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ՆԱԽԱԲԱՆԻ ՓՈԽԱՐԵՆ

   Մեր երկ րի տնտե սութ յան շեշ տա կի վե րելքն ա ռա ջի կա տա րի ներին 
ի րա տե սա կան է, ո րի հա սա նե լիութ յու նը էա պես պայ մա նա վոր ված է 
լինելու վաղ վա օր վա նկատ մամբ վստա հութ յամբ ու արդ յու նա վետ տնտես-
վար ման մեր կա րո ղու նա կութ յամբ:

Ինք նիշ խա նութ յան պա րա գա յում էլ այլ երկր նե րի հետ խո րը տնտե սա-
կան ին տեգ րու մը այ լընտ րանք չու նի: Փոքր և  բաց տնտե սութ յամբ մեր երկ-
րին աշ խար հա քա ղա քա կան վե րա դա սա վո րում նե րի ներ կա փու լում բնո րոշ 
է տնտե սա կան փոխլ րաց ման խո րա ցող քա ղա քա կա նութ յու նը: Ս տեղծ վել է 
ան նա խա դեպ ի րա վի ճակ, երբ    Հա յաս տա նի    Հան րա պե տութ յու նը կամր ջող 
դե րա կա տա րում կա րող է ստանձ նել բա րեշրջ վող Եվ րա միութ յուն-   Հա յաս-
տան-Եվ րա սիա կան տնտե սա կան միութ յուն հա րա բե րութ յուն նե րում: Ա վե-
լին՝ այդ հա րա բե րութ յուն նե րը ին տեն սի վո րեն կա րող են ծա վալ վել նաև 
մեզ բա րե կամ-հար ևան և  այլ երկր նե րի հետ:

   Հա ջորդ հիմ նա րար խնդիրն արդ յու նա վետ տնտե սութ յան կա ռու ցումն 
է: Եր կա րատև կա յուն տնտե սա կան ա ճին ուղղ ված քա ղա քա կա նութ յու նը 
կա րող է ի րա գործ վել հա սա րա կա կան ընտ րութ յան հիմ քի վրա կա ռուց-
վող՝ մեր միա բան ու հա մա հա վաք կազ մա կերպ վա ծութ յամբ, դրա նով իսկ 
մեր տե ղը ամ րագ րե լով ա ռա ջա վոր հա սա րա կութ յուն նե րի ըն տա նի քում: 
   Կա ռա վա րութ յան, գոր ծա րար մի ջա վայ րի և  ա կա դե միա կան շրջա նակ նե-
րի սերտ հա մա գոր ծակ ցութ յամբ է միայն հնա րա վոր երկ րում ի րա գոր ծել 
արդ յու նա վետ վե րա փո խում ներ:

