçêàó÷óê", ñ êîòîðûì äîñòèãíóòà äîãîâîðåííîñòü î ïîñòàâêàõ 15-20 òûñ. ò. 

êàó÷óêà â ãîä.  

ÇÀÎ "Ìàíåñ" & Âàëëåêñ - (Ì&V) (áûâøèé Ìàíåññêèé – Àëàâåðäñêèé çàâîä 

öâåòíûõ ìåòàëëîâ) - óæå ñîâìåñòíîå ïðåäïðèÿòèå. Âõîäÿò â íåãî Àðìåíèÿ, 

Ðîññèÿ, Øâåéöàðèÿ, Ëèõòåíøòåéí. ÇÀÎ ïðîèçâîäèò ÷åðíîâóþ ìåäü èç ðóäû 

Çàíãåçóðà. Ðóäó âûíóæäåíû ïðèâîçèòü çà 700 êì. Â ðåçóëüòàòå ñåáåñòîèìîñòü 

ìåäè ñîñòàâëÿåò ïî÷òè 1600 äîëë. Â ñðàâíåíèè ñ ìèðîâûìè öåíàìè íà ìåäü - ýòî 

î÷åíü äîðîãî. Êðîìå òîãî, îñòðî âñòàë ýêîëîãè÷åñêèé âîïðîñ: ðàñïîëîæåíèå 

Àëàâåðäñêîãî êîìáèíàòà òàêîâî, ÷òî ïðîáëåìà ñòî÷íûõ âîä ïî÷òè íå ðàçðåøèìà. 

 Ñ íà÷àëà 1999 ã. çàâîä áûë çàêðûò. Â àïðåëå ýòîãî ãîäà áûë çàêëþ÷åí äîãîâîð 

î çàêóïêå ìåäíîãî êîíöåíòðàòà ó ÀÎ "Ìàäíåóëè", ðàñïîëîæåííîì â ãðóçèíñêîì 

ãîðîäå Êàçðåòè. Ýòî ãîðàçäî áëèæå, ÷åì ââîçèòü ðóäó èç Çàíãåçóðà. Ïîñëå 

äîñòèæåíèÿ óðîâíÿ ìèíèìàëüíîé ðåíòàáåëüíîñòè ÇÀÎ "Ì&V" ïëàíèðóåò 

âîññòàíîâëåíèå ðóäíèêîâ â  ñåâåðíîé Àðìåíèè, ÷òî ïîòðåáóåò çíà÷èòåëüíûõ 

êàïèòàëîâëîæåíèé. Äëÿ ýòîãî íåîáõîäèìî îïÿòü-òàêè ñîçäàíèå ÑÏ ñ ÀÎ 

"Ìàäíåóëè", çàêðåïëåíèå àðìÿíî-ãðóçèíñêèõ ñâÿçåé è ïðåêðàùåíèå îòòîêà 

íàñåëåíèÿ ñ ýòîãî ðåãèîíà. Òîëüêî óâåëè÷åíèå îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà ÇÀÎ "M&V" 

ñäåëàåò åãî ïðèáûëüíûì (24). 

Îäíàêî â ìàå 1999 ã. â ïå÷àòè ïðîìåëüêíóëî ñîîáùåíèå î òîì, ÷òî êîìïàíèÿ 

"M&V", ïðåäñòàâëÿþùàÿ â Àðìåíèè èíòåðåñû "Âàëëåêñ ãðóïï", ñâåðíóëà ñâîþ äå-

ÿòåëüíîñòü â ñâÿçè ñ èçìåíåíèåì ìèðîâîé êîíúþíêòóðû íà ìåäü. Ïîêà "M&V" íå 

ìîæåò ýêîíîìè÷íî è ýôôåêòèâíî ôóíêöèîíèðîâàòü (29). 

 Â ÷àñòíûå ðóêè ïåðåøëî è ãîñóäàðñòâåííîå çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî 

DCA (Diamond Company of Armenia), çàíèìàþùååñÿ îáðàáîòêîé àëìàçîâ è ðåàëè-

çàöèåé ãîòîâûõ áðèëëèàíòîâ. Â ðåçóëüòàòå ïðÿìîé ïðîäàæè åãî âëàäåëüöåì ñòàëà 

êîìïàíèÿ "Furfano Ltd" (Âåëèêîáðèòàíèÿ). Îíà ïðèîáðåëà âñå 1150 àêöèé ÄÑÀ 

îáùåé íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ 1,150 ìëðä. äðàìîâ. Êîìïàíèÿ "Furfano Ltd" â èòîãå 

âíåñëà 5,5 ìëí. äîëë. ñðàçó. Ïî äîãîâîðó ê íåé ïåðåøëî è ïðàâî ìåíåäæìåíòà. 

Ìèíèñòåðñòâî ïðîìûøëåííîñòè ÐÀ ñ÷èòàåò ýòó ñäåëêó èñêëþ÷èòåëüíî óäà÷íîé è 

ïåðñïåêòèâíîé: áðèòàíñêàÿ êîìïàíèÿ äîñòàòî÷íî ñåðüåçíà, èçâåñòíà âî âñåì ìèðå. 

Àðìåíèÿ íå ðàñïîëàãàåò ñûðüåâîé áàçîé, ïîçâîëÿþùåé ðàçâèâàòü àëìàçíóþ 



 10 

îáðàáîòêó. Òåïåðü åñòü íàäåæíûé ïàðòíåð, èñêóøåííûé â òîíêîñòÿõ ðûíêà. 

Âíåøíåãî ïîòðåáèòåëÿ ïðèâëåêàåò âûñîêîå êà÷åñòâî îáðàáîòêè ñûðüÿ, êîòîðîãî 

äîñòèãëè â Àðìåíèè. Ñîãëàñíî äîãîâîðó, "Furfano Ltd" îáÿçóåòñÿ ïðè áëàãî-

ïðèÿòíîé ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðå åæåãîäíî ðåàëèçîâûâàòü ãîòîâîé ïðîäóêöèè íå 

ìåíåå, ÷åì íà 45-50 ìëí. äîëë. 

 Ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ çíà÷èòåëüíîå óâåëè÷åíèå ÷èñëà ðàáî÷èõ ìåñò, ÷òî òàêæå 

î÷åíü âàæíî äëÿ Àðìåíèè (32). 

 Ïî ìíåíèþ Ëóæêîâà, ïîñåòèâøåãî Àðìåíèþ â ôåâðàëå 1999 ãîäà, çðÿ ïîñëå ðàç-

âàëà ÑÑÑÐ áûâøèå ñîþçíûå ðåñïóáëèêè îòêàçàëèñü îò ñîõðàíåíèÿ åäèíîãî ýêîíî-

ìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà. "Ýòîò ðàçâàë íå ïîøåë íà ïîëüçó íàøèì ãîñóäàðñòâàì, ñó-

âåðåíèçàöèÿ è ãîñóäàðñòâåííîñòü - ýòî åñòåñòâåííîå æåëàíèå íàðîäîâ, èõ çàêîííîå 

ïðàâî. Íî íàïðàñíî îêàçàëîñü ðàçðóøåííûì åäèíîå ýêîíîìè÷åñêîå ïðîñòðàíñòâî, 

êîòîðîå â áóäóùåì âñå ðàâíî ïðèäåòñÿ âîññòàíàâëèâàòü, ò.ê. â òå÷åíèå ìíîãèõ 

äåñÿòèëåòèé è äàæå ñîòåí ëåò õîçÿéñòâåííûå êîìïëåêñû òåïåðåøíèõ ñòðàí ÑÍÃ 

ðàçâèâàëèñü êàê ÷àñòè åäèíîãî öåëîãî". Èíòåðåñ äëÿ Ðîññèè ïðåäñòàâëÿåò ñîçäàíèå 

ñîâìåñòíîãî ìàøèíîñòðîèòåëüíîãî ïðîèçâîäñòâà, ýêñïîðò â ñòîëèöó ÐÔ ïðîäóêöèè 

õèìè÷åñêîé è ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè, à òàêæå ñîòðóäíè÷åñòâî â îáëàñòÿõ 

îáðàçîâàíèÿ è çäðàâîîõðàíåíèÿ. Ñàìàÿ ãëàâíàÿ çàäà÷à, êîòîðóþ ñòàâÿò ñåãîäíÿ 

ïðàâèòåëüñòâà äâóõ ñòðàí, - ýòî óäâîèòü óæå â ýòîì ãîäó ýêîíîìè÷åñêèå êîíòàêòû 

ìåæäó Àðìåíèåé è Ðîññèåé. Â ÷àñòíîñòè, Ðîññèÿ çàèíòåðåñîâàíà â óâåëè÷åíèè 

îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà õëîðîïðåíîâîãî êàó÷óêà íà "Íàèðèòå" (20). 

 Íàèáîëåå öåííûì äëÿ Àðìåíèè ÿâëÿåòñÿ ðàçâèòèå âûñîêèõ òåõíîëîãèé â ïðî-

ìûøëåííîñòè, íà ýòî óêàçûâàëè âñå çàðóáåæíûå êîíñóëüòàíòû è ýêñïåðòû. 

Ïðîãðàììà ñîâìåñòíîãî àðìÿíî-àìåðèêàíñêîãî ïðîèçâîäñòâà â îáëàñòè âûñîêèõ 

òåõíîëîãèé íà ñóììó äî 15 ìëí. äîëë. ïðåäñòàâëåíà íà ðàññìîòðåíèå ôîíäà Lincy. 

Àðìÿíî-àìåðèêàíñêîå ÑÏ ïî ïðîèçâîäñòâó âûñîêèõ òåõíîëîãèé ArmenSemi ïðåäëà-

ãàåòñÿ ñîçäàòü íà áàçå çàâîäà "Òðàíçèñòîð". Ñîãëàøåíèå  è ñîçäàíèå ÑÏ áûëî ïîä-

ïèñàíî ìåæäó ÇÀÎ "Òðàíçèñòîð" è Ìèíèñòåðñòâîì ïðîìûøëåííîñòè è òîðãîâëè ÐÀ 

ñ îäíîé ñòîðîíû è àìåðèêàíñêîé ôèðìîé Inter Foundry - ñ äðóãîé. Â ñîîòâåòñòâèè ñ 

ñîãëàøåíèåì, àìåðèêàíñêàÿ ñòîðîíà îáåñïå÷èò ïîñòàâêó ñîâðåìåííîãî îáîðóäîâà-

íèÿ è âíåäðåíèå íîâûõ òåõíîëîãèé. Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî â 1999 ãîäó íà÷íóòñÿ 

ðàáîòû ïåðâîãî ýòàïà, íà ôèíàíñèðîâàíèå êîòîðîãî áóäåò èíâåñòèðîâàíî 30 ìëí. 

äîëë. Â ÷èñëå ïîòåíöèàëüíûõ îðãàíèçàöèé, ôèíàíñèðóþùèõ ïðîåêò, – ìåæäóíà-

ðîäíàÿ êîðïîðàöèÿ ïî ÷àñòíûì èíâåñòèöèÿì OPJC (60 ìëí. äîëë.), àìåðèêàíñêàÿ 

êîìïàíèÿ US Ex-lm Bank (25 ìëí. äîëë.) è ôîíä Lincy àìåðèêàíñêîãî ìèëëèàðäåðà 

Êèðêà Êèðêîðÿíà (15-20 ìëí. äîëë.) (22).  

Èíûå ïðîáëåìû ñòîÿò ïåðåä îòå÷åñòâåííûì àãðàðíûì ñåêòîðîì. Ïîíÿòíî, ÷òî 

îñâàèâàòü âíåøíèå ðûíêè î÷åíü òðóäíî äàæå ñ âûðàùèâàåìûìè â ðåñïóáëèêå 

âûñîêîêà÷åñòâåííûìè ïëîäàìè, Àðìåíèÿ ïî ñâîåé òåððèòîðèè è ïî âîçìîæíûì 

îáúåìàì ïðîèçâîäñòâà íåñîïîñòàâèìà, ê ïðèìåðó, íè ñ Èðàíîì, íè ñ Áîëãàðèåé. Ñå-

ãîäíÿ âñåì ñâîèì ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûì ýêñïîðòîì Àðìåíèÿ íå ìîæåò îêàçàòü 

ñêîëü-íèáóäü çàìåòíîãî âîçäåéñòâèÿ íà ìèðîâîé ðûíîê, "èçëèøêè" ñïîñîáíû 

óäîâëåòâîðèòü íàñåëåíèå ëèøü íåñêîëüêèõ ðàéîíîâ ÐÔ.  

Ïî äàííûì îôèöèàëüíîé ñòàòèñòèêè, íåñìîòðÿ íà ðîñò îáúåìîâ àãðàðíîãî ïðî-

èçâîäñòâà, íå çàôèêñèðîâàíî ïîëîæèòåëüíûõ ñäâèãîâ â ýêñïîðòå ñåëüõîç-

ïðîäóêöèè.  
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Âíóòðåííèé ðûíîê ìàë è ïîòðåáëÿåò âåñüìà íåáîëüøóþ ÷àñòü. Ïðè ýòîì ñáà-

ëàíñèðîâàííîñòü ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ îñòàâëåíà íà óñìîòðåíèå ðûíêà. Ñâîþ 

ðîëü èãðàåò è îòêðûòàÿ ðûíî÷íàÿ ïîëèòèêà, êîãäà ñ ìåíüøåé ñåáåñòîèìîñòüþ 

èìïîðòèðóåòñÿ òàêàÿ æå ñåëüõîçïðîäóêöèÿ, êîòîðàÿ ïðîèçâîäèòñÿ âíóòðè ñòðà-

íû. Â ðåçóëüòàòå âûèãðûâàåò ïîòðåáèòåëü, ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü êîòîðîãî 

ñåãîäíÿ ñíèçèëàñü äî ìèíèìóìà. Íî òàêàÿ ñèòóàöèÿ çàòðóäíÿåò äàëüíåéøåå 

ðàçâèòèå ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà, à âîçìîæíî è âñåé ýêîíîìèêè. Ýêñïîðò íàøåé 

ñåëüõîçïðîäóêöèè âñåãäà ñèëüíî óñòóïàë åå èìïîðòó. Â 1998ã. ýòà ðàçíèöà 

ñîñòàâèëà 246,42 òûñ. äîëë. À ýòî îçíà÷àåò, ÷òî â îáìåí íà òàêîå êîëè÷åñòâî 

èíâàëþòû â Àðìåíèþ ââîçèëèñü öèòðóñîâûå è áàíàíû. Âî âòîðîì è òðåòüåì 

êâàðòàëàõ 1998ã. ýêñïîðòèðîâàíî ñåëüõîçïðîäóêöèè âñåãî íà 144 ìëí. äðàìîâ, â 

ò.÷. - àáðèêîñû, ïåðñèêè, âèøíÿ, ÷åðåøíÿ, âèíîãðàä, ñåìåííîé ìàòåðèàë, êîï-

÷åíàÿ ðûáà. Î÷åíü áîëüøèå ïîòåðè áûëè ïðè òðàíñïîðòèðîâêå àáðèêîñîâ. 

 Â ïîñëåäíèå ãîäû Áîëãàðèÿ, Èðàí, ßïîíèÿ, Êèòàé è äðóãèå ñòðàíû ïðåäúÿâëÿ-

þò Àðìåíèè áîëüøîé ñïðîñ íà òîìàòíóþ ïàñòó. Îäíàêî Àðìåíèè íå óäàåòñÿ 

óäîâëåòâîðèòü äàæå ìàëóþ òîëèêó ýòîãî ñïðîñà. Ïî äàííûì Àãðàðíî-êðåñòüÿíñ-

êîãî ñîþçà â 1997 ã. ñ ïîëåé íå áûëî ñîáðàíî áîëåå 100 òûñ. ò òîìàòîâ èç-çà 

íåóïîðÿäî÷åííîñòè çàãîòîâîê è íèçêèõ çàêóïî÷íûõ öåí. À â 1998 ã. îáúåìû 

ïðîèçâîäñòâà áûëè ñòîëü ìàëû, ÷òî íå áûëè óäîâëåòâîðåíû äàæå ïîòðåáíîñòè 

ìåñòíîãî ðûíêà. Ïðè ýòîì áûëî ýêñïîðòèðîâàíî òîìàòíîé ïàñòû íà 295 ìëí. 

äðàìîâ, êîòîðàÿ ïðåèìóùåñòâåííî áûëà ïðîèçâåäåíà â 1997 ãîäó. Ïîêà íà ðûíêå 

ñåëüõîçïðîäóêòîâ íå íàáëþäàåòñÿ ïîëîæèòåëüíûõ ñäâèãîâ, à òåì áîëåå - â 

îáëàñòè âíåøíåé òîðãîâëè, ãäå ôèêñèðóåòñÿ ñòàáèëüíûé ðîñò îòðèöàòåëüíîãî 

òîðãîâîãî áàëàíñà. Íè â Ìèíïðîìòîðãå, íè â Ìèíñåëüõîçå íåò êàêîãî-ëèáî çâåíà, 

êîòîðîå çàíèìàëîñü áû îðãàíèçàöèåé âíåøíåé òîðãîâëè â îáëàñòè ñåëüñêîõî-

çÿéñòâåííîé ïðîäóêöèè, à íà íûíåøíåì ïåðåõîäíîì ýòàïå íåîáõîäèìîñòü ïî-

äîáíîé ñòðóêòóðû íå âûçûâàåò ñîìíåíèé.  

Ýêîíîìè÷åñêîå è ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå ñòðàíû ïîêà íå áëàãîïðèÿòñòâóåò èíäè-

âèäóàëüíûì ïðåäïðèíèìàòåëÿì â ïîïûòêàõ íàëàäèòü ýêñïîðò ñåëüõîçïðîäóêòîâ. 

Áîëåå òîãî, ñåé÷àñ ëèøü 2-3 % ïåðåðàáàòûâàþùèõ ïðåäïðèÿòèé äåéñòâóåò â àãðàð-

íîì êîìïëåêñå è ôàêòè÷åñêè íåò ýêñïîðòà ïåðåðàáîòàííûõ ïðîäóêòîâ è åñëè äî 

àâãóñòà 1998 ã. äî 40% ïðîèçâåäåííîé àãðàðíîé ïðîäóêöèè îïîñðåäîâàííî âûâîçè-

ëîñü â Ðîññèþ, òî ñåãîäíÿ ýòî ñîøëî íà íåò.  

Åäèíñòâåííûì îáíàäåæèâàþùèì ôàêòîðîì íà ýòîì ôîíå ÿâëÿåòñÿ 

äåÿòåëüíîñòü â Àðìåíèè ôðàíöóçñêîé êîìïàíèè "Ïåðíî Ðèêàð", áëàãîäàðÿ êîòî-

ðîé ðåøàåòñÿ ïðîáëåìà âèíîãðàäàðñòâà, ñòàâøàÿ â ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ ñâîåãî 

ðîäà "ãîðäèåâûì óçëîì". Íî ðîññèéñêèé êðèçèñ ñêàçàëñÿ è çäåñü - ïîä óãðîçîé 

ñðûâà îêàçàëèñü ïëàíû ïîñòàâîê â ÐÔ. Î÷åâèäíî, ÷òî â áëèæàéøèå 1-2 ãîäà òåì, 

êòî çàíèìàåòñÿ ìåëêîìàñøòàáíûì ýêñïîðòîì, íå÷åãî áóäåò äåëàòü â Ðîññèè.  

Âûõîäîì èç ñëîæèâøåéñÿ ñèòóàöèè ìîãëè áûòü ñòàòü ðåøèòåëüíûå è ÷åòêèå 

øàãè ïðàâèòåëüñòâà â ðàìêàõ çàêëþ÷àåìûõ ìåæãîñóäàðñòâåííûõ è ìåæîáëàñòíûõ 

ñîãëàøåíèé. Óæå åñòü õîðîøèé ïðåöåäåíò â âèäå äîãîâîðà ìåæäó Àðàðàòñêèì 

ìàðçîì Àðìåíèè, Êðàñíîäàðñêèì êðàåì è Åêàòåðèíáóðãñêîé îáëàñòüþ Ðîññèè. Â 

äîëãîñðî÷íîì ïëàíå ïðàâèòåëüñòâî äîëæíî îáðàòèòü îñîáîå âíèìàíèå íà 

îðãàíèçàöèþ ïåðåðàáàòûâàþùåé èíäóñòðèè, ÷òî äàñò âîçìîæíîñòü íàëàäèòü 

âûãîäíûé ýêñïîðò íå òîëüêî â Ðîññèþ íî è â äàëüíåå çàðóáåæüå (14). 
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ÀÍÀËÈÇ ÄÅßÒÅËÜÍÎÑÒÈ ÁÀÍÊÎÂÑÊÎÉ ÑÈÑÒÅÌÛ Â ÐÀ 
 

Îñíîâíîé îïàñíîñòüþ äëÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû ÿâëÿåòñÿ çíà÷èòåëüíîå ðàçëè÷èå 

â óðîâíÿõ ðàçâèòèÿ ìåæäó ôèíàíñîâî-êðåäèòíîé è ðåàëüíîé ñôåðàìè ýêîíîìèêè 

Àðìåíèè. Òàêàÿ ñèòóàöèÿ îòðèöàòåëüíî ñêàçûâàåòñÿ íà  ñîñòàâå è ñòðóêòóðå êàê 

ïàññèâîâ , òàê è àêòèâîâ êàæäîãî áàíêà è âñåé áàíêîâñêîé ñèñòåìû â öåëîì. Êðîìå 

òîãî, ýòîò ðàçðûâ çàñòàâëÿåò áàíêè áîëüøå ðàáîòàòü â òàêòè÷åñêîì (ñèòóàöèîííîì), 

÷åì â ñòðàòåãè÷åñêîì ðåæèìàõ, ÷òî íåãàòèâíî ñêàçûâàåòñÿ íà êà÷åñòâå ïëàíè-

ðîâàíèÿ ñîáñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ìíîãèå áàíêè Àðìåíèè íå 

óäåëÿþò (èëè íå â ñîñòîÿíèè óäåëÿòü, - â ñèëó ñëàáîé ïîäãîòîâëåííîñòè óïðàâ-

ëÿþùåãî ïåðñîíàëà) äîëæíîãî âíèìàíèÿ ãðàìîòíîìó óïðàâëåíèþ (ìåíåäæìåíòó). 

