
 

 

 

ÐÐ ÎðÂàôÂÚ²Ü ºì ¶ÆîàôÂÚ²Ü Ü²Ê²ð²ðàôÂÚàôÜ 

ºðºì²ÜÆ äºî²Î²Ü Ð²Ø²Èê²ð²Ü 

 

 

ØÆÜ²êÚ²Ü Ð²ÚÎ Ð²ØÈºîÆ 

 

 

¸ð²Ø²ì²ðÎ²ÚÆÜ ø²Ô²ø²Î²ÜàôÂÚàôÜÀ 
ò²Üò²ÚÆÜ îÜîºêàôÂÚ²Ü ä²ÚØ²ÜÜºðàôØ 

 

 

À.00.01 - §ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛáõÝ¦ Ù³ëÝ³·ÇïáõÃÛ³Ùμ 
ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý Ã»ÏÝ³ÍáõÇ ·Çï³Ï³Ý ³ëïÇ×³ÝÇ Ñ³ÛóÙ³Ý 

³ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý 

 

êºÔØ²¶Æð 

 

 

 

 

 

ºðºì²Ü 2014 

ՀՀ ԿՐԹՈՒԹՅԱՆ ԵՎ ԳԻՏՈՒԹՅԱՆ ՆԱԽԱՐԱՐՈՒԹՅՈՒՆ

ԵՐԵՎԱՆԻ ՊԵՏԱԿԱՆ ՀԱՄԱԼՍԱՐԱՆ

ՄԻՆԱՍՅԱՆ ՀԱՅԿ ՀԱՄԼԵՏԻ

ԴՐԱՄԱՎԱՐԿԱՅԻՆ ՔԱՂԱՔԱԿԱՆՈՒԹՅՈՒՆԸ
ՑԱՆՑԱՅԻՆ ՏՆՏԵՍՈՒԹՅԱՆ ՊԱՅՄԱՆՆԵՐՈՒՄ

Ը.00.01 - <<Ընդհանուր տնտեսագիտություն>> մասնագիտությամբ
տնտեսագիտության թեկնածուի գիտական աստիճանի հայցման

ատենախոսության

ՍԵՂՄԱԳԻՐ

ԵՐԵՎԱՆ 2014

© National Library of Armenia        OCR by Portmind© National Library of Armenia        OCR by Portmind



2 

 

 
²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý Ã»Ù³Ý Ñ³ëï³ïí»É ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ å»ï³Ï³Ý 

ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý Ñ³Ù³Éë³ñ³ÝáõÙ: 
 

¶Çï³Ï³Ý Õ»Ï³í³ñª    
ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ¹áÏïáñ, åñáý»ëáñ 

Ðàìêºö Æì²ÜÆ ²Ô²æ²ÜÚ²Ü 

ä³ßïáÝ³Ï³Ý ÁÝ¹¹ÇÙ³ËáëÝ»ñ`  

ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ¹áÏïáñ, åñáý»ëáñ 

ØÆø²ÚºÈ ì²ð²¼¸²îÆ ØÆø²ÚºÈÚ²Ü 

  

ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý Ã»ÏÝ³Íáõ, ¹áó»Ýï 

´²¶ð²î ²ðî²ÞºêÆ ²ê²îðÚ²Ü 

  
                                    

    
²é³ç³ï³ñ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝ` Ð³Û³ëï³ÝÇ å»ï³Ï³Ý ×³ñï³ñ³·Çï³Ï³Ý  
                                                                                Ñ³Ù³Éë³ñ³Ý (äáÉÇï»ËÝÇÏ) 

 
 
ä³ßïå³ÝáõÃÛáõÝÁ Ï³Û³Ý³Éáõ ¿ 2014 Ã. ÑáõÝÇëÇ 20-ÇÝ, Å³ÙÁ 15:00-ÇÝ` 

ºñ¨³ÝÇ å»ï³Ï³Ý Ñ³Ù³Éë³ñ³ÝáõÙ ·áñÍáÕ ÐÐ ´àÐ-Ç îÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ÃÇí 015 
Ù³ëÝ³·Çï³Ï³Ý ËáñÑñ¹Ç ÝÇëïáõÙ: 

 
Ð³ëó»Ý`ù. ºñ¨³Ý, Ê. ²μáíÛ³Ý ÷. 52, 0009 
 
²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³ÝÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ Í³ÝáÃ³Ý³É ºñ¨³ÝÇ å»ï³Ï³Ý Ñ³Ù³Éë³ñ³ÝÇ 
·ñ³¹³ñ³ÝáõÙ: 
 
ê»ÕÙ³·ÇñÝ ³é³ùí³Í ¿ 2014 Ã. Ù³ÛÇëÇ 19-ÇÝ: 

 
 
015 Ø³ëÝ³·Çï³Ï³Ý ËáñÑñ¹Ç  
·Çï³Ï³Ý ù³ñïáõÕ³ñ, 
ï»Ë. ·Çï. ¹áÏïáñ, åñáý»ëáñ`                                                            ². Ð. ²é³ù»ÉÛ³Ý 

 

Ատենախոսության թեման հաստատվել է Հայաստանի պետական
տնտեսագիտական համալսարանում:

Գիտական ղեկավար
տնտեսագիտության դոկտոր, պրոֆեսոր

ՀՈՎՍԵՓ ԻՎԱՆԻ ԱՂԱՋԱՆՅԱՆ

Պաշտոնական ընդդիմախոսներ՝

տնտեսագիտության դոկտոր, պրոֆեսոր

ՄԻՔԱՅԵԼ ՎԱՐԱԶԴԱՏԻ ՄԻՔԱՅԵԼՅԱՆ

տնտեսագիտության թեկնածու, դոցենտ

ԲԱԳՐԱՏ ԱՐՏԱՇԵՍԻ ԱՍԱՏՐՅԱՆ

Առաջատար կազմակերպություն՝ Հայաստանի պետական ճարտարագիտական
համալսարան (Պոլիտեխնիկ)

Պաշտպանությունը կայանալու է 2014 թ. հունիսի 20-ին. ժամը 15:00-ին
Երևանի պետական համալսարանում գործող ԲՈՀ-ի Տնտեսագիտության թիվ 015
մասնագիտական խորհրդի նիստում:

Հասցեն՝ ք. Երևան, Խ. Աբովյան փ. 52, 0009

Ատենախոսությանը կարելի է ծանոթանալ Երևանի պետական համալսարանի
գրադարանում:

Սեղմագիրն առաքված է 2014 թ. մայիսի 19-ին:

015 Մասնագիտական խորհրդի
գիտական քարտուղար,
տես արոխնարը և Առաբելան--
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²îºÜ²ÊàêàôÂÚ²Ü ÀÜ¸Ð²Üàôð ´ÜàôÂ²¶Æð 

 
²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý Ã»Ù³ÛÇ ³ñ¹Ç³Ï³ÝáõÃÛáõÝ: ÆÝï»ñÝ»ïÇ (Ñ³Ù³ó³Ýó) 

Ó¨³íáñáõÙÁ ¨ ¹ñ³ ÏïñáõÏ ï³ñ³ÍáõÙÁ 1990-³Ï³Ý Ãí³Ï³ÝÝ»ñÇÝ Ï³ñÍ»ë Ã» 
³½¹³ñ³ñ»óÇÝ  §Ýáñ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý¦ ³é³ç³óáõÙÁ, áñáí 1990-³Ï³ÝÝ»ñÇ 
ëï³·Ý³óÇ³ÛÇó Ñ»ïá ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý ¨ Ñ»é³Ñ³Õáñ¹³ÏóáõÃÛ³Ý áÉáñïÇ 
Ýáñ³ÙáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñÁ å»ïù ¿ ËÃ³Ý»ÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ½³ñ·³óáõÙÁ: Üáñ 
ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ μÝáõÃ³·ñíáõÙ ¿ñ ³ñï³¹ñáÕ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý, ·Ý³×Ç ¨ ·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý 
Ñ³ïí³ÍÝ»ñáõÙ ¿³Ï³Ý μ³ñ»É³íáõÙÝ»ñáí` å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í Ýáñ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 
»ñ»ù áõÅ»ñáí` ï»ËÝáÉá·Ç³, ·Éáμ³É³óáõÙ ¨ ëñí³Í Ùñó³Ïó³ÛÇÝ ×ÝßáõÙÝ»ñ:  

ê³Ï³ÛÝ, 2000-³Ï³ÝÝ»ñÇ ÇÝï»ñÝ»ï³ÛÇÝ §å³ÛÃÙ³Ý¦ ³ÝÏáõÙÁ Ñ³ñó³Ï³ÝÇ 
ï³Ï ¹ñ»ó Ýáñ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ëáëï³óí³Í ³ñÙ³ï³Ï³Ý Ñ»é³ÝÏ³ñÝ»ñÁ, ¨ ÝáõÛÝÇëÏ 
Ñ³ñó μ³ñÓñ³óí»ó, Ã» Çñ³Ï³ÝáõÙ áñ¨¿ §Ýáñ¦ ÷á÷áËáõÃÛáõÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ 
Çñ³Ï³Ý³óí»É ¿ñ 1990-³Ï³ÝÝ»ñÇÝ, Ã»` áã: ê³Ï³ÛÝ, »Ã» §Ýáñ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ¦ Çñ 
¿áõÃÛ³Ùμ Ùï³ó³ÍÇÝ ¿ñ, ³å³ å»ïù ¿, áñ ÇÝï»ñÝ»ï³ÛÇÝ å³ÛÃÙ³Ý ³ÝÏáõÙÇó Ñ»ïá 
ïÝï»ë³Ï³Ý ÏÛ³ÝùÁ ëï³Ý³ñ Çñ Ý³ËÏÇÝ μÝáõÛÃÁ` ³ÛÝ ÇÝã Ï³ñ ÙÇÝã Ñ³Ù³ó³ÝóÇ ¨ 
ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý áõ Ñ»é³Ñ³Õáñ¹³ÏóÙ³Ý ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñÇ Ó¨³íáñáõÙÁ (îÐî): 
²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ ïÝï»ë³Ï³Ý ÏÛ³ÝùáõÙ îÐî-Ç Ó¨³íáñáõÙÁ ¨ ß³ñáõÝ³Ï³Ï³Ý 
½³ñ·³óáõÙÝ áñáß³ÏÇáñ»Ý ÷á÷áË»É ¿ ïÝï»ë³Ï³Ý ÏÛ³ÝùÁ: ²í»ÉÇÝ, ³Ûë 
½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ Ó¨³íáñí»É »Ý ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ýáñ Ñ³ïí³ÍÝ»ñ, áñáÝó 
Ù»ç ·ÉË³íáñ³å»ë ³é³ÝÓÝ³ÝáõÙ ¿ ó³Ýó³ÛÇÝ §³ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛáõÝÁ¦, áñÝ Çñ Ù»ç 
Ý»ñ³éáõÙ ¿` Ñ»é³ËáëÁ, ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ Ñ³Õáñ¹³·ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, 
Ñ³Ù³ó³ÝóÁ, Ñ³Ù³Ï³ñ·ã³ÛÇÝ ï»ËÝÇÏ³Ý»ñÁ, Ñ³Ù³Ï³ñ·ã³ÛÇÝ Íñ³·ñ³ÛÇÝ 
³å³ÑáíáõÙÁ, »ñ³Åßï³Ï³Ý ¨ íÇ¹»á Ýí³·³ñÏÇãÝ»ñÁ ¨ ³ÛÉÝ: 

ò³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ·áõó» ïÝï»ë³Ï³Ý ûñ»ÝùÝ»ñÁ ã»Ý §í»ñ³ó»É¦, 
ë³Ï³ÛÝ ó³Ýó³ÛÇÝ ÙÇç³í³ÛñáõÙ ¨ ó³Ýó³ÛÇÝ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ Ýáñ 
í³ñù³·Í³ÛÇÝ ëÏ½μáõÝùÝ»ñ ¨ ûñ»ÝùÝ»ñ »Ý Ç Ñ³Ûï »Ï»É: ²Ûë ³Ù»Ýáí Ñ³Ý¹»ñÓª 
ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ áã ÙÇ³ÛÝ Çñ ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ ¿ ÃáÕ»É ó³Ýó³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñÇ 
íñ³, ³ÛÉ¨ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³í³Ý¹³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÇ Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ μ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÇó 
Ù»ÏÇª ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ íñ³: ò³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý μÝáñáß ·Í»ñÁ, 
Ù³ëÝ³íáñ³å»ëª îÐî ÑÇÙÝ³ñ³ñ ¹»ñÁ, ÑáñÇ½áÝ³Ï³Ý Ïááñ¹ÇÝ³óÇ³Ý, μ³óáõÃÛ³Ý 
Ñ³ïÏ³ÝÇßÁ, ëñí³Í Ùñó³ÏáõÃÛáõÝÁ, Ñ³Ù»Ù³ï³Ï³Ý μ³ñÓñ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ, 
Ýí³½áÕ ·áñÍ³ñù³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÁ ¨ ³ÛÉÝ, Çñ»Ýó Ýáñ ¹ñë¨áñáõÙÝ»ñÝ »Ý ³ñï³Ñ³ÛïáõÙ 
§³í³Ý¹³Ï³Ý¦ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍáõÙª Ï»ñå³÷áË»Éáí ³ÛÝ áõ Ó¨³íáñ»Éáí 
§Ýáñ¦ ëÏ½μáõÝùÝ»ñáí ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³Í: ²Ûë ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ 
Ï»ñå³÷áËáõÙÝ»ñÇ ÑÇÙùÁ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ ¿ª Çñ í³ñù³·Í³ÛÇÝ Ýáñ 
Ï³ÝáÝÝ»ñáí: àõëïÇ, Å³Ù³Ý³Ï³ÏÇó å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ Ï³ñ¨áñ ¿ μ³ó³Ñ³Ûï»É 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ Ýáñª Ï»ñå³÷áËí³Í ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 

 
²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý Ýå³ï³ÏÁ ¨ ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ: Ð»ï³½áïáõÃÛ³Ý Ýå³ï³ÏÝ ¿ 

μ³ó³Ñ³Ûï»É ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÝ 
ÇÝã Ï»ñå³÷áËáõÙÝ»ñÇ ¿ »ÝÃ³ñÏí»É ¨ ³Û¹ Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ ùÝÝ³ñÏ»É ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
÷áÕ»ñÇ ï³ñ³ÍÙ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ¹Çï³ñÏ»É í»ñçÇÝÝ»ñÇë ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý íñ³: 

Üßí³Í Ýå³ï³ÏÝ»ñÇÝ Ñ³ëÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ñ»ï³½áïáõÃÛ³Ý ÑÇÙùáõÙ ¹ñí»É »Ý 
Ñ»ï¨Û³É ËÝ¹ÇñÝ»ñÁª 

ԱՏԵՆԱԽՈՍՈՒԹՅԱՆ ԸՆԴՀԱՆՈՒՐ ԲՆՈՒԹԱԳԻՐ

Ատենախոսության _թեմայի արդիականություն Ինտերնետի (համացանց)
ձևավորումը և դրա կտրուկ տարածումը 1990-ական թվականներին կարծես թե
ազդարարեցին <<նոր տնտեսության>> առաջացումը, որով 1990-ականների
ստագնացիայից հետո տեղեկատվական և հեռահաղորդակցության ոլորտի
նորամուծությունները պետք է խթանեին տնտեսության զարգացումը Նոր
տնտեսությունը բնութագրվում էր արտադրողականության, գնաճի և գործազրկության
հատվածներում էական բարելավումներով պայմանավորված նոր տնտեսության
երեք ուժերով՝ տեխնոլոգիա, գլոբալացում և սրված մրցակցային ճնշումներ:

Սակայն, 2000-ականների ինտերնետային <<պայթման>> անկումը հարցականի
տակ դրեց նոր տնտեսության խոստացված արմատական հեռանկարները, և նույնիսկ
հարց բարձրացվեց, թե իրականում որևէ <<նոր>> փոփոխություն տնտեսությունում
իրականացվել էր 1990-ականներին, թե ոչ: Սակայն, եթե <<նոր տնտեսությունը>> իր
էությամբ մտացածին էր, ապա պետք է, որ ինտերնետային պայթման անկումից հետո
տնտեսական կյանքը ստանար իր նախկին բնույթը՝ այն ինչ կար մինչ համացանցի և
տեղեկատվական ու հեռահաղորդակցման տեխնոլոգիաների ձևավորումը (SՀՏ):
Ակնհայտ է, որ տնտեսական կյանքում ՏՀՏ-ի ձևավորումը և շարունակական
զարգացումն որոշակիորեն փոփոխել է տնտեսական կյանքը: Ավելին, այս
զարգացումների արդյունքում ձևավորվել են տնտեսության նոր հատվածներ, որոնց
մեջ գլխավորապես առանձնանում է ցանցային <<արդյունաբերությունը>>, որն իր մեջ
ներառում է՝ հեռախոսը, էլեկտրոնային հաղորդագրությունների համակարգը,
համացանցը, համակարգչային տեխնիկաները, համակարգչային ծրագրային
ապահովումը, երաժշտական և վիդեռ նվագարկիչները և այլն:

Ցանցային տնտեսությունում գուցե տնտեսական օրենքները չեն <<վերացել>>,
սակայն ցանցային միջավայրում և ցանցային ապրանքների շուկաներում նոր
վարքագծային սկզբունքներ և օրենքներ են ի հայտ եկել: Այս ամենով հանդերձ
ցանցային տնտեսությունը ոչ միայն իր ազդեցությունն է թողել ցանցային շուկաների
վրա, այլև տնտեսության ավանդական հատվածի կարևորագույն բաղադրիչներից
մեկի՝ դրամավարկային հատվածի վրա: Ցանցային տնտեսության բնորոշ գծերը,
մասնավորապես SՀՏ հիմնարար դերը, հորիզոնական կոորդինացիան, բացության
հատկանիշը, սրված մրցակությունը, համեմատական բարձր արդյունավետությունը,
նվազող գործարքային ծախսերը և այլն, իրենց նոր դրսևորումներն են արտահայտում
<<ավանդական>> դրամավարկային հատվածում կերպափոխելով այն ու ձևավորելով
<<նոր>> սկզբունքներով դրամավարկային հատված: Այս փոփոխությունների և
կերպափոխումների հիմքը ցանցային տնտեսությունն է՝ իր վարքագծային նոր
կանոններով: Ուստի, ժամանակակից պայմաններում կարևոր է  բացահայտել
դրամավարկային հատվածի նոր կերպափոխված առանձնահատկությունները

Ատենախոսության նպատակը և խնդիրները:_Հետազոտության նպատակն է
բացահայտել ցանցային տնտեսության պայմաններում դրամավարկային հատվածն
ինչ կերպափոխումների է ենթարկվել և այդ համատեքստում քննարկել էլեկտրոնային
փողերի տարածման հնարավորությունները, դիտարկել վերջիններիս ազդեցությունը
դրամավարկային համակարգի և ֆինանսական կայունության վրա:

Նշված նպատակներին հասնելու համար հետազոտության հիմքում դրվել են
հետևյալ խնդիրները
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 ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý μÝáñáß ·Í»ñÇ, í³ñù³·Í³ÛÇÝ Ýáñ ëÏ½μáõÝùÝ»ñÇ ¨ 
ó³Ýó³ÛÇÝ ³åñ³Ýù³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñÇ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
μ³ó³Ñ³ÛïáõÙ, 

 ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ Ó¨³íáñÙ³Ý ¨ ï³ñ³ÍÙ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ, 
 ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ íñ³ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ¨ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
μ³ÝùÇÝ·Ç ³½¹»óáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ, 

 Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý ¨ 
ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óÇÏ íÇ×³ÏÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ, 

 Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ, ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
÷áÕ»ñÇ ¨ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ μ³ÝùÇÝ·Ç Ý»ñÏ³ íÇ×³ÏÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ, 

 Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
íñ³ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ: 

²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý ï»ë³Ï³Ý ¨ Ù»Ãá¹³μ³Ý³Ï³Ý ÑÇÙù»ñÁ: ÎÇñ³éí»É »Ý 
·Çï³Ï³Ý ×³Ý³ãáÕáõÃÛ³Ý (³ñï³ÍÙ³Ý ¨ Ù³Ï³ÍÙ³Ý, ³μëïñ³ÑÙ³Ý, í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý 
¨ Ñ³Ù³¹ñÙ³Ý ¨ ³ÛÉÝ) Ù»Ãá¹Ý»ñÁ: ²ï»Ý³ËáëáõÃÛáõÝáõÙ ÏÇñ³éí»É »Ý 
ëáóÇáÉá·Ç³Ï³Ý Ñ³ñóáõÙÝ»ñÇ ¨ ¿ÏáÝáÙ»ïñÇÏ Ùá¹»É³íáñÙ³Ý Ù»Ãá¹Ý»ñ: 
²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý ï»ë³Ï³Ý ÑÇÙùÝ »Ý ï³ñμ»ñ ïÝï»ë³Ï³Ý ¹åñáóÝ»ñÇ ¨ 
áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ·Çï³Ï³Ý Ùß³ÏáõÙÝ»ñÁ: 

 
²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý ·Çï³Ï³Ý ÝáñáõÛÃÁ: Ð»ï³½áïáõÃÛ³Ý ÝáñáõÛÃÝ»ñÝ »Ýª 

 ¾ÏáÝáÙ»ïñÇÏ Ùá¹»ÉÇ ÙÇçáóáí ·Ý³Ñ³ïí»É ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ 
Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
Ï³Ëí³ÍáõÃÛáõÝÝ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇó: 

 ´»ñ»Ýó»ÝÇ Ù»Ãá¹áí ·Ý³Ñ³ïí»É ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ Ï³ÝËÇÏ 
÷áÕÇ Ýí³½Ù³Ý (÷áË³ñÇÝáõÙÁ Ù³ëÝ³íáñ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñáí) 
³é³í»É³·áõÛÝ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ÷áÕÇ M1 ³·ñ»·³ïÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý íñ³: 

 öáÕÇ μ³½Ù³ñÏãÇ μ³½³ÛÇÝ Ùá¹»ÉÇ  Ï»ñå³÷áËÙ³Ý ÙÇçáóáí Ï³éáõóí»É ¿ ¹ñ³ 
íñ³ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ·áñÍáÝ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Áª 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ ÃáÕ³ñÏáÕ ÇÝëïÇïáõïÝ»ñÇ 
ï»ë³ÏÝ»ñáí: 

 Æñ³Ï³Ý³óí³Í ëáóÇáÉá·Ç³Ï³Ý Ñ³ñóáõÙÝ»ñÇ ¨ ï³ñμ»ñ íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý 
ïíÛ³ÉÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ùμ ³é³ÝÓÝ³óí»É »Ý Ð³Û³ëï³ÝÇ 
Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ, ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ¨ 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ μ³ÝùÇÝ·Ç ï³ñ³Íí³ÍáõÃÛ³Ý ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 
å³ÛÙ³Ý³íáñáÕ ·áñÍáÝÝ»ñÁ:  

 îñí»É »Ý §ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝ¦ ¨  §¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ¦ 
Ñ³ëÏ³óáõÃÛáõÝÝ»ñÇ μÝáñáßáõÙÝ»ñÁ:  §ò³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝ¦ 
Ñ³ëÏ³óáõÃÛ³Ý ë³ÑÙ³ÝÙ³Ùμ ÁÝ¹·Íí»É  »Ý ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
μÝáñáß ·Í»ñÁ: ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ë³ÑÙ³ÝÙ³Ùμ ÷áñÓ ¿ ³ñí»É ÇÝãå»ë 
Ýí³½»óÝ»Éáõ ³Ûë »ñ¨áõÛÃÇ ÁÝÏ³ÉÙ³Ý ï³ñ³Íí³Í ³ÝáñáßáõÃÛ³Ý ¹³ßïÁ, 
³ÛÝå»ë ¿É ãë³ÑÙ³Ý³÷³Ï»Éáõ ¹ñ³ áñáß ï»ë³ÏÝ»ñÇ ·áÛáõÃÛáõÝÁ: 

 

²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý ï»ë³Ï³Ý ¨ ·áñÍÝ³Ï³Ý Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ: êï³óí³Í 
³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý û·ï³·áñÍí»É Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
÷áÕ»ñÇ ï³ñ³ÍÙ³Ý Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëÙ³Ý, 

- ցանցային տնտեսության բնորոշ գծերի, վարքագծային նոր սկզբունքների և
ցանցային ապրանքային շուկաների առանձնահատկությունների
բացահայտում,

- էլեկտրոնային փողերի ձևավորման և տարածման վերլուծություն,
դրամավարկային հատվածի վրա էլեկտրոնային փողերի և էլեկտրոնային
բանքինգի ազդեցության վերլուծություն,

- Հայաստանի Հանրապետությունում տեղեկատվական հասարակության և
ցանցային տնտեսության ընթացիկ վիճակի վերլուծություն,
Հայաստանի Հանրապետությունում էլեկտրոնային առևտրի, էլեկտրոնային
փողերի և էլեկտրոնային բանքինգի ներկա վիճակի վերլուծություն,
Հայաստանի Հանրապետությունում կանխիկ փողի նկատմամբ պահանջարկի
վրա անկանխիկ գործարքների ազդեցության վերլուծություն:

Ատենախոսուքյան տեսական
գիտական ճանաչողության (արտածման և
և համադրման և այլն) մեթոդները:
սոցիոլոգիական հարցումների և
Ատենախոսության տեսական հիմքն են
ուղղությունների գիտական մշակումները:

և մեթոդաբանական հիմքերը:
մակածման, աբստրահման,

Ատենախոսությունում
մոդելավորման

տնտեսական
էկոնոմետրիկ

տարբեր

Կիրառվել են
վերլուծության

կիրառվել են
մեթոդներ:

դպրոցների և

Ատենախոսության գիտական նորույքը: Հետազոտության նորույթներն են՝
Էկոնոմետրիկ մոդելի միջոցով գնահատվել է Հայաստանի
Հանրապետությունում կանխիկ փողի նկատմամբ պահանջարկի
կախվածությունն անկանխիկ գործարքներից:
Բերենցենի մեթոդով գնահատվել է Հայաստանի Հանրապետությունում կանխիկ
փողի նվազման (փոխարինումը մասնավոր էլեկտրոնային փողերով)
առավելագույն ազդեցությունը փողի ագրեգատի մեծության վրա:
Փողի բազմարկչի բազային մոդելի կերպափոխման միջոցով կառուցվել է դրա
վրա էլեկտրոնային փողերի ազդեցությունների գործոնային համակարգը
պայմանավորված էլեկտրոնային փող թողարկող ինստիտուտների
տեսակներով:
Իրականացված սոցիոլոգիական հարցումների և տարբեր վիճակագրական
տվյալների վերլուծությամբ առանձնացվել են Հայաստանի
Հանրապետությունում էլեկտրոնային առևտրի, էլեկտրոնային փողերի և
էլեկտրոնային բանքինգի տարածվածության ցածր մակարդակը
պայմանավորող գործոնները:
Տրվել են <<ցանցային տնտեսություն>> և <<էլեկտրոնային փող>>
հասկացությունների բնորոշումները: <<Ցանցային տնտեսություն>>
հասկացության սահմանմամբ ընդգծվել են ցանցային տնտեսության հիմնական
բնորոշ գծերը: Էլեկտրոնային փողերի սահմանմամբ փորձ է արվել ինչպես
նվազեցնելու այս երևույթի ընկալման տարածված անորոշության դաշտը,
այնպես էլ չսահմանափակելու դրա որոշ տեսակների գոյությունը:

Ատենախոսության տեսական և գործնական նշանակությունը: Ստացված
արդյունքները կարող են օգտագործվել կենտրոնական բանկի կողմից էլեկտրոնային
փողերի տարածման մակրոտնտեսական հետևանքների կանխատեսման,
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¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ Éñ³Ùß³ÏÙ³Ý ¨ 
Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ¹³ßïáõÙ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý 
Ñ³Ù³ñ: ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïáõñ Çñ³Ï³Ý³óÝáÕÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ¨ 
Ñ»ï³½áïáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ ÙÇçáóáí Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ×ß·ñïáõÙÝ»ñ ÙïóÝ»É 
Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ: 

²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ ÷áñÓ³ñÏáõÙÁ ¨ Ññ³å³ñ³ÏáõÙÝ»ñÁ: 
²ßË³ï³ÝùáõÙ ëï³óí³Í ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ ùÝÝ³ñÏí»É »Ý Ð³Û³ëï³ÝÇ 
å»ï³Ï³Ý ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý Ñ³Ù³Éë³ñ³ÝÇ §îÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ï»ëáõÃÛ³Ý¦ 
³ÙμÇáÝáõÙ: ²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý Ù»ç Ý»ñÏ³Û³óí³Í ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ùáï»óáõÙÝ»ñÁ ¨ 
³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ Ññ³å³ñ³Ïí³Í »Ý ·Çï³Ï³Ý »ñ»ù Ñá¹í³ÍÝ»ñáõÙ: 

²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý Ï³éáõóí³ÍùÁ ¨ Í³í³ÉÁ: ²ï»Ý³ËáëáõÃÛáõÝÁ μ³ÕÏ³ó³Í 
¿ Ý»ñ³ÍáõÃÛáõÝÇó, »ñ»ù ·ÉËÇó, »½ñ³Ï³óáõÃÛáõÝÝ»ñÇó ¨ ³é³ç³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇó, 
û·ï³·áñÍí³Í ·ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ó³ÝÏÇó: ²ÛÝ ß³ñ³¹ñí³Í ¿ Ñ³Ù³Ï³ñ·ã³ÛÇÝ 158 ¿çÇ 
íñ³ (³é³Ýó Ñ³í»Éí³ÍÝ»ñÇ), å³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ 20 ³ÕÛáõë³Ï, 55 ·Í³å³ïÏ»ñ 
(Ý»ñ³éÛ³É ëáóÇáÉá·Ç³Ï³Ý Ñ³ñóÙ³Ý ³Ù÷á÷ ·Í³å³ïÏ»ñÝ»ñÁ) ¨ 4 Ñ³í»Éí³Í: 

 
²îºÜ²ÊàêàôÂÚ²Ü ԲՈՎԱՆԴԱԿՈՒԹՅՈՒՆԸ 

 
²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý ³é³ç³μ³ÝáõÙ ÑÇÙÝ³íáñí»É ¿ ÁÝïñí³Í Ã»Ù³ÛÇ 

