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ʦʝʦʌʤʈʖʈʝ ʓʚʈʨʟʩʛʏ ʗʗ-ʟʩʛ 2009ï2016ʐʐ.  r

ʡʈʦʚʈʣʝʌʧʏ, ʗʌʦʌʥʈʝʫʝʌʧʏ ʌʥ ʗʌʣʈʝʖʈʧʝʌʧʏ1 

ʎ.ʛ. ʤʶˋʹˍˊʶˋ 

ʗʶˊ-ʣˍ˗˒ʶ˄ʶˋ ˅ʶˉʶˁ˒ʶ˕ʶˋ 
ʝ-mail: edwardsandoyan@gmail.com 

ʈʛʪʟʪʟʩʛ 

2009ʾ .-ˀ ̟ˉˀˋˎ ʶˊʿˉ ʽˋ˄ʶ˃ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ʗʶˊʶ˒-

˔ʶ̀ ˍ˗ˉ ʻʸʶˁˀˍ˕ʺˋ ʹʶˋʹʶˇʺˁ ʺ ̀ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈ ˀ ˔ʺ-̄

ˏʺ˕ʽ (˓ʺ˕ːˀ ˋ 7 ˔ʶ˕ˀˋʺ˕ˀ ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ`2009ï2015ʾ .ʾ ʶˈ ̔

ˉˀːˀ̀ˍ˗ˉ ˄ʶʻ̄ʺˁ  ̓ ˔ʶ˕ʺ˄ʶˋ 1.4%r ˋʶ˂ˍ˕ʹ 7 ˔ʶ˕ˀˋʺ˕ˀ 

˔ʶ̞ʺ˄ʶˋ 12.2% ʁ ˈ ˀʹˀ̄ʶ)̟, ˀ˒˄ ʹˍˁʶ˕ʶˊˀˋ ʶ˕˔ʶ˅ʶˊ˔ˍ-̠

ʾˊʶˉʷ ʗʝʈ-  ̀ ˉˀˋˎ 2015ʾ .-  ̔ ˋʺ˕ʶˑˊʶˁ ˎ˅ʶːˍˇ˓ʺ˖ ˅ʶ˒˖ˋʺˁ 

2008ʾ .-  ˀˉˀˋˎ ˈʸˋʶʿʶˉˊʶˋ ˉʶ˄ ʶ˕́ʶ˄ˀˋ (ʶ˕ʹʺˋ ˏʶ˕ʻ ,̓ ˍ  ̞

2016ʾ . ˜ )˒: ʗʶ˔˄ʶˏʺ˒ ˔ʶʸ̀ʶˏʶˁˀ ʺ ̀2015ʾ .-  ˀ˖ˍ˗˖ʶˋˀˌ-

ˋʺ˕ʽ, ʺ˕ʷ ʾ˓ˍ˗ˉ ʼ,̞ ʾ  ̋ ʌʈʦʛ-ˀ ̀ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˉˀʶˋʶˁˍ˗ 

ˌˋˍ˕˅ˀ˓  ˀ˅ʶˊ˔ ʺ˄ʶˋ ʶ˕˔ʶ˅ʶˋ̄ʶ ̀ʽˋʹˁʶˊˋˉʶˋ ˋˍ˕ ˅ˋ-ʁ

˕ʶ˓ ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕: ʗʶˌ˓ˀ ʶˑˋʺˁˍ˓ 2016ʾ .-  ˀ ˒ˏʶ˒˓ˍˇ ʶ -̞

ʹˊˍ˗ˋ˙ˋʺ˕ʽʳ ˎˋʶˊʶ˃ 2015ʾ .-  ˀ˅ʶˉʺˉʶ˔ ʗʶˊʶ˒˔ʶ̀ ˀ˖ ʶ˕˔-ʁ

˅ʶˋˉʶˋ ʻʸʶˁˀ ʶˈˀˋ, ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶ ̀ʶˈ ̔ˋˍ˗ˊˋˏʺ ˒ʶˋ̀ ˌʶˋ 

ʼ2̞: ʟ˕ˍʴˋ˙ ʺ ̀ ʽˋʾʶ˖ˀ˄ ˁˈʶ˖ˉʶˋ ˏʶ˔̍ ʶˑ̀ʺ˕ˋ ˍ ̠ ˅-̋

˔˜ʶˋ˙̀̋ ˕ʽ: 

ʗˀˉ̀ʁʷʶˑʺ˕ʳ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶ ,̍ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ˅ʶ˔˓ʶ˃, ˔ -ʁ

˕ʶ˃ ʶ̩ ˕ːʶˋʶˊˀˋ ˈʸˋʶʿʶˉ, ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋ, ̊ ˔ʶ˕ʺ˕˄˕ˊʶ ˍ˗ˇˇʶ˄ˀ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕: 

 

ʦˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈ ̔

ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈˀ ʹˀˋʶˉˀ˄ʶˊˀ ʶˋʸʶˉ ˉʶ˄ʺ˕ʺ˒ʶˊˀˋ 

ʹˀ˔ʶ˕˄ˍ˗ˉʽ ˓ʺ˕ːˀˋ 8 ˔ʶ˕ˀˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ʷʶ˖ʶ˅ʶˊ˔ˍ˗ˉ ʼ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗-

ʾˊʶˋ ʻʶ˕ʸʶ˖ˉʶˋ ˒˔ʶʸˋʶ˖ˀˍˋ ʷˋˍ˗ˊʾ ̔(ˋ˄ʶ˕ 1): ʠˋʶˊʶ˃ ˉˀˋˎ 2007ʾ.-ʽ 

ʺ˕˄ˋˀˌ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈˀ ˍ˕ˍˌʶ˄ˀ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˀˋʳ 2009ʾ.-ˀ 

                                                      
1
 ʀʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʝ ʚʳʧʦʣʥʝʥʦ ʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦ-ɸʨʤʷʥʩʢʦʤ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪʝ ʟʘ ʩʯʝʪ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʚʳ-

ʜʝʣʝʥʥʳʭ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʩʫʙʩʠʜʠʠ ʄʆʅ ʈʌ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʥʘʫʯʥʦ-ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʩʢʦʡ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʈɸʋ 
2 ʗʗ ʈʻʸʶˊˀˋ ʥˀˈʶ˄ʶʸ˕ʶ˄ʶˋ ʕʶˑʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋ: http://armstat.am/ru/?nid=126&id=01001 



ʎ.ʛ. ʤʶˋʹˍˊʶˋ 
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ʻʸʶˁˀ ʶˋ˄ˍ˗ˉˀ˖ ˅ʺ˔ˍ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˉˀˋˎ ˚˕˒ ˎˀ ˓ʺ-

˕ʶ˄ʶˋʸˋ˓ʺˁ: 

 
ʝ˄ʶ˕ 1. ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈ ˀ˔ʺˉˏʽ. 

 

ʈˇʷˊˍ˗˕ʳ ʗʶˉʶˌ˂ʶ˕˅ʶˊˀˋ ʉʶˋ˄ˀ ˔˓ˊʶˁˋʺ˕ˀ ʷʶʻʶ (World Development Indicators 

2015 (WDI) - http://data.worldbank.org 
 

ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ʗʶˉʶ˂ʶˑˋ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋ˙ˀ ˈˊˍ˗ˇʶˊˀˋ ˄ʶˑˍ˗˖˓ʶ˃˙ʽ ˏʶ˕ʻ 

˖ˍ˗ˊ˖ ʼ ˔ʶˁˀ˒, ˍ˕ 2002ï2008ʾʾΛ(ˋ˄ʶ˕ 2) ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈˀ ˅ˀˉˋʶ˄ʶˋ 

ʸˍ˕˃ˍˋ ʼ ˅ʁ ˋʹˀ˒ʶ˖ʺˁ ˌˀˋʶ˕ʶ˕ʶ˄ʶˋ ˅ʶ˔˓ʶ˃ʽ˝ 

ʪʶ˒˔ʶ˖ˀˍ˕ʺˋ ʶˋ˄ʶ˂ˍ˗ʾˊʶˋ ˔ʶ˕ˀˋʺ˕ˀ ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ 

˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ʶˉʺˋʶ˃ʶˇ˄ˍ˗ˋ ˌ˕ːʶˋˍ˗ˉ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈˀ ˁˍ˄ˍˉˍ˔ˀ˓ʽ 

ʺˇʺˁ ʼ ʷˋʶ˄ʶ˕ʶˋʶˊˀˋ ˌˀˋʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ˝ ʤʶ˄ʶˊˋ ˙ʶˋˀ ˍ˕ ˀˋˎˏʺ˒ ˏʶ-

˅ʶˋːʶ˕˄ʽ, ʶˊˋˏʺ˒ ʼˁ ʶˑʶːʶ˕˄ʽ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ʶˊ˒ ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ˏʶ-́

ˉʶ̀ ʶ˓ ˍ˕˓ʁ  ˃ʼˀˋ ʼ˄ʻˍʸʺˋ ʸˍ˕˃ˍˋˋʺ˕ˍ ˓(ʷˋʶ˄ʶ˕ʶˋʶˊˀˋ ˌˀˋʶ˕ʶ˕ˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋˍ˗ˉ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ, ˀˋˎˏʺ˒ ˋʶ˜ ʷˋʶ˄ʶ˕ʶˋˋʺ˕ˀ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ ˏʶ-

˅ʶˋːʶ˕˄ˀ ʶˑˊˍ˗˃ˀ ʷʶʿˀˋʽ ˏʶ˔˄ʶˋˍ˗ˉ ʼ˕ ˑ̱ ˗˒ʶ˒˔ʶˋˊʶˋ ˅ʶˊ˄ʶ˄ʶˋ 

˒˘ˊˍ˗ˑ˙ˀˋ), ʶˏʶ 2008ï2009ʾʾΛ˅ ʶˉʶˌ˂ʶ˕˅ʶˊˀˋ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˔ˋ˔ʺ˒ʶ-

˄ʶˋ ˈʸˋʶʿʶˉˀ˖ ˅ʺ˔ˍ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˍ˗ˉ ʶˋˌʶ˕ʿ ʸˍ˗ˊ˙ˀ ˌˍ˗˄ʶˋ ˘ˁˍ˗ʻ˓ʺ˖, 

ˀ˒˄ ˅ʶːˍ˕ʹˍˇ ˔ʶ˕ˀˋʺ˕ˀ ̀ˉˀˋˎ ʶˊʿˉ ˌʶ˕ˍ˗ˋʶ˄˓ˍ˗ˉ ʼ ˀˋˎˏʺ˒ ʶˋˌʶ˕ʿ 

ʸˍ˗ˊ˙ˀ ˏʶ˅ʶˋːʶ˕˄ˀ, ʶˊˋˏʺ˒ ʼˁ ʶˊ˒ ˍˁˍ˕˔ˍ˗ˉ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉʶˊˀˋ ʶ˄˔ˀ-

˓ˍ˗ʾˊʶˋ ˁˈʶ˖ˍ˗ˉʽ˝ ʈ˄ˋ˅ʶˊ˔ ʼ, ˍ˕ ʿʶˉʶˋʶ˄ˀˋ ˅ʶˉʶ˕ʿʺ˙ ˉʶ˄˕ˍ˔ˋ˔ʺ-

˒ʶ˄ʶˋ ˄ʶ˕ʸʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉʽ ˄ʶ˕ˍˇ ʼ˕ ˄ʶˋ˂ʶ˕ʸʺˁʺˁ ˜/˄ʶˉ ˋ˓ʶʻʶʸˍ˗ˊˋˀ 

˅ʶ˒˖ˋʺˁ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ˜ ˒ˍ˖ˀʶˁʶ˄ʶˋ ˄ˍ˕ˍ˗˒˔ˋʺ˕ʽ, ˒ʶ˄ʶˊˋ ˉˀˋˎ ˚˕˒ 

ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˍ˗ˉ ʹʺˑ ˎʺˋ ʸ˔ˋ˓ʺˁ ʶˊ˒ ˍˁˍ˕˔ˍ˗ˉ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶ˓ʺ˔ ˀˋ˒˔ˀ˔ˍ˗-

˖ˀˍˋʶˁ ˁˍ˗˃ˍ˗ˉˋʺ˕˝ 
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ʦˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˁˈʶ˖ˍ˗ˉʽ ʗʗ-ˍ˗ˉ 2009ï2016ʾʾ.ʳˏʶ˔ˈʶˑˋʺ˕ʽ, ˅ʺ˔˜ʁ ˋ˙ˋʺ˕ʽ ... 
9 

9 

ʝ˄ʶ˕ 2. ʗʗ ʗʝʈ-  ˀˈˊˍ˗ˇʶˊˀˋ ˄ʶˑˍ˗˖˓ʶ˃˙ʽ. 

 

ʈˇʷˊˍ˗˕ʽ rʗʗ ʖʺˋ˔˕ˍˋʶ˄ʶˋ ʉʶˋ˄ˀ ˔˓ˊʶˁˋʺ˕ˀ ʷʶʻʶ - http://www.cba.am/ 

ʚʸˋʶʿʶˉˀ ˏʶ˔ˈʶˑˋʺ˕ˋ ˍ˗ ˅ʺ˔˜ʶˋ˙ˋʺ˕ʽ 

2009ï2016ʾʾ. ʽˋ˄ʶ˃ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˔ˋ˔ʺ-

˒ˍ˗ʾ́ ˍ˗ˋʽ ʺˋʾʶ˕˄˓ʺ˖ ʼʶ˄ʶˋ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ˖ˋ˖ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ` ˏʶˊˉʶˋʶ˓ˍ˕˓ʶ˃ 

2008-2009ʾʾ. ˅ʶˉʶˌ˂ʶ˕˅ʶˊˀˋ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ˈʸˋʶʿʶˉˍ˓ ˜ 2014ï

2016ʾʾ. ʈʡʗ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˍ˗ˉ ˍ ̠ ʥ˕ʶ˒˔ʶˋˍ˗ˉ ˔ʺˇˀ ˍ˗ˋʺ˖ʶ˃ ˔ʶ˕ʶ˃ʶ-

ˌ˕ːʶ̀ʁ ˊˀˋ ˈʸˋʶʿʶˉˍ˓: 

ʏˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ ʶˑˉʶˉʷ 8 ˔ʶ˕ˀ ʶˋ˖ ˄ʶ˕ʺˁˀ ʼ ʺʻ˕ʶ˄ʶ˖ˋʺˁ, ˍ˕ ˅ʶˉʶˌ-

˂ʶ˕˅ʶˊˀˋ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˈʸˋʶʿʶˉʽ ʶˑʶːˀˋ ˅ʺ˕ʾˀˋ ʶˑʶˋˆ-

ˋʶ̀ ˍ˗ˉ ʼ ˋ˕ʶˋˍ˓, ˍ˕, ʶˑʶːʶˋʶˁˍ˓ ʈʛʝ-ˍ˗ˉ, ʶˊˋ ʶʻʹʺ˖ ʶˉʷˍˇː 

˅ʶˉʶˌ˂ʁ ˕˅ʶˊˀˋ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˓˕ʶ, ˜ ˈʸˋʶʿʶˉˀ˖ ʺˁ˙ʽ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ-̟

˓ˍ˗ˉ ʼ˕ ç˅ʶˉʶ˔ʺˇ ːʶˋ˙ʺ˕ˍ˓è: ʏˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ, ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋˋ ʶˊˋ ʿʶˉʶˋʶ˄ 

ˍ˗ˋʺ˕ ʶˋ˅ʶˉʺˉʶ˔ ʶ˓ʺˁˀ ʻʸʶˁˀ ˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ ˈʸˋʶʿʶˉˀ˖ ʹˍ˗˕˒ ʸʶˁˍ˗ 

˅ʶˉʶ˕ (ˉˀːʶʻʸʶˊˀˋ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ˋʺ˕ʽ 2008ʾ. ˚ʸˍ˒˔ˍ˒ˀˋ ˄ʶʻˉʺˁ ʺˋ 598 

ˉˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕, 2009ʾ. ʗˍ˗ˋ˓ʶ˕ˀˋ r 426 ˉˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕, 

2015ʾ. ˅̱ ˗ˋ˓ʶ˕ˀˋʳ 386.2 ˉˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕ (˅ʶ˔˄ʶˋˌʶ˄ʶˋ ʼ, ˍ˕ 

2016ʾ.-ˀ ˋˍˊʺˉʷʺ˕ˀ ˒˄ʻʷˀˋ ʣʋ ʖʺˋ˔˕ˍˋʶ˄ʶˋ ʉʶˋ˄ˀˋ ˅ʶːˍˇ˓ʺ˖ ʻʸʶ-

ˁˀˍ̞̋ ˋ ˁ˕ʶ˖ˋʺˁ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ˋʺ˕ˀ ˄ˍ˕ˍ˗˒˔ˋʺ˕ʽ ˜ ʹ˕ʶˋ˙ ˅ʶ˒˖ˋʺˁ ˉˀˋˎ˜ 

397.7 ˉˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕ˀ3, ˀ˒˄ 01.02.2017ʾ .-ˀ ʹ˕ˍ˗ʾˊʶˉʷʳ 392,5ˉˁ˕ʹ. 

ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕), ʣʋ ʶʻʸʶˊˀˋ ʷʶ˕ʺ˄ʺ˖ˍ˗ʾˊʶˋ ʗˀˉˋʶʹ˕ʶˉˀ ˅ʶˉʶ˂ʶˑˋ 

˃ʶ˓ʶˁʽ 2009ʾ.-ˀ ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕ˀˋ ˄ʶʻˉˍ˗ˉ ʼ˕ 87.97 ˉˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕, 

2015ʾ.-ˀ ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕ˀ 1-ˀˋʳ 78 ˉˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕, 2016ʾ.-ˀ ˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ 

                                                      
3 http://cbr.ru/hd_base/Default.aspx?Prtid=mrrf_7d 
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1-ˀ ʹ˕ˍ˗ʾˊʶˉʷʳ 73.11 ˉˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕, ˀ˒˄ 01.02.2017ʾ.-ˀ ʹ˕ˍ˗-

ʾˊʶˉʷʳ 72.46̄ ˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕4, ʣʋ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ʶˊˀˋ ˛ˍˋʹʽ 2009ʾ.-ˀ 

˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕ˀ 1-ˀˋ ˅ʶ˓ʶ˒ʶ˕ ʼ˕ 137.09 ˉˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕ˀ, 2015ʾ.-ˀ 

˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕ˀ 1-ˀˋʳ 87.91 ˉˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕ˀ, 2016ʾ.-ˀ ˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ 1-ˀ 

ʹ˕ˍ˗ʾˊʶˉʷʳ 32.26 ˉˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕ˀ, ˀ˒˄ 01.02.2017ʾ.-ˀ ʹ˕ˍ˗ʾˊʶˉʷʳ 

16,18 ̄ ˀˁˀʶ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕ˀ5): ʉʶ˖ˀ ʶˊʹ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋʽ ˋˌ˓ʶ˃ ʿʶˉʶ̀ʁ-

˄ʁ ˌ˕ːʶˋˍ˗ˉ ʻ˕˄˓ʶ˃ ˎʼ˕ ˉˀːʶʻʸʶˊˀˋ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ˌˍ˗˄ʶˋʺ˕ ˉˍ˗˔˙ˀ˖ 

ʶˊˋˏ̋ ˒, ˀˋˎˏʺ˒ ʶˊʿˉ, ʺ˕ʷ ʣʋ-ˀ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ ʈ˕˜ˉˍ˗˔˙ˀ ˄ˍˇˉˀ˖ ˀ˕ʶ-

˄ʶ̀ ʶ˖˓ˍ˗ˉ ʼ çʼˉʷʶ˕ʸˍè-ˀ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋ`  ʶˊʹ ʾ˓ˍ˗ˉ ˋʶ˜ ˓ʶ˕-

˄ʶˊˀˋ ˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ˀ ʸ˃ˍ˓: 

ʗʗ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ʺ˕˄ˍ˗ ˈʸˋʶʿʶˉʺ˕ˀ ˉˀː˜ ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ ˅ʶ˔-

˄ʶˋˀˌˋ ʶˊˋ ʼ, ˍ˕ ˀˋˎˏʺ˒ ˋʶ˂˄ˀˋ, ʶˊˋˏʺ˒ ʼˁ ˋʺ˕˄ʶˊˀ˒ ˈʸˋʶʿʶˉˀ 

ˌˍ˄ʶˊˀˋ ʶʻʹʺ˖ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˉʺ˕ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ˘ˍ˂ʶˋ˖˓ʺˁ ʼ ʣˍ˗-

˒ʶ˒̝ʶˋˀ˖: ʈˊ˒ˏˀ˒ˍ˓, ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋʽ ˅ʶˋʹˀ˒ʶˋˍ˗ˉ ʼ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˍ˗ˉ 

ˈʸˋʶʿʶˉˀ ˅ˀˉˋʶ˄ʶˋ çˏ˕ˍ˓ʶˊʹʺ˕ʽè: 

ʛʺ˕ ˄ʶ˕˃ˀ˙ˍ˓ ʺ˕˄˕ˍ˕ʹ ˈʸˋʶʿʶˉˀ çʼˏˀ˄ʺˋ˔˕ˍˋʽè ˅ʶˉʶ˕˓ˍ˗ˉ ʼ 

ʣˍ̠ ˒ʶ˒˔ʶˋʽ, ˀ˒˄ ˒˄ʻʷˋʶˏʶ˔ˈʶˑˋʺ˕ˋ ˅ʺ˔˜ˊʶˁˋ ʺˋʳ 

 ̄ʈˑʶːˀˋ ʸˍ˕˃ˍˋʽ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˀ ˄ˍ˗˔ʶ˄ˉʶˋ ˍˎ ʷʶ˓ʶ˕ʶ˕ ˉʶ˄ʶ˕-

ʹʶ˄̀ ʼ: 

ʈ˄ʶʹʺˉˀ˄ˍ˒ ʈʷʺˁ ʈˇʶˋʷʺʸˊʶˋˀ6 ˅ʺ˔ʶʻˍ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˉʶˆʶˊˋ r

ʻʶ˕yʶ˖ʶ˃ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˍ˗ˉ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ ˅ˀˉˋʶ˄ʶˋ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˍ˗ˉ ˄ʶʻ-

ˉˍ˗ˉ ʺˋ ʗʝʈ-  ˀˌˍ˗˕ː 20%-ʽ, ˍ˕ˋ ʶˏʶ˅ˍ˓ˍ˗ˉ ʼ ʹ˕ʶˋ ˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋ 

˔ʶ˕ʺ˄ʶˋ 2% ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈ: ʗʺ˔˜ʶʷʶ˕ ʻʶ˕ʸʶ˖ˍˇ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ʽ ˏʺ˔˙ 

ʼ ˆʸ˔ʺˋ 30ï35% ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ, ˀˋˎʽ ˄ʶˏʶ˅ˍ˓ˀ ˉˀːˀˋ ˔ʶ˕ʺ˄ʶˋ 5ï6% 

˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈ: ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋˍ˗ˉ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ˃ʶ˂˒ʺ˕ʽ ˎʺˋ ʷʶˌ˂˓ˍ˗ˉ ˀ 

˚ʸˍ˗˔ ˄ʶˏˀ̝ ʶˁˀ ˄ˍ˗˔ʶ˄ˉʶˋ: ʖʶˑʶ˓ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˃˕ʶʸ˕ˍ˓ ˋʶ˂ʶ˔ʺ-˒

˓ʶ˃ ʼ ˅ˀˉˋʶ˄ʶˋ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˍ˗ˉ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ ˅ʶ˒˖ˋʺˁ ʗʝʈ-  ˀ20ï21%- :ˀ 

ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˍ˗ˉ ˅ˀˉˋʶ˄ʶˋ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˍ˗ˉ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˋˍ˕ˉʶˋ 2008ʾ.-

ˀ˖ ˅ʺ˔ˍ ʹ˕˒˜ˍ˕ˍ˗ˉ ʼ ˋ˓ʶʻˉʶˋ ˉˀ˔ˍ˗ˉ ˜ 2016ʾ.-ˀˋ, ˖ʶ˓ˍ˙, ˉˀ˔ˍ˗ˉʽ 

ˏʶ˅ˏʶˋ˓ʺˁ ʼ (˔ʺË˒  ʶˇˊˍ˗˒ʶ˄ 1): ʦ˓ˊʶˁ ˀ˕ʶ˓ˀˈʶ˄ʽ ˆ˜ʶ˓ˍ˕˓ʺˁ ʼ 

ˎˋʶˊʶ˃ ʶˊˋ ˅ʶˋʸʶˉʶˋ˙ˀˋ, ˍ˕ ʗʗ ˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˉˌ˔ʶˏʺ˒ ˀ˕ ʶˑː˜ 

ˋˏʶ˔ʶ˄ ʼ ʹ˕ʺˁ ˅ʶ˒ˋʺˁ ˜ ʸʺ˕ʶʻʶˋ˖ʺˁ 20%-ˀ ˉʶ˄ʶ˕ʹʶ˄ʽ: 

 

 

                                                      
4 http://www.minfin.ru/ru/perfomance/nationalwealthfund/statistics/# 
5
 http://www.minfin.ru/ru/perfomance/reservefund/statistics/volume/index.php# 

6
 ɸʛʘʥʙʝʛʷʥ ɸ.ɻ. ʉʦʮʠʘʣʴʥʦ-ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʈʦʩʩʠʠ: ʘʥʘʣʠʟ ʠ ʧʨʦʛʥʦʟ 

(http://www.ecfor.ru/pdf.php?id=agan_r) 



ʦˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˁˈʶ˖ˍ˗ˉʽ ʗʗ-ˍ˗ˉ 2009ï2016ʾʾ.ʳˏʶ˔ˈʶˑˋʺ˕ʽ, ˅ʺ˔˜ʁ ˋ˙ˋʺ˕ʽ ... 
11 
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ʈˇˊˍ˗˒ʶ˄ 1. ʗˀˉˋʶ˄ʶˋ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˍ˗ˉ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ (ʗʝʈ-  ˀˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ %-ˋʺ˕ˍ˓) 

 
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋ 16.7 17.6 20.2 21.2 20.3 20.3 19.7 15.3 18.94 17.84 18.01 

ʗʶˊʶ˒˔ʶˋ 19.4 24.2 21.3 24.1 18.5 17 13.4 11.7 10.4 9.61 9.09 

ʈˇʷˊˍ˗˕ʽ` http://www.gks.ru/, http://www.cisstat.com/ 

 

Å ʌ˕˄˕ˍ˕ʹ ʸˍ˕˃ˍˋʽ ˋʶ˓ʾˀ ˅ʶˉʶˌ˂ʶ˕˅ʶˊˀˋ ʸˋʺ˕ˋ ʼ: 

2014ʾ.-ˀ ˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ ˒˄ʻʷˀˋ ˋʶ˓ʾˀ r˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋʶʷʶ˕ ˋʶ˜ 

ʸʶʻˀ ˅ʶˉʶˌ˂ʶ˕˅ʶˊˀˋ ʸˋʺ˕ʽ ˒˄˒ʺ˖ˀˋ ˋ˓ʶʻʺˁ (˚˕ˀˋʶ˄ r2012ʾ.-ˀ ˉʶ˕-

˔ˀˋ çʉ˕ʺˋʾè ˔ʺ˒ʶ˄ˀ ˋʶ˓ʾˀ ʷˍ˕˒ʶˊʶ˄ʶˋ ʸˀˋʽ ˄ʶʻˉˍ˗ˉ ʼ˕ ʶ˓ʺˁˀ ˙ʶˋ 

126 ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕, 2014ʾ.-ˀ ˒ʺˏ˔ʺˉʷʺ˕ˀ ˒˄ʻʷˀˋʳ 102.79 ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕, ˀ˒˄ 

2015ʾ.-ˀ ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕ˀ ˒˄ʻʷˀˋ` 56.42 ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕), 2016ʾ.-ˀ ʺ˕˄˕ˍ˕ʹ ˄ʺ˒ˀ˖ 

˅ʶ˒̝ʶ˔˓ ʺ˖ ˉˀːʶˋ˖˙ r1 ʷʶ˕ʺˁˀ ʹˀˉʶ˖ 45ï55 ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕ˀ ˌ˕ːʶˋʶ-˄

ˋʺ˕ˍ˗ˉ7: ʌʾʺ ˅ʶˌ˓ˀ ʶˑˋʺˋ˙, ˍ˕ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋˀ ˏʺ˔ʷˊˍ˗ːʺˀ ʺ˄ʶˉˍ˗˔-

ˋʺ˕ˀ ˌˍ˗˕ː 50%-ʽ ʶ˓ʶˋʹʶʷʶ˕ ˄ʶʻˉˍ˗ˉ ʼˀ ̀ˋʶ˓ʾʶʸʶʻʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔-

ˋʺ˕ʽ, ˎˋʶˊʶ˃ ˍ˕ 2015ʾ.-ˀˋ ̞́ ʶˋ˙ ˄ʶʻˉˍ˗ˉ ʼˀˋ 44.4%-ʽ, 2016ʾ.-ˀˋr 44%, 

ˀ˒˄ 2017ï2019ʾʾ.-ˀˋ ˋʶ˂ʶ˔ʺ˒˓ˍ˗ˉ ʼ ʹ˕ʶˋ˙ ˅ʶ˒˖ˋʺˁ 37,4%-ˀ˖ ˉˀˋˎ˜ 

36%8, ʶˏʶ ʶ˄ˋ˅ʶˊ˔ ʼ, ˍ˕ ˏʺ˔˙ ʼ ˔ʺˇˀ ˍ˗ˋʺˋʶ˕ çˋʶ˓ʾʶˊˀˋ ʸˍ˕˃ˍˋˀè 

ʷʶ˖ʶ˒ʶ˄ʶˋ ˌˍ˄ʶˊˀˋ ʶʻʹʺ˖ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ˛ˀˋʶˋ˒ˋʺ˕ˀ ˜ ˉʶ˒ˋ -ʁ

˓ˍ˕ ˅ʶ˔˓ʶ˃ˀ ˓˕ʶ ˋʺ˕ʶˑˊʶˁ ˅ˀˉˋʶ˄ʶˋˍ˗ˉ ˙˓ʶʻˀ-ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ˋʶ˓ʾ -ʁ

ʸʶʻʶˊˀˋ ˅ʶˉʶˁˀ˕:̔ 

Åʌ˕˕ˍ˕ʹ ʸˍ˕˃ˍˋ ̀ʶˌ˂ʶ˕˅ʶ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋ :̓ 

ʟ˗˄˕ʶˀˋʶˊˍ˗ˉ ˔ʺˇˀ ˍ˗ˋʺ˖ˍˇ ˀ˕ʶʹʶ˕ˆˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˔ʺ˙˒-

˔ˍ˗ˉ ʈʛʝ-ˋ ˜ ʌ˓˕ˍˏʶ˄ʶˋ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ʽ ʣʋ-ˀ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖-

ˋˍ˗ˉ ʺˋ çʼˉʷʶ˕ʸˍè-ˀ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋ, ˍ˕ˀ ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ ˄ˀ˕ʶˑ˓̱ ˗ˉ 

ʺˋ ̝ʁ ˕ʷʺ˕ ˔ʺ˒ʶ˄ˀ ˒ʶ˅ˉʶˋʶ˘ʶ˄ˍ˗ˉˋʺ˕ʳ ʁ́ ʹ ʾ˓ˍ˗ˉ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ, 

ʷʶˋ˄ʺ˕ˀ ˍ˗ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ ˄ˍ˕ˏˍ˕ʶ˖ˀʶˋʺ˕ˀ ˓ʶ˕˄ʶ˓ˍ˕ˉʶˋ (ʶˊʹ ʾ˓ˍ˗ˉ 

˓ʶ˕˄ʺ˕ˀ ʺ˕˄ʶ˕ʶˆʸˉʶˋ) ˍ˗ˇˇˍ˗ʾˊʶˉʷ ˜ ʶˊˁˋ: 

ʥʺ˕ˍˋˌˊʶˁ ʸˍ˕˃ˍˋˋʺ˕ˀ ʶʻʹʺ˖ˍ˗ʾˊʶˋ ˋʺ˕˙ˍ, ˀˋˎˏʺ˒ ˋʶ˜ ˅ʶˌ˓ˀ 

ʶˑˋʺˁˍ˓ ʣʋ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˔ʺ˂ˋˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˅ʺ˔ʶˉˋʶ˖ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˜ ˎʹˀ-

˓ʺ˕˒ˀ ˛ˀ˄ʶ˖˓ʶ˃ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽʳ ʣʋ çˑʺ˒ˍ˗˕˒ʶˊˀˋ ˍ˗ˇˇ˓ʶ˃ˍ˗ʾˊʶˉʷè ˔ˋ˔ʺ-

˒ˍ˗ʾ́ ˍ˗ˋʽ ˅ʶˊ˔ˋ˓ʺˁ ʼ ʹʿ˓ʶ˕ ˏʶˊˉʶˋˋʺ˕ˍ˗ˉ: ʝˉʶˋ ʹʺˏ˙ʺ˕ˍ˗ˉ ˈʸˋʶ-

ʿʶˉˀ˖ ˄ʶ˕ˈʶʿʶˉ˄ʺ˔ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ʹˍ˗˕˒ ʸʶˁˍ˗ ʶˉʺˋʶ-

ˏʶ˕ʻ ʺˁ˙ʽ ˅ʶˋʹˀ˒ʶˋˍ˗ˉ ʼ ʹ˕ʶˉʶ˄ʶˋ ˌˍ˗˄ʶˊˀ ˜ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ˛ˀˋʶˋ˒-

                                                      
7
 http://ru.investing.com/commodities/brent-oil-historical-data 

8
 http://minfin.ru/ru/perfomance/budget/index.php 
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ˋʺ˕ˀ ˅ʶ˓ʶ˒ʶ˕ʶ˄ˌˑˍ˗ˉʽ ʹ˕ʶˉʶ˓ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ˉʺ˂ʶ-

ˋˀʻˉˋʺ˕ˍ˓: 

ʛʺ˕ ˄ʶ˕˃ˀ˙ˍ˓ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋˀ ʖʉ-ʽ ˅ʶ˔˄ʶˏʺ˒ ˒˄˒ʶ˃ 2015ʾ.-ˀ 

ˉʶˊˀ˒ˀ˖ ˓ʶ˕ˍ˗ˉ ʼ ˅ʶ˓ʶ˒ʶ˕ʶ˄ˌˑ˓ʶ˃ ˜ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶ˓ʺ˔ ʹ˕ʶˉʶ˓ʶ˕-

˄ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋ, ˍ˕ʽ ˅ˀˉˋ˓ʶ˃ ʼ ʶʻʶ˔ ˁˍˇʶ˖ˍˇ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ˀ 

˜ ˎˉˀːʶˉ˔ʺˁˍ˗ ˒˄ʻʷˍ˗ˋ˙ˀ ˓˕ʶ rʷʶ˖ʶˑˍ˗ʾˊʶˉʷ ʶʿˀˍ˔ʶʿʶˊˀˋ ʸʶʸʶʾ-

ˋʺ˕ʽ ˅ʶ˕ʾʺˁˍ˗ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˋʺ˕ˍ˗ˉ: 

ʬ˕ˀˋʶ˄, ʺʾʺ 2014ʾ. ˒ʺˏ˔ʺˉʷʺ˕ˀ ˒˄ʻʷˀ˖ ˉˀˋˎ˜ 2015ʾ. ʶˏ˕ˀˁˀ 

˓ʺ˕ːˋ ʽˋ˄ʶ˃ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋˀ ʖʉ-ʽ ˄ˍ˕˖˕ʺˁ ʼ ˀ˕ 

ˉˀːʶʻʸʶˊˀˋ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ˋʺ˕ˀ ʽˋʹʶˉʺˋʽ 30.8%-ʽ (510.5ˉˁ˕ʹ-ˀ˖ ˉˋʶ˖ʺˁ ʼ˕ 

353.5ˉˁ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕), ʶˏʶ 2015ʾ.-ˀ ˉʶˊˀ˒ˀ ˓ʺ˕ːˀ˖ ˉˀˋˎ˜ 2016ʾ.-ˀ 

˒ʺˏ˔ʺˉʷʺ˕ˀ ˓ʺ˕ːʽ ʽˋʹ˅ʶ˄ʶˑʶ˄ʽ ˓ʺ˕ʶ˄ʶˋʸˋʺ˖ 12.6%-ˍ˓ʳ ˄ˍ˗˔ʶ-

˄ʺˁˍ˓ 398ˉˁ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕9: ʗʶˉʺˉʶ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋʽ ʶˊʹ 

ˋˍ˗ˊˋ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ˄ˍ˕˖˕ʺˁ ʼ 28%, ˀ˒˄ ʺʾʺ ʹˀ˔ʶ˕˄ʺˋ˙ 

2014ʾ.-ˀ ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕ˀ ˒˄ʻʷˀ˖ ˉˀˋˎ˜ 2015ʾ.-ˀ ˓ʺ˕ːˋ ʽˋ˄ʶ˃ ʿʶˉʶ-

ˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ʽ, ʶˏʶ ʗʗ ʖʉ-ˋ ˄ˍ˕˖˕ʺˁ ʼ ˉˀːʶʻʸʶˊˀˋ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ˋʺ˕ˀ 

ˉˍ˔ 44%-ʽ, ˀˋˎˀˋ ˅ʺ˔˜ʺ˖ ʹ˕ʶˋ˖˅ʶˉʶˁ˕ˍ˗ˉʽ ˋˍ˕ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ˏʶ˕˔˙ˀ 

˅ʶˌ˓ˀˋ:10 ʗʶˉʺˉʶ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ˉˀ˜ˋˍ˗ˊˋ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ 

ʥ˕ʶ˒˔ʶˋʽ ˄ˍ˕˖˕ʺˁ ʼ ˀ˕ ˉˀːʶʻʸʶˊˀˋ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ˋʺ˕ˀ ʽˋʹʶˉʺˋʽ 8%-ʽ: 

ʈˊ˒ˏˀ˒ˍ˓, ˄ʶ˕ˈʶʿʶˉ˄ʺ˔ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋʽ 

ˉˀ ˄ˍˇˉˀ˖ ˓ʶ˕ˍ˗ˉ ʼ˕ ˅ʶ˓ʶ˒ʶ˕ʶ˄ˌˑ˓ʶ˃ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʷˊˍ˗ːʺˀ ˙ʶˇʶ˙ʶ-

˄ʶ̀ ˍ˗ʾ́ ˍ˗ˋ ʶʻʸʶˊˀˋ ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˀ ʶ˕ʿʺʻ˕˄ˉʶˋ ˉˀːˍ˖ˍ˓, ˉˊˍ˗˒ ˄ˍˇˉˀ˖ʳ 

ˑˍ˗ʷˁˍ˗ ʶ˕˔ʶ˅ʶˊ˔ˍ˗ʾˊʶˉʷ ˅ʶˉʶ˕ʿʺ˙ ˌʶ˅ˍ˗ʾʶʷʺ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ʶˏʶ˅ˍ˓-

ˉʶˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˋʶ˓ʾˀ ʸˋʺ˕ˀ ʼʶ˄ʶˋ ˄˕ˈʶ˔ˉʶˋ ˏʶˊˉʶˋ-

ˋʺ˕ˍ˗ˉ: ʗʺ˔˂ˍ˕˅˕ʹʶˊˀˋ ʣˍ˗˒ʶ˔ʶˋˀ ˏʶ˔ˉˍ˗ʾˊʶˋ ˉʺː ʶˑʶːˀˋ 

ʶˋʸʶˉ ˅ʶ˓ʶ˒ʶ˕ʶ˄ˌˑˉʶˋ ˋˉʶˋʶ˔ˀˏ ˉʺ˂ʶˋˀʻˉ ˄ˀ˕ʶˑʺˁ ʼ ʡ˕ˀˉ -ʁ

˄ˍ˓ˀ ˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ rˍ˕ˏʺ˒ 1998ï1999ʾ.ʾ. ˈʸˋʶʿʶˉˀ˖ ʹˍ˗˕˒ ʸʶˁˍ˗ 

ˉˀːˍ˖: 

2014ʾ.-ˀ ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕ˀ 1-ˀ˖ ˉˀˋˎ˜ 2016ʾ.-ˀ ˋˍˊʺˉʷʺ˕ˀ ˓ʺ˕ːˋ ʽˋ˄ʶ˃ ʿʶ-

ˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ˅ʶˊ˄ʶ˄ʶˋ ʹ˕ʶˉʽ ʶ˕ʿʺʻ˕˄˓ʺˁ ʼ 18.8%-ˍ˓, ˀ˒˄ 

ˑˍ˗˒ʁ ˄ʶˋ ˑˍ˗ʷˁˀˋ` 99.4%-ˍ˓, ʽˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ ʹ˕ʶˉˀ ʶ˕ʿʺʻ˕˄ˉʶˋ ʸʶʸʶ-ʾ

ˋʶ˄ʺ˔ʽ ˔ʺˇˀ ʼ ˍ˗ˋʺ˖ʺˁ 2014ʾ.-ˀ ʹʺ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ ˄ʺ˒ˀˋ, ʺ˕ʷ ˉʺ˄ ʶˉ˒˓ʶ 

ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ (2014ʾ.-ˀ ˋˍˊʺˉʷʺ˕ˀ 17-ˀ˖ ˉˀˋˎ˜ ʹʺ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ 17-ʽ) ʹ˕ʶˉˋ 

ʶ˕ʿʺʻ˕˄˓ʺ˖ 26.8%-ˍ˓ (˔ʺË˒  ˋ˄ʶ˕ 3): ʈˊˋˍ˗˅ʺ˔˜ ˋʶ˓ʾˀ ˉˀːʶʻʸʶˊˀˋ 

ʸˋʺ˕ˀ ˓ʺ˕ʺˁ˙ˀ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ, ˍ˕ʽ ˌʶ˕ˍ˗ˋʶ˄˓ˍ˗ˉ ʼ ˉˀˋˎ ˚˕˒, 

                                                      
9
 https://www.cbr.ru/hd_base/Default.aspx?Prtid=mrrf_7d 

10
 https://www.cba.am/am/SitePages/statexternalsector.aspx 
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ˑˍ˗ʷˁˍ˗ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ʽ ʶ˒˔ˀˈʶˋʶʷʶ˕ ʶˉ˕ʶˏˋʹ˓ʺ˖ r˅ʶˊ˔ˋ˓ʺˁˍ˓ 59ï60 

ˑ̱ ˗ʷˁˀˋ 1 ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕ˀ ʹˀˉʶ˖ ˉˀːʶ˄ʶˊ˙ˍ˗ˉ, 01.02.2017 ʾ.-ˀ ʹ˕ˍ˗ʾˊʶˉʷ 

˄ʶʻˉʺˁˍ˓ ˌˍ˗˕ː 59,2 ˑ̱̠ ʷˁˀˋ 1 ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕ˀ ʹˀˉʶ˖11: 

ʈˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ʼ ˋˌʺˁ, ˍ˕ ʟ˗˄˕ʶˀˋʶˋ ˜ ʥ˕ʶ˒˔ʶˋʽ, ˎ˅ʶˋʹˀ˒ʶˋʶˁˍ˓ 

ʌʈʦʛ ʶ̀ ʹʶˉ̀̋,̞ ˅ʶˋʹˀˏʺ˖ˀˋ ˋˉʶˋʶ˔ˀˏ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀ: 

ʝʶ˓ʾˀ ˉˀːʶʻʸʶˊˀˋ ʸˋʺ˕ˀ ˓ʶ˕˙ˀˋ ˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋˍ˗ˉ ʼ ˍˎ 

ˉˀʶˊˋ ˑˍ˗ʷˁˍ˗ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ˀ ˁˍˇʶˁʽ, ʶˊˁ˜ ʣʋ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˀ ˌˍ˗˄ʶˊˍ˗ˉ ʸˋʶ-

ˋˌˍ˗ˉˋʺ˕ʽ, ˀˋˎˀ ˉʶ˒ˀˋ ˓˄ʶˊˍ˗ˉ ʼ RTS ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˀˋʹʺ˙˒ˀ ʹˀˋʶ-

ˉˀ˄ʶˋ, ˍ˕ʽ ˖ˍ˗ˊ˖ ʼ ˔ʶˁˀ˒ ˑˍ˗ʷˁˍ˗ ˜ ˋʶ˓ʾˀ ˉˀː˜ ˋˉʶˋʶ˔ˀˏ ˄ʶˏʶ˄˖-

˓ʶ˃ ʹˀˋʶˉˀ˄ʶ:12 

 

 

ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˓˕ʶ ˑˍ˗˒ʶ˄ʶˋ ˈʸˋʶʿʶˉˀ ʶʻʹʺ˖ˍ˗-

ʾˊʶ,̀ ˅ʺ˔˜ʶʷʶ˕ ˋʶ˜ ʶ˕˔ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˀ ˋʺ˕˅ˍ˒˙ˀ ˘ˍ˘ˍ˂ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ˀˉˋʶ-

˄ʶˋ ʸˍ˕˃ˍˋ̀̋ ˕ˋ ʺˋʣʋ-ˀ˖ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ ˚˔ʶ˕ʺ˕˄˕ˊʶ ˔˕ʶˋ˒˛ʺ˕˔ˋʺ˕ˋ ˍ˗ 

˚˔ʶ˕ʺ˕˄˕ˊʶ ˍ˗ˇˇʶ˄ˀ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ, ˀˋˎˏʺ˒ ˋʶ˜ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ˖ ʣˍ˗-

˒ʶ˒˔ʶˋ ʶ˕˔ʶ˅ʶˋˍ˗ˉʽ: 

ʈˑʶːˀˋ r˚˔ʶ˕ʺ˕˄˕ˊʶ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ ˔˕ʶˋ˒˛ʺ˕˔ˋʺ˕:̔ 

ʤ˄˒ʶ˃ 2014ʾ. ˅̱ ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ˖ ˔˕ʶˋ˒˛ʺ˕˔ˋʺ˕ʽ ʻʸʶˁˀˍ˕ʺˋ ˄˕ˈʶ˔-

˓ˍ˗ˉ ʺˋ: ʈˊ˒ˏʺ˒, 2015ʾ.-ˀˋ 2014ʾ.-ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ ʹ˕ʶˋ˙ ˄˕ˈʶ˔˓ʺ˖ˀˋ 

$491 956 ˅ʶʻʶ˕ˍ˓ ˄ʶˉ 30.2%-ˍ˓, ˀ˒˄ 2013ʾ.-ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ʳ $ 670 677 ˅ʶ-
                                                      
11

 https://www.cbr.ru/currency_base/daily.aspx?date_req=08.02.2017 
12

 http://investfunds.ua/markets/indicators/ 

ʝ˄ʶ˕ 3. ʝʶ˓ʾˀ ʸˋʺ˕ˀ ʹˀˋʶˉˀ˄ʶˋ  ̃USD/RUB, USD/AMD 

  

ʈˇʷˊˍ˗˕ʽ`  ʗʗ  ̃ʣʋ ʖʉ-  ˀˏʶˌ˔ˍˋʶ˄ʶˋ ˔˓ˊʶˁˋʺ˕ʽ: https://www.cba.am, www.cbr.ru 
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ʎ.ʛ. ʤʶˋʹˍˊʶˋ 
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14 

ʻʶ˕ˍ˓ ˄ʶˉ 41%-ˍ˓: ʏˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋˀ ˔˕ʶˋ˒˛ʺ˕˔ˋʺ˕ʽ ˄˕ˈʶ˔-

˓ʺ˖ˀˋ ˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋʶʷʶ˕ $546 217 ˅ʶʻʶ˕ˍ˓ (41%) ˜ $719 311 

˅ʶʻʶ˕ˍ˓ (41%): 2016ʾ.-ˀ ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕-ˋˍˊʺˉʷʺ˕ ʶˉˀ˒ˋʺ˕ˀ ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ ˉˀ-

˔ˍ˗ˉʽ ˏʶ˅ˏʶˋ˓ʺˁ ʼ. ʶˊ˒ˏʺ˒, 2013ʾ.-ˀ ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕-ˋˍ́ʺˉʷʺ˕ ʶˉˀ˒ˋʺ˕ˀ 

˅ʶˉʺˉʶ˔ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋ ˉ˔ʶ˃ ˚˔ʶ˕ʺ˕˄˕ˊʶ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ ˔˕ʶˋ˒˛ʺ˕˔ˋʺ˕ˀ 

˃ʶ˓ʶˁʽ ˄˕ˈʶ˔˓ʺˁ ʼ 36.5%-ˍ˓, ʽˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋˀ˖ʳ 48.4%-ˍ 1˓3: 

ʗʶ˔˄ʶ̀ ˌʶ˄ʶˋ ʼ, ˍ˕ 2016ʾ.-ˀ ˉˀʶˊˋ ʹʺ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ ʶ˕ˆʶˋʶʸ˕˓ ʺ˖ 

˔˕ʶˋ˒̨̋ ˕˔ˋʺ˕ˀ ˋʺ˕˅ˍ˒˙ˀ ʶ˕˔ʶˑ̱ ˖ ʶˈ, ˒ʶ˄ʶˊˋ ʶˋ˅ʶˊ˔ ʶˇʷˊˍ˗˕-

ˋʺ˕ˀ˖, ˙ʶˋˀ ˍ˕ ʣʋ-ˀ˖ ˜ ʈʛʝ-ˀ˖ ˋʺ˕˅ˍ˒˙ʽ ˏʶ˅ˏʶˋ˓ʺ˖ ˓ʺ˕ˍ˅ˀˌˊʶˁ 

ˋ˓ʶʻ ˌ˕ːʶˋʶ˄ˍ˗ˉ: 

ʦ˕ʶˋ˒˛ʺ˕˔ˋʺ˕ˀ ˄˕ˈʶ˔ˉʶˋ ˏʶ˔ˈʶˑˋ ʼ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋˍ˗ˉ ˅ʶˊ˄ʶ-

˄ʶˋ ˒˘ˊˍ˗ˑ˙ˀ ʽˋʾʶ˖ˀ˄ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ˄˕ˈʶ˔ˍ˗ˉʽ: ʪˍ˘ˍ˂˓ʺˁ ʼ ˋʶ˜ 

˔˕ʶˋ˒̨̋ ˕˔ˋʺ˕ˀ ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˄ʶˑˍ˗˖˓ʶ˃˙ʽʳ ʶ˓ʺˁʶ˖ʺˁ ʼ ˑˍ˗ʷˁˍ˓ ˘ˍ-

˂ʶˋ̟ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˉʶ˒ˋʶʷʶʿˀˋʽ ʹˍˁʶ˕ʶˊˀˋˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔, ʶˊ˒ˀˋ˙ˋ r

ˋʺ˕˅ˍ˒˙ˀ ˃ʶ˓ʶˁʽ ˄˕ˈʶ˔˓ˍ˗ˉ ʼ ˍˎ ˉˀʶˊˋ ˛ˀʻˀ˄ʶ˄ʶˋ ˃ʶ˓ʶˁˋʺ˕ˍ˓, ʶˊˁ˜ 

ˑˍ˗ʷˁˍ˗ ʶ˕ʿʺʻ˕˄ˉʶˋ ˅ʺ˔˜ʶˋ˙ˍ˓: 

ʦ˕ʶˋ˛ʺ˕˔ˋʺ˕ˀ ʸ˃ˍ˓ ʷˋʶ˄ˎˍ˗ʾˊʶˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ˄˕ˈʶ˔ˉʶˋʽ ʷˋʶ-

˄ʶˋ ʶ˕ˆʶʸʶˋ˙ ʼ˕ ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ˀ ˜ ˃ʶˑʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˒ˏʶˑˉʶˋ ˃ʶ-

˓ʶˁˋʺ˕ˀ ˄˕ˈʶ˔ˍ˗ˉʽ ˋʺ˕˙ˀˋ ˌˍ˗˄ʶˊˍ˗ˉ, ˀˋˎˋ ʼˁ ˀ˕ ˅ʺ˕ʾˀˋ ʶˋʹ˕ʶʹʶˑ-

ˋˍ˗ˉ ʼ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˉʶˋ ʻʸʶˁˀ ˄˕ˈʶ˔ˉʶˋ ˓˕ʶ, ˀˋˎˀ ˉʶ˒ˀˋ ˓˄ʶˊˍ˗ˉ ʺ ̀ʗʗ 

ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ʶˑ˜˔˕ˀ rˋʺ˕ʶˑˊʶˁ ʗʗ ˜ ʣʋ ˉˀː˜ ˘ˍ˂ʶʹʶ˕ˆ ʶˑ˜˔˕ˀ ˓ˀˈʶ-

˄ʶʸ˕ʶ˄ʶˋ ˔˓ˊʶˁˋʺ˕ʽ:14 ʈˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ʼ ˋˌʺˁ, ˍ˕ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˉʶˋ ˄˕ˈʶ˔ˍ˗ˉʽ 

˔ʺˇˀ ˍ˗ˋʺ˖ʶ˓ ʷʶ˖ʶˑʶˏʺ˒ ˓ʺ˕ˍ˅ˀˌˊʶˁ ˏʶ˔ˈʶˑˋʺ˕ˍ˓ ˅ʶˉʶ˂ʶˑˋ 

˓ˈʶ˕ˍ˗ˋʶ˄ ˏʶ˅ʶˋːʶ˕˄ˀ ˄˕ˈʶ˔ˉʶˋ ˅ʺ˔˜ʶˋ˙ˍ˓, ʶˊˁ ˍˎʾʺ, ˚˕ˀˋʶ˄, 

ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˉʶˋ ˘ˍ˂ʶ˕ˀˋˉʶˋ ˌˋˍ˕˅ˀ˓, ˙ʶˋˀ ˍ˕ ˅ʶˊ˄ʶ˄ʶˋ ʹ˕ʶˉˀ ˄ˍˌ˔ 

˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ʽ ʌʈʦʛ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀ ʶ˕ʿʺʻ˕˄˓ˍˇ ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ 

ˋʺ˕˙ˀˋ ʶ˕˔ʶʹ˕ˍˇˋʺ˕ˀˋ ʾˍ˗ˊˁ ˎ˔˓ʺ˖ ʶˉ˕ʶˏˋʹʺˁ ˀ˕ʺˋ˖ ʸˋʶˊˀˋ ˉ˕-

˖ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋ ʶʻʸʶˊˀˋ ˌˍ˗˄ʶˊˍ˗ˉ: 

 

