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üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ µÝáñáß»É áñå»ë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý, 

Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ³ÛÝåÇëÇ Ñ³Ù³¹ñáõÃÛáõÝ, áñÇ ¹»åùáõÙ 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Áª ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ßáõÏ³Ý»ñÁ ¨ 

ßáõÏ³ÛÇ »ÝÃ³Ï³éáõóí³ÍùÝ»ñÁ ÙÇ³ëÇÝ áõÝ³Ï »Ý ¹ÇÙ³Ï³Û»Éáõ Ñ³í³Ý³Ï³Ý 

óÝóáõÙÝ»ñÇÝ áõ ³ÝÑ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝª ³Û¹ Ï»ñå Ýí³½»óÝ»Éáí 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçÝáñ¹áõÃÛ³Ý ·áñÍ³éáõÛÃÝ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³ïÙ³Ý 

Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ: 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ ë³ÑÙ³Ý»ÉÇë Ñ³ßíÇ ¿ ³éÝíáõÙ ³ÛÝ 

Ñ³Ý·³Ù³ÝùÁ, áñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÝÏ³ÛáõÝáõÃÛáõÝ Ï³ñáÕ ¿ ³é³ç³Ý³É ÇÝãå»ë 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ý»ñùÇÝ ·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÇ Ë³Ã³ñÙ³Ý, ³ÛÝå»ë ¿É 

»ñÏñÇ Ý»ñëáõÙ áõ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ³Ýµ³ñ»Ýå³ëï 

Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ, Ëáßáñ ÷áË³éáõÝ»ñÇ áõ å³ñï³ï»ñ»ñÇ 

Ñ»ï Ï³åí³Í ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ, ïÝï»ë³Ï³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ï³Ù 

»ÝÃ³Ï³éáõóí³ÍùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí: 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíáõÙÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿ éÇëÏ»ñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý 

³ÕµÛáõñÝ»ñÇ, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý éÇëÏ»ñÇ áã ×Çßï Ï³é³í³ñÙ³Ý, ³ÏïÇíÝ»ñÇ 

·Ý»ñÇ Ó¨³íáñÙ³Ý ³Ý³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý µ³ó³Ñ³ÛïáõÙ ¨ 

Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý³óáõÙ: 
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Ü²Ê²´²Ü 

 
ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»-

ïíáõÃÛáõÝÁ Ññ³å³ñ³ÏíáõÙ ¿ ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ å³ñµ»ñ³Ï³Ýáõ-

ÃÛ³Ùµ ¨ Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõ-

ÃÛ³Ý íñ³ ³½¹áÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý éÇëÏ»ñÇ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ñ³Ù³Ï³ñ·Çª ³Û¹ éÇëÏ»ñÇÝ ¹ÇÙ³Ï³Û»Éáõ áõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ÁÝ¹Ñ³-

Ýáõñ ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý Ññ³å³ñ³ÏÙ³Ý ÙÇçá-

óáí Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ Ýå³ï³Ï áõÝÇ ß³Ñ³·ñ·Çé ÏáÕÙ»ñÇ 

áõß³¹ñáõÃÛáõÝÁ Ññ³íÇñ»Éáõ ³ÛÝ éÇëÏ»ñÇ, Çñ³¹³ñÓáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

íñ³, áñáÝù Ï³ñáÕ »Ý íï³Ý·»É ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ, 

ÇÝãå»ë Ý³¨ Ý³Ë³Ó»éÝ»Éáõ ³Û¹ éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý, Ýí³½»ó-

Ù³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É ùÝÝ³ñÏáõÙÝ»ñ: 

ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ËÝ¹ÇñÝ»ñÇó ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³-

Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý áõ µÝ³Ï³ÝáÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³å³Ñá-

íáõÙÁ, áñÁ ÷áËÏ³å³Ïóí³Í ¿ Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇª ·Ý»ñÇ Ï³-

ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý ËÝ¹ñÇ Ñ»ï: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

³ÝÏ³ÛáõÝ íÇ×³ÏÁ Ï³ñáÕ ¿ ËáãÁÝ¹áï»É ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³-

Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý³óÙ³ÝÁ ¨ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³ÝÁ, 

»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ¨ Ï³ÛáõÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³å³ÑáíÙ³ÝÁ: 

ØÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï, ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ¨ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý Ï³-

ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ Ýå³ëïáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³ÝÁ ëå³é-

Ý³óáÕ éÇëÏ»ñÇ Ýí³½»óÙ³ÝÁ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á 

Ï³ñ¨áñ ¹»ñ ¿ Ë³ÕáõÙ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ïÝï»ë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ, ¨ 

³ÝÑñ³Å»ßï ¿, áñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á å³Ñå³ÝÇ ·áñÍ-

ÁÝÃ³óÝ»ñÇ ³ÝÁÝ¹Ñ³ïáõÃÛáõÝÁ ¨ Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁª ³Û¹åÇëáí 

Ýå³ëï»Éáí ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý µÝ³Ï³ÝáÝ ³×ÇÝ: 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ íï³Ý·áÕ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ 

ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ í³Õ³Å³ÙÏ»ï µ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ÐÐ Ï»Ýï-

ñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý 

ß³ñáõÝ³Ï³Ï³Ý Ùßï³¹Çï³ñÏáõÙ (ÙáÝÇÃáñÇÝ·), í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ: 

Ð³ßí»ïíáõÃÛáõÝáõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý Ù³ÏñáÙÇç³í³ÛñáõÙ ¨ 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ¹ñë¨áñí³Í éÇëÏ»ñÁ, ¹ñ³Ýó ³½¹»-

óáõÃÛáõÝÁ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý áõ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ï³ñµ»ñ 

Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ íñ³: 

ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý íñ³ ³½¹áÕ éÇëÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý 

Í³·»É Ý»ñùÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ, »ñÏñÇó ¹áõñëª ³ñï³ùÇÝ ïÝï»-

ëáõÃÛáõÝáõÙ, ¨ µáõÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ: ²Ûë ³éáõÙáí 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ Ý³Ë³-

å³ÛÙ³ÝÝ»ñÝ »Ý. 

 Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ¨ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³-

Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñáõÙ µ³ñ»Ýå³ëï ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ, 

 Ï³ÛáõÝ Ý»ñùÇÝ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ÙÇç³í³ÛñÁª µ³í³Ï³Ý³-

ã³÷ í³ñÏáõÝ³Ï ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñáí ¨ Ó»éÝ³ñÏáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñáí, 

 ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï ·áñÍáÕ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Áª Ë»É³ÙÇï 

áõ Ï³é³í³ñ»ÉÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñáõÙ ·ïÝíáÕ éÇëÏ»ñáí, 

 ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ·áñÍ³éáõÛÃÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³ÝÁ 

Ýå³ëïáÕ ¨ ³ÝË³÷³Ý ·áñÍáÕ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý »ÝÃ³Ï³éáõÛó-

Ý»ñÁ: 

ºÉÝ»Éáí í»ñáÝßÛ³ÉÇóª ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³ÝÁ ËáãÁÝ-

¹áïáÕ Ñ³í³Ý³Ï³Ý éÇëÏ»ñÁ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝáõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í 

»Ý 5 ÑÇÙÝ³Ï³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñáí.  

 Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇó ³Í³ÝóíáÕ 

éÇëÏ»ñ, 
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 ÐÐ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ÙÇç³í³ÛñÇ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇó ³Í³Ýó-

íáÕ éÇëÏ»ñ, 

 ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇó ³Í³ÝóíáÕ éÇë-

Ï»ñ, 

 ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇó ³Í³ÝóíáÕ éÇëÏ»ñ, 

 ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý »ÝÃ³Ï³éáõÛóÝ»ñÇó ³Í³ÝóíáÕ éÇëÏ»ñ: 

Ð³ßí»ïíáõÃÛáõÝáõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý ³Û¹ áÉáñïÝ»ñáõÙ 

¹ñë¨áñí³Í éÇëÏ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó ÑÝ³ñ³íáñ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ïÝï»-

ëáõÃÛ³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç µáÉáñ Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇ ½³ñ-

·³óáõÙÝ»ñÇ íñ³: ÀÝ¹ áñáõÙª ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ß-

í»ïíáõÃÛáõÝáõÙ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ Ï³ñ¨áñíáõÙ »Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³-

Ï³ñ·Ç éÇëÏ»ñÝ áõ ½³ñ·³óÙ³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ù³ÝÇ áñ ýÇ-

Ý³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ ·ñ»Ã» 90%-Á Ï³½ÙáõÙ »Ý 

³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ³ÏïÇíÝ»ñÁ, Ñ»ï¨³µ³ñ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³-

Ï³ñ·Ç Çñ³íÇ×³Ïáí »Ý ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñíáõÙ ÁÝ¹Ñ³-

Ýáõñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ¨ ½³ñ·³óÙ³Ý 

áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 

 

 
 

 

Ð²Ø²èàî²¶Æð  
 

²ñï³ùÇÝ ¨ Ý»ñùÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ¹ñ³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñáí 

å³ÛÙ³Ý³íáñí³Íª ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ 2017 Ã. 

³é³çÇÝ Ï»ëÇÝ ¹Çï³ñÏí»É ¿ éÇëÏ»ñÇ Ýí³½Ù³Ý ÙÇïáõÙ, ³Ùñ³-
åÝ¹í»É ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ:  

´³ñ»Ýå³ëï Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ÙÇç³í³ÛñÇ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ÐÐ 

Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ Çñ³Ï³Ý³óñ³Í ù³ÛÉ»ñÇ ßÝáñÑÇí å³Ñ-

å³Ýí»É ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇ Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ, ³ñÓ³Ý³-

·ñí»É ¿ í³ñÏ³íáñÙ³Ý áõ ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý áñáß³ÏÇ ³×, 

µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÏáÕÙÇó ³å³Ñáíí»É ¿ ß³ÑáõÛÃ áõ ýÇÝ³Ý-

ë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ µ³ñ»É³íáõÙ:  

ØÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ·áõÝ³íáñ Ù»ï³ÕÝ»ñÇ ·Ý»ñÇ ³×Ç 

ÙÇïÙ³Ý å³Ñå³ÝáõÙÁ, ·áñÍÁÝÏ»ñ »ñÏñÝ»ñáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý 

³ÏïÇíáõÃÛ³Ý µ³ñÓñ³óáõÙÁ ¹ñ³Ï³Ýáñ»Ý »Ý ³½¹»É ÐÐ ³ñï³-
Ñ³ÝÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ íñ³: èáõë³ëï³ÝÇ ¸³ßÝáõÃÛáõÝáõÙ ïÝï»-

ë³Ï³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ µ³ñ»Ýå³ëï ¿ ³Ý¹ñ³¹³ñÓ»É Ð³Û³ë-

ï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝ ÷áË³ÝóíáÕ Ù³ëÝ³íáñ ïñ³Ýëý»ñï-

Ý»ñÇ ³×Ç, Ñ»ï¨³µ³ñ Ý³¨ Ý»ñùÇÝ ëå³éÙ³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ý 

íñ³:  

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³×Ç í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ Ñ³Ù³-

ÑáõÝã ¿ »Õ»É ²ØÐ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇÝ ¨, Áëï ³Ù»Ý³ÛÝÇ, ß³ñáõ-

Ý³Ï³Ï³Ý ÏÉÇÝÇ1: ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ³ñï³¹ñáõÃÛ³Ý ³×ÇÝ 

½áõ·ÁÝÃ³ó ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ Ý³¨ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ í»-

ñ³Ï³Ý·ÝáõÙ ¨, ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, ëå³ëáõÙÝ»ñÇ ¨ íëï³Ñáõ-

ÃÛ³Ý µ³ñ»É³íáõÙ: ²ñÓ³Ý³·ñí³Í ¹ñ³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ, 

³ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ½áõ·áñ¹í»É »Ý Ýí³½Ù³Ý áõÕÕáõÃÛ³Ùµ áñáß³ÏÇ 

éÇëÏ»ñáí: ØÇçÝ³Å³ÙÏ»ï Ñ»é³ÝÏ³ñáõÙ ÁÝ¹·Íí³Í ÏÉÇÝ»Ý ½³ñ-

·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇª Ï³ÝË³ï»ëí³ÍÇó ¹³Ý¹³Õ ïÝï»ë³Ï³Ý í»-

ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ, ³Û¹ ÃíáõÙª âÇÝ³ëï³ÝÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÏïÇíáõ-

ÃÛ³Ý ëå³ëí³ÍÇó ³é³í»É ¹³Ý¹³ÕáõÙÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ³ßË³ñÑ³-

ù³Õ³ù³Ï³Ý É³ñí³ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÁ:  

                                                      
1 IMF, WEO update, July 2017 

²ñï³ùÇÝ ¨ Ý»ñùÇÝ ¹ñ³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ 
µ³ñ»Ýå³ëï ³½¹»óáõÃÛáõÝ »Ý áõÝ»ó»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý íñ³: 

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ  ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç  ÁÝÃ³óÇÏ ï»ÙåÇ 
å³Ñå³ÝáõÙÁ Ï³ñáÕ ¿ ¹ñ³Ï³Ýáñ»Ý ³Ý¹ñ³¹³éÝ³É 
Ý»ñùÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý íñ³: 
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¼³ñ·³óáÕ ¨ ½³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñÇ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ Ù³ñ-

ÙÇÝÝ»ñÁ å³Ñå³Ý»É »Ý ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ËÃ³ÝÙ³ÝÁ Ýå³ëïáÕ 

ÁÝ¹É³ÛÝáÕ³Ï³Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý áõÕÕáõ-

ÃÛáõÝÁ, ÇëÏ ²ØÜ ¸äÐ-Ýª ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ µ³ñÓñ³óÙ³Ý ù³Õ³ù³-

Ï³ÝáõÃÛ³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÁ:  

¼³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ Ï³åÇï³ÉÇ ³ñï³ÑáëùÁ, ïÝï»ë³-

Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñáí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í, í»ñ³÷áËí»É ¿ Ý»ñÑáëùÇª 

Ýå³ëï»Éáí ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³ÝÁ, ÇëÏ ¹ñ³Ù³-

í³ñÏ³ÛÇÝ Ù³ñÙÇÝÝ»ñÁ ß³ñáõÝ³Ï»É »Ý Ñ³í³ï³ñÇÙ ÙÝ³É ó³Íñ 

ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³ÝÁ:  

Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áñÍ-

ÁÝÏ»ñ ºíñáÙÇáõÃÛ³Ý »ñÏñÝ»ñáõÙ ¨ èáõë³ëï³ÝáõÙ (Ù³Ýñ³Ù³ëÝ 

ï»°ë §îÝï»ë³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ èáõë³ëï³ÝÇ ¸³ßÝáõÃÛáõ-

ÝáõÙ¦ Ý»ñ·ÇñÁ) ïÝï»ë³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ ÝÏ³ï»ÉÇ µ³ñ»-

É³íí»É »Ý, ÇÝãÁ ËÃ³Ý»É ¿ ³ñï³ùÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³×Á, Ï³åÇ-

ï³É Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ áõ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÇ Ý»ñÑáëùÁ 

Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝ (Ù³Ýñ³Ù³ëÝ ï»°ë §Ð³Ù³ßË³ñ-

Ñ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ¦ µ³ÅÇÝÁ):  

ÐÐ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ïíÛ³ÉÝ»ñáí 

Ï³½Ù»É ¿ 6.0% (2016 Ã.ª 0.2%), áñÝ ³é³í»É³å»ë ³å³Ñáíí»É ¿ 

³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³Ý áõ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³×Ç Ñ³ßíÇÝ, ³ÝÏáõÙ ¿ 

·ñ³Ýóí»É ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý áõ ·ÛáõÕ³ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕ»ñáõÙ 

(Ù³Ýñ³Ù³ëÝ ï»°ë §¼³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ù³ÏñáïÝï»-

ë³Ï³Ý ÙÇç³í³ÛñáõÙ¦ µ³ÅÇÝÁ): Ò¨³íáñí³Í ó³Íñ ·Ý³×³ÛÇÝ 

ÙÇç³í³ÛñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ ß³ñáõÝ³Ï»É 

¿ ÃáõÉ³óÝ»É ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ, ÇÝãÁ Ñ³ïÏ³å»ë 

¹ñ³Ï³Ýáñ»Ý ¿ ³Ý¹ñ³¹³ñÓ»É Ù³ëÝ³íáñ ëå³éÙ³Ý íñ³: Î´ ÏáÕ-

ÙÇó í»ñ³ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ Ýí³½»óáõÙÁ Ñ³Ù³-

ÑáõÝã ³½¹»óáõÃÛáõÝ ¿ áõÝ»ó»É ÇÝãå»ë ÙÇçµ³ÝÏ³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ, 

³ÛÝå»ë ¿É í³ñÏ³ÛÇÝ áõ ³í³Ý¹³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ïáÏáë³¹ñáõÛù-

Ý»ñÇ Ýí³½Ù³Ý íñ³: 

²é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñáÕ³ó»É »Ý ·ñ³Ýó»É í³ñÏ³ÛÇÝ áõ 

³í³Ý¹³ÛÇÝ åáñïý»ÉÝ»ñÇ ³×, ³å³Ñáí»É ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝ: 

ì³ñÏ³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ³ÏïÇí³óÙ³Ý å³Û-

Ù³ÝÝ»ñáõÙ ÷áùñ-ÇÝã Ýí³½»É »Ý Ý³¨ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ ¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ, ³ÛÝáõ³Ù»-

Ý³ÛÝÇí ³Û¹ µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÁ ¹»é¨ë µ³í³Ï³Ý³ã³÷ µ³ñÓñ »Ý 

ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ Ýí³½³·áõÛÝ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÇó: 

¸Çï³ñÏí»É ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç éÇëÏ»ñÇ Ýí³½Ù³Ý 

ÙÇïáõÙ: ²Û¹ éÇëÏ»ñÁ å³Ñå³Ýí»É »Ý Ï³é³í³ñ»ÉÇ ßñç³Ý³ÏáõÙª 

¿³å»ë ãíï³Ý·»Éáí ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ (Ù³Ýñ³Ù³ëÝ 

ï»°ë §ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ¦ ¨ 

§üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý »ÝÃ³Ï³éáõó-

í³ÍùÝ»ñáõÙ¦ µ³ÅÇÝÁ): 

îÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÇ ³ñ³·³óÙ³Ý ¨ ³ñï³ùÇÝ 
Ñ³ïí³ÍÇó  ÷áË³ÝóíáÕ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ï³ÛáõÝ³óÙ³Ý 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ µ³ÝÏ»ñÁ å³Ñå³Ý»É »Ý í³ñÏ³ÛÇÝ ¨ 
Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ³ÏïÇí ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ:  
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1. Ð²Ø²ÞÊ²ðÐ²ÚÆÜ îÜîºêàôÂÚ²Ü 

¼²ð¶²òàôØÜºðÀ 2 
 

 
1.1. Ø²ÎðàîÜîºê²Î²Ü ØÆæ²ì²Úð 

 

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÏïÇíáõÃÛ³Ý ³Ùñ³åÝ¹Ù³Ýª 

Ý³Ëáñ¹ ï³ñ»í»ñçÇÝ ³ñÓ³Ý³·ñí³Í ÙÇïáõÙÁ å³Ñå³Ýí»É ¿ 

ÁÝÃ³óÇÏ ï³ñí³ ³é³çÇÝ Ï»ëÇÝ: ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ³ñ-

ï³¹ñáõÃÛ³Ý ³×ÇÝ ½áõ·ÁÝÃ³ó ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ Ý³¨ Ñ³Ù³ßË³ñ-

Ñ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙ ¨, ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, ëå³ëáõÙ-

Ý»ñÇ ¨ íëï³ÑáõÃÛ³Ý µ³ñ»É³íáõÙ: îÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç Ñ»é³ÝÏ³ñ-

Ý»ñÁ µ³ñ»É³íí»É »Ý ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ½³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñáõÙ, Ù³ë-

Ý³íáñ³å»ëª ²ØÜ-áõÙ ¨ Ö³åáÝÇ³ÛáõÙ, Ã»¨ ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ 

ÙÇ Ù³ëÁ, ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í Ý»ñùÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 

³×áí ¨ ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ùµ, ¹ñ³Ï³Ý ïÝï»ë³Ï³Ý 

Ý³Ë³¹ñÛ³ÉÝ»ñ áõÝÇ Ï³ÛáõÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³× ³å³Ñáí»Éáõ Ñ³-

Ù³ñ:  

ØÇÝã¹»é, Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ïáõÙ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý 

³×Ç éÇëÏ»ñÁ Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³Í »Ý, ë³Ï³ÛÝ ÙÇçÝ³Å³ÙÏ»ï 

Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù³ñ ¹»é¨ë ß³ñáõÝ³ÏáõÙ »Ý ·»ñ³Ïßé»É Ýí³½Ù³Ý 

áõÕÕáõÃÛ³Ùµ éÇëÏ»ñÁ: Î³ñ×³Å³ÙÏ»ïáõÙ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ 

ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ß³ñáõÝ³Ï³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ, Áëï ³Ù»Ý³ÛÝÇ, å³Û-

Ù³Ý³íáñí³Í ÏÉÇÝÇ ²ØÜ-Ç Ñ³ñÏ³µÛáõç»ï³ÛÇÝ ËÃ³ÝáÕ ù³Õ³-

ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ý»ñùá Ï³ÝË³ï»ëíáÕ µ³ñÓñ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×áí, 

ºíñá·áïáõÙ ù³Õ³ù³Ï³Ý É³ñí³ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ýí³½Ù³Ùµ, Ñ³Ù-

³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ ³ÏÝÏ³ÉíáÕ ÁÝ¹É³ÛÝÙ³Ùµ ¨ 

Ý³íÃÇ ·Ý»ñÇ ³×áí:  

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á 

³Ùñ³åÝ¹í»É ¿, ÇëÏ Ýí³½Ù³Ý áõÕÕáõÃÛ³Ùµ éÇëÏ»ñÁª Ý³Ñ³Ýç»É: 

2017 Ã. »ñÏñáñ¹ Ï»ëÇÝ ¨ë Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ 

ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ÙÇïáõÙÁ Ïå³Ñå³ÝíÇ ¨° ½³ñ·³ó³Í, ¨° 

½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ, ÇÝãÁ, ³ÛÉ Ñ³í³ë³ñ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, Çñ³-

ï»ë³Ï³Ý ÏÉÇÝÇ Ý³¨ 2018 Ãí³Ï³ÝÇÝ:  

Àëï ²ØÐ ·Ý³Ñ³ïáõÙÝ»ñÇª 2017 Ã. Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»-

ë³Ï³Ý ³×Á ÏÏ³½ÙÇ 3.6% (2016 Ã. ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á` 3.2%):  

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÁ ÝÏ³ï»ÉÇ 

³ñ³·³ó»É ¿ ½³ñ·³óáÕ ¨ ½³ñ·³ó³Í ïÝï»ëáõÃÛ³Ùµ »ñÏñÝ»-

ñáõÙ, ÇÝãÁ, Áëï ³Ù»Ý³ÛÝÇ, Ïå³Ñå³ÝíÇ Ý³¨ ï³ñí³ »ñÏñáñ¹ 

Ï»ëÇÝ:  

¼³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñáõÙ 2017 Ã. ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á Ï³ÝË³-

ï»ëíáõÙ ¿ 2.2%` Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ 0.5 ïáÏá-

ë³ÛÇÝ Ï»ïáí µ³ñÓñ, ÇëÏ ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý 

³×Ç ï»Ùå»ñÁ ÏÏ³½Ù»Ý 4.6%ª Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ 4.3%-Ç ÷áË³-

ñ»Ý3: 

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ³ÏïÇíáõÃÛ³Ý í»ñ³Ï³Ý-

·ÝáõÙÁ ¨ µáñë³Û³Ï³Ý ³åñ³ÝùÝ»ñÇ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ·Ý»ñÇ ³×Á 

Ñ³Ý·»óñ»É »Ý Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ µ³ñÓñ ·Ý³×³ÛÇÝ ÙÇç³í³ÛñÇ 

Ó¨³íáñÙ³ÝÁ: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ` ½³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñáõÙ 2017 Ã. 