³ñ¹Ç³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ, Ý»ñÏ³Û³óí»É ¿ ·Çï³Ï³Ý Ùß³Ïí³ÍáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ, Ýßí»É »Ý 
Ñ»ï³½áïáõÃÛ³Ý Ýå³ï³ÏÝ»ñÝ áõ ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ, Ñëï³Ï»óí»É »Ý áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛ³Ý 
³é³ñÏ³Ý ¨ ûμÛ»ÏïÁ, ³ßË³ï³ÝùÇ ï»ë³Ï³Ý, Ù»Ãá¹³μ³Ý³Ï³Ý, ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý 
ÑÇÙù»ñÁ, Ó¨³Ï»ñåí»É »Ý Ñ»ï³½áïáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ, ·Çï³Ï³Ý ÝáñáõÛÃÁ, 
³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ Çñ³óáõÙÁ ¨ ÷áñÓ³ñÏáõÙÁ: 

²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý ³é³çÇÝ` §ò³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ ¨ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 
Ñ³ïí³ÍÇ Ýáñ ¹ñë¨áñáõÙÝ»ñÁ¦ ·ÉËáõÙ Ý»ñÏ³Û³óí»É ¿ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 
μÝáñáß ·Í»ñÁ: ò³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³é³ÝÓÝ³óí³Í μÝáñáß ·Í»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ 
Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ §ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝ¦ Ñ³ëÏ³óáõÃÛ³Ý ë³ÑÙ³ÝáõÙÁ: ²é³çÇÝ 
·ÉËáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ Ý³¨ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ó³Ýó³ÛÇÝ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ 
ßáõÏ³Ý»ñÇ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ³Û¹ Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ 
ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ýáñ ëÏ½μáõÝùÝ»ñÁ, áñáÝù Çñ»Ýó ³ñï³óáÉáõÙÝ »Ý ·ïÝáõÙ 
Ý³¨ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍáõÙ: ²é³çÇÝ ·ÉËÇ »ñÏñáñ¹ Ñ³ïí³ÍáõÙ 
Ñ»ï³½áïíáõÙ ¿ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ Ï³ï»·áñÇ³Ý: Ü»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ §¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
÷áÕ¦ Ñ³ëÏ³óáõÃÛáõÝÁ, ¹ñ³ ï³ñμ»ñ ï»ë³ÏÝ»ñÇ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, 
Ù»ÏÝ³μ³ÝíáõÙ ³Û¹ Ñ³ëÏ³óáõÃÛ³Ý ë³ÑÙ³ÝáõÙÝ»ñÇ ³ÝáñáßáõÃÛ³Ý ¹³ßïÁ ¨ ïñíáõÙ 
Ñ»ÕÇÝ³ÏÇ Ùáï»óáõÙÝ ³Û¹ Ï³å³ÏóáõÃÛ³Ùμ: Ü»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ Ý³¨ ¿É»ÏáïñáÝ³ÛÇÝ 
÷áÕ»ñÇ ³é³í»ÉáõÃÛáõÝÝ»ñÝ áõ Ã»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÝ ³í³Ý¹³Ï³Ý ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ: 
²é³ÝÓÇÝ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ ½³ñ·³ó³Í ¨ ½³ñ·³óáÕ áñáß ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ï³ñ³Íí³ÍáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ áõ Ù»ÏÝ³μ³ÝíáõÙ, Ã» ÇÝãáõ 
¹»é¨ë ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ Ù»Í ï³ñ³ÍáõÙ ãáõÝ»Ý: ²é³í»É Ù³Ýñ³Ù³ëÝ 
Ý»ñÏ³Û³óí»É ¿ íÇñïáõ³É ÷áÕ»ñÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó Ù»ç ³é³í»É ï³ñ³Íí³Íª 

դրամավարկային քաղաքականության իրականացման գործընթացի լրամշակման և
կարգավորման դաշտում համապատասխան փոփոխությունների իրականացման
համար: Էլեկտրոնային առևտուր իրականացնողները կարող են տվյալների և
հետազոտության արդյունքների միջոցով համապատասխան ճշգրտումներ մտցնել
իրականացվող քաղաքականություններում:

Աշխատանքում
պետական
ամբիոնում:
արդյունքները

Ատենախոսության
ստացված

տնտեսագիտական
Ատենախոսության

հրապարակվածեն

արդյունքների փորձարկումը և
հիմնական արդյունքները քննարկվել են

համալսարանի <<Տնտեսագիտության
մեջ ներկայացված հիմնական
գիտական երեք հոդվածներում:

հրապարակումները:
Հայաստանի
տեսության>>

մոտեցումները և

Ատենախոսությանկառուցվածքը և ծավալը: Ատենախոսությունը բաղկացած
է ներածությունից, երեք գլխից, եզրակացություններից և առաջարկություններից,
օգտագործված գրականության ցանկից: Այն շարադրված է համակարգչային 158 էջի
վրա (առանց հավելվածների), պարունակում է 20 աղյուսակ, 55 գծապատկեր
(ներառյալ սոցիոլոգիական հարցման ամփոփ գծապատկերները) և4 հավելված:

ԱՏԵՆԱԽՈՍՈՒԹՅԱՆ ԲՈՎԱՆԴԱԿՈՒԹՅՈՒՆԸ

Ատենախոսության առաջաբանում հիմնավորվել է ընտրված թեմայի
արդիականությունը, ներկայացվել է գիտական մշակվածության աստիճանը, նշվել են
հետազոտության նպատակներն ու խնդիրները, հստակեցվել են ուսումնասիրության
առարկան և օբյեկտը, աշխատանքի տեսական, մեթոդաբանական, տեղեկատվական
հիմքերը, ձևակերպվել են հետազոտության արդյունքները գիտական նորույթը,
արդյունքների իրացումը և փորձարկումը:

Ատենախոսության առաջին <<Ցանցային տնտեսությունը և դրամավարկային
հատվածի նոր դրսևորումները>> գլխում ներկայացվել է ցանցային տնտեսության
բնորոշ գծերը: Ցանցային տնտեսության առանձնացված բնորոշ գծերի հիման վրա
ներկայացվում է <<ցանցային տնտեսություն>> հասկացության սահմանումը: Առաջին
գլխում ներկայացվում է նաև ցանցային տնտեսությունում ցանցային ապրանքների
շուկաների առանձնահատկությունները և այդ համատեքստում ներկայացվում է
ցանցային տնտեսության նոր սկզբունքները, որոնք իրենց արտացոլումն են գտնում
նաև դրամավարկային հատվածում Առաջին գլխի երկրորդ հատվածում
հետազոտվում է էլեկտրոնային փող կատեգորիան Ներկայացվում է <<էլեկտրոնային
փող>> հասկացությունը, դրա տարբեր տեսակների առանձնահատկությունները,
մեկնաբանվում այդ հասկացության սահմանումների անորոշության դաշտը և տրվում
հեղինակի մոտեցումն այդ կապակցությամբ: Ներկայացվում է նաև էլեկոտրոնային
փողերի առավելություններն ու թերություններն ավանդական փողի նկատմամբ:
Առանձին ներկայացվում է զարգացած և զարգացող որոշ տնտեսություններում
էլեկտրոնային փողերի տարածվածության աստիճանը ու մեկնաբանվում, թե ինչու
դեռևս էլեկտրոնային փողերը մեծ տարածում չունեն: Առավել մանրամասն
ներկայացվել է վիրտուալ փողերի համակարգերը և դրանց մեջ առավել տարածված
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μÇÃùáÛÝ1 íÇñïáõ³É ÷áÕÇ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ï³ñ³Íí³ÍáõÃÛ³Ý 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: 

²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý »ñÏñáñ¹` §¸ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý 
³é³ÝÓ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ¦ ·ÉËáõÙ áõëáõÙÝ³ëÇñí»É »Ý 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ, ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ μ³ÝùÇÝ·Ç ¨ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³ÛÉ 
μÝáñáß ·Í»ñÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý íñ³: ºñÏñáñ¹ 
·ÉËÇ ³é³çÇÝ Ñ³ïí³ÍáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ¨ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
μ³ÝùÇÝ·Ç ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý 
íñ³: Ø³ëÝ³íáñ³å»ë, IS-LM Ùá¹»ÉÇ ÙÇçáóáí ¹Çï³ñÏíáõÙ ¿ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
μ³ÝùÇÝ·Ç ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý íñ³: ²ÛÝáõÑ»ï¨, 
Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏãÇ íñ³, ¨ 
Ï³éáõóíáõÙ ¿ ³Û¹ ÷áË³½¹»óáõÃÛáõÝÁ μÝáõÃ³·ñáÕ ·áñÍáÝ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·ª »ÉÝ»Éáí 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ ÃáÕ³ñÏáÕ ÇÝëïÇïáõïÝ»ñÇ ï»ë³ÏÝ»ñÇó: ¸ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ å³ñ½³·áõÛÝ ï»ë³Ï³Ý Ùá¹»É, 
áñÁ μÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇ ·áñÍáÕáõÃÛ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ: ºñÏñáñ¹ ·ÉËÇ »ñÏñáñ¹ Ñ³ïí³ÍáõÙ 
Ñ»ÕÇÝ³ÏÇ ÏáÕÙÇó Ý³¨ ³Ý¹ñ³¹³ñÓ ¿ Ï³ï³ñíáõÙ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý íñ³ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛ³Ý í»ñ³μ»ñÛ³É 
ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛáõÝáõÙ ï³ñ³Íí³Í Ùáï»óáõÙÝ»ñÇÝ: ºí ³Û¹ 
Ùáï»óáõÙÝ»ñÇ ùÝÝ³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÑÇÙ³Ý íñ³ Ï³ï³ñíáõÙ »Ý áñáß³ÏÇ 
»½ñ³Ï³óáõÃÛáõÝÝ»ñ: Ø³ëÝ³íáñ³å»ë, Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ ³ÛÝ ³ÝÑñ³Å»ßï 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ, áñáÝó ¹»åùáõÙ ¿ ÙÇ³ÛÝ ÑÝ³ñ³íáñ, áñ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÝ 
³ÙμáÕçáõÃÛ³Ùμ ÷áË³ñÇÝ»Ý Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇÝ: Ü»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ Ý³¨ 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ íñ³ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¨ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ 
ã³÷³íáñ ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝù ³ñ¹»Ý áñáß³ÏÇáñ»Ý Ï»ñå³÷áË»É »Ý 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á: 

²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý »ññáñ¹` §Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ó³Ýó³ÛÇÝ 
ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ó¨³íáñáõÙÁ ¨ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ Ï»ñå³÷áËáõÙÝ»ñÁ¦ 
·ÉáõËÁ ÝíÇñí³Í ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý, 
ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý Ó¨³íáñÙ³Ý ÁÝÃ³óÇÏ ÙÇïáõÙÝ»ñÇ 
Ý»ñÏ³Û³óÙ³ÝÁ ¨ ³Û¹ Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ¨ ³ÝÏ³ÝËÇÏ 
·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ï³ñ³ÍÙ³Ý ¨ ¹ñ³Ýó Ñ³í³Ý³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ý»ñÏ³Û³óÙ³ÝÁ: 
¶ÉËÇ ³é³çÇÝ Ñ³ïí³ÍáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ 
ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñÇ áÉáñïÇ ÁÝÃ³óÇÏ ÙÇïáõÙÝ»ñÁ ¨ 
ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý Ó¨³íáñÙ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: ²é³ÝÓÇÝ 
Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ¨ Ñ³ñ¨³Ý »ñÏñÝ»ñáõÙ 
ó³Ýó³ÛÇÝ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý Ó¨³íáñÙ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÝª û·ïí»Éáí Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ 
îÝï»ë³Ï³Ý üáñáõÙÇ  (World Economic Forum) ÏáÕÙÇó Ñ³ßí³ñÏíáÕ Ñ³Ù³ÃíÇóª 
ó³Ýó³ÛÇÝ å³ïñ³ëïí³ÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ÃíÇó (The Networked Readiness Index): ÀÝ¹ 
áñáõÙ, Ñ»ÕÇÝ³ÏÁ Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ ³ÛÝ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍáÝÝ»ñÁ, áñáÝó Ù³ëáí 
Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝÝ ¿³Ï³Ýáñ»Ý ½ÇçáõÙ ¿ Ñ³ñ¨³Ý »ñÏñÝ»ñÇÝª 
ìñ³ëï³ÝÇÝ ¨ ²¹ñμ»ç³ÝÇÝ: Ð»ÕÇÝ³ÏÇ ÏáÕÙÇó ³Ûë Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ 
¿ Ý³¨ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó ó³Ýó³ÛÇÝ 
Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý Ó¨³íáñÙ³Ý áõÕÕáõÃÛ³Ùμ Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ù³ÛÉ»ñÁ: ²Û¹ ù³ÛÉ»ñÇ 

                                                            
1 www.bitcoin.org  

բիթքոյն վիրտուալ փողի առանձնահատկությունները և տարածվածության
մակարդակը:

Ատենախոսության երկրորդ <<Դրամավարկային քաղաքականության
առանձահատկությունները ցանցային տնտեսությունում>> գլխում ուսումնասիրվել են
էլեկտրոնային փողերի, էլեկտրոնային բանքինգի և ցանցային տնտեսության այլ
բնորոշ գծերի ազդեցությունը դրամավարկային քաղաքականության վրա: Երկրորդ
գլխի առաջին հատվածում ներկայացվում է էլեկտրոնային փողերի և էլեկտրոնային
բանքինգի ազդեցությունը դրամավարկային հատվածի և ֆինանսական կայունության
վրա: Մասնավորապես, IS-LM մոդելի միջոցով դիտարկվում է  էլեկտրոնային
բանքինգի ազդեցությունը դրամավարկային քաղաքականության վրա: Այնուհետև,
ներկայացվում է էլեկտրոնային փողերի ազդեցությունը փողի բազմարկչի վրա, և
կառուցվում է այդ փոխազդեցությունը բնութագրող գործոնային համակարգ ելնելով
էլեկտրոնային փող թողարկող ինստիտուտների տեսակներից: Դրամավարկային
քաղաքականության տեսանկյունից ներկայացվում է պարզագույն տեսական մոդել,
որը բնութագրում է ֆինանսական շուկաների գործողության մեխանիզմն
էլեկտրոնային փողերի պայմաններում: Երկրորդ գլխի երկրորդ հատվածում
հեղինակի կողմից նաև անդրադարձ է կատարվում դրամավարկային
քաղաքականության վրա էլեկտրոնային փողերի ազդեցության վերաբերյալ
տնտեսագիտական գրականությունում տարածված մոտեցումներին: Եվ այդ
մոտեցումների քննական վերլուծության հիման վրա կատարվում են որոշակի
եզրակացություններ: Մասնավորապես, ներկայացվում է այն անհրաժեշտ
պայմանները, որոնց դեպքում է միայն հնարավոր, որ էլեկտրոնային փողերն
ամբողջությամբ փոխարինեն կանխիկ փողին: Ներկայացվում է նաև
դրամավարկային հատվածի վրա ցանցային տնտեսության և էլեկտրոնային փողերի
չափավոր ազդեցությունները, որոնք արդեն որոշակիորեն կերպափոխել են
դրամավարկային համակարգը:

Ատենախոսության երրորդ՝ <<Հայաստանի Հանրապետությունում ցանցային
տնտեսության ձևավորումը և դրամավարկային հատվածի կերպափոխումները>>
գլուխը նվիրված է Հայաստանի Հանրապետությունում ցանցային տնտեսության,
տեղեկատվական հասարակության ձևավորման ընթացիկ միտումների
ներկայացմանը և այդ համատեքստում էլեկտրոնային փողերի և անկանխիկ
գործարքների տարածման և դրանց հավանական ազդեցությունների ներկայացմանը:
Գլխի առաջին հատվածում ներկայացվում է Հայաստանի Հանրապետությունում
տեղեկատվական տեխնոլոգիաների ոլորտի ընթացիկ միտումները և
տեղեկատվական հասարակության ձևավորման մակարդակը: Առանձին
ներկայացվում է Հայաստանի Հանրապետությունում և հարևան երկրներում
ցանցային հասարակության ձևավորման մակարդակն օգտվելով Համաշխարհային
Տնտեսական Ֆորումի (World Economic Forum) կողմից հաշվարկվող համաթվից
ցանցային պատրաստվածության համաթվից (The Networked Readiness Index)= Ընդ
որում, հեղինակը ներկայացնում է այն հիմնական գործոնները, որոնց մասով
Հայաստանի Հանրապետությունն էականորեն զիջում է հարևան երկրներին
Վրաստանին և Ադրբեջանին Հեղինակի կողմից այս համատեքստում ներկայացվում
է նաև Հայաստանի Հանրապետության կառավարության կողմից ցանցային
հասարակության ձևավորման ուղղությամբ իրականացվող քայլերը: Այդ քայլերի
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³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ï»Ý³ËáëáõÃÛáõÝáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ 
Ý³¨ ØÇ³íáñí³Í ²½·»ñÇ Î³½Ù³Ï»ñåáõÃÛ³Ý (Ø²Î) ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý ½³ñ·³óÙ³Ý Ñ³Ù³ÃíÇ (United Nations e-government development 
index) ¹ÇÝ³ÙÇÏ³Ý í»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ:  

¶ÉËÇ »ñÏñáñ¹ Ñ³ïí³ÍáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ 
Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ ¨ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ 
½³ñ·³óÙ³Ý ÁÝÃ³óÇÏ ÙÇïáõÙÝ»ñÁ: ²Ûë Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ Ý³¨ 
í×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, í»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇÝ 
³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ï³ñ³ÍÙ³Ý ¹ÇÝ³ÙÇÏ³Ý ¨ ³Û¹ ³×Á å³ÛÙ³Ý³íáñáÕ 
·áñÍáÝÝ»ñÁ: ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ ¹ñ³ 
Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·Ù³Ý ¹³ßïÇ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ½³ñ·³óÙ³Ý 
³éÏ³ ËáãÁÝ¹áïÝ»ñÁ ¨ ï³ñ³Íí³ÍáõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óÇÏ ÙÇïáõÙÝ»ñÁ: ²í»ÉÇÝ, 
Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ Ý³¨ ÙÇçÝ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ ³ÏÝÏ³ÉíáÕ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁª 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ßáõÏ³ÛÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ Ýáñ Ý³Ë³Ó»éÝáõÃÛáõÝÝ»ñáí: ²Ûë 
Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ Ñ»ÕÇÝ³ÏÇ ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óí»É »Ý ëáóÇáÉá·Ç³Ï³Ý Ñ³ñóáõÙÝ»ñª 
áõÕÕí³Í Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ ¨ ³ÝÏ³ÝËÇÏ 
Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý Ó¨³íáñÙ³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÇ μ³ó³Ñ³ÛïÙ³ÝÁ: ì»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
³ñ¹ÛáõÝùáõÙ Ñ»ÕÇÝ³ÏÁ ·Ý³Ñ³ïáõÙ ¿, áñ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ 
§³ÝÏ³ÝËÇÏ¦ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý2 Ó¨³íáñáõÙÁ ·ïÝíáõÙ ¿ ë³ÕÙÝ³ÛÇÝ ÷áõÉáõÙ: ²Ûë 
Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ Ñ»ÕÇÝ³ÏÇ ÏáÕÙÇó Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ 
Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·Ù³Ý ¹³ßïÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ áñáß³ÏÇ ³é³ç³ñÏÝ»ñ: 

ºññáñ¹ ·ÉËÇ í»ñçÇÝ Ñ³ïí³ÍáõÙ ´»ñ»Ýó»ÝÇ Ù»Ãá¹áí ·Ý³Ñ³ïí»É ¿ 
Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ M1 ³·ñ»·³ïÇ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇó Ï³Ëí³Í 
¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ. Ù³ëÝ³íáñ³å»ë, ·Ý³Ñ³ïí»É ¿ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÝ 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ Ù³ëÝ³íáñ ÷áÕ»ñáí ÷áË³ñÇÝ»Éáõ Ñ»ï¨³Ýùáí M1 ³·ñ»·³ïÇ 
Ýí³½Ù³Ý ³é³í»É³·áõÛÝ ã³÷Á: ºññáñ¹ ·ÉáõËÁ »½ñ³÷³ÏíáõÙ ¿ Ñ»ÕÇÝ³ÏÇ ÏáÕÙÇó 
Ý»ñÏ³Û³óí³Í ¿ÏáÝáÙ»ïñÇÏ Ùá¹»Éáí: Øá¹»ÉÇ ÙÇçáóáí ·Ý³Ñ³ïí»É ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ 
Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ (ù³ñï³ÛÇÝ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ) 
³½¹»óáõÃÛáõÝÁ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý íñ³: 

 
²îºÜ²ÊàêàôÂÚ²Ü ÐÆØÜ²Î²Ü ¸ðàôÚÂÜºðÀ 

 

1. ò³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý μÝáñáß ·Í»ñÁ, Ñ³ëÏ³óáõÃÛáõÝÁ ¨ ëÏ½μáõÝùÝ»ñÁ 

Ø»ñ Ï³ñÍÇùáí ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ»Õ³÷áËáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ Ó¨³íáñí³Í 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Á Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ¿ μÝáõÃ³·ñ»É §ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝ¦ 
Ñ³ëÏ³óáõÃÛ³Ùμ, ù³ÝÇ áñ ³ÛÝ ³é³í»É É³ÛÝ ÁÝ¹·ñÏáõÙ áõÝÇ: ØÛáõë ÏáÕÙÇó, 
ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñíáÕ ³Ûë ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ·ÉË³íáñ³å»ë 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í »Ý ó³Ýó»ñÇ ¨ ·Éáμ³É ó³ÝóÇ (Ñ³Ù³ó³ÝóÇ) Ó¨³íáñÙ³Ùμ, ÇÝãå»ë 
Ý³¨ ¹ñ³Ýáí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ó³Ýó³ÛÇÝ ³ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛ³Ý Ó¨³íáñÙ³Ùμ ¨ 
½³ñ·³óÙ³Ùμ:  

                                                            
2 Ð³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝ, áñï»Õ Ï³ÝËÇÏÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ ãÝãÇÝ »Ý, ¨ ·áñÍ³ñùÝ»ñÝ 
Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ »Ý ·ÉË³íáñ³å»ë ³ÝÏ³ÝËÇÏ »Õ³Ý³Ïáí: 

արդյունավետության գնահատման համար ատենախոսությունում ներկայացվում է
նաև Սիավորված Ազգերի Կազմակերպության (ՄԱԿ) էլեկտրոնային
կառավարության զարգացման համաթվի (United Nations e-government development
index) դինամիկան վերջին տարիների ընթացքում:

Գլխի երկրորդ հատվածում ներկայացվում է Հայաստանի
Հանրապետությունում էլեկտրոնային առևտրի և անկանխիկ գործարքների
զարգացման ընթացիկ միտումները Այս համատեքստում ներկայացվում է նաև
վճարահաշվարկային համակարգի առանձնահատկությունները, վերջին տարիներին
անկանխիկ գործարքների տարածման դինամիկան և այդ աճը պայմանավորող
գործոնները: Էլեկտրոնային փողերի տեսանկյունից ներկայացվում է դրա
կանոնակարգման դաշտի առանձնահատկությունները, համակարգի զարգացման
առկա խոչընդոտները և տարածվածության ընթացիկ միտումները: Ավելին,
ներկայացվում է նաև միջնաժամկետ հատվածում ակնկալվող փոփոխությունները
պայմանավորված շուկայի մասնակիցների նոր նախաձեռնություններով: Այս
համատեքստում հեղինակի կողմից իրականացվել են սոցիոլոգիական հարցումներ
ուղղված Հայաստանի Հանրապետությունում էլեկտրոնային առևտրի և անկանխիկ
հասարակության ձևավորման միտումների բացահայտմանը Վերլուծությունների
արդյունքում հեղինակը գնահատում է, որ Հայաստանի Հանրապետությունում
<<անկանխիկ>> հասարակության ձևավորումը գտնվում է սաղմնային փուլում: Այս
համատեքստում հեղինակի կողմից ներկայացվում են էլեկտրոնային փողերի
կանոնակարգման դաշտի փոփոխությունների որոշակի առաջարկներ:

Երրորդ գլխի վերջին հատվածում Բերենցենի մեթոդով գնահատվել է
Հայաստանի Հանրապետությունում MI ագրեգատի կանխիկ փողից կախված
էլաստիկության աստիճանը. մասնավորապես, գնահատվել է կանխիկ փողն
էլեկտրոնային մասնավոր փողերով փոխարինելու հետևանքով м1 ագրեգատի
նվազման առավելագույն չափը: Երրորդ գլուխը եզրափակվում է հեղինակի կողմից
ներկայացված էկոնոմետրիկ մոդելով: Մոդելի միջոցով գնահատվել է Հայաստանի
Հանրապետությունում անկանխիկ գործարքների (քարտային գործարքների)
ազդեցությունը կանխիկ փողի նկատմամբ պահանջարկի փոփոխության վրա:

ԱՏԵՆԱԽՈՍՈՒԹՅԱՆ ՀԻՄՆԱԿԱՆ ԴՐՈՒՅԹՆԵՐԸ

1.Ցանցային տնտեսության բնորոշ գծերը, հասկացությունը և սկզբունքները

Մեր կարծիքով տեղեկատվական հեղափոխության արդյունքում
համակարգը նպատակահարմար է բնութագրել <<ցանցային
հասկացությամբ, քանի որ այն առավել լայն ընդգրկում ունի:
տնտեսությունում արձանագրվող այս փոփոխությունները
պայմանավորված են ցանցերի և գլոբալ ցանցի (համացանցի)
նաև դրանով պայմանավորված ցանցային արդյունաբերության
զարգացմամբ:

ձևավորված
տնտեսություն>>
Մյուս կողմից,
գլխավորապես

ձևավորմամբ, ինչպես
ձևավորմամբ և

2 Հասարակություն, որտեղ կանխիկի օգտագործման ծավալները չնչին են, և գործարքներն
իրականացվում են գլխավորապես անկանխիկ եղանակով
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²é³ÝÓÝ³óí»É »Ý ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ñ»ï¨Û³É ÑÇÙÝ³Ï³Ý μÝáõÃ³·ñÇã 
ÏáÕÙ»ñÁ՝ 

 îÐî ÑÇÙÝ³ñ³ñ ¹»ñÁ, 
 ÐáñÇ½áÝ³Ï³Ý Ïááñ¹ÇÝ³óÇ³Ý, 
 îÝï»ëáõÃÛ³Ý μ³óáõÃÛáõÝÁ, 
 Øñó³ÏóáõÃÛáõÝÁ ¨ Ñ³Ù³·áñÍ³ÏóáõÃÛáõÝÁ, 
 Ð³Ù»Ù³ï³Ï³Ý μ³ñÓñ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ, 
 Üí³½áÕ ·áñÍ³ñù³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÁ:  

²ÛëåÇëáí, Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý í»ñáÝßÛ³É μÝáõÃ³·ñÇã 
³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ·ïÝáõÙ »Ýù, áñ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ 
ë³ÑÙ³Ý»É Ñ»ï¨Û³É Ï»ñå. ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ ó³Ýó»ñÇ ¨ ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý ¨ 
Ñ»é³Ñ³Õáñ¹³ÏóáõÃÛ³Ý ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñÇ íñ³ ÑÇÙÝí³Í ïÝï»ë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ· ¿, 
áñï»Õ ·áñÍáõÙ ¿ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ ÙÇç¨ ÑáñÇ½áÝ³Ï³Ý Ïááñ¹ÇÝ³óÇ³ÛÇ 
μ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³Ï՝ ³å³Ñáí»Éáí ïÝï»ëáõÃÛ³Ý μ³óí³ÍáõÃÛáõÝ, Ýí³½áÕ 
·áñÍ³ñù³ÛÇÝ Í³Ëë»ñ ¨  é»ëáõñëÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï μ³ßËáõÙ: 

ò³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÝ Çñ»Ýó 
í³ñù³·ÍáõÙ ³é³çÝáñ¹íáõÙ »Ý Ýáñ ¨ Ó¨³÷áËí³Í ëÏ½μáõÝùÝ»ñáí, áñáÝóáõÙ Ï³ñáÕ 
»Ýù ³é³ÝÓÝ³óÝ»É Ñ»ï¨Û³É ãáñëÁ` 

 ³½³ïáõÃÛáõÝ ¨ μ³óí³ÍáõÃÛáõÝ, 
 Ñ³í³ë³ñáõÃÛáõÝ, 
 ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ ³½³ï ÷áË³ÝóáõÙÁ (ÏÇëáõÙÁ), 
 ·Éáμ³É³óáõÙÁ: 

²Ûë Ýáñ ëÏμáõÝùÝ»ñÝ ÇÝã-áñ ³éáõÙáí ³ñ¹»Ý Çñ»Ýó áñáß³ÏÇ ³ñï³óáÉáõÙÝ»ñÝ 
»Ý ·ï»É ýÇÝ³Ýë³¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ñ³μ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ: ¸ñ³ í³é 
³å³óáõÛóÝ»ñÇó ¿ ³ÛÝ, áñ Ñ³Ù³ó³ÝóáõÙ ³ñ¹»Ý ï³ñ³Íí»É »Ý ÙÇ ß³ñù Ñ³ñÃ³ÏÝ»ñ, 
áñï»Õ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý É³ÛÝ ß»ñï»ñÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý, ³é³Ýó 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçÝáñ¹Ý»ñÇ Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛ³Ý, Çñ³Ï³Ý³óÝ»É í³ñÏ³ÛÇÝ ¨ 
Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝ: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ ³í³Ý¹³Ï³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçÝáñ¹ 
ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¹»ñ³Ï³ï³ñáõÙÁ Ýí³½áõÙ ¿: ê³ Ñ»Ýó §μ³óí³ÍáõÃÛ³Ý¦, 
§Ñ³í³ë³ñáõÃÛ³Ý¦ ¨ §·Éáμ³É³óÙ³Ý¦ ëÏ½μáõÝùÝ»ñÇ ³ñï³óáÉáõÙÝ ¿:  

 

2. ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ¿áõÃÛáõÝ ¨ ï³ñ³Íí³ÍáõÃÛáõÝÁ 