ʌ˕˄˕ˍ˕ʹʳ ʗʗ-ˀ˖ ́̋ ˏˀ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋ ʶ˕˔ʶ˅ʶˋˍ˗ˉʽ: 

ʗʶˉʶˆʶˊˋ ʣʋ ʈʥʕ ˔˓ˊʶˁˋʺ˕ˀʳ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ˖ ʣʋ ʶ˕˔ʶ˅ʶˋˍ˗ˉʽ 

2015ʾ.-ˀˋ 2014ʾ.-ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ ˄˕ˈʶ˔˓ʺˁ ʼ 26.5%-ˍ˓, ˀ˒˄ 2013ʾ.-ˀ ˅ʶ̄̋-

ˉʶ˔ʳ 36.4%-ˍ˓: ʥˀˈʶ˄ʶʸ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˓˄ʶˊˍ˗ˉ ʼ, ˍ˕ 2014ï2015ʾʾ.-ˀˋ 

ʗʶˊʶ˒˔ʶˋʽ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋˍ˗ˉ ˄ˍ˕˖˕ʺ˖ ˉˀ ˌʶ˕˙ ʶ˓ʶˋʹʶ˄ʶˋ ʶˏ˕ʶˋ-

                                                      
13

 https://www.cba.am/am/SitePages/statexternalsector.aspx 
14

 ʌ˓˕ʶ˒ˀʶ˄ʶˋ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˅ʶˋˆˋʶʿˍˇˍ˓ˀ ˔˓ˊʶˁˋʺ˕ˀ ʷʶʻʶ: 

www.eurasiancommission.org ; ʗʗʈʥʕ: http://armstat.am/file/article/sv_12_15r_411.pdf 
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˙ʶˊˀ̀ ˂ˉʷʺ˕ˀ ˌˍ˗˄ʶˋʺ˕, ʶ˓ʺˁˀˋ, ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋˀ˖ ˍ˕ˍˌʶ˄ˀ ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ 

˒˄˒ʺ˖ˀˋ ˘ˍ˂ʶ˕ˀˋʺˁ ˅ʶˊ˄ʶ˄ʶˋ ˋˉʶˋʶ˔ˀˏ ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ˀˋ ʗʶˊʶ˒-

˔ʶˋˀ ˌˍ˗˄ʶˊˍ˗ˉ (˚˕ˀˋʶ˄r ˉ˒ʶˉʾʺ˕˙, ˄ʶʾˋʶˊˀˋ ʶ˕˔ʶʹ˕ʶˋ˙, ʺʸˀˏ-

˔ʶ̟ ˍ˕ʺˋ, ˙ʶˇ˖˕ʶ˓ʺˋˀ˙, ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ ʶˁˊˍ˗˕ˀ˖ ˜ ʶˊˁˋ)15: 

ʈˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ʼ ˋˌʺˁ, ˍ˕ 2016ʾ.-ˀˋ ˋ˄ʶ˔˓ʺ˖ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ˖ ʣʋ ʶ˕˔ʶ-

˅ʶˋˉʶˋ ˃ʶ˓ʶˁˋʺ˕ˀ ʶˈ rʶˊʹ ʾ˓ˍ˗ˉ ˑˍ˗˒ʶ˄ʶˋ ˌˍ˗˄ʶ çˋˍ˕è ʶˏ˕ʶˋ-

˙ʶˊˀˋ ˂ˉʷʺ˕ ʹˍ˗˕˒ ʸʶˁˍ˗ ˌˋˍ˕˅ˀ˓ (˅ʶ˔˄ʶˋˌʶ˄ʶˋ ʼ, ˍ˕ ʶ˓ʶˋʹʶ˄ʶˋ 

ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ˀ ʶ˕˔ʶ˅ʶˋˉʶˋ ʻʸʶˁˀ ˄˕ˈʶ˔ˉʶˋ ˅ʺ˔ ˉʺ˄˔ʺˇ ˑˍ˗˒ʶ˄ʶˋ 

ˌˍ˗˄ʶ ʹˍ˗˕˒ ʺ˄ʶˋ ˍ˕ˍˌ ˍˎ ʶ˓ʶˋʹʶ˄ʶˋ ˅ʶˊ˄ʶ˄ʶˋ ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕, ˀˋˎˏ -ˀ

˒ˀ˙ ʺˋ ˏʶˋˀ˕ʽ ˜ ˔ʺ˙˒˔ˀˁʶˊˀˋ ˅ʶʸˍ˗˒˔ʽ, ˍ˕ˍˋ˖ˍ˓ ˛ˀ˙˒˓ʺˁ ʼ ʶ˕˔ʶ-

˅ʶˋˉʶˋ ˃ʶ˓ʶˁˋʺ˕ˀ ˅ˀˋʸʶˋʸʶˉ́ʁ ʶˈ), ˒ʶ˄ʶˊˋ 2013ʾ.-ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ ʶˊ˒ 

ʶˈʽ ʶˋˋˌʶˋ ʼ, ˀˋˎˀ˖ ˅ʺ˔˜ˍ˗ˉ ʼ, ˍ˕ ʹʺˏˀ ʣʋ ˅ʶˊ˄ʶ˄ʶˋ ʶ˕˔ʶ˅ʶˋˉʶˋ 

ʶ˄˔ˀ˓̱ ˗ʾˊʶˋ ˅ˀˉˋʶ˄ʶˋ ˒ʶ˅ˉʶˋʶ˘ʶ˄ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ ʶˋʸʶˉ ʌʈʦʛ ˌ˕ːʶ-

ˋʶ˄ˋʺ˕ˍ˗ˉ ˀˋ˔ʺʸ˕ʶ˖ˀˍˋ ʸˍ˕˃ʽˋʾʶ˖ˋʺ˕ˀ ˂ˍ˕ʶ˖ˉʶˋ ˜ ʶˑ˜˔˕ʶˊˀˋ 

ʸˍ˕˃ʽˋʾʶ˖ˋʺ˕ˀ ʻʸʶˁˀˍ˕ʺˋ ˅ʺˌ˔ʶ˖ˉʶˋ ˏʶˊˉʶˋˋʺ˕ˍ˗ˉ ʹʺˑ˜˒ ˎʺˋ 

˅ʶˇʾʶ˅ʶ˕˓ʺˁ: 

 

ʌ˕˕ˍ˕ʹʳ ̝̊ ʶ˕ʺ˕˄˕ˊʶ ˍ˗ˇˇʶ˄ˀ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕:̔ 

ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˍ˗ˉ ˔ʺˇˀ ʼ ˍ˗ˋʺ˖ʺˁ ˚˔ʶ˕ʺ˕˄˕ˊʶ 

ˍ˗ˇˇʶ˄ˀ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ʻʸʶˁˀ ˄˕ˈʶ˔ˍ˗ˉ (2015ʾ.-ˀˋ 2014ʾ.-ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ 

ʹʺˏˀ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋ ʬʟʩʝ-ˋʺ˕ʽ ˄˕ˈʶ˔˓ʺ˖ˀˋ 2.2 ʶˋʸʶˉ, ˀ˒˄ ˉˀˋˎˈʸˋʶ-

ʿʶ̄ ˊʶˋ 2008ʾ.-ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ʳ ʶ˓ʺˁˀ ˙ʶˋ 5 ʶˋʸʶˉ), ˀˋˎʽ ʷʶ˖ʶ˔˕˓ˍ˗ˉ ʼ 

çˑˍ˗˒ʶ˄ʶˋè ʸˍ˕˃ˍˋˀ ˅ʺ˔ ˉʺ˄˔ʺˇ r ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ʶˏʺ˒ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶˋˍ˗ˉ 

˅ʶˊ˄ʶ˄ʶˋ ˒˘ˊˍ˗ˑ˙ˀ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉʶˊˀˋ ˋʺ˕ˍ˗ʿˀ ˄˕ˈʶ˔ˉʶˉʷ, ˀˋ˒˔ˀ˔ˍ˗-

˖ˀˍˋʶˁ ʷˋˍ˗ˊʾˀ ʶ˓ʶˋʹʶ˄ʶˋ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˍ˓ (ˍˎ ʷʶ˕ʺˋˏʶ˒˔ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗-

ˉʶˊˀˋ ˉʾˋˍˁˍ˕˔ ˜ ʸˍ˕˃ʶ˕ʶ˕ ˉˀːʶ˓ʶˊ˕, ʶˏ˕ʶˋ˙ʶˊˀˋ ˌˍ˗˄ʶˋʺ˕ˍ˗ˉ 

ʷʶ˕ˆ˕ ˅ʶˉʶ˄ʺˋ˔˕ˍˋʶ˖ˍ˗ˉ ˜ ʶˊˁˋ): ʉʶ˕˓ˍ˙ ˎʺˋ ˋʶ˜ 2016ʾ.-ˀ ˒ˏʶ˒˓ˍˇ 

˖ˍ˗˖ʶˋˀˌˋʺ˕ʽ: 

ʥʺ˕ʽ ˋˌ˓ʶ˃ ˍ˗ˇˀˋʺ˕ˍ˓ ʶ˕˔ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˀ ˋʺ˕˅ˍ˒˙ʽ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˔ˋ˔ʺ-

˒ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˄˕ˈʶ˔˓ʺˁ ʼ ʗʝʈ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ 10%-ˍ˓, ˀˋˎʽ ˎʼ˕ ˄ʶ˕ˍˇ ˎʶˋʹ˕ -ʁ

ʹʶˑ̀ʶˁ ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ˀ ˓˕ʶ: ʤʶ˄ʶˊˋ ʗʗ ʖʉ-ʽ ˌʶ˕ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ˉ ʼ 

˓ʶ˕ʺˁ ʶʻʸʶˊˀˋ ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˀ ˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˉʶˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋʳ ʾʶ˙ˋ˓ʺ-

ˁˍ˓ ʸˋʶˈˀ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶʹ˕ˉʶˋ ˃˕ʶʸ˕ʶˊˀˋ ˅ʶˊ˔ʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˅ʺ-

˔˜ˍ˗ˉ: ʏˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ ˘ˍ˂ʶˑˍ˗ ˉˀːʶʻʸʶˊˀˋ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ˋʺ˕ˀ ˅ʶˌ˓ˀˋ rʹ˕ʶˋ˖ 

ˆ˜ʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˒ʺ˘ʶ˄ʶˋ ʶʻʸʶˊˀˋ ʶˇʷˊˍ˗˕ˋʺ˕ˀ ʷʶ˖ʶ˄ʶˊˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʺ˔˜ʶˋ-

                                                      
15ʌ˓˕ʶ˒ˀʶ˄ʶˋ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˅ʶˋˆˋʶʿˍˇˍ˓ˀ ˔˓ˊʶˁˋʺ˕ˀ ʷʶʻʶ, 
www.eurasiancommission.org 



ʎ.ʛ. ʤʶˋʹˍˊʶˋ 
16 

16 

˙ˍ˓, ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˀˋ˔ʺ˕˓ʺˋ˖ˀʶˋʺ˕ˀ ʶ˓ʶˋʹʶ˄ʶˋ ʸˍ˕˃ˀ˙ˀ ˄ˀ˕ʶˑˉʶˋ 

˅ʺ˔ ˉʺ˄˔ʺˇ ʗʗ ʖʉ-ʽ 2014ʾ.-ˀ ʹʺ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ˖ ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˄ʶ˕ʸʶ˓ˍ˕-

ˉʶˋ ˉʺː ˋˍ˕ ˔ʶ˕˕ ʷʺ˕ʺ˖ʳ ˄ˀ˕ʶˑʺˁˍ˓ ʷʶˋ˄ʶˊˀˋ ʶ˕˔ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˏʶ˕-

˔ʶ˓ ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˏʶ˕˔ʶʹˀ˕ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ʶˋˋʶ˂ʶʹʺˏ 

ʷʶ˕ˆ˕ ʹ˕ˍ˗ˊ˙ˋʺ˕: 

2014ʾ.-ˀ ʹʺ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ˖ ʶˊ˒ ˋˍ˕ˉʶ˔ˀ˓ʶˊˀˋ ˏʶ˅ʶˋːˀ ˄ˀ˕ʶˑˉʶˋ 

ˌˋˍ˕˅ˀ˓ ˉˀˋˎ ˚˕˒ ʷʶˋ˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸʽ ʗʗ ʖʉ-ˀ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ʶˊˀˋ ˅ʶ-

ˌˀ˓ˋʺ˕ˍ˗ˉ ˒˔ˀˏ˓ʶ˃ ˒ʶˑʺ˖ˋˍ˗ˉ ʼ ʻʸʶˁˀ ˉˀːˍ˖ˋʺ˕ (ˋˍ˕ˉʶ˔ˀ˓ˀ ˏʶ-

˅ʶˋː̀̋ ˕ˀˋ ˅ʶˉʶ̂ ʶˊˋ ˅ʶˊ˄ʶ˄ʶˋ ʶʻʸʶˊˀˋ ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˀ ˘ˍ˂ʶ˕˄˓ʶ˃), ˍ˕ʽ 

˃ʶ˓ʶˁˍ˓ ʸʺ˕ʶʻʶˋ˖ˍ˗ˉ ʼ ʗʝʈ-ˀ 5%- 1̔6r  ˄˕ʺˁˍ˓ ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˜ ˔ˍ˄ -̱

˒ʶˊˀˋ ˑˀ˒˄ʺ˕ ˋʺ˕ʸ˕ʶ˓˓ʶ˃ ʶ˓ʶˋʹˋʺ˕ˀ ʹˀˉʶ˖: 

ʈˊ˒ˏʺ˒, 2014ʾ.-ˀ ʹʺ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ 17-ˀˋ ʗʗ ʖʉ-ʽ ʶ˕˔ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˍ˓ ʷʶˋ-

˄ʶˊˀˋ ˏʶ˕˔ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˏʶ˕˔ʶʹˀ˕ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˋˍ˕ˉʶˋ 

12%-ˀ˖ ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖˕ʺ˖ ˉˀˋˎ˜ 24%17r  ʖʉ-ˍ˗ˉ ʷʶ˖ʶˑʶˏʺ˒ ʹ˕ʶˉˍ˓ ˏʶ-

˅ˍ˗˒˔ʁ ˓ˍ˕ˉʶˋ ˏʶˊˉʶˋˍ˓ (ˉˀˋˎ ʶˊʹ ˏʶ˅ʶˋː˓ˍ˗ˉ ʼ˕ 6%-ʽ ˏʶ˅ˍ˗˒-

˔ʶ˓ ˍ˕ʺˁ ʹ˕ʶˉˍ˓, ˀ˒˄ ˉˋʶ˖ʶ˃ 6%-ʽr ʶ˕˔ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˍ˓), ˀˋˎˋ ʼˁ ʷʶˑʶ˖ˀˍ-

˕ʺˋ ˉʺ˄ ˚˕˓ʶ ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ ʹ˕ʶˉˀ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ˀ ˄˔˕ˍ˗˄ ʶˉ˕ʶˏˋʹˉʶˋ 

ˏʶ˔ˈʶˑˋ ʼ˕: ʈˊ˒ˏʺ˒, ʹʺ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ 18-ˀˋ ʹˍˁʶ˕ˀ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ˋ ʽˋ˄ʶ˓ 

30.2 ˄ʺ˔ˍ˓ ˜ ˛ˀ˙˒˓ʺ˖ 1 ʹˍˁʶ˕ˀ ʹˀˉʶ˖ 497 ʹ˕ʶˉ ˉʶ˄ʶ˕ʹʶ˄ˍ˗ˉ: 

ʋ˕ʶˉʶˊˀˋ ʹʺˏˍʻˀ˔ˋʺ˕ˀ ʸ˃ˍ˓ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˋˍ˕ˉʶˋ ˏʶ˅ˏʶˋ-

˓ʺ˖ 2% ˉʶ˄ʶ˕ʹ˄ˍ˗ˉ: ʈ˓ʺˁˀ ˍ˗ˌ r2014ʾ.-ˀ ʹʺ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ 23-ˀˋ, ʗʗ ʖʉ-ʽ 

˓ʺ˕ʶˋʶˊʺ˖ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˋˍ˕ˉʶˋ ˜ ʹ˕ˍ˗ˊ˙ʽ 24%-ˀ˖ ˀːʺ˖˕ʺ˖ ˉˀˋˎ˜ 

20%, ˀˋˎʽ ʸˍ˕˃ˍ˗ˉ ʼ˕ ˉˀˋˎ˜ 2016ʾ.-ˀ ˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ʽ, ʺ˕ʷ ʶˊˋ ˀːʺ˖˓ ʺ˖ 

ˉˀˋˎ˜ 18%, ˍ˕ʽ ʸˍ˕˃ˍ˗ˉ ʼ ˉˀˋˎ ʶˊ˒˚˕: 

ʈʻʸʶˊˀˋ ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˀ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ˀ ʶ˕˅ʺ˒˔ʶ˄ʶˋ ʶˉ˕ʶˏˋʹˍ˗ˉʽ,ˀˋˎˋ 

ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖˓ˍ˗ˉ ʼ ʖʉ-ˀ ˄ˍˇˉˀ˖, ʷʺ˕ʺ˖ ʻʸʶˁˀ ʷʶ˖ʶ˒ʶ˄ʶˋ ˅ʺ˔˜ʶˋ˙-

ˋʺ˕ˀ: ʈˋ˄ʶ˒˄ʶ˃ ˀˋˎ-ˍ˕ ˎʶ˘ˍ˓ ˋˉʶˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋ ʶˏʶ˅ˍ˓ʺ˖ 

˘ˍˇˀ ʶˑʶːʶ˕˄ˀ ʶˈˀ ʻ˒ˏˍ˗ˉ ˜ ˅ʺ˔˜ʶʷʶ˕ ˍ˕ˍˌʶ˄ˀˍ˕ʺˋ ˄˕ˈʶ˔ʺ˖ 

ʸˋʶˈʶˊˀˋ ˈˋˌˍ˗ˉˋʺ˕ʽ: ʤʶ˄ʶˊˋ ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˓ʺ˕ʶ˅˒˄ˍˇˍ˗ʾˊʶˋ ˂˒˔ʶ-

˖ˍ˗ˉʽ ʻʸʶˁˀˍ˕ʺˋ ̀˓ ʶʻʺ˖˕ʺ˖ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ʶ˕˔ʶ˅ʶˋˉʶˋ ̀̋ ˕ˍ˗ʿʽ: 

ʈ̀ ˅˕ʶʿʺˌ˔ ʼ ˋʶ˜ ˋˌʺˁ ʸˋʶˈˀ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶʹ˕ˉʶˋ ˁˀʶ˕ʿʺ˙ ˙ʶˇʶ˙ʶ-

˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖ˉʶˋ ʶˉʺˋʶ˄ʶ˕˜ˍ˕ ˏʶˊˉʶˋˋʺ˕ˀ˖ ˉʺ˄ʽʳ ʶʻʶ˔ 

ˁˍˇʶ˖ˍˇ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙̔: ʈˊ˒ ˀˉʶ˒˔ˍ˓ ʗʗ ʖʉ- ,̔ ʹʺ˛ʶ˄˔ˍˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖̀̋ ˁˍ˓ 

                                                      
16 ʗʗ ʖʺˋ˔˕ˍˋʶ˄ʶˋ ʉʶˋ˄ˀ ˔˓ˊʶˁˋʺ˕ˀ ʷʶʻʶ: https://www.cba.am/am/SitePages/stat-

monetaryfinancial.aspx 

17 ʗʗ ʖʺˋ˔˕ˍˋʶ˄ʶˋ ʉʶˋ˄ˀ ˔˓ˊʶˁˋʺ˕ˀ ʷʶʻʶ: https://www.cba.am/am/SitePages/reg-

banks.aspx 
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˄ˍˌ˔ ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˄ʶ˕ʸʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉ, ˀ ˒˄ʻʷʶˋʺ ʷʶ˖ʶˑˍ˗ˉ ʼ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶ˓ʺ˔ 

ˉˍˋʺ˔ʶ˕ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ʸˋʶˈˀ ˋˏʶ˔ -ʁ

˄ʶʹ˕ˉʶˋ ˏʶˊˉʶˋˋʺ˕ˍ˗ˉ, ˎˋʶˊʶ˃ ˍ˕ ˉˀˋˎ ˚˕˒ ˛ˍ˕ˉʶˁ ˌʶ˕ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ˉ ʼ 

çˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖ˋʺˁè ˏʶˌ˔ˍˋʶˏʺ˒ ˅ ʶˊ˔ʶ̞ʁ ˕˓ʶ˃ ʸˋʶˈˀ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶ́ ˕ˍ˗ˉ18: 

ʍʶ˕ˉʶˋʶˁˀ ˎʼ, ˍ˕ ˋˉʶˋ ˏʶˊˉʶˋˋʺ˕ˍ˗ˉ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ˛ˀˋʶˋ˒ˋʺ˕ˀ 

˅ʶ˓ ʶ˒ ʶ˕ʶ˄ˌˑ˓ʶ˃ˍ˗ʾˊʶˋ ˏʶ˅ˏʶˋˉʶˋ ˉˀʶ˄ ʶˇʷˊˍ˗˕ˋ ʼ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ 

ˏʶ˕˔˙ˀ ʶˈ,̔ ˍ˕ʽ 2008ʾ.-ˀ˖ ˉˀˋˎ˜ 2015ʾ.-ˀ ˓ʺ˕ː ̔ʗʝʈ 16.3%-ˀ ̟˅ʶ˒ʶ˓ 

ˉˀˋˎ˜ ʗʝʈ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ 50.4%19, ˀ˒˄ 2017ʾ.-ˀ̀  ʶˊˋ ˄ʸʺ˕ʶʻʶˋ˖ˀ ʗʝʈ 

60%- :̔ ʈ˓ʺˁˀˋ, ʗʗ ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ ʶʻʸʶˊˀˋ ˏʶ˕˔˙ʽ 2008ʾ-ˀ ̟ˉˀˋˎ˜ 2016ʾ-

ˀ˓ʺ˕ːʽ ʗʝʈ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ ʶˈʺˁ  ̓33%-ˀ˖ ̄ˀ ˋˎ˜ ˌˍ˗˕ː 90%-ʽ̋ʈ˄ˋ˅ʶˊ˔ ʼ, 

ˍ˕ ʶ̞̝ʶ˙ˀˋ ˏʶ˕˔˙ˋ ʶˑʶːˀ˄ʶˊˍ˗ˉ ˜˒ ˄ˌʶ˕ˍ˗ˋʶ˄ˀ ʶˈʺˁ, ˙ʶˋˀ ˍ˕ 

ʹʺˏˀ ʺ˕˄ˀ˕ ʶ˕˔ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˀ ˋʺ˕˅ˍ˒˙ˀ ˄˕ˈʶ˔ˉʶˋ ˉˀ˔ˍ˗ˉʽ (2015ʾ.-ˀ ̀

2014ʾ.-ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ ˚˔ʶ˕ʺ˕˄˕ˊʶ ˔˕ʶˋ˒˛ʺ˕˔ˋʺ˕ˀ, ʶ˕-

˔ʶ˅ʶˋˉʶˋ ˜ ʬʟʩʝ-ˋʺ˕ˀ ʸ˃ˍ˓ ʶ˕˔ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˀ ˋʺ˕˅ˍ˒˙ʽ ˄˕ˈʶ˔˓ʺ˖ 

ʗʝʈ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ ˉˍ˔ 7.5%-ˍ,˓ ˜ ˋˍ˗ˊˋ˙ʶˋ ʼˁ ʶˈʺ˖ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ˏʶ˕˔˙ʽ) 

ˏʶ˅ˏʶˋ˓ʺˁ ʼ ˋʶ˜ 2016ʾ.-ˀ ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ: ʤʶ˄ʶˊˋ ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ʼ˕ ˅ -ʁ

ˉʶ˕ʿʺ˙ ˉˀːˍ˖ˋʺ˕ˋ ʶˊ˒ ˘ˍ˗ˁˍ˗ˉ ˍ˗ˇˇʺˁ ˄ʺˋ˒ʶʾˍˌʶ˄ˋʺ˕ˀ, ʽˋ˔ʶˋʺ˄ʶˋ 

ˋˏʶ˒˔ˋʺ˕ˀ, ʷˊˍ˗ːʺ˔ʶˊˀˋ ʶˌ˂ʶ˔ʶ˄ˀ˖ˋʺ˕ˀ ʶˌ˂ʶ˔ʶ˓ʶ˕ˆˀ ˀˋʹʺ˙-

˒ʶ˓ˍ˕ˉʶˋʽ ˜ ʶˊˁ ˒ˍ˖ˀʶˁʶ˄ʶˋ ˃˕ʶʸ˕ʺ˕ˀ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖ˉʶˋʽr ʻˍ˗ʸʶ˅-̋

ˑʶ̫ ʶ˕ ˅̞ ʶʿʶ˕˓ʺˁˍ˓ ʶʻʸʶˊˀˋ ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˀ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ˀ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶ-

ʹ˕ˍ˗ˉˀ˖: 

ʈ˄ˋ˅ʶˊ˔ ʼ, ˍ˕ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ˀ ˄ʶˊˍ˗ˋˍ˗ʾˊʶˋ ʶˏʶ˅ˍ˓ˉʶˋ ˙ʶˇʶ̇ -ʁ

˄ʶ̀ ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˂ˍ˕ʽ ˜ ʹʿ˓ʶ˕˅ʶˇʾ ʶ˅ʶ˕ʺˁˀ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ ʼ ˒˔ʺˇ˃ˍ˗ˉ: ʉʶ-

˖ʶˑʶˏ̋ ˒ ʶʻʸʶˊˀˋ ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˀ ˌˍ˗˄ʶˊʶ˄ʶˋ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ʽ ʾˍ˗ˊˁ ˄˔ʶ 

˓ʺ˕ʶ˄ʁ ˋʸˋʺˁ ˅ʶˊ˄ʶ˄ʶˋ ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ˀʳ ˑˍ˗˒ʶ˄ʶˋ ˌˍ˗˄ʶˊˍ˗ˉ ˉ˕˖ˍ˗ˋʶ-

˄ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˉʶ˕ʿʺ˙ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˜ ʷʶ˕ʺˁʶ˓ʺˁ ʶʻʸʶˊˀˋ ʶ˕˔ʶʹ˕ˍˇˋʺ˕ˀ 

˅ʶˉʺˉʶ˔ʶ˄ʶˋ ʶˑʶ˓ʺˁˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ʽ ˋʺ˕˙ˀˋ ˌˍ˗˄ʶˊˍ˗ˉ, ˀˋˎˏʺ˒ ˋʶ˜ ˚ʸ-

˔ʶy ˍ˕˃ʺˁ ʌʈʦʛ ˀˋ˔ʺʸ˕ʶ˖ˀʶˊˀ ˅ʺ˔ ˄ʶˏ˓ʶ˃ ʷˍˁˍ˕ ʶˑʶ˓ʺˁˍ˗ʾˊˍ˗ˋ-

ˋʺ˕ʽ: ʨʶ˓ˍ˙, ʷʶ˖ ʾˍˇ˓ʶ˃ ʿʶˉʶˋʶ˄ʽ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ ʼ ʶˑʶːʶ˖ˋˍ˗ˉ (ʶ˕-

˔ʶ̇ ˀˋ ˏʶ˕˔˙ˀ ˒ˏʶ˒ʶ˕˄ˍ˗ˉ, ʼˋʺ˕ʸʺ˔ˀ˄ ˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ˀ ʹˀˉʶ˖ ʶ˕-

˔ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˍ˓ ˓ˈʶ˕ˍ˗ˉ, ʸˋʶˈ ˜ ʶˊˁˋ), ˍ˕ˍˋ˖ ˁˍ˗˃ˍ˗ˉʽ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ˏʶ˕˔˙ˀ 

ˉʺ˃ʶ˖ˉʶˋ ˅ʺ˔ ˉʺ˄˔ʺˇ ʶ˕ˉʶ˔ʶ˄ʶˋ ˀˋ˒˔ˀ˔ˍ˗˖ˀˍˋʶˁ ʷʶ˕ʺ˘ˍ˂ˍ˗ˉ-

ˋʺ˕ ʼ ˏʶ˅ʶˋːˍ˗ˉ: 
                                                      
18 ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ʖʺˋ˔˕ˍˋʶ˄ʶˋ ʉʶˋ˄ / ʋ˕ʶˉʶ˓ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋ. ʊˋ-ʁ

ˈˀ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶʹ˕ˉʶˋ ʶˋ˖ˉʶˋ ˅ˀˉˋʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉʽΛhttp://www.cba.am/Storage/AM/down-

loads/DVQ/npatakadrum%20hajeren.pdf. 

19 ʗʗ ʭˀˋʶˋ˒ˋʺ˕ˀ ʝʶ˂ʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ: http://www.minfin.am/minfin.am/in -

dex.php?cat=207&lang=1 



ʎ.ʛ. ʤʶˋʹˍˊʶˋ 
18 

18 

ʈ̞ ʹˊˍ˗ˋʶ˓ʺ˔ ˅ʶ˕˄ʶʷˊˍ˗ːʺ˔ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋʽ ˂̱ ˎʽˋʹˍ-

˔ˍˇ ˅ˀˉˋʶ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀ ̟ ˄ʶ˕ʺˁˀ ʼ ʶˑʶˋˆˋʶ˖ˋʺˁ ˋʶ˜˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʷʺˑˀ 

ʷʶ˕ˆ˕ ˉʶ˄ʶ˕ʹʶ˄ ̔ ˜ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʷˊˍ˗ːʺˀ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ 

ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ ˄ʶˑˍ˗˖˓ʶ˃˙ˍ˗ˉ ʶˋˍ˗ˇˇʶ˄ˀ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ʸʺ˕ʶ˄ˌˑˍ˗ˉ ̔(ˋ˄ʶ˕ 

4), ˀˋˎʽ ˏʶˊˉʶˋʶ˓ˍ˕˓ʶ˃ ʼ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˓ʶ˕ˎʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˖ʶ˃˕ ʶ˕ʹˊˍ˗-

ˋʶ˓ ʺ˔ˍ˗ʾˊʶˉʷ: 

ʗʶˌ˓ˀ ʶˑˋʺˁˍ˓ ʶˊˋ ˅ʶˋʸʶˉʶˋ˙ʽ, ˍ˕ ˋʺ˕ˉˍ˗˃˓ˍˇ ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ˀ 

ʸ˃ˍ˓ ʶˋˍ˗ˇˇʶ˄ˀ ˅ʶ˕˄ʺ˕ʽʳ̀ ʺ˕ʶˑˊʶˁ ʈʈʗ-ˋ, ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˍ˗ˉ 1997ʾ-ˀ ̟

ˀ˓ʺ˕ ʸʶˋˆ˓̱ ˗ˉ ʺ ̀ˉʶ˙˒ʶˊˀˋ ˒ʶ˅ˉʶˋˀˋ, ʶˊ˒ˀˋ˙ˋ rˉˀˋˎ˜ ʶ˓ʺˁʶ˖˓ʶ˃ 

ʶ˕ʿʺ˙ˀ ˆ˜ʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉʽ, ʶ˓ʺˁˀˋ, ˄ˀ˕ʶˑʺˁˍ˓ ʶˊ˒ˏʺ˒ ˄ˍˎ˓ʶ˃ ˅˒˄ˀˎ ʸˋʺ˕, 

ˍ˕ˍˋ˙ ʻʸʶˁˀˍ˕ʺˋ ʸʺ˕ʶʻʶˋ˖ˍ˗ˉ ʺˋ ˃ʶʸˉʶˋ ʺ˕˄˕ˍ˗ˉ ˆʺˑ˙ ʷʺ˕ˉʶˋ 

˘ʶ˒˔ʶ˖ˀ ʸˋʺ˕ʽ, ˀˋˎˏʺ˒ ˋʶ˜ ˅ʶˌ˓ˀ ʶˑˋʺˁˍ˓ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ʷʶ˕ˆ˕ 

˄ʶ˂˓ʶ˃ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˍ˗ˉˀ˖ʳ ˔ʺˇˀ ʼ ˍ˗ˋʺˋˍ˗ˉ ʺ˕˄˕ˍ˗ˉ ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ 

ʸˋʶˊˀˋ ˛ˍˋˀ ʶˋʷˋʶ˄ʶˋ ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖ˍ˗ˉ, ˀˋˎʽ ˄˕ˈʶ˔ˍ˗ˉ ʼ ˀ˕ʶ˄ʶˋ ˅ʶˉʶ-

˂ʶˑˋ ˓ˈʶ˕ˍ˗ˋʶ˄ ˏʶ˅ʶˋːʶ˕˄ʽ ˜ ʸˋˍˇˍ˗ˋʶ˄ ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˉʶ˕ʿʺ˙ˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋʽ ˜ ˅ʺ˔˜ʶʷʶ˕ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈˀ ˒ˏʶˑˍˇʁ ˄ʶˋ ʶˇʷˊˍ˗˕ʽ ˍ ̠

˓ʺ˕ːˋʶ˕ʹˊˍ˗ˋ˙ˍ˗ˉ ʻʸʶˁˀˍ˕ʺˋ ˒ʶ˅ˉʶˋʶ˘ʶ˄ˍ˗ˉ ʼ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾ́ ʶˋ 

ʶ˕˔ʶ˅ʶˋˉʶˋ ˋʺ˕ˍ˗ʿʽ˝ 

 
ʝ˄ʶ˕ 4. ʗʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕/ʗʝʈ,%. 

 

ʈˇʷˊˍ˗˕ʳ ʗʗ ʈʻʸʶˊˀˋ ʥˀˈʶ˄ʶʸ˕ʶ˄ʶˋ ʕʶˑʶˊˍ˗ʾˊʶˋ ˔˓ˊʶˁˋʺ˕ˀ ʷʶʻʶˋ 

http://www.armstat.am 

 

ʌ˓ ˓ʺ˕ːʶˏʺ˒ ˅ʶˉʶˆʶˊˋ ˅ʶˉʶˌ˂ʶ˕˅ʶˊˀˋ ˉ˕˖ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ʾˊʶˋ ʍʺ-

˄ˍ˗ˊ˖ˀʳ20 ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˉ˕˖ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ʾˊʶˋ ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ ˀˋʹʺ˙˒ʽ ʷʶ˓ʶ˄ʶˋˀˋ 

                                                      
20 ʗʶˉʶˌ˂ʶ˕˅ʶˊˀˋ ˉ˕˖ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ʾˊʶˋ ʍʺ˄ˍ˗ˊ˖ʽ: http://www3.wefo-

rum.org/docs/GCR2016-2017/05FullReport/TheGlobalCompetitivenessReport2016-

2017_FINAL.pdf 
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ʦˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˁˈʶ˖ˍ˗ˉʽ ʗʗ-ˍ˗ˉ 2009ï2016ʾʾ.ʳˏʶ˔ˈʶˑˋʺ˕ʽ, ˅ʺ˔˜ʁ ˋ˙ˋʺ˕ʽ ... 
19 

19 

ʺ˕˄ʶ˕ ʿʶˉʶˋʶ˄ ʻʸʶˁˀˍ˕ʺˋ ˎˀ ʷʶ˕ʺˁʶ˓˓ˍ˗ˉ, ʽˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ ʶˉʺˋʶˌʶ˔ʽ 

ʗʶˊʶ˒˔ʶˋʽ ˅ʺ˔ ʼ ˉˋˍ˗ˉ ˀˋ˒˔ˀ˔ˍ˗˔ˋʺ˕ˀ, ˋˍ˕ʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ, ˌˍ˗-

˄ʶˊˀ ˔ʶ˕ˍˇˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ʾˊʶˋ, ʺˋʾʶ˄ʶˑˍ˗˖˓ʶ˃˙ˋʺ˕ˀ ʸ˃ˍ˓ (ˋ˄ʶ˕ 5)˝ 

ʈˊ˒ˏˀ˒ˀ ˏʶˊˉʶˋˋʺ˕ˍ˗ˉ ˅ʶ˕˄ʶʷˊˍ˗ːʺ˔ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ 

˘ˍ̆ ˍ˂ ˍ˗ˉ̀̋ ˕ʽr ʶˊʹ ʾ˓ˍ˗ˉ ˋʶ˜ ˍ˕ˏʺ˒ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˓˕ʶ ʶʻʹʺˁˍ˗ ˅ʶ-

˄ʶˈyˋʶʿʶˉʶˊˀˋ ˉˀːˍ˖ˋʺ˕ˀ ˄ˀ˕ʶˑˍ˗ˉʽ, ˅ˀˉˋʶ˄ʶˋˍ˗ˉ ʷʶ˖ʶ˒ʶʷʶ˕ ʺˋ 

ʶˋʹ˕ʶ́ʁ ˑˋˍ˗ˉ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ ˅ʶ˔˓ʶ˃ˀ ˉˍ˔ˀ˓ʶ˖ˀʶˊˀ ˜ 

˒ˏʶ˒ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˓˕ʶ˝ ʈˊʹ ˏʶ˔ˈʶˑˍ˓ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˅ʶ˕˄ʶʷˊˍ˗ːʺ˔ʶˊˀˋ 

˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˓ʺ˕ːˀˋ ˍ˗ʾ ˔ʶ˕ˀˋʺ˕ˀ ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ ʶ˓ʺˁˀ ˌˍ˗˔ 

˄˕ˍ˗ˉ ʼ ʻ˒ˏˍˇ ʷˋˍ˗ˊʾ, ˙ʶˋ ˂ʾʶˋˍˇ ˜ ˎˀ ʶːʶ˄˖ˍ˗ˉ ʺ˕˄˕ˍ˗ˉ 

˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈˀ ˔ʺˉˏʺ˕ˀ ʶ˕ʶʸʶ˖ˉʶˋʽ˝ 

 
ʝ˄ʶ˕ 5. ʛ˕˖ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ʾˊʶˋ ˀˋʹʺ˙˒ 2016ï2017ʾ .ʾ 

 

ʈˇʷˊˍ˗˕ʽʳ ʗʶˉʶˌ˂ʶ˕˅ʶˊˀˋ ˉ˕˖ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ʾˊʶˋ ʍʺ˄ˍ˗ˊ˖ 

http://www3.weforum.org/docs/GCR2016ï

2017/05FullReport/TheGlobalCompetitivenessReport2016ï2017_FINAL.pdf 

 

ʈˊ˒ˏˀ˒ˍ˓, ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ʼ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ 

˄ʶ˕ʸʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˉˍ˔ʺ˖ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ʶˋ˅ʶˏʶˇ ˓ʺ˕ʶˋʶˊˍ˗ˉʽ, ˀ˒˄ ˉˀːˋʶ-

ʿʶˉ˄ʺ˔ ˜ ʺ˕˄ʶ˕ʶʿʶˉ˄ʺ˔ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉʳ ˂ˍ˕˙ʶˊˀˋ ˀˋ˒˔ˀ-

˔ˍ˗˖ˀˍˋʶˁ ʷʶ˕ʺ˘ˍ˂ˍ˗ˉˋʺ˕ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ʶˏʺ˒ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ʶˏʶˉʺ-

ˋʶˌˋˍ˕˅ˉʶˋ, ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉʶˊˀˋ ˉˀːʶ˓ʶˊ˕ˀ ʷʶ˕ʺˁʶ˓ˉʶˋ ˜ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ 

ˉ˕˖ʶ˄˖ˍ˗ʾˊʶˋ ʶˉ˕ʶˏˋʹˉʶˋ ˍ˗ˇˇˍ˗ʾˊʶˉʷ: 

ʛʺ˕ ˂ˍ˕ˀˋ ˅ʶˉˍʻˉʶˉʷ, ˄ʶ˕ˈʶʿʶˉ˄ʺ˔ ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ʹ˕ʶ˄ʶˋ ˒ˏʶ-

˒ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˆ˜ʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˜ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶ˄˔ˀ˓ˍ˗ʾˊʶˋ ˂ʾʶˋˉʶˋ ˋˏ -ʁ

˔ʶ˄ˍ˓ ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ʼ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖ˋʺˁ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋˋ ˍ˗ 
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20 

˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ˅ʶ˔˓ʶ˃ˀ ˄ʶ˕ʸʶ˓ˍ˕ˉʶˋˋ ˍ˗ˇˇ˓ʶ˃ 

˅ʺ˔˜ˊʶˁ ˉˀːˍ˖ʶˑˍ˗ˉˋʺ˕.̔ 

1. ʥ̋ ˕ʶˋʶˊʺˁ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖˓ˍˇ ʹ˕ʶˉʶ˓ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗-

ʾ́ ˍ˗ˋʽ, ˆʸ˔ʺˁ ʾˀ˕ʶ˂ʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉʽ ˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋʺ˖ˋʺˁ ʺ˕˄˕ˍ˗ˉ ˆ˜ʶ-

˓ˍ˕˓ˍˇ ˀ˕ʶ˄ʶˋ ʸˋʶˈˀˋ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶˍ˗ˇˇ˓ʶ˃ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈˀ 

˂ʾʶˋˉʶˋʽ: ʏˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ʼ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶʹ˕ʺˁ ʸˋʶˈˀ ʼʶ˄ʶˋ 

ʻ˒ˏˍ˗ˉʽ ʹ˕ʶˉˀ ʶ˕ʿʺʻ˕˄ˉʶˋ ˅ʶˉʺˉʶ˔, ˍ˕ˏʺ˒ʻˀ ʶˏʶ˅ˍ˓˓ˀ ʶ˕˔ʶ-

˅ʶˋˉʶˋ ˂ʾʶˋˍ˗ˉ, ˀˋˎˏʺ˒ ˋʶ˜ ˚˔ʶ˕ʺ˕˄˕́ʁ ʹ˕ʶˉʶ˄ʶˋ ˘ˍ˂ʶˋ-

˖ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ˖ ˄ʶ˂˓ʶ˃ ʶˋˆʶˋ˖ ˀ˕ʶ˄ʶˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ʶˈ: 

2. ʌ˓˕ʶ˒ˀʶ˄ʶˋ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˉˀˍ˗ʾˊʶˋ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀ ˉˀː˜ ˘ˍ˂ʶʹʶ˕ˆ 

ʶˑ˜˔˕ˀ ʹˀˋʶˉˀ˄ʶˊˀ ˓ʺ˕ˁˍ˗˃ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, ˀˋˎˏʺ˒ ˋʶ˜ ʣʋ ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ 

ˌˍ˗˄ʁ ˊˀ ˀ˕ʶ˓ˀˈʶ˄ʽ ʾˍ˗ˊˁ ʼ ˔ʶˁˀ˒ ʺʻ˕ʶ˄ʶ˖ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ʶˋʺˁ ʗʗ ʹ˕ʶˉˀ 

ʶʻʶ˔ ˁˍˇʶ˖ˍˇ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ˀ ˜ ˎˉˀːʶˉ˔ʺˁˍ˗ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋʽ ʶ˕ʶʸ 

ʶˋ˖ˉʶˋ ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ˉʶ˒ˀˋ (ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˉˀːʶˉ˔ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ʽ 

ʾˍ˗ˊˁʶ˔˕ʺˁˀ ʼ ʷʶ˖ʶˑʶˏʺ˒ ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˌˍ˗˄ʶˊˍ˗ˉ ˄˔˕ˍ˗˄ ʾˑˀˎ˙ˋʺ˕ˀ ˜ 

ʶʿˀˍ˔ʶʿʶˊˀˋ ˏʶ˅ʶˋːʶ˕˄ˀ ˅ʶˉʶ˅ʶ˕ʾʺ˖ˉʶˋ ˋˏʶ˔ʶ˄ˍ˓), ˀˋˎʽ 

ʾˍ˗ˊˁ ˄˔ʶ ˄ʶ˕̍ʿ ʶˉ˄ʺ˔ˍ˗ˉ ʶˏʶ˅ˍ˓ʺˁ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ 

ˌˍ˗˄ʶˊˀ ˏʶˌ˔ˏʶˋ˓ʶ˃ ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ˑˀ˒˄ʺ˕ˀ˖ ˜ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ 

ˌˍ˗˄ʶˋʺ˕ˍ˗ˉ ˅ʶˊ˄ʶ˄ʶˋ ʶˏ˕ʶˋ˙̀̋ ˕ˀ ˉ˕˖ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ʾˊʶˋ ˓ʺ˕ʶ-

˄ʶˋʸˋˍ˗ˉʽ ʶˑʶːˀˋ ˅ʺ˕ʾˀˋ ʣˍ˗˒ʶ˒˔ʶ̀ ˍ˗ˉ: ʏˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ʼ 

˄ʶ˔ʶ˕ʺˁ ˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋ ˅ʶˌ˓ʶ˕˄ˋʺ˕ ç˅ʶ˕˖ˀ ʸˋˀè ʷʶ˖ʶ˅ʶˊ˔ˉʶˋ 

˅ʶˉʶ˕, ʶˊ˒ˀˋ˙ˋ rʹ˕ʶˉˀ ˘ˍ˂ʶ˕ʿʺ˙ˀ ʶ˕ʿʺʻ˕˄ˉʶˋ ʶʻʹʺ˖ˍ˗ʾˊʶˋ ˋʺ˕˙ˍ 

ʸˋʶˈˀ ʶˈˀ˖ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ ˄ˍ˕ˍ˗˒˔ˋʺ˕ˀ ˘ˍ˂˅ ʶ˔ˍ˗˖ˉʶˋˋ ˍ˗ˇˇ˓ˍˇ 

ˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ˀ ˃ʶ˓ʶˁˀ ˍ˕ˍˌˍ˗ˉ r ˚˕ˀˋʶ˄ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ˏʶ˕˔˙ˀ ˜/˄ʶˉ 

ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʷˊˍ˗ːʺˀ ˃ʶ˂˒ʺ˕ˀ ˔ˋ˔ʺ˒ˉʶˋ ˅ʶˌ˓ˀˋ: 

3. ʖʺˋ˒ʶʾˍˌʶ˄ʶˊˀˋ ˑʺ˛ˍ˕ˉˋʺ˕ʽ ˅ʶˉʶ̞̋ ˁ ˎ˄ʶˊʶ˖ʶ˃ ˜ ˏʺ˔˙ ʼ 

˓ʺ˕ʶ̀ʁ ˊʺˁ ʶˉʷˍˇː ˉʺ˂ʶˋˀʻˉʽ rʽˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ ˋˏʶ˔ʶ˄ ˍ˗ˋʺˋʶˁˍ˓ ˄ˍ˕-

ˏˍ˕ʶ˔ˀ˓ ˄ʺˋ˒ʶʾ ˍˌʶ˄ʶˊˀˋ ˛ˍˋʹʺ˕ˀ ˒˔ʺˇ˃ˍ˗ˉʽ, ˍ˕ˍˋ˙ ˍ˗ˋʶ˄ ˄ˁˀˋʺˋ 

ˋʺ˕ʶˑʺˁ ˀˋ˙ˋʶ˄ ʶ˕ʸʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˒˄ʻʷˍ˗ˋ˙ʽ ˄ʺˋ˒ʶʾˍˌʶ˄ʶˊˀˋ ˑʺ˒ˍ˗˕˒-

ˋʺ˕ˀ ˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˉʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ˜ ʶˊ˒ ˛ˍˋʹʺ˕ˀ ʸˍ˕˃ˍ˗ˋʺˍ˗ʾˊʶˋ ʶˋˉˀːʶ˄ʶˋ 

˓ʺ˕ʶ˅˒˄ˍˇˍ˗ʾˊˍ˗ˋʳ ˎʷʶ˖ʶˑʺˁˍ˓ ˋʶ˜ ˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˍˇ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ 

ʶˑ˄ʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, ˒ʶ˄ʶˊˋ ˅ʶ˓ʶ˔ʶ˕ˀˉ ˉˋʶˁˍ˓ ˄ˍ˗˔ʶ˄ʶˊˀˋ ˑʺ˒ˍ˗˕˒-

ˋʺ˕ˀʳ ʗʗ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ˌˍ˗˄ʶˊˍ˗ˉ ˔ʺˇʶʷʶˌ˂ʺˁˍ˗ ˒˄ʻʷˍ˗ˋ˙ˀˋ: 

4. ʍʶ˕ʸʶ˖ˋʺˁ ˄ʶˉʶ˓ˍ˕ ˄ˍ˗˔ʶ˄ʶˊˀˋ ˄ʺˋ˒ʶʾˍˌʶ˄ʶˊˀˋ ʶˏʶ˅ˍ˓ʶ-

ʸ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˂ʾʶˋˉʶˋ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˉʺ˂ʶˋˀʻˉˋʺ˕ʽʳ ˉˀʶʿʶˉʶˋʶ˄ ʻʶ˕ʸʶ˖-

ˋʺˁˍ˓ ˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋ ʶˑʶːʶ˕˄ʽʳ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˀ ˌˍ˗˄ʶˊˀ ˉˀːˋʶʿʶˉ-

˄ʺ˔ ˜ ʺ˕˄ʶ˕ʶʿʶˉ˄ʺ˔ ʸˍ˕˃ˀ˙ˋʺ˕ʽ ˉˀˋˎ˜ 10ï20 ˔ʶ˕ˀ ʿʶˉ˄ʺ˔ˍ˓: ʟ˕-

ˏʺ˒ ˋˉʶˋ ʸˍ˕˃ˀ˙ˋʺ˕ ˄ʶ˕ˍˇ ʺˋ ˃ʶˑʶˊʺˁ, ˚˕ˀˋʶ˄, ʶʻʸʶˊˀˋ ˅ˀ˘ -̱
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ʾʺ˙ʶˊˀˋ ˉʶ˕ˉˋˀ ˄ˍˇˉˀ˖ ʾˍˇʶ˕˄˓ˍˇ ˜ ˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋ ʶˋˌʶ˕ʿ ʸˍ˗ˊ-

˙ˍ˓ ʶˏʶ˅ˍ˓˓ʶ˃ ˅ˀ˘ˍʾʺ˙ʶˊˀˋ ˏʶ˕˔ʶ˔ˍˉ˒ʺ˕ʽʳ ʶˑʶːˋʶˊˀˋ ˌˍ˗-

˄ʶˊˍ˗ˉ ˅ˀ˘ˍʾʺ˙ʶˊˀˋ ˘ˍ˂ʶˑ ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ʽ ˆ˜ʶ˓ˍ˕ˍˇ ʷʶˋ˄ʺ˕ˀ˖ ˜ 

˅ˀ˘ˍʾʺ˙ʶˊˀˋ ˓ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˄ʶʻˉʶ˄ʺ˕ˏ̱ ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ˖ ˏʶ˅ʶˋːˀ ˀ˕ʶ-

˓ˍ˗ˋ˙ˀ ˘ˍ˂ʶˋ˖ˉʶˋ ˒˄ʻʷˍ˗ˋ˙ˀ ˄ˀ˕ʶˑˉʶˉʷ: ʖʺˋ˒ʶʾˍˌʶ˄ʶˊˀˋ çʺ˕˄ʶ˕ 

˘̱ ˇʺ˕ʽè ˄ʶ˕ˍˇ ʺˋ ˋʶ˜ ˋʺ˕ʹ˕˓ʺˁ ˏʺ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ˄ˍˇˉˀ˖ ʺ˕ʶˌ˂ʶ˓ˍ˕˓ʶ˃ 

˅ʶ˔ˍ˗˄ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉʶˊˀˋ ˃˕ʶʸ˕ʺ˕ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖ˋˍˇ ˅ˀˉˋʶʹ˕ʶˉˋʺ˕ˀ ˄ˍˇ-

ˉˀ˖ ʗʗ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˀ ˌˍ˗˄ʶˊˍ˗ˉ ʾˍˇʶ˕˄˓ˍˇ ˏʶ˕˔˙ʶˊˀˋ ʸˍ˕˃ˀ˙ˋʺ˕ˍ˗ˉ: 

ʉʶ˖ˀ ʶˊʹ ˏʺ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˉʶ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉʽ ˄ʶˉ ˅ʶˉʶˉʶ˒̀ʶ˄˖ˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋʽ ˄ˍ˗˔ʶ˄ʶˊˀˋ ˄ʺˋ˒ʶʾˍˌʶ˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸˍ˗ˉ ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ʼ 

˅ʶˉʶ˔ʺˇʺˁ ʸˍ˕˃ʶ˔ˍ˗ˋʺ˕ˀ ˏʶ˕˔ʶʹˀ˕ ˅ʶˉʶˉʶ˒ˋʶ˄˖ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʺ˔ʳ 

˛ˀʻˀ˄ʶ˄ʶˋ ʶˋˆʶˋ˖ ˅ʶ˕˄ˉʶˋ ʹ˕ˍ˗ˊ˙ʶˎʶ˘ʺ˕ˀ ˉˀʶʿʶˉʶˋʶ˄ˊʶ ʻʸʶˁˀ 

˄˕ˈʶ˔ˉʶˉʷ: 

5. ʛˌʶ˄ʺˁ ˍˎ ʷʶˋ˄ʶˊˀˋ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ˉˀːˋˍ˕ʹˍ˗ʾˊʶˋ ˀˋ˒˔ˀ˔ˍ˗˔-

ˋʺ˕ˀ ʻʶ˕ʸʶ˖ˉʶˋ ˌˋˍ˕˅ˀ˓ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˀ ˌˍ˗˄ʶˊˍ˗ˉ ˆ˜ʶ˓ˍ˕˓ˍˇ ʺ˕˄ʶ˕ʶ-

ʿʶˉ˄ʺ˔ ˜ ˉˀːˋʶʿʶˉ˄ʺ˔ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ʸˍ˕˃ˀ˙ˋʺ˕ˀ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ ˏʶ˅ʶ-̀

ːʶ˕˄ˀ ˜ ʹ˕ʶ ʹˀ˓ʺ˕˒ˀ˛ˀ˄ʶ˖˓ʶ˃ ʶˑʶːʶ˕˄ˀ ˂ʾʶˋˉʶˋ ˉʺ˂ʶˋˀʻˉˋʺ˕: 

6. ʔ˒˔ʶ˖ˋʺˁ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˀ˕ʶ˄ʶˋ ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ 

˅ʶˌ˓̋ ˔˓ˍ˗ʾˊʶˋ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ ˏʶ˅ʶˋːˋʺ˕ʽ, ʶˏʶ˅ˍ˓ʺˁ ˔ˋ˔ʺ˒˓ʶ˕ˍˇ 

˒ˍ˗ʷˊʺ˄˔̀ʺ˕ˀ ʸˍ˕˃ˍ˗ˋʺˍ˗ʾˊʶˋ ʾʶ˘ʶˋ˖ˀ˄ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, ʻʶ˕ʸʶ˖ˋʺˁ ˄ˍ˕ˏ -̱