Ïîýòîìó ýòè äâå ãëàâíûå îáúåêòèâíûå è ñóáúåêòèâíûå ïðè÷èíû ïðèâîäÿò ê òîìó, 

÷òî áàíêè â áîëüøèíñòâå ñâîåì ôîðìàëüíî ïîäõîäÿò ê òðåáîâàíèþ ÖÁ Àðìåíèè 

îòíîñèòåëüíî ðàçðàáîòîê áèçíåñ - ïëàíîâ íà äâà ãîäà. Ôîðìàëüíîñòü çàêëþ÷àåòñÿ â 

ïåðâóþ î÷åðåäü â ìàòåìàòè÷åñêîé ïîäãîíêå "ïëàíèðóåìûõ" ïàðàìåòðîâ  áèçíåñ-

ïëàíîâ. 

 Îäíàêî ðåçêîå ïàäåíèå äîõîäíîñòè âíóòðåííåãî ðûíêà äèêòóåò óæåñòî÷åíèå 

òðåáîâàíèé ê êà÷åñòâó áàíêîâñêîãî óïðàâëåíèÿ (ìåíåäæìåíòà). À ïîñëåäíèå ôèíàí-

ñîâûå êðèçèñû (â ÷àñòíîñòè, áàíêîâñêèé êðèçèñ â Ðîññèè) ïîêàçàëè, êàê íåîáõî-

äèìî øèðîêîå ïðèìåíåíèå äèâåðñèôèêàöèîííûõ ìåòîäîâ óïðàâëåíèÿ ôèíàíñàìè, ñ 

öåëüþ ñíèæåíèÿ êîìïëåêñíûõ ðèñêîâ â áàíêîâñêîé ñèñòåìå. Êîíöåíòðàöèÿ 

áàíêîâñêèõ ñðåäñòâ êàê ïî ïàññèâàì, òàê è ïî àêòèâàì, ÿâëÿåòñÿ ìèíîé 

çàìåäëåííîãî äåéñòâèÿ, îñîáåííî â óñëîâèÿõ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêè. 

 Êðîìå òîãî, ñáàëàíñèðîâàííîñòü ñòðóêòóð ïàññèâîâ è àêòèâîâ ïîçâîëÿåò áàíêàì 

áîëåå ñâîáîäíî (â ðàçóìíûõ ïðåäåëàõ) ìåíÿòü áàíêîâñêèé èíñòðóìåíòàðèé ïàññèâ-

íûõ è àêòèâíûõ îïåðàöèé. Òàêàÿ âîçìîæíîñòü îñîáåííî öåííà, ïîñêîëüêó äàåò âîç-

ìîæíîñòü áàíêàì àäåêâàòíî è îòíîñèòåëüíî áûñòðî ðåàãèðîâàòü íà èçìåíåíèå 

ðûíêà.  

Â óñëîâèÿõ íåñòàáèëüíîé ýêîíîìèêè åñòü áîëüøàÿ âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî íå áàí-

êîâñêàÿ ñèñòåìà "ïîäòÿíåò" ðåàëüíûé ñåêòîð ýêîíîìèêè, à íàîáîðîò, ïðîäîëæà-

þùèéñÿ êðèçèñ ýêîíîìèêè âñå áîëåå îùóòèìî è íåãàòèâíî áóäåò âëèÿòü íà áàí-

êîâñêóþ ñèñòåìó.  

Â ïåðâóþ î÷åðåäü, îïàñíîñòü ïðåäñòàâëÿåò ñàìà êðåäèòíàÿ ñèñòåìà. Êðåäèòíûå 

îïåðàöèè ñòàëè âåñüìà ðèñêîâàííûìè. À çíà÷èòåëüíîå íåñîîòâåòñòâèå ìåæäó òðå-

áîâàíèÿìè è îáÿçàòåëüñòâàìè äëÿ þðèäè÷åñêèõ ëèö äåëàåò äàííóþ îïàñíîñòü 

äîñòàòî÷íî îñÿçàåìîé (è ýòî íà ôîíå çíà÷èòåëüíûõ ñïèñàíèé áåçíàäåæíûõ êðå-

äèòîâ).  

Äðóãîé çíà÷èìîé îïàñíîñòüþ ìîæíî ñ÷èòàòü äîëëàðèçàöèþ ôèíàíñîâî-ýêîíî-

ìè÷åñêèõ âçàèìîîòíîøåíèé. Íàñåëåíèå âñå áîëüøå ïðåäïî÷èòàåò äåðæàòü ñáåðå-

æåíèÿ â èíîñòðàííîé âàëþòå. Â òàêèõ ñèòóàöèÿõ ïîâåäåíèå íàñåëåíèÿ ñàìûé 

íàäåæíûé èíäèêàòîð "ïðåäïî÷òåíèé". Â óñëîâèÿõ îòíîñèòåëüíîé ñòàáèëüíîñòè 

êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû çà ïîñëåäíèå ãîäû ýòî ñêîðåå íåäîâåðèå íàñåëåíèÿ 

ê ðàçâèòèþ ýêîíîìèêè â öåëîì, à òàêæå ãîðüêèé îïûò ïîñëåäíèõ ñèñòåìíûõ 

ýêîíîìè÷åñêèõ êðèçèñîâ Ðîññèè. Îäíàêî, íà íàø âçãëÿä, åñëè â áëèæàéøèå ãîäû 
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ðåàëüíûé ñåêòîð ýêîíîìèêè íå íà÷íåò ðàçâèâàòüñÿ, òî ñóùåñòâóåò îïàñíîñòü 

íà÷àëà ñèñòåìíîãî áàíêîâñêîãî êðèçèñà â Ðåñïóáëèêå Àðìåíèÿ (34). 

 Ïîêà (íà íà÷àëî âòîðîãî ïîëóãîäèÿ 1999 ã.) "âîäîðàçäåë" ìåæäó ñîñòîÿíèåì è 

òåìïàìè ðàçâèòèÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû è ïðîèçâîäñòâåííîãî ñåêòîðà óâåëè÷è-

âàåòñÿ. 

Áàíêîâñêàÿ ñôåðà îêàçàëàñü áîëåå ïðèñïîñîáëåííîé ê íîâûì ðåàëèÿì. Åùå ñ 

ñîâåòñêèõ âðåìåí ñóùåñòâîâàëà ìîùíàÿ áàçà, êàäðû, òåõíîëîãèÿ ðàáîòû. Â 

ðåàëüíîì æå ñåêòîðå áûëî ïîòåðÿíî ìíîãî ëþäñêèõ ðåñóðñîâ, à íåïðîäóìàííàÿ 

ïðèâàòèçàöèÿ, áëîêàäà è ìíîæåñòâî äðóãèõ ôàêòîðîâ îêîí÷àòåëüíî ïîäðóáèëè 

îñíîâû ïðîèçâîäñòâåííîé ñôåðû. Áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà ñòðàíû îêàçàëàñü ïîä 

ìîùíûì è ÷óòêèì ïðåññèíãîì Öåíòðàëüíîãî áàíêà ÐÀ,  êîòîðîìó óäàëîñü 

ñîçäàòü äîâîëüíî ñîâåðøåííóþ è äåéñòâóþùóþ çàêîíîäàòåëüíî-ïðàâîâóþ 

íîðìàòèâíóþ áàçó, ðåãóëèðóþùóþ äåÿòåëüíîñòü êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ. Òàêîé 

áàçû â ðåàëüíîì ñåêòîðå íå ñóùåñòâóåò, íå äåéñòâóþò è ñèñòåìû ãîñðåãóëè-

ðîâàíèÿ. Ýòî è åñòü îäíà èç ïðè÷èí íåñòûêîâêè áàíêîâñêîãî è ðåàëüíîãî ñåê-

òîðîâ. Ìîãóò ëè, íàïðèìåð, âûõîäèòü íà ôèíàíñîâûé ðûíîê îòêðûòûå àêöèîíåð-

íûå îáùåñòâà, èíôîðìàöèÿ î êîòîðûõ âîïðåêè çàêîíîäàòåëüñòâó è çäðàâîìó 

ñìûñëó ôàêòè÷åñêè çàñåêðå÷åíà? Î êàêèõ èíâåñòèöèÿõ â ýòîì ñëó÷àå ìîæíî 

ãîâîðèòü?  

Î÷åíü âàæíîå çíà÷åíèå äëÿ ðàçâèòèÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðà â êîíòåêñòå ïðîáëåìû 

ðîñòà îáúåìîâ åãî áàíêîâñêîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ èìååò ñîäåéñòâèå ãîñóäàðñòâà â 

ïðîõîæäåíèè òîâàðîâ íàöèîíàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà íà ðàçëè÷íûå, â òîì ÷èñëå è 

ìåñòíûå ðûíêè ñáûòà ïîñðåäñòâîì îïðåäåëåííîé íàëîãîâîé è òàìîæåííîé ïîëè-

òèêè. Âñå óâàæàþùèå ñåáÿ ñòðàíû ìèðà ðåãóëèðóþò ïîäîáíûå âîïðîñû èëè 

÷åðåç òàìîæåííîå, èëè íàëîãîâîå çàêîíîäàòåëüñòâà, èëè æå ïîñðåäñòâîì 

ââåäåíèÿ îïðåäåëåííûõ êâîò íà èìïîðò òåõ èëè èíûõ òîâàðîâ.  

Èìåííî ïîýòîìó íàì íóæíà â ýòîé ñôåðå ÷åòêàÿ îïðåäåëåííîñòü ïî 

ïðèîðèòåòàì, ÷òî, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, äàåò âîçìîæíîñòü áàíêîâñêîìó ñåêòîðó 

çíà÷èòåëüíî ðàñøèðèòü ñôåðû êðåäèòîâàíèÿ ïðîèçâîäñòâà.  

Ìíîãèå ñ÷èòàþò, ÷òî ïåðâîïðè÷èíîé ðàçðàçèâøåãîñÿ â àâãóñòå ïðîøëîãî ãîäà 

ôèíàíñîâîãî êðèçèñà â Ðîññèè ñòàëî èìåííî íåñîîòâåòñòâèå óðîâíÿ ðàçâèòèÿ áàí-

êîâñêîãî è ðåàëüíîãî ñåêòîðîâ, ò. å. ôèíàíñîâûå ñïåêóëÿöèè ïðåîáëàäàëè íàä 

èíâåñòèöèîííûìè ïðîöåññàìè. Àðìåíèè ïîêà ïîäîáíûé êðèçèñ íå ãðîçèò, îäíàêî è 

íà íàøåì ðûíêå ÿâíî âèäíû íåæåëàòåëüíûå òåíäåíöèè.  

Ýòà îïàñíîñòü ÿâíî ïðîñëåæèâàëàñü â òå÷åíèå 1996-1997 ãã., êîãäà â àêòèâàõ 

íåêîòîðûõ áàíêîâ âëîæåíèÿ â ÃÊÎ äîõîäèëè äî 70%. Ýòî áûëî ïðîñòî íåíîð-

ìàëüíî, êîãäà áàíêè çàðàáàòûâàëè ïî÷òè èñêëþ÷èòåëüíî íà òîì, ÷òî êðåäèòîâàëè 

ïðàâèòåëüñòâî ñ öåëüþ ïîêðûòèÿ èì òåêóùåãî áþäæåòíîãî äåôèöèòà. È ëèøü 

áëàãîäàðÿ íåðàçâèòîñòè ôèíàíñîâîé èíôðàñòðóêòóðû, â Àðìåíèè èçáåæàëè 

êðèçèñà.  

Êàê îáåñïå÷èòü àêòèâèçàöèþ èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåññà â ñòðàíå? Äîñòàòî÷íî 

ëè äëÿ ýòîãî ïðèâëå÷ü èç ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé è ðàçëè÷íûõ 

ôîíäîâ äåøåâûå êðåäèòíûå ðåñóðñû? Ñïîñîáíû ëè îíè ñòàòü èìïóëüñîì ê äâè-

æåíèþ?  

Ïðåäïðèÿòèÿ, áåçóñëîâíî, î÷åíü íóæäàþòñÿ â íåäîðîãèõ êðåäèòàõ äëÿ âûõîäà íà 

êîíêóðåíòîñïîñîáíûé óðîâåíü òåõíè÷åñêîãî ïåðåîñíàùåíèÿ ïðîèçâîäñòâà, âíåäðå-
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íèÿ íîâûõ  òåõíîëîãèé, âûïóñêà íîâîé ïðîäóêöèè. Îäíàêî âîïðîñ â òîì, ìíîãèå ëè 

èç íèõ ñïîñîáíû ðàöèîíàëüíî âîñïîëüçîâàòüñÿ ýòîé âîçìîæíîñòüþ. Âåäü íåñìîòðÿ 

íà ñðàâíèòåëüíóþ äåøåâèçíó çàåìíûõ ñðåäñòâ, áàíêè ðàçäàðèâàòü èõ íå áóäóò. 

Ó÷àñòèå â ýòèõ êðåäèòíûõ ïðîãðàììàõ ïðåäóñìàòðèâàåò âûñîêèé óðîâåíü ïîäãîòîâ-

êè áèçíåñ-ïðîåêòîâ ñî ñòîðîíû çàåìùèêîâ è ãàðàíòèè âîçâðàòà êðåäèòîâ.  

Êàæäûé èç îòå÷åñòâåííûõ áàíêîâ, áåçóñëîâíî, èìååò ñâîþ íèøó, ñâîé ñåêòîð, 

êîòîðûé îí ôèíàíñèðóåò. Äëÿ àêòèâèçàöèè ýòîãî ïðîöåññà íåëüçÿ æäàòü, ïîêà 

ðåàëüíûé ñåêòîð ñàì ïîäòÿíåòñÿ äî ôèíàíñîâîãî áàíêîâñêîãî óðîâíÿ, è ïîýòîìó 

áàíêè êàê áû çà ðó÷êó áóäóò âåñòè ñâîèõ ïîòåíöèàëüíûõ çàåìùèêîâ ïî ïóòè 

ñåðüåçíîé ïîäãîòîâêè ê  âîçìîæíîñòè ïðèíÿòèÿ èíâåñòèöèé. 

Íå âñå áëàãîïîëó÷íî è â äåëå ïðèâëå÷åíèÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ. Óñòàðåë Çà-

êîí îá èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèÿõ, ïðèíÿòûé åùå â 1994 ãîäó, ñëàáî ðàçâèòà çàêîíî-

äàòåëüíàÿ áàçà, ðåãóëèðóþùàÿ ðûíîê öåííûõ áóìàã, áåç ôóíêöèîíèðîâàíèÿ 

êîòîðîãî òðóäíî ïðåäñòàâèòü íå òîëüêî ðàçâèòèå ôèíàíñîâîãî ðûíêà, íî è 

ðåàëüíîãî ñåêòîðà.  

Íåñìîòðÿ íà êëàññè÷åñêîå ðàçíîîáðàçèå â ìèðîâîé ïðàêòèêå âîçìîæíîñòåé 

ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîèçâîäñòâåííîé ñôåðû, â Àðìåíèè åäèíñòâåííûì èñòî÷íèêîì 

ôèíàíñèðîâàíèÿ îñòàåòñÿ áàíêîâñêèé êðåäèò. À ðûíîê öåííûõ áóìàã íàñòîëüêî 

íå ðàçâèò, ÷òî ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ ñ íåãî íå ïðåäñòàâëÿåòñÿ âîçìîæíûì. Ôèíàí-

ñîâûé ðûíîê Àðìåíèè â ñâîåì ðàçâèòèè ñêîðåå ñêëîíÿåòñÿ â ñòîðîíó åâðî-

ïåéñêîé ìîäåëè. Ýòî - ñðàâíèòåëüíàÿ íåïîäâèæíîñòü ðûíêà öåííûõ áóìàã, ÷òî 

îáóñëîâëåíî çíà÷èòåëüíûì ÷èñëîì àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ, â ñòðóêòóðå 

àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà êîòîðûõ ïðåâàëèðóþò êîíòðîëüíûå ïàêåòû àêöèé. Â ýòîì 

ñëó÷àå äëÿ ðàçâèòèÿ àëüòåðíàòèâíûõ ìåòîäîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ íåîáõîäèìî 

ïðèíÿòü ðÿä äîêóìåíòîâ, ðåãóëèðóþùèõ äåÿòåëüíîñòü íåáàíêîâñêèõ ôèíàíñîâûõ 

ïîñðåäíèêîâ - èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé, ôîíäîâ è ò.ä.. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî 

Àðìåíèÿ îêàçàëàñü, ïîæàëóé, åäèíñòâåííîé ñòðàíîé â ïîñòñîâåòñêîì ïðîñòðàíñòâå, 

ãäå ïðîöåññ ïðèâàòèçàöèè ãîññîáñòâåííîñòè ïðîõîäèë áåç çàäåéñòâîâàíèÿ èíâåñòè-

öèîííûõ ôîíäîâ, êîòîðûå ïîìîãëè áû ÷àñòíîìó, ìàëîìó è ñðåäíåìó èíâåñòîðó 

âêëþ÷àòüñÿ â ôèíàíñîâûå ïîòîêè. 

Íà ðûíêå, â òîì ÷èñëå è â áàíêîâñêîé ñôåðå, â ïîñëåäíåå âðåìÿ ïðîñëåæèâàåòñÿ 

òåíäåíöèÿ ñíèæåíèÿ äîõîäíîñòè. Êðîìå êàê íà ðûíêå ÃÊÎ, äîõîäíîñòü êîòîðîãî 

ïîëíîñòüþ çàâèñèò îò òåêóùåãî ñîñòîÿíèÿ áþäæåòíûõ ïîòîêîâ íà âàëþòíîì ðûíêå, 

íà ðûíêå ñáåðåæåíèé ýòà òåíäåíöèÿ âèäíà áîëåå ÷åòêî. Òàêîå ñíèæåíèå äîõîä-

íîñòè ñëåäóåò ðàññìàòðèâàòü êàê ïðèáëèæåíèå ê ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì ïî 

ñòåïåíè ðèñêîâàííîñòè áàíêîâñêèõ îïåðàöèé. Ýòà òåíäåíöèÿ çàñòàâëÿåò áàíêè 

ðàñøèðÿòü ñôåðó ïðåäîñòàâëÿåìûõ óñëóã, âêëþ÷àòüñÿ â ðàáîòó ïî ïðèìåíåíèþ 

íîâûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ – ôîðôàðäîâ*, ôüþ÷åðñîâ*, îïöèîíîâ*. Áàíêè 

Àðìåíèè íà÷àëè ïîäãîòîâèòåëüíóþ ðàáîòó ê äåÿòåëüíîñòè íà ìåæäóíàðîäíîì 

âàëþòíîì ðûíêå. 

                                                           
*)ôîðôàðäíûé ðûíîê– ðûíîê ñäåëîê íà îïðåäåë¸ííûé ñðîê èëè íà áóäóùóþ äàòó ïî îïðåäåë¸ííîìó, 
çàðàíåå îãîâîð¸ííîìó êóðñó âàëþòû. 
*)ôüþ÷åðñ – ñäåëêà íà ïîêóïêó òîâàðîâ ïðè óñëîâèè èõ îïëàòû ïî ñîãëàñîâàííîé öåíå ÷åðåç 
îïðåäåëåííûé ñðîê ïîñëå çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè 
*) îïöèîí – ñäåëêà, ïðè êîòîðîé îäíîé èç ñòîðîí ïðåäîñòàâëÿåòñÿ ïðàâî âûáîðà ìåæäó îòäåëü-
íûìè âçàèìîèñêëþ÷àþùèìè óñëîâèÿìè ñäåëêè èëè èçìåíåíèÿ åå ïåðâîíà÷àëüíûõ óñëîâèé 
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ÏÐÎÁËÅÌÛ ÐÀÇÂÈÒÈß ÐÛÍÊÀ ÊÀÏÈÒÀËÀ Â ÀÐÌÅÍÈÈ 
 

Ãîñóäàðñòâî äîëæíî ïî âîçìîæíîñòè óñêîðèòü ïðîöåññ ôîðìèðîâàíèÿ ðûíêà 

öåííûõ áóìàã, ïðè÷åì ðîëü ãîñóäàðñòâà ñîñòîèò ïðåæäå âñåãî â îáåñïå÷åíèè 

ïðîçðà÷íîñòè ðûíêà, óìåíüøåíèè ðèñêà è ôîðìèðîâàíèè äîâåðèÿ ñî ñòîðîíû 

øèðîêèõ ñëîåâ îáùåñòâà. 

Ñîãëàñíî íîâîìó çàêîíîïðîåêòó "Î ðûíêå öåííûõ áóìàã" îñíîâíûì ðåãó-

ëèðóþùèì îðãàíîì ðûíêà áóäåò ïîñòîÿííî äåéñòâóþùàÿ êîìèññèÿ, êîòîðàÿ 

âíà÷àëå áóäåò äåéñòâîâàòü êàê áþäæåòíàÿ îðãàíèçàöèÿ, à çàòåì ñòàíåò 

íåçàâèñèìîé.  