·Ý³×Á ²ØÐ-Ý Ï³ÝË³ï»ëáõÙ ¿ 1.7%, ÇëÏ ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ` 

4.2%: 2018 Ãí³Ï³ÝÇÝ ·Ý³×³ÛÇÝ ×ÝßáõÙÝ»ñÝ ¿³Ï³Ý ã»Ý ÉÇÝÇ: 

                                                      
2 ØÇç³½·³ÛÇÝ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ ¨ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ÑÇÙù ¿ Í³é³Û»É  
IMF, World bank, Economist Intelligence unit, Financial times, Bloomberg, RBC, The 
institute of international finance ¨ ³ÛÉ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ:   
3 ²ØÐ µáÉáñ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÝ áõ ·Ý³Ñ³ïáõÙÝ»ñÁ í»ñóí³Í »Ý §World economic 
outlook update, July 2017¦ å³ñµ»ñ³Ï³ÝÇó: 

Ü³Ëáñ¹ ï³ñ»í»ñçÇÝ ³ñÓ³Ý³·ñí³Í Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý 
¹ñ³Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÁ, ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, å³Ñå³Ýí»É 

»Ý ¨ ³Ùñ³åÝ¹í»É: 

²ÕµÛáõñÁ` ²ØÐ: 

* ²Ûë ¨ Ñ³çáñ¹ ·Í³å³ïÏ»ñÝ»ñáõÙ ³ëïÕ³ÝÇßáí Ýßí³Í 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ ²ØÐ ·Ý³Ñ³ïáõÙÝ»ñÝ »Ý (2017 Ã. ÑáõÉÇë): 
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2015- 2017 ÃÃ. Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 

í»ñ³Ý³ÛáõÙÝ»ñÁ ²ØÐ ÏáÕÙÇó, % 
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Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝ 3.4 3.2 3.6 

¼³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñ 2.1 1.7 2.2 

²ØÜ 2.6 1.6 2.2 

ºíñá·áïÇ 2.0 1.8 2.1 

¼³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñ 4.3 4.3 4.6 

²äÐ -2.2 0.4 2.1 

èáõë³ëï³Ý -2.8 -0.2 1.8 

âÇÝ³ëï³Ý 6.9 6.7 6.8 

 

ÀÝÃ³óÇÏ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝáõÙ ½³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñáõÙ 

ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ ½áõ·áñ¹í»É ¿ ëå³ëáõÙÝ»ñÇ 

µ³ñ»É³íÙ³Ùµ, ·Ý³×³ÛÇÝ ÙÇç³í³ÛñÇ ³ÏïÇí³óÙ³Ùµ, ÙÇÝã¹»é 

Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÙÇç³í³ÛñÁ, ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, ß³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ 

ÃáõÛÉ ÙÝ³Éª å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ïÝï»ë³Ï³Ý ¨ ù³Õ³ù³Ï³Ý ³Ýá-

ñáßáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³Ïáí:  

2017 Ãí³Ï³ÝÇÝ ²ØÜ-Ç ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿ 

2.2%: Ü³Ëáñ¹ ï³ñí³ »ñÏñáñ¹ Ï»ëÇÝ ³ñÓ³Ý³·ñí³Í ïÝï»-

ë³Ï³Ý ³ÏïÇíáõÃÛ³Ý ³×Á å³Ñå³Ýí»É ¿ Ý³¨ ÁÝÃ³óÇÏ ï³ñí³ 

³é³çÇÝ Ï»ëÇÝ: îÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³Ùñ³åÝ¹Ù³ÝÁ ß³ñáõÝ³Ï»É »Ý 

¹ñ³Ï³Ý Ýå³ëï»É Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ 

Ù³ëÝ³íáñ ëå³éáõÙÁ, ¹ñ³Ï³Ý ³½¹³Ï ¿ Ñ³Õáñ¹»É Ý³¨ Ý³íÃÇ 

·Ý»ñÇ ã³÷³íáñ ³×Á ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ: 2017 Ãí³Ï³ÝÇÝ, 

ëå³ëáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ, ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç Ýßí³Í ï»Ùå»ñÇ 

å³Ñå³ÝáõÙÁ Ï³å³ÑáííÇ Ý³¨ å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ Ý³Ë³ï»ë-

í³Í ³í»É³óÙ³Ý ßÝáñÑÇí:  

²ØÜ-Ç ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç Ý»ñÏ³ÛÇë ÙÇïáõÙÝ»ñÁ ³é³çÇÏ³ 

ï³ñÇÝ»ñÇÝ, ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, ã»Ý ÷áËíÇ, ÇÝãÇÝ ³é³í»É³-

å»ë ÏÝå³ëï»Ý Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ, ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ »Ï³-

ÙáõïÝ»ñÇ ³×Á, ·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ïñ×³ïáõÙÁ, ³Ý-

ß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³ÛÇ Ï³ÛáõÝ³óáõÙÁ:  

²ØÐ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª 2018 Ãí³Ï³ÝÇÝ ²ØÜ-Ç 

ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á ÏÏ³½ÙÇ 2.3%:  

ºíñá·áïáõ »ñÏñÝ»ñáõÙ 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ³ñÓ³-

Ý³·ñí»É ¿ Ï³ÛáõÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×, áñÁ ·»ñ³½³Ýó»É ¿ Ï³ÝË³-

ï»ëáõÙÝ»ñÁ: Î³ÛáõÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ÑÇÙÝ³Ï³Ý ß³ñÅÇãÁ »Õ»É 

¿ ³ßË³ï³ßáõÏ³ÛÇ ¹ñ³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñáí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í 

Ù³ëÝ³íáñ ëå³éÙ³Ý ³×Á: ²ØÐ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª 

ï³ñ»Ï³Ý ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á ÏÏ³½ÙÇ 2.1%ª 2016 Ã. 1.8%-Ç ÷á-

Ë³ñ»Ý: îÝï»ë³Ï³Ý ³×ÇÝ ¹ñ³Ï³Ý ÏÝå³ëïÇ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 

ÙÇç³í³ÛñÇ áñáß³ÏÇ ³ÏïÇí³óáõÙÁª å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ó³Íñ 

ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñáí ¨ Ïáñåáñ³ïÇí Ñ³ïí³ÍÇ µ³ñÓñ »Ï³Ùï³-

µ»ñáõÃÛ³Ùµ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ºÎ´-Ç ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ËÃ³ÝáÕ 

¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ ßáõ-

Ï³ÛÇ ³ßËáõÅáõÃÛ³Ý å³Ñå³ÝáõÙÁ: 

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ½³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñáõÙ 
ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á ßáß³÷»ÉÇ ³ñ³·³ó»É ¿: 

²ÕµÛáõñÁ` ²ØÐ: 
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¸ñ³Ï³Ý ·áñÍáÝÝ»ñÇÝ Ñ³Ï³ÏßÇé Ï³ñáÕ »Ý Ñ³Ý¹Çë³Ý³É ¨ 

ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç íñ³ µ³ó³ë³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³É ï³ñ-

µ»ñ »íñáå³Ï³Ý »ñÏñÝ»ñáõÙ å³éÉ³Ù»Ýï³Ï³Ý ÁÝïñáõÃÛáõÝÝ»-

ñáí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ù³Õ³ù³Ï³Ý ³ÝÏ³ÛáõÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ÇÝã-

å»ë Ý³¨ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍÁÝÏ»ñÝ»ñÇ Ñ»ï ³é¨ïñ³ßñç³Ý³éáõ-

ÃÛ³Ý Ýí³½Ù³Ý Ñ»ï Ï³åí³Í Ùï³í³ËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ:  

²å³·³ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý Çñ³íÇ×³ÏÇ íñ³ ¹»é¨ë Ïß³ñáõ-

Ý³ÏÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³É 2016 Ã. ÑáõÝÇëÇÝ Ø»Í ´ñÇï³ÝÇ³ÛÇª 

ºíñáÙÇáõÃÛáõÝÁ Éù»Éáõ áñáßáõÙÁ, áñÝ ¿³Ï³Ý ³ÝáñáßáõÃÛáõÝÝ»ñ ¿ 

³é³ç³óñ»É ºíñá·áïáõ ïÝï»ë³Ï³Ý ³å³·³ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ 

³éáõÙáí:  

¼³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ 2016 Ã. ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ¹³Ý¹³Õ-

Ù³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÇÝ Ñ³Ï³é³Ï, ÁÝÃ³óÇÏ ï³ñáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñí»É »Ý 

³×Á ËÃ³ÝáÕ ÙÇ ß³ñù ½³ñ·³óáõÙÝ»ñ: Ø³ëÝ³íáñ³å»ëª ïÝï»-

ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÇ íñ³ ¹ñ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ »Ý áõÝ»ó»É Ù³ë-

Ý³íáñ ëå³éÙ³Ý, å»ï³Ï³Ý Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ¨ ³ñï³ùÇÝ å³Ñ³Ý-

ç³ñÏÇ ³×Á: Ø³ëÝ³íáñ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ, ³ÝáñáßáõÃÛ³Ý ¹»é¨ë 

µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, ß³ñáõÝ³ÏáõÙ »Ý ó³Íñ ÙÝ³É:  

¼³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç Ýí³½Ù³Ý áõÕÕáõ-

ÃÛ³Ùµ éÇëÏ»ñÇ ß³ñùáõÙ ³é³çÇÏ³ÛáõÙ ³ñ¹Ç³Ï³Ý »Ý ÙÇç³½-

·³ÛÇÝ Ù³ëßï³µáí ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ Ëëï³óÙ³Ý 

ÙÇïáõÙÁ, ÃáõÛÉ ³ñï³Ñ³ÝáõÙÝ áõ ïÝï»ë³Ï³Ý µ³ñ»÷áËáõÙÝ»ñÇ 

³ÝËáõë³÷»ÉÇáõÃÛáõÝÁ: 

²ØÐ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ 

2017 Ã. Ï³ñÓ³Ý³·ñíÇ 4.6% ïÝï»ë³Ï³Ý ³×ª Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ 

4.3%-Ç ÷áË³ñ»Ý:  

âÇÝ³ëï³ÝáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»Ùå»ñÇ ¿³Ï³Ý ³ñ³·³-

óáõÙ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ãÇ ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¨ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ Ï³Ý-

Ë³ï»ëáõÙÝ»ñÇª ãÇ ëå³ëíáõÙ Ý³¨ ï³ñí³ ÁÝÃ³óùáõÙ:  

Î³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó Ï³éáõóí³Íù³ÛÇÝ µ³ñ»÷áËáõÙÝ»ñÇ 

Ý»ñùá Çñ³Ï³Ý³óí³Í ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ ß³ñáõÝ³Ï»É »Ý µ³ó³ë³-

µ³ñ ³Ý¹ñ³¹³éÝ³É áñáß Ñ³ïí³ÍÝ»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ íñ³, 

ÙÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï, ËÃ³ÝáÕ Ñ³ñÏ³µÛáõç»ï³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³-

ÝáõÃÛ³Ý ßÝáñÑÇí Ù³ëÝ³íáñ ëå³éáõÙÁ ½·³ÉÇ ³í»É³ó»É ¿: üÇ-

Ý³Ýë³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÇ ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ëª Ïáñåáñ³-

ïÇí Ñ³ïí³ÍÇ å³ñïùÇ Ù»Í µ»éÝ áõ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³ÛáõÙ 

·Ý»ñÇ µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ Çñ»Ýó Ñ»ñÃÇÝ Ù³ñï³Ññ³í»ñÝ»ñ »Ý 

ëï»ÕÍáõÙ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ Çñ³Ï³Ý³óÝáÕ Ù³ñÙÇÝÝ»ñÇ Ñ³-

Ù³ñ:  

âÇÝ³ëï³ÝÇª 2017 Ã. Ï³ÝË³ï»ëíáÕ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á Ñ³-

Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇó Ç í»ñ ß³ñáõ-

Ý³ÏáõÙ ¿ ÙÝ³É ³Ù»Ý³ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙª 6.8%: ²é³çÇÏ³ ï³-

ñÇÝ»ñÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»Ùå»ñÇ ³ñ³·³óáõÙ ãÇ Ï³ÝË³ï»ë-

íáõÙ. 2018 Ã. ³ÏÝÏ³ÉíáõÙ ¿ 6.5% ïÝï»ë³Ï³Ý ³×: 

2017 Ã. ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ Í³í³É-

Ý»ñÇ í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ý ÙÇïáõÙ:  

²é¨ïñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ ³×Á ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñ»É »Ý 

³ñï³ùÇÝ å³Ñ³Ýç³ÏÇ í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ý Ý»ñùá ¨° ½³ñ·³ó³Í, ¨° 

½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ í»ñ³Ï³Ý·-

ÝáõÙÁ, ³åñ³Ýù³ï»ë³ÏÝ»ñÇ ·Ý»ñÇ áñáß³ÏÇ ³×Ý áõ Ñ³Ù³ßË³ñ-

Ñ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ³éÏ³ ¹ñ³Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÁ: ØÇ¨ÝáõÛÝ 

Å³Ù³Ý³Ï, Ý»ñÏ³ÛáõÙë ß³ï »ñÏñÝ»ñáõÙ ³éÏ³ ³ñï³ùÇÝ 

²åñ³Ýù³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³Ñå³Ýí»É ¿  
·Ý»ñÇ ³×Ç ÙÇïáõÙÁ:  

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ ³×Á 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ½³ñ·³óáÕ ¨ ½³ñ·³ó³Í Ëáßáñ 

»ñÏñÝ»ñÇ ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý ³×áí: 

¼³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñí»É »Ý ïÝï»ë³Ï³Ý 
³×Ç ï»Ùå»ñÁ ËÃ³ÝáÕ ÙÇïáõÙÝ»ñ: 

²ÕµÛáõñÁ` ²ØÐ: 
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³é¨ïñÇ å³Ñå³ÝáÕ³Ï³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ, áñáß »ñÏñÝ»ñÇ 

ÝÏ³ïÙ³Ùµ ÏÇñ³éíáÕ å³ïÅ³ÙÇçáóÝ»ñÁ ÙÇçÝ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ï-

í³ÍáõÙ ÏËáãÁÝ¹áï»Ý ³é¨ïñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ ÏïñáõÏ ³×ÇÝ:  

Ð³Ù³Ó³ÛÝ ²ØÐ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ` Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ³é¨-

ïñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ ï³ñ»Ï³Ý ³×Á 2017 Ã. ÏÏ³½ÙÇ 4.2% (Ý³Ëáñ¹ 

ï³ñÇª 2.4%), ÇëÏ 2018 Ã.ª 4.0%:  

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ å³Ñå³Ý-

í»É ¿ ÑáõÙù³ÛÇÝ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ·Ý»ñÇª Ý³Ëáñ¹ ï³-

ñ»í»ñçÇÝ ÝÏ³ïí³Í ã³÷³íáñ ³×Ç ÙÇïáõÙÁª å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í 

Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ ¨ áñáß ³åñ³Ýù³ï»ë³ÏÝ»ñÇ 

ßáõÏ³Ý»ñÇÝ µÝáñáß ½³ñ·³óáõÙÝ»ñáí: 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ïíÛ³ÉÝ»ñáí §´ñ»ÝÃ¦ ï»ë³ÏÇ 

Ý³íÃÇ ÙÇçÇÝ ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ ·ÇÝÁ Ï³½Ù»É ¿ 52.1 ²ØÜ ¹áÉ³ñ/µ³-

ñ»É: Ü³Ëáñ¹ ï³ñ»í»ñçÇó ³ñÓ³Ý³·ñí³Í ³×Ç ÙÇïáõÙÁ Ñ³ßí»-

ïáõ ï³ñáõÙ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ å³Ñå³Ýí»É ¿, ï/ï ³×Á Ï³½Ù»É 

¿ 29.6%, Ã»¨ Ý³íÃÇ ·ÇÝÁ ¹»é¨ë ·ïÝíáõÙ ¿ å³ïÙ³Ï³Ý ó³Íñ 

Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³:  

Ü³íÃÇ ·Ý»ñÁ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ñ»é³ÝÏ³ñáõÙ Ï¹ñë¨áñ»Ý ï³-

ï³ÝáÕ³Ï³Ý í³ñù³·ÇÍ` ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ³é³-

ç³ñÏÇ ·áñÍáÝÝ»ñáí, ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ Ñ³í³Ý³Ï³Ý ï³ï³ÝáÕ³Ï³-

ÝáõÃÛ³Ùµ ¨, ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý 

½³ñ·³óáõÙÝ»ñáí:  

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³Ñå³Ýí»É »Ý 

åÕÝÓÇ ¨ ÙáÉÇµ¹»ÝÇ ·Ý»ñÇ ³×Ç ÙÇïáõÙÝ»ñÁ: äÕÝÓÇ ÙÇçÇÝ ÏÇë³Ù-

Û³Ï³ÛÇÝ ·ÇÝÁ Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³-

Ù»Ù³ï ³×»É ¿ 22.6%-áíª Ï³½Ù»Éáí 5775.8 ²ØÜ ¹áÉ³ñª Ù»Ï ïáÝ-

Ý³ÛÇ ¹ÇÙ³ó: ØáÉÇµ¹»ÝÇ ÙÇçÇÝ ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ ·ÇÝÁ Ý³Ëáñ¹ 

ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ï ³×»É ¿ ï/ï 

27.9%-áíª Ï³½Ù»Éáí 19.6 Ñ³½³ñ ²ØÜ ¹áÉ³ñª Ù»Ï ïáÝÝ³ÛÇ ¹Ç-

Ù³ó: 

Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ñ»é³ÝÏ³ñáõÙ, ³ÛÉ Ñ³í³ë³ñ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, 

Ïå³Ñå³ÝíÇ ·áõÝ³íáñ Ù»ï³ÕÝ»ñÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ·Ý»ñÇ í»ñ³-

Ï³Ý·ÝÙ³Ý ÙÇïáõÙÁ` å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ 

å³Ñ³Ýç³ñÏÇ í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ùµ:  

Ð³ßí»ïáõ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ Ñ³ó³Ñ³ïÇÏÇ ÙÇç-

³½·³ÛÇÝ ·ÝÇ Ýí³½Ù³Ý ÙÇïáõÙ: 2017 Ã. Ñ³ó³Ñ³ïÇÏÇ ÙÇçÇÝ 

ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ ·ÇÝÁ Ï³½Ù»É ¿ 4.5 ²ØÜ ¹áÉ³ñ/µáõß»Éª Ý³Ëáñ¹ 

ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ï Ýí³½»Éáí           

9.1%-áí: Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ñ»é³ÝÏ³ñáõÙ ³é³ï µ»ñùÇ ³ÏÝÏ³ÉÇù-

Ý»ñáí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Íª óáñ»ÝÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ ·Ý»ñÇ 

³× ãÇ ³ÏÝÏ³ÉíáõÙ, ÇëÏ ÙÇçÝ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ ³ÏÝÏ³ÉíáõÙ 

¿ ·ÝÇ Ï³ÛáõÝ³óÙ³Ý ÙÇïáõÙ: 

2017 Ã. áëÏáõ ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ ÙÇçÇÝ ·ÇÝÁ Ï³½Ù»É ¿ 1238.8 ²ØÜ 

¹áÉ³ñ` Ù»Ï ïñáÛ³Ï³Ý áõÝóÇ³ÛÇ ¹ÇÙ³ó (ï/ï ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ 

÷áùñ ³×ª 1.5%): 

Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ñ»é³ÝÏ³ñáõÙ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõ-

ÃÛ³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ý Ï³ÝË³ï»ëíáÕ ï»Ùå»ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ 

áëÏáõ ·Ý»ñÇ ÏïñáõÏ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñ ã»Ý ³ÏÝÏ³ÉíáõÙ: 

¶áõÝ³íáñ Ù»ï³ÕÝ»ñÇ ·Ý»ñÝ ³ñÓ³·³Ýù»É »Ý 
Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¹ñ³Ï³Ý 
½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇÝ: 

Ð³ó³Ñ³ïÇÏÇ  ·Ý»ñÁ Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ 
Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ  Ýí³½»É »Ý: 
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Ü»ñ·Çñ 1 

îÝï»ë³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ èáõë³ëï³ÝÇ ¸³ßÝáõÃÛáõÝáõÙ 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ èáõë³ëï³ÝáõÙ ß³ñáõÝ³Ïí»É ¿ ïÝï»ë³Ï³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁª ÁÝ¹·ñÏ»Éáí ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³í»ÉÇ 

ß³ï Ñ³ïí³ÍÝ»ñ: ²ÏïÇíáõÃÛ³Ý ³×ÇÝ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ Ýå³ëï»É ¿ Ý»ñùÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ (ÇÝãå»ë ëå³éáÕ³Ï³Ý, ³ÛÝå»ë ¿É Ý»ñ¹ñáõ-

Ù³ÛÇÝ) ³×Á:  

²é³ç³ñÏÇ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó ÐÜ² ³×ÇÝ ¹ñ³Ï³Ýáñ»Ý ¿ Ýå³ëï»É ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³Ý ¨ ·ÛáõÕ³ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕ»ñÇ ³×Á ¨ 

ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕÇ ³ÝÏÙ³Ý ¹³Ý¹³ÕáõÙÁ: îÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³ÝÁ Ýå³ëï»É ¿ Ý³¨ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ Ý³íÃÇ 

·Ý»ñÇ ³×Ç ÙÇïáõÙÁ:  

îÝï»ë³Ï³Ý ³×Á ³ñ·»É³ÏáÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍáÝÝ»ñ »Ý ß³ñáõÝ³ÏáõÙ ÙÝ³É ³ßË³ñÑ³ù³Õ³ù³Ï³Ý ³ÝÏ³ÛáõÝ Çñ³íÇ×³ÏÁ ¨ 

àõÏñ³ÇÝ³ÛÇ ßáõñç ³ßË³ñÑ³ù³Õ³ù³Ï³Ý É³ñí³ÍáõÃÛ³Ùµ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Íª 2014 Ã. Ù³ñïÇó ²ØÜ-Ç ¨ ºíñáÙÇáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó 

èáõë³ëï³ÝÇ ¸³ßÝáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ ÙÇ ù³ÝÇ ÷áõÉ»ñáí ÏÇñ³éí³Í ³é¨ïñ³ïÝï»ë³Ï³Ý å³ïÅ³ÙÇçáóÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ³½-

·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÇ ï³ï³ÝáÕ³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ:  

è¸ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³×Ç íñ³ ½ëåáÕ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ å³Ñå³ÝáõÙ »Ý Ý³¨ áã ÙñóáõÝ³Ï ·áñÍ³ñ³ñ ÙÇç³í³ÛñÁ ¨ »ÝÃ³Ï³-

éáõóí³ÍùÝ»ñÇ ½³ñ·³ó³ÍáõÃÛ³Ý ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ñ»é³ÝÏ³ñáõÙ Ý³íÃÇ ·Ý»ñÇ ³×Ç ï»Ùå»ñÇ 

å³Ñå³ÝÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ îÝï»ë³Ï³Ý ½³ñ·³óÙ³Ý Ý³Ë³ñ³ñáõÃÛáõÝÁ Ï³ÝË³ï»ëíáõÙ ¿, áñ èáõë³ëï³ÝÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á 

ÏÉÇÝÇ ¹ñ³Ï³Ý ïÇñáõÛÃáõÙ:  
 

è¸ å»ï³Ï³Ý íÇ×³Ï³·ñáõÃÛ³Ý ¹³ßÝ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛ³Ý Ý³ËÝ³Ï³Ý ·Ý³Ñ³ïáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ` 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³-

ÏáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ 1.7% ïÝï»ë³Ï³Ý ³×, ÁÝ¹ áñáõÙª »ñÏñáñ¹ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ëå³ëíáõÙ ¿ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³ñ³·³óáõÙª Ï³ÝË³-

ï»ëíáõÙ ¿ 2.7%*: 

 ²é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ³é³í»É µ³ñÓñ ³× ¿ ³ñÓ³Ý³·ñí»É ³é¨ïñÇ (1.9%) ¨ ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³Ý (1.7%) ×ÛáõÕ»ñáõÙ: ÞÇÝ³-

ñ³ñáõÃÛ³Ý ³ÝÏÙ³Ý ï»Ùå»ñÁ ß³ñáõÝ³Ï»É »Ý ¹³Ý¹³Õ»É: ´Ý³ÏãáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý ïÝûñÇÝíáÕ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³×Ý Çñ Ñ»ñÃÇÝ Ï³ñ¨áñ 

¹ñ³Ï³Ý ³½¹³Ï ¿ Ñ³Ý¹Çë³ó»É Ù³ëÝ³íáñ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ, Ñ»ï¨³µ³ñ ¨ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç Ñ³Ù³ñ: Ü»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÙÇç³í³ÛñÇ 

³ÏïÇí³óáõÙÁ ¨ë Ýå³ëï»É ¿ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³ñ³·³óÙ³ÝÁ: Ü»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÇ ³ßËáõÅ³óÙ³Ý íñ³ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ 

³½¹»É »Ý µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý ïÝûñÇÝíáÕ »Ï³ÙïÇ ³×Ç å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ëå³éáÕ³Ï³Ý å³Ñ³Ýç³ñÏÇ í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÝ áõ É³í³ï»ë³Ï³Ý 

ëå³ëáõÙÝ»ñÁ: Ü³íÃÇ ·Ý»ñÇ ³×Ç ÙÇïáõÙÝ áõ ³ñï³ùÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ÙÇç³í³ÛñáõÙ ¹ñ³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ µ³ñÓñ³óñ»É »Ý 

ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç Ñ»ï³·³ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÁ: 

 Ð³Ù³Ó³ÛÝ å»ï³Ï³Ý íÇ×³Ï³·ñáõÃÛ³Ý ¹³ßÝ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛ³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ` ÑáõÝí³ñ-ÑáõÝÇë ³ÙÇëÝ»ñÇÝ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ ³ñ-

ï³Ñ³ÝáõÙÁ Ï³½Ù»É ¿ 165.8 ÙÉñ¹ ²ØÜ ¹áÉ³ñ (2016 Ã. ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ ³í»É³ó»É ¿ ï/ï 29.2%-áí): 

Ü»ñÙáõÍáõÙÁ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ Ï³½Ù»É ¿ 106.6 ÙÉñ¹ ²ØÜ ¹áÉ³ñ (³í»É³ó»É ¿ ï/ï 27.4%-áí): ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ ³é¨ïñ³-

ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßéÇ ¹ñ³Ï³Ý ÙÝ³óáñ¹Á Ï³½Ù»É ¿ 59.2 ÙÉñ¹ ²ØÜ ¹áÉ³ñª ÐÜ²-Ç 8.2%-Á: 

2017 Ã. ÑáõÝÇëÇÝ 12-³ÙëÛ³ ·Ý³×Á Ï³½Ù»É ¿ 2.3%` ½·³ÉÇ ½Çç»Éáí Ý³Ëáñ¹ ï³ñ»í»ñçÇ óáõó³ÝÇßÇÝ` 5.4%: è¸ ïÝï»ë³Ï³Ý 

½³ñ·³óÙ³Ý Ý³Ë³ñ³ñáõÃÛ³Ý Ý³ËÝ³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ` ·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ß³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ ÙÝ³É å³ïÙ³-

Ï³Ý ³Ù»Ý³ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³ ¨, ³é³Ýó ë»½áÝ³ÛÇÝ ·áñÍáÝÁ Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáõ, 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ Ï³½Ù»É ¿ 5.3%: 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ, Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ, ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ èáõë³ëï³ÝÇ ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÇ ³Ùñ³-

åÝ¹áõÙ, ÇÝãÇÝ Ýå³ëï»É »Ý Ý³íÃÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ·Ý»ñÇ áñáß³ÏÇ ³×Á, Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ÙÇç³í³ÛñÇ µ³ñ»Ýå³ëï ½³ñ·³-

óáõÙÝ»ñÇ Ý»ñùá Ï³åÇï³É Ý»ñÑáëùÇ ³×Á ¨ è¸ Î´-Ç Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ ËÇëï ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ: Ø³ëÝ³-

íáñ³å»ëª ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ éáõë³Ï³Ý éáõµÉáõ ³ñÅ¨áñáõÙÁ Ï³½Ù»É ¿ 13.7%, »íñáÛÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµª 15.0%: è¸ ÙÇç³½·³ÛÇÝ 

³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ Ñ³ßí»ïáõ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ³×»É »Ýª Ï³½Ù»Éáí 410.0 ÙÉñ¹ ²ØÜ ¹áÉ³ñ: 

èáõë³ëï³ÝÇ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ, Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý Çñ³íÇ×³ÏÁ ¨ ·Ý³×³ÛÇÝ ëå³ëáõÙÝ»ñÁ, ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ 

ÁÝÃ³óùáõÙ Çñ³Ï³Ý³óñ»É ¿ ·Ý³×Ç` ÙÇÝã¨ 4% Ýå³ï³Ï³ÛÇÝ Ù³Ï³ñ¹³Ï Ýí³½»óÙ³ÝÝ áõ å³Ñå³ÝÙ³ÝÝ áõÕÕí³Í §ã³÷³íáñ 

ËÇëï¦ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ: ì»ñ³ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ í»ñ³Ý³Ûí»É ¿` 