Ոչ ստան դարտ ի րա վի ճակ նե րում կողմ նո րոշ վե լու և  կազ մա կերպ վե լու 
մեր բա ցա ռիկ ու նա կութ յուն նե րը թույլ են տա լիս հի շա տա կել իս լան դա ցի 
տնտե սա գետ Թ. Է գերս թո նի այն ընդ հան րա ցու մը, ըստ ո րի «տնտե սա կան 
ա ճը և  երկ րի զար գա ցու մը հիմ նա կա նում կախ ված չեն գո յութ յուն ու նե ցող 
կա ռա վա րութ յան տի պից, ե թե գոր ծար քա յին ծախ սե րը տնտե սա կան և 
 քա ղա քա կան աս պա րե զում հա վա սար են զրո յի:    Սա կայն, ե թե գոր ծար քա-
յին ծախ սե րը դրա կան են, ա պա իշ խա նութ յան բաշ խու մը երկ րի ներ սում 
և ն րա ի րա վաս տեղծ կազ մա կեր պութ յուն նե րի ինս տի տու ցիո նալ կա ռուց-
ված քը նրա զար գաց ման կար ևո րա գույն գոր ծոնն են»: Ն շենք, որ գոր ծար-
քա յին ծախ սե րը, ո րոնք նե րա ռում են ծրագ րե րի ըն դուն ման, ո րո շում նե րի 
կա յաց ման ու բա նակ ցութ յուն նե րի վար ման, փո փո խութ յուն նե րի ու գոր-
ծար քի պայ ման նե րի վե րա նայ ման, վի ճե լի հար ցե րի լուծ ման, պայ մա նա-
վոր վա ծութ յուն նե րի պահ պան ման և  այլ ծախ սե րը, ա ռա ջա նում են շու-
կա յում (շու կա յա կան գոր ծար քա յին ծախ սեր), կազ մա կեր պութ յուն նե րում 
(կա ռա վար չա կան ծախ սեր) և  կա ռա վա րութ յան մա կար դա կում: Օպ տի մալ 
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կա ռա վար ման հա մար գոր ծար քա յին կամ, այլ կերպ, «շփման ու ժի հաղ-
թա հար ման» ծախ սե րը պետք է կա րո ղա նալ ա ռա վե լա գույնս կրճա տել 
տնտե սա կան ու քա ղա քա կան բո լոր բա ղադ րիչ նե րով՝ շու կա յում, կազ մա-
կեր պութ յուն նե րում և  կա ռա վա րութ յան մա կար դա կում (քաղա քա կան գոր-
ծար քա յին ծախ սեր): Տն տե սա կան քա ղա քա կա նութ յուն ի րա կա նաց նող -
ների կող մից այս ե րաշ խա վո րութ յուն նե րին հետ ևե լը և դ րանք կյան քում 
կեն սա գոր ծե լը, թերևս, ձեռք բե րում նե րի ու վե րել քի գրա վա կան է: Իսկ 
որ քան ա ռա վել ու հետ ևո ղա կան լի նի կեն սա գոր ծու մը, այն քան շեշ տա կի 
կլի նի վե րել քը: 

«   Հա յաս տա նի տնտե սութ յան զար գաց ման ար դի հիմ նախն դիր նե րը 
և  ռազ մա վա րա կան ուղ ղութ յուն նե րը» վեր տա ռութ յամբ խորհր դա ժո ղո-
վին ներ կա յաց վող սույն ժո ղո վա ծուն խնդիր ու նի իշ խա նութ յա նը ներ կա-
յաց նե լու (թեզե րի տես քով), թե կուզև ընտ րո վի ու հատ վա ծա յին, սա կայն, 
հե ղի նակ նե րի կար ծի քով, խիստ կար ևոր ու հան գու ցա յին տե սա կետ ներ, 
ո րոնք ուղղ ված են երկ րում գոր ծա րար մի ջա վայ րի բա րե լավ մա նը, ստեղ-
ծա գործ աշ խա տան քի խթան մա նը և, վեր ջա պես, ո րո շում նե րի կա յաց ման 
հիմ նա վոր վա ծութ յան աս տի ճա նի բարձ րաց մա նը:

   Հար ցադ րում նե րը կա րող են օգ տա կար լի նել կա ռա վա րութ յան սո-
ցիալ-տնտե սա կան ամ բող ջա կան ու ո լոր տա յին զար գաց ման հա յե ցա կար-
գե րի ու ծրագ րե րի մշակ ման գոր ծըն թա ցում:

   Հա յաս տա նի արդ յու նա բե րող նե րի ու 
գոր ծա րար նե րի միութ յան նա խա գահ 

Արսեն    Ղա զար յան

ԵՊՀ տնտե սա գի տութ յան և  կա ռա վար ման
ֆա կուլ տե տի դե կան, պրո ֆե սոր 

Հայկ    Սարգս յան
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Հայաստանի Հանրապետությունը թևակոխել է զարգացման շրջա-
դար ձային նոր փուլ: Տնտեսական զարգացմանը նոր շունչ հաղորդելու 
համար խիստ կարևոր է հետևողականորեն լուծել առաջ քաշված 
խնդիր ները՝ ունենալով տնտեսության զարգացման ռազմավարական 
հավակնոտ ծրագիր: Տվյալ ծրագրի կազմմանը, հետագա արդյունավետ 
իրագործմանը էական մասնակցություն կարող է ունենալ ՀՀ-ում առկա 
գիտական ներուժը: Ծրագրի հիմնական նպատակը պետք է լինի մոտակա 
ապագայում կայուն զարգացող տնտեսություն ունենալը: Անհրաժեշտ է 
նշել նաև, որ սպասվելիք արդյունքը պետք է լինի հստակ գնահատելի, 
իսկ իրականացման ընթացքը վերահսկելի՝ հիմք ընդունելով արդյունավե-
տության չափանիշները: 