Ïî ìíåíèþ ïðåçèäåíòà Åðåâàíñêîé ôîíäîâîé áèðæè (ÅÔÁ) Ñ. Ñåäðàãÿíà, íî-

âûé çàêîíîïðîåêò î öåííûõ áóìàãàõ åùå õóæå, ÷åì äåéñòâóþùèé, ò.ê. îòðèöà-

òåëüíóþ ðîëü â ïîäãîòîâêå ýòîãî ïðîåêòà ñûãðàëî ó÷àñòèå àìåðèêàíñêîé êîí-

ñóëüòàòèâíîé êîìïàíèè "Pricewaterhouse Coopers". 

 Â óñëîâèÿõ, êîãäà âñå çàêîíîäàòåëüíîå ïîëå Àðìåíèè, â òîì ÷èñëå íåäàâíî 

ïðèíÿòûé Ãðàæäàíñêèé Êîäåêñ, ñêîíñòðóèðîâàíî ïî åâðîïåéñêîé ìîäåëè, â íåãî 

ïðåäëàãàåòñÿ âìîíòèðîâàòü "àìåðèêàíñêóþ ñèñòåìó ïîñòðîåíèÿ ðûíêà öåííûõ 

áóìàã”.  

Ñóùåñòâóåò ìíåíèå, ÷òî çàêîí î öåííûõ áóìàãàõ íå íóæåí âîîáùå, à íóæåí 

çàêîí îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ è çàêîí îá èíñòèòóöèîíàëüíûõ îðãàíèçàöèÿõ 

(èíâåñòèöèîííûõ è ïåíñèîííûõ ôîíäàõ), à ïðèâëå÷åíèå èíîñòðàííûõ êîíñóëü-

òàíòîâ ê ðåøåíèþ ïðîáëåì, î êîòîðûõ îíè èìåþò âåñüìà ïîâåðõíîñòíîå ïðåä-

ñòàâëåíèå íåáåçîïàñíî. Ïî ñîâåòó òåõ æå èíîñòðàííûõ êîíñóëüòàíòîâ áûëà 

ïðîâåäåíà è ïðèâàòèçàöèÿ â Àðìåíèè. Íè â îäíîé ñòðàíå ìèðà ïðèâàòèçàöèÿ íå 

ïðîâîäèëàñü áåç èíâåñòèöèîííûõ ôîíäîâ, áåç àêöèîíèðîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèé 

÷åðåç áèðæó. Âïðî÷åì, èíîñòðàííûå êîíñóëüòàíòû è íå ñòàâèëè ïåðåä ñîáîé 

ðåøåíèå ýêîíîìè÷åñêèõ çàäà÷, îíè ðåøàëè âïîëíå îïðåäåëåííóþ ïîëèòè÷åñêóþ 

çàäà÷ó - áûñòðåå ïåðåäàòü ïðîìûøëåííîñòü â ÷àñòíûå ðóêè, ÷òîáû íå äîïóñòèòü 

âîçâðàòà ê ïðåæíåé ñèñòåìå.  

Ìîíîïîëèÿ ïðåæíåãî ãîñóäàðñòâà ñìåíèëàñü ìîíîïîëèåé ÷èíîâíèêîâ.  

Ñåãîäíÿ, êîãäà âî âñåõ ñôåðàõ ýêîíîìèêè Àðìåíèè íàáëþäàåòñÿ îæèâëåíèå, 

áàíêè íå äîëæíû çàíèìàòü ïàññèâíóþ ïîçèöèþ. Ñàìûé îðãàíèçîâàííûé ðûíîê â 

Àðìåíèè-áàíêîâñêèé. Íàïðèìåð, ïðè ó÷àñòèè áàíêà â ÐÀ áóäåò îòêðûòî 

ïðåäñòàâèòåëüñòâî "Ìåðñåäåñ -Áåíö". È òî, ÷òî èõ áàíê âûñòóïàåò â êà÷åñòâå 

àêöèîíåðà, ÿâëÿåòñÿ ãàðàíòèåé íàäåæíîñòè äàííîãî äåëà. 

 Àìåðèêàíñêàÿ êîìïàíèÿ "Precewaterhouse Coopers" â ðàìêàõ USAID îðãà-

íèçîâàëà ïðîãðàììó "Ðàçâèòèå ðûíêà êàïèòàëà â ÐÀ", ðóêîâîäèòåëåì êîòîðîé 

ÿâëÿåòñÿ Äîíàëüä Õàðò. Îí ïðåäëàãàåò Àðìåíèè ðóêîâîäñòâîâàòüñÿ ðåêîìåíäà-

öèÿìè Ìåæäóíàðîäíîé êîìèññèè öåííûõ áóìàã (IOSCO), íîñÿùåé íàçâàíèå "Çàäà÷è 

è îñíîâû ðåãóëèðîâàíèÿ öåííûõ áóìàã". Ïî ìíåíèþ Äîíàëüäà Õàðòà, JOSCO 

ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç âåäóùèõ â ìèðå îðãàíèçàöèé ñâîåãî ïðîôèëÿ. Åå ÷ëåíàìè 

ÿâëÿþòñÿ 94 ñòðàíû ìèðà. Ðåêîìåíäàöèè IOSCO ñîäåðæàò 30 ïðàâèë ïî 

ðåãóëèðîâàíèþ öåííûõ áóìàã äëÿ ðåøåíèÿ òðåõ çàäà÷: çàùèòà èíâåñòîðà, 

îáåñïå÷åíèå ñïðàâåäëèâîãî, äîõîäíîãî è ïðî÷íîãî ðûíêà, óìåíüøåíèå ðèñêîâ. Ïî 

ìíåíèþ Õàðòà, â Àðìåíèè äëÿ ðàçâèòèÿ ðûíêà êàïèòàëà äåéñòâóþùåå çàêîíîäà-
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òåëüíîå ïîëå äîñòàòî÷íî äàëåêî îò ìåæäóíàðîäíûõ òðåáîâàíèé, êîòîðûå âêëþ÷àþò 

îáåñïå÷åíèå ëèêâèäíîñòè ðûíêà äëÿ àêöèé ïðèâàòèçèðîâàííûõ ïðåäïðèÿòèé è 

ïðèâëå÷åíèÿ ìåñòíûõ è èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ.  

Åðåâàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà (ÅÔÁ) óæå îáðàòèëàñü â IOSCO ïî ïîâîäó ÷ëåíñòâà 

â êà÷åñòâå "÷ëåíà-êîððåñïîíäåíòà". ÅÔÁ ÿâëÿåòñÿ ÷ëåíîì Ôåäåðàöèè áèðæ Åâðîïû 

è Àçèè è ÷ëåíîì ïðåçèäèóìà ýòîé ôåäåðàöèè. Êðîìå òîãî, áèðæà âêëþ÷åíà â êíèãó 

"Emerging Stock Markets", ïîäãîòîâëåííóþ IFC  (àíàëèòè÷åñêèé öåíòð Ìèðîâîãî 

áàíêà). Èíôîðìàöèÿ ÅÔÁ ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ àãåíòñòâîì Ðåéòåð. Íà ñåãîäíÿøíèé 

äåíü ñ áèðæåé ãîòîâû ñîòðóäíè÷àòü 28 áèðæ, íî ïîêà íå ðåøåí âîïðîñ òåõíè-

÷åñêîãî îñíàùåíèÿ. 

 Ðóêîâîäèòåëü Èíñïåêöèè öåííûõ áóìàã ÐÀ Òèãðàí Êàðàïåòÿí ñ÷èòàåò, ÷òî 

íåëüçÿ äîïóñêàòü, ÷òîáû ðûíîê êàïèòàëà ðàçâèâàëñÿ ñàìîòåêîì. Íà ýòî óéäåò 30-50 

ëåò. Ñóùåñòâóåò ðûíî÷íàÿ èíôðàñòðóêòóðà, è çàäà÷à Àðìåíèè èíòåãðèðîâàòüñÿ â 

íåå. Ýòîãî ìîæíî äîáèòüñÿ, òîëüêî óíèôèöèðîâàâ çàêîíû, ïðèíèìàÿ ñîâåòû 

ìåæäóíàðîäíûõ îðãàíèçàöèé. Ïåðâûé øàã - ñîçäàíèå öåíòðàëèçîâàííîãî äåïîçè-

òàðèÿ. Ñ ýòèì ðåñïóáëèêà îïîçäàëà íà 3-4 ãîäà.  

Êîíñóëüòàòèâíîé êîìïàíèåé "Ñåä Ìàðñåä" ïðè ïîääåðæêå ôîíäà "Åâðàçèÿ" â 

àïðåëå 1999ã. áûëà îðãàíèçîâàíà íàó÷íî-ïðàêòè÷åñêàÿ êîíôåðåíöèÿ " Ïðîáëåìû 

ðàçâèòèÿ ðûíêà êàïèòàëà â Àðìåíèè", â íåé ïðèíÿëè ó÷àñòèå áàíêè ÐÀ, ÅÔÁ, 

ìåæäóíàðîäíûå îðãàíèçàöèè (23).  

Ðûíîê êàïèòàëà - ýòî âñåãî ëèøü ñîñòàâíàÿ ÷àñòü ôèíàíñîâîãî ðûíêà. ×òîáû â 

Àðìåíèè íîðìàëüíî ôóíêöèîíèðîâàë ôèíàíñîâûé ðûíîê, íåîáõîäèìî ðàçâèâàòü 

ðûíîê êàïèòàëà. Ïðè÷åì, îí äîëæåí áûòü íåçàâèñèìûì îò ãîñóäàðñòâà, ïîäîáíî 

Öåíòðîáàíêó Àðìåíèè. Íåçàâèñèìîñòü áóäóò îöåíèâàòü ó÷àñòíèêè ðûíêà, à íå òîò, 

êòî íàïèñàë äëÿ íåãî çàêîíû. Ôîðìèðîâàíèå ðûíêà êàïèòàëà íåîáõîäèìî äëÿ òîãî, 

÷òîáû çà êîðîòêèé ñðîê ïðèâëå÷åííûå èçâíå ñáåðåæåíèÿ ìîæíî áûëî âëîæèòü â 

òàêèå èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû, êîòîðûå â äàëüíåéøåì îáåñïå÷àò èõ ðîñò. 

Íåîáõîäèìî ñîçäàâàòü èíñòèòóòû, ïîäîáíûå ïåíñèîííîìó ôîíäó, ñòðàõîâûì 

êîìïàíèÿì, êîòîðûå ñìîãëè áû îáåñïå÷èòü äîëãîñðî÷íûå ñáåðåæåíèÿ. 

 Â ïîñëåäíèå ãîäû ïðîèñõîäèò ñòðåìèòåëüíûé ðîñò âëîæåíèé ñðåäñòâ â öåííûå 

áóìàãè. Åñëè â 1985 ã. ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü îáðàùàþùèõñÿ àêöèé è îáëèãàöèé íà 

ìèðîâîì ðûíêå ñîñòàâëÿëà 9 òðëí. äîëë. ÑØÀ, òî ñåé÷àñ óæå îêîëî 50 òðëí. äîëë. 

ÑØÀ. Óâåëè÷åíèå èíâåñòèöèé â öåííûå áóìàãè ñâÿçàíî êàê ñ îáùèì ðîñòîì 

ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ãîñóäàðñòâ, ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ è íàñåëåíèÿ, òàê è ñ 

ãëîáàëüíûì èõ ïåðåìåùåíèåì èç äðóãèõ ñåêòîðîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà â ñôåðó 

öåííûõ áóìàã. Ýòî îáóñëîâëåíî ïðîãðåññîì òåõíîëîãèé è èíôðàñòðóêòóðû ôîí-

äîâîãî ðûíêà, â ÷àñòíîñòè äåïîçèòàðíîé* è ðàñ÷åòíî-êëèðèíãîâîé* ñèñòåì, 

äåëàþùèõ âëîæåíèå ñðåäñòâ â öåííûå áóìàãè è óïðàâëåíèå èìè áîëåå ïðîñòûì, 

äîñòóïíûì è ýôôåêòèâíûì.  

Ñîñðåäîòî÷èâàÿ âñå áîëüøóþ äîëþ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, äåïîçèòàðèè èãðàþò è 

áóäóò èãðàòü âñå áîëåå âàæíóþ ðîëü íà ôîíäîâîì ðûíêå è â ýêîíîìèêå â öåëîì. 

                                                           
* ) Äåïîçèòàðèé – ëèöî, êîòîðîìó ïåðåäàþòñÿ öåííîñòè äëÿ õðàíåíèÿ áåç ïåðåõîäà ê íåìó ïðàâà 

ñîáñòâåííîñòè; 
* ) êëèðèíã – ñèñòåìà áåçíàëè÷íûõ ðàñ÷åòîâ çà òîâàðû, öåííûå áóìàãè è îêàçàííûå óñëóãè, îñíîâàííàÿ íà 

çà÷åòå âçàèìíûõ òðåáîâàíèé 
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 Ñ ïåðåõîäîì îò çàêðûòîé öåíòðàëèçîâàííîé ïëàíîâîé ñèñòåìû ýêîíîìèêè ê 

ñèñòåìå ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé Àðìåíèÿ ñòàëà îòêðûòîé ÷àñòüþ ìèðîâîãî ôèíàí-

ñîâîãî ðûíêà. Ýòî ñîçäàëî ïðåäïîñûëêè êàê äëÿ çíà÷èòåëüíûõ çàðóáåæíûõ 

èíâåñòèöèé, òàê è äëÿ âëîæåíèÿ ñðåäñòâ íàñåëåíèÿ è ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ. 

 Îñóùåñòâëåíèå èíâåñòèöèé ïóòåì ïðèîáðåòåíèÿ öåííûõ áóìàã âïðÿìóþ çàâè-

ñèò îò áóðíîãî ðàçâèòèÿ íàöèîíàëüíîãî  ôîíäîâîãî ðûíêà è îñîáåííî îò ýôôåê-

òèâíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ äåïîçèòàðíîé ñèñòåìû.  

Äåïîçèòàðíîé äåÿòåëüíîñòüþ ñ÷èòàåòñÿ ïðåäîñòàâëåíèå îñîáûõ óñëóã íà ôîí-

äîâîì ðûíêå ïî õðàíåíèþ öåííûõ áóìàã è/èëè ó÷åòó ïðàâ ñîáñòâåííîñòè íà íèõ. 

 Îðãàíèçàöèÿ, êîòîðàÿ ïðåäîñòàâëÿåò âûøåóêàçàííûå óñëóãè íà ôîíäîâîì ðûíêå, 

íàçûâàåòñÿ äåïîçèòàðèåì. Âíà÷àëå äåïîçèòàðíûå îðãàíèçàöèè  ïðåäîñòàâëÿëè  óñëóãè 

ïî õðàíåíèþ öåííûõ áóìàã ñîáñòâåííèêîâ. Íî çàòåì äåïîçèòàðèè íà÷àëè 

ïðåäîñòàâëÿòü óñëóãè íå òîëüêî ïî õðàíåíèþ, íî è ïî ó÷åòó è ïåðåäà÷å ïðàâà 

ñîáñòâåííîñòè íà öåííûå áóìàãè, ïðèíÿòûå íà õðàíåíèå. Äåïîçèòàðèé îñóùåñòâëÿ-

åò ïðèáëèçèòåëüíî òå æå ôóíêöèè â îòíîøåíèè öåííûõ áóìàã (à çà÷àñòóþ è 

äåíåæíûõ ñðåäñòâ), êîòîðûå îñóùåñòâëÿåò áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà â îòíîøåíèè äåíåæ-

íûõ ñðåäñòâ. Íî â îòëè÷èå îò áàíêà äåïîçèòàðèé íå èìååò ïðàâà ðàñïîðÿæàòüñÿ 

ñäàííûìè åìó íà õðàíåíèå àêòèâàìè, à ïîòîìó íå âûñòóïàåò èíèöèàòîðîì êàêèõ-

ëèáî îïåðàöèé ñ íèìè.   

Äåïîçèòàðèè ïîÿâèëèñü äëÿ óñêîðåíèÿ ðàñ÷åòîâ íà îðãàíèçîâàííûõ ôîíäîâûõ 

ðûíêàõ. Ïåðâûå äåïîçèòàðíûå ñèñòåìû ñîçäàâàëèñü äëÿ îáñëóæèâàíèÿ ôîíäîâûõ 

áèðæ, ãäå ïðîôåññèîíàëüíûå ó÷àñòíèêè ðûíêà ïîñòîÿííî ñîâåðøàëè ñäåëêè ìåæäó 

ñîáîé è ãäå òðåáîâàíèÿ ê îïåðàòèâíîñòè îñîáåííî âûñîêè. 

 Ïî ìåðå ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè âîçðàñòàåò ïîòðåáíîñòü â îðãàíèçàöèè áûñòðîãî,  

óäîáíîãî è ýôôåêòèâíîãî îáðàùåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè,  âûðàæåííûõ öåííûìè 

áóìàãàìè. Ýòî äîñòèãàåòñÿ áëàãîäàðÿ áåçíàëè÷íîìó îáðàùåíèþ öåííûõ áóìàã. Â 

ìèðå ïåðåõîä ê áåçíàëè÷íîé ôîðìå âûïóñêà öåííîé áóìàãè ïðîèñõîäèò ïîñòåïåííî 

è äî ñèõ ïîð íå çàâåðøåí.  

Àíàëèç ðàçâèòèÿ ôîíäîâûõ ðûíêîâ ñòðàí ñ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé ïîêàçûâàåò 

ýôôåêòèâíîñòü äåïîçèòàðíîé ñèñòåìû â îáåñïå÷åíèè ïðèòîêà çíà÷èòåëüíûõ ôè-

íàíñîâûõ ñðåäñòâ. Äàííàÿ ïðîáëåìà îñòðî ñòîèò â Àðìåíèè â ïåðèîä ýêîíîìè-

÷åñêèõ ïðåîáðàçîâàíèé. Õîðîøî îðãàíèçîâàííûé è óïðàâëÿåìûé äåïîçèòàðèé 

ïîçâîëÿåò çíà÷èòåëüíî ñíèçèòü ðèñêè, ÷òî îáåñïå÷èâàåò ïðèâëå÷åíèå ñâîáîäíîãî 

êàïèòàëà íå òîëüêî íà ôîíäîâûé ðûíîê, íî è â ýêîíîìèêó ñòðàíû â öåëîì.  

Ó÷èòûâàÿ îñîáåííîñòè ðàçâèòèÿ ôîíäîâîãî ðûíêà Àðìåíèè è ïðèíèìàÿ âî âíè-

ìàíèå 9 ðåêîìåíäàöèé "Ãðóïïû òðèäöàòè" (G30), à òàêæå èçó÷èâ îïûò äðóãèõ ñòðàí 

ïî âíåäðåíèþ öåíòðàëèçîâàííîé äåïîçèòàðíîé ñèñòåìû (Øâåöèè - VPC, Ôðàíöèè 

SICOVAM, Ãåðìàíèè - DKV), â Àðìåíèè íåîáõîäèìî ñîçäàòü öåíòðàëèçîâàííóþ ìî-

äåëü äåïîçèòàðíîé ñèñòåìû. 

 Ó÷ðåäèòåëÿìè è êëèåíòàìè öåíòðàëüíîãî äåïîçèòàðèÿ ìîãóò ÿâëÿòüñÿ ëèøü 

ïðîôåññèîíàëüíûå ó÷àñòíèêè ôîíäîâîãî ðûíêà, êîòîðûå õðàíÿò â äåïîçèòàðèè 

ñîáñòâåííûå öåííûå áóìàãè è áóìàãè ñâîèõ êëèåíòîâ, çàðåãèñòðèðîâàííûå íà 

èìÿ íîìèíàëüíîãî äåðæàòåëÿ (street name).  
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Îñíîâíîé çàäà÷åé äåïîçèòàðèÿ ÿâëÿåòñÿ èììîáèëèçàöèÿ* (èëè äåìàòåðèàëèçà-

öèÿ) ñåðòèôèêàòîâ öåííûõ áóìàã ñ öåëüþ óïðîùåíèÿ è óñêîðåíèÿ ïðîöåññà èõ 

îáðàùåíèÿ (òîðãîâëè èìè), à òàêæå ñ öåëüþ ñíèæåíèÿ âîçìîæíûõ ðèñêîâ, íåèç-

áåæíûõ ïðè îñóùåñòâëåíèè ðàñ÷åòîâ ìåæäó ïðîäàâöîì è ïîêóïàòåëåì öåííîé 

áóìàãè.  

Äåïîçèòàðèé îðãàíèçóåò îòâåòñòâåííîå õðàíåíèå (safekeeping) öåííûõ áóìàã.  

Êàæäîìó êëèåíòó, ÷ëåíó äåïîçèòàðèÿ, îòêðûâàåòñÿ ñ÷åò, íà êîòîðîì öåííûå áó-

ìàãè ó÷èòûâàþòñÿ â ýëåêòðîííîé ôîðìå. Â óñëîâèÿõ çàêîíîìåðíîãî ñíèæåíèÿ 

ðåíòàáåëüíîñòè âñåõ îïåðàöèé ñîçäàíèå äàííîé ìîäåëè ìîæåò ñòàòü ñòàáèëüíûì 
èñòî÷íèêîì äîõîäîâ, ïîëó÷åíèå êîòîðûõ íå ñîïðÿæåíî ñ ðèñêîì è íå òðåáóåò 

êðóïíûõ âëîæåíèé ñðåäñòâ. 