Ýí³½»óí»Éáí ÙÇÝã¨ 9.0% Ù³Ï³ñ¹³ÏÇª Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí ¹»é¨ë µ³ñÓñ ÙÇçÝ³Å³ÙÏ»ï ·Ý³×³ÛÇÝ ëå³ëáõÙÝ»ñÁ:  

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ è¸ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñÁ áñáß³ÏÇ ³×»É »Ý` í»ñçÇÝÝ»ñÇë Ï³éáõóí³ÍùÇ µ³ñ»-

É³íÙ³ÝÁ ½áõ·ÁÝÃ³ó: ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÏáÕÙÇó áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ ¨ ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ 

ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÝ ³í»É³ó»É »Ý 2.4%-áí: ²ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ ÇÝãå»ë ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃáí, ³ÛÝå»ë ¿É ³ñï³ñÅáõÛÃáí í³ñÏ»ñÇ 

áñ³ÏÇ µ³ñ»É³íáõÙ: ì³ïáñ³Ï í³ñÏ»ñÇ ÏßÇéÁ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ Ýí³½»É ¿ 0.5 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É 9.2%:  

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ³í»É³ó»É ¿ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ: Ð³Ù³Ë³éÝ ß³ÑáõÛÃÁ Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ 

Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ ³×»É ¿ 18%-áí` Ï³½Ù»Éáí 650 ÙÉñ¹ éáõë³Ï³Ý éáõµÉÇ: Þ³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÝ Áëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ï³½Ù»É ¿ 2.0%, 

ÇëÏ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÝ Áëï Ï³åÇï³ÉÇª Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 15.0%:  

 

 
* è¸ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ, ·Ý³Ñ³ïáõÙÝ»ñÇ áõ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ïíÛ³ÉÝ»ñÁ í»ñóí»É »Ý è¸ ïÝï»ë³Ï³Ý ½³ñ·³óÙ³Ý Ý³Ë³ñ³ñáõ-
ÃÛ³Ý “Картина экономики, 2017г” å³ñµ»ñ³Ï³ÝÇó: http://economy.gov.ru 

http://economy.gov.ru/


 13 

1.2. ØÆæ²¼¶²ÚÆÜ üÆÜ²Üê²Î²Ü ÞàôÎ²Üºð 

 
2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõ-

Ï³Ý»ñáõÙ ÏïñáõÏ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñ ã»Ý ³ñÓ³Ý³·ñí»É: Ð³Ù³ß-

Ë³ñÑ³ÛÇÝ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ¹ñ³Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÝ Çñ»Ýó µ³-

ñ»Ýå³ëï ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ »Ý ÃáÕ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇ 

ï³ñµ»ñ Ñ³ïí³ÍÝ»ñáõÙ: ºñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÝ 

³×»É »Ý ÙÇ ß³ñù ½³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñáõÙª å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ßáõ-

Ï³Û³Ï³Ý ëå³ëáõÙÝ»ñáí ¨ ²ØÜ-Ç ËÃ³ÝáÕ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³-

Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ÃáõÉ³óÙ³Ùµ: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

³ÏïÇíÝ»ñÇ µ³ñÓñ ·Ý»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý Ñ»ï³·³ÛáõÙ ßáõÏ³Û³Ï³Ý 

éÇëÏ»ñ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñáõÙ Ýáñ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñ ³é³ç 

µ»ñ»É ÇÝãå»ë ÙÇç³½·³ÛÇÝ, ³ÛÝå»ë ¿É Ý»ñùÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõ-

Ï³Ý»ñáõÙ:  

îÝï»ë³Ï³Ý ³×Á ËÃ³Ý»Éáõ Ñ³Ù³ñ ÙÇ ß³ñù »ñÏñÝ»ñ ß³ñáõ-

Ý³Ï»É »Ý ÁÝ¹É³ÛÝáÕ³Ï³Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý 

Çñ³Ï³Ý³óáõÙÁ, ÇëÏ ²ØÜ-Ç å³Ñáõëï³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ý ³é³í»É 

Ñ³ëï³ïáõÝ ·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñáí ¿ Ñ»ï¨»É ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 

µ³ñÓñ³óÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³ÝÁ: 

Î³åÇï³ÉÇ ³ñï³ÑáëùÁ ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý 

µ³ñ»Ýå³ëï ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ í»ñ³÷áËí»É ¿ 

Ý»ñÑáëùÇ` Ýå³ëï»Éáí í»ñçÇÝÝ»ñÇë ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ³Ù-

ñ³åÝ¹Ù³ÝÁ: 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å»ï³Ï³Ý 

å³ñï³ïáÙë»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ²ØÜ-áõÙ ³×»É »Ýª 

å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¸³ßÝ³ÛÇÝ å³Ñáõëï³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÏáÕÙÇó 

ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ³ëïÇ×³Ý³Ï³Ý µ³ñÓñ³óÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³-

ÝáõÃÛ³Ùµ: ²ÙµáÕç ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ÝÙ³Ý ÙÇïáõÙ ³ñÓ³-

Ý³·ñí»É ¿ Ý³¨ ºíñá·áïáõÙª áñáß »ñÏñÝ»ñáõÙ ÁÝïñ³Ï³Ý ³ÝÏ³-

ÛáõÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ýí³½Ù³Ý ¨ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ 

µ³ñ»É³íÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ: ì³ñÏ³éáõÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ í³ñÏ³ÛÇÝ 

ßáõÏ³ÛáõÙ Çñ³íÇ×³ÏÁ µ³ñ»Ýå³ëï ¿ »Õ»É. ß³ñáõÝ³Ïí»É ¿ í³ñ-

Ï³íáñÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ µ³ñ»É³íáõÙÁ ¨ ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÇ áõ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇª í³ñÏ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ ÝÏ³ï-

Ù³Ùµ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³×Á:  

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ¨ë Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõ-

ÃÛ³Ý ³ÝÏ³ÛáõÝ ³×Ç áõ ïÝï»ë³Ï³Ý ¹»é¨ë ãÉáõÍí³Í Ù³ñï³Ññ³-

í»ñÝ»ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ½³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñÁ å³Ñ-

å³Ý»É »Ý ó³Íñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý áõÕÕáõ-

ÃÛáõÝÁ, µ³ó³éáõÃÛ³Ùµ ²ØÜ-Ç ¹³ßÝ³ÛÇÝ å³Ñáõëï³ÛÇÝ Ñ³Ù³-

Ï³ñ·Ç:  

ÀÝÃ³óÇÏ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ºÎ´-Ý ß³ñáõÝ³Ï»É ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É 

³ÏïÇíÝ»ñÇ ·ÝÙ³Ý Íñ³·Çñª ³í»ÉÇ ÷áùñ Í³í³ÉÝ»ñáíª 60 ÙÉñ¹ 

»íñá4, í»ñ³ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ å³Ñå³Ý»É ¿ 0.0% 

Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ, ÇëÏ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý ïáÏá-

ë³¹ñáõÛùÁª -0.4% Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ: Ð»ï³·³ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç 

Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ùï³í³ËáõÃÛáõÝÝ»ñáí ¨ ·Ý³×Çª ÃÇñ³Ë³ÛÇÝ Ù³-

Ï³ñ¹³ÏÇó ó³Íñ ·ïÝí»Éáõ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ëå³ëíáõÙ ¿, áñ ºÎ´-Ý 

³é³çÇÏ³ÛáõÙ ¨ë ÏÇñ³Ï³Ý³óÝÇ ËÃ³ÝáÕ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³-

Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ:  

                                                      
4 ºÎ´-Ý Ý³Ë³ï»ëáõÙ ¿ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³Ù»Ý³ÙëÛ³  ·ÝÙ³Ý Íñ³·ÇñÁ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É 
ÙÇÝã¨  2017 Ã. í»ñçÁ:  
https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html 

 ¼³ñ·³óáÕ ¨ ½³ñ·³ó³Í ÙÇ ß³ñù »ñÏñÝ»ñÇ 
Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÁ å³Ñå³Ý»É »Ý  ÁÝ¹É³ÛÝáÕ³Ï³Ý 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÁ: 
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²Ý·ÉÇ³ÛÇ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³-

Ï³ÝáõÃÛ³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ å³Ñå³Ý»É ¿ ÝáõÛÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ, 

áñÇ í»ñ³Ý³ÛáõÙÁ, Áëï µ³ÝÏÇ Ñ³Ûï³ñ³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, Ï³Ëí³Í 

ÏÉÇÝÇ áã ÙÇ³ÛÝ ·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇó, ³ÛÉ¨ ïÝï»ëáõ-

ÃÛ³Ý ³ßËáõÅ³óáõÙÁ Ñ³ëï³ïáÕ ÙÇ ß³ñù ³ÛÉ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ 

÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇó: 

2015 Ã. ¹»Ïï»Ùµ»ñÇÝ ²ØÜ ¸äÐ-Ý, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇó 

Ç í»ñ ³é³çÇÝ ³Ý·³Ù, ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ï³ÛáõÝ í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ý 

ÑÇÙÝ³íáñÙ³Ùµ µ³ñÓñ³óñ»É ¿ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ïáÏáë³-

¹ñáõÛùÁª ë³ÑÙ³Ý»Éáí 0.25-0.5% Ýå³ï³Ï³ÛÇÝ ÙÇç³Ï³Ûù: îá-

Ïáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ µ³ñÓñ³óáõÙÝ ³ëïÇ×³Ý³Ï³Ý ¿ñ ÉÇÝ»Éáõ, ³ÛÝ ¿Éª 

µ³ó³é³å»ë ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝ ³×Ç ¨ µ³ñ»Ýå³ëï ÙÇç³½-

·³ÛÇÝ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ: ÀÝÃ³óÇÏ ï³ñáõÙ ¨ë 

ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ µ³ñÓñ³óí»É »Ý 0.25 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáíª ë³Ñ-

Ù³Ý»Éáí 1.25% Ù³Ï³ñ¹³Ï:  ÆÝãå»ë Ýßí»É ¿ ¸äÐ í»ñçÇÝ ÝÇëïÇ 

ÁÝÃ³óùáõÙ5 ïÝï»ë³Ï³Ý Ñ»é³ÝÏ³ñÝ»ñÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ 

µ³ñ»Ýå³ëï »Ý, ·Ý³×Á í»ñ³Ï³Ý·ÝíáõÙ ¿, ÇëÏ ³ßË³ï³ßáõ-

Ï³ÛáõÙ ¨ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³ÛáõÙ Çñ³íÇ×³ÏÁ ß³ñáõÝ³Ï³µ³ñ 

³Ùñ³åÝ¹íáõÙ ¿: Üßí³Í ïÝï»ë³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ å³ÛÙ³Ý-

Ý»ñáõÙ ²ØÜ å³Ñáõëï³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, Áëï ³Ù»Ý³ÛÝÇ, Ïå³Ñ-

å³ÝÇ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ Ëëï³óÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³-

ÝáõÃÛáõÝÁ:  

´áñë³Û³Ï³Ý ³åñ³Ýù³ï»ë³ÏÝ»ñÇ ·Ý»ñÇ ³×Ù³Ý, ½³ñ·³-

óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ ¹ñ³Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÇ Ý»ñùá 

ÙÇ ß³ñù ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ Ï³åÇï³ÉÇ Ý»ñ-

Ñáëù, áñÝ Çñ Ñ»ñÃÇÝ Ýå³ëï»É ¿ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ³ßËáõÅ³óÙ³ÝÝ 

áõ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç Ñ»é³ÝÏ³ñÝ»ñÇ µ³ñ»É³íÙ³ÝÁ:  

Ð³ßí»ïáõ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³ñÅáõÛÃÝ»ñÁ ¹ñë¨áñ»É »Ý 

ï³ñ³µÝáõÛÃ í³ñù³·ÇÍ: ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ ÷áË³ñÅ»ùÁ, ï³ñ»í»ñçÇ 

Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ, ³ëïÇ×³Ý³µ³ñ ³ñÅ»½ñÏí»É ¿ »íñáÛÇ ÝÏ³ï-

Ù³Ùµª ³ñï³óáÉ»Éáí ²ØÜ-áõÙ ¨ »íñáå³Ï³Ý »ñÏñÝ»ñáõÙ Çñ³Ï³-

Ý³óíáÕ ïÝï»ë³Ï³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ 

Ó¨³íáñí³Í ëå³ëáõÙÝ»ñÁ:  

ÀÝÃ³óÇÏ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ÙÇ ß³ñù ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ ß³-

ñáõÝ³Ïí»É ¿ ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ³Ùñ³åÝ¹Ù³Ý ÙÇïáõÙÁ: ì»ñ-

çÇÝë å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ Ï³åÇï³ÉÇ Ý»ñÑáëùáí ¨ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 

½³ñ·³óÙ³Ý ¹ñ³Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñáí: ²½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ 

³ñÅ¨áñáõÙÁ, Áëï ³Ù»Ý³ÛÝÇ, Ý³¨ ²ØÜ-Ç ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ³ë-

ïÇ×³Ý³Ï³Ý µ³ñÓñ³óÙ³Ý ³ñÓ³·³ÝùÝ ¿ »Õ»É: ²ñÅáõÛÃÝ»ñÇ 

í³ñù³·ÇÍÁ Ñ»ï³·³ÛáõÙ ¨ë å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ÏÉÇÝÇ ÇÝãå»ë 

¸äÐ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ùµ, ³ÛÝå»ë ¿É »ñÏñÝ»ñÇ Ý»ñùÇÝ ½³ñ·³-

óáõÙÝ»ñáí, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë` ³ñï³ùÇÝ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý å³-

Ñ³Ýç³ñÏáí, Ý»ñùÇÝ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ùµ, ù³-

Õ³ù³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ùµ, µáñë³Û³Ï³Ý ³åñ³Ýù³ï»ë³ÏÝ»ñÇ 

·Ý³ÛÇÝ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñáí ¨ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ ÝÏ³ï-

Ù³Ùµ ½·³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³Ýáí: 

ØÇçµ³ÝÏ³ÛÇÝ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ å³Ñ-

å³ÝáõÙÁ å³ÛÙ³Ý³íáñ»É »Ý µ³½³ÛÇÝ ó³Íñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ 

¨ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÝÏ³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ: 

                                                      
5https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/files/monetary20171017
a1.pdf 
 

¸äÐ-Ç ÏáÕÙÇó ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ 
Ñ³çáñ¹  µ³ñÓñ³óáõÙÝ Çñ³Ï³Ý³óí»É ¿  2017 Ã.  

ÑáõÝÇëÇÝ:   
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²ØöàöàôØ 

 

 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõ-

ÃÛ³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ ß³ñáõÝ³Ïí»É ¿` å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ÇÝãå»ë 

½³ñ·³ó³Í, ³ÛÝå»ë ¿É ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ Ó¨³íáñí³Í ¹ñ³-

Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñáí: ²ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³Ý ¨ ÙÇç³½-

·³ÛÇÝ ³é¨ïñÇ ³×: ØÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï, ³é³í»É³å»ë Ý³íÃÇ 

·Ý»ñÇ ³×áí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í, Ó¨³íáñí»É ¿ ·Ý³×³ÛÇÝ ÙÇç³-

í³Ûñ:  

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ¹ñ³Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÁ, 

½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ ¨ 

Ñ³ïÏ³å»ë è¸-áõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý µ³ñ»Ýå³ëï ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ 

¹ñ³Ï³Ýáñ»Ý »Ý ³Ý¹ñ³¹³ñÓ»É ÐÐ ïÝï»ë³Ï³Ý áõ ³ñï³Ñ³Ý-

Ù³Ý ³×Ç íñ³ª ³Ùñ³åÝ¹»Éáí ³Û¹ áÉáñïÇ Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

í³ñÏáõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ: ä³Ñå³Ýí»É ¿ ½áõï ÁÝÃ³óÇÏ Ù³ëÝ³íáñ 

ïñ³Ýëý»ñïÝ»ñÇ ¨ ³ñï³·Ý³ ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ ½áõï í³ñÓ³ï-

ñáõÃÛ³Ý ³×Ç ÙÇïáõÙÁ` ¹ñ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³Éáí Ð³Û³ë-

ï³ÝáõÙ ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ í³ñÏáõÝ³-

ÏáõÃÛ³Ý íñ³:  
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2. Ð²Ú²êî²ÜÆ Ø²ÎðàîÜîºê²Î²Ü 

ØÆæ²ì²ÚðÀ  
 

2.1. Ø²ÎðàîÜîºê²Î²Ü ¼²ð¶²òàôØÜºð 6 

 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ÐÐ-áõÙ ·ñ³Ýóí»É ¿ Ï³ÝË³ï»ë-

í³ÍÇó µ³ñÓñ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×, áñÇÝ Ýå³ëï»É »Ý ÇÝãå»ë ÐÐ 

ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍÁÝÏ»ñ »ñÏñÝ»ñáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»Ùå»ñÇ 

³ñ³·³óÙ³Ý Ý»ñùá ÐÐ ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý ÁÝ¹É³ÛÝáõÙÁ, µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý 

»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³×Á, ³ÛÝå»ë ¿É ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ÁÝÃ³óáÕ 

¹ñ³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ: ÀÝÃ³óÇÏ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ïÝï»ë³Ï³Ý 

³×Á å³ÛÙ³Ý³íáñí»É ¿ ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³Ý ¨ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

×ÛáõÕ»ñáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñí³Í µ³ñÓñ ³×áí:  

ì»ñçÇÝ »ñÏáõ ï³ñÇÝ»ñÇÝ Î´ ¨ Î³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó Çñ³-

Ï³Ý³óí³Í ÁÝ¹É³ÛÝáÕ³Ï³Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ¨ Ñ³ñÏ³µÛáõç»-

ï³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ýå³ëï»É »Ý Ý»ñùÇÝ å³Ñ³Ý-

ç³ñÏÇ ³ëïÇ×³Ý³Ï³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³ÝÁ, ÇÝãÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ  

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ·ñ³Ýóí»É ¿ µ³í³Ï³ÝÇÝ µ³ñÓñª 

6.0% ïÝï»ë³Ï³Ý ³×: ì»ñçÇÝë ³ÙµáÕçáõÃÛ³Ùµ å³ÛÙ³Ý³íáñ-

í³Í ¿ ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³Ý ¨ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ áÉáñïÝ»ñáõÙ 

³í»É³óí³Í ³ñÅ»ùÝ»ñÇ µ³ñÓñ ³×áí: Ø³ëÝ³íáñ³å»ë §²ñ¹Ûáõ-

Ý³µ»ñáõÃÛáõÝ¦ ×ÛáõÕÇ ³í»É³óí³Í ³ñÅ»ùÇ ³×Á (ï/ï 7.6%) 

³å³Ñáíí»É ¿ µáÉáñ »ÝÃ³×ÛáõÕ»ñÇ ¹ñ³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñáí, 

³Û¹ ÃíáõÙª §Ð³Ýù³·áñÍáõÃÛáõÝ¦ª 8.3%, §Øß³ÏáÕ ³ñ¹ÛáõÝ³µ»-

ñáõÃÛáõÝ¦ª 11.3%:  

Ì³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ×ÛáõÕáõÙ ³í»É³óí³Í ³ñÅ»ùÇ ³×Á Ï³½Ù»É 

¿ 8.4%, áñï»Õ µ³ñÓñ ¿ ³é¨ïñÇ ×ÛáõÕÇ Ýå³ëïáõÙÁª 7.4 ïáÏá-

ë³ÛÇÝ Ï»ï: ²é¨ïñÇ áÉáñïÇ ³×Á å³ÛÙ³Ý³íáñí»É ¿ Ã»° Ù»Í³Í³Ë 

¨ Ã»° Ù³Ýñ³Í³Ë »ÝÃ³×ÛáõÕ»ñÇ ÃáÕ³ñÏÙ³Ý Í³í³É³ÛÇÝ ³×áíª 

Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 6.2% ¨ 20.3%: 

¶ÛáõÕ³ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ ³í»É³óí³Í 

³ñÅ»ùÇ 4.0% ³ÝÏáõÙ, áñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñí»É ¿ 

»ñ³ßïÇ å³ï×³éáí Ñ³ó³Ñ³ïÇÏÇ ³ñï³¹ñáõÃÛ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ 

Ïñ×³ïÙ³Ý Ñ»ï¨³Ýùáí §´áõë³µáõÍáõÃÛáõÝ¦ »ÝÃ³×ÛáõÕÇ Ãá-

Õ³ñÏÙ³Ý Í³í³ÉÇ Ýí³½Ù³Ùµ, ÇëÏ §²Ý³ëÝ³å³ÑáõÃÛáõÝ¦ »ÝÃ³-

×ÛáõÕáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ ÃáÕ³ñÏÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ 2.0% ³×:  

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ §ÞÇÝ³ñ³ñáõÃÛáõÝ¦ ×ÛáõÕÇ ³í»-

É³óí³Í ³ñÅ»ùÇ ³ÝÏáõÙÁ å³Ñå³Ýí»É ¿` Ï³½Ù»Éáí 12.0%: 

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ Ñ³Ù³Ë³éÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ í»ñ³Ï³Ý-

·ÝÙ³ÝÁ Ýå³ëï»É »Ý Ã»° ³ñï³ùÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ß³ñáõÝ³ÏíáÕ 

í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ, Ã»ª Ý»ñùÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ï»ÕÇ áõÝ»óáÕ 

¹ñ³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ: Ø³ëÝ³íáñ ëå³éáõÙÁ ¨ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ 

³í»É³ó»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 8.7% ¨ 6.8%-áí, ÇÝãÁ 

å³ÛÙ³Ý³íáñí»É ¿ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý í³ñÏ³íáñÙ³Ý í»ñ³Ï³Ý-

·ÝÙ³Ùµ, Ù³ëÝ³íáñ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÇ ³é³ç³ÝóÇÏ 

³×áí ¨ ³ñï³ùÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³×áí: 

ÐÐ å»ï³Ï³Ý å³ñïùÇ Ï³ÛáõÝ³óÙ³Ý ¨ ³é³í»É ³ñ¹ÛáõÝ³-

í»ï Ï³é³í³ñÙ³Ý ËÝ¹ñÇ Ý»ñùá 2017 Ãí³Ï³ÝÇ ëÏ½µÇó Çñ³-

Ï³Ý³óí»É ¿ ½ëåáÕ³Ï³Ý Ñ³ñÏ³µÛáõç»ï³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³Ýáõ-

ÃÛáõÝ: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ ½·³ÉÇ Ïñ×³ïí»É »Ý Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇÝ Ýå³ï³-

Ï³áõÕÕí³Í å»ï³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁª Ùáï 31.3%-áí, ¨ 

ã³÷³íáñ ³× ¿ ·ñ³Ýóí»É ëå³éÙ³Ý Ù³ëáíª 2.2%: 

                                                      
6 ÐÐ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ÙÇç³í³ÛñÇ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ ³é³í»É Ù³Ýñ³Ù³ëÝ  Ý»ñ-
Ï³Û³óí³Í »Ý §¶Ý³×Ç Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝ. 2017 Ã. I »é³ÙëÛ³Ï¦ å³ñµ»ñ³Ï³ÝáõÙ: 

 

ì»ñçÇÝ »ñÏáõ ï³ñÇÝ»ñÇÝ Î´ ¨ Î³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó 
Çñ³Ï³Ý³óí³Í ÁÝ¹É³ÛÝáÕ³Ï³Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ¨ 

Ñ³ñÏ³µÛáõç»ï³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ßÝáñÑÇí  
·ñ³Ýóí»É ¿ ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÏïÇíáõÃÛ³Ý ³×:

Ì³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ áÉáñïÇ 8.4% ³í»É³óí³Í ³ñÅ»ùÇ ³×Á 
áõÕ»Ïóí»É ¿ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ³é¨ïñÇ áÉáñïÝ»ñÇ 

ÃáÕ³ñÏÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ »ñÏÝÇß ³×áí (10.9% ¨ 12.6%): 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ ²ìÌ: 

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

3
0

.0
6

.2
0

1
7

²ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛáõÝ ¶ÛáõÕ³ïÝï»ëáõÃÛáõÝ

ÞÇÝ³ñ³ñáõÃÛáõÝ Ì³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ*

îÝï»ë³Ï³Ý ³×

Æñ³Ï³Ý ÐÜ² ¨ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ×ÛáõÕ»ñÇ ³×Á

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ ²ìÌ: 

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140%

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

3
0

.0
6

.2
0

1
7

Ø³ëÝ³íáñ ëå³éáõÙ ä»ï³Ï³Ý ëå³éáõÙ

Ð³Ù³Ë³éÝ Ïáõï³ÏáõÙ ¼áõï ³ñï³Ñ³ÝáõÙ

ÐÜ² Í³Ëë³ÛÇÝ µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÁ 
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ÐÐ Î´ ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óí³Í Ñ³ñóáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª ·áñ-

Í³ñ³ñ ÙÇç³í³ÛñÇ óáõó³ÝÇßÇ Ï³ÛáõÝ³óáõÙÁ 2017 Ã. ³é³çÇÝ 

ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ íÏ³ÛáõÙ ¿ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÙÇç³í³ÛñÇ µ³ñ»É³íÙ³Ý/ 

í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ý Ù³ëÇÝ, ÁÝ¹ áñáõÙª µ³ñ»É³íáõÙ ¹Çï³ñÏí»É ¿ 

·ñ»Ã» µáÉáñ áÉáñïÝ»ñáõÙ: 2017 Ã. »ñÏñáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ ¶Øò-Á 

Ï³½Ù»É ¿ 53.5 (·ïÝíáõÙ ¿ Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ): î³ñ»-

í»ñçÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ óáõó³ÝÇßÝ ³×»É ¿ 1 Ï»ïáí, ÇëÏ Ý³Ëáñ¹ 

ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµª 3.2 Ï»-

ïáí: òáõó³ÝÇßÇ ³×ÇÝ Ýå³ëï»É ¿ ·áñÍ³ñ³ñ ÙÇç³í³ÛñÇ ÝÏ³ï-

Ù³Ùµ ·áñÍ³ñ³ñÝ»ñÇ É³í³ï»ë³Ï³Ý ïñ³Ù³¹ñí³ÍáõÃÛ³Ý í»-

ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ: ¶áñÍ³ñ³ñ ÙÇç³í³ÛñÇ óáõó³ÝÇßÇ µ³ñ»É³íÙ³ÝÝ 

³é³í»É³å»ë Ýå³ëï»É ¿ í»ñçÇÝ »ñ»ù ï³ñÇÝ»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõ-

ÃÛ³Ùµ ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕÇ óáõó³ÝÇßÇ ½·³ÉÇ ³×Á (³ÝÏÙ³Ý 

ï»Ùå»ñÇ ¹³Ý¹³ÕáõÙ):  

