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I  ²ðî²øÆÜ ØÆæ²ì²ÚðàôØ ö²êî²òÆ ºì Î²ÜÊ²îºêìàÔ ¼²ð¶²òàôØÜºðÀ 

2007Ã. ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ 

 
Ð³Ù³Ó³ÛÝ ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ Ñ»é³ÝÏ³ñ³ÛÇÝ ½³ñ·³óÙ³Ý Íñ³·ñ»ñÇ 

(³ÛëáõÑ»ï Ð¼Ì)` ÐÐ-áõÙ ¨ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ³ëå³ñ»½áõÙ ï»ÕÇ áõÝ»ó³Í Çñ³¹³ñÓáõÃÛáõÝÝ»ñÇó 
μ³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý íñ³ ³½¹»óáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó 2007Ã. ³é³í»É Ýß³Ý³Ï³ÉÇ »Ý 
»Õ»É Ñ»ï¨Û³É ·áñÍáÝÝ»ñÁ. 

 LIBOR ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ Ýí³½áõÙ. ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ÙÇç³½·³ÛÇÝ 
Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇó LIBOR ïáÏáë³¹ñáõÛùáí Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ 
Í³Ëë³ï³ñáõÃÛáõÝÁ Ýí³½»É ¿: 

 ØÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ¿Ý»ñ·³ÏÇñÝ»ñÇ ¨ å³ñ»Ý³ÛÇÝ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ ·Ý»ñÇ ³×. 
ÙÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ·Ý»ñÇ ³×Á Ñ³Ý·»óñ»É ¿ ÐÐ-áõÙ ·Ý³×³ÛÇÝ ×ÝßáõÙÝ»ñÇ, 
áñÝ Çñ Ñ»ñÃÇÝ ¹ñ¹»É ¿ ÐÐ μ³ÝÏ»ñÇÝ μ³ñÓñ³óÝ»É ³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ: 

 ²ØÜ í»ñ³ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ Ýí³½áõÙ. ÙÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ 
ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ßáõÏ³ÛÇ ×·Ý³Å³ÙÁ ¨ ¹ñ³ Ñ»ï¨³Ýùáí ²ØÜ  ý»¹»ñ³É 
é»½»ñí³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í»ñ³ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ Ýí³½»óáõÙÁ 
Ñ³Ý·»óñ»É ¿ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ²ØÜ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 
Ñ³ÙÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ýí³½»óÙ³Ý, ÇÝãÇ Ñ»ï¨³Ýùáí Ýí³½»É ¿ ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ 
ÏáÕÙÇó ûï³ñ»ñÏñÛ³ μ³ÝÏ»ñáõÙ ï»Õ³μ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ »Ï³Ùï³μ»ñáõÃÛáõÝÁ:  

 Øñó³ÏóáõÃÛ³Ý ëñ³óáõÙ. ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Ñ»ï½Ñ»ï» ëñíáÕ 
Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝÁ, Ñ³ïÏ³å»ë, ÙÇç³½·³ÛÇÝ Ñ»ÕÇÝ³Ï³íáñ Ï³éáõÛóÝ»ñÇª ÐÐ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛáõÙ Ý»ñÏ³ ·ïÝí»Éáõ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, §ëïÇåáõÙ ¿¦ μ³ÝÏ»ñÇÝ 
Ýí³½»óÝ»É ïáÏáë³ÛÇÝ Ù³ñÅ³Ý»ñÁ:   

 ì³ñÏ³íáñÙ³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ μ³ñÓñ³óÙ³Ý ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙ. í³ñÏ³íáñÙ³Ý 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÇª Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ÏñÏÝ³å³ïÇÏÇó ã·»ñ³½³Ýó»Éáõ 
ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÁ, ³í³Ý¹Ç ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ³×Ç å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ Ýí³½»óÝáõÙ ¿ 
μ³ÝÏ»ñÇ ïáÏáë³ÛÇÝ Ù³ñÅ³Ý, áõëïÇ Ý³¨ª ß³ÑáõÃ³μ»ñáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ. 

 ÐÐ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×, μÝ³ÏãáõÃÛ³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³í»É³óáõÙ. ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 
ß³ñáõÝ³Ï³Ï³Ý ³×Ý áõ μÝ³ÏãáõÃÛ³Ý ³í»É³óáÕ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ß³ñáõÝ³Ï»É »Ý 
¹ñ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³É ÇÝãå»ë ÐÐ μ³ÝÏ»ñÇ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ³×Ç íñ³, ³ÛÝå»ë 
¿É ½·³ÉÇáñ»Ý ³× »Ý ³å³Ñáí»É í³ñÏ³íáñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óáõÙ: 2007Ã. ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç íñ³ ³½¹»óáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó, Çñ»Ýó ³×Ç ï»Ùå»ñáí Ñ³ïÏ³å»ë 
Ýß³Ý³Ï³ÉÇ »Ý ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕ»ñÇó ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛáõÝÁ, ³ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛáõÝÁ, 
·ÛáõÕ³ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ ¨ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ áÉáñïÁ: 

 ÐÐ ³ñï³ùÇÝ ³é¨ïñ³ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý ³×. ³ñï³ùÇÝ ³é¨ïñÇ áÉáñïÇ 
Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ ù³Ý³ÏÇ ³í»É³óÙ³Ý ¨ í»ñçÇÝÝ»ñÇë ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ 
³×Ç ¨ Ï³ÛáõÝ³óÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ³×»É ¿ ³é¨ïñÇ áÉáñïÇ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÁ: 

 ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ ÙÇçÝáñ¹áõÃÛ³Ý ³×. ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÙÇçÝáñ¹áõÃÛ³Ý ³×Áª 
Ñ³Ý·»óÝ»Éáí μ³ÝÏ»ñÇ é»ëáõñë³ÛÇÝ μ³½³ÛÇ ÁÝ¹É³ÛÝÙ³Ý, í»ñçÇÝÝ»ñÇë Ùáï 
³é³ç³óñ»É ¿ ³í»ÉóáõÏ³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý μ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ËÝ¹Çñ: 

 ´³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ïÝï»ë³Ï³Ý ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÇ 
Ù»ÕÙ³óáõÙÝ»ñ. ÐÐ Î´ ÏáÕÙÇó ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ïÝûñÇÝÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ ¹³¹³ñ»óáõÙÁ 
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¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÇ Ù»ÕÙ³óáõÙÝ»ñÁ ¹ñ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ »Ý ÃáÕ»É 
ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý íñ³: 

 ÐÐ ¹ñ³ÙÇ ³ñÅ»íáñáõÙ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ. ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ÐÐ 
¹ñ³ÙÇ ß³ñáõÝ³Ï ³ñÅ»íáñáõÙÁ ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ Ùáï ³é³ç³óñ»É ¿ 
³ñï³ñÅáõÛÃÇ í»ñ³·Ý³Ñ³ïÙ³Ý íÝ³ëÝ»ñ:  

 ÐÐ å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ »Ï³Ùï³μ»ñáõÃÛ³Ý Ýí³½áõÙ. ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³í»ÉóáõÏ³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý μ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ Ñ³Ý·»óñ»É ¿ ÐÐ 
å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ »Ï³Ùï³μ»ñáõÃÛ³Ý Ýí³½Ù³Ý: 

 ÐÐ Î´ ¨ Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ï»Õ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙ` áõÕÕí³Í 
³ÝÏ³ÝËÇÏ ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ëñ³ËáõëÙ³ÝÁ. ³ÝÏ³ÝËÇÏ ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý 
Ëñ³ËáõëÙ³ÝÝ áõÕÕí³Í ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ ¨ í×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ 
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½³ñ·³óáõÙÁ Ýå³ëï»É »Ý μ³ÝÏ³ÛÇÝ åÉ³ëïÇÏ ù³ñï»ñáí 
Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³×ÇÝ:   

 
 

´³ÝÏ»ñÇ ëå³ëáõÙÝ»ñÁ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ, ÐÐ Ý»ñùÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¨ 
ýÇÝ³Ýë³μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ í»ñ³μ»ñÛ³É  

Ï³ÝË³ï»ëí³Í ÐÐ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý Ð³í»Éí³Í 1-áõÙ 

  

 Î³ÝË³ï»ëíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ Ñ³Ù³ñ ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÁ áñå»ë ³ñï³ùÇÝ 
ÙÇç³í³ÛñÇó, Ý»ñùÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÇó ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÇó μËáÕ 
ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ áõ ëå³éÝ³ÉÇùÝ»ñ ï»ë»É »Ý Ñ»ï¨Û³É ·áñÍáÝÝ»ñÁ. 

ØÇç³½·³ÛÇÝ ·áñÍáÝÝ»ñ. 

 LIBOR ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³Ï. LIBOR ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ Ñ»ï³·³ 
Ýí³½áõÙÝ áõ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ å³Ñå³ÝáõÙÁ ÃáõÛÉ Ïï³ ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ 
μ³ÝÏ»ñÇÝ Ýßí³Í ïáÏáë³¹ñáõÛùáí Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Í³Ëë³ï³ñáõÃÛ³Ý 
Ýí³½Ù³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ áñáß ã³÷áí ³í»É³óÝ»É ïáÏáë³ÛÇÝ Ù³ñÅ³Ý: 
²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, Ù»Ï μ³ÝÏÇ Ùáï ³éÏ³ ¿ Ý³¨ LIBOR ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ³×Ç 
áõÕÕáõÃÛ³Ùμ Ï³ÝË³ï»ëáõÙ: 

 ²ØÜ ¹áÉ³ñ/»íñá ÷áË³ñÅ»ùÇ Ñ»ï³·³ ³ñÅ»½ñÏáõÙ. ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ Ñ»ï³·³ 
³ñÅ»½ñÏáõÙÁ »íñáÛÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ, Ý»ñ³½¹»Éáí ²ØÜ ¹áÉ³ñ/ÐÐ ¹ñ³Ù ÷áË³ñÅ»ùÇ 
íñ³, ½·³ÉÇ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ Ïå³ñáõÝ³ÏÇ μ³ó ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹Çñù 
áõÝ»óáÕ μ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: 

 ØÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ·Ý»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ³×. ÙÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ 
·Ý»ñÇ ³×Á ÏÑ³Ý·»óÝÇ ÐÐ-áõÙ ·Ý»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ³×Ç, áñÝ Çñ Ñ»ñÃÇÝ §ÏëïÇåÇ¦ 
ÐÐ μ³ÝÏ»ñÇÝ μ³ñÓñ³óÝ»É ³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ, áõëïÇ ¨ Ïñ×³ï»É 
ïáÏáë³ÛÇÝ Ù³ñÅ³Ý ¨ ß³ÑáõÃ³μ»ñáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: 

 Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ÑáõÙù³ÛÇÝ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ ·Ý»ñÇ Ýí³½Ù³Ý éÇëÏ. 
Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³×Ç ï»Ùå»ñÇ Ýí³½Ù³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ 
ÑáõÙù³ÛÇÝ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ ·Ý»ñÇ Ýí³½Ù³Ý éÇëÏÁ Ï³ñáÕ ¿ íï³Ý·»É 
Ñ³Ýù³ñ¹ÛáõÝ³Ñ³ÝÙ³Ý áÉáñïÇ í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ í³ñÏáõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ: 
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 ØÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ýí³½Ù³Ý 
ÙÇïáõÙÝ»ñ. ÙÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ñ³ÙÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Ýí³½»óÙ³Ý ÙÇáõÙÝ»ñÁ ÏÑ³Ý·»óÝ»Ý ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ` ûï³ñ»ñÏñÛ³ 
μ³ÝÏ»ñáõÙ ï»Õ³μ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ »Ï³Ùï³μ»ñáõÃÛ³Ý Ýí³½Ù³Ý: 

 ºíñ³ÙÇáõÃÛ³Ý »ñÏñÝ»ñ, ²ØÜ-Ç ¨ èáõë³ëï³ÝÇ ¸³ßÝáõÃÛ³Ý Ñ»ï 
Ñ³ñ³μ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½³ñ·³óáõÙ ¨ ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³å»ñÇ ³ßËáõÅ³óáõÙ. Ýßí³Í 
»ñÏñÝ»ñÇ ½³ñ·³óÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿ í»ñçÇÝÝ»ñÇë Ñ»ï 
·áñÍÁÝÏ»ñ³ÛÇÝ Ñ³ñ³μ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñ áõÝ»óáÕ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ, μ³ÝÏ»ñÇ 
ë»÷³Ï³Ý³ï»ñ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ÏïÇí³óáõÙ, Í³í³ÉÝ»ñÇ Ù»Í³óáõÙ, áõëïÇ 
¨ μ³ÝÏ»ñÇ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ, í³ñÏ³íáñÙ³Ý, ÇÝãå»ë Ý³¨ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ ³×:  

 
 
ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ ·áñÍáÝÝ»ñ. 
 ÐÐ ß³ñáõÝ³Ï³Ï³Ý ïÝï»ë³Ï³Ý ³×, μÝ³ÏãáõÃÛ³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³í»É³óáõÙ. ÐÐ 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ß³ñáõÝ³ÏíáÕ ³×Ý (Ñ³ïÏ³å»ë, ³ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛ³Ý, 
ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕ»ñÇ ¨ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ áÉáñïÇ) áõ μÝ³ÏãáõÃÛ³Ý 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ (³Û¹ ÃíáõÙª ³ñï»ñÏñÇó ëï³óíáÕ ïñ³Ýëý»ñïÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ) 
μ³ñÓñ³óáõÙÁ ÏÝå³ëïÇ μÝ³ÏãáõÃÛ³Ý ËÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ³×ÇÝ, 
áõëïÇ ¨ ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ ÙÇçÝáñ¹áõÃÛ³Ý Ñ»ï³·³ ÁÝ¹É³ÛÝÙ³ÝÁ: 

 ´Ý³ÏãáõÃÛ³Ý íëï³ÑáõÃÛ³Ý Ñ»ï³·³ ³×. ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÝÏ³ïÙ³Ùμ 
μÝ³ÏãáõÃÛ³Ý íëï³ÑáõÃÛ³Ý ï³ñ»óï³ñÇ ³Ùñ³åÝ¹áõÙÁ ³í»É³óÝáõÙ ¿ μ³ÝÏ»ñÇ 
Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ μ³½³Ý: 

 ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ·áñÍáÕ ÇÝëïÇïáõïÝ»ñÇ ½³ñ·³óáõÙ ¨ Ýáñ»ñÇ 
³é³ç³óáõÙ. ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ³ñ¹»Ý ÇëÏ ·áÛáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ, 
ÇÝãå»ë Ý³¨ Ýáñ ëï»ÕÍíáÕ ÙÇ ß³ñù ÇÝëïÇïáõïÝ»ñ ¿³Ï³Ýáñ»Ý Ýå³ëïáõÙ »Ý 
ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ï³ñμ»ñ áÉáñïÝ»ñÇ ½³ñ·³óÙ³ÝÝ áõ 
³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³ÝÁ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë  

 ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ³í³Ý¹»ñÇ Ñ³ïáõóÙ³Ý »ñ³ßË³íáñÙ³Ý 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Á,  

 í³ñÏ³ÛÇÝ é»·ÇëïñÁ ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ μÛáõñáÝ»ñÁ,  

 ÐÐ Î´ ÏáÕÙÇó Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í³ñÏ³ÝßÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, 

 §²ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³ÛÇ Ù³ëÇÝ¦ ÐÐ ûñ»ÝùÁ, ßí»¹³Ï³Ý OMX ËÙμÇ ÙáõïùÁ 
Ñ³Û³ëï³ÝÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³,  

 ëùáñÇÝ·³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙÁ, 

 ³å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ ½³ñ·³óáõÙÁ,  

 ÐÐ Î´ ÏáÕÙÇó Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ ·ñ³ÝóÙ³Ý ÁÝÃ³ó³Ï³ñ·Ç å³ñ½»óáõÙ: 

 ²ØÜ ¹áÉ³ñ/ÐÐ ¹ñ³Ù ÷áË³ñÅ»ù. μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ 
Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿ ²ØÜ ¹áÉ³ñ/¹ñ³Ù ÷áË³ñÅ»ùÇ Ï³ÛáõÝ³óáõÙ, áñÁ ÏÑ³Ý·»óÝÇ 
μ³ó ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹Çñù áõÝ»óáÕ μ³ÝÏ»ñÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ 
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å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÇ Ï³ÝË³ï»ë»ÉÇáõÃÛ³Ý: ØÇ³Å³Ù³Ý³Ï, 
áñáß μ³ÝÏ»ñ Ï³ÝË³ï»ëáõÙ »Ý ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÇ ³ñÅ»íáñÙ³Ý 
ß³ñáõÝ³Ï³Ï³ÝáõÃÛáõÝ: 

 ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛáõÙ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³Ï. μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó 
Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿ ÐÐ  ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛáõÙ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ³ÝÝß³Ý 
÷á÷áËáõÃÛáõÝ, áñÁ ë³Ï³ÛÝ ÏÑ³Ý·»óÝÇ ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ ½áõï 
ïáÏáë³ÛÇÝ Ù³ñÅ³ÛÇ Ýí³½Ù³Ý, áõëïÇ ¨ ß³ÑáõÃ³μ»ñáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ 
³ÝÏÙ³Ý: 

 ÐÐ Î´ ¨ Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óíáÕ Ñ³Ù³ï»Õ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñª 
áõÕÕí³Í ³ÝÏ³ÝËÇÏ ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ëñ³ËáõëÙ³ÝÁ. ³ÝÏ³ÝËÇÏ 
ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ëñ³ËáõëÙ³ÝÝ áõÕÕí³Í ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ Ïß³ñáõÝ³Ï»Ý 
Ëñ³Ëáõë»É í×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½³ñ·³óáõÙÝ áõ Ýå³ëï»É 
μ³ÝÏ³ÛÇÝ åÉ³ëïÇÏ ù³ñï»ñáí Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³×ÇÝ: 

 ÐÐ Î´ ÏáÕÙÇó ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ·áñÍÇù³Ï³½ÙÇ ÏÇñ³éáõÙ. 
ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³í»ÉóáõÏ³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¹áõñëù³ßÙ³Ý 
Ýå³ï³Ïáí ÐÐ Î´ ÏáÕÙÇó ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ·áñÍÇù³Ï³½ÙÇ û·ï³·áñÍáõÙ` ÐÐ 
³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ß³Ñ³í»ï å³ÛÙ³ÝÝ»ñáí, áñÁ ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ 
μ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ »Ï³ÙïÇ Éñ³óáõóÇã ³ÕμÛáõñ ÏÑ³Ý¹Çë³Ý³.  

 ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý áñáß ×ÛáõÕ»ñÇ ß³ÑáõÃ³μ»ñáõÃÛ³Ý Ýí³½áõÙÁ. ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 
áñáß ×ÛáõÕ»ñÇ ß³ÑáõÃ³μ»ñáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ýí³½áõÙÁ, Ñ³Ý·»óÝ»Éáí ×ÛáõÕÇ 
Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ã³ÝÏ í³ñÏ³ÛÇÝ é»ëáõñëÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
Ýí³½Ù³Ý, Ï¹ñ¹Ç μ³ÝÏ»ñÇÝ Ýí³½»óÝ»É í³ñÏ³íáñÙ³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ:  

 ÐÐ å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ »Ï³Ùï³μ»ñáõÃÛ³Ý Ñ»ï³·³ Ýí³½áõÙ. ÐÐ 
å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ »Ï³Ùï³μ»ñáõÃÛáõÝÁ Ïß³ñáõÝ³ÏÇ Ýí³½»Éª 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³í»ÉóáõÏ³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
μ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ñ»ï: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, áñáß μ³ÝÏ»ñ Ï³ÝË³ï»ëáõÙ »Ý 
å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ »Ï³Ùï³μ»ñáõÃÛ³Ý ³×` å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ÙÇ ß³ñù 
áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ë»÷³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ 
ÃáÕ³ñÏÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ ³ÏïÇí³óÙ³Ùμ: 

 êå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ»ñÁ ¹ñ³Ùáí ïñ³Ù³¹ñ»Éáõ ÐÐ Î´ å³Ñ³ÝçÁ. ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ 
μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ëå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ»ñÇ μ³ó³é³å»ë ¹ñ³Ùáí ïñ³Ù³¹ñÙ³Ý 
å³Ñ³ÝçÁ ¹ñ³Ùáí ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÃÛ³Ý 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ μ³ÝÏ»ñÇ Ùáï ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÝÑ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛ³Ý ½·³ÉÇ 
éÇëÏ»ñ Ï³é³ç³óÝÇ: 

 öáÕ»ñÇ Éí³½Ù³Ý ¨ ³Ñ³μ»ÏãáõÃÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ¹»Ù å³Ûù³ñÇ 
ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñ. ÐÐ Î´ ÏáÕÙÇó ÷áÕ»ñÇ Éí³óÙ³Ý 
¨ ³Ñ³μ»ÏãáõÃÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ¹»Ù å³Ûù³ñÇ ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ μ³ÝÏ»ñÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùμ ë³ÑÙ³Ýí³Í å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙÁ í»ñçÇÝÝ»ñÇóë 
Ïß³ñáõÝ³ÏÇ å³Ñ³ÝçÝ»É ½·³ÉÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý, Ù³ñ¹Ï³ÛÇÝ ¨ Å³Ù³Ý³Ï³ÛÇÝ 
é»ëáõñëÝ»ñ: 
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 ø³Õ³ù³Ï³Ý éÇëÏÇ ³×. ÐÐ Ý³Ë³·³Ñ³Ï³Ý ÁÝïñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ»ï Ï³åí³Í 
μ³ÝÏ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ÝÏ³ÛáõÝáõÃÛáõÝ, áñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí í»ñçÇÝÝ»ñÇë 
Ùáï Ï³é³ç³Ý³ Éñ³óáõóÇã Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ ³å³Ñáí»Éáõ å³Ñ³Ýç: 

 ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý Ñ»ï³·³ ³×. Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý 
Ñ»ï½Ñ»ï» ëñáõÙÁ, í»ñáÝßÛ³É ÙÇ ß³ñù ·áñÍáÝÝ»ñÇ ³éÏ³ÛáõÃÛ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, 
μ³ó³ë³μ³ñ Ï³Ý¹ñ³¹³éÝ³ μ³ÝÏ»ñÇ ïáÏáë³ÛÇÝ Ù³ñÅ³ÛÇ, Ñ»ï¨³μ³ñ Ý³¨ª 
ß³ÑáõÃ³μ»ñáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³: 

 êïí»ñ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý μ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³Ï. ëïí»ñ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¹»é¨ë 
μ³í³Ï³ÝÇÝ μ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñ ¿ ëï»ÕÍáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ 
·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó: 

 ÐÐ Î´ ÏáÕÙÇó ´³½»É 2-Ç Ý»ñ¹ñÙ³Ý ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙ. ´³½»É 2-Ç 
Ý»ñ¹ñÙ³Ý ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ, ßáõÏ³Û³Ï³Ý ¨ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý éÇëÏ»ñÇ 
Ý»ñ³éáõÙÁ μ³ÝÏ»ñÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ßí³ñÏÇ Ù»ç ¹ñ³Ï³Ýáñ»Ý Ï³Ý¹ñ³¹³éÝ³ ÐÐ 
μ³ÝÏ»ñÇ éÇëÏ³ÛÝáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³ (μ³ÝÏ»ñÇ ³éç¨ ËÝ¹Çñ Ï¹ñíÇ 
³ÝÓÝ³Ï³½ÙÁ Ñ³Ù³Éñ»É éÇëÏ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ùμ ½μ³ÕíáÕ ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñáí):   

 6



 

II  ²èºìîð²ÚÆÜ  ´²ÜÎºðÆ ÐÆØÜ²Î²Ü Üä²î²ÎÜºðÀ 

 2008-2010ÃÃ. Ñ»é³ÝÏ³ñ³ÛÇÝ ½³ñ·³óÙ³Ý Íñ³·ñ»ñáí ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÁ 
ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ß³ñáõÝ³Ï»É »Ý Ý³ËÏÇÝáõÙ áñ¹»·ñ³Í Çñ»Ýó é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ¨ 
³é³çÇÏ³ »ñ»ù ï³ñÇÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ë³ÑÙ³Ý»É »Ý Ñ»ï¨Û³É Ýå³ï³ÏÝ»ñÁ. 

 ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³×, 

 í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ³×, 

 Ï³åÇï³ÉÇ ³×, 

 Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ³×, 

 áñ¨¿ Ñ³ïí³ÍáõÙ Ï³Ù áñ¨¿ óáõó³ÝÇßáí ³é³ç³ï³ñ ¹ÇñùÇ ·ñ³íáõÙ/å³Ñå³ÝáõÙ, 

 ß³ÑáõÃ³μ»ñáõÃÛ³Ý Ýå³ï³Ï³ÛÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ³× Ï³Ù å³Ñå³ÝáõÙ, 

 ó³Íñ éÇëÏ³ÛÇÝ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ³å³ÑáíáõÙ, 

 åÉ³ëïÇÏ ù³ñï»ñáí ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³×, í×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ 
Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½³ñ·³óáõÙ, 

 Ù³ïáõóíáÕ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ó³ÝÏÇ ¨ Í³í³ÉÝ»ñÇ ³×, 

 ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍáõÙ Ýáñ ë»·Ù»ÝïÝ»ñÇ ·ñ³íáõÙ ¨ Ýáñ ·áñÍÇùÝ»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙ, 

 Ýáñ åñá¹áõÏïÝ»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙ, 

 ³åñ³Ýù³ÝÇßÇ ³é³çÙÕáõÙ ÐÐ ßáõÏ³ÛáõÙ, 

 Ñ³Ù³·áñÍ³ÏóáõÃÛáõÝ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ»ï, 

 Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ ßñç³Ý³ÏÝ»ñÇ ÁÝ¹É³ÛÝáõÙ, 

 μ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ßË³ñÑ³·ñáõÃÛ³Ý ÁÝ¹É³ÛÝáõÙ, Ýáñ Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ 
ÑÇÙÝ³¹ñáõÙ, 

 Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ù³ïáõóíáÕ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ó³ÝÏÇ ÁÝ¹É³ÛÝáõÙ, 

 ëå³ë³ñÏÙ³Ý áñ³ÏÇ μ³ñ»É³íáõÙ, μ³ñÓñáñ³Ï Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ïáõóáõÙ, 

 Ï³é³í³ñÙ³Ý áñ³ÏÇ, Ï³é³í³ñã³Ï³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÇ ½³ñ·³óáõÙ, 

 ÏÇñ³éíáÕ ï»ËÝÇÏ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ¨ ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñÇ ³ñ¹Ç³Ï³Ý³óáõÙ, 

 Ï³¹ñ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ½³ñ·³óáõÙ, 

 ÙÇç³½·³ÛÇÝ é»ÛïÇÝ·³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÇó í³ñÏ³ÝÇßÇ ëï³óáõÙ: 
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III  ²èºìîð²ÚÆÜ ´²ÜÎºðÆ ¶àðÌàôÜºàôÂÚ²Ü ÐÆØÜ²Î²Ü ÞºÞî²¸ðàôØÜºðÀ 
2008-2010 ÂÂ. 

Î³åÇï³ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ μ³ñÓñ³óáõÙ 

 ï»°ë  Ð³í»Éí³Í 2 

 
Àëï ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇª ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

Ï³åÇï³ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 31.12.2007-31.12.2010ÃÃ. (³ÛëáõÑ»ï 2008-2010ÃÃ) 
Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ³×»Éáõ ¿ Ùáï 114.4%-áí (ï³ñ»Ï³Ý ÙÇçÇÝ ³×Áª 29.2%): ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ 
ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³åÇï³ÉÁ 2010Ã. í»ñçÇÝ ÏÏ³½ÙÇ 366.8 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ùª Ç 
Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛáõÝ 2007Ã. í»ñçÇ 171.1 ÙÉñ¹ ¹ñ³ÙÇ:  

øÝÝ³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ÐÐ μáÉáñ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÁ Ý³Ë³ï»ëáõÙ »Ý 
Ï³åÇï³ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ μ³ñÓñ³óáõÙ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ý»ñùÇÝ ³ÕμÛáõñÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ: 
ØÇ³Å³Ù³Ý³Ï 12 μ³ÝÏ, Ç ÉñáõÙÝ ß³ÑáõÛÃÇ Ï³åÇï³É³óÙ³Ýª Ý³Ë³ï»ëáõÙ »Ý Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ÉñáõÙ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ý³¨ Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ ³×Ç Ñ³ßíÇÝ, ÁÝ¹ áñáõÙ 
μ³ÝÏ»ñÇó 7-Á Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³É Ï³å³Ñáí»Ý Ç Ñ³ßÇí áã é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇ: 

 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³åÇï³ÉÇ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ Ï³éáõóí³Íù (Ñ³½³ñ ÐÐ ¹ñ³Ù)
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ØÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íáõÙ 

 ï»°ë  Ð³í»Éí³Í 2 

 
Àëï ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ Ð¼Ì-Ý»ñÇª 2008-2010ÃÃ. ÁÝÃ³óùáõÙ Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿ 

μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 160.3% ³×ª ï³ñ»Ï³Ý ³×»Éáí  ÙÇçÇÝÁ 37.6%-
áí: ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 2008Ã. í»ñçÇÝ ÏÏ³½Ù»Ý 848.5 
ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù, ÇëÏ 2010Ãª 1611.7 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù:  
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Àëï Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇª óå³Ñ³Ýç ³í³Ý¹Ý»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
³í³Ý¹Ý»ñáõÙ ÷áùñ-ÇÝã ÏÝí³½Ç: 31.12.2010Ã. óå³Ñ³Ýç/Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ 
Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ÏÏ³½ÙÇ 52/48ª Ç Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛáõÝ 31.12.2007Ã. 54/46 
Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý:  Ü»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùáõÙ 2010Ã., ÇÝãå»ë ¨ 2007Ã. 
í»ñçÇÝ, ß³ñáõÝ³Ï»Éáõ »Ý ·»ñ³ÏßéáÕ ÉÇÝ»É Çñ³í³μ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó óå³Ñ³Ýç Ñ³ßÇíÝ»ñÁ, 
áñáÝù, ï³ñ»Ï³Ý ³×»Éáí ÙÇçÇÝÁ 36.9%-áí, 2010Ã. ÏÏ³½Ù»Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 23%-Á (2007Ã. í»ñçÇª 25%-Ç Ñ³Ù»Ù³ï): üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó 
óå³Ñ³Ýç ÙÇçáóÝ»ñÇ ï³ñ»Ï³Ý ÙÇçÇÝ ³×Á ÏÏ³½ÙÇ 43.4%ª 2010Ã.-ÇÝ Ï³½Ù»Éáí ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 12% (2007Ã.ª 11%): 

 
 

ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ¨ Çñ³í³μ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³ÝóÇó Ý»ñ·ñ³í³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ Ï³éáõóí³ÍùÁ 
(Ñ³½³ñ ÐÐ ¹ñ³Ù)
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òå³Ñ³Ýç ¨ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ Ï³éáõóí³Íù
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Ä³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùáõÙ Çñ³í³μ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ 
³í³Ý¹Ý»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ 2010Ã. í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùμ 
Ï³×Çª Ï³½Ù»Éáí 11% (2007Ã.-Ç 10%-Ç Ñ³Ù»Ù³ï): Î³×Ç Ý³¨ ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó 
Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁª 2010Ã. Ï³½Ù»Éáí 24% (2007Ã.-Ç 21%-Ç 
Ñ³Ù»Ù³ï): 

Àëï μ³ÝÏ»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ` ¹Çï³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý 
³ÝÓ³Ýó ¨ Çñ³í³μ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ÙÇçÇÝ ï³ñ»Ï³Ý ³×Á ÏÏ³½ÙÇ 
43.0%:  

øÝÝ³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ μ³ÝÏ»ñÁ Ý³Ë³ï»ëáõÙ »Ý ³ÛÉ 
ýÇÝ³Ýë³í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇó Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ½·³ÉÇ ³× ³å³Ñáí»É` 
311.0%, áñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ í»ñçÇÝÝ»ñÇë ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Ù»ç 2007Ã.  7%-Çó 2010Ã. Ñ³ëÝ»Éáõ ¿ 11%-Ç: ÀÝ¹ áñáõÙ, Ý³Ë³ï»ëí³Í ³×Á Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿ 
ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ Ç Ñ³ßÇí áã é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇó ¨ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇó Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ: 