Îäíàêî ñòåïåíü ðåàëèçàöèè öåíòðàëèçîâàííîé ìîäåëè äåïîçèòàðíîé äåÿòåëü-

íîñòè â Àðìåíèè â óñëîâèÿõ îòñóòñòâèÿ ó ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ îïûòà, à âî 

ìíîãèõ ñëó÷àÿõ è ðåñóðñîâ, â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè çàâèñèò êàê îò óìåíèÿ 

íàëàäèòü ýòó äåÿòåëüíîñòü íà äîëæíîì óðîâíå, òàê è îò ñïîñîáíîñòè ãîñóäàðñòâà 

ñîçäàòü íåîáõîäèìûå óñëîâèÿ (27). 

Ñåãîäíÿ, êàê íèêîãäà ïðåæäå, íåîáõîäèìî ïîâûñèòü ñòåïåíü äîâåðèÿ ê ðûíêó 

öåííûõ áóìàã ñî ñòîðîíû íàñåëåíèÿ, ñíèçèòü äî ìèíèìóìà íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ 

ïîòðÿñåíèé, ïðîèñøåäøèõ è ïðîèñõîäÿùèõ íà ðûíêàõ ñîñåäíèõ ãîñóäàðñòâ è 

ðåãèîíîâ. Äëÿ ýòîãî íóæíî ñôîðìèðîâàòü è âíåäðèòü ðÿä èíôðàñòðóêòóð, äî òîãî íå 

ñóùåñòâîâàâøèõ. Ïî ìíåíèþ îäíîãî èç óïðàâëÿþùèõ êàçíà÷åéñòâà ÐÀ À. 

Ìàðêàðÿíà "íåëüçÿ äîæèäàòüñÿ ãîòîâíîñòè âñåé ñèñòåìû è òîëüêî ïîòîì åå 

âíåäðÿòü. Îäíèì èç êëþ÷åâûõ çâåíüåâ íîâîé êîíöåïöèè ÿâëÿåòñÿ èíñòèòóò 

êàçíà÷åéñêîãî äåïîçèòàðèÿ. Ñ åãî ïîìîùüþ ìîæíî íàäåÿòüñÿ ïðèâëå÷ü ê ó÷àñòèþ â 

ðûíêå öåííûõ áóìàã êàê ìîæíî áîëüøåå ÷èñëî ñîãðàæäàí. Äëÿ íèõ ôîðìèðóåòñÿ 

ñðåäà, ïîçâîëÿþùàÿ ïî íåêîíêóðñíîìó ïðèíöèïó ïðèîáðåòàòü öåííûå áóìàãè îò 

íåïîñðåäñòâåííîãî ýìèòåíòà. Îðèåíòàöèÿ - íà ñàìûõ ìàëûõ âêëàä÷èêîâ - 

ôèçè÷åñêèõ è þðèäè÷åñêèõ ëèö ñ íåáîëüøèìè äîõîäàìè. Òåì ñàìûì ãîñóäàðñòâî 

ïîäòâåðæäàåò ñâîþ ãîòîâíîñòü ñåðüåçíî ðàáîòàòü íà ðûíêå è ðàñøèðÿòü äèàïàçîí 

åãî ó÷àñòíèêîâ. 11 ìàÿ â ìàãàçèíå-ñàëîíå "Ãóøàäðàì", (íàïðîòèâ ÖÁ) îòêðûòî 

"îêíî" ïî ðàçìåùåíèþ ãîñóäàðñòâåííûõ îáëèãàöèé, òåì ñàìûì íàø ðûíîê öåííûõ 

áóìàã ïðèîáðåòàåò áîëåå öèâèëèçîâàííûé õàðàêòåð.  

Êàçíà÷åéñêîå "îêíî" áóäåò âûïîëíÿòü ôóíêöèè ñóáäåïîçèòàðèÿ, ò. å. íå èìåÿ 

ïðàâà ïðèîáðåòàòü îáëèãàöèè íà ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà, áóäåò ïðîèçâîäèòü 

îïåðàöèè ñ íèìè íà âòîðè÷íîì ðûíêå. Áàíêè íå ìîãóò ïîêóïàòü îáëèãàöèè ÷åðåç 

êàçíà÷åéñêèé äåïîçèòàðèé. Íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü îäíîé îáëèãàöèè - 50 òûñ. 

äðàìîâ, ñðîê ïîãàøåíèÿ 182 äíÿ. Óæå âûïóñêàþòñÿ îáëèãàöèè è ñî ñðîêîì 

ïîãàøåíèÿ 28, 91, 273 è 364 äíÿ. Â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî "îêíî" íå áóäåò äåéñòâîâàòü íà 

âòîðè÷íîì ðûíêå, âëîæåíèÿ ñ åãî ïîìîùüþ ìîæíî ñ÷èòàòü ñêîðåå ñáåðåãà-

òåëüíûìè. Îäíàêî ïîêóïàòåëü âñåãäà èìååò âîçìîæíîñòü ïåðåâåñòè ñâîè öåííûå 

áóìàãè èç ñèñòåìû äåïîçèòàðèÿ â ðûíî÷íóþ ñèñòåìó, äîâåðèâ èõ ïðîôåññèîíàëü-

íûì äèëåðàì âòîðè÷íîãî ðûíêà (37). 

 Ñ ïîìîùüþ "êàçíà÷åéñêîãî îêíà" áóäóò îáåñïå÷èâàòüñÿ îêîëî 5% áþäæåòíûõ 

ïîñòóïëåíèé ïî îïåðàöèÿì ñ Ãîñóäàðñòâåííûìè êðàòêîñðî÷íûìè (êàçíà÷åéñêèìè) 

                                                           
* )Èììîáèëèçàöèÿ – îòâëå÷åíèå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ èç îáîðîòà îáúåäèíåíèÿ, ïðåäïðèÿòèÿ íà çàòðàòû, 

íå ïðåäóñìîòðåííûå ïëàíîì 
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îáëèãàöèÿìè (ÃÊÎ). ×åðåç "îêíî" ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 èþíÿ óæå ðàçìåùåíû òðè øåñ-

òèìåñÿ÷íûõ è îäèí òðåõìåñÿ÷íûé òðàíøè ÃÊÎ â îáùåì îáúåìå íà 19,3 ìëí äðàìîâ 

ïî íîìèíàëó. Â îáùåé ñëîæíîñòè ÷åðåç "êàçíà÷åéñêîå îêíî" óäîâëåòâîðåíî 386 çà-

ÿâîê íà ïðèîáðåòåíèå ÃÊÎ. Ñïðîñ íà ïðèîáðåòåíèå ÃÊÎ ÷åðåç "îêíî", çàôèêñèðî-

âàííûé íà ïåðâûõ àóêöèîíàõ, ïðåâçîøåë âñå îæèäàíèÿ. Ãîäîâàÿ äîõîäíîñòü ÃÊÎ â 

ýòîì ñëó÷àå êîëåáàëàñü â ïðåäåëàõ îò 54% äî 51,3% (íà÷èíàåì çàáûâàòü ðóõíóâøóþ 

ïèðàìèäó ÃÊÎ ðîññèéñêîãî êðèçèñà). 

 Íîâîñîçäàííàÿ ñèñòåìà ïðåäóñìîòðåíà äëÿ èíâåñòîðîâ ñ ìàëûì êàïèòàëîì. Ýòî 

ìîãóò áûòü êàê ôèçè÷åñêèå, òàê è þðèäè÷åñêèå ëèöà, êîòîðûì êàçíà÷åéñêîå îêíî 

ïðåäîñòàâëÿåò áîëåå óïðîùåííóþ è ïðîçðà÷íóþ ñõåìó âõîäà íà ðûíîê ãîñöåííûõ 

áóìàã. Âñå ðàáîòû ïî ïîëíîöåííîìó ôóíêöèîíèðîâàíèþ ñèñòåìû "êàçíà÷åéñêîãî 

îêíà" Ìèíôèíýêîíîìèêè îñóùåñòâëÿåò â ñîòðóäíè÷åñòâå ñ Öåíòðîáàíêîì. Òàê, íà 

1/VII-99 â Åðåâàíå óæå çàäåéñòâîâàíî 4 "êàçíà÷åéñêèõ îêíà". 

 Íèêàêèõ îöåíîê è ïðîãíîçîâ îòíîñèòåëüíî "îêíà" ïîêà íå äåëàåòñÿ, ïîñêîëüêó 

ýòî äîëãîñðî÷íàÿ ïðîãðàììà. Çäåñü ñêîðåå ïðåñëåäóåòñÿ öåëü ôîðìèðîâàíèÿ äî-

âåðèÿ èíâåñòîðîâ ñ ìàëûì êàïèòàëîì, äëÿ ÷åãî ñîçäàþòñÿ âñå óñëîâèÿ äëÿ 

ïðèáûëüíîãî è íàäåæíîãî âêëàäûâàíèÿ èõ ñðåäñòâ. Èíâåñòîðû íóæäàþòñÿ â áîëåå 

÷óòêîì è îñòîðîæíîì îòíîøåíèè, ïîñêîëüêó èõ äîâåðèåì çà ïîñëåäíèå ãîäû èçðÿä-

íî çëîóïîòðåáëÿëè.  

Ãàðàíòîì ÃÊÎ âûñòóïàåò ãîñóäàðñòâî, îáåñïå÷èâàþùåå èõ ãîñèìóùåñòâîì. Àíî-

íèìíîñòü âëîæåíèé ÃÊÎ ãàðàíòèðîâàíà ïðàâèòåëüñòâîì. Äîõîä, ïîëó÷åííûé ôèçè-

÷åñêèìè ëèöàìè, íå îáëàãàåòñÿ íàëîãîì, ñîãëàñíî äåéñòâóþùåìó çàêîíîäàòåëüñòâó 

ðåñïóáëèêè (33).  

Áåçóñëîâíî, èíòåðåñ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã 

áàçèðóåòñÿ íà äîâåðèè ê äåéñòâèÿì ñàìîãî ãîñóäàðñòâà â ýòîé ñôåðå. Êîíñòàòèðó-

åòñÿ, ÷òî äîâåðèå óäàëîñü íå ðàñòåðÿòü - äàæå ñ ó÷åòîì íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé 

ðîññèéñêîãî êðèçèñà. Íà âñåì ïîñòñîâåòñêîì ïðîñòðàíñòâå àðìÿíñêèé ðûíîê 

öåííûõ áóìàã ñ÷èòàåòñÿ ÷óòü ëè íå åäèíñòâåííûì, ãäå ïîñòîÿííî ñîõðàíÿëñÿ ñïðîñ, 

àäåêâàòíûé ïðåäëîæåíèþ (ìîæåò, ïîòîìó ÷òî îí î÷åíü ìàë).  

Âåñîìûì àðãóìåíòîì â ïîëüçó óêðåïëåíèÿ äîâåðèÿ ñòàíåò íîâàÿ ñèñòåìà, â êî-

òîðîé çàêðåïëåíî ïðàâèëî: Ðåñïóáëèêà Àðìåíèÿ çà îáÿçàòåëüñòâà ïî ãîñóäàðñòâåí-

íûì îáëèãàöèÿì ÃÊÎ îòâå÷àåò âñåì ñâîèì èìóùåñòâîì. 

 Ïî÷åìó ïðîìûøëåííîñòü Àðìåíèè íå ðàáîòàåò? Âîò íåêîòîðûå ïðè÷èíû:  

- ïîòåðÿ òðàäèöèîííûõ ðûíêîâ ñáûòà;  

- äîëãè ïî çàðïëàòå è îò÷èñëåíèÿì â áþäæåò;  

- áîëüøèå ðàçìåðû ïðåäïðèÿòèé;  

- îøèáêè â óïðàâëåíèè;  

- â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ íåóïëàòà çà ïîñòàâëåííóþ ïðîäóêöèþ;  

- óñòàðåâøèå òåõíîëîãèè;  

- íåïðåçåíòàáåëüíûé âèä òîâàðà (ôàñîâêà, óïàêîâêà);  

- íåõâàòêà îáîðîòíûõ ñðåäñòâ (÷àñòíûé ñëó÷àé), íåõâàòêà ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ 

(îáùèé ñëó÷àé).  

Íà ñåãîäíÿ ðåíòàáåëüíîñòü ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðèÿòèé ïðè ñóùåñòâóþùèõ òåõ-

íîëîãèÿõ ñîñòàâëÿåò 25-30%. Â òî æå âðåìÿ êðåäèòû, ïðåäëàãàåìûå áàíêîâñêèì ñåê-

òîðîì, ïðåäîñòàâëÿþòñÿ íà óñëîâèÿõ îò 30 äî 60% ãîäîâûõ. Íåñìîòðÿ íà 

ñóùåñòâóþùèå ïðîáëåìû, êðåäèòîâàíèå âñå åùå ÿâëÿåòñÿ îñíîâíûì âèäîì 
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äåÿòåëüíîñòè áîëüøèíñòâà áàíêîâ Àðìåíèè. Îáùèé êðåäèòíûé ïîðòôåëü áàíêîâ 

ñîñòàâëÿåò 47,5% îò îáùåé ñóììû àêòèâîâ ñåêòîðà. Áîëüøèíñòâî öåííûõ áóìàã 

áàíêè ïðèîáðåòàþò äëÿ ñâîèõ êëèåíòîâ, è èõ ñîáñòâåííûå ïîðòôåëè ÃÊÎ 

ñîñòàâëÿþò òîëüêî 10% îò îáùåé ñóììû àêòèâîâ. 

 Êðåäèòû â Àðìåíèè âñå åùå âûäàþòñÿ òîëüêî íà êîðîòêèå ñðîêè. Ñòàíäàðòíûé 

ñðîê êðåäèòîâàíèÿ ñîñòàâëÿåò ìåíåå, ÷åì 3 ìåñÿöà. Êðåäèòîâ íà ñðîê áîëåå ãîäà 

ïðàêòè÷åñêè íå áûâàåò, è èõ âûäàþò ïî÷òè èñêëþ÷èòåëüíî â ðàìêàõ ïðîãðàìì êðå-

äèòîâàíèÿ, ñîçäàííûõ â Àðìåíèè èíîñòðàííûìè äîíîðàìè. 

 Òðåáîâàíèÿ ê îáúåìó ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà áàíêîâ, óñòàíîâëåííûå ÖÁ Àðìå-

íèè, íàêëàäûâàþò îïðåäåëåííûå îãðàíè÷åíèÿ íà ñóììó âûäàâàåìûõ êðåäèòîâ. 

Ïîñêîëüêó îáùàÿ ñóììà âûäàâàåìûõ êðåäèòîâ íå äîëæíà ïðåâûøàòü 20% ñîáñòâåí-

íîãî êàïèòàëà áàíêà, ìåëêèå áàíêè íå ìîãóò âûäàâàòü êðåäèòû íà ñóììó, 

ïðåâûøàþùóþ 200 òûñ. äîëë. ÑØÀ ïðîñòî èç-çà íèçêîé âåëè÷èíû ñîáñòâåííîãî 

êàïèòàëà. Èñêëþ÷åíèÿìè èç ýòîãî ïðàâèëà ÿâëÿþòñÿ îñîáûå ñëó÷àè, êîãäà áàíê 

ïðîñòî áåðåò íà ñåáÿ ðîëü àãåíòà. Êàæäûé èç òàêèõ êðåäèòîâ äîëæåí áûòü 

óòâåðæäåí ÖÁÐÀ è îáåñïå÷åí ãàðàíòèåé ïðàâèòåëüñòâà.  

Ïðåäïðèÿòèÿì êðåäèòû âûäàþòñÿ îáû÷íî íà ñóììó 75-400 òûñ. äîëë. ÑØÀ. 

Êðîìå òîãî, áàíêè âûäàþò ìèêðîêðåäèòû ÷àñòíûì ëèöàì â ôîðìå ññóä ïîä çàêëàä, 

îáúåì êîòîðûõ îãðàíè÷åí â îñíîâíîì ñòîèìîñòüþ ïðåäîñòàâëåííîãî îáåñïå÷åíèÿ - 

â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ðå÷ü èäåò î çîëîòå, äðàãîöåííîñòÿõ è äðóãèõ öåííîñòÿõ 

ïîäîáíîãî ðîäà. Ïîýòîìó êðåäèòû âûäàþòñÿ îáû÷íî íà ñóììó íå áîëåå 2 òûñ. äîëë. 

ÑØÀ. 

 Áàíêè î÷åíü ïîäîçðèòåëüíî îòíîñÿòñÿ ê çàëîãó íåäâèæèìîñòè, è â 

îñîáåííîñòè ê èïîòåêå æèëîé ñîáñòâåííîñòè. Â îñíîâíîì òàêîå îòíîøåíèå 

âûçâàíî òåì, ÷òî â íàñòîÿùèé ìîìåíò â ïðîäàæå èìååòñÿ îãðîìíîå êîëè÷åñòâî 

äîìîâ è êâàðòèð, à çàêîíîäàòåëüñòâî, ñâÿçàííîå ñ èçúÿòèåì è ïðîäàæåé çàëîæåí-

íîé íåäâèæèìîñòè, î÷åíü ñëîæíî ïðèâåñòè â äåéñòâèå. Ïðîöåäóðà âûäà÷è 

êðåäèòà îáû÷íî âûãëÿäèò ñëåäóþùèì îáðàçîì:  

1. Ïðåäñòàâëÿþòñÿ âñå íåîáõîäèìûå äîêóìåíòû.  

2. Îòâåòñòâåííûé êðåäèòíûé ñïåöèàëèñò ïðîñìàòðèâàåò âñå äîêóìåíòû (áàëàíñî-

âûå îò÷åòû, îò÷åòû î ïðèáûëÿõ è óáûòêàõ, áèçíåñ-ïëàíû).  

3. Ñëóæáà ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè áàíêà ðàçûñêèâàåò äîïîëíèòåëüíóþ èí-

ôîðìàöèþ î çàåìùèêå è åãî äåÿòåëüíîñòè.  

4. Îöåíêà çàëîãà âíóòðåííèì êîìèòåòîì èëè ïîñòîðîííèì ýêñïåðòîì ïî ïîðó÷å-

íèþ áàíêà.  

5. Ïðèíÿòèå ðåøåíèÿ î âûäà÷å êðåäèòà îòâåòñòâåííûìè ëèöàìè èëè êðåäèòíûì 

êîìèòåòîì. Êðóïíûå êðåäèòû óòâåðæäàþòñÿ ïîïå÷èòåëüñêèì ñîâåòîì. 

 6.  Ìîíèòîðèíã êðåäèòà, êîòîðûé â îñíîâíîì ñîñòîèò èç ìîíèòîðèíãà ïîãàøåíèÿ. 

 7. Â ñëó÷àå âîçíèêíîâåíèÿ òðóäíîñòåé âîçìîæíî âìåøàòåëüñòâî ñëóæáû áåçî-

ïàñíîñòè, êîòîðàÿ âûÿâëÿåò òåêóùåå ñîñòîÿíèå çàåìùèêà.  

Êðåäèòîâàíèå â Àðìåíèè - ýòî âñåãäà âîïðîñ ôèíàíñèðîâàíèÿ êîíêðåòíîãî 

ïðîåêòà, â òîì ñìûñëå, ÷òî àíàëèç áîëåå ðàííåé äåÿòåëüíîñòè êëèåíòà íà ñàìîì 

äåëå íèêîãäà íå ïðîâîäèòñÿ. Îôèöèàëüíûå ôèíàíñîâûå äàííûå, ïðåäñòàâëåííûå 

ïîòåíöèàëüíûìè çàåìùèêàìè, ïðàêòè÷åñêè íèêîãäà íå îòðàæàþò, äàæå ïðèáëèçè-

òåëüíî, èõ ðåàëüíîãî  ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ. Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ñðåäñòâà äëÿ 

ïîãàøåíèÿ êðåäèòà êîìïàíèÿ áóäåò âûäåëÿòü èç ïðèáûëè, ïîëó÷åííîé îò 
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ôèíàíñèðóåìîãî ïðîåêòà. Òàêèì îáðàçîì, ðåøåíèå î âûäà÷å êðåäèòà îñíîâûâàåòñÿ 

íà ðàñ÷åòå áóäóùèõ äîõîäîâ è ðàñõîäîâ. Îäíàêî, ýòî íå ÿâëÿåòñÿ äîñòàòî÷íî 

ðàöèîíàëüíîé è íàäåæíîé îñíîâîé äëÿ ïðèíÿòèÿ ïîäîáíûõ ðåøåíèé, è â 

ðåçóëüòàòå áàíê âûíóæäåí êîìïåíñèðîâàòü íåäîñòàòîê èíôîðìàöèè ñîîòâåò-

ñòâóþùåé êîíñåðâàòèâíîé ïîëèòèêîé â îòíîøåíèè îáåñïå÷åíèÿ êðåäèòîâ. Íåóäèâè-

òåëüíî, ÷òî âñÿ ýòà ïðîöåäóðà åùå áîëåå óïðîùàåòñÿ ïðè âûäà÷å êðåäèòîâ ÷àñòíûì 

ëèöàì.  

Ïîòåíöèàëüíûé êëèåíò ïðèõîäèò â áàíê ñ óäîñòîâåðåíèåì ëè÷íîñòè è ñ òðåáó-

åìûì çàëîãîì (îáû÷íî ýòî áûâàåò çîëîòî èëè äðóãèå öåííîñòè), è êðåäèòíûå 

ñðåäñòâà âûäàþòñÿ íåìåäëåííî ïîñëå ïîäïèñàíèÿ êðåäèòíîãî äîãîâîðà. 

Ñòîèìîñòü îáåñïå÷åíèÿ îáû÷íî áûâàåò ñèëüíî çàíèæåíà, è â ñëó÷àå çàäåðæêè 

ïîãàøåíèÿ áàíê ïðîäàåò ýòîò çàëîã. 