Գաղտնիք չէ, որ կայուն զարգացող տնտեսական համակարգ ձևա-
վորելու համար առաջին հերթին անհրաժեշտ է ունենալ գրավիչ ներ-
դրու մային միջավայր, որը երկարաժամկետ տնտեսական աճի ապա-
հովման հիմնական գրավականն է: Ներդրումային միջավայրը համալիր 
հաս կացություն է և բնորոշվում է որպես տնտեսական, քաղաքական և 
կարգավորիչ միջավայր, որը տնտեսությունում ապահովում է ներ դրում-
ների ներգրավման համար բազմաթիվ գործառույթների ամբողջություն: 
Բարենպաստ ներդրումային միջավայրն անհրաժեշտ է ինչպես օտարերկրյա, 
այնպես էլ ներքին ներդրումների, տնտեսական աճի խթանման համար՝ 
ստեղծելով նոր աշխատատեղեր, նպաստելով բնակչության եկամուտների 
ավելացմանը և կենսամակարդակի բարձրացմանը: 

ՀՀ-ում հաստատված ներդրումային քաղաքականության հայեցա-
կարգը առանձ նացնում է ներդրումների ռազմավարական հիմնական 
ոլորտներ, այն է՝ բարձր տեխնո լոգիաներ, հանքարդյունաբերություն և 
մետալուր գիա, ֆինանսական միջնորդություն, զբոսա շրջություն, ադա-
ման դագործու թյուն և ոսկեգործություն, առողջապահություն և կրթություն, 
գյուղատնտեսու թյուն և այլն: ՀՀ զուտ ներդրումային դիրքը բացասական 
է, ինչը նշանակում է, որ մեր հանրապետությունը ներդրումներ ընդունող 



128

երկիր է: Ընդհանրացնելով վերջին տասնամյակում օտարերկրյա 
ուղղակի ներդրումների ծավալները` կարելի է նշել, որ ՀՀ-ում իրական 
հատ վածում կատարված համախառն ներդրումների ծավալով Ռուսաս-
տանին է բաժին ընկնում ներդրումների զգալի մասը: Իրական հատ-
վածում կատարված համախառն ներդրումների ծավալով իրենց ուրույն 
տեղն ունեն նաև Եվրամիության որոշ երկրներ: Ըստ ճյուղային կառուց-
վ ածքի իրականացված օտարերկրյա ուղղակի ներդրումների հիմնա-
կան ոլորտներն են՝ էլեկտրաէներգիայի մատակարարում, հանք ար դյու-
նաբերություն, տեղեկա տվություն և կապ, մշակող արդյու նա բերու թյուն, 
գյուղատնտեսություն և այլն: 

Ներդրումային գրավիչ, բարենպաստ միջավայրի ձևավորմանը էապես 
նպաստում է մի կողմից մեր երկրի մրցակցային առավելությունների ներկա-
յացումը ու դրանց հետևողական ներառումը զարգացման ծրա գրերում, 
մյուս կողմից առկա խնդիրների բացահայտումը և դրանց ժամանակին 
լուծումը: Չցանկանալով ծանրաբեռնել սույն հոդվածը ներդրումների 
ծավալ ների և ուղղությունների վերաբերյալ բազմաթիվ վիճա կագրական 
տվյալներով, առավելապես կներկայացվեն առկա խնդիրները, որոնց 
լուծ մանը թեկուզ մեկ օր առաջ ուղղված միջոցա ռումներն առավել քան 
կարևոր են: 