 

 

 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ 

Ï³éáõóí³ÍùÁ ³é 31.12.2010
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í³ÍùÁ ³é 
31.12.2007
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1. ÂÕÃ³Ïó³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñ 

 2. üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó óå³Ñ³Ýç ÙÇçáóÝ»ñ ¨ Ñ³ßÇíÝ»ñ  

 3. Æñ³í³μ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ¨ ÑÇÙÝ³ñÏÝ»ñÇ óå³Ñ³Ýç ÙÇçáóÝ»ñ ¨ Ñ³ßÇíÝ»ñ  

 4. ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ ·³ÝÓ³å»ï³ñ³ÝÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ  

 5. ´³ÝÏ»ñÇó ¨ ÐÐ Î´-Çó Ý»ñ·ñ³í³Í ³í³Ý¹Ý»ñ ¨ í³ñÏ»ñ   

 6. üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñ  

 7. Æñ³í³μ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ¨ ÑÇÙÝ³ñÏÝ»ñÇ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñ  

 8. ²ÛÉ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ  
 
 

ØÇçáóÝ»ñÇ ï»Õ³μ³ßËáõÙ 

ï»°ë  Ð³í»Éí³Í 2 ¨ 4 

 
Àëï μ³ÝÏ»ñÇ Ð¼Ì-Ý»ñÇ` Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿ ¹Çï³ñÏíáÕ 3 ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ 

³ñÓ³Ý³·ñ»É μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ 150.3%-áí ³× (ï³ñ»Ï³Ý ÙÇçÇÝÁª 35.8% 
³×)ª 31.12.2010Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùμ Ï³½Ù»Éáí 1978.5 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù:  

 
Àëï ³é³ÝÓÇÝ ³ÏïÇí³ÛÇÝ Ñá¹í³ÍÝ»ñÇ. 
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²ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»ç ³Ù»Ý³Ù»Í ³×Á Ý³Ë³ï»ëíáõÙ ¿ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ ïñ³Ù³¹ñí³Í 
í³ñÏ»ñÇ Ñá¹í³ÍáõÙ. 2008-2010ÃÃ. ³×Á ÏÏ³½ÙÇ 205.5%ª ï³ñ»Ï³Ý ÙÇçÇÝÁ ³×»Éáí 45.5%-áí: 
2010Ã. í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÁ Áëï Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ ÏÏ³½ÙÇ 1243.7 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ, ÐÐ 
μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ Ï³×Çª 2010Ã 
ï³ñ»í»ñçÇÝ Ï³½Ù»Éáí ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 63%-Á (2007Ã. ï³ñ»í»ñçÇÝª 53%): 

Î³åÇï³É/³ÏïÇíÝ»ñ É¨»ñ»çÇ óáõó³ÝÇßÁ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ ï³ñÇÝ»ñÇÝ ÏÝí³½Ç. 2008Ã. 
ÏÏ³½ÙÇ 22.2%, 2009Ã.ª 20.7%, 2010Ã,ª18.5%ª 2007Ã.-Ç 21.6%-Ç Ñ³Ù»Ù³ï: 

 
2008-2010ÃÃ. Ý³Ë³ï»ëíáõÙ ¿ ¹ñ³Ù³ñÏÕáõÙ Ï³ÝËÇÏÇ ³× 99.9%-áíª 

Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ í»ñçÇÝ Ï³½Ù»Éáí 81.9 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù: 
´³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ÐÐ å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ 

Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù³ñ Ï³×»Ý 87.3%-áíª Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ í»ñçáõÙ Ï³½Ù»Éáí 181.0 
ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù: Ü³Ë³ï»ëíáõÙ ¿ Ý³¨ Ïáñåáñ³ïÇí ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ åáñïý»ÉÇ ½·³ÉÇ ³×ª 124.6%-áíª 
2010Ã. í»ñçÇÝ Ï³½»Éáí 8.7 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, áã å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ 
ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ ãÇ ÷áËíÇ, ¨ ÏÙÝ³ ÙÇÝã¨ 1%-Ç ë³ÑÙ³ÝÝ»ñáõÙ: 
ä»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ ÏÝí³½Ç ¨ 2010Ã.-Ç 
í»ñçÇÝ ÏÏ³½ÙÇ 9%ª Ç Ñ³Ï³¹ñáõÃÛáõÝ 2007Ã.-Ç í»ñçÇ 12%-Ç:  

Àëï Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇª ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùáõÙ 
Ñ³ïÏ³Ýß³Ï³Ý ¿ ý³ÏïáñÇÝ·³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ÝÝ³Ë³¹»å ³×Á (600%-áí), áñÇ 
³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ý³ÏïáñÇÝ·³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ 2010Ã. í»ñçáõÙ ÏÏ³½ÙÇ 55.5 ÙÉñ¹ 
¹ñ³Ù, ÇëÏ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ` 3%ª Ç Ñ³Ï³¹ñáõÃÛáõÝ 2007Ã.-Ç 1%-Ç:  

 

 ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ

 
 
 

 
 
 

 
 

 

 

 

 1. Î³ÝËÇÏ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ  
 2. ÂÕÃ³Ïó³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñ ÐÐ Î´-áõÙ ¨ μ³ÝÏ»ñáõÙ  
 3. ´³ÝÏ»ñáõÙ ¨ ³ÛÉ ýÇÝ³Ýë³í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ     

ï»Õ³μ³ßËí³Í ¹»åá½ÇïÝ»ñ ¨ í³ñÏ»ñ  
 4. ì³ñÏ»ñ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ   
 5. ä»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñ  
 6. ²ÛÉ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñ  
 7. ÈÇ½ÇÝ· ¨ ý³ÏïáñÇÝ·  
 8. ÐÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ  
 9. ²ÛÉ ³ÏïÇíÝ»ñ   
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 2008-2010ÃÃ. í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ³×Á ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ 
ëå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ»ñÇ (í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ³×Ç 29.4%-Á), ³é¨ïñÇ áÉáñïÇ (20.9%), 
ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ (16.3%) ¨ ³ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕÇ (12.2%) í³ñÏ»ñÇ ³×»ñáí: 
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´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ ×ÛáõÕ³ÛÇÝ Ï³éáõóí³ÍùÁ 
(Ñ³½³ñ ÐÐ ¹ñ³Ù)
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´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í³ñÏ³ÛÇÝ 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ ³é 
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´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í³ñÏ³ÛÇÝ 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ 
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1. ²ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛáõÝ  

2. ¶ÛáõÕ³ïÝï»ëáõÃÛáõÝ 

3. ÞÇÝ³ñ³ñáõÃÛáõÝ 

4. îñ³Ýëåáñï ¨ Ï³å 

5. ²é¨ïáõñ 

6. Ð³Ýñ³ÛÇÝ ëÝáõÝ¹ ¨ ëå³ë³ñÏÙ³Ý ³ÛÉ áÉáñïÝ»ñ 

7. üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ïí³Í 

8. êå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ»ñ 

9. ²Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ Ó»éùμ»ñÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí 

10. îÝï»ëáõÃÛ³Ý ³ÛÉ ×ÛáõÕ»ñ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ í»ñáÝßÛ³É ³×»ñÇ 

³ñ¹ÛáõÝùáõÙ 2010Ã., 2007Ã.-Ç Ñ³Ù»Ù³ï, ·ñ»Ã» ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ãÇ »ÝÃ³ñÏíÇ. í³ñÏ³ÛÇÝ 
åáñïý»ÉáõÙ Ïß³ñáõÝ³Ï»Ý ·»ñ³Ïßé»É ëå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ»ñÁª 29%, ³é¨ïñÇ áÉáñïÇ 
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í³ñÏ»ñÁª 21%: ¸Çï³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ 
ÏßÇéÁ ÷áùñ-ÇÝã Ï³×Çª 12%-Çó Ñ³ëÝ»Éáí ÙÇÝã¨ 15%: 

2008-2010ÃÃ. ÁÝÃ³óùáõÙ ³ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛ³Ý áÉáñïÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÁ Ï³×»Ý 
197.4%-áí ¨ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ í»ñçÇÝ ÏÏ³½Ù»Ý 157.1 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù: Àëï Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇª 
³ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉáõÙ ·ñ»Ã» ãÇ 
÷á÷áËíÇª å³Ñå³Ý»Éáí 13% Ù³ëÝ³μ³ÅÇÝÁ: ²ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ 2008-
2010ÃÃ. ³×»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ¨ë Ù»Í ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ãÇ »ÝÃ³ñÏíÇ: 

 

 ²ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕÇ í³ñÏ»ñÇ 
Ï³ÝË³ï»ëíáÕ Ï³éáõóí³ÍùÁ ³é 

31.12.2010
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²ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕÇ í³ñÏ»ñÇ 
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1. Ñ³Ýù³·áñÍáõÃÛáõÝ 
2. ¿Ý»ñ·»ïÇÏ³ 
3. ëÝÝ¹Ç 
4. Ã»Ã¨ 
5. ùÇÙÇ³Ï³Ý 
6. ßÇÝ³ÝÛáõÃ»ñÇ 
7. Ã³ÝÏ³ñÅ»ù Çñ»ñÇ 
8. Ù»ï³Éáõñ·Ç³ 
9. Ù»ù»Ý³ßÇÝ³Ï³Ý ¨ ¿É»Ïïñ³ï»ËÝÇÏ³Ï³Ý 
10. ³ñ¹ÛáõÝ³μ»ñáõÃÛ³Ý ³ÛÉ ×ÛáõÕ»ñ 

 
 

´³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Íñ³·ñ³íáñíáÕ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ 

ï»°ë  Ð³í»Éí³ÍÝ»ñ 2 ¨ 3 

 
Ð³Ù³Ó³ÛÝ 2008-2010ÃÃ. μ³ÝÏ»ñÇ Ð¼Ì-Ý»ñÇª Íñ³·ñíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ÐÐ 

μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ áõ Í³Ëë»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÝ»ñÁ áñáß³ÏÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï»ÝÃ³ñÏí»Ý: ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ù»ç 
Ï³í»É³Ý³ ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁª 2007Ã.-Ç 67%-Çó 2010Ã. Ñ³ëÝ»Éáí 
75%-Ç: ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Í³Ëë³ÛÇÝ Ï³éáõóí³ÍùÁ ¨ë Ï÷á÷áËíÇ. ïáÏáë³ÛÇÝ 
Í³Ëë»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³Ëë»ñÇ Ù»ç ¨ë Ï³í»É³Ý³ ¨ 2010Ã. ÏÏ³½ÙÇ 42%ª Ç 
Ñ³Ï³¹ñáõÃÛáõÝ 2007Ã.-Ç 30%-Ç: 
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´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ ³×Ç Ï³ÝË³ï»ëíáÕ ¹ÇÝ³ÙÇÏ³ (Ñ³½³ñ 
ÐÐ ¹ñ³Ù)

