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ԱՇՈՏ ՄԱԹԵՎՈՍՅԱՆ, ՏԱԹԵՎԻԿ ԱԶԱՏՅԱՆ 
 

 «Հայաստան. դրամավարկային քաղաքականություն և 
տնտեսական աճ» վերլուծականը էլեկտրոնային պարբերական է, 
որի նպատակն է վերլուծել և հանրությանն ամփոփ կերպով 
ներակայացնել ՀՀ դրամավարակային քաղաքականության և 
տնտեսական աճի ընդհանրական պատկերը և միտումները: 

Պարբերականը հրապարակվում է ՀՊՏՀ «Դրամավարկային 
քաղաքականություն և տնտեսական աճ» գիտաուսումնական 
լաբորատորիայի խմբի կողմից: Արտահայտված տեսակետները 
և եզրահանգումները պատկանում են հեղինակներին և կարող են 
չհամընկնել ՀՊՏՀ պաշտոնական տեսակետի հետ: 

 

Հրապարակումից օգտվելիս պատշաճ հղումը պարտադիր է: 
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2017 Թ. ԵԱՏՄ ԱՆԴԱՄ ԵՐԿՐՆԵՐ. ՀԱՄԵՄԱՏԱԿԱՆՆԵՐ 
Եվրասիական տնտեսական միություն՝ 

տարածաշրջանային տնտեսական ինտե-
գրման միջազգային կազմակերպություն 
է, օժտված միջազգային իրավասուբյեկ-
տությամբ, հիմնադրված Եվրասիական 
տնտեսական միության մասին Պայմանա-
գրով: Այդ պայմանագրով անդամ երկըր-
ները հիմնադրում են Եվրասիական 

տնտեսական միությունը (այսուհետ՝ Միու-
թյուն, ԵԱՏՄ), որի շրջանակներում ապա-
հովվում են ապրանքների, ծառայություն-
ների, կապիտալի ու աշխատուժի տեղա-
շարժի ազատությունը, սույն Պայմանա-
գրով և Միության շրջանակներում կնքվող 
միջազգային պայմանագրերով սահման-
ված տնտեսության ճյուղերում համա-
կարգված, համաձայնեցված կամ միաս-
նական քաղաքականության իրականա-
ցումը։ 

Միությունը տարածաշրջանային տըն-
տեսական ինտեգրման միջազգային կազ-
մակերպություն է, որն ունի միջազգային 
իրավասուբյեկտություն։ 

Եվրասիական տնտեսական միության 
անդամ պետություններւն են՝ Ռուսաստա-
նի Դաշնությունը, Բելառուսի Հանրապե-
տությունը, Ղազախստանի Հանրապետու-
թյունը, Հայաստանի Հանրապետությունը 
և Ղրղզական Հանրապետությունը: Միու-
թյան հիմնական նպատակներն են` ան-
դամ պետությունների տնտեսությունների 
կայուն զարգացման համար պայմանների 
ստեղծումը՝ ի նպաստ դրանց բնակչու-
թյան կենսամակարդակի բարձրացման 
շահերի, Միության շրջանակներում ապ-
րանքների, ծառայությունների, կապիտա-
լի ու աշխատուժի միասնական շուկա 
ձևավորելու ձգտումը, համաշխարհային 
տնտեսության պայմաններում բազմակող-
մանի արդիականացումը, համագործակ-

ցությունը և ազգային տնտեսությունների 
մրցունակության բարձրացումը։ 

ԵԱՏՄ ներկա իրավիճակի գնահատու-
մը (2017թ.) 

ԵԱՏՄ երկրների կենտրոնական բան-
կերի վերաֆինանսավորման տոկոսա-
դրույքները 2017 թ. եռամսյակային տվյալ-
ներով (%` ժամաբնակաշրջանի վերջի 
դրությամբ): Միտումները հետևյալն են. 
• Ռուսաստանի Դաշնություն՝ 2017թ․ տե-

ղի է ունեցել նվազում՝ առաջին եռամսյա-
կի 9,75%-ից աստիճանաբար նավազեց-
վել է և չորրորդ եռամսյակում սահմնավել 
է 7,75%։ 
• Բելառուսի Հանրապետություն՝ 2017 թ․ 