 Â òî æå ñàìîå âðåìÿ ñóùåñòâóåò îãðîìíûé ñïðîñ íà ôèíàíñîâûå óñëóãè íåôîð-

ìàëüíîãî ñåêòîðà. Ýòî ÿâëÿåòñÿ ïðåæäå âñåãî îòðàæåíèåì ãëóáîêîãî íåäîâåðèÿ ê 

êîììåð÷åñêèì áàíêàì ñî ñòîðîíû öåëåâîé ãðóïïû. Ýòî âûðàæåíî â ñëåäóþùèõ óò-

âåðæäåíèÿõ:  

1. Ïî íåêîòîðûì äàííûì, äëÿ òîãî, ÷òîáû ïîëó÷èòü êðåäèò â áàíêå, çà÷àñòóþ 

ïðèõîäèòñÿ äàâàòü âçÿòêè ñîòðóäíèêàì áàíêà. Îáû÷íî, âçÿòêà ñîñòàâëÿåò 

ïðèìåðíî 10% îò ñóììû êðåäèòà.  

2. Èç-çà ñëèøêîì çàíèæåííîé îöåíêè çàëîãà ñî ñòîðîíû êðåäèòíûõ ýêñïåðòîâ 

çàåìùèêè áîÿòñÿ, ÷òî áàíê îòêàæåòñÿ ïðèíÿòü âçíîñû ïî êðåäèòó è ïðåäïî÷òåò 

ïðîäàòü îáåñïå÷åíèå.  

3. Êðåäèòíûé ýêñïåðò, êîòîðûé ïðèíèìàåò êðåäèòíûå çàÿâêè, ìîæåò îòêàçàòü 

çàåìùèêó, à çàòåì âîñïîëüçîâàòüñÿ ïðåäëîæåííûì ïðîåêòîì.  

Òî åñòü íà ñåãîäíÿøíèé äåíü îñòðûì âîïðîñîì ÿâëÿåòñÿ ïðîáëåìà äåøåâûõ çà-

åìíûõ ñðåäñòâ. Îñîçíàâàÿ  ñóùåñòâóþùóþ ïðîáëåìó, ïðàâèòåëüñòâî ïðèâëåêàåò 

íåîáû÷àéíî äåøåâûå êðåäèòíûå ñðåäñòâà îò ìåæäóíàðîäíûõ îðãàíèçàöèé èëè 

îòäåëüíûõ äîíîðîâ, êîòîðûå â äàëüíåéøåì ïî îòíîñèòåëüíî íèçêèì ïðîöåíòíûì 

ñòàâêàì ïðåäîñòàâëÿþòñÿ áàíêîâñêîìó ñåêòîðó ñ öåëüþ èõ äàëüíåéøåãî 

êðåäèòîâàíèÿ ïðîìûøëåííîñòè è ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà ïî íèçêèì ïðîöåíòíûì 

ñòàâêàì (îò 15 äî 20% ãîäîâûõ). (Ïî ýòîìó âàðèàíòó áóäóò äåéñòâîâàòü è äåíüãè 

ôîíäîâ Lincy, Åâðàçèè, Àíêîðà è äð).  

Òàêèì îáðàçîì, ñ ïîìîùüþ òåõ  èëè èíûõ ïðîãðàìì ïðàâèòåëüñòâó óäàåòñÿ â íå-

êîòîðîé ÷àñòè ïîêðûòü áðåøü íà ôèíàíñîâîì  ðûíêå. Îäíàêî ïðîöåíòíûå ñòàâêè 

áàíêîâ îñòàþòñÿ äîñòàòî÷íî âûñîêèìè è íà ýòî åñòü íåñêîëüêî ïðè÷èí: 

 - âûñîêàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî ÃÊÎ è êëàññè÷åñêèé ýôôåêò âûòåñíåíèÿ;  

- íåêîòîðûå áàíêè, îáëàäàÿ îãðîìíûìè ôèíàíñîâûìè ñðåäñòâàìè, íå æåëàþò 

çàíèìàòüñÿ âûñîêîðèñêîâàííûì êðåäèòîâàíèåì â Àðìåíèè è ïîïðîñòó âêëàäûâà-

þò ñâîè ñðåäñòâà íà äåïîçèòû èíîñòðàííûõ áàíêîâ. 

Ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî ðåøåíèå ïðîáëåìû äåøåâûõ ãîñóäàðñòâåííûõ êðåäèòîâ íå 

ñàìûé ýôôåêòèâíûé ñïîñîá ðåøåíèÿ ôèíàíñîâîé ïðîáëåìû. Êîíêóðåíöèåé áàí-

êîâñêîìó ñåêòîðó â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ÿâëÿåòñÿ ðûíîê öåííûõ áóìàã. Äàæå åñëè îñ-

òàâèòü â ñòîðîíå äåøåâèçíó ïðèâëåêàåìûõ íà ýòîì ðûíêå ñðåäñòâ, òî îñòàåòñÿ îäíà 

ãëàâíàÿ îñîáåííîñòü: ðûíîê öåííûõ áóìàã åñòü àëüòåðíàòèâà ðûíêó áàíêîâñêîãî 

êðåäèòà, à ëþáàÿ àëüòåðíàòèâà îçíà÷àåò êîíêóðåíöèþ è ñíèæåíèå öåíû (28).  
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ÊÀÊ ÄÀËÜØÅ ÐÀÇÂÈÂÀÒÜÑß ÁÀÍÊÎÂÑÊÎÉ ÑÈÑÒÅÌÅ ÐÀ? 
 

Ñóììà çàìîðîæåííûõ âêëàäîâ íàñåëåíèÿ â Àðìñáåðáàíêå ïî ðàçíûì îöåíêàì 

êîëåáëåòñÿ îò 500 ìëí äî 800 ìëí äîëë., ÷òî ïðàêòè÷åñêè ñîîòâåòñòâóåò âåëè÷èíå 

âíåøíåãî äîëãà Àðìåíèè. Ñàìè öèôðû ñâèäåòåëüñòâóþò î òîì, ÷òî â íàñòîÿùåå 

âðåìÿ ðåøèòü ïðîáëåìó âêëàäîâ íåâîçìîæíî. Ïðåäñåäàòåëü ÖÁ ÐÀ îòìåòèë, ÷òî 

"ëþáûå ïîïûòêè è ïðåäëîæåíèÿ ïî ïîâîäó ýòîé ïðîáëåìû â íàñòîÿùåå âðåìÿ 

ìîæíî ðàññìàòðèâàòü â êà÷åñòâå àâàíòþðû è î÷åðåäíîãî îáìàíà íàñåëåíèÿ".  

Ïðàâèòåëüñòâî Àðìåíèè ïðèíÿëî ðåøåíèå îò 25 íîÿáðÿ 1998 ãîäà "Î ðåîðãàíèçà-

öèè Ãîñóäàðñòâåííîãî ñáåðåãàòåëüíîãî áàíêà ÐÀ". Ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ îñóùåñò-

âëåíèå ìåðîïðèÿòèé ïî óëó÷øåíèþ äàëüíåéøåé äåÿòåëüíîñòè Àðìñáåðáàíêà äëÿ 

ïîâûøåíèÿ åãî èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè. Ñ ýòîé öåëüþ Ìèíèñòåðñòâî 

ôèíàíñîâ è ýêîíîìèêè Àðìåíèè ïðåäóñìàòðèâàåò îðãàíèçàöèþ òåíäåðà ïî âûáîðó 

êîíñóëüòàòèâíîé êîìïàíèè, êîòîðàÿ ñòàíåò îñóùåñòâëÿòü àóäèò ôèíàíñîâîãî îò÷åòà 

Àðìñáåðáàíêà çà 1998 ãîä â ñîîòâåòñòâèè ñ ìåæäóíàðîäíûìè ñòàíäàðòàìè. Ïðåäóñ-

ìàòðèâàåòñÿ ðàçðàáîòêà ïðîåêòà ïðîãðàììû ñòðàòåãè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Àðìñáåð-

áàíêà, åãî îöåíêà, ñïîñîáû è óñëîâèÿ åãî ïðèâàòèçàöèè, à òàêæå âåäåíèå ïåðåãîâî-

ðîâ ñî ñòðàòåãè÷åñêèìè èíâåñòîðàìè. Ïðîãðàììà ñòðàòåãè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Àðì-

ñáåðáàíêà äîëæíà áûòü ïðåäñòàâëåíà íà óòâåðæäåíèå ïðàâèòåëüñòâó Àðìåíèè äî 

30 èþíÿ 1999 ãîäà (7).  

Ðàíåå ìîñêîâñêàÿ èíâåñòèöèîííàÿ êîìïàíèÿ "Òðîéêà-Äèàëîã" îáúÿâèëà î òîì, 

÷òî îíà ñîáèðàåòñÿ ïðèíÿòü ó÷àñòèå â òåíäåðå ïî âûáîðó êîíñóëüòàíòà äëÿ ðàç-

ðàáîòêè êîíöåïöèè ïðèâàòèçàöèè Àðìñáåðáàíêà (12). 

 Àðìñáåðáàíê ÿâëÿåòñÿ åäèíñòâåííûì áàíêîì â Àðìåíèè ñî 100%-íûì ó÷àñòèåì 

ãîñóäàðñòâà. Îáùèé êàïèòàë áàíêà ïî ïîëîæåíèþ íà 31 äåêàáðÿ 1998 ãîäà ñîñòàâèë 

1,093 ìëðä. äðàìîâ, óñòàâíîé êàïèòàë - 444,38 ìëí. äðàìîâ. 

 Â êà÷åñòâå îäíîãî èç âàðèàíòîâ ðåøåíèÿ ïðîáëåìû ïðåäëàãàåòñÿ îáúåäèíèòü óñ-

ëóãè ïî÷òû è ñáåðáàíêà è ñîçäàòü ïî÷òîâî-ñáåðåãàòåëüíûé áàíê. Îäíàêî 

ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ ñ ôèçè÷åñêèõ ëèö â Àðìñáåðáàíê, â êàêîì áû âèäå îí íè áûë, 

âåñüìà ïðîáëåìàòè÷íî.  

Öåíòðàëüíûé áàíê Àðìåíèè íå ïðîòèâ îáñóæäåíèÿ èäåè ñîçäàíèÿ 

ñáåðåãàòåëüíî-ïî÷òîâîãî áàíêà íà áàçå Àðìñáåðáàíêà. Îäíàêî Àðìñáåðáàíê-

ãîñóäàðñòâåííûé áàíê, è ðåøàþùåå ñëîâî î åãî ñóäüáå áóäåò ïðèíàäëåæàòü 

ïðàâèòåëüñòâó. 

 Íàñêîëüêî ñâîåâðåìåííî è âîçìîæíî ïîñòóïëåíèå ñðåäñòâ îò íàñåëåíèÿ ïðè 

ñîçäàíèè èïîòå÷íîãî áàíêà?  

Íåîáõîäèìîñòü èïîòå÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ â Àðìåíèè äàâíî íàçðåëà. Êàê ýòî äå-

ëàåòñÿ â ÑØÀ? ×åëîâåê âñåëÿåòñÿ â êâàðòèðó, çàïëàòèâ ÷åòâåðòóþ èëè ïÿòóþ ÷àñòü 

åå ñòîèìîñòè. Çàòåì âíîñèò â çàëîã ýòó ïîêóïêó è ïîëó÷àåò êðåäèò íà 30 ëåò. Ýòèì 

ïðàâîì ïîëüçóåòñÿ, êàê ïðàâèëî, ñðåäíèé êëàññ. Â Àìåðèêå èïîòå÷íîå êðåäèòîâàíèå 

ïîëó÷èëî ñâîå ðàçâèòèå ñðàçó ïîñëå "âåëèêîé äåïðåññèè" - â 30-õ ãîäàõ, êîãäà ãîñ-

áþäæåò ÑØÀ óæå íå èñïûòûâàë íåäîñòàòêà, à ãîñáþäæåò Àðìåíèè íà ñåãîäíÿøíèé 

äåíü íå ïîòÿíåò íà òî, ÷òîáû âûäåëèòü êðåäèòû ïîä èïîòåêó. Â ýòîé ñâÿçè èíòåðåñ-

íà èíèöèàòèâà Þ. Ëóæêîâà. Åìó óäàëîñü äîãîâîðèòüñÿ ñ ïðåäñòàâèòåëÿìè êðóïíåé-

øèõ áàíêîâ ÑØÀ î ïðåäîñòàâëåíèè ìîñêâè÷àì ôèíàíñîâûõ êðåäèòîâ äëÿ ïîêóïêè 

æèëüÿ. Â ÑØÀ ñðåäíèé ïðîöåíò ïîä èïîòå÷íûé êðåäèò ñîñòàâëÿåò 6-7% ãîäîâûõ. 
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Ñðîê - 30 ëåò. Åðåâàíöàì òàêîé êðåäèò áûë áû âûãîäåí âòðîéíå, ò.ê. ñòîèìîñòü 

æèëüÿ â Ìîñêâå ìèíèìóì â 3 ðàçà áîëüøå, ÷åì â Åðåâàíå. Äåëîâûå êðóãè 

àðìÿíñêîé äèàñïîðû òàêæå áóäóò çàèíòåðåñîâàíû â òàêîì ñïîñîáå ïðèîáðåòåíèÿ 

æèëüÿ. Èïîòå÷íîå êðåäèòîâàíèå - ýòî íå ãóìàíèòàðíàÿ ïîìîùü, à äåíüãè, 

ïðèíîñÿùèå ïðèáûëü â âèäå ïðîöåíòîâ, è âûãîäà çäåñü îáîþäíàÿ äëÿ äàþùåãî è 

áåðóùåãî êðåäèò. 

Êîíå÷íî, ó íàñ ñåé÷àñ íå òàê óæ ìíîãî ëþäåé, ãîòîâûõ ñðàçó çàïëàòèòü ÷åòâåðòü 

ñòîèìîñòè, íàïðèìåð, 2-õ êîìíàòíîé êâàðòèðû, è çàòåì âûïëà÷èâàòü â òå÷åíèå 30-

òè ëåò ïî 30-50 äîëëàðîâ â ìåñÿö. Íà ýòî áûë áû ñïîñîáåí "ñðåäíèé êëàññ", 

êîòîðîãî â Àðìåíèè íåò. Ïîñòðîèòü áîëåå èëè ìåíåå áëàãîïîëó÷íîå îáùåñòâî áåç 

ñðåäíåãî êëàññà íåâîçìîæíî. Êðîìå, òîãî, ó íàñ î÷åíü ñèëüíî íåäîâåðèå ê 

ãîñóäàðñòâó, áàíêàì, ê ëþáîãî ðîäà äîëãîñðî÷íûì äîãîâîðàì è îáÿçàòåëüñòâàì, à 

òóò åùå ñòðàõ ïîòåðÿòü æèëüå â ñëó÷àå íåóïëàòû î÷åðåäíîãî âçíîñà. Ëóæêîâ 

ïðåäëîæèë â ýòîì ñëó÷àå òàêîé âàðèàíò: ïîëó÷èâ èïîòå÷íûé êðåäèò ïîä çàëîã 

íîâîé êâàðòèðû, ñåìüÿ â ñëó÷àå îòñóòñòâèÿ äåíåã äëÿ åãî ïîãàøåíèÿ îáåñïå÷èâàåòñÿ 

æèëüåì ìåíüøåé ïëîùàäüþ.  

Áåçóñëîâíî, ïðè òàêîì êðåäèòîâàíèè ÷èñëî æåëàþùèõ êóïèòü êâàðòèðó âîçðàñ-

òåò, à çíà÷èò áóäóò ðåøåíû ôèíàíñîâûå ïðîáëåìû ñòðîèòåëüíîé èíäóñòðèè, êî-

òîðàÿ ïîëó÷èò ìîùíûé èìïóëüñ äëÿ äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ (16). 

 È âñå-òàêè íå ñëåäóåò íå ñ÷èòàòüñÿ ñ àðìÿíñêèì ìåíòàëèòåòîì: ïîëó÷èòü ðå-

çóëüòàò ñåé÷àñ, ñðàçó, áåç âñÿêèõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ. Ñëèøêîì ìíîãîå 

èçìåíèëîñü è ìåíÿåòñÿ çà ïîñëåäíèå ãîäû. Ïî íåîôèöèàëüíûì äàííûì â Àðìåíèè 

ñåé÷àñ 15% ïóñòóþùèõ êâàðòèð. Åñëè ýòîò ïîêàçàòåëü áóäåò óâåëè÷èâàòüñÿ, î êàêîé 

èïîòåêå ìîæåò èäòè ðå÷ü? 

 Àðìåíèè â áóäóùåì íóæíû áóäóò êðåäèòîñïîñîáíûå ïî ìåæäóíàðîäíûì 

ñòàíäàðòàì áàíêè. Ñîãëàñíî ñòàíäàðòàì Åâðîñîþçà, êàïèòàëû áàíêîâ äîëæíû 

ñîñòàâëÿòü 5-10 ìëí Åâðî (EUR). Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ìîæíî ðóêîâîäñòâîâàòüñÿ 

äâóìÿ ïîäõîäàìè: ëèáî îñòàâèòü âñå êàê åñòü è äàòü áàíêàì ðàçâèâàòüñÿ 

ñàìîñòîÿòåëüíî, ëèáî óñòàíîâèòü íîâûå ñòàíäàðòû. Òå íîðìàòèâû, êîòîðûå 

Öåíòðîáàíê íàìåðåí âíåäðèòü äî 1 ÿíâàðÿ 2007 ãîäà, ñîãëàñíî êîòîðûì îáùèé 

êàïèòàë áàíêîâ ñîñòàâèò 5 ìëí äîëëàðîâ, ïîëíîñòüþ ãàðìîíèðóþò ñ 

ýêîíîìè÷åñêèìè òåíäåíöèÿìè. Ïî ïðîãðàììå äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè 

òåêóùåãî ãîäà ÖÁ ïðåäóñìàòðèâàåò â ñðåäíåì 6%-íûé ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â 

ñðåäíåñðî÷íîì ïëàíå. Ïîýòîìó âñå ôóíêöèîíèðóþùèå â ðåñïóáëèêå áàíêè èìåëè 

áû âîçìîæíîñòü 6% ôèíàíñîâîé ýêñïàíñèè, ò.ê. óâåëè÷åíèå ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà 

è âûõîä íà ìåæäóíàðîäíûå ðûíêè, ÿâëÿåòñÿ ñåðüåçíîé çàäà÷åé äëÿ áàíêîâñêîé 

ñèñòåìû Àðìåíèè. Òåíäåíöèÿ ïîêàçûâàåò, ÷òî ó êðóïíûõ áàíêîâ ñî âðåìåíåì 

íàñòîëüêî ñîêðàòÿòñÿ ñóììû êîìèññèîííûõ, ÷òî ìàëûå áàíêè ïðîñòî íå ñìîãóò ñ 

íèìè êîíêóðèðîâàòü áåç ïîääåðæêè Öåíòðîáàíêà. Íî òàêîé çàäà÷è Öåíòðîáàíê 

ïåðåä ñîáîé íå ñòàâèò. Â ïåðâîé äåêàäå ôåâðàëÿ íà ôèíàíñîâîì ðûíêå Àðìåíèè 

îòìå÷àëîñü îòêëîíåíèå ñðåäíåïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî îñóùåñòâëÿåìûì ÖÁ 

îïåðàöèÿì îò èõ çàïëàíèðîâàííîãî óðîâíÿ, ÷òî îáóñëîâëåíî âûñîêèìè ñòàâêàìè 

ëîìáàðäíûõ êðåäèòîâ. Ñîãëàñíî îöåíêàì ýêñïåðòîâ, ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðîøëûì 

ïåðèîäîì íà 6,23% ñíèçèëèñü ñòàâêè ïî ôèíàíñîâûì îïåðàöèÿì ÖÁ, ñòàâêè ïî 

äåïîçèòàì - íà 16,1% ïðè ñîêðàùåíèè èõ îáúåìîâ íà 346 ìëí äðàìîâ. Âî âòîðîé 
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ïîëîâèíå ôåâðàëÿ íàáëþäàëñÿ ðîñò èçëèøêîâ äðàìîâîé ëèêâèäíîñòè íà 800 ìëí. 

äðàìîâ.  

×èñòîå óìåíüøåíèå ïîðòôåëüíûõ èíâåñòèöèé íà ðûíêå öåííûõ áóìàã Àðìåíèè 

çà 9 ìåñÿöåâ 1998 ã. ñîñòàâèëî 11,2 ìëí. äîëë.. Âñëåäñòâèå àçèàòñêîãî è ðîññèéñêîãî 

ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ óìåíüøèëñÿ óäåëüíûé âåñ íåðåçèäåíòîâ (èíîñòðàíöåâ) íà 

ðûíêå ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã, êîòîðûé íà ìàðò 1999 ã. ñîñòàâèë îêîëî 5% 

âìåñòî 50-55% â íà÷àëå 1998 ã.. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ïîòðåáèòåëüñêèå è âàëþòíûå 

ðûíêè ñîõðàíèëè íàèáîëåå ñòàáèëüíîå ñîñòîÿíèå, îäíàêî ðûíîê öåííûõ áóìàã 

îêàçàëñÿ áîëåå ÷óâñòâèòåëüíûì ê êðèçèñíûì ÿâëåíèÿì. Àðìåíèÿ ñóìåëà íåéòðàëè-

çîâàòü íåïîñðåäñòâåííîå âëèÿíèå ðîññèéñêîãî êðèçèñà íà ðûíêå ÃÊÎ, áëàãîäàðÿ 

ñîêðàùåíèþ óäåëüíîãî âåñà íåðåçèäåíòîâ. Â òî æå âðåìÿ êîñâåííîå âëèÿíèå 

êðèçèñà âûðàçèëîñü â ñîêðàùåíèè òðàíñôåðòîâ* è îæèäàåìûõ èíâåñòèöèé (îáùèé 

îáúåì ÃÊÎ Àðìåíèè íà ôåâðàëü 1999 ã. ñîñòàâèë 22 ìëðä. äðàìîâ). Îäíàêî ñòàâêà 

ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, óñòàíîâëåííàÿ â ìàðòå ñ.ã. ÖÁ Àðìåíèè, îñòàåòñÿ âåñüìà âûñîêîé - 

52%. Â äåêàáðå 1998 ã. îíà áûëà ðàâíà 39% (5). Ïðè òàêèõ óñëîâèÿõ  ïðåäïðèÿòèÿì íå-

òðóäíî ïîëó÷èòü êðåäèò ïî÷òè ó ëþáîãî áàíêà. Íî ðàñïëàòèòüñÿ ñ íèì - âåñüìà 

ïðîáëåìàòè÷íî, ò.ê. ïî÷òè ó âñåõ ïðåäïðèÿòèé áîëüøèå òðóäíîñòè ñî ñáûòîì 

ïðîäóêöèè.  