0
20,000,000
40,000,000
60,000,000
80,000,000

100,000,000
120,000,000
140,000,000
160,000,000
180,000,000

2007 2008 2009 2010

îáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñ àã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñ

îáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñ àã ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñ
 

 
Àëï μ³ÝÏ»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇª 2008-2010ÃÃ. ÁÝÃ³óùáõÙ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ Ï³×»Ý 175.1%-áí (ï³ñ»Ï³Ý ÙÇçÇÝ ³×Á` 40.1%) ¨ 2010Ã. ÏÏ³½Ù»Ý 
166.3 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù:  

 
´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÁ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ ï³ñÇÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ 

³×»Éáõ »Ý 216.4%-áí (ï³ñ»Ï³Ý ÙÇçÇÝ ³×Áª 47.0%)` 2010Ã. Ï³½Ù»Éáí 57.6 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù:  
2008-2010ÃÃ. μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ 

¿, áñ Ï³×»Ý 157.2%-áí (ï³ñ»Ï³Ý ÙÇçÇÝÁª 37.1%-áí)ª 2010Ã. í»ñçÇÝ Ï³½Ù»Éáí 108.6 ÙÉñ¹ 
¹ñ³Ù:  

àã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿, áñ Ï³×»Ý 85.9%-áí (ï³ñ»Ï³Ý ³×Áª 
23.1%-áí) ¨ 2010Ã. ÏÏ³½Ù»Ý 55.8 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù:  

Î³ÝË³ï»ëíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç áã 
ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÁ Ï³×»Ý 91.1%-áí (ï³ñ»Ï³Ý 24.1%-áí) ¨ 2010Ã. áã ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÁ 
ÏÏ³½Ù»Ý Ùáï 79.6 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù: ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç áã ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÇ ³×Á 
å³ÛÙ³Ý³íáñáÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍáÝÁ ÏÑ³Ý¹Çë³Ý³Ý ³ßË³ï³í³ñÓÇ áõÕÕáõÃÛ³Ùμ 
Ï³ï³ñíáÕ Í³Ëë»ñÁ:  

¼áõï áã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ 2008-2010ÃÃ. Ï÷á÷áËí»Ý ï³ñ»Ï³Ý ÙÇçÇÝÁ 28.4%-
áí (2008-2010ÃÃ.ª 104.7%-áí): ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ, 2010Ã. ½áõï áã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ÏÏ³½Ù»Ý 
μ³ó³ë³Ï³Ý 23.8 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù:  

²ÏïÇíÝ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÝ»ñÇÝ ½áõï Ù³ëÑ³ÝáõÙÝ»ñÁ 
Ï³ÝË³ï»ëíáÕ ï³ñÇÝ»ñÇÝ Ï³×»Ý ï³ñ»Ï³Ý ÙÇçÇÝÁ 24.0%-áí (2008-2010ÃÃ.ª 81.8%-áí): 
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´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ Ï³éáõóí³Íù
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2007 2008 2009 2010
¼áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñ ¼áõï áã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñ

¼áõï Ù³ëÑ³ÝáõÙÝ»ñ Þ³ÑáõÃ³Ñ³ñÏ

¼áõï ß³ÑáõÛÃ
 

 
 
Î³ÝË³ï»ëíáÕ »ñ»ù ï³ñÇÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç §½áõï 

Ù³ëÑ³ÝáõÙÝ»ñ/ Ñ³Ù³Ë³éÝ ³ÏïÇíÝ»ñ¦ óáõó³ÝÇßÁ ÏÏ³½ÙÇ 0.4% (2007Ã.ª 0.5%):  
2008-2010ÃÃ. μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ½áõï ß³ÑáõÛÃÁ, Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿, áñ Ï³×Ç ÙÇçÇÝ 

ï³ñ»Ï³Ý 43.8-áí (2008-2010ÃÃ.ª 196.2%-áí) ¨ ÏÏ³½ÙÇ 61.7 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù:  
   

Àëï Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ` μ³ÝÏ»ñÇ ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ Ù³ñÅ³Ý1  2008-2010ÃÃ. Ñ³Ù³ñ 
Ïï³ï³ÝíÇ 5.2%-5.5% (2007Ã.ª 5.3%):  

´³ÝÏ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ïÝï»ë³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ (ï»°ë  Ð³í»Éí³Í 5) 
μÝáõÃ³·ñáÕ §½áõï ß³ÑáõÛÃ/Ñ³Ù³Ë³éÝ Í³Ëë»ñ¦ óáõó³ÝÇßÁ 2008-2010ÃÃ. Ñ³Ù³ñ 
Ïï³ï³ÝíÇ 35%-45% ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ (2007Ã.ª 35%):  

´³ÝÏ»ñÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ß³ÑáõÃ³μ»ñáõÃÛáõÝÁ μÝáõÃ³·ñáÕ §½áõï ß³ÑáõÛÃ/Ñ³Ù³Ë³éÝ 
³ÏïÇíÝ»ñ¦ óáõó³ÝÇßÁ (ROA) 2008-2010ÃÃ. Ñ³Ù³ñ Ïï³ï³ÝíÇ 2.6%-3.1%ª Ç 
Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛáõÝ 2007Ã. 2.6%-Ç: Î³åÇï³ÉÇ ß³ÑáõÃ³μ»ñáõÃÛáõÝÁ μÝáõÃ³·ñáÕ §½áõï ß³ÑáõÛÃ/ 
Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³É¦ (ROE) óáõó³ÝÇßÁ Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿, áñ Ïï³ï³ÝíÇ 17.5%-
34.1% ÙÇç³Ï³ÛùáõÙª Ç Ñ³Ï³¹ñáõÃÛáõÝ 2007Ã. 17.9%-Ç:  

Î³ÝË³ï»ëíáÕ »ñ»ù ï³ñÇÝ»ñÇ ÙÇçÇÝ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñáíª Áëï ROA-Ç Ù»ÍáõÃÛ³Ý 
μ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ μ³Å³Ý»É ÙÇ ù³ÝÇ ËÙμÇª 
 I. 3.5% - Çó μ³ñÓñ ROA áõÝ»óáÕ μ³ÝÏ»ñª 6 μ³ÝÏ, 
 II. 2.5% - 3.5% ROA áõÝ»óáÕ μ³ÝÏ»ñª 8 μ³ÝÏ, 
 III. 2.5% - Çó ó³Íñ ROA áõÝ»óáÕ μ³ÝÏ»ñª 8 μ³ÝÏ: 
  
Àëï ROE-Ç Ù»ÍáõÃÛ³Ýª 
 I. 20% - Çó μ³ñÓñ ROE áõÝ»óáÕ μ³ÝÏ»ñª 4 μ³ÝÏ, 
 II. 15% - 20% ROE áõÝ»óáÕ μ³ÝÏ»ñª 2 μ³ÝÏ, 

III. 10% - 15% ROE áõÝ»óáÕ μ³ÝÏ»ñª 10 μ³ÝÏ, 
IV. 10% - Çó ó³Íñ ROE áõÝ»óáÕ μ³ÝÏ»ñª  6 μ³ÝÏ: 

 
 

                                                 
1 ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³Ùáõï/³ÏïÇíÝ»ñ 
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´³ÝÏ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ· 

 
Àëï Ð¼Ì-Ý»ñÇ` ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÁ Ý³Ë³ï»ëáõÙ »Ý Ï³é³í³ñÙ³Ý 

Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ï³ï³ñ»É³·áñÍÙ³Ý Ñ»ï¨Û³É ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ. 

 áñ³ÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ý»ñ¹ñáõÙ, 

 ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñáõÙ Ýáñ 
ëï³Ý¹³ñïÝ»ñÇ (COBIT) Ý»ñ¹ñáõÙ, 

 Ï³½Ù³Ï»ñå³Ï³Ý Ï³éáõóí³ÍùÝ»ñÇ μ³ñ»÷áËáõÙÝ»ñ, ³é³í»É ×ÏáõÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙ, 

 ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ ýáõÝÏóÇ³Ý»ñÇ μ³Å³ÝáõÙ, ÉÇ³½áñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ 
å³ï³ëË³Ý³ïíáõÃÛ³Ý Ñëï³Ï»óáõÙ, 

 Ïáñåáñ³ïÇí Ï³é³í³ñÙ³Ý ëÏ½μáõÝùÝ»ñÇ ³å³ÑáíáõÙ, 

 Ý»ñùÇÝ ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ï³ï³ñ»É³·áñÍáõÙ, Ý»ñùÇÝ Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·áõÙ, 

 éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí μ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÇ Ý»ñùÇÝ 
Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·áõÙ: 

2008-2010ÃÃ. Ñ»é³ÝÏ³ñ³ÛÇÝ ½³ñ·³óÙ³Ý Íñ³·ñ»ñáí` ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÁ 
Ï³ñ¨áñ»É »Ý ëïáñ¨ μ»ñí³Í ³ÕÛáõë³ÏáõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í éÇëÏ»ñÁ` Ýß»Éáí ¹ñ³Ýó 
Ï³é³í³ñÙ³Ý Çñ»Ýó ÏáÕÙÇó ÏÇñ³éíáÕ Ù»Ãá¹Ý»ñÁ. 

 
 èÇëÏ Î³é³í³ñÙ³Ý Ù»Ãá¹ 

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ   §Ð³ïÏ³óáõÙÝ»ñ å³ÑáõëïÝ»ñÇÝ/ í³ñÏ»ñ¦ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÇ 
ë³ÑÙ³ÝáõÙ ¨ å³Ñå³ÝáõÙ 

 ì³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÇ³ 

 ¶ñ³í³¹ñí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³å³Ñáí³·ñáõÙ 

 ì³ñÏ³ÛÇÝ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÇ ë³ÑÙ³ÝáõÙ 

 Èñ³óáõóÇã »ñ³ßË³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ëï³óáõÙ 

 ì³ñÏ³íáñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·áõÙ` Ý»ñùÇÝ Çñ³í³Ï³Ý 
³Ïï»ñÇ ÁÝ¹áõÝÙ³Ý ÙÇçáóáí 

 Àëï áÉáñïÝ»ñÇ ¨ Áëï ·áñÍÇùÝ»ñÇ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÇ ë³ÑÙ³ÝáõÙ  

 êÃñ»ëë-Ã»ëï»ñÇ ÏÇñ³éáõÙ 

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
éÇëÏ 

 ²ÝÑñ³Å»ßï Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ μ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ »Ï³Ùï³μ»ñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
³å³ÑáíáõÙ 

 ¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëáõÙ 

 Ö»Õùí³ÍùÇ (GAP) í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 

 êÃñ»ëë-Ã»ëï»ñÇ ÏÇñ³éáõÙ 

 ²ÝÝ³Ë³¹»å Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñÇ Íñ³·ñÇ Ó¨³íáñáõÙ 