տեղի է ունեցել նվազում՝ առաջին եռամ-
սյակի 15%-ից աստիճանաբար նավազեց-
վել է և չորրորդ եռամսյակում սահմնավել 
է 11%։ 
• Ղազախստանի Հանրապետություն` 

2017թ. վերաինասնավորման տոկոսա-
դրույքը դրսևորել է հետևյալ վարքագիծը. 
առաջին եռամսյակում սահմանվել է 5,5%, 
երկրորդ եռամսյակում բարձրացվել է՝ 
սահմանվելով 11%, երրորդ եռամսկայում 
նվազեցվել է՝ սահմանվելով 10,3%, չոր-
րորդ եռամսյակում կրկին նվազեցվել է 
սահմանվելով 10, 25%: 
• Հայաստանի Հանրապետություն՝ 

2017թ․ վերաֆինանսավորման տոկոսա-
դրույքը սահմանվել է 6%` դրսևորելով կա-
յուն վարքագիծ։ 
• Ղրղզական Հանրապետություն՝ 2017թ․ 

վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը 
սահմանվել է 5%` դրսևորելով կայուն վար-
քագիծ: 

Այս գործիքի կիրառման տեսանկյու-
նից ՀՀ ԿԲ-ն վարել է արդյունավետ քա-
ղաքականություն 
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ԳԾԱՊԱՏԿԵՐ 1.  ԵԱՏՄ անդամ երկրների վերաֆինանսավորման 

տոկոսադրույքները 2017թ. եռամսյակային տվյալներով 

* 2017 թվականի ապրիլի 1-ից Ղազախստանի Հանրապետության Ազգային բանկի վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը 
առանձին չի սահմանվում, սակայն հավասարեցվում է Հանրապետության Ազգային բանկի բազային դրույքի արժեքին, որոը 
սահմանվում է համապատասխան ժամկետում: 

 

 
ԵԱՏՄ անդամ երկրներում 2017թ․ M1 

ագրեգատը դրսևորել է հետևյալ վարքա-
գիծը․ 
• Ռուսաստանի Դաշնություն՝ 2017թ. M1 

ագրեգատը դրսևորել է աճման միտում. 
առաջին եռամսյակին կազմել է 17,306 
մլրդ ռուսական ռուբլի, երկրորդ եռամսյա-
կում՝ 18,04 մլրդ ռուսական ռուբլի, երրորդ 
եռամսյակում՝ 18,009 մլրդ ռուսական ռուբ-
լի, չորրորդ եռամսյակում՝ 18,368 ռուսա-
կան ռուբլի։ 
• Բելառուսի Հանրապետություն՝ 2017թ․ 

M1 ագրեգատը դրսևորել է աճման միտում․ 
առաջին եռամսյակին կազմել է 4,9 մլրդ 
բելառուսական ռուբլի, երկրորդ եռ-
ամսյակում՝ 6,1 մլրդ բելառուսական ռուբ-
լի, երրորդ եռամսյակում՝ 6,3 մլրդ բելա-
ռուսական ռուբլի, չորրորդ եռամսյակում՝ 
6,2 մլրդ բելառուսական ռուբլի։ 
• Ղազախստանի Հանրապետություն՝ 

2017թ․ M1 ագրեգատը դրսևորել է աճման 

միտում. առաջին եռամսյակին կազմել է 
4,928 մլրդ տենգե, երկրորդ եռամսյակում՝ 
5,011 մլրդ տենգե, երրորդ եռամսյակում՝ 
5,477 մլրդ տենգե, չորրորդ եռամսյակում՝ 
4,967 մլրդ տենգե։ 
• Հայաստանի Հանրապետություն. 

2017թ. M1 ագրեգատը դրսևորել է աճման 
միտու․ առաջին եռամսյակին կազմել է 
0,626 մլրդ ՀՀ դրամ, երկրորդ եռամս-
յակում՝ 0,644 մլրդ ՀՀ դրամ, երրորդ եռ-
ամսյակում՝ 0,701 մլրդ ՀՀ դրամ, չորրորդ 
եռամսյակում՝ ․0,788 մլրդ ՀՀ դրամ։ 