×òî êàñàåòñÿ äåÿòåëüíîñòè èíîñòðàííûõ áàíêîâ, áîëüøîé èíòåðåñ ïðåäñòàâëÿåò 

Åâðîïåéñêèé áàíê ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ õîòÿ áû áëàãîäàðÿ æåëàíèþ ïðîèç-

âåñòè èíâåñòèöèè â ôîíä âåí÷óðíîãî êàïèòàëà â Àðìåíèè. Ïî ìíåíèþ Åâðîáàíêà, 

ïðè ó÷àñòèè ïðàâèòåëüñòâà ÐÀ, äèàñïîðû è áàíêà ìîæåò áûòü ñîçäàí ôîíä â 

ðàçìåðå 10-20 ìëí. äîëëàðîâ. Äëÿ èäåíòèôèêàöèè àðìÿíñêèõ ïðåäïðèÿòèé, îáëà-

äàþùèõ ïîòåíöèàëîì ðîñòà ýêñïîðòà, èëè ïðîèçâîäñòâà çàìåíÿþùåé èìïîðò ïðî-

äóêöèè, ôîíä ïðèãëàñèò ñïåöèàëüíóþ ôèðìó ïî óïðàâëåíèþ êàïèòàëîì. Ïðåäïî-

ëàãàåòñÿ, ÷òî ýòà ñèñòåìà ïîìîæåò ñäåëàòü ïðåäïðèÿòèÿ ïðèáûëüíûìè, ÷òî áóäåò 

èìåòü è äðóãèå ïîëîæèòåëüíûå ïîñëåäñòâèÿ: ñîçäàíèå ðàáî÷èõ ìåñò, óëó÷øåíèå 

êà÷åñòâà ïðîèçâîäèìûõ òîâàðîâ è óñëóã. Ñòîèìîñòü ó÷àñòèÿ Åâðîáàíêà â ôîíäå 

ïîêà íå îïðåäåëåíà, îíà âî ìíîãîì áóäåò çàâèñåòü îò îáúåìà ñðåäñòâ, ïðåäîñòàâ-

ëåííûõ äèàñïîðîé.  

Ñ òî÷êè çðåíèÿ Åâðîáàíêà 1998 ã. áûë äîâîëüíî áëàãîïðèÿòíûì äëÿ Àðìåíèè. Ãî-

äîâîé ðîñò ÂÂÏ â 1998 ã. ñîñòàâèë îêîëî 7%, óðîâåíü èíôëÿöèè íà êîíåö ãîäà áûë 

îòðèöàòåëüíûì, à îáúåì íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé â áþäæåò - óäîâëåòâîðèòåëüíûì. 

Ïðàâèòåëüñòâîì áûëè ïðåäïðèíÿòû äîñòàòî÷íî æåñòêèå øàãè, íî îíè áûëè 

íåîáõîäèìû äëÿ ïîâûøåíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ñòðàíû.  

Åâðîáàíê ðåøèë, ÷òî íàñòàëà ïîðà ðàñøèðÿòü ñâîþ äåÿòåëüíîñòü â Àðìåíèè, â 

÷àñòíîñòè â ñôåðå ïðîìûøëåííîñòè. Îäíàêî êðóïíåéøèì ïðîåêòîì, çàïëàíèðîâàí-

íûì íà 1999 ã., ÿâëÿþòñÿ èíâåñòèöèè Åâðîáàíêà â êîìïàíèþ "Àðìåíòåë". Ñóììà 

èíâåñòèöèé ñîñòàâèò 78 ìëí. äîëë. Ãîòîâèòñÿ òàêæå ïðîãðàììà, íàïðàâëåííàÿ íà 

óñèëåíèå áàíêîâñêîãî ñåêòîðà Àðìåíèè è ðàçâèòèå ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà (15).  

Ïåðèîä ñòàíîâëåíèÿ Åâðîáàíêà ïðèõîäèòñÿ íà 1991-1993 ãã. Îí ïðèçâàí îñóùåñò-

âëÿòü ôóíêöèè âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìèê ñòðàí ïîñòêîììóíèñòè÷åñêîãî ïåðèîäà - 

ãîñóäàðñòâ öåíòðàëüíîé è âîñòî÷íîé Åâðîïû è áûâøèõ ñîþçíûõ ðåñïóáëèê. 

Åâðîáàíê åæåãîäíî ïóáëèêóåò îò÷åò î òåõ èëè èíûõ ñòðàíàõ, ñâîè êîììåíòàðèè ê 

                                                           
* )òðàíñôåðò – ôîðìà ðàñïðåäåëåíèÿ ÷àñòè ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà ïî ðàéîíàì, îáëàñòÿì, êîìïàíèÿì 
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ðàçëè÷íûì ïðîöåññàì â ýòèõ ãîñóäàðñòâàõ, îöåíèâàåò óðîâåíü èõ ðàçâèòèÿ, 

ýôôåêòèâíîñòü ðåôîðì è ÿâëÿåòñÿ êàê áû ïðîâîäíèêîì èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó 

ñòðàí. Ïîòåíöèàëüíûå èíâåñòîðû î÷åíü âíèìàòåëüíî ñëåäÿò, êàê ñåáÿ âåäåò 

Åâðîáàíê â òîì èëè èíîì ãîñóäàðñòâå. Åñëè îí àêòèâèçèðóåò ñâîè ïðîãðàììû, òî 

îíè èäóò çà íèì, åñëè Åâðîáàíê çàìîðàæèâàåò ïðîãðàììû, òî âñå èíâåñòîðû äåëàþò 

òî æå ñàìîå. 

 Íà÷èíàÿ ñ 1994 ã., Àðìåíèè íå óäàâàëîñü ñôîðìèðîâàòü óñòîé÷èâîå ïîçèòèâíîå 

îòíîøåíèå ê ñåáå êàê ê ðûíêó, ãäå ìîæíî ýôôåêòèâíî âêëàäûâàòü ñðåäñòâà è òåì 

ñàìûì ñòèìóëèðîâàòü ðåôîðìû. Êðîìå òîãî, Åâðîáàíê ê 1998 ã. ïîòåðÿë ñóùåñòâåííóþ 

÷àñòü ñâîèõ êàïèòàëîâ íà ôèíàíñèðîâàíèè êðóïíûõ ñòðàí: Ðîññèè, Ïîëüøè, Ðóìûíèè.  

Â 1999 ã. Àðìåíèÿ áûëà ïðèãëàøåíà íà ôîðóì Åâðîïåéñêîãî áàíêà ðåêîí-

ñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ â Ëîíäîíå. Íà ôîðóìå ïðèñóòñòâîâàëè ïðåäñòàâèòåëè 

Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ è ýêîíîìèêè ÐÀ âî ãëàâå ñ ìèíèñòðîì-ãîñïîäèíîì Ý. 

Ñàíäîÿíîì. Áûëè îáñóæäåíû êîíêðåòíûå âîïðîñû, ñâÿçàííûå ñ ïÿòûì áëîêîì 

Ðàçäàíñêîé ÃÐÝÑ, ãðóçîâûì òåðìèíàëîì àýðîïîðòà â Çâàðòíîöå, Àðìñáåðáàíêîì. 

Ðàññìàòðèâàëèñü âîçìîæíîñòè ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòîâ ïî ðàçâèòèþ ìàëîãî è 

ñðåäíåãî áèçíåñà, ó÷àñòèå Åâðîáàíêà â êàïèòàëå àðìÿíñêèõ áàíêîâ, òðàíñïîðòíûå 

ïðîåêòû. Àðìåíèÿ íà ôîðóìå âûñêàçàëà ìûñëü, ÷òî íåçíà÷èòåëüíûå ñóììû, 

âêëàäûâàåìûå â íåáîëüøèå ñòðàíû, ìîãóò ïðèíåñòè áîëåå çíà÷èòåëüíûå 

ðåçóëüòàòû, ÷åì áîëüøèå ñóììû â êðóïíûõ ãîñóäàðñòâàõ. 

 Çà ïîñëåäíèå íåñêîëüêî ëåò óäåëüíûé âåñ èíâåñòèöèé, ïðèõîäÿùèéñÿ íà ïîðò-

ôåëü Åâðîáàíêà, ðîñ â ïîëüçó ãîñóäàðñòâ ñ áîëåå âûñîêèì ñðåäíèì äîõîäîì íà 

äóøó íàñåëåíèÿ, ò.å. ÷åì áîãà÷å ãîñóäàðñòâî, òåì áîëüøå â íåãî âêëàäûâàþò, ò.ê. 

çäåñü ìåíüøå ðèñêà.  

Àðìåíèÿ - îäíà èç íåìíîãèõ ñòðàí ðåãèîíà, ãäå ñ 1994 ãîäà íàáëþäàåòñÿ ñòàáèëü-

íûé ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò è óâåëè÷åíèå îáúåìà èíâåñòèöèé, óäàëîñü ñîõðàíèòü ìàê-

ðîýêîíîìè÷åñêóþ ñòàáèëüíîñòü â ðåñïóáëèêå è ìû âïðàâå ðàññ÷èòûâàòü íà 

áîëüøåå âíèìàíèå Åâðîáàíêà.  

Èç îòå÷åñòâåííûõ áàíêîâ ïî îáùåé ñòîèìîñòè ïðåäñòàâëåííûõ è îáñóæäàåìûõ 

ïðîåêòîâ ëèäèðóåò Àðäøèíáàíê, äîëÿ ýòîãî áàíêà â ïðîãðàììå ñîäåéñòâèÿ ñåëüñêî-

õîçÿéñòâåííûì ðåôîðìàì ñîñòàâëÿåò 750 òûñ. äîëë.. Àðäøèíáàíê âêëþ÷åí òàêæå â 

÷èñëî áàíêîâ, àêêðåäèòîâàííûõ ïðàâèòåëüñòâîì Àðìåíèè äëÿ ðåàëèçàöèè 

ïðîãðàììû ôîíäà Lincy, êîòîðûé ôèíàíñèðóåòñÿ àìåðèêàíñêèì ìèëëèàðäåðîì 

Êèðêîì Êèðêîðÿíîì. Àðäøèíáàíê âõîäèò â ïåðâóþ ïÿòåðêó áàíêîâ Àðìåíèè ïî 

âåëè÷èíå îáùèõ àêòèâîâ, êîòîðûå íà 1 ÿíâàðÿ 1999 ãîäà ñîñòàâèëè 12,764 ìëðä. 

äðàìîâ. Óñòàâíîé êàïèòàë áàíêà ñîñòàâëÿåò 500 ìëí. äðàìîâ, îáùèé êàïèòàë -1,074 

ìëðä. äðàìîâ. Àêöèîíåðû - ïðàâèòåëüñòâî ÐÀ (13,7%), êîðïîðàòèâíûå êëèåíòû 

(34%), ôèçè÷åñêèå ëèöà (52%).  

Ïðàâèòåëüñòâî Àðìåíèè ïëàíèðóåò ðåàëèçîâàòü ñâîþ äîëþ â Àðäøèíáàíêå äî 

êîíöà ìàÿ 1999 ãîäà. Àêöèÿìè áàíêà èíòåðåñóþòñÿ â òîì ÷èñëå è çàðóáåæíûå 

èíâåñòîðû, ñ êîòîðûìè âåäóòñÿ ïåðåãîâîðû. Îæèäàåòñÿ, ÷òî ïðîäàæíàÿ öåíà 

îêàæåòñÿ âûøå íîìèíàëà àêöèé, êîòîðûé ñîñòàâëÿåò 2500 äðàìîâ. Â êîíöå 1998 ãî-

äà ïðàâèòåëüñòâó óäàëîñü áèðæåâûì ñïîñîáîì  ðåàëèçîâàòü 14% èç ïðèíàäëåæàùèõ 

åìó 27,7% àêöèé áàíêà ïî öåíå 4660 äðàìîâ çà àêöèþ, ÷òî íà 86,4% ïðåâûñèëî íî-

ìèíàëüíóþ ñòîèìîñòü.  
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Áîëåå êðóïíûé (íî íå áîëåå àêòèâíûé è ïîïóëÿðíûé), ÷åì Àðäøèíáàíê - Îáú-

åäèíåííûé áàíê Àðìåíèè íàðàùèâàíèå ñâîåãî êàïèòàëà ïðîèçâîäèò íåñêîëüêî 

èíûì ñïîñîáîì. Â 1999 ã. îí íàìåðåí îñóùåñòâèòü ÷åòâåðòóþ ýìèññèþ àêöèé â 

ðàçìåðå íå ìåíåå 500 ìëí. äðàìîâ, â ðåçóëüòàòå ÷åãî óñòàâíîé êàïèòàë áàíêà 

ñîñòàâèò íå ìåíåå 2 ìëðä. äðàìîâ. Â ïðîøëîì ãîäó ïîñëå ïðîâåäåíèÿ òðåòüåé 

ýìèññèè àêöèé íà ñóììó 1 ìëðä. äðàìîâ, óñòàâíîé êàïèòàë áàíêà ñîñòàâèë 1,5 

ìëðä. äðàìîâ. Ïðè ýòîì îáùèé êàïèòàë Îáúåäèíåííîãî áàíêà ñîñòàâèë â êîíöå 

1998 ãîäà 1,8 ìëðä. äðàìîâ (18). 

 Âñå àðìÿíñêèå áàíêè î÷åíü îáåñïîêîåíû íîâûì ãðàæäàíñêèì êîäåêñîì ÐÀ (ÃÊ). 

Ïî ýòîé ïðè÷èíå áàíêè âûíóæäåíû áûëè ïðèîñòàíîâèòü êðåäèòîâàíèå ðåàëüíîãî 

ñåêòîðà ýêîíîìèêè. Êðåäèòû, êàê ïðàâèëî, èìåþò çàëîãîâîå îáåñïå÷åíèå, à â ñîîò-

âåòñòâèè ñ íîâûì ÃÊ ïðè íåâîçâðàòå êðåäèòà çàëîã íå ìîæåò ïåðåõîäèòü â ñîáñò-

âåííîñòü áàíêà, à ñòàíîâèòñÿ ïðåäìåòîì ñóäåáíîãî ðàçáèðàòåëüñòâà, è ïî ðåøåíèþ 

ñóäà ïðîâîäèòñÿ àóêöèîí çàëîãà. Ïðè íåóäà÷íîì àóêöèîíå ñòàðòîâàÿ öåíà 

ñíèæàåòñÿ. Â ýòîì ñëó÷àå óùåìëÿþòñÿ ïðàâà ñóáúåêòîâ, õðàíÿùèõ äåïîçèòû â 

ïîëüçó òåõ, êòî áåðåò êðåäèòû.  

Åñòü íåêîòîðîå íåñîîòâåòñòâèå ìåæäó íîðìàòèâàìè ÖÁ è òðåáîâàíèÿìè êîììåð-

÷åñêèõ áàíêîâ. Ïîëó÷àåòñÿ, ÷òî êðåäèòîâàíèå - ýòî îñíîâíîé äîõîäíûé âèä áàí-

êîâñêîé äåÿòåëüíîñòè. Îïåðàöèè ñ öåííûìè áóìàãàìè, ìåæäóíàðîäíûå ïåðåâîäû çà 

ãðàíèöó - íåäîñòàòî÷íàÿ ïðèáûëü äëÿ êîììåð÷åñêîãî áàíêà. 

 Îáâèíåíèÿ ñî ñòîðîíû þðèäè÷åñêèõ ëèö â çàíèæåíèè ðåàëüíîé ñòîèìîñòè 

çàëîãà íå âñåãäà íåñïðàâåäëèâû. Çàëîã îòðàæàåò ñòåïåíü ðèñêà áàíêà. Î÷åíü ÷àñòî 

ïðîñÿò äåíüãè áåç âñÿêîé áèçíåñ-ïðîãðàììû - 50 èëè 100 òûñÿ÷ äîëë., à â êà÷åñòâå 

çàëîãà – ìàøèíà, äà÷à, äîì. Íî ýòî óæå íå êðåäèò, à ññóäà ïîä çàëîã. Èçðåäêà 

êðåäèòû âûäàþòñÿ è áåç çàëîãà, íî òîëüêî ìíîãîëåòíèì íàäåæíûì ïàðòíåðàì. 

 

ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÛÅ ÊÐÅÄÈÒÛ ÄËß ÀÐÌÅÍÈÈ 

 
Â 1999 ã. Âñåìèðíûé áàíê íàìåðåí ïðåäîñòàâèòü Àðìåíèè íîâûé êðåäèò äëÿ 

ôèíàíñèðîâàíèÿ Àðìÿíñêîãî ôîíäà ñîöèàëüíûõ èíâåñòèöèé(ÀÔÑÈ). 

 Ïåðâûé ïîäîáíûé êðåäèò Àðìåíèÿ ïîëó÷èëà â 1995 ãîäó. Åãî ðàçìåð ñîñòàâèë 

12 ìëí. äîëëàðîâ, âûäåëåííûõ íà 35 ëåò ñ 10-ëåòíåé îòñðî÷êîé ïëàòåæåé è ãîäîâîé 

ñòàâêîé 0,75 ïðîöåíòîâ. Ñðåäñòâà èñïîëüçóþòñÿ äëÿ ñîçäàíèÿ íîâûõ ðàáî÷èõ ìåñò, 

ïîääåðæêè íàèáîëåå óÿçâèìûõ êàòåãîðèé íàñåëåíèÿ è ðàçâèòèÿ ñîöèàëüíûõ èíôðà-

ñòðóêòóð. Îáùèé ðàçìåð êðåäèòîâ, êîòîðûé Âñåìèðíûé áàíê â 1999 ã. âûäåëèò Àð-

ìåíèè, ñîñòàâèò 83 ìëí. äîëë.  

Ðàçðàáàòûâàåòñÿ òàêæå êðåäèòíàÿ ïðîãðàììà â 10 ìëí. äîëë. äëÿ 

ôèíàíñèðîâàíèÿ ñóäåáíî-ïðàâîâîé ðåôîðìû. Ïî ñâèäåòåëüñòâó ïîëíîìî÷íîãî 

ïðåäñòàâèòåëÿ ÂÁ â Àðìåíèè Îóýéñà Ñààäàòà, îáùèé îáúåì êðåäèòîâàíèÿ 

ðåñïóáëèêè ñî ñòîðîíû ýòîé îðãàíèçàöèè â 1999-2001 ãã. äîñòèãíåò 200 ìëí. äîëë.   

Êðåäèò ÂÁ íà âîññòàíîâëåíèå ýíåðãîñèñòåìû Àðìåíèè, ñðîê ðåàëèçàöèè êîòîðîãî 

èñòåê â êîíöå 1998 ã., èñïîëüçîâàí íà 98-99 %. Äëÿ çàâåðøåíèÿ ðàáîò ýòà ïðîãðàììà 

ïðîäëåíà íà òðè ìåñÿöà. Ðåøåíèå î âûäåëåíèè ïåðâîãî ýíåðãåòè÷åñêîãî êðåäèòà ÂÁ 

ïðèíÿë åùå â 1994 ã. Ñðåäñòâà ïðåäíàçíà÷àëèñü äëÿ îêàçàíèÿ ýêñòðåííîé ïîìîùè 

ýíåðãîñèñòåìå Àðìåíèè, íàõîäÿùåéñÿ â êðèòè÷åñêîì ñîñòîÿíèè. Çà 4 ãîäà ïðîâåäå-

íû ðàáîòû ïî çàìåíå èçíîøåííîãî îáîðóäîâàíèÿ íà Ðàçäàíñêîé ÃÐÝÑ, Åðåâàíñêîé 
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ÒÝÖ, Êàíàêåðñêîé ÃÝÑ è äð. îáúåêòàõ. Ýòîò êðåäèò áûë ïðåäîñòàâëåí íà óñëîâèÿõ 

Ìåæäóíàðîäíîé àññîöèàöèè ðàçâèòèÿ, ò.å. íà 35 ëåò ñ 10-ëåòíåé îòñðî÷êîé è âûïëàòîé 

0,75 % â ãîä íà îáñëóæèâàíèå êðåäèòà. Îáùàÿ ñóììà ñëåäóþùèõ òðàíøåé áóäåò 

ðàâíà 81 ìëí. äîëë.  

"Ýíåðãåòè÷åñêèå" äîëãè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïëàòèòü áóäåò òðóäíåå. Äî êîíöà 

òåêóùåãî ãîäà äîëã Àðìåíèè çà ïîñòàâêè ðîññèéñêîãî ãàçà ñîñòàâèò 35-36 ìëí. äîëë. 