 ¸Ûáõñ³óÇ³ÛÇ Ù»Ãá¹Ç ÏÇñ³éáõÙ 

Êáßáñ 
Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇó 
Ï³Ëí³ÍáõÃÛ³Ý 
éÇëÏ 

 ØÇçáóÝ»ñÇ ¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÇ³ 

²ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ  ö³Ï ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹ÇñùÇ å³Ñå³ÝáõÙ (μ³ó ¹ÇñùÇ 
ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙ)  

 ²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³Í³ÝóÛ³É ·áñÍÇùÝ»ñÇ (ýáñí³ñ¹, ûåóÇáÝ) 
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ÏÇñ³éáõÙ, Ñ»ç³íáñáõÙ 

 êïñ»ë Ã»ëÃ»ñÇ ÏÇñ³éáõÙ 

îáÏáë³¹ñáõÛùÇ 
éÇëÏ 

 êåñ»¹Ç, Ù³ñÅ³ÛÇ ¨ ×»Õùí³ÍùÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 

 ¸Ûáõñ³óÇ³ÛÇ Ù»Ãá¹Ç ÏÇñ³éáõÙ 

 êïñ»ë Ã»ëÃ»ñÇ ÏÇñ³éáõÙ 

¶áñÍ³éÝ³Ï³Ý 
éÇëÏ 

 Ü»ñùÇÝ Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·áõÙª μ³ÝÏÇ ëïáñ³μ³Å³ÝáõÙÝ»ñÇ 
·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·Ù³Ý ÙÇçáóáí 

öáÕ»ñÇ Éí³óÙ³Ý 
éÇëÏÁ 

 Ü»ñùÇÝ Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·áõÙ` Ý»ñùÇÝ Çñ³í³Ï³Ý ³Ïï»ñÇ ÁÝ¹áõÝÙ³Ý 
ÙÇçáóáí 

Øñó³ÏóáõÃÛ³Ý 
éÇëÏ 

 ÞáõÏ³ÛÇ ¨ Ùñó³ÏÇóÝ»ñÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÝ»ñ 

 ØñóáõÝ³Ï ¹Çñù»ñÇ ³å³ÑáíáõÙ 

Æñ³í³Ï³Ý éÇëÏ  Ü³Ë³ï»ëíáÕ ûñ»Ýë¹ñ³Ï³Ý ¨ »ÝÃ³ûñ»Ýë¹ñ³Ï³Ý ¹³ßï»ñÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÇÝ ³ÏïÇí Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛáõÝ 

 Ü»ñùÇÝ Çñ³í³Ï³Ý ³Ïï»ñÇ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý»óáõÙ 
ûñ»Ýë¹ñ³Ï³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ 

 êïñ»ë Ã»ëÃ»ñÇ ÏÇñ³éáõÙ 

ºñÏñÇ éÇëÏ  èÇëÏÇ ³ÕμÛáõñ Ñ³Ý¹Çë³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙ 

 ¶áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÇ³ª Áëï »ñÏñÝ»ñÇ 

 

Î³¹ñ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ 

 
î³ñ»óï³ñÇ ³í»ÉÇ Ï³ñ¨áñ»Éáí Ï³¹ñ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ 

μ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ` ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÁ 
åÉ³Ý³íáñíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ Ï³¹ñ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó 
Ý³Ë³ï»ë»É »Ý Ñ»ï¨Û³É ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ. 

 Ï³¹ñ»ñÇ áõëáõóáõÙ ¨ í»ñ³å³ïñ³ëïáõÙª ÇÝãå»ë ÐÐ ï³ñ³ÍùáõÙ (³Û¹ ÃíáõÙ` μ³ÝÏ»ñÇ 
ÏáÕÙÇó ÑÇÙÝ³Í áõëáõÙÝ³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ), ³ÛÝå»ë ¿É` ³ñï³ë³ÑÙ³ÝáõÙ, 

 μ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñÝ»ñÇ ¨ ÷áñÓí³Í ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ë»ÙÇÝ³ñÝ»ñÇ, 
¹³ëÁÝÃ³óÝ»ñÇ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÙ μ³ÝÏÇ Ïñïë»ñ ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ ÏñÃÙ³Ý Ñ³Ù³ñ, 

 ûï³ñ»ñÏñÛ³ ·áñÍÁÝÏ»ñÝ»ñÇ Ñ»ï ÷áñÓÇ ÷áË³Ý³ÏáõÙ, 

 ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ ·Çï»ÉÇùÝ»ñÇ ¨ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛ³Ý ëïáõ·Ù³Ý Ýå³ï³Ïáí 
å³ñμ»ñ³μ³ñ ³ï»ëï³óÇ³Ý»ñÇ ³ÝóÏ³óáõÙ, Ã»ëÃ³íáñáõÙ, ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ 
·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ³ÛÉ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙ, 

 ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ Ëñ³ËáõëáõÙ ûï³ñ É»½íÇ (³Ý·É»ñ»Ý) ÇÙ³óáõÃÛ³Ý ¨ ³Û¹ 
Ýå³ï³Ïáí ¹³ëÁÝÃ³óÝ»ñÇ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÙ, 

 É³í³·áõÛÝ ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ μ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý ÙñóáõÛÃÝ»ñÇ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÙ, 

 »ñÇï³ë³ñ¹ Ù³ëÝ³·»ïÝ»ñÇ ÁÝïñáõÃÛáõÝ` í»ñçÇÝÝ»ñÇë μ³ÝÏáõÙ Ï³½Ù³Ï»ñåí³Í 
¹³ëÁÝÃ³óÝ»ñÇÝ Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛ³Ý ¨ ¹ñ³Ýó ÁÝÃ³óùáõÙ É³í³·áõÛÝ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ 
óáõó³μ»ñÙ³Ý ÙÇçáóáí, ÇÝãå»ë Ý³¨ Ñ³Ù³·áñÍ³Ïó»Éáí ´àôÐ-»ñÇ Ñ»ï, 

 ÙñóáõÃ³ÛÇÝ »Õ³Ý³Ïáí Ýáñ ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íáõÙ, 

 Ù³ëÝ³·Çï³Ï³Ý áñ³Ï³íáñÙ³Ý ùÝÝáõÃÛáõÝÝ»ñ Ñ³ÝÓÝ»Éáõ ¨ áñ³Ï³íáñÙ³Ý 
íÏ³Û³Ï³ÝÝ»ñ ëï³Ý³Éáõ å³ñ³·³ÛáõÙ` ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ Ëñ³ËáõëáõÙ, 
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 ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ Ëñ³ËáõëáõÙ` ëáóÇ³É³Ï³Ý ¨ Ïáñåáñ³ïÇí ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ 
Ï³½Ù³Ï»ñåÙ³Ý ÙÇçáóáí, ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ Ïáñåáñ³ïÇí á·áõ μ³ñÓñ³óÙ³Ý 
ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÙ, 

 ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ í³ñÓ³ïñáõÃÛ³Ý ¨ Ëñ³ËáõëÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ 
Ï³ï³ñ»É³·áñÍáõÙ, μáÝáõë³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙ: 

 
¸Çï³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ Ãí³ù³Ý³ÏÁ åÉ³Ý³íáñíáõÙ ¿, áñ Ï³×Ç 50.1%-áí  Ï³Ù 3232 ³ßË³ïáÕáí 
(ï³ñ»Ï³Ý` 14.6%-áí)ª 2010Ã. í»ñçÇÝ Ï³½Ù»Éáí 9682 ³ßË³ï³ÏÇó: ÀÝ¹ áñáõÙ, í³ñã³Ï³Ý 
³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ Ãí³ù³Ý³ÏÁ Ï³×Ç 52.5%-áí Ï³Ù 2492 ³ßË³ï³Ïóáí` 2010Ã. í»ñçÇÝ 
Ï³½Ù»Éáí 7239 ³ßË³ï³ÏÇó (ï»°ë  Ð³í»Éí³Í 5): 
  

¸Çï³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ³ÝÓÝ³Ï³½ÙÇ Ï³éáõóí³ÍùÇ 
³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ μÝáõÃ³·ñáÕ` §μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í³ñã³Ï³Ý ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ 
ÃÇí/ëå³ë³ñÏáÕ ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ ÃÇí¦ Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÁ ÷áùñ-ÇÝã Ï³×Ç` 
Ï³ÝË³ï»ëíáÕ »ñ»ù ï³ñÇÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ï³½Ù»Éáí 3.0` 2007Ã.-Ç 2.6-Ç ÷áË³ñ»Ý: 

 Î³é³í³ñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý` §½áõï ß³ÑáõÛÃ/³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇ ÃÇí¦ 
óáõó³ÝÇßÁ 2010Ã.ª 2007Ã.-Ç Ñ³Ù»Ù³ï Ï³×Ç 3142 Ñ³½³ñ ¹ñ³Ùáíª Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ í»ñçáõÙ  
Ï³½Ù»Éáí 6369 Ñ³½³ñ ¹ñ³Ù: 

 ´³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ï³¹ñ»ñÇ áõëáõóÙ³Ý ¨ í»ñ³å³ïñ³ëïÙ³Ý áõÕÕáõÃÛ³Ùμ 
Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ÝÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ μÝáõÃ³·ñáÕ  §áõëáõóÙ³Ý Í³Ëë»ñ/í³ñã³Ï³Ý ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ 
ÃÇí¦ óáõó³ÝÇßÁ Ï³×Ç 27 Ñ³½³ñ ¹ñ³Ùáí` 2010Ã. í»ñçÇÝ Ï³½Ù»Éáí ï³ñ»Ï³Ý 69 Ñ³½³ñ 
¹ñ³Ù: 

 ´³ÝÏ»ñÇ í³ñÓ³ïñáõÃÛáõÝÁ μÝáõÃ³·ñáÕ` §í³ñã³Ï³Ý ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ ³ßË³ï³í³ñÓ 
¨ ³ÛÉ í×³ñáõÙÝ»ñ/í³ñã³Ï³Ý ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ ÃÇí¦ óáõó³ÝÇßÁ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ »ñ»ù 
ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ Ï³×Ç 1.5 ÙÉÝ ¹ñ³Ùáíª 2010Ã. í»ñçÇÝ Ï³½Ù»Éáí ï³ñ»Ï³Ý 3.6 ÙÉÝ ¹ñ³Ù: 

 

Ø³ñÏ»ïÇÝ·³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ 

 Üáñ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ Ý»·ñ³íÙ³Ý ¨ Ñ»ÕÇÝ³ÏáõÃÛ³Ý μ³ñÓñ³óÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óáõÙ 
Ï³ñ¨áñ»Éáí Ù³ñù»ïÇÝ·³ÛÇÝ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ ¹»ñÁª ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÁ 2008-2010ÃÃ. 
Ñ³Ù³ñ Ý³Ë³ï»ë»É »Ý Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ñ»ï¨Û³É ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ. 