 Ø»ñ Ï³ñÍÇùáí ïÝï»ë³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛáõÝáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ 
í»ñ³μ»ñÛ³É ï»ñÙÇÝ³μ³ÝáõÃÛ³Ý ¨ ë³ÑÙ³ÝáõÙÝ»ñÇ ³ÝáñáßáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ 
μ³í³Ï³ÝÇÝ μ³ñÓñ ¿:  

 ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³ï»·áñÇ³ÛÇ ë³ÑÙ³ÝÙ³Ý μ³ñ¹áõÃÛáõÝÁ 
Ï³Û³ÝáõÙ ¿ Ýñ³ÝáõÙ, áñ ³ÛÝ Ï³Ëí³Í ¿ ÇÝãå»ë ï»ËÝáÉá·Ç³Ï³Ý ³ñ³· 
½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇó, ³ÛÝå»ë ¿É ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ï³ñμ»ñ 
Ñ³ïÏ³ÝÇßÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇó: ²Ûë ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ã»½áù 
ë³ÑÙ³ÝáõÙ ï³Éáõ Ýå³ï³ÏÇó »ÉÝ»Éáíª ·ïÝáõÙ »Ýù, áñ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ Ï³ñ»ÉÇ 
¿ ë³ÑÙ³Ý»É Ñ»ï¨Û³É Ï»ñå. §¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ ë³ñù³íáñÙ³Ý, Íñ³·ñ³ÛÇÝ 
³å³Ñáíí³ÍáõÃÛ³Ý Ï³Ù áñáß³ÏÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç íñ³ ÑÇÙÝí³Í ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
í×³ñÙ³Ý ÙÇçáó ¿, áñï»Õ í×³ñáõÙÝ»ñÝ Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ »Ý ¿É»ÏïñáÙ³·ÝÇë³Ï³Ý 
ÏñÇãÝ»ñáõÙ å³ÑíáÕ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý ÷áË³ÝóÙ³Ùμ¦: 

Առանձնացվել են ցանցային տնտեսության հետևյալ հիմնական բնութագրիչ
կողմերը

-- SՀՏ հիմնարար դերը,
Հորիզոնական կոորդինացիան,
Տնտեսության բացությունը,
Մրցակցությունը և համագործակցությունը,
Համեմատական բարձր արդյունավետությունը,
Նվազող գործարքային ծախսերը:

Այսպիսով, հաշվի առնելով ցանցային տնտեսության վերոնշյալ բնութագրիչ
առանձնահատկությունները, գտնում ենք, որ ցանցային տնտեսությունը կարելի է
սահմանել հետևյալ կերպ. ցանցային տնտեսությունը ցանցերի և տեղեկատվական և
հեռահաղորդակցության տեխնոլոգիաների վրա հիմնված տնտեսական համակարգ է,
որտեղ գործում է տնտեսավարող սուբյեկտների միջև հորիզոնական կոորդինացիայի
բարձր մակարդակ՝ ապահովելով տնտեսության բացվածություն, նվազող
գործարքային ծախսեր և ռեսուրսների արդյունավետ բաշխում:

Ցանցային տնտեսությունում տնտեսավարող սուբյեկտներն իրենց
վարքագծում առաջնորդվում են նոր և ձևափոխված սկզբունքներով, որոնցում կարող
ենք առանձնացնել հետևյալ չորսը

-- ազատություն և բացվածություն,
-- հավասարություն,
-- արդյունքների ազատ փոխանցումը (կիսումը),

գլոբալացումը:
Այս նոր սկբունքներն ինչ-որ առումով արդեն իրենց որոշակի արտացոլումներն

են գտել ֆինանսադրամավարկային հարաբերություններում: Դրա վառ
ապացույցներից է այն, որ համացանցում արդեն տարածվել են մի շարք հարթակներ,
որտեղ հասարակության լայն շերտերը հնարավորություն ունեն, առանց
ֆինանսական միջնորդների մասնակցության, իրականացնել վարկային և
ներդրումային գործունեություն: Արդյունքում ավանդական ֆինանսական միջնորդ
ընկերությունների դերակատարումը նվազում է: Սա հենց <<բացվածության>>,
<<հավասարության>> և <<գլոբալացման>> սկզբունքների արտացոլումն է:

2.Էլեկտրոնային փողերի էություն և տարածվածությունը

Մեր կարծիքով տնտեսական գրականությունում էլեկտրոնային փողի
վերաբերյալ տերմինաբանության և սահմանումների անորոշության աստիճանը
բավականին բարձր է:

Էլեկտրոնային փող տնտեսական կատեգորիայի սահմանման բարդությունը
կայանում է նրանում, որ այն կախված է ինչպես տեխնոլոգիական արագ
զարգացումներից, այնպես էլ էլեկտրոնային փողերի տնտեսական տարբեր
հատկանիշների փոփոխություններից: Այս փոփոխությունների նկատմամբ չեզոք
սահմանում տալու նպատակից ելնելով՝ գտնում ենք, որ էլեկտրոնային փողերը կարելի
է սահմանել հետևյալ կերպ. <<Էլեկտրոնային փողը սարքավորման, ծրագրային
ապահովվածության կամ որոշակի համակարգի վրա հիմնված էլեկտրոնային
վճարման միջոց է, որտեղ վճարումներն իրականացվում են էլեկտրոմագնիսական
կրիչներում պահվող տեղեկատվության փոխանցմամբ>>:

8
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Ø»ñ Ï³ñÍÇùáí ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÝ áõÝ»Ý áñáß³ÏÇ ³é³í»ÉáõÃÛáõÝÝ»ñ ¨ 
Ã»ñáõÃÛáõÝÝ»ñ ³í³Ý¹³Ï³Ý ÷áÕ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ: 

²é³í»ÉáõÃÛáõÝÝ»ñÝ »Ýª 
 êå³éáÕÝ»ñÇ Ñ³ñÙ³ñ³í»ïáõÃÛáõÝ: ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÝ ³é³í»É Ñ³ñÙ³ñ ¿ 

ëå³éáÕÝ»ñÇ ÏÇñ³éÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó, ù³ÝÇ áñ, ³é³çÇÝ, ³ÛÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ 
ï³ÉÇë  ¹ñ³Ù³å³Ý³ÏáõÙ ãå³Ñ»É Ëáßáñ ·áõÙ³ñÝ»ñ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý 
Ñ³Ù³ñ: ºñÏñáñ¹,  ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë íÇñïáõ³É ÷áÕ»ñÁ, 
Ñ³ñÙ³ñ »Ý ÙÇÏñá í×³ñáõÙÝ»ñÇ Çñ³Ï³ÝóÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: 

 ÂáÕ³ñÏáÕÝ»ñÇ Ñ³ñÙ³ñ³í»ïáõÃÛáõÝ: ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ÃáÕ³ñÏáõÙÁ 
Ï³ñ¨áñ ³é³í»ÉáõÃÛáõÝ ¿ Ý³¨ ÃáÕ³ñÏáÕÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: ºÝÃ³¹ñíáõÙ ¿, áñ 
¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ ·áñÍ³ñÏÙ³Ý ¨ å³Ñå³ÝÙ³Ý Í³Ëë»ñÝ 
³í»ÉÇ ùÇã »Ý ³í³Ý¹³Ï³Ý í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ï: 

Â»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÝ »Ýª 

 ¶áñÍ³ñùÝ»ñÇ ·³ÕïÝÇáõÃÛáõÝ: Î³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ÙÇçáóáí Çñ³Ï³Ý³óíáÕ 
·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ¹»åùáõÙ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÁ áñ¨¿ Ï»ñå ã»Ý Ñ³ßí³éíáõÙ: Æ 
ï³ñμ»ñáõÃÛáõÝ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ՝ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ¹»åùáõÙ ·áñÍ³ñùÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÝ 
³é³í»É Ñ³ë³Ý»ÉÇ »Ý »ññáñ¹ ÏáÕÙ»ñÇÝ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë՝ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ 
ÃáÕ³ñÏáÕÝ»ñÇÝ, áñáÝù Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ »Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ñ»ï Ï³åí³Í 
í×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ ·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, Ý»ñÏ³ÛáõÙë 
ÏñÇåïá·ñ³ýÇ³ÛÇ ½³ñ·³óÙ³ÝÁ ½áõ·ÁÝÃ³ó ÑÝ³ñ³íáñ ¿ ëï»ÕÍíÇ ÙÇ Çñ³íÇ×³Ï, 
»ñμ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÝ áõÝ»Ý³Ý ·³ÕïÝÇáõÃÛ³Ý ÙÇ¨ÝáõÛÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: ²Ûëï»Õ 
Ù»Í Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝ áõÝÇ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ¹³ßïÁ: 

 ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ ¹»é¨ë ã»Ý Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ûñ»Ýùáí ë³ÑÙ³Ýí³Í 
å»ï³Ï³Ý í×³ñ³ÙÇçáóÝ»ñ: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ ãáõÝ»Ý 
Ñ³ÙÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í×³ñ³ÙÇçáóÇ Ï³ñ·³íÇ×³Ï: Àëï ¿áõÃÛ³Ý, ë³ ÝáõÛÝå»ë 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ¹³ßïÇ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝ ¿: 

 
 
3. ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ μ³ÝùÇÝ·Ç ¨ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÁ 

². ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ μ³ÝùÇÝ·Ç ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý íñ³ 

¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ μ³ÝùÇÝ·Ý ÁÝ¹·ñÏáõÝ Ñ³ëÏ³óáõÃÛáõÝ ¿, áñÁ É³ÛÝ ÇÙ³ëïáí 
Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿ §³í³Ý¹³Ï³Ý¦ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ (³í³Ý¹Ý»ñÇ 
Ý»ñ·ñ³ííáõÙ, í³ñÏ»ñÇ ïñ³Ù³¹ñáõÙ ¨ í×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ) 
Ù³ïáõóáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ »Õ³Ý³Ïáí (Ñ»é³ËáëÝ»ñÇ ÙÇçáóáí, ³íïáÙ³ï ·³ÝÓÙ³Ý 
Ù»ù»Ý³Ý»ñÇ ¨ ³ÛÉÝ)3: 

Ä³Ù³Ý³Ï³ÏÇó å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ Ó¨³íáñí³Í ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ μ³ÝùÇÝ·Ç 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ýáñ³ñ³ñáõÃÛáõÝÁ Ý³ËÏÇÝ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ñ³Ù»Ù³ï Ï³Û³ÝáõÙ ¿ 
Ýñ³ÝáõÙ, áñ ³ÛÅÙ μ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý ·áñÍ³ñù³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÝ 

                                                            
3 Connel Fullenkamp and Saleh M. Nsouli, “Six Puzzles in Electronic Money and Banking”, IMF 
Woorking paper, WP/04.19, 2004Ã. ¿ç 7 

Մեր կարծիքով էլեկտրոնային փողերն ունեն որոշակի առավելություններ և
թերություններ ավանդական փողերի նկատմամբ

Առավելություններն են՝
- Սպառողների հարմարավետություն: Էլեկտրոնային փողն առավել հարմար է

սպառողների կիրառման տեսանկյունից, քանի որ, առաջին, այն հնարավորություն է
տալիս դրամապանակում չպահել խոշոր գումարներ գործարքների իրականացման
համար: Երկրորդ, էլեկտրոնային փողերը, մասնավորապես վիրտուալ փողերը,
հարմար են միկրո վճարումների իրականցման համար:

- Թողարկողների հարմարավետություն Էլեկտրոնային փողերի թողարկումը
կարևոր առավելություն է նաև թողարկողների համար: Ենթադրվում է, որ
Էլեկտրոնային վճարային համակարգերի գործարկման և պահպանման ծախսերն
ավելի քիչ են ավանդական վճարային համակարգերի համեմատ:

Թերություններն են՝

- Գործարքների Կանխիկ փողի միջոցով իրականացվող
գործարքների դեպքում տվյալները որևէ կերպ չեն հաշվառվում: Ի
տարբերություն կանխիկ էլեկտրոնային փողի դեպքում գործարքի տվյալներն
առավել հասանելի են կողմերին, մասնավորապես էլեկտրոնային փող
թողարկողներին, որոնք իրականացնում են գործարքների հետ կապված
վճարահաշվարկային գործողությունները: Այնուամենայնիվ, ներկայումս
կրիպտոգրաֆիայի զարգացմանը զուգընթաց հնարավոր է ստեղծվի մի իրավիճակ,
երբ էլեկտրոնային փողերն ունենան գաղտնիության միևնույն մակարդակը Այստեղ
մեծ կարևորություն ունի էլեկտրոնային փողերի կարգավորման դաշտը:

- Էլեկտրոնային փողերը դեռևս չեն հանդիսանում օրենքով սահմանված
պետական վճարամիջոցներ: Արդյունքում էլեկտրոնային փողերը չունեն
համընդհանուր վճարամիջոցի կարգավիճակ: Ըստ էության, սա նույնպես
էլեկտրոնային փողերի դաշտի առանձնահատկություն է:

գաղտնիություն:
գործարքների
փողի
երրորդ

կարգավորման

3.Էլեկտրոնային բանքինգի և էլեկտրոնային փողերի հետևանքները

Ա. Էլեկտրոնային բանքինգի ազդեցությունը դրամավարկային
քաղաքականության վրա

Էլեկտրոնային բանքինգն ընդգրկուն հասկացություն է, որը լայն իմաստով
նշանակում է <<ավանդական>> բանկային ծառայությունների (ավանդների
ներգրավվում, վարկերի տրամադրում և վճարահաշվարկային ծառայություններ)
մատուցում էլեկտրոնային եղանակով (հեռախոսների միջոցով, ավտոմատ գանձման
մեքենաների և այլն)3:

Ժամանակակից պայմաններում ձևավորված էլեկտրոնային բանքինգի
հիմնական նորարարությունը նախկին բանկային համակարգի համեմատ կայանում է
նրանում, որ այժմ բանկային գործարքների իրականացման գործարքային ծախսերն

3 Connel Fullenkamp and Saleh м. Nsouli, Puzzles in Electronic Money and Banking IMF
Woorking paper, WP/04.19, 2004թ. էջ 7
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¿³Ï³Ýáñ»Ý Ýí³½»É »Ý: Ø³ëÝ³íáñ³å»ë, Ù»ñ ÏáÕÙÇó ³é³ÝÓÝ³óí»É »Ý Ñ»ï¨Û³É 
Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÁª 

1. öáÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ³ÝÏáõÙ; 
2. öáÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ՝ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇó Ï³Ëí³Í 

¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý ³×: 
²Ûë ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ýù 

³ñï³óáÉ»É IS-LM Ùá¹»ÉÇ ÙÇçáóáí /ï»°ë ·Í³å³ïÏ»ñ 1/: 
öáÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³íïáÝáÙ ³ÝÏáõÙÁ Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ LM ÏáñÇ ³ç-Ý»ñù¨ 

ï»Õ³ß³ñÅÇ: ºÏ³ÙïÇ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ Ý³ËÏÇÝÇ Ñ³Ù»Ù³ï ³í»ÉÇ ùÇã 
÷áÕ ¿ å³Ñ³ÝçíáõÙ, áõëïÇ Ñ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÁ ÏÉÇÝÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ³í»ÉÇ 
ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ: ØÛáõë ÏáÕÙÇó, ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ՝ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇó Ï³Ëí³Í 
¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý ³×Á Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ LM 
ÏáñÇ Ã»ùáõÃÛ³Ý ÷á÷áËáõÃÛ³Ý: 
²ñ¹ÛáõÝùáõÙ LM ÏáñÁ ¹³éÝáõÙ ¿ ³í»ÉÇ 
Ñ³ñÃ: ²ÛëåÇëáí, ·Í³å³ïÏ»ñáõÙ LM 
ÏáñÁ  LM1  ¹ÇñùÇó ï»Õ³ß³ñÅíáõÙ ¿ 
LM2 ¹Çñù: ²Ûë ÷á÷áËáõÃÛ³Ùμ Ýáñ 
Ñ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÁ Ó¨³íáñíáõÙ ¿ 
³í»ÉÇ Ù»Í »Ï³ÙïÇ ¨ ³í»ÉÇ ó³Íñ 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ: 
²Ûëï»Õ Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ Ñ³ñó³¹ñáõÙÝ 
³ÛÝ ¿, Ã» áñù³Ýáí ¿ ÏáñÁ 
ï»Õ³ß³ñÅíáõÙ Ý»ñù¨ ¨ áñù³Ýáí 
÷áËáõÙ Çñ Ã»ùáõÃÛáõÝÁ: 

²ÛëåÇëáí, ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 
í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛáõÝÁ ¨ ³ÝÏ³ËáõÃÛáõÝÝ 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ μ³ÝùÇÝ·Ç ï³ñ³ÍÙ³Ùμ 
ãÇ í»ñ³óí»É, ³ÛÉ ÁÝ¹³Ù»ÝÁ ÷á÷áËí»É 
¨ ÷á÷áËí»Éáõ »Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý áñáß³ÏÇ Ý³Ë³å³ÛÙ³ÝÝ»ñ:  

 
 
´. ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ñÙ³Ý å³ñ½»óí³Í Ùá¹»ÉÝ»ñ 
 
¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ï³ñ³ÍÙ³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ÉÇÝ»É 

ï³ñ³ï»ë³Ï: ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ï³ñ³ÍÙ³Ùμ ³ÏÝÏ³ÉíáÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÝ »Ýª 

 Ï÷á÷áËíÇ ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏãÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ, 
 ÏÙ»Í³Ý³ ÷áÕÇ ßñç³åïáõÛïÇ ³ñ³·áõÃÛáõÝÁ, 
 ÏÃáõÉ³Ý³ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ½³Ý·í³ÍÇ 

íñ³, ¨ ÏÝí³½»Ý Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïáÏáë³¹ñáõÛù³ÛÇÝ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý 
ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, 

  ÏÝí³½Ç Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏ»ñÇ Ñ³ßí»ÏßéÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁª 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ÇÝãå»ë ë»ÝÛáñ³Å³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³ÝÏÙ³Ùμ, ³ÛÝå»ë ¿É 
å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ýí³½Ù³Ùμ: 

 
 

¶Í³å³ïÏ»ñ 1 
¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ μ³ÝùÇÝ·Ç 

³½¹»óáõÃÛáõÝÁ 

Y 1 Y 2

r 2

r 1

IS

LM1

Y

r

LM2

էականորեն նվազել են: Մասնավորապես, մեր կողմից առանձնացվել են հետևյալ
հետևանքները

1. ոողի նկատմամբ պահանջարկի երկարաժամկետ անկում;
2. ոողի նկատմամբ պահանջարկի տոկոսադրույքից կախված

էլաստիկության աճ:
Այս փոփոխությունների մակրոտնտեսական հետևանքները կարող ենք

արտացոլել IS-LM մոդելի միջոցով /տե՛ս գծապատկեր 1/:
Փողի պահանջարկի ավտոնոմ անկումը հանգեցնում է LM կորի աջ-ներքև

տեղաշարժի: Եկամտի յուրաքանչյուր մակարդակում նախկինի համեմատ ավելի քիչ
փող է պահանջվում, ուստի հավասարակշռությունը կլինի տոկոսադրույքի ավելի
ցածր մակարդակում: Մյուս կողմից, փողի պահանջարկի տոկոսադրույքից կախված
էլաստիկության աճը հանգեցնում է LM
կորի թեքության փոփոխության: Գծապատկեր 1
Արդյունքում LM կորը դառնում է ավելի Էլեկտրոնային բանքինգի
հարթ: Այսպիսով գծապատկերում LM ազդեցությունը
կորը LMI դիրքից տեղաշարժվում է

LM1LM2 դիրք: Այս փոփոխությամբ նոր Lм,

հավասարակշռությունը ձևավորվում է
ավելի մեծ եկամտի և ավելի ցածր
տոկոսադրույքի պայմաններում:

--Այստեղ կարևորագույն հարցադրումն
այն է, թե որքանով է կորը
տեղաշարժվում ներքև և որքանով
փոխում իր թեքությունը:

Այսպիսով, դրամավարկային
վերահսկողությունը և անկախությունն
էլեկտրոնային բանքինգի տարածմամբ
չի վերացվել, այլ ընդամենը փոփոխվել
և փոփոխվելու են դրամավարկային
քաղաքականության որոշակի նախապայմաններ:

Բ. Էլեկտրոնային փողերի

Էլեկտրոնային փողերի տարածման հետևանքները կարող են լինել
տարատեսակ: Էլեկտրոնային փողի տարածմամբ ակնկալվող հիմնական
փոփոխություններն են

կփոփոխվի փողի բազմարկչի մեծությունը,
կմեծանա փողի շրջապտույտի արագությունը,
կթուլանա կենտրոնական բանկերի ազդեցությունը դրամական զանգվածի

վրա, և կնվազեն կենտրոնական բանկերի կողմից տոկոսադրույքային կարգավորման
հնարավորությունները,

-- կնվազի կենտրոնական բանկերի հաշվեկշռի մեծությունը
պայմանավորված ինչպես սենյորաժային եկամուտների անկմամբ, այնպես էլ
պահուստների մեծությունների նվազմամբ:
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öáÕÇ μ³½Ù³ñÏãÇ Ùá¹»ÉÇ å³ñ½»óí³Í Ï»ñå³÷áËáõÙ.  
 

Øá¹»ÉáõÙ ¹Çï³ñÏí³Í ¿ ÷áÕÇ ÙÇ³ÛÝ M1 ³·ñ»·³ïÁ (Ï³ÝËÇÏ ÷áÕ ¨ 
³í³Ý¹Ý»ñ): Üß³Ý³Ï»Ýù ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ M1, Ï³ÝËÇÏ 
÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ՝ C ¨ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ՝ D: 

¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ μ³ó³Ï³ÛáõÃÛ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ³ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ `  

(1) M1 = C + D   

Üß³Ý³Ï»Ýù c ¨ d  ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ÷áÕÇ Ù»ç Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³μ³ñ Ï³ÝËÇÏ 
÷áÕÇ ¨ ³í³Ý¹³Ý»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ: ²ÛëåÇëáí՝ 

(2) c + d = 1   

 ²é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÁ Ýß³Ý³Ï»Ýù αD-
áí: Ð»ï¨³μ³ñ, å³ÑáõëïÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ (R) Ñ³í³ë³ñ ÏÉÇÝÇ՝ 

(3) R = α D x D = α D x d x M1 = α D x (1-c) x M1             

ºÃ» Ýß³Ý³Ï»Ýù ÷áÕÇ μ³½³Ý H-áí, ³å³ Ïëï³óíÇ, áñ՝ 

(4) H = C + R = c x M1 + α D x (1-c) x M1 = M1 x [c + α D x (1-c)]    

 Ð»ï¨³μ³ñ, ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏÇãÁ (B) Ñ³í³ë³ñ ÏÉÇÝÇ՝ 

(5) B = H / M1 = M1 x [c + α D x (1-c)] / M1 = c + α D x (1-c) 
      

 
³. ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ ÃáÕ³ñÏíáõÙ »Ý μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó:  
 
´³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ÃáÕ³ñÏíáÕ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ Ï¹Çï³ñÏ»Ýù áñå»ë 

³í³Ý¹Ç Ñ³ïáõÏ ï»ë³Ï, áñáÝó ÝÏ³ïÙ³Ùμ ëå³éáÕÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ »Ý 
å³Ñ³Ýç³ñÏ: Àëï ¿áõÃÛ³Ý, ëå³éáÕÝ»ñÁ å»ïù ¿ Ññ³Å³ñí»Ý Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇó ¨ 
Çñ»Ýó ³í³Ý¹³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñÇó áñáß³ÏÇ ·áõÙ³ñÝ»ñ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ Ó»éù μ»ñ»Éáõ 
Ñ³Ù³ñ: ØÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï, ù³ÝÇ áñ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ ¹³éÝáõÙ ¿ ³í³Ý¹Ç 
Ñ³ïáõÏ ï»ë³Ï, ³å³ å»ïù ¿ »ÝÃ³¹ñ»É, áñ Ïë³ÑÙ³ÝíÇ áñáß³ÏÇ 
å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇí í»ñçÇÝÇë Ñ³Ù³ñ: Üß³Ý³Ï»Ýù ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ 
å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÁ α EM: ØÛáõë ÏáÕÙÇó, ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ, 
Ñ³Ý¹Çë³Ý³Éáí ³í³Ý¹Ç Ñ³ïáõÏ ï»ë³Ï, Ý»ñ³éíáõÙ ¿ M1 ÷áÕÇ ³·ñ»·³ïáõÙ: 

Üß³Ý³Ï»Ýù ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ EM, ÇëÏ M1 
³·ñ»·³ïáõÙ Ýñ³ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ՝ m: ²ÛëåÇëáí՝ 

(6) EM = m x M1  

ØÛáõë ÏáÕÙÇó, Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ¨ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ÏÉÇÝÇ՝  

Փողի բազմարկչի մոդելի պարզեցված կերպափոխում.

Մոդելում դիտարկված է փողի միայն ագրեգատը (կանխիկ փող և
ավանդներ): Նշանակենք ընդհանուր փողի նկատմամբ պահանջարկը MI, կանխիկ
փողի նկատմամբ պահանջարկը Сև ավանդների նկատմամբ պահանջարկը D:

Էլեկտրոնային փողերի բացակայության պայմաններում ակնհայտ է, որ

(1) MI =с+ D

Նշանակենք с և d ընդհանուր փողի մեջ համապատասխանաբար կանխիկ
փողի և ավանդաների տեսակարար կշիռը: Այսպիսով

(2) с+ d=1

Առևտրային բանկերի կողմից պահուստավորման նորմատիվը նշանակենք ap
ով Հետևաբար, պահուստների նկատմամբ պահանջարկը (R) հավասար կլինի

(3) R a D х D=ap х d х х (1-c) х

Եթե նշանակենք փողի բազան Н-ով, ապա կստացվի, որ

(4) H=C+R =сх Mi+apx (1-с) х MI =м х[+арх (1-c)]

Հետևաբար, փողի բազմարկիչը (В) հավասար կլինի՝

(5) в=н/М = Mix [с+ a D X (1-c)] / 11 =с+ х (1-c)

ա. Էլեկտրոնային փողերը թողարկվում են բանկերի կողմից:

Բանկերի
ավանդի հատուկ
պահանջարկ: Ըստ
իրենց ավանդային
համար: Միևնույն
հատուկ տեսակ,
պահուստավորման
պահուստավորման
հանդիսանալով ավանդի

Նշանակենք
ագրեգատում նրա

կողմից թողարկվող
տեսակ, որոնց
էության, սպառողները

հաշիվներից որոշակի
ժամանակ, քանի որ

ապա պետք է
նորմատիվ վերջինիս

նորմատիվը
հատուկ տեսակ,

էլեկտրոնային փողի
տեսակարար կշիռը՝ m:

էլեկտրոնային փողերը կդիտարկենք որպես
նկատմամբ սպառողները ներկայացնում են

պետք է հրաժարվեն կանխիկ փողից և
գումարներ էլեկտրոնային փող ձեռք բերելու
էլեկտրոնային փողը դառնում է ավանդի
ենթադրել, որ կսահմանվի որոշակի

համար: Նշանակենք էլեկտրոնային փողի
Մյուս կողմից, էլեկտրոնային փողը,

ներառվում է M փողի ագրեգատում:
նկատմամբ պահանջարկը ЕМ, իսկ MI

Այսպիսով

(6) ЕМ =mxM

Մյուս կողմից, կանխիկ փողի և ավանդների նկատմամբ պահանջարկը կլինի
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(7) C = c1 x M1  ¨ D = d1 x M1        

 ²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ` 

(8) c1 + d1 + m = 1     

 ´³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó å³ÑáõëïÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ÏÑ³í³ë³ñíÇ՝ 

(9) R = RD + REM = α D x D + α EM x EM   

 ÆëÏ ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏÇãÁ ÏÑ³í³ë³ñíÇ՝ 

(10) BEM = H / M1 = (c1 x M1 + α D x D + α EM x EM)/ M1 = 
= (c1 x M1 + α D x d1 x M1 + α EM x m x M1) / M1 = 
= c1 + d1 x α D + m x α EM     

 
 ²ÛëåÇëáí, μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ÃáÕ³ñÏÙ³Ý 

Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÁ ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏãÇ íñ³ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ñ³ñÏ ¿ Ñ³Ù»Ù³ï»É B-Ý ¨ 
BEM-Á: (5) ¨ (10) Ñ³í³ë³ñáõÙÝ»ñÇó ³ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ ¹ñ³Ýù Ï³ñáÕ »Ý ÉÇÝ»É ÇÝãå»ë 
Ñ³í³ë³ñ, ³ÛÝå»ë ¿É ¹ñ³ÝóÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÁ Ï³ñáÕ ¿ ÉÇÝ»É ³í»ÉÇ Ù»Í՝ Ï³Ëí³Í c1, 
d1, αD ¨ α EM ³ñÅ»ùÝ»ñÇó: 

 ºÃ» ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ¹ñ³Ï³Ý ¿ (m > 0), ³å³ 
³ÝÑñ³Å»ßï³μ³ñ Ï³Ù Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ, Ï³Ù ³í³Ý¹Ý»ñÇ, Ï³Ù »ñÏáõëÇ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÝ»ñÁ ÏÝí³½»Ý, ³ÛëÇÝùÝ՝ c1 + d1 < c + d: àõëïÇ, ¹Çï³ñÏ»Ýù »ñÏáõ 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý Çñ³íÇ×³Ï: ²é³çÇÝ, ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ¹ñ³Ï³Ý 
å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ¹ñë¨áñíáõÙ ¿ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ù³ëÝ³ÏÇ 
Ýí³½Ù³Ùμ: ºñÏñáñ¹, ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ¹ñ³Ï³Ý å³Ñ³Ýç³ñÏÁ 
¹ñë¨áñíáõÙ ¿ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ù³ëÝ³ÏÇ Ýí³½Ù³Ùμ: 

 
Æñ³íÇ×³Ï 1. c1 = c ¨ d1 < d (¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ Ó»éù ¿ μ»ñíáõÙ ³í³Ý¹Ý»ñÇ 
Ñ³ßíÇÝ) 
 