ÑØÀ. Íåïëàòåæè àðìÿíñêèõ ïîòðåáèòåëåé çà ãàç ïðèâåëè ê òîìó, ÷òî 

ïðàâèòåëüñòâî Àðìåíèè áûëî âûíóæäåíî íà÷àòü ñ ðîññèéñêîé ñòîðîíîé ïåðåãîâîðû 

îá îôîðìëåíèè äîëãà â âèäå äîðîãîãî êðåäèòà. 

 ÑØÀ ïðåäîñòàâèò â ýòîì ãîäó Àðìåíèè 15 ìëí. äîëë. â âèäå ãðàíòà, êîòîðûå 

òàêæå áóäóò èñïîëüçîâàíû íà ðåôîðìèðîâàíèå ýíåðãîñèñòåìû.  

ßïîíñêèé ïðàâèòåëüñòâåííûé ôîíä ýêîíîìè÷åñêîé êîîïåðàöèè (OECF) ïîäïèñàë 

ñîãëàøåíèå ñ Ìèíèñòåðñòâîì ýíåðãåòèêè ÐÀ î ïðåäîñòàâëåíèè Àðìåíèè êðåäèòà â 

ðàçìåðå 45 ìëí. äîëëàðîâ íà 10 ëåò ïî ñòàâêå 1,8% ãîäîâûõ íà ìîäåðíèçàöèþ ëèíèè 

ýëåêòðîïåðåäà÷ è ðàñïðåäåëèòåëüíûõ ñåòåé (8). 

 Àðìÿíñêèé Íàöèîíàëüíûé ôîíä íàóêè è ïåðåäîâûõ òåõíîëîãèé (ÍÔÊËÒ) ïîëó-

÷èë 200 òûñÿ÷ äîëë. îò àìåðèêàíñêîãî ôîíäà ãðàæäàíñêèõ èññëåäîâàíèé è ðàçâèòèÿ 

(ÀÔÃÈÐ) íà ïîääåðæêó ðàçâèòèÿ íàóêè: õèìèè, áèîëîãèè, áèîòåõíîëîãèè. Â 

ñåíòÿáðå ïðîøëîãî ãîäà íà÷àëîñü ôèíàíñèðîâàíèå äåñÿòè îòîáðàííûõ ðàáîò. Â 

áëèæàéøåå âðåìÿ 9 ó÷åíûõ èç Àðìåíèè ïðîéäóò íåäåëüíóþ ïðàêòèêó â ÑØÀ ïî 

âíåäðåíèþ íàó÷íûõ ðàçðàáîòîê íà ðûíêå (9).  

Âñåìèðíûé áàíê (ÂÁ) â ðàìêàõ êðåäèòíîé ïðîãðàììû ðàçâèòèÿ ìàëîãî è 

ñðåäíåãî áèçíåñà ïðåäîñòàâèë ïðàâèòåëüñòâó Àðìåíèè êðåäèò â ðàçìåðå 13 ìëí. 

äîëëàðîâ ÑØÀ. Ýòîò êðåäèò áóäåò íàöåëåí íà ðàçâèòèå ïðåäïðèÿòèé, îðãàíèçàöèþ 

íîâûõ ïðîèçâîäñòâ, óâåëè÷åíèå îáúåìà ýêñïîðòà è ñîçäàíèå íîâûõ ðàáî÷èõ ìåñò. 

 Îáÿçàòåëüíûì óñëîâèåì âîçìîæíîñòè ïîëó÷åíèÿ êðåäèòà â ðàçìåðå íå âûøå 

500 òûñ. äîëë. ÑØÀ ÿâëÿåòñÿ íåãîñóäàðñòâåííàÿ ïðèíàäëåæíîñòü êîíòðîëüíîãî 

ïàêåòà àêöèé ïðåäïðèÿòèÿ (ìèíèìóì 51%). Âñåìèðíûì áàíêîì íà ïðåäîñòàâëåíèå 

êðåäèòà àêêðåäèòîâàíî äåñÿòü êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ: Àðìàãðîáàíê, Àðìèìïåêñáàíê, 

Àðìýêîíîìáàíê, Êîíâåðñáàíê, Øèðàêèíâåñòáàíê, Êðåäèò-Åðåâàí, "Ëåíä", "Ãëàäçîð", 

"Àíåëèê" è "Èíåêî".  

Êðåäèòû ïðåäïðèÿòèÿì áóäóò ïðåäîñòàâëÿòüñÿ íà ñðîê äî 7 ëåò, ñ óñëîâèåì îò-

ñðî÷êè íà÷àëà ïîãàøåíèÿ íà 2 ãîäà (3).  

Ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàíñîâàÿ êîðïîðàöèÿ IFC îêàæåò ïðàâèòåëüñòâó Àðìåíèè 

òåõíè÷åñêóþ ïîääåðæêó ïî âíåäðåíèþ â ðåñïóáëèêå ìåòîäîâ êîðïîðàòèâíîãî 

óïðàâëåíèÿ. Ýòà ïðîãðàììà, ðàññ÷èòàííàÿ â îñíîâíîì íà êðóïíûå ÷àñòíûå 

ïðåäïðèÿòèÿ Àðìåíèè, íà÷àëà äåéñòâîâàòü óæå ñ àïðåëÿ 1999 ãîäà. Ïîñëå òîãî, êàê 

ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàíñîâàÿ êîðïîðàöèÿ èçó÷èò ïðàâà è îáÿçàííîñòè àêöèîíåðîâ 

íà ýòèõ ïðåäïðèÿòèÿõ, à òàêæå äåéñòâóþùåå çàêîíîäàòåëüñòâî, îíà ïðåäñòàâèò 

àðìÿíñêîìó ïðàâèòåëüñòâó ñâîè çàìå÷àíèÿ è ïðåäëîæåíèÿ (4). 

 Â áëèæàéøåå âðåìÿ Ìåæäóíàðîäíûé âàëþòíûé ôîíä ïðîâåäåò àíàëèç õîäà âû-

ïîëíåíèÿ ïðîãðàììû ïðàâèòåëüñòâà Àðìåíèè â ñôåðå ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè, ïîñëå 

÷åãî áóäåò ïðèíÿòî ðåøåíèå î âûäåëåíèè âòîðîãî òðàíøà êðåäèòà ESAF íà 1999 ã..  

Îá ýòîì íà ñîâåùàíèè â Ñîþçå ïðîìûøëåííèêîâ è ïðåäïðèíèìàòåëåé Àðìåíèè 

çàÿâèë ïðåäñåäàòåëü ÌÂÔ â Àðìåíèè Äæîðäæ Àíàéîòîñ (George Anayotos). Ïåðâûé 

òðàíø â ðàçìåðå 29 ìëí. äîëë. áûë ïîëó÷åí â êîíöå äåêàáðÿ 1998 ã.. Â ñîîòâåòñòâèè 
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ñ êðåäèòíîé ïðîãðàììîé âòîðîé òðàíø â 30 ìëí. äîëë. äîëæåí ïîñòóïèòü äî 

ñåíòÿáðÿ íûíåøíåãî ãîäà. Îáùèé ðàçìåð òðåõëåòíåé êðåäèòíîé ïðîãðàììû ÌÔÂ 

ñîñòàâëÿåò 150 ìëí. äîëëàðîâ. Â äåêàáðå 1998 ã. ðóêîâîäñòâî ôîíäà ïðèíÿëî 

ðåøåíèå î âûäåëåíèè Àðìåíèè äîïîëíèòåëüíûõ 11 ìëí. äîëëàðîâ äëÿ óìåíüøåíèÿ 

âîçäåéñòâèÿ ðîññèéñêîãî êðèçèñà. Öåëü ïðîãðàììû - îáåñïå÷åíèå åæåãîäíîãî 6-

ïðîöåíòíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è 10-ïðîöåíòíîé èíôëÿöèè. Ýòèõ ïîêàçàòåëåé íå 

óäàëîñü äîáèòüñÿ â 1997 ãîäó, à â 1998 ãîäó íà ýêîíîìèêó Àðìåíèè áîëüøîå 

âîçäåéñòâèå îêàçàëà ôèíàíñîâàÿ ñèòóàöèÿ â Ðîññèè (6).  

Ïî ðåøåíèþ Ñåíàòà ÑØÀ Àðìåíèÿ â 2000 ã. ïîëó÷èò ïîðÿäêà 90 ìëí. äîëë., ÷òî 

íà 10 ìëí. äîëë. ïðåâûøàåò îáúåì ïîìîùè, çàïëàíèðîâàííîé íà òåêóùèé ãîä. ×àñòü 

ýòèõ ñðåäñòâ áóäåò íàïðàâëåíî Àìåðèêàíñêîìó óíèâåðñèòåòó â Àðìåíèè, ÷àñòü - íà 

ïîâûøåíèå áåçîïàñíîñòè ÀÝÑ. Îñíîâíàÿ äîëÿ ïðåäíàçíà÷åíà íåïîñðåäñòâåííî Àðì-

ÿíñêîìó ïðàâèòåëüñòâó íà ðåøåíèå ôèíàíñîâûõ ïðîáëåì. Â êà÷åñòâå óñëîâèÿ  -

íåîáõîäèìîñòü ïðîäîëæåíèÿ êóðñà ðåôîðì â ÐÀ (36).  

Ïðèâåäåí òîëüêî íåáîëüøîé ïåðå÷åíü ïðåäîñòàâëåííûõ êðåäèòîâ ïîìîùè â 

1998-1999 ãã.  

 

ÈÑÏÎËÜÇÎÂÀÍÈÅ ÊÐÅÄÈÒÎÂ Â ÐÀ 
 

Çà ïåðèîä 1993-1998 ãã. Àðìåíèÿ ïîëó÷èëà îò ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ 

îðãàíèçàöèé 1 ìëðä.239 ìëí. äîëë. Âðåìåííàÿ äåïóòàòñêàÿ êîìèññèÿ â òå÷åíèå 6 

ìåñÿöåâ çàíèìàëàñü èçó÷åíèåì èõ èñïîëüçîâàíèÿ. 

Ó êîìèññèè âîçíèêëà ìàññà âîïðîñîâ, â ÷àñòíîñòè:  

- Ïî÷åìó ïðàâèòåëüñòâî â ëèöå Ìèíôèíàíñîâ è ýêîíîìèêè íå ïðèñûëàåò â îò-

âåò íà äåïóòàòñêèå çàïðîñû íåîáõîäèìûå ìàòåðèàëû, à åñëè è ïðèñûëàåò, òî íà 

àíãëèéñêîì ÿçûêå? Ó íèõ äðóãîé ãîñóäàðñòâåííûé ÿçûê? 

- Êóäà ïîäåâàëèñü 3,5 ìëí. äîëë. êðåäèòíûõ ñóìì, ïðåäíàçíà÷àâøèõñÿ íà ðå-

êîíñòðóêöèþ ñèñòåìû ìåëèîðàöèè?  

- Êàê ñëó÷èëîñü, ÷òî ïðè èñïîëüçîâàíèè 16-ìèëëèîííîãî êðåäèòà íà ñòðîè-

òåëüñòâî äîðîã ãîñóäàðñòâó áûë íàíåñåí óùåðá â 0,35 ìëí. äîëë.? 

- Ïî÷åìó ïðè ðåàëèçàöèè 30,8 ìëí. äîëë., ïðåäíàçíà÷åííûõ íà âîññòàíîâëåíèå 

çîíû áåäñòâèÿ, óùåðá ñîñòàâèë 6,92 ìëí. äîëë.? 

- Ïî÷åìó äî ñèõ ïîð â Ãþìðè íå ñóùåñòâóåò ôèëèàëà Åðåâàíñêîé þâåëèðíîé 

ôàáðèêè, íà ñòðîèòåëüñòâî êîòîðîé áûëî âûäåëåíî 9 ìëí. äîëë.? 

- Ïî÷åìó Ëåâîí Òåð-Ïåòðîñÿí, áóäó÷è ïðåçèäåíòîì, ðàòèôèöèðîâàë äîëã ÐÀ 

Òóðêìåíèñòàíó (34 ìëí. äîëë.), êîãäà ïîäîáíàÿ ïðåðîãàòèâà ïðèíàäëåæàëà è ïðè-

íàäëåæèò òîëüêî ïàðëàìåíòó?  

- Êàê ñëó÷èëîñü, ÷òî âìåñòî ïðèîáðåòåíèÿ â ñ÷åò êðåäèòíûõ ñóìì íîâûõ íàñîñîâ, 

áûëè çàêóïëåíû íàñîñû óæå îäíàæäû êóïëåííûå è õðàíÿùèåñÿ íà ñêëàäå Ìèíèñ-

òåðñòâà ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà?  

- Êòî òîò ñàìûé èíîñòðàííûé êîíñóëüòàíò, çà óñëóãè êîòîðîãî áûëî çàïëà÷åíî 

103 òûñ. äîëë. è ïî÷åìó íèêòî èç ðàñïîðÿäèòåëåé êðåäèòîâ òàê è íå âñïîìíèë äî 

ñèõ ïîð íè åãî èìåíè, íè òîãî, ÷òî ýòîò êîíñóëüòàíò "íàñîâåòîâàë". 

Òàêèõ âîïðîñîâ íàêîïèëîñü äåñÿòêè.  

Èíîñòðàííûå äîíîðû, êîòîðûå ïðîâîäÿò ñîáñòâåííûé àóäèò, êàê ïðàâèëî, 

âïîëíå äîâîëüíû òåì, êàê ðåàëèçóþòñÿ â íàøåé ñòðàíå êðåäèòíûå ñóììû. Ýòî 
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ïîíÿòíî - îãðàáèëè áóäóùåå íå èõ äåòåé è âíóêîâ. Ñåãîäíÿ â Àðìåíèè êàæäûé 

òîëüêî ÷òî ïîÿâèâøèéñÿ íà ñâåò ìëàäåíåö äîëæåí ìåæäóíàðîäíûì ôèíàíñîâûì 

îðãàíèçàöèÿì ïîðÿäêà 400 äîëë. 

 Ïî îöåíêàì Âðåìåííîé äåïóòàòñêîé êîìèññèè (ÂÄÊ) çëîóïîòðåáëåíèÿ íà ïî÷âå 

èíîñòðàííûõ êðåäèòîâ íà÷àëèñü â 1995 ãîäó è ïðèîáðåëè îñíîâàòåëüíûé ðàçìàõ â 

1996-1997 ãîäàõ.  

Â 1995 ãîäó áûë ïîäïèñàí êðåäèòíûé äîãîâîð ñ Åâðîïåéñêèì áàíêîì, ïî êîòî-

ðîìó Àðìåíèè áûë âûäåëåí êðåäèò íà ñîçäàíèå ñèñòåìû îïòîâîãî ðûíêà ñåëü-

õîçïðîäóêöèè íà ñóììó 15 ìëí. äîëëàðîâ. Ïðåæíåå ïðàâèòåëüñòâî ïûòàëîñü 

äîêàçàòü, ÷òî äàííàÿ ïðîãðàììà - ýòî ñïàñàòåëüíûé êðóã äëÿ îòå÷åñòâåííîãî 

ïðîèçâîäèòåëÿ ñåëüõîçïðîäóêöèè. Ïîçæå êðåäèò áûë ïðèîñòàíîâëåí è ñâåðíóò. 

Ãîñóäàðñòâó áûë íàíåñåí óùåðá â ðàçìåðå 1,4 ìëí. äîëë. 8,5% âñåãî êðåäèòà ïðåä-

íàçíà÷àëîñü äëÿ îïëàòû êîíñóëüòàòèâíûõ óñëóã.  

Ñ öåëüþ ïðèîáðåòåíèÿ çåðíà ÐÀ ïðåäîñòàâëÿëèñü êðåäèòû â 1996, 1997 è 1998 ãã. 

Ïî çàêëþ÷åíèþ ÂÄÊ ãîñóäàðñòâî ïîòåðÿëî 2,6 ìëí. äîëë. èç 15,0 ìëí., ïîëó÷åííûõ â 

1996 ã. Â 1997 ã. áûëî ïîëó÷åíî òàêæå 15 ìëí. äîëë., èç êîòîðûõ íåäîïîëó÷åíî 1,14 

ìëí., åùå 1,68 ìëí. äîëë. çàäîëæàëè áþäæåòó ïðåäïðèÿòèÿ-ðåàëèçàòîðû. Â 1998 ã. 

Àðìåíèè âíîâü áûë  ïðåäîñòàâëåí ïðîäîâîëüñòâåííûé êðåäèò íà ñóììó 15,0 ìëí. 

äîëë.. Äëÿ ðåàëèçàöèè çåðíà è ïåðå÷èñëåíèÿ ñóìì â ãîñáþäæåò ïðàâèòåëüñòâî ÐÀ 

ïðèíÿëî ðåøåíèå, ñîãëàñíî êîòîðîìó ñòîèìîñòü 1 òîííû çåðíà óñòàíàâëèâàëàñü îò 

201 äî 210 äîëë., îäíàêî â ÿíâàðå 1999 ã. áûëî ðåàëèçîâàíî 43 òûñ. ò. çåðíà ïî 116,6 

äîëë. Åñòü ïðåäïîëîæåíèå, ÷òî äàííàÿ ñäåëêà áûëà çàðàíåå ñïëàíèðîâàíà: çà 3 äíÿ 

äî àóêöèîíà ñ ïîòåíöèàëüíûì ïîòðåáèòåëåì ("Ìèêà - Àðìåíèÿ") áûë çàêëþ÷åí 

äîãîâîð. Ïðè÷åì, â ïðåæíèå âðåìåíà íà àóêöèîí âûñòàâëÿëîñü 1000, èíîãäà è 500 ò. 

Â ïîñëåäíåì ñëó÷àå áûëî âûñòàâëåíî îò 10 äî 14 òûñ. ò., ÷òî çàâåäîìî ïðåäïîëàãàëî 

âåñüìà óçêèé êðóã ó÷àñòíèêîâ àóêöèîíà. Îò ïîñëåäíåé ñäåëêè, ñîãëàñíî 

çàêëþ÷åíèþ ÂÄÊ, ãîñóäàðñòâî ïîòåðÿëî 3,6 ìëí. äîëë., ê êîòîðûì ñëåäóåò äîáàâèòü 

ïîòåðþ 703 ò çåðíà ïðè òðàíñïîðòèðîâêå èç Áàòóìè â ÐÀ. Êòî óñòàíîâèë ëîòû 

àóêöèîíà (10-14 òûñ. ò), ñòèìóëèðóÿ òåì ñàìûì ñîçäàíèå ìîíîïîëèè íà 

ïðîèçâîäñòâî õëåáíîé ïðîäóêöèè?  

Â 1992-1993 ãã. íåäîñòà÷à çåðíà, ïîñòóïèâøåãî â Àðìåíèþ èç Òóðöèè ïî æåëåçíîé 

äîðîãå Êàðñ-Àõóðÿí, ñîñòàâèëà 450 ò. Ìèíèñòð ïðîäîâîëüñòâèÿ è çàãîòîâîê Ä. 

Çàäîÿí îáðàòèëñÿ â Ïðîêóðàòóðó ÐÀ ñ ïðîñüáîé ïðèçâàòü âèíîâíûõ ê 

îòâåòñòâåííîñòè è âîçìåñòèòü óùåðá. Èç-çà îòñóòñòâèÿ íåîáõîäèìûõ äîêóìåíòîâ 

ïðîêóðàòóðà ïðåêðàòèëà ðàññëåäîâàíèå äåëà. Ñ òåõ ïîð ïðîøëî óæå 6 ëåò.  

Ïðåäîñòàâëåííûé â 1993-1997 ãã. êðåäèò, ïðåäóñìîòðåííûé íà çàêóïêó çåðíà, 

áûë ïðîâåðåí Óïðàâëåíèåì ïî êîíòðîëþ Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ è ýêîíîìèêè. 

Ïðîâåðêè ïîêàçàëè, ÷òî ïðîòèâ ïîëó÷åííîãî â ïîðÿäêå ãóìàíèòàðíîé ïîìîùè è â 

âèäå ïðîäîâîëüñòâåííîãî êðåäèòà, ïðåäïðèÿòèÿ ñèñòåìû "Àéàöààòèê" è 

ïðåäïðèÿòèå "Ñåðìåð" çàäîëæàëè ãîñáþäæåòó ïî ñîñòîÿíèþ íà 15.08.98 - 2802,2 ìëí. 

äðàìîâ. Ïî ñîñòîÿíèþ íà  ìàðò 1999 ã. ðàçìåðû äîëãà ñîñòàâëÿþò 965,0 ìëí. äðàìîâ. 

 Ãðóçîâîé êîìïëåêñ àýðîïîðòà "Çâàðòíîö" ñîãëàñíî äîãîâîðó ïðåäñòîÿëî ñäàòü â 

ýêñïëóàòàöèþ çà 365 äíåé, îäíàêî ñòðîèòåëüíûå ðàáîòû, åñëè âåðèòü çàêëþ÷åíèþ 

ÂÄÊ, çàïîçäàëè íà 164 äíÿ. Ñîãëàñíî äîãîâîðó, çà êàæäûé äåíü îïîçäàíèÿ àìåðè-

êàíñêàÿ îðãàíèçàöèÿ, "Áèëë Àðáåðò", âûïîëíÿþùàÿ ýòè ðàáîòû, äîëæíà áûëà 

âûïëà÷èâàòü â âèäå øòðàôà 7 òûñ. äîëë. "Áèëë Àðáåðò" ñ÷èòàåò, ÷òî ñàìà ñòîèìîñòü 
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ïðîãðàììû â ñâÿçè ñ óâåëè÷åíèåì ñðîêîâ âîçðîñëà íà 4,4 ìëí. äîëë., â ñâÿçè ñ ÷åì è 

îáðàòèëàñü â êîìèññèþ ïî ñïîðíûì âîïðîñàì (Èðëàíäèÿ, ã.Äóáëèí). Ðóêîâîäñòâî 

àýðîïîðòà, â ñâîþ î÷åðåäü, ñî÷ëî íàèëó÷øèì âûõîäîì íå íàñòàèâàòü íà øòðàôå 

1,148 ìëí. äîëë. â íàäåæäå íà òî, ÷òî àìåðèêàíñêàÿ ñòîðîíà îòêàæåòñÿ îò 4,4 ìëí.  