 ·áí³½¹³ÛÇÝ ³ñß³íÝ»ñ (Ñ»éáõëï³·áí³½¹, Ù³ÙáõÉáõÙ ·áí³½¹Ç ï»Õ³¹ñáõÙ, ³ñï³ùÇÝ 
·áí³½¹ (·áí³½¹³ÛÇÝ í³Ñ³Ý³ÏÝ»ñáí)),  

 í³×³éùÇ ËÃ³ÝáõÙ, 

 Ñ³ë³ñ³Ï³ÛÝáõÃÛ³Ý Ñ»ï Ï³å»ñ (PR), 

 CRM Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÏÇñ³éáõÙ, 

 ¼ÈØ-Ý»ñáí ³ÏóÇ³Ý»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙ, 

 ×ÏáõÝ ë³Ï³·Ý³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ÏÇñ³éáõÙ, 

 Ýáñ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ùß³ÏÙ³ÝÝ áõ Ý»ñ¹ñÙ³ÝÝ áõÕÕí³Í ³ßË³ï³ÝùÝ»ñ, 

 μ³ÝÏÇ í³ñÏ³ÝÇßÇ Ó¨³íáñÙ³Ý ¨ Ï³Û³óÙ³Ý áõÕÕáõÃÛ³Ùμ ³ßË³ï³ÝùÝ»ñ, 

 ßáõÏ³Û³Ï³Ý Ñ»ï³½áïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙ, 

 ÇÝï»ñÝ»ï³ÛÇÝ Ï³ÛùÇ Ã³ñÙ³óáõÙ: 
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Ü³Ë³ï»ëíáÕ ·áí³½¹³ÛÇÝ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ áõÝ»Ý³Éáõ »Ý Ñ»ï¨Û³É 
áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ. 

 ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ý»ñ·ñ³íáõÙ, 

 μ³ÝÏÇ Ñ»ÕÇÝ³ÏáõÃÛ³Ý, ÇÙÇçÇ ·áí³½¹, 

 åÉ³ëïÇÏ ù³ñï»ñáí ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñ, 

 Ýáñ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ: 
 ´³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óí»ÉÇù ßáõÏ³Û³Ï³Ý Ñ»ï³½áïáõÃÛáõÝÝ»ñÁ áõÕÕí³Í »Ý 
ÉÇÝ»Éáõ. 

 Ùñó³ÏÇóÝ»ñÇ ë³Ï³·Ý»ñÇ, ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý μ³ó³Ñ³ÛïáõÙ, 

 Ùñó³ÏÇóÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ³é³í»ÉáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ Ã»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ μ³ó³Ñ³ÛïáõÙ, 

 Ýå³ï³Ï³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ, åáï»ÝóÛ³É Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ μ³ó³Ñ³ÛïáõÙ, 

 Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ Ï³ñÇùÝ»ñÇ ¨ ëå³ëáõÙÝ»ñÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝ, 

 μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ μ³ÝÏ»ñÇ Ù³ëÝ³μ³ÅÇÝÝ»ñÇ μ³ó³Ñ³ÛïáõÙ: 
 

²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ·áí³½¹³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³Ëë»ñáõÙ, ÇÝãå»ë ¨ Ý³Ëáñ¹ ï³ñÇ, ÏÝí³½Ç. μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í³×³éùÇ 
ËÃ³ÝÙ³Ý` §·áí³½¹Ç Í³Ëë»ñ/ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³Ëë»ñ¦ óáõó³ÝÇßÁ 2010Ã.ª 2007Ã.-Ç ÝÏ³ïÙ³Ùμ 
Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿, áñ ÏÝí³½Ç 3.6%-Çó ÙÇÝã¨ 2.8% ( Ð³í»Éí³Í 5): 

 

´³ÝÏ»ñÇ ï³ñ³Í³ßñç³Ý³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ 

Àëï Ð¼Ì-Ý»ñÇ` μ³ÝÏ»ñÇ ½·³ÉÇ Ù»Í³Ù³ëÝáõÃÛáõÝÁ Ý³Ë³ï»ë»É ¿ ï³ñ³Íù³ÛÇÝ 
ÁÝ¹É³ÛÝÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ` Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñ μ³ó»Éáí ÇÝãå»ë ºñ¨³ÝáõÙ, ³ÛÝå»ë ¿É` ÐÐ 
Ù³ñ½»ñáõÙ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë` ì³Ûáó ÒáñáõÙ, ²ñ³·³ÍáïÝáõÙ, êÛáõÝÇùáõÙ, ÞÇñ³ÏÇ Ù³ñ½áõÙ 
(¶ÛáõÙñÇáõÙ) ¨ ÈÔÐ-áõÙ: 

Àëï Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ` ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÁ 2008Ã. å³ïñ³ëïíáõÙ »Ý ÑÇÙÝ»É 
³éÝí³½Ý 48 Ù³ëÝ³×ÛáõÕ, ÇëÏ 2010Ã.ª 2007Ã.-Ç ÝÏ³ïÙ³Ùμ Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ ù³Ý³ÏÇ ³× ¿ 
Ý³Ë³ï»ëíáõÙ ³éÝí³½Ý 145-áí: 
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IV  Üàð Ì²è²ÚàôÂÚàôÜÜºð ºì îºÊÜàÈà¶Æ²Üºð 

2008-2010ÃÃ. Ñ³Ù³ñ ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÁ Ý³Ë³ï»ëáõÙ »Ý ÏÇñ³é»É Ñ»ï¨Û³É Ýáñ 
Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÝ áõ ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñÁ. 

³Í³ÝóÛ³É ·áñÍÇùÝ»ñ, ³Û¹ ÃíáõÙª 

 ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³Í³ÝóÛ³É ·áñÍÇùÝ»ñ (ëíáå, ûåóÇáÝ, ýáñí³ñ¹), 
ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñª 

 Ýáñ ³í³Ý¹³ï»ë³ÏÝ»ñÇ ÁÝ¹áõÝáõÙ, 

 í³ñÏ»ñÇ ³ñÅ»ÃÕÃ³íáñáõÙ, å³ñï³ïáÙë»ñÇ ÃáÕ³ñÏáõÙ, 
í³ñÏ³íáñÙ³Ý ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñª 

 ëÇÝ¹ÇÏ³óí³Í í³ñÏ»ñÇ ïñ³Ù³¹ñáõÙ, 

 í³ñÏ»ñÇ Ýáñ ï³ñ³ï»ë³ÏÝ»ñÇ ÏÇñ³éáõÙ, 
Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝª 

 ³Ý¹»ññ³ÛÃÇÝ·, 

 Ïáñåáñ³ïÇí ýÇÝ³ÝëÝ»ñ, 

 ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÙ, 

 μñáù»ñ³ÛÇÝ/¹ÇÉ»ñ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝ, 

 áõÕÕ³ÏÇ μ³ÅÝ»Ù³ëÝ³Ïó³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ, 

 Ï³éáõóí³Íù³ÛÇÝ í»ñ³Ï³½Ù³íáñáõÙÝ»ñ (ÙÇ³ÓáõÉáõÙÝ»ñ, Ó»ùμ»ñáõÙÝ»ñ ¨ 
³ÛÉÝ), 

í×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñª 

 Internet Banking, E-Card Banking, 

 SMS banking, 

 ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÇ Ýáñ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙ, 

 Ýáñ ï»ë³ÏÇ í×³ñ³ÛÇÝ ù³ñï»ñÇ ÃáÕ³ñÏáõÙ, 

 ãÇå³ÛÇÝ ù³ñï»ñÇ ëå³ë³ñÏáõÙ, 

 §Cash-in¦ (Ï³ÝËÇÏ ÁÝ¹áõÝáÕ) μ³ÝÏáÙ³ïÝ»ñÇ ï»Õ³¹ñáõÙ: 
´³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ý³Ë³ï»ëíáõÙ ¿ Ý³¨ Ý»ñ¹Ý»É áñáß Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ ¨ 

ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñ, áñáÝù Ã»¨ ³ñ¹»Ý ÇëÏ ÏÇñ³éíáõÙ »Ý ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛáõÙ, ë³Ï³ÛÝ 
Ýáñ³ÙáõÍáõÃÛáõÝ »Ý Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ÏáÝÏñ»ï μ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë. 

 ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÇ Ýáñ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙ (Western Union, 
Migom), 

 Call Ï»ÝïñáÝÇ ëï»ÕÍáõÙ, 

 CRM (Customer Relationship Management) Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ëï»ÕÍáõÙ: 
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V  ÐÐ ´²ÜÎ²ÚÆÜ ÞàôÎ²ÚÆ Øðò²Îò²ÚÆÜ ìÆÖ²ÎÀ 

2007Ã. ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ 

 Àëï μ³ÝÏ»ñÇ` ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·ÇÝ í»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇÝ μÝáõÃ³·ñ³Ï³Ý ¿ 
¹³ñÓ»É áõÅ»Õ³óáÕ Ùñó³Ïó³ÛÇÝ å³Ûù³ñÁ, áñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ 
ÙÇç³½·³ÛÝáñ»Ý É³ÛÝ ï³ñ³ÍáõÙ áõÝ»óáÕ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³éáõÛóÝ»ñÇ Ñ³Û³ëï³ÝÛ³Ý 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ Ùáõïù ·áñÍ»Éáõ Ñ»ï: ÀÝ¹ áñáõÙ, Áëï μ³ÝÏ»ñÇª ëñíáÕ Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝÝ ÐÐ 
μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç íñ³ áõÝ»ÝáõÙ ¿ ÇÝãå»ë ¿³Ï³Ý ¹ñ³Ï³Ý, ³ÛÝå»ë ¿É μ³ó³ë³Ï³Ý 
Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ ²Ûëå»ë, ÙÇ ÏáÕÙÇó, μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝÁ ï»Õ³÷áËíáõÙ ¿ 
áñ³Ï³å»ë Ýáñ ¹³ßï` μ³ÝÏ»ñÁ Ó·ïáõÙ »Ý Ùñó³Ïó»É Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý áñ³ÏÇ 
μ³ñÓñ³óÙ³Ý, μ³ñÓñ åñáý»ëÇáÝ³ÉÇ½Ù áõÝ»óáÕ Ï³¹ñ»ñÇ Ñ³í³ù³·ñÙ³Ý, ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï 
Ù³ñù»ïÇÝ·³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ¨ ×ÏáõÝ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ý»ñ¹ñÙ³Ý 
ÙÇçáóáí` ÙÇ³Å³Ù³Ý³Ï Ó·ï»Éáí ½³Ý³½³Ý»É ³é³ç³ñÏíáÕ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ó³ÝÏÁ: 
ØÇ³Å³Ù³Ý³Ï, ëñíáÕ Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝÁ ëïÇåáõÙ ¿ μ³ÝÏ»ñÇÝ Ýí³½»óÝ»É ïáÏáë³ÛÇÝ ë÷ñ»¹Á` 
å³Ñå³Ý»Éáí ß³ÑáõÃ³μ»ñáõÃÛ³Ý ³ÝÑñ³Å»ßï Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, áñÝ ¿É μ³ÝÏ»ñÇÝ ¹ñ¹áõÙ ¿ 
÷Ýïñ»É ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý Ýáñ, ³é³í»É ¿Å³Ý »Õ³Ý³ÏÝ»ñ:   
 ²ÛëåÇëáí, 2007Ã. ÐÐ ýÇÝ³Ýë³μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍáõÙ ï»Õ Çñ³¹³ñÓáõÃÛáõÝÝ»ñÇó 
μ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñ¨áñ»É »Ý Ñ»ï¨Û³ÉÝ»ñÁ. 

