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Bilan économique du Caucase central

Armeénie, Azerbaidjan, Géorgie
Vingt ans de transition

économique
(Traduit de I'anglais)

Par Vladimer Papava*

mmédiatement aprés la restauration de leur indépendance

en 1991, les trois pays du Caucase central — Arménie,

Azerbaidjan et Géorgie' — ont du faire face aux défis de la
transition vers I'économie de marché. Prés de vingt ans plus
tard, il est naturel de se demander si ces pays ont en effecti-
vement pris la route et 2 quel stade de transformation ils se
trouvent, notamment aprés la crise financiére actuelle.

Héritage de ’économie planifiée

Le Caucase central se distingue par 'extréme diversité de
sa topographie, de sa géographie et de ses conditions natu-
relles. Son développement économique en porte la marque;
néanmoins, 4 'époque soviétique, il fut essentiellement décidé
4 Moscou qui assigna 2 chaque République constitutive de
I'URSS une place spécifique dans I'économie soviétique,
lintégrant dans un systtme centralisé économiquement et
politiquement®.

“Dr Viadimer Papava est Senior Fellow & la Georgian Foundation for Strategic and
Internation al Affairs et Senior Associate Fellow du Joint Transatlantic Research and
Policy Centre du Central Asia-Caucasus Instituse (Université de John Hopkins -SAIS). 1l
a été Ministre de [économie de la République de Géorgie de 1994 i 2000 puis membre du
parlement de 2004 & 2008. ll vit & Thilissi. Dr Papava peut étre joint & Ladresse électronique
suivante: papavavladimer@gfsis.org
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LArménie soviétique fut dotée de nombreuses indus-
tries lourdes et légeres: industrie chimique, métaux ferreux,
machines outils, textile, cuir, habillement. Le pays se démat-
quait aussi par sa production d’électricité, notamment celle de
la station atomique de Medzamor, qui fut et reste la seule de
toute la région. Dans I'agro-alimentaire, le cognac (brandy)
représentait, et représente toujours, une part importante de la
production du secteur.

Léconomie de I’Azerbaidjan était caractérisée par une base
industrielle importante centrée sur I'extraction du pétrole,
les produits pétroliers raffinés, la métallurgie blanche, les fer-
tilisants minéraux, les lubrifiants, les herbicides et le caout-
chouc synthétique. Le coton, la laine ainsi que l'industrie
de I'habillement formaient la partie la plus significative de
Pindustrie légere, tandis que I'agriculture azérie exportait ses
produits dans toute I'Union soviétique.

La Géorgie disposait a I'époque communiste d’une indus-
trie lourde relativement développée: métallurgie, production
d’alliages ferreux, construction mécanique (machine agricole,
aéronautique, construction navale) et machine outil. Les pro-
duits de 'agriculture et de I'industrie agro-alimentaire, prin-
cipalement le vin, 'eau minérale, le thé et les citrons, étaient
exportés, eux aussi, partout en URSS.

Avant la chute du communisme, Iéconomie soviétique
érait déja en crise. Labsence de concurrence avait fait dis-
paraitre le seul stimulus du développement économique.
Lécroulement de 'URSS eut pour effet de mettre fins aux
relations inter entreprises tandis que les pays post soviétiques
se retrouvaient avec une quantité limitée de biens et produits
exportables vers les marchés internationaux: hydro-électri-
cité, pétrole, gaz, leurs produits dérivés et matiéres premiéres.
Les entreprises industrielles n’étaient plus compétitives, leurs
productions étant de mauvaise qualité et/ou leurs prix trop
élevés. La disparition concomitante du systéme de consom-
mation soviétique aboutit a priver ces entreprises des seuls
débouchés auxquels elles pouvaient encore prétendre.
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La difficile conversion a 1économie de marché

Transition vers ’économie de marché

La désindustrialisation des économies du Caucase central
fut brutale. Aggravant encore plus la situation, les conflits
ethniques du début des années 90° ont affecté tous les pays
du Caucase, les plongeant dans une crise profonde. Celle-ci a
atteint toutes les sphéres d’activités vitales, aboutissant a une
chute importante de production, un fort niveau d’inflation et
un déclin vertigineux du niveau de vie*’.