• Ղրղզական Հանրապետություն․ 2017թ․ 
M1 ագրեգատը դրսևորել է աճման մի-
տում. առաջին եռամսյակին կազմել է 95 
մլրդ սոմ, երկրորդ եռամսյակում՝ 107 մլրդ 
սոմ, երրորդ եռամսյակում՝ 113 մլրդ սոմ, 
չորրորդ եռամսյակում՝ 137 մլրդ սոմ: 

М1 ագրեգատի կառավարման տեսան-
կյունից ՀՀ ԿԲ-ն կիրառել է արդյունավետ 
քաղաքականություն: 
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ԳԾԱՊԱՏԿԵՐ 2.  ԵԱՏՄ երկրների M2 ագրեգատը համապատասխան երկրի 

ազգային արժույթի միլիարդ միավորով՝ ըստ 2017թ. 
եռամսյակային տվյալների  

 
ԵԱՏՄ անդամ երկրներում 2017թ․ M2 

ագրեգատը դրսևորել է հետևյալ վարքա-
գիծը. 
• Ռուսաստանի Դաշնություն՝ 2017թ․ M2 

ագրեգատը դրսևորել է աճման միտում․ 
առաջին եռամսյակին կազմել է 38,555 
մլրդ ռուսական ռուբլի, երկրորդ եռամսյա-
կում՝ 39,625 մլրդ ռուսական ռուբլի, եր-
րորդ եռամսյակում՝ 18,009 մլրդ ռուսա-
կան ռուբլի, չորրորդ եռամսյակում՝ 40,111 
ռուսական ռուբլի։ 
• Բելառուսի Հանրապետություն՝ 2017թ․ 

M2 ագրեգատը դրսևորել է աճման մի-
տում․ առաջին եռամսյակին կազմել է 10,9 
մլրդ բելառուսական ռուբլի, երկրորդ եռ-
ամսյակում՝ 12,3 մլրդ բելառուսական ռուբ-
լի, երրորդ եռամսյակում՝ 39,571 մլրդ բե-
լառուսական ռուբլի, չորրորդ եռամսյա-
կում՝ 12,6 մլրդ բելառուսական ռուբլի։ 
• Ղազախստանի Հանրապետություն՝ 

2017թ․ M2 ագրեգատը դրսևորել է աճման 

միտում․ առաջին եռամսյակին կազմել է 

12,727 մլրդ տենգե, երկրորդ եռամսյա-
կում՝ 13.6 մլրդ տենգե, երրորդ եռամսյա-
կում՝ 14,084 մլրդ տենգե, չորրորդ եռամս-
յակում՝ 13,513 մլրդ տենգե։ 
• Հայաստանի Հանրապետություն. 

2017թ․ M2 ագրեգատը դրսևորել է աճման 

միտում․ առաջին եռամսյակին կազմել է 
1,095 մլրդ ՀՀ դրամ, երկրորդ եռամսյա-
կում՝ 1,141 մլրդ ՀՀ դրամ, երրորդ եռամս-
յակում՝ 1,228 մլրդ ՀՀ դրամ, չորրորդ եռ-
ամսյակում՝ 1,383 մլրդ ՀՀ դրամ։ 
• Ղրղզական Հանրապետություն․ 2017թ․ 

M2 ագրեգատը դրսևորել է աճման մի-
տում․ առաջին եռամսյակին կազմել է 116 
մլրդ սոմ, երկրորդ եռամսյակում՝ 128 մլրդ 
սոմ, երրորդ եռամսյակում՝ 136 մլրդ սոմ, 
չորրորդ եռամսյակում՝ 168 մլրդ սոմ: 

М2 ագրեգատի կառավարաման տես-
անկյունից ՀՀ ԿԲ-ն կիրառել է արդյունա-
վետ քաղաքականություն: 
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Ղրղզստան

Ռուսաստան

  
ԳԾԱՊԱՏԿԵՐ 3.  ԵԱՏՄ երկրների M2 ագրեգատը համապատասխան երկրի 

ազգային արժույթի միլիարդ միավորով` ըստ 2017թ. 
եռամսյակային տվյալների  

 
 
ԵԱՏՄ անդամ երկրներում 2017թ․ փո-

ղի բազան դրսևորել է հետևյալ վարքա-
գիծ․ 
• Ռուսաստանի Դաշնություն՝ 2017թ. փո-

ղի բազան դրսևորել է աճման միտում․ 
առաջին եռամսյակին կազմել է 11,544 
մլրդ ռուսական ռուբլի, երկրորդ եռամս-
յակում՝ 11,596 մլրդ ռուսական ռուբլի, եր-
րորդ եռամսյակում՝ 12,916 մլրդ ռուսական 
ռուբլի, չորրորդ եռամսյակում՝ 13,069 ռու-
սական ռուբլի։ 
• Բելառուսի Հանրապետություն՝ 2017թ. 