 üÇÝ³Ýë³μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍáõÙ Ñ»ï½Ñ»ï» ëñíáÕ Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝ. 

 îáÏáë³¹ñáõÛùÇ ë÷ñ»¹Ç Ýí³½áõÙ. 

 ØÇç³½·³ÛÇÝ Ñ»ÕÇÝ³Ï³íáñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³éáõÛóÝ»ñÇ ÙáõïùÁ Ñ³Û³ëï³ÝÛ³Ý 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³. 

 Ð³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý ÏáõÉïáõñ³ÛÇ ¨ áñ³ÏÇ μ³ñÓñ³óáõÙª Ùñó³ÏóáõÃÛ³ÝÁ 
¹ÇÙ³Ï³Û»Éáõ Ñ³Ù³ñ. 

 ´³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ó³ÝÏÇ ÁÝ¹É³ÛÝáõÙ: 
 

ÎáÝó»Ýïñ³óáõÙÁ åÉ³Ý³íáñíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ 

(ï»°ë Ñ³í»Éí³Í 7) 

 
ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÏáÝó»Ýïñ³óÙ³Ý ³Ù÷á÷ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý 

Ð³í»Éí³Í 7-áõÙ. μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÝó»Ýïñ³óáõÙÁ Ñ³ßí³ñÏí³Í ¿ Áëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ, í³ñÏ³ÛÇÝ 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ, å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ, ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ¨ Çñ³í³μ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ³í³Ý¹Ý»ñÇ 
áõ óå³Ñ³Ýç ÙÇçáóÝ»ñÇ: 

2007Ã. Ý³Ëáñ¹ ï³ñÇÝ»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ï ÏáÝó»Ýïñ³óÙ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇó ÷áùñ-ÇÝã 
Ýí³½»É »Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ ÏáÝó»Ýïñ³óÙ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ` ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ùμ ³é³çÇÝ 
ãáñë, ÛáÃ ¨ ï³ëÁ μ³ÝÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ»ñÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
³ÏïÇíÝ»ñáõÙ Ýí³½»É »Ý ÙÇÝã¨ 4 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí` Ï³½Ù»Éáí Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³μ³ñ 44%, 
64% ¨ 76%: 

ì³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇª ³é³çÇÝ ãáñë ¨ ÛáÃ μ³ÝÏ»ñáí ÏáÝó»Ýïñ³óÙ³Ý 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ 2007Ã. Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ Ñ³Ù»Ù³ï ³×»É »Ý 3 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí` Ï³½Ù»Éáí 
Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³μ³ñ 50% ¨ 71%:  
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 ¼·³ÉÇ Ýí³½»É »Ý å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ÏáÝó»Ýïñ³óÙ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ μÝáõÃ³·ñáÕ 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ. ÙÇÝã¨ 10 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí: ä»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ÏáÝó»Ýïñ³óáõÙÁ 
μÝáõÃ³·ñáÕ Ð»ñýÇÝ¹³É-ÐÇñßÙ³ÝÇ ÇÝ¹»ùëÁ ¨ë Ýí³½»É ¿, ¨ Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ 0.11-Ç ÷áË³ñ»Ý 
2007Ã. Ï³½Ù»É ¿ 0.09:  

ÎïñáõÏ Ýí³½»É »Ý ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³ÝóÇó Ý»ñ·ñ³íí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÇ ·Íáí 
ÏáÝó»Ýïñ³óÇ³ÛÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ. Ð»ñýÇÝ¹³É-ÐÇñßÙ³ÝÇ ÇÝ¹»ùëÁª 0.09ª Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ 0.15-Ç 
Ñ³Ù»Ù³ï: 

òå³Ñ³Ýç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÝó»Ýïñ³óÙ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ ¨ë Ýí³½»É »Ý. 
ÎáÝó»Ýïñ³óÇ³ÛÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ýí³½»É »Ý ÙÇÝã¨ 4 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí, ÇëÏ Ð»ñýÇÝ¹³É-
Ð»ñßÙ³ÝÇ ·áñÍ³ÏÇóÁ 2007Ã. Ï³½Ù»É ¿ 0.11ª Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ 0.14 óáõó³ÝÇßÇ ÷áË³ñ»Ý: 

Àëï μ³ÝÏ»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇª μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÏáÝó»Ýïñ³óÙ³Ý 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 2008-2010ÃÃ. ¿³Ï³Ýáñ»Ý Ï÷á÷áËíÇ Ñ»ï¨Û³É óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ·Íáí. 

 ÎÝí³½»Ý í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ÏáÝó»Ýïñ³óÙ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ. 

 ÎÝí³½»Ý ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ¨ Çñ³í³μ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ³í³Ý¹Ý»ñÇ ÏáÝó»Ýïñ³óÙ³Ý 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨, óå³Ñ³Ýç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÝó»Ýïñ³óÙ³Ý 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ:  

2010Ã. í»ñçáõÙ ³é³ÝÓÇÝ áÉáñïÝ»ñáí ÏáÝó»Ýïñ³óÙ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÁ ³é³çÇÝ ÛáÃ 
μ³ÝÏ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏáí ÏÏ³½ÙÇ. 

 ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ·Íáíª 62%, ÁÝ¹ áñáõÙ Ù»Ï μ³ÝÏÇ Ù³ëÝ³μ³ÅÇÝÁ ÏÏ³½ÙÇ 10%, 

 í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ·Íáíª 64%. Ù»Ï μ³ÝÏÇ Ù³ëÝ³μ³ÅÇÝÁª 2%, 

 å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñáíª 66%. Ù»Ï μ³ÝÏÇ Ù³ëÝ³μ³ÅÇÝÁ ª14%, 

 ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ³í³Ý¹Ý»ñÇ ·Íáíª 68%. Ù»Ï μ³ÝÏÇ Ù³ëÝ³μ³ÅÇÝÁ ª17%, 

 Çñ³í³μ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ñ³Ù³ñª 62%. Ù»Ï μ³ÝÏÇ Ù³ëÝ³μ³ÅÇÝÁª 13%, 

 óå³Ñ³Ýç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙª 68%, Ù»Ï μ³ÝÏÇ Ù³ëÝ³μ³ÅÇÝÁ 18%: 
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Àëï 2008-2010ÃÃ. Ð¼Ì-Ý»ñÇª μ³ÝÏ»ñÁ Ï³ÝË³ï»ëáõÙ »Ý ³ñï³ùÇÝ ÙÇç³í³ÛñÇ ¨ Çñ»Ýó 

·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ»ï¨Û³É ÑÇÙÝ³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ.  

 ÐÐ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç μ³ñÓñ ï»Ùå»ñÇ å³Ñå³ÝáõÙª ÷áùñ-ÇÝã Ýí³½Ù³Ý ÙÇïáõÙáí, 

 ÐÐ ¹ñ³Ù/²ØÜ ¹áÉ³ñ ÷áË³ñÅ»ùÇ Ï³ÛáõÝ³óáõÙ, 

 üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý áõÅ»Õ³óáõÙ` Ñ³ïÏ³å»ë ûï³ñ»ñÏñÛ³ 

ÇÝëïÇïáõóÇáÝ³É Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇª ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ Ùáõïù ·áñÍ»Éáõ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, 

 îáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ë÷ñ»¹Ç Ïñ×³ïáõÙ, ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ` μ³ÝÏ»ñÇ Ñ»ï³·³ 

ÙÇïí³ÍáõÃÛáõÝ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³éáõÛóÝ»ñÇó ¨ ûï³ñ»ÏñÛ³ μ³ÝÏ»ñÇó ¿Å³Ý 

ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý. 

 ´³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó éÇëÏ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ï³ï³ñ»É³·áñÍÙ³Ý ¨ 

Ï³¹ñ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý μ³ñ»É³íÙ³Ý áõÕÕáõÃÛ³Ùμ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ßËáõÅ³óáõÙ: 

 

2008-2010ÃÃ. μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á ÏïñáõÏ ³×»ñ ãÇ Ý³Ë³ï»ëáõÙ. 

ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ ÙÇçÝáñ¹áõÃÛáõÝÁ Ï³×Ç. 2010Ã. ³ÏïÇíÝ»ñ/ÐÜ² óáõó³ÝÇßÁ ÏÏ³½ÙÇ Ùáï 

42%ª 2007Ã.-Ç 24%-Ç Ñ³Ù»Ù³ï, ÇëÏ í³ñÏ»ñ/ÐÜ² óáõó³ÝÇßÁ ÏÏ³½ÙÇ Ùáï 26%ª 2007Ã.-Ç 13%-

Ç Ñ³Ù»Ù³ï. 

 ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ï³½ÙáõÙ Ïå³Ñå³ÝíÇ í³ñÏ»ñÇ ³é³ç³ÝóÇÏ ³×Á (ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ` 

ëå³éáÕ³Ï³Ý, Ý³¨ª ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ), áñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ 

³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»ç Ï³×Çª 2010Ã. Ï³½Ù»Éáí 63% (2007Ã.ª 53%). 

 å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³½ÙáõÙ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÷áùñ-ÇÝã Ï³×Çª 

Ñ³ëÝ»Éáí ÙÇÝã¨ 70% (2007Ã.ª 67%).   

 ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ï³½ÙáõÙ óå³Ñ³Ýç ³í³Ý¹Ý»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÷áùñ-ÇÝã ÏÝí³½Ç`  

2010Ã. Ï³½Ù»Éáí 52% (31.12.2007Ã.-Ç 54%). 

 μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³åÇï³É/³ÏïÇíÝ»ñ É¨»ñ»çÇ óáõó³ÝÇßÁ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ 

ï³ñÇÝ»ñÇÝ ÏÝí³½Çª 2010Ã. Ï³½Ù»Éáí 18.5% (2007Ã.-Ç 21.6%). 

 μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ß³ÑáõÃ³μ»ñáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ ÷áùñ-ÇÝã ³×»É »Ýª 2010 Ã. 

ROA-Ý Ï³½Ù»Éáí 3.2%, ÇëÏ ROE-Ýª 15.4%.  

 Ï³ÝË³ï»ëíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ í»ñçáõÙ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ 

Ù³ñÅ³Ý ÏÏ³½ÙÇ 5.5% (2007Ã.ª 5.3%): 
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