Նորույթ չէ, եթե նշենք այն փաստը, որ ներդրումները հոսում են 
այնտեղ, որտեղ կա կայունություն և շահութաբերություն: Հետևաբար, 
ՀՀ տնտեսական զարգացման և ներդրումային միջավայրի բարելավման 
առաջ նահերթ խնդիրներից է տնտեսական և քաղաքական կայունության 
ապահովումը: Քաղաքական կայունությունը կախված է հարևան երկրների 
հետ հարաբերություններից, պատերազմական վիճակի առկայությունից 
կամ դրա հնարավորությունից և քաղաքական ուժերի կառուցողական 
հարաբերություններից: Կայունության հետ խնդիրներն առնչվում են նաև 
իրավական, օրենսդրական դաշտի կատարելագործմանը: Դեռևս չանդ-
րադառնալով տնտեսական օրենսդրության հետ կապված խնդիր ներին, 
նշենք, որ ներդրումային միջավայրի բարելավմանն էապես նպաստում 
է անկախ և արդար դատական համակարգի առկայությունը և, որ շատ 
կարևոր ու արդիական է, կոռուպցիայի բացակայությունը` իր դրսևորման 
ուղղակի և անուղղակի ձևերով: Անկախ և արդար դատական համակարգը, 
կոռուպցիայի բացակայությունը կարևոր գործոն են ներդրողների իրա-
վունքների արդյունավետ պաշտպանության գործում: Տնտեսական գոր ծու-
նեության վերաբերյալ օրենսդրությունը ներառում է ներդրումային գործու-
նեության իրավական բազմաթիվ շրջանակներ, որոնք արտացոլված են 
արժեթղթերի շուկայի, բաժնետիրական ընկերությունների, ինովացիոն 
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գործունեության պետական աջակցության, ներդրումային ֆոնդերի, 
ակտիվ  ների արժեթղթավորման մասին և բազմաթիվ այլ օրենքներում: 
Բայց ՀՀ-ում գործող կազմակերպություններին առաջնահերթ մտահոգում 
են հարկային և մաքսային օրենսդրությունները: Եթե մաքսային օրենս-
դրու թյունը հիմնականում միասնական է ԵԱՏՄ տարածքի երկրների 
համար, ապա հարկային օրենսդրության կարգավորման առումով ԵԱՏՄ 
երկրները բավականաչափ անկախություն ունեն: Համաձայն միջազգային 
կազմակերպությունների զեկույցների` ՀՀ հարկային օրենսդրությունը, 
ի համեմատություն այլ երկրների, վատը չէ: Խնդիրներն առավելապես ի 
հայտ են գալիս հարկային վարչարարության, հարկահավաքման արդյու-
նավետության բարձրացման և տնտեսության ստվերայնության նվազմանն 
ուղղված գործառույթներում: Այդ առումով պետք է նշել նաև հետևյալը, որ 
հարկային օրենսդրության պարբերաբար փոփոխությունը լուրջ խնդիր է 
մեզանում և որևէ կերպ չի կարող նպաստել ներդրումային կայուն դաշտի 
ձևավորմանը: Յուրաքանչյուր փոփոխություն, թեև կոչվում է բարեփոխում, 
ըստ էության, փոխում է տնտեսական միջավայրի խաղի կանոնները, 
անորոշության ու անվստահության մթնոլորտ է առաջացնում ներդրողների 
մոտ: Ավելին, փոփոխությունների ազդեցությունը դեռևս չարձանագրած, 
կատարվում են նոր փոփոխություններ: Այդ բարեփոխումները մշակելիս 
ՀՀ-ում առկա գիտական ներուժի օգտագործումը էապես կարող է 
նպաստել դրանց հիմնավորման և կիրառման արդյունավետության բարձ-
րացմանը: ՀՀ ներդրումային միջավայրի գրավչության բարձրացման 
տեսանկ յունից խիստ կարևորվում է կայուն ու կանխատեսելի տնտե սա-
կան քաղաքականության վարումը, որը պետք է ապահովի նաև հավա-
սար մրցակցային պայմաններ տնտեսության բոլոր սուբյեկտների 
համար: Չնայած վերջին ժամանակաշրջանում էական միջոցառումներ 
իրա կանացվեցին շուկայի մրցունակության բարձրացման և հակամե-
նա  շնորհային քաղաքականության արդյունա վետու թյան բարձրացման 
ուղղությամբ, սակայն դեռևս տնտեսական գործունեության մրցակցային 
միջա վայրը ակնհայտորեն բարելավման կարիք ունի: Հակամենաշնոր-
հային քաղաքա կանության արդյունավետության բարձրացման համար 
անհրաժեշտ են առավել գործուն վերահսկողական գործիքներ, քան 
գերիշխող դիրքի բացահայտման դեպքում տուգանքների նշանակումը: 
Տնտեսության արագընթաց զարգացման, հասարակության բարեկեցու-
թյան բարձրացման համար հավասար մրցակցային պայմաններով և հնա-
րավո րություններով տնտեսության հիմնումը այլընտրանք չունի: Տնտես-
վարող սուբյեկտների մրցակիցների առկայությունը, մատա կարարների 
բազմա զանությունը բարենպաստ ներդրումային միջավայրի ձևավորման 
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կարևորագույն գործոն են ինչպես արտաքին, այնպես էլ ներքին ներ-
դրումների համար:

ՀՀ ներդրումային միջավայրի բարելավման խնդիրները դիտարկելիս 
կարևոր է անդրադառնալ նաև ներքին ներդրումների ներգրավման հետ 
կապված հարցերին: Իհարկե, ինչպես արտաքին, այնպես էլ ներքին 
ներդրումների խթանման խնդիրները հիմնականում համընկնում են, 
բայց կան նաև որոշակի առանձնահատկություններ: Համաշխարհային 
պրակ տիկայում ներդրումային ճգնաժամ է համարվում այն իրավիճակը, 
երբ կազմակեր պությունների և բնակչության կողմից իրականացվող 
ներ դրումները կտրուկ նվազում են: Ըստ կիրառվող մեթոդաբանության՝ 
ճգնաժամային է համարվում ներդրումների այն մակարդակը, որը ցածր 
է ՀՆԱ-ի մոտ 20-25%-ից: ՀՀ-ում անկախացումից ի վեր նշված ցուցանիշը 
միայն որոշ տարիներին է ցուցաբերել դրական դինամիկա, բայց վերջին 
տարիներին այն դրսևորել է հակառակ միտումը: Նշված խնդրի լուծումը 
պահանջում է հարկաբյուջետային, դրամա վարկային և սոցիալական 
քաղաքականությունների փոխհամաձայնեցում, որի արդյունքում կարող 
ենք ակնկալել խնդրի լուծմանն ուղղված քայլերի արդյունավետություն 
միջնաժամկետ և երկարաժամկետ հատվածներում: Ակնհայտ է, որ ներքին 
ներդրումների խթանման համար անհրաժեշտ են համապատասխան 
ֆինանսական ռեսուրսներ: Կապիտալ ներդրումները կարող են ֆինան-
սավոր վել հետևյալ աղբյուրների հաշվին. սեփական միջոցների՝ շա-
հույթի, սեփական կապիտալի, պահուստային ֆոնդի, փոխառու ֆինան-
սական միջոցների՝ բանկային վարկերի, բյուջետային վարկերի և այլնի, 
ներգրավված ֆինանսական միջոցների՝ պարտատոմսերի թողարկ-
ման, բաժնեմասային և այլ վճարների, արժեթղթերի վաճառքի և այլնի: 
Կազմակերպությունների շահույթի գեներացումը ուղղակիորեն կապ ված 
է նաև հարկային քաղաքականության հետ, որի բարելավման վերա  -
բերյալ դիտարկումների մի մասը վերը ներկայացվեցին: Իսկ փոխա -
ռու միջոցներից կարելի է առանձնացնել վարկային միջոցները, որոնք 
լայնորեն կիրառվում են ներդրումներ իրականացնելիս ինչպես զար-
գացած, այնպես էլ զարգացող երկրներում: Ակնհայտ է այն փաստը, որ 
որքան ռեսուրսը մատչելի է, այնքան այն գրավիչ է: Վարկային միջոցների 
մատչելիությունը ենթադրում է հիմնականում երկու խնդրի կարգավորում: 
Առաջին խնդիրը կապված է վարկերի ստացման գործընթացի կար-
գավորման և ապահովության միջոցի՝ գրավի առկայության հետ: Այս 
առու մով պետք է նշել, որ ՀՀ կենտրոնական բանկը բավարար չափով 
աջակ ցում է ՀՀ առևտրային բանկերին նշված գործընթացը իրականացնել 
պարզ և թափանցիկ: Կարծում եմ, որ միջնաժամկետ հատվածում 
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վարկավորման մշակույթի զարգացման, ռիսկերի ճիշտ վերլուծության և 
գնահատման արդյունքում հնարավորություն կունենանք վերացնել գրավ 
հասկացությունը՝ այդպիսով տարբերակելով բանկերը գրավատներից: 
Փոխառու միջոցներով ֆինան սավորման երկրորդ խնդիրը վերաբերում 
է վարկային ռեսուրսի էժանացմանը, որը իրենից ենթադրում է ցածր 
վարկային տոկոսադրույք: Մասնագիտական ոլորտում իրականացված 
հետազոտությունները ցույց են տալիս, որ վարկային տոկոսադրույքի 
մեծության վրա տոկոսադրույքի բաղադրիչներից առավելապես ազդում 
են հետևյալները` ներգրավված միջոցների տոկոսադրույքը, գնաճի 
մեծությունը և տնտեսական գործու նեության գնահատ ված ռիսկի աս-
տի ճանը: Եթե առաջինը գտնվում է առևտրային բանկերի և ավան-
դատուների փոխհամաձայնության շրջանակում, ապա գնաճի մեծությունը 
և տնտեսական ռիսկի աստիճանը ուղղակիորեն առնչվում է ՀՀ դրա մա-
վարկային և հարկաբյուջետային քաղաքականություններին:

Անհրաժեշտ է նշել նաև այն փաստը, որ ներդրումային միջավայրի 
բարելավումը ուղղակիորեն կախվածություն ունի նաև բնակչության 
եկա մուտների մակարդակից: Առանց սպառման շուկայի ձևավորման և 
զարգացման հնարավոր չէ խնդիրը համարել կարգավորված: Բնակ-
չության եկամուտների մակարդակի բարձրացմանը նպաստող քաղա-
քականության արդյունավետության արտացոլման ցուցանիշ է համար-
վում ուղղակի և անուղղակի հարկերի հարաբերակցությունը: Այնպիսի 
հարկային քաղաքականությունը, որի արդյունքում կարող ենք արձա նա-
գրել ՀՀ-ում հավաքագրված ուղղակի հարկերի գումարային ցուցանիշի 
գերակայությունը անուղղակի հարկերի ցուցանիշի նկատմամբ, էապես 
կարող է նպաստել տնտեսության ստվերայնության նվազմանը և բնակ-
չության եկամուտների ավելացմանը: 

Ընդհանրապես, ինչպես երկրի տնտեսական զարգացման, այնպես էլ 
ներդրումային միջավայրի բարելավման համար խիստ կարևոր և որոշիչ 
է ինչպես ռեսուրսների առկայությունը, այնպես էլ դրանց արդյունավետ 
օգտագործումը: Բոլորս գիտենք, որ ՀՀ-ում բնական ռեսուրսները սակավ 
են, բայց երկիրը հարուստ է գիտական ներուժով՝ ինտելեկ տուալ կապի-
տալով: Ուստի, խիստ կարևոր է նախ համախմբել, այնուհետև արդյունա-
վետորեն օգտագործել տվյալ ռեսուրսը ՀՀ տնտեսական զարգացման 
ռազմավարական և ընթացիկ խնդիրները լուծելիս: Համոզված եմ, 
որ շատ շուտով այս դարաշրջանը դառնալու է ինտելեկտուալ մարդու 
դարաշրջան:
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