փողի բազան դրսևորել է աճման միտում․ 
առաջին եռամսյակին կազմել է 4,3 մլրդ 
բելառուսական ռուբլի, երկրորդ եռամսյա-
կում՝ 4,3 մլրդ բելառուսական ռուբլի, եր-
րորդ եռամսյակում՝ 5,9 մլրդ բելառուսա-
կան ռուբլի, չորրորդ եռամսյակում՝ 6,1 
մլրդ բելառուսական ռուբլի։ 
• Ղազախստանի Հանրապետություն՝ 

2017թ. փողի բազան դրսևորել է աճման 
միտում․ առաջին  եռամսյակին  կազմել  է  

 
5,199 մլրդ տենգե, երկրորդ եռամսյակում՝ 
5,174 մլրդ տենգե, երրորդ եռամսյակում՝ 
6,068 մլրդ տենգե, չորրորդ եռամսյակում՝ 
5,162 մլրդ տենգե։ 
• Հայաստանի Հանրապետություն. 

2017թ․ փողի բազան դրսևորել է աճման 

միտում․ առաջին եռամսյակին կազմել է 
0,97 մլրդ ՀՀ դրամ, երկրորդ եռամսյա-
կում՝ 0,957 մլրդ ՀՀ դրամ, երրորդ եռ-
ամսյակում՝ 0,979 մլրդ ՀՀ դրամ, չորրորդ 
եռամսյակում՝ 1,032 մլրդ ՀՀ դրամ։ 
• Ղրղզական Հանրապետություն․ 2017թ. 

փողի բազան դրսևորել է աճման միտում. 
առաջին եռամսյակին կազմել է 82 մլրդ 
սոմ, երկրորդ եռամսյակում՝ 92 մլրդ սոմ, 
երրորդ եռամսյակում՝ 98 մլրդ սոմ, չոր-
րորդ եռամսյակում՝  100 մլրդ սոմ: 

Փողի բազայի կառավարաման տես-
անկյունից ՀՀ ԿԲ-ն կիրառել է արդյունա-
վետ քաղաքականություն: 

                  



 
 

«Հայաստան. դրամավարկային քաղաքականություն և տնտեսական աճ», թողարկում N2, 2018 

6 

 
0,

97

0,
95

7

0,
97

9

1,
03

2

4,
3

4,
3 5,
9

6,
1

5,
19

9

5,
17

4

6,
06

8

5,
16

2

82

92

98 10
0

11
,5

44

11
,5

96

12
,9

16

13
,0

69

0

20

40

60

80

100

120

2017 I եռամ. 2017 II եռամ. 2017 III եռամ. 2017 IV եռամ.

Հայաստան

Բելառուս

Ղազախստան

Ղրղզստան
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ԳԾԱՊԱՏԿԵՐ 4.  ԵԱՏՄ երկրների փողի բազան  համապատասխան երկրի 
ազգային արժույթի միլիարդ միավորով` ըատ 2017թ. 
եռամսյակային տվյալների 

  
ԵԱՏՄ անդամ երկրներում ազգային 

արժույթների փոխանակային միջին փոխ-
արժեքները ԱՄՆ դոլարի նկատմամբ 
2017թ. դրսևորել են հետևյալ վարքագիծը․ 
• Ռուսաստանի Դաշնություն՝ 2017թ. ա-

ռաջին եռամսյակում ռուսական ռուբլի/ 
ԱՄՆ դոլար միջին փոխարժեքը եղել է 
58,81, երկրորդ եռամսյակում՝ 57,14, եր-
րորդ եռամսյակում՝ 59, չորրորդ եռամս-
յակում՝ 58,41։ 
• Բելառուսի Հանրապետություն՝ 2017թ. 