 ²Ûë ¹»åùáõÙ d1 = (1 - c1 – m) ¨ BEM-Á Ï³ñáÕ »Ýù ·ñ»É Ñ»ï¨Û³É ï»ëùáí՝ 

(11) BEM = c1 + d1 x α D + m x α EM = c1 + (1 - c1 – m) x α D + m x α EM  

²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ B ¨ BEM-Ç ï³ñμ»ñáõÃÛáõÝÁ Ï³Ëí³Í ¿ (αD - αEM) 
ï³ñμ»ñáõÃÛ³Ùμ: Ø³ëÝ³íáñ³å»ë, 

1. ºñμ μ³ÝÏ»ñÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ¨ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ íñ³ ÏÇñ³éáõÙ »Ý 
ÙÇ¨ÝáõÛÝ å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÁ, ³å³ ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏãÇ Ñ»ï áñ¨¿ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝ ï»ÕÇ ãÇ áõÝ»ÝáõÙ: 

2. ºÃ» Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÁ Ó»éù ¿ μ»ñáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ 
Ñ³ßíÇÝ, áñáÝó å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÝ ³í»ÉÇ Ù»Í ¿, ³å³ μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó 
ëï»ÕÍíáÕ ÷áÕÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ ³í»É³ÝáõÙ ¿, áñÝ ¿É Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏãÇ 
Ýí³½Ù³Ý: 

3. ºÃ» Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÁ Ó»éù ¿ μ»ñáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ 
Ñ³ßíÇÝ, áñáÝó å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÝ ³í»ÉÇ ÷áùñ ¿, ù³Ý ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 

(7) С=с1 х MI

Ակնհայտ է, որ

(8) сլ + d + m=1
--

Բանկի կողմից պահուստների նկատմամբ պահանջարկը կհավասարվի

(9) R RD + REM D + a вм х ЕМ

Իսկ փողի բազմարկիչը կհավասարվի

(10) ВЕМ =н/M =((1 х M + + a вм х EM)/MI
=((1 х MI +apxd х + о вм х m х M)/M

+ d х + m х

Այսպիսով, բանկերի կողմից էլեկտրոնային փողերի թողարկման
հետևանքները փողի բազմարկչի վրա գնահատելու համար հարկ է համեմատել В-ն և
Ввм-ը: (5) և (10) հավասարումներից ակնհայտ է, որ դրանք կարող են լինել ինչպես
հավասար, այնպես էլ դրանցից յուրաքանչյուրըկարող է լինել ավելի մեծ կախված с1,

d1, և a вм արժեքներից:
Եթե էլեկտրոնային փողի նկատմամբ պահանջարկը դրական է (m > 0), ապա

անհրաժեշտաբար կամ կանխիկ փողի, կամ ավանդների կամ երկուսի
պահանջարկները կնվազեն, այսինքն с1 + d < с + d Ուստի, դիտարկենք երկու
հիմնական իրավիճակ: Առաջին, էլեկտրոնային փողերի նկատմամբ դրական
պահանջարկը դրսևորվում է ավանդների նկատմամբ պահանջարկի մասնակի
նվազմամբ: Երկրորդ, էլեկտրոնային փողերի նկատմամբ դրական պահանջարկը
դրսևորվում է կանխիկ փողի նկատմամբ պահանջարկի մասնակի նվազմամբ:

Իրավիճակ 1. ci=chd < ժ(էլեկտրոնային փողըձեռք է բերվում ավանդների
հաշվին)

Այս դեպքում d =(--сլ m) և Ввм-ը կարող ենք գրել հետևյալ տեսքով

(11) =с + d1 х an + m х О ММ = с1 +(--c1 -- m) х m х a вм

Ակնհայտ է, որ в և Ввм-ի տարբերությունը կախված է
տարբերությամբ: Մասնավորապես,

1.Երբ բանկերն ավանդների և էլեկտրոնային փողերի վրա կիրառում են
միևնույն պահուստավորման նորմատիվը, ապա փողի բազմարկչի հետ որևէ
փոփոխություն տեղի չի ունենում:

2.Եթե հասարակությունը ձեռք է բերում էլեկտրոնային փողերն
հաշվին, որոնց պահուստավորման նորմատիվն ավելի մեծ է, ապա բանկերի
ստեղծվող փողի մեծությունն ավելանում է, որն էլ հանգեցնում է փողի
նվազման:

3.Եթե հասարակությունը ձեռք է բերում էլեկտրոնային փողերն ավանդների
հաշվին, որոնց պահուստավորման նորմատիվն ավելի փոքր է. քան էլեկտրոնային

-- авм)

ավանդների
կողմից

բազմարկչի

12
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÷áÕ»ñÇÝÁ, ³å³ μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ëï»ÕÍíáÕ ÷áÕÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ Ýí³½áõÙ ¿, áñÝ ¿É 
Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏãÇ ³×ÇÝ: 

 
Æñ³íÇ×³Ï 2. d1 = d ¨ c1 < c (¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ Ó»éù ¿ Ï³ÝËÇÏ ÙÇçáóÝ»ñÇó 
Ññ³Å³ñÙ³Ý Ñ³ßíÇÝ) 
 
 ²Ûë ¹»åùáõÙ c1 = (1 - d1 – m) ¨ BEM-Á Ï³ñáÕ »Ýù ·ñ»É Ñ»ï¨Û³É ï»ëùáí՝ 

(12) BEM = c1 + d1 x α D + m x α EM = (1 - d1 – m) + d1 x α D + m x α EM = 
= 1 – d1 x (1 - α D) – m x (1 - α EM)  

 
²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ BEM-Á ÙÇßï ÷áùñ ÏÉÇÝÇ B-Çó, »Ã» α EM<1: ²ÛÉ³å»ë, »Ã» αEM=1, 

³å³  B = BEM: (12) Ñ³í³ë³ñáõÙÇó Ï³ñáÕ »Ýù »½ñ³Ï³óÝ»É Ý³¨, áñ BEM ³×áõÙ ¿ αD-
Ç ³×Ù³ÝÁ ½áõ·ÁÝÃ³ó ¨ Ýí³½áõÙ m-Ç ³×Ù³ÝÁ ½áõ·ÁÝÃ³ó: ²ÛÉ Ï»ñå ³ë³Í՝ 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ¹ñ³Ï³Ý å³Ñ³Ýç³ñÏÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ Ï³ÝËÇÏ 
÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ Ýí³½áÕ å³Ñ³Ýç³ñÏáí: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ëï»ÕÍíáÕ 
÷áÕÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ ³í»É³ÝáõÙ ¿, áõëïÇ ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏãÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ Ýí³½áõÙ ¿:  

ì»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »ñÏáõ Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñÇ ùÝÝ³ñÏáõÙÇó ³ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ ÷áÕÇ 
μ³½Ù³ñÏÇãÁ ÏÝí³½Ç, »Ã»՝ 

1. Ð³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÁ Ññ³Å³ñíÇ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ áñáß³ÏÇ Ù³ëÝ³μ³ÅÝÇó 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ Ó»éù μ»ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ; 

2. Ð³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÝ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ Ó»éù μ»ñÇ ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ñ³ßíÇÝ, ¨ 
»Ã» ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÁ ÉÇÝÇ ³í»ÉÇ ÷áùñ, ù³Ý 
³í³Ý¹Ý»ñÇÝÁ: 

  
 μ. ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ ÃáÕ³ñÏíáõÙ »Ý Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó:  
ºñμ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÝ ÇÝùÝ ¿ ÃáÕ³ñÏáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ, ³å³ 

¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ Ý»ñ³éíáõÙ ¿ ÷áÕÇ μ³½³ÛáõÙ: Î³ñáÕ »Ýù ¹Çï³ñÏ»É Ñ»ï¨Û³É 
ï³ñμ»ñ³ÏÝ»ñÁ: ²é³çÇÝ, Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÁ Ï³ÝËÇÏ ÙÇçáóÝ»ñÁ 
ßñç³Ý³éáõÃÛáõÝÇó Ñ³ÝáõÙ ¿ ³ÙμáÕçáõÃÛ³Ùμ, ¨ »ñÏñáñ¹, Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÁ 
ÃáÕ³ñÏáõÙ ¿ ÇÝãå»ë ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ, ³ÛÝå»ë ¿É Ï³ÝËÇÏ ÷áÕ: ºñÏáõ ¹»åùáõÙ ¿É 
Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ Ñ³ñó³¹ñáõÙÁ Ýñ³ÝáõÙ ¿, Ã» ³ñ¹Ûáù ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ÃáÕ³ñÏáõÙÁ 
Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý: 

²é³çÇÝ ¹»åù. ºñμ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÝ ³ÙμáÕçáõÃÛ³Ùμ ÷áË³ñÇÝáõÙ ¿ 
Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÝ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕáí, ³å³ ëï³óíáõÙ ¿, áñ՝ 

(13) H = EM + R   ; EM = m x M1; D = d1 x M1 = (1-c-m) x M1 = (1-m) x M1 

Ð»ï¨³μ³ñ, 

(14) BCB = H / M1 = (EM + R) / M1 = (m x M1 + α D x (1-m) x M1) / M1 = 

= m + α D x (1-m) 
 

²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ »Ã» m = c, ³å³ BCB = B: ²Ûë ¹»åùáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ 
ÃáÕ³ñÏáõÙÁ ¹³éÝáõÙ ¿ ÁÝ¹³Ù»ÝÁ ï»ËÝáÉá·Ç³Ï³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝ, ¨ 
Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÁ ëÏëáõÙ ¿ Ññ³Å³ñí»É ÃÕÃ³ÛÇÝ ï»ëùáí ÷áÕÇó` Ç û·áõï 

փողերինը, ապա բանկերի կողմից ստեղծվող փողի մեծությունը նվազում է, որն էլ
հանգեցնում է փողի բազմարկչի աճին:

Իրավիճակ 2.d =dև сլ <с (էլեկտրոնային փողը ձեռք է կանխիկ միջոցներից
հրաժարման հաշվին)

Այս դեպքում с1 =(1-d -- m) և Ввм-ը կարող ենք գրելհետևյալ տեսքով

(12) ap+mx а вм=(--d -- m) + dix a D +
=1-d x(1-0D)-mx(1- о вм)

Ակնհայտ է, որ ВЕм-ը միշտ փոքր կլինի В-ից, եթե օ Eм<1: Այլապես, եթե ОЕМ=1,

ապա в ВЕМ: (12) հավասարումից կարող ենք եզրակացնել նաև որ ВЕМ աճում է
ի աճմանը զուգընթաց և նվազում m-ի աճմանը զուգընթաց: Այլ կերպ ասած
էլեկտրոնային փողի նկատմամբ դրական պահանջարկը պայմանավորված է կանխիկ
փողի նկատմամբ նվազող պահանջարկով: Արդյունքում բանկերի կողմից ստեղծվող
փողի մեծությունն ավելանում է, ուստի փողի բազմարկչի մեծությունը նվազում է:

Վերը ներկայացված երկու իրավիճակների քննարկումից ակնհայտ է, որ փողի
բազմարկիչըկնվազի, եթե

1.Հասարակությունը հրաժարվի կանխիկ փողի որոշակի մասնաբաժնից
էլեկտրոնային փող ձեռք բերելու համար:

2. Հասարակությունն էլեկտրոնային փողը ձեռք բերի ավանդների հաշվին, և
եթե էլեկտրոնային փողերի պահուստավորման նորմատիվը լինի ավելի փոքր, քան
ավանդներինը:

բ. Էլեկտրոնային փողերը թողարկվում են կենտրոնական բանկի
Երբ կենտրոնական բանկն ինքն է թողարկում էլեկտրոնային

էլեկտրոնային փողը ներառվում է փողի բազայում: Կարող ենք դիտարկել
տարբերակները: Առաջին, կենտրոնական բանկը կանխիկ
շրջանառությունից հանում է ամբողջությամբ, և երկրորդ, կենտրոնական
թողարկում է ինչպես էլեկտրոնային, այնպես էլ կանխիկ փող: Երկու
կարևորագույն հարցադրումը նրանում է, թե արդյոք էլեկտրոնային փողի
հանգեցնում է պահուստների նկատմամբ պահանջարկի փոփոխության:

Առաջին դեպք. Երբ կենտրոնական բանկն ամբողջությամբ
կանխիկ փողն էլեկտրոնային փողով, ապա ստացվում է, որ

կողմից:
փող, ապա

հետևյալ
միջոցները

բանկը
դեպքում էլ

թողարկումը

փոխարինում է

(13) R ; ММ =mx M1; D= d (1-c-m) х ML =(1-m)x MI

Հետևաբար,

(14) Всв=H/M (ЕМ+ R)/M =(mx + (1-m) x Mi
=m+ a p (11m)

Ակնհայտ է, որ եթե ո = с, ապա Всв - в: Այս դեպքում էլեկտրոնային փողի
թողարկումը դառնում է ընդամենը տեխնոլոգիական փոփոխություն, և
հասարակությունը սկսում է հրաժարվել թղթային տեսքով փողից ի օգուտ

13
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¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ: ÆëÏ ³ÛÝ ¹»åùáõÙ, »ñμ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ÃáÕ³ñÏáõÙÁ 
Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ¹ñ³ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³×ÇÝ, ³å³ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ 
Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÁ ÏÑñ³Å³ñíÇ ³í³Ý¹Ý»ñÇ áñáß³ÏÇ ·áõÙ³ñÇó, áõëïÇ m > c: ê³ 
Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ BCB > B (÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏãÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ Ï³×Ç): ÆëÏ »Ã» 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ÃáÕ³ñÏáõÙÁ Ñ³Ý·»óÝÇ ¹ñ³ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
Ýí³½Ù³ÝÁ (Ñ³Ù»Ù³ï Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ), ³í³Ý¹Ý»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ Ï³×Ç, 
¨ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏÇãÁ ÏÝí³½Ç (»Ã» m < c, ³å³ BCB < B): 

ºñÏñáñ¹ ¹»åù. ºÝÃ³¹ñ»Ýù, Ã» Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÁ ÃáÕ³ñÏáõÙ ¿ ÇÝãå»ë 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ, ³ÛÝå»ë ¿É Ï³ÝËÇÏ ÷áÕ: Îëï³óÇ, áñ՝ 

H = EM° + C° + R, áñï»Õ՝ EM° = m° x M1 ; C° = c° x M1;  
D = d° x M1 = (1 – c° – m°) x M1 

Ð»ï¨³μ³ñ, ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏÇãÁ ÏÑ³í³ë³ñíÇ՝ 

(15) H / M1 = (EM° + C° + R) / M1 = (m° x M1 + c° x M1 + α D x(1 – c° – m°) x 
M1) / M1 = (c° + m°) + α D x(1 – (c° + m°)) 

(14) ¨ (15) Ñ³í³ë³ñáõÙÝ»ñÇó ³ÏÑ³Ûï ¿, áñ »Ã» c′ + m′ = m, ³å³ ÷áÕÇ 
μ³½Ù³ñÏãÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ ³Ûë ¹»åùáõÙ ãÇ ÷á÷áËíáõÙ: ê³Ï³ÛÝ, »Ã» c′ + m′ > m, ³å³ 
÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏÇãÁ Ù»Í³ÝáõÙ ¿: ²ÛëåÇëáí, Ï³ñáÕ »Ýù »½ñ³Ï³óÝ»É, áñ 
Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ÃáÕ³ñÏáõÙÁ ÏÑ³Ý·»óÝÇ ÷áÕÇ 
μ³½Ù³ñÏãÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝ ÙÇ³ÛÝ ³ÛÝ ¹»åùáõÙ, »Ã» ¹ñ³ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ 
÷á÷áËíÇ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó ³í³Ý¹Ý»ñÇ ¨ ÷áÕÇ ÁÝïñáõÃÛ³Ý 
Ñ³Ù³Ù³ëÝáõÃÛáõÝÁ: 

 
·. ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ ÃáÕ³ñÏíáõÙ »Ý áã μ³ÝÏ³ÛÇÝ ýÇñÙ³Ý»ñÇ ÏáÕÙÇó: 
âÝ³Û³Í Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ Ù³ëÝ³íáñ áã μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ ÏáÕÙÇó 

¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ÃáÕ³ñÏáõÙÁ ï»ËÝáÉá·Ç³Ï³Ý ¨ ëå³éáÕ³Ï³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó 
ãÇ ï³ñμ»ñíáõÙ μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ÃáÕ³ñÏíáÕ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇó, ë³Ï³ÛÝ 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù³ñ ³ñÙ³ï³Ï³Ý ï³ñμ»ñáõÃÛáõÝ Ï³: 
î³ñμ»ñáõÃÛáõÝÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ Ýñ³Ýáí, áñ Ù³ëÝ³íáñ áã-μ³ÝÏ³ÛÇÝ 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ ã»Ý Ï³ñáÕ ¹Çï³ñÏí»É ³í³Ý¹Ç ï»ë³Ï: ²Ûë ¹»åùáõÙ 
Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÝ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ Ó»éù ¿ μ»ñáõÙ՝ Ññ³Å³ñí»Éáí Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇó 
Ï³Ù ³í³Ý¹Ý»ñÇó: ê³Ï³ÛÝ ³Ûëï»Õ Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ ³ÛÝ, áñ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ 
ëï³ÝáõÙ ¿ ëáíáñ³Ï³Ý ³åñ³ÝùÇ ï»ëù, ù³ÝÇ áñ »ñμ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÁ Ó»éù ¿ 
μ»ñáõÙ ³ÛÝ՝ í×³ñ»Éáí áñáß³ÏÇ ·áõÙ³ñ, ³å³ ÃáÕ³ñÏáÕ ýÇñÙ³Ý ëï³óí³Í 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ãÇ Ï³ñáÕ û·ï³·áñÍ»É í³ñÏ ïñ³Ù³¹ñ»Éáõ Ýå³ï³Ïáí (Ñ³Ï³é³Ï 
å³ñ³·³ÛáõÙ ³ÛÝ ÏÑ³Ù³ñí»ñ μ³ÝÏ): àõëïÇ, Ù³ëÝ³íáñ áã μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ 
ÏáÕÙÇó ÃáÕ³ñÏíáÕ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ ãÇ Ï³ñáÕ Ý»ñ³éí»É ÷áÕÇ M1 ³·ñ»·³ïáõÙ: 
²Ûë ¹»åùáõÙ, ³ÛÉ Ñ³í³ë³ñ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, Ù³ëÝ³íáñ Ñ³ïí³ÍÇ ÏáÕÙÇó 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ÃáÕ³ñÏáõÙÁ ÏÑ³Ý·»óÝÇ M1-Ç ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
³ÝÏÙ³Ý: 

Üß³Ý³Ï»Ýù ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ Mi, áñÁ Ñ³í³ë³ñ ¿ 
Ù³ëÝ³íáñ ÷áÕ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ, Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ¨ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñÇÝ: ²ÛëåÇëáí՝ 

(16) Mi = EM + c x M1i + d x M1i               

էլեկտրոնային փողերի: Իսկ այն դեպքում, երբ էլեկտրոնային փողի թողարկումը
հանգեցնում է դրա նկատմամբ պահանջարկի աճին, ապա արդյունքում
հասարակությունը կհրաժարվի ավանդների որոշակի գումարից, ուստի m > с: Սա
նշանակում է, որ Всв > (փողի բազմարկչի մեծությունը կաճի): Իսկ եթե
էլեկտրոնային փողի թողարկումը հանգեցնի դրա նկատմամբ պահանջարկի
նվազմանը (համեմատ կանխիկ փողի), ավանդների նկատմամբ պահանջարկը կաճի,
և արդյունքում փողի բազմարկիչը կնվազի (եթե m <с, ապա Всв< B)=

Երկրորդ դեպք Ենթադրենք, թե կենտրոնական բանկը թողարկում է ինչպես
էլեկտրոնային փող, այնպես էլ կանխիկ փող: Կստացի, որ

Н= ММ + R, որտեղ ЕМ = m՛x M1;
D=d х MI =(1-c՛ MI

Հետևաբար, փողի բազմարկիչը կհավասարվի

(15) H/M + R)/M = (m +с х + aDx(--c m) x
MI)/ MI =(+ -(((՛+ m))

(14) և (15) հավասարումներից ակհայտ է, որ եթե с
բազմարկչի մեծությունն այս դեպքում չի փոփոխվում: Սակայն,
փողի բազմարկիչը մեծանում է: Այսպիսով, կարող
կենտրոնական բանկի կողմից էլեկտրոնային փողի թողարկումը
բազմարկչի մեծության փոփոխություն միայն այն դեպքում,
փոփոխվի հասարակության կողմից ավանդների և
համամասնությունը:

եթե
ենք

եթե

+ m = m
с'+

դրա
փողի

ապա փողի
m > m, ապա

եզրակացնել, որ
կհանգեցնի փողի

արդյունքում
ընտրության

գ. Էլեկտրոնային փողերը թողարկվում են ոչ բանկային ֆիրմաներիկողմից:
Չնայած հասարակության համար մասնավոր ոչ բանկային հատվածի կողմից

էլեկտրոնային փողերի թողարկումը տեխնոլոգիական և սպառողական տեսանկյունից
չի տարբերվում բանկերի կողմից թողարկվող էլեկտրոնային փողերից, սակայն
դրամավարկային հատվածի համար արմատական տարբերություն կա:
Տարբերությունը պայմանավորված է նրանով, որ մասնավոր ոչ-բանկային
էլեկտրոնային փողերը չեն կարող դիտարկվել ավանդի տեսակ: Այս դեպքում
հասարակությունն էլեկտրոնային փողը ձեռք է բերում հրաժարվելով կանխիկ փողից
կամ ավանդներից: Սակայն այստեղ կարևորվում է այն, որ էլեկտրոնային փողը
ստանում է սովորական ապրանքի տեսք, քանի որ երբ հասարակությունը ձեռք է
բերում այն վճարելով որոշակի գումար, ապա թողարկող ֆիրման ստացված
եկամուտները չի կարող օգտագործել վարկ տրամադրելու նպատակով (հակառակ
պարագայում այն կհամարվեր բանկ): Ուստի, մասնավոր ոչ բանկային հատվածի
կողմից թողարկվող էլեկտրոնային փողը չի կարող ներառվել փողի MI ագրեգատում:
Այս դեպքում, այլ հավասար պայմաններում, մասնավոր հատվածի կողմից
էլեկտրոնային փողերի թողարկումը կհանգեցնի M1-ի նկատմամբ պահանջարկի
անկման:

Նշանակենք փողի նկատմամբ ընդհանուր պահանջարկը M, որը հավասար է
մասնավոր փողերի նկատմամբ պահանջարկի, կանխիկ փողի նկատմամբ
պահանջարկի և ավանդների նկատմամբ պահանջարկի հանրագումարին: Այսպիսով

(16) M = мм +сх Mi + dx Mi
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 ´³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ÏÉÇÝÇ՝ 

(17) Ri = d x M1i x α D = α D x (1-c) x M1i        

²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ ÷áÕÇ μ³½Ù³ñÏÇãÁ Ýí³½áõÙ ¿: Ø³ëÝ³íáñ áã μ³ÝÏ³ÛÇÝ 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ¹ñ³Ï³Ý å³Ñ³Ýç³ñÏÁ Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ H/Mi 
Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý Ýí³½Ù³ÝÁ: ºÃ» c ¨ d Ñ³ëï³ïáõÝ »Ý, ³å³ H/M1i ÝáõÛÝå»ë 
ÏÉÇÝÇ Ñ³ëï³ïáõÝ, ë³Ï³ÛÝ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ¹ñ³Ï³Ý å³Ñ³Ýç³ñÏÁ 
Ï³ñáÕ ¿ Ñ³Ý·»óÝ»É ÷áÕÇ μ³½³ÛÇ ¨ M1i Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý ÷á÷áËáõÃÛ³Ý: ²Ûë 
Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ï³Ëí³Í ¿, Ã» Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÝ ÇÝã ÙÇçáóÝ»ñáí ¿ Ó»éù 
μ»ñáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ: ²ÛÝ ¹»åùáõÙ, »ñμ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ Ó»éù ¿ μ»ñíáõÙ 
Ï³ÝËÇÏ ÙÇçáóÝ»ñáí, ³å³  H/M1i Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ýí³½áõÙ ¿: ÆëÏ Ñ³Ï³é³Ï 
å³ñ³·³ÛáõÙ, »ñμ Ï³ÝËÇÏ ÙÇçáóÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ ÙÝáõÙ »Ý Ï³ÛáõÝ, ¨ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
÷áÕÁ Ó»éù ¿ μ»ñíáõÙ ³í³Ý¹³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñáí, ³å³ H/M1i Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ 
³×áõÙ ¿: 

Ø³ëÝ³íáñ áã μ³ÝÏ³ÛÇÝ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ï³ñ³ÍÙ³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ 
Ñ³Ù³ÝÙ³Ý ¿ ³ÛÝ ¹»åù»ñÇ, »ñμ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ÷áËíáõÙ 
¿ M1 ³·ñ»·³ïÇó ¹»åÇ ³í»ÉÇ É³ÛÝ ÷áÕÇ ³·ñ»·³ïÝ»ñÇ (M2 ¨ ³ÛÉÝ): Ø³ëÝ³íáñ áã 
μ³ÝÏ³ÛÇÝ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ¹ñ³Ï³Ý å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ 
³ÛÝ ¿, áñ ³Ûë ¹»åùáõÙ ÃáÕ³ñÏáÕ ýÇñÙ³Ý ëïÇåí³Í ã¿ å³Ñáõëï³íáñ»É ÷áÕÇ 
áñáß³ÏÇ Ù³ëÝ³μ³ÅÇÝÁ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏáõÙ, áõëïÇ Ýñ³Ýó 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³×Á Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ÷áÕÇ μ³½³ÛÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³ÝÏÙ³Ý: ²í»ÉÇÝ, ÇÝãå»ë ÷áÕÇ Ý»Õ ³·ñ»·³ïÝ»ñÇó ¹»åÇ 
É³ÛÝ ³·ñ»·³ïÝ»ñ ³ÝóÙ³Ý ¹»åùáõÙ, ³ÛÝå»ë ¿É Ù³ëÝ³íáñ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ 
¹»åùáõÙ ³é³ç³ÝáõÙ »Ý ¹ñ³ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ¨ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñ: 

 

4. ̧ ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý íñ³ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ 
³½¹»óáõÃÛ³Ý í»ñ³μ»ñÛ³É ï³ñ³Íí³Í Ùáï»óáõÙÝ»ñÇ ùÝÝ³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 

 îÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛáõÝáõÙ ï³ñ³Íí³Í »Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý íñ³ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛ³Ý »ñÏáõ Ùáï»óáõÙÝ»ñª 
Í³Ûñ³Ñ»Õ ¨ ã³÷³íáñ: 

Ì³Ûñ³Ñ»Õ Ùáï»óáõÙ: Ø»ñ Ï³ñÍÇùáí Í³Ûñ³Ñ»Õ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ (Ï³ÝËÇÏ 
÷áÕÇ í»ñ³óÙ³Ý) å³ï³ÑÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ μ³í³Ï³ÝÇÝ ó³Íñ ¿, ¨ ÙÇ³ÛÝ 
áñáß³ÏÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ μ³í³ñ³ñÙ³Ý ¹»åùáõÙ ¿ ÑÝ³ñ³íáñ, áñ í»ñ³Ý³ Ï³ÝËÇÏ 
÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ:  ²Û¹ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ýù Ý»ñÏ³Û³óÝ»É 
Ñ»ï¨Û³É ËÙμ³íáñÙ³Ùμ՝ 

 ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ ÃáÕ³ñÏáÕÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ íëï³ÑáõÃÛ³Ý μ³ñÓñ 
Ù³Ï³ñ¹³Ï (¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ¨ ³í³Ý¹³Ï³Ý ÷áÕÇ ÷áË³ñÏ»ÉÇáõÃÛ³Ý å³Ñ³ÝçÇ 
í»ñ³óáõÙ), 

 ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ å»ïù ¿ ¹³éÝ³ Ñ³ÙÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í×³ñ³ÙÇçáó, 
 ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ å»ïù ¿ ·áñÍÇ áñå»ë í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·, 
 ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ ÃáÕ³ñÏáÕÝ»ñÁ å»ïù ¿ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³Ý 

Ñ³Ý¹»ë ·³Éáõ áñå»ë ³í³Ý¹³ÛÇÝ ÇÝëïÇïáõïÝ»ñ, ÇÝãå»ë Ý³¨ª áñå»ë 
í³ñÏ³ïáõÝ»ñ, 

--

Բանկերի կողմից պահուստավորման նկատմամբ պահանջարկը կլինի

(17) Ridx Mixap=ap х (1-c) x Mi

Ակնհայտ է, որ փողի բազմարկիչը նվազում է: Մասնավոր  ոչ բանկային
էլեկտրոնային փողերի դրական պահանջարկը հանգեցնում է
հարաբերակցության նվազմանը: Եթե с և d հաստատուն են, ապա H/Mi նույնպես
կլինի հաստատուն, սակայն էլեկտրոնային փողի նկատմամբ դրական պահանջարկը
կարող է հանգեցնել փողի բազայի և Mi հարաբերակցության փոփոխության: Այս
հարաբերակցությունը կախված է, թե հասարակությունն ինչ միջոցներով է ձեռք
բերում էլեկտրոնային փողերը: Այն դեպքում, երբ էլեկտրոնային փողը ձեռք է բերվում
կանխիկ միջոցներով, ապա H/MI հարաբերակցությունը նվազում է: Իսկ հակառակ
պարագայում, երբ կանխիկ միջոցների ծավալները մնում են կայուն, և էլեկտրոնային
փողը ձեռք է բերվում ավանդային միջոցներով ապա H/M հարաբերակցությունն
աճում է:

Մասնավոր ոչ բանկային էլեկտրոնային փողերի տարածման ազդեցությունը
համանման է այն դեպքերի, երբ իրացվելիության նկատմամբ պահանջարկը փոխվում
է M1 ագրեգատից դեպի ավելի լայն փողի ագրեգատների (М2 և այլն): Մասնավոր ոչ
բանկային էլեկտրոնային փողերի նկատմամբ դրական պահանջարկի ազդեցությունն
այն է, որ այս դեպքում թողարկող ֆիրման ստիպված չէ պահուստավորել փողի
որոշակի մասնաբաժինը կենտրոնական բանկում, ուստի նրանց
պարտավորությունների նկատմամբ պահանջարկի աճը հանգեցնում է փողի բազայի
նկատմամբ պահանջարկի անկման: Ավելին, ինչպես փողի նեղ ագրեգատներից դեպի
լայն ագրեգատներ անցման դեպքում, այնպես էլ մասնավոր էլեկտրոնային փողերի
դեպքում առաջանում են դրա վերահսկողության և կարգավորման խնդիրներ:

4.Դրամավարկային քաղաքականության վրա էլեկտրոնային փողերի
ազդեցության վերաբերյալ տարածված մոտեցումների քննական վերլուծություն

Տնտեսագիտական գրականությունում տարածված են դրամավարկային
քաղաքականության վրա էլեկտրոնային փողերի ազդեցության երկու մոտեցումներ
ծայրահեղ և չափավոր:

Ծայրահեղ մոտեցում: Մեր կարծիքով ծայրահեղ զարգացումների (կանխիկ
փողի վերացման) պատահման հավանականությունը բավականին ցածր է, և միայն
որոշակի պայմանների բավարարման դեպքում է հնարավոր, որ վերանա կանխիկ
փողի նկատմամբ պահանջարկը: Այդ պայմանները կարող ենք ներկայացնել
հետևյալ խմբավորմամբ

- Էլեկտրոնային փող թողարկողների նկատմամբ վստահության բարձր
մակարդակ (էլեկտրոնային փողի և ավանդական փողի փոխարկելիության պահանջի
վերացում),

- Էլեկտրոնային փողը պետք է դառնա համընդհանուր վճարամիջոց,
- Էլեկտրոնային փողը պետք է գործի որպես վճարային համակարգ,
- Էլեկտրոնային փող թողարկողները պետք է հնարավորություն ունենան

հանդես գալու որպես ավանդային ինստիտուտներ, ինչպես նաև որպես
վարկատուներ,

15
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 ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ ÃáÕ³ñÏáÕ ÇÝëïÇïáõïÝ»ñÁ å»ïù ¿ ëï»ÕÍ»Ý 
í×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ ³ÛÝåÇëÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñ, áñáÝóáí ÏÏ³ñáÕ³Ý³Ý ³é³ÝÓÝ³Ý³É 
Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏ»ñÇó, 

 ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ å»ïù ¿ ÏÇñ³éí»Ý Ý³¨ ïáõñù»ñÇ ¨ Ñ³ñÏ»ñÇ 
í×³ñÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí: 

Ø»ñ Ï³ñÍÇùáí ÙÇ³ÛÝ ³Ûë å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ μ³í³ñ³ñÙ³Ý ¹»åùáõÙ ¿ ÑÝ³ñ³íáñ, 
áñ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÝ ³ÙμáÕçáõÃÛ³Ùμ ÷áË³ñÇÝ»Ý ³í³Ý¹³Ï³Ý ÷áÕ»ñÇÝ: 
²ÏÝ»ñ¨ ¿, áñ ë³ Ï³ñáÕ ¿ Çñ³·áñÍí»É ÙÇ³ÛÝ å»ïáõÃÛ³Ý ³ç³ÏóáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ: 
Ð³ñÏ ¿ ÁÝ¹·Í»É, áñ Ï³ÝËÇÏÇ Ññ³Å³ñÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý 
μ³ÝÏ»ñÇ íñ³ Ï³Û³ÝáõÙ ¿ Ýñ³ÝáõÙ, áñ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏ»ñÇ Ñ³ßí»ÏßÇéÁ ¨ 
ë»ÝÛáñ³Å³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÝ ¿³Ï³Ýáñ»Ý Ýí³½áõÙ »Ý: ê³Ï³ÛÝ, ÝáõÛÝÇëÏ Í³Ûñ³Ñ»Õ 
½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÝ Ç íÇ×³ÏÇ ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ՝ ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³Éáí Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÇ íñ³: 

¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ Ù³ëÝ³íáñ ï»ë³ÏÇ, íÇñïáõ³É ÷áÕ»ñÇ Ù³ëáí, ·ïÝáõÙ 
»Ýù, áñ íÇñïáõ³É ÷áÕ»ñÁ (ûñÇÝ³Ïª μÇÃùáÛÝÁ) ¹»é¨ë å³ñáõÝ³ÏáõÙ »Ý áñáß³ÏÇ 
³ÝáñáßáõÃÛ³Ý ¹³ßï ¨ ¿³Ï³Ý éÇëÏ»ñ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë` 

 ¸»é¨ë ãáõÝ»Ý áõÅ»Õ Ï³å»ñ Çñ³Ï³Ý ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ñ»ï; 
 ¸»é¨ë ã»Ý Ï³ñ·³íáñíáõÙ, áõëïÇ ëå³éáÕÝ»ñÇ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó 

å³ñáõÝ³ÏáõÙ »Ý í³ñÏ³ÛÇÝ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý, ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ¨ Çñ³í³Ï³Ý éÇëÏ»ñ: 
 
â³÷³íáñ Ùáï»óáõÙ: Ø»ñ Ï³ñÍÇùáí ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ï³ñ³ÍáõÙÝ ³ñ¹»Ý 

áñáß³ÏÇ ã³÷³íáñ ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ»ñ Ï³ñáÕ ¿ ÃáÕÝ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ¨ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý íñ³: 
²½¹»óáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ÉÇÝ»Éª 

 ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçÝáñ¹áõÃÛáõÝáõÙ μ³ÝÏ»ñÇ ¹»ñÇ Ýí³½áõÙÁ, 
 Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÁ` å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ 

ûýßáñ³ÛÇÝ ÃáÕ³ñÏÙ³Ùμ, 
 Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý áñáß³ÏÇ ß»ñï»ñÇ ëáóÇ³É³Ï³Ý ï³ñ³Ýç³ïáõÙÁ, 
 ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ ³Õ³í³Õí³Í íÇ×³Ï³·ñáõÃÛáõÝÁ, 
 ÷áÕÇ ßñç³åïáõÛïÇ ³ñ³·áõÃÛ³Ý ³×Á, 
 ÷áÕÇ ³·ñ»·³ïÝ»ñÇ Ï³ÝËÇÏÇó Ï³Ëí³Í ¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ: 

²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ μ³óÇ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÇó, ó³Ýó³ÛÇÝ 
ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ¹ñë¨áñíáÕ Ýáñ »ñ¨áõÛÃÝ»ñÁ ÝáõÛÝå»ë áñáß³ÏÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝ 
Ï³ñáÕ »Ý áõÝ»Ý³É ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ÷áË³ÝóÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½ÙÇ 
íñ³: ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùμ »ÝÃ³¹ñíáõÙ ¿, áñ Ñ³Ù³ó³ÝóÇ ëï»ÕÍáõÙÁ å»ïù ¿ 
³ùë»É»ñ³ïáñÇ ¹»ñ Ï³ï³ñÇ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ³½¹³ÏÝ»ñÇ 
÷áË³ÝóÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó, ¨ Ýí³½»óÝÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý 
Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï Ý»ñùÇÝ ¨ ³ñï³ùÇÝ Å³Ù³Ý³Ï³ÛÇÝ É³·»ñÁ (Ë½áõÙÝ»ñÁ): 

5. ò³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ 

ò³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ó¨³íáñÙ³Ý Ý³Ë³å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇó Ù»ÏÁ 
ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý ¨ Ñ»é³Ñ³Õáñ¹³ÏóáõÃÛ³Ý ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñÇ ÏÇñ³éÙ³Ý 
½³ñ·³ó³Í Ù³Ï³ñ¹³Ï áõÝ»Ý³ÉÝ ¿: àõëïÇ, ³é³ÝÓÇÝ Ý»ñÏ³Û³óí»É ¿ Ý³¨ 
Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ îÐî áÉáñïÇ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ: Ð³Û³ëï³ÝÇ 

- Էլեկտրոնային փող թողարկող
վճարահաշվարկային այնպիսի համակարգեր,
կենտրոնական բանկերից,

- Էլեկտրոնային փողերը պետք է
վճարման նպատակով

ինստիտուտները պետք է
որոնցով կկարողանան

կիրառվեն նաև տուրքերի և

ստեղծեն
առանձնանալ

հարկերի

Մեր կարծիքով միայն այս պայմանների բավարարման դեպքում է հնարավոր,
որ էլեկտրոնային փողերն ամբողջությամբ փոխարինեն ավանդական փողերին:
Ակներև է, որ սա կարող է իրագործվել միայն պետության աջակցության դեպքում:
Հարկ է ընդգծել, որ կանխիկի հրաժարման հիմնական ազդեցությունը կենտրոնական
բանկերի վրա կայանում է նրանում, որ կենտրոնական բանկերի հաշվեկշիռը և
սենյորաժային եկամուտներն էականորեն նվազում են: Սակայն, նույնիսկ ծայրահեղ
զարգացումների պայմաններում կենտրոնական բանկն ի վիճակի է իրականացնել
դրամավարկային քաղաքականություն ազդեցություն ունենալով կարճաժամկետ
տոկոսադրույքների մակարդակների վրա:

Էլեկտրոնային փողերի մասնավոր տեսակի, վիրտուալ փողերի մասով, գտնում
ենք, որ վիրտուալ փողերը (օրինակ բիթքոյնը) դեռևս պարունակում են որոշակի
անորոշության դաշտ և էական ռիսկեր, մասնավորապես

օ Դեռևս չունեն ուժեղ կապեր իրական տնտեսության հետ;
. Դեռևս չեն կարգավորվում, ուստի սպառողների տեսանկյունից

պարունակում են վարկային, իրացվելիության, գործառնական և իրավական ռիսկեր:

Չափավոր մոտեցում: Մեր կարծիքով էլեկտրոնային փողի տարածումն արդեն
որոշակի չափավոր ազդեցություններ կարող է թողնել ֆինանսական համակարգի
կայունության և դրամավարկային քաղաքականության արդյունավետության վրա:
Ազդեցության հիմնական ուղղությունները կարող են լինել

- ֆինանսական միջնորդությունում բանկերի դերի նվազումը,
- համակարգային ռիսկերը պայմանավորված էլեկտրոնային փողերի

օֆշորային թողարկմամբ,
- հասարակության որոշակի շերտերի սոցիալական տարանջատումը,
- դրամավարկային հատվածի աղավաղված վիճակագրությունը,
. փողի շրջապտույտի արագության աճը,

փողի ագրեգատների կանխիկից կախված էլաստիկության փոփոխությունը:
Ակնհայտ է, որ բացի էլեկտրոնային փողի ազդեցությունից, ցանցային

տնտեսությունում դրսևորվող նոր երևույթները նույնպես որոշակի ազդեցություն
կարող են ունենալ դրամավարկային քաղաքականության փոխանցման մեխանիզմի
վրա: Ընդհանուր առմամբ ենթադրվում է, որ համացանցի ստեղծումը պետք է
աքսելերատորի դեր կատարի դրամավարկային քաղաքականության ազդակների
փոխանցման տեսանկյունից, և նվազեցնի քաղաքականության իրականացման
համար անհրաժեշտ ներքին և արտաքին ժամանակային լագերը (խզումները):

5.Ցանցային տնտեսությունը Հայաստանի Հանրապետությունում

Ցանցային տնտեսության ձևավորման նախապայմաններից մեկը
տեղեկատվական և հեռահաղորդակցության տեխնոլոգիաների կիրառման
զարգացած մակարդակ ունենալն է: Ուստի, առանձին ներկայացվել է  նաև
Հայաստանի Հանրապետությունում SՀՏ ոլորտի զարգացումները: Հայաստանի
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Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ îÐî áÉáñïÇ ¨ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ó¨³íáñÙ³Ý Ù³ëáí 
»½ñ³Ñ³Ý·»É »Ýù, áñ ï³ñ³Í³ßñç³ÝáõÙ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ëª 
Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÁ, Ó¨³íáñÙ³Ý ÷áõÉáõÙ ¿, ÇëÏ ½³ñ·³óÙ³Ý ï»Ùå»ñÇ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇóª 
Ð³Û³ëï³ÝÁ ëÏë»É ¿ ½Çç»É Ñ³ñ¨³Ý »ñÏñÝ»ñÇÝ: 

îî áÉáñïÇ ¨ ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý Ó¨³íáñÙ³Ý ³éáõÙáí ÐÐ-áõÙ 
³é³ÝÓÝ³óí»É »Ý Ñ»ï¨Û³É ÑÇÙÝ³Ï³Ý ËáãÁÝ¹áïÝ»ñÁ ¨ Ù³ñï³Ññ³í»ñÝ»ñÁ. 

 í³ñÏ»ñÇ ¨ ³é¨ïñ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ó³Íñ Ñ³ë³Ý»ÉÇáõÃÛáõÝ, 
 ÙÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ ÙáõïùÇ ËÝ¹ÇñÝ»ñ, 
 áñ³ÏÛ³É Ù³ëÝ³·»ïÝ»ñÇ å³Ï³ë ¨ ³ñï³Ñáëù, 
 ÇÝï»ñÝ»ï Ñ³ë³Ý»ÉÇáõÃÛ³Ý ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³Ï, 
 Ñ³Ù³Ï³ñ·ÇãÝ»ñÇ ï³ñ³Íí³ÍáõÃÛ³Ý ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³Ï: 

 
6. ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïáõñÁ ¨ ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ Ð³Û³ëï³ÝÇ 

Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ 

³. ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ Ñ³ñÃ³ÏÝ»ñ 
 
Ð³Ù³Ó³ÛÝ Alexa.com ÇÝï»ñÝ»ï³ÛÇÝ ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛ³Ý4 

ïíÛ³ÉÝ»ñÇª ÐÐ-áõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ Ñ»ï ³éÝãáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ ³é³ç³ï³ñ 7 
Ï³Ûù»ñÝ »Ýª ebay.com (19-ñ¹ ï»Õ), aliexpress.com (33-ñ¹ ï»Õ), webmoney.ru (50-ñ¹ 
ï»Õ), amazon.com (61-ñ¹ ï»Õ), arca.am (62-ñ¹ ï»Õ), paypal.com (67-ñ¹ ï»Õ) ¨ etsy.com 
(90-ñ¹ ï»Õ)5: 

Æñ³Ï³Ý³óí³Í Ñ»ï³½áïáõÃÛáõÝÝ»ñÁ íÏ³ÛáõÙ »Ý, áñ Ð³Û³ëï³ÝÇ 
û·ï³ï»ñ»ñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ û·ïíáõÙ 
»Ý ûï³ñ»ñÏñÛ³ Ñ³ñÃ³ÏÝ»ñÇó: ÆëÏ ï»Õ³Ï³Ý Ñ³ñÃ³ÏÝ»ñÇó û·ïí»Éáõ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 
μ³ñÓñ ã¿, ÇÝãÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ Ýñ³Ýáí, áñ ³é³çÇÝ, ³Ûë Ñ³ñÃ³ÏÝ»ñÇ ÙÇçáóáí 
Ð³Û³ëï³ÝÛ³Ý û·ï³ï»ñ»ñÁ Ó·ïáõÙ »Ý Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ñ³Ù»Ù³ï³μ³ñ ¿Å³Ý 
·ÝáõÙÝ»ñ ³ñï³ë³ÑÙ³ÝÇó (Ý»ñÙáõÍ»É), ¨ áñáß ¹»åù»ñáõÙ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É 
³åñ³ÝùÝ»ñÇ í³×³éù (³ñï³Ñ³ÝáõÙ) ³Û¹ Ñ³ñÃ³ÏÝ»ñÇ ÙÇçáóáí, ¨ »ñÏñáñ¹, 
ï»Õ³Ï³Ý Ñ³ñÃ³ÏÝ»ñÁ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó áñ³ÏÛ³É ã»Ý, ¨ ã»Ý 
³å³ÑáíáõÙ ßáß³÷»ÉÇ ³é³í»ÉáõÃÛáõÝÝ»ñ ·Ýáñ¹Ý»ñÇÝ: 

 
μ. ³ÝÏ³ÝËÇÏ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ í×³ñ³ÙÇçáóÝ»ñ 
 
ÐÐ ï³ñ³ÍùáõÙ ·áñÍáõÙ »Ý ³ÝÏ³ÝËÇÏ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ í×³ñ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ 

»ñÏáõ ï»ë³Ïª μ³ÝÏ³ÛÇÝ ù³ñï»ñ ¨ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñ: 
 
 1. ø³ñï»ñ 
 ì»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇÝ ù³ñï³ÛÇÝ §μÇ½Ý»ëÝ¦ ¿³å»ë ³×»É ¿: ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý 

μ³ÝÏÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª 2008-2013ÃÃ. ÁÝÃ³óùáõÙ ù³ñï»ñÇ ù³Ý³ÏÁ ÏïñáõÏ 

                                                            
4 ²ÛÝ Çñ Ï³ÛùáõÙ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ »ñÏñáõÙ ³é³ç³ï³ñ 500 ÇÝï»ñÝ»ï³ÛÇÝ 
Ï³Ûù»ñÇ óáõó³ÏÁ: 

5 îíÛ³ÉÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý 2014Ã. ÑáõÝí³ñÇ 31-Ç ¹ñáõÃÛ³Ùμ: 

Հանրապետությունում SՀՏ ոլորտի և ցանցային տնտեսության ձևավորման մասով
եզրահանգել ենք, որ տարածաշրջանում ցանցային տնտեսությունը, մասնավորապես
հասարակությունը, ձևավորման փուլում է, իսկ զարգացման տեմպերի տեսանկյունից
Հայաստանը սկսել է զիջել հարևան երկրներին:

SS ոլորտի և տեղեկատվական հասարակության ձևավորման առումով ՀՀ-ում
առանձնացվել են հետևյալ հիմնական խոչընդոտները և մարտահրավերները

-- վարկերի և առևտրային ներդրումների ցածր հասանելիություն,
միջազգային շուկայի մուտքի խնդիրներ,
որակյալ մասնագետների պակաս և արտահոսք
ինտերնետ հասանելիության ցածր մակարդակ
համակարգիչների տարածվածության ցածր մակարդակ:

6.Էլեկտրոնային առևտուրը և Էլեկտրոնային փողերը Հայաստանի
Հանրապետությունում

ա. էլեկտրոնային առևտրի հարթակներ

Համաձայն Alexa.com ինտերնետային տեղեկատվական ընկերության
տվյալների ՀՀ-ում էլեկտրոնային առևտրի հետ առնչություն ունեցող առաջատար 7
կայքերն են ebay.com (19-րդ տեղ), aliexpress.com (33-րդ տեղ), webmoney.ru (50-րդ
տեղ), amazon.com (61-րդ տեղ), arca.am (62-րդ տեղ), paypal.com (67-րդ տեղ) և etsy.com
(90-րդ տեղ)5:

Իրականացված հետազոտությունները վկայում են, որ Հայաստանի
օգտատերերը հիմնականում էլեկտրոնային առևտրի իրականացման համար օգտվում
են օտարերկրյա հարթակներից: Իսկ տեղական հարթակներից օգտվելու մակարդակը
բարձր չէ, ինչը պայմանավորված է նրանով, որ առաջին, այս հարթակների միջոցով
Հայաստանյան օգտատերերը ձգտում են իրականացնել համեմատաբար էժան
գնումներ արտասահմանից (ներմուծել), և որոշ դեպքերում իրականացնել
ապրանքների վաճառք (արտահանում) այդ հարթակների միջոցով, և երկրորդ,
տեղական հարթակները գործառնական տեսանկյունից որակյալ չեն, և չեն
ապահովում շոշափելի առավելություններ գնորդներին:

բ. անկանխիկ էլեկտրոնային վճարամիջոցներ

տարածքում գործում են անկանխիկ էլեկտրոնային վճարային միջոցների
երկու տեսակ բանկային քարտեր և էլեկտրոնային փողեր:

1. Քարտեր
Վերջին տարիներին քարտային <<բիզնեսն>> էապես աճել է: կենտրոնական

բանկի տվյալների համաձայն 2008-2013թթ. ընթացքում քարտերի քանակը կտրուկ

4 Այն իր կայքում ցույց է տալիս յուրաքանչյուր երկրում առաջատար 500 ինտերնետային
կայքերի ցուցակը:

5 Տվյալները ներկայացված են 2014թ. հունվարի 31-ի դրությամբ
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³×»É ¿: ºÃ» 2008Ã. ï³ñ»í»ñçÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ù³ñï»ñÇ ù³Ý³ÏÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ñ ·ñ»Ã» 
455,000, ³å³ ³ñ¹»Ý 2013Ã. ë»åï»Ùμ»ñÇ ¹ñáõÃÛ³Ùμª ßáõñç 1,500,000: Ð»ï³ùñùÇñ ¿ 
³ÛÝ, áñ »Ã» ù³ñï»ñÇ ·»ñ³ÏßÇé Ù³ëÁ 2008Ã. ëÏ½μÇÝ Ï³½ÙáõÙ ¿ÇÝ ²ñø³ ù³ñï»ñÁ 
(ßáõñç 44%), ³å³ ³ñ¹»Ý 2013Ã.ª VISA ù³ñï»ñÁ (ßáõñç 41%)6: 

²Û¹ ³×Á å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ áñáß Ñ³Ý·³Ù³Ýù»ñáí: ²é³çÇÝ, å»ï³Ï³Ý ¨ 
Ù³ëÝ³íáñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍáõÙ ·ñ³Ýóí³Í ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ ³ßË³ï³í³ñÓ»ñÝ 
ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ í×³ñíáõÙ »Ý ù³ñï»ñÇ ÙÇçáóáí: Æñ³Ï³Ý³óí³Í ëáóÇáÉá·Ç³Ï³Ý 
Ñ³ñóÙ³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÁ ¨ë íÏ³ÛáõÙ »Ý ëñ³ Ù³ëÇÝ: Ø³ëÝ³íáñ³å»ë, Ñ³ñóíáÕÝ»ñÇ Ù»ç 
å»ï³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍáõÙ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ 77% 
³ßË³ï³í³ñÓÝ ³ÙμáÕçáõÃÛ³Ùμ ëï³ÝáõÙ ¿ ù³ñïáí, ÙÇÝã¹»é Ù³ëÝ³íáñ 
Ñ³ïí³ÍáõÙª 48%-Á: ºñÏñáñ¹, Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý áñáß³ÏÇ ß»ñïÇ Ùáï ÏÇñ³éíáõÙ ¿ 
Ù»ÏÇó ³í»ÉÇ ù³ñï»ñ7, áñ Ù³ë³Ùμ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ §³ÝÏ³ÝËÇÏ¦ 
Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý Ýáñ Ó¨³íáñíáÕ Ùß³ÏáõÛÃáí: ºññáñ¹, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³éáõÛóÝ»ñÇ 
ÏáÕÙÇó ï³ñμ»ñ í³ñÏ³ÛÇÝ åñá¹áõÏïÝ»ñÇ ï³ñ³ÍáõÙÝ ¿, Ù³ëÝ³íáñ³å»ëª §Üáõé 
ø³ñï¦ Master Card-Á8: 

âÝ³Û³Í ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Í³í³ÉÇ ¨ ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ù»ç ·ïÝíáÕ ù³ñï»ñÇ 
ù³Ý³ÏÇ ³×ÇÝ, ¹Åí³ñ ¿ ÁÝ¹áõÝ»É, áñ ù³ñï»ñÁ ¹³ñÓ»É »Ý ³Ù»ÝûñÛ³ Ù³Ýñ³Í³Ë 
·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý »Õ³Ý³Ï: ¸ñ³ íÏ³ÛáõÃÛáõÝÝ ¿ Ý³¨, áñ Ï³ÝËÇÏ³óÙ³Ý 
·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ 2010-2013ÃÃ. ÁÝÃ³óùáõÙ ¿³Ï³Ýáñ»Ý ãÇ ÷áËí»É ¨ 
ï³ï³ÝíáõÙ 81-88%-Ý»ñÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñáõÙ: 

²ÛëÇÝùÝ, Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý É³ÛÝ ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ ù³ñï»ñÝ û·ï³·áñÍíáõÙ »Ý 
ÙÇ³ÛÝ ù³ñï³ÛÇÝ Ñ³ßíÇ ·áõÙ³ñÝ»ñÁ Ï³ÝËÇÏ³óÝ»Éáõ áõÕÕáõÃÛ³Ùμ: ²Ûë 
Ñ³Ý·³Ù³ÝùÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ÇÝãå»ë ¹»é¨ë §Ï³ÝËÇÏ¦ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝ 
áõÝ»Ý³Éáí, ³ÛÝå»ë ¿É áã μ³í³ñ³ñ »ÝÃ³Ï³éáõóí³Íù³ÛÇÝ ³å³Ñáíí³ÍáõÃÛáõÝ 
áõÝ»Ý³Éáí: Ø³ëÝ³íáñ³å»ë, ù³ñï»ñÇ ½³ñ·³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï »Ý 
³íïáÙ³ï ·³ÝÓÙ³Ý Ù»ù»Ý³Ý»ñÇ (²¶Ø-Ý»ñÇ) ¨ äàê ï»ñÙÇÝ³ÉÝ»ñÇ É³ÛÝ ó³Ýó, 
Ù³Ýñ³Í³Ë ³é¨ïñÇ ¨ ëå³ë³ñÏÙ³Ý áÉáñïÇ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ³ëïÇ×³ÝÇ 
½³ñ·³óí³ÍáõÃÛáõÝ ¨ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý É³ÛÝ ß»ñï»ñÇ ÏáÕÙÇó μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ßíÇ 
û·ï³·áñÍáõÙ: 

²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ù³ñï³å³ÝÝ»ñÁ áã ÙÇ³ÛÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý 
·áñÍ³ñùÝ»ñ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É ëå³ë³ñÏÙ³Ý Ï»ï»ñÇ ÙÇçáóáí, ³ÛÝå»ë ¿É Ï³ñáÕ »Ý 
·áñÍ³ñùÝ»ñ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É ÇÝï»ñÝ»ïÇ ÙÇçáóáí: ¸ñ³ Ñ³Ù³ñ ù³ñï³å³ÝÝ»ñÇÝ 
Ñ³ñÏ³íáñ ¿ ·ñ³Ýó»É §íÇñïáõ³É¦ ²ñø³ ù³ñïÁ www.arca.am Ï³ÛùáõÙª áñáß³ÏÇ 
ÝáõÛÝ³Ï³Ý³óÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³ó ³ÝóÝ»Éáí: 

ìÇñïáõ³É ²ñø³ ù³ñïÇ Ñ³ñÃ³ÏÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë 
ù³ñï³å³ÝÝ»ñÇÝ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É ÏáÙáõÝ³É ¨ μçç³ÛÇÝ Ñ»é³Ëáë³Ï³åÇ í×³ñáõÙÝ»ñ, 
Ï³ï³ñ»É ù³ñïÇó ù³ñï ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñ ¨ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ Ñ³ñÃ³ÏÝ»ñÇ 

                                                            
6 ø³ñï»ñÇ ù³Ý³ÏÇ, ¹ñ³Ýóáí Çñ³Ï³Ý³óí³Í ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÇ ¨ Í³í³ÉÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÁ 
í»ñóí»É »Ý ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ å³ßïáÝ³Ï³Ý í»μ Ï³ÛùÇ í×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç íÇ×³Ï³·ñáõÃÛáõÝ »ÝÃ³μ³ÅÝÇóª www.cba.am:  

7 ø³ñï³å³Ý Ñ³Ý¹Çë³óáÕ Ñ³ñóÙ³Ý Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ 58%-Çó ³í»ÉÇÝ áõÝÇ »ñÏáõ ¨ ³í»ÉÇ 
ù³ñï»ñ: 

8 www.nurcard.am  

աճել է: Եթե 2008թ. տարեվերջին ընդհանուր քարտերի քանակը կազմում էր գրեթե
455,000, ապա արդեն 2013թ. սեպտեմբերի դրությամբ շուրջ 1,500,000: Հետաքրքիր է
այն, որ եթե քարտերի գերակշիռ մասը 2008թ. սկզբին կազմում էին ԱրՔա քարտերը
(շուրջ 44%), ապա արդեն 2013թ. VISA քարտերը (շուրջ 41%)6

Այդ աճը պայմանավորված է որոշ հանգամանքերով: Առաջին, պետական և
մասնավոր ֆինանսական հատվածում գրանցված աշխատողների աշխատավարձերն
հիմնականում վճարվում են քարտերի միջոցով: Իրականացված սոցիոլոգիական
հարցման տվյալները ևս վկայում են սրա մասին: Մասնավորապես, հարցվողների մեջ
պետական հատվածում և ֆինանսական համակարգում աշխատողների 77%
աշխատավարձն ամբողջությամբ ստանում է քարտով, մինչդեռ մասնավոր
հատվածում՝ 48%-ը: Երկրորդ, հասարակության որոշակի շերտի մոտ կիրառվում է
մեկից ավելի քարտեր որ մասամբ պայմանավորված է <<անկանխիկ>>
հասարակության նոր ձևավորվող մշակույթով Երրորդ, ֆինանսական կառույցների
կողմից տարբեր վարկային պրոդուկտների տարածումն է, մասնավորապես <<Նուռ
Քարտ>> Master Card-ը8

Չնայած գործարքների ծավալի և շրջանառության մեջ գտնվող քարտերի
քանակի աճին, դժվար է ընդունել, որ քարտերը դարձել են ամենօրյա մանրածախ
գործարքների իրականացման եղանակ: Դրա վկայությունն է նաև, որ կանխիկացման
գործարքների տեսակարար կշիռը 2010-2013թթ. ընթացքում էականորեն չի փոխվել և
տատանվում 81-88%-ների սահմաններում:

Այսինքն, հասարակության լայն շրջանակներում քարտերն օգտագործվում են
միայն քարտային հաշվի գումարները կանխիկացնելու ուղղությամբ: Այս
հանգամանքը պայմանավորված է ինչպես դեռևս <<կանխիկ>> հասարակություն
ունենալով, այնպես էլ ոչ բավարար ենթակառուցվածքային ապահովվածություն
ունենալով: Մասնավորապես, քարտերի զարգացման համար անհրաժեշտ են
ավտոմատ գանձման մեքենաների (ԱԳՄ-ների) և ՊՈՍ տերմինալների լայն ցանց,
մանրածախ առևտրի և սպասարկման ոլորտի համապատասխան աստիճանի
զարգացվածություն և հասարակության լայն շերտերի կողմից բանկային հաշվի
օգտագործում:

Այնուամենայնիվ, քարտապանները ոչ միայն հնարավորություն ունեն
գործարքներ իրականացնել սպասարկման կետերի միջոցով, այնպես էլ կարող են
գործարքներ իրականացնել ինտերնետի միջոցով: Դրա համար քարտապաններին
հարկավոր է գրանցել <<վիրտուալ>> ԱրՔա քարտը www.arca.am կայքում որոշակի
նույնականացման գործընթաց անցնելով:

Վիրտուալ ԱրՔա քարտի հարթակը հնարավորություն է տալիս
քարտապաններին իրականացնել կոմունալ և բջջային հեռախոսակապի վճարումներ,
կատարել քարտից քարտ փոխանցումներ և էլեկտրոնային առևտրի հարթակների

և Քարտերի քանակի, դրանցով իրականացված գործարքների քանակի և ծավալի տվյալները
վերցվել են կենտրոնական բանկի պաշտոնական վեբ կայքի վճարահաշվարկային

համակարգի վիճակագրություն ենթաբաժնից www.cba.am:

7 Քարտապան հանդիսացող հարցման մասնակիցների 58%-ից ավելին ունի երկու և ավելի

քարտեր:

w.nurcard
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ÙÇçáóáí Çñ³Ï³Ý³óÝ»É ·ÝáõÙÝ»ñ: ²ÛÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë ù³ñï³å³ÝÝ»ñÇÝ 
³í»ÉÇ Ñ»ßï Ï³é³í³ñ»É Çñ»Ýó ÙÇçáóÝ»ñÁª û·ïí»Éáí ï³ñμ»ñ ù³Õí³ÍùÝ»ñÇó: 

ì»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ù³ñï³å³ÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó íÇñïáõ³É ²ñø³ 
ù³ñïÇó û·ïí»Éáõ Í³í³ÉÝ»ñÝ ³×»É »Ý: ê³Ï³ÛÝ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ù»ç ¹»é¨ë 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ù³Ý³Ï Ù»Í ã¿: §²ñÙ»ÝÇ³Ý ø³ñ¹¦ ö´À-Ç 
ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñí³Í ïíÛ³ÉÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ` 2013Ã. ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ 
·áñÍ³ñùÝ»ñÁ Ï³½Ù»É »Ý ÁÝ¹³Ù»ÝÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ 15%-Á (Ùáï 200,000 
·áñÍ³ñù): Ð³Ù³Ó³ÛÝ ³Û¹ ïíÛ³ÉÝ»ñÇª ÙÇçÇÝ ûñ³Ï³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ 
Ï³½ÙáõÙ ¿ Ùáï 3,700: ÀÝ¹ áñáõÙ, ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ù»ç ³Ù»Ý³Ù»Í ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ 
áõÝÇ μçç³ÛÇÝ Ñ»é³Ëáë³Ï³åÇ í×³ñáõÙÝ»ñÁ (Ùáï 52%), ÇëÏ ³Ù»Ý³÷áùñÁª ù³ñïÇó 
ù³ñï ÷áË³ÝóáõÙÁ (Ùáï 14%): 

¶ïÝáõÙ »Ýù, áñ Ð³Û³ëï³ÝáõÙ, ãÝ³Û³Í ù³ñï³ÛÇÝ »ÝÃ³Ï³éáõóí³ÍùÇ, 
ù³ñï³ÛÇÝ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ¨ ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ù»ç ·ïÝíáÕ ù³ñï»ñÇ ¿³Ï³Ý ³×ÇÝ, 
ù³ñï»ñáí Ï³ÝËÇÏ³óÙ³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÝ ¿³Ï³Ý ¿, áñÝ ¿É å³ÛÙ³Ý³íáñáõÙ 
¿ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ áã μ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: ¸»é¨ë Ñ³Ù³ó³ÝóÇ ÙÇçáóáí 
Çñ³Ï³Ý³óí³Í ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ ¿³Ï³Ý ã¿. ÝáõÛÝÇëÏ Ù»ñ ÏáÕÙÇó 
Çñ³Ï³Ý³óí³Í ëáóÇáÉá·Ç³Ï³Ý Ñ³ñóÙ³Ý Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ ÙÇ³ÛÝ 64%-Ý ¿ Í³ÝáÃ 
²ñø³ íÇñïáõ³É ù³ñïÇÝ. ë³ ÝáõÛÝÇëÏ ³ÛÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, »ñμ Çñ³Ï³Ý³óí»É ¿ 
ÇÝï»ñÝ»ï Ñ³ë³Ý»ÉÇáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ ÁÝïñ³ÝùáõÙ: Æñ³Ï³Ý³óí³Í ëáóÇáÉá·Ç³Ï³Ý 
Ñ³ñóÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª ÙÇ³ÛÝ Ñ³ñóíáÕÝ»ñÇ 13%-Ý ¿ Ýß»É, áñ Ñ³×³Ë ¿ 
Ñ³Ù³ó³ÝóÇ ÙÇçáóáí ³åñ³Ýù Ï³Ù Í³é³ÛáõÃÛáõÝ Ó»éù μ»ñáõÙ: ²í»ÉÇÝ, Ù»Ï ³ÛÉ 
Ñ³ñó³¹ñÙ³ÝÁª §ù³ñïÝ û·ï³·áñÍáõ±Ù »ù ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ¦, 
Ñ³ñóÙ³Ý Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ 23%-Á Ýß»É ¿ §áã, ã»Ù û·ï³·áñÍáõÙ¦, ÇëÏ ßáõñç 40%-Á Ýß»É 
¿ §ÙÇ³ÛÝ ³ÛÝ ¹»åù»ñáõÙ, »ñμ ãáõÝ»Ù Ï³ÝËÇÏ ·áõÙ³ñ¦: 

 
 
2. ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñ: 
  
¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ³éáõÙáí Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·Ù³Ý ¹³ßïáõÙ ÙÇÝã¨ 2010Ã. 

³Ýáñáß íÇ×³Ï ¿ñ ïÇñáõÙ í»ñçÇÝÇë ÃáÕ³ñÏÙ³Ý ÃáõÛÉïíáõÃÛ³Ý (Ï³Ù 
ÉÇó»Ý½³íáñÙ³Ý) ¨ ÃáÕ³ñÏáÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ë³ÑÙ³Ýí³Í å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ Ù³ëáí: 
ê³Ï³ÛÝ ³ñ¹»Ý 2010Ã. ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó Ñ³ëï³ïí»É »Ý áÉáñïÁ 
Ï³ñ·³íáñáÕ »ñÏáõ Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·»ñª §¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ ÃáÕ³ñÏ»Éáõ ÃáõÛÉïíáõÃÛ³Ý 
ïñ³Ù³¹ñÙ³Ý, Ï³ë»óÙ³Ý ¨ ¹³¹³ñ»óÙ³Ý Ï³ñ·Ý áõ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ, ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
÷áÕ ÃáÕ³ñÏáÕÝ»ñÇÝ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ í»ñ³μ»ñÛ³É¦ Ï³ÝáÝ³Ï³ñ· 16/1-Á 
¨ §¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ÃáÕ³ñÏÙ³Ý ¨ ëå³ë³ñÏÙ³Ý (ßñç³Ý³éáõÃÛáõÝ) Ï³ñ·Ý áõ 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ, ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñáí ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Çñ³Ï³ÝóÙ³ÝÁ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ 
å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ¦ í»ñ³μ»ñÛ³É Ï³ÝáÝ³Ï³ñ· 16/2-Á: 

Ð³Ù³Ó³ÛÝ 16/1 Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·Çª Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ 
ÃáÕ³ñÏ»Éáõ ÃáõÛÉïíáõÃÛáõÝ Ï³ñáÕ »Ý ëï³Ý³É ÙÇ³ÛÝ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÇ 
ÉÇó»Ý½Ç³ áõÝ»óáÕ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: ÀÝ¹ áñáõÙ, Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·Ç 6-ñ¹ ·ÉËáí 
ë³ÑÙ³ÝíáõÙ »Ý í»ñçÇÝÝ»ñÇë ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý áñáß³ÏÇ 
ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÁ: Ø³ëÝ³íáñ³å»ë, ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ ÃáÕ³ñÏáÕ áã μ³ÝÏ 
Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ã»Ý Ï³ñáÕ ÷áË³éáõÃÛáõÝ ïñ³Ù³¹ñ»É û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇÝ 
Ï³Ù Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ¹ÇÙ³ó û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇÝ í×³ñ»É ïáÏáëÝ»ñ, 
μáÝáõëÝ»ñ Ï³Ù ïñ³Ù³¹ñ»É ½»Õã»ñ: êñ³Ýáí ë³ÑÙ³ÝíáõÙ ¿, áñ Ð³Û³ëï³ÝáõÙ 
ÏÇñ³éíáõÙ ¿ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý ÷³Ï Ùá¹»É: ²ÛëÇÝùÝ, 

միջոցով իրականացնել գնումներ: Այն հնարավորություն է տալիս քարտապաններին
ավելի հեշտ կառավարել իրենց միջոցները օգտվելով տարբեր քաղվածքներից:

Վերջին տարիների ընթացքում քարտապանների կողմից վիրտուալ ԱրՔա
քարտից օգտվելու ծավալներն աճել են: Սակայն գործարքների մեջ դեռևս
էլեկտրոնային առևտրի գործարքների քանակ մեծ չէ: <<Արմենիան Քարդ>> ՓԲԸ-ի
կողմից տրամադրված տվյալների համաձայն 2013թ. էլեկտրոնային առևտրի
գործարքները կազմել են ընդամենը ընդհանուր գործարքների 15%-ը (մոտ 200,000
գործարք): Համաձայն այդ տվյալների միջին օրական գործարքների քանակը
կազմում է մոտ 3,700: Ընդ որում, գործարքների մեջ ամենամեծ տեսակարար կշիռն
ունի բջջային հեռախոսակապի վճարումները (մոտ 52%), իսկ ամենափոքրը քարտից
քարտ փոխանցումը (մոտ 14%):

Գտնում ենք, որ Հայաստանում, չնայած քարտային ենթակառուցվածքի,
քարտային գործարքների և շրջանառության մեջ գտնվող քարտերի էական աճին,
քարտերով կանխիկացման գործարքների քանակն էական է, որն էլ պայմանավորում
է անկանխիկ գործարքների ոչ բարձր մակարդակը: Դեռևս համացանցի միջոցով
իրականացված գործարքների ծավալն էական չէ. նույնիսկ մեր կողմից
իրականացված սոցիոլոգիական հարցման մասնակիցների միայն 64%-ն է ծանոթ
ԱրՔա վիրտուալ քարտին. սա նույնիսկ այն պայմաններում, երբ իրականացվել է
ինտերնետ հասանելիություն ունեցող ընտրանքում: Իրականացված սոցիոլոգիական
հարցման արդյունքների համաձայն միայն հարցվողների 13%-ն է նշել, որ հաճախ է
համացանցի միջոցով ապրանք կամ ծառայություն ձեռք բերում: Ավելին, մեկ այլ
հարցադրմանը <<քարտն օգտագործու՞մ եք անկանխիկ գործարքների համար>>,
հարցման մասնակիցների 23%-ը նշել է <<ոչ, _չեմ օգտագործում>>, իսկ շուրջ 40%-ը նշել
է <<միայն այն դեպքերում. երբ չունեմ կանխիկ գումար>>:

2. Էլեկտրոնային փողեր:

Էլեկտրոնային փողերի առումով կանոնակարգման դաշտում մինչև 2010թ.
անորոշ վիճակ էր տիրում վերջինիս թողարկման թույլտվության (կամ
լիցենզավորման) և թողարկողի նկատմամբ սահմանված պահանջների մասով:
Սակայն արդեն 2010թ. կենտրոնական բանկի կողմից հաստատվել են ոլորտը
կարգավորող երկու կանոնակարգեր <<Էլեկտրոնային փող թողարկելու թույլտվության
տրամադրման, կասեցման և դադարեցման կարգն ու պայմանները, էլեկտրոնային
փող թողարկողներին ներկայացվող պահանջների վերաբերյալ>> կանոնակարգ 16/1-ը
և <<Էլեկտրոնային փողերի թողարկման և սպասարկման (շրջանառություն) կարգն ու
պայմանները, էլեկտրոնային փողերով գործարքների իրականցմանը ներկայացվող
պահանջների>> վերաբերյալ կանոնակարգ 16/2-ը:

Համաձայն 16/1 կանոնակարգի Հայաստանում էլեկտրոնային փող
թողարկելու թույլտվություն կարող են ստանալ միայն դրամական փոխանցումների
լիցենզիա ունեցող կազմակերպությունները: Ընդ որում, կանոնակարգի 6-րդ գլխով
սահմանվում են վերջիններիս կողմից իրականացվող գործունեության որոշակի
սահմանափակումները: Մասնավորապես, էլեկտրոնային փող թողարկող ոչ բանկ
կազմակերպությունները չեն կարող փոխառություն տրամադրել օգտագործողներին
կամ ներգրավված միջոցների դիմաց օգտագործողներին վճարել տոկոսներ,
բոնուսներ կամ տրամադրել զեղչեր: Սրանով սահմանվում է, որ Հայաստանում
կիրառվում է էլեկտրոնային փողերի շրջանառության փակ մոդել: Այսինքն,
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Ñ³Ù³Ï³ñ·Á Ï³éáõóí³Í ¿ ³ÛÝå»ë, áñ ÑÝ³ñ³íáñ ãÉÇÝÇ í»ñ³û·ï³·áñÍ»É 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ (»ñμ Ù³ïáõóí³Í Í³é³ÛáõÃÛ³Ý ¹ÇÙ³ó ëï³óí³Í 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ å³ñï³¹Çñ å»ïù ¿ Ý»ñÏ³Û³óíÇ ¹ñ³ ÃáÕ³ñÏáÕÇÝª ¹ñ³ ¹ÇÙ³ó 
Ñ³Ù³ñÅ»ù ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ ëï³Ý³Éáõ Ñ³Ù³ñ): 

Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ ÃáÕ³ñÏ»Éáõ ÃáõÛÉïíáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý ÙÇ³ÛÝ 
§Æ¹ñ³Ù¦ êäÀ-Ý ¨ §Øà´Æ¸ð²Ø¦ ö´À-Ý: 

§Øà´Æ¸ð²Ø¦ ö´À-Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÁ ¹»é¨ë ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ¨ 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ³ÏïÇí ã¿. ³ÛÝ ·ïÝíáõÙ ¿ Ó¨³íáñÙ³Ý ÷áõÉáõÙ: 
²é³ç³ñÏíáÕ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý μÝáõÛÃÁ í×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ 
Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÝ »Ýª å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ÏáÙáõÝ³É ¨ ÝÙ³Ý³ïÇå í×³ñáõÙÝ»ñÇ Ñ»ï: 
ØÇÝã¹»é ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó Ñ³Ù»Ù³ï³μ³ñ ³ÏïÇí ¿ §Æ¹ñ³Ù¦ 
êäÀ-Ý9: ÀÝÏ»ñáõÃÛáõÝÁ Ý»ñÏ³ÛáõÙë Ù³ïáõóáõÙ ¿ ÙÇ³ÛÝ ó³Ýó³ÛÇÝ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
÷áÕÇ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ ¨ åÉ³Ý³íáñáõÙ ¿ Ùáï ³å³·³ÛáõÙ ³é³ç³ñÏ»É Ý³¨ 
§¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ùë³ÏÝ»ñ¦10: 

ÀÝÏ»ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñí³Í ïíÛ³ÉÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª Ç¹ñ³ÙÇ 
û·ï³ï»ñ»ñÇ ÃÇíÝ ³Ûë å³ÑÇÝ ßáõñç 70,000 ¿, áñÇó ³ÏïÇí  û·ï³·áñÍáÕ ¿ 
Ñ³Ù³ñíáõÙ 10%-Á (û·ï³ï»ñ»ñ, áñáÝù ³Ùë³Ï³Ý ³éÝí³½Ý 1-2 ·áñÍ³ñù »Ý 
Ï³ï³ñáõÙ): 

ÀÝÏ»ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñí³Í ïíÛ³ÉÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª Idram.am-Ç 
ûñ³Ï³Ý ³Ûó»ÉáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇçÇÝ ù³Ý³ÏÁ 1400-1500 ¿: ÆëÏ ÏáÙáõÝ³É í×³ñáõÙÝ»ñÇ 
ÁÝ¹áõÝÙ³Ý ßñç³ÝáõÙ (Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ³Ùí³ 12-20-ñ¹ ûñ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ) ûñ³Ï³Ý 
Ï³ÛùÝ áõÝ»ÝáõÙ ¿ 2000-Çó ³í»É ³Ûó»Éáõ: Ð³ñÏ ¿ ÁÝ¹·Í»É, áñ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ù»Í Ù³ëÁ 
í»ñ³μ»ñáõÙ »Ý í³ñÏ»ñÇÝ ¨ ÏáÙáõÝ³É í×³ñáõÙ»ñÇÝ: ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ³é¨ïáõñÁ ¹»é¨ë 
Ù»Í ï³ñ³ÍáõÙ ãáõÝÇ, ¨ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³ÏïÇí Ë³ÝáõÃÝ»ñÝ »Ý www.biglemon.am-Á, 
www.menu.am-Á ¨ www.salesboom.am-Á: 

ÀÝÏ»ñáõÃÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ Ù³ëÇÝ Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇó 
Ï³ñ»ÉÇ ¿ »ÝÃ³¹ñ»É, áñ 2012Ã. í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùμ ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ù»ç ·ïÝíáÕ 
³é³í»É³·áõÛÝ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ Ç¹ñ³ÙÇ Í³í³ÉÁ Ï³ñáÕ ¿ Ï³½Ù»É 62 ÙÉÝ ¹ñ³Ù 
(ÃáÕ³ñÏí³Í Ç¹ñ³ÙÁ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ¿ ÁÝÃ³óÇÏ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝ Æ¹ñ³Ù êäÀ-Ç 
Ñ³Ù³ñ): ê³ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ »Ã» ³ÛÝ μ³Å³Ý»Ýù ³ÏïÇí Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ ù³Ý³ÏÇ 
íñ³ (ÁÝÏ»ñáõÃÛ³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª Ùáï 7,000 Ù³ñ¹), ³å³ Ïëï³óíÇ, áñ  
ÙÇçÇÝáõÙ ÁÝÃ³óÇÏ ÙÝ³óáñ¹Á Ù»Ï μ³Å³Ýáñ¹Ç Ñ³ßíÇÝ Ï³½ÙáõÙ ¿ ÁÝ¹³Ù»ÝÁ 8,800 
¹ñ³Ù: 

²ÛëåÇëáí, ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ³éáõÙáí ·ïÝáõÙ »Ýù, áñ ¹ñ³Ýó 
ï³ñ³ÍÙ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ã³÷³½³Ýó ó³Íñ ¿: ê³Ï³ÛÝ, ¹ñ³Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñ »Ý 
³ñÓ³Ý³·ñíáõÙ: ²ñ¹»Ý »ñÏáõ Ù³ëÝ³ÏÇó Ï³ ßáõÏ³ÛáõÙ, áñáÝù Ó·ïáõÙ »Ý ï³ñ³Í»É 
§³ÝÏ³ÝËÇÏ¦ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³Éáõ Ùß³ÏáõÛÃÁ:  

 

                                                            
9 §Æ¹ñ³Ù¦ êäÀ-Ç í»ñ³μ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ ïñ³Ù³¹ñí»É ¿ ÁÝÏ»ñáõÃÛ³Ý 
Ñ³ë³ñ³Ï³ÛÝáõÃÛ³Ý Ñ»ï Ï³å»ñÇ μ³ÅÝÇ ÏáÕÙÇóª ³éó³Ýó Ñ³ñóáõÙÝ»ñÇ ÙÇçáóáí:   

10 Ð³Ù³Ó³ÛÝ Ï³ÝáÝ³Ï³ñ· 16/2-Çª ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ùë³ÏÝ Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý 

³ñÅ»ù, áñÁ å³ñáõÝ³ÏíáõÙ ¿ ù³ñïÇ íñ³ Ï³Ù ³ÛÉ ë³ñù³íáñÙ³Ý Ù»ç ï»Õ³¹ñí³Í 
ÙÇÏñáåñáó»ëáñáõÙ (ãÇåáõÙ): 

համակարգը կառուցված է այնպես, որ հնարավոր չլինի վերաօգտագործել
էլեկտրոնային փողերը (երբ մատուցված ծառայության դիմաց ստացված
էլեկտրոնային փողը պարտադիր պետք է ներկայացվի դրա թողարկողին դրա դիմաց
համարժեք դրամական միջոցներ ստանալու համար):

Հայաստանում էլեկտրոնային փող թողարկելու թույլտվություն ունեն միայն
<<Իդրամ>> ՍՊԸ-ն և <<ՄՈԲԻԴՐԱՄ>> ՓԲԸ-ն:

<<ՄՈԲԻԴՐԱՄ>> ՓԲԸ-ն ընկերությունը դեռևս էլեկտրոնային փողերի և
էլեկտրոնային առևտրի շուկայում ակտիվ չէ. այն գտնվում է ձևավորման փուլում:
Առաջարկվող ծառայությունների հիմնական բնույթը վճարահաշվարկային
ծառայություններն են՝ պայմանավորված կոմունալ և նմանատիպ վճարումների հետ:
Մինչդեռ էլեկտրոնային փողերի տեսանկյունից համեմատաբար ակտիվ է <<Իդրամ>>
ՍՊԸ-ն9: Ընկերությունը ներկայումս մատուցում է միայն ցանցային էլեկտրոնային
փողի ծառայություններ և պլանավորում է մոտ ապագայում առաջարկել նաև
<<էլեկտրոնային քսակներ>> 10

Ընկերության կողմից տրամադրված տվյալների համաձայն իդրամի
օգտատերերի թիվն այս պահին շուրջ 70,000 է, որից ակտիվ օգտագործող է
համարվում 10%-ը (օգտատերեր, որոնք ամսական առնվազն 1-2 գործարք են
կատարում):

Ընկերության կողմից տրամադրված տվյալների համաձայն Idram.am-ի
օրական այցելությունների միջին քանակը 1400-1500 է: Իսկ կոմունալ վճարումների
ընդունման շրջանում (յուրաքանչյուր ամվա 12-20-րդ օրերի ընթացքում) օրական
կայքն ունենում է 2000-ից ավել այցելու: Հարկ է ընդգծել, որ գործարքների մեծ մասը
վերաբերում են վարկերին և կոմունալ վճարումերին Էլեկտրոնային առևտուրը դեռևս
մեծ տարածում չունի, և հիմնական ակտիվ խանութներն են www.biglemon.am-ը,
www.menu.am-ը և www.salesboom.am-ը:

Ընկերության ֆինանսական վիճակի մասին հաշվետվության տվյալներից
կարելի է ենթադրել, որ 2012թ. վերջի դրությամբ շրջանառության մեջ գտնվող
առավելագույն էլեկտրոնային իդրամի ծավալը կարող է կազմել 62 մլն դրամ
(թողարկված իդրամը հանդիսանում է ընթացիկ պարտավորություն Իդրամ ՍՊԸ-ի
համար): Սա նշանակում է, որ եթե այն բաժանենք ակտիվ հաճախորդների քանակի
վրա (ընկերության տվյալների համաձայն մոտ 7,000 մարդ), ապա կստացվի, որ
միջինում ընթացիկ մնացորդը մեկ բաժանորդի հաշվին կազմում է ընդամենը 8,800
դրամ:

Այսպիսով, էլեկտրոնային փողերի առումով գտնում ենք, որ դրանց
տարածման մակարդակը չափազանց ցածր է: Սակայն, դրական միտումներ են
արձանագրվում: Արդեն երկու մասնակից կա շուկայում, որոնք ձգտում են տարածել
<<անկանխիկ>> հասարակություն ունենալու մշակույթը:

9 <<Իդրամ>> ՍՊԸ-ի վերաբերյալ տեղեկատվությունը տրամադրվել է ընկերության
հասարակայնության հետ կապերի բաժնի կողմից առցանց հարցումների միջոցով=

10 Համաձայն կանոնակարգ 16/2-ի էլեկտրոնային քսակն իրենից ներկայացնում է դրամական

արժեք, որը պարունակվում է քարտի վրա կամ այլ սարքավորման մեջ տեղադրված
միկրոպրոցեսորում (չիպում):
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7. Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ 
÷áÕÇ M1 ³·ñ»·³ïÇ íñ³ 

ÆÝãå»ë ³ñ¹»Ý Ý»ñÏ³Û³óí»É ¿ñ, ÷áÕÇ M1 ³·ñ»·³ïÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý ëå³éÝ³ÉÇùÝ ³é³ç³ÝáõÙ ¿ ³ÛÝ ¹»åùáõÙ, »ñμ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÁ 
ÃáÕ³ñÏíáõÙ ¿ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ Ï³Ù Ù³ëÝ³íáñ ýÇñÙ³Ý»ñÇ ÏáÕÙÇó: ºÝÃ³¹ñíáõÙ 
¿ñ, áñ ³Ûë ¹»åùáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ³×áÕ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ÏÑ³Ý·»óÝÇ 
M1 ³·ñ»·³ïÇ ³ÝÏÙ³Ý: 

²É»ùë³Ý¹ñ ´»ñ»Ýó»ÝÇ ÏáÕÙÇó Ý»ñÏ³Û³óí³Í å³ñ½³·áõÛÝ Ùá¹»ÉÇ11 
Ù»Ãá¹³μ³ÝáõÃÛ³Ùμ Ù»ñ ÏáÕÙÇó Ñ³ßí³ñÏí»É ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ 
M1 ³·ñ»·³ïÇ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇó Ï³Ëí³Í ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ:  

àñáß³ÏÇ Ï»ñå³÷áËáõÙÝ»ñÇ »ÝÃ³ñÏ»Éáí ´»ñ»Ýó»ÝÇ ÏáÕÙÇó Ý»ñÏ³Û³óí³Í 
Ñ³í³ë³ñáõÙÁ, ¨ Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí, áñ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ Ý»ñ³éí³Í ã»Ý M1 ³·ñ»·³ïÇ Ï³½ÙáõÙ ¨ rEM =rD , ³å³ 
í»ñçÝ³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ëï³óí»É ¿, áñ12 ª 

 

 
²ÛëåÇëáí, Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ÐÐ ¹ñ³Ùáí Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ 

å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ·áñÍáÕ 8% ÝáñÙ³ïÇíÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ¨ ¹»åáÝ³óÙ³Ý 1.9 
·áñÍ³ÏóÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, ëï³óíáõÙ ¿, áñ 2013Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùμ M1-Ç ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ 
Ï³½ÙáõÙ ¿ ßáõñç -6.9%, ³ÛëÇÝùÝª 1% Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÝ ÷áË³ñÇÝ»Éáí ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
÷áÕáíª M1 ³·ñ»·³ïÝ, ³ÛÉ Ñ³í³ë³ñ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, ³é³í»É³·áõÛÝÁ ÏÝí³½Ç ßáõñç 
6.9%-áí /ï»°ë ³ÕÛáõë³Ï 1/: 

Ð³ñÏ ¿ ÁÝ¹·Í»É, áñ ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ 
í»ñ³μ»ñÛ³É íÇ×³Ï³·ñáõÃÛáõÝ ãÇ Ññ³å³ñ³ÏíáõÙ, áñÁ Ï³ñáÕ ¿ Ñ³Ý·»óÝ»É áã 
³ÙμáÕç³Ï³Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ íÇ×³Ï³·ñáõÃÛ³Ý: âÝ³Û³Í ¹»é¨ë ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
÷áÕ»ñÁ Ù»Í ï³ñ³ÍáõÙ ãáõÝ»Ý, ë³Ï³ÛÝ ¹ñ³Ýó ï³ñ³ÍÙ³ÝÁ ½áõ·³Ñ»é ÐÐ 
Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÁ å»ïù ¿ å³ïñ³ëï ÉÇÝÇ ³Û¹ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ×ß·ñïáõÙÝ»ñ ³Ý»É: 

 
 
 
 
 
 
 
 

                                                            
11 A. Berentsen, “Monetary policy implications of digital money”, University of Bern, MPRA, 1997Ã. 

12 C-Ý Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ ¿, EM-Ýª  ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ, D-Ýª óå³Ñ³Ýç 
³í³Ý¹Ý»ñÁ, R-Áª å³ñï³¹Çñ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ, E-Ýª ³í»ÉóáõÏ³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ 
Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ, rD-Ýª å³ñï³¹Çñ å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÁ, rEM-Ýª ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ 
å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÁ, ÇëÏ cr-Áª ¹»åáÝ³óÙ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÁ:  

7.Հայաստանի Հանրապետությունում էլեկտրոնային փողի ազդեցությունը
փողի M1 ագրեգատի վրա

Ինչպես արդեն ներկայացվել էր, փողի ագրեգատի փոփոխության
հիմնական սպառնալիքն առաջանում է այն դեպքում, երբ էլեկտրոնային փողը
թողարկվում է բանկային հատվածի կամ մասնավոր ֆիրմաների կողմից: Ենթադրվում
էր, որ այս դեպքում էլեկտրոնային փողի նկատմամբ աճող պահանջարկը կհանգեցնի
м1 ագրեգատի անկման:

Ալեքսանդր Բերենցենի կողմից ներկայացված պարզագույն մոդելի1
մեթոդաբանությամբ մեր կողմից հաշվարկվել է Հայաստանի Հանրապետությունում

ագրեգատի կանխիկ փողից կախված էլաստիկությունը:
Որոշակի կերպափոխումների ենթարկելով Բերենցենի կողմից ներկայացված

հավասարումը, և հաշվի առնելով, որ Հայաստանի Հանրապետությունում
էլեկտրոնային փողերը ներառված չեն ագրեգատի կազմում և ТЕМ ապա
վերջնական արդյունքում ստացվել է, որ 12.