Ü»ñùÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ ̈  Çñ³Ï³Ý³óí³Í Ù³Ï-

ñáåñáõ¹»ÝóÇ³É ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ Ýå³ëï»É »Ý 2017 Ã. ³é³-

çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ³×ÇÝª 1.6% (13.4% ï/ï): ì³ñ-

Ï³íáñÙ³Ý ³×ÇÝ Çñ»Ýó Ñ»ñÃÇÝ Ýå³ëï»É »Ý í³ñÏ³íáñÙ³Ý å³Û-

Ù³ÝÝ»ñÇ ¹Ûáõñ³óáõÙÁ, ³é³ç³ñÏÇ ¨ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ß³ñáõÝ³Ï³-

Ï³Ý ³×Á: Ø»Í ã³÷áí ³í»É³ó»É »Ý ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³Ý, ßÇÝ³ñ³-

ñáõÃÛ³Ý ¨ ëå³éáÕ³Ï³Ý áÉáñïÝ»ñÇÝ áõÕÕí³Í í³ñÏ»ñÇ Í³í³É-

Ý»ñÁª Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 6.6% (19.5% ï/ï), 15.5% (4.6% 

ï/ï) ¨ 7.4%-áí (9.5% ï/ï): Ð³ïÏ³Ýß³Ï³Ý ¿, áñ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ-

¹ñáõÙÝ»ñÇ ³×Á áõÕ»Ïóí»É ¿ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 

í³ñÏ»ñÇ ¨ ¹»µÇïáñ³Ï³Ý å³ñïù»ñÇ Ï³½ÙáõÙ §â³ßË³ïáÕ¦ 

í³ñÏ»ñÇ ¨ ¹»µÇïáñ³Ï³Ý å³ñïùÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßéÇ 0.4 (3.1% 

ï/ï) ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí Ýí³½Ù³Ùµ, áñÁ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçáõÙ 

Ï³½Ù»É ¿ 5.8%: §â³ßË³ïáÕ¦ í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßéÇ ³× ¿ 

·ñ³Ýóí»É ÙÇ³ÛÝ ·ÛáõÕ³ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¨ ïñ³ÝëåáñïÇ áÉáñï-

Ý»ñáõÙ: 

2017 Ã. »ñÏñáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏÇ í³ñÏ³ÛÇÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ í»ñ³-

µ»ñÛ³É Ñ³ñóÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝª ÁÝ¹É³ÛÝí»É ¿ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ¨° ³é³-

ç³ñÏÁ, ¨° å³Ñ³Ýç³ñÏÁ. í³ñÏ³íáñÙ³Ý ³é³ç³ñÏÇ ÁÝ¹É³ÛÝÙ³Ý 

íñ³ ³½¹»É »Ý ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³-

Ù³ÉñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ Ó¨³íáñí³Í µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ, 

µ³ÝÏ»ñÇ ÙÇç¨ Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý ëñ³óáõÙÁ: ì³ñÏ³íáñÙ³Ý å³Ñ³Ý-

ç³ñÏÇ ³× ¿ ·ñ³Ýóí»É í³ñÏ³íáñÙ³Ý µáÉáñ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñáí: 

ì³ñÏ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³×Á å³ÛÙ³Ý³íáñí»É ¿ 

í³ñÏ³íáñÙ³Ý ³é³ç³ñÏÇ Ùñó³Ïó³ÛÇÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ µ³ñ»É³í-

Ù³Ùµ ¨ ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÏïÇíáõÃÛ³Ý å³Ñå³ÝÙ³Ùµ: 2017 Ã. »ñ-

ñáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏÇ Ñ³Ù³ñ Ó¨³íáñí³Í ëå³ëáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ 

³ÏÝÏ³ÉíáõÙ »Ý í³ñÏ³íáñÙ³Ý ÁÝÃ³ó³Ï³ñ·»ñÇ ½·³ÉÇ ¹Ûáõñ³-

óáõÙÝ»ñ ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ ³é³ç³ñÏÇ áõ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ÁÝ¹É³ÛÝáõÙ:  

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ, Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ Ñ³Ù»Ù³ï, 

Ñ³ñÏ³µÛáõç»ï³ÛÇÝ ½ëåáÕ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ¹ñë¨áñí»É ¿ 

å»ï³Ï³Ý µÛáõç»Ç »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ 6.3% ³×áí ¨ Í³Ëë»ñÇ 1.9% 

Ýí³½Ù³Ùµ: Ð³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³×Á ³å³Ñáíí»É ¿ ÇÝã-

å»ë Ñ³ñÏ³ÛÇÝ, ³ÛÝå»ë ¿É ³ÛÉ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ: Ð³ñÏ³ÛÇÝ 

»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³×ÇÝ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ Ýå³ëï»É »Ý §²í»É³óí³Í 

³ñÅ»ùÇ Ñ³ñÏÇ¦, §ºÏ³Ùï³ÛÇÝ Ñ³ñÏÇ¦, §²ÏóÇ½³ÛÇÝ Ñ³ñÏÇ¦ ¨ 

§Ø³ùë³ïáõñùÇ¦ ·Íáí Ùáõïù»ñÇ ³×Á` Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 

6.6%, 0.9%, 26.7% ¨ 29.1%: 

ºÏ³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ í»ñáÝßÛ³É ½³ñ·³óáõÙÝ»ñáí å³Û-

Ù³Ý³íáñí³Íª 2017 Ã. ³é³çÇÝ Ï»ëÇÝ Ó¨³íáñí»É ¿ ßáõñç 38.3 ÙÉñ¹ 

¹ñ³ÙÇ å³Ï³ëáõñ¹: 

2017 Ã. ³í»É³ó»É »Ý ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý  áõ ëå³éáÕ³Ï³Ý 
áÉáñïÝ»ñÇ í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ: 

²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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2017 Ã. ÑáõÝÇëÇÝ 12-³ÙëÛ³ ·Ý³×Á Ï³½Ù»É ¿ 1.1%: ¸³ å³ÛÙ³-

Ý³íáñí»É ¿ µ³ó³é³å»ë å³ñ»Ý³ÛÇÝ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ ·Ý»ñÇ 3.3% 

³×áí, áñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ýå³ëïáõÙÁ ·Ý³×ÇÝ Ï³½Ù»É ¿ 1.5 ïáÏáë³-

ÛÇÝ Ï»ï: î³ñ»ëÏ½µÇó Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³×Ç 

µ³ñ»É³íÙ³Ý Ñ»é³ÝÏ³ñÝ»ñÁ å³Ñå³Ýí»É »Ý, ÇëÏ ÙÇç³½·³ÛÇÝ 

³åñ³Ýù³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ·Ý»ñÁ ¹ñë¨áñ»É »Ý Ï³ÛáõÝ³óÙ³Ý 

ÙÇïáõÙÝ»ñ, áñÇó »ÉÝ»Éáíª ³é³çÇÏ³ ³ÙÇëÝ»ñÇÝ ³ñï³ùÇÝ Ñ³ï-

í³ÍÇó ¿³Ï³Ý ·Ý³×³ÛÇÝ ×ÝßáõÙÝ»ñ ã»Ý ³ÏÝÏ³ÉáõÙ: ÐÐ ïÝï»-

ëáõÃÛáõÝáõÙ ³é³çÇÏ³ÛáõÙ Ïå³Ñå³Ýí»Ý ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ 

¹Çïí³Í ¹ñ³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ: ²ñï³ùÇÝ ¨ Ý»ñùÇÝ ïÝï»ëáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÇ ½³ñ·³óÙ³Ý Ýßí³Í Ñ»é³ÝÏ³ñÝ»ñÇ å³ñ³·³ÛáõÙ 

·Ý³×Ý ³ëïÇ×³Ý³µ³ñ Ïí»ñ³Ï³Ý·ÝíÇª Ï³ÛáõÝ³Ý³Éáí Çñ ÃÇñ³-

Ë³ÛÇÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ßáõñç:  

 

 

 

 

 

 

 

 
2.2. ²ðî²øÆÜ ²èºìîàôð 

 

2017 Ã. ÑáõÝí³ñ-ÑáõÝÇë Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ³ñï³ùÇÝ 

³é¨ïñ³ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ, Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³-

Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ, ³í»É³ó»É »Ý 24.0%-áí, 

ÁÝ¹ áñáõÙª ³ñï³Ñ³ÝáõÙÝ ³í»É³ó»É ¿ 21.0%-áí, Ý»ñÙáõÍáõÙÁª 

25.8%-áí: îÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³ßËáõÅ³óÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ 

ëå³ëí³ÍÇó ³í»ÉÇ µ³ñÓñ ¿ »Õ»É ³åñ³ÝùÝ»ñÇ ¨ Í³é³ÛáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÇ Ý»ñÙáõÍÙ³Ý ³×Á, áñÇÝ ¿³å»ë Ýå³ëï»É »Ý Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 

³åñ³ÝùÝ»ñÁ: 

Ð³Ù³Ó³ÛÝ ÐÐ Î´ ïíÛ³ÉÝ»ñÇª 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ 

ÁÝÃ³óÇÏ Ñ³ßíÇ å³Ï³ëáõñ¹Á, Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³-

Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ, µ³ñ»É³íí»É ¨ Ï³½Ù»É ¿ 89.8 ÙÉÝ 

¹áÉ³ñ: 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ÁÝÃ³óÇÏ Ñ³ßÇí/ÐÜ² Ñ³-

ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ï³½Ù»É ¿ 2.0%7: 

î³ñí³ ³é³çÇÝ 6 ³ÙÇëÝ»ñÇ ÁÝÃ³óÇÏ Ñ³ßíÇ µ³ñ»É³íáõÙÁ 

ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñí»É ¿ ³ñï³ùÇÝ ÙÇç³í³ÛñÇ É³í³ó-

Ù³Ùµ, ³ñï³ùÇÝ Ýáñ ßáõÏ³Ý»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ùµ ¨ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 

í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ùµ: Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ 

µ³ñ»É³íÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó Ñ³ñÏ ¿ Ýß»É ³ñï³ùÇÝ ÑÇÙÝ³Ï³Ý 

·áñÍÁÝÏ»ñÝ»ñ »ñÏñÝ»ñáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç, ³ÏïÇíáõÃÛ³Ý ¨ 

Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ, áñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ³í»É³ó»É »Ý 

ÐÐ-Çó ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý ¨ ¹»åÇ ÐÐ ïñ³Ýëý»ñïÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ: 

Ü»ñÙáõÍÙ³Ý Ï³éáõóí³ÍùáõÙ ¿³Ï³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñ ï»ÕÇ 

ã»Ý áõÝ»ó»É: Ü»ñÙáõÍÙ³Ý Ù»ç Áëï ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßéÇ ³é³í»É 

Ëáßáñ ³× ¿ ·ñ³Ýóí»É §øÇÙÇ³ ¨ ¹ñ³ Ñ»ï Ï³åí³Í ³ñ¹ÛáõÝ³-

µ»ñáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕ»ñÇ ³ñï³¹ñ³Ýù¦ (12.6%), §Ø»ù»Ý³Ý»ñ, ë³ñ-

ù³íáñáõÙÝ»ñ ¨ Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ»ñ¦ (13.9%) ³åñ³Ýù³ËÙµ»ñáõÙ: 

ÐÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ³í»É³ó»É »Ý ³åñ³ÝùÝ»ñÇ ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý Ï³-

éáõóí³ÍùáõÙ ³é³í»É Ù»Í ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇé áõÝ»óáÕ §ä³ï-

ñ³ëïÇ ëÝÝ¹Ç ³ñï³¹ñ³Ýù¦, §Ð³Ýù³ÑáõÙù³ÛÇÝ ³ñï³¹ñ³Ýù¦ 

                                                      
7 ²ÕµÛáõñÁ՝  https://www.cba.am/Storage/AM/downloads/stat_data_arm/PRESS%20 
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ä³ïñ³ëïÇ ëÝÝ¹Ç ̈ ·ÛáõÕ³ïÝï»ë³Ï³Ý ³ñï³¹ñ³Ýù

Ð³Ýù³ÑáõÙù³ÛÇÝ ³ñï³¹ñ³Ýù

Â³ÝÏ³ñÅ»ù ¨ ÏÇë³Ã³ÝÏ³ñÅ»ù ù³ñ»ñ, Ã³ÝÏ³ñÅ»ù Ù»ï³ÕÝ»ñ ¨ ¹ñ³ÝóÇó Çñ»ñ

àã Ã³ÝÏ³ñÅ»ù Ù»ï³ÕÝ»ñ ̈ ¹ñ³ÝóÇó å³ïñ³ëïí³Í Çñ»ñ

²ÛÉ

²ñï³Ñ³ÝáõÙ (³ç ³é³Ýóù)

ÐÐ ³ñï³Ñ³ÝáõÙÝ Áëï ³åñ³Ýù³ËÙµ»ñÇ 
(ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ), ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ
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ä³ïñ³ëïÇ ëÝÝ¹Ç ̈ ·ÛáõÕ³ïÝï»ë³Ï³Ý ³ñï³¹ñ³Ýù

Ð³Ýù³ÑáõÙù³ÛÇÝ ³ñï³¹ñ³Ýù

Â³ÝÏ³ñÅ»ù ¨ ÏÇë³Ã³ÝÏ³ñÅ»ù ù³ñ»ñ, Ã³ÝÏ³ñÅ»ù Ù»ï³ÕÝ»ñ ¨ ¹ñ³ÝóÇó Çñ»ñ

àã Ã³ÝÏ³ñÅ»ù Ù»ï³ÕÝ»ñ ̈ ¹ñ³ÝóÇó å³ïñ³ëïí³Í Çñ»ñ

Ø»ù»Ý³Ý»ñ, ë³ñù³íáñáõÙÝ»ñ ̈ Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ»ñ

ì»ñ·»ïÝÛ³, û¹³ÛÇÝ ¨ çñ³ÛÇÝ ïñ³ÝëåáñïÇ ÙÇçáóÝ»ñ

²ÛÉ

Ü»ñÙáõÍáõÙ (³ç ³é³Ýóù)

ÐÐ Ý»ñÙáõÍáõÙÝ Áëï ³åñ³Ýù³ËÙµ»ñÇ (ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ), 
ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ

²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
 

Ã. ÑáõÝÇëÇÝ 12-³ÙëÛ³ ·Ý³×Á Ï³½Ù»É ¿ 1.1%` 
³ëïÇ×³Ý³µ³ñ í»ñ³Ï³Ý·Ýí»Éáí ¨ Ï³ÛáõÝ³Ý³Éáí Çñ 

ÃÇñ³Ë³ÛÇÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ßáõñç:

-800

-600

-400

-200

0

-1100

-850

-600

-350

-100

150

400

2
0
1

0

2
0
1

1

2
0
1

2

2
0
1

3

2
0
1

4

2
0
1

5

2
0
1

6

2
0
1

7

²é¨ïñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßÇé 

Ì³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ (½áõï)

êÏ½µÝ³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñ (½áõï)

ºñÏñáñ¹³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñ (½áõï)

ä»ï³Ï³Ý Ï³é³í³ñáõÙ (½áõï)

ÀÝÃ³óÇÏ Ñ³ßÇí (³ç ³é³Ýóù)

ì×³ñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßéÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñ 
(ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ), ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ

²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ÁÝÃ³óÇÏ Ñ³ßíÇ 
å³Ï³ëáõñ¹Á ÝÏ³ï»ÉÇ µ³ñ»É³íí»É ¿:  
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¨ §àã Ã³ÝÏ³ñÅ»ù Ù»ï³ÕÝ»ñ ¨ ¹ñ³ÝóÇó å³ïñ³ëïí³Í Çñ»ñ¦ 

³åñ³Ýù³ËÙµ»ñÇ ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ, áñáÝó ÏßÇéÝ»ñÁ 

³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý Ï³éáõóí³ÍùáõÙ Ï³½Ù»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³-

Ý³µ³ñ 24.2%, 29.9% ¨ 13.4%: 

ÐÐ ³ñï³ùÇÝ ³é¨ïñÇ Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 

¿³å»ë ãÇ ÷áËí»É: Êáßáñ ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áñÍÁÝÏ»ñÝ»ñ »Ý ß³ñáõ-

Ý³ÏáõÙ ÙÝ³É ²äÐ ¨ ºØ ³Ý¹³Ù »ñÏñÝ»ñÁª ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý ¨ Ý»ñ-

ÙáõÍÙ³Ý Ñ»ï¨Û³É ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ»ñáí. ²äÐª 23.5% ¨ 32.3%, 

ºØª 30.3% ¨ 20.6%: ØÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï, ³í»É³ó»É »Ý Æñ³ù, 

ìñ³ëï³Ý, Î³Ý³¹³ ³ñï³Ñ³ÝíáÕ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ, 

Ýí³½»É »Ý âÇÝ³ëï³Ý ³ñï³Ñ³ÝíáÕ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ: 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ, Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ í»ñçÇ Ñ³Ù»-

Ù³ïáõÃÛ³Ùµ, Ëáñ³ó»É ¿ ÐÐ ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý Ï»ÝïñáÝ³óí³Íáõ-

ÃÛáõÝÝ Áëï ³åñ³Ýù³ËÙµ»ñÇª Ð»ñýÇÝ¹³É-ÐÇñßÙ³ÝÇ ÇÝ¹»ùëÇ 

³ñÅ»ùÁ Ï³½Ù»É ¿ 0.192: 

 

 

 

 

 

 
 

2.3. îÜ²ÚÆÜ îÜîºêàôÂÚàôÜÜºðÆ ºÎ²ØàôîÜºð ºì 

ä²ðîøÆ ´ºè8  

 

²ñï³ùÇÝ ¨ Ý»ñùÇÝ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ Ý»ñ-

ùá 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ å³Ñå³Ýí»É ¿ ÙÇçÇÝ ³Ùë³Ï³Ý 

³Ýí³Ý³Ï³Ý ³ßË³ï³í³ñÓÇ ³×Ç ï»ÙåÁª 2.4% (2016 Ã. ³é³-

çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ` 2.8%): ²ßË³ï³í³ñÓÇ ³× ·ñ³Ýóí»É ¿ Ù³ë-

Ý³íáñ Ñ³ïí³ÍáõÙª 3.2%, ÙÇÝã¹»é å»ï³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍáõÙ 

·ñ³Ýóí»É ¿ ³ßË³ï³í³ñÓÇ 0.2% Ýí³½áõÙ: Ü³Ëáñ¹ ï³ñí³ 

ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ ·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý 

Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ÙÝ³ó»É ¿ ³Ý÷á÷áË` 18.4%: Àëï ÐÐ Î´ ·Ý³Ñ³-

ïáõÙÝ»ñÇª 2017 Ã. ÁÝÃ³óùáõÙ ³ßË³ï³í³ñÓÇ ³×Á ÏÏ³½ÙÇ 

3.1%, ÇëÏ ·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ÏÝí³½Ç ÙÇÝã¨ 17.9%: 

²é³çÇÏ³ ï³ñÇÝ»ñÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÏïÇíáõÃÛ³Ý ³ñ³·³óÙ³ÝÁ 

½áõ·ÁÝÃ³ó ³ÏÝÏ³ÉíáõÙ ¿ ³ßË³ï³í³ñÓÇ ³×Ç ï»ÙåÇ µ³ñÓ-

ñ³óáõÙ ¨ ·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý ß³ñáõÝ³Ï³Ï³Ý Ýí³½áõÙ:  

¸Çï³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ å³Ñå³Ýí»É ¿ ³ñï³-

ë³ÑÙ³ÝÇó ëï³óíáÕ áã ³é¨ïñ³ÛÇÝ µÝáõÛÃÇ ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÇ 

³×Ç ÙÇïáõÙÁ` ¹ñ³Ï³Ýáñ»Ý ³Ý¹ñ³¹³éÝ³Éáí ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ íñ³: 2016 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ Ñ³Ù»-

Ù³ïáõÃÛ³Ùµ 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ½áõï ÁÝÃ³óÇÏ Ù³ë-

Ý³íáñ ïñ³Ýëý»ñïÝ»ñÁ ¨ ³ñï³·Ý³ ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ ½áõï í³ñ-

Ó³ïñáõÃÛáõÝÁ ³í»É³ó»É »Ý 12.9%-áí: ÐÜ² ³×Ç å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ 

12-³ÙëÛ³ Ïïñí³Íùáí ½áõï ÁÝÃ³óÇÏ Ù³ëÝ³íáñ ïñ³Ýëý»ñï-

Ý»ñÇ ¨ ³ñï³·Ý³ ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ í³ñÓ³ïñáõÃÛ³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³Ï-

óáõÃÛáõÝÁ ÐÜ²-ÇÝ ÙÝ³ó»É ¿ ³Ý÷á÷áË` 9.5%:  

îÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ íñ³ ¹ñ³-

Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ ¿ áõÝ»ó»É Ý³¨ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ Ó¨³íáñ-

í³Í ó³Íñ ·Ý³×³ÛÇÝ ÙÇç³í³ÛñÁ:  

îÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³×Ç Ù³ëÇÝ »Ý íÏ³-

ÛáõÙ Ý³¨ ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ßñç³ÝáõÙ ÐÐ Î´ ÏáÕÙÇó 

                                                      
8 ²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ, §¶Ý³×Ç Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝ. 2017 Ã. 3-ñ¹ »é³Ù-
ëÛ³Ï¦ å³ñµ»ñ³Ï³Ý: 

 

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ Ã»¨ ·ñ³Ýóí»É ¿ ³ßË³ï³í³ñÓÇ 
³×, ë³Ï³ÛÝ  ¹»é¨ë ½ÇçáõÙ ¿ Ý³Ëáñ¹ ï³ñÇÝ»ñÇ 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÇÝ:  

 

¼áõï ÁÝÃ³óÇÏ Ù³ëÝ³íáñ ïñ³Ýëý»ñïÝ»ñÇ ¨ ³ñï³·Ý³ 
³ßË³ïáÕÝ»ñÇ ½áõï í³ñÓ³ïñáõÃÛ³Ý ³×Ç ÙÇïáõÙÁ 
å³Ñå³Ýí»É ¿: 

Ð³Û³ëï³ÝÇ ³ñï³ùÇÝ ³é¨ïñÇ µ³ßËí³ÍáõÃÛáõÝÝ 
Áëï »ñÏñÝ»ñÇ (30.06.2017 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ) 

²äÐ 
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13%
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²ÛÉ
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âÇÝ³ëï³Ý
10.9%

Î³Ý³¹³
3.6%

Æñ³Ý
4.4%

ÂáõñùÇ³
5.7%

²ÛÉ
22.5%

Ü»ñÙáõÍáõÙ

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ ²ìÌ: 
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ØÇçÇÝ ³Ùë³Ï³Ý ³Ýí³Ý³Ï³Ý ³ßË³ï³í³ñÓ

ØÇçÇÝ ³Ùë³Ï³Ý ³Ýí³Ý³Ï³Ý ³ßË³ï³í³ñÓÇ ³× (³ç ³é³Ýóù)

¶áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³Ï (³ç ³é³Ýóù)

ØÇçÇÝ ³Ýí³Ý³Ï³Ý ³ßË³ï³í³ñÓ ¨ ·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý 
Ù³Ï³ñ¹³Ï

ÐÐ ¹ñ³Ù
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Çñ³Ï³Ý³óí³Í »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ Ñ³ñóÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ9, Áëï 

áñáÝó Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõ-

ÃÛ³Ùµ ½·³ÉÇáñ»Ý ³×»É »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý 

ÁÝÃ³óÇÏ ¨ ³å³·³ ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñÁ` Ýå³ëï»Éáí ëå³éáÕ-

Ý»ñÇ íëï³ÑáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÇ ÇÝãå»ë ÁÝÃ³óÇÏ, ³ÛÝå»ë ¿É 

³å³·³ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ »ÝÃ³óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ³×ÇÝ: Ø³ëÝ³íáñ³-

å»ë` 2016 Ã. »ñÏñáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏÇ Ñ³Ù»Ù³ï, 2017 Ã. »ñÏñáñ¹ 

»é³ÙëÛ³ÏáõÙ ëå³éáÕÝ»ñÇ íëï³ÑáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ ³×»É ¿     

2.2-áí ¨ Ï³½Ù»Éª 44.8:  

¸Çï³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÇ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ï»ëùáí å³ÑíáÕ ËÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÝ ³í»É³ó»É »Ý 4.9%-áí (15.6% ï/ï) ¨ Ï³½Ù»É 1213 ÙÉñ¹ ÐÐ 

¹ñ³Ù: ÀÝ¹ áñáõÙª ½·³ÉÇ ³í»É³ó»É »Ý ¹ñ³Ù³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÁª 

Ï³½Ù»Éáí ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³í³Ý¹Ý»ñÇ 

35.0%-Á` 2016 Ã. í»ñçÇ 32.2%-Ç ÷áË³ñ»Ý: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, 

³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ µ³ñÓñ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ß³ñáõ-

Ý³ÏáõÙ ¿ ë³ÑÙ³Ý³÷³Ï»É ¹ñ³Ù³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ ýÇÝ³Ýë³-

Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ï»Õ³µ³ßËÙ³Ý ¨, Ñ³ïÏ³å»ë, ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»-

ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ ¹ñ³Ùáí í³ñÏ³íáñ»Éáõ µ³ÝÏ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÁ: Ð³ïÏ³Ýß³Ï³Ý ¿, áñ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ³×Ý áõÕ»Ïóí»É ¿ 

ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇó Ý»ñ·ñ³í³Í ¹ñ³Ù³ÛÇÝ ¨ ¹áÉ³ñ³ÛÇÝ 

³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ýí³½Ù³Ùµ:  

2017 Ã. ÁÝÃ³óùáõÙ è¸-Çó ³ÏÝÏ³ÉíáÕ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÷áË³Ý-

óáõÙÝ»ñÇ ³×Á, ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á, ÇÝãå»ë Ý³¨ ÐÐ-áõÙ Ó¨³íáñ-

í³Í ó³Íñ ·Ý³×³ÛÇÝ ÙÇç³í³ÛñÁ ¹ñ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ ÏáõÝ»-

Ý³Ý ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ íñ³:  

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ¹Çï³ñÏí»É ¿ ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

³é³ç³ñÏÇ ³×, áñÇ å³ñ³·³ÛáõÙ ³í»É³ó»É »Ý é»½Ç¹»Ýï ïÝ³-

ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ10` Ýå³ëï»Éáí 

ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ µ»éÇ ³×ÇÝ: Ø³ëÝ³íáñ³-

å»ëª ¹Çï³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ëï³-

ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ é»½Ç¹»Ýï ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÝ ³×»É »Ý 4.8%-áí (4.9% ï/ï) 