առաջին եռամսյակում բելառուսական 
ռուբլի/ ԱՄՆ դոլար միջին փոխարժեքը 
եղել է 1,91, երկրորդ եռամսյակում՝ 1,88, 
երրորդ եռամսյակում՝ 1,94, չորրորդ եռ-
ամսյակում՝ 1,99։ 
• Ղազախստանի Հանրապետություն՝ 

2017թ. առաջին եռամսյակում ղազախա-
կան տենգե/ ԱՄՆ դոլար միջին փոխար-

ժեքը եղել է 322,46, երկրորդ եռամսյա-
կում՝ 314,72, երրորդ եռամսյակում՝ 
322,41, չորրորդ եռամսյակում՝ 334,41։ 
• Հայաստանի Հանրապետություն. 

2017թ. առաջին եռամսյակում ՀՀ դրամ/ 
ԱՄՆ դոլար միջին փոխարժեքը եղել է 
485,78, երկրորդ եռամսյակում՝ 483,36, 
երրորդ եռամսյակում՝ 478,63, չորրորդ 
եռամսյակում՝ 483,09։ 
• Ղրղզական Հանրապետություն․ 2017թ. 

առաջին եռամսյակում Ղրղզական սոմ/ 
ԱՄՆ դոլար միջին փոխարժեքը եղել է 
69,25, երկրորդ եռամսյակում՝ 68,12, եր-
րորդ եռամսյակում՝ 68,88, չորրորդ եռ-
ամսյակում՝ 69,22: 

Ինչպես ցույց տվեցին տվյալները, փո-
խանակային կուրսի էական ոչ մի տատա-
նում տեղի չի ունեցել ԵԱՏՄ երկրների 
համար:
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ԳԾԱՊԱՏԿԵՐ 5.  ԵԱՏՄ երկրների ազգային արժույթների փոխանակային միջին 
փոխարժեքները ԱՄՆ դոլարի նկատմամբ` ըստ 2017թ. 
եռամսյակային միջին  տվյալների 

 

ԵԱՏՄ անդամ երկրներում ՀՆԱ-ն շու-
կայական գներով 2017թ. ըստ երկրների 
կազմել է. 
• Ռուսաստանի Դաշնություն՝ 92.082 

մլրդ․ ռուսական ռուբլի, 
• Բելառուսի Հանրապետություն՝ 

105.199 մլրդ բելառուսական ռուբլի, 

• Ղազախստանի Հանրապետություն՝ 
51.567  մլրդ ղազախական տենգե, 

• Հայաստանի Հանրապետություն` 
5.58 մլրդ ՀՀ դրամ, 

• Ղրղզական Հանրապետություն` 493 
մլրդ Ղրղզական սոմ: 
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ԳԾԱՊԱՏԿԵՐ 6.  ԵԱՏՄ երկրների ՀՆԱ-ն շուկայական գներով, միլիարդ միավոր 
ազգային արժույթով, 2017թ. 

 

ԵԱՏՄ անդամ երկրներում դրամայ-
նացման գործակիցը 2017թ. ըստ երկրնե-
րի կազմել է. 
• Ռուսաստանի Դաշնություն՝ 42.9%, 
• Բելառուսի Հանրապետություն՝ 11.9%, 

• Ղազախստանի Հանրապետություն՝  
27%, 

• Հայաստանի Հանրապետություն՝ 
22.1%, 

• Ղրղզական Հանրապետություն՝ 27%: 
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ԳԾԱՊԱՏԿԵՐ 7.  ԵԱՏՄ երկրների դրամայնացման գործակիցները (%) 2017թ. 

 
ԵԱՏՄ անդամ երկրներում գնաճը 2017թ. 

ըստ երկրների կազմել է․ 
• Ռուսաստանի Դաշնություն՝ 2.2%, 
• Բելառուսի Հանրապետություն՝ 4.5%, 

• Ղազախստանի Հանրապետություն՝ 
6.5 %, 

• Հայաստանի Հանրապետություն. 4.3%, 
• Ղրղզական Հանրապետություն․ 3.2%: 
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Գնաճը (%) 2017թ.

  
ԳԾԱՊԱՏԿԵՐ 8.  ԵԱՏՄ երկրներում գնաճը (%) 2017թ. 
 