˕ʶ˔ˀ˓ ˄ʶˑʶ˓ ʶ˕ˉʶˋ ˒˄ʻʷˍ˗ˋ˙ˋʺ˕ʽ ˜ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸʺ˕ʽ, ˀˋˎˋ ʼʶˏʺ˒ 

˄ˋ˓ʶʻʺ˖ˋˀ ˓ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˑˀ˒˄ʺ˕ʽ: ʛˀˋˎʹʺˑ, ʹʶ˔ʺˁˍ˓ ʷʶˋ˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ-

˄ʶ˕yˍ˗ˉ ˎʶˌ˂ʶ˔ˍˇ ˓ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˔ʺ˒ʶ˄ʶ˕ʶ˕ ˄ˌˑˀ ʷʶ˖ʶ˒ʶ˄ʶˋ ʹˀˋʶˉ-ˀ

˄ʶˊˀ˖, ˏʶ˅ˏʶˋ˓ˍ˗ˉ ʺˋ ʷʶˋ˄ʺ˕ˍ˗ˉ ˓ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˍ˕ʶ˄ˀ 

ʼʶ˄ʶˋ ʶˋ˄ˉʶˋ ˉˀ˔ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ (2015ʾ. ˎʶˌ˂ʶ˔ˍˇ ˓ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˔ʺ˒ʶ˄ʶ˕ʶ˕ 

˄ˌˀˑʽ ʷʶˋ˄ʺ˕ˀ ˓ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ ˃ʶ˓ʶˁˍ˗ˉ ˄ʶʻˉʺˁ ʼ 

10.4% 2011ʾ-ˀ 3.3%-ˀ ˘ˍ˂ʶ˕ʺˋ), ˅ʺ˔˜ʶʷʶ˕ ˓ʶ˔ʾʶ˕ʶˋˍ˗ˉ ʼ ˋʶ˜ 

˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˀ˕ʶ˄ʶˋ ˅ʶ˔˓ʶ˃ˀ ˜ ˔ˋʶˊˀˋ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˓ʶ˕-

˄ˍ˗̀ʁ ˄ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ: 

7. ˘ˍ˙˕ ʷˀʻˋʺ˒ˀʳ ˅ʁ ˔˄ʶˏʺ˒ ʶˋ˅ʶ˔ ˆʺˑˋʺ˕ʺ˖ˋʺ˕ˀ (ˀˋ˙ˋʶʻʷʶˇ-

˓ʶ˃̀ʺ˕ˀ) ˅ʶˉʶ˕ ˓ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ˀ ˅ʶ˒ʶˋʺˁˀˍ˗ʾˊʶˋˋ ˍ˗ˇˇ˓ʶ˃ 

ˉˀːˍ˖ʶˑˍ˗ˉˋʺ˕r ˋʺ˕ʶˑˊʶˁ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ˉˀːˍ˖ˋʺ˕ˍ˓ ʺ˕ʶˌ˂ˀ˙ˋʺ˕ˀ ˔˕ʶ-

ˉʶʹ˕ˉʶˉʷ ˜ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˉʶˉʷ: 

8. ʗʶˌ˓ˀ ʶˑˋʺˁˍ˓, ˍ˕ ʗʗ-ˍ˗ˉ ˓ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˔ˍ˄ˍ˒ʶʹ˕ˍ˗ˊ˙ˋʺ˕ʽ ˌʶ˕ˍ˗-

ˋʶ˄ ˍ˗ˉ ʺˋ ʷʶ˕ˆ˕ ˉˋʶˁ r ˅ʶ˔˄ʶˏʺ˒ ʶʻʸʶˊˀˋ ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˍ˓, ˅ʶˉʶˏʶ-

˔ʶ˒˂ʶ̀ʁ ʷʶ˕ ʷʶˋ˄ʶˊˀˋ ˅ʶ˔˓ʶ˃ʽ ˋʺ˕˄ʶˊˍ˗ˉ˒ ˎˀ ˄ʶ˕ˍˇ ʶˏʶ˅ˍ˓ʺˁ 

ʺ˕˄ʶ˕ʶʿʶˉ˄ʺ˔ ˜ ˉˀːˋʶʿʶˉ˄ʺ˔ ˓ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˋʶ˂ʶʸ˃ʺ˕ˀ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶ˓ʺ˔ 

˛ˀˋʶˋ˒ʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉ: ʗʺ˔˜ʶʷʶ˕ ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ʼ ˉˌʶ˄ʺˁ ˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋ 



ʎ.ʛ. ʤʶˋʹˍˊʶˋ 
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ˉʺ˂ʶˋˀʻˉˋʺ˕ ʗʶˊʶ˒˔ʶˋˀ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˍ˗ˉ ˍ˕ʶ˄ˊʶˁ, ʺ˕˄ʶ˕ʶʿʶˉ-

˄ʺ˔ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ʸ˕ʶ˓ˎˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˉʶ˕: 

9. ʈ̞ ʹˀʶ˄ʶˋʶ˖ˋʺˁ ʷʶˋ˄ʶˊˀˋ ˄ʶ˕ʸʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˜ ˓ʺ˕ʶ˅˒˄ˍˇˍ˗ʾˊʶˋ 

˅ʶ̄ ʶ˄ʶ˕ʸʽ` ˋˏʶ˔ʶ˄ ˍ˗ˋʺˋʶˁˍ˓ ʶˉ˕ʶˏˋʹʺˁ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˀ ˅ʶˉʶ˕ʿʺ-

˙ˍ˗ʾ́ ˍ˗ˋʽ, ʶ˄˔ˀ˓ˋʺ˕ˀ ˍ˕ʶ˄ʽ` ʶˊʹ ʾ˓ˍ˗ˉ ˂˒˔ʶ˖ˋʺˁ ˓ʶ˕˄ʺ˕ˀ ʹʶ˒ʶ-

˄ʶ˕ʸ̄ʁ ˋ ˎʶ˘ʶˋˀˌˋʺ˕ʽ ˜ ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖ˋʺˁ ʹʶ˒ʶ˄ʶ˕ʸ˓ʶ˃ ʶ˄˔ˀ˓ˋʺ˕ˀ 

˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ ˄ˍ˕ˍ˗˒˔ˋʺ˕ˀ ˏʶ˅ˍ˗˒˔ˋʺ˕ˀˋ ˅ʶ˔˄ʶ˖ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˋˍ˕ˉʶˋʺ˕ʽ, 

ˉˌʶ˄ʺˁ ʷʶˋ˄ʺ˕ˀ ˀ˕ʶ˖˓ʺˁˀˍ˗ʾˊʶˋ ˋˍ˕ˉʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˄ˀ˖ ˉʺ˂ʶ-

ˋˀʻˉˋʺ˕, ʷʶˋ˄ʶˊˀˋ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˀ ˅ʶˉʶ˕ʿʺ˙ˍ˗ʾˊʶˋ ˖ˍ˗˖ʶˋˀˌʽ ˅ʶˌ˓ʶ˕-

˄ʺˁˀ˒ ˂˒˔ʶ˖ˋʺˁ ʷʶˋ˄ʶˊˀˋ ç˄ ʶ˕yʶ˓ˍ˕ˀˎè ˄ʶˏˀ˔ʶˁˀ ˋˍ˕ˉʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉʽ: 
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ˋʺˁˍ˗ ˋˏʶ˔ʶ˄ˍ˓ ʖʺˋ˔˕ˍˋʶ˄ʶˋ ʷʶˋ˄ʽ ˏʺ˔˙ ʼ ˓ʺ˕ʶˋʶˊˀ ʶ˕˔ʶ˕-
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ˎʺˋ ˅ʶˋʸʺ˖ˋˍ˗ˉ ˅ʶˉʶˏʶ̝ ʶ˒˂ʶˋ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋ˙ˋʺ˕ˀ: ʔˋʹˀ˕ʽ ˄ʶ˕ˍˇ ʼ 

ˁˍ˗˃˓ʺˁ ʸˍˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˍ˗ˋʺ˖ˍˇ ʶ˕˔ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˀ ˔ˋ˚˕ˀˋˉʶˋ ˋˍ˕ˉʶ˔ˀ˓ˀ ˘ˍ-

˂ʶ˕ʺˋ ʶ˕˔ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˏʶ˕ˀ˔ʺ˔ˀ ˋˍ˕ˉʶ˔ˀ˓ˀ ˋʺ˕ʹ˕ˉʶˉʷ, ˍ˕ʽ 

ʷʶˋ˄ʺ˕ˀˋ ˄ˏʶˌ˔ˏʶˋˀ ʷʶ˕ˆ˕ ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ ˑˀ˒˄ʺ˕ˀ˖, ˀˋˎʽ ˁˀˍ˓ˀˋ ʾˍ˗ˊˁ 
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˓ˍ˕ˉʶˋʽ: 

12. ʈ̄ ˕ʶˏˋʹʺˁ ˔ʺˇʺ˄ʶ˔˓ʶ˄ʶˋ ʶʻʹʶ˄ˋʺ˕ʽˌ̱ ˗˄ʶˊˀ ˉʶ˒ˋʶ˄ˀ˖-

ˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕` ˚˕ʺˋ˒ʹ˕ˍ˕ʺˋ ʶˉ˕ʶʸ˕ʺˁˍ˓ ʷʶˋ˄ʺ˕ˀ ˄ˍˇˉˀ˖ ʶˑʶ˓ʺˁ ˉʶˋ-
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ʕʂʆʅʆʄʀʏɽʉʂɸʗ ʉʊɸɻʅɸʎʀʗ ɺ ʈɽʉʇʋɹʃʀʂɽ ɸʈʄɽʅʀʗ  

ɺ 2009ï2016ɻɻ.: ʇʈʀʏʀʅʓ, ʇʆʉʃɽɼʉʊɺʀʗ ʀ ʇɽʈʉʇɽʂʊʀɺʓ 

ʕ.ʄ. ʉʘʥʜʦʷʥ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦ-ɸʨʤʷʥʩʢʠʡ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪ 

ɸʅʅʆʊɸʎʀʗ 

ɺ ʧʝʨʠʦʜ ʩ 2009ʛ. ʧʦ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʚ ɸʨʤʝʥʠʠ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ 

ʟʘʤʝʜʣʠʣʠʩʴ ʪʝʤʧʳ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʨʦʩʪʘ (ʨʦʩʪ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʟʘ ʧʦ-

ʩʣʝʜʥʠʝ 7 ʣʝʪ ʩʦʩʪʘʚʠʣ 1,4% ʚ ʛʦʜ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ 12,2% ʚ ʛʦʜ ʟʘ 

ʧʨʝʜʳʜʫʱʠʝ 7 ʣʝʪ), ʘ ɺɺʇ ʚ ʜʦʣʣʘʨʦʚʦʤ ʠʩʯʠʩʣʝʥʠʠ ʚʧʣʦʪʴ ʜʦ 

2015ʛ. ʚʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʥʝ ʫʜʘʣʦʩʴ ʜʦʚʝʩʪʠ ʜʦ ʫʨʦʚʥʷ ʧʨʝʜʢʨʠʟʠʩ-

ʥʦʛʦ 2008 ʛʦʜʘ. ʆʩʦʙʝʥʥʦ ʪʨʝʚʦʞʥʳʤʠ ʦʢʘʟʘʣʠʩʴ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʟʘ 

2015ʛ., ʢʦʛʜʘ, ʢʘʟʘʣʦʩʴ ʙʳ, ʙʣʘʛʦʜʘʨʷ ʚʭʦʞʜʝʥʠʶ ɸʨʤʝʥʠʠ ʚ 

ɽɸʕʉ, ʧʦʷʚʠʣʠʩʴ ʥʦʚʳʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʵʢʩʧʦʨʪʘ, 

ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʥʘ ʨʳʥʢʠ ʩʪʨʘʥ ʝʚʨʘʟʠʡʩʢʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ 

ʠʥʪʝʛʨʘʮʠʠ. ʋʯʠʪʳʚʘʷ ʠʪʦʛʠ 2016ʛ., ʥʝʚʟʠʨʘʷ ʥʘ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʡ 

ʨʦʩʪ ʵʢʩʧʦʨʪʘ ʠʟ ɸʨʤʝʥʠʠ, ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʨʦʩʪ ʦʢʘʟʘʣʩʷ ʥʝʟʥʘ-

ʯʠʪʝʣʴʥʳʤ. ʂʘʢʦʚʳ ʞʝ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʧʨʠʯʠʥʳ ʠ ʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʷ ʪʝʢʫ-

ʱʝʡ ʩʪʘʛʥʘʮʠʠ? 

ʂʣʶʯʝʚʳʝ ʩʣʦʚʘ: ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʨʦʩʪ, ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʩʝʢʪʦʨ, ʨʝ-

ʛʠʦʥʘʣʴʥʳʡ ʢʨʠʟʠʩ, ʚʘʣʶʪʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ, ʧʨʷʤʳʝ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʝ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ. 

 



ʎ.ʛ. ʤʶˋʹˍˊʶˋ 
24 

24 

ECONOMIC STAGNATION IN THE REPUBLIC OF A RMENIA  

FROM 2009 TO 2016: CAUSES, CONSEQUENCES AND PROSPECTS 

E. Sandoyan 

Russian-Armenian University 

ABSTRACT 

In the period since 2009 to date the rate of economic growth has sig-

nificantly slowed in Armenia (the average growth over the past 7 

years amounted to 1.4% against 12.2% per year over the past 7 years) 

and GDP in dollar terms until 2015 failed to restore the pre-crisis lev-

el of 2008. Particularly worrying were the figures for 2015 when, it 

would seem that thanks to Armenia's accession to the EEU, there 

were new opportunities for the expansion of export-oriented markets 

of the countries of the Eurasian economic integration. Taking into 

consideration the results of 2016, despite the significant growth of 

exports from Armenia, the economic growth was insignificant. What 

are the main causes and consequences of the current stagnation? 

Keywords: economic growth, financial sector, regional crisis, mone-

tary policy, foreign direct investment. 
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ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʇʈʀʏʀʅʓ ʅɽʈɸɺʅʆʄɽʈʅʆɻʆ 

ʇɽʈɽʄɽʑɽʅʀʗ ʊʈʋɼɸ ʀ ʂɸʇʀʊɸʃɸ ɺ ʋʉʃʆɺʀʗʍ 

ʄɽɻɸʕʂʆʅʆʄʀʂʀ
1
 

ʀ.ɹ. ʇʝʪʨʦʩʷʥ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦ-ɸʨʤʷʥʩʢʠʡ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪ 

ʝ-mail:petrosyan.irina@gmail.com 

ɸʅʅʆʊɸʎʀʗ 

ʂʣʘʩʩʠʯʝʩʢʘʷ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʘʷ ʪʝʦʨʠʷ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ, ʯʪʦ ʢʘʧʠʪʘʣ 

ʧʝʨʝʤʝʱʘʝʪʩʷ ʠʟ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥ, ʛʜʝ ʠʤʝʝʪʩʷ ʝʛʦ ʠʟʙʳʪʦʢ, ʚ ʨʘʟ-

ʚʠʚʘʶʱʠʝʩʷ, ʛʜʝ, ʥʘʦʙʦʨʦʪ, ʝʩʪʴ ʜʝʬʠʮʠʪ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʠʟʙʳʪʦʢ 

ʪʨʫʜʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ. ʆʜʥʘʢʦ ʜʘʥʥʘʷ ʠʜʝʷ ʥʝ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʘʝʪʩʷ ʵʤ-

ʧʠʨʠʯʝʩʢʠ. ɺ ʜʘʥʥʦʡ ʩʪʘʪʴʝ ʤʳ ʧʦʧʳʪʘʝʤʩʷ ʚʳʷʚʠʪʴ ʦʩʥʦʚʥʳʝ 

ʧʨʠʯʠʥʳ ʥʝʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦʛʦ ʧʝʨʝʤʝʱʝʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʪʨʫʜʘ ʤʝʞʜʫ 

ʨʘʟʚʠʪʳʤʠ ʠ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʤʠʩʷ ʩʪʨʘʥʘʤʠ, ʧʨʠʥʠʤʘʷ ʚʦ ʚʥʠʤʘʥʠʝ 

ʠʭ ʚʦʚʣʝʯʝʥʥʦʩʪʴ ʚ ʤʝʛʘʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ ʧʨʦʮʝʩʩʳ. 

ʂʣʶʯʝʚʳʝ ʩʣʦʚʘ: ʧʨʝʜʝʣʴʥʳʡ ʧʨʦʜʫʢʪ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʜʝʬʠʮʠʪ ʩʯʝʪʘ 

ʪʝʢʫʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ, ʧʨʦʬʠʮʠʪ ʩʯʝʪʘ ʪʝʢʫʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ, ʦʪʪʦʢ ʢʘ-

ʧʠʪʘʣʘ, ʨʘʟʚʠʪʳʝ ʠ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʝʩʷ ʩʪʨʘʥʳ. 

 

ʂʣʘʩʩʠʯʝʩʢʘʷ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʘʷ ʪʝʦʨʠʷ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ, ʯʪʦ ʢʘʧʠʪʘʣ ʧʝʨʝʤʝ-

ʱʘʝʪʩʷ ʠʟ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥ, ʛʜʝ ʠʤʝʝʪʩʷ ʝʛʦ ʠʟʙʳʪʦʢ, ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʝʩʷ, ʛʜʝ, 

ʥʘʦʙʦʨʦʪ, ʝʩʪʴ ʜʝʬʠʮʠʪ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʠʟʙʳʪʦʢ ʪʨʫʜʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ. ʆʜʥʘʢʦ ʜʘʥ-

ʥʘʷ ʠʜʝʷ ʥʝ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʘʝʪʩʷ ʵʤʧʠʨʠʯʝʩʢʠ, ʠ ʚ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ 

ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʚʩʝʛʜʘ ʥʘʙʣʶʜʘʝʪʩʷ ʦʙʨʘʪʥʘʷ ʩʠʪʫʘʮʠʷ: ʩʘʤʳʝ ʢʨʫʧʥʳʝ ʤʠʛʨʘ-

ʮʠʦʥʥʳʝ ʧʦʪʦʢʠ ʥʘʧʨʘʚʣʷʶʪʩʷ ʠʟ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥ ʚ ʨʘʟʚʠʪʳʝ, ʦʜʥʘʢʦ 

ʚʩʪʨʝʯʥʳʡ ʧʦʪʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʥʝ ʨʘʚʥʦʚʝʣʠʢ ʧʦ ʤʘʩʰʪʘʙʘʤ ʧʦʪʦʢʦʚ ʪʨʫʜʦʚʳʭ 

ʨʝʩʫʨʩʦʚ. 

ʊʝʦʨʠʷ ʤʝʛʘʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʜʘʝʪ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʝ ʦʙʲʷʩʥʝʥʠʝ ʜʘʥʥʦʤʫ ʷʚʣʝʥʠʶ ʠ 

ʦʧʨʦʚʝʨʛʘʝʪ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʦʡ ʪʝʦʨʠʠ [1]. ɺ ʜʘʥʥʦʡ ʨʘʙʦʪʝ ʤʳ 

ʧʦʩʪʘʨʘʝʤʩʷ ʚʳʷʚʠʪʴ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʧʨʠʯʠʥʳ ʥʝʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦʛʦ ʧʝʨʝʤʝʱʝʥʠʷ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʘ ʠ ʪʨʫʜʘ ʤʝʞʜʫ ʨʘʟʚʠʪʳʤʠ ʠ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʤʠʩʷ ʩʪʨʘʥʘʤʠ, ʧʨʠʥʠʤʘʷ ʚʦ 

ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʠʭ ʚʦʚʣʝʯʝʥʥʦʩʪʴ ʚ ʤʝʛʘʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ ʧʨʦʮʝʩʩʳ. 

ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʪʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʜʘʥʥʘʷ ʧʨʦʙʣʝʤʘʪʠʢʘ ʦʭʚʘʪʳʚʘʝʪ ʚʩʝ ʫʨʦʚʥʠ 

ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʪʝʦʨʠʠ: ʦʥʘ ʠʩʭʦʜʠʪ ʠʟ ʪʝʦʨʠʠ ʧʨʝʜʝʣʴʥʦʡ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴʥʦ-

ʩʪʠ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʚ ʤʠʢʨʦʵʢʦʥʦʤʠʢʝ, ʧʨʦʜʦʣʞʘʝʪ ʩʚʦʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʥʘ 

ʤʘʢʨʦʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʤ ʫʨʦʚʥʝ ʯʝʨʝʟ ʪʝʦʨʠʠ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʨʦʩʪʘ ʠ ʚ ʪʝʦʨʠʷʭ 

                                                      
1
 ʉʪʘʪʴʷ ʦʧʫʙʣʠʢʦʚʘʥʘ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʥʘʫʯʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ çʄʝʛʘʵʢʦʥʦʤʠʢʘè, ʬʠʥʘʥ-

ʩʠʨʫʝʤʦʛʦ ʇʨʦʛʨʘʤʤʦʡ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦ-ɸʨʤʥ̫ʩʢʦʛʦ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪʘ ʥʘ 2015ï2017ʛʛ. 
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ʀ.ɹ. ʇʝʪʨʦʩʷʥ 
26 

26 

ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ, ʠ, ʥʘʢʦʥʝʮ, ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʩʚʦʝ ʦʙʲʷʩʥʝʥʠʝ ʚ ʪʝʦʨʠʠ 

ʤʝʛʘʵʢʦʥʦʤʠʢʠ. 

ɽʩʣʠ ʦʙʨʘʪʠʪʴʩʷ ʢ ʤʠʢʨʦʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʤʫ ʘʩʧʝʢʪʫ ʧʨʦʙʣʝʤʘʪʠʢʠ, ʪʦ ʠʟ-

ʚʝʩʪʥʦ, ʯʪʦ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʝʪʩʷ ʨʘʚʥʦʚʝʩʠʝ ʚ 

ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʢʦʛʜʘ ʧʨʝʜʝʣʴʥʳʝ ʧʨʦʜʫʢʪʳ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ, ʚʟʚʝʰʝʥʥʳʝ 

ʧʦ ʮʝʥʘʤ, ʨʘʚʥʳ ʜʨʫʛ ʜʨʫʛʫ. ɺ ʩʣʫʯʘʝ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʷ ʨʘʚʝʥʩʪʚʘ ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʠʩʭʦ-

ʜʠʪʴ ʥʘʨʘʱʠʚʘʥʠʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʬʘʢʪʦʨʘ ʜʦ ʪʝʭ ʧʦʨ, ʧʦ-

ʢʘ ʧʨʝʜʝʣʴʥʳʝ ʧʨʦʜʫʢʪʳ ʚʩʝʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ, ʩʦʦʪʥʝʩʝʥʥʳʝ ʩ ʠʭ ʮʝ-

ʥʘʤʠ, ʥʝ ʙʫʜʫʪ ʨʘʚʥʳ ʜʨʫʛ ʜʨʫʛʫ [2]. 

ʅʘ ʤʘʢʨʦʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʤ ʫʨʦʚʥʝ ʜʘʥʥʘʷ ʪʝʦʨʠʷ ʥʘʭʦʜʠʪ ʩʚʦʝ ʧʨʦʜʦʣʞʝ-

ʥʠʝ ʚ ʪʝʦʨʠʷʭ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʨʦʩʪʘ, ʙʘʟʠʨʫʶʱʠʭʩʷ ʥʘ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʠ ʨʘʚʥʦ-

ʚʝʩʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚʦʦʨʫʞʝʥʥʦʩʪʠ (capital-labor ratio) [3]. 

ɼʣʷ ʫʨʦʚʥʷ ʞʝ ʪʝʦʨʠʡ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʧʨʦʜʦʣʞʘʝʪ ʦʩʪʘʚʘʪʴ-

ʩʷ ʥʝʨʝʰʝʥʥʳʤ ʚʦʧʨʦʩ ʦ ʪʦʤ, ʚʘʨʴʠʨʫʝʪʩʷ ʣʠ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʧʨʝʜʝʣʴʥʦʛʦ ʧʨʦʜʫʢʪʘ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ (MPK) ʚ ʨʘʟʥʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ, ʯʪʦ ʧʦʨʦʞʜʘʝʪ ʜʠʩʢʫʩʩʠʠ ʚʦʢʨʫʛ ʧʨʦʙʣʝ-

ʤʘʪʠʢʠ ʨʘʟʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʨʘʟʚʠʪʦʩʪʠ ʩʪʨʘʥ ʠ ʜʚʠʞʝʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ 

ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ. ʇʦʧʳʪʢʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʴ ʵʤʧʠʨʠʯʝʩʢʠʡ ʦʪʚʝʪ ʥʘ ʜʘʥʥʳʡ ʚʦʧʨʦʩ ʚʩʝ-

ʛʜʘ ʦʩʥʦʚʳʚʘʶʪʩʷ ʥʘ ʨʷʜʝ ʦʯʝʥʴ ʩʝʨʴʝʟʥʳʭ ʜʦʧʫʱʝʥʠʡ. 

ʅʝʢʦʪʦʨʳʤ ʘʚʪʦʨʘʤ ʫʜʘʣʦʩʴ ʜʦʢʘʟʘʪʴ, ʯʪʦ ʚ ʙʝʜʥʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ MPK ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ 

ʛʦʨʘʟʜʦ ʚʳʰʝ, ʯʝʤ ʚ ʨʘʟʚʠʪʳʭ. ʊʝʤ ʥʝ ʤʝʥʝʝ, ʦʥʠ ʪʘʢʞʝ ʚʳʷʩʥʠʣʠ, ʯʪʦ ʩʪʘʚʢʘ 

ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʥʘ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʚ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʥʝʥʘʤʥʦʛʦ ʙʦʣʴʰʝ ʚ ʙʝʜʥʳʭ 

ʩʪʨʘʥʘʭ [4, 5]. ɺ ʵʪʦʡ ʩʚʷʟʠ ʛʝʪʝʨʦʛʝʥʥʦʩʪʴ MPK ʥʝʣʴʟʷ ʩʚʷʟʳʚʘʪʴ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴ-

ʥʦ ʩ ʢʦʣʝʙʘʥʠʷʤʠ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ. ɻʣʘʚʥʦʡ ʧʨʠʯʠʥʦʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʳʩʦʢʘʷ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʪʦʚʘʨʦʚ ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥʘʭ. 

ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʚʦʧʨʦʩʘ ʦ ʪʦʤ, ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦ ʣʠ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥ ʟʘʧʘʩ ʢʘʧʠʪʘʣʘ 

ʤʝʞʜʫ ʩʪʨʘʥʘʤʠ, ʪʦ ʦʥ ʠʤʝʝʪ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʳʡ ʦʪʚʝʪ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʚʩʝ 

ʦʥʠ ʠʤʝʶʪ ʧʨʠʤʝʨʥʦ ʦʜʠʥʘʢʦʚʳʡ ʘʛʨʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʧʨʦʜʫʢʪ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʆʪʚʝʪ 

ʦʪʨʠʮʘʪʝʣʴʥʳʡ, ʝʩʣʠ MPK ʚʘʨʴʠʨʫʝʪʩʷ ʦʪ ʩʪʨʘʥʳ ʢ ʩʪʨʘʥʝ. ɺ ʧʦʩʣʝʜʥʝʤ ʩʣʫ-

ʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʢʘʧʠʪʘʣ ʥʝ ʧʝʨʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʚ ʧʦʣʴʟʫ ʩʪʨʘʥ ʩ ʚʳʩʦʢʠʤ ʫʨʦʚʥʝʤ 

MPK, ʤʠʨ ʪʝʨʷʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʫʚʝʣʠʯʠʪʴ ʤʠʨʦʚʦʡ ɺɺʇ. 

ʋʯʠʪʳʚʘʷ ʦʯʝʥʴ ʙʦʣʴʰʠʝ ʤʝʞʩʪʨʘʥʦʚʳʝ ʨʘʟʣʠʯʠʷ ʚ ʫʨʦʚʥʝ ʢʘʧʠʪʘʣʦ-

ʚʦʦʨʫʞʝʥʥʦʩʪʠ, ʩʠʣʴʥʳʝ ʤʝʞʩʪʨʘʥʦʚʳʝ ʨʘʟʣʠʯʠʷ ʚ MPK ʤʦʛʫʪ ʧʦʢʘʟʘʪʴʩʷ 

ʦʯʝʚʠʜʥʳʤʠ. ʆʜʥʘʢʦ ʈ. ʃʫʢʘʩ ʚ ʩʚʦʠʭ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷʭ ʦʪʤʝʯʘʣ, ʯʪʦ ʚ ʙʝʜʥʳʭ 

ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥʘʭ ʧʦʤʠʤʦ ʥʠʟʢʠʭ ʟʘʧʘʩʦʚ ʬʠʟʠʯʝʩʢʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʪʘʢʞʝ 

ʥʠʟʢʠ ʠ ʟʘʧʘʩʳ ʢʦʤʧʣʝʤʝʥʪʘʨʥʳʭ ʝʤʫ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʪʘ-

ʢʠʭ, ʢʘʢ ʯʝʣʦʚʝʯʝʩʢʠʡ ʢʘʧʠʪʘʣ [6]. ʕʪʦ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʥʠʟʢʦʤʫ ʫʨʦʚʥʶ ʦʙʱʝʡ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʙʦʣʴʰʠʝ ʨʘʟ-



ʆʩʥʦʚʥʳʝ ʧʨʠʯʠʥʳ ʥʝʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦʛʦ ʧʝʨʝʤʝʱʝʥʠʷ ʪʨʫʜʘ ʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʫʩʣʦʚʠʭ ... 
27 
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ʣʠʯʠʷ ʚ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚʦʦʨʫʞʝʥʥʦʩʪʠ ʤʦʛʫʪ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʪʴʩʷ ʚʳʨʘʚʥʠʚʘʥʠʝʤ 

ʫʨʦʚʥʷ MPK [7]. 

ʇʦʧʳʪʢʝ ʧʨʦʠʟʚʝʩʪʠ ʦʮʝʥʢʫ ʟʥʘʯʝʥʠʷ MPK ʧʦ ʩʪʨʘʥʘʤ ʧʦʩʚʷʱʝʥʦ ʤʥʦ-

ʞʝʩʪʚʦ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡ. ʊʘʢ, ɹʘʥʘʨʜʞʠ ʠ ɼʘʬʣʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʣʠ ʠʩʯʝʨʧʳʚʘʶʱʠʡ 

ʦʙʟʦʨ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʭ ʤʝʪʦʜʦʚ ʦʮʝʥʢʠ ʠ ʠʭ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ [8], ʦʙʦʙʱʠʚ ʢʦʪʦʨʳʝ 

ʤʦʞʥʦ ʩʜʝʣʘʪʴ ʚʳʚʦʜ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ MPK ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʦʩ-

ʥʦʚʥʳʭ ʤʝʪʦʜʦʚ. ʇʝʨʚʳʡ ʤʝʪʦʜ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʤʝʞʩʪʨʘʥʦʚʦʤ ʩʦʧʦʩʪʘʚʣʝʥʠʠ 

ʩʪʘʚʦʢ ʧʨʦʮʝʥʪʘ. ʆʜʥʘʢʦ ʵʪʦʪ ʤʝʪʦʜ ʧʨʦʙʣʝʤʘʪʠʯʝʥ ʩ ʪʦʡ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ, ʯʪʦ 

ʥʝʣʴʟʷ ʛʘʨʘʥʪʠʨʦʚʘʪʴ ʧʦʣʥʦʡ ʚʟʘʠʤʦʟʘʤʝʥʷʝʤʦʩʪʠ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʯʴʠ ʫʨʦʚʥʠ ʜʦ-

ʭʦʜʥʦʩʪʠ ʧʦʜʚʝʨʛʘʶʪʩʷ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ. 

ɺʪʦʨʳʤ ʤʝʪʦʜʦʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʩʪʨʦʝʥʠʝ ʨʝʛʨʝʩʩʠʦʥʥʦʡ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʤʝʞ-

ʜʫ æY ʠ æK ʩ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʩʨʘʚʥʝʥʠʝʤ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʚ ʧʨʠ æK. ʆʜʥʘʢʦ, ʧʦ 

ʤʥʝʥʠʶ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʘʚʪʦʨʦʚ, ʜʘʥʥʳʡ ʤʝʪʦʜ ʦʩʥʦʚʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʥʝʨʝʘʣʠʩʪʠʯʥʳʭ 

ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʷʭ. 

ʊʨʝʪʴʠʤ ʤʝʪʦʜʦʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʢʘʣʠʙʨʦʚʢʘ, ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʱʘʷ ʧʦʩʪʨʦʝʥʠʝ 

ʬʫʥʢʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʤʝʞʜʫ ʦʙʲʝʤʘʤʠ ʬʠʟʠʯʝʩʢʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʚʳ-

ʧʫʩʢʦʤ, ʩ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʳʤ ʠʟʤʝʨʝʥʠʝʤ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʢʦʤʧʣʝʤʝʥʪʘʨʥʳʭ 

ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʪʘʢʠʭ, ʢʘʢ ʯʝʣʦʚʝʯʝʩʢʠʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʠ ʦʙʱʘʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ 

ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʭ ʥʘ MPK. ʆʜʥʘʢʦ ʦʧʠʩʘʥʠʝ ʚʩʝʭ ʢʦʤʧʣʝʤʝʥʪʘʨ-

ʥʳʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʦʢʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʧʨʦʙʣʝʤʘʪʠʯʥʳʤ. 

ʊʘʢʞʝ ʩʣʝʜʫʝʪ ʦʪʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʚʩʝʭ ʪʨʝʭ ʤʝʪʦʜʦʚ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥ-

ʥʳʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʦʪʣʠʯʘʶʪʩʷ ʜʨʫʛ ʦʪ ʜʨʫʛʘ, ʠ ʧʦʧʳʪʢʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʠʪʴ ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʝ 

ʤʝʞʩʪʨʘʥʦʚʦʝ ʩʨʘʚʥʝʥʠʝ MPK ʝʱʝ ʥʝ ʠʩʯʝʨʧʘʥʳ. 

ʅʝʢʦʪʦʨʳʤ ʘʚʪʦʨʘʤ ʫʜʘʣʦʩʴ ʚʳʷʚʠʪʴ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʨʘʟʣʠʯʠʷ MPK ʤʝʞ-

ʜʫ ʙʦʛʘʪʳʤʠ ʠ ʙʝʜʥʳʤʠ ʩʪʨʘʥʘʤʠ. ʉʨʝʜʥʠʡ MPK, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʠʭ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘ-

ʥʠʷʤ, ʚ ʪʨʠ ʨʘʟʘ ʙʦʣʴʰʝ ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥʘʭ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʨʘʟʚʠʪʳ-

ʤʠ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʵʪʠʤ ʞʝ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷʤ, ʜʘʥʥʳʝ ʨʘʟʣʠʯʠʷ ʥʝʩʫʪ ʚ ʩʝʙʝ ʦʛʨʦʤ-

ʥʳʡ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣ. ʇʨʠ ʚʳʨʘʚʥʠʚʘʥʠʠ MPK ʧʦ ʚʩʝʤ ʩʪʨʘʥʘʤ ʤʠʨʦʚʦʡ ɺɺʇ ʤʦ-

ʞʝʪ ʫʚʝʣʠʯʠʪʴʩʷ ʥʘ 3%, ʯʪʦ ʨʘʚʥʦʩʠʣʴʥʦ 25% ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʶ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʛʦ ɺɺʇ 

ʧʦ ʚʩʝʤ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʤʩʷ ʩʪʨʘʥʘʤ [9]. 

ʆʜʥʘʢʦ, ʥʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʵʪʦ, ʢʘʧʠʪʘʣ ʥʝ ʧʝʨʝʤʝʱʘʝʪʩʷ ʠʟ ʙʦʛʘʪʳʭ ʩʪʨʘʥ ʚ 

ʙʝʜʥʳʝ, ʭʦʪʷ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʪʝʦʨʠʠ, ʜʦʣʞʝʥ. ʀ ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ MPK ʨʘʟʣʠʯʘʶʪʩʷ, ʟʥʘ-

ʯʠʪ, ʧʨʠʯʠʥʦʡ ʵʪʦʛʦ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʨʘʟʥʳʝ ʫʨʦʚʥʠ çʥʘʜʝʣʝʥʥʦʩʪʠè ʬʘʢ-

ʪʦʨʘʤʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ. ʇʦ ʤʥʝʥʠʶ ʃʫʢʘʩʘ [6], ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʪʘʢʞʝ ʨʷʜ ʬʘʢʪʦ-

ʨʦʚ, ʦʙʲʷʩʥʷʶʱʠʭ ʵʪʦ ʷʚʣʝʥʠʝ, ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʝʛʤʝʥʪʠʨʦʚʘʥ-

ʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. ʎʠʢʣʠʯʝʩʢʠʝ ʢʦʣʝʙʘʥʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ ʥʝ 

ʧʦʟʚʦʣʷʶʪ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʤʩʷ ʩʪʨʘʥʘʤ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʜʦʩʪʫʧ ʢ ʟʘʧʘʩʘʤ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʨʘʟ-

ʚʠʪʦʛʦ ʤʠʨʘ. 



ʀ.ɹ. ʇʝʪʨʦʩʷʥ 
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ʅʘ ʧʝʨʚʳʡ ʚʟʛʣʷʜ, ʧʝʨʝʤʝʱʝʥʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠʟ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥ ʚ ʨʘʟʚʠ-

ʚʘʶʱʠʝʩʷ ʚʧʦʣʥʝ ʣʦʛʠʯʥʦ. ʂʘʧʠʪʘʣ ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥʘʭ, ʛʜʝ ʥʘʙʣʶʜʘ-

ʝʪʩʷ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʡ ʠʟʙʳʪʦʢ ʨʘʙʦʯʝʡ ʩʠʣʳ, ʨʘʙʦʪʘʝʪ ʚ ʠʭ ʵʢʦʥʦʤʠʢʘʭ ʩ 

ʦʯʝʥʴ ʚʳʩʦʢʦʡ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʠʜʝʝ ʤʦʜʝʣʠ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ 

ʨʦʩʪʘ ʉʦʣʦʫ, ʚ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ, ʦʙʣʘʜʘʶʱʠʭ ʙʦʣʴʰʠʤʠ ʟʘʧʘʩʘʤʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, 

ʢʘʧʠʪʘʣ ʢʘʢ ʨʝʩʫʨʩ ʩʪʘʥʦʚʠʪʩʷ ʤʝʥʝʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴʥʳʤ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, 

ʝʩʣʠ ʧʨʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʮʝʣʴʶ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ 

ʚʳʩʦʢʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ, ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʝʩʷ ʩʪʨʘʥʳ ʤʦʛʫʪ ʩʪʘʪʴ ʥʘʠʣʫʯ-

ʰʠʤ ʚʘʨʠʘʥʪʦʤ ʜʣʷ ʚʣʦʞʝʥʠʡ. 

ʆʜʥʘʢʦ, ʢʘʢ ʦʪʤʝʯʘʣʦʩʴ ʨʘʥʝʝ, ʜʘʥʥʦʝ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʥʝ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʘʝʪʩʷ 

ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʥʝʢʦʪʦʨʳʤ ʘʚʪʦʨʘʤ, ʢʦʨʨʝʣʷʮʠʷ ʤʝʞʜʫ ʜʦʭʦʜʦʤ ʥʘ ʜʫʰʫ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʠ ʯʠʩʪʳʤ ʦʪʪʦʢʦʤ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʘʷ, ʥʦ ʦʯʝʥʴ ʩʣʘʙʘʷ [10]. 

ɺ ʩʘʤʳʭ ʙʝʜʥʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʤʠʨʘ ʢʘʧʠʪʘʣ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʨʝʜʢʠʤ ʨʝʩʫʨ-

ʩʦʤ, ʘ ʪʨʫʜ, ʥʘʦʙʦʨʦʪ, ʩʘʤʳʤ ʠʟʙʳʪʦʯʥʳʤ, ʦʜʥʘʢʦ ʵʪʠ ʩʪʨʘʥʳ ʥʝ ʧʦʣʫʯʘʶʪ 

ʯʘʩʪʥʦʛʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʠʣʠ ʧʦʨʪʬʝʣʴʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ. ʀʤ ʫʜʘ-

ʝʪʩʷ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʴ ʧʨʷʤʳʝ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ, ʦʜʥʘʢʦ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʪʘʢʠʭ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʥʝ ʦʪʣʠʯʘʝʪʩʷ ʦʪ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʚ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ, ʯʪʦ ʧʨʦʪʠʚʦʨʝ-

ʯʠʪ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʶ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʥʠʟʢʦʡ çʥʘʜʝʣʝʥʥʦʩʪʠè ʢʘʧʠʪʘ-

ʣʦʤ, ʜʘʥʥʳʝ ʩʪʨʘʥʳ ʠʤʝʶʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʝʛʦ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʝʝ, ʯʝʤ 

ʨʘʟʚʠʪʳʝ. ɹʦʣʝʝ ʪʦʛʦ, ʥʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʪʦ, ʯʪʦ ʚʦ ʤʥʦʛʠʭ ʙʝʜʥʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʥʘʙʣʶ-

ʜʘʝʪʩʷ ʜʝʬʠʮʠʪ ʪʦʨʛʦʚʦʛʦ ʙʘʣʘʥʩʘ, ʦʬʠʮʠʘʣʴʥʘʷ ʧʦʤʦʱʴ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʠ ʪʨʘʥʩ-

ʬʝʨʪʳ ʤʠʛʨʘʥʪʦʚ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʡ ʧʨʠʪʦʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, 

ʢʦʤʧʝʥʩʠʨʫʷ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʳʡ ʧʨʠʪʦʢ ʯʘʩʪʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 

ʉʘʣʴʜʦ ʩʯʝʪʘ ʪʝʢʫʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʣʝʟʥʳʤ ʧʨʠʙʣʠʞʝʥʠʝʤ, ʧʦʟ-

ʚʦʣʷʶɦʠʤ ʠʟʤʝʨʠʪʴ ʦʙʱʠʝ ʧʦʪʦʢʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʂʘʢ ʠʟʚʝʩʪʥʦ, ʦʥʦ ʧʦʣʫʯʘʝʪʩʷ 

ʧʫʪʝʤ ʩʫʤʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʘʣʴʜʦ ʪʦʨʛʦʚʦʛʦ ʙʘʣʘʥʩʘ, ʜʦʭʦʜʦʚ ʠʟ-ʟʘ ʛʨʘʥʠʮʳ ʠ ʯʠʩ-

ʪʳʭ ʪʨʘʥʩʬʝʨʪʦʚ. ʕʪʘ ʩʫʤʤʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʟʝʨʢʘʣʴʥʳʤ ʦʪʨʘʞʝʥʠʝʤ ʩʯʝʪʘ ʢʘʧʠʪʘ-

ʣʘ, ʠ, ʧʦʣʫʯʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʩʪʨʘʥʳ ʩ ʜʝʬʠʮʠʪʦʤ ʩʯʝʪʘ ʪʝʢʫʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʷʚʣʷʶʪʩʷ 

ʠʤʧʦʨʪʝʨʘʤʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʚ ʪʦ ʚʨʝʤʷ ʢʘʢ ʩʪʨʘʥʳ ʩ ʧʨʦʬʠʮʠʪʦʤ ï ʵʢʩʧʦʨʪʝʨʘʤʠ. 

ʄʥʦʛʠʝ ʘʚʪʦʨʳ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʣʠ ʧʦʧʳʪʢʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʜʘʥʥʦʝ ʪʝʦʨʝʪʠ-

ʯʝʩʢʦʝ ʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʜʣʷ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʝʥʠʷ ʛʠʧʦʪʝʟʳ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʢʘʧʠʪʘʣ ʜʦʣʞʝʥ 

ʧʝʨʝʤʝʱʘʪʴʩʷ ʦʪ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥ ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʝʩʷ, ʦʜʥʘʢʦ ʚʩʝ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷ 

ʧʦʢʘʟʳʚʘʶʪ, ʯʪʦ ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʧʨʦʠʩʭʦʜʷʪ ʜʠʘʤʝʪʨʘʣʴʥʦ ʧʨʦʪʠʚʦʧʦʣʦʞʥʳʝ 

ʧʨʦʮʝʩʩʳ. 

ʊʘʢ, ɼʘʜʫʰ ʠ ɹʝʥʥʝʪ [10] ʚ ʩʚʦʠʭ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷʭ ʧʨʠʰʣʠ ʢ ʨʷʜʫ ʠʥʪʝʨʝʩ-

ʥʳʭ ʚʳʚʦʜʦʚ. ʇʦ ʠʭ ʧʦʜʩʯʝʪʘʤ, ʟʘ ʜʝʢʘʜʫ ʜʦ ʤʠʨʦʚʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-ʵʢʦʥʦʤʠ-

ʯʝʩʢʦʛʦ ʢʨʠʟʠʩʘ ʢʫʤʫʣʷʪʠʚʥʳʡ ʧʨʦʬʠʮʠʪ ʩʯʝʪʘ ʪʝʢʫʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʨʘʟʚʠʚʘʶ-

ʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥ ʨʘʩʰʠʨʠʣʩʷ. ɿʘ ʧʝʨʠʦʜ ʩ 2000 ʧʦ 2009ʛʛ. ʩʨʝʜʥʠʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʧʨʦ-



ʆʩʥʦʚʥʳʝ ʧʨʠʯʠʥʳ ʥʝʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦʛʦ ʧʝʨʝʤʝʱʝʥʠʷ ʪʨʫʜʘ ʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʫʩʣʦʚʠʭ ... 
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ʬʠʮʠʪʘ ʩʯʝʪʘ ʪʝʢʫʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʩʦʩʪʘʚʣʷʣ 2,6% ʦʪ ɺɺʇ, ʧʦʨʦʞʜʘʷ ʯʠʩʪʳʡ 

ʦʪʪʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʨʘʟʚʠʪʳʝ ʩʪʨʘʥʳ, ʚ ʢʦʪʦʨʳʭ ʥʘ ʵʪʦʪ ʧʝʨʠʦʜ ʚʨʝʤʝʥʠ ʥʘ-

ʙʣʶʜʘʣʩʷ ʜʝʬʠʮʠʪ ʩʯʝʪʘ ʪʝʢʫʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 1% ʦʪ ɺɺʇ. ʆʜʥʘʢʦ 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʪʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʩʫʤʤʘʨʥʳʡ ɺɺʇ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥ, ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʦ, 

ʧʨʝʚʳʰʘʣ ʩʫʤʤʘʨʥʳʡ ɺɺʇ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥ. ɺ ʧʦʠʩʢʘʭ ʧʨʠʯʠʥ ʧʨʦʠʩ-

ʭʦʜʷʱʠʭ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʘʚʪʦʨʳ ʧʨʠʰʣʠ ʢ ʤʥʝʥʠʶ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʟʘʧʘʩʳ 

ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ çʥʘʜʝʣʝʥʥʦʩʪʴè ʠʤʠ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʫʶʪ ʥʘ ʧʝʨʝʤʝʱʝʥʠʝ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʤʝʞʜʫ ʩʪʨʘʥʘʤʠ. 

ʇʦʤʠʤʦ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʦʙ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʭ ʟʘʧʘʩʘʭ ʪʨʫʜʦʚʳʭ ʠ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʴʥʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʥʘʫʢʝ ʝʩʪʴ ʤʥʦʞʝʩʪʚʦ ʤʥʝʥʠʡ ʧʦ ʧʦʚʦʜʫ 

ʪʝʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʫʶʪ ʥʘ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʠ ʨʠʩʢʦʚʦʩʪʴ ʠʥʦʩʪʨʘʥ-

ʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ. ʕʪʠ ʬʘʢʪʦʨʳ ʦʯʝʥʴ ʯʘʩʪʦ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʶʪ ʪʦʤʫ, ʯʪʦʙʳ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣ ʦʩʪʘʚʘʣʩʷ ʚ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʠ ʝʛʦ ʦʪʪʦʢ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʣ ʠʟ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ 

ʵʢʦʥʦʤʠʢ. ʇʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʨʘʟʚʠʪʳʤʠ ʩʪʨʘʥʘʤʠ, ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥʘʭ 

ʚʳʰʝ ʠʟʜʝʨʞʢʠ ʩʪʘʨʪʘʧʘ (ʦʩʥʦʚʘʥʠʷ ʙʠʟʥʝʩʘ), ʩʣʘʙʝʝ ʨʘʟʚʠʪʳ ʠʥʩʪʠʪʫʪʳ, 

ʚrʰʝ ʩʪʨʘʥʦʚʳʝ ʨʠʩʢʠ, ʚ ʩʦʩʪʘʚʝ ʪʨʫʜʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʥʠʞʝ ʜʦʣʷ ʢʚʘʣʠʬʠʮʠ-

ʨʦʚʘʥʥʦʡ ʨʘʙʦʯʝʡ ʩʠʣʳ, ʤʝʥʴʰʝ ʤʘʩʰʪʘʙʳ ʨʳʥʢʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ɺʩʝ ʵʪʦ ʩʥʠʞʘʝʪ 

ʩʪʠʤʫʣʳ ʢ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷʤ. ɹʦʣʝʝ ʪʦʛʦ, ʧʦʜ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʝʤ ʵʪʠʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʚʢʣʶ-

ʯʘʶʱʠʭ ʧʦʣʠʪʠʯʝʩʢʠʝ ʨʠʩʢʠ, ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʥʳʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ, ʥʝʦʙ-

ʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʠ ʠ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʚʳʩʦʢʠʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʡ, 

ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʦʪʪʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠʟ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥ. 

ɻʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ ʪʘʢʞʝ ʠʛʨʘʶʪ ʙʦʣʴʰʫʶ ʨʦʣʴ ʚ ʧʨʦʮʝʩʩʘʭ ʧʝʨʝʤʝʱʝʥʠʷ ʢʘ-

ʧʠʪʘʣʘ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʷ ʨʝʟʝʨʚʦʚ. ʉ 2000 ʧʦ 2015ʛʛ. ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʝʩʷ 

ʩʪʨʘʥʳ ʫʚʝʣʠʯʠʣʠ ʟʘʧʘʩ ʩʚʦʠʭ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʚ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘʣʶʪʝ, ʚ ʪʦ ʚʨʝʤʷ 

ʢʘʢ ʧʨʦʬʠʮʠʪ ʩʯʝʪʘ ʪʝʢʫʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʜʘʥʥʳʭ ʩʪʨʘʥ ʩʦʩʪʘʚʣʷʣ ʤʝʥʴʰʝ ʦʙʲ-

ʝʤʘ ʨʝʟʝʨʚʦʚ. ʅʘʢʦʧʣʝʥʠʝ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʩ ʣʠʭʚʦʡ ʢʦʤʧʝʥʩʠʨʫʝʪ ʯʠʩʪʳʡ ʧʨʠʪʦʢ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʝʩʷ ʩʪʨʘʥʳ. ɺ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʩʣʫʯʘʷʭ ʜʘʥʥʦʝ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʝ 

ʤʦʞʥʦ ʩʯʠʪʘʪʴ ʜʘʞʝ ʯʨʝʟʤʝʨʥʳʤ. 

ʆʜʥʘʢʦ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʝ ʙʦʣʴʰʠʭ ʦʙʲʝʤʦʚ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʥʝ ʤʦʛʫʪ ʧʦʟʚʦʣʠʪʴ ʩʝʙʝ 

ʩʪʨʘʥʳ ʩ ʚʳʩʦʢʠʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʜʝʬʠʮʠʪʘ ʩʯʝʪʘ ʪʝʢʫʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʚ ʩʠʣʫ ʚʳʩʦ-

ʢʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʙʝʜʥʦʩʪʠ. ʊʘʢʠʝ ʩʪʨʘʥʳ ʚʳʠʛʨʳʚʘʶʪ ʦʪ ʧʨʠʪʦʢʦʚ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʚ 

ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʠ, ʚ ʬʦʨʤʝ ʧʨʷʤʳʭ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʦʩʫʱʝʩʪʚ-

ʣʷʶʪʩʷ ʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʮʝʣʷʭ ʠ ʥʝ ʠʤʝʶʪ ʨʠʩʢʘ ʨʝʟʢʦʛʦ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʷ ʠʣʠ 

ʧʨʝʢʨʘʱʝʥʠʷ. ʂ ʪʦʤʫ ʞʝ ʚʳʩʦʢʠʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʧʨʝʤʝʥ-

ʥʳʤ ʟʘʣʦʛʦʤ ʥʘʣʠʯʠʷ ʧʨʦʬʠʮʠʪʘ ʩʯʝʪʘ ʪʝʢʫʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ. 

ʇʦʤʠʤʦ ʚʩʝʛʦ ʧʨʦʯʝʛʦ, ʛʣʦʙʘʣʴʥʳʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʢʨʠʟʠʩ 

ʧʦʢʘʟʘʣ, ʯʪʦ ʜʘʞʝ ʚ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʩʠʣʴʥʳʭ ʵʢʦʥʦʤʠʢʘʭ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʨʠʩʢ ʥʝʨʘ-

ʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʥʫʞʥʦ 



ʀ.ɹ. ʇʝʪʨʦʩʷʥ 
30 

30 

ʠʟʥʘʯʘʣʴʥʦ ʩʢʝʧʪʠʯʝʩʢʠ ʦʪʥʦʩʠʪʴʩʷ ʢ ʠʜʝʝ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʢʨʫʧʥʳʝ ʧʦʪʦʢʠ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʘ ʜʦʣʞʥʳ ʥʘʧʨʘʚʣʷʪʴʩʷ ʦʪ ʙʦʛʘʪʳʭ ʩʪʨʘʥ ʢ ʙʝʜʥʳʤ, ʚ ʢʦʪʦʨʳʭ ʪʘʢʞʝ ʩʫ-

ʱʝʩʪʚʫʝʪ ʧʨʦʙʣʝʤʘ ʩʣʘʙʳʭ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ. 