¨ Ï³½Ù»É 970.0 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ùª å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ÇÝãå»ë µ³ÝÏ»ñÇ, 

³ÛÝå»ë ¿É í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³-

¹ñí³Í í³ñÏ»ñÇ ³×áí` Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 4.9% ¨ 4.6%: 

ÐÜ²-Ç Ñ³Ù»Ù³ï í³ñÏ³íáñÙ³Ý ³é³í»É µ³ñÓñ ³×Ç å³ÛÙ³Ý-

Ý»ñáõÙ é»½Ç¹»Ýï ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í 

í³ñÏ»ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ ÐÜ²-áõÙ ³×»É ¿ 0.4 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ 

Ï³½Ù»É 18.6%: ì³ñÏ/ ³í³Ý¹ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ÙÝ³ó»É ¿ ³Ý-

÷á÷áË ¨ Ï³½Ù»É ¿ 80.0%: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³ëï³ïáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ß³ñáõÝ³Ï»É »Ý 

Ñ³Ý¹»ë ·³É áñå»ë ½áõï í³ñÏ³ïáõ: 

àñå»ë í³ñÏ³íáñÙ³Ý ³é³í»É ³ÏïÇí áõÕÕáõÃÛáõÝ ß³ñáõ-

Ý³Ï»É ¿ ÙÝ³É ëå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ³íáñáõÙÁ, áñï»Õ í³ñÏ³ÛÇÝ 

Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇç¨ Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝÁ µ³í³Ï³Ý³ã³÷ 

µ³ñÓñ ¿: 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ·ñ³Ýóí»É ¿ ëå³éáÕ³Ï³Ý 

í³ñÏ»ñÇ 8.0% ³×, áñÇÝ Ýå³ëï»É »Ý ëå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ³íáñ-

Ù³Ý µáÉáñ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, µ³ó³éáõÃÛ³Ùµ` ³íïáí³ñÏ»ñÇ:  

                                                      
9 ²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ³Ýó-
Ï³óí³Í §êå³éáÕÝ»ñÇ íëï³ÑáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÁ¦ »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ Ñ³ñóÙ³Ý 
³Ù÷á÷áõÙÝ»ñ: 
10 ²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ³Ýó-
Ï³óí³Í §ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ̈  í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñíáÕ 
í³ñÏ»ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É¦ »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ Ñ³ñóÙ³Ý ³Ù÷á÷áõÙÝ»ñ: 

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ³í»É³ó»É »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ  ïÝ³ÛÇÝ 

ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ` Ñ³Ý·»óÝ»Éáí 
í»ñçÇÝÝ»ñÇë å³ñïùÇ µ»éÇ ³×ÇÝ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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·³ÉÇù »é³ÙëÛ³ÏáõÙ
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ä³ñïù/ÐÜ² (³ç ³é³Ýóù)
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ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ å³Ñå³Ý-

í»É »Ý ëå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ»ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ¨ ÁÝÃ³ó³Ï³ñ·»ñÇ 

¹ÛáõñÇÝ³óÙ³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÁª å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í µ³ÝÏ»ñÇ ¨ ³ÛÉ ýÇ-

Ý³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇç¨ Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý ³×áí, 

ÇÝãå»ë Ý³¨ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óí³Í Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³-

Ù³ÉñáõÙÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ Ó¨³íáñí³Í Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³×áí: 

Ø»ÕÙ³óáõÙÝ»ñÁ í»ñ³µ»ñáõÙ »Ý í³ñÏ³íáñÙ³Ý ·ñ»Ã» µáÉáñ 

áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ (Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³ÝÁ, í³ñÏ³ñÅ³ÝáõÃÛ³Ý ·Ý³-

Ñ³ïÙ³ÝÁ, áã ïáÏáë³ÛÇÝ í×³ñÝ»ñÇ ë³ÑÙ³ÝÙ³ÝÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ 

í³ñÏ/·ñ³í Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³ÝÁ) ¨ áõÝ»Ý ï³ñµ»ñ³Ïí³Í 

µÝáõÛÃ` Ï³Ëí³Í Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ ³é³ÝÓÇÝ ËÙµ»ñÇ µÝáõÃ³-

·ñ»ñÇó:  

¸Çï³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ 1.8%-áí ³í»É³ó»É »Ý 

Ý³¨ µ³ÝÏ»ñÇ ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñ³-

Ù³¹ñí³Í ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÁª ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñ-

í³Í ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ 2.4% 

³×áí: ÐÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ßáõÏ³ÛÇ ³ÏïÇí³óÙ³Ý ·áñ-

ÍáõÙ ß³ñáõÝ³ÏáõÙ »Ý Ù»Í ¹»ñ áõÝ»Ý³É §ºÏ³Ùï³ÛÇÝ Ñ³ñÏÇ 

Ù³ëÇÝ¦ ÐÐ ûñ»ÝùáõÙ Ï³ï³ñí³Í ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ11, §´Ý³Ï³-

ñ³Ý »ñÇï³ë³ñ¹Ý»ñÇÝ¦ ¨ ²½·³ÛÇÝ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÇ ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óíáÕ í»ñ³ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý Íñ³·ñ»ñÁ: 

ì»ñáÝßÛ³É Íñ³·ñ»ñÇ ßÝáñÑÇí ß³ñáõÝ³Ï»É ¿ ³×»É ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 

Ó»éùµ»ñÙ³Ý ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ¹ñ³Ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÝ 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»-

ñáõÙ ¨ Ï³½Ù»É ¿ 54.5%ª ¹ñ³Ï³Ýáñ»Ý ³Ý¹ñ³¹³éÝ³Éáí ³Ûë í³ñ-

Ï³ï»ë³ÏÇó µËáÕ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý íñ³: èÇë-

Ï»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó Çñ ¹ñ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ 

Ï³ñáÕ ¿ áõÝ»Ý³É Ý³¨ §´Ý³Ï³ñ³Ý³ÛÇÝ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ³-

íáñÙ³Ý Ù³ëÇÝ¦ ÐÐ ûñ»ÝùÇ Ý³Ë³·ÍÇ ÁÝ¹áõÝáõÙÁ, ÇÝãÁ ÃáõÛÉ Ïï³ 

µ³ñÓñ³óÝ»É ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ Ã³÷³ÝóÇÏáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ-

¹³ÏÁ ¨ ³å³Ñáí»É í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ ß³Ñ»ñÇ å³ßïå³ÝáõÃÛáõÝÁ:  

2017 Ã. »ññáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ ̈ ° µ³ÝÏ»ñÁ, ̈ ° í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³-

Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ³ÏÝÏ³ÉáõÙ »Ý ëå³éáÕ³Ï³Ý ¨ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ 

í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ Ñ»ï³·³ ³×ª Ï³åí³Í ÁÝÃ³ó³Ï³ñ-

·»ñÇ ¹Ûáõñ³óáõÙÝ»ñÇ, ÇÝãå»ë Ý³¨ í³ñÏ³ÛÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³×Ç 

Ñ»ï12: 

 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ ïÝ³ÛÇÝ 

ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ áñ³ÏÇ 

µ³ñ»É³íáõÙ: ´³ÝÏ»ñáõÙ ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ 

ëå³éáÕ³Ï³Ý §ã³ßË³ïáÕ¦ í³ñÏ»ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ Ýí³½»É ¿ 

0.6 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É 7.8%: ÐÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ §ã³ßË³-

ïáÕ¦ í³ñÏ»ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»-

ñáõÙ Ýí³½»É ¿ 0.3 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É ¿ 5.8%:  

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ïí³ÍÇó 

µËáÕ éÇëÏ»ñÁ å³Ñå³Ýí»É »Ý Ï³é³í³ñ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ ¨ 

Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ã»Ý »Õ»É ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³-

ÛáõÝáõÃÛ³Ý íï³Ý·Ù³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó:  

                                                      
11 §ÐÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý Ñ³Ù³ñ í×³ñí³Í ïáÏáëÝ»ñÇ ·áõÙ³ñÝ»ñÇ 
ã³÷áí í³ñÓáõ ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ, ³ÝÑ³ï Ó»éÝ³ñÏ³ï»ñ»ñÇ ¨ Ýáï³ñÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó 
í×³ñí³Í »Ï³Ùï³ÛÇÝ Ñ³ñÏÇ ·áõÙ³ñÝ»ñÇ í»ñ³¹³ñÓÙ³Ý Ï³ñ·Á ë³ÑÙ³Ý»Éáõ 
Ù³ëÇÝ¦ ÐÐ Î³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÃÇí 205-Ü áñáßÙ³Ý (2015 Ã. ÷»ïñí³ñÇ 19), §ºÏ³Ù-
ï³ÛÇÝ Ñ³ñÏÇ Ù³ëÇÝ¦ ÐÐ ûñ»ÝùáõÙ Ï³ï³ñí³Í ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª 
ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý Ñ³Ù³ñ í×³ñíáÕ ïáÏáë³·áõÙ³ñÝ»ñÇ ã³-
÷áí í³ñÏ³éáõÇ ÏáÕÙÇó í×³ñí³Í »Ï³Ùï³ÛÇÝ Ñ³ñÏÇ ·áõÙ³ñÁ í»ñ³¹³ñÓíáõÙ ¿ 
ÐÐ Î³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó: 
12 ²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ³Ýó-
Ï³óí³Í §ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ̈  í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñíáÕ 
í³ñÏ»ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É¦ »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ Ñ³ñóÙ³Ý ³Ù÷á÷áõÙÝ»ñ: 

îÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ 
å³ñï³×³Ý³ãáõÃÛáõÝÇó µËáÕ éÇëÏ»ñÝ áõÝ»ó»É »Ý 
Ýí³½Ù³Ý ÙÇïáõÙ: 
 
 

²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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1. ø³ñï³ÛÇÝ í³ñÏ»ñ, 2. àëÏáõ ·ñ³íáí í³ñÏ»ñ, 3. ²íïáí³ñÏ»ñ,  
4. Î»Ýó³Õ³ÛÇÝ ¨ Ñ³Ù³Ï³ñ·ã³ÛÇÝ ï»ËÝÇÏ³ÛÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý 

í³ñÏ»ñ, 5. ²ÛÉ ëå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ»ñ 
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2.4. ²ÜÞ²ðÄ ¶àôÚøÆ ÞàôÎ² 

 

 

¸Çï³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ, Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ »ñÏáõ 

ÏÇë³ÙÛ³ÏÝ»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ï, ÇÝãå»ë ºñ¨³ÝáõÙ, ³ÛÝå»ë ¿É Ñ³Ýñ³-

å»ïáõÃÛ³Ý ³ÛÉ ù³Õ³ùÝ»ñáõÙ µ³½Ù³µÝ³Ï³ñ³Ý µÝ³Ï»ÉÇ ß»Ý-

ù»ñÇ µÝ³Ï³ñ³ÝÝ»ñÇ ·Ý»ñÁ Ýí³½»É »Ý ßáõñç 3.0-³Ï³Ý ïáÏá-

ë³ÛÇÝ Ï»ïáí13: ¶Ý»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ µ³ñÓñ ³× ÝÏ³ïí»É ¿ 

ºñ¨³ÝÇ Î»ÝïñáÝ í³ñã³Ï³Ý ßñç³ÝáõÙ (1.7 %): ØÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³-

Ý³Ï, µ³ÝÏ»ñÁ ß³ñáõÝ³Ï»É »Ý ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·ñ³íáí ³å³Ñáí-

í³Í ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ í³ñÏ/·ñ³í Ñ³ñ³µ»ñ³Ï-

óáõÃÛáõÝÁ å³Ñå³Ý»É 60-80% ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ, ÇÝãÝ ¿³Ï³Ýáñ»Ý 

½ëå»É ¿ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñáí å³Û-

Ù³Ý³íáñí³Í í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ (Ù³Ýñ³Ù³ëÝ ï»°ë §²é¨ïñ³ÛÇÝ 

µ³ÝÏ»ñÇ ßáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏ¦ »ÝÃ³µ³ÅÇÝÁ):  

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ, 2016 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ 

Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ, µ³½Ù³µÝ³Ï³ñ³Ý µÝ³Ï»ÉÇ ß»Ýù»ñÇ µÝ³Ï³-

ñ³ÝÝ»ñÇ ³éáõí³×³éùÇ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ ºñ¨³ÝáõÙ ¨ 

Ù³ñ½»ñáõÙ ³í»É³ó»É ¿ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 17.3 %-áí ¨ 

0.2%-áí: 

Àëï ÐÐ Î´ ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óíáÕ »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ Ñ³ñóáõÙ-

Ý»ñÇª ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ³ÏïÇíáõÃÛáõÝÁ Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ 

µ³ñÓñ ¿ ³é³çÝ³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇó Ó»éù µ»ñíáÕ µÝ³Ï³ñ³ÝÝ»ñÇ 

Ù³ëáí, ÇÝãÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ 2015 Ã. áõÅÇ Ù»ç Ùï³Í §ºÏ³Ù-

ï³ÛÇÝ Ñ³ñÏÇ Ù³ëÇÝ¦ ÐÐ ûñ»ÝùáõÙ Ï³ï³ñí³Í ÷á÷áËáõÃÛáõÝ-

Ý»ñáí: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó 

ß³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³É ³Ýß³ñÅ ·áõÛù 

Ñ³Ý¹Çë³óáÕ ·ñ³íÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÁ, áñÝ ³é³í»É ÁÝ¹-

·Íí³Í ¿ áã µÝ³Ï»ÉÇ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ Ù³ëáí: 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ µ³ÝÏ»ñÇ ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ 

Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñí³Í ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 

Ó»éùµ»ñÙ³Ý í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÁ ¨ ù³Ý³ÏÝ ³×»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ë-

Ë³Ý³µ³ñ 2.4% ¨ 3.4%-áí (ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É 

Ù³Ýñ³Ù³ëÝ ï»°ë §îÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñ ¨ 

å³ñïùÇ µ»é¦ »ÝÃ³µ³ÅÇÝÁ): ØÇ¨ÝáõÛÝ, Å³Ù³Ý³Ï ·ñ³Ýóí»É ¿ 

³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ µ³ñ»É³íáõÙ. 

³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý §ã³ßË³ïáÕ¦ í³ñÏ»ñÇ Ù³ëÝ³µ³-

ÅÇÝÝ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í³ñÏ»ñáõÙ Ýí³½»É 

¿ 0.5 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É 5.2%:  

î³ñí³ ÁÝÃ³óùáõÙ 14.3%-áí ³×»É ¿ µÝ³Ï»ÉÇ ¨ áã µÝ³Ï»ÉÇ 

ß»Ýù»ñÇ ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³ÝÝ áõÕÕí³Í í³ñÏ³íáñáõÙÁ, áñÇ ·Íáí ¨ë 

·ñ³Ýóí»É ¿ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ µ³ñ»É³íáõÙ: Ø³ëÝ³íáñ³å»ëª 

µÝ³Ï»ÉÇ ¨ áã µÝ³Ï»ÉÇ ß»Ýù»ñÇ ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³ÝÝ áõÕÕí³Í §ã³ß-

Ë³ïáÕ¦ í³ñÏ»ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ í»ñáÝßÛ³É áÉáñïÇÝ ïñ³-

Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³í³ÉáõÙ Ýí³½»É ¿ 1.0 ïáÏá-

ë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É 5.7%: 

                                                      
13 Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ÙÇ³ëÝ³Ï³Ý ÙÇçÇÝ ·Ý»ñÇ 
ÇÝ¹»ùëÇ µ³ó³Ï³ÛáõÃÛ³Ý å³ï×³éáí áñå»ë ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý³ÛÇÝ ½³ñ·³-
óáõÙÝ»ñÇ ã³÷áñáßÇã ¿ ÁÝïñí»É ºñ¨³ÝÇ µÝ³Ï³ñ³ÝÝ»ñÇ ÙÇçÇÝ ·Ý»ñÇ ÇÝ¹»ùëÁ:  

¶ñ³íÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÁ ß³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ ÙÝ³É 
³é³Ýóù³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇó:

 

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ³×»É »Ý ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 
í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ:

 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Î³é³í³ñáõÃÛ³ÝÝ ³éÁÝÃ»ñ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 
Ï³¹³ëïñÇ å»ï³Ï³Ý ÏáÙÇï»: 

Ü³Ëáñ¹ ï³ñí³ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ 
³×»É ¿ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³ÛáõÙ Çñ³Ï³Ý³óí³Í 

³éáõí³×³éùÇ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ: 
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²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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àñå»ë ·ñ³í ëï³óí³Í ³Ýß³ñÅ ·áõÛù (³ç ³é³Ýóù)

´³ÝÏ»ñáõÙ ß³Ñ³·áñÍáõÙÇó ¹áõñë, í³×³éùÇ Ñ³Ù³ñ 
å³ÑíáÕ ̈ ·ñ³í Ñ³Ù³ñíáÕ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ
(ÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ù)

2017 Ã.  ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ µÝ³Ï³ñ³ÝÝ»ñÇ ·Ý»ñÁ 
Ýí³½»É »Ý: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Î³é³í³ñáõÃÛ³ÝÝ ³éÁÝÃ»ñ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 
Ï³¹³ëïñÇ å»ï³Ï³Ý ÏáÙÇï»: 
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´Ý³Ï»ÉÇ ß»Ýù»ñÇ ·áñÍ³ñÏáõÙÝ Áëï ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ  

 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ ²ìÌ: 

 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ, Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³-

Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ h³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ, 48.8%-áí Ýí³½»É »Ý Ï³½Ù³-

Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ýÇÝ³Ýë³íáñíáÕ ¨ ß³Ñ³·áñÍÙ³Ý 

Ñ³ÝÓÝí³Í µÝ³Ï»ÉÇ ß»Ýù»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ, áñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí 

½·³ÉÇáñ»Ý Ýí³½»É ¿ Ý³¨ í»ñçÇÝÇë Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ ß³Ñ³·áñÍ-

Ù³Ý Ñ³ÝÓÝí³Í µÝ³Ï»ÉÇ ß»Ýù»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³í³ÉáõÙ ¨ Ï³½Ù»É 

ÁÝ¹³Ù»ÝÁ 5.8% (2016 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ` 11.8%): ØÇ³Å³-

Ù³Ý³Ï, ³í»É³ó»É »Ý µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý ÙÇçáóÝ»ñáí ß³Ñ³·áñÍÙ³Ý 

Ñ³ÝÓÝí³Í µÝ³Ï»ÉÇ ß»Ýù»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ (12.1%)` Ýå³ëï»Éáí 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ß³Ñ³·áñÍÙ³Ý Ñ³ÝÓÝí³Í ß»Ýù»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ 4.9% 

³×ÇÝ: Þ»Ýù»ñÇ ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ùµ ½µ³ÕíáÕ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÇ Ù»Í Ù³ëÇ Ñ³Ù³ñ áñå»ë ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³ÝÁ 

ËáãÁÝ¹áïáÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍáÝ ¿ ß³ñáõÝ³ÏáõÙ ÙÝ³É å³Ñ³Ý-

ç³ñÏÇ Ýí³½áõÙÁ14: 

²ÛëåÇëáíª ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³ÛÇ ³ÏïÇíáõÃÛ³Ý ó³Íñ Ù³-

Ï³ñ¹³ÏÁ ë³ÑÙ³Ý³÷³Ï»É ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

ÏáÕÙÇó ³Ýß³ñÅ ·áõÛù Ñ³Ý¹Çë³óáÕ ·ñ³íÇ ³é³ñÏ³ÛÇ Çñ³óÙ³Ý 

ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ³ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý»ñÇ 

ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÁ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ã»Ý »Õ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ:  

 

 

 

 

 

 

                                                      
14 ²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ³Ýó-
Ï³óí³Í §¶áñÍ³ñ³ñ ÙÇç³í³ÛñÇ óáõó³ÝÇß¦ »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ Ñ³ñóÙ³Ý ³Ù÷á-
÷áõÙÝ»ñ: 

üÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ³ÕµÛáõñÝ»ñ 
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ÀÝ¹³Ù»ÝÁ, ³Û¹ ÃíáõÙª 34,746 100% 4.9% 

å»ï³Ï³Ý µÛáõç» 0 0 0 

Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇçáóÝ»ñ 2,003 5.8% -48.8% 

µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý ÙÇçáóÝ»ñ 32,743 94.2% 12.1% 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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²ØöàöàôØ 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ÐÐ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ÙÇç³-

í³ÛñÇ µ³ñ»Ýå³ëï ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇÝ Ýå³ëï»É ¿ ÇÝãå»ë Ñ³-

Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ýª ³ñï³ùÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ¨ ·áñÍá-

Ý³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³×Á, ³ÛÝå»ë ¿É Ý»ñùÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ß³-

ñáõÝ³Ï³Ï³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ: Üßí³Í Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ 

¹Çï³ñÏí»É ¿ µ³ñÓñ ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÏïÇíáõÃÛáõÝ` å³ÛÙ³Ý³íáñ-

í³Í ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³Ý ¨ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ×ÛáõÕ»ñáõÙ ·ñ³Ýó-

í³Í ³×áí: ØÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï, ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ Ù³ëÝ³íáñ 

ïñ³Ýëý»ñïÝ»ñÇ ¨ ³ñï³·Ý³ ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ í³ñÓ³ïñáõÃÛ³Ý, 

³Ýí³Ý³Ï³Ý ³ßË³ï³í³ñÓÇ ³×, áñáÝù Ýå³ëï»É »Ý ïÝ³ÛÇÝ 

ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³×ÇÝ ¨ ïÝ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÇ Ñ³ïí³ÍÇó µËáÕ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ Ýí³½Ù³ÝÁ: 

²ÛëåÇëáíª ï³ñ³Í³ßñç³Ý³ÛÇÝ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ³Ýáñá-

ßáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ýí³½Ù³Ý ¨ Ý»ñùÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÏïÇíáõÃÛ³Ý 

³ßËáõÅ³óÙ³Ý ßÝáñÑÇí Ù³ÏñáïÝï»ëáõÃÛáõÝÇó ÷áË³Ýóí³Í 

éÇëÏ»ñÁ Ýí³½»É »Ý` ¹ñ³Ï³Ýáñ»Ý ³Ý¹ñ³¹³éÝ³Éáí ýÇÝ³Ýë³-

Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³Ùñ³åÝ¹Ù³Ý íñ³:  
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3. üÆÜ²Üê²Î²Ü ÞàôÎ²ÜºðÆ 

Î²ÚàôÜàôÂÚàôÜÀ 

 

 

 

3 .1. ¸ð²Ø²Î²Ü ºì Î²äÆî²ÈÆ ÞàôÎ²Üºð 

 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý 

µ³ÝÏÝ Çñ³Ï³Ý³óñ»É ¿ ÁÝ¹É³ÛÝáÕ³Ï³Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³-

ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝª Çç»óÝ»Éáí í»ñ³ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ïáÏáë³-

¹ñáõÛùÁ 6.25%-Çó 6.0%-Ç: 

¸ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ÃáõÉ³óáõÙÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ µ³Ý-

Ï»ñÇ ¨ ³ÛÉ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ µ³ñÓñ Çñ³ó-

í»ÉÇáõÃÛáõÝÁ Ýå³ëï»É »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ ïáÏáë³¹ñáõÛù-

Ý»ñÇ Ýí³½Ù³ÝÁ: 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ß³ñáõÝ³Ï»É »Ý Ýí³½»É Ï³ñ×³-

Å³ÙÏ»ï ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ. ÙÇçµ³ÝÏ³ÛÇÝ é»åáÛÇ ÙÇçÇÝ ³Ùë³-

Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ 2017 Ã. ÑáõÝÇëÇÝ Ï³½Ù»É ¿ 5.6%ª Ý³Ëáñ¹ 

ï³ñí³ ÑáõÝÇëÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ Ýí³½»Éáí 2.1 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»-

ïáí, ³í»ÉÇÝª Ù³ÛÇë ¨ ÑáõÝÇë ³ÙÇëÝ»ñÇÝ ÝáõÛÝÇëÏ ½Çç»É ¿ í»ñ³-

ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÇÝ: 

ä»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÁ ¨ë Ýí³½»É ¿ 

ÏáñÇ áÕç »ñÏ³ÛÝùáí15ª ÙÇçÇÝáõÙ 1.0 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí: ÀÝ¹ 

áñáõÙ, ³é³í»É ÁÝ¹·Íí³Í ¿ ÙÇçÝ³Å³ÙÏ»ï ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 

Ýí³½áõÙÁª ÙÇçÇÝáõÙ 1.4 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí: ºñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï 

å³ñï³ïáÙë»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ Ýí³½»É »Ý ÁÝ¹³Ù»ÝÁ 0.4 

ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí, ÇëÏ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ïÝ»ñÇÝÁª 1.0 ïáÏáë³ÛÇÝ 

Ï»ïáí: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙª 10 ï³ñÇ ̈  6 ³ÙÇë Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ùµ å³ñ-

ï³ïáÙë»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÁ (ëåñ»¹) 

Ï³½Ù»É ¿ 4.9%ª 2017 Ã. ÑáõÝÇëÇ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ:  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                      
15 ää »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý ÏáñÁ å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝ-
Ý»ñÇ ¨ ÙÇÝã¨ Ù³ñáõÙ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇç¨ Ï³Ëí³ÍáõÃÛáõÝÝ ¿: 2013 Ã. 
ÑáõÉÇëÇó  ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý ÏáñÇ Ï³éáõóÙ³Ý Ñ³Ù³ñ 
ÏÇñ³éáõÙ ¿ Ýáñ Ùáï»óáõÙ, Áëï áñÇª ÏáñÁ Ï³éáõóíáõÙ ¿ Ü»ÉëáÝ êÇ·»ÉÇ íÇ×³-
Ï³·ñ³Ï³Ý å³ñ³Ù»ïñ³Ï³Ý Ùá¹»Éáí, áñÁ Ù»Ï ýáõÝÏóÇ³ÛÇ ÙÇçáóáí Ùáï³ñÏáõÙ 
¿ µáÉáñ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý Ïáñ»ñÁ:  

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ  ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ÃáõÉ³óáõÙÁ ¨  µ³ÝÏ»ñÇ µ³ñÓñ 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ Ýå³ëï»É »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ýí³½Ù³ÝÁ: 
 
 

    ²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

    ²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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ØÇçµ³ÝÏ³ÛÇÝ é»åá ïáÏáë³¹ñáõÛù (³ç ³é³Ýóù)

ì»ñ³ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛù (³ç ³é³Ýóù)

ÐÐ Î´ é»åá ïáÏáë³¹ñáõÛù (³ç ³é³Ýóù)

ÐÐ Î´-Ç Ñ»ï ̈ ÙÇçµ³ÝÏ³ÛÇÝ é»åá ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
³Ùë³Ï³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ ¨ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÁ

ÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ù %
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6 ³ÙÇë ̈ 10 ï³ñÇ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ùµ å³ñï³ïáÙë»ñÇ 
ëåñ»¹

    ²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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êïáñ¨ µ»ñí³Í ³ÕÛáõë³ÏáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³-

Ï³Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó Ñ³ßí³ñÏíáÕ å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ 

ÇÝ¹»ùëÝ»ñÁ16, áñáÝù ³ñï³óáÉáõÙ »Ý å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙ-

ë»ñÇ ßáõÏ³ÛÇ ÙÇïáõÙÝ»ñÁ 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ: 

 
ä»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ ÇÝ¹»ùëÝ»ñÇ µÝáõÃ³·ñÇã óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ 

òáõó³ÝÇß (ÙÇçÇÝ) TBI G03 G05 G5I GMI 

Ò¨³÷áËí³Í ¹Ûáõñ³óÇ³ 
(modified duration) 0.29 1.30 1.91 6. 27 3.71 

èÇëÏáí Ïßéí³Í 
»Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝ 6.59 7.98 8.82 12.09 11.11 

Ø³ñÙ³Ý ÙÇçÇÝ 
Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝ (ï³ñÇ) 0.30 1.47 2.28 14.48 7.34 

ØÇçÇÝ Ïßéí³Í ³ñÅ»ÏïñáÝ (%)  9.37 9.74 12.20 10.76 

ää ßáõÏ³Û³Ï³Ý ³ñÅ»ù (ÙÉñ¹ 
ÐÐ ¹ñ³Ù) 47.12 174.72 269.11 190.92 460.03 

ÆÝ¹»ùëÇ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ³ñÅ»ùÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝ 
»Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý +/-1% 
÷á÷áËáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ (ÙÉÝ ÐÐ 
¹ñ³Ù) +
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ÆÝ¹»ùëÇ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ³ñÅ»ùÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝ 
»Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý 
÷á÷áËáõÃÛ³Ý ëï³Ý¹³ñï 
ß»ÕÙ³Ý ã³÷áí (ÙÉÝ ÐÐ ¹ñ³Ù)17  6.7   166.2   418.7   685.9   847.6  

 

2017 Ã. ÑáõÝÇëÇ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ ßñç³Ý³éáõÃÛáõÝáõÙ ³éÏ³ 

å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÏïñáÝ³ÛÇÝ å³ñï³ïáÙë»ñÇ ÇÝ¹»ùëÇ Ó¨³÷áË-

í³Í ¹Ûáõñ³óÇ³Ý18 (modified duration) Ï³½Ù»É ¿ 3.82ª ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ 

ÁÝÃ³óùáõÙ ³×»Éáí 0.2-áí, ÇÝãÁ íÏ³ÛáõÙ ¿ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ÷á÷á-

ËáõÃÛ³Ý Ñ³Ý¹»å å³ñï³ïáÙë»ñÇ ·ÝÇ ½·³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³×Ç 

Ù³ëÇÝ: Ø³ñÙ³Ý ÙÇçÇÝ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÁ ÝáõÛÝå»ë ³×»É ¿ª 7.41 

ï³ñÇª Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ í»ñçÇ 7.15-Ç ÷áË³ñ»Ý: ÜáõÛÝ óáõó³-

ÝÇßÝ»ñÁ ½»Õã³ïáÏáë³ÛÇÝ å³ñï³ïáÙë»ñÇ ¹»åùáõÙ Ï³½Ù»É »Ý 

Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñª 0.46 ¨ 0.30ª ·ñ³Ýó»Éáí Ýí³½áõÙ: 

ä»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý 1% ÷á÷á-

ËáõÃÛ³Ý ëÃñ»ë-Ã»ëïÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ íÏ³ÛáõÙ »Ý, áñ »Ï³Ùï³-

µ»ñáõÃÛ³Ý ³×Ç/Ýí³½Ù³Ý ¹»åùáõÙ Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇ Ñ³í³Ý³Ï³Ý 

íÝ³ëÁ/û·áõïÁ ÏÏ³½ÙÇ 17.1 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù å»ï³Ï³Ý å³ñï³-

ïáÙë»ñÇ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ³ñÅ»ùÇ 3.0%-Á, ÁÝ¹ áñáõÙª ÷á÷áËáõÃÛ³Ý 

½·³ÉÇ Ù³ëÁ ëå³ëíáõÙ ¿ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³ñï³ïáÙë»ñÇó, 

ù³ÝÇ áñ í»ñçÇÝÝ»ñÇë ½·³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ÷á÷á-

ËáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ Ù»Í ¿:  

                                                      
16 ÐÐ å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ ÑÇÝ· ÇÝ¹»ùë, 4-Á` ³ñ-
Å»ÏïñáÝ³ÛÇÝ, 1-Á` ½»Õã³ïáÏáë³ÛÇÝ: ²ñÅ»ÏïñáÝ³ÛÇÝ å³ñï³ïáÙë»ñÇ ÇÝ¹»ùë-
Ý»ñÝ »Ýª  G03, G05, G5I, áñáÝù ÁÝ¹·ñÏáõÙ »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñª  0-3 ï³ñÇ, 
0-5 ï³ñÇ, 5 ï³ñÇ ¨ ³í»ÉÇ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ å³ñï³ïáÙë»ñ 
¨ GMI, áñÁ ³ñÅ»ÏïñáÝ³ÛÇÝ å³ñï³ïáÙë»ñÇ ÇÝ¹»ùëÝ ¿: ÆÝ¹»ùëÝ»ñÁ Ý»ñ³éáõÙ 
»Ý ÐÐ ýÇÝ³ÝëÝ»ñÇ Ý³Ë³ñ³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó ¹ñ³Ùáí ÃáÕ³ñÏí³Í, ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ 
Ñ³ëï³ïáõÝ ³ñÅ»ÏïñáÝÝ»ñáí, 1 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù ¨ ³í»ÉÇ ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Í³í³É 
áõÝ»óáÕ å³ñï³ïáÙë»ñÁ: ¼»Õã³ïáÏáë³ÛÇÝ å³ñï³ïáÙë»ñÇ ÇÝ¹»ùëÁ` TBI-Ý, 
ÁÝ¹·ñÏáõÙ ¿ Ù»Ï ß³µ³Ã ¨ ³í»ÉÇ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ï áõÝ»óáÕ ½»Õã³ïáÏáë³ÛÇÝ 
å³ñï³ïáÙë»ñÁ, áñáÝù áõÝ»Ý 400 ÙÉÝ ¹ñ³ÙÇ ¨ ³í»ÉÇ ßñç³Ý³éáõÃÛáõÝ: Ø³Ýñ³-
Ù³ëÝ ï»'ë www.cba.am: 
17 èÇëÏáí Ïßéí³Í »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý ëï³Ý¹³ñï ß»ÕáõÙ 31/12/2016-        
30/06/2017 ÃÃ.: 
18 Ò¨³÷áËí³Í ¹Ûáõñ³óÇ³Ý óáõÛó ¿ ï³ÉÇë ÙÇÝã¨ Ù³ñáõÙ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý Ù»Ï 
ïáÏáë ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ å³ñï³ïáÙëÇ ·ÝÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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ÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ù

ä»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÁ Ýí³½»É 
¿ ÏáñÇ áÕç »ñÏ³ÛÝùáí: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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ÐÐ Î´ é»åá ïáÏáë³¹ñáõÛù
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³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³éáõí³×³éùÇ ̈ é»åá ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

ÙÉÝ ÐÐ ¹ñ³Ù
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2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ 

Ù³ïáõóáÕ ³ÝÓ³Ýó19 ÏáÕÙÇó ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ Çñ³Ï³Ý³ó-

í³Í Ñ³Ù³Ë³éÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ (Ý»ñ³éÛ³É é»åá ¨ Ñ³Ï³-

¹³ñÓ é»åá ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁª ³é³Ýó ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³Ý-

ÏÇ Ñ»ï ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ) Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ï-

í³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ ³×»É »Ý 702 ÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ùáí ¨ Ï³½Ù»É 4 

ïñÉÝ 166 ÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ù: ²×Á å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝ-

Ã³óùáõÙ ÏÝùí³Í é»åá ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ëïÇ×³Ý³Ï³Ý 

³×áí, ÇÝãå»ë Ý³¨ Ù³ñï ̈  ÑáõÝÇë ³ÙÇëÝ»ñÇÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³éáõ-

í³×³éùÇ Ù»Í³Í³í³É ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñáí: ²ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³éáõ-

í³×³éùÇ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³½Ù»É »Ý í»ñáÝßÛ³É ßñç³Ý³éáõ-

ÃÛ³Ý 9.6%-Á: 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ÐÐ å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ 

ßáõÏ³ÛÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ (Áëï Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 

µÝáõÃ³·ñáÕ óáõó³ÝÇßÇ)20 Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³-

ßñç³ÝÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ ³×»É ¿ª ·ñ³Ýó»Éáí µ³í³Ï³ÝÇÝ ï³-

ï³ÝáÕ³Ï³Ý ÙÇïáõÙ: ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ Ù³ñï ¨ ÑáõÝÇë 

³ÙÇëÝ»ñÁ µÝáõÃ³·ñí»É »Ý µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ùµ: ä»ï³Ï³Ý 

å³ñï³ïáÙë»ñÇ ßáõÏ³ÛÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ï³ï³-

ÝáÕ³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁª Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÇ ëï³Ý¹³ñï ß»-

ÕáõÙÁ, Ï³½Ù»É ¿ 4.9ª Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ 

1.8-Ç ÷áË³ñ»Ý: 

ä»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³éáõí³×³éùÇ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³í³ÉáõÙ Ýí³½»É ¿ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï å³ñï³ïáÙë»-

ñáí ³éáõí³×³éùÇ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁª 

Ï³½Ù»Éáí ÁÝ¹³Ù»ÝÁ 3.4%: ´³í³Ï³ÝÇÝ Ù»Í ³× ¿ ³ñÓ³Ý³·ñ»É 

»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñáí Çñ³Ï³Ý³óí³Í 

³éáõí³×³éùÇ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ, áñÁ 

Ï³½Ù»É ¿ 57.1%, ÇëÏ ÙÇçÝ³Å³ÙÏ»ï å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»-

ñáí Çñ³Ï³Ý³óí³Í ³éáõí³×³éùÇ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ï»ë³-

Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁª 39.5%:  

Ü»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ Ù³ïáõóáÕ µ³ÝÏ»ñÇ (³é³Ýó 

ÐÐ Î´-Ç Ñ»ï ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ) ¨ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óñ³Í é»åá ¨ Ñ³Ï³¹³ñÓ é»åá ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÁ, Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõ-

ÃÛ³Ùµ, ÷áùñ-ÇÝã ³×»É »Ý ¨ Ï³½Ù»É 3 ïñÉÝ 765 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù. ÁÝ¹ 

áñáõÙª ·ñ»Ã» µáÉáñ é»åá ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÝ Çñ³Ï³Ý³óí»É »Ý 

å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáí:  

Î³ñ·³íáñíáÕ ßáõÏ³ÛáõÙ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³éáõí³×³éùÇ ·áñ-

Í³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ßñç³Ý³éáõÃÛáõÝÁ 2017 Ã. ³é³çÇÝ 

ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ Ï³½Ù»É ¿ 41.9 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù: Î³ñ·³íáñíáÕ ßáõÏ³ÛáõÙ 

³éáõí³×³éùÇ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ ÏñÏÇÝ ·»ñ³Ïßé»É »Ý å»-

ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñáí Çñ³Ï³Ý³óí³Í ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁª 

72.0%: Îáñåáñ³ïÇí å³ñï³ïáÙë»ñáí ¨ µ³ÅÝ»ïáÙë»ñáí Çñ³-

Ï³Ý³óí³Í ³éáõí³×³éùÇ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ñ³Ù³å³ï³ë-

Ë³Ý³µ³ñ Ï³½Ù»É »Ý 22.8% ¨ 5.2%: 

î³ñ»ëÏ½µÇó Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ Ù³ïáõóáÕ ³Ý-

Ó³Ýó ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óí³Í ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³éáõí³×³éùÇ ·áñ-

Í³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùáõÙ Ï³ñ·³íáñíáÕ ßáõÏ³ÛÇ Ù³ë-

Ý³µ³ÅÇÝÁ Ï³½Ù»É ¿ 3.7%: 

                                                      
19 30.06.2017 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ Ù³ïáõóáÕ ³ÝÓ »Ý 
Ñ³Ù³ñíáõÙ 17 ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñ ¨ 9 Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñ: 
20 ä»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ ßáõÏ³ÛÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÁ Ñ³ßí³ñÏ-
íáõÙ ¿ áñå»ë Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ Ù³ïáõóáÕ ³ÝÓ³Ýó ÏáÕÙÇó å»ï³-
Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ »ñÏñáñ¹³ÛÇÝ  ßáõÏ³ÛáõÙ ³Ùëí³ ÁÝÃ³óùáõÙ Çñ³Ï³Ý³ó-
í³Í ³éáõí³×³éùÇ  ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ  ¨  ßñç³Ý³éáõÃÛáõÝáõÙ  ³éÏ³ 
å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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ÐÐ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ Çñ³Ï³Ý³óí³Í 
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ ¨ ÷áË³ñÅ»ùÝ»ñÁ 

ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ ÐÐ ¹ñ³Ù
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2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ 

ßáõÏ³ÛÇ Ï³åÇï³É³óáõÙÁ Ï³½Ù»É ¿ 138.0 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ùª Ý³Ëáñ¹ 

ï³ñ»í»ñçÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ ³×»Éáí 3.5 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ùáí Ï³Ù 2.5%-áí: 

Î³åÇï³É³óÙ³Ý Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛáõÝÁ, Áëï ÃáÕ³ñÏáÕ ÁÝÏ»-

ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, Ý³Ëáñ¹ ï³ñ»í»ñçÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ ³×»É ¿. 

³é³ç³ï³ñ »ñ»ù ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏßÇéÁ Ï³½Ù»É ¿ 83.0%, ÇëÏ 

³é³ç³ï³ñ ÑÇÝ· ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝÁª 98.5%: 
 

 
´³ÅÝ»ïáÙë»ñ ÃáÕ³ñÏáÕÝ»ñÇ ³é³ç³ï³ñ »éÛ³ÏÇ ¨ ÑÝ·Û³ÏÇ 
Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛáõÝÁ 2012-2017 ÃÃ.ª Áëï Ï³åÇï³É³óÙ³Ý 

Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ (%) 
 

Ä³ÙÏ»ï 
²é³ç³ï³ñ »ñ»ù 
ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

Ï³åÇï³É³óáõÙ (%)  

²é³ç³ï³ñ ÑÇÝ· 
ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

Ï³åÇï³É³óáõÙ (%) 

31.12.2012 78.8 96.2 

31.12.2013 79.8 96.7 

31.12.2014 86.5 97.2 

31.12.2015 83.0 98.0 

31.12.2016 80.4 95.2 

30.06.2017 83.0 98.5 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3 .2. ²ðÄàôÂ²ÚÆÜ ÞàôÎ² 

  

2017 Ãí³Ï³ÝÇ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ÐÐ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³-

ÛáõÙ å³Ñå³Ýí»É ¿ Ñ³ñ³µ»ñ³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ: Ø³ëÝ³íáñ³-

å»ëª 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇÝ, 2016 Ã. í»ñçÇ Ñ³Ù»Ù³-

ïáõÃÛ³Ùµ, ÐÐ ¹ñ³ÙÇ ÷áË³ñÅ»ùÁ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ 

³ñÅ¨áñí»É ¿ 0.72%-áí: ÐÐ ¹ñ³ÙÇ ÷áË³ñÅ»ùÁ è¸ éáõµÉáõ ÝÏ³ï-

Ù³Ùµ ³ñÅ»½ñÏí»É ¿ 2.72%-áí, ÇëÏ ÐÐ ¹ñ³ÙÁ »íñáÛÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ 

³ñÅ»½ñÏí»É 6.55%-áí: 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇÝ, Ý³Ëáñ¹ ï³ñ»í»ñçÇ 

Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ, Çñ³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï ÷áË³ñÅ»ùÁ ³ñÅ»-

½ñÏí»É ¿ 1.98%-áí, ÇëÏ ³Ýí³Ý³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï ÷áË³ñÅ»ùÁª 

2.81%-áí21ª ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ·áñÍÁÝÏ»ñ »ñÏñ-

Ý»ñÇ ÷áË³ñÅ»ùÝ»ñÇ ³ñÅ¨áñÙ³Ùµ: 

 

                                                      
21 ÐÐ ¹ñ³ÙÇ ÷áË³ñÅ»ùÇ í³ñù³·ÇÍÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ÐÐ ³ñï³ùÇÝ ÙñóáõÝ³Ïáõ-
ÃÛáõÝÁ áõëáõÙÝ³ëÇñ»Éáõ Ýå³ï³Ïáí ¹Çï³ñÏíáõÙ »Ý Ý³¨ ³Ýí³Ý³Ï³Ý ¨ Çñ³Ï³Ý 
³ñ¹ÛáõÝ³í»ï ÷áË³ñÅ»ùÝ»ñÁ, áñáÝù Ñ³ßí³ñÏíáõÙ »Ý ³ñï³ùÇÝ ³åñ³Ýù³-
ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ù»ç 12 ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍÁÝÏ»ñ »ñÏñÝ»ñÇÝ (ºíñá·áïÇ, èáõë³ë-
ï³Ý, àõÏñ³ÇÝ³, Ð³ñ³í³ÛÇÝ Îáñ»³, ´áõÉÕ³ñÇ³, Þí»Ûó³ñÇ³, Æñ³Ý, ²ØÜ, Âáõñ-
ùÇ³, ìñ³ëï³Ý, Ö³åáÝÇ³, âÇÝ³ëï³Ý) µ³ÅÇÝ ÁÝÏÝáÕ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ÏßÇé-
Ý»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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öáË³ñÅ»ùÝ»ñÁ ÐÐ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ 
(ÐÐ ¹ñ³Ù)

ÐÐ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ å³Ñå³Ýí»É ¿ Ñ³ñ³µ»ñ³Ï³Ý 
Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ: 
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²ØöàöàôØ 

 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ¨ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ 

ßáõÏ³Ý»ñáõÙ å³Ñå³Ýí»É ¿ Ñ³ñ³µ»ñ³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ: üÇ-

Ý³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ýí³½Ù³Ý íñ³ ¿³Ï³Ý 

³½¹»óáõÃÛáõÝ »Ý áõÝ»ó»É ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ÃáõÉ³-

óáõÙÁ, µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³×Á:  

ä»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ýí³-

½áõÙÁ Ñ³Ý·»óñ»É ¿ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý ÏáñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ýí³½-

Ù³Ý Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï ¨ ÙÇçÝ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍÝ»ñáõÙ: 

 üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ éÇëÏ»ñ ã»Ý 

³é³ç³óñ»É ̈  ã»Ý ³Ý¹ñ³¹³ñÓ»É ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³Ûáõ-

ÝáõÃÛ³Ý íñ³:  
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4. üÆÜ²Üê²Î²Ü Ð²êî²îàôÂÚàôÜÜºðÆ 

Î²ÚàôÜàôÂÚàôÜÀ 

 

2017 Ãí³Ï³ÝÇ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý 

³×Ç ï»ÙåÇ ³ñ³·³óÙ³Ý ¨ ³ñï³ùÇÝ Ñ³ïí³ÍÇó ëï³óíáÕ 

»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ï³ÛáõÝ³óÙ³Ý Ñ»é³ÝÏ³ñÝ»ñÇ Ý»ñùá ýÇÝ³Ýë³-

Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÁ å³Ñå³Ý»É »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

ÙÇçÝáñ¹áõÃÛ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ áõ ßñç³Ý³ÏÝ»ñÇ ÁÝ¹É³ÛÝÙ³Ý é³½-

Ù³í³ñáõÃÛáõÝÁ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ áõ    

ÐÜ²-Ç ¨ í³ñÏ»ñÇ áõ ÐÜ²-Ç Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ 

ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇÝ Ï³½Ù»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 89.0% ¨ 

50.0%:  

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ëáßáñ³·áõÛÝ Ù³ëÁ Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ 

¿ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, áñÇÝ µ³ÅÇÝ ¿ ÁÝÏÝáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 87.3%-Á: ²Ûë ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 

³éáõÙáí ³é³í»É³å»ë Ï³ñ¨áñíáõÙ »Ý Ñ»Ýó µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³-

Ï³ñ·Ç ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³ÝÁ µÝáñáß éÇëÏ»ñÇ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙÝ áõ ·Ý³-

Ñ³ïáõÙÁ: ²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý, ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³Ý»ñÇ ¨ ýÇÝ³Ý-

ë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÙÛáõë Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ 

÷áùñ ¿, ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý íñ³ ¹ñ³Ýó 

·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ¹»é¨ë Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ã¿: 

 

 

 

4 .1. ²èºìîð²ÚÆÜ ´²ÜÎºð 

 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ù³ñï»½Á 

 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ù³ñï»½Ç µ³Õ³¹ñÇãÝ»-

ñÁ22 2017 Ã. »ñÏñáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ, 2016 Ã. »ñÏñáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏÇ 

Ñ³Ù»Ù³ï, ÷á÷áËí»É »Ý (Ù³Ýñ³Ù³ëÝ ï»°ë §ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ¦, 

§Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏ¦, §ÞáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏ¦, §Î³åÇï³ÉÇ 

Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝ ¨ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝ¦ »ÝÃ³µ³ÅÇÝÝ»ñáõÙ): 

´áÉáñ »ÝÃ³ÇÝ¹»ùëÝ»ñÇ ·Íáí ·ñ³Ýóí»É »Ý ¹ñ³Ï³Ý ï»Õ³ß³ñ-

Å»ñ (·ñ³ýÇÏÝ»ñÁ Ùáï»ó»É »Ý ·Í³å³ïÏ»ñÇ Ï»ÝïñáÝÇÝ): ²Ù»-

ÝÇó ³í»ÉÇ µ³ñ»É³íí»É »Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇÝ ¨ ³ñï³ñÅáõ-

Ã³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇÝ ³éÝãíáÕ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ: 

 

 
4.1.1. üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçÝáñ¹áõÃÛáõÝ, Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛáõÝ  

2017 Ãí³Ï³ÝÇ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý 

³×Ç ï»Ùå»ñÇ ³ñ³·³óÙ³Ý å³ñ³·³ÛáõÙ ³Ýí³Ý³Ï³Ý ÐÜ²-Ç 

³×Ç ï»ÙåÁ ·ñ»Ã» Ñ³ÙÁÝÏÝ»É ¿ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ÙÇçÝáñ¹áõÃÛ³Ý ³×Ç 

                                                      
22 ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ù³ñï»½áõÙ û·ï³·áñÍí»É »Ý Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ, ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÁ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ, »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÁ, 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ¨ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÁ µÝáõÃ³·ñáÕ óáõó³ÝÇßÝ»ñ: ø³ñï»-
½áõÙ óáõó³ÝÇßÝ»ñÝ û·ï³·áñÍ»Éáõó ³é³ç ÝáñÙ³íáñí»É »Ý 1-10 ã³÷áÕ³Ï³Ýáõ-
ÃÛ³Ùµ, Ñ³ßí³ñÏí»É »Ý ²ØÐ Ù»Ãá¹³µ³ÝáõÃÛ³ÝÁ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý: ²ñÅ»ùÝ»ñÇ 
Ùáï»óáõÙÁ ù³ñï»½Ç Ï»ÝïñáÝÇÝ íÏ³ÛáõÙ ¿ éÇëÏÇ Ýí³½Ù³Ý, ÇëÏ Ï»ÝïñáÝÇó 
Ñ»é³óáõÙÁ` éÇëÏÇ ³×Ç Ù³ëÇÝ: ́ ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ù³ñï»½Á ãÇ 
Ï³ñáÕ Ù»ÏÝ³µ³Ýí»É áñå»ë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ³ñï³óá-
ÉáõÙ. ³ÛÝ ÁÝ¹³Ù»ÝÁ å³ïÏ»ñ³óáõÙ ¿ ï³ÉÇë Ý»ñ³éí³Í éÇëÏ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ 
÷á÷áËáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É` ³×»±É ¿, Ã»ª Ýí³½»É: 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó 
³é³í»É³å»ë Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý 

éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ: 
 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÝ 
Áëï ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

1. ´³ÝÏ»ñ, 
2. ì³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñ, 

3. ²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñ,  
4. Ü»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñ, 

5. ²ÛÉ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñ 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

Î³åÇï³ÉÇ
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝ

²ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³Ï

Þ³ÑáõÃ³µ»ñáõÃáõÝ

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ

îáÏáë³¹ñáõÛùÇ éÇëÏ

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ
éÇëÏ

30/06/2016 30/06/2017

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ù³ñï»½

87.3%

9.3%

1.0%
1.4%

1.0%

30.06.2017 Ã.