ԵԱՏՄ անդամ երկրներում տնտեսական 
ակտիվության ցուցանիշը 2017թ․ ըստ 

երկրների կազմել է․ 
• Ռուսաստանի Դաշնություն՝ 0.3%, 
• Բելառուսի Հանրապետություն՝ 4.6%, 

• Ղազախստանի Հանրապետություն՝ 
4.7%, 

• Հայաստանի Հանրապետություն` 10.2%, 
• Ղրղզական Հանրապետություն` 3.2%:

Հայաստան
Բելոռուս

Ղազախստան
Ղրղզստան

Ռուսաստան -0.3

10,2
4,6

4,7
2,3

‐0,3
‐20

0

20

Հայաստան
Բելոռուս

Ղազախստան
Ղրղզստան
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ԳԾԱՊԱՏԿԵՐ 9.  ԵԱՏՄ երկրներում տնտեսական ակտիվության ցուցանշը (%), 2017թ. 
*Աղբյուրը՝ https://tradingeconomics.com 
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ԱՂՅՈՒՍԱԿ 1.  ՀՀ և ԵԱՏՄ երկրների առևտրաշրջանառությունը 

 2016 թ. I տարվա կես,  
մլն. ԱՄՆ դոլար 

Տեսակարար կշիռը  
2016 թ., I տարվա կես, % 

ԵԱՏՄ 18979,5 100,00 
Հայաստան - Բելառուս 13,8 0,07 
Հայաստան - Ղազախստան 2,4 0,01 
Հայաստան - Ղրղզստան 0,1 0,00 
Հայաստան - Ռուսաստան 537,6 2,83 

 

Համաձայն 2016 թվականի առաջին կի-
սամյակի  տվյալների, ՀՀ-ի համար  հիմ-
նական գործընկեր է հանդիսացել ՌԴ-ն: 

Ներկայացնենք ԵԱՏՄ ընթացիկ և ապա-
գա ռազմավարական քայլերը, որոնք կհու-
շեն միության հեռանկարները: 
• 2017 թ. - Միասնական բորսայական  

տարածքի ստեղծում: 
• 2018 թ. - Մրցակցության ոլորտում 

խախտումների համար վարչական և 
քրեական պատասխանատվության վե-
րաբերյալ ԵԱՏՄ-ի անդամ պետու-
թյունների օրենսդրության միավորում: 

• 2019 թ. - Էներգետիկայի ընդհանուր 
շուկայի ստեղծում: 

• 2020 թ. - Ակցիզային նիշի տակ վա-
ճառվող  ապրանքների միասնական 
շուկայի ստեղծում (ալկոհոլ, ծխախոտ): 

• 2022 թ. - Միասնական աուդիտորական 
ծառայությունների շուկայի ստեղծում: 

• 2023 թ. - Ինտեգրված արժութային 
շուկայի ստեղծում  

• 2025 թ. - Համաձայնեցված ֆինանսա-
կան քաղաքականություն: Նավթի և 
նավթամթերքների միասնական շու-
կայի ստեղծում: Միասնական ֆինան-
սական շուկա: Գազի ընդհանուր շու-
կա:  

Մշակված է մինչև 2025 թվականը հե-
ռանկարում ԵԱՏՄ թվային տարածքի ձևա-
վորման և զարգացման ռազմավարության 
նախագիծը: Նախնական գնահատական-
ներով, Միության երկրների թվային տնտե-
սության ներդրումը ՀՆԱ հավելաճում 
պետք է կազմի տարեկան 20%: Նույնքան 
ծավալով պետք է աճի տնտեսական գործ-
ընթացների արդյունավետությունը՝ ենթա-
կառուցվածքների և կառավարման համա-
կարգերի թվային վերափոխման հաշվին: 

 

 
Գծապատկերները և աղյուսակները կազմել են հեղինակները` ըստ ներկայացված տվյալների. 
  Բելառուսի Ազգային բանկ. http://www.nbrb.by;  

ՌԴ-ի Կենտրոնական բանկ. https://www.cbr.ru;  
Ղազախստանի Ազգային բանկ. http://www.nationalbank.kz;  
ՀՀ Կենտրոնական բանկ. https://www.cba.am;  
Ղրղզստանի Ազգային բանկ. http://www.nbkr.kg;  
ԵԱՏՄ պաշտոնական վեբ կայք. http://www.eaeunion.org:  

 