Íåâåðíûå, íåïîëíîöåííûå ñ þðèäè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ ôîðìóëèðîâêè 

êðåäèòíûõ äîãîâîðîâ äàþò âîçìîæíîñòü èíîñòðàííûì ïàðòíåðàì ïîñðåäñòâîì 

àïåëëÿöèè ê ðàçíîãî ðîäà ìåæäóíàðîäíûì îðãàíèçàöèÿì íå òîëüêî íå ïëàòèòü 

øòðàôîâ, íî è ìàêñèìàëüíî ïîëó÷àòü âñå ñ íàñ.  

Ïÿòûé ýíåðãîáëîê Ðàçäàíñêîé ÃÐÝÑ, îïòîâûé ðûíîê ñåëüõîçïðîäóêöèè, ñîòíè 

òîíí çåðíà, ýôôåêòèâíûé ãðóçîâîé òåðìèíàë àýðîïîðòà "Çâàðòíîö", ïåðåïîäãîòîâ-

ëåííûå êàäðû, êîíñóëüòàöèè - ýòî ëèøü ÷àñòü òîãî, ÷òî ñòðàíà íå ïîëó÷èëà çà ïîñ-

ëåäíèå ãîäû. 

 ÂÄÊ íåîäíîêðàòíî êîíñòàòèðîâàëà, ÷òî â Àðìåíèè íà ôîíå òîòàëüíûõ ôèíàíñî-

âûõ çëîóïîòðåáëåíèé ñëèøêîì ìàëî âèíîâíûõ, òàê ñêàçàòü "èìåíåì çàêîíà". Ïî ïî-

âîäó îòáûâàþùåãî íàêàçàíèå áûâøåãî ìèíèñòðà ëåãêîé ïðîìûøëåííîñòè Òåéìó-

ðàçÿíà áûëî âûñêàçàíî òàêîå ìíåíèå: ìîæåò, îí ïðèêàðìàíèë ìåíüøå âñåõ, ïîòîìó 

è íå ñìîã îòêóïèòüñÿ (10). 

 Åñëè ó÷èòûâàòü ïîìîùü òîëüêî ÑØÀ, òî ïî äàííûì ÑÌÈ ÐÀ çà ïåðèîä ñ 1991 ã. 

äî 1999 ã. ÑØÀ ïðåäîñòàâèëè Àðìåíèè ïîìîùü â ðàçìåðå 445 ìëí. äîëë. äëÿ óäîâ-

ëåòâîðåíèÿ ãóìàíèòàðíûõ íóæä è ñòèìóëèðîâàíèÿ äåìîêðàòè÷åñêèõ è 

ýêîíîìè÷åñêèõ ðåôîðì. Ïðåçèäåíò ÑØÀ Á. Êëèíòîí òîãäà îáåùàë (è, íàâåðíî, 

ñäåðæàë ñëîâî) ñäåëàòü âñå, ÷òîáû ñîõðàíèòü îáúåì ýòîé ïîìîùè è â áóäóùåì. 

Äðóãèå ñòðàíû "âîñüìåðêè" è áëàãîòâîðèòåëüíûå îðãàíèçàöèè òàêæå ïîäáðàñûâàëè 

êðóïíûå ñóììû Àðìåíèè. Ïî äàííûì ñòàòóïðàâëåíèÿ îáùàÿ ñóììà ïîìîùè 

ïðåâûñèëà 1 ìëðä. äîëë. Âíåøíèé äîëã ïî îôèöèàëüíûì äàííûì ñîñòàâëÿåò 727,5 

ìëí. äîëë. Ïîëó÷àåòñÿ, ÷òî, ñ îäíîé ñòîðîíû, ìû ìîãëè áû ñ ïîìîùüþ òàêèõ äåíåã 

ïîãàñèòü êðåäèòû, à ñ äðóãîé ñòîðîíû -áåçáåäíî æèòü, òàê êàê â ãîä íàì ïåðåïàäàåò 

ñóììà, ñîïîñòàâèìàÿ ñ áþäæåòîì Àðìåíèè. Êàêèå èìåííî ñóììû ïîïàäàþò â 

Àðìåíèþ? Àäðåñàòîì òàêîãî âîïðîñà äîëæåí áûòü Öåíòðîáàíê ÐÀ. Êàê 

ïðîìåæóòî÷íîå çâåíî ìåæäó çàêîíîäàòåëüíîé è èñïîëíèòåëüíîé âåòâÿìè âëàñòè îí 

îáÿçàí ñîáèðàòü èíôîðìàöèþ î êàæäîì öåíòå, ïîñòóïàþùåì â ðåñïóáëèêó. Äàæå 

ïî ñâîåìó óñòàâó Öåíòðîáàíê êàê ïðîìåæóòî÷íîå çâåíî ìåæäó çàêîíîäàòåëüíîé è 

èñïîëíèòåëüíîé âëàñòÿìè îáÿçàí äàâàòü îáúåêòèâíóþ èíôîðìàöèþ î äåíåæíûõ 

ïîñòóïëåíèÿõ â Àðìåíèþ (19). 

 

ÕÀÐÀÊÒÅÐÍÛÅ ÎÑÎÁÅÍÍÎÑÒÈ ÀÐÌßÍÑÊÎÃÎ 

ÏÐÅÄÏÐÈÍÈÌÀÒÅËÜÑÒÂÀ 

 
Ïðåäïðèèì÷èâîñòü àðìÿí ïðîÿâëÿåòñÿ è â îáóñòðîéñòâå äîìà è â óìåíèè âåñòè 

òîðãîâëþ, â âîñïèòàíèè äåòåé, à ãëàâíîå â ñïîñîáíîñòè çàâîäèòü áèçíåñ, âåñòè ôè-

íàíñîâûå äåëà. Ëþáîâü íàøèõ ñîîòå÷åñòâåííèêîâ ê äîìó, ñåìüå, à ãëàâíîå èõ áåç-

ãðàíè÷íîå ÷àäîëþáèå ñîçäàåò îñíîâó äëÿ âûæèâàíèÿ â ëþáûõ óñëîâèÿõ, áûñòðîãî 

ñîçäàíèÿ èíôðàñòðóêòóðû â òîì ìèêðîìèðå, ãäå îí â äàííûé ìîìåíò îáóñòðîèëñÿ. 

Îäíàêî ýòè æå ñâîéñòâà íàøåãî íàöèîíàëüíîãî ìåíòàëèòåòà ÷àñòî ñòàâÿò ïðåãðàäû 

äëÿ âîçðîæäåíèÿ è ðàçâèòèÿ íàøåãî îáùåñòâà â öåëîì. Ñèìâîë "âñå-èëè íè÷åãî", 

÷àñòî ñòèìóëèðóþùèé äåÿòåëüíîñòü òâîð÷åñêèõ íàòóð è äî êàêîãî-òî ïðåäåëà 
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ÿâëÿþùèéñÿ ïðèçûâîì ê ïîñòîÿííîìó óñîâåðøåíñòâîâàíèþ, ñòàíîâèòñÿ êàìíåì 

ïðåòêíîâåíèÿ, êîãäà ðå÷ü èäåò î íàöèîíàëüíîé èäåå. Êàê ãîâîðèò àêàäåìèê Ë. 

Õóðøóäÿí, äëÿ íàñ õàðàêòåðíî íåäîâåðèå ê ñîáñòâåííîé îáùåíàöèîíàëüíîé ñèëå è 

ïîáåäà "ÿ" íàä "ìû".  

Êîãäà Àðìåíèÿ îáðåëà íåçàâèñèìîñòü, âñå ñ÷èòàëè, ÷òî íàø "ñïþðê" ñäåëàåò âñå, 

÷òîáû îæèâèòü íàøó ïðîìûøëåííîñòü, ñåëüñêîå õîçÿéñòâî, èíôðàñòðóêòóðó. Ìû 

îæèäàëè ìàññîâîãî ïðèáûòèÿ îïûòíûõ áèçíåñìåíîâ, ôèíàíñèñòîâ, þðèñòîâ. Ìû 

æäàëè âîññòàíîâëåíèÿ ðîäñòâåííûõ ñâÿçåé íà îñíîâå àðìÿíñêîãî íàöèîíàëüíîãî 

âîçðîæäåíèÿ. Ïîëó÷èëè ñêîðåå ìàññîâûé èñõîä àðìÿí ñî ñâîåé ýòíè÷åñêîé ðîäèíû 

â áëèæíåå è äàëüíåå çàðóáåæüå. Ïðîøëî óæå 8 ëåò, à îñîáîãî âëîæåíèÿ èíâåñòèöèé 

â Àðìåíèþ çàðóáåæíûìè àðìÿíàìè  íå îùóùàåòñÿ. Êîíå÷íî, âîçìîæíî, ÷òî ýòî 

âèíà ïðàâèòåëüñòâà, íî ÷òî ñäåëàëè âñå îñòàëüíûå ãðàæäàíå ÐÀ, ÷òîáû ïðèâëå÷ü, 

çàèíòåðåñîâàòü çàðóáåæíûõ àðìÿí âî ââîçå êàïèòàëà â Àðìåíèþ, è íå òàê, ÷òîáû îò 

íàñ îòìàõèâàëèñü ïîäà÷êàìè â âèäå "ãóìàíèòàðíîé ïîìîùè", à ÷òîáû áîëüøàÿ 

÷àñòü áîãàòûõ çàðóáåæíûõ àðìÿí âêëàäûâàëà ñâîè äåíüãè â äîëãîñðî÷íûå 

æèëèùíûå, äîðîæíûå, íàóêîåìêèå, òóðèñòè÷åñêèå è äðóãèå ïðîåêòû è ïðîãðàììû? 

È âñå ýòî íà óðîâíå ñåìåéíûõ, ðîäñòâåííûõ ñâÿçåé. ×åòûðå ìëí. ðàáîòàþùèõ â 

Ãåðìàíèè è âî âñåé Åâðîïå òóðîê ïåðåâîäÿò ñâîèì ñåìüÿì 1 ìëðä. äîëë. åæåãîäíî. 

Ïðåññà ñîîáùàëà, ÷òî çà 1997 ã. â Àðìåíèþ ïîñòóïèëè äåíåæíûå ïåðåâîäû èç 

Ðîññèè, ÑØÀ è 20-òè äðóãèõ ñòðàí íà ñóììó 400 ìëí. äîëë. À âåäü âñå äåíüãè 

èçðàñõîäîâàíû çäåñü, â Àðìåíèè. Ïðèñûëàòü ìîãëè áû íàìíîãî áîëüøå, åñëè áû 

áûëà çàèíòåðåñîâàííîñòü.  

Èäåè, îâëàäåâøèå ìàññàìè, ñòàíîâÿòñÿ ìàòåðèàëüíîé ñèëîé. Îñíîâíîé çàäà÷åé 

àðìÿíñêîé íàöèîíàëüíîé èäåè äîëæíî áûòü èçáàâëåíèå îò êîìïëåêñà æåðòâû è 

ôèëîñîôèè èíäèâèäóàëèçìà, ïîáåäà íàä ýãîèçìîì è îòêàç îò èçæèâøåãî ñåáÿ 

àðìÿíñêîãî "ýãî". Èäåÿ Ðîäèíû ñîäåðæèò â ñåáå êîíöåïöèþ ñîçäàíèÿ ñèëüíîãî 

áëàãîïîëó÷íîãî è ïðîöâåòàþùåãî ãîñóäàðñòâà ïîä íàçâàíèåì Ðåñïóáëèêà Àðìåíèÿ. 

 Èäåÿ ïðîöâåòàþùåé Ðîäèíû äëÿ âñåõ àðìÿí ìèðà áóäåò ïîääåðæàíà êîíêðåò-

íûìè äåëàìè - àðìÿíå ñïþðêà áóäóò ïîêóïàòü òî, ÷òî ðåàëüíî óæå ñåãîäíÿ ìîæåò 

ïðåäëîæèòü ðûíîê Àðìåíèè. Íî â ñåãîäíÿøíåì ìèðå ëþáûå òîâàðû íóæíî 

ëîááèðîâàòü, è íàì íàäî ýòîìó íàó÷èòüñÿ. Â Ãåðìàíèè, íàïðèìåð, íåìöû ïîêóïàþò 

òîëüêî ñâîè ôðóêòû è ðåäêî - èç àðàáñêèõ ñòðàí, õîòÿ òå ãîðàçäî ëó÷øå è äåøåâëå. 

Ýòè æå íåìöû ãäå-íèáóäü â Âåíãðèè èëè ×åõèè âûèñêèâàþò òîâàðû ñ ëåéáëîì 

"Ñäåëàíî â Ãåðìàíèè" è, äàæå åñëè îíè çàâåäîìî õóæå ìåñòíûõ, ïîêóïàþò 

èñêëþ÷èòåëüíî òîâàðû ãåðìàíñêîãî ïðîèçâîäñòâà. È âñå òîëüêî èç ýêîíîìè÷åñêîé 

ïîòðåáíîñòè ïîääåðæàòü èìåííî ñâîåãî ïðîèçâîäèòåëÿ. Íàä ýòèì â Ãåðìàíèè 

ðàáîòàåò âñÿ ïðåññà. 

Êàêîé ó íàñ ïîòåíöèàë? 2 ìëí. àðìÿí ïîòåíöèàëüíî ïåðâîî÷åðåäíûõ 

ïîêóïàòåëåé àðìÿíñêèõ òîâàðîâ â Ðîññèè è ÑØÀ. Èì íóæíû òîâàðû ñ àðìÿíñêîé 

ñèìâîëèêîé Ý÷ìèàäçèíà è Õîð Âèðàïà, Ãàðíè è Ãåãàðäà. Òåì àðìÿíàì, êîòîðûå 

æèâóò çà òûñÿ÷è  êèëîìåòðîâ, ýòî íóæíî âñåãäà. Íóæíî ñîçäàòü ñòðóêòóðó, êîòîðàÿ, 

îáðàçíî ãîâîðÿ, "ïîíåñåò àðìÿíñêîå àðìÿíàì" (11). 
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ÐÅÊÎÌÅÍÄÀÖÈÈ 
1. Äëÿ ðàçâèòèÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè íåîáõîäèìî ñîäåéñòâèå 

ãîñóäàðñòâà â ïðîõîæäåíèè òîâàðîâ íàöèîíàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà, â òîì ÷èñëå íà 

ìåñòíûé ðûíîê. Íåîáõîäèìî ðåãóëèðîâàíèå íàëîãîâîãî è òàìîæåííîãî 

çàêîíîäàòåëüñòâà. 

2. Êàæäûé ìàðç äîëæåí èìåòü ñîáñòâåííóþ ïðîãðàììó ïî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè-

÷åñêèì âîïðîñàì. Âîçìîæíî èì (ìàðçàì) ïîíàäîáèòñÿ áîëüøàÿ ñàìîñòîÿòåëüíîñòü 

ïðè âûõîäå çà ïðåäåëû ðåñïóáëèêè â âîïðîñàõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé, îñîáåííî ýòî 

êàñàåòñÿ çîí áåäñòâèÿ è Ñþíèêà, ò.ê. âîïðîñ ðàáîòû ìåòàëëóðãè÷åñêèõ ïðåäïðèÿòèé 

ìîæåò áûòü ðåøåí òîëüêî ñ íàøèìè òåððèòîðèàëüíûìè ñîñåäÿìè. 

3. Õèìè÷åñêàÿ ïðîìûøëåííîñòü ðåñïóáëèêè, íàõîäÿùàÿñÿ â ãëóáîêîì êðèçèñå, 

äîëæíà áóäåò çàíèìàòüñÿ íàóêîåìêîé ïðîäóêöèåé, ïðîèçâîäñòâîì ëåêàðñòâåííûõ 

ïðåïàðàòîâ, àìèíîêèñëîò. Áîëüøèå íàäåæäû âîçëàãàþòñÿ è íà âîçðîæäåíèå Âà-

íàäçîðñêîãî õèìè÷åñêîãî êîìïëåêñà, ãäå áóäåò âîçîáíîâëåíî ïðîèçâîäñòâî õèìâî-

ëîêíà, à òàêæå ìåëàìèíà, êàðáàìèäà, êîðóíäîâ. 

4. Äëÿ ðàçâèòèÿ àëüòåðíàòèâíûõ ìåòîäîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ íåîáõîäèìî ïðèíÿòü 

ðÿä çàêîíîäàòåëüíûõ äîêóìåíòîâ, ðåãóëèðóþùèõ äåÿòåëüíîñòü íåáàíêîâñêèõ ôè-

íàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ - èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé, ôîíäîâ è ò.ä. Ðûíîê 

êàïèòàëà (ðûíîê öåííûõ áóìàã), êîòîðûé äîëæåí ïîÿâèòüñÿ â êîíöå êîíöîâ â 

Àðìåíèè, ïðèçâàí áóäåò çíà÷èòåëüíî îæèâèòü ýêîíîìèêó Àðìåíèè. 

5. Íåîáõîäèìà îáùåðåñïóáëèêàíñêàÿ ñèñòåìà ðåãóëèðîâàíèÿ àêöèîíåðíîãî 

ðûíêà êàïèòàëà ïî àíàëîãèè ñ ñèñòåìîé "ÑÅÄÃÀÏ", îðãàíèçîâàííîé Åðåâàíñêîé 

ôîíäîâîé áèðæåé (ÅÔÁ). Ýòî ñèñòåìà åäèíîãî äâèæåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî è 

àêöèîíåðíîãî ïîòîêà àðìÿíñêîãî êàïèòàëà ñîçäàíà íà óðîâíå ìåæäóíàðîäíûõ 

ñòàíäàðòîâ ñïåöèàëèñòàìè ÅÔÁ. Ñäåëêè ïî ýòîé ñèñòåìå ïî êóïëå-ïðîäàæå öåííûõ 

áóìàã âîçìîæíû ïîêà òîëüêî ÷åðåç áðîêåðîâ ÅÔÁ è Öåíòðîáàíêà.  

6. Ðûíîê êàïèòàëà (öåííûõ áóìàã) äîëæåí áûòü îòêðûòûì, äëÿ ýòîãî íåîáõîäè-

ìî: 

- çàïðåò êóïëè-ïðîäàæè öåííûõ áóìàã ÷åðåç íîòàðèóñà, ãäå ê ôèíàíñîâûì çà-

êîíàì è öåíàì äîáàâëÿþòñÿ þðèäè÷åñêèå (íîòàðèàëüíûå) çàêîíû è öåíû; 

- òå, êòî ïîêóïàåò ÃÊÎ (íàïðèìåð, áàíêè) îáÿçàòåëüíî äîëæíû ïîêàçûâàòü öåíó 

ïîêóïêè. Äîõîäíîñòü ÃÊÎ äîõîäèò äî 60%; Ýòî ïðåñòóïëåíèå. Ïîëó÷àåòñÿ, áàíêó íå-

çà÷åì èíâåñòèðîâàòü ïðîìûøëåííîñòü, êîòîðàÿ çàðàáàòûâàåò â ãîä íå áîëüøå 30%, 

åñëè íà ÃÊÎ áåçáîëåçíåííî ìîæíî çàðàáîòàòü ãîðàçäî áîëüøå. 

7. Íè îäíî þðèäè÷åñêîå ëèöî íå äîëæíî èìåòü ïðàâà ïîëó÷àòü êðåäèò, åñëè åãî 

àêöèè íå êîòèðóþòñÿ íà áèðæå.  

Ïîêà òàêîå ðåøåíèå ïðèíÿë òîëüêî Àðäøèíáàíê. Íóæíî, ÷òîáû ýòî ñòàëî ñèñòå-

ìîé äëÿ âñåõ áàíêîâ (38).  

9. Íåîáõîäèìî ñîçäàòü Êîìèññèþ ïî öåííûì áóìàãàì - íåçàâèñèìûé îðãàí, êîòî-

ðûé ïðîâîäèë áû ãîñóäàðñòâåííóþ ïîëèòèêó â ýòîì âîïðîñå. Ñåé÷àñ åå ñ ãðåõîì ïî-

ïîëàì çàìåíÿåò ïîëóíåçàâèñèìàÿ Èíñïåêöèÿ ïî öåííûì áóìàãàì è áèðæàì. 

Àðìåíèÿ îñòàåòñÿ åäèíñòâåííîé ñòðàíîé â ðåãèîíå, ãäå ðåãóëèðóþùèé îðãàí ðûíêà 

öåííûõ áóìàã ïðåäñòàâëåí â ñòàòóñå èíñïåêöèè, à íå Êîìèññèè.  

Â ñëó÷àå óìåëîãî ðàçðåøåíèÿ ýòèõ ïðîáëåì â ÐÀ áóäåò ñîçäàíà áëàãîïðèÿòíàÿ 

èíâåñòèöèîííàÿ àòìîñôåðà, îáåñïå÷èâàþùàÿ ïðÿìîé âûõîä ïðåäïðèÿòèé íà ðûíîê 

öåííûõ áóìàã ñ öåëüþ ïðèâëå÷åíèÿ äîñòóïíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ (39).  
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