с -- к
M1 Mi

1

Այսպիսով, Հայաստանում դրամով ներգրավված միջոցների նկատմամբ
պահուստավորման գործող 8% նորմատիվի պայմաններում և դեպոնացման 1.9
գործակցի պայմաններում, ստացվում է, որ 2013թ. դրությամբ M1-ի էլաստիկությունը
կազմում է շուրջ -6.9%, այսինքն 1% կանխիկ փողն փոխարինելով էլեկտրոնային
փողով՝ ագրեգատն, այլ հավասար պայմաններում, առավելագույնը կնվազի շուրջ
6.9%-ով /տե՛ս աղյուսակ 1/:

Հարկ է ընդգծել, որ կենտրոնական բանկի կողմից էլեկտրոնային փողերի
վերաբերյալ վիճակագրություն չի հրապարակվում, որը կարող է հանգեցնել ոչ
ամբողջական դրամավարկային վիճակագրության: Չնայած դեռևս էլեկտրոնային
փողերը մեծ տարածում չունեն, սակայն դրանց տարածմանը զուգահեռ
Կենտրոնական բանկը պետք է պատրաստ լինի այդ ցուցանիշների
փոփոխություններին համապատասխան ճշգրտումներ անել=

I A. Berentsen, "'Monetary policy implications of digital money", University of Bern, MPRA, 1997թ.

12 C-ն կանխիկ փողի մեծությունն է, ЕМ-ն էլեկտրոնային փողի մեծությունը, D-ն՝ ցպահանջ
ավանդները, R-ը պարտադիր պահուստների մեծությունը, Е-ն՝ ավելցուկային պահուստների
մեծությունը, ID-ն՝ պարտադիր պահուստավորման նորմատիվը, ТЕМ-ն էլեկտրոնային փողերի
պահուստավորման նորմատիվը, իսկ cr-ը դեպոնացման գործակիցը:
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²ÕÛáõë³Ï 113 

M1 ³·ñ»·³ïÇ ¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ Ð³Û³ëï³ÝáõÙ, 2008-2013ÃÃ. 

¸»åáÝ
³óÙ³Ý 
·áñÍ³

ÏÇó

Î³ÝËÇÏÇ 
ï»ë. ÏßÇéÁ M1 
³·ñ»·³ïáõÙ

ä³Ñáõëï³íáñ-
Ù³Ý ÝáñÙ³ïÇí

M1 ³·ñ»·³ïÇ ïáÏáë³ÛÇÝ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ Ï³ÝËÇÏ 

÷áÕÇ 1%-Ý ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ 
÷áÕáí ÷áË³ñÇÝ»Éáõ 

cr C/M1 rD E(M1)

31/12/08 3.2 0.76 0.08 -8.0
31/12/09 2.7 0.73 0.08 -7.7
31/12/10 2.4 0.70 0.08 -7.4
31/12/11 2.1 0.68 0.08 -7.1
31/12/12 2.4 0.70 0.08 -7.4
31/12/13 1.9 0.66 0.08 -6.9  

 
8. Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ 

³½¹»óáõÃÛáõÝÁ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ íñ³ 
 
âÝ³Û³Í ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ï³ñ³Íí³ÍáõÃÛáõÝÁ Ð³Û³ëï³ÝÇ 

Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ μ³í³Ï³ÝÇÝ ó³Íñ ¿, ë³Ï³ÛÝ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ 
ï³ñ³ÍÙ³Ý áñáß³ÏÇ ¹ñ³Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñ »Ý ³ñÓ³Ý³·ñíáõÙ í»ñçÇÝ ÙÇ ù³ÝÇ 
ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ: ²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ ³ÛÝ Çñ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ ÃáÕÝ»ñ 
Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý íñ³: 

¾ÏáÝáÙ»ïñÇÏ Ùá¹»ÉÇ ÙÇçáóáí Ù»ñ ÏáÕÙÇó ·Ý³Ñ³ïí»É ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ 
Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ Ï³ÝËÇÏÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁª 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í Ýñ³ íñ³ ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³ÝÏ³Ë 
÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñáí: 

Ð³ëÏ³Ý³Éáõ Ñ³Ù³ñ, Ã» ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÝ ÇÝã ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý 
÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ íñ³, Ó¨³÷áËí»É ¿ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
å³ñ½³·áõÛÝ ýáõÝÏóÇ³ÛÇÝ14: 

 
(1)  

öáÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ å³ñ½³·áõÛÝ ýáõÝÏóÇ³ÛÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª 
Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ (M ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³Ñ³Ýç³ñÏÝ ¿, ÇëÏ P-Ýª 
·Ý»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ) ¹ñ³Ï³Ý Ï³Ëí³ÍáõÃÛáõÝ áõÝÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇó (Y) ¨ 
μ³ó³ë³Ï³Ý Ï³Ëí³ÍáõÃÛáõÝ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÇó (i): 

(1) Ñ³í³ë³ñÙ³Ý Ï»ñå³÷áËÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ·Ý³Ñ³ïíáÕ ýáõÝÏóÇ³Ý 
ÁÝ¹áõÝ»É ¿ Ñ»ï¨Û³É ï»ëùÁª 

                                                            
13 cr-Ç,rD-Ç ¨ C/M1 óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ í»ñóí»É »Ý ÐÐ Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ å³ßïáÝ³Ï³Ý í»μ 
Ï³ÛùÇó (www.cba.am), ÇëÏ å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÁª §´³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý 
Ï³ñ·³íáñáõÙÁ, μ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ïÝï»ë³Ï³Ý ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÁ¦ 
Î³ÝáÝ³Ï³ñ· 2-Çó: 

14 “Курс Экономической Теории”, Учебник, Издание 5-е, Чепурин М.Н., Киров, 2006Ã., ¿ç 453  

Աղյուսակ 113

м1 ագրեգատի էլաստիկության աստիճանը Հայաստանում, 2008-2013թթ.

Դեպոն
ացման
գործա
կից

31/12/08
/U

Կանխիկի
տես. կշիռը м1
ագրեգատում

с/м1

Պահուստավոր-
ման նորմատիվ

ID

ագրե
փոփոխ
փողի 1%

փողով փո խար
_ (11)

լին

ային
ինելու

-8.(

31/12/1

8.Հայաստանի Հանրապետությունում անկանխիկ գործարքների
ազդեցությունը կանխիկ փողի նկատմամբ պահանջարկի վրա

Չնայած էլեկտրոնային
Հանրապետությունում բավականին
տարածման որոշակի դրական
տարիների ընթացքում: Ակնհայտ
հասարակության կողմից կանխիկ

Էկոնոմետրիկ մոդելի
Հանրապետությունում կանխիկի
պայմանավորված նրա վրա
փոփոխականներով:

Հասկանալու համար, թե
փողի պահանջարկի վրա, ձևափոխվել
պարզագույն ֆունկցիային 14:

փողերի
ցածր է,

միտումներ են
է, որ այն իր

փողի նկատմամբ
միջոցով մեր կողմից

նկատմամբ
ազդեցություն

անկանխիկ
է կանխիկ

տարածվածությունը Հայաստանի
սակայն անկանխիկ գործարքների

արձանագրվում վերջին մի քանի
ազդեցությունը պետք է թողներ
պահանջարկի մեծության վրա:

գնահատվել է Հայաստանի
պահանջարկի փոփոխությունը
ունեցող հիմնական անկախ

գործարքներն ինչ ազդեցություն ունեն
փողի նկատմամբ պահանջարկի

(1)
Փողի նկատմամբ

կանխիկ փողի նկատմամբ
գների մակարդակը) դրական
բացասական կախվածություն

(1) հավասարման
ընդունել է հետևյալ տեսքը

պահանջարկի պարզագույն
պահանջարկը (М անվանական

կախվածություն ունի եկամուտների
տոկոսադրույքի մեծությունից

կերպափոխման արդյունքում

ֆունկցիայի համաձայն
պահանջարկն է, իսկ p-ն՝

մակարդակից (Y) և
(i):
գնահատվող ֆունկցիան

13 cr-ի,ID-ի և с/м1 ցուցանիշները վերցվել են Կենտրոնական բանկի պաշտոնական վեբ
կայքից (и ww.cba.am), իսկ պահուստավորման նորմատիվը <<Բանկերի գործունեության
կարգավորումը, բանկային գործունեության հիմնական տնտեսական նորմատիվները>>
Կանոնակարգ 2-ից:

14 <<Курс Экономической Теории", Учебник, Издание 5-e, Чепурин М.Н. Киров, 2006թ.. էջ 453
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 ²Ûë Ñ³í³ë³ñÙ³Ý Ù»ç Ý»ñ³éí»É »Ý Ñ³í»ÉÛ³É »ñÏáõ ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñ` Card ¨ 
ATM, áñï»Õ Card-Á ù³ñï»ñÇ ÙÇçáóáí Çñ³Ï³Ý³óí³Í ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ 
Í³í³ÉÝ ¿, ÇëÏ ATM-Áª ù³ñï»ñÇ ÙÇçáóáí Ï³ÝËÇÏ³óÙ³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ: 

Î³ÝËÇÏ ÷áÕÁ (  t Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ù»ç ·ïÝíáÕ 
Ï³ÝËÇÏ ¹ñ³ÙÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ ¿: ºé³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ ïíÛ³ÉÝ»ñÁ í»ñóí»É »Ý ÐÐ 
Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ å³ßïáÝ³Ï³Ý Ï³ÛùÇó (www.cba.am):  

ø³ñï³ÛÇÝ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÁ ( ) t Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ 
Çñ³Ï³Ý³óí³Í  ù³ñï»ñÇ ÙÇçáóáí Çñ³Ï³Ý³óí³Í ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ·áõÙ³ñ³ÛÇÝ 
Í³í³ÉÝ ¿: ²ÛÝ Ý»ñ³éáõÙ ¿ Ý³¨ ÇÝï»ñÝ»ïÇ ÙÇçáóáí Çñ³Ï³Ý³óí³Í ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ 
Í³í³ÉÁ: ºé³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ ïíÛ³ÉÝ»ñÁ Ï³éáõóí»É »Ý ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ 
³Ùë³Ï³Ý Ññ³å³ñ³ÏíáÕ ï»Õ»Ï³·ñ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³: 

²Ýí³Ý³Ï³Ý ÐÜ²-Ý (GDP ) t Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ³Ýí³Ý³Ï³Ý ÐÜ²-Ç 
Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ ¿: ºé³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ ïíÛ³ÉÝ»ñÁ í»ñóí»É »Ý ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ 
å³ßïáÝ³Ï³Ý í»μ Ï³ÛùÇó ¨ ÐÐ ²½·³ÛÇÝ íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý Í³é³ÛáõÃÛ³Ý í»μ Ï³ÛùÇó 
(www.armstat.am):  

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Ý»ñ·ñ³ííáÕ ¹ñ³Ù³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ (Deposite Rate ) t Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ Ý»ñ·ñ³ííáÕ ³í³Ý¹Ý»ñÇ 
ÙÇçÇÝ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ ¿: ºé³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ ïíÛ³ÉÝ»ñÁ Ï³éáõóí»É »Ý ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý 
μ³ÝÏÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ μ³ÝÏÇó (www.databank.cba.am): 

ø³ñï³ÛÇÝ Ï³ÝËÇÏ³óÙ³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÁ (ATM ) t Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ 
ù³ñï»ñÇ ÙÇçáóáí Çñ³Ï³Ý³óí³Í Ï³ÝËÇÏ³óÙ³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ·áõÙ³ñ³ÛÇÝ 
Í³í³ÉÝ ¿: ºé³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ ïíÛ³ÉÝ»ñÁ Ï³éáõóí»É »Ý ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ 
³Ùë³Ï³Ý Ññ³å³ñ³ÏíáÕ ï»Õ»Ï³·ñ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³: 

¾ÏáÝáÙ»ïñÇÏ Ùá¹»ÉÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ïíÛ³ÉÝ»ñÁ Ï³éáõóí»É »Ý 
»é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ Ïïñí³Íùáí 2003-2013ÃÃ. Ñ³Ù³ñ: Øá¹»ÉÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ 
û·ï³·áñÍí»É ¿ å³ñ½³·áõÛÝ Ýí³½³·áõÛÝ ù³é³ÏáõëÇÝ»ñÇ (Ordinary Least Square) 
Ù»Ãá¹Á: 

¾ÏáÝáÙ»ïñÇÏ Ùá¹»ÉÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ áñáß³ÏÇ ×ß·ñïáõÙÝ»ñ ¨ 
§μáõÅáõÙÝ»ñ¦ (ÙáõÉïÇÏáÉÇÝ»³ñáõÃÛáõÝ ¨ ³íïáÏáñ»É³óÇ³) »ÝÃ³ñÏ»Éáõó Ñ»ïá 
Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý ³ÕÛáõë³Ï 2-áõÙ: 

²ÕÛáõë³Ï 2 
Î³ÝËÇÏÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ (ln_M) å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ï³Ëí³ÍáõÃÛáõÝÝ ³ÝÏ³Ë 

÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñÇó /³Ù÷á÷Çã é»·ñ»ëÇ³ÛÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ/ 
Variable Coefficient Standard error T-test p-value 
ln_gdp .1675011 .0680804 2.46 0.018 
ln_depositratio -.0724419 .3335004 -0.22 0.829 
ln_card -.3624098 .0634482 5.71 0.000 
Constant 7.049285 .8354721 8.44 0.000 
Prob(f-test) 0.0000    
R-sqaured .89283    

 
 

+ Depostt Rate.+ 8i
ATME+ 2

Այս հավասարման մեջ ներառվել են հավելյալ երկու փոփոխականներ " Card և
АТМ, որտեղ Card-ը քարտերի միջոցով իրականացված անկանխիկ գործարքների
ծավալն է, իսկ АТМ-ը քարտերի միջոցով կանխիկացման գործարքների ծավալը:

Կանխիկ փողը (Mill t ժամանակահատվածում շրջանառության մեջ գտնվող
կանխիկ դրամի մեծությունն է: Եռամսյակային տվյալները վերցվել են
կենտրոնական բանկի պաշտոնական կայքից (www.cba.am):

Քարտային անկանխիկ գործարքները (Cardt) t ժամանակահատվածում
իրականացված քարտերի միջոցով իրականացված գործարքների գումարային
ծավալն է: Այն ներառում է նաև ինտերնետի միջոցով իրականացված գործարքների
ծավալը: Եռամսյակային տվյալները կառուցվել են կենտրոնական բանկի
ամսական հրապարակվող տեղեկագրերի հիման վրա:

Անվանական ՀՆԱ-ն (GDP) t ժամանակահատվածում անվանական ՀՆԱ-ի
մեծությունն է: Եռամսյակային տվյալները վերցվել են կենտրոնական բանկի
պաշտոնական վեբ կայքից և Ազգային վիճակագրական ծառայության վեբ կայքից
(www.armstat.am):

Բանկային համակարգում ներգրավվող դրամային ավանդների
տոկոսադրույքը (Deposite Rater) t ժամանակահատվածում ներգրավվող ավանդների
միջին տոկոսադրույքն է: Եռամսյակային տվյալները կառուցվել են կենտրոնական
բանկի տվյալների բանկից (www.databank.cba.am):

Քարտային կանխիկացման գործարքները (ATM.) t ժամանակահատվածում
քարտերի միջոցով իրականացված կանխիկացման գործարքների գումարային
ծավալն է: Եռամսյակային տվյալները կառուցվել են կենտրոնական բանկի
ամսական հրապարակվող տեղեկագրերի հիման վրա:

Էկոնոմետրիկ մոդելի գնահատման համար տվյալները կառուցվել են
եռամսյակային կտրվածքով 2003-2013թթ. համար: Մոդելի գնահատման համար
օգտագործվել է պարզագույն նվազագույն քառակուսիների (Ordinary Least Square)
մեթոդը:

Էկոնոմետրիկ մոդելի գնահատման արդյունքները որոշակի ճշգրտումներ և
<<բուժումներ>> (մուլտիկոլինեարություն և ավտոկորելացիա) ենթարկելուց հետո
ներկայացված են աղյուսակ 2-ում:

Աղյուսակ 2
Կանխիկի նկատմամբ (In_M) պահանջարկի կախվածությունն անկախ

փոփոխականներից /ամփոփիչ ռեգրեսիայի արդյունքները/
Variable Coefficient Standard error T-test p-value
In gdp .1675011 .0680804 2.46 0.018
In depositratio -.0724419 .3335004 -0.22 0.829
In card -.3624098 .0634482 5.71 0.000
Constant 17.049285 .8354721 8.44 0.000
Prob(f-test) 0.0000
R-sqaured .89283
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ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿ ÙáõÉïÇÏáÉÇÝ»³ñáõÃÛáõÝÇó ¨ ³íïáÏáñ»É³óÇ³ÛÇó μáõÅ»Éáõó 
Ñ»ïá ÙÇ³ÛÝ ln-gdp ¨ ln-card ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñÝ »Ý ¹³éÝáõÙ »Ý ëï³ïÇëïÇÏáñ»Ý 
Ýß³Ý³Ï³ÉÇ: Ð»ï³½áïáõÃÛ³Ý ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ ³é³í»É Ñ»ï³ùñùÇñ ¿ í»ñçÇÝ ³ÝÏ³Ë 
÷á÷áË³Ï³ÝÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ íñ³: (R-sqaured)-Ç 
μ³ñÓñ ³ñÅ»ùÁ (0.89283) íÏ³ÛáõÙ ¿, áñ Ùá¹»ÉÇ ×ßïáõÃÛáõÝÁ μ³í³Ï³ÝÇÝ μ³ñÓñ ¿ 
(Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ù»ç í³ñÛ³óÇ³Ý 89,2%-áí μ³ó³ïñíáõÙ ¿ ÐÜ²-áí ¨ 
ù³ñïáí Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ÙÇçáóáí): 

ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿ ÙáõÉïÇÏáÉÇÝ»³ñáõÃÛáõÝÇó ¨ ³íïáÏáñ»É³óÇ³ÛÇó μáõÅ»Éáõó 
Ñ»ïá ÙÇ³ÛÝ ln-gdp ¨ ln-card ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñÝ »Ý ¹³éÝáõÙ »Ý ëï³ïÇëïÇÏáñ»Ý 
Ýß³Ý³Ï³ÉÇ: Ð»ï³½áïáõÃÛ³Ý ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ ³é³í»É Ñ»ï³ùñùÇñ ¿ í»ñçÇÝ ³ÝÏ³Ë 
÷á÷áË³Ï³ÝÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ íñ³: (R-sqaured)-Ç 
μ³ñÓñ ³ñÅ»ùÁ (0.89283) íÏ³ÛáõÙ ¿, áñ Ùá¹»ÉÇ ×ßïáõÃÛáõÝÁ μ³í³Ï³ÝÇÝ μ³ñÓñ ¿ 
(Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ù»ç í³ñÛ³óÇ³Ý 89,2%-áí μ³ó³ïñíáõÙ ¿ ÐÜ²-áí ¨ 
ù³ñïáí Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ÙÇçáóáí): 

ø³ÝÇ áñ Ùá¹»ÉÁ Éá·³ñÇÃÙ³Ï³Ý ¿, Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿ å³ñ³Ù»ïñ»ñÁ ã³÷áõÙ »Ý 
÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñÇ ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ: ²ÛëåÇëáí, ³ÛÉ Ñ³í³ë³ñ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, 
ù³ñïáí Ï³ï³ñíáÕ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ 1% ³×Ç ¹»åùáõÙ Ï³ÝËÇÏÇ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ÏÝí³½Ç 0,36%-áí: ØÇÝã¹»é, ³ÛÉ Ñ³í³ë³ñ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ 1% ÐÜ²-Ç 
³×, ÙÇçÇÝÁ μ³ñÓñ³óÝáõÙ ¿ Ï³ÝËÇÏÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ 0,17%-áí: 

²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ³Ûë ÷áË³ñÇÝÙ³Ý ¿ý»ÏïÁ å»ïù ¿ ÁÝÏ³É»É áñáß³ÏÇ 
½·áõßáõÃÛ³Ùμ, ù³ÝÇ áñ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
³åñ³Ýù³ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ù»ç ¹»é¨ë Ù»Í ã¿, áñÝ ¿É »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿, áñ áñáß Å³Ù³Ý³Ï 
³Ýó ÙÇ³ÛÝ ³Ûë ÷áË³ñÇÝáõÙÝ ¿³Ï³Ý ¿ý»Ïï ÏáõÝ»Ý³ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ íñ³: 
²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ë³ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ý áõ Ï³ñ·³íáñáÕ 
Ù³ñÙÇÝÁª Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÝ, ³ñ¹»Ý áñáß³ÏÇ ù³ÛÉ»ñ å»ïù ¿ Ó»éÝ³ñÏ»Ý ³Ûë 
÷áË³ñÇÝáõÙÁ ë³ÑáõÝ ³å³Ñáí»Éáõ Ñ³Ù³ñ: 

 

²îºÜ²ÊàêàôÂÚ²Ü º¼ð²Î²òàôÂÚàôÜÜºð 
 

²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ Çñ³Ï³Ý³óí³Í Ñ»ï³½áïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
ÑÇÙ³Ý íñ³ Ï³ï³ñí»É »Ý Ñ»ï¨Û³É »½ñ³Ñ³Ý·áõÙÝ»ñÁ. 

 
1. ò³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ ó³Ýó»ñÇ ¨ ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý ¨ 

Ñ»é³Ñ³Õáñ¹³ÏóáõÃÛ³Ý ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñÇ íñ³ ÑÇÙÝí³Í ïÝï»ë³Ï³Ý 
Ñ³Ù³Ï³ñ· ¿, áñï»Õ ·áñÍáõÙ ¿ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ ÙÇç¨ 
ÑáñÇ½áÝ³Ï³Ý Ïááñ¹ÇÝ³óÇ³ÛÇ μ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³Ï՝ ³å³Ñáí»Éáí ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 
μ³óí³ÍáõÃÛáõÝ, Ýí³½áÕ ·áñÍ³ñù³ÛÇÝ Í³Ëë»ñ ¨  é»ëáõñëÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï 
μ³ßËáõÙ: 

2. ²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ áñáß³ÏÇáñ»Ý Ï»ñå³÷áË»É ¿ 
Å³Ù³Ý³Ï³ÏÇó ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÁ: ²Ûë Ï»ñå³÷áËáõÙÝ»ñÇ ÑÇÙùáõÙ, 
Áëï ¿áõÃÛ³Ý, ÁÝÏ³Í »Ý  Ñ»ï¨Û³É »ñ»ù ·áñÍáÝÝ»ñÁ: ²é³çÇÝ, ó³Ýó³ÛÇÝ 
ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ Ó¨³íáñ»É ¿ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ýáñ Ñ³ïí³Íª ó³Ýó³ÛÇÝ Ñ³ïí³Í, 
áñÝ Çñ ¹ñë¨áñáõÙÝ»ñÝ áõÝÇ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ñ³μ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ: ºñÏñáñ¹, 
ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ëÏ½μáõÝùÝ»ñÝ Çñ»Ýó Ý»Õ ÁÝÏ³ÉáõÙÝ»ñÇó í»ñ³ÍíáõÙ 
»Ý ³í»ÉÇ É³ÛÝ ¹ñë¨áñáõÙÝ»ñÇ, áñáÝó ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 
Ñ³ñ³μ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ëï³ÝáõÙ »Ý Ýáñ μÝáõÛÃ: ºí »ññáñ¹, îÐî áÉáñïÇ Ó»éù 

Ինչպես երևում է մուլտիկոլինեարությունից և ավտոկորելացիայից բուժելուց
հետո միայն In-gdp և In-card փոփոխականներն են դառնում են ստատիստիկորեն
նշանակալի: Հետազոտության շրջանակներում առավել հետաքրքիր է վերջին անկախ
փոփոխականի ազդեցությունը կանխիկ փողի պահանջարկի վրա: (R-sqaured)-ի
բարձր արժեքը (0.89283) վկայում է, որ մոդելի ճշտությունը բավականին բարձր է
(կանխիկ փողի պահանջարկի մեջ վարյացիան 89,2%-ով բացատրվում է ՀՆԱ-ով և
քարտով իրականացվող անկանխիկ գործարքների միջոցով)

Ինչպես երևում է մուլտիկոլինեարությունից և ավտոկորելացիայից բուժելուց
հետո միայն In-gdp և In-card փոփոխականներն են դառնում են ստատիստիկորեն
նշանակալի Հետազոտության շրջանակներում առավել հետաքրքիր է վերջին անկախ
փոփոխականի ազդեցությունը կանխիկ փողի պահանջարկի վրա: (R-sqaured)-ի
բարձր արժեքը (0.89283) վկայում է, որ մոդելի ճշտությունը բավականին բարձր է
(կանխիկ փողի պահանջարկի մեջ վարյացիան 89,2%-ով բացատրվում է ՀՆԱ-ով և
քարտով իրականացվող անկանխիկ գործարքների միջոցով):

Քանի որ մոդելը լոգարիթմական է, նշանակում է պարամետրերը չափում են
փոփոխականների էլաստիկությունը: Այսպիսով, այլ հավասար պայմաններում,
քարտով կատարվող անկանխիկ գործարքների 1% աճի դեպքում կանխիկի
պահանջարկը կնվազի 0,36%-ով: Մինչդեռ, այլ հավասար պայմաններում 1% ՀՆԱ-ի
աճ, միջինը բարձրացնում է կանխիկի պահանջարկը 0,17%-ով

Այնուամենայնիվ, այս փոխարինման էֆեկտը պետք է ընկալել որոշակի
զգուշությամբ, քանի որ անկանխիկ գործարքների տեսակարար կշիռն ընդհանուր
ապրանքաշրջանառության մեջ դեռևս մեծ չէ, որն էլ ենթադրում է, որ որոշ ժամանակ
անց միայն այս  փոխարինումն էական էֆեկտ կունենա կանխիկ փողի վրա:
Այնուամենայնիվ, սս նշանակում է, որ բանկային համակարգն ու կարգավորող
մարմինը կենտրոնական բանկն, արդեն որոշակի քայլեր պետք է ձեռնարկեն այս
փոխարինումը սահուն ապահովելու համար:

ԱՏԵՆԱԽՈՍՈՒԹՅԱՆ ԵԶՐԱԿԱՑՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐ

Ատենախոսության շրջանակներում իրականացված հետազոտությունների
հիման վրա կատարվել են հետևյալ եզրահանգումները.