En 1996, le PIB de I'’Azerbaidjan représentait 42 pour cent
de celui de 19905; en 1995, la production industrielle égalait
72 pour cent de celle de 19907.

En 1994, I'économie de 'Arménie était dans un état de
dépression avancée; plus spécifiquement, le potentiel écono-
mique avait baissé de 90 pour cent, le PIB érait divisé par 10
et Ja production industrielle avait diminué de 80 pour cent
par rapport a 1990°.

En Géorgie, entre 1990 et 1994, le PIB baissa de 72 pour
cent et la production industrielle de 84 pour cent’.

A partir de 1994-1995, soutenus par la Banque mondiale
et le Fonds monétaire international, ’Arménie, la Géorgie et
I’Azerbaidjan, dans une moindre mesure, mirent en ceuvre
des réformes économiques drastiques, aboutissant a une sta-
bilisation et & une amélioration de la situation économique
perceptible dans les trois pays'’.

Les conséquences de la crise étaient si profondes qu'une
année n'était pas suffisante pour les faire disparaitre. Plus
encore, le succés dépendait d’une politique économique radi-
cale et constructive, de la combinaison optimale des intéréts
de tous les pays de la région et de la faculté a attirer active-
ment les investissements étrangers directs''.

Ayant été mises en place avec la participation directe de
la Banque mondiale et du Fonds monétaire international, les
réformes économiques ont été similaires dans les trois pays
du Caucase central. Néanmoins, 'Azerbaidjan, en raison de
ses réserves significatives d’hydrocarbures, n'a pas poussé aussi
loin sa coopération avec les institutions financiéres multilaté-

37



Les Cahiers de |Orient

rales et a accumulé un certain retard par rapport & ’Arménie
et a la Géorgie dans sa transition vers I'économie de marché.

La nécro-économie

Les entreprises industrielles, lourdes et légéres, n’ayant pu
s'adapter 4 la nouvelle donne, auraient dé fermer dans une
économie de marché. Loin de disparaitre, elles ont consti-
tué un ensemble comparable 4 une carcasse vide, sans vie: la
« nécro-économie » %,

En l'absence de lois effectives et applicables sur la ban-
queroute et la faillite, ces entreprises « nécrosées », grandes
et moyennes, ont réussi 4 survivre. La majeure partie de la
nécro-économie se trouve dans le secteur public. Les diffé-
rentes privatisations n‘ont pas réussi a faire redémarrer I'ac-
tivité des entreprises concernées, élargissant les frontiéres de
la nécro-économie au secteur privé. La privatisation indique
sculement un changement de propriété qui, en lui méme,
n'implique pas un redémarrage de I'entreprise dont I'activité
est toujours quasi-inexistante.

Des récentes publications sur la politique économique japo-
naise de ces vingt derniéres années ont souligné les effets per-
vers d’un soutien aveugle aux entreprises en faillite, tel qu’il a
pu se produire au Japon. Insolvables, celles-ci n’ont survécu que
grice aux crédits'? accordés par les banques a des taux inférieurs
a ceux du marché.". Le terme de « zombification » est utilisé
pour décrire le processus qui voit la création, au sein méme de
I'économie, d’'une poche de plus en plus grande d’entreprises
mortes vivantes ayant contaminé les banques les soutenant’.
Absorbant une part conséquente des ressources, 'économie
zombie se révele un trou noir empéchant par son existence
toute restructuration du systéme dans son ensemble.

Suite 4 la récente crise financiere internationale, les ana-
lyses sur 'économie japonaise sont redevenues d’actualité!®
avec I'adoption par la plupart des pays, y compris les pays
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post soviétiques, de plans de relance afin de soutenir 'activité,
notamment dans les secteurs bancaires et immobiliers. En cas
de pérennisation de la crise, les mémes effets pervers observés
au Japon, pourraient se répéter dans le monde avec, en pers-
pective, une « zombification » des économies concernées. En
fait, la crise financiére a créé les conditions favorables a I'ap-
parition des fondations d’une économie « zombifiée ». Dans
les pays post — communistes'’, ce phénoméne est aussi obser-
vable et est aggravé par l'existence de la nécro-économie qui
en amplifie les risques. Un tel phénomeéne s’est déja produit
en Russie immédiatement aprés la crise d’aofit 1998 qui vit la
premiére zombification d’une économie post communiste'®.

En théorie, seule une loi effective sur la banqueroute peut
mettre fin 2 la nécro économie et I'économie zombie. L ‘expé-
rience de beaucoup de pays post communistes a montré que
les tentatives d’adopter formellement une telle loi se sont
toutes révélées mort-nées".

Crise, récession et plans de relance

Bien que les marchés financiers n’y soient pas développés,
la crise financiére a eu un impact négatif important dans les
pays du Caucase central. Linstabilité politique de la région,
crises politiques internes a répétition et conflits ethniques
toujours éruptifs®, freine son développement économique et
la fragilise face aux aléas de la conjoncture internationale®.

Comparativement aux autres Etats du Caucase et de I'Asie
centrale, '’Arménie, la Géorgie et le Kazakhstan ont été les
plus affectés par la récession™.

La Géorgie et I'’Arménie, toutes les deux des économies
ouvertes”’ ne possédant pas de ressources hydrocarbures, ont
eu une évolution similaire. UAzerbaidjan, du fait des revenus
issus de I'exportation du gaz et du pétrole, a moins souffert.

Face a I'intensité de la crise et de la récession, les trois pays
du Caucase central ont adopté des plans de relance similaires™.
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Du fait de 'absence de ressources naturelles, la crise a
trés durement affecté '’Arménie d’autant plus quielle avait
été gravement atteinte par les conséquences du conflit russo-
géorgien de 2008. Selon les sources officielles, les dommages
directs et indirects du conflit ont été estimés 2 700 millions

de dollars US®. En 2009, le PIB ne représentait que 85,8

pour cent de celui de 'année précédente®.

La récession a atteint, en premier, le secteur industriel ot se
concentrent les entreprises de la nécro-économie. En 2008, la
production des industries chimique et métallurgique a chuté
respectivement de 9,6 pour cent et de 14,8 pour cent”, par
rapport a 'année précédente. 98,7 pour cent de la production
industrielle ont été vendus en 2008, dont environ 70 pour
cent sur le marché intérieur®® (ce chiffre est trop élevé pour
des industries censées étre tournées vers I'exportation). Ces
. chiffres montrent clairement la nature nécrosée de certains
secteurs clé de I'économie réelle” et les problemes de fond qui
se posent 4 I'économie arménienne dans son ensemble.

En novembre 2008, le gouvernement arménien a mis en
place un plan anti-crise. Celui-ci prévoyait notamment le
soutien aux industries locales sous la forme de subventions
directes, de garanties gouvernementales et, dans certains cas,
de prises de participation®. Plus de vingt entreprises ont béné-
ficié du plan de sauvetage gouvernemental, pour un montant

de 67 millions de dollars®'.

En comparaison avec les autres pays post soviétiques,
I'’Azerbaidjan semble avoir moins souffert de la crise’. Ces
derniéres années, les ventes de pétroles et de gaz ont permis
la constitution d’importantes réserves de change, créant un
« coussin protecteur » pour I'économie locale®.

Néanmoins, les entreprises industrielles ont particuliére-
ment été frappées (métallurgie, chimie, aluminium?®?). Selon
les statistiques officielles, pour les huit premiers mois de I'an-
née 2009, la production industrielle représentait 103,9 pour
cent de la production de la méme période en 2008. Pour la
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production industrielle non-pétroliére, I'indice baisse a 94,3
pour cent comparativement 2 I'année précédente”. La ville
de Sumgait, troisiéme ville d’Azerbaidjan par sa population,
connue 4 I'époque soviétique pour ses industries de défense,
symbolise, de nos jours, 'exemple classique d’une zone éco-
nomique nécrosée. Presque toutes les entreprises — notam-
ment les usines du complexe chimique d’Etat Azerkimya,
Pusine d’Etat Azerboru (tuyaux) ainsi que Azeraluminium —
sont arrétées ou travaillent au minimum de leurs capacités®.
Toutes les usines métallurgiques, créés au moment de I'indé-
pendance de I’Azerbaidjan, Baku Steel, Baki Poladtekme JSC
et DHT Metal JSC, sont elles aussi en difhculté”.

La gestion de I"économie azérie a toujours des traits rappe-
lant 'ancien mode de gestion soviétique. Les grandes entre-
prises publiques bénéficient d’une importante aide matérielle
et financiére de I'Etat sous la forme d’allocations budgétaires
et d’exemptions fiscales™.

Au début de I'année 2009, le gouvernement azéri a, lui
aussi, adopté un plan de relance. Celui-ci envisage des mesures
de lutte contre la hausse artificielle des prix 4 la consomma-
tion et la constitution de monopoles. Le plan prévoit aussi
la limitation des ingérences illégales du gouvernement dans
Péconomie, une politique visant & attirer les dépots et les
avoirs en devises  'étranger dans les banques les plus fiables
du pays, et la mise en place de mécanismes de contréle visant
A permettre I'investissement de ces avoirs rapatriés dans I'éco-
nomie réelle. A cet effet, le gouvernement entend améliorer
la politique d’investissements ainsi que le contréle sur les
dépenses de I'Etat. Le gouvernement azéri compte soutenir
le secteur orienté vers 'export, augmenter le volume des cré-
dits bonifiés aux hommes d’affaires ainsi que les aides a I'agri-
culture®. Lexistence d’un large secteur industriel nécrosé et
la pratique d’un soutien public aux entreprises accroissent le
risque d’une « zombification » de I'économie azérie comme
celles des autres pays post soviétiques.

Aprés la guerre d’aotit 2008, immédiatement suivie de la
crise mondiale®, la Géorgie a di faire face & des défis écono-

41



Les Cahiers de 1Orient

miques majeurs®’. Sans I'aide internationale apportée apres
I'agression militaire russe, la crise aurait eu des conséquences
bien plus graves sur I'économie géorgienne. A la conférence
de Bruxelles d’octobre 2008, sous I'égide de la Banque mon-
diale, la communauté internationale a alloué 4 la Géorgie une
aide financiére post-conflit de 4,5 milliards de dollars (2 mil-
liards sous forme de dons et le reste en préts®). Le débour-
sement de cette aide est prévu sur une période deux ans et la
plus grande partie est affectée 2 la réparation des dommages
économiques subis pendant la guerre.

Lannée 2009 a été marquée la récession. Le PIB de 2009 ne
représente que 96,1 pour cent de celui de 200%. Les dix plus
grandes entreprises du pays ont significativement réduit leurs
productions, certaines s'arrétant complétement®, créant ainsi
des conditions favorables & une pérennisation de la nécro-éco-
nomie®. Bien que le gouvernement achéte réguliérement de
grandes quantités de fertilisant 4 la plus grande usine chimique
du pays, Azot, celle-ci a d(i cesser son activité’®. Plus surpre-
nant, plusieurs entreprises ont continué a produire durant les
premiers mois de 'année 2009, en dépit de la crise et de I'ab-
sence de demande. Elles se sont arrétées au printemps 2009
quand leurs entrepdts ont été saturés d’invendus”.

Afin d’aider I'économie a surmonter la crise, le gouverne-
ment géorgien a développé un « paquet financier » dont le but
premier est de secourir les secteurs bancaire et immobilier®®. A
cet effet, il est prévu d’émettre des bons du trésor qui seront
investis dans des projets d’investissements. Le gouvernement
entend aider les banques commerciales, récipiendaires de ces
bons du trésor, en leur permettant de recevoir des revenus
réguliers venant du budget de I'état. En assouplissant les
contrdles étatiques sur les banques, le gouv a1ement espére
qu’elles pourront ainsi attirer des crédits additionnels.

Les autorités géorgiennes prévoient aussi que la municipa-
lité de Thbilissi se portera garante des compagnies de construc-
tion immobiliére afin d’encourager les banques a continuer 4
leurs accorder des préts pour la rénovation de la vieille ville

de Thilissi.
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Au vue des dispositions gouvernementales, il semblerait
que le plan de relance n’inclut pas les entreprises du secteur
nécrosé. Néanmoins, jusqu’a présent aucun effort n'a réelle-
ment été engagé pour fermer ces entreprises. De plus, I'as-
sistance du gouvernement est accordée principalement aux
sociétés de construction immobiliére qui reposent sur des
pyramides financiéres. Il existe un risque réel que celles-ci
soient zombifiées de méme que les banques qui leur prétent
de P'argent, et qui sont elles-mémes soutenues par la munici-
palité de Thbilissi.

Conclusion

La nécro-économie est un systtme d’entreprises mortes,
que les pays post communistes ont re¢u en héritage de I'éco-
nomie dirigée soviétique. Bien que défuntes, celles-ci ont
montré une certaine capacité a survivre. Les économies du
Caucase central sont toutes affectées par la nécro-économie.
Suite 2 la crise financiére internationale, depuis 2008, les gou-
vernements des trois pays de la région ont adopté des plans de
relance qui, en I'absence de lois effectives sur la banqueroute,
font planer le risque de la pérennisation de la nécro-écono-
mie dans la mesure ol les entreprises, soutenues par 'Etat,
auraient dii, bien avant la crise, étre mises en faillite. En ce
sens, les plans de relance pésent sur la possibilité d’'une amé-
lioration future, une fois la crise financiére résorbée.

Le seul mécanisme effectif pour mettre un terme 4 une
telle évolution serait une loi effective sur la banqueroute qui
nécessite pour sa mise en ceuvre une volonté politique forte
de la part de I'élite dirigeante.

V.R
Septembre 2010

43



Les Cahiers de 10rient

1. Le Caucase est divisé en trois parties: le Caucase central recouvre 'Armeénie, ' Azerbaidjan

ct la Géorgie. Le sud Caucase est composé des provinces au nord de I'lran et de la Turquie
ol vivent des groupes ethniques caucasiens. Le nord Caucase est situé au centre de la
Russie et est peuplé, lui aussi, d’ethnies caucasiennes. (Ismailov, E., and Z. Kengerli. “The
Caucasus in the Globalizing World: A New Integration Model’, Central Asia and the
Cancasus, 2/20, pp. 135-144, 2003 ; Ismailov, E., and V. Papava. ‘A New Concept for the
Caucasus', Centraleast European and Black Sea Studies, 83, __. 283-298, 2008 ; Ismailov,
E., and V. Papava. The Central Caucasus: Problems of Geopolitical Economy. New York:
Nova Science Publishers, 2008)

2. Gachechiladze, R.G., M.A. Nadzhafaliyev, and A.D. Rondeli. “The Regional
Development Problems of Transcaucasia’, Geoforum, 15/1, pp. 65-73, 1984; Herzig, E.
The New Cancasus. Armenia, Azerbaijan and Georgia. London, UK: Royal Institute of
International Affairs, 1999

3. Par exemple, Nuriyev, E. The Central Caucasus at the Crossroads: Conflicts, Caspian Ol
and Great Power Politics. Berlin: LIT, 2007,

4. Curtis, G.E., ed. Armenia, Azerbaijan, and Georgia: Country Studies. Washington, D.C. :
Federal Research Division Library of Congress, 1995, pp. 41-57, 115-129, 190-206

5; Polyakov, E. Changing Trade Patterns after Conflict Resolution in Central Caucasus.
Washington, D.C.: The World Bank, 2000. Available from: hep:/finweb 18. woridbank.org/
ecaleca.nsfld1eG66886eb626e2852567d100165168/23ac8865ee0dc5208525680005ba95
GISFILEIATTO0ZEY Trade+flows3. pdf.

6. Samedzade, 7. Etapy bol'shogo puti. Ek ka Azerbaidzhana za polveka, ee
realil i perspektivy (Stages in a Long Journey. The Economy of Azerbaijan over Fifiy Years, Its
Main Realities and Prospects). Baku: Nurlar Publishers, 2004, p. 463.

7. Gajiev, K.S. Geopolitika Kavkaza (Geopolitics of the Caucasus), Moscow : Mezhdunarodriye
otnoshenia Publishers, 2003, p. 104.

8. Gajiey, K.S., ibid, p. 125.

9. Papava, V.G., and T.A. Beridze. Ocherki politicheskoi ekonomii postkommunisticheskogo
kapitalizma (opyt Gruzii) (Essays on the Political Economy of Post-Communist Capitalism (the
Georgian Experience)). Moscow: Delo i servis Publishers, 2005, p- 162.

10. Herzig, E., ibid, pp. 119-146; Khachatrian, V. ‘Basic Trends in Armenia’s Economic
Development in 1991-2001", Central Asia and the Cacasus, 2/14, pp- 130-135, 2002 ; Papava,
V. “The Georgjan Economy: Problems of Refornt', Eurasian Studies, 2/2, pp. 52-62, 1995;
Rasulov, E “The Social-Economic Situation and the Prospects for the Economic Development
of Azerbaijan’, in B. Rumer, and Lau S. Y., eds., Cengal Asia and Central Caucasus Affairs:
2003. Tokyo: The Sasakawa Peace Foundation, 2003, pp. 325-338.

11. For example, Nuriyev, E., ibid ; Starr, S.E “The Investment Climate in Central Asia and
the Caucasus, in J.H. Kalicki, and E.K. Lawson, eds., Russian-Eurasian Renaissance ? U.S,
Tiade and Investment in Russia and Eurasia. Washington, D.C.: Woodrow Wilson Center
Press, 2003, pp. 73-91.

12, Papava, V. ‘Necroeconomics-the Theory of Post-Communist Transformation of an
Economy’, International Journal of Social Economics, 2919110, pp. 796-805, 2002 ; Papava,
V. Necroeconomics: The Political Economy of Post-Communist Capitalism. New York:
iUniverse, 2005,



La difficile conversion a léconomie de marché

13. Caballero, R.J., T. Hoshi, and A.K. Kashyap. “Zombie Lending and Depressed
Restructuring in Japan', American Economic Review, 9815, pp. 1943-1977, 2008; Smith,
D.C. ‘Loans to Japanese Borrowers', fapanese International Economies, 1713, pp. 283-304,
2003.

14. Smith, D.C.,, ibid.

15. For example, Hoshi, T. ‘Economics of the Living Dead’, The Japanese Economic Review,
57/1, pp. 30-49, 2006.

16. For example, Krugman, . “The Big Dither', The New York Times, March 05, 2009,
Available from: hep/fwwnw nytimes.com/2009/03/06/apinion/0Ckrugman.himl; Krugman,
P ‘Wall Street Voodoo, The New York Times, January 18, 2009. Available from : hup:/fwwn.
nytimes.com/2009/01/1Yopinion/19krugman. heml?_r=2¢partner=rsnytcreme=rss.

17. Papava, V. ‘Economy of the Post-Communist Capitalism under the Financial Crisis’,
Studies in Economics and Finance, 2712, pp. 135-147, 2010.

18. Lindsey, B. Against the Dead Hand': The Uncertain Struggle for Global Capitalism. New
York: John Wiley & Sons, 2002, pp. 210-211.

19. Sinchez-Andrés, A., and J.M. March-Poquet. “The Construction of Marker
Institutions in Russia: A View from the Institutionalism of Polanyi’, Jeurnal of Economic
Tssuees, XKXV1/3, pp. 1-16, 2002,

20. For example, Cornell, S.E. Small Nations and Great Powers. A Study of Ethnopolitical
Conflict in the Caucasus. Surrey: Curzon Press, 2001 ; Herzig, E., ibid, pp. 44-83.

21. Champain Ph. ‘Conflict in the South Caucasus: From War Economies to Peace
Economies?’ Insight Turkey, 6/2, pp. 124-132, 2004; From War Economies to Peace
FEeonomies in the South Caucasus, eds. Ph. Champain, D. Klein, and N. Mirimanova.
London: International Alert, 2004

22. Regional Economic Outlook: Middle Fast and Central Asia. Washingron, D.C.:
International Monetary Fund, 2009, p. 24.

23. Georgia and Armenia have been members of the World Trade Organisation (WTO)
since 14 June 2000 and 5 February 2003 respectively. Azerbaijan has been negortiating its
WTO membership.

24, For example, ‘Government Offers New Plan to Boost Economy’, Civil.Ge, Daily
News Online, June 30, 2009. Available from: hegp:/fwww.civil. gelenglarticle. php?id=21180;
Khachatrian, H. ‘Armenia: How a Small Country Counters the Global Crisis’, Cancasus
Analytical Digest: The Caucasus in the Global Financial Crisis, No. 6, May 21, pp. 5-7, 2009,
Available from: bup:ffwww res.ethz.chlianalysisicadldetails.cfm?lng=encrid=100521, p. 6;
Masimli, A. ‘Azerbaijan and the World Financial Crisis’, 7he Caucasus & Globalization,
3/1, pp. 68-83, 2009, pp. 81-83.

25. Khachatrian, H. ‘Republic of Armenia: Economy’, in Central Eurasia 2008. Lulei:
CA8CC Press, pp. 48-54, 2009, _. 48.

26. ‘Main Statisical Data’, National Statistical Service of the Republic of Armenia, 2009.
Available from: heep:/fwww.armstat.am/en/.

27. Khachatrian, H. ‘Republic of Armenia: Economy’, _. 51.
28. Ibid.

29. Aris, B. ‘Armenian Banks Suffer at Hands of Real Economy’, bne — businessneweurope,
September, pp. 49-50, 2009, p. 50.

45



Les Cahiers de 1Orient

30. Khachatrian, H. ‘Armenia: How a Small Country Counters the Global Crisis’, _. 6.

31. Ibid, p.7.

32. For example, Hiibner, G., and M. Jainzik. ‘Splendid Isolation? Azerbaijan’s Economy
Between Crisis Resistance and Debased Performance’, Cawucasus Analytical Digest: The
Caucasus in the Global Financial Crisis, No. 6, May 21, pp. 12-15, 2009. Available from:
btp:/fuwww res.ethz.chlanalysisicadldetails. cfin?ing=enchid=100521, . 12,

33. Hasanov, R. ‘Azerbaijan Republic: Economy’, in Central Furasia 2008, Luled: CA&CC
Press, pp. 83-91, 2009, _. 91.

34. Hibner, G., and M. Jainzik, ibid, _. 13.

35. Macroeconomic Indicators, The State Statistical Committee of the Republic of
Azerbaijan, Seprember 14, 2009. Available from: heup:/funw.azstat.orgimacroeconomy/
indexen. phplestat=archivectopic=30.

36. Abbasov, 5. ‘Beyond Energy Exports, the Global Downturn is Battering Local
Industry’, Furasia Insight, April 27, 2009. Available from: http:/fwww eurasianet.org/
departments/insightblarticles/eav042709.shtml.

37. Abbasov, §. ‘Azerbaijan : Global Crisis Hits Baku Banks and Real Estate Sector’, Furasia
Insight, December 01, 2008. Available from: hap:lwuwnw.eurasianet.orgldeparements/
insightblarticlesleav120108a.shtml.

38. Hasanov, R. ‘Management in Transition Economies: An Azerbaijan Republic Case
Swudy’, The Cancasus & Globalization, 3/1, pp. 84-91, 2009, __. 89-91.
39. Masimli, A., ibid, _. 81.

40. Cornell, S.E., and S.E Starr, eds., ibid.

41. Corso, M. ‘Georgia’s Expansion Halts', Cancasus Analytical Digest: The Casucasus in the
Global Financial Crisis, No. 6, May 21, pp. 5-7, 2009. Available from: htzp:lwwwres.ethz.
chianalysisicadldetails.cfinilng=enchid=100521; Papava, V. ‘Post-War Georgias Economic
Challenges’

42. Georgia: Summary of Joint Needs Assessment. Prepared for the Donors’ Conference
of October 22, 2008 in Brussels. The United Nations, The World Bank, 2008. Available
from: hetp:/fwine.mof gelcommoniget_doc.aspxidoc_id=5994

43. ‘Gross Domestic Product (GDP)’, National Statistics Service of Georgia, 2010. Available
from: hetp:flwune geostat. gelindex phpaction=pagecsp_id=119lang=eng.

44. Aris, B. ‘Donor Money Keeps Georgia Afloat’, bne — businessnewenrope, August,
pp- 59-61, 2009, p. 61

45. Papava, V., and M. Tokmazishvili. ‘Necroeconomic Foundations and the Development
of Business in Post-Revolution Georgia', Caucasus and Globalization, 1/4, pp. 84-95, 2007.

46. Aris, B. ‘Dénor Money Keeps Georgia Afloat’, p. 61.
47. Ibid.

48. "Government Offers New Plan to Boost Economy’.

46




 
 
    
   HistoryItem_V1
   InsertBlanks
        
     Where: after current page
     Number of pages: 1
     same as current
      

        
     1
     1
     1
     402
     339
            
       CurrentAVDoc
          

     SameAsCur
     AfterCur
      

        
     QITE_QuiteImposingPlus2
     Quite Imposing Plus 2 2.0
     Quite Imposing Plus 2
     1
      

   1
  

    
   HistoryItem_V1
   TrimAndShift
        
     Range: all pages
     Create a new document
     Trim: cut right edge by 164.41 points
     Shift: none
     Normalise (advanced option): 'original'
      

        
     36
            
       D:20140720173735
       595.2756
       a5
       Blank
       419.5276
          

     Tall
     1
     1
     No
     214
     328
     None
     Right
     155.9055
     0.0000
            
                
         Both
         AllDoc
              

       CurrentAVDoc
          

     Smaller
     164.4094
     Right
      

        
     QITE_QuiteImposingPlus2
     Quite Imposing Plus 2 2.0
     Quite Imposing Plus 2
     1
      

        
     16
     15
     16
      

   1
  

    
   HistoryItem_V1
   TrimAndShift
        
     Range: all pages
     Create a new document
     Trim: cut bottom edge by 215.43 points
     Shift: none
     Normalise (advanced option): 'original'
      

        
     36
            
       D:20140720173735
       595.2756
       a5
       Blank
       419.5276
          

     Tall
     1
     1
     No
     214
     328
    
     None
     Right
     155.9055
     0.0000
            
                
         Both
         AllDoc
              

       CurrentAVDoc
          

     Smaller
     215.4331
     Bottom
      

        
     QITE_QuiteImposingPlus2
     Quite Imposing Plus 2 2.0
     Quite Imposing Plus 2
     1
      

        
     16
     15
     16
      

   1
  

 HistoryList_V1
 qi2base