ʂʘʢ ʦʪʤʝʯʘʣʦʩʴ ʨʘʥʝʝ, ʬʘʢʪʦʨʘʤʠ, ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʤʠ ʥʘ ʤʦʙʠʣʴʥʦʩʪʴ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʷʚʣʷʶʪʩʷ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʠʟʜʝʨʞʢʠ ʦʩʥʦʚʘʥʠʷ ʙʠʟʥʝʩʘ. ɺʝʜʴ ʪʝʦʨʝʪʠ-

ʯʝʩʢʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʢʘʧʠʪʘʣ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴʥʝʝ ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘ-

ʥʘʭ ʚ ʪʝʨʤʠʥʘʭ ʧʨʝʜʝʣʴʥʳʭ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ (on the margin). ʆʜʥʘʢʦ ʥʘ ʜʝʣʝ ʧʨʠ 

ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʠ ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʝʩʷ ʨʳʥʢʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʳ ʩʪʘʣʢʠʚʘʶʪʩʷ ʩ ʦʯʝʥʴ 

ʚʳʩʦʢʠʤʠ ʥʘʯʘʣʴʥʳʤʠ ʠʟʜʝʨʞʢʘʤʠ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʘʜʘʧʪʘʮʠʶ ʢ ʥʦʚʳʤ, ʙʦʣʝʝ ʩʣʘ-

ʙʳʤ, ʤʝʥʝʝ ʧʨʝʜʩʢʘʟʫʝʤʳʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʩʠʩʪʝʤʘʤ. 

ɽʱʝ ʦʜʥʠʤ ʬʘʢʪʦʨʦʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʠʥʩʪʠʪʫʮʠʦʥʘʣʴʥʘʷ ʥʝʩʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ 

ʜʘʥʥʳʭ ʩʪʨʘʥ, ʧʨʠʚʦʜʷʱʘʷ ʢ ʥʝʩʦʚʝʨʰʝʥʥʦʡ ʤʦʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʕʪʦ ʠ 

ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʥʘ ʜʚʠʞʝʥʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʠ ʥʘʣʦʛʦʚʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʠʥʦ-

ʩʪʨʘʥʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʠ ʚʘʣʶʪʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ. 

ʉ ʜʨʫʛʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʪʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʪʘʢʞʝ ʧʨʠʯʠ-

ʥʳ, ʧʦ ʢʦʪʦʨʳʤ ʨʝʟʠʜʝʥʪʳ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥ ʠʥʚʝʩʪʠʨʫʶʪ ʚ ʨʘʟʚʠʪʳʝ. 

ʉʘʤʦʡ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʧʨʠʯʠʥʦʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʳʩʦʢʠʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʡ ʚ ʨʘʟʚʠ-

ʚʘʶʱʠʭʩʷ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ, ʚ ʙʝʜʥʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ. ʅʘ ʧʝʨʚʳʡ ʚʟʛʣʷʜ, ʵʪʦ ʤʦʞʝʪ ʧʦ-

ʢʘʟʘʪʴʩʷ ʥʝʣʦʛʠʯʥʳʤ, ʦʜʥʘʢʦ, ʵʤʧʠʨʠʯʝʩʢʠʝ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷ ʧʦʢʘʟʘʣʠ, ʯʪʦ ʚ 

ʜʦʢʨʠʟʠʩʥʳʝ ʛʦʜʳ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʝʩʷ ʩʪʨʘʥʳ ʩʙʝʨʝʛʘʣʠ ʛʦʨʘʟʜʦ ʙʦʣʴʰʝ ʧʦ ʦʪ-

ʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ɺɺʇ, ʯʝʤ ʨʘʟʚʠʪʳʝ. 

ʊʘʢʞʝ ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ ʘʚʪʦʨʳ ʦʪʤʝʯʘʶʪ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʧʨʠʯʠʥ ʞʝʣʘʥʠʝ 

ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʮʠʨʦʚʘʪʴ ʨʠʩʢʠ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʪʦʤʫ, ʯʪʦ ʠʥʚʝʩʪʦʨʳ ʠʟ ʨʘʟʚʠʪʳʭ 

ʩʪʨʘʥ, ʥʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʚʳʩʦʢʫʶ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ 

ʩʪʨʘʥʘʭ, ʧʨʝʜʧʦʯʠʪʘʶʪ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʪʴ ʚʩʝ ʞʝ ʠ ʚ ʨʳʥʢʠ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥ, ʦʙ-

ʣʘʜʘʶʱʠʭ ʥʠʟʢʠʤʠ ʩʫʚʝʨʝʥʥʳʤʠ ʨʠʩʢʘʤʠ, ʨʘʟʚʠʪʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʠʩʪʝʤʦʡ ʠ 

ʧʨʝʜʩʢʘʟʫʝʤʦʡ ʧʦʣʠʪʠʯʝʩʢʦʡ ʩʠʪʫʘʮʠʝʡ. ʊʦ ʞʝ ʩʘʤʦʝ ʜʝʣʘʶʪ ʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʳ ʠʟ 

ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥ, ʧʨʝʜʧʦʯʠʪʘʷ ʥʠʟʢʫʶ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʨʘʟʚʠʪʳʭ 

ʩʪʨʘʥʘʭ, ʢʦʤʧʝʥʩʠʨʫʶʱʫʶʩʷ ʥʠʟʢʠʤʠ ʨʠʩʢʘʤʠ. 

ʆʜʥʘʢʦ ʩʣʝʜʫʝʪ ʦʙʨʘʪʠʪʴʩʷ ʪʘʢʞʝ ʠ ʢ ʚʦʧʨʦʩʫ ʦʙ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦʡ ʤʦ-

ʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʪʨʫʜʘ ʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʊʘʢ, ʝʩʣʠ ʥʘ ʩʝʛʦʜʥʷʰʥʠʡ ʜʝʥʴ ʠ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʪ 

ʙʘʨʴʝʨʳ ʢ ʜʚʠʞʝʥʠʶ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʧʦ ʙʦʣʴʰʝʡ ʯʘʩʪʠ ʦʥʠ ʥʦʩʷʪ ʠʥʩʪʠʪʫʮʠʦ-

ʥʘʣʴʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ, ʠ ʩʘʤʳʤ ʙʦʣʴʰʠʤ ʧʨʝʧʷʪʩʪʚʠʝʤ, ʢʘʢ ʤʳ ʚʳʷʩʥʠʣʠ, ʷʚʣʷ-

ʝʪʩʷ ʥʝʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʘʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʘʷ ʩʨʝʜʘ. ɺ ʤʝʛʘʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʢʘʧʠʪʘʣ ʚʩʝ 

ʞʝ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʤʦʙʠʣʴʥʝʝ ʪʨʫʜʘ. ʈʘʙʦʯʘʷ ʩʠʣʘ ʤʝʥʝʝ ʤʦʙʠʣʴʥʘ ʩ ʪʦʯʢʠ 

ʟʨʝʥʠʷ ʥʘʣʠʯʠʷ ʢʫʣʴʪʫʨʥʳʭ ʠ ʣʠʥʛʚʠʩʪʠʯʝʩʢʠʭ ʙʘʨʴʝʨʦʚ. ʇʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ 

ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ, ʪʨʫʜʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ ʚ ʩʚʦʝʤ ʧʝʨʝʤʝʱʝʥʠʠ ʩʪʘʣʢʠʚʘʶʪʩʷ ʩ ʨʷʜʦʤ 

ʧʦʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ, ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʤʠ ʠ ʚʥʝʰʥʠʤʠ ʙʘʨʴʝʨʘʤʠ. 
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ʊʘʢʞʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʥʝ ʟʘʙʳʚʘʪʴ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʧʦʤʠʤʦ ʵʬʬʝʢʪʘ ʫʙʳʚʘʶʱʝʡ 

ʦʪʜʘʯʠ ʦʪ ʬʘʢʪʦʨʘ, ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʵʬʬʝʢʪ ʦʪ ʤʘʩʰʪʘʙʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʤʦʞʝʪ ʮʝʣʠʢʦʤ 

ʠ ʧʦʣʥʦʩʪʴʶ ʠʟʤʝʥʠʪʴ ʢʘʨʪʠʥʫ ʧʝʨʝʤʝʱʝʥʠʷ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ. ʂ ʪʦʤʫ 

ʞʝ, ʚ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʤʦʜʝʣʷʭ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʨʦʩʪʘ, ʚ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʠ, ʵʥʜʦʛʝʥ-

ʥʳʭ, ʧʨʠʥʷʪʦ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʷʪʴ ʨʘʙʦʯʫʶ ʩʠʣʫ ʥʘ ʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʫʶ ʠ ʥʝʢʚʘ-

ʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʫʶ ʚ ʩʠʣʫ ʪʦʛʦ, ʯʪʦ ʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʪʨʫʜ ʵʥʜʦʛʝʥʥʦ ʧʦ-

ʨʦʞʜʘʝʪ ʥʘʫʯʥʦ-ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʠʡ ʧʨʦʛʨʝʩʩ. ɺ ʦʪʣʠʯʠʝ ʦʪ ʬʠʟʠʯʝʩʢʦʛʦ ʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʥʝʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʨʘʙʦʯʝʡ ʩʠʣʳ, ʢʚʘʣʠʬʠʮʠ-

ʨʦʚʘʥʥʳʡ ʪʨʫʜ, ʚʦʧʣʦʱʘʶʱʠʡ ʚ ʩʝʙʝ ʯʝʣʦʚʝʯʝʩʢʠʡ ʢʘʧʠʪʘʣ, ʟʘʧʘʩ ʟʥʘʥʠʡ, 

ʥʘʚʳʢʦʚ ʠ ʪʘʣʘʥʪʦʚ ʠʥʜʠʚʠʜʘ, ʙʦʣʝʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʝʥ ʥʘ ʪʝʭ ʨʳʥʢʘʭ, ʛʜʝ ʦʥ 

ʠʤʝʝʪʩʷ ʚ ʠʟʙʳʪʢʝ, ʘ ʥʝ ʥʘʦʙʦʨʦʪ. ʀʤʝʥʥʦ ʧʦ ʵʪʦʡ ʧʨʠʯʠʥʝ ʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦ-

ʚʘʥʥʘʷ ʨʘʙʦʯʘʷ ʩʠʣʘ ʤʠʛʨʠʨʫʝʪ ʚ ʨʘʟʚʠʪʳʝ ʩʪʨʘʥʳ, ʛʜʝ ʝʝ ʥʘʚʳʢʠ ʠ ʟʥʘʥʠʷ, 

ʧʦ ʩʫʪʠ, ʚ ʠʟʙʳʪʢʝ, ʥʦ ʠ, ʪʝʤ ʥʝ ʤʝʥʝʝ, ʮʝʥʘ ʠʭ ʦʯʝʥʴ ʚʳʩʦʢʘ. 

ɺʩʝ ʚʳʰʝʩʢʘʟʘʥʥʦʝ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʩʜʝʣʘʪʴ ʚʳʚʦʜ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʜʣʷ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʷ 

ʪʦʛʦ, ʧʦʯʝʤʫ ʢʘʧʠʪʘʣ ʧʝʨʝʤʝʱʘʝʪʩʷ ʠʟ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥ ʚ ʨʘʟʚʠʪʳʝ, 

ʚʨʘʟʨʝʟ ʩ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʤʠ ʪʝʦʨʠʷʤʠ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʮʝʥʠʪʴ ʧʨʝʜʝʣʴʥʫʶ ʧʨʦ-

ʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʪʨʫʜʘ ʚ ʩʪʨʘʥʘʭ-ʜʦʥʦʨʘʭ ʤʠʛʨʘʥʪʦʚ ʠ ʚ ʩʪʨʘʥʘʭ-

ʨʝʮʠʧʠʝʥʪʘʭ, ʚʳʩʪʨʦʠʚ ʠʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ ʬʫʥʢʮʠʠ, ʘ ʟʘʪʝʤ ʩʦʦʪʥʝʩʪʠ 

ʜʘʥʥʳʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʩ ʮʝʥʘʤʠ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʜʣʷ ʜʝʤʦʥʩʪʨʘʮʠʠ ʩʫ-

ʱʝʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʥʝʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʚ ʤʝʛʘʵʢʦʥʦʤʠʢʝ, 

ʯʝʤʫ ʙʫʜʫʪ ʧʦʩʚʷʱʝʥʳ ʥʘʰʠ ʜʘʣʴʥʝʡʰʠʝ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʦʩʫʱʝʩʪʚ-

ʣʷʝʤʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ. 
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THE MAIN CAUSES OF L ABOR AND CAPITAL UNE QUAL MOVEMENT  

IN THE TERMS OF MEGA ECONOMICS 

I. Petrosyan 
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ABSTRACT 

Classical economic theory suggests that capital moves from devel-

oped countries, where there is an excess, in developing countries, 

where, on the contrary, there is a lack of capital and surplus of labor. 

However, this idea is not supported empirically. In this paper, we at-

tempt to identify the underlying causes of uneven movement of capi-

tal and labor between developed and developing countries, taking into 

account their involvement in megaeconomic processes. 

Keywords: marginal product of capital, current account deficit, cur-

rent account surplus, capital outflow, developed and developing 

countries. 
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ʦˋ˔ʺ˒ʶʸˀ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ʹʶ˒ʶ˄ʶˋ ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ʺˋʾʶʹ˕ˍ˗ˉ ,̓ ˍ ̞

˄ʶˏ ˀ˔ʶˁʽ ʻʶ˕ʸʶ˖ʶ˃ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀ˖, ˍ˕˔ʺˇ ˄  ʁʹ˕ ʁʶ˓ʺˁ˖ˍ˗˄, 

ˌʶ˕ʿ˓̱ ˗ˉ  ̓ʹʺˏˀ ʻʶ˕ʸʶ˖ˍˇ ʺ˕˄˕ˋʺ˕, ˍ˕˔ʺˇ, ˅ʶ˄ʶˑʶ˄ʽ, 
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ʸʶ˖ʶ˃  ̃ ʻʶ˕ʸʶ˖ˍˇ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀ ˉˀː˜ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˀ  ̃ ʶˌ˂-ʁ

˔ˍ˗ʿˀ ʶˋ˅ʶ˓ʶ˒ʶ˕ ˌʶ˕ʿˀ ˅ˀˉˋʶ˄ʶˋ ˏʶ˔ˈʶˑˋʺ˕ʽ, ˅ʶˌ˓ˀ 

ʶˑˋʺˁˍ˓ ʹ˕ʶˋ˖ ˋʺ˕ʸ˕ʶ˓˓ʶ˃ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˉʺʸʶ˔ˋ˔ʺ˒ʶʸˀ˔-ʁ

˄ʶ ̀ʸˍ˕˃ʽˋʾʶ˖ˋʺ˕ˍ˗ˉ: 

ʗˀˉˋʶʷʶˑʺ˕`  ˄ʶˏˀ˔ʶˁˀ ˒ʶ˅ˉʶˋʶˊˀˋ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋ˙, ʽˋʾʶ˖ˀ˄ 

˅ʶˌ˓ ˀˏʶ˄ʶ˒ˍ˗˕ʹ, ʽˋʾʶ˖ˀ˄ ˅ʶˌ˓ˀ ʶ˓ʺˁ˖ˍ˗˄, ˄ʶˏˀ˔ʶˁˀ 
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33 

ʆʎɽʅʂɸ ɺʃʀʗʅʀʗ ʎɽʅ ʅɸ ʅɽʌʊʔ ʅɸ ʀʅʌʃʗʎʀʆʅʅʓɽ 

ʇʈʆʎɽʉʉʓ ɺ ɸʈʄɽʅʀʀ 

ʆ.ɸ. ʇʘʪʚʘʢʘʥʷʥ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦ-ɸʨʤʷʥʩʢʠʡ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪ 

ʝ-mail:hpatvakanyan@eyparmenia.org 

 

ɸʅʅʆʊɸʎʀʗ 

ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʵʢʟʦʛʝʥʥʳʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʰʠʨʦʢʦ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩ 

ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʘ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʝ ʧʨʦʮʝʩʩʳ ʚ ʩʪʨʘʥʘʭ 

ʩ ʧʝʨʝʭʦʜʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʦʡ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʤʠʨʦʚʳʭ ʮʝʥ ʥʘ 

ʥʝʬʪʴ. ɺ ʜʘʥʥʦʡ ʩʪʘʪʴʝ ʧʨʦʘʥʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʦ ʧʨʷʤʦʝ ʠ ʢʦʩʚʝʥʥʦʝ 

ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʝ ʜʘʥʥʳʭ ʢʦʣʝʙʘʥʠʡ ʥʘ ʫʨʦʚʝʥʴ ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʭ ʮʝʥ ʚ 

ɸʨʤʝʥʠʠ. ɺʩʣʝʜʩʪʚʠʝ ʘʥʘʣʠʟʘ ʙʳʣʦ ʚʳʷʚʣʝʥʦ, ʯʪʦ ʢʘʢ ʧʦʪʨʷʩʝ-

ʥʠʷ ʧʦʜʲʝʤʘ, ʪʘʢ ʠ ʧʦʪʨʷʩʝʥʠʷ ʧʘʜʝʥʠʷ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʧʦʜʩʪʝʛʘʪʁ 

ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʝ ʧʨʦʮʝʩʩʳ ʚ ɸʨʤʝʥʠʠ: ʚ ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʯʝʨʝʟ ʫʚʝ-

ʣʠʯʠʚʘʶʱʠʝʩʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʝ ʨʘʩʭʦʜʳ ʠ ʠʟʙʳʪʦʯʥʳʡ ʧʣʘʪʝ-

ʞʝʩʧʦʩʦʙʥʳʡ ʩʧʨʦʩ, ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ ï ʯʝʨʝʟ ʚʘʣʶʪʥʳʡ ʢʘʥʘʣ. 

ʂʣʶʯʝʚʳʝ ʩʣʦʚʘ: ʮʝʥʳ ʥʘ ʥʝʬʪʴ, ʠʥʬʣʷʮʠʷ, ʵʢʟʦʛʝʥʥʦ-ʬʘʢʪʦʨ-

ʥʘʷ ʠʥʬʣʷʮʠʷ. 

 

ʕʢʦʥʦʤʠʢʠ ʧʝʨʝʭʦʜʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʁʪʩʷ ʚʳʩʦʢʦʡ ʵʢʟʦʛʝʥʥʦʟʘ-

ʚʠʩʠʤʦʩʪʴʶ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʤ ʥʘ ʢʦʣʝʙʘʥʠʷ 

ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʤʘʢʨʦʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʢʦʣʝʙʘʥʠʷ ʮʝʥ ʥʘ 

ʥʝʬʪʴ. ʈʘʩʩʤʦʪʨʠʤ ʚ ʜʘʥʥʦʡ ʨʘʙʦʪʝ ʚʣʠʷʥʠʝ ʮʝʥʦʚʳʭ ʢʦʣʝʙʘʥʠʡ ʥʝʬʪʠ ʥʘ 

ʠʥʬʣʷʮʠʶ, ʧʨʦʷʚʣʷʶʱʫʶʩʷ ʯʝʨʝʟ ʧʨʷʤʦʡ ʠ ʢʦʩʚʝʥʥʳʡ ʢʘʥʘʣʳ. ʂʘʢ ʧʦʢʘʟʘʥʦ 

ʥʘ ʛʨʘʬʠʢʝ 1, ʠʤʧʦʨʪ ʥʝʬʪʝʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʚ ɸʨʤʝʥʠʶ ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪ ʧʦʨʷʜʢʘ 13.5% 

ʦʪ ʥʘʣʠʯʥʳʭ ʵʥʝʨʛʦʥʦʩʠʪʝʣʝʡ ʠ ʧʝʨʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʤ ʚ ʪʨʘʥʩ-

ʧʦʨʪʥʳʡ ʠ ʥʝʵʥʝʨʛʝʪʠʯʝʩʢʠʡ ʩʝʢʪʦʨʘ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴ-

ʩʢʦʡ ʢʦʨʟʠʥʝ ʩʦ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʳʤʠ ʚʝʩʘʤʠ. ʉ ʜʨʫʛʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʫʯʠʪʳʚʘʷ ʪʦʪ 

ʬʘʢʪ, ʯʪʦ ʮʝʥʳ ʥʘ ʛʘʟ ʫʚʷʟʳʚʘʶʪʩʷ ʢ ʮʝʥʦʚʳʤ ʢʦʣʝʙʘʥʠʷʤ ʥʝʬʪʠ, ʚʣʠʷʥʠʝ 

ʧʦʩʣʝʜʥʠʭ ʥʘ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʝ ʧʨʦʮʝʩʩʳ ʚ ɸʨʤʝʥʠʶ ʫʩʠʣʷʪʩ ̫ʩ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ 

ʠʭ ʧʨʷʤʦʛʦ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʘ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʝ ʨʘʩʭʦʜʳ ʜʦʤʦʭʦʟʷʡʩʪʚ. ɺ ʩʣʫʯʘʝ 

ʢʦʩʚʝʥʥʦʛʦ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ ʤʳ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʤ, ʯʪʦ ʨʦʩʪ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ ʮʝʥ ʚ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʥʝʪʦʨʛʦʚʦʤ ʩʝʢʪʦʨʝ, ʛʜʝ ʠ ʩʦʩʨʝʜʦ-

ʪʦʯʝʥʦ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʘʨʤʷʥʩʢʠʭ ʪʨʫʜʦʚʳʭ ʤʠʛʨʘʥʪʦʚ, ʯʪʦ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ, 

ʚʣʝʯʝʪ ʟʘ ʩʦʙʦʡ ʨʦʩʪ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʝʨʝʚʦʜʦʚ ʚ ʈɸ ʠ ʯʝʨʝʟ ʢʘʥʘʣ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴ-

ʩʢʠʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʩʦʟʜʘʝʪ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʦʝ ʜʘʚʣʝʥʠʝ ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ. ʆʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ, 

ʫʯʠʪʳʚʘʷ ʩʪʨʫʢʪʫʨʫ ʙʶʜʞʝʪʘ ʈʦʩʩʠʠ, ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪ-
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ʚʝʥʥʦ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʜʝʚʘʣʴʚʘʮʠʠ ʨʫʙʣʷ, ʯʪʦ, ʚ ʩʚʦʶ ʦʯʝʨʝʜʴ, ʚʳʟʳʚʘʝʪ ʧʦʥʠʞʝ-

ʥʠʝ ʨʝʘʣʴʥʳʭ ʜʦʭʦʜʦʚ ʘʨʤʷʥʩʢʠʭ ʛʘʩʪʘʨʙʘʡʪʝʨʦʚ, ʠ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ, ʧʨʠ-

ʚʦʜʠʪ ʢ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʶ ʧʨʠʪʦʢʘ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘʣʶʪʳ (ʚ ʚʠʜʝ ʪʨʘʥʩʬʝʨʪʦʚ) ʚ 

ʵʢʦʥʦʤʠʢʫ ɸʨʤʝʥʠʠ. ʇʦʩʣʝʜʥʝʝ ʞʝ, ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʚʳʩʦʢʦʡ ʜʦʣʣʘʨʠʟʘʮʠʠ ʵʢʦ-

ʥʦʤʠʢʠ (ʧʦʩʪʢʨʠʟʠʩʥʳʡ ʧʝʨʠʦʜ), ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʤ ʧʨʦʮʝʩʩʘʤ ʚ 

ʩʪʨʘʥʝ. ɼʣʷ ʙʦʣʝʝ ʜʝʪʘʣʴʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʚʳʰʝʩʢʘʟʘʥʥʳʭ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʡ ʨʘʩ-

ʩʤʦʪʨʠʤ ʜʠʥʘʤʠʢʫ ʨʷʜʘ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ, ʥʘʯʠʥʘʷ ʩ 2005ʛ., ʢʦʛʜʘ ʎʝʥʪʨʘʣʴʥʳʡ 

ʙʘʥʢ ʟʘʷʚʠʣ ʦ ʥʘʤʝʨʝʥʠʷʭ ʧʝʨʝʭʦʜʘ ʥʘ ʨʝʞʠʤ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʦʛʦ ʪʘʨʛʝʪʠʨʦʚʘ-

ʥʠ̫ ʠ ʫʩʪʘʥʦʚʠʣ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʮʝʣʝʚʦʛʦ ʦʨʠʝʥʪʠʨʘ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʤʘʢʩʠʤʫʤ 3Ñ1,5%, 

ʚ 2007ʛ. ï 4Ñ1,5%. ʅʘ ʛʨʘʬʠʢʘʭ 2ɸ ʠ 2ɹ ʦʪʦʙʨʘʞʝʥʳ ʪʨʘʝʢʪʦʨʠʠ ʜʚʠʞʝʥʠʷ 

ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʠ ʧʦʣʫʯʘʝʤʳʭ ʠʟ ʈʦʩʩʠʠ ʯʘʩʪʥʳʭ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʝʨʝʚʦʜʦʚ, ʩ ʩʦʦʪ-

ʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʡ ʨʘʟʙʠʚʢʦʡ ʥʘ ʧʝʨʠʦʜʳ ʨʦʩʪʘ ʠ ʧʘʜʝʥʠʷ. 

 

ɻʨʘʬʠʢ 1. ʉʪʨʫʢʪʫʨʘ ʵʥʝʨʛʝʪʠʯʝʩʢʠʭ ʧʦʪʦʢʦʚ ɸʨʤʝʥʠʠ ʟʘ 2013ʛ., ʚ ʇɼɾ ʠʣʠ ʚ % 

 

 

 

 

 

 

 

 

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʈʘʩʩʯʠʪʘʥʦ ʠ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʦ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʦʪʯʝʪʦʚ ʂʦʤʠʩʩʠʠ ʧʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʶ ʦʙ-

ʱʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʫʩʣʫʛ (ʂʈʆʋ) ɸʨʤʝʥʠʠ. ʇʨʦʮʝʥʪʳ ʚ ʩʢʦʙʢʘʭ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʪ ʩʦ-

ʙʦʡ ʜʦʣʠ ʚ ʦʙʱʝʤ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝ ʠ ʠʤʧʦʨʪʝ ʵʥʝʨʛʠʠ 

 

ʗʥʚʘʨʴ 2005ʛ. ï ɼʝʢʘʙʨʴ 2008ʛ. ʇʝʨʠʦʜ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪʩʷ ʜʠʥʘʤʠʢʦʡ 

ʨʦʩʪʘ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʚʧʣʦʪʴ ʜʦ ʩʝʥʪʷʙʨʷ 2008 ʛʦʜʘ, ʯʝʤʫ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʣʦ ʧʘʜʝʥʠʝ 

ʥʘ 5.6% ʚ ʦʢʪʷʙʨʝ, 24% ʚ ʥʦʷʙʨʝ, ʠ 34.2% ʚ ʜʝʢʘʙʨʝ. ʅʘ ʧʨʦʪʷʞʝʥʠʠ ʨʘʩʩʤʘʪ-

ʨʠʚʘʝʤʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʚʧʣʦʪʴ ʜʦ ʜʝʢʘʙʨʷ 2008 ʛʦʜʘ ʎʝʥʪʨʘʣʴʥʳʡ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʨʠʜʝʨʞʠʚʘʣʩʷ ʨʝʞʠʤʘ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʚʘʣʶʪʥʦʛʦ ʢʫʨʩʘ, ʪʝʤ ʩʘʤʳʤ ʧʦʜ-

ʜʝʨʞʠʚʘʷ ʦʙʤʝʥʥʳʡ ʢʫʨʩ ʥʘ ʫʨʦʚʥʝ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ 26 ʨʫʙʣʷ ʟʘ ʜʦʣʣʘʨ, ʠ, ʥʝʩʤʦʪ-

ʨʷ ʥʘ ʦʙʚʘʣ ʨʳʥʢʦʚ ʵʥʝʨʛʦʨʝʩʫʨʩʦʚ ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʤʝʩʷʮʳ 2008 ʛʦʜʘ, ʚʩʝ ʞʝ 



ʆʮʝʥʢʘ ʚʣʠʷʥʠʷ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʥʘ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʝ ʧʨʦʮʝʩʩʳ ʚ ɸʨʤʝʥʠʠ  
35 

35 

ʧʨʦʜʝʨʞʘʣ ʨʫʙʣʴ ʜʦ ʥʘʯʘʣʘ 2009 ʛʦʜʘ. ʂʘʢ ʚʠʜʥʦ ʠʟ ʛʨʘʬʠʢʘ 17ɹ, ʪʨʘʝʢʪʦʨʠʷ 

ʜʚʠʞʝʥʠʷ ʪʨʘʥʩʬʝʨʪʦʚ ʠʟ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ɸʨʤʝʥʠʶ ʩʭʦʞʘ ʠ ʩʦʨʘʟʤʝʨʥʘ ʩ ʜʠʥʘʤʠ-

ʢʦʡ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ, ʦʜʥʘʢʦ ʧʘʜʝʥʠʝ ʥʘʙʣʶʜʘʝʪʩʷ ʩ 3-ʭ ʤʝʩʷʯʥʳʤ ʟʘʧʘʟʜʳʚʘʥʠ-

ʝʤ ʚ ʩʠʣʫ ʨʘʥʝʝ ʦʪʤʝʯʝʥʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʷ ʨʫʙʣʷ ʜʦ ʢʦʥʮʘ ʛʦʜʘ. 

ʇʨʠʪʦʢ ʙʦʣʴʰʦʛʦ ʦʙʲʝʤʘ ʪʨʘʥʩʬʝʨʪʦʚ ʚ ɸʨʤʝʥʠʶ, ʩ ʦʜʥʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʧʦʜ-

ʩʪʝʛʥʫʣʠ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʝ ʧʨʦʮʝʩʩʳ ʯʝʨʝʟ ʢʘʥʘʣ ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʧʦʪʨʝʙʠ-

ʪʝʣʴʩʢʠʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ, ʩ ʜʨʫʛʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʙʦʣʴʰʦʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘ-

ʣʶʪʳ ʧʨʠʚʝʣʦ ʢ ʨʝʚʘʣʴʚʘʮʠʠ ʜʨʘʤʘ: ʚ 2005 ʛʦʜʫ ʥʘ 9.3 %, ʘ ʚ ʢʘʞʜʦʤ ʠʟ ʧʦ-

ʩʣʝʜʫʶʱʠʭ ʛʦʜʦʚ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʥʘ 19% ʚʧʣʦʪʴ ʜʦ ʜʝʢʘʙʨʷ 2008 ʛʦʜʘ. ʉʪʨʝʤʠ-

ʪʝʣʴʥʦʝ ʫʢʨʝʧʣʝʥʠʝ ʜʨʘʤʘ ʧʨʠʚʝʣʦ ʢ ʩʥʠʞʝʥʠʶ ʫʨʦʚʥʷ ʜʦʣʣʘʨʠʟʘʮʠʠ
1
 ʩ 78% 

ʚ ʷʥʚʘʨʝ 2005 ʛʦʜʘ ʜʦ 47% ʚ ʥʦʷʙʨʝ 2008ʛ. 

 

ɻʨʘʬʠʢ 2ɸ. ɼʠʥʘʤʠʢʘ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʤʘʨʢʠ 

çɹʨʝʥʪè ʟʘ 2005ï2015ʛʛ., ʚ % 

ɻʨʘʬʠʢ 2ɹ. ɼʠʥʘʤʠʢʘ ʧʦʣʫʯʘʝʤʳʭ ʠʟ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʪʨʘʥʩʬʝʨʪʦʚ ʟʘ 2005ï

2015ʛʛ., ʚ % 

  

ʈʦʩʪ ʮʝʥ: ʗʥʚʘʨʴ 2005 ï ʉʝʥʪʷʙʨʴ 2008, ʆʢʪʷʙʨʴ 

2009 ï ʀʶʥʴ 2014 

ʇʘʜʝʥʠʝ ʮʝʥ: ʆʢʪʷʙʨʴ 2008 ï ʉʝʥʪʷʙʨʴ 2009, 

ʀʶʣʴ 2014 ï ɸʚʛʫʩʪ 2015 

ʈʦʩʪ ʦʙʲʝʤʘ: ʗʥʚʘʨʴ 2005 ï ɼʝʢʘʙʨʴ 2008, ʌʝʚ-

ʨʘʣʴ 2010 ï ʀʶʥʴ 2014 

ʇʘʜʝʥʠʝ ʦʙʲʝʤʘ: ʗʥʚʘʨʴ 2009 ï ʗʥʚʘʨʴ 2010, 

ʀʶʣʴ 2014 ï ɸʚʛʫʩʪ 2015 

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʨʘʩʩʯʠʪʘʥʳ ʘʚʪʦʨʦʤ, ʢʘʢ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʚ ʪʝʢʫʱʝʤ ʤʝʩʷʮʝ ʢ 

ʟʥʘʯʝʥʠʶ ʪʦʛʦ ʞʝ ʤʝʩʷʮʘ ʧʨʦʰʣʦʛʦ ʛʦʜʘ, ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʜʘʥʥʳʭ ʎɹ ʈɸ ʠ 

http://www.indexmundi.com/commodities/. 

 

ʂʘʢ ʚʠʜʥʦ ʠʟ ʛʨʘʬʠʢʘ 3, ʎɹ ɸʨʤʝʥʠʠ ʩ 2005ʛ. ʜʦ ʥʘʯʘʣʘ 2008ʛ. ʩʦʚʝʨʰʘʣ 

ʚʘʣʶʪʥʳʝ ʠʥʪʝʨʚʝʥʮʠʠ, ʘʢʪʠʚʥʦ ʚʳʢʫʧʘ ̫ʥʘ ʙʠʨʞʝ ʠʟʙʳʪʦʯʥʫʶ ʜʦʣʣʘʨʦʚʫʶ 

ʤʘʩʩʫ, ʥʝ ʩ ʮʝʣʴʶ ʩʛʣʘʞʠʚʘʥʠʷ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʭ ʢʦʣʝʙʘʥʠʡ ʦʙʤʝʥʥʦʛʦ ʢʫʨʩʘ, ʘ 

ʜʣʷ ʧʨʝʜʦʪʚʨʘʱʝʥʠʷ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʛʦ ʫʢʨʝʧʣʝʥʠ ̫ʜʨʘʤʘ ʠ ʧʦʧʦʣʥʝʥʠʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥ-

ʥʳʭ ʚʘʣʶʪʥʳʭ ʨʝʟʝʨʚʦʚ. ɼʘʥʥʳʝ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʚ ʢʦʨʥʝ ʧʨʦʪʠʚʦʨʝʯʠʣʠ ʦʙʲʷʚʣʝʥ-

ʥʦʡ ʨʘʥʝʝ ʧʦʣʠʪʠʢʝ ʪʘʨʛʝʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʠ ʩʠʩʪʝʤʝ çʥʝʚʦʟʤʦʞʥʦʡ 

                                                      
1
 ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʜʦʣʣʘʨʠʟʘʮʠʠ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ɸʨʤʝʥʠʠ ʨʘʩʩʯʠʪʘʥ ʘʚʪʦʨʦʤ, ʢʘʢ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʩʫʤ-

ʤʳ ʩʨʦʯʥʳʭ ʜʝʧʦʟʠʪʦʚ ʠ ʜʝʧʦʟʠʪʦʚ ʜʦ ʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʚ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘʣʶʪʝ ʢ ʦʙʱʝʤʫ 

ʦʙʲʝʤʫ ʜʝʧʦʟʠʪʦʚ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʜʘʥʥʳʭ ʎɹ ʈɸ: https://databank.cba.am. 
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ʪʨʦʠʮʳè, ʪʦ ʝʩʪʴ ʥʝʩʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʷ ʎɹ ʥʝʟʘʚʠʩʠʤʦʡ ʤʦʥʝʪʘʨʥʦʡ 

ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʠ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚʘʣʶʪʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʥʝ 

ʠʤʝʷ ʥʠʢʘʢʠʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ ʥʘ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʝ ʧʦʪʦʢʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʇʦʤʠʤʦ 

ʵʪʦʛʦ, ʚʘʣʶʪʥʳʝ ʠʥʪʝʨʚʝʥʮʠʠ ʥʝ ʙʳʣʠ ʩʪʝʨʠʣʠʟʦʚʘʥʳ: ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ ʚʘʣʶʪʥʳʭ 

ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʥʝ ʙʳʣʦ ʢʦʤʧʝʥʩʠʨʦʚʘʥʦ ʩʦʨʘʟʤʝʨʥʳʤ ʧʦʥʠʞʝʥʠʝʤ ʦʪʝʯʝʩʪʚʝʥʥʳʭ 

ʘʢʪʠʚʦʚ (ʧʨʦʜʘʞʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʠ ʪ.ʜ.), ʯʪʦ 

ʧʨʠʚʝʣʦ ʢ ʨʘʟʜʫʪʠʶ ʜʝʥʝʞʥʦʡ ʙʘʟʳ ʠ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʤ ʧʨʦ-

ʮʝʩʩʘʤ. ʊʘʢ, ʝʩʣʠ ʩ ʷʥʚʘʨʷ 2005ʛ. ʧʦ ʤʘʡ 2006ʛ. ʩʨʝʜʥʠʡ ʤʝʩʷʯʥʳʡ ʨʦʩʪ ʮʝʥ 

ʩʦʩʪʘʚʣʷʣ 0.1%, ʪʦ ʟʘ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ 6 ʤʝʩʷʮʝʚ 2006ʛ., ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʷ 

ʦʙʲʝʤʘ ʚʘʣʶʪʥʳʭ ʠʥʪʝʨʚʝʥʮʠʡ ʙʦʣʝʝ ʯʝʤ ʚ ʜʚʘ ʨʘʟʘ, ʜʘʥʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʫʩ-

ʪʘʥʦʚʠʣʩʷ ʥʘ ʦʪʤʝʪʢʝ ʚ 5.7%, ʠ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʣʩʷ ʜʘʣʴʥʝʡʰʠʤ ʨʦʩʪʦʤ ʚ 2007 

ʛʦʜʫ. ʋʞʝ ʩ ʜʝʢʘʙʨ̫ 2007 ʛʦʜʘ ʎɹ ɸʨʤʝʥʠʠ ʧʨʠʙʝʛʘʝʪ ʢ ʙʦʣʝʝ ʞʝʩʪʢʦʡ ʤʦʥʝ-

ʪʘʨʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʝ ʩ ʮʝʣʴʶ ʩʜʝʨʞʠʚʘʥʠʷ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʩ ʧʦʰʘʛʦ-

ʚʳʤ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝʤ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʚ: ʩʪʘʚʢʘ ʨʝʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʙʳʣʘ ʫʚʝ-

ʣʠʯʝʥʘ ʩ 4.75% ʜʦ 6% ʚ ʬʝʚʨʘʣʝ 2008ʛ. ʠ ʚʦʟʨʦʩʣʘ ʜʦ 7.25% ʢ ʜʝʢʘʙʨʶ, ʥʦʨ-

ʤʘ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʨʝʟʝʨʚʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʣʷ ʜʦʣʣʘʨʦʚʳʭ ʚʢʣʘʜʦʚ ʙʳʣʘ ʧʦʜʥʷʪʘ ʩ 

8% ʜʦ 12%, ʧʨʠʯʝʤ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʝ ʨʝʟʝʨʚʳ ʨʘʟʤʝʱʘʣʠʩʴ ʘʨʤʷʥʩʢʠʤʠ ʙʘʥʢʘʤʠ 

ʚ ʎɹ ʮʝʣʠʢʦʤ ʚ ʜʨʘʤʘʭ ʈɸ. 

 

ɻʨʘʬʠʢ 3. ɼʠʥʘʤʠʢʘ ʚʘʣʶʪʥʳʭ ʠʥʪʝʨʚʝʥʮʠʡ ʎɹ ɸʨʤʝʥʠʠ ʠ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʚ ɸʨ-

ʤʝʥʠʠ ʟʘ 2005ï2008ʛʛ., ʚ ʤʣʥ. $ ï ʣʝʚʘʷ ʯʘʩʪʴ, ʚ % ï ʧʨʘʚʘʷ ʯʘʩʪʴ 

 

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ɹʘʟʘ ʜʘʥʥʳʭ ʠ ʝʞʝʤʝʩʷʯʥʳʝ ʧʫʙʣʠʢʘʮʠʠ ʎɹ ɸʨʤʝʥʠʠ: 

https://www.cba.am/am/SitePages/statmonetaryfinancial.aspx 

 

ʆʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ, ʜʣʷ ʧʨʝʜʦʪʚʨʘʱʝʥʠʷ ʧʘʜʝʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʜʨʘʤʘ ʠ ʧʦʚʳ-

ʰʝʥʠʷ ʮʝʥ ʥʘ ʠʤʧʦʨʪʠʨʫʝʤʳʝ ʪʦʚʘʨʳ, ʎɹ ʈɸ ʠʥʪʝʥʩʠʚʥʦ ʠʩʪʦʱʘʣ ʩʚʦʠ ʚʘ-

ʣʶʪʥʳʝ ʨʝʟʝʨʚʳ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʚʩʝʛʦ 2008ʛ. ʛʦʜʘ, ʦʞʠʜʘʷ ʧʦʧʦʣʥʝʥʠʷ ʚ ʙʫʜʫʱʝʤ 
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ɽʞʝʤʝʩʷʯʥʘʷ ʠʥʬʣʷʮʠʷ 
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ʛʦʜʫ ʟʘ ʩʯʝʪ ʥʦʚʦʛʦ ʚʠʪʢʘ ʪʨʘʥʩʬʝʨʪʦʚ ʠʟ ʈʦʩʩʠʠ. ʀ, ʥʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʚʳʰʝʧʝʨʝ-

ʯʠʩʣʝʥʥʳʝ ʤʝʨʳ, ʠʥʬʣʷʮʠʷ ʧʨʦʜʦʣʞʘʣʘ ʥʘʭʦʜʠʪʴʩʷ ʥʘ ʚʳʩʦʢʦʤ ʫʨʦʚʥʝ, ʜʦʡ-

ʜʷ ʜʦ ʧʠʢʘ ʚ 11.5% ʚ ʘʚʛʫʩʪʝ ʜʘʥʥʦʛʦ ʛʦʜʘ ʚ ʩʠʣʫ ʚʳʩʦʢʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʤʦʥʦʧʦʣʠ-

ʟʘʮʠʠ ʠʤʧʦʨʪʘ ʠ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʭ ʦʞʠʜʘʥʠʡ ʚʩʣʝʜʩʪʚʠʝ ʨʘʟʨʘʩʪʘʥʠʷ ʛʣʦʙʘʣʴ-

ʥʳʭ ʢʨʠʟʠʩʥʳʭ ʷʚʣʝʥʠʡ. 

ʗʥʚʘʨʴ 2009ʛ. ï ʗʥʚʘʨʴ 2010ʛ. ʇʦʩʣʝ ʧʘʜʝʥʠʷ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʚ ʦʢʪʷʙʨʝ 

2008ʛ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʠʥʪʝʥʩʠʚʥʳʭ ʚʘʣʶʪʥʳʭ ʠʥʪʝʨʚʝʥʮʠʡ ʧʦʜ-

ʜʝʨʞʠʚʘʣ ʨʫʙʣʴ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʥʝʩʢʦʣʴʢʠʭ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʠʭ ʤʝʩʷʮʝʚ, ʦʜʥʘʢʦ, ʫʞʝ ʚ 

ʷʥʚʘʨʝ 2009 ʛʦʜʘ ʨʫʙʣʴ ʧʨʝʪʝʨʧʝʣ 18.5%-ʫʶ ʜʝʚʘʣʴʚʘʮʠʶ. ʇʦ ʮʝʧʥʦʡ ʨʝʘʢ-

ʮʠʠ ʫʞʝ ʚ ʬʝʚʨʘʣʝ ʦʙʲʝʤ ʚʳʩʳʣʘʝʤʳʭ ʠʟ ʈʦʩʩʠʠ ʪʨʘʥʩʬʝʨʪʦʚ ʩʦʢʨʘʱʘʝʪʩʷ 

ʥʘ 20% ʩ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʝʞʝʤʝʩʷʯʥʳʤ ʧʘʜʝʥʠʝʤ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʥʘ 21%. ɺʩʣʝʜʩʪ-

ʚʠʝ ʨʝʟʢʦʛʦ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʷ ʧʦʣʫʯʘʝʤʦʡ ʜʦʣʣʘʨʦʚʦʡ ʤʘʩʩʳ ʎʝʥʪʨʘʣʴʥʳʡ ɹʘʥʢ 

ɸʨʤʝʥʠʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪ ʩ ʜʝʢʘʙʨʷ 2008ʛ. ʧʦ ʢʦʥʝʮ ʬʝʚʨʘʣʷ 2009ʛ. ʥʝʧʨʝʮʝ-

ʜʝʥʪʥʳʝ ʚʘʣʶʪʥʳʝ ʠʥʪʝʨʚʝʥʮʠʠ, ʟʘ ʪʨʠ ʤʝʩʷʮʘ ʚʣʠʚʘʷ ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʢʫ ʧʦʨʷʜʢʘ $ 

627 ʤʣʥ., ʦʜʥʘʢʦ ʜʝʚʘʣʴʚʘʮʠʠ ʜʨʘʤʘ, ʩʦʨʘʟʤʝʨʥʦʡ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ, ʠʟʙʝʞʘʪʴ ʥʝ 

ʫʜʘʣʦʩʴ, ʯʪʦ, ʚ ʩʚʦʶ ʦʯʝʨʝʜʴ, ʧʨʠʚʝʣʦ ʢ ʨʘʟʨʘʩʪʘʥʠʶ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʮʝʩ-

ʩʦʚ. ʈʦʩʪ ʮʝʥ ʥʘ ʤʦʥʦʧʦʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʠʤʧʦʨʪʠʨʫʝʤʳʝ ʪʦʚʘʨʳ ʚʳʨʘʟʠʣʩʷ 

ʫʞʝ ʚ 2009 ʛʦʜʫ, ʩʦʩʪʘʚʣʷʷ 33.9% ʜʣʷ ʩʘʭʘʨʘ, 29.1% ʜʣʷ ʤʝʜʠʢʘʤʝʥʪʦʚ ʠ ʪ.ʜ. 

ʌʝʚʨʘʣʴ 2010ʛ. ï ʀʶʥʴ 2014ʛ. ʊʨʘʥʩʤʠʩʩʠʷ ʜʝʚʘʣʴʚʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʰʦʢʘ 

ʚʤʝʩʪʝ ʩ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝʤ ʪʘʨʠʬʘ ʥʘ ʛʘʟ ʚ 2010ʛ. ʠʤʝʣʘ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʝ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʝ 

ʥʘ ʧʦʜʥʷʪʠʝ ʦʙʱʝʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʮʝʥ ʚ ʩʪʨʘʥʝ, ʢʦʪʦʨʦʝ ʜʦʩʪʠʛʣʦ ʩʚʦʝʛʦ ʧʠʢʘ ʚ 

ʤʘʨʪʝ 2011ʛ. ʩʦ ʟʥʘʯʝʥʠʝʤ ʚ 11.5% ʠ ʧʨʦʜʦʣʞʘʣʦʩɹ ʜʦ ʠʶʣʷ ʜʘʥʥʦʛʦ ʛʦʜʘ. 

ʇʦʜʥʷʪʠʝ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʠ ʚʦʩʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ ʧʨʝʞʥʠʭ ʦʙʲʝʤʦʚ ʪʨʘʥʩʬʝʨʪʦʚ, ʘ 

ʪʘʢʞʝ ʧʦʜʥʷʪʠʝ ʎɹ ɸʨʤʝʥʠʠ ʩʪʘʚʢʠ ʨʝʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩ ʫʨʦʚʥʷ ʚ 6% ʜʦ 

8.5% ʧʦʤʦʛʣʠ ʧʦʩʪʝʧʝʥʥʦ ʩʪʘʙʠʣʠʟʠʨʦʚʘʪʴ ʩʠʪʫʘʮʠʶ. 

ʀʶʣʴ 2014ʛ. ï ʆʢʪʷʙʨʴ 2015ʛ. ʉʣʝʜʫʶʱʝʝ ʧʘʜʝʥʠʝ ʮʝʥʳ ʥʝʬʪʠ ʥʘʤʝ-

ʪʠʣʦʩʴ, ʥʘʯʠʥʘʷ ʩ ʠʶʣʷ 2014ʛ., ʠ, ʢʘʢ ʚʠʜʥʦ ʠʟ ʛʨʘʬʠʢʦʚ 4ɸ ʠ 4ɹ, ʧʨʦʩʣʝʞʠ-

ʚʘʝʪʩʷ ʜʦʚʦʣʴʥʦ ʣʠʥʝʡʥʘʷ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʴ ʤʝʞʜʫ ʦʙʤʝʥʥʳʤ ʢʫʨʩʦʤ ʨʫʙʣʴ/ʜʦʣ-

ʣʘʨ ʠ ʮʝʥʘʤʠ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʜʣʷ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʤʦʛʦ ʧʨʦʤʝʞʫʪʢʘ. ɼʝʡʩʪʚʠʪʝʣʴʥʦ, 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʥʝ ʩʦʚʝʨʰʘʣ ʢʦʨʨʝʢʮʠʡ ʢʫʨʩʘ ʯʝʨʝʟ ʚʘʣʶʪʥʳʝ ʠʥ-

ʪʝʨʚʝʥʮʠʠ ʠ ʧʫʩʢʘʣ ʝʛʦ ʚ ʩʚʦʙʦʜʥʦʝ ʧʣʘʚʘʥʠʝ, ʯʝʤ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦ ʠ ʦʙʲʷʩʥʷʝʪʩʷ 

ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʳʡ ʧʝʨʝʥʦʩ ʧʘʜʝʥʠʷ ʮʝʥ ʥʘ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʧʦʣʫʯʘʝʤʳʭ ʠʟ ʈʦʩʩʠʠ 

ʪʨʘʥʩʬʝʨʪʦʚ. ʊʘʢ, ʨʝʢʦʨʜʥʦʝ ʧʘʜʝʥʠʝ ʮʝʥʳ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʥʘ 34% ʚ ʷʥʚʘʨʝ 2015ʛ. 

ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʣʦʩʴ 22%-ʦʡ ʜʝʚʘʣʴʚʘʮʠʝʡ ʨʫʙʣʷ ʠ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ, ʥʝʧʨʝʮʝ-

ʜʝʥʪʥʳʤ 34%-ʳʤ ʧʦʥʠʞʝʥʠʝʤ ʧʨʠʪʦʢʘ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘʣʶʪʳ ʚ ɸʨʤʝʥʠʶ ʚ 

ʚʠʜʝ ʪʨʘʥʩʬʝʨʪʦʚ. 
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ʅʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʧʨʦʜʘʞʫ ʎʝʥʪʨʘʣʴʥʳʤ ɹʘʥʢʦʤ ɸʨʤʝʥʠʠ ʚʘʣʶʪʳ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 

$212 ʤʣʥ. ʟʘ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ 2 ʤʝʩʷʮʘ 2014 ʛʦʜʘ, ʘʨʤʷʥʩʢʠʡ ʜʨʘʤ ʚʩʝ ʞʝ ʜʝʚʘʣʴ-

ʚʠʨʦʚʘʣʩʷ ʥʘ 13%. ɼʣʷ ʧʨʝʜʦʪʚʨʘʱʝʥʠʷ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʚ ʩʪʨʘʥʝ 

ʎɹ ɸʨʤʝʥʠʠ ʧʦʜʥʷʣ ʩʪʘʚʢʫ ʨʝʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʦ 10.5%, ʘ ʩʪʘʚʢʫ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴ-

ʥʦʛʦ ʨʝʟʝʨʚʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʦʣʣʘʨʦʚʳʭ ʚʣʦʞʝʥʠʡ ʜʦ 24%, ʯʪʦ ʧʦʟʚʦʣʠʣʦ ʧʨʠʜʝʨ-

ʞʠʚʘʪʴʩʷ ʮʝʣʝʚʦʤʫ ʦʨʠʝʥʪʠʨʫ ʥʘ ʧʨʦʪʷʞʝʥʠʠ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʠʭ ʤʝʩʷʮʝʚ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʥʘʰʠ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʧʦʜʪʚʝʨʜʠʣʠʩʴ: ʢʘʢ ʧʦʪʨʷʩʝʥʠʷ 

ʧʦʜʲʝʤʘ, ʪʘʢ ʠ ʧʦʪʨʷʩʝʥʠʷ ʧʘʜʝʥʠʷ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ ʧʦʜʩʪʝʛʘʪʁ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʝ 

ʧʨʦʮʝʩʩʳ ʚ ɸʨʤʝʥʠʠ: ʚ ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʯʝʨʝʟ ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʶʱʠʝʩʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴ-

ʩʢʠʝ ʨʘʩʭʦʜʳ ʠ ʠʟʙʳʪʦʯʥʳʡ ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʳʡ ʩʧʨʦʩ, ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ ï ʯʝʨʝʟ ʚʘ-

ʣʶʪʥʳʡ ʢʘʥʘʣ. 
 

ASSESSMENT OF THE OIL PRICE CHA NGES IMPACT ON THE 

INFLATIONARY PROCESS ES IN ARMENIA  

H. Patvakanyan 

 

Russian-Armenian University 

ABSTRACT 

One of the exogenous factors that has a considerable impact on infla-

tion in the countries with transition economies is the world oil prices 

fluctuations. This article analyzes the direct and indirect impact of 

these fluctuations on level of internal prices in Armenia. As a result 

of the analysis, it was found that both the positive and negative oil 

ɻʨʘʬʠʢ 4ɸ. ɼʠʥʘʤʠʢʘ ʦʙʤʝʥʥʦʛʦ ʢʫʨʩʘ 

ʨʫʙ/ʜʦʣʣʘʨ ʠ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʬʪʴ, ʚ % 

ʢ ʧʨʝʜʳʜʫʱʝʤʫ ʤʝʩʷʮʫ 

ɻʨʘʬʠʢ 4ɹ. ʃʠʥʝʡʥʘʷ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʴ ʤʝʞʜʫ 

ʢʦʣʝʙʘʥʠʷʤʠ ʦʙʤʝʥʥʦʛʦ ʢʫʨʩʘ 

ʨʫʙ./ʜʦʣʣʘʨ ʠ ʮʝʥʳ ʥʘ ʥʝʬʪʴ  

  

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ɹʘʟʘ ʜʘʥʥʳʭ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ - http://www.cbr.ru/currency_base/monthly.aspx, ʘ 

ʪʘʢʞʝ http://www.indexmundi.com/commodities. 
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price shock have triggered inflationary processes in Armenia, in the 

first case through increasing consumption expenditures and excessive 

demand pressures, in the second ï through the foreign exchange 

channel. 

Keywords: oil prices, inflation, exogenously driven inflation. 
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˄ˀ˕̀̋ ˕ˀ` ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ˜ ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˅ʶˉʶ˕ ʶ˄˖ˀ-
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˒ˏʶˑˍˇˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ˔ʶ˕ʷʺ˕ʶ˄˓ʶ˃ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕: 
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˕ˀ˖ ʺˋ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ˍ˗ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ 

˄˔˕ˍ˗˄ ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖ˍ˗ˉʽ ˜ ʗʗ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ˏʶ˕˔˙ˀ ˋ˓ʶʻʺ˖ˍ˗ˉʽ: 

ʤˍ˗ˊˋ ʾ˓ʶ˄ʶˋˀ ˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ 4-ˀˋ ʗʗ ʈʑ-ˀ ˄ˍˇˉˀ˖ ʺ˕˕ˍ˕ʹ ʽˋʾʺ˕˖ˉʶˉʷ 
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ʶ˓ʺˁˀ ʺ˕˄ʶ˕ʶʿʶˉ˄ʺ˔ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ: ʗʶ˕˄ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ-

˄ʶ̀ˍ˗ʾˊʶˋ ˜ ʹ˕ʶ ʸˍ˕˃ˀ˙ʶ˄ʶʻˉˀ ʶˑ˄ʶ ˁˍ˗˃ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ ˒ˏʶˑ˓ʺˁ ʺˋ ˜ 

ˋʺ˕˄ʶˊˍ˗ˉ ˍ˗ ʶˏʶʸʶˊˍ˗ˉ ˎʺˋ ˄ʶ˕ˍˇ ʶˏʶ˅ˍ˓ʺˁ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔-

ˋʺ˕ˀ ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖ˍ˗ˉ, ˀˋˎˏʺ˒ ˋʶ˜ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ˂ʾʶˋˍ˗ˉ ˍ˗ 

ʶ˄˔ˀ˓ʶ˖ˍ˗ˉ: 

ʤˍ˗ˊˋ ˋʶ˂ʶˆʺˑˋˍ˗ʾˊʶˋ ˋˏʶ˔ʶ˄ʽ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ 

ˉʺː ʶ˕ˉʶ˔ʶˏʺ˒ ˋˍ˕ ˘ˀˁˀ˒ˍ˘ʶˊˍ˗ʾˊʶˋ, ʶˊˋ ʼ` ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸˀ 
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ʼ˄ˍˁˍʸʶ˖ˉʶˋ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˍ˗ˉˋ ʼ, ˍ˕ʽ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶˍ˗ˇˇ˓ʶ˃ ʼ. ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶ-

ˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ʼʶ˄ʶˋ ʶˈˀ ˜ ˉˀʶʿʶˉʶˋʶ˄ ʹ˕ʶˋ ̟ʹˊˍ˗˕ˀˋ ˅ʶ˓ʶ˙ʶʸ˕ˉʶˋʽ, 

ʷˋʶˏʶ˅ˏʶˋʶ˄ʶˋ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ˅ʶˉʶ˕ʿʺ˙ 

ˉˀːˍ˖ˋʺ˕ˀ ˆ˜ʶ˓ˍ˕ˉʶˋʽ, ʷˋʶˏʶ˅ˏʶˋʶ˄ʶˋ ˉˀːˍ˖ʶˑˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˃ʶ˓ʶˁ-

ˋʺ˕ˀ ˜ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶ˓ʺ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖ˉʶˋʽ, ʶ˓ʶˋʹʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ 

˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʷʺˑˀ ˋ˓ʶʻʺ˖ˉʶˋʽ` ˀ ˅ʶˌˀ˓ ʹ˕ʶˋ˖ ʹ˕ˍ˗ˊ˙ʶˎʶ˘ʺ˕ˀ ˋ˓ʶ-

ʻʺ˖ˉʶˋ ˜ ˓ʶ˕ˎʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˏʶ˕ʻʺ˖ˉʶˋ ˜ ˅ʺ˔˜ʶˏʺ˒ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˅ʶ-

ˉʶ˄ ʶ˕ʸˀ ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ ˎʺʻˍ˙ˍ˗ʾˊʶˋ ˏʶ˅ˏʶˋˉʶˋ ̔ˍ˗ ʽ˒˔ ʶˊʹˉ ˅ʶ˕-

˄ʶˊˀˋ ʷʺˑˀ ˅ʶ˓ʶ˒ʶ˕ʶˎʶ˘ ˈˋˌˉʶˋ ʶˏʶ˅ˍ˓ˉʶˋʽ: 

ʗʶ˕˄ ʼ ˉˀʶˋʸʶˉˀ˖ ˌʺˌ˔ʺˁ, ˍ˕ ʷʶʻˉʶ˓ʺ˄˔ˍ˕ ˜ ˍ˕ˍˌ ʶˑˍ˗ˉˍ˓ ˅ʶ-

˄ʶʹˀ˕ ˍ˗ˇˇ˓ʶ˃ˍ˗ʾˊʶˋ ˍ˗ ʶˑʶːˀˋ ˅ʶˊʶ˖˙ˀ˖ ˙ˀˎ ˅ʶ˓ʶˋʶ˄ʶˋ ˜ ˄ʶˉ 

˂ˀ˒˔ ˅ʶ˓ʶ˄ˋˍ˔ ˋˌ˓ʶ˃ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ ˅ˀˉˋ˓ʶ˃ ʺˋ ʼ˄ˍˁˍʸˀ-ʁ

˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˔ʺ˒ʶˉʺʾˍʹʶ˄ʶˋ ˄ˍ˗ˑ ˜ ˘ˍ˕ˆˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ ʶˋ˖ʶ˃ ˅ˀˉ˙ˀ ˜ 

ʹ˕ʶ ˄ˀ˕ʶˑʶ˄ʶˋ ˅ʶˉʶ˕ʿʺ˙ ʸˍ˕˃ˀ˙ʶ˄ʶʻˉˀ ˓˕ʶ: ʋ˕ʶ ˉʺʾnʹʶʷʶˋʶ-

˄ʶˋ ˅ˀˉ˙ʽ ʶˊ˒ˏʺ˒ ˄ˍˎ˓ʶ˃ ç˄˕˄ˋʶ˄ˀ ˌʶ˅ʶʷʶʿˀˋˋʺ˕ˀè (Double 

Dividend) ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋ ʼ. ʶˊˋ ʶˑʶː ʼ ˙ʶˌ˓ʺˁ ʶˉʺ˕ˀ˄ʶ˖ˀ ˔ˋ˔ʺ˒ʶʸʺ˔ 

ʦʶˁˁˍ˄ˀ (Tullock) ˄ˍˇˉˀ˖ 1967ʾ.1 ˜ ʺ˕˄ʶ˕ʶˉˊʶ ˙ˋˋʶʹʶ˔ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ˖ 

ˍ˗ ʹʺʸʺ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ˖ ˅ʺ˔ˍ ʶˉ˕ʶʸ˕ʺˁ ʼ ˀ˕ ʶˋ˅ʺ˕˙ʺˁˀ ˈˌˉʶ˕˔ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, 

ʶˑʶːˀˋ ˅ʺ˕ʾˀˋ, ʹ˕ʶ ʶˋˍˇˍ˙ ˍ˗ ˍ˂ʺ˕ˀˉ ˙ˋˋʶʹʶ˔ˋʺ˕ˀ ˄ˍˇˉˀ˖: ʥʺ˕-

ːˀˋ˒ ˀ˕ ˅ʺ˕ʾˀˋ ˉʺʾˍʹʶˏʺ˒ ˅ˀˉˋ˓ʶ˃ ʼ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ʶʻʹʺ˖ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ 

ʹ˕˒˜ˍ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˉˍ˔ʺ˖ˉʶˋ ˓˕ʶ (ʡˀʸˍ˗ (Pigou), ʈˁ˛˕ʺʹ ʛʶ˕-

ˌʶˁ (Alfred Marshall), Concept of Externalities)): ʏ˒˔ ç˄˕˄ˋʶ˄ˀ ˌʶ˅ʶʷʶ-

ʿˀˋ̀̋ ˕ˀè ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ r ʶˊˋ ˉˀ ˄ˍˇˉˀ˖ ʶˏʶ˅ˍ˓ˍ˗ˉ ʼ ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ 

˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶ˓ʺ˔ ˁˍ˗˃ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ ˜ ˉˊˍ˗˒ ˄ˍˇˉˀ˖ ˌʶ˅ʶ˓ʺ˔ ˄ʶ-

ˑˍ˗˖ʶ˄ʶ˕ʸʺ˕ ʼ ʶˏʶ˅ˍ˓ˍ˗ˉ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˂ˋʹ˕ˋʺ˕ˀ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶˊˀˋ ˁˍ˗-

˃ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ˜ ʶˊʹ ˅ˀˉ˙ˍ˓ ˋˏʶ˒˔ˍ˗ˉ ʼ ˋʶ˜ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˉ˕˖ˍ˗-

ˋʶ˄ˍ˗ʾˊʶˋ ˉʶ˄ʶ˕ʹʶ˄ˀ ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖ˉʶˋʽ: 

ʌʛ-ˀ ʗʶˋˆˋʶʿˍˇˍ˓ˀ ˒ʶ˅ˉʶˋˉʶˉʷ ʎ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʽ ʶˊˋ 

˅ʶ˕˄ˋ ʼ, ˍ˕ˀ ʷʶʻʶˋ ˅ʶˋʹˀ˒ʶˋˍ˗ˉ ʼ ˛ˀʻˀ˄ʶ˄ʶˋ ˉˀʶ˓ˍ˕ʽ (˄ʶˉ ʹ˕ʶ 

˘ˍ˂ ʶ˕ˀˋˍˇʽ), ˍ˕ˋ ˍ˗ˋˀ ʶˏʶ˖ˍ˗˖˓ʶ˃ ʷʶ˖ʶ˒ʶ˄ʶˋ ʶʻʹʺ˖ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ 

ˌ˕ːʶ˄ʁ  ˉˀːʶ˓ʶˊ˕ˀ ˓˕ʶ2: ʦʗʍʖ-ˀ ˒ʶ˅ˉʶˋˉʶˋ ˅ˀˉ˙ˍ˗ˉ ˋˍ˗ˊˋ ˅ʶˊ˔ʶ-

ˋˀˌˋ ʼ, ˒ʶ˄ʶˊˋ ʶˊˋ ʶ˓ʺˁˀ ˁʶˊˋ ʼ ˜ ˍ˕ˍˌʶ˄ˀˍ˕ʺˋ ʶ˕˔ʶ˅ʶˊ˔ˍ˗ˉ ʼ ʹ˕ʶ 

˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʷˋˍ˕ˍˌˍ˗ˉʽ` ˅ˀˉˋ˓ʶ˃ ç˄˕˄ˋʶ˄ˀ ˌʶ˅ʶʷʶʿˋˀè (Double 

                                                      
1
 ʦʺË˒` William K. Jaeger The double dividend debate, http://appliedecon.oregonstate.edu/si-

tes/default/files/faculty/jaeger/chapter_12_jaeger_double_dividend_environmen-

tal_taxation_handbook.pdf 

2 ʦË̋˒` Environmental taxes, A statistical guide, Eurostat Manuals and guidelines 2013 edition, 

page 9, http://ec.europa.eu/eurostat/documents/3859598/5936129/KS-GQ-13-005-EN.PDF 
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dividend) ˅ʶˊʺ˖ʶ˄ʶ˕ʸˀ ˓˕ʶ, ʶˊˋ ʼ rʹ˕ʶ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ˚ʸˍ˗˔ˋʺ˕ʽ` ˅ʶ˕˄-

ˉʶˋ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶ˓ʺ˔ˍ˗ʾˊʶˋ, ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˉ˕˖ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ʾˊʶˋ ʶˑˍ˗ˉˍ˓ ˜ 

ʷˋʶˏʶ˅ˏʶˋʶ˄ʶ̀ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀ ˁˍ˗˃ˉʶˋ ʶˑˍ˗ˉˍ˓: ʏ˒˔ ʦʗʍʖ-ˀ ˒ʶ˅-

ˉʶˋ̄ʶˋr ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ʽ ʷˋˍ˕ˍˌ˓ˍ˗ˉ ʺˋ ˍ˕ˏʺ˒ ˏʶ˕˔ʶʹˀ˕ 

˓ˈʶ̞ˍ˗ˉˋʺ˕, ˍ˕ˍˋ˙ ʸʶˋˆ˓ˍ˗ˉ ʺˋ ˌ˕ːʶ˄ʶ ˉˀːʶ˓ʶˊ˕ˀ ˓˕ʶ ˓ˋʶ˒ʶ˄ʶ˕ 

ʶʻʹʺ˖ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˍ˗ˋʺ˖ˍˇ ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ˀ ˄ʶˉ ʸˍ˕˃ʽˋʾʶ˖ˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ʶˊˋ-

ˏʺ˒, ˍ˕ ʶˊʹ ʶˏ˕ʶˋ˙ˀ ˄ʶˉ ʸˍ˕˃ʽˋʾʶ˖ˀ ˌˍ˗˄ʶˊʶ˄ʶˋ ʸˀˋʽ ʶˑʶ˓ʺˁ 

ˈˌʸ˕ˀ˔ ʶ˕˔ʶ˖ˍˁˀ ʹ˕ʶ ʷˋʶˏʶ˅ˏʶˋʶ˄ʶˋ ˃ʶ˂˒ʺ˕ʽ: ʛˀ˜ˋˍ˗ˊˋ ʿʶˉ -ʁ

ˋʶ˄, ˍ˕ˏʺ˒ ˅ʶˊ˔ʶˋˀˌ ʼ ʹˀ˔˓ˍ˗ˉ ʶˊˋ, ˍ˕ ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ˖ 

ʶˑʶːʶ˖ʶ˃ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ʽ ˄ʶ˕ˍˇ ʺˋ ˚ʸ˔ʶʸˍ˕˃˓ʺˁ ʶˊˁ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ rˉʶ-˒

ˋʶ˓ˍ˕ʶˏʺ˒ ʶˌ˂ʶ˔ʶˋ˙ˀ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ (ʺ˄ʶˉ˔ʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ˀ) ˋ˓ʶʻʺ˖̄ʁ ˋ 

˅ʶˉʶ˕ ˜ ˄ʶˉ ˋ˓ʶʻʺ˖ˋʺˁ ʼ˄ˍˁˍʸˀʶˏʺ˒ ˌʶ˅ʶ˓ʺ˔ ˘ˍ˂ʶ˕ˀˋˍˇ ʶˏ-

˕ʶˋ˙̀̋ ˕ˀ ˄ʶˉ ʸˍ˕˃ʽˋʾʶ˖ˋʺ˕ˀ ʶˑʶːˋʶˊˀˋ ˃ʶ˂˒ʺ˕ʽ: 

ʒ˕ ˅ʺ˕ʾˀˋ, ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸˀ ʼ˄ˍˁˍʸʶ˖ˉʶˋ ˉˀːʶʻʸʶˊˀˋ 

ˏ˕ʶ˄̝ˀ ˄ʶˋ ˔ʶ˒ˋʶˉˊʶ˄ˋʺ˕ ˌʶ˕ˍ˗ˋʶ˄ ʶ˕ʹʺˋ ˀ˒˄ ˓˄ʶˊˍ˗ˉ ʼ, ˍ˕ ʶˊˋ 

ʻˍ˗˔ ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˅ʶˊʺ˖ˍˇʶ˄ʶˋ ˉˍ˔ʺ˖ˍ˗ˉ ˎʼ. ʶˊˋ ʹʶ˕ˆʺˁ ʼ ˀ˕ˍˇˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˜ 

ʸˍ˕˃ˋʶ˄ʶˋˍ˗ˉ ˍ˗ˇˍ˕ʹˍ˗ˉ ʼ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ, ʷˋʶˏʶ˅ˏʶˋʶ˄ʶˋ, ˒ˍ˖ˀʶ-

ˁʶ˄ʶˋ ʻʶ˕ʸʶ˖ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˅ʺ˔ʶʸˀ˃ʽ r ˅ˀˉˋ˓ʺˁˍ˓ ˀ˕ ˔ʺ˒ʶˉʺʾˍʹʶ˄ʶˋ 

ʶˉˍ˗˕ ˅ˀˉ˙ʺ˕ˀ ˜ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶ˓ʺ˔ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ʶˏʶ˖ˍ˗˖ʶ˃ ʸˍ˕˃ˀ˙ʶ˄ʶʻˉˀ 

˓˕ʶ (˒˄˒ʶ˃ ʶˋ˖ʶ˃ ʹʶ˕ˀ 70-ʶ˄ʶˋ ʾ˓ʶ˄ʶˋˋʺ˕ˀ˖ ʹ˕ʶˋ˙ ˅ʶˉʶ˕ʿʺ˙ ˜ 

˅ʺ˔˜ˍˇʶ˄ʶˋ ʶ˕˔ʶ˖ˍˁˍ˗ˉ ʺˋ ˍ˗ˋʺ˖ʺˁ ʌ˓˕ʶˉˀˍ˗ʾˊʶˋ ʶˑʶˋˆˀˋ ʺ˕˄˕-

ˋʺ˕ˀ ˜ ʌʛ-ˀ ʗʶˋˆˋʶʿˍˇˍ˓ˀ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ʸˍ˕˃ˀ˙ʶ˄ʶʻˉˍ˗ˉ): 

ʡʶˌ˔ˍˋʶ˄ʶˋ ˉʶ˄ʶ˕ʹʶ˄ˍ˓ ʌ˓˕ʶˉˀˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ʹˀˉʺ˖ ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ 

˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶ˅ʶ˕ˉʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋʽ ʹʺˑ 1973ʾ .3. ˍ˕ˏʺ˒ ʎ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ 

˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ʸˍ˕˃ˍˇˍ˗ʾˊʶˋ ˅ˀˉˋʶ˄ʶˋ ˒˄ʻʷˍ˗ˋ˙ ˍ˕ʹʺʸ˕˓ʺ˖ çʶˇ˔ˍ˔ˍˇʽ 

˓ˈʶ˕ˍ˗ˉ ʼè ˒˄ʻʷˍ˗ˋ˙ʽ (ʌ˓˕ʶˉˀˍ˗ʾˊʶˋ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ˉˀːʶ˓ʶˊ˕ˀ ˏʶ˅ˏʶ-

ˋˍ˗ʾ́ ʶˋ ʶˑʶːˀˋ ˃˕ʶʸˀ˕ʽ 1973 ʾ.): 20-˕ʹ ʹʶ˕ˀ 80-ʶ˄ʶˋˋʺ˕ˀ ʺ˕˄˕ˍ˕ʹ 

˄ʺ˒ʺ˕ˀˋ ʌ˓˕ʶˉˀˍ˗ʾˊʶˋ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˍ˗ˉ ʶˑʶːʶ˖ʶ˓ ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕-

˄ʺ˕ˀ ˍ˗ ˓ˈʶ˕ˋʺ˕ˀ ʶ˄˔ˀ˓ʶ˖ˉʶˋ ʺ˕˄˕ˍ˕ʹ ʶˁˀ˙ʽ, ʺ˕ʷ ʹ˕˓ʺ˖ ʷˋʶˏʶ˅-

ˏʶ̀ ʶ˄ʶˋ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀ ˏʶˊ˙ʶ˕ˀ ˋˍ˕ ˅ʶˊʺ˖ʶ˄ʶ˕ʸʽ` ʶˋ˖ˍ˗ˉʽ ˋʺ˕-

ʸˍ˕˃ˍ˗ʾˊʶˋ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˉʺʾˍʹˋʺ˕ˀˋ (ˋʶ˂˄ˀˋˍ˗ˉ ˌʺˌ˔ʶʹ˕ˍ˗ˉʽ ʷʶ-

˖ʶˑ ʶˏʺ˒ ˙˓ˍ˔ʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˓˕ʶ ʼ˕), ˜ ˒˄˒˓ʺ˖ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸʺ˕ˀ 

ʼ˄ˍˁˍʸʶ˖ˉʶˋ ʸˍ˕˃ʽˋʾʶ˖ʽ, ˍ˕ˋ ˅ʶˉʽˋ˄ʶ˓ 90-ʶ˄ʶˋˋˋʺ˕ˀ ˒˄ʻʷˀˋ 

ʽˋʾʶ̟̱ ˇ ˑʺ˖ʺ˒ˀʶˊˀ ˅ʺ˔ (ʶˊʹ ʻˍ˗ʸʶ˅ʺˑʽ ˋʺ˕˄ʶˊˀ˒ ˅ʺ˔ˈʸˋʶʿʶˉʶˊˀˋ 

˅ʶ˔˓ʶ˃ˀ ˅ʺ˔ ˅ʺ˔ʶ˙˕˙ˀ˕ ʼ): ʈˊʹ ˍ˗ˇˀˋ ʶˋ˖ʶ˃ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀ ˌʶ˕˙ˍ˗ˉ ʺˋ 

                                                      
3
 ʐʝʩʪʘʷ ʧʨʦʛʨʘʤʤʘ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ɽʚʨʦʧʝʡʩʢʦʛʦ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʘ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ ʩʨʝʜʳ, 
ʂʦʤʤʝʥʪʘʨʠʡ, http://eulaw.edu.ru/documents/legislation/okr_sreda/6progr.htm 
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ʌ˓˕ʶˉˀˍ˗ʾˊʶˋ`  ˋʺ˕ʶˑˊʶˁ ʹ˕ʶˋ ˋˍ˕ ˉˀʶ˖ʶ˃ ʈ˕˜ʺˁˊʶˋ ʌ˓˕ˍˏʶˊˀ ʶˋ-

˖ˍ˗̄ʁ ˊˀˋ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ʽ, ˀˋˎˏʺ˒ ˋʶ˜ ʦʗʍʖ-ˀ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ʽ: 

ʌ˓˕ʶ˅ʶˋˆˋʶʿˍˇˍ˓ˀ çʗʶ˕˄ʺ˕ˀ ˜ ˉʶ˙˒ʶ˓ˈʶ˕ˋʺ˕ˀ ˄ˍˉˀ˔ʺˋè ʼ˄ˍ-

ˁˍyˀʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ʽ ʹʶ˒ʶ˄ʶ˕ʸʺˁ ʼ 7 ˂ˉʷˀ`  ʺˁˋʺˁˍ˓ ʹ˕ʶˋ˖ ˄ˀ˕ʶˑˉʶˋ 

ˍˁˍ˔̀̋˕ˀ˖: ʋ̞ʁˋ˙ ʺˋ4. 

1. ʎˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ ˅ʶ˕˄ʺ˕ʽ (energy taxes), ˍ˕ˍˋ˙ ˋʺ˕ʶˑˍ˗ˉ ʺˋ. 

Å ʦ˕ʶˋ˒ˏˍ˕˔ˀ ˍˁˍ˕˔ˍ˗ˉ ˄ˀ˕ʶˑ˓ˍˇ ˔ʶ˕ʷʺ˕ ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ʽ, 

Å ʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˅ʶˉʶ˕ ˚ʸ˔ʶʸˍ˕˃˓ˍˇ ˔ʶ˕ʷʺ˕ ˓ʶˑʺˁˀ˙ˀ ˔ʺ˒ʶ˄ˋʺ˕ʽ, 

ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˋ, ːʺ˕ˉʶˊˀˋ ʼˋʺ˕ʸˀʶˋ, 

2. ʦ˕ʶˋ˒ˏˍ˕˔ʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ʽ (transport taxes)r  ̝̞ ʶˋ˒ˏˍ˕˔ˀ ˒ʺ˘ʶ-

˄ʶ̀ ʶ˔ʺ˕ʺ˕ˀ˖ ʸʶˋˆ˓ˍˇ ʶˉʺˋʶˉˊʶ ˓ˈʶ˕ˋʺ˕ʽ ˄ˀˁˍˉʺ˔˕ʶʿˀ ˅ʶˌ˓ˍ˓, 

ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˉʶˋ ˉˀʶˋ˓ʶʸ ʶ˄˖ˀʻʽ, ˋˍ˕ ˜ ˌʶ˅ʶʸˍ˕˃˓ʶ˃ ʶ˓˔ˍˉʺ˙ʺˋʶˋʺ˕ˀ 

˓ʶˈʶˑ˙ˀ˖ ˅ʶ˕˄ʺ˕ʽ, ˉʺ˙ʺˋʶˊˀ ˅ʶˌ˓ʶˑˉʶˋ ˄ʶˉ ˚ʸ˔ʶʸˍ˕˃ˉʶˋ ˓ˈʶ˕-

ˋʺ˕ʽ, 

3. ʞ˕ːʶ˄ʶ ˉˀːʶ˓ʶˊ˕ˀ ʶˇ˔ˍ˔ˉʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ˓ˈʶ˕ˋʺ˕ʽ (tax on emis-

sions)r ˚ʹʶˊˀˋ ˜ ː˕ʶˊˀˋ ʶ˓ʶʻʶˋ ˄ʶ˔ʶ˕˓ˍˇ ʶ˕˔ʶˋʺ˔ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕, 

4. ʥˋʶ˒ʶ˄ʶ˕ ʶ˕˔ʶˋʺ˔ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ˅ʶ˕˄ʺ˕ʽ (tax on emissions), 

ˍ˕ˍˋ˙ ˅ʶˋʸʺ˖ˋˍ˗ˉ ʺˋ ʸˁˍʷʶˁ ˘ˍ˘ˍ˂ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ (˚ʻˍˋʶˊˀˋ ˌʺ˕˔ʽ ˙ʶˊ-

˙ʶˊˍˇ ˋˊˍ˗ʾʺ˕ʽ, ːʺ˕ˉˍ˖ʶˊˀˋ ʸʶʻʺ˕ʽ), 

5. ʐʶ˘ˍˋˋʺ˕ˀ ˔ʺˇʶʷʶˌ˂ˉʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ˓ˈʶ˕ˋʺ˕ʽ (tax on waste). 

ˋʺ˕ʁˑ ˍ˗ˉ ʺˋ ʾʶ˘ˍˋˋʺ˕ˀ ˔ʺˇʶʷʶˌ˂ˉʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ʹ˕ʶˋ˖ ˓ʺ˕ʶˉˌʶ˄ˉʶˋ 

˓ˈʶ˕ˋʺ˕ʽ, ˓ˋʶ˒ʶ˄ʶ˕ ˅ʶ˔ˍ˗˄ ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ˓ˈʶ˕ˋʺ˕ʽ, 

6. ʝˏʶ˔ʶ˄ʶˊˀˋ ˓ˈʶ˕ˋʺ˕ʽ (earmarked charges), 

7. ʉˋʶˏʶ˅ˏʶˋʶ˄ʶˋ ˋˏʶ˔ʶ˄ˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ˄ˀ˕ʶˑ˓ˍˇ ˓ˈʶ˕ˋʺ˕ʽ 

(royalty). ˋʺ˕ʶˑˍ˗ˉ ʺˋ ː˕ʶˊˀˋ ˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ˀ ˅ˍ˗ˉ˙ˀ ˚ʸ˔ʶʸˍ˕˃ˍ˗ˉʽ (ʷ -ʁ

˖ʶˑ ˍ˗ʾˊʶˉʷ ˋʶ˓ʾˀ ˜ ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ) ʶˊˁ ˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ˀ ˚ʸ˔ʶʸˍ˕˃ˍ˗ˉʽ, 

˚˕ˀ̀ʁ ˄ʳ ʶˋ˔ʶˑʶ˘ʶˊ˔ʽ: 

ʗʗ-ˀ ˅ʶˉʶ˕ ʼ˄ˍˁˍʸʶ˖ˉʶˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ʾˀ˓ ˉʺ˄ ʶˑʶːˋ -ʁ

˅ʺ˕ʾˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˏʺ˔˙ ʼ ʹˀ˔˓ˀ ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ rˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ʶˏʺ˒ ʼˁʺ˄˔-

˕ʶ̓ ˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˜ ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ʶ˄˖ˀʻʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ˍ˗ˉʽ: ʌ˕˄˕ˍ˕ʹ ʶˑʶːˋʶ-

˅ʺ˕ʾ̱ ˗ʾˊˍ˗ˋˋ ʼ ˅ʶˋʹˀ˒ʶˋʶˁˍ˗ ʷˋʶ˄ʶˋ ˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ˀ ˚ʸ˔ʶʸˍ˕˃ˉʶˋ 

˅ʶˉʶ˕ ˑˍˊʶˁʾˀˋʺ˕ˀ ˜ ʶˊˁ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ʹ˕ˍ˗ˊ˙ʶˎʶ˘ʺ˕ˀ ʶ˒˔ˀˈʶˋʶ˄ʶˋ 

ʷʶ˕ˆ̞ʁ ˖ˍ˗ˉʽ ˅ʶ˔˄ʶˏʺ˒ ˎ˓ʺ˕ʶ˄ʶˋʸˋ˓ˍˇ ˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ˀ ˒ˏʶˑˉʶˋ ˅ʶ-

ˉʶ,̞ ˜ ̱˕ˏʺ˒ ʺ˕˕ˍ˕ʹ ʶˑʶːˋʶ˅ʺ˕ʾˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˏʺ˔˙ ʼ ʹˀ˔˓ˀ ˉˀːʶ˓ʶˊ˕ʽ 

ʶˇ̝ ˍ˔ˍˇ ʶ˕˔ʶˋʺ˔ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ʸʶˋˆ˓ˍˇ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ʹ˕ˍ˗ˊ˙ʶˎʶ-

˘ʺ˕ˀ ʶ˒˔ˀˈʶˋʶ˄ʶˋ ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖ˍ˗ˉʽ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ʶˏʺ˒ ʾˀ˕ʶ˂ʶˊˀˋ 
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ˍˁˍ˕˔ˋʺ˕ˍ˗ˉ: ʗʶ˕˄ ʼ ˉˀʶˋʸʶˉˀ˖ ˋˌʺˁ, ˍ˕ 2-˕ʹ ˜ 3-˕ʹ ʶˑʶːˋʶ˅ʺ˕ʾˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ʽ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋ ˋˏʶ˔ʶ˄ˋʺ˕ˀ ʶˑˍ˗ˉˍ˓ ˀ˕ʺˋ˖ ʶ˕˔ʶ˖ˍˁˍ˗ˉˋ ʺˋ 

˒˔ʶ˖ʺˁ ʗʗ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˚˕ʺˋ˒ʸ˕˙ˍ˗ˉ. ˋˍ˗ˊˋʽ ˎˀ ˄ʶ˕ʺˁˀ ˏˋʹʺˁ ʹ˕ʶˋ˖ 

˄ˀ˕ʶ˕˄ˍ˗ˉˋ ʶˏʶ˅ˍ˓ˍˇ ʸˍ˕˃ˀ˙ʶ˄ʶʻˉˀ ˉʶ˒ˀˋ: ʠˋ˓ʶʻʺ˖ˋʺˁˍ˓ ʶˊʹ 

˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀ ˄ʶ˕˜ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ r˅ʶˋˍ˗ˋ ʶ˕ʹʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˋˌʺ̀̇, ˍ˕ ˀ ˅ʶˉʺ-

ˉʶ˔ ʼ˄ˍˁˍʸʶ˖ˉʶˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ˋˌ˓ʶ˃ ʾˀ˓ ˉʺ˄ ʶˑʶːˋʶ˅ʺ˕ʾˍ˗-

ʾˊʶˋ ˄ʶˉ ʷʶˇʶʹ˕ˀˎˀ rʹ˕ʶˋ˙ ˄ʶ˕ʺˁˀ ʼ ˒˔ˍ˕ʶʹʶ˒ʺˁ ˄ʶ˕˜ˍ˕, ˒ʶ˄ʶˊˋ 

ˉʶ˒ˋʶ˄ˀ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀ ˌʶ˕˙ˀˋ: 

ʗʶ˕˄ ʺˋ˙ ˅ʶˉʶ˕ˍ˗ˉ ˌʺˌ˔ʺˁ, ˍ˕ ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˋˌ˓ʶ˃ 1-ˀˋ, 

2-˕ʹ ˍ˗ 3-˕ʹ ˍ˗ˇˇˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀˋ ʷˋˍ˕ˍˌ ʺˋ ʷˍˁˍ˕ˍ˓ˀˋ ˔ʶ˕ʷʺ˕ ˚˕ˀʶˋˎʶ-

˘ˍ˗ʾ́ ˍ˗ˋˋʺ˕ ˍ˗ ˄ˀ˕ʶ˕˄ˍ˗ˉˋ ʶˏʶ˅ˍ˓ˍˇ ˄ʶˑˍ˗˖ʶ˄ʶ˕ʸʺ˕: ʤˍ˗ˊˋ ˅ʶ˕-

˖ʶ́ ˕ˉʶˋ ʶˑʶ˕˄ʶˋ ˔˓ˊʶˁ ʹʺˏ˙ˍ˗ˉ ʼ˄ˍˁˍʸʶ˖ˉʶˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ 

ʾˀ˓ ˉʺ˄ ʶˑʶːˋʶ˅ʺ˕ʾˍ˗ʾˊʶˋ` ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ ʶ˄˖ˀʻʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ˍ˓ 

˅ʶ˕˄̄ʁ ˋ ˂ˋʹˀ˕ˋ ʼ: ʟ˗˒˔ˀ ˒˔ˍ˕˜ ʶˋʹ˕ʶʹʶ˕ˆ ʼ ʶ˕˓ˍ˗ˉ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ 

˅ʶ̄ ʶ˄ʶ˕ʸˀ ʼ˄ˍˁˍʸʶ˖ˉʶˋ ʶˑʶˋ˖˙ʽ ˄ʶʻˉˍˇ ʶˑʶːˀˋ ʷʶˇʶʹ˕ˀˎˀˋ ˜ 

ʹ˕ʶ ˅ˀˉˋʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀˋ: ʋ˕ʶ ʸˍ˕˃ˋʶ˄ʶˋ ˄ˀ˕ʶˑˍ˗ˉʽ ˏʶ˅ʶˋːˍ˗ˉ ʼ ʗʗ 

ʗʶ˕˄ʶˊˀˋ ˚˕ʺˋ˒ʸ˕˙ˍ˗ˉ ˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋʶʷʶ˕ ʺ˕˄ˍ˗ ˋˍ˕` çʎˁʺ˔˕ʶ-

ʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ʶ˄˖ˀʻʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ʽè ˜ çʉˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ʶ˄˖ˀʻʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ʽè ʷʶ-

ʿˀˋˋʺ˕ˀ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˍ˗ˉ: ʛˀʶˋʸʶˉˀ˖ ˋˌʺˋ˙, ˍ˕ ʶˊ˒ ˂ˋʹˀ˕ʽ ˉʺʻʶˋˍ˗ˉ 

ʶˋʸʶˉ ˘ˍ˕ˆʶʸˀ˔ʶ˄ʶˋ ˉʶ˄ʶ˕ʹʶ˄ˍ˓ ʺ˕ʷ˜ˀ˖ʺ ˎˀ ˙ˋˋʶ˕˄˓ʺˁ: ʡʶ˔-

ˈʶˑ̀ʺ˕ʽ ʶˑʶːˀˋ ˅ʶˊʶ˖˙ˀ˖ ˏ˕ʶʸˉʶ˔ˀ˄ ʺˋ. ʹ˕ʶ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˉʶˋ ˅ʶˉʶ˕ 

˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋ ˍ˗ ˅ʶ˕˄ ˓ˈʶ˕ˍˇˋʺ˕ʽ ˅ʶ˓ʶˋʶʷʶ˕ ʾʶˋ˄ ʸˀˋ ˄˓ˈʶ˕ʺˋ: 

ʛˀʶˋʸʶˉˀ˖ ˋˌʺˋ˙, ˍ˕ ʶˊʹ r ʶˑʶːˀˋ ˅ʶˊʶ˖˙ˀ˖ ʶ˄ˋ˅ʶˊ˔ ç˅ʶˉˍʻˀˎ 

˄ʶ˕˃ˀ˙ˀè ʸˀ˔ʶ˄ʶˋ ˅ˀˉˋʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˍ˓ ˔˕ʶˉʶʸ˃ʶˊˀˋ ˅ʶ˄ʶˑʶ˄ ˏʶ-

˔ʶ˒˂ʶˋʽ ˓ʶˇˍ˗˖ ˔˕˓ʺˁ ʼ ʾʺË ˔ʺ˒ʶˉ̋ʾ ˍʹʶ˄ʶˋ, ʾʺË ʸˍ˕˃ˋʶ˄ʶˋ 

ʶˑˍ˗̱̄ ˓: ʏ̀ ʹ˅ʶˋ˕ʶ˄ʶˋ ˋˌʺˋ˙ ʶˊˋ ʷʶˋʶˆ˜ʽ, ˍ˕ˀˋ ˉˀʶˆʶˊˋ ˅ʶˋʸʺˁ ʺˋ 

˔ʺ˒ʶʷʶˋˋʺ˕ˋ ˍ˗ ˏ˕ʶ˄˔ˀ˄ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˀ˕ʶʸˍ˕˃ˍˇˋʺ˕ʽ, ʶˊˋ 

ʼ` ˁʶ˓ ʼ ˅ʶ˕˄ʺˁ ç˓ʶ˔ ʷʶˋʺ˕ʽè` ˒ˏʶˑ˓ˍˇ ˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ˀ ˚ʸ˔ʶʸˍ˕˃ˍ˗ˉʽ, 

ˉˀːʶ˓ʶˊ˕ˀ, ʶˊʹ ʾ˓ˍ˗ˉ` ˚ʹʶˊˀˋ ˍ˗ ː˕ʶˊˀˋ ʶ˓ʶʻʶˋˋʺ˕ˀ ʶˇ˔ˍ˔ˍ˗ˉʽ, 

˙ʶˋ ʾʺ çˁʶ˓ ʷʶˋʺ˕ʽè` ʶˌ˂ʶ˔ʶˋ˙ʽ ˜ ˄ʶˏˀ˔ʶˁʽ: ʈˊʹ ʷʶˋʶˆ˜ˀ ːʶ-

˔ʶy ˍˇˋʺ˕ˀ ˌʶ˕˙ˍ˗ˉ ʺˋ ʌ˓˕ʶˉˀˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˋˆˋʶʿˍˇˍ˓ˋ ˍ˗ ʦʗʍʖ-ˀ 

ʸˁ˂ʶ˓̱ ˕ ˙ʶ˕˔ˍ˗ˇʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, ˔ˋ˔ʺ˒ʶʸˀ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ˉ˔˙ˀ ʶˊˋˏˀ˒ˀ 

ˉˍ˅ˀ˄ʶˋˋʺ˕, ˀˋˎˏˀ˒ˀ˙ ʺˋ ʛʶˊ˙ˁ ʡˍ˕˔ʺ˕ˋ ˍ˗ ʢˍʻʺ˛ ʤ˔ˀʸˁˀ˖ʽ5 ˜ 

ʶˌ˂ʶ˕˅ʁʸ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˒ʶ˅ˉʶˋʶ˘ʶ˄ˍ˗ˉ ˎˍ˗ˋʺ˖ˍˇ ˌʶ˔ ˍ˗ ˌʶ ̝ ʶˊˁ 

˃ʶˋ˕ʶ˄ˌˀˑ ˅ʺˇˀˋʶ˄ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕: ʋ˕ʶ ˄ˀ˕ʶˑˉʶˋ ʾʺ˕ʶ˅ʶ˓ʶ˔ˍ˗ʾˊʶˋ 
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 Joseph E. Stiglitz, Reforming Taxation to Promote Growth and Equity, May 28, 2014, 

http://rooseveltinstitute.org/sites/all/files/Stiglitz_Reforming_Taxation_White_Paper_Rooseve

lt_Institute.pdf 
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ˍ˗ ˉ˔ʶ˓ʶ˂ˍ˗ʾˊʶˋ ʸˍ˕˃ˍˋˋʺ˕ˀ˖ ˉʺ˄ˋ ʼˁ ˓ʺ˕ʶʷʺ˕ˍ˗ˉ ʼ ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ 

˅ʶ˕˄ˍ˗ˉʽ ˄ˀ˕ʶˑˍˇ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀ ʻʶ˕ʸʶ˖˓ʶ˃ˍ˗ʾˊʶˋ ˉʶ˄ʶ˕ʹʶ˄ˀˋ, ˍ˗˒˔ˀ 

˅ʶ˕˄ ʼ ˋˌʺˁ, ˍ˕ ʹ˕ʶ ˄ˀ˕ʶˑˍ˗ˉʽ ˀ˕ʶ˄ʶˋ çˌʶ˅ʶʷʶʿˀˋˋʺ˕è ʼ ʷʺ˕ʺˁ ʶˊˋ 

˄ˀ˕ʶˑˍˇ ʷˍˁˍ˕ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀˋ: 

ʛˀːʶʻʸʶˊˀˋ ˘ˍ˕ˆʽ ˓˄ʶˊˍ˗ˉ ʼ, ˍ˕ ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˜ ʷˋʶ˄ʶˋ 

ʸʶʻˀ ʶ˄˖ˀʻʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ʽ ˔ˋ˔ʺ˒˓ʶ˕ˍˇˋʺ˕ˋ ˍ˗ ʷˍˁˍ˕ ˅ʶ˕˄ʶ˔ˍ˗ˋʺ˕ʽ 

ʽˋ˄ʶˁˍ˗ˉ ʺˋ ˍ˕ˏʺ˒ ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˜ ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ˒ʶ˄ʶʸˋˀ ˉʶ˒ r

ʶˊˋ ʹˀ˔ʶ˕˄ʺˁˍ˓ ˍ˕ˏʺ˒ çˉˀʶ˒ˋʶ˄ʶˋ ˒ʶ˄ʶʸˀˋè (˒ʶ˄ʶʸˀˋ ʸˍ˗ˉʶ˕ʶ˃ 

˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʹ˕ˍ˗ˊ˙ʶˎʶ˘ˀ ʸˍ˗ˉʶ˕ʽ): ʦʺ˒ʶ˄ʶˋˍ˕ʺˋ ʶˑ˄ʶ ʼ ʺ˕˄ˍ˗ 

ʶˊˁʽˋ˔˕ʶˋ˙. ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˍ˗ˉʽ ʶ) ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖ˋˍ˗ˉ ʼ 

ʸˍ˕˃ˍˇ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀˀ ˉʶ˄ʶ˕ʹʶ˄ʽ, ʷ) çˉˀʶ˒ˋʶ˄ʶˋ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀè ˉʶ-

˄ʶ˕́ʶ˄ʽ ˏʶ˅ˏʶˋ˓ˍ˗ˉ ʼ ʸˍ˕˃ˍˇ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ ˉʶ˄ʶ˕ʹʶ˄ˀ ˓˕ʶ: ʛʺ˕ 

˄ˍˇˉˀ˖ ˅ˀˉˋʶ˓ˍ˕˓ʶ˃ ʼ ʶˊˋ ˒˄ʻʷˍ˗ˋ˙ʶˊˀˋ ˉˍ˔ʺ˖ˍ˗ˉʽ, ˍ˕ ʼˋʺ˕ʸʶ˄-ˀ

ˋʺ˕ˀ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˍ˗ˉʽ ʷʶʻˉʶʾˀ˓ ʸˍ˕˃ˍˋˋʺ˕ˀ ˜ ˄ʶ˕ʸʶ˓ˍ˕ˀˎ 

ˁ˃ʶ˄̀̋˕ˀ ˄ˀ˕ʶˑˉʶˋ ˉˀːˍ˖ˍ˓ ˎˏʺ˔˙ ʼ ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖ˋˀ çˉˀʶ˒ˋʶ˄ʶˋ ˒ʶ-

˄ʶʸˋʺ˕ʽè ʸˍ˕˃ˍˇ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔, ˍ˕ʽ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˄˔ʶ 

ʶˑʶˋ˖ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋ ˌʶ˅ʶ˕˄ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˜ ˅ʶ˕˄ʶ˔ˍ˗ˋʺ˕ˀ ˉˍ˔ ʷʶ˖ -ʁ

˒ʶ˄ʶˋ ˒ˏʶ˒ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ʺˁ ʶˊʹ ˅ʶ˕˄ʺ˕ʽ ˓ʺ˕ʽ ˋˌ˓ʶ˃ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶ-́

˕ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖ˋʺˁˍ˗ ˅ʶˉʶ˕: 

ʎ˄ˍˁˍʸʶ˖ˉʶˋ ʷʶ˕ʺ˘ˍ˂ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˄ʶ˕˜ˍ˕ ˒˄ʻʷˍ˗ˋ˙ˋʺ˕ˋ ʺˋ ʶ˒˔ˀ-

ˈʶ̀ ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, ʽˋ˔˕ˍˇʶ˄ʶˋ ˄ʶˉ ˒ʺˁʺ˄˔ˀ˓ ˉˍ˔ʺ˖ˍ˗ˉʽ ˜ ˄ʶˋ˂ʶ˕-

ʸʺˁˀˎ ʷˋˍ˗ˊʾʽ: ʋ˕ʶˋ˙ ˄ˍˎ˓ʶ˃ ʺˋ ʶˏʶ˅ˍ˓ʺˁˍ˗ ʶ) ʶˑ˜˔˕ʁ ˊˀˋ ˜ ˍˎ ʶˑ˜-

˔̞ ʶˊˀˋ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ʸˍ˕˃ˍ˗ˋʺˍ˗ʾˊʶˋ ˄ʶˊˍ˗ˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, ʷ) ˄ʶˋ˂ʺˁˍ˗ 

ʶ˕˔ʶʹ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˜ ˃ʶˑʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˃ʶ˓ʶˁˋʺ˕ˀ ʶˋ˄ˍ˗ˉʽ, ʸ) ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ-

˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ʷʺˑʽ ˒ˏʶˑˍˇˋʺ˕ˀ ˓˕ʶ ˘ˍ˂ʶˋ˖ʺˁˍ˗ ˄ʶˋ˂ˍ˗ˉʽ, ʹ) 

˔ˋ˔ʺ˒˓ʁ ˕ˍˇˋʺ˕ˀˋ ˔ʺ˂ˋˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˓ʺ˕ʶ˄ʶˑˍ˗˖ˉʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ˅ʶˉʶ˕-

ʿʺ˙ ʿʶˉʶˋʶ˄ˀ ˔˕ʶˉʶʹ˕ˍ˗ˉʽ: 

ʥʶ˕ˎʶˏʺ˔ ʖʶ˕ʺˋ ʖʶ˕ʶˏʺ˔ˊʶˋʽ ˀ˕ ˄ˍˇˉˀ˖ ˓ʶ˕ʶ˃ ˄ʶˑʶ˓ʶ-

˕ˍ˗ʾˊʶˋ ʶˑʶːˀˋ ˋˀ˒˔ˍ˗ˉ ˒ʺˏ˔ʺˉʷʺ˕ˀ 15-ˀˋ ˔˕˓ʶ˃ ˅ʶˋˆˋʶ˕ʶ˕ʶ-

˄ʶˋ̀ʺ˕ˀ ˌʶ˕˙ˍ˗ˉ ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖˕ʺ˖ ʸʶʻˀ ˜ ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ 

˂ˋʹˀ˕ʽ rˌʺˌ˔ʺˁˍ˓, ˍ˕ ʹ˕ʶˋ˖ ˁˍ˗˃ˍ˗ˉʽ ˎˏʺ˔˙ ʼ ˁˀˋˀ ʷˊˍ˗ːʺˀ ˅ʶˌ˓ˀˋ, ʶˊˁ r

ˀ ˅ʶˌˀ˓ ˔ˋ˔ʺ˒˓ʶ˕ˍˇ ˒ˍ˗ʷˊʺ˄˔ˋʺ˕ˀ, ˍ˕ˍˋ˙ ʶˊʹ ˃ʶˑʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ʽ 

ˉʶ˔ˍ˗˖ˍ˗ˉ ʺˋ: ʎˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˒ʶ˄ʶʸˋˀ ˋ˓ʶʻʺ˖ˍ˗ˉʽ, ˀˋˎˏʺ˒ ˋˌʺ˖ 

ʗʗ ˓ʶ˕ˎʶˏʺ˔ʽ, ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ʼ ˔ʶˁˀ˒ ˋ˓ʶʻʺ˖ˋʺˁ ˒ʶ˄ʶʸˀˋʽ 

˒ˍ˖ˀʶˁʶˏʺ˒ ʶˋʶˏʶ˅ˍ˓ ˂ʶ˓ʺ˕ˀ ˜ ʷˀʻˋʺ˒ˀ ˍ˕ˍˌ ˍˁˍ˕˔ˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕: 

ʗʶ˕˄ ʼ ˌʺˌ˔ʺˁ, ˍ˕ ʶˊˋ ˒˔ʺˇ˃ˍ˗ˉ ʼ ˋʶ˜ ʺ˕˄˕ˍ˕ʹ ʺʻʶ˄ˀ ˄ʶˉ ʶˋˋ -ʁ

˂ʶʹʺˏ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, ʶˊˋ ʼ` ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸˍ˗ˉ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ʺˁ 

ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˅ʶˊʺ˖ʶ˄ʶ˕ʸʽ ˄ʶˉ ʹˍ˄˔˕ˀˋʽ, ˍ˕ʽ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˜ 
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ʶ˓ʺˁˀ ˁʶˊˋ` ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ ʶˑˉʶˉʷ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ˉʺː 

ʹˋˍ˗ˉ ʼ ʷˍˁˍ˕ˍ˓ˀˋ ˋˍ˕ ˍ˕ʶ˄ˀ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ ˜ ˁˍ˗˃ˍ˗ˉˋʺ˕ rʶˊʹ ʾ˓ˍ˗ˉ ˋʶ˜ 

ˁˍ˗˃ʺˁˍ˓ ˒ˍ˖ˀʶˁʶˏʺ˒ ʶˋʶˏʶ˅ˍ˓ ˂ʶ˓ʺ˕ˀ ʶˋˆʶˋ˖ ˜ ʷˀʻˋʺ˒ˀ ˍ˕ˍˌ 

ˍˁˍ˕˔ˋʺ˕ˀ ˄ˍˋ˄˕ʺ˔ ˒ˍ˗ʷˊʺ˄˔ˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ʶˑʶ˓ʺˁ ˅ʶ˒˖ʺʶ˄ʶˋ ʶːʶ˄-

˖ˍ˗ʾ́ ʶˋ ˂ˋʹˀ˕ʽ: ʈˑʶːˀˋ ʶˊˁʽˋ˔˕ʶˋ˙ˀ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖ˍ˗ˉʽ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋ ˄˔ʶ ˀˋˎ-ˍ˕ ˎʶ˘ˍ˓ ˉʺˇˉʺˁ ˅ʶ˒˖ʺʶ˄ʶˋ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶʹ˕˓ʶ˃` ˒ˍ-

˖ˀʶˁʶˏʺ˒ ʶˋʶˏʶ˅ˍ˓ ˂ʶ˓ʺ˕ˀ ʶˋˆʶˋ˖ ˜ ʷˀʻˋʺ˒ˀ ˍ˕ˍˌ ˍˁˍ˕˔ˋʺ˕ˀ 

˄ˍˋ˄̞ ʺ˔ ˒ˍ˗ʷˊʺ˄˔ˋʺ˕ˀ ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˃ʶ˂˒ʺ˕ʽ: 

ʛʺ˕ ˄ˍˇˉˀ˖ ˋˌ˓ʶ˃ ʺ˕˄˕ˍ˕ʹ ʶˊˁʽˋ˔˕ʶˋ˙ˀ, ʶˊˋ ʼ` ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ 

˅ʶˉʁ˄ʶ˕ʸˀ ʼ˄ˍˁˍʸʶ˖ˉʶˋ ˍ˗ ʹ˕ʶ ʶˑʶːˀˋ ˄ʶ˕˜ˍ˕ ˙ʶˊˁˀ` ʼˁʺ˄˔˕ʶ-

ʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˜ ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ʶ˄˖ˀʻʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ˀ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˉʶˋ ʹʺˏ˙ˍ˗ˉ ʗʗ 

˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˍ˕ˏʺ˒ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶʹ˕ˍ˗ˉ ˄ʶ˕ˍˇ  ̓˅ˑˎʶ˄ʺˁ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ 

˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ˘ˀˁˀ˒ˍ˘ʶˊˍ˗ʾˊʶˋ ˘ˍ˘ˍ˂ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, ˍ˕ʽ ˄ʶˏʶ˅-̱

˓ˀ ʶˊʹ˙ʶˋ ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ˄˔˕ˍ˗˄ ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖ˍ˗ˉʽ, 

ˉˀʶʿʶˉʶˋʶ˄` ˁˍ˗˃ˍ˗ˉ ˄˔˕˓ˀ ˎʶ˕ʶʷʶ˒˔ˀ˄ ˉˀ ˌʶ˕˙ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀ: 

ʤ/ʾ ˋˍˊʺˉʷʺ˕ˀ 3-ˀˋ ˓ʶ˕ˎʶˏʺ˔ˀ ˜ çʊʶʻˏ˕ˍˉ ʈ˕ˉʺˋˀʶè-ˀ ˄ˍˇˉˀ˖ 

˅˕ʶˏʶ˕ʶ˄ʶˊˀˋ ˅ˋˎʺ˖˓ʺ˖ˀˋ ʹ˕ʶ ˀ˕ʶʸˍ˕˃ˉʶˋ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ʽ6: 

ʖʶ˕ʺˁˀ ʼ ˌʺˌ˔ʺˁ, ˍ˕ ʶˊ˒ ˂ˋʹ˕ˀ ˀ˕ʶʸˍ˕˃ˉʶˋ ˅ʺ˔ ˄ʶˏ˓ʶ˃ ʗʗ ˓ʶ˕ˎʶ-

ˏʺ˔ʽ ˄ʶ˔ʶ˕ʺ˖ ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ˙ʶˊˁˀ ˄ʺ˒ʽ: 

ʤ˔ˍ˕˜ ˋʺ˕˄ʶˊʶ˖˓ˍ˗ˉ ʼ ʗʗ ˒ˏʶˑˍˇˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ˜ 

ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˓ˈʶ˕ˋʺ˕ʽ ˋ˓ʶʻʺˋ˖ˋʺˁˍ˗ ʺ˕˄ˍ˗ ˒˄ʻʷˍ˗ˋ˙ʶˊˀˋ ˆ˜ʶ-

ˎʶ̆ʺ˕ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ʶ˄ʶˋ ʸˋʶ˅ʶ˔ˍ˗ˉʽ, ʶˊˋ ʼ` ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ ʶ˄˖ˀ-

ʻʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ˀ ˆ˜ʶˎʶ˘ˀ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉʽ ˜ ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ ˒ˏʶˑˍˇˋʺ˕ˀ ˅ʶ-

ˉʶ˕ ˔ʶ˕ʷʺ˕ʶ˄˓ʶ˃ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ ˄ˀ˕ʶˑˍ˗ˉʽ: 

ʦʶ˕ʷʺ˕ʶ˄ 1-ˀˋr ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ˜ ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ʶ˄˖ˀʻʶˊˀˋ 

˅ʶ˕˄ˀ ˆ˜ʶˎʶ˘ˀ ˋʺ˕ʹ˕ˉʶˋ (ˋʶ˂ʽˋ˔˕ʺˁˀ ˉ˕˖ˍ˗ˋʶ˄ ˔ʶ˕ʷʺ˕ʶ˄ʽ) ʸˋʶ-

˅ʶ˔̄ʶˋ ʸˍ˕˃ˍˋˋʺ˕ʽ. 

1. ʛˍ˔ʺ˖ˍ˗ˉʽ ˔ʶ˒ˋʶˉˊʶ˄ˋʺ˕ ˌʶ˕ˍ˗ˋʶ˄ ˁʶˊˋˍ˕ʺˋ ˄ˀ˕ʶˑ˓ ˍ˗ˉ ʼ 

ˉˀːʁ̒ ʸʶˊˀˋ ˏ˕ʶ˄˔ˀ˄ʶˊˍ˗ˉ` ʌ˓˕ʶˉˀˍ˗ʾˊʶˋ ˜ ʦʗʍʖ ʷʶʻˉʶʾˀ˓ ʺ˕˄˕-

ˋʺ˕ˍ˗ˉ rʺˁˋʺˁˍ˓ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸˀ ʼ˄ˍˁˍʸʶ˖ˉʶˋ ˍ˕ʹʺʸ˕ʶ˃ ˙ʶˇʶ-

˙ʶ˄ ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋˀ˖ ˜ ʹ˕ʶ ˊˍ˗˕ʶ˅ʶ˔ˍ˗˄ çDouble Dividendè-ˀ ˅ˀˉ˙ˍ˓ ˉʺʾˍ-

ʹʶ˄ʶˋ ˍ˗ ˄ˀ˕ʶˑʶ˄ʶˋ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ʽˋˆʺˑˍ˗ˉˀ˖: 

2. ʈ˕ʹˊˍ˗ˋʶ˓ʺ˔ ʼ ˅ʶ˔˄ʶˏʺ˒ ʶˊˋ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˍ˗ˉ, ˍ˕ˍˋ˙ ˎˍ˗ˋʺˋ ʼˋʺ˕-

ʸʶ˄ ˀ˕ˋʺ˕ˀ` ˋʶ˓ʾˀ, ʸʶʻˀ ˏʶˌʶ˕ˋʺ˕,  ̃˄ʶ˂˓ʶ˃ ˎʼ ʺ˕˄˕ˀ ʻʶ˕ʸʶ˖ˉʶˋ 

ˉʶ˄ʶ˕ʹʶ˄ˀ˖, ʶˊˋ çʹˀ˓ˀʹʺˋʹˋʺ˕è ʼ ʷʺ˕ˍ˗ˉ ʷˍˁˍ˕ ˄ˀ˕ʶˑˍˇ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀˋ: 

                                                      
6
 ʊʶʻˀ ˒ʶ˄ʶʸˀˋˋ, ʁ ˉʺˋʶˊˋ ˅ʶ˓ʶˋʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˉʷ, ˄ ˋ˓ʶʻˀ, ʝ̱ ˊʺˉʷʺ˕ˀ 01, 2016, 

ʈʻʶ˔ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˑʶʹˀˍ˄ʶˊʶˋ, http://www.azatutyun.am/a/28088426.html 
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3. ʍʸʶˁˀ ˎʶ˘ˍ˓, ˉˀ ˙ʶˋˀ ˔ˍ˄ˍ˒ʶˊˀˋ ˄ʺ˔ˍ˓ ʶ˕˔ʶ˅ʶˊ˔˓ʶ˃ 

ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖ˋˍ˗ˉ ʼ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ - ʗʝʈ ˅ʶ˕ʶʷʺ˕ʶ˄˖ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, 

ˍ˕ʽ ˅ʶ˕˄ʶʷˊˍ˗ːʺ˔ʶˊˀˋ ˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˉʶˋ ʸˋʶ˅ʶ˔ˉʶˋ ʶˑʶ˓ʺˁ ˄ʶ˕˜ˍ˕ 

˖ˍ˗˖ˀˎˋʺ˕ˀ˖ ʼ: 

4. ʉˍˁˍ˕ ˓ˈʶ˕ˍˇˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ʸˍ˕˃ˍ˗ˉ ʼ çʻ˕ˍˊʶ˄ʶˋ ˉˀʶ˒ˋʶ˄ʶˋ 

˒ʶ˄ʶʸˀˋʽè (˒ʶ˄ʶʸˀˋ ʸˍ˗ˉʶ˕ʶ˃ ˅ʶ˕˄ ˉˋˍ˗ˉ ʼ ˋˍ˗ˊˋʽ), ˅ʶ˓ʶ˙ʶʸ˕ˉʶˋ 

˓ʶ˕ˎʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˏʶ˕ʻ ʼ ˜ ˋ˓ʶʻ ˃ʶ˂˒ʶ˔ʶ˕: 

5. ʡʺ˔ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˒˔ʶˋˍ˗ˉ ʼ ˁ˕ʶ˖ˍ˗˖ˀˎ ʻʸʶˁˀ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕: 

ʗʗ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʷˊˍ˗ːʺˀ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ʽ ˄ʶˈʺˋ ˔ʶ˕ʺ˄ʶˋ 29ï48 

ˉˁ˕ʹ. ʹ˕ʶˉ ˜ ʶ˓ʺˁˀ ˎʶ˘ˍ˓: ʋ˕ʶ ˈˌʸ˕ˀ˔ ˉʺ˃ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˌ˓ʶ˕˄ʽ ˏʶˊˉʶ-

ˋʶ˓ˍ˕˓ʶ˃ ʼ ˋʺ˕ˉˍ˗˃˓ˍˇ ˅ʶ˕˄ʶ˔ʺ˒ʶ˄ˀ ˄ˀ˕ʶˑˉʶˋ ˉˍ˔ʺ˖ˍ˗ˉˋʺ˕ˍ˓, 

˒˄ʻ̫̱ ˗ˋ˙ˋʺ˕ˍ˓, ˎʶ˘ˍ˕ˍˌˀˎˋʺ˕ˍ˓ ˜ ʶˑʶˋˆˀˋ ˄ʶˑˍ˗˖ʶ˄ʶ˕ʸʺ˕ˍ˓: 

6. ʒ ˅ʶˌˀ˓ ˁ˕ʶ˖ˍ˗˖ˀˎ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ˁˍ˗˃˓ˍ˗ˉ ʺˋ ˄ʶ˕ˈ -ʁ

ʿʶˉ˄ʺ˔, ˉˀːˋʶʿʶˉ˄ʺ˔ ˜ ʺ˕˄ʶ˕ʶʿʶˉ˄ʺ˔ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕, ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ-

˕ʶˏʺ˒. 

ʶ) ˋˏʶ˔ʶ˄ʶˊˀˋ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉ ʺˋ ˒˔ʶˋˍ˗ˉ ˄ʶ˕ˀ˙ʶ˓ˍ˕ ʶˋ -ʁ

ˏʶ˅ˍ˓ ʶˋˆˀˋ˙ ˜ ʾˀ˕ʶ˂ʶˊˀˋ ˔ˋ˔ʺ˒˓ʶ˕ˍˇˋʺ˕ʽ` ʶ́̀, ˀˋˎ ˋʶ˂ʶ-

˔ʺ˒˓ˍ˗ˉ ʼ ˀ˕ʶ˄ʶˋ˖ˋʺˁ ʷʶ˕ʹ ˔ʶ˕ʷʺ˕ʶ˄˓ʶ˃ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ ˉˀːˍ˖ˍ˓: 

ʷ) ʓ̞ ʶ˖ˍ˗˖ˀˎ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ˅ʶˌ˓ˀˋ ˄ʶ˕ˍˇ ʺˋ ˁˍ˗˃˓ʺˁ 

ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ʶˏʺ˒ ˉʶ˙˒ʶˊˀˋ ˒ʶ˅ˉʶˋˀ ˓˕ʶ ʈʈʗ ʸʶˋˆˉʶˋ ˄˕ˈʶ˔ˍ˗ˉʽ 

ˍ ̠ʹ˕ʶ ˓ʺ˕ʶ˖ˍ˗ˉʽ ˜ ˄ʶˉ ʺ˄ʶˉ˔ʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ˀ ˏ˕ˍʸ˕ʺ˒ˀ˓ ʹ˕ˍ˗ˊ˙ʶˎʶ˘ˀ 

˘ˍ˂ʶ˕ˀˋˍ˗ˉʽ ˅ʶˉʶˎʶ˘ ʹ˕ˍ˗ˊ˙ʶˎʶ˘ˍ˓ ˜ ˄ʶˉ ʈʈʗ ʹ˕ˍ˗ˊ˙ʶˎʶ˘ˀ 

ˋ˓ʶʻʺ˖ˍ˗ˉʽ ˜ ˄ʶˉ ʶˊˁ ʶˑʶːˋʶ˅ʺ˕ʾˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕: ʖʶ˕ʺˁˀ ʼ ˘ʶ˒˔ʺˁ, ˍ˕ 

ʗʗ-ˍ˗ˉ ˒˔ʺˇ˃˓ʶ˃ ʶˑ˄ʶ ˀ˕ʶ˓ˀˈʶ˄ˍ˗ˉ ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˋʺ˕ˉˍ˗-

˃ˍ˗ˉʽ ˄ʶ˕ˍˇ ʼ ʹʶ˒ʶ˄ʶˋ ˆ˜ˍ˓ ʹ˕˒˜ˍ˕ʺˁ ʹ˕ʶˋ˖ ʷˋˍ˕ˍˌ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ 

ʶʻʹʺ˖ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˅ʶˊ˔ʶˋˀˌʽ: 

ʸ) ʗˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ ˄ˁˀˋˀ ʶˋʹ˕ʶʹʶˑˋʶˁ ˋʶ˜ ˏʺ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ç˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˉʶˋ 

ˑʶʻ̄ʶ˓ʶ˕ʶ˄ʶˋ ˙ʶ˕˔ʺʻˀè ˓˕ʶ ˃ʶˋ˕ʶ˖ˍˇ ˉˊˍ˗˒ ˄ʶ˕˜ˍ˕ ˅ˀˉˋʶ-

˂ˋʹ˕ˀˋ` ʗʗ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ˏʶ˕˔˙ˀ ˄˕ˈʶ˔ˉʶˋ ʶ˕ˉʶ˔ʶ˄ʶˋ 

ˁˍ˗˃ˉʶˋʽ çˏʶ˕˔˙ʽ ʷˋʶˏʶ˅ˏʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ʹˀˉʶ˖è (Debt-for-Environment 

Swaps (DFES)) ʶˁʸˍ˕ˀʾˉˍ˓ (ˌʺˌ˔ˍ˗ˉ ʺˋ˙ r˄˕ˈʶ˔ˉʶˋ): ʋʶ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋ ˄˔ʶ. ʶ) ˄˕ˈʶ˔ʺˁ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ˏʶ˕˔˙ʽ ˜ ʶˊʹ ˉˀːˍ˖ˋʺ˕ʽ ˍ˗ˇˇʺˁ 

ʺ˕˄˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ʶˑʶːˋʶ˅ʺ˕ʾ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀ ˁˍ˗˃ˉʶˋʽ, ʷ) ʹˍˋˍ˕ˋʺ˕ˀ ˅ʺ˔ 

˅ʶˉʶˆʶˊˋʺ˖˓ʶ˃ ˄ʶ˕ʸˍ˓ ʺ˕˄˕ˍ˗ˉ ˃˕ʶʸ˕ʺ˕ˀ ˄ʶ˔ʶ˕ˍ˗ˉʽ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖-

ˋʺˁ ʶʻʸʶˊˀˋ ʶ˕ʿˍ˗ˊʾˍ˓, ʸ) ˏʶ˅ˏʶˋʺˁ ˉʶ˄˕ˍ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˄ʶˊˍ˗ˋˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋʽ, ˎ˂ʾʶˋʺˁ ˒ˇʶˈʽ, ʹ) ʶˏʶ˅ˍ˓ʺˁ ʺ˕˄˕ˀ ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀ 

ˀ˕ʶʸˍ˕˃ˉʶˋ ˚˕ʶ˄ʶ˕ʸʽ, ʺ) ˉˀʶʿʶˉʶˋʶ˄ ˁˍ˗˃ʺˁ ˒ˍ˖ˀʶˁ-˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ 

˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ʽr ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ʶˏʺ˒ ʶˇ˙ʶ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ˄˕ˈʶ˔ˍ˗ˉʽ` ˀ ˅ʶˌˀ˓ ˔ʺ-
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ˇʶ˄ ʶˋ ˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ˀ ˉˀːˍ˖ˍ˓ ˋˍ˕ ʶˌ˂ʶ˔ʶ˔ʺˇʺ˕ˀ ˒˔ʺˇ˃ˉʶˋ ˜ ˔ʺ-

ˇʶ˄ʶˋ ˅ʶˉʶˊˋ˙ˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ˄ʶˊˍ˗ˋ ʺ˄ʶˉ˔ˀ ʶˇʷˊˍ˗˕ˋʺ˕ˀ ˆ˜ʶ˓ˍ˕ˉʶˋ: 

ʋ˕ʶ ˀ˕ʶʸˍ˕˃ˍ˗ˉʽ ˎˀ ˋ˓ʶʻʺ˖ˋˀ ʺ˕˄˕ˀ ˓ʶ˕˄ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ʾˊʶˋ ˒ˍ˗˓ʺ˕ʺˋ 

˓ʶ˕˄ʶˋˀˌʽ ˜ ˎˀ ˒ʶ˅ˉʶˋʶ˘ʶ˄ˀ ʶˏʶʸʶˊˍ˗ˉ ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ˏʶ˕˔˙ˀ ˋʺ˕-

ʸ˕ʶ˓ˍ˗ˉʽ ˜ ˄ʶˉ ʹ˕ʶ ˅ʺ˔ʶʸʶ ˓ʺ˕ʶ˄ʶˑˍ˗˖ˍ˗ˉʽ: 

ʈˊ˒ ʸˍ˕˃ˀ˙ʶ˄ʶʻˉˍ˓ ʹˍˋˍ˕ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ʽ ˀ˕ʺˋ˖ ˉʶˋʹʶ˔ˀ ˌ˕ːʶˋʶ˄ˍ˗ˉ 

ʶˋ˖ˍ˗ˉʶˊˀˋ ˜ ʺ˕˕ˍ˕ʹ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀˋ ʶˑʶːʶ˕˄ˍ˗ˉ ʺˋ çˏʶ˕˔˙ʽ ʷˋʶˏʶ˅-

ˏʶ̀ ˍ˗ʾˊʶˋ ʹˀˉʶ˖è (Debt-for-Environment Swaps (DFES)) ʶˁʸˍ˕ˀʾˉˍ˓ 

ʶ˕̝ ʶ˙ˀˋ ˏʶ˕˔˙ˀ ˋ˓ʶʻʺ˖ˉʶˋ ˆ˜ʶˎʶ˘ˀ ˀ˕ʶʸˍ˕˃ˍ˗ˉʽ7: ʈˋ˖ˍ˗ˉʶˊˀˋ 

ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀ˖ ʶˊʹ ʸˍ˕˃ˀ˙ʶ˄ʶʻˉˀ ˄ˀ˕ʶˑˉʶˉʷ ʸˍ˕˃ˋʶ˄ʶˋ ˙ʶˊˁʺ˕ ʺˋ ˀ˕ʶ-

˄ʶˋʶ˖˕ʺˁ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ʶˏʺ˒ ʓʺ˅ʶ˒˔ʶˋʽ, ʉˍ˗ˁˇʶ˕ˀʶˋ, ʥ˕ʶ˒˔ʶˋʽ ˜ 

ʙ˕ˇ˒˔ʶˋʽ: ʌ˕˕ˍ˕ʹ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀ ˌʶ˕˙ˍ˗ˉ ʺˋ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ʶˏʺ˒ ʓʶ˔ˀˋʶ-

˄ʶˋ ʈˉʺ˕ˀ˄ʶˊˀ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ʽ: 2016ʾ . ʶˏ˕ˀˁˀˋ ʶˊʹ ˆ˜ʶˎʶ˘ˍ˓ ˋʶ˂ʶˆʺˑ-

ˋˍ˗ʾ́ ˍ˗ˋʽ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖˕ʺˁ ʼ ʓʶ˔ˀˋʶ˄ʶˋ ʈˉʺ˕ˀ˄ʶˊˀ ˜ ʖʶ˕ˀʷˊʶˋ ˔ʶ-

˕ʶ˃ ʶˌ˕ːʶˋˀ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸˍˇ ʸˁ˂ʶˉʶ˒ʽ8 (Economic Commission for Latin 

America and the Caribbean Subregional Headquarters for the Caribbean): 

7. ʈ˄˖ˀʻʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ˀ ʶʻʹʺ˖ˍ˗ʾˊʶˋ ʸˋʶ˅ʶ˔ˍ˗ˉʽ ʹ˕ʶ˄ʶˋ ʼ 1) ˅ʶ˕-

˄ʶˊˀˋ ˉˍ˗˔˙ʺ˕ˀ, 2) ˓ʺ˕ːˋʶ˄ʶˋ ˒ˏʶˑˉʶˋ ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ˀ ʸˋʺ˕ˀ ˓˕ʶ ʶʻ-

ʹ̋˖ˍ˗ʾˊʶˋ, 3) ˅ʶ˕˄ ˓ˈʶ˕ˍˇˋʺ˕ˀ ʸˍ˕˃ˍ˗ˋʺˍ˗ʾˊʶˋ ˜ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ 

ˑʺ˒ˍ˗˕˒ʶ˔ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˍ ̠ ˃ʶ˂˒ʶ˔ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ʶʻʹʺ˖ˍ˗ʾˊʶˋ ʶˑˍ˗ˉˍ˓, 

˄ʶ˕ˈʶʿʶˉ˄ʺ˔ ˜ ʺ˕˄ʶ˕ʶʿʶˉ˄ʺ˔ ˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓: 

8. ʗʗ ʗʶ˕˄ʶˊˀˋ ˚˕ʺˋ˒ʸ˕˙ˀ ˅ˀˉ˙ˍ˗ˉ ˄ʹ˕˓ˀ ʶ˕ˉʶ˔ʶˏʺ˒ ˋˍ˕ ˘ˀˁ-ˀ

˒ˍ̆ʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˄ʶˉ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ˂ʾʶˋˉʶˋ ʷˍ˓ʶ-̀

ʹʶ˄ʶˊˀˋ ʷʶˇʶʹ˕ˀˎ, ˍ˕ʽ ˄ʶˏʶ˅ˍ˓ˀ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ʼʶ˄ʶˋ 

ʶˈ ˜ ʹ˕ʶˋ˖ ʹˊˍ˗˕ˀˋ ˅ʶ˓ʶ˙ʶʸ˕ˍ˗ˉ, ʶ˓ʶˋʹʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ 

ʷʺˑˀ ˋ˓ʶʻʺ˖ˍ˗ˉ, ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸˀ ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ ˎʺʻˍ˙ˍ˗ʾˊʶˋ ˏʶ˅-

ˏʶ̀ ˍ˗ˉ ˜ ʽ˒˔ ʶˊʹˉ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʷʺˑˀ ˅ʶ˓ʶ˒ʶ˕ʶˎʶ˘ ˈˋˌˉʶˋ ʶˏʶ-

˅ˍ˓ˍ˗ˉ: 

9. ʓˍ˗˃˓ˍ˗ˉ ʼ ˛ˀ˒˄ʶˁ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ʼʶ˄ʶˋ ʶˈˀ ˂ˋʹˀ˕ʽ, ˉˀʶʿʶˉ -ʁ

ˋʶ˄ ʶˏʶ˅ˍ˓˓ˍ˗ˉ ʼ ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˂ˉʷˀ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˎʺʻˍ˙ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˜ ʷˍˁˍ˕ 

˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˅ʶ˓ʶ˒ʶ˕ʶ˄ˌˑˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ: 

                                                      
7
 ʦË̋˒`Lessons Learnt from Experience with Debt-for-Environment Swaps in Economies in 

Transition, OECD, 2007, p. 16, https://www.oecd.org/environment/outreach/39352290.pdf 

8 ʦʺË˒` Proposal on Debt for Climate Adaptation Swaps: A Strategy for Growth and Economic 

Transformation of Caribbean Economies, Economic Commission for Latin America and the 

Caribbean Subregional Headquarters for the Caribbean, Fourth meeting of the Caribbean De-

velopment Roundtable, 12 April 2016, 12 April 2016, http://repositorio.cepal.org/bit-

stream/handle/11362/40253/LCCARL492_en.pdf?sequence=1&isAllowed=y 
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10. ʉˀʻˋʺ˒ʽ ʶˏʶ˅ˍ˓ˍ˗ˉ ʼ ʶ) ˋˍ˕ʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˅ʶˋʹʺˏ ʽˋ˄ʶ-

ˁˍ˗̀ʁ ˄ ˋʶ˂ʶˆʺˑˋˍˇʶ˄ʶˋ ˂ʾʶˋˋʺ˕, ʷ) ʺ˕˄ʶ˕ʶʿʶˉ˄ʺ˔ ʸˍ˕˃ˍ˗ˋʺˍ˗-

ʾˊʶˋ ˀ˕ʶ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˉˇˍ˗ˉˋʺ˕, ʸ) ˉ˕˖ˍ˗ˋʶ˄ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶ˓ʶ˒ʶ˕ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ-

˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕: 

11. ʈˉ˕ʶˏˋʹ˓ˍ˗ˉ ʼ ˅ʶ˕˄ʶʷˊˍ˗ːʺ˔ʶˊˀˋ ˄ʶˊˍ˗ˋˍ˗ʾˊʶˋ ˉʶ˄ʶ˕ʹʶ˄ʽ, 

ˏʶ˅ˏʶˋ˓ˍ˗ˉ ʼ ʷˊˍ˗ːʺˀ ʹʺ˛ˀ˖ˀ˔ˀ ʽˋʹˍ˗ˋʺˁˀ ˉˀːʶ˄ʶˊ˙ʽ, ʷʶ˕ˆ˕ʶ˖˓ˍ˗ˉ 

ʼ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸˀ ˉʶˋ˜˕ʺˁˍ˗ ˈ˄ˍ˗ˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ` ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ˘ˍ˘ˍ-

˂ˍ˗ʾ́ ˍ˗ˋˋʺ˕ ˄ʶ˔ʶ˕ʺˁˍ˓ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˄ʶˑˍ˗˖˓ʶ˃˙ˍ˗ˉ: 

12. ʓˍ˗˃˓ˍ˗ˉ ʼ ˛ˀ˒˄ʶˁ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ʼʶ˄ʶˋ ʶˈˀ ˂ˋʹˀ˕ʽ, ˉˀʶʿ -ʁ

ˉʶ̀ ʶ˄ ʶˏʶ˅ˍ˓˓ˍ˗ˉ ʼ ʼ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˂ˉʷˀ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˎʺʻˍ˙ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˜ 

ʷˍˁˍ˕ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ ˅ʶ˓ʶ˒ʶ˕ʶ˄ˌˑˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ: 

13. ʈˊˋ ˂ʾʶˋˍ˗ˉ ˍ ̠ʶˏʶ˅ˍ˓ˍ˗ˉ  ̓ˉʶ˕ʹ˄ʶˊˀˋ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˍ˗ˉ ˋʺ˕-

ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖ˍ˗ˉʽ, ˙ʶˋˀ ˍ ̞ˌˋˍ˕˅ˀ˓ ʶˊʹ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋʳ 

ˉʶ˕ʹ˄ʶˊˀˋ ˄ʶˏˀ˔ʶˁˍ˗ˉ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ ˏʶ˅ʶˋː˓ʶ˃ ʺ ̀ʹʶˑˋˍ˗ˉ: 

14. ʎˋʺ˕ʸʶˑʺ˒ˍ˗˕˒ˋʺ˕ˀ ˜ ˌ˕ːʶ˄ʶ ˉˀːʶ˓ʶˊ˕ˀ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶ˓ʺ˔ ˚ʸ˔ʶ-

ʸˍ˕˃ˉʶˋ ˂ʾʶˋˍ˗ˉʽ ˒˔ʺˇ˃ˍ˗ˉ ʼ ʷˋʶˏʶ˅ˏʶˋʶ˄ʶˋ ˃˕ʶʸ˕ʺ˕ˀ ˁˍ˗˃ˉʶˋ 

˅ʶˉʶ˕ ʶˋ˅˕ʶʿʺˌ˔ ˍ˗ˇˇʶ˄ˀ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ʻʸʶˁˀ ʶˈˀ ˚ʸ˔ʶʸˍ˕˃-

ˉʶˋ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ (ʾ˓ʶ˕˄ˍ˗ˉʽ ˄ʶ˕ʺˁˀ ʼ ˌʶ˕ˍ˗ˋʶ˄ʺˁ): 

15. ʈˑʶːʶ˕˄˓ˍˇ ˁˍ˗˃ˍ˗ˉʽ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˀˋ˒ ˅ˀˉˋ˓ˍ˗ˉ ʼ ʷˍˁˍ˕ ˄ˍˇˉʺ˕ˀ 

ˌʶ˅ʺ˕ˀ ˅ʶˌ˓ˀ ʶˑˋˉʶˋ ˓˕ʶ ˜ ʶˑʶːʶ˖ˋˍ˗ˉ ˖ʶˋ˄ʶˁˀ ˒ˀˋʺ˕ʸˀ˄ ˄ʶˉ 

ʷʶʻˉʶˏʶ˔ˀ˄ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋ˙: 

16. ʎ˄ˍˁˍʸˀʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ˖ (ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ ˂ˉʷˀ) ˒˔ʶ˖˓ˍˇ ʺ˄ʶ-

ˉˍ˗˔̀̋ ˕ʽ ˀ˕ʺˋ˖ ʷˋˍ˗ˊʾˍ˓ ˅ʶ˒˔ʶ˔ˍ˗ˋ ʺˋ, ʺˋʾʶ˄ʶ ˎʺˋ ˔ʶ˔ʶˋˍ˗ˉ-

ˋʺ˕ˀr ˀ ˔ʶ˕ʷʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˒ˍ˓ˍ˕ʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ: ʋʶ ˏʶˊ-

ˉʶˋʶ˓̱ ˕˓ʶ˃ ʼ ˋ˕ʶˋˍ˓, ˍ˕ ʸʶʻˀ ˜ ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ʶ˄˖ˀʻˀ ˅ʶ˕-

˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ʽ ˅ˀˉˋ˓ʶ˃ ʺˋ ˒ˏʶˑˉʶˋ ˓˕ʶ, ˍ˕ˍˋ˙ ç˖ˋʹˍˇ ˎʺˋè rˀ 

˔ʶ˕̫ʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ʶˊˁ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ (˄ʶˉ ʗʝʈ-ˀ ʶˈˀ): ʈˊ˒ˏˀʶˍ˓, ʼ˄ˍˁˍ-

ʸˀʶ˄ʶˋ ˅ʶ˕˄ʺ˕ˀ˖ ʸʺˋʺ˕ʶ˖˓ˍˇ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ʽ ʶˑʶ˓ʺˁ ˋ˓ʶʻ 

˅ʺˇ˅̋ˇˍ˗˄ ʺˋ ˜ ˍ˗ˋʺˋ ˖ʶ˃˕ ˌʺˇˍ˗ˉˋʺ˕ r˅ʶˉʺˉʶ˔ʶ˃ ˒ˍ˓ˍ˕ʶ˄ʶˋ ʺ˄ʶ-

ˉˍ˗˔̀̋ ˕ˀ ˍ˗ ˌʶ˅ˍ˗ˊʾˀ ˅ʶ˕˄ˉʶˋ ˅ʺ ̝(ʗʝʈ-ˀ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ): 

17. ʒ ˓ʺ˕ːˍ, ʶˑʶːʶ˕˄˓ˍˇ ˅ʶ˕˄ˍ˗ˉʽ ˄ˋˏʶ˒˔ˀ ʗʗ ˓ˈʶ˕ʶˊˀˋ ˅ʶˌ-

˓ʺ˄ˌˑˀ ʷʶ˕ʺˁʶ˓ˉʶˋʽ ˀ ˅ʶˌˀ˓ ʶˉʷˍˇːˍ˗ʾˊʶˉʷ ˋʺ˕˄˕˓ˍˇ ʸʶʻˀ ˅ʶ˕-˄

ˉʶˋ, ˍ˕ʽ ˄ˉʺˇˉˀ ˈˋˌˍ˗ˉʽ ʗʗ ˄ʺˋ˔˕ˍˋʶ˄ʶˋ ʷʶˋ˄ˀ ʶ˕˔ʶ˕ʿˍ˗ʾʶˊˀˋ 

ˏʶ˅ˍ˗˒˔ˋʺ˕ˀ ˓˕ʶ: 

ʥʺ˕ʽ ˋˌ˓ʶ˃ ʸˍ˕˃ˍˋˋʺ˕ʽ ˓˄ʶˊˍ˗ˉ ʺˋ, ˍ˕ ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ˜ ʼˁʺ˄˔˕ʶ-

ʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ʶ˄˖ˀʻʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ˀ ˆ˜ʶˎʶ˘ˀ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉʽ ˋʶ˂ʽˋ˔˕ʺˁˀ ʼ ˜ 

ˉ˕˖ˍ˗ˋʶ˄, ˙ʶˋˀ ˍ˕ ˁˍ˗˃ˍ˗ˉ ʼ ʶˑʶːʶʹ˕˓ʶ˃ ˂ˋʹˀ˕ʽ, ˌ˕ːʶʹʶ˕ˆ ʼ ˄ʶ-
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˔ʶ̞ ˍ˗ˉ ʹʺˏˀ ˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˜ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ˄ʶ˕˜ˍ˕ʶʸˍ˗ˊˋ 

ˉˀːˋʶʿʶˉ˄ʺ˔ ˜ ʺ˕˄ʶ˕ʶʿʶˉ˄ʺ˔ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ʽ: 

ʦʶ˕ʷʺ˕ʶ˄ 2-˕ʹr ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ˜ ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˒ˏʶˑˍˇˋʺ˕ˀ 

˅ʶˉʶ˕ ˔ʶ˕ʷʺ˕ʶ˄˓ʶ˃ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ` ʶ˕˔ˍˋˊʶˁ ˜ ˍˎ ʶ˕˔ˍˋˊʶˁ ˒ʶ˄ʶ-

ʸˋʺ˕ˀ ˄ˀ˕ʶˑˉʶˋ (˅ʶ˕ʶʷʺ˕ʶ˄ʶˋ ˂ˍ˖ʺˁˀ ˜ ʶˋˉ˕˖ˍ˗ˋʶ˄ ˔ʶ˕ʷʺ˕ʶ˄ʽ) 

ʸˋʶ˅ʶ˔ˉʶˋ ʸˍ˕˃ˍˋˋʺ˕ʽ. 

1. ʖˀ˕ʶˑ˓ˍ˗ˉ ʼ ʸʶʻ ˜ ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀˋʺ˕ ˍ˗ˋʺ˖ˍˇ ʻʶ˕ʸʶ˖ˍˇ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˍ˗ˉ 

ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʷʶˌ˂ˀˎ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˉˀːˍ˖ˍ˓` ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ʶˏʺ˒ 

ʐˍ˗˕˙ˉʺ̀˒˔ʶˋˍ˗ˉ ˜ ʶˊˁˋ: ʛʺʾˍʹʶ˄ʶˋ ʶˑˍ˗ˉˍ˓ ˅ʶˋʸˍ˗ˉ ʼ ʷˋʶˀ˕ʶˊˀˋ 

˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˆ˜ʶˎʶ˘ˀˋ: 

2. ʛˍ˔ʺ˖ˍ˗ˉʽ ˉʺ˕ʿʺˁˀ ʼ ç˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˃ʶ˂˒ʺ˕ˀè ˄ʶˑˍ˗˖ʶ˄ʶ˕ʸˀ 

ʶˑˍ˗ˉˍ˓: çʗʶ˕˄ʶˊˀˋ ˃ʶ˂˒ʺ˕è ˅ʶ˒˄ʶ˖ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˉʺː ˜ ʸˍ˕˃-

ˋʶ˄ʁˋˍ˗ˉ ˄ˀ˕ʶˑ˓ˍ˗ˉ ʼ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʶ˕˔ˍˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ʽ ʸˋʶ˅ʶ˔ʺˁˍ˗ ʿʶ-

ˉʶˋʶ˄ (ˍ˕˜ʼ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʶ˕˔ˍˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˏʺ˔˙ ʼ ʸˋʶ˅ʶ˔˓ˀ ˛ˀ˒˄ʶˁ, 

˔ˋ˔ʺ˒ʁ ˄ʶˋ ˜ ˒ˍ˖ˀʶˁʶ˄ʶˋ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋ˙ˀ ʶˑˍ˗ˉˍ˓): ʈˊ˒ ʹʺˏ˙ˍ˗ˉ ˏʺ˔˙ ʼ 

ˋ˄ʶ̝ʺˋ˙r ˅ʶ˕˄ʽ ʻˀː˓ˍ˗ˉ ʼ ʶ˕˔ˍˋˊʶˁ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˍ˓ ˃ʶˑʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˉʶ-

˔ˍ˗˖ʺˁˍ˗ ʹˀˉʶ˖, ˍ˕ʽ ˙ʶˋʶ˄ʶˏʺ˒` ˛ˀ˒˄ʶˁ, ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˜ ˒ˍ˖ˀʶˁ-ʁ

˄ʶˋ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋ˙ˋʺ˕ˀ ʶˑˍ˗ˉˍ˓, ˍ˕˜ʼ ˄ʺ˕ˏ ʸˋʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ ˎʼ: 

3. ʖʶˑʶ˓ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˄ʶ˕˜ˍ˕ ʸˍ˕˃ʶˑˍ˗ˊʾʽ ˉˀː-

ˋˍ˕ʹ˓ʁ˃` ˔ʶ˕ʷʺ˕ʶ˄˓ʶ˃ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ ˆ˜ʶˎʶ˘ˍ˓ ˏʶ˔˓ˀ˕ʶ˄ˍ˗ˉ ʼ 

˚˔ʶ˕̞̋ ˄˕ˊʶ ʶˑ˜˔˕ʶˊˀˋ` ʷˋʶ˄ʶˋ ˉʺˋʶˌˋˍ˕˅ˋʺ˕ˀ ˍˁˍ˕˔ˍ˗ˉ ʸˍ˕˃ˍˇ 

˄ʶʻˉʶ˄ʺ˕ˏˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ` çʊʶʻˏ˕ˍˉ ʈ˕ˉʺˋˀʶè-ˀˋ, ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ ʼ ˋʶ˜ 

ʗʎʨ-ˀˋ: ʖʶˑʶ˓ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˁˀʶʻˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˏʶ˔˓ˀ˕ʶ˄ˍ˗ˉʽ ˉʶ˒ˋʶ-

˓ˍ˕ ˄ʶˑˍ˗ˊ˖ˋʺ˕ˀˋ ˉˀːʶʻʸʶˊˀˋ ˏ˕ʶ˄˔ˀ˄ʶˊˍ˗ˉ ʽˋʹˍ˗ˋ˓ʶ˃ ˆ˜ʶˎʶ˘ ʼ 

(˅ʶ˔˄ʶˏʺ˒ ˅ʶ˄ʶ˄ˍˑˍ˗ˏ˖ˀˍˋ ˁˍ˗˃ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ʶˑˍ˗ˉˍ˓), ˒ʶ˄ʶˊˋ ʶˊ˒ 

ʹʺˏ˙ˍ˗ˉ ˉˀʶʿʶˉʶˋʶ˄ ʶˑ˄ʶ ʺˋ ˉˀ ˙ʶˋˀ ˑˀ˒˄ʺ˕ ˄ʶˏ˓ʶ˃ rʶ) ˏʺ-

˔ˍ˗ʾˊʶˋ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ˓ʺ˕ʶʷʶˌ˂ˉʶˋ ʶˋˉˀːʶ˄ʶˋ ʸˍ˕˃ʶˑˍ˗ˊʾˀ, ʷ) 

ʷˋʶ˄ʶˋ ˉʺˋʶˌˋˍ˕˅ ˍˁˍ˕˔ˋʺ˕ˀ, ʸ) ˋʺ˕ʸ˕ʶ˓˓ʶ˃ ˒ˍ˗ʷˊʺ˄˔ˋʺ˕ˀ ʶˋˉˀː -ʁ

˄ʶˋ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˌʶ˅ʽ ˄ʶˏ˓ʶ˃ ˏʶ˔˓ˀ˕ʶ˄˓ˍˇ ʸˍ˕˃ʶˑˍ˗ˊʾˀ, ʸ) ʹ˕ʶ 

˓ʶ˕ˎʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ʶ˄ˋ˅ʶˊ˔ ʷʶ˕ʹʶ˖ˉʶˋ ˅ʺ˔: ʏ˒˔ ʶˊʹˉ, ˄ʶˑʶ˓ʶ̞ ˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋʽ ʶˋ˅ˀˉˋ ˄ʶˉʶ˓ˍ˕ ʻˀːˍ˗ˉ ʼ ˀ˕ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ˒ˍ˗˓ʺ˕ʺˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ 

˚˔ʶ˕ʺ˕˄˕ˊʶ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊʶˋʽ (ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀˋ): ʤˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˜ 

˔˕ʶˋ˒˛ʺ˕ˀ ˋˉʶˋ ˆ˜ʶˎʶ˘ˀ ˄ˀ˕ʶˑˉʶˉʷ ˛ˀˋʶˋ˒ˋʺ˕ˀ ˋʶ˂ʶ˕ʶ˕ˍ˗-

ʾˊʶˋ ˄ˍˇ˙ˀˋ ˅ʶˊ˔ˋ˓ˍ˗ˉ ʼ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ˅ˍ˒˙ʺ˕ʽ ˄ʶ˕ʸʶ˓ˍ˕ˍˇ ç˙˓ʶʻˀè 

˄ʶˑˍ˗ˊ˖` ˀ ʹʺˉ˒ ˍˎ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ˚˔ʶ˕ʺ˕˄˕ˊʶ ʷʶˌ˂ˀˎ ˖ʶˋ˖ʺ˕ˀ, ʶ˕ʹˊˍ˗ˋ-

˙ˍ˗ˉ` ʶˑʶːʶˋˍ˗ˉ ʼ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ʺ˕˄ˀˌ˂ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋ, ˍ˕ˀˋ ʺ˕˄ˀ˕ʽ 

ʸˋˍ˗ˉ ʼ ˄ʶˉʶ˓ˍ˕, ʶˑʶˋ˖ ˏʶ˕˔ʶʹ˕ʶˋ˙ˀ: 



ʗʗ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸˀ ʼ˄ˍˁˍʸʶ˖ˍ˗ˉʽ` ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ ʶ˄˖ˀʶʻʶˊˀˋ ... 
51 

51 

ʋʶ ˄ʶ˕ˍˇ ʼ ˂ˀ˒˔ ʷʶ˖ʶ˒ʶ˄ʶˋ ʶʻʹʶ˄ ˅ʶˋʹˀ˒ʶˋʶˁ ˚˔ʶ˕ʺ˕˄˕ˊʶ 

ˋʺ˕ʹ˕ˍˇˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕: 

4. ʈˊˋ ˉʺ˕ʿʺˁˀ ʼ ˋʶ˜ ʷˋʶˀ˕ʶˊˀˋ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˆ˜ʶˎʶ˘ˀ 

ʶˑˍ˗ˉˍ˓. 

ʶ) ʈˋʶˏʶ˅ˍ˓ ʽˋ˔ʶˋˀ˙ˋʺ˕ˀˋ ˅ʶ˔˄ʶ˖˓ˍˇ ʷˋʶˀ˕ʶˊˀˋ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ-

˓ˍ˕ˍˇ ˔˕ʶˋ˒˛ʺ˕ʽ ʹ˕ʶ ˅ʶ˒˖ʺʶ˔ˀ˕ˍːʽ (ʷʶ˖ˀ ʸʶʻˀ ˒ˏʶˑˍ˗ˉˀ˖) 

ʻ˕˄ˍ˗ˉ ʼ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˀ˖ ʶˊˋ ˃ʶ˂˒ʺˁˍ˗` ˅ʶ˖ˀ, ʹʺˇʶˉˀːˍ˖ˋʺ˕ˀ 

˄ʶˉ ʺ˕ʺ˂ʶˋʺ˕ˀ ˄ʶ˕ˀ˙ˋʺ˕ˀ ˃ʶ˂˒ˀ ʶˊˁʽˋ˔˕ʶ̀ ˙ˋʺ˕ˀ˖: 

ʷ) ʦˋ˔ʺ˒˓ʶ˕ˍˇˋʺ˕ˀ ʹʺˏ˙ˍ˗ˉ` ʷˋʶˀ˕ʶˊˀˋ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕˗ˉ ˒˔ʶ˖ˍˇ 

ʾˀ˕ʶ˂ʶˊˀˋ ˒ˍ˗ʷˊʺ˄˔ʽ ʶʻʶ˔ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˎˍ˗ˋˀ ˃ʶ˂˒ʺˁˍ˗ ʶˊˋ ʼˋʺ˕ʸʶ-

˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ ˓ˈʶ˕ˉʶˋ ˜ ˄ʶˉ ˔˕ʶˋ˒ˏˍ˕˔ʶˊˀˋ ˜ ˄ʶˉ ʶˊʹ ˏʶ˅ˀˋ ˂ˀ˒˔ 

ʶ˅ˋ˕ʶʿʺˌ˔ ˅ˍ˗ˉ˙ ˆʺˑ˙ʷʺ˕ʺˁˍ˗ ˅ʶˉʶ˕: ʋʶ ʶˊ˒ˏʺ˒ ˄ˍˎ˓ʶ˃ ç˄ˍˋ˒ˍ-

ˁˀʹʶ˖˓ʁ ˃ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˉʶˋè ˆ˜ʶˎʶ˘ˋ ʼ, ʺ˕ʷ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉʽ ˀ˕ʶ-

˄ʶ̀ ʶ˖˓ˍ˗ˉ ʼ ˄ʶ˕ʸʶ˓ˍ˕˓ˍˇ ʶˁʸˍ˕ˀʾˉˍ˓ ˜ ˒˔ʶ˖ˍˇˀ ˅ʶˉʶ˕ ʶˑ˄ʶ ʼ 

˃ʶ˂˒ʺ˕ˀ ˓ʺ˕ʶʷʶˌ˂ˉʶˋ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ: 

5. ʝˉʶˋ ˆ˜ˍ˓ ˔ˋ˔ʺ˒˓ʶ˕ˍˇˋʺ˕ˀ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉʽ ˄ʶˑʶ˓ -ʁ

˕ˍ˗ʾˊʶˋʽ ʻ˕˄ˍ˗ˉ ʼ ˉ˕˖ˍ˗ˊʾʶˊˀˋ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖ˍ˗ˉˀ˖, ˍ˕ʽ 

˅ʶ˔˄ʶˏʺ˒ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶ˅ʶ˕ˉʶ˕ ʼ ʪʛʘ-ˀ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶˊˀˋ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ ˍ˕-

ˉʶˋ ʹʺˏ˙ˍ˗ˉ: 

6. ʖʶˑʶ˓ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˄ˍˇˉˀ˖ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ˍˁˍ˕˔ˋʺ˕ˀ ʶˑʶːˋʶ-

˅ʺ˕ʾ̱ ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˜ ʹ˕ʶˋ˖ ˎʶ˘ʺ˕ˀ ˘ˍ˘ˍ˂ˍ˗ʾˊʶˋ ˍ˕ˍˌˉʶˋ ʹʺˏ˙ˍ˗ˉ ˋʶ 

ˏʺ˔˙ ʼ ˂ˋʹ˕ʶˋ˙ˍ˓ ʹˀˉˀ çʊʶʻˏ˕ˍˉ ʈ˕ˉʺˋˀʶè-ˀˋ, ˍ˕ˋ ʼˁ ˀ˕ ˅ʺ˕ʾˀˋ 

ʹˀˉˀ ʗʕʖʈ-ˀˋ, ˍ˕ˏʺ˒ʻˀ ˒ʶ˅ˉʶˋ˓ʺˋ ˔ʶ˕ʷʺ˕ʶ˄˓ʶ˃ ˋˍ˕ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕: 

ʋ˕ʶ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶ˅ʶ˕ˉʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˉʺˇˉ ʶ˒ʶ˃ ˂ʺˁʶˉˀ˔ ˅ˀˉˋʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉ 

ˎˍ˗ˋˀ: 

7. ʦ˕ʶˉʶʷʶˋˍ˕ʺˋ ˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ rʷʶ˖ˀ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕ˉʶˋ ʸˍ˕-

˃ʶˑ ˍ˗ˊʾˀ ˏʶ˔˓ˀ˕ʶ˄ˍ˗ˉˀ˖, ʶˑ˜˔˕ʶˊˀˋ ˄ʶʻˉʶ˄ʺ˕ˏˍ˗ʾˊʶˋʽ ˀˋˎ-ˍ˕ 

ˎʶ˘ˍ˓ ˏʶ˔˓ˀ˕ʶ˄ˍ˗ˉ ʼ ˋʶ˜ ˒ˍ˗ʷ˒ˀʹʶ˓ˍ˕˓ˍˇ ˄ʶʻˉʶ˄ʺ˕ˏˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ 

˓ʺ˕ʶ˅˒˄ˍˇˍ˗ʾˊʶˋ ˄ʶˉ ˉˍˋˀʾˍ˕ˀˋʸˀ ʸˍ˕˃ʶˑˍ˗ˊʾʽ, ˍ˕ˋ ʽˋʹˍ˗ˋʺˁˀ ˎʼ, 

˙ʶˋˀ ˍ˕ ˓ʺ˕ːˀˋ˒ ʶˋˉˀːʶ˄ʶˋ ˌʶ˅ ˍ˗ˋˀ ˓ʺ˕ʶ˅˒˄ˍˇˍ˗ʾˊʶˋ ʷˍ˗ˋ ˂ˋʹ˕ˀ 

˜ ˅ʶ˕ʶʷʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ: 

8. ʛˍ˔ʺ˖ˉʶˋ ˓ʶ˕ˎʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, ˀ ˒˄ʻʷʶˋʺ, ˚ʷˊʺ˄˔ˀ˓ˍ˕ʺˋ 

˂ˈˈ˓ʶ˃ ˍ˗ ʷʶ˕ʹ ʼ rʺˁˋʺˁˍ˓ ˔ʶ˕ʷʺ˕ ˄ˍˇˉʺ˕ˀ ˔ʶ˕ʷʺ˕ ˓ʺ˄˔ˍ˕ˋʺ˕ˀ ˓˕ʶ 

ʸ˔ˋ˓ˍˇ ˌʶ˅ʺ˕ˀ˖` ˏʺ˔ˍ˗ʾˊʶˋ, ʷʶˌ˂ˀˎ ˖ʶˋ˖ʺ˕ˀ` çʊʶʻˏ˕ˍˉ ʈ˕-

ˉʺˋˀʶè-ˀ, ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ ʼ ˋʶ˜ ʗʎʨ-ˀ ˜ ʸʶʻ ˍ˗ ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶ ˒ˏʶ-

ˑˍˇˋʺ˕ˀ: ʔˋʹˀ˕ʽ ˅ʶˋʸˍ˗ˉ ʼ çʊʶʻˏ˕ˍˉ ʈ˕ˉʺˋˀʶè-ˀ ˄ˍˇˉˀ˖ ʶ˕˔ˍˋˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ˖ ˚ʸ˔˓ˍˇ ˜ ʹ˕ʶˋˀ˖ ˎ˚ʸ˔˓ˍˇ ˒ˏʶˑˍˇˋʺ˕ˀ ˃ʶ˂˒˓ʶ˃ ʸʶʻˀ 

˙ʶ̀ ʶ˄ˀ çʸʺˏˀè ˄ʶˉ ˈʺˇ˙˓ʶ˃˙ˀ ˉʺ˃ʶ˖ˋʺˁˍ˗ˋ, ˍ˕ˀ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋ˙ˍ˗ˉ ʶ˕˔ˍ-
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ˋˍ˗ʾ́ ˍ˗ˋˋʺ˕ˀ˖ ˎ˚ʸ˔˓ˍˇ ˒ˏʶˑˍˇˋʺ˕ʽ ˒˔ˀˏ˓ʶ˃ ʶ˓ʺˁˀ ˌʶ˔ ʺˋ ˓ˈʶ-

˕ʺˁˍ˗: 

9. çʊʶʻˏ˕ˍˉ ʈ˕ˉʺˋˀʶè ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽʳ ̱˕ˏʺ˒ ʷˀʻˋʺ˒ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋ, ˌʶ˅ˍ˗ˊʾʽ ˉʺ˃ʶ˖ˋʺˁˍ˗ ʶˑˍ˗ˉˍ˓ ˌʶ˅ʶʸ˕ʸˑ˓ʶ˃ ʼ ʶˊ˒ ˏʶ˅ˀˋ ˜ ˅ʺ-

˔ʶy ʶˊˍ˗ˉ ˄ˀ˕ʶˑʺˁ ˒ʶ˄ʶʸˋʶˊˀˋ ʻʺˇˎʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸ` ˄ʶˏ˓ʶ˃ ˒ˏʶ-

ˑˍˇˀ ˄ˍˇˉˀ˖ ʸʶʻˀ ˒ˏʶˑˉʶˋ ˃ʶ˓ʶˁˋʺ˕ˀ ˅ʺ˔: ʛˀˋˎʹʺˑ, ʶˑ˜˔˕ʶˊˀˋ 

ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˅ʶˋʹˀ˒ʶ˖ˍˇ çʊʶʻˏ˕ˍˉ-ʈ˕ˉʺˋˀʶˋè ˉˍ˔ˀ˓ʶ˖ˀʶ ˎˍ˗ˋˀ 

˔ʶ˕̫ʺ˕ʶ˄˓ʶ˃ ˒ʶ˄ʶʸˀˋ ˄ˀ˕ʶˑʺˁ ˄ʶ˕ˀ˙ʶ˓ˍ˕ ʶˋʶˏʶ˅ˍ˓ ʶˋˆʶˋ˖, 

ːʺ˕̱̄ ˖ʶˊˀˋ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ, ˓ʺ˕ʶˉˌʶ˄ˍˇ ˄ʶʻˉʶ˄ʺ˕ˏˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ 

˅ʶ̄ ʶ˕: ʋʶ ˏʺ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ˋˏʶ˔ʶ˄ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˋ ˂ˋʹˀ˕-

ˋʺ˕ˀ˖ ʼ: 

10. çʊʶʻˏ˕ˍˉ-ʈ˕ˉʺˋˀʶè ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˄ˍˇˉˀ˖ ˖ʶ˃˕ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ 

˄ˀ˕ʶˑˍ˗ʾˊʶˋ ˑʺʻʺ˕˓ˋʺ˕ˀ˖ ˉʺ˄ʽ ˏʺ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ʸˍ˕˃ʶˑˍ˗ˊʾˋʺ˕ˀ ˉʺː ʼ, ʶˊˋ 

ʼ̀ ʥ˕ʶ˒˔ʶˋˀ ˔ʶ˕ʶ˃˙ˍ˓ ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ˔ʶ˕ʶˋ˖ˉʶˋ ʸˋˀ ˋ˓ʶʻʺ˖ˍ˗ˉʽ: 

ʋ˕ʶ ˅ʺ˔ ˄ʶˏ˓ʶ˃ ˏʺ˔˙ ʼ ˋˌʺˁ, ˍ˕ ʽ˒˔ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˔ʶ˕ʶ˃ʶ˃ ˅ʶˇˍ˕-

ʹʶʸ˕ˍ˗ʾˊʶˋ r ʗʗ ˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋ ʼ çʊʶʻˏ˕ˍˉ ʈ˕ˉʺˋˀʶè- ,ˀ çʊʶʻ-

ˏ˕ˍˉ ʼ˙˒ˏˍ˕˔è-ˀ ˜ ˓˕ʶ˖ʶ˄ʶˋ ˄ˍˇˉˀ ˅ʺ˔ ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ˔ʶ˕ʶˋ˖ˉʶˋ 

ʸˋˀ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ ˋ˓ʶʻʺ˖ˉʶˋ ʷʶˋʶ˄˖ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˋʶ˂ʶˆʺˑˋˍˇʽ ˜ ʹ˕ʶ-

ˋˀ˖ ˅ʺ˔˜ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ` ʹ˕ʶ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋ˙ˋʺ˕ʽ ˏʺ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ʶ˄˔ˀ˓ˋ ʺ:̀ ʤʶ˄ʶ-

ʸˋˀ ˋ˓ʶʻʺ˖ˉʶˋ ˑʺʻʺ˕˓ˋʺ˕ˀ˖ ʺ ̀ ˋʶ˜ ˀ˕ʶˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻʽ ʥ˕ʶ˒˔ʶˋ 

ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖˓ˍˇ ˔˕ʶˋʻˀ˔ˀ ˓ˈʶ˕ˋʺ˕ˀ˖ ʸˍˊʶ˖ʶ˃ ˉˀːˍ˖ˋʺ˕ʽ: ʋʶ ʗʗ 

ˀ˕ʶ˓ʶ˒ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋ ʼ, ʶˊʹ ˋˏʶ˔ʶ˄ˍ˓ ʗʗ-ˋ ˒˔ʺˇ˃ʺˁ ʼ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ çʎˋʺ˕-

ʸʶˀˉˏ̋ ˄˒è ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˜ ˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋ ˏʶˊˉʶˋʶʸˀ˕ ʼ ˄ˋ˙ʺˁ 

ˏʶ˕˒˄ʶ˄ʶˋ ˄ˍˇˉˀ ˅ʺ˔: 

ʛˊˍ˗˒ ʸˍ˕˃ˍˋʽ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ˃ʶ˂˒ʺ˕ˀ ˚ˏ˔ˀˉʶˁ-ʁ

˖ˍ˗ˉˋ ʼ ˜ ˋʺ˕ʹ˕ˍ˗ˉʶˊˀˋ ˃˕ʶʸ˕ʺ˕ˀ ˓ʺ˕ʶˋʶˊˍ˗ˉʽ. ʷʶ˖ˀ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊʶˋ 

˄ʶˑʶ˓ʶ˕ˉʶˋ ˂ˋʹˀ˕ʽ ˁˀˋʺˁˍ˗˖ rˉˀ˜ˋˍ˗ˊˋ ʿʶˉʶˋʶ˄ ˜ ʶˑʶ˓ʺˁʶˏʺ˒ ʗʗ 

˅ʶˋ˕ʶˊˀˋ ˃ʶˑʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ʽ ˄ʶ˕ʸʶ˓ˍ˕ˍˇ ˅ʶˋˆˋʶʿˍˇˍ˓ˀ ˂ˋʹˀ˕ˋ ʼ: 

ʗʶːˍ˕ʹʽ ʸˍ˕˃ˍˋʽ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ʷʶʿˋʺ˔ʺ˕ ˑˍ˗˒ʶ˄ʶˋ çʊʶʻˏ˕ˍˉè-ˀ 

˄ˍˇˉˀ˖ ʗʗ-ˀˋ ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ˒ˏʶˑˉʶˋ ˌˍ˗˄ʶˊˀ ˄ʶˊˍ˗ˋʶ˖ˉʶˋ ˜ ʶˈˀ 

ˉˀ˔ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˂ʾʶˋˉʶˋ ˋˏʶ˔ʶ˄ˍ˓ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉʽ` ˅ˀˉˋʶʹ˕ˀ ʶˊ˒ 

ˏʶ˅ˀ ʷˀʻˋʺ˒ ˄ʶˉ˙ˀ ʹ˕˒˜˕ˍ˗ˉˋ ʼ: ʈˊˋ ʶˏʶʸʶˊˍ˗ˉ ˄ʶ˕ˍˇ ʼ 180 

ʶ˒˔ˀˈʶˋˍ˓ ˌ˕ː˓ʺˁ. ˏʶ˔ˈʶˑʽ ʼʶ˄ʶˋ ˎʼ, ˜ ˍˎ ˍ˙ ˑˍ˗˒ʶ˄ʶˋ çʊʶʻ-

ˏ˕ˍˉè ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊʶˋʽ ˎˀ ˄ʶ˕ˍˇ ˉʺˇʶʹ˕ʺˁ ˀˋˎ-ˍ˕ ˂ʶ˂˔ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˉʺː, 

˙ʶˋˀ ˍ˕ ʹʶ ʶˑ˜˔˕ʶˊˀˋ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ʷˀʻˋʺ˒ ˍ˕ˍˌˉʶˋ ʶ˕ʹˊˍ˗ˋ˙ ʼ ˜ ˍˎ 

ˏʶˊˉʶˋʶʸ˕ʶˊˀˋ ˏʶ˕˔ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˂ʶ˂˔ˍ˗ˉ: 

ʥʺ˕ʽ ˋˌ˓ʶ˃ ˘ʶ˒˔ʶ˕˄ˋʺ˕ʽ ˓˄ʶˊˍ˗ˉ ʺˋ r ʷˋʶ˄ʶˋ ʸʶʻˀ ˜ 

ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˒ˏʶˑˍˇˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕ ˔ʶ˕ʷʺ˕ʶ˄˓ʶ˃ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ` 



ʗʗ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˅ʶˉʶ˄ʶ˕ʸˀ ʼ˄ˍˁˍʸʶ˖ˍ˗ˉʽ` ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ ʶ˄˖ˀʶʻʶˊˀˋ ... 
53 
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ʶ˕˔ˍˋˊʶˁ ˜ ˍˎ ʶ˕˔ˍˋˊʶˁ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ ˄ˀ˕ʶˑˍ˗ˉʽ ˂ˍ˖ʺˁˀ ʼ ˜ ʶˋˉ˕˖ˍ˗-

ˋʶ˄, ˙ʶˋˀ ˍ˕ ˅ˀˉˋʶ˓ˍ˕˓ʶ˃ ˎʼ ˙ʶˋʶ˄ʶ˄ʶˋ ʸˋʶ˅ʶ˔ˍ˗ˉˋʺ˕ˍ˓, 

ʶˑʶːʶ˖ˋˍ˗ˉ ʼ ʷʶʻˉʶʾˀ˓ ʷʶ˕ʹ ˜ ˁˍ˗˃ˍ˗ˉ ˎˍ˗ˋʺ˖ˍˇ ˅ʶ˕˖ʶʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕, 

ʶˋʹ̞ʶ́ ʶ˕ˆ ˎˀ ʶˋˍ˗ˉ ʺ˕˄ʶ˕ʶʿʶˉ˄ʺ˔ ˂ˋʹˀ˕ˋʺ˕ˀˋ: 

ʛʺ˕ ˄ˍˇˉˀ˖ ʶˑʶːʶ˕˄˓ʶ˃ ˉˍ˔ʺ˖ˉʶˋ`  ʼˋʺ˕ʸʶ˄ˀ˕ˋʺ˕ˀ ʶ˄˖ˀʻʶˊˀˋ 

˅ʶ˕˄ˀ ˀ˕ʶ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˋʺ˕ʹ˕ˉʶˋ ˅ʶˉʶ˕ ˄ˏʶ˅ʶˋː˓ˀ ˍ˕ˍˌʶ˄ˀ ʿʶˉʶ-

ˋʶ˄: ʝˏʶ˔ʶ˄ʶ˅ʶ˕ˉʶ˕ ʼ, ˍ˕ˏʺ˒ʻˀ ʗʗ ˓ʶ˕ˎʶˏʺ˔ʽ ˅ʶˊ˔ʶ˕ʶ˕ˀ, ˍ˕ 

ʶˊʿˉ ˄ʸˍ˕˃ʶʹ˕˓ˀ ʸʶʻˀ ˜ ʼˁʺ˄˔˕ʶʼˋʺ˕ʸˀʶˊˀ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ ˋ˓ʶʻʺ˖ˉʶˋ 

˔ʶ˕ʷʺ˕ʶ˄˓ʶ˃ ˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ˀ ˉʺ˂ʶˋˀʻˉʽ, ˚˕ˀˋʶ˄` ˉˀˋˎ˜ 2017ʾ. 2-˕ʹ 

ʺˑʶˉ˒ˊʶ˄ˀ ˒˄ˀʻʷʽ: ʈˊʹ ʿʶˉ˄ʺ˔ʽ ˌʶ˅ʶ˓ʺ˔ ʼ ˋʶ˜ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋ 

ʶˑˍ˗ˉˍ˓ (ʽˋ˔˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˋʶ˂˚˕ˊʶ˄ˀˋ): ʈˊˋˍ˗˅ʺ˔˜ ˄ʸˍ˕˃ʶʹ˕˓ˀ 
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˓ˀˋ ʶˊˁ ˀ˕ʶ˓ˀˈʶ˄ ˍ˗ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕: 

ʊʧʈʖʈʝʟʩʐʜʟʩʝ 

1. William K. Jaeger. The double dividend debate, http://appliedecon.oregonstate.edu/sites/defa-

ult/files/faculty/jaeger/chapter_12_jaeger_double_dividend_environmental_taxation_handbook.p

df 

2. Environmental taxes, A statistical guide, Eurostat Manuals and guidelines 2013 edition, page 9, 

http://ec.europa.eu/eurostat/documents/3859598/5936129/KS-GQ-13-005-EN.PDF 

3. ʐʝʩʪʘʷ ʧʨʦʛʨʘʤʤʘ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ɽʚʨʦʧʝʡʩʢʦʛʦ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʘ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ ʩʨʝʜʳ, 

ʂʦʤʤʝʥʪʘʨʠʡ, http://eulaw.edu.ru/documents/legislation/okr_sreda/6progr.htm 

4. Environmental taxes - A statistical guide, p.10, www.ine.pt/ngt.../attachfileu.jsp?look 

5. Joseph E. Stiglitz. Reforming Taxation to Promote Growth and Equity, May 28, 2014, 

http://rooseveltinstitute.org/sites/all/files/Stiglitz_Reforming_Taxation_White_Paper_Roosevelt_

Institute.pdf 

6. ʊʶʻˀ ˒ʶ˄ʶʸˀˋˋ, ʶˉʺˋʶˊˋ ˅ʶ˓ʶˋʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊʶˉʷ, ˄ˋ˓ʶʻˀ, ʝˍˊʺˉʷʺ˕ˀ 01, 2016, 

ʈʻʶ˔ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˑʶʹˀˍ˄ʶˊʶˋ, http://www.azatutyun.am/a/28088426.html 

7. Lessons Learnt from Experience with Debt-for-Environment Swaps in Economies in Transition, 

OECD, 2007, p. 16, https://www.oecd.org/environment/outreach/39352290.pdf 

8. Proposal on Debt for Climate Adaptation Swaps: A Strategy for Growth and Economic Trans-

formation of Caribbean Economies, Economic Commission for Latin America and the Caribbean 

Subregional Headquarters for the Caribbean, Fourth meeting of the Caribbean Development 

Roundtable, 12 April 2016, http://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/40253/LCCA-

RL492_en.pdf?sequence=1&isAllowed=y 

 



ʈ.ʥ. ʫʶˑˊʶˋ 
54 

54 

ʕʂʆʃʆɻʀɿɸʎʀʗ ʅɸʃʆɻʆɺʆʁ ʉʀʉʊɽʄʓ ɸʈʄɽʅʀʀ ï ɺʅɽɼʈɽʅʀɽ 

ɸʂʎʀɿʅʆɻʆ ʅɸʃʆɻɸ ʅɸ ʕʅɽʈɻʆʅʆʉʀʊɽʃʀ 

ɸ.ɺ. ʂʘʨʷʥ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦ-ɸʨʤʷʥʩʢʠʡ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪ 

ɸʅʅʆʊɸʎʀʗ 

ɺ ʩʪʘʪʴʝ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥo ʮʝʣʝʧʦʣʘʛʘʥʠʝ ʵʢʦʣʦʛʠʟʘʮʠʠ ʥʘʣʦʛʦʚʦʡ 

ʩʠʩʪʝʤʳ ʈɸ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʘ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʜʚʫʭ ʦʩʥʦʚʥʳʭ 

ʬʦʨʤʘʪʦʚ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʧʣʘʪʳ ʥʘ ʧʨʠʨʦʜʥʳʡ ʛʘʟ ʠ ʵʣʝʢʪʨʦʵʥʝʨʛʠʶ 

ʜʣʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ï ʬʦʨʤʘʪ ʚʚʦʜʘ ʘʢʮʠʟʥʦʛʦ ʥʘʣʦʛʘ ʥʘ ʵʥʝʨʛʦʥʦ-

ʩʠʪʝʣʠ ï ʧʨʠʨʦʜʥʳʡ ʛʘʟ ʠ ʵʣʝʢʪʨʦʵʥʝʨʛʠʶ, ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʜʠʬ-

ʬʝʨʝʥʮʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʪʘʨʠʬʦʚ ʥʘ ʵʥʝʨʛʦʥʦʩʠʪʝʣʠ ʜʣʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ. 

ʆʙʦʩʥʦʚʘʥʦ ʚʚʝʜʝʥʠʝ ʘʢʮʠʟʥʦʛʦ ʥʘʣʦʛʘ ʥʘ ʧʨʠʨʦʜʥʳʡ ʛʘʟ ʠ 

ʵʣʝʢʪʨʦʵʥʝʨʛʠʶ. 

ʂʣʶʯʝʚʳʝ ʩʣʦʚʘ: ʵʢʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʝ ʥʘʣʦʛʠ, çʜʚʦʡʥʦʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜè 

ʦʪ ʵʢʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ ʥʘʣʦʛʦʚ, ʘʢʮʠʟʥʳʡ ʥʘʣʦʛ ʥʘ ʵʣʝʢʪʨʦʵʥʝʨʛʠʶ ʠ 

ʧʨʠʨʦʜʥʳʡ ʛʘʟ, ʜʠʬʬʝʨʝʥʮʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʪʘʨʠʬʳ ʜʣʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ 

ʧʨʠʨʦʜʥʦʛʦ ʛʘʟʘ ʠ ʵʣʝʢʪʨʦʵʥʝʨʛʠʠ. 

 

ECOLOGIZATION OF THE TAX SYSTEM OF ARMENI A ï 

IMPLEMENTATION OF EX CISE TAX ON ENERGY RESOURCES 

A. Karyan 
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The paper presents the purpose of ecologization of the tax system in 

Republic of Armenia and presents a comparative evaulation of the 

two major formats for reducing the fees of natural gas and electrici-

ty ï the input format of the excise tax for energy, natural gas and 

electricity, and the usage of differentiated tariffs for energy consu-

mers. It justifies the introduction of the excise tax on natural gas and 

electricity. 
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ʅ.ɻ. ɸʙʛʘʨʷʥ 
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ɸʅʅʆʊɸʎʀʗ 

ɼʘʥʥʘʷ ʩʪʘʪʴʷ ʧʦʩʚʷʱʝʥʘ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʦʤʫ ʘʥʘʣʠʟʫ ʪʝʨ-

ʤʠʥʘ çʯʘʩʪʥʘʷ ʚʦʝʥʥʘʷ ʢʦʤʧʘʥʠʷè. ɺ ʨʘʙʦʪʝ ʠʟʫʯʝʥ ʨʷʜ ʨʘʙʦʪ 

ʨʫʩʩʢʦʷʟʳʯʥʳʭ ʠ ʘʥʛʣʦʷʟʳʯʥʳʭ ʘʚʪʦʨʦʚ, ʚ ʢʦʪʦʨʳʭ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠ-

ʚʘʶʪʩʷ ʯʘʩʪʥʳʝ ʚʦʝʥʥʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ʅʘ ʦʩʥʦʚʝ ʘʥʘʣʠʟʘ ʵʪʠʭ ʠʩ-

ʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʘʥʘʣʠʟʘ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ 

ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʩʪʨʘʥ ʚʳʚʦʜʠʪʩʷ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʥʦʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʪʝʨʤʠ-

ʥʘ çʯʘʩʪʥʘʷ ʚʦʝʥʥʘʷ ʢʦʤʧʘʥʠʷè. 

ʂʣʶʯʝʚʳʝ ʩʣʦʚʘ: ʯʘʩʪʥʘʷ ʚʦʝʥʥʘʷ ʢʦʤʧʘʥʠʷ, ʯʘʩʪʥʘʷ ʦʭʨʘʥʥʘʷ 

ʢʦʤʧʘʥʠʷ, ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʝ ʛʫʤʘʥʠʪʘʨʥʦʝ ʧʨʘʚʦ, ʚʦʦʨʫʞʝʥʥʳʡ 

ʢʦʥʬʣʠʢʪ. 

 

ʏʘʩʪʥʳʝ ʚʦʝʥʥʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ (ʜʘʣʝʝ ï ʏɺʂ) ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʦ ʥʦ-

ʚʳʤ ʬʝʥʦʤʝʥʦʤ. ɺ ʧʦʜʘʚʣʷʶʱʝʡ ʯʘʩʪʠ ʘʥʛʣʦʷʟʳʯʥʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʳ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 

ʠʤʝʥʫʶʪʩʷ ʪʝʨʤʠʥʦʤ ñPrivate military companiesò [1] (PMCs). ʕʪʦ ʥʘʟʚʘʥʠʝ, 

ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʥʝʢʦʪʦʨʳʤ ʜʘʥʥʳʤ, ʙʳʣʦ ʚʧʝʨʚʳʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʦ ʙʳʚʰʠʤ ʩʦʪʨʫʜʥʠ-

ʢʦʤ MI-6 ʊ. ʉʧʘʡʩʝʨʦʤ, ʷʚʣʷʚʰʠʤʩʷ ʦʩʥʦʚʘʪʝʣʝʤ ʏɺʂ Aegis [2]. ɸʣʴʪʝʨʥʘ-

ʪʠʚʥʳʡ ʧʦʜʭʦʜ ʢ ʥʘʠʤʝʥʦʚʘʥʠʶ ʚ ʘʥʛʣʦʷʟʳʯʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʭ ï Private 

Military Contractors [3]. ɼʚʘ ʫʢʘʟʘʥʥʳʭ ʪʝʨʤʠʥʘ ï ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥ-

ʥʳʝ ʚ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ, ʯʪʦ ʥʝ ʠʩʢʣʶʯʘʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʠʥʳʭ 

ʚʘʨʠʘʮʠʡ, ʪʘʢʠʭ, ʢʘʢ: çʏʘʩʪʥʳʝ ʚʦʝʥʥʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠè [4], çʏʘʩʪʥʳʝ ʚʦʝʥʠ-

ʟʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠè [5], çʏʘʩʪʥʳʝ ʚʦʝʥʥʳʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷè [6] ʠ ʪ.ʜ. ʆʜʥʘ-

ʢʦ ʧʨʦʚʝʜʝʥʥʳʡ ʘʚʪʦʨʦʤ ʘʥʘʣʠʟ ʨʘʟʣʠʯʥʦʡ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʳ ʧʦʟʚʦ-

ʣʷʝʪ ʫʪʚʝʨʞʜʘʪʴ, ʯʪʦ ʚʥʝ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʥʘʟʚʘʥʠʷ ʚʩʝ ʚʳʰʝʠʟʣʦʞʝʥʥʳʝ ʪʝʨ-

ʤʠʥʳ ʚ ʧʦʜʘʚʣʷʶʱʝʤ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʫʧʦʪʨʝʙʣʷʶʪʩʷ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ 

ʩʠʥʦʥʠʤʦʚ ʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʪ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʶʱʠʝ ʦʜʥʠ ʠ ʪʝ ʞʝ ʫʩʣʫ-

ʛʠ ʠ ʧʨʝʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʦʜʠʥʘʢʦʚʫʶ ʮʝʣʴ. ʊʘʢʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʧʨʠʜʝʨʞʠʚʘʝʪʩʷ 

ʙʦʣʴʰʦʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʨʫʩʩʢʦʷʟʳʯʥʳʭ [7] ʠ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʭ ʘʚʪʦʨʦʚ. 
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ʖʨʠʩʪʳ-ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʠʢʠ ʩʭʦʜʠʪʩʷ ʚʦ ʤʥʝʥʠʠ, ʯʪʦ ʝʜʠʥʦʛʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ 

ʪʝʨʤʠʥʘ çʏɺʂè ʚ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʦʡ ʥʘʫʢʝ ʥʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ [7], ʯʝʤʫ ʝʩʪʴ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ 

ʧʨʠʯʠʥ. ʇʝʨʚʘʷ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʦʝ ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʝ ʇʨʘʚʦ 

ʜʦ ʩʠʭ ʧʦʨ ʥʝ ʚʳʨʘʙʦʪʘʣʦ ʝʜʠʥʳʡ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʡ ʜʣʷ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚ ʶʨʠʜʠ-

ʯʝʩʢʠʡ ʜʦʢʫʤʝʥʪ, ʛʜʝ ʙʳ ʧʨʠʚʦʜʠʣʦʩʴ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʪʝʨʤʠʥʘ. ʄʦʞʥʦ ʦʪʤʝ-

ʪʠʪʴ ʜʦʢʫʤʝʥʪ ʄʦʥʪʨʝ çʆ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʳʭ ʦʙʷʟʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚʘʭ ʠ ʧʝʨʝʜʦʚʳʭ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʤʝʪʦʜʘʭ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚ, ʢʘʩʘʶʱʠʭʩʷ ʬʫʥʢ-

ʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʯʘʩʪʥʳʭ ʚʦʝʥʥʳʭ ʠ ʦʭʨʘʥʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʚ ʧʝʨʠʦʜ ʚʦʦʨʫʞʝʥ-

ʥʦʛʦ ʢʦʥʬʣʠʢʪʘè ï ʠʪʦʛ ʠʥʠʮʠʘʪʠʚʳ, ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʚʳʜʚʠʥʫʪʦʡ ʧʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦʤ 

ʐʚʝʡʮʘʨʠʠ ʠ ʄʂʂʂ [8], ʢʦʪʦʨʳʡ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ ʏʘʩʪʥʳʝ ʚʦʝʥʥʳʝ ʠ ʦʭʨʘʥʥʳʝ 

ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʢʘʢ: çʯʘʩʪʥʳʝ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʢʠʝ ʩʫʙʲʝʢʪʳ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʦʢʘʟʳʚʘ-

ʶʪ ʚʦʝʥʥʳʝ ʠ/ʠʣʠ ʦʭʨʘʥʥʳʝ ʫʩʣʫʛʠ, ʥʝʟʘʚʠʩʠʤʦ ʦʪ ʪʦʛʦ, ʢʘʢ ʦʥʠ ʩʝʙʷ ʭʘʨʘʢ-

ʪʝʨʠʟʫʶʪ (ʚʦʝʥʥʳʝ ʠ ʦʭʨʘʥʥʳʝ ʫʩʣʫʛʠ ʚʢʣʶʯʘʶʪ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚʦʦʨʫʞʝʥʥʫʶ 

ʦʭʨʘʥʫ ʠ ʟʘʱʠʪʫ ʣʶʜʝʡ ʠ ʦʙʲʝʢʪʦʚ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʪʨʘʥʩʧʦʨʪʥʳʭ ʢʦʣʦʥʥ, ʟʜʘʥʠʡ 

ʠ ʜʨʫʛʠʭ ʤʝʩʪ, ʪʝʭʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʝ ʠ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʶ ʙʦʝʚʳʭ ʢʦʤʧʣʝʢʩʦʚ; ʩʦʜʝʨ-

ʞʘʥʠʝ ʧʦʜ ʩʪʨʘʞʝʡ ʟʘʢʣʶʯʝʥʥʳʭ; ʠ ʢʦʥʩʫʣʴʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠʣʠ ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʫ ʤʝʩʪ-

ʥʳʭ ʚʦʝʥʥʦʩʣʫʞʘʱʠʭ ʠ ʦʭʨʘʥʥʠʢʦʚè) [8]. ʆʜʥʘʢʦ ʚ ʧʨʝʜʠʩʣʦʚʠʠ ʧʦʜʯʝʨʢʥʫ-

ʪʦ, ʯʪʦ ʜʦʢʫʤʝʥʪ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʤ ʠ ʥʝ ʟʘʪʨʘʛʠʚʘʝʪ ʩʫ-

ʱʝʩʪʚʫʶʱʠʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚ ʧʦ ʦʙʳʯʥʦʤʫ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʤʫ ʧʨʘʚʫ 

ʠʣʠ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʤ ʩʦʛʣʘʰʝʥʠʷʤ, ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʢʦʪʦʨʳʭ ʦʥʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ, ʚ 

ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʠʭ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʧʦ ʋʩʪʘʚʫ ʆʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʆʙʲʝʜʠʥʝʥʥʳʭ ʅʘʮʠʡ 

(ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʚ ʩʪʘʪʴʷʭ 2(4) ʠ 51) [8]. ʇʦʤʠʤʦ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘ ʄʦʥʪʨʝ ʧʦʷʚʣʷʶʪʩʷ ʠ 

ʠʥʳʝ, ʧʨʠʥʠʤʘʝʤʳʝ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ [9], ʥʦ ʠ ʦʥʠ ʚʩʝ-

ʛʦ ʣʠʰʴ ʧʳʪʘʶʪʩʷ ʧʦʜʛʦʪʦʚʠʪʴ ʧʦʯʚʫ ʜʣʷ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʏɺʂ ʥʘ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʦʤ ʫʨʦʚʥʝ. ɺʳʰʝʠʟʣʦʞʝʥʥʳʝ ʬʘʢʪʳ 

ʜʘʶʪ ʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʧʦʣʘʛʘʪʴ, ʯʪʦ ʜʦ ʤʦʤʝʥʪʘ, ʧʦʢʘ ʥʝ ʚʳʨʘʙʦʪʘʥ ʝʜʠʥʳʡ ʧʦʜʭʦʜ 

ʢ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʶ ʏɺʂ, ʧʨʘʚʠʣʴʥʳʤ ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʦʛʦ 

ʘʥʘʣʠʟʘ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʡ ʪʝʨʤʠʥʘ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʩʦʧʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡ ʨʘʟ-

ʣʠʯʥʳʭ ʘʚʪʦʨʦʚ ʚ ʵʪʦʡ ʩʬʝʨʝ. ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʜʘʥʥʦʡ ʩʪʘʪʴʠ ʙʫʜʝʪ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥ ʢʘʢ 

ʧʦʜʭʦʜ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʫʯʝʥʳʭ ʢ ʜʘʥʥʦʡ ʧʨʦʙʣʝʤʘʪʠʢʝ, ʪʘʢ ʠ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʪʦʯʢʠ 

ʟʨʝʥʠʷ ʟʘʧʘʜʥʳʭ ʘʚʪʦʨʦʚ. ʇʦ ʤʥʝʥʠʶ ɺʣʘʜʠʤʠʨʘ ʅʝʝʣʦʚʘ, ʧʦʜ ʏɺʂ ʧʦʥʠ-

ʤʘʶʪʩʷ çʅʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʝ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʝ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ, ʦʢʘʟʳʚʘʶʱʠʝ ʟʘʢʘʟ-

ʯʠʢʫ ʚʦʝʥʥʳʝ, ʦʭʨʘʥʥʳʝ, ʢʦʥʩʘʣʪʠʥʛʦʚʳʝ, ʣʦʛʠʩʪʠʯʝʩʢʠʝ ʠʣʠ ʠʥʳʝ ʫʩʣʫʛʠ, ʚ 

ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʚʦʝʥʥʳʭ ʢʦʥʬʣʠʢʪʦʚ ʠ/ʠʣʠ ʙʦʝʚʳʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ [10]. ʖ.ʉ. ɸʧʫʭʪʠʥ 

ʧʦʜ ʏɺʂ ʧʦʥʠʤʘʝʪ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, ʩʦʟʜʘʥʥʳʝ ʜʣʷ ʠʟʚʣʝʯʝʥʠʷ 

ʧʨʠʙʳʣʠ ʧʫʪʝʤ ʦʢʘʟʘʥʠʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ ʫʩʣʫʛ ʚʦʝʥʥʦʛʦ ʠ ʦʢʦʣʦʚʦʝʥ-

ʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ, ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʝ ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʟʘ ʧʨʝʜʝʣʘʤʠ ʩʪʨʘʥʳ ʧʨʦʠʩ-

ʭʦʞʜʝʥʠʷ, ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʠ ʢʦʪʦʨʳʭ ʥʝ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʩʣʫʞʘʱʠʤʠ 
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[11]. ʉʪʦʠʪ ʦʪʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʚʩʝ ʘʚʪʦʨʳ ʩʭʦʜʷʪʩʷ ʚʦ ʤʥʝʥʠʠ, ʯʪʦ ʚ 

ʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʦʤ ʧʦʥʠʤʘʥʠʠ ʏɺʂ ï ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ. ʊʘʢ ʀ.ʇ. ʂʦʥʦ-

ʚʘʣʦʚ ʠ ʆ.ɺ. ɺʘʣʝʮʢʠʡ ʦʪʤʝʯʘʶʪ, ʯʪʦ ʵʪʠ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʧʨʝʜʣʘ-

ʛʘʶʪ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʫʩʣʫʛʠ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʝ ʩ ʦʭʨʘʥʦʡ, ʟʘʱʠʪʦʡ (ʦʙʦʨʦʥʦʡ) 

ʢʦʛʦ-ʣʠʙʦ ʠ ʯʝʛʦ-ʣʠʙʦ, ʥʝʨʝʜʢʦ ï ʩ ʫʯʘʩʪʠʝʤ ʚ ʚʦʝʥʥʳʭ ʢʦʥʬʣʠʢʪʘʭ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʩʦ ʩʙʦʨʦʤ ʨʘʟʚʝʜʳʚʘʪʝʣʴʥʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ, ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʠʤ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝʤ, 

ʣʦʛʠʩʪʠʢʦʡ ʠ ʢʦʥʩʫʣʴʪʠʨʦʚʘʥʠʝʤ [12]. ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʠʟʚʝʩʪʥʳʭ ʫʯʝ-

ʥʳʭ, ʟʘʥʠʤʘʶʱʠʭʩʷ ʧʨʦʙʣʝʤʘʪʠʢʦʡ ʏɺʂ ʚ ʈʦʩʩʠʠ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ɸ.ɻ. ɺʦʣʝʚʦʜʟ. 

ɺ ʩʚʦʠʭ ʪʨʫʜʘʭ ʧʦ ʜʘʥʥʦʤʫ ʚʦʧʨʦʩʫ ʦʥ ʟʘʯʘʩʪʫʶ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪ ʪʝʨʤʠʥ ʯʘʩʪʥʳʝ 

ʚʦʝʥʥʳʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʦʧʨʝʜʝʣʷʷ ʠʭ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: çʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥ-

ʥʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, ʦʢʘʟʳʚʘʶʱʠʝ ʥʘ ʚʦʟʤʝʟʜʥʦʡ ʜʦʛʦʚʦʨʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ ʚʦʝʥʥʳʝ 

ʫʩʣʫʛʠ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʤ ʠ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʘʤ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘʤ; ʧʨʠ ʵʪʦʤ 

ʧʦʜ ʚʦʝʥʥʳʤʠ ʫʩʣʫʛʘʤʠ ʧʦʥʠʤʘʶʪʩʷ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʫʩʣʫʛʠ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʝ 

ʩ ʚʦʝʥʥʳʤʠ ʜʝʡʩʪʚʠʷʤʠ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʙʦʝʚʳʝ ʦʧʝʨʘʮʠʠ, ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʝ ʧʣʘʥʠʨʦ-

ʚʘʥʠʝ, ʩʙʦʨ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ, ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʫʶ ʠ ʣʦʛʠʩʪʠʯʝʩʢʫʶ ʧʦʜʜʝʨʞʢʫ, ʧʦʜʛʦ-

ʪʦʚʢʫ ʚʦʝʥʥʦʛʦ ʧʝʨʩʦʥʘʣʘ, ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦ-ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʝ ʩʥʘʙʞʝʥʠʝ ʠ ʠʥʦʝè [13]. 

ʅʝʤʘʣʦʚʘʞʥʦ, ʯʪʦ ɸ.ɻ. ɺʦʣʝʚʦʜʟʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʪʘʢʞʝ ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʮʠʪʠ-

ʨʫʝʤʳʭ ʘʚʪʦʨʦʚ ʚ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ, ʧʦʩʚʷʱʝʥʥʦʡ ʏɺʂ. ʊʘʢ ɸ.ɸ. ʉʳʨ-

ʭʘʝʚ, ʧʨʦʚʦʜʷ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʦʡ ʘʥʘʣʠʟ ʪʝʨʤʠʥʘ, ʚ ʯʠʩʣʝ ʜʨʫʛʠʭ ʦʧʨʝ-

ʜʝʣʝʥʠʡ ʩʩʳʣʘʝʪʩʷ ʠ ʥʘ ʪʝʢʩʪ ʩʪʘʪʴʠ ɸ.ɻ. ɺʦʣʝʚʦʜʟʘ. ɺ ʵʪʦʡ ʨʘʙʦʪʝ ʉʳʨʭʘʝʚ 

ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʘʥʘʣʠʟʘ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʡ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʚʦʝ ʧʦʥʠʤʘʥʠʝ ʪʝʨ-

ʤʠʥʘ, ʦʪʤʝʯʘʷ, ʯʪʦ ʏɺʂ ï ʵʪʦ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʯʘʩʪʥʦʛʦ ʧʨʘʚʘ, ʦʢʘʟʳʚʘʶʱʘʷ ʥʘ 

ʢʦʥʪʨʘʢʪʥʦʡ ʠ ʚʦʟʤʝʟʜʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ ʧʫʙʣʠʯʥʦʛʦ ʧʨʘʚʘ ʘʫʪʩʦʨ-

ʩʠʥʛʦʚʳʝ ʫʩʣʫʛʠ ʧʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʶ ʚʦʝʥʥʳʭ ʠ ʦʭʨʘʥʥʳʭ ʬʫʥʢʮʠʡ, ʪʨʘʜʠʮʠ-

ʦʥʥʦ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʘʱʠʭ ʩʫʙʲʝʢʪʘʤ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʛʦ ʧʨʘʚʘ [14]. 

ɼʣʷ ʙʦʣʝʝ ʯʝʪʢʦʛʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʩʠʪʫʘʮʠʠ ʠ ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʦ ʚʩʝʩʪʦ-

ʨʦʥʥʝʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʪʘʢʞʝ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʪʴ ʧʨʦʙʣʝʤʘʪʠʢʫ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ 

ʪʝʨʤʠʥʘ ʏɺʂ ʚ ʪʨʫʜʘʭ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʟʘʧʘʜʥʳʭ ʘʚʪʦʨʦʚ. ʕʪʦ ʚʘʞʥʦ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ 

ʜʣʷ ʚʩʝʩʪʦʨʦʥʥʝʛʦ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ, ʥʦ ʠ ʫʯʠʪʳʚʘʷ ʪʦʪ ʬʘʢʪ, ʯʪʦ ʚʘʞ-

ʥʝʡʰʠʤʠ ʵʢʩʧʦʨʪʝʨʘʤʠ ʫʩʣʫʛ ʏɺʂ ʥʘ ʩʝʛʦʜʥʷʰʥʠʡ ʜʝʥʴ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʪʘʢʠʝ 

ʩʪʨʘʥʳ, ʢʘʢ ʉʐɸ ʠ ɺʝʣʠʢʦʙʨʠʪʘʥʠʷ. 

ɺ ʠʥʪʝʨʥʝʪʝ, ʢʨʦʤʝ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʳ, ʤʦʞʥʦ ʚʩʪʨʝʪʠʪʴ 

ʥʝʤʘʣʦ ʨʝʩʫʨʩʦʚ, ʛʜʝ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʫʯʝʥʳʝ ʠ ʙʳʚʰʠʝ ʚʦʝʥʥʳʝ (ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ 

ʙʳʚʰʠʝ ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʠ ʏɺʂ) ʜʝʣʷʪʩʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʝʡ, ʩʚʷʟʘʥʥʦʡ ʩ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ 

ʏɺʂ ʠ ʏʆʂ. ʊʘʢ, ʥʘ ʦʜʥʦʤ ʠʟ ʪʘʢʠʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʧʨʠʚʦʜʠʪʩʷ ʢʨʘʪʢʘʷ ʠʥʬʦʨ-

ʤʘʮʠʷ ʦ ʢʦʥʪʨʘʢʪʥʠʢʘʭ ʠ ʫʢʘʟʳʚʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʏɺʂ ï ʵʪʦ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʧʨʝʜʣʘʛʘʶ-

ʱʠʝ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʚʦʝʥʥʳʝ ʫʩʣʫʛʠ, ʪʘʢʠʝ, ʢʘʢ: ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦʝ ʫʯʘ-

ʩʪʠʝ ʚ ʙʦʝʚʳʭ ʜʝʡʩʪʚʠʷʭ, ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʝ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ, ʨʘʟʚʝʜʢʫ, ʣʦʛʠʩʪʠʯʝ-
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ʩʢʫʶ ʧʦʜʜʝʨʞʢʫ, ʦʙʫʯʝʥʠʝ ʠ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʝ. ɼʘʥʥʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʦʪʣʠʯʘʶʪʩʷ 

ʩʣʝʜʫʶʱʠʤʠ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʷʤʠ: 

Å ʏʝʪʢʘʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʘʷ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ; 

Å ʄʦʪʠʚʘʮʠʷ (ʏɺʂ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʶʪ ʩʚʦʠ ʫʩʣʫʛʠ, ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ, ʦʩʥʦʚ-r

ʚʘʷʩʴ ʥʘ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦʡ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʱʝʡ, ʘ ʥʝ ʧʦ ʧʦʣʠʪʠʯʝʩʢʠʤ ʧʨʠʯʠʥʘʤ) [15]. 

ɸʥʛʣʦʷʟʳʯʥʘʷ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʘ ʚ ʩʬʝʨʝ ʏɺʂ ʙʦʣʝʝ ʦʙʰʠʨʥʘ, ʠ ʚ ʪʘʢʦʤ ʢʦʣʠ-

ʯʝʩʪʚʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʤʦʞʥʦ ʚʳʜʝʣʠʪʴ ʥʘʫʯʥʳʝ ʪʨʫʜʳ ʫʟʢʦʧʨʦʬʠʣʴʥʳʭ ʠʩʩʣʝ-

ʜʦʚʘʪʝʣʝʡ, ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʫʶʱʠʭʩʷ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦ ʥʘ ʧʨʦʙʣʝʤʘʪʠʢʝ ʏɺʂ. ʆʜʥʠʤ ʠʟ 

ʪʘʢʠʭ ʫʯʝʥʳʭ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʇ. ʉʠʥʛʝʨ, ʦʪʤʝʯʘʶʱʠʡ, ʯʪʦ ʏɺʂ ï ʵʪʦ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, 

ʦʢʘʟʳʚʘʶʱʠʝ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʝ ʚʦʝʥʥʳʝ ʫʩʣʫʛʠ ʠ ʮʝʣʴʶ ʢʦʪʦʨʳʭ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʠ [16]. ʆʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʝ ʫʧʦʤʠʥʘʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʠ (ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ 

ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʱʝʡ) ʤʦʞʥʦ ʫʩʤʦʪʨʝʪʴ ʠ ʚ ʨʘʙʦʪʘʭ ʜʨʫʛʠʭ ʘʚʪʦʨʦʚ, ʛʜʝ ʧʦʜ ʏɺʂ 

ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪʩʷ ʣʶʙʘʷ ʢʦʤʧʘʥʠʷ, ʧʨʝʜʣʘʛʘʶʱʘʷ ʥʘ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ ʦʩʥʦʚʝ 

ʫʩʣʫʛʠ ʧʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ, ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʝ, ʢʦʦʨʜʠʥʘʮʠʠ ʠʣʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʧʝʨʩʦʥʘ-

ʣʦʤ ʙʝʟʦʧʘʩʥʦʩʪʠ, ʠʣʠ ʨʝʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝʤ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ ʙʝʟʦʧʘʩʥʦʩʪʠ [17]. ɼʘʩ-

ʪʠʥ ʊʠʧʣʠʥʛ ʚ ʩʚʦʝʤ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʠ ʜʝʣʘʝʪ ʘʢʮʝʥʪ ʥʘ ʢʦʥʪʠʥʛʝʥʪʝ ʏɺʂ, ʫʢʘʟʳ-

ʚʘʷ, ʯʪʦ ʩʘʤʘ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʩʦʩʪʦʠʪ ʠʟ ʛʨʘʞʜʘʥʩʢʦʛʦ ʧʝʨʩʦʥʘʣʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʦʢʘʟʳ-

ʚʘʝʪ ʚʦʝʥʥʳʝ ʫʩʣʫʛʠ ʧʦ ʢʦʥʪʨʘʢʪʫ ʩ ʧʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʢʘʢ ʚ ʧʨʝʜʝʣʘʭ ʛʦʩʫʜʘʨ-

ʩʪʚʘ ʙʘʟʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʪʘʢ ʠ ʟʘ ʝʛʦ ʧʨʝʜʝʣʘʤʠ [18]. 

ʖʨʠʩʪʳ-ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʠʢʠ, ʧʦʣʠʪʦʣʦʛʠ ʠ ʪ.ʜ., ʢʘʢ ʤʦʞʥʦ ʫʙʝʜʠʪʴʩʷ ʠʟ 

ʚʳhʝʠʟʣʦʞʝʥʥʦʛʦ ʤʘʪʝʨʠʘʣʘ, ʚʳʜʘʶʪ ʦʪʯʘʩʪʠ ʧʦʭʦʞʠʝ, ʥʦ ʚ ʢʦʝ-ʢʘʢʠʭ ʜʝʪʘ-

ʣʷʭ ʨʘʩʭʦʜʷʱʠʝʩʷ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʢʦʥʪʨʘʢʪʥʠʢʦʚ. ʆʜʥʘʢʦ ʥʝ ʩʣʝʜʫʝʪ ʟʘʙʳʚʘʪʴ 

ʠ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʏɺʂ ʜʦ ʩʚʦʝʛʦ ʧʦʷʚʣʝʥʠʷ ʥʘ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʘʨʝʥʝ ʜʦʣʞʥʳ 

ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʢʘʢ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʦʝ ʣʠʮʦ ʚ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝ ʧʨʝʙʳʚʘʥʠʷ. ʕʪʦ ʦʙʷ-

ʟʘʪʝʣʴʥʦʝ ʫʩʣʦʚʠʝ ʠ, ʥʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʧʦʨʦʡ ʦʛʨʦʤʥʳʝ ʤʘʩʰʪʘʙʳ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠ 

ʤʥʦʛʦʤʠʣʣʠʘʨʜʥʳʝ ʢʦʥʪʨʘʢʪʳ, ʤʘʢʩʠʤʫʤ ʥʘ ʯʪʦ ʤʦʞʝʪ ʧʨʝʪʝʥʜʦʚʘʪʴ ʏɺʂ ï 

ʵʪʦ ʩʪʘʪʫʩ ʪʨʘʥʩʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʢʦʨʧʦʨʘʮʠʠ, ʥʦ ʥʠʢʘʢ ʥʝ ʩʫʙʲʝʢʪʘ ʄʝʞʜʫʥʘ-

ʨʦʜʥʦʛʦ ʧʨʘʚʘ. ʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʚʦ ʤʥʦʛʠʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʜʝʡʩʪʚʫʶʪ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʝ 

ʥʦʨʤʳ, ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʠʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʏɺʂ ʚʥʫʪʨʠ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ ʠ ʨʘʩʢʨʳʚʘʶ-

ʱʠʝ ʩʫʪʴ ʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʊʘʢ, ʧʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʉʐɸ ʠʤʝʥʫʝʪ ʢʦʥʪʨʘʢʪʥʠʢʘ-

ʤʠ ʣʶʜʝʡ ʠʣʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʦʢʘʟʳʚʘʶʪ ʫʩʣʫʛʠ ʠʣʠ ʩʥʘʙʞʘʶʪ ʥʝʦʙʭʦ-

ʜʠʤʳʤʠ ʪʦʚʘʨʘʤʠ ʚʟʘʤʝʥ ʜʝʥʝʞʥʦʡ ʢʦʤʧʝʥʩʘʮʠʠ (U.S. Department of the 

Army, FM 100ï121, 1ï1). ɺ ʜʘʥʥʦʤ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʥʝ ʫʪʦʯʥʷʝʪʩʷ ʧʨʦʠʩʭʦʞʜʝʥʠʝ 

ʠ ʚʠʜ ʪʦʚʘʨʦʚ, ʦʜʥʘʢʦ, ʤʥʦʛʠʝ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʠ ʥʝ ʙʝʟ ʦʩʥʦʚʘʥʠʡ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘ-

ʶʪ, ʯʪʦ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʪʦʚʘʨʘʭ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʭ ʜʣʷ ʚʦʝʥʥʳʭ ʥʫʞʜ. ʇʦ ʤʥʝʥʠʶ 

ʄʦʰʝ ʐʚʘʨʮʘ, ʭʦʪʷ ʠ ʤʦʞʥʦ ʦʪʯʘʩʪʠ ʩʦʛʣʘʩʠʪʴʩʷ ʩ ʫʢʘʟʘʥʥʳʤ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠ-

ʝʤ, ʦʥʦ ʪʨʝʙʫʝʪ ʙʦʣʴʰʠʭ ʨʘʙʦʪ ʧʦ ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʝ ʪʝʢʩʪʘ [19]. ɺ ʦʪʣʠʯʠʝ ʦʪ 

ʉʐɸ, ʚ ɺʝʣʠʢʦʙʨʠʪʘʥʠʠ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʠʥʘʷ ʩʠʪʫʘʮʠʷ. ɺ ʩʪʨʘʥʝ ʜʝʡʩʪʚʫʝʪ ʪʘʢ 
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ʥʘʟʳʚʘʝʤʳʡ ñPrivate Security Actò 2001 ʛʦʜʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ, ʦʜʥʘʢʦ, ʨʝʛʫʣʠʨʫʝʪ 

ʪʦʣʴʢʦ ʧʨʘʚʦʦʪʥʦʰʝʥʠʷ ʩ ʫʯʘʩʪʠʝʤ ʏɺʆʂ, ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʝ 

ʚʥʫʪʨʠ ʩʪʨʘʥʳ [20]. ʇʨʘʚʦʦʪʥʦʰʝʥʠʷ ʞʝ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʚʦʟʥʠʢʘʶʪ ʟʘ ʧʨʝʜʝʣʘʤʠ 

ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ɺʝʣʠʢʦʙʨʠʪʘʥʠʠ, ʥʠʢʘʢ ʥʝ ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʪʩʷ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʤ ʟʘʢʦʥʦ-

ʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ [20]. ɺ ʈʦʩʩʠʠ ʩʭʦʞʘʷ ʩʠʪʫʘʮʠʷ ʩ ʧʨʦʙʝʣʘʤʠ ʚ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʦʤ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʠ ʏɺʂ. ɽʩʣʠ ʟʘʢʦʥ çʦ ʯʘʩʪʥʦʡ ʜʝʪʝʢʪʠʚʥʦʡ ʠ ʦʭʨʘʥʥʦʡ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠè ʜʝʡʩʪʚʫʝʪ ʩ 1992 ʛʦʜʘ ʠ ʦʪʯʘʩʪʠ ʨʝʛʫʣʠ-

ʨʫʝʪ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʏʆʂ [21], ʪʦ ʟʘʢʦʥ ʦ ʏɺʂ ʥʘ ʩʝʛʦʜʥʷʰʥʠʡ ʜʝʥʴ ʥʝ ʧʨʠʥʷʪ. 

ʇʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠ ʧʦʷʚʣʷʝʪʩʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ ʦ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʫʢʘʟʘʥʥʦʛʦ 

ʟʘʢʦʥʘ ɻʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʡ ɼʫʤʦʡ ʈʌ [22], ʦʜʥʘʢʦ, ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʥʘ ʘʧʨʝʣʴ 2017ʛ., 

ʪʝʢʩʪ ʚʩʝ ʝʱʝ ʥʝ ʦʜʦʙʨʝʥ. ʕʪʦ ʟʘʪʨʫʜʥʷʝʪ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʏɺʂ ʚ ʩʪʨʘʥʝ, ʦʩʦ-

ʙʝʥʥʦ ʚ ʩʠʣʫ ʟʘʧʨʝʪʘ, ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʛʦ ʩʪ. 208 ʋʂ ʈʌ, ʚ ʢʦʪʦʨʦʡ ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘ-

ʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʚʦʦʨʫʞʝʥʥʦʛʦ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʥʝ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʦʛʦ ʬʝʜʝ-

ʨʘʣʴʥʳʤ ʟʘʢʦʥʦʤ, ʘ ʨʘʚʥʦ ʨʫʢʦʚʦʜʩʪʚʦ ʪʘʢʠʤ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝʤ ʠʣʠ ʝʛʦ ʬʠ-

ʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʧʨʝʩʪʫʧʣʝʥʠʝʤ. ʆʪʤʝʯʝʥʥʘʷ ʥʦʨʤʘ ʚ ʟʘʢʦʥʝ ʧʨʝʧʷʪ-

ʩʪʚʫʝʪ ʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʏɺʂ, ʭʦʪʷ ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ ʘʚʪʦʨʳ ʦʪʤʝʯʘʶʪ, 

ʯʪʦ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʪʘʢʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʪ, ʥʦ ʚ ʙʦʣʴʰʝʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʠʟ-ʟʘ ʧʨʦ-

ʙʣʝʤ ʩ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʦʥʠ ʚʳʥʫʞʜʝʥʳ ʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʟʘʨʫʙʝʞʦʤ [23]. ʆʪ-

ʩʫʪʩʪʚʫʝʪ ʠ ʦʪʜʝʣʴʥʳʡ ʟʘʢʦʥ ʦ ʏɺʂ ʚ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʝ ʨʝʩʧʫʙʣʠʢʠ ɸʨʤʝ-

ʥʠʷ. ʉ ʦʜʥʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʵʪʦ ʤʦʞʥʦ ʦʙʲʷʩʥʠʪʴ ʪʝʤ, ʯʪʦ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʈʝʩʧʫʙ-

ʣʠʢʠ ʪʘʢʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʝ ʜʝʡʩʪʚʫʶʪ, ʭʦʪʷ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʏʆʂ ʚ ɸʨʤʝʥʠʠ ʟʘʨʝʛʠ-

ʩʪʨʠʨʦʚʘʥʳ. ʉ ʜʨʫʛʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʫʯʠʪʳʚʘʷ ʥʝʩʪʘʙʠʣʴʥʦʝ ʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʚ ʨʝʛʠʦʥʝ 

ʠ ʥʝʧʨʝʜʩʢʘʟʫʝʤʫʶ ʧʦʣʠʪʠʢʫ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʩʦʩʝʜʝʡ: ɸʟʝʨʙʘʡʜʞʘʥʘ ʠ ʊʫʨʮʠʠ, 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʏɺʂ ʚ ɸʨʤʝʥʠʠ ʤʦʞʥʦ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʪʴ ʢʘʢ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʫ ʚʦʦʨʫ-

ʞʝʥʥʳʤ ʩʠʣʘʤ ʧʨʠ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʟʘʜʘʯ. ɼʣʷ ʵʪʦʛʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ 

ʢʘʢ ʤʠʥʠʤʫʤ ʟʘʣʦʞʠʪʴ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʳʝ ʦʩʥʦʚʳ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʪʘʢʠʭ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʡ ʩ ʧʨʠʮʝʣʦʤ ʥʘ ʠʭ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʚ ʩʪʨʘʥʫ. 

ʇʦʜʳʪʦʞʠʚʘʷ ʚʩʝ ʚʳʰʝʠʟʣʦʞʝʥʥʳʝ ʤʥʝʥʠʷ ʠ ʧʨʝʜʧʠʩʘʥʠʷ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ 

ʥʦʨʤ, ʤʳ ʛʝʥʝʨʠʨʫʝʤ ʩʚʦʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʢʦʪʦʨʦʤʫ ʏɺʂ ï ʵʪʦ ʯʘʩʪ-

ʥʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ (ʩʫʙʲʝʢʪʳ ʯʘʩʪʥʦʛʦ ʧʨʘʚʘ), ʢʦʪʦʨʳʝ ʚ ʧʝʨʠʦʜ ʚʦʡʥʳ ʠʣʠ ʣʶ-

ʙʦʛʦ ʜʨʫʛʦʛʦ ʚʦʦʨʫʞʝʥʥʦʛʦ ʢʦʥʬʣʠʢʪʘ ʦʢʘʟʳʚʘʶʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʡ ʩʧʝʢʪʨ ʚʦʝʥ-

ʥʳʭ ʠ ʦʢʦʣʦʚʦʝʥʥʳʭ ʫʩʣʫʛ ʟʘʢʘʟʯʠʢʘʤ (ʟʜʝʩʴ ʩʣʝʜʫʝʪ ʦʪʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʚ ʢʘʯʝʩʪ-

ʚʝ ʟʘʢʘʟʯʠʢʘ ʤʦʛʫʪ ʚʳʩʪʫʧʘʪʴ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʩʫʙʲʝʢʪʳ ʄʇ, ʥʦ ʠ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʝ ʠ 

ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʝ ʣʠʮʘ, ʢʘʢ ʦʪʤʝʯʘʝʪ ʧʦʜʘʚʣʷʶʱʝʝ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʘʚʪʦʨʦʚ, ʩʣʝʜʦ-

ʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʣʦʛʠʯʥʦ ʚʩʝ ʞʝ ʥʝ ʚʳʜʝʣʷʪʴ ʢʦʥʢʨʝʪʥʳʭ ʣʠʮ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʪʝʨʤʠʥʘ ʟʘ-

ʢʘʟʯʠʢ) ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʢʦʥʪʨʘʢʪʘ ʠ ʚʟʘʤʝʥ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦʛʦ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʷ. ʆʜʥʦ-

ʚʨʝʤʝʥʥʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʪʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʠʥʠʮʠʘʪʠʚʳ, ʥʘʧʦʜʦʙʠʝ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘ 

ʄʦʥʪʨʝ, ʠʤʝʶʪ ʚʘʞʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʜʣʷ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʬʝʨʳ ʏɺʂ. ʆʥʠ ʩʦʟʜʘ-



ʅ.ɻ. ɸʙʛʘʨʷʥ 
60 

60 

ʶʪ ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʜʣʷ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ, ʥʦ ʠ ʜʣʷ ʧʦ-

ʩʣʝʜʫʶʱʝʛʦ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʳʭ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʚ ʚ ʵʪʦʡ ʩʬʝʨʝ. 
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Current article is dedicated to the comparative legal analysis of the 

term çPrivate military companyè.Number of works of Russian and 
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çʛʈʤʝʈʥʟʧ  ʣʈʍʛʈʖʈʝ ʏʝʖʌʧʟʩʐʜʟʩʝè ʦʌʧʛʒʝʒ  ʗʈʛʌʛʈʦʈʖʈʝ-

ʒʧʈʥʈʖʈʝ ʥʌʧʓʟʩʕʟʩʐʜʟʩʝ 

ʝ. ʈʷʸʶ˕ˊʶˋ 

ʗʶˊ-ʣˍ˗˒ʶ˄ʶˋ ˅ʶˉʶˁ˒ʶ˕ʶˋ 

ʈʛʪʟʪʟʩʛ 

ʤˍ˗ˊˋ ˅ˍʹ˓ʶ˃ʽ ˋ˓ˀ˕˓ʶ˃  ̓ç̄ ʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ ˑʶʻˉʶ˄ʶˋ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗-

ʾˊˍ˗ˋè ̝ ʺ˕ˉˀˋˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ʶ˄ʶˋ-ˀ˕ʶ˓ʶ˄ʶˋ ˓ʺ˕ˁˍ˗˃ˍ˗-

ʾˊʶˋʽ: ʈˌ˂ʶ˔ʶˋ˙ˍ˗ˉ ˍ˗˒ˍ˗ˉˋʶ˒ˀ˕˓ʶ˃ ʺ ̀ ˑˍ˗˒ʶˁʺʻˍ˗  ̃

ʶˋyˁʶˁʺʻˍ˗ ˅ʺˇˀˋʶ˄ˋʺ˕ˀ ˉ  ˀ ˌʶ˕˙ ʶˌ˂ʶ˔ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕, 
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ˍ˕ˍˋ˖ˍ˗ˉ ʶˋʹ˕ʶ́ʁ ˕ˆ  ̓˄ʶ˔ʶ˕˓ˍ˗ˉ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ ˑʶʻˉʶ˄ʶˋ 

ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀˋ: ʈˊʹ ˍ˗˒ˍ˗ˉˋʶ˒ˀ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˓ʺ˕ˁˍ˗˃ˍ˗-

ʾˊʶˋ ˀˋˎˏʺ˒ ˋʶ ̃ˍ˕ˍˌ ʺ˕˄˕ˋʺ˕ˀ ˋʺ˕ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ˚˕ʺˋ˒ʹ˕ˍ˗-

ʾˊʶˋ ˅ʺ˔ʶʻˍ˔ˍ˗ʾˊʶˋ ˅ˀ̄ʶ ̀˓˕ ʁʹˍ˗˕˒  ̓ ʷʺ˕˓ˍ˗ˉ ç̄ ʶ-˒

ˋʶ˓ˍ˕ ˑʶʻˉʶ˄ʶˋ ʽˋ˄ʺ̞̱ ˗ʾ́ ˍ˗ˋè ̝̋ ˕ˉˀˋˀ ʶˊˁʽˋ˔˕ʶˋ˙ʶˊˀˋ 

˒ʶ˅ˉʶˋˍ˗ˉ: 

ʗˀˉˋʶʷʶˑʺ˕ʳ ˉʶ˒ˋʶ˓ˍ˕ ˑʶʻˉʶ˄ʶˋ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ, ˉʶ-˒

ˋʶ˓ˍ˕ ʶˋ˓˔ʶˋʸˍ˗ʾˊʶˋ ʽˋ˄ʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ, ˉˀːʶʻʸʶˊˀˋ ˉʶ˕ʹʶ-

˒ˀ̞ʶ˄ʶˋ ˀ˕ʶ˓ˍ˗ˋ˙, ˑ ʶʻˉʶ˄ʶˋʽˋʹ˅ʶ˕ˍ˗ˉ: 
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ʇɽʈʉʇɽʂʊʀɺʓ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉʀʉʊɽʄʓ ʉʊʈɸʍʆɺʆʁ 

ʄɽɼʀʎʀʅʓ ɺ ʈɽʉʇʋɹʃʀʂɽ ɸʈʄɽʅʀʗ 

ʊ.ɸ. ɿʦʛʨʘʙʷʥ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦ-ɸʨʤʷʥʩʢʠʡ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪ 

ʝ-mail:tigran_zohrabyan@yahoo.com 

ɸʅʅʆʊɸʎʀʗ 

ɺ ʜʘʥʥʦʡ ʩʪʘʪʴʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʝ ʧʫʪʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ 

ʩʠʩʪʝʤʳ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ ʈɸ ʧʫʪʝʤ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʤʝʜʠ-

ʮʠʥʳ, ʦʩʥʦʚʘʥʥʦʡ ʥʘ ʨʝʛʣʘʤʝʥʪʘʮʠʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʠ ʧʨʠʦʨʠʪʠʟʘʮʠʠ 

ʧʨʘʚ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ. ʈʘʩʩʤʦʪʨʝʥʳ ʪʘʢʠʝ ʩʪʨʘʭʦʚʳʝ ʧʨʦʜʫʢʪʳ, ʢʘʢ 

ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʘʷ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʘʷ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʘʷ ʩʪʨʘʭʦʚʢʘ, ʧʨʦʚʝʜʝʥ 

ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʳʡ ʘʥʘʣʠʟ ʠʭ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʳʭ ʠ ʦʪʨʠʮʘʪʝʣʴʥʳʭ ʩʪʦ-

ʨʦʥ. ɸ ʪʘʢʞʝ ʟʘʪʨʦʥʫʪʘ ʪʝʤʘ ʟʘʜʝʡʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʠʥʩʪʠʪʫʪʘ ʩʪʨʘʭʦ-

ʚʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʳ ʩ ʮʝʣʴʶ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʟʘ ʚʨʝʜ, 

ʧʨʠʯʠʥʝʥʥʳʡ ʟʜʦʨʦʚʴʶ ʧʘʮʠʝʥʪʘ. 

ʂʣʶʯʝʚʳʝ ʩʣʦʚʘ: ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ, ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʟʘ 

ʚʨʝʜ, ʩʠʩʪʝʤʘ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ, ʧʨʘʚʦʚʦʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ. 

 

ʄʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʚʠʜ ʣʠʯʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ, 

ʛʣʘʚʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʛʘʨʘʥʪʠʷ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʥʘʜʣʝʞʘʱʝʡ ʤʝʜʠ-

ʮʠʥʩʢʦʡ ʧʦʤʦʱʠ ʛʨʘʞʜʘʥʘʤʠ ʟʘ ʩʯʝʪ ʥʘʢʦʧʣʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʤʥʝ-

ʥʠʶ ʵʢʩʧʝʨʪʦʚ ɺʆɿ (ɺʩʝʤʠʨʥʘʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʟʜʦʨʦʚʴʷ)
1
, ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʧʨʠʯʠʥʳ 

ʠ ʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʷ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʩʠʩʪʝʤʳ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʳ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ: 

Å ʥʝʭʚʘʪʢʘ ʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ʧʦʤʦʱʠ; 

Å ʥʝʭʚʘʪʢʘ ʩʨʝʜʩʪʚ ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʠʩʪʝʤʳ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ; 

Å ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʫʨʦʚʥʷ çʪʝʥʝʚʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠè ʥʘ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʨʳʥʢʘʭ; 

Å ʤʦʥʦʧʦʣʠʟʘʮʠʷ ʠ ʢʦʥʮʝʥʪʨʘʮʠʷ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʩʠʩ-

ʪʝʤʦʡ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ; 

Å ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ ʦʙʲʝʤʘ ʠ ʮʝʥ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʨʦʩʪ ʯʠʩʣʘ ʚʨʘ-

ʯʝʡ; 

Å ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ ʩʣʫʯʘʝʚ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ ʟʘ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ʧʦʤʦʱʴʶ ʚʚʠʜʫ ʝʛʦ 

ʙʝʩʧʣʘʪʥʦʛʦ ʦʢʘʟʘʥʠʷ (ʚʧʣʦʪʴ ʜʦ 60%)
2
. 

ʀʪʘʢ, ʤʦʞʥʦ ʚʳʜʝʣʠʪʴ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʬʫʥʢʮʠʠ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ
3
: 

                                                      
1
 ʆʬʠʮʠʘʣʴʥʳʡ ʩʘʡʪ ɺʩʝʤʠʨʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ (ɺʆɿ). ʕʣ. ʠʩʪʦʯʥʠʢ. 

http://www.who.int/. 
2
 ʉʤ. ʌʝʜʦʨʦʚʘ ʊ.ɸ. ʆʩʥʦʚʳ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʉ-ʇʙ: ʇʠʪʝʨ. 2001. ʉ. 28. 

3
 ʉʤ. ɸʨʭʠʧʦʚ ɸ.ʇ., ɻʦʤʝʣʣʴ ɺ.ɹ. ʆʩʥʦʚʳ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʜʝʣʘ. ʄ., 2002. ʉ. 18. 

http://www.who.int/
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Å ʌʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦʛʦ ʮʝʣʝʚʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʬʦʥʜʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚ. ɼʘʥʥʳʡ ʬʦʥʜ ʬʦʨʤʠʨʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʥʘ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʳʭ, ʪʘʢ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴ-

ʥʳʭ ʥʘʯʘʣʘʭ. 

Å ɺʦʟʤʝʱʝʥʠʝ ʫʱʝʨʙʘ ʠ ʣʠʯʥʦʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʛʨʘʞʜʘʥ. ʇʦ-

ʨʷʜʦʢ ʠ ʩʫʤʤʘ ʚʦʟʤʝʱʝʥʠʷ ʥʘʥʝʩʝʥʥʦʛʦ ʚʨʝʜʘ ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʪʩʷ ʩʪʨʘʭʦʚʳʤʠ 

ʢʦʤʧʘʥʠʷʤʠ, ʦʩʥʦʚʳʚʘʷʩʴ ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ, ʦʛʦʚʦʨʝʥʥʳʭ ʚ ʜʦʛʦʚʦʨʝ. ʉʦʜʝʨʞʘʥʠʝ 

ʜʘʥʥʦʡ ʬʫʥʢʮʠʠ ʩʪʨʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʫʝʪʩʷ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʦʤ. 

Å ʇʨʝʜʫʧʨʝʞʜʝʥʠʝ ʥʘʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʩʣʫʯʘʷ ʠ ʤʠʥʠʤʠʟʘʮʠʷ ʫʱʝʨʙʘ. 

ɺʝʩʴʤʘ ʠʥʪʝʨʝʩʥʳʤ ʧʨʠʟʥʘʢʦʤ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ʩʪʨʘʭʦʚʢʠ, ʦʪʣʠʯʘʶʱʝʡ ʝʝ 

ʦʪ ʠʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʬʘʢʪ ʚʳʧʣʘʪʳ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʩʫʤʤʳ ʥʝ ʚ 

ʜʝʥʝʞʥʦʤ, ʘ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʚ ʥʘʪʫʨʘʣʴʥʦʤ ʚʳʨʘʞʝʥʠʠ. ʊʦʯʥʝʝ, ʚ ʚʠʜʝ ʩʦʚʦ-

ʢʫʧʥʦʩʪʠ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʠ ʠʥʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʚʦʩʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ ʠ 

ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʝ ʟʜʦʨʦʚʴʷ, ʦʧʣʘʯʝʥʥʳʭ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʦʤ. 

ʇʦ ʧʨʠʟʥʘʢʫ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʷ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʦ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ʩʪʨʘ-

ʭʦʚʢʝ ʨʘʟʣʠʯʘʶʪ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʝ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ, 

ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʯʘʩʪʠ 2 ʩʪʘʪʴʠ 983 ɻʂ ʈɸ
4
 ʠ ʩʪʘʪʴʠ 6 ɿʘʢʦʥʘ ʈɸ çʆ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʠ ʠ 

ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠè. ʀʪʘʢ, ʨʘʩʩʤʦʪʨʠʤ ʢʘʞʜʫʶ ʬʦʨʤʫ ʚ ʦʪʜʝʣʴʥʦʩʪʠ. 

ʆʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ (ʆʄʉ) ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʥʘ ʥʘʯʘʣʴʥʦʡ 

ʩʪʘʜʠʠ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚ ʈɸ. ʆʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʤ ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ, ʚʳʧʦʣ-

ʥʝʥʥʦʝ ʧʦ ʧʨʠʥʫʞʜʝʥʠʶ ʟʘʢʦʥʘ, ʚ ʚʠʜʝ ʧʦʥʫʞʜʝʥʠʷ ʢ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʶ ʜʦʛʦʚʦʨʘ. 

ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʜʘʥʥʦʝ ʧʨʠʥʫʞʜʝʥʠʝ ʧʨʦʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʚ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʠ ʩʪʨʘ-

ʭʦʚʘʪʝʣʷ ʟʘʢʣʶʯʠʪʴ ʜʦʛʦʚʦʨ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʥʘ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʳʭ ʟʘʢʦʥʦʤ ʫʩʣʦʚʠ-

ʷʭ. ʇʦʢʘ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ ʈɸ ʜʝʡʩʪʚʫʝʪ ʣʠʰʴ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʡ ʧʘ-

ʢʝʪ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʜʣʷ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʣʫʞʘʱʠʭ, ʢʦʪʦʨʳʡ 

ʚʢʣʶʯʘʝʪ 4 ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʫʶ ʙʘʟʦʚʫʶ ʩʫʤʤʫ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 52 ʪʳʩ. 

ʜʨʘʤʦʚ. ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʫʢʘʟʘʥʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʚʦʟʤʝʱʝʥʠʝ ʩʪʨʘʭʦ-

ʚʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʝʡ ʦʩʪʨʦʡ, ʥʝʦʪʣʦʞʥʦʡ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʙʦʣʴʥʠʯʥʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ 

ʧʦʤʦʱʠ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʚʢʣʶʯʘʝʪ ʪʘʢʞʝ ʟʘʙʦʣʝʚʘʥʠʷ, ʪʨʝʙʫʶʱʠʝ ʪʝʨʘʧʝʚʪʠʯʝʩʢʦʛʦ 

ʣʝʯʝʥʠʷ ʠ ʩʝʨʜʝʯʥʦʩʦʩʫʜʠʩʪʦʡ ʭʠʨʫʨʛʠʠ
5
. ʉʫʤʤʳ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ 

ʥʘʭʦʜʷʪʩʷ ʥʘ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʩʯʝʪʘʭ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ, ʠ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʤʦʞʝʪ 

ʪʦʣʴʢʦ ʧʨʠ ʟʘʢʦʥʥʦʤ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʣʴʥʦʤ ʦʬʦʨʤʣʝʥʠʠ ʧʝʨʝʜʘʪʴ ʠʭ ʜʘʥʥʦʤʫ ʤʝ-

ʜʠʮʠʥʩʢʦʤʫ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʶ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʝʜʝʪ ʢ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ. 

ʗʚʣʷʷʩʴ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʡ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʦʛʨʘʤʤʦʡ ʧʦ ʦʟʜʦʨʦʚʣʝʥʠʶ ʥʘ-

ʮʠʠ, ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ï ʷʚʥʳʡ ʧʨʦʛʨʝʩʩ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʤʝ-

ʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʩʦʮʠʘʣʴʥʦ ʥʝʦʙʝʩʧʝʯʝʥʥʳʤ ʠ ʦʪʥʦʩʠ-

                                                      
4
 ɻʨʘʞʜʘʥʩʢʠʡ ʂʦʜʝʢʩ ʈɸ ʦʪ 05.05.1998ʛ. // ʆʬʠʮʠʘʣʴʥʳʡ ɺʝʩʪʥʠʢ ʈɸ, 1998ʛ. 

5 ʈʝʰʝʥʠʝ ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʦʪ 27 ʜʝʢʘʙʨʷ 2012 ʛʦʜʘ, ˉ 1692-ʅ. 
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ʪʝʣʴʥʦ ʫʷʟʚʠʤʳʤ ʩʣʦʷʤ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʚ ʣʶʙʦʡ ʤʦʤʝʥʪ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʳʝ 

ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʝ ʫʩʣʫʛʠ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʚʩʝʤ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤ. ʆʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʝ ʤʝʜʠ-

ʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʩʪʘʥʝʪ ʟʘʣʦʛʦʤ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʫʨʦʚʥʷ ʩʤʝʨʪʥʦʩʪʠ ʚ ʩʪʨʘʥʝ. 

ɹʝʩʩʧʦʨʥʦ, ʥʘʩʝʣʝʥʠʝ, ʠʤʝʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʝʞʝʛʦʜʥʦʛʦ ʦʙʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷ, ʙʫʜʝʪ 

ʯʘʱʝ ʦʙʨʘʱʘʪʴʩʷ ʚ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʝ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʷ. ʋʯʠʪʳʚʘʷ ʪʦʪ ʬʘʢʪ, ʯʪʦ ʫ ʥʘʩ ʚ 

ʩʪʨʘʥʝ ʟʘʚʝʜʝʥʦ ʥʝ ʦʙʨʘʱʘʪʴʩʷ ʢ ʚʨʘʯʫ, ʧʦʢʘ ʙʦʣʴ ʩʪʘʥʝʪ ʥʝʚʳʥʦʩʠʤʦʡ, ʨʘʩ-

ʩʯʠʪʳʚʘʷ ʥʘ ʝʝ ʩʢʦʨʦʝ ʧʨʦʭʦʞʜʝʥʠʝ ʠʣʠ ʩʘʤʦʣʝʯʝʥʠʝ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪ-

ʚʘ ʦʙʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡ, ʢʨʦʤʝ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʢʫʣʴʪʫʨʳ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ ʢ ʚʨʘʯʫ, ʧʨʦʜʣʠʪ ʜʣʠ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʟʜʦʨʦʚʦʡ ʞʠʟʥʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ. ʃʶʜʠ, ʥʳʥʝ ʥʝ ʠʤʝʶʱʠʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ 

ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠʭ ʦʙʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡ ʚʚʠʜʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʙʣʝʤ, ʥʘʯʥʫʪ ʧʨʦʭʦʜʠʪʴ 

ʜʠʘʛʥʦʩʪʠʨʦʚʘʥʠʝ, ʯʪʦ ʚʳʷʚʠʪ ʙʦʣʝʟʥʴ ʥʘ ʨʘʥʥʝʡ ʩʪʘʜʠʠ ʠ ʥʘʤʥʦʛʦ ʦʙʣʝʛʯʠʪ 

ʧʨʦʮʝʩʩ ʝʝ ʣʝʯʝʥʠʷ. 

ʆʜʥʘʢʦ ʧʦʢʘ ʥʘʙʣʶʜʘʶʪʩʷ ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ ʧʨʦʙʣʝʤʳ ʩ ʧʦʣʥʦʮʝʥʥʳʤ ʟʘʜʝʡ-

ʩʪʚʦʚʘʥʠʝʤ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ. ʅʘʧʨʠʤʝʨ, 

ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʝ ʥʘʣʦʛʦʚʦʝ ʙʨʝʤʷ, ʚʦʟʣʘʛʘʝʤʦʝ ʥʘ ʩʫʙʲʝʢʪʳ, ʩʪʨʘʭʫʶʱʠʝ 

ʩʚʦʠʭ ʨʘʙʦʪʥʠʢʦʚ. ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʘʢʪʫʘʣʴʥʳʭ ʧʨʝʜʧʦʩʳʣʦʢ ʬʫʥʢʮʠʦ-

ʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʤʦʞʥʦ ʚʳʜʝʣʠʪʴ ʩʣʝ-

ʜʫʶʱʠʝ: ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʦʡ ʙʘʟʳ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦ-

ʚʘʥʠʷ; ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʡ ʙʘʟʦʚʦʡ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʤʝʜʠʮʠʥ-

ʩʢʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʡ ʩʦʮʠʘʣʴʥʦ-ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʤʫ ʩʦʩʪʦʷʥʠʶ 

ʩʪʨʘʥʳ, ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʪʘʨʠʬʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʚʟʥʦʩʦʚ; ʧʦ-

ʚʳʰʝʥʠʝ ʠʥʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʠ ʠ ʜʦʚʝʨʠʷ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʢ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʤʫ ʩʪʨʘʭʦ-

ʚʘʥʠʶ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʠ ʩʠʩʪʝʤʝ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ ʚ ʮʝʣʦʤ. 

ʆʩʥʦʚʳʚʘʷʩʴ ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ, ʤʦʞʥʦ 

ʧʨʠʡʪʠ ʢ ʚʳʚʦʜʫ, ʯʪʦ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʜʝʡʩʪʚʝʥʥʳʤ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʤ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʢʘʯʝ-

ʩʪʚʘ ʤʝʜʠʮʠʥʳ, ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʩʠʩ-

ʪʝʤʫ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ ʠ ʧʨʦʛʨʝʩʩʘ ʜʘʥʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʚ ʮʝʣʦʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʜʦʙʨʦ-

ʚʦʣʴʥʦʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ (ɼʄʉ). ɺ ʦʪʣʠʯʠʝ ʦʪ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ, ʜʦʙ-

ʨʦʚʦʣʴʥʦʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦ ʚʦʣʝ ʩʪʦʨʦʥ. ʀʥʳʤʠ 

ʩʣʦʚʘʤʠ, ʜʦʛʦʚʦʨ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʧʦ ʠʥʠʮʠʘʪʠʚʝ ʩʪʦʨʦʥ ʠ ʥʘ ʠʤʠ ʞʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥ-

ʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ. ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʷ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʦ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʤ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʤ 

ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʠ, ʚ ʦʪʣʠʯʠʝ ʦʪ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʦʙ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʤ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʤ ʩʪʨʘʭʦʚʘ-

ʥʠʠ, ʩʪʨʘʭʦʚʘʪʝʣʴ ʣʠʙʦ ʚʳʛʦʜʦʧʨʠʦʙʨʝʪʘʪʝʣʴ ʠʤʝʝʪ ʧʨʘʚʦ ʩʘʤʦʤʫ ʚʳʙʠʨʘʪʴ 

ʤʝʜʫʯʨʝʞʜʝʥʠʝ ʠ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚʨʘʯʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʙʫʜʝʪ ʦʢʘʟʳʚʘʪʴ ʤʝʜʠʮʠʥ-

ʩʢʫʶ ʧʦʤʦʱʴ. ʀʥʳʤ ʦʪʣʠʯʠʝʤ ɼʄʉ ʦʪ ʆʄʉ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʪʦ, ʯʪʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʪʝʣʴ ʚ 

ʩʣʫʯʘʝ ʥʘʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʩʣʫʯʘʷ ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʦʪ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʘ 

ʦʙ ʦʢʘʟʘʥʠʠ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ʧʦʤʦʱʠ ʚʥʝ ʦʯʝʨʝʜʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʠʤʝʝʪ ʧʨʘʚʦ ʟʘ ʜʦ-

ʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʡ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʚʟʥʦʩ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʦʪʜʝʣʴʥʫʶ ʧʘʣʘʪʫ. ʆʙʦʙʱʘʷ, ʩʪʨʘ-
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ʭʦʚʘʪʝʣʴ, ʟʘʢʣʶʯʘʷ ʜʦʛʦʚʦʨ ʦ ɼʄʉ ʟʘ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʫʶ ʵʢʩʪʨʘ-ʩʫʤʤʫ, ʧʦʣʫʯʘʝʪ 

ʙʦʣʴʰʝ ʧʨʘʚ ʠ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʡ, ʯʝʤ ʚ ʜʦʛʦʚʦʨʝ ʆʄʉ. ʀʟʲʷʥʦʤ ʞʝ ɼʄʉ, ʧʦ ʩʨʘʚ-

ʥʝʥʠʶ ʩ ʆʄʉ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʪʦ, ʯʪʦ ʚ ʩʣʫʯʘʝ çʧʝʨʝʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʷè ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ 

ʫʩʣʫʛ (ʩʣʠʰʢʦʤ ʯʘʩʪʦʝ ʦʙʨʘʱʝʥʠʝ ʟʘ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ʧʦʤʦʱʴʶ) ʩʪʨʘʭʦʚʘʪʝʣʴ 

ʤʦʞʝʪ ʦʪʢʘʟʘʪʴ ʣʠʙʦ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʧʦʚʳʩʠʪʴ ʩʫʤʤʫ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʧʨʝʤʠʠ. ʊʝʤ ʥʝ 

ʤʝʥʝʝ, ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʟʘʣʦʛʦʤ ʦʢʘʟʘʥʠʷ 

ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʠ ʰʠʨʦʢʦʤʘʩʰʪʘʙʥʳʭ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ ʚʚʠʜʫ ʜʦʛʦʚʦʨʘ, ʟʘ-

ʢʣʶʯʘʝʤʦʛʦ ʤʝʞʜʫ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʦʤ ʠ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʧʝʨʝʜʦʚʳʤʠ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʤʠ 

ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʷʤʠ ʩʪʨʘʥʳ ʚ ʧʦʣʴʟʫ ʩʪʨʘʭʦʚʘʪʝʣʷ. ʀ ʚ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʢʘʯʝʩʪʚʦ 

ʛʘʨʘʥʪʠʨʫʝʪʩʷ ʩ ʜʚʫʭ ʩʪʦʨʦʥ: ʜʦʛʦʚʦʨʥʘʷ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʴ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʘ ʠ ʨʝʧʫʪʘ-

ʮʠʷ ʩʘʤʦʛʦ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʷ
6
. 

ɼʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʧʦʢʨʳʚʘʝʪ ʧʦʤʠʤʦ ʩʪʘʪʝʡ ʦʙʷ-

ʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʝʱʝ ʠ ʪʝ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʥʝ ʧʦʢʨʳʚʘʶʪʩʷ 

ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʤ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʤ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝʤ. ʊʘʢʞʝ, ʢʘʢ ʙʳʣʦ ʦʪʤʝʯʝʥʦ ʚʳʰʝ, 

ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʫʩʣʦʚʠʷ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʛʦ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʪ 

ʩʪʦʨʦʥʳ, ʚʦʟʤʦʞʥʦ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ ʧʦʤʠʤʦ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ ʠ ʫʩʣʦʚʠʡ ʠʭ 

ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ (ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʧʦʤʦʱʠ ʠʣʠ ʢʦʥʩʫʣʴʪʘʮʠʠ ʚʥʝ ʦʯʝʨʝʜʠ, ʥʦʤʝʨ ʣʶʢʩ ʠ 

ʪ.ʜ.). ɼʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʝʩʴʤʘ ʜʝʡʩʪʚʝʥʥʳʤ 

ʤʝʪʦʜʦʤ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʣʝʯʝʥʠʷ, ʦʜʥʘʢʦ ʚ ʈɸ ʦʥʦ ʜʦʩʪʫʧʥʦ ʣʠʰʴ ʦʧʨʝʜʝ-

ʣʝʥʥʳʤ ʢʨʫʛʘʤ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʥʳʭ ʛʨʘʞʜʘʥ. ʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʜʦʙʨʦʚʦʣʴ-

ʥʦʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʙʱʝʜʦʩʪʫʧʥʳʤ ʦʙʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤ 

ʙʣʘʛʦʤ. ɹʦʣʝʝ ʪʦʛʦ, ʚʚʠʜʫ ʩʣʘʙʦʡ ʦʩʚʝʜʦʤʣʝʥʥʦʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ, ʥʝ ʚʩʝ (ʜʘʞʝ 

ʪʝ, ʢʪʦ ʤʦʞʝʪ ʩʝʙʝ ʧʦʟʚʦʣʠʪʴ ʧʨʠʦʙʨʝʩʪʠ ʧʦʣʠʩ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʛʦ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦ-

ʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ) ʠʤʝʶʪ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʦ ʩʫʱʥʦʩʪʠ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘ-

ʥʠʷ. ɼʚʝ ʚʳʰʝʥʘʟʚʘʥʥʳʝ ʧʨʦʙʣʝʤʳ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʬʘʢʪʦʨʘʤʠ, ʪʦʨʤʦʟʷʱʠʤʠ ʨʘʟ-

ʚʠʪʠʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʚ ʈɸ ʠ ʩʠʩʪʝʤʳ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ ʚ ʦʙʱʝʤ. 

ʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʥʝʟʘʤʝʜʣʠʪʝʣʴʥʦ ʦʙʨʘʪʠʪʴ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʠ ʚʳʨʘʙʦ-

ʪʘʪʴ ʨʝʰʝʥʠʷ ʜʘʥʥʳʭ ʧʨʦʙʣʝʤ. 

ʆʩʥʦʚʳʚʘʷʩʴ ʥʘ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʤ ʦʧʳʪʝ, ʩʣʝʜʫʝʪ ʦʪʤʝʪʠʪʴ ʚʦʟʥʠʢʥʦʚʝʥʠʝ 

ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʤʘʭʠʥʘʮʠʡ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ ʩ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝʤ ʠʥʩʪʠ-

ʪʫʪʘ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʳ. ʄʝʜʠʮʠʥʩʢʠʝ ʮʝʥʪʨʳ, ʩʦʪʨʫʜʥʠʯʘʷ ʩʦ ʩʪʨʘʭʦʚʳ-

ʤʠ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤʠ ʤʝʪʦʜʦʤ ʦʪʢʘʪʘ ʦʪ ʩʫʤʤ, ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʳʭ ʟʘ ʦʢʘʟʘʥʥʳʝ ʫʩʣʫ-

ʛʠ, ʦʙʨʘʟʫʶʪ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʡ ʢʨʫʛʦʦʙʦʨʦʪ çʧʘʮʠʝʥʪïʜʝʥʴʛʠè. ɺʦʟʤʦʞʥʳ: ʩʣʫʯʘʠ 

çʥʝʜʦʣʝʯʠʚʘʥʠʷè ʙʦʣʴʥʳʭ ʩ ʮʝʣʴʶ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʠʭ ʚʠʟʠʪʦʚ ʢ ʚʨʘʯʫ, ʘ, ʩʣʝʜʦ-

ʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʠ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʠʭ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ; ʩʣʫʯʘʠ ʥʘʟʥʘʯʝʥʠʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ 

ʤʝʜʠʢʘʤʝʥʪʦʚ, ʵʢʚʠʚʘʣʝʥʪʥʳʭ ʧʦ ʜʝʡʩʪʚʠʶ, ʥʦ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʨʘʟʣʠʯʘʶʱʠʭʩʷ 
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ʚ ʮʝʥʝ, ʩ ʮʝʣʴʶ ʩʫʤʤʳ ʩʯʝʪʦʚ, ʘ, ʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʠ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʷ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ 

ʚʟʥʦʩʦʚ ʚ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ; ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʆʄʉ, ʛʜʝ ʧʘʮʠʝʥʪ ʥʝ ʠʤʝʝʪ ʧʨʷʤʦʡ ʩʚʷʟʠ ʩʦ 

ʩʯʝʪʘʤʠ ʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝʤ ʦʢʘʟʘʥʥʳʭ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ, ʧʨʝʜʲʷʚʣʝʥʠʝ 

ʩʯʝʪʘ ʟʘ ʥʝʦʢʘʟʘʥʥʳʝ ʫʩʣʫʛʠ; ʩʣʫʯʘʠ ʟʘʤʝʥʳ ʥʝ ʠʥʚʘʟʠʚʥʦʛʦ ʣʝʯʝʥʠʷ ʤʝʜʠ-

ʢʘʤʝʥʪʘʤʠ ʥʘ ʙʦʣʝʝ ʜʦʨʦʛʦʩʪʦʷʱʝʝ ʣʝʯʝʥʠʝ ʭʠʨʫʨʛʠʯʝʩʢʠʤʠ ʩʧʦʩʦʙʘʤʠ ʠ 

ʪ.ʜ. ɺʳʰʝʠʟʣʦʞʝʥʥʳʝ ʪʝʥʝʚʳʝ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʧʦ ʙʦʣʴʰʦʤʫ ʩʯʝʪʫ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʠʟʲʷ-

ʥʘʤʠ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʠ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʝʤ ʨʝʛʣʘʤʝʥʪʠʨʫʶʱʠʭ ʥʦʨʤ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ, ʟʘʜʝʡʩʪʚʦʚʘʥʥʳʭ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʩʪʨʘʭʦ-

ʚʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʳ. ʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʧʨʝʞʜʝ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʧʦʣʥʦʮʝʥʥʦʛʦ 

ʠʥʩʪʠʪʫʪʘ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʳ ʧʦʜʛʦʪʦʚʠʪʴ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʫʶ ʠ ʚʩʝʦʭʚʘʪʳ-

ʚʘʶʱʫʶ ʧʨʘʚʦʚʫʶ ʦʩʥʦʚʫ ʝʛʦ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʚʟʷʚ ʟʘ ʦʩʥʦʚʫ ʪʘʢʠʝ ʦʩʥʦʚʦʧʦ-

ʣʘʛʘʶʱʠʝ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʳʝ ʘʢʪʳ, ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʠʝ ʩʬʝʨʫ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝ-

ʥʠʷ, ʢʘʢ ʰʝʩʪʴ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʧʨʘʚ ʧʘʮʠʝʥʪʘ, ʦʛʦʚʦʨʝʥʥʳʭ ʚ ʃʠʩʩʘʙʦʥʩʢʦʡ ʜʝʢʣʘ-

ʨʘʮʠʠ ʦ ʧʨʘʚʘʭ ʧʘʮʠʝʥʪʘ
7
, ʠ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʠ ʚʨʘʯʘ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʳʝ ʚ 

ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʤ ʢʦʜʝʢʩʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ʵʪʠʢʠ
8
. 

ʀʥʩʪʠʪʫʪ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʳ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʟʘʜʝʡʩʪʚʦʚʘʥ ʩ ʮʝʣʴʶ ʩʪʨʘ-

ʭʦʚʘʥʠʷ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʟʘ ʚʨʝʜ, ʧʨʠʯʠʥʝʥʥʳʡ ʟʜʦʨʦʚʴʶ ʧʘʮʠʝʥʪʘ. ɺ ʨʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʤ ɻʨʘʞʜʘʥʩʢʦʤ ʂʦʜʝʢʩʝ 931 ʩʪʘʪʴʝʡ ʟʘʢʨʝʧʣʝʥʦ ʧʨʘʚʦ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ 

ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʷ ʟʘʩʪʨʘʭʦʚʘʪʴ ʨʠʩʢ ʩʚʦʝʡ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʧʝʨʝʜ ʧʘʮʠʝʥʪʘʤʠ ʚ 

ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʠʯʠʥʝʥʠʷ ʚʨʝʜʘ ʧʦʩʣʝʜʥʠʤ. ʇʨʠ ʪʦʤ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʩʪʨʘʭʦʚʘ-

ʥʠʷ ʨʠʩʢʘ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʧʦ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤ, ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʤ ʚʩʣʝʜʩʪʚʠʝ 

ʧʨʠʯʠʥʝʥʠʷ ʚʨʝʜʘ ʟʜʦʨʦʚʴʶ ʜʨʫʛʠʭ ʣʠʮ, ʚʦʟʤʦʞʥʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʨʠʩʢʘ ʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʢʘʢ ʩʘʤʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʘ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʮʝʥʪʨʘ), ʠʣʠ 

ʠʥʦʛʦ ʣʠʮʘ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚʨʘʯ, ʥʘ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʚʦʟʤʦʞʥʦ ʥʘʣʦʞʝʥʠʝ ʧʦʜʦʙʥʦʡ ʦʪ-

ʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ). ʉʣʝʜʫʝʪ ʦʪʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʜʘʥʥʳʡ ʚʝʩʴʤʘ ʚʝʩʦʤʳʡ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ 

ʧʨʦʜʫʢʪ ʥʘʣʠʯʝʥ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ ʈɸ, ʥʘʯʠʥʘʷ ʩ ʜʝʢʘʙʨʷ 2015 

ʛʦʜʘ, ʩʦ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʦ ʥʝʙʦʣʴʰʠʤ ʛʦʜʦʚʳʤ ʩʪʨʘʭʦʚʳʤ ʚʟʥʦʩʦʤ ʦʪ 20 ʜʦ 120 

ʪʳʩ. ʜʨʘʤʦʚ. ɺʦ ʚʪʦʨʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʢʦʛʜʘ ʩʪʨʘʭʫʝʪʩʷ ʨʠʩʢ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʧʦ 

ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤ, ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʤ ʚʩʣʝʜʩʪʚʠʝ ʧʨʠʯʠʥʝʥʠʷ ʚʨʝʜʘ ʟʜʦʨʦʚʴʶ ʠʥʳʤ 

ʣʠʮʦʤ, ʪʦ ʵʪʦ ʜʦʣʞʥʦ ʙʳʪʴ ʦʛʦʚʦʨʝʥʦ ʚ ʜʦʛʦʚʦʨʝ. ɺ ʧʨʦʪʠʚʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʟʘ-

ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʥʳʤ ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ ʨʠʩʢ ʩʘʤʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʪʝʣʷ. ɹʝʥʝʬʠʮʠʘʨ ʞʝ ʠʤʝʝʪ 

ʧʨʘʚʦ ʧʨʠ ʥʘʩʪʫʧʣʝʥʠʠ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʩʣʫʯʘʷ ʪʨʝʙʦʚʘʪʴ ʢʦʤʧʝʥʩʘʮʠʠ ʥʝʧʦʩʨʝʜ-

                                                      
7
ʃʠʩʩʘʙʦʥʩʢʘʷ ʜʝʢʣʘʨʘʮʠʷ ʦ ʧʨʘʚʘʭ ʧʘʮʠʝʥʪʘ. ʇʨʠʥʷʪʘ 34 ɺʩʝʤʠʨʥʦʡ ʄʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ɸʩ-

ʩʘʤʙʣʝʝʡ. ʃʠʩʩʘʙʦʥ, ʇʦʨʪʫʛʘʣʠʷ, ʩʝʥʪʷʙʨʴ/ʦʢʪʷʙʨʴ 1981ʛ. 
8
ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʡ ʢʦʜʝʢʩ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ʵʪʠʢʠ. ʇʨʠʥʷʪ 3 ɻʝʥʝʨʘʣʴʥʦʡ ɸʩʩʘʤʙʣʝʝʡ ɺʩʝ-

ʤʠʨʥʦʡ ʄʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ɸʩʩʦʮʠʘʮʠʠ ʚ ʃʦʥʜʦʥʝ ʚ ʦʢʪʷʙʨʝ 1949ʛ. ɺ ʦʢʪʷʙʨʝ 1949ʛ. ɼʦʧʦʣ-

ʥʝʥ 22 ɺʩʝʤʠʨʥʦʡ ʄʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ɸʩʩʘʤʙʣʝʝʡ. ʉʠʜʥʝʡ, ɸʚʩʪʨʘʣʠʷ, ʘʚʛʫʩʪ 1968ʛ. ʠ 35 

ɺʩʝʤʠʨʥʦʡ ʄʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ɸʩʩʘʤʙʣʝʝʡ. ɺʝʥʝʮʠʷ, ʀʪʘʣʠʷ, ʦʢʪʷʙʨʴ 1983ʛ. 
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ʩʪʚʝʥʥʦ ʫ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʘ. ɽʩʣʠ ʜʦʛʦʚʦʨ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʚʢʣʶʯʘʝʪ ʧʫʥʢʪ ʦ ʚʦʟʤʝ-

ʱʝʥʠʠ ʚʨʝʜʘ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʦʤ, ʪʦ ʢʦʤʧʝʥʩʘʮʠʷ ʚʨʝʜʘ ʟʜʦʨʦʚʴʶ ʙʫʜʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪ-

ʚʣʝʥʘ ʥʝ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʤ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʝʤ, ʚ ʩʪʝʥʘʭ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʙʳʣ ʧʨʠʯʠʥʝʥ ʚʨʝʜ, ʘ 

ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʦʤ. ɹʦʣʝʝ ʪʦʛʦ, ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢ ʚʦʟʤʝʱʘʝʪ ʚʨʝʜ ʚ ʧʨʝʜʝʣʘʭ ʩʪʨʘʭʦ-

ʚʦʡ ʩʫʤʤʳ. ɽʩʣʠ ʞʝ ʧʨʠʯʠʥʝʥʥʳʡ ʚʨʝʜ ʚ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦʤ ʚʳʨʘʞʝʥʠʠ ʧʨʝʚʳ-

ʰʘʝʪ ʩʪʨʘʭʦʚʫʶ ʢʦʤʧʝʥʩʘʮʠʶ, ʪʦ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʩʪʘʪʴʝ 1072 ɻʂ ʈʌ, ʨʘʟʥʠʮʫ, ʥʝ-

ʜʦʩʪʘʶʱʫʶ ʜʣʷ ʧʦʣʥʦʛʦ ʚʦʟʤʝɦʝʥʠʷ ʧʨʠʯʠʥʝʥʥʦʛʦ ʚʨʝʜʘ, ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʪ ʛʨʘ-

ʞʜʘʥʠʥ ʠʣʠ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʦʝ ʣʠʮʦ, ʟʘʩʪʨʘʭʦʚʘʚʰʠʝ ʩʚʦʶ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʚ ʧʦ-

ʨʷʜʢʝ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʚ ʧʦʣʴʟʫ ʧʦʪʝʨʧʝʚʰʝʛʦ. 

ʇʦʜʳʪʦʞʠʚʘʷ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʪʤʝʪʠʪʴ ʧʨʝʜʧʦʩʳʣʢʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚ-

ʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʳ, ʫʩʪʨʘʥʷʶʱʝʡ ʩʨʘʟʫ ʢʦʤʧʣʝʢʩ ʧʨʦʙʣʝʤ, 

ʧʨʠʩʫʱʠʭ ʩʠʩʪʝʤʝ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ ɸʨʤʝʥʠʠ. 

ʀʪʘʢ, ʦʩʥʦʚʦʧʦʣʘʛʘʶʱʠʡ ʧʨʠʥʮʠʧ ï çʩʪʨʘʭʦʚʘʷ ʤʝʜʠʮʠʥʘ ʥʝ ʧʨʠʟʥʘʝʪ 

ʜʝʬʠʮʠʪʦʚè ï ʜʝʬʠʮʠʪʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʘ ʣʝʯʝʥʠʝ ʙʦʣʴʥʦʛʦ; ʜʝʬʠʮʠʪʘ 

ʤʝʩʪʘ ʚ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʤ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʠ ʠ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʧʝʨʩʦʥʘʣʘ ʜʣʷ ʦʢʘʟʘʥʠʷ 

ʥʘʜʣʝʞʘʱʝʡ ʧʦʤʦʱʠ; ʜʝʬʠʮʠʪʘ ʣʝʢʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠʣʠ ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʷ ʠ 

ʪ.ʜ. ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʜʘʥʥʦʛʦ ʧʨʠʥʮʠʧʘ ʩʣʝʜʫʝʪ ʫʪʦʯʥʠʪʴ ʥʘʣʠʯʠʝ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴ-

ʥʦʛʦ ʠ ʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʧʝʨʩʦʥʘʣʘ, ʧʨʦʰʝʜʰʝʛʦ ʧʨʦʮʝʩʩ 

ʣʠʮʝʥʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʧʦʣʫʯʠʚʰʝʛʦ ʨʘʟʨʝʰʝʥʠʝ ʥʘ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʝ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦ-

ʥʘʣʴʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʋʯʠʪʳʚʘʷ ʬʘʢʪ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʷ ʣʠʮʝʥʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʟʠʯʝ-

ʩʢʠʭ ʣʠʮ ʚ ɸʨʤʝʥʠʠ, ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʜʘʥʥʦʛʦ ʧʨʠʥʮʠʧʘ ʪʨʝʙʫʝʪ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ 

ʛʣʦʙʘʣʴʥʳʭ ʧʨʘʚʦʚʳʭ ʨʝʬʦʨʤ ʚ ʩʬʝʨʝ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ. ɹʦʣʝʝ ʪʦʛʦ, ʫʯʠʪʳ-

ʚʘʷ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʤʝʜʣʝʥʥʳʡ ʧʨʦʛʨʝʩʩ ɸʨʤʝʥʠʠ ʚ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʤ ʧʣʘʥʝ 

ʚʚʠʜʫ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʘ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ ʥʦʚʝʡʰʝʛʦ ʦʙʦ-

ʨʫʜʦʚʘʥʠʷ, ʥʦʚʦʚʚʝʜʝʥʥʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʜʦʣʞʥʘ ʚʳʧʦʣʥʷʪʴ ʦʪʯʠʩʣʝ-

ʥʠʷ ʚ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʡ ʬʦʥʜ. ɼʘʥʥʳʡ ʬʦʥʜ ʙʫʜʝʪ ʥʘʧʨʘʚʣʷʪʴ ʵʪʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʤʝ-

ʜʠʮʠʥʩʢʠʤ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʷʤ ʜʣʷ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʷ ʩʦʦʪʚʝʪʩʚʫʶʱʠʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ. 

ʇʦʤʦʱʴ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʤ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʷʤ ʩʪʨʘʭʦʚʳʤʠ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʘ 

ʚʚʠʜʫ ʜʦʛʦʚʦʨʥʦʡ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʠ ʧʦʩʣʝʜʥʝʡ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʪʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʫʶ ʤʝ-

ʜʠʮʠʥʩʢʫʶ ʧʦʤʦʱʴ ʥʘʜʣʝʞʘʱʝʛʦ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʩʚʦʠʤ ʩʪʨʘʭʦʚʘʪʝʣʷʤ. ɸ ʯʝʤ ʣʫʯ-

ʰʝ ʦʩʥʘʱʝʥʦ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʝ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʝ, ʪʝʤ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʝʝ ʣʝʯʝʥʠʝ, ʩʣʝʜʦʚʘ-

ʪʝʣʴʥʦ, ʢʦʨʦʯʝ ʩʨʦʢ ʧʨʝʙʳʚʘʥʠʷ ʚ ʩʪʘʮʠʦʥʘʨʝ ʠ ʚʳʰʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ. ʅʘʨʷ-

ʜʫ ʩ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʳʤʠ ʚʳʰʝ ʧʨʠʥʮʠʧʘʤʠ ʦʪʤʝʪʠʤ ʚʘʞʥʦʩʪʴ ʨʘʟʣʠʯʠʷ ʪʘʢʠʭ 

ʧʦʥʷʪʠʡ, ʢʘʢ: çʩʪʨʘʭʦʚʘʷ ʤʝʜʠʮʠʥʘ ï ʜʦʙʳʯʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚ, ʧʨʠʙʳʣʴʥʳʡ ʙʠʟʥʝʩè 

ʠ çʩʪʨʘʭʦʚʘʷ ʤʝʜʠʮʠʥʘ ï ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦ ʚʘʞʥʳʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʩʠʩʪʝʤʳ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷè. ʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʘ ʚʩʝʩʪʦʨʦʥʥʷʷ ʧʦʜ-

ʜʝʨʞʢʘ ʠ ʩʪʨʦʛʦʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʦʨʛʘʥʦʚ ʧʫʙʣʠʯʥʦʡ ʚʣʘʩʪʠ. ɻʦ-

ʩʫʜʘʨʩʪʚʦ ʜʦʣʞʥʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʥʫʶ ʬʫʥʢʮʠʶ ʚ ʦʙʱʝʩʦʮʠʘʣʴʥʳʭ 
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ʠʥʪʝʨʝʩʘʭ, ʩʦʪʨʫʜʥʠʯʘʷ ʩʦ ʩʪʨʘʭʦʚʳʤʠ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤʠ ʚ ʩʬʝʨʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ 

ʚʩʝʛʦ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ çʙʝʩʧʣʘʪʥʦʡè ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ʧʦʤʦʱʴʶ ʙʝʟ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʷ. ɼʠʘ-

ʧʘʟʦʥ ʦʭʚʘʪʘ ʜʦʣʞʝʥ ʙʳʪʴ ʦʪ ʛʨʫʧʧ ʙʝʟʨʘʙʦʪʥʳʭ ʜʦ ʟʘʥʷʪʦʛʦ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʠ ʦʪ 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦ ʥʝʦʙʝʩʧʝʯʝʥʥʦʛʦ ʩʣʦʷ ʜʦ ʩʣʦʷ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʩ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʳʤ ʜʦʩ-

ʪʘʪʢʦʤ ʚʳʰʝ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʫʨʦʚʥʷ. ɼʨʫʛʠʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʦʭʚʘʪ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʜʦʣʞʝʥ ʚ 

ʠʜʝʘʣʝ ʙʳʪʴ ʚʩʝʩʪʦʨʦʥʥʠʤ ʠ ʫʥʠʚʝʨʩʘʣʴʥʳʤ. ʆʩʥʦʚʘʥʠʝʤ ʜʣʷ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʧʝʨ-

ʚʦʡ ʧʦʜʦʙʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʧʦʩʣʫʞʠʣʘ ʨʝʬʦʨʤʘ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʚ 

ɺʝʣʠʢʦʙʨʠʪʘʥʠʠ ʚ 1913ʛ., ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʯʝʛʦ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʣʦ ʧʦ-

ʢʨʳʪʠʝ ʠʟ ʙʶʜʞʝʪʘ. ɼʣʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʜʘʥʥʦʡ ʨʝʬʦʨʤʳ ʧʦʥʘʜʦʙʠʣʦʩʴ ʦʪ-

ʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʰʠʨʦʢʦʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʝʛʦ ʢʦʤʧʝʪʝʥʮʠʠ, ʩʦʟʜʘʚʰʫʶ ʩʠʩʪʝʤʫ, 

ʦʩʥʦʚʘʥʥʫʶ ʥʘ çʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʠ ʙʝʟ ʚʟʥʦʩʦʚè. ʕʪʦ ʠ ʧʦʩʣʫʞʠʣʦ ʦʩʥʦʚʘʥʠʝʤ ʜʣʷ 

ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʙʶʜʞʝʪʥʦʡ ʅʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʩʣʫʞʙʳ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ. 

ʇʦʜʚʦʜʷ ʠʪʦʛʠ ʜʘʥʥʦʡ ʩʪʘʪʴʠ ʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʧʫʪʷʭ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʩʠʩʪʝʤʳ 

ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ ʈɸ ʧʫʪʝʤ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʳ, ʦʪʤʝʪʠʤ ʧʨʝʜ-

ʧʦʩʳʣʢʠ: 

Å ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʘ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʦʡ ʠ ʚʩʝʦʭʚʘʪʳʚʘʶʱʝʡ ʧʨʘʚʦʚʦʡ ʦʩʥʦʚʳ ʥʘ 

ʙʘʟʝ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʳʭ ʘʢʪʦʚ, ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʶʱʠʭ ʧʨʘʚʘ, 

ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʵʪʠʯʝʩʢʠʝ ʥʦʨʤʳ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʚʨʘʯʝʡ ʠ ʧʘʮʠʝʥʪʦʚ; 

Å ʨʝʛʣʘʤʝʥʪʘʮʠʷ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ ʠ ʤʝ-

ʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʡ ʚ ʮʝʣʷʭ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʵʬʬʝʢʪʘ ʩʦʮʠʘʣʴʥʦʡ ʧʦʣʝʟʥʦ-

ʩʪʠ, ʥʝʜʦʧʫʱʝʥʠʷ çʧʝʨʝʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʷè ɼʄʉ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʩʪʨʘʭʦʚʘʪʝʣʝʡ ʠ çʥʝ-

ʜʦʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷè ʫʩʣʫʛ ʧʦ ʆʄʉ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʦʚ; 

Å ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʦʢʘʟʳʚʘʝʤʳʭ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ ʧʨʠ ʧʦʤʦʱʠ 

ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ, ʦʮʝʥʢʠ ʠ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʢʘʯʝʩʪʚʘ 

ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ʧʦʤʦʱʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʣʠʮʝʥʟʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʛʦ ʧʝʨʩʦʥʘʣʘ; 

Å ʟʘʜʝʡʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʠʥʩʪʠʪʫʪʘ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʳ ʩ ʮʝʣʴʶ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ 

ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʟʘ ʚʨʝʜ, ʧʨʠʯʠʥʝʥʥʳʡ ʟʜʦʨʦʚʴʶ ʧʘʮʠʝʥʪʘ; 

Å ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʬʦʥʜʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʦʩʥʘʱʝʥʠʷ ʤʝʜʠ-

ʮʠʥʩʢʠʭ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʡ ʟʘ ʩʯʝʪ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ ʩ ʮʝʣʴʶ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ 

ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʘʤʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʦʡ ʧʦʤʦʱʠ ʥʘʜʣʝʞʘʱʝʛʦ ʢʘʯʝʩʪʚʘ 

ʩʚʦʠʤ ʢʣʠʝʥʪʘʤ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʩʠʩʪʝʤʳ ʟʜʨʘʚʦʦʭʨʘʥʝʥʠʷ ʈɸ ʚ ʮʝʣʦʤ; 

Å ʚʩʝʩʪʦʨʦʥʥʷʷ ʧʦʜʜʝʨʞʢʘ ʠ ʩʪʨʦʛʦʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʦʨʛʘʥʦʚ 

ʧʫʙʣʠʯʥʦʡ ʚʣʘʩʪʠ. 

ʉʦʟʜʘʥʠʝ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʤʝʜʠʮʠʥʳ ʚ ɸʨ-

ʤʝʥʠʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʘʞʥʳʤ ʰʘʛʦʤ ʥʘ ʧʫʪʠ ʚʳʷʚʣʝʥʠʷ ʥʘʟʨʝʚʰʠʭ ʧʨʦʙʣʝʤ ʩʠʩ-

ʪʝʤʳ, ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʦʩʤʳʩʣʝʥʠʷ ʠ ʥʘʭʦʞʜʝʥʠʷ ʠʭ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʨʝʰʝʥʠʡ. 

ɼʘʥʥʳʡ ʧʨʦʮʝʩʩ ʚ ʮʝʣʦʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥ ʥʘ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʠ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ 