1. Ցանցային տնտեսությունը ցանցերի և տեղեկատվական և
հեռահաղորդակցության տեխնոլոգիաների վրա հիմնված տնտեսական
համակարգ է, որտեղ գործում է տնտեսավարող սուբյեկտների միջև
հորիզոնական կոորդինացիայի բարձր մակարդակ ապահովելով տնտեսության
բացվածություն, նվազող գործարքային ծախսեր և ռեսուրսների արդյունավետ
բաշխում:

2. Ակնհայտ է, որ ցանցային տնտեսությունն որոշակիորեն կերպափոխել  է
ժամանակակից դրամավարկային հատվածը: Այս կերպափոխումների հիմքում,
ըստ էության, ընկած են հետևյալ երեք գործոնները: Առաջին, ցանցային
տնտեսությունը ձևավորել է տնտեսության նոր հատված ցանցային հատված,
որն իր դրսևորումներն ունի դրամավարկային հարաբերություններում: Երկրորդ,
ցանցային տնտեսության սկզբունքներն իրենց նեղ ընկալումներից վերածվում
են ավելի լայն դրսևորումների, որոնց արդյունքում դրամավարկային
հարաբերությունները ստանում են նոր բնույթ: Եվ երրորդ, SՀS ոլորտի ձեռք
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μ»ñáõÙÝ»ñÁ Ý»ñÃ³÷³ÝóáõÙ »Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ñ³μ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñ: Ø»ñ 
Ï³ñÍÇùáí îÐî áÉáñïÇ Ý»ñÃ³÷³ÝóÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó ³é³ÝÓÝ³ÝáõÙ »Ý 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ ¨ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ μ³ÝùÇÝ·Á: 

3. ²ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ Çñ³Ï³Ý³óí³Í Ñ»ï³½áïáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
íÏ³ÛáõÙ »Ý, áñ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÁ ¹»é¨ë Ù»Í ï³ñ³ÍáõÙ ãáõÝ»Ý, ¨ ³ÛÝ 
Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÁ, áñ ³ñíáõÙ ¿ÇÝ 21-ñ¹ ¹³ñÇ ëÏ½μÇÝ, Ã» Ù»Ï ï³ëÝ³ÙÛ³Ï 
³Ýó Ï³ñáÕ »Ýù áõÝ»Ý³É §³é³Ýó Ï³ÝËÇÏÇ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñ¦ 
ãÇñ³Ï³Ý³ó³Ý: ²Ûë ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í »Ý 
Ýñ³Ýáí, áñ Ï³ÝËÇÏ í×³ñáõÙÝ»ñÁ ÙÇçÝáñ¹³íáñí³Í ã»Ý, ¿Å³Ý ¨ ·³ÕïÝÇ »Ý: 
²í»ÉÇÝ, Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÝ ³Ù»Ý³¿·³ÉÇï³ñÛ³Ý í×³ñÙ³Ý ÙÇçáóÝ ¿, ù³ÝÇ áñ 
Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ³Ý¹³Ù ³ÝÏ³Ë Ýñ³ ½μ³Õ»óñ³Í ¹ÇñùÇó 
Ï³ñáÕ³ÝáõÙ ¿ ÏÇñ³é»É ³ÛÝ: 

4. ¸ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý íñ³ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ 
³½¹»óáõÃÛ³Ý í»ñ³μ»ñÛ³Éª ·ïÝáõÙ »Ýù Í³Ûñ³Ñ»Õ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ (Ï³ÝËÇÏ 
÷áÕÇ í»ñ³óÙ³Ý) å³ï³Ñ³Ù³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ μ³í³Ï³ÝÇÝ ó³Íñ ¿, ¨ 
ÙÇ³ÛÝ ³ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ¹ñáõÛÃÝ»ñáõÙ ³ñ¹»Ý Ýßí³Í  å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ 
μ³í³ñ³ñÙ³Ý ¹»åùáõÙ ¿ ÑÝ³ñ³íáñ, áñ í»ñ³Ý³ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÁ: ÀÝ¹ áñáõÙ, ë³ Ï³ñáÕ ¿ Çñ³·áñÍí»É ÙÇ³ÛÝ å»ïáõÃÛ³Ý 
³ç³ÏóáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ: Ð³ñÏ ¿ ÁÝ¹·Í»É, áñ Ï³ÝËÇÏÇ Ññ³Å³ñÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
³½¹»óáõÃÛáõÝÁ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏ»ñÇ íñ³ Ï³Û³ÝáõÙ ¿ Ýñ³ÝáõÙ, áñ 
Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏ»ñÇ Ñ³ßí»ÏßÇéÁ ¨ ë»ÝÛáñ³Å³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÝ 
¿³Ï³Ýáñ»Ý Ýí³½áõÙ »Ý: ê³Ï³ÛÝ, ÝáõÛÝÇëÏ Í³Ûñ³Ñ»Õ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÝ Ç íÇ×³ÏÇ ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ՝ ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³Éáí 
Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÇ íñ³: 

5. Ø»ñ Ï³ñÍÇùáí ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕÇ ï³ñ³ÍáõÙÝ ³ñ¹»Ý áñáß³ÏÇ ã³÷³íáñ 
³½¹»óáõÃÛáõÝÝ»ñ Ï³ñáÕ ¿ ÃáÕÝ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ¨ 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý íñ³: 

6. Ø»ñ Ï³ñÍÇùáí ÐÐ-áõÙ ó³Ýó³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ ·ïÝíáõÙ ¿ Ó¨³íáñÙ³Ý 
÷áõÉáõÙ, ¨ ³ï»Ý³ËáëáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ¹ñáõÛÃÝ»ñáõÙ ³é³ÝÓ³óí»É »Ý ¹ñ³ 
½³ñ·³óÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ËáãÁÝ¹áïÝ»ñÁ ¨ Ù³ñï³Ññ³í»ñÝ»ñÁ: 

7. ÐÐ-áõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ï³ñ³Íí³ÍáõÃÛ³Ý ³éáõÙáí ·ïÝáõÙ »Ýù, áñ 
¹ñ³Ýó ï³ñ³ÍÙ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ã³÷³½³Ýó ó³Íñ ¿: Ð»ï¨³μ³ñ, ¹ñ³Ýù ¹»é¨ë 
¿³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ ãáõÝ»Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý íñ³: 
ê³Ï³ÛÝ, ¹ñ³Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñ »Ý ³ñÓ³Ý³·ñíáõÙ: ²ñ¹»Ý »ñÏáõ Ù³ëÝ³ÏÇó Ï³ 
ßáõÏ³ÛáõÙ, áñáÝù Ó·ïáõÙ »Ý ï³ñ³Í»É §³ÝÏ³ÝËÇÏ¦ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝ 
áõÝ»Ý³Éáõ Ùß³ÏáõÛÃÁ: ¶ïÝáõÙ »Ýù, áñ ³Ûë ³éáõÙáí Ï³ñ¨áñ ¿ áõÝ»Ý³É ³Û¹ 
·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÁ ËÃ³ÝáÕ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ¹³ßï: Ø»ñ Ï³ñÍÇùáí ³ÝÑñ³Å»ßï »Ý 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ í»ñ³μ»ñÛ³É ûñ»Ýë¹ñ³Ï³Ý ³Ïï»ñáõÙ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñ: 

8. Ø»ñ ÏáÕÙÇó ·Ý³Ñ³ïí»É ¿ ÐÐ-áõÙ M1 ³·ñ»·³ïÇ Ï³ÝËÇÏÇó (³ÙμáÕçáõÃÛ³Ùμ 
¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕáí ÷áË³ñÇÝ»Éáõó) Ï³Ëí³Í ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ: Ð³Ù³Ó³ÛÝ 
³Û¹ ·Ý³Ñ³ïáõÙÝ»ñÇª M1-Ç ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ ßáõñç -6.9%, ³ÛëÇÝùÝª 
1% Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÝ ÷áË³ñÇÝ»Éáí ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕáíª M1 ³·ñ»·³ïÝ, ³ÛÉ 
Ñ³í³ë³ñ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, ³é³í»É³·áõÛÝÁ ÏÝí³½Ç ßáõñç 6.9%-áí: ê³Ï³ÛÝ 
·ïÝáõÙ »Ýù, áñ ù³ÝÇ ¹»é Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ ÷áÕ»ñÇ ÃáÕ³ñÏÙ³Ý 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ ³ÝÝß³Ý ¿, ³å³ ¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý ³Ûëù³Ý μ³ñÓñ óáõó³ÝÇßÁ ¹»é¨ë 

բերումները ներթափանցում են դրամավարկային հարաբերություններ: Մեր
կարծիքով SՀS ոլորտի ներթափանցման տեսանկյունից առանձնանում են
էլեկտրոնային փողերը և էլեկտրոնային բանքինգը:

3. Ատենախոսության շրջանակներում իրականացված հետազոտությունները
վկայում են, որ էլեկտրոնային փողերը դեռևս մեծ տարածում չունեն, և այն
կանխատեսումները, որ արվում էին 21-րդ դարի սկզբին, թե մեկ տասնամյակ
անց կարող ենք ունենալ <<առանց կանխիկի հասարակություններ>>
չիրականացան: Այս զարգացումները հիմնականում պայմանավորված են
նրանով, որ կանխիկ վճարումները միջնորդավորված չեն, էժան և գաղտնի են:
Ավելին, կանխիկ փողն ամենաէգալիտարյան վճարման միջոցն է, քանի որ
հասարակության յուրաքանչյուր անդամ անկախ նրա զբաղեցրած դիրքից
կարողանում է կիրառել այն:

4. Դրամավարկային քաղաքականության վրա էլեկտրոնային փողերի
ազդեցության վերաբերյալ գտնում ենք ծայրահեղ զարգացումների (կանխիկ
փողի վերացման) պատահաման հավանականությունը բավականին ցածր է, և
միայն ատենախոսության հիմնական դրույթներում արդեն նշված պայմանների
բավարարման դեպքում է հնարավոր, որ վերանա կանխիկ փողի նկատմամբ
պահանջարկը: Ընդ որում, սա կարող է իրագործվել միայն պետության
աջակցության դեպքում: Հարկ է ընդգծել, որ կանխիկի հրաժարման հիմնական
ազդեցությունը կենտրոնական բանկերի վրա կայանում է նրանում, որ
կենտրոնական բանկերի հաշվեկշիռը և սենյորաժային եկամուտներն
էականորեն նվազում են: Սակայն, նույնիսկ ծայրահեղ զարգացումների
պայմաններում կենտրոնական բանկն ի վիճակի է իրականացնել

--

դրամավարկային քաղաքականություն ազդեցություն ունենալով
կարճաժամկետ տոկոսադրույքների մակարդակների վրա:

5. Մեր կարծիքով էլեկտրոնային փողի տարածումն արդեն որոշակի չափավոր
ազդեցություններ կարող է թողնել ֆինանսական համակարգի կայունության և
դրամավարկային քաղաքականության արդյունավետության վրա
Մեր կարծիքով ՀՀ-ում ցանցային տնտեսությունը գտնվում է ձևավորման
փուլում, և ատենախոսության հիմնական դրույթներում առանձացվել են դրա
զարգացման հիմնական խոչընդոտները և մարտահրավերները:

7- ՀՀ-ում էլեկտրոնային փողերի տարածվածության առումով գտնում ենք, որ
դրանց տարածման մակարդակը չափազանց ցածր է: Հետևաբար, դրանք դեռևս
էական ազդեցություն չունեն դրամավարկային քաղաքականության վրա:
Սակայն, դրական միտումներ են արձանագրվում: Արդեն երկու մասնակից կա
շուկայում, որոնք ձգտում են տարածել <<անկանխիկ>> հասարակություն
ունենալու մշակույթը: Գտնում ենք, որ այս առումով կարևոր է ունենալ այդ
գործընթացները խթանող կարգավորման դաշտ: Մեր կարծիքով անհրաժեշտ են
էլեկտրոնային փողերի վերաբերյալ օրենսդրական ակտերում իրականացնել
փոփոխություններ:

8- Մեր կողմից գնահատվել է ՀՀ-ում ագրեգատի կանխիկից (ամբողջությամբ
էլեկտրոնային փողով փոխարինելուց) կախված էլաստիկությունը: Համաձայն
այդ գնահատումների M1-ի էլաստիկությունը կազմում է շուրջ -6.9%, այսինքն՝
1% կանխիկ փողն փոխարինելով էլեկտրոնային փողով՝ MI ագրեգատն այլ
հավասար պայմաններում, առավելագույնը կնվազի շուրջ 6.9%-ով: Սակայն
գտնում ենք, որ քանի դեռ Հայաստանում էլեկտրոնային փողերի թողարկման
մակարդակն աննշան է, ապա էլաստիկության այսքան բարձր ցուցանիշը դեռևս
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¿³Ï³Ý Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝ ãÇ Ï³ñáÕ áõÝ»Ý³É ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý μ³ÝÏÇ Ñ³Ù³ñ: 
ØÛáõë ÏáÕÙÇó, ù³ÝÇ ¹»é Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ß³ñáõÝ³ÏíáõÙ ¿ ¹»åáÝ³óÙ³Ý 
·áñÍ³ÏóÇ Ýí³½áõÙÝ, ³å³ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ³ÏÝÏ³É»É, áñ ¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÁ 
Ïß³ñáõÝ³ÏÇ Ýí³½»É: 

9. Ø»ñ ÏáÕÙÇó ·Ý³Ñ³ïí»É ¿ Ý³¨ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛ³Ý 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ íñ³: Ð³Ù³Ó³ÛÝ ¿ÏáÝáÙ»ïñÇÏ 
Ùá¹»ÉÇ ëï³óí³Í ïíÛ³ÉÝ»ñÇª ³ÛÉ Ñ³í³ë³ñ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, ù³ñïáí 
Ï³ï³ñíáÕ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ 1% ³×Ç ¹»åùáõÙ Ï³ÝËÇÏÇ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ÏÝí³½Ç 0,36%-áí: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ³Ûë ÷áË³ñÇÝÙ³Ý ¿ý»ÏïÁ 
å»ïù ¿ ÁÝÏ³É»É áñáß³ÏÇ ½·áõßáõÃÛ³Ùμ, ù³ÝÇ áñ ³ÝÏ³ÝËÇÏ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ 
ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³åñ³Ýù³ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ù»ç ¹»é¨ë Ù»Í ã¿, 
áñÝ ¿É »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿, áñ áñáß Å³Ù³Ý³Ï ³Ýó ÙÇ³ÛÝ ³Ûë ÷áË³ñÇÝáõÙÝ ¿³Ï³Ý 
¿ý»Ïï ÏáõÝ»Ý³ Ï³ÝËÇÏ ÷áÕÇ íñ³: 
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էական կարևորություն չի կարող ունենալ կենտրոնական բանկի համար:
Մյուս կողմից, քանի դեռ Հայաստանում շարունակվում է դեպոնացման
գործակցի նվազումն, ապա կարելի է ակնկալել, որ էլաստիկության ցուցանիշը
կշարունակի նվազել:

9 Մեր կողմից գնահատվել է նաև անկանխիկ գործարքների
մակարդակը կանխիկ փողի պահանջարկի վրա: Համաձայն
մոդելի ստացված տվյալների այլ հավասար պայմաններում,
կատարվող անկանխիկ գործարքների 1% աճի դեպքում
պահանջարկը կնվազի 0,36%-ով: Այնուամենայնիվ, այս փոխարինման
պետք է ընկալել որոշակի զգուշությամբ, քանի որ անկանխիկ
տեսակարար կշիռն ընդհանուր ապրանքաշրջանառության մեջ
որն էլ ենթադրում է, որ որոշ ժամանակ անց միայն այս փոխարինումն
էֆեկտ կունենա կանխիկ փողի վրա:

ազդեցության
էկոնոմետրիկ

քարտով
կանխիկի

էֆեկտը
գործարքների
դեռևս մեծ չէ,

էական

ԱՏԵՆԱԽՈՍՈՒԹՅԱՆ ԹԵՄԱՅՈՎ ՀՐԱՏԱՐԱԿՎԱԾ ՀՈԴՎԱԾՆԵՐ

1. Մինասյան Հ., <<Տնտեսավարող սուբյեկտների վարքագծային սկզբունքները
ցանցային տնտեսությունում>>, ՀՊՏՀ, Բանբեր, 3 (27), 2012թ., Երևան, էջ 104-111,

--2. Մինասյան Հ., <<Ֆրիդրիխ-Ավգուստ Ֆոն Հայեկի փողի
ապապետականացման հայեցակարգը և ժամանակակից վիրտուալ փողերը>> ՀՊՏՀ,
Բանբեր. 3 (31), 2013թ. Երևան, էջ 48-59,
3. Մինասյան Հ., <<Էլեկտրոնային փողերը դրամավարկային
քաղաքականության և ֆինանսական կայունության սպառնալիք>>, ՀՊՏՀ, Բանբեր, 1
(33), 2014թ., Երևան, էջ 42-51:
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Минасян Айк Гамлетович 

§Денежно-кредитная политика в сетевой экономике¦ 

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по 
специальности "Общая экономика» 08.00.01.  

Защита диссертации состоится 20-ого июня 2014г. в 15:00 часов, на заседании 

специализированного совета 015 Высшей Аттестационной Комиссии Республики 

Армении по Экономике, действующего в Ереванском государственном университете 
по адресу: 375009, Ереван, ул. Абовяна 52. 

РЕЗЮМЕ 

 

Резкое расширение Интернета и информационно-телекоммуникационных 
технологий в 1990-х, ознаменовали появление новой экономики (сетевая экономика). 
Основные характеристики сетевой экономики, такие как ведущие роли 

информационно-коммуникационных технологий, равенство, открытость, 
конкуренция, высокая производительность, уменьшающие транзакционные издержки 

и т.д. повлияли на одну из традиционных секторов экономики: денежно-кредитный 

сегмент. Поэтому, важно определить основные характеристики денежно-кредитной 

политики в сетевой экономики, и понять возможную опасность новых изменениях в 
денежно-кредитной политике. 

Касательно ситуации Республики Армения (РА), семена сетевой экономики 

распространяются и находятся в начальных этапах его развития. С этой точки зрения, 
важно отметить, что не существует ни одного исследования, рассматривающие 
современные тенденции на формирование "безналичной" общества в РА. Таким 

образом, мы предполагаем, что необходимо расширить понимание этих новых 
явлений в РА. 

Основная цель диссертации заключается в следующем: определить 
трансформацию денежно-кредитного сектора в условиях сетевой экономики и в этом 

контексте рассмотреть возможности развития электронных денег, рассмотреть 
влияние этих явленний на денежно-кредитную систему и финансовую стабильность. 

Для достижения цели исследования, его разделяют на следующие шесть 
промежуточные задачи.  Во-первых, выяснились основные характеристики сетевой 

экономики, поведенческие новые принципы агентов и новые возможности сетевых 
отраслей. Во-вторых, была проанализирована развитие электронных денег. В-третьих, 
были представлены потенциальные воздействия электронных денег и электронного 
банкинга в денежно-кредитной системе. В-четвертых, были проанализированы 

текущие развитие информационного общества и сетевой экономики в РА. В-пятых, 
были представлены современные тенденции в электронной коммерции, электронных 
денег и электронных банкингов в РА. Наконец, была отдельно проанализировано 
влияние без наличных денежных операций на спрос наличных денег в РА. 

Основные научные новизна диссертации следующие: 
 По эконометрической модели было подсчитано, зависимость спроса наличных 

денег и безналичных операций в РА.  

Минасян Айк Гамлетович

<<Денежно-кредитная политика в сетевой экономике>>

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по
специальности "Общая экономика>> 08.00.01.

Защита диссертации состоится 20-ого июня 2014r. в 15:00 часов, на заседании
специализированного совета 015 Высшей Аттестационной Комиссии Республики
Армении по Экономике, действующего в Ереванском государственном университете
по адресу: 375009, Ереван, ул. Абовяна 52.

РЕЗЮМЕ

Резкое расширение Интернета и
технологий в 1990-х, ознаменовали появление новой экономики (сетевая экономика).

Основные характеристики сетевой экономики, такие как ведущие роли
информационно-коммуникцио технологий, равенство, открытость,
конкуренция, высокая производительность, уменьшающие транзакционные издержки
и т.д. повлияли на одну из традиционных секторов экономики: денежно-кредитный
сегмент. Поэтому, важно определить основные характеристики денежно-кредитной
политики в сетевой экономики, и понять возможную опасность новых изменениях в
денежно-кредитной политике.

Касательно ситуации Республики Армения (РА), семена сетевой экономики
распространяются и находятся в начальных этапах его развития. с этой точки зрения,
важно отметить, что не существует ни одного исследования, рассматривающие
современные тенденции на формирование "безналичной" общества в РА. Таким
образом, мы предполагаем, что необходимо расширить понимание этих новых
явлений в РА.

Основная цель диссертации заключается в следующем: определить
трансформацию денежно-кредитного сектора в условиях сетевой экономики и этом
контексте рассмотреть возможности развития электронных денег, рассмотреть
влияние этих явленний на денежно-кредитную систему и финансовую стабильность.

Для достижения цели исследования, его разделяют на следующие шесть
промежуточные задачи. Во-первых, выяснились основные характеристики сетевой
экономики, поведенческие новые принципы агентов и новые возможности сетевых
отраслей. Во-вторых, была проанализирована развитие электронных денег. В-третьих,
были представлены потенциальные воздействия электронных денег и электронного
банкинга в денежно-кредитной системе. В-четвертых, были проанализированы
текущие развитие информационного общества и сетевой экономики в РА. В-пятых,
были представлены современные тенденции в электронной коммерции, электронных
денег и электронных банкингов в PA. Наконец, была отдельно проанализировано
влияние без наличных денежных операций на спрос наличных денег в РА.

Основные научные новизна диссертации следующие:
По эконометрической модели было подсчитано, зависимость спроса наличных
денег и безналичных операций в РА.
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 По способу, предложенному Александром Беренценом, было подсчитано 
воздействие электронных денег на денежную агрегату М1 в случае 
уменьшения наличных денег (замена частными электронными деньгами). 

 На основе трансформации типичной модели денежного мультипликатора было 
построено факторная система воздействия электронных денег на денежный 

мультипликатор с отношением к эмитентов электронных денег. 
 На основе социологических опросов и различных статистических анализов 

данных были отделены факторы, которые предусматривают низкий уровень 
проникновения электронной коммерции, электронных денег и электронного 
банкинга. 

 Представлены новые определения "электронных денег" и "сетевой 

экономики". По определению сетевой экономики были подчеркнуты основные 
характеристики сетевой экономики. И по определению электронных денег 
была сделана попытку снизить широкое неопределенность восприятия этого 
явления, а также не ограничивать существование определенных видов 
электронных денег. 
В диссертации были использованы различные источники данных, в часности, 

данные Статистического агентства РА, Центрального банка РА, Банка 
международных расчетов (BIS), Всемирного банка, Всемирного экономического 
форума (ВЭФ), Союза Наций (ООН), Союза Международного телекоммуникаций 

(ITU), Инкубатор фонда предприятий и т.д.  
В диссертации были использованы различные методы научного признания. 

Также были проведены социологические опросы для оценки проникновения 
безналичных операций в РА. Кроме того, эконометрическая модель была построена, 
чтобы оценить влияние безналичных операций на спрос на наличные деньги в РА. 

Теоретические и практические результаты диссертации могут быть 
использованы при анализе Центрального банка Армении прогнозировать 
макроэкономические последствия распространения электронных денег и для 
регулировки  его процедуры сбора данных и принятия решений. Между тем, бизнес-
сектор электронной коммерции также может использовать анализи диссертации в 
стратегических решениях. 

Диссертация состоит из введения, трех глав, выводов и рекомендаций, списка 
литературы, а также 4 приложений. Объем диссертации (без приложений) составляет 
158 страниц. В введении было представлено актуальность темы, основную цель 
исследования, научные задачи, которые должны быть рассмотрены и основные 
новинки диссертации. В первой главе был представлен суть сетевой экономики, наше 
понимание определения категорий «сетевая экономика» и новые принципы и новые 
изменение, которые трансформируют или преобразуют монетарную политику. В 

частности, мы рассмотрели проникновение электронных денег, его преимущества и 

недостатки и потенциал его расширения. Во второй главе мы представили основные 
угрозы электронных денег и электронного банкинга на денежно-кредитную политику. 
В этой главе мы рассмотрели различные сценарии роспространения электронных 
денег. И на основе этих сценариев, которые мы сделали некоторые выводы о будущем 

центральных банков и денежной политике. В третьей главе, был представлен текущее 
состояние формирования сетевой экономики и безналичного общества, и был 
представлен эконометрический модель, который оценивает влияние безналичных 

операции на спрос денег в Республике Армения. 

-- По способу, предложенному Александром Беренценом, было подсчитано
воздействие электронных денег на денежную агрегату MI в случае
уменьшения наличных денег (замена частными электронными деньгами).
На основе трансформации типичной модели денежного мультипликатора было
построено факторная система воздействия электронных денег на денежный
мультипликатор с отношением к эмитентов электронных денег.
На основе социологических опросов и различных статистических анализов
данных были отделены факторы, которые предусматривают низкий уровень
проникновения электронной коммерции, электронных денег и электронного
банкинга.
Представлены новые определения "электронных денег" и "сетевой
экономики". По определению сетевой экономики были подчеркнуты основные
характеристики сетевой экономики. и по определению электронных денег
была сделана попытку снизить широкое неопределенность восприятия этого
явления, a также не ограничивать существование определенных видов
электронных денег.в диссертации были использованы различные источники данных, в часности,

данные Статистического агентства РА, Центрального банка РА, Банка
международных расчетов (BIS), Всемирного банка, Всемирного экономического
форума (ВЭФ), Союза Наций (ООН), Союза Международного телекоммуникаций
(ITU), Инкубатор фонда предприятий и Т.Д.в диссертации были использованы различные методы научного признания.
Также были проведены социологические опросы для оценки проникновения
безналичных операций в РА. Кроме того, эконометрическая модель была построена,
чтобы оценить влияние безналичных операций на спрос на наличные деньги в РА.

Теоретические и практические результаты диссертации могут быть
использованы при анализе Центрального банка Армении прогнозировать
макроэкономические последствия распространения электронных денег и для
регулировки его процедуры сбора данных и принятия решений. Между тем, бизнес
сектор электронной коммерции также может использовать анализи диссертации в
стратегических решениях.

Диссертация состоит из введения, трех глав, выводов и рекомендаций, списка
литературы, a также 4 приложений Объем диссертации (без приложений) составляет
158 страниц. в введении было представлено актуальность темы, основную цель
исследования, научные задачи, которые должны быть рассмотрены и основные
новинки диссертации. в первой главе был представлен суть сетевой экономики, наше
понимание определения категорий <<сетевая экономика>> и новые принципы и новые
изменение, которые трансформируют или преобразуют монетарную политику. в
частности, мы рассмотрели проникновение электронных денег, его преимущества и
недостатки и потенциал его расширения. Во второй главе мы представили основные
угрозы электронных денег и электронного банкинга на денежно-кредитную политику.в этой главе мы рассмотрели различные сценарии роспространения электронных
денег. и на основе этих сценариев, которые мы сделали некоторые выводы о будущем
центральных банков и денежной политике. в третьей главе, был представлен текущее
состояние формирования сетевой экономики и безналичного общества, и был
представлен эконометрический модель, который оценивает влияние безналичных
операции на спрос денег в Республике Армения.
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SUMMARY 

 
The dramatic expansion of the internet and information and telecommunication 

technologies in the 1990s seems to have heralded the emergence of a new economy 
(network economy). The main characteristics of the network economy, such as the vital role 
of information and communication technologies, peering, openness, competition, high 
productivity, diminishing transactional costs, etc. have affected one of the traditional sectors 
of the economy: monetary segment. Therefore, it is important to identify the main 
characteristics of the monetary policy in the network economy, and understand the potential 
threats of new developments on the monetary policy. 

Regarding to the situation of the Republic of Armenia (RA), the seeds of the 
network economy are disseminating and it is in the initial stages of its development. Within 
this perspective it is important to mention that there are no studies that examine the current 
trends on the formation of the “non-cash” society. Thus, we suppose that it is necessary to 
expand the understanding of these new features. 

The main purpose of the dissertation is the following: to identify the transformation 
of the monetary sector under the conditions of the network economy and within this context 
to consider the possibilities of electronic money penetration, consider the effect of the latter 
to the monetary system and financial stability. 

To achieve the research purpose, it was separated into the following six intermediate 
tasks. First, it was revealed the main characteristics of the network economy, the behavioral 
new principles of agents and the new features of the network industries. Second, it was 
analyzed the developments of the electronic money. Third, it was presented the potential 
impact of electronic money and electronic banking to the monetary system. Fourth, it was 
analyzed the current developments of the information society and the network economy of 
RA. Fifth, separately it was presented the current trends of the electronic commerce, 
electronic money and electronic banking in RA. Finally, it was separately analyzed the 
impact of non cash transactions on the demand of cash money in RA. 

The scientific novelties of the dissertation are the following: 
 By the econometric model it was estimated the relation of the demand of cash 

money and the non-cash transactions in RA. 
� By the method suggested by Aleksandr Berentsen, it was calculated the impact 

of electronic money on the M1 money aggregate in case of the decrease of 
cash (replacement by private electronic money). 

� Based on the transformation of the typical money multiplier model it was 
constructed the factorial system of the impact of electronic money on the 
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SUMMARY

The dramatic expansion of the internet and information and telecommunication
technologies in the 1990s seems to have heralded the emergence of a new economy
(network economy). The main characteristics of the network economy, such as the vital role
of information and communication technologies, peering, openness, competition, high
productivity, diminishing transactional costs, etc. have affected one of the traditional sectors
of the economy: monetary segment. Therefore, it is important to identify the main
characteristics of the monetary policy in the network economy, and understand the potential
threats of new developments on the monetary policy.

Regarding to the situation of the Republic of Armenia (RA), the seeds of the
network economy are disseminating and it is in the initial stages of its development. Within
this perspective it is important to mention that there are no studies that examine the current
trends on the formation of the "non-cash" society. Thus, we suppose that it is necessary to
expand the understanding of these new features.

The main purpose of the dissertation is the following: to identify the transformation
of the monetary sector under the conditions of the network economy and within this context
to consider the possibilities of electronic money penetration, consider the effect of the latter
to the monetary system and financial stability.

To achieve the research purpose, it was separated into the following six intermediate
tasks. First, it was revealed the main characteristics of the network economy. the behavioral
new principles of agents and the new features of the network industries Second, it was
analyzed the developments of the electronic money. Third, it was presented the potential
impact of electronic money and electronic banking to the monetary system. Fourth, it was
analyzed the current developments ofthe information society and the network economy of
RA. Fifth, separately it was presented the current trends of the electronic commerce,
electronic money and electronic banking in RA. Finally, it was separately analyzed the
impact of non cash transactions on the demand of cash money in RA.

The scientific novelties of the dissertation are the following:
-- By the econometric model it was estimated the relation of the demand of cash

money and the non-cash transactions in RA.
By the method suggested by Aleksandr Berentsen, it was calculated the impact
of electronic money on the м1 money aggregate in case of the decrease of
cash (replacement by private electronic money).
Based on the transformation of the typical money multiplier model it was
constructed the factorial system of the impact of electronic money on the
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money multiplier with the relation to the types of institutions issuing electronic 
money. 

� Based on the sociological surveys and various statistical data analysis it was 
separated the factors that stipulate the low penetration level of electronic 
commerce, electronic money and electronic banking. 

� It was presented new definitions of “electronic money” and “network 
economy”. By the definition of the network economy it was emphasized the 
main characteristics of the network economy. And by the definition of 
electronic money an attempt was made to reduce thе widespread uncertainty 
perception of this phenomenon, and also not limit the existence of certain 
types of electronic money. 

In the dissertation it was used different data sources, particulary, data from 
Statistical agency of RA, Central bank of RA, Bank of International Settlements (BIS), 
World Bank, World Economic Forum (WEF), Union of Nations (UN), Union of 
International Telecomunications (ITU), Entrprises Incubator Foundation, etc.    

In the dissertation it was used different scientific recognition methods. Also 
sociological surveys were conducted to estimate the penetration of non cash transactions in 
RA. Additionally, an econometric model was constructed to estimate the impact of non cash 
transactions on the demand of the cash money in RA. 

The theoretical and practical results of the dissertation can be used in the analysis of 
the central bank of Armenia to forecast the macro-economic effects of the spread of 
electronic money, to adjust it procedures of data collection and decision making. 
Meanwhile, the business sector of electronic commerce also can use the analysis of the 
dissertation in the strategic decisions. 

The dissertation is comprised of the introduction, three chapters, the conclusions and 
recommendations, the list of literature, as well as 4 appendices. The volume of the 
dissertation (without appendices) is 158 pages. 

 In the introduction it was presented the urgency of the topic, main purpose of the 
study, the scientific tasks that need to be addressed and the main novelties of the 
dissertation. In the first chapter it was presented the essence of the network economy, our 
understanding of definition of “network economy” term and the new principles and the new 
developments that are transforming or will transform the monetary policy. Particularly, we 
examined the penetration of the electronic money, its advantages and disadvantages and the 
potential of its expansion. In the second chapter, we presented the main threats of the 
electronic money and electronic banking to the monetary policy. In this chapter we 
examined different scenarios of the electronic money developments. And based on these 
scenarios we made some conclusions about the future of the central banks and monetary 
policy. In the third chapter, it was presented the current state of the formation of the network 
economy and cashless society, and was introduced the econometric model that evaluates the 
impact of non cash transactions on the money demand in Republic of Armenia. Finally, we 
made conclusions and introduced some suggestions in the conclusion part of the 
dissertation.  
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In the introduction it was presented the urgency of the topic, main purpose of the
study, the scientific tasks that need to be addressed and the main novelties of the
dissertation. In the first chapter it was presented the essence of the network economy, our
understanding of definition of "network economy" term and the new principles and the new
developments that are transforming or will transform the monetary policy. Particularly, we
examined the penetration of the electronic money, its advantages and disadvantages and the
potential of its expansion. In the second chapter, we presented the main threats of the
electronic money and electronic banking to the monetary policy. In this chapter we
examined different scenarios of the electronic money developments. And based on these
scenarios we made some conclusions about the future of the central banks and monetary
policy. In the third chapter, it was presented the current state of the formation of the network
economy and cashless society, and was introduced the econometric model that evaluates the
impact of non cash transactions on the money demand in Republic of Armenia. Finally, we
made conclusions and introduced some suggestions in the conclusion part of the
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