0% 12% 24% 36% 48% 60%

²ÛÉ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý
Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñ

Ü»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ
ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñ

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý
ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñ

ì³ñÏ³ÛÇÝ
Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñ

´³ÝÏ»ñ

ØÇçÇÝ ï³ñ»Ï³Ý ³× - 2012-2016

²× ï³ñ»ëÏ½µÇó - 2017 I ÏÇë³ÙÛ³Ï

î³ñ»Ï³Ý ³× - 2016

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ³×Ç ï»Ùå»ñÁ
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ï»Ùå»ñÇ Ñ»ï: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙª ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ 

ÙÇçÝáñ¹áõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ·ñ»Ã» ãÇ ÷á÷áËí»É: ²ÏïÇíÝ»ñÇ áõ 

ÐÜ²-Ç ¨ í³ñÏ»ñÇ áõ ÐÜ²-Ç Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ 

Ï³½Ù»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 77.8% ¨ 45.2%: ²í³Ý¹Ý»ñÇ 

áõ ÐÜ²-Ç ̈  ÷áÕÇ ½³Ý·í³ÍÇ áõ ÐÜ²-Ç Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³-

ÝÇßÝ»ñÁ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ Ï³½Ù»É »Ý 43.3% ¨ 43.2%:  

î³ñ»ëÏ½µÇ Ñ³Ù»Ù³ï µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³-

åÇï³ÉÁ ³í»É³ó»É ¿ 1.2%-áí (20.6% ï/ï), ÇëÏ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³Ï-

ïÇíÝ»ñÁª 1.6%-áí (17.5% ï/ï), ÇÝãÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ É¨»ñÇçÁ (ÁÝ¹-

Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³Ïóáõ-

ÃÛ³Ý óáõó³ÝÇß) ÷áùñ-ÇÝã Ýí³½»É ¿ª Ï³½Ù»Éáí 16.2%: ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ 

Ï³åÇï³ÉÝ ³×»É ¿ Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ÉñÙ³Ý ¨ 

Ïáõï³Ïí³Í ß³ÑáõÛÃÇ Ñ³ßíÇÝ: ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÝáÝ³-

¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÁ ³í»É³ó»É ¿ 3.2 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ùáí, áñÇó 1.4 ÙÉñ¹ 

¹ñ³ÙÁ áã é»½Ç¹»Ýï ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙª µ³ÝÏ³-

ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉáõÙ áã é»½Ç¹»Ýï-

Ý»ñÇ Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛ³Ý ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ Ýí³½»É ¿ 0.6 ïáÏáë³-

ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É 60.8%: 

  

Î»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛ³Ý Ð»ñýÇÝ¹³É-ÐÇñßÙ³ÝÇ ÇÝ¹»ùë 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ 

 
Àëï ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ñ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ (³ÏïÇíÝ»ñ, 

å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ, ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³É) Ï³éáõóí³Íù³ÛÇÝ 

Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇª Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛ³Ý 

éÇëÏÁ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ß³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ ·Ý³Ñ³ïí»É 

áñå»ë µ³í³Ï³ÝÇÝ ÃáõÛÉ: âáñë ³Ù»Ý³Ëáßáñ µ³ÝÏ»ñÇ ³ÏïÇí-

Ý»ñÇ, å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ Ï³åÇï³ÉÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇé-

Ý»ñÁ ï³ñ»ëÏ½µÇ Ñ³Ù»Ù³ï Ýí³½»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 

2.0, 2.0 ¨ 1.8 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ï»ñáí ¨ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇÝ Ï³½Ù»É 

»Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 47.7%, 50.3% ¨ 34.5%: ´³ÝÏ³ÛÇÝ 

Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ð»ñýÇÝ¹³É-

ÐÇñßÙ³ÝÇ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ ¨ë áñáß³ÏÇáñ»Ý Ýí³½»É »Ý:  

4.1.2. ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ 

 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý Ñ³-

Ù³ï»ùëïáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ ¹Çï³ñÏíáõÙ ¿ áñå»ë Ï³ñ¨áñ³-

·áõÛÝ éÇëÏ: ²é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ 

í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ 86.4%: ²Ûë ï»-

ë³ÝÏÛáõÝÇó Ñ³ïÏ³å»ë Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ å³ïß³× 

Ï³é³í³ñáõÙÁ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñáõÙ:  

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÏáÕÙÇó ïÝï»-

ëáõÃÛ³ÝÁ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÁ ³í»É³ó»É »Ý 1.6%-áí (ï/ï 

òáõó³ÝÇßÝ»ñ 

3
1
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2
/1

4
 

3
1
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2
/1

5
 

3
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2
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6
 

3
0
/0
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/1

7
 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ 0.0728 0.0764 0.0859 0.0842 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ 0.0751 0.0800 0.0953 0.0906 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³É 0.0627 0.0630 0.0580 0.0643 
²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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´³ÝÏ³ÛÇÝ ÙÇçÝáñ¹áõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 
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²ÏïÇíÝ»ñ ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ Î³åÇï³É

2013 2014 2015 2016 2017

4 Ëáßáñ³·áõÛÝ µ³ÝÏ»ñÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ, 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 
ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ»ñÁ ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ
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è»½Ç¹»ÝïÝ»ñ àã é»½Ç¹»ÝïÝ»ñ

úï³ñ»ñÏñÛ³ Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇ Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛáõÝÁ
ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉáõÙ

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ óáõó³µ»ñáõÙ ¿ Ýí³½Ù³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñ:
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¶ÛáõÕ³ïÝï»ëáõÃÛáõÝ

êå³éáÕ³Ï³Ý

ÞÇÝ³ñ³-
ñáõÃÛáõÝ

Ð³Ýñ³ÛÇÝ ëÝáõÝ¹

îñ³Ýëåáñï

ÐÇ÷áÃ»ù

²ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛáõÝ

²é¨ïáõñ

13.2%): Æñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÁ ³í»-

É³ó»É »Ý 1.6%-áí, ÇëÏ ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñ-

Ï»ñÁª 1.2%-áí: è»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñáõÙ ³é³-

í»É Ù»Í ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ»ñ áõÝ»Ý ëå³éáÕ³Ï³Ý, ³ñ¹ÛáõÝ³-

µ»ñáõÃÛ³ÝÁ ¨ ³é¨ïñÇ áÉáñïÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÁ` Ñ³-

Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 20.2%, 19.3% ¨ 15.4%: 

â³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñÇ ̈  ¹»µÇïáñ³Ï³Ý å³ñïù»ñÇ (ÑëÏíáÕ, áã 

ëï³Ý¹³ñï ¨ Ï³ëÏ³Í»ÉÇ éÇëÏ³ÛÇÝ ¹³ë áõÝ»óáÕ) ï»ë³Ï³ñ³ñ 

ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í³ñÏ»ñáõÙ ¨ ¹»µÇïáñ³Ï³Ý å³ñïù»ñáõÙ 

Ýí³½»É ¿ 1.0 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É 5.8%: Àëï éÇëÏ³ÛÇÝ 

¹³ë»ñÇ` ÑëÏíáÕ, áã ëï³Ý¹³ñï ¨ Ï³ëÏ³Í»ÉÇ í³ñÏ»ñÇ ¨ ¹»µÇ-

ïáñ³Ï³Ý å³ñïù»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ»ñÁ Ï³½Ù»É »Ý Ñ³Ù³-

å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 1.7%, 1.6% ¨ 2.4%: â³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñÇ ¨ 

¹»µÇïáñ³Ï³Ý å³ñïù»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ 

µ³ñÓñ ¿ Ñ³Ýñ³ÛÇÝ ëÝÝ¹Ç áõ ³ÛÉ ëå³ë³ñÏÙ³Ý áÉáñïÇ, ·ÛáõÕ³-

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¨ ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³Ý í³ñÏ»ñáõÙ` Ñ³Ù³å³ï³ë-

Ë³Ý³µ³ñ 11.9%, 9.7% ¨ 7.9%: 

ì³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ×ÛáõÕ³ÛÇÝ µ³ßËí³ÍáõÃÛ³Ý ³éáõÙáíª 

Áëï ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕ»ñÇ, í³ñÏ»ñÇ Ð»ñýÇÝ¹³É-ÐÇñßÙ³ÝÇ 

ÇÝ¹»ùëÁ ·ñ»Ã» ãÇ ÷á÷áËí»É ¨ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇÝ Ï³½Ù»É ¿ 0.11 

ÙÇ³íáñ` µÝáõÃ³·ñ»Éáí µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ 

åáñïý»ÉÇ µ³ßËí³ÍáõÃÛ³Ý ã³÷³íáñ Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛáõÝ: 

ÜáõÛÝ óáõó³ÝÇßÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ, Ñ³ßí³ñÏí³Í Áëï ³é³ÝÓÇÝ µ³Ý-

Ï»ñÇ ÙÇçÇÝÇ, Ï³½Ù»É ¿ 0.2 ÙÇ³íáñ: ́ ³ÝÏ»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙ-

Ý»ñÇ ×ÛáõÕ³ÛÇÝ Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛ³Ý ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÇ Ñ³Ù»-

Ù³ï³µ³ñ µ³ñÓñ ³ñÅ»ùÁ íÏ³ÛáõÙ ¿ áñáß µ³ÝÏ»ñáõÙ ³Û¹ óáõó³-

ÝÇßÇ µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ³éÏ³ÛáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ: 

ì³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇóª 

ï³ñ»ëÏ½µÇ Ñ³Ù»Ù³ï í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñáõÙ Ëáßáñ ÷áË³-

éáõÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ 

ÏßÇéÁ ³×»É ¿ 4.5 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É 24.9%23: 
 
 

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ24 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

                                                      
23 Êáßáñ ÷áË³éáõÝ»ñÇ ·Íáí µ³ÝÏÇ éÇëÏÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ÙÇçÇÝ ³Ùë³-
Ï³Ý ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 5%-Áª Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí Ý³¨ ÷áË³éáõ-
Ý»ñÇ ÷áËÏ³åí³ÍáõÃÛáõÝÁ: 
24 Ð³ßí»ïíáõÃÛáõÝáõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñÁ ã»Ý Ï³ÝË³ï»ëáõÙ ³Ûë 

Ï³Ù ³ÛÝ éÇëÏ»ñÇ ¹ñë¨áñáõÙÁ, ³ÛÉ Ýå³ï³Ï áõÝ»Ý µ³ó³Ñ³Ûï»Éáõ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÃáõÛÉ ÏáÕÙ»ñÁ ¨ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ éÇëÏ»ñÁ ÏÉ³Ý»Éáõ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ: 

30.06.2017 Ã. 

¸Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ  

ØÇ³Å³Ù³Ý³Ï 
ÑëÏíáÕ, áã ëï³Ý-

¹³ñï ¨ Ï³ëÏ³Í»ÉÇ 
¹³ë»ñÇ í³ñÏ»ñÇ 
25%-Ç ¹³ë³Ï³ñ-
·áõÙ ³ÝÑáõë³ÉÇ 
¹³ëÇ í³ñÏ»ñÇ 

Î³ëÏ³Í»ÉÇ ¹³ëÇ 
í³ñÏ»ñÇ 75%-Ç 
¹³ë³Ï³ñ·áõÙ 

³ÝÑáõë³ÉÇ ¹³ëÇ 
í³ñÏ»ñÇ 

êï³Ý¹³ñï 
¹³ëÇ í³ñÏ»ñÇ 
30%-Ç ¹³ë³-

Ï³ñ·áõÙ ÑëÏíáÕ 
¹³ëÇ í³ñÏ»ñÇ 

´³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç íÝ³ëÇ 
Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ 

25.4 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 
Ï³åÇï³ÉÇ 3.8%-Á 

19.9 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù 
Ï³Ù Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 

Ï³åÇï³ÉÇ 3.0%-Á 

70.1 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù 
Ï³Ù Ñ³Ù³Ï³ñ-
·Ç ÝáñÙ³ïÇí³-
ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÇ 

10.6%-Á 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³-

Ï³ñ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñ-
Å»ùáõÃÛáõÝÁ ëÃñ»ë-
ëó»Ý³ñÇ ¹ñë¨áñ-
Ù³Ý ¹»åùáõÙ 

18.9% 19.0% 18.2% 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

Àëï ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕ»ñÇª í³ñÏ»ñáõÙ ã³ßË³ïáÕ 
í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßéÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ 
(ëÉ³ùÇ í»ñçÝ³Ï»ïÁ 30.06.2017 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ ¿,                       
ÇëÏ  ëÏ½µÝ³Ï»ïÁª 31.12.2016 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ) 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

ÖÛáõÕÇ ã³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéը 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ã³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñáõÙ (Contribution) 
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1. ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ, 2. îáÏáë³¹ñáõÛùÇ éÇëÏ,                           
3. ¶áñÍ³éÝ³Ï³Ý éÇëÏ, 4. ²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ, 

5. Î³åÇï³ÉÇ ·áñÍÇùÝ»ñÇ ·Ý³ÛÇÝ éÇëÏ 

1
86.4%

2
9.0%

3
3.4% 4

0.8%

5
0.4%

²é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý 
óáõó³ÝÇßáõÙ Ñ³ßí³ñÏíáÕ éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
Ï³éáõóí³ÍùÁ 
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ì³ñÏ»ñ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ 

ì³ñÏ»ñÇ ï»ë. ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ (³ç ³é³Ýóù)

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 

í³ñÏ»ñáõÙ (³ç ³é³Ýóù)

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÏáÕÙÇó ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ 
ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ 

ÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ù

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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 î³ñ»ëÏ½µÇÝ Çñ³Ï³Ý³óí³Í ëÃñ»ë-Ã»ëï»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ 

Ñ³Ù»Ù³ï` 2017 Ãí³Ï³ÝÇ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ 

ëÃñ»ë-Ã»ëï»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ áñáß³ÏÇáñ»Ý µ³ñ»É³íí»É »Ý` 

å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉáõÙ ã³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñÇ 

ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßéÇ Ýí³½Ù³Ùµ: Àëï ¹Çï³ñÏíáÕ í³ï³·áõÛÝ 

ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñÇª áñáß µ³ÝÏ»ñáõÙ Ï³ñáÕ »Ý ³ñÓ³Ý³·ñí»É 

Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ 

Ë³ËïÙ³Ý ¹»åù»ñ, ë³Ï³ÛÝ å³Ñå³Ýí»Éáí Ýí³½³·áõÛÝ ë³Ñ-

Ù³Ý³ã³÷»ñÇÝ µ³í³Ï³Ý Ùáï ÙÇç³Ï³Ûù»ñáõÙ, ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 

Ï³åÇï³ÉÁ ³ÙµáÕçáõÃÛ³Ùµ µ³í³ñ³ñ ÏÉÇÝÇ ÑÝ³ñ³íáñ Ïá-

ñáõëïÝ»ñÁ ÏÉ³Ý»Éáõ Ñ³Ù³ñ: ²Ûë ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³-

Ï³ñ·áõÙ ³Ýí×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ Ç Ñ³Ûï ·³Éáõ Ñ³í³-

Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ ó³Íñ: 

Ð»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇó µËáÕ 
í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñ 

30.06.2017 Ã. 

¸Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñ 

Ð»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 50%-Ç Ï³ï³ñáõÙ 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ ÙÇÝã¨ 
ßáÏ³ÛÇÝ Çñ³íÇ×³ÏÇ ¹ñë¨áñÙ³Ý 

19.5% 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ ßáÏ³ÛÇÝ 
Çñ³íÇ×³ÏÇ ¹ñë¨áñÙ³Ý Ñ»ïá 

19.2% 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

 

Ð»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³-

ï³ñáõÙÇó µËáÕ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-Ã»ëïÇ 

³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñáíª µ³ÝÏ»ñáõÙ ã»Ý ³ñÓ³Ý³·ñíáõÙ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³-

Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ Ë³ËïáõÙÝ»ñ: ²Ûë 

Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ å³Û-

Ù³Ý³Ï³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇó µËáÕ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ³½-

¹»óáõÃÛáõÝÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý íñ³ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ 

µ³í³Ï³ÝÇÝ ÃáõÛÉ:

 

 
4.1.3. Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏ 

 

ì³ñÏ³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý 

³ÏïÇí³óÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 

áñáß³ÏÇ Ýí³½Ù³Ý ÙÇïáõÙ: î³ñ»ëÏ½µÇ Ñ³Ù»Ù³ï ³é¨ïñ³ÛÇÝ 

µ³ÝÏ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ¨ ÁÝÃ³óÇÏ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 

óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ýí³½»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 0.3 ¨ 13.7 ïá-

Ïáë³ÛÇÝ Ï»ï»ñáí ¨ Ï³½Ù»É 32.5% ¨ 170.8% (Ýí³½³·áõÛÝ ë³Ñ-

Ù³Ý³ã³÷»ñÁ` 15% ¨ 60%): ²é³çÇÝ ËÙµÇ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ÁÝ¹-

Ñ³Ýáõñ ¨ ÁÝÃ³óÇÏ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ óáõó³ÝÇß-

Ý»ñÁ Ýí³½»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 0.2 ¨ 16.6 ïáÏáë³ÛÇÝ 

Ï»ï»ñáí ¨ Ï³½Ù»É 20.8% ¨ 86.3% (Ýí³½³·áõÛÝ ë³ÑÙ³Ý³ã³-

÷»ñÁ 4% ¨ 10%):  

Àëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ Ï³-

éáõóí³ÍùÇª ÙÇÝã¨ 3 ³ÙÇë Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ÑáñÇ½áÝáõÙ 

³ÏïÇíÝ»ñÇ ·Íáí ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñÑáëù»ñÁ Í³ÍÏáõÙ »Ý 

å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ãí»ñ³ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ¹»åùáõÙ ¹ñ³Ýó 

·Íáí »ÝÃ³¹ñíáÕ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ñï³Ñáëù»ñÁ: Î³ñ×³-

Å³ÙÏ»ï ÑáñÇ½áÝáõÙ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ ½·³ÉÇ 

×»Õùí³Íù ³éÏ³ ¿ ÙÇ³ÛÝ 91-365 ûñ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ÑáñÇ-

½áÝáõÙ, áñÁ í³ñÏ³ÛÇÝ ÙÇçÝáñ¹áõÃÛ³Ý Ëáñ³óÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ 

´³ÝÏ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ ÏñÏÝ³ÏÇ 
·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ  Ýí³½³·áõÛÝ 
ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÁ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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îÝï»ëáõÃÛ³Ý ³ÛÉ ×ÛáõÕ»ñ

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ïí³Í

êå³éáÕ³Ï³Ý (Ý»ñ³éÛ³Éª ÑÇ÷áÃ»ù)

²é¨ïáõñ

ÞÇÝ³ñ³ñáõÃÛáõÝ

¶ÛáõÕ³ïÝï»ëáõÃÛáõÝ

²ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛáõÝ

è»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñ (³ç ³é³Ýóù)

è»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÝ 
Áëï ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕ»ñÇ  

ÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ù
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Êáßáñ ÷áË³éáõÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ

Êáßáñ ÷áË³éáõÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ 

ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇé (³ç ³é³Ýóù)

Êáßáñ ÷áË³éáõÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ³ÛÇÝ 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ̈ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ 
Ñ³ñ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ

ÙÉÝ ÐÐ ¹ñ³Ù
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ì³ñÏ»ñÇ ÏáñáõëïÝ»ñÇ ¹ÇÝ³ÙÇÏ ³×Ç ¹»åùáõÙ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÁ Ë³ËïáÕ 
µ³ÝÏ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ

´³ÝÏ»ñÇ ù³Ý³Ï

ì³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ÏáñáõëïÁ

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á Ë³ËïáõÙ ¿ 
Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ í³ñÏ³ÛÇÝ 
åáñïý»ÉÇ  11% ÏáñëïÇ ¹»åùáõÙ 
(·ñ³í³¹ñí³Í ·áõÛùÇ ³Ýï»ëÙ³Ý 
»ÝÃ³¹ñáõÃÛ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ): 
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í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ý ³×Ç ïñ³Ù³µ³Ý³Ï³Ý 

Ñ»ï¨³ÝùÝ ¿: 30.06.2017 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ ÙÇÝã¨ 30 ûñ (Ý»ñ³éÛ³É 

óå³Ñ³Ýç), ÙÇÝã¨ 3 ³ÙÇë ¨ ÙÇÝã¨ 1 ï³ñÇ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ Ù³ñÙ³Ý 

ËÙµ»ñáõÙ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ̈  å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³Ïóáõ-

ÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ï³½Ù»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 109.3%, 

95.2% ¨ 88.4%: 

ÀÝÃ³óÇÏ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó Ñ³ï-

Ï³å»ë Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ ÙÇÝã¨ 1 ³ÙÇë Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ËÙµáõÙ 

³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ·Íáí ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ 

Ñ³Ù³ï»ÕáõÙÁ: Ð»ï×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ ßñç³ÝáõÙ í»ñáÝßÛ³É Ù³ñÙ³Ý 

Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ËÙµáõÙ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³-

ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÁ »Õ»É ¿ 90%-Çó ÙÇÝã¨ 110% ÙÇç³-

Ï³ÛùáõÙª íÏ³Û»Éáí ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ÁÝÃ³óÇÏ Çñ³ó-

í»ÉÇáõÃÛ³Ý Ï³é³í³ñÙ³Ý ¨ ß³ñáõÝ³Ï³Ï³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý Ï³ñá-

ÕáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ: 

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ å³Ñå³Ýí»É ¿ í»ñçÇÝ 3-4 ï³ñÇÝ»ñÇÝ 

³ñÓ³Ý³·ñíáÕ Ý»ñ·ñ³í³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛ³Ý 

Ýí³½Ù³Ý ÙÇïáõÙÁª ¹ñ³Ï³Ý ³½¹»Éáí ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñáõÙ 

Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏ-åñáýÇÉÇ µ³ñ»É³íÙ³Ý íñ³: ´³ÝÏ³ÛÇÝ 

Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ëáßáñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ Ýí³½»É ¿ 2.7 ïáÏáë³ÛÇÝ 

Ï»ïáí ¨ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇÝ Ï³½Ù»É 16.2%25:  

²é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ í³ñÏ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÁ Ýí³½»É »Ý 8.5%-áí, ÁÝ¹ áñáõÙ` ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³-

Ï³Ý Ï³éáõÛóÝ»ñÇó Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ Ýí³½»É »Ý 5.6%-áí 

(Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ñï³ùÇÝ í³ñÏ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñáõÙ Ï³½Ù»É ¿ 24.1%): ÐÇÙÝ³Ï³Ý í³ñÏ³ïáõ »ñÏñÝ»ñÝ 

»Ý` ÜÇ¹»éÉ³Ý¹Ý»ñÁ` 22.5%, ÈÛáõùë»Ùµáõñ·Á` 18.7%, ²ØÜ-Ý 6.5% 

¨ Ø»Í ´ñÇï³ÝÇ³Ý` 5.3%: ºñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³ñï³íáñáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ï³ñ»ëÏ½µÇó ·ñ»Ã» ãÇ ÷áËí»É ¨ Ï³½-

Ù»É ¿ 91.1%: 

ì³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ³í³Ý¹³ÛÇÝ ³ÕµÛáõñ-

Ý»ñÇ Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇóª ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ éÇëÏ»ñÇ áñá-

ß³ÏÇ Ýí³½áõÙ. í³ñÏ»ñÇ ¨ ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõ-

ó³ÝÇßÁ ï³ñ»ëÏ½µÇ Ñ³Ù»Ù³ï Ýí³½»É ¿ 2.1 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ 

ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇÝ Ï³½Ù»É ¿ 104.3%26:

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

                                                      
25 Êáßáñ å³ñï³ï»ñ»ñÇ ·Íáí µ³ÝÏÇ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 5%-Áª ³é³Ýó Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáõ  ÷áËÏ³åí³-
ÍáõÃÛáõÝÁ: 
26 ì³ñÏ»ñÇ ¨ ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÇ Ñ³ßí³ñÏáõÙ í³ñÏ»ñÁ 
Ý»ñ³éáõÙ »Ý ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÁ, ÇëÏ 
³í³Ý¹Ý»ñÁ` ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ¨ Çñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³ÝóÇó Ý»ñ·ñ³í³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ: 

30.06.2017 Ã. 

¸Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ 

üÇ½ÇÏ³Ï³Ý 
³ÝÓ³Ýó 

Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ 
³í³Ý¹Ý»ñÇ 25%-Ç 

Ù³ñáõÙ 

òå³Ñ³Ýç 
ÙÇçáóÝ»ñÇ  

25%-Ç  

Ù³ñáõÙ 

òå³Ñ³Ýç ÙÇçáóÝ»ñÇ 
25%-Ç ¨ ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý 
³ÝÓ³Ýó Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ 

³í³Ý¹Ý»ñÇ 25%-Ç 
Ù³ñáõÙ 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ  

26.6% 28.5% 22.4% 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
ÁÝÃ³óÇÏ 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ  

119.5% 175.7% 125.9% 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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ØÇÝã¨ 30 ûñ (Ý»ñ³éÛ³Éª óå³Ñ³Ýç) ØÇÝã¨ 90 ûñ ØÇÝã¨ 1 ï³ñÇ

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï ³ÏïÇíÝ»ñÇ ̈
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñáõÃÛáõÝÁª Áëï Ù³ñÙ³ÝÁ 
ÙÝ³ó³Í Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ
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Êáßáñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ

Êáßáñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 

å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ (³ç ³é³Ýóù)

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ëáßáñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ

ÙÉÝ ÐÐ ¹ñ³Ù

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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Ü21 ÷³ëï³óÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝ

Ü21 ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ Ù»ÍáõÃÛáõÝ 

Ü22 ÷³ëï³óÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝ 

Ü22 ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ Ù»ÍáõÃÛáõÝ

ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÇ 
÷³ëï³óÇ ̈ ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ß³ñÅÁ
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Ü21 ¨ Ü22 ÝáñÙ³ïÇíÁ Ë³ËïáÕ µ³ÝÏ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ

ØÇ³ÛÝ Ü22 ÝáñÙ³ïÇíÁ Ë³ËïáÕ µ³ÝÏ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ

ØÇ³ÛÝ Ü21 ÝáñÙ³ïÇíÁ Ë³ËïáÕ µ³ÝÏ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ

üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó óå³Ñ³Ýç ¨ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ 
³í³Ý¹Ý»ñÇ ³ñï³ÑáëùÇ ¹»åùáõÙ  Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÁ Ë³ËïáÕ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ

´³ÝÏ»ñÇ ù³Ý³Ï

²í³Ý¹Ý»ñÇ Ýí³½áõÙ

î³ñ»ëÏ½µÇÝ Çñ³Ï³Ý³óí³Í ëÃñ»ë-Ã»ëï»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ 

Ñ³Ù»Ù³ï 2017 Ãí³Ï³ÝÇ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ 

Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ ëÃñ»ë-Ã»ëï»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ ·ñ»Ã» ã»Ý 

÷á÷áËí»É: ¸Çï³ñÏíáÕ í³ï³·áõÛÝ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñáõÙ µáÉáñ 

µ³ÝÏ»ñáõÙ µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ³ÙµáÕçáõÃÛ³Ùµ µ³í³-

ñ³ñ »Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ëÇÙáõÉ³óíáÕ ³ñï³ÑáëùÁ Í³Í-

Ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ: ²Ûë ³éáõÙáí ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ ËáóáÕ 

Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ ¹ñë¨áñÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ·Ý³-

Ñ³ïíáõÙ ¿ µ³í³Ï³ÝÇÝ ó³Íñ:  

 
Ð»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇó µËáÕ 

Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñ 

30.06.2017 Ã. 

¸Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÇ ¹»åùáõÙ 

Ð»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý å³ñï³-
íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 50%-Ç Ï³ï³ñáõÙ 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ 
³ÏïÇíÝ»ñ/ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ 

28.4% 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ 
³ÏïÇíÝ»ñ/óå³Ñ³Ýç 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ 

138.6% 

Ð»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³-

ï³ñáõÙÇó µËáÕ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-Ã»ë-

ïÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝª ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñÇ Ñ³Ý¹»ë ·³Éáõ 

¹»åùáõÙ µáÉáñ µ³ÝÏ»ñáõÙ µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñÝ ³ÙµáÕ-

çáõÃÛ³Ùµ µ³í³ñ³ñ »Ý å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

Ù³ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: ²Ûë Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõ-

ÃÛ³Ý íñ³ ³½¹»óáõÃÛ³Ý ³éáõÙáí, Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ å³ÛÙ³Ý³-

Ï³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇó µËáÕ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÁ ·Ý³-

Ñ³ïíáõÙ ¿ µ³í³Ï³ÝÇÝ ó³Íñ: 

 

 

4.1.4. ÞáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏ 

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ 

²ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ ÐÐ ¹ñ³ÙÇ ÷áË³ñÅ»ùÇ ï³ï³-

ÝáõÙÝ»ñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí ³ñï³ñÅáõÛÃÇ í»ñ³·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ-

ùáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á áõÝ»ó»É ¿ 822 ÙÉÝ ¹ñ³Ù û·áõï: ²ñï-

³ñÅáõÛÃÇ ³éáõí³×³éùÇ ¨ ³Í³ÝóÛ³É ·áñÍÇùÝ»ñáí ·áñÍ³ñù-

Ý»ñÇó ½áõï »Ï³ÙáõïÁ Ï³½Ù»É ¿ 6.5 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù:

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ å³Ñå³Ýí»É ¿ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

Ñ³ßí»ÏßéÇ ¹áÉ³ñ³ÛÝ³óÙ³Ý Ýí³½Ù³Ý ÙÇïáõÙÁ, ÁÝ¹ áñáõÙª ³é³-

í»É ³ñï³Ñ³Ûïí³Í ¿ »Õ»É ³í³Ý¹Ý»ñÇ ¹áÉ³ñ³ÛÝ³óÙ³Ý Ýí³½-

Ù³Ý ÙÇïáõÙÁ: ²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³í³Ý¹Ý»ñáõÙ Ýí³½»É ¿ 2.9 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ 

ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇÝ Ï³½Ù»É 67.8%, ÇëÏ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉáõÙ 

³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ Ýí³½»É ¿ 0.3 ïá-

Ïáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇÝ Ï³½Ù»É 64.3%: 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ Ï³ñ× ½áõï ¹ÇñùÁ 

(³Í³ÝóÛ³É ·áñÍÇùÝ»ñÁ Ý»ñ³éÛ³É) Ï³½Ù»É ¿ 8.7 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 1.3%-Á (31.12.2016 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ` 21.8 

ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 3.5%-Á)27: 

                                                      
27  ²Í³ÝóÛ³É ·áñÍÇùÝ»ñÁ Ý»ñ³éáõÙ »Ý êï³Ý¹³ñï ¨ öáõñ½ Ï³Ù üÇïã (÷³Ï³-
·ÍáõÙª Øáõ¹Ç½) í³ñÏ³Ýß³ÛÇÝ ·áñÍ³Ï³ÉáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñí³Í »ñÏ³-
ñ³Å³ÙÏ»ï ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý ²+(²1) ¨ ²+(²1)-Çó µ³ñÓñ í³ñÏ³ÝÇß 
áõÝ»óáÕ ûï³ñ»ñÏñÛ³ Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý (³½·³ÛÇÝ) µ³ÝÏ»ñÇ, 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÙÇç³½·³ÛÇÝ Ñ»ÕÇÝ³Ï³íáñ Ï³éáõÛó-
Ý»ñÇ Ñ»ï ÏÝùí³Í ³Í³ÝóÛ³É ·áñÍÇùÝ»ñÁ: 

ÞáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏÇ ÑÝ³ñ³íáñ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý íñ³ µ³í³Ï³ÝÇÝ ÃáõÛÉ ¿ 
·Ý³Ñ³ïíáõÙ: 

 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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Æñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ³í³Ý¹Ý»ñ

üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ³í³Ý¹Ý»ñ

üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñ

Æñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñ

ì³ñÏ»ñ/³í³Ý¹Ý»ñ (³ç ³é³Ýóù)

ÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ù

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í³ñÏ»ñÇ ¨ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý  
³í³Ý¹³ÛÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ
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²ñï³ñÅáõÛÃÇ ³éáõí³×³éùÇó ëï³óí³Í ½áõï »Ï³Ùáõï

²ñï³ñÅáõÛÃÇ í»ñ³·Ý³Ñ³ïáõÙÇó ëï³óí³Í ½áõï »Ï³Ùáõï

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Çª ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ³éáõí³×³éùÇó ̈
í»ñ³·Ý³Ñ³ïáõÙÇó ëï³óí³Í ½áõï »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ

ÙÉÝ ÐÐ ¹ñ³Ù

´³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Á 
Ë³ËïáõÙ  ¿ 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý  
ÝáñÙ³ïÇíÁ 
 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ 

30.06.2017 Ã. 

¸Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ 

²ØÜ ¹áÉ³ñÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùµ ÐÐ 

¹ñ³ÙÇ Ûáõñ³ù³Ý-
ãÛáõñ 5%-áí 
³ñÅ¨áñÙ³Ý 

(³ñÅ»½ñÏÙ³Ý) 
¹»åùáõÙ û·áõï 

(íÝ³ë) 

ºíñáÛÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ 
ÐÐ ¹ñ³ÙÇ Ûáõñ³-
ù³ÝãÛáõñ 5%-áí 

³ñÅ¨áñÙ³Ý 
(³ñÅ»½ñÏÙ³Ý) 
¹»åùáõÙ û·áõï 

(íÝ³ë) 

ÐÝ³ñ³íáñ 
³é³í»É³·áõÛÝ 

ï³ëÝûñÛ³ íÝ³ëÁª 
·Ý³Ñ³ïí³Í VaR 

Ùá¹»Éáí 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ-
·Ç û·áõïÁ/íÝ³ëÁª 
³ñï³ñÅáõÛÃÇ 
í»ñ³·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 
³ñ¹ÛáõÝùáõÙ 

345 ÙÉÝ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 

Ï³åÇï³ÉÇ 
0.05%-Á (345 ÙÉÝ 

¹ñ³Ù) 

167 ÙÉÝ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 

Ï³åÇï³ÉÇ 
0.03%-Á (167 ÙÉÝ 

¹ñ³Ù) 

151 ÙÉÝ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 

Ï³åÇï³ÉÇ 0.02%-Á 

²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-Ã»ëï»ñáõÙ28 ¹Ç-

ï³ñÏíáÕ ÑÝ³ñ³íáñ í³ï³·áõÛÝ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñÇ ¹ñë¨áñÙ³Ý 

¹»åùáõÙ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ µ³ó ¹ÇñùÇ Ñ»ï¨³Ýùáí µ³ÝÏ³ÛÇÝ 

Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÁ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ã»Ý, ÇëÏ 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ëáó»ÉÇáõÃÛ³Ý íñ³ ¹ñ³Ýó ³½¹»óáõ-

ÃÛáõÝÁ ÃáõÛÉ ¿: 
 
 

îáÏáë³¹ñáõÛùÇ éÇëÏ

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ éÇëÏÁ å³Ñå³Ýí»É 

¿ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ: ²ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ëÇíÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý 

Ý»ñùá ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÁ ß³ñáõÝ³Ï»É »Ý ÏÇñ³é»É Áëï Ù³ñ-

Ù³Ý Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ËÙµ»ñÇ ËÇëï ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñ, áñÇ å³ñ³-

·³ÛáõÙ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ý»ñÏ³ ³ñÅ»ùÝ»ñÇ 

ÙÇçÇÝ Ïßéí³Í Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ý (¹Ûáõñ³óÇ³) ×»Õùí³ÍùÁ 

ï³ï³ÝíáõÙ ¿ 6-12 ³Ùëí³ ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ: ²Ûë ï»ë³ÝÏÛáõÝÇóª 

ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ ¹»åùáõÙ ³ÝÙÇ-

ç³Ï³Ý ÏáñáõëïÝ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ýÇ-

Ý³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ íñ³ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ ÃáõÛÉ: 

 

îáÏáë³¹ñáõÛùÇ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ 

30.06.2017 Ã. 

ÞáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏá-
ë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 2 ïáÏáë³ÛÇÝ 

Ï»ïáí ³×Ç (Ýí³½Ù³Ý) 
³½¹»óáõÃÛáõÝÁ Ï³åÇï³ÉÇ 
ïÝï»ë³Ï³Ý ³ñÅ»ùÇ íñ³ª 
·Ý³Ñ³ïí³Í §¹Ûáõñ³óÇ³ÛÇ 

Ù»Ãá¹áí¦ 

ÞáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 
2 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ³×Ç 

(Ýí³½Ù³Ý) ¹»åùáõÙ ³é³çÇÏ³ 
»ñ»ù ³Ùëí³ ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ 
»Ï³ÙïÇ ëå³ëíáÕ »Ï³ÙïÇó 

ß»ÕáõÙª ·Ý³Ñ³ïí³Í 
§ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ 

½·³ÛáõÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
×»Õùí³ÍùÇ Ù»Ãá¹áí¦ 

²é¨ïñ³ÛÇÝ 
µ³ÝÏ»ñÇ 
û·áõï/íÝ³ë 

-20.2 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

Ï³åÇï³ÉÇ 3.06%-Á (20.2 
ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù µ³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³åÇï³ÉÇ 

3.06%-Á) 

-486 ÙÉÝ ¹ñ³Ù Ï³Ù µ³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³åÇï³ÉÇ 0.07%-Á 

(486 ÙÉÝ ¹ñ³Ù Ï³Ù µ³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³åÇï³ÉÇ 0.07%-Á) 

²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

 

îáÏáë³¹ñáõÛùÇ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý í³ï³ï»ë³Ï³Ý ëÃñ»ë-

Ã»ëïÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ` ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ 

÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¹»åùáõÙ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ 

                                                      
28 ¸Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñáí ¨ VaR Ùá¹»Éáí (³ÛÝ ãÇ Ñ³Ù³ñíáõÙ ëÃñ»ë-
ëó»Ý³ñ, ù³Ý½Ç VaR-Ç Ñ³ßí³ñÏáõÙ Ñ³ßíÇ »Ý ³éÝíáõÙ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ÷áË³ñ-
Å»ùÝ»ñÇ å³ïÙ³Ï³Ý ß³ñù»ñÁ) ·Ý³Ñ³ïí³Í ÏáñáõëïÝ»ñÇ ÑÇÙùáõÙ ÁÝÏ³Í »Ý 
30.06.2017 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹Çñù»ñÁ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ¨ Çñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ïñ³Ù³¹ñí³Í 
í³ñÏ»ñÇ áõ Ý»ñ·ñ³íí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ 
Ýí³½»É »Ýª Ñ³Ù³ÑáõÝã ³ñÓ³·³Ýù»Éáí ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 

ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ÃáõÉ³óÙ³ÝÝ áõ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³×ÇÝ: 

 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ³ñï³ñÅáõÛÃ³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛù

üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ¹ñ³Ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛù

Æñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ¨ ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó 
ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ
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Æñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ³ñï³ñÅáõÛÃ³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛù

Æñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ¹ñ³Ù³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛù

üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ³ñï³ñÅáõÛÃ³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛù

üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ¹ñ³Ù³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛù

Æñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ¨ ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó 
³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ
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ÏáñáõëïÝ»ñÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ ï³ï³ÝíáõÙ »Ý 

ÙÇçÇÝÁ 3.5%-Ç ßñç³Ý³ÏáõÙ: ²Ûë Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ 

Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ 

³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÁ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ã»Ý, ¨ ¹ñ³Ýó 

³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý íñ³ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ 

µ³í³Ï³ÝÇÝ ÃáõÛÉ: 
 

¶Ý³ÛÇÝ éÇëÏ 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ·Ý³ÛÇÝ éÇëÏÁ ß³ñáõÝ³ÏíáõÙ ¿ ÙÝ³É 

ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙª µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³ßí»ÏßéáõÙ ß³ÑáõÛÃ/íÝ³ëáí í»-

ñ³ã³÷íáÕ Çñ³Ï³Ý ³ñÅ»ùáí Ñ³ßí³éíáÕ ¨ í³×³éùÇ Ñ³Ù³ñ 

Ù³ïã»ÉÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ ÷áùñ Í³-

í³ÉÇ å³Ñå³ÝÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ: ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ 

µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ í»ñáÝßÛ³É ýÇ-

Ý³Ýë³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ Ï³½Ù»É ¿ 8.7%:  

ÞáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ 

ß³ÑáõÛÃ/íÝ³ëáí í»ñ³ã³÷íáÕ Çñ³Ï³Ý ³ñÅ»ùáí Ñ³ßí³éíáÕ ¨ 

í³×³éùÇ Ñ³Ù³ñ Ù³ïã»ÉÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ í»ñ³·Ý³-

Ñ³ïáõÙÇó µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á áõÝ»ó»É ¿ 3.2 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù ½áõï 

»Ï³Ùáõï:  

²Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý»ñÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñáí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í 

éÇëÏ»ñÁ å³Ñå³Ýí»É »Ý Ï³é³í³ñ»ÉÇ ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ: ÐÐ µ³Ý-

Ï»ñÁ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñ ïñ³Ù³¹ñáõÙ »Ý ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ³Ý-

ß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ³ñÅ»ùÇ (LTV) 60-80%-Çó áã ³í»ÉÇ ¨ 

ÏÇñ³éáõÙ »Ý í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ í³ñÏáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý µ³-

í³Ï³ÝÇÝ ËÇëï Ùáï»óáõÙÝ»ñ: ²Ûë ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÁ ÃáõÛÉ 

»Ý ï³ÉÇë ½ëå»É ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý»ñÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇó ³Í³Ýó-

íáÕ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ: 

 

²Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ 

²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

 

²Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 30% ³ñÅ»½ñÏÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÇ ¹ñë¨áñÙ³Ý 

¹»åùáõÙ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý»ñÇó µËáÕ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ñ»ï¨³Ý-

ùáí µ³ÝÏ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ³é³í»É³·áõÛÝ ÏáñáõëïÝ»ñÁ ï³ñ»-

ëÏ½µÇ Ñ³Ù»Ù³ï ³×»É »Ýª ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í µ³Ý-

Ï³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·ñ³íáí ³å³Ñáíí³Í 

í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ÁÝ¹É³ÛÝÙ³Ùµ: ²Û¹áõÑ³Ý¹»ñÓ, »ÉÝ»Éáí í»ñ-

çÇÝ ÙÇ ù³ÝÇ ï³ñÇÝ»ñÇ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ Ý»ñùá ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 

                                                      
29 Êáó»ÉÇ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÁ µ³ÝÏÇ ³ÛÝ í³ñÏ»ñÇ ÙÝ³óáñ¹Ý»ñÇ Ñ³Ýñ³·áõ-

Ù³ñÝ ¿, áñÇ ÙÝ³óáñ¹³ÛÇÝ Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý ¹ñ³Ýó ¹ÇÙ³ó ·ñ³-

í³¹ñí³Í ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 30% ³ñÅ»½ñÏí³Í ³ñÅ»ùÝ»ñÁ: 

²Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 30% ³ñÅ»½ñÏÙ³Ý ëó»Ý³ñ 30.06.2017 Ã. 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç íÝ³ëÁª 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í µ³ÝÏÇ ë»÷³Ï³ÝáõÃÛáõÝ 
Ñ³Ý¹Çë³óáÕ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 
í»ñ³·Ý³Ñ³ïÙ³Ùµ (·Ý³ÛÇÝ éÇëÏ) 

10.6 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù (Ï³Ù 
µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

Ï³åÇï³ÉÇ 1.6%-Á) 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç íÝ³ëÁª 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÇ ¹ñë¨áñÙ³Ý 
¹»åùáõÙ Ëáó»ÉÇ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ29 30%-Ç 
ãí»ñ³¹³ñÓÙ³Ùµ (Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí ³Û¹ í³ñÏ»ñÇ 
¹ÇÙ³ó ·ñ³í³¹ñí³Í ·áõÛùÇª ³ñÅ»½ñÏí³Í ·Ýáí 
Çñ³óáõÙÁ) (í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ) 

26.1 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù (Ï³Ù 
µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

Ï³åÇï³ÉÇ 3.9%-Á) 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç íÝ³ëÁª 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÇ ¹ñë¨áñÙ³Ý 
¹»åùáõÙ Ëáó»ÉÇ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ 100%-áí 
ãí»ñ³¹³ñÓÙ³Ùµ (Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí ³Û¹ í³ñÏ»ñÇ 
¹ÇÙ³ó ·ñ³í³¹ñí³Í ·áõÛùÇª ³ñÅ»½ñÏí³Í ·Ýáí 
Çñ³óáõÙÁ) (í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ) 

86.9 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù (Ï³Ù 
µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
Ï³åÇï³ÉÇ 13.1%-Á) 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Î´: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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Þ³ÑáõÛÃ/íÝ³ëáí í»ñ³ã³÷íáÕ Çñ³Ï³Ý ³ñÅ»ùáí Ñ³ßí³éíáÕ ¨

í³×³éùÇ Ñ³Ù³ñ Ù³ïã»ÉÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñ

Þ³ÑáõÛÃ/íÝ³ëáí í»ñ³ã³÷íáÕ Çñ³Ï³Ý ³ñÅ»ùáí Ñ³ßí³éíáÕ ¨

í³×³éùÇ Ñ³Ù³ñ Ù³ïã»ÉÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ 

ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ (³ç ³é³Ýóù)

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ ß³ÑáõÛÃ/íÝ³ëáí í»ñ³ã³÷íáÕ 
Çñ³Ï³Ý ³ñÅ»ùáí Ñ³ßí³éíáÕ ¨ í³×³éùÇ Ñ³Ù³ñ Ù³ïã»ÉÇ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ

ÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ù
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·Ý»ñÇ ã³÷³íáñ ï³ï³ÝáÕ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ¹ñë¨áñÙ³Ý ÙÇïáõÙÝ»-

ñÇó, ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý»ñÇó µËáÕ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ³½¹»óáõ-

ÃÛáõÝÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý íñ³ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ µ³í³-

Ï³ÝÇÝ ÃáõÛÉ:  

 

 

4.1.5. Î³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝ ¨  

»Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝ 

2017 Ãí³Ï³ÝÇ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ óáõó³-

ÝÇßÁ Ýí³½»É ¿ 0.5 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ̈  Ï³½Ù»É 19.5%: ²é¨ïñ³ÛÇÝ 

µ³ÝÏ»ñáõÙ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý Ýí³½áõÙÁ ï»ÕÇ ¿ áõÝ»-

ó»É ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ÁÝ¹É³ÛÝÙ³Ý, ÇÝãå»ë Ý³¨ 

Ý»ñ·ñ³í³Í »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ëïáñ³¹³ë ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

Ïñ×³ïÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ: ²é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù-

³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý íñ³ ¹ñ³Ï³Ý »Ý ³Ý¹ñ³¹³ñÓ»É Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý 

Ï³åÇï³ÉÇ ³×Á ¨ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó ½áõï »Ï³-

ÙáõïÁ: 

î³ñ»ëÏ½µÇ Ñ³Ù»Ù³ï ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ýáñ-

Ù³ïÇí³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÁ ³í»É³ó»É ¿ 5.5%-áí ¨ Ï³½Ù»É 661 ÙÉñ¹ 

¹ñ³Ù: èÇëÏ»ñÁ ÏÉ³Ý»Éáõ áõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ³éáõÙáíª ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ýáñ-

Ù³ïÇí³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÁ µÝáõÃ³·ñíáõÙ ¿ µ³ñÓñ áñ³Ï³Ï³Ý Ï³-

éáõóí³Íùáí, Ù³ëÝ³íáñ³å»ëª ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ (CET1) 

ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉáõÙ Ï³½ÙáõÙ ¿ 81.8%: 

ÐÐ Î´ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ í»ñ³ÑëÏáÕ³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

Ñ³Ù³Ó³ÛÝª µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ½áõï ß³ÑáõÛÃÁ Ï³½Ù»É ¿ 20.2 

ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù, ÁÝ¹ áñáõÙ` ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ß³ÑáõÛÃáí »Ý ³ß-

Ë³ï»É 15 µ³ÝÏ, ÇëÏ íÝ³ëáí` 3 µ³ÝÏ30: Àëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ Áëï 

Ï³åÇï³ÉÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ï³½Ù»É »Ý Ñ³Ù³-

å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 1.0% ¨ 6.2% (31.12.2016 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ` 0.9% 

¨ 5.8%): Àëï Ï³åÇï³ÉÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ ³í»É³ó»É ¿ Áëï 

³ÏïÇíÝ»ñÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ³×Ç Ñ³ßíÇÝ, ÙÇÝã¹»é É¨»ñÇçÇ 

÷áùñ-ÇÝã Ýí³½áõÙÁ µ³ó³ë³Ï³Ý ¿ ³½¹»óáõÃÛáõÝ ¿ áõÝ»ó»É: Àëï 

³ÏïÇíÝ»ñÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ ³í»É³ó»É ¿ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ áã 

ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³Ï³Ý ïÝï»ëÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ. 

Ý³Ëáñ¹ ï³ñ»í»ñçÇ Ñ³Ù»Ù³ï áã ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñ/³ÏïÇí-

Ý»ñ óáõó³ÝÇßÁ Ýí³½»É ¿ 0.3 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí:  

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ëï³Ý-

¹³ñïÝ»ñÇ (üÐØê) Ñ³Ù³Ó³ÛÝª ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ½áõï ß³-

ÑáõÛÃÁ Ï³½Ù»É ¿ 19.1 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù: Àëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ Áëï Ï³åÇ-

ï³ÉÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ï³½Ù»É »Ý Ñ³Ù³å³-

ï³ëË³Ý³µ³ñ 0.9% ¨ 5.7% (31.12.2016 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµª 0.5% ¨ 

3.0%):

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ Ï³éáõó-

í³ÍùáõÙ Ýí³½»É »Ý ïáÏáë³ÛÇÝ ¨ áã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ 

ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ»ñÁ, ³í»É³ó»É »Ý ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÇ, ³Ï-

ïÇíÝ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÇÝ Ñ³ïÏ³óáõÙÝ»ñÇ 

¨ ³Û¹ å³ÑáõëïÇó í»ñ³¹³ñÓÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ»ñÁ: ²Ûë 

÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ï»ÕÇ »Ý áõÝ»ó»É áã ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÇ Ñ³-

ñ³µ»ñ³Ï³Ý ïÝï»ëÙ³Ý, ÇÝãå»ë Ý³¨ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉáõÙ 

ã³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßéÇ ¨ í»ñçÇÝÝ»ñÇë éÇëÏ³ÛÇÝ 

¹³ë»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ µ³ñÓñ ï³ï³ÝáÕ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý 

Ñ»ï¨³Ýùáí:  

                                                      
30 î³ñµ»ñíáõÙ ¿ üÐØê-Çó ³ÏïÇíÝ»ñÇ ·Íáí ³ÏïÇíÝ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ 
å³ÑáõëïÇÝ Ñ³ïÏ³óáõÙÝ»ñÇ Ù³ëáí: 

²é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ³Ùñ³åÝ¹í³Í Ï³åÇï³ÉÇ µ³½³Ý  
³å³ÑáíáõÙ ¿ éÇëÏ»ñÇ ÏÉ³ÝÙ³Ý µ³ñÓñ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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Î³åÇï³ÉÇó Ï³ï³ñíáÕ Ýí³½»óáõÙÝ»ñ

Î³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³É

âµ³ßËí³Í ß³ÑáõÛÃ

¶ÉË³íáñ å³Ñáõëï

Ð³ßí»Ïßé³ÛÇÝ Éñ³óáõóÇã Ï³åÇï³É

ºñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ëïáñ³¹³ë ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñ

ÜáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³É

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝ (³ç ³é³Ýóù)

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ  (³ç ³é³Ýóù)

ÜáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ  Ï³éáõóí³ÍùÁ

ÙÉÝ ÐÐ ¹ñ³Ù
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²é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝ - Waterfall
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²ÏïÇíÝ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÇó Ù³ëÑ³ÝáõÙ

àã ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë

îáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë

²ÏïÇíÝ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÇÝ í»ñ³¹³ñÓ

àã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³Ùáõï

îáÏáë³ÛÇÝ »Ï³Ùáõï

Þ³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝ Áëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ (ROA, ³ç ³é³Ýóù) 

Þ³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝ Áëï Ï³åÇï³ÉÇ (ROE, ³ç ³é³Ýóù)

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ¨ Í³Ëë»ñÁ

ÙÉÝ ÐÐ ¹ñ³Ù
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4.2. ì²ðÎ²ÚÆÜ Î²¼Ø²ÎºðäàôÂÚàôÜÜºð 

 

ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç »ñÏñáñ¹ Ëáßáñ Ñ³ïí³ÍÁ í³ñ-

Ï³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÝ »Ý, áñáÝó ³ÏïÇíÝ»ñÁ Ï³½ÙáõÙ »Ý 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 9.3%-Á: ¸Ç-

ï³ñÏíáÕ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÝ ³å³Ñáí»É »Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ, å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ ½·³ÉÇ ³×: 

 
ì³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ, 

å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, Ï³åÇï³ÉÇ ¨ ß³ÑáõÛÃÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

 (Ñ³½³ñ ÐÐ ¹ñ³Ù) 

²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

 

ì³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 

³×Ç ï»ÙåÁ 3.9 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ·»ñ³½³Ýó»É ¿ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³Ï-

ïÇíÝ»ñÇ ³×Ç ï»ÙåÁ, ÇÝãÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ ¨ 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÁ ³×»É ¿ 

1.7 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É 48.1%: 

ì³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ß³ÑáõÛÃÁ, Ñ³ßí³ñÏí³Í 

Áëï üÐØê-Ç, Ï³½Ù»É ¿ 22.2 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù, áñÇ ¹»åùáõÙ ß³ÑáõÃ³-

µ»ñáõÃÛáõÝÝ Áëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ (RoA) ¨ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÝ Áëï 

Ï³åÇï³ÉÇ (RoE) Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ Ï³½Ù»É »Ý 10.5% ¨ 

22.7%: 

Àëï Î´ í»ñ³ÑëÏáÕ³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇª Áëï ³ÏïÇí-

Ý»ñÇ (RoA) ¨ Áëï Ï³åÇï³ÉÇ (RoE) ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý óáõó³-

ÝÇßÝ»ñÁ Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ Ñ³Ù»Ù³ï 

³×»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 6.7 ¨ 13.7 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ 

Ï³½Ù»É Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 10.3% ¨ 22.2%: ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ 

ÁÝÃ³óùáõÙ ß³ÑáõÛÃáí »Ý ³ßË³ï»É 30 í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñ, ÇëÏ íÝ³ëáíª 3 Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝ:  

2017 Ãí³Ï³ÝÇ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ 

åáñïý»ÉáõÙ ã³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñÇ ¨ ¹»µÇïáñ³Ï³Ý å³ñïù»ñÇ 

ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ Ýí³½»É ¿ 0.5 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É 

4.1%: Àëï ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕ»ñÇ µ³ßËí³ÍáõÃÛ³Ýª ã³ßË³ïáÕ 

í³ñÏ»ñÇ ¨ ¹»µÇïáñ³Ï³Ý å³ñïù»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ»ñÁ 

Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ µ³ñÓñ »Ý ëå³éáÕ³