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Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á ËáñáõÃÛ³Ùµ ³ñÙ³ï³íáñí³Í ¿ ¨ 

¹Åí³ñáõÃÛ³Ùµ ¿ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ »ÝÃ³ñÏíáõÙ, ë³Ï³ÛÝ, Ï³ñÍáõÙ »Ýù` 21-ñ¹ ¹³-
ñáõÙ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á Ï³éáõóí³Íù³ÛÇÝ í»ñ³÷áËáõÙÝ»ñÇ Ï»Ý-
Ã³ñÏíÇ: ²Ûë ³Ù»ÝÁ Ï³½¹Ç Ý³¨ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³½ÙÇ ¨ Ï³éáõóí³ÍùÇ, 
³ñï³ùÇÝ ³é¨ïñ³ÛÇÝ ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý ¨ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ íñ³: Ü»ñÏ³ÛáõÙë ³ñÅáõÃ³-

ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ, ãÝ³Û³Í Çñ³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍáõÙ ³é³ç³ï³ñáõÃÛ³Ý ÏáñëïÇÝ, ·ÉË³-
íáñ §Ë³Õ³óáÕÁ¦ ²ØÜ-Ý ¿, ¨ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ í»ñçÇÝÇë ç³Ýù»ñÝ 
áõÕÕí³Í ÏÉÇÝ»Ý Ñ»Ýó Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛáõÙ ·»ñ³ÏßéáÕ ¹ÇñùÇ 
å³Ñå³ÝÙ³ÝÝ áõ ³Ùñ³åÝ¹Ù³ÝÁ: ²Û¹ ç³Ýù»ñÁ Ï·áñÍ³¹ñí»Ý áã ÙÇ³ÛÝ ïÝï»ë³-
Ï³Ý, ³ÛÉ¨ ù³Õ³ù³Ï³Ý áõ é³½Ù³Ï³Ý Ù»Ãá¹Ý»ñáí: 

 
ÐÇÙÝ³µ³é»ñ.  ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·, ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñ, 

·Éáµ³É ³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛáõÝ, áëÏÛ³ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³Ñáõëï-
Ý»ñ 

JEL: F3, F30, F37 
 
 
²Ûëûñ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ µÝáñáß ¿ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ï³ñµ»ñ 

³ÝÑ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³éÏ³ÛáõÃÛáõÝÁ, áñáÝóÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÁ Ï³-
ñáÕ ¿ Ýáñ ×·Ý³Å³Ù ³é³ç³óÝ»É: Ð³ñÏ ¿ Ùï³Í»É, Ã» ³ñ¹Ûá՞ù ³Ûë µáÉáñ ³Ý-
Ñ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ÝáõÛÝ ÑÇÙùÁ ãáõÝ»Ý, ÇëÏ ³í»ÉÇ áñáß³ÏÇ` ³ñ¹Ûá՞ù 
ÙÇç³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç µ³ó³Ï³ÛáõÃÛáõÝÁ ã¿ ¹ñ³Ýó å³ï×³-
éÁ: ²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ Ù»Ýù ³ÛÉ¨ë ãáõÝ»Ýù í³ñí»É³Ï»ñåÇ` ÙÇç³½·³ÛÇÝ Ù³Ï³ñ-
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¹³Ïáí Ñ³Ù³Ó³ÛÝ»óí³Í Ï³ÝáÝÝ»ñ, áñáÝù µáÉáñÇ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï µ³ñ»-
Ï»óáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý Ñ³Ù³ñ Ïë³ÑÙ³Ý³÷³Ï»ÇÝ ³é³ÝÓÇÝ ³ÝÏ³Ë å»-
ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ÝÑ³å³Õ ·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÁ:  

ÜÙ³Ý Ï³ÝáÝÝ»ñ ³éÏ³ ¿ÇÝ áëÏÛ³ ëï³Ý¹³ñïÇ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇó 
ÙÇÝã¨ ²é³çÇÝ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ å³ï»ñ³½Ù ¨ ºñÏñáñ¹ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ 
å³ï»ñ³½ÙÇó Ñ»ïá` ´ñ»ïáÝíáõ¹ëÛ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ, ë³-
Ï³ÛÝ ¹ñ³Ýù ¹³¹³ñ»óÇÝ ·áÛáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³É ³í»ÉÇ ù³Ý ãáñë ï³ëÝ³ÙÛ³Ï 
³é³ç: ²Ûëûñ ÝÙ³Ý Ï³ÝáÝÝ»ñ ·áñÍáõÙ »Ý »íñá·áïáõÙ, ë³Ï³ÛÝ Ñ³Ù³ßË³ñ-
Ñ³ÛÇÝ Ù³ëßï³µáí ¹ñ³Ýù ³éÏ³ ã»Ý: ²é³ç³ï³ñ »ñÏñÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý Ñ»-
ï³åÝ¹»É Çñ»Ýó ë»÷³Ï³Ý Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ñ»ï³ùñùñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ³ÛÝ ¿` 
³í»ÉÇ ó³Íñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ áõ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý áã 
³í³Ý¹³Ï³Ý ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ û·ÝáõÃÛ³Ùµ ³½·³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ËÃ³-
ÝáõÙ` ãÙï³Í»Éáí ³ÛÉ »ñÏñÝ»ñÇ Ù³ëÇÝ: ê³ Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ Ñ»Ýó ³Û¹ »ñÏñÝ»ñÇ 
Ñ³Ù³ñ ãÏ³ÝË³ï»ëí³Í »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï éÇëÏ»ñÇ, ³Û¹ ÃíáõÙ` ³å³·³ÛáõÙ 
·Ý³×Ç Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ý áõ Ý»ñùÇÝ ³ÛÉ ³ÝÑ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÝ»ñÇ: ²-
í»ÉÇÝ, ÙÇç³½·³ÛÇÝ ³ÝÑ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ï³ñµ»ñ ï»ë³ÏÝ»ñ 
ëï»ÕÍ»Éáí` ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ÝÙ³Ý ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý Ý³¨ §³ß-
Ë³ï»É¦ ³ÛÉ »ñÏñÝ»ñÇ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ»ï³ùñùñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¹»Ù1: 

ºíñáÛÇ Ý»ñ¹ñáõÙÇó Ñ»ïá (1999 Ã. ÑáõÝí³ñÇ 1) ÙÇç³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõ-
Ã³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ÝáõÛÝå»ë Ó¨³íáñí»ó »ñÏáõ µ¨»é: Æñ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµ 
»íñáÝ ¹³ñÓ³í ²ØÜ ¹áÉ³ñÇó Ñ»ïá ³ßË³ñÑÇ »ñÏñáñ¹ ³ñÅáõÛÃÁ: Àëï 
·ÝáÕáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý, ³ñï³ùÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ¨ ³é¨ïñÇ Ñ»ï 
áõÝ»ó³Í Ï³åÇ` ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛáõÙ ³é³çË³Õ³óÙ³Ý µÝáõÛÃÇ ³Ûë ³ñ-
ÅáõÛÃÝ»ñÁ µ³í³Ï³ÝÇÝ Ùáï »Ý ÙÇÙÛ³Ýó: ¸ñ³Ýù, Ù»ñ Ï³ñÍÇùáí, Ñ»ï³·³-
ÛáõÙ ÙÇ³ÝÙ³Ý Ï³ñ¨áñ ¹»ñ ÏË³Õ³Ý Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ½³ñ-
·³óÙ³Ý ·áñÍáõÙ: 

ÆëÏ³å»ë, »íñá·áïáõ 11 »ñÏñÝ»ñ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ³é¨ïñáõÙ Çñ»Ýó 
ï»ë³Ï³ñ³ñ Ïßéáí ·»ñ³½³Ýó»É »Ý ²ØÜ-ÇÝ: ÀÝ¹ áñáõÙ, ³Û¹ »ñÏñÝ»ñáõÙ, Ç 
ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝ ²ØÜ-Ç, ³é¨ïñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßÇéÁ ¹ñ³Ï³Ý ¿: àñáß Ù³ëÝ³-
·»ïÝ»ñ Ï³ÝË³ï»ëáõÙ »Ý, áñ ³é³çÇÏ³ 10 ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ºíñá-
å³Ý Çñ ï»ËÝÇÏ³Ï³Ý ½³ñ·³óÙ³Ý Ù³Ï³ñ¹³Ïáí ÏÑ³í³ë³ñíÇ ²ØÜ-ÇÝ: 
¸ñ³ Ñ»ï Ù»Ïï»Õ, »íñá·áïáõ ³Ý¹³Ù áñáß »ñÏñÝ»ñÇ ÙÇç¨ ¹»é¨ë ·áÛáõÃÛáõÝ 
áõÝ»Ý ÙÇ ß³ñù µ³ñ¹ ËÝ¹ÇñÝ»ñ: ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, ýÇÝ³ÝëÝ»ñÇ, ïÝï»-
ëáõÃÛ³Ý ¨ ³é¨ïñÇ áÉáñïÝ»ñáõÙ ºíñáå³ÛÇ, ²ØÜ-Ç ¨ Ö³åáÝÇ³ÛÇ ÙÇç¨ 
Ñ³Ï³ëáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ã»Ý Ï³ñáÕ ³ÝÑ»ï Ïáñã»É2: 

ÆÑ³ñÏ», Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á ËáñáõÃÛ³Ùµ ³ñ-
Ù³ï³íáñí³Í ¿ ¨ ¹Åí³ñ ¿ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ »ÝÃ³ñÏíáõÙ, ë³Ï³ÛÝ, Ï³ñ-
ÍáõÙ »Ýù` 21-ñ¹ ¹³ñáõÙ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á Ï³éáõóí³Í-
ù³ÛÇÝ í»ñ³÷áËáõÙÝ»ñÇ Ï»ÝÃ³ñÏíÇ: ²Ûë ³Ù»ÝÁ Ï³½¹Ç Ý³¨ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ 
å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³½ÙÇ ¨ Ï³éáõóí³ÍùÇ, ³ñï³ùÇÝ ³é¨ïñ³ÛÇÝ ßñç³Ý³éáõ-
ÃÛ³Ý ¨ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ íñ³3: 

                                                 
1  î»°ë Уильям Р. Уайт, Системный сбой: Финансы и развитие, Ежеквартальный журнал 
Международного валютного фонда. Март, 2015, выпуск 52, номер 1, ¿ç 44:  

2 î»°ë Цинь Сюань Жень, Тенденции развития современной мировой экономики и Китай // 
Проблемы теории и практики управления, 2001, № 3 // http://www.ptpu.ru/issues/3 01/ 

3 î»°ë Hakhverdyan D., Cyclical Interrelation of National Economies and Origins of Global Economic 
Crisis; Журнал “Экономика и предпринимательство”, N12 (53), (Journal of Economy and 
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²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý íñ³ Ù»Í ³½¹»óáõÃÛáõÝ ¿ 
·áñÍáõÙ Ñ³ÙÁÝ¹·ñÏáõÝ Ï³éáõóí³Íù³ÛÇÝ ï»Õ³ß³ñÅ»ñÇ Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ 
ï»ë³ÝÏÛáõÝÝ»ñÇó Ù»ÏÁ` ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý` Ñ³ïÏ³å»ë ³ñ-
ÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ: ä³ï³Ñ³Ï³Ý ã¿, áñ 21-ñ¹ ¹³ñÇ ³é³çÇÝ ï³ëÝ³Ù-
Û³ÏáõÙ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ áëÏÛ³ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ ½³ñ·³ó³Í 
»ñÏñÝ»ñÇó ³Ýó³Ý ½³ñ·³óáÕÝ»ñÇÝ (·Í³å³ïÏ»ñ 1): 

 

 
 

¶Í³å³ïÏ»ñ 1.*  ¼³ñ·³ó³Í ¨ ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ 
ã³÷Ç ¹ÇÝ³ÙÇÏ³Ý 2000−2015  ÃÃ. (ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ)4 

 

*  Ð³ßí³ñÏ»É ¿ Ñ»ÕÇÝ³ÏÁ` ²ØÐ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³. Currency Composition of Official Foreign 
Exchange Reserves (COFER). http://data.imf.org/?sk=E6A5F467-C14B-4AA8-9F6D-
5A09EC4E62A4&sId=1408243036575 

 
Ü»ñÏ³ÛáõÙë ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ, ãÝ³Û³Í Çñ³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍáõÙ ³-

é³ç³ï³ñáõÃÛ³Ý ÏáñëïÇÝ, ·ÉË³íáñ §Ë³Õ³óáÕÁ¦ ²ØÜ-Ý ¿, ¨ ³Û¹ ·»ñÇß-
ËáÕ ¹ÇñùÁ Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ ³Ù»ñÇÏÛ³Ý µ³ñ»Ï»óáõÃÛ³Ý ¨ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ 
ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç ³é³ç³ï³ñ ¹ÇñùÇ å³Ñå³ÝÙ³Ý ÑÇÙùÁ` ÝáõÛÝÇëÏ ÐÜ² 
Ù»ÍáõÃÛ³Ùµ ýáñÙ³É ³é³ç³ï³ñáõÃÛáõÝÁ ÏáñóÝ»Éáõ ¹»åùáõÙ5:  

Ä³Ù³Ý³Ï³ÏÇó ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ßñç³Ý³ÏÝ»-
ñáõÙ ³í»ÉÇ Ñ³×³Ë ¿ ÝÏ³ïíáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý 
³½·³ÛÇÝ Ï³ÝáÝÝ»ñÇó ³ÝóáõÙÁ í»ñ³½·³ÛÇÝ Ï³ÝáÝÝ»ñÇ6: ØÇç³½·³ÛÇÝ ýÇ-
Ý³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï»ÝïñáÝ³óÙ³Ý ³í»ÉÇ 
×ß·ñÇï í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ï³ï³ñ»É` Ñ³ßí³ñÏ»Éáí N ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝ-

                                                                                                                        
Entrepreneurship, Volume 8, number 12), 2014, ¿ç 38. http://www.intereconom.com 
/archive/206.html 

4 êÏë³Í 2015 Ãí³Ï³ÝÇ »ñÏñáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏÇó` ²ØÐ-Ý ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É 
ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý µ³ßËáõÙÝ Áëï ½³ñ·³óáÕ ¨ ½³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñÇ ³ÛÉ¨ë ãÇ Ññ³å³ñ³-
ÏáõÙ: ¸³ ÑÇÙÝ³íáñíáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É Ï»ñå. ù³ÝÇ áñ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É 
³é³ÝÓÇÝ »ñÏñÝ»ñÇ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ ·³ÕïÝÇ ¿, ²ØÐ-Ý áñáßáõÙ ¿ Ï³Û³óñ»É ³ÛÉ¨ë ãÑñ³-
å³ñ³Ï»É å³ÑáõëïÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÝ Áëï »ñÏñÝ»ñÇ ËÙµ»ñÇ` Ï³ÝË³ñ·»É»Éáí ³é³ÝÓÇÝ 
»ñÏñÝ»ñÇ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ã³÷Ç Ùáï³íáñ Ñ³ßí³ñÏÝ»ñÝ áõ ÑÝ³ñ³íáñ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙÝ»ñÁ: 

5 î»°ë Hakhverdyan D.N., Structural Shifts in the Global Economy (Структурные сдвиги мировой 
экономики) Научно-образовательный и прикладной журнал “Финансовые исследования”, № 
3 (48), сентябрь, 2015, ¿ç 11. http://finis.rsue.ru/2015_N3/index.htm 

6 î»°ë Столбов М.И., Дегтерев Д.А., Сценарии развития международной финансовой 
системы// Международные процессы. Том 9. №1 (25), январь-апрель, 2011, ¿ç 15−24: 
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Ý»ñÇ Ï»ÝïñáÝ³óÙ³Ý óáõó³ÝÇßÝ áõ Ð»ñýÇÝ¹³É-ÐÇñßÙ³ÝÇ ÇÝ¹»ùëÝ ³ÛÝå»ë, 
ÇÝãå»ë ¹³ ³ñíáõÙ ¿ ×ÛáõÕ³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñÇ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ï»ëáõÃÛáõÝáõÙ7: 

¶áÛáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý µ³½Ù³ÃÇí µ³ó³ïñáõÃÛáõÝÝ»ñ Ã»° ºñÏñáñ¹ Ñ³Ù³ß-
Ë³ñÑ³ÛÇÝ å³ï»ñ³½ÙÇó Ñ»ïá, Ã»° Ù»ñ ûñ»ñáõÙ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ Ñ³çáÕáõ-
ÃÛ³Ý8, »íñáÛÇ` ¹áÉ³ñÇ ·»ñÇßË³ÝáõÃÛ³ÝÁ Ù³ñï³Ññ³í»ñ Ý»ï»Éáõ ³ÝÑ³çáÕ 
÷áñÓÇ9, é»ëáõñëÝ»ñ ³ñï³Ñ³ÝáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³Ýáõ-
ÃÛ³Ý ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ10 , Ûáõ³ÝÇ ÙÇç³½·³ÛÝ³óÙ³Ý Ù³ëÇÝ, áñÝ 
Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ ¿ âÇÝ³ëï³ÝÇ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³-
Ý³Ï³Ý ³½³ï³Ï³Ý³óÙ³Ý ÙÇçáóáí11:  

²Ûëï»Õ Ñ»ï³ùñùñáõÃÛáõÝ »Ý ³é³ç³óÝáõÙ ³ÛÝ Ñ³ñó»ñÁ, Ã» ÇÝãå»ë »Ý 
ë³ÑÙ³ÝíáõÙ í»ñ³½·³ÛÇÝ ã³÷áñáßÇãÝ»ñÁ, ¹»ñ³Ï³ï³ñÝ»ñÇó áí ¿ ¹ñ³ÝÇó 
ß³ÑáõÙ: Æñ³ï»ë³Ï³Ý Ñ³Û»ó³Ï³ñ·Ç ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó` ²ØÜ-Á, áñå»ë áõÅ»Õ 
§Ë³Õ³óáÕ¦ áõ ³ßË³ñÑÇ ³Ù»Ý³Ëáßáñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï»ÝïñáÝ, áñáßáõÙ ¿, 
Ã» ÇÝãå»ë å»ïù ¿ Ï³ñ·³íáñí»Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÁ12: ÆÝãå»ë óáõÛó 
¿ ï³ÉÇë, ûñÇÝ³Ï` FATCA ûñ»ÝùÇ ¹ñáõÛÃÝ»ñÇ ÏÇñ³éÙ³Ý ÷áñÓÁ, ²ØÜ-Á Ï³-
ñáÕ ¿ ÙÇ³ÏáÕÙ³ÝÇáñ»Ý ëïÇå»É ÙÛáõë »ñÏñÝ»ñÇÝ »ÝÃ³ñÏí»É Çñ ³½·³ÛÇÝ 
ûñ»Ýë¹ñáõÃÛ³Ý å³Ñ³ÝçÝ»ñÇÝ 13 : §Ê³Õ³óáÕÝ»ñÇó¦ áã áù ãÇ ó³ÝÏ³ÝáõÙ 
ÏáñóÝ»É ³ßË³ñÑáõÙ ³Ù»Ý³Ù»Í ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý, ³Û¹ å³ï×³éáí µá-
ÉáñÁ ½ÇçáõÙÝ»ñ »Ý ³ÝáõÙ: öáñÓ³·»ïÝ»ñÇ ÙÇ ËáõÙµ ³Ûë Ï³å³ÏóáõÃÛ³Ùµ 
ËáëáõÙ ¿ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç Ëáßáñ å»ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ïÇ-
ñ³å»ïáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ14: Ü»ñÏ³ å³ÑÇÝ ËáëùÁ ²ØÜ-Ç áõ ºØ-Ç Ù³ëÇÝ ¿, ë³-
Ï³ÛÝ Ñ»ï³·³ÛáõÙ, ØÇçË³Õ³ÕûíÏÇ³ÝáëÛ³Ý áõ ØÇç³ïÉ³ÝïÛ³Ý Ñ³Ù³·áñ-
Í³ÏóáõÃÛ³Ý Ó¨³íáñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ÝÙ³Ý ÙÇïáõÙÁ, ³ÝÏ³ëÏ³Í, Ï³×Ç15: 

à՞í ¿ å³ï³ëË³Ý³ïáõ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý` áñå»ë Ù»Ï 
³ÙµáÕçáõÃÛ³Ý µ³ñ»Ï»óáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ: ØÇÝã¨ ´ñ»ïáÝíáõ¹ëÛ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
÷Éáõ½áõÙÁ, ²ØÐ-Ý ÑëÏáõÙ ¿ñ ³ÙµáÕç Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, ÇëÏ ¹ñ³ÝÇó Ñ»ïá ëÏë»ó 
ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ½µ³Õí»É Çñ ³Ý¹³Ù å»ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í³ñù³·ÍÇ Ùßï³¹Ç-

                                                 
7  î»°ë Cohen B., Benney T., What does the international currency system really look like? // Review  

of International Political Economy. 2014. Vol. 21, No. 5, ¿ç 1034−1037: 
8  î»°ë Kirshner J., Same as it ever was? Continuity and change in the international monetary 

system // Review of International Political Economy. 2014. Vol. 21, No. 5, ¿ç 1007−1016, Norrlof 
C.Dollar hegemony: A power analysis // Review of International Political Economy. Vol. 21, No. 5, 
2014, ¿ç 1042−1070, Буторина О.В., Как США обеспечили победу доллара в Бреттон-Вудсе// 
“Вопросы экономики”. 2015, №8, ¿ç 58−72: 

9  î»°ë Germain R., Schwartz H., The political economy of failure: The euro as an international 
currency // Review of International Political Economy, 2014, Vol. 21, No. 5, ¿ç 1095−1122: 

10 î»°ë Бирюков Е.С., Управление валютным курсом экспортеров ресурсов// Научное 
обозрение. 2014, №8-2, ¿ç 659−665: 

11 î»°ë Биндер А., Кононов А., Валютная политика КНР: исторический аспект// Мировая эко-
номика и международные отношения. 2014, №2, ¿ç 24−31: Жариков М.В., Проблемы и 
перспективы интернационализации юаня// Мировая экономика и международные отно-
шения. 2014, №7, ¿ç 36−44: 

12 î»°ë Simmons B., International Politics of Harmonization: The Case of Capital Market Regulation, 
International Organization 55, 2001, ¿ç 589−620: 

13î»°ë Lall R., The Distributional Consequences of International Finance: An Analysis of Regulatory 
Influence. The Global Economic Governance Programme. University of Oxford. January 2014, 
GEG Working, Paper 2014/90,  ¿ç 4: 

14 î»°ë Дегтерев Д.А., Политэкономия международных финансов// Валютное регулирование и 
валютный контроль, 2012, №1, ¿ç 16−20: 

15î»°ë Дегтерев Д.А., Оценка многополярности международной финансовой системы: по-
литэкономический анализ // “Мировое и национальное хозяйство”, 2016, № 2 (37), ¿ç 40−41: 
http://mgimo.ru/library/publications/otsenka_mnogopolyarnosti_mezhdunarodnoy_finansovoy_ 
sistemy_politekonomicheskiy_analiz_/ 
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ï³ñÏÙ³Ùµ ¨ ¹Åí³ñÇÝ Çñ³íÇ×³ÏáõÙ Ñ³ÛïÝí³Í »ñÏñÝ»ñÇÝ û·ÝáõÃÛ³Ý 
ïñ³Ù³¹ñÙ³Ùµ: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ²ØÐ-Ý ß³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ñ Çñ ³ÝÑ³Ý·ëïáõ-
ÃÛáõÝÝ ³ñï³Ñ³Ûï»É, »ñµ ³é³ÝÓÇÝ »ñÏñÝ»ñÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ù³ÛÉ»ñÁ 
ã¿ÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÙ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Ñ»ï³ùñùñáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ: ê³Ï³ÛÝ ß³ï Ëáßáñ »ñÏñÝ»ñ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý 
í»ñ³µ»ñÛ³É ³é³ç³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÝ ÁÝ¹áõÝáõÙ »Ý áã ³í»ÉÇ, ù³Ý å³ñ½³å»ë 
Çµñ¨ ËáñÑáõñ¹, Ã»¨ ²ØÜ-Á ³ßË³ñÑáõÙ ³Ù»Ý³Ëáßáñ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ñï³-
å³ÝÝ ¿, áõÝÇ ·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÉñÇí ³½³ïáõÃÛáõÝ` ßÝáñÑÇí ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ` 
áñå»ë ³é³ç³ï³ñ å³Ñáõëï³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÇ: ÆÝã í»ñ³µ»ñáõÙ ¿ í³ñÏ³ïáõ 
Ëáßáñ »ñÏñÝ»ñÇÝ, ³å³ ²ØÐ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³Ýó ù³ÛÉ»ñÇ íñ³ ÙÇßï ¿É 
ë³ÑÙ³Ý³÷³Ï ¿ »Õ»É: 

ºñµ ïÝï»ë³·»ïÝ»ñÁ ËáëáõÙ »Ý Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ³ÝÑ³í³ë³ñ³-
ÏßéáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ëÇÝ, Ýñ³Ýù Ï³ñáÕ »Ý ÝÏ³ïÇ áõÝ»Ý³É áõß³¹ñáõÃÛ³Ý ³ñ-
Å³ÝÇ ï³ñµ»ñ å³ï×³éÝ»ñ: ²ÝÑ³Ý·ëïáõÃÛ³Ý ³í³Ý¹³Ï³Ý ³ÕµÛáõñ ¿ ÁÝ-
Ã³óÇÏ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ßÇíÝ»ñÇ ³ÝÑ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÁ: Àëï 
ë³ÑÙ³ÝÙ³Ý` ÁÝÃ³óÇÏ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ßÇíÝ»ñÇ ³í»ÉóáõÏÝ áõ å³-
Ï³ëáõñ¹Á Ñ³í³ë³ñ »Ý Ï³åÇï³ÉÇ ½áõï Ñáëù»ñÇÝ: èÇëÏÝ ³ÛÝ ¿, áñ ÁÝÃ³-
óÇÏ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ßíÇ Ù»Í å³Ï³ëáõñ¹ áõÝ»óáÕ »ñÏñÝ»ñÁ Ï³ñáÕ 
»Ý ÏáñóÝ»É ³ÛÝ »ñÏñÝ»ñÇ íëï³ÑáõÃÛáõÝÁ, áñáÝù ³Û¹åÇëÇ Ñáëù»ñÇ ³ÕµÛáõñ 
»Ý, áñÝ ¿É Ï³ñáÕ ¿ Ñ³Ý·»óÝ»É ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÇ: ÜÙ³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÁ 
ëáíáñ³µ³ñ íÝ³ë »Ý Ñ³ëóÝáõÙ ¨° ³ñï³¹ñáõÃÛ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇÝ, ¨° ½µ³Õ-
í³ÍáõÃÛ³ÝÁ: âÝ³Û³Í Çñ³¹³ñÓáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÙ³Ý ½³ñ·³óÙ³Ý ÑÝ³ñ³íá-
ñáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ ³ÝÁÝ¹Ñ³ï ½·áõß³óáõÙÝ»ñÇÝ, ²ØÜ-áõÙ, áñÁ, 1960-³Ï³Ý ÃÃ. 
ëÏë³Í, ÁÝÃ³óÇÏ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ßíÇ Ï³ÝáÝ³íáñ å³Ï³ëáõñ¹ áõÝÇ, 
×·Ý³Å³Ù ³ÛÝï»Õ ï»ÕÇ ãáõÝ»ó³í: ÀÝ¹Ñ³Ï³é³ÏÁ, »íñá·áïáõ »ñÏñÝ»ñáõÙ 
ÁÝÃ³óÇÏ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ßíÇ ³ÝÑ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛ³Ý Éáõñç ³×Á 
Ñ³Ý·»óñ»ó ×·Ý³Å³ÙÇ` Ë³Ëï»Éáí ³ÛÝ ÑÇÙÝ³¹ñáõÛÃÁ, áñ ÝÙ³Ý ×·Ý³Å³-
Ù»ñÁ ÑÝ³ñ³íáñ ã»Ý Ù»Ï ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ·áïáõ Ý»ñëáõÙ:  

Ð³ÙÁÝ¹·ñÏáõÝ ³ÝÑ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÝ»ñÇ »ñÏñáñ¹ Ó¨Á, áñÁ Ï³å-
í³Í ¿ Ï³åÇï³ÉÇ ³Ý¹ñë³ÑÙ³ÝÛ³Ý Ñáëù»ñÇ Ñ»ï, í»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇÝ ¹³ñ-
Ó»É ¿ Ù»Í áõß³¹ñáõÃÛ³Ý ³é³ñÏ³: âÝ³Û³Í µáÉáñ ÑÝ³ñ³íáñ ³é³í»ÉáõÃÛáõÝ-
Ý»ñÇÝ` §ï³ù ÷áÕ»ñÁ¦, ³ÛëÇÝùÝ` Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇ` ÙÇ »ñÏñÇó ÙÛáõëÁ ÑáëáÕ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÁ, áñÝ ³Ù»Ý³µ³ñÓñ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÝ ¿ ÷ÝïñáõÙ, 
Ï³ñáÕ »Ý ù³áëÇ »ÝÃ³ñÏ»É ÷áùñ »ñÏñÝ»ñÁ Ã»° Ý»ñÑáëùÇ, Ã»° ³ñï³ÑáëùÇ 
¹»åùáõÙ: ÆÝãå»ë ³ÏÝÑ³Ûï ¹³ñÓ³í 1990-³Ï³Ý ÃÃ. Ð³ñ³í³ñ¨»ÉÛ³Ý 
²ëÇ³ÛÇ ×·Ý³Å³ÙÇó Ñ»ïá` ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ Ï³éáõóí³ÍùÇ ³ÝÑ³Ù³å³ï³ëË³-
ÝáõÃÛ³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ (»ñµ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ·Ý³Ýßí³Í »Ý ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃáí, 
ÇëÏ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ûñÇÝ³Ï` ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÁ` ûï³ñ»ñÏñÛ³ ³ñ-
ÅáõÛÃáí) Ï³ñáÕ »Ý ÷Éáõ½»É ³ÙµáÕç³Ï³Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñ: ì³ñÏ³-
éáõÝ»ñÁ í³ëï³ÏáõÙ »Ý ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃáí, ÇëÏ »ñµ í»ñçÇÝë ³ñÅ»½ñÏíáõÙ 
¿, ûï³ñ»ñÏñÛ³ ³ñÅáõÛÃáí ·Ý³Ýßí³Í í³ñÏ»ñÇ Ù³ñáõÙÁ Ã³ÝÏ ¿ ÉÇÝáõÙ: 
´³óÇ ³Û¹, ÝÙ³Ý Ñáëù»ñÇ ³ÕµÛáõñ Ñ³Ý¹Çë³óáÕ »ñÏñÝ»ñÁ, Çñ»Ýó Ñ»ñÃÇÝ, 
ÝáõÛÝå»ë Ï³ñáÕ »Ý ïáõÅ»É: ²ÛëåÇëáí` »Ã» å³ñï³å³ÝÝ»ñÁ (áñáÝù 
å³ñïù³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ áõÝ»Ý ûï³ñ»ñÏñÛ³ ³ñÅáõÛÃáí) ã»Ý Ï³-
ñáÕ³ÝáõÙ í×³ñ»É, ³å³ í³ñÏ³ïáõÝ»ñÁ ã»Ý Ï³ñáÕ³ÝáõÙ í³ëï³Ï»É:  

ì»ñç³å»ë` Ñ»Ýó ·Éáµ³É ³ÝÑ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ ³Ý-
Ñ³Ý·ëïáõÃÛáõÝ ³é³ç³óÝ»É ÙÇç³½·³ÛÇÝ Ù³Ï³ñ¹³Ïáí Ý»ñùÇÝ ³ÝÑ³í³ë³-
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ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³é³ç³óÙ³Ý å³ï×³éáí, áñáÝù Ý³ËÏÇÝáõÙ ÝÏ³ïíáõÙ 
¿ÇÝ ½³ñ·³ó³Í ïÝï»ëáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ ÙÇ³ÛÝ ÙÇ ù³ÝÇ »ñÏñáõÙ, ûñÇÝ³Ï` 
²ØÜ-áõÙ: ÆÝãå»՞ë ³Ûë Ý»ñùÇÝ ³ÝÑ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ï³ñ³Íí»óÇÝ 
Ëáßáñ »ñÏñÝ»ñÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñÇó ¹áõñë: ºñµ ½³ñ·³ó³Í ïÝï»ëáõÃÛáõÝ áõÝ»-
óáÕ Ëáßáñ »ñÏñÝ»ñÁ ÃáõÉ³óñÇÝ Çñ»Ýó ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³Ýáõ-
ÃÛáõÝÁ` Ý»ñùÇÝ ³×ÇÝ ³ç³Ïó»Éáõ Ýå³ï³Ïáí, ¹³ Ù»Í ×ÝßáõÙ ·áñÍ»ó ½³ñ-
·³ó³Í ïÝï»ëáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ áã Ù»Í »ñÏñÝ»ñÇ (ûñÇÝ³Ï` Þí»Ûó³ñÇ³ÛÇ) ¨ 
½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ Ù»Í Ù³ëÇ ³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ íñ³: î³ñµ»ñ å³ï×³éÝ»ñáí 
³Ûë »ñÏñÝ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÝ áõ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÁ, áñå»ë 
å³ï³ëË³Ý, ÝáõÛÝå»ë ÃáõÉ³óñÇÝ Çñ»Ýó ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³-
ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ` ¹ñ³Ýáí ËÃ³Ý»Éáí í³ñÏ³íáñáõÙÝ áõ å³ñïùÇ ³×Á: ²ñ¹ÛáõÝ-
ùáõÙ` ½³ñ·³ó³Í ïÝï»ëáõÃÛáõÝ ¨ Ó¨³íáñíáÕ ßáõÏ³ áõÝ»óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ, 
áñáÝù G20-Ç Ï³½ÙáõÙ ¿ÇÝ, áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý å³ñïùÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 2007 Ã. 
ÐÜ² 210% óáõó³ÝÇßÇó ³×»ó` 2014 Ã. í»ñçÇÝ Ñ³ëÝ»Éáí ÙÇÝã¨ 235%-Ç: 
²í»ÉÇÝ, ³Ûë ³×Ç Ù»Í Ù³ëÁ µ³ÅÇÝ ÁÝÏ³í ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇÝ: ºÃ» 
2008−2009 ÃÃ. Ýßí³Í »ñÏñÝ»ñÁ ¹Çï³ñÏíáõÙ ¿ÇÝ áñå»ë Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇó »ÉùÇ ÙÇ Ù³ë, ³å³ Ý»ñÏ³ÛáõÙë ¹ñ³Ýù ¨ë ¹³ñ-
Ó³Ý ³Û¹ ·Éáµ³É ËÝ¹ñÇ ÙÇ Ù³ëÁ16: 

²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ³½¹»óáõ-
ÃÛ³Ý ·ÉË³íáñ óáõóÇã ¿ Ñ³Ù³ñíáõÙ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç ³Ûë 
Ï³Ù ³ÛÝ »ñÏñÇ ³ñÅáõÛÃÇ Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ: öáñÓ³·»ïÝ»ñÁ ç³ÝáõÙ »Ý å³ñ-
½»É` ³ñ¹Ûáù ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á ÙÇ³µ¨»é ¿, »ñÏµ¨»é 
Ï³Ù µ³½Ù³µ¨»é:  

ÆÝã í»ñ³µ»ñáõÙ ¿ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³ÝÁ, ³å³ ³Ûëï»Õ 
³½¹»óáõÃÛ³Ý ·ÉË³íáñ óáõóÇãÁ Ñ½áñáõÃÛáõÝÝ ¿ (é³½Ù³Ï³Ý, ïÝï»ë³Ï³Ý, 
·Çï³ï»ËÝÇÏ³Ï³Ý, §÷³÷áõÏ áõÅÁ¦), ÇëÏ Ëáßáñ ËÙµ³íáñáõÙÝ»ñÝ ÁÝ¹-
·ñÏáõÙ »Ý ³ÛÝ å»ïáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝó µ³ÅÇÝ ¿ ÁÝÏÝáõÙ Ñ³ÙÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ Ñ½áñáõÃÛ³Ý áã å³Ï³ë, ù³Ý 10%-Á17: ØÇç³½·³ÛÇÝ ù³Õ³-
ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ µ¨»éÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÇ µ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý ýáñÙ³É ã³÷³-
ÝÇßÝ»ñÁ Ñ»ï¨Û³ÉÝ »Ý.18 

• ÙÇ³µ¨»é Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Ù»Ï å»ïáõÃÛ³ÝÁ µ³ÅÇÝ ¿ ÁÝÏÝáõÙ Ñ³ÙÁÝ¹-
Ñ³Ýáõñ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ Ñ½áñáõÃÛ³Ý 50%-Á ¨ ³í»ÉÇÝ, 

• ·ñ»Ã» ÙÇ³µ¨»é ³ßË³ñÑáõÙ Ï³Ù, Áëï ².´á·³ïáõñáíÇ ï»ñÙÇ-
Ý³µ³ÝáõÃÛ³Ý,19 µ³½Ù³Ï³ñÍÇù ÙÇ³µ¨»éáõÃÛ³Ý ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ Ù»Ï 
å»ïáõÃÛáõÝÁ í»ñ³ÑëÏáõÙ ¿ Ñ½áñáõÃÛ³Ý 45−50%-Á, ³ÛÝ ¹»åùáõÙ, »ñµ 
áã ÙÇ ³ÛÉ å»ïáõÃÛáõÝ ãÇ í»ñ³ÑëÏáõÙ Ñ½áñáõÃÛ³Ý 25%-Çó ³í»ÉÇÝ, 

• »ñÏµ¨»é Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ §Ë³Õ³óáÕÝ»ñÇó¦ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÁ ÑëÏáõÙ ¿ 
Ñ³ÙÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ñ½áñáõÃÛ³Ý 25%-Çó ³í»ÉÇÝ: 

Ð³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ Ýß»Ýù, áñ 2016 Ã. ÙÇç³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ 
ßáõÏ³ÛáõÙ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ Ï³½Ù»É ¿ 87,6%, »íñáÛÇÝÁ` 31,3%, 
Ç»ÝÇÝÁ` 21,6%: ´Ý³Ï³Ý³µ³ñ, ÙÇç³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ ·»ñ³-

                                                 
16 Уильям Р. Уайт, Ýßí. ³ßË., ¿ç 44−45:  
17 î»°ë Geller D., Singer D., Nations at War: A Scientific Study of International Conflict. Cambridge: 

Cambridge University Press, 1998: 
18 î»°ë Mansfield E.D., Concentration, Polarity, and the Distribution of Power, International Studies 

Quarterly, 1993, 37(1), ¿ç 113: 
19 î»°ë Богатуров А.Д., Плюралистическая однополярность и интересы России // “Свободная 
мысль”, 1996, №2: 
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ÏßéáõÙ »Ý ²ØÜ ¹áÉ³ñ/»íñá ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ½áõÛ·áí Ï³ï³ñí³Í ·áñÍ³ñùÝ»ñÁ` 
³å³Ñáí»Éáí 2016 Ã. µáÉáñ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ 23%-Á, áñÇÝ Ñ»ï¨áõÙ »Ý ²ØÜ 
¹áÉ³ñ/×³åáÝ³Ï³Ý Ç»Ý ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ½áõÛ·áí Ï³ï³ñí³Í ·áñÍ³ñùÝ»ñÁ` 
17,7%20 (ù³ÝÇ áñ Ñ³ßíÇ »Ý ³éÝíáõÙ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ½áõÛ·»ñ, ³Û¹ ÇëÏ å³ï-
×³éáí ÏñÏÝ³Ñ³ßí³ñÏ ¿ ï»ÕÇ áõÝ»ÝáõÙ, áñÇó Ëáõë³÷»Éáõ Ñ³Ù³ñ ëï³ó-
í³Í óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ å»ïù ¿ µ³Å³Ý»É »ñÏáõëÇ)21: 

àõëïÇ, Ù»ñ Ï³ñÍÇùáí, »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ïáõÙ ²ØÜ-Ç ç³Ýù»ñÝ áõÕÕí³Í 
ÏÉÇÝ»Ý Ñ»Ýó Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛáõÙ ·»ñ³ÏßéáÕ ¹ÇñùÇ 
å³Ñå³ÝÙ³ÝÝ áõ ³Ùñ³åÝ¹Ù³ÝÁ22: ²Û¹ ç³Ýù»ñÁ Ï·áñÍ³¹ñí»Ý áã ÙÇ³ÛÝ 
ïÝï»ë³Ï³Ý, ³ÛÉ¨ ù³Õ³ù³Ï³Ý áõ é³½Ù³Ï³Ý Ù»Ãá¹Ý»ñáí ¨ áõÕÕí³Í ÏÉÇ-
Ý»Ý Ñ»ï¨Û³É Ýå³ï³ÏÝ»ñÇ Çñ³·áñÍÙ³ÝÁ. 

• Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ å³Ñáõëï³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ²ØÜ ¹áÉ³-
ñÇ Ù»Ý³ßÝáñÑÇ å³Ñå³ÝáõÙÁ, 

• ³Ù»ñÇÏÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÇÝëïÇïáõïÝ»ñÇ ³é³ç³ï³ñ ¹Çñù»ñÇ 
å³Ñå³ÝáõÙÁ, 

• ³Ù»ñÇÏÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇ (³ñÅáõÃ³ÛÇÝ, ýáÝ¹³ÛÇÝ) ³é³-
ç³ï³ñ ¹Çñù»ñÇ å³Ñå³ÝáõÙÁ µáñë³Û³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ³Ù³ß-
Ë³ñÑ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ: 

 
ú·ï³·áñÍí³Í ·ñ³Ï³ÝáõÃÛáõÝ 

 
1. Уильям Р. Уайт, Системный сбой: Финансы и развитие, Ежеквар-

тальный журнал Международного валютного фонда. Март, 2015, 
выпуск 52, номер 1.  

2. Цинь Сюань Жень, Тенденции развития современной мировой 
экономики и Китай // Проблемы теории и практики управления, 
2001, № 3 // http://www.ptpu.ru/issues/3 01/ 

3. Столбов М.И., Дегтерев Д.А., Сценарии развития международной 
финансовой системы// Международные процессы. Том 9. №1 (25), 
январь-апрель, 2011. 

4. Богатуров А.Д., Плюралистическая однополярность и интересы 
России // “Свободная мысль”,  №2, 1996. 

5. Бирюков Е.С., Управление валютным курсом экспортеров ресур-
сов// “Научное обозрение”, №8-2, 2014. 

6. Биндер А., Кононов А., Валютная политика КНР: исторический 
аспект// Мировая экономика и международные отношения, №2, 
2014.  

7. Жариков М.В., Проблемы и перспективы интернационализации 
юаня// Мировая экономика и международные отношения, №7, 
2014. 

8. Дегтерев Д.А., Политэкономия международных финансов// Валют-
ное регулирование и валютный контроль, №1, 2012. 

                                                 
20  î»°ë Triennial Central Bank Survey: Foreign exchange turnover in April 2016. Bank for 

International Settlements, Monetary and Economic Department. September 2016 /Annex tables 
revised on 11 December 2016, ¿ç 4: http://www.bis.org/publ/rpfx16fx.pdf  

21 î»°ë Дегтерев Д.А., Оценка многополярности международной финансовой системы:  
политэкономический анализ, Ýßí. Ññ³ï., ¿ç 44, 46: 
http://mgimo.ru/library/publications/otsenka_mnogopolyarnosti_mezhdunarodnoy_finansovoy_sist
emy_politekonomicheskiy_analiz_/ 

22  î»°ë Hakhverdyan D.N., Structural Shifts in the Global Economy, Ýßí. Ññ³ï., ¿ç 11: 
http://finis.rsue.ru/2015_N3/index.htm 



 

üÆÜ²Üê²Î²Ü ÐÆØÜ²ÊÜ¸ÆðÜºð 
  

 

107

9. Дегтерев Д.А., Оценка многополярности международной финан-
совой системы: политэкономический анализ // Мировое и нацио-
нальное хозяйство, №2(37), 2016. http://mgimo.ru/library 
/publications/otsenka_mnogopolyarnosti_mezhdunarodnoy_finansovoy
_ sistemy_politekonomicheskiy_analiz_/ 

10. Hakhverdyan D., Cyclical Interrelation of National Economies and 
Origins of Global Economic Crisis. Журнал “Экономика и предпри-
нимательство”, N12(53), (Journal of Economy and Entrepreneurship, 
Volume 8, number 12), 2014, http://www.intereconom.com 
/archive/206.html 

11. Hakhverdyan D.N., Structural Shifts in the Global Economy (Струк-
турные сдвиги мировой экономики) Научно-образовательный и 
прикладной журнал “Финансовые исследования”, №3(48), 
сентябрь, 2015, http://finis.rsue.ru/2015_N3/index.htm 

12. Cohen B., Benney T., What does the international currency system 
really look like? // Review of International Political Economy. Vol. 21, 
No. 5, 2014. 

13. Kirshner J., Same as it ever was? Continuity and change in the 
international monetary system // Review of International Political 
Economy. Vol. 21, No. 5, 2014. 

14. Germain R., Schwartz H., The political economy of failure: The euro as 
an international currency // Review of International Political Economy, 
Vol. 21, No. 5, 2014.  

15. Geller D., Singer D., Nations at War: A Scientific Study of International 
Conflict. Cambridge: Cambridge University Press, 1998. 

16. Simmons B., International Politics of Harmonization: The Case of 
Capital Market Regulation, International Organization 55, 2001. 

17. Lall R., The Distributional Consequences of International Finance: An 
Analysis of Regulatory Influence. The Global Economic Governance 
Programme. University of Oxford. January 2014, GEG Working, Paper 
90/2014. 

18. Mansfield E.D., Concentration, Polarity, and the Distribution of Power, 
International Studies Quarterly, 37 (1), 1993. 

19. Triennial Central Bank Survey: Foreign exchange turnover in April 
2016. Bank for International Settlements, Monetary and Economic 
Department. September 2016 /Annex tables revised on 11 December 
2016/. http://www.bis.org/publ/rpfx16fx.pdf  

20. http://mgimo.ru/library/publications/otsenka_mnogopolyarnosti_mezhd
unarodnoy_finansovoy_sistemy_politekonomicheskiy_analiz_/ 



 

´²Ü´ºð ÐäîÐ 2018.1 

 

108 

ДАВИД  АХВЕРДЯН 
Профессор кафедры МЭО АГЭУ,  
доктор экономических наук 
 

Международная финансовая система и глобаль-
ный дисбаланс.− Глобальная финансовая система осно-
вательно сформирована и с трудом подвергается измене-
ниям, но всеже очевидно, что в XXI веке международной 
валютной системе предстоят структурные изменения, кото-
рые повлияют на состав и структуру валютных резервов, а 
также на внешнеторговый оборот и инвестиции. Сейчас на 
валютных рынках, несмотря на теряющееся лидерство в 
реальном секторе, главным ”игроком” является США, и в 
долгосрочном периоде усилия США будут направлены на 
поддержание и усиливание ведущих позиций на мировом 
финансовом рынке. Эти усилия будут осуществляться не 
только экономическими, но и политическими, и военными 
методами. 
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International Financial System and Global Disbalance.− 

The global financial system is entirеly formed and undergoes 
changes with difficulty, nonetheless it is still obvious that in the 
21st century the international monetary system will undergo 
structural changes. All these will affect the composition and 
structure of foreign exchange reserves, as well as foreign trade 
and investments. Despite losing leadership in the real sector, 
nowadays the USA is the main “player" in the currency markets 
and in the long run the US efforts will be aimed at maintaining 
and strengthening the leading positions in the global financial 
market. These efforts will be implemented not only by means of 
economic, but also political and military methods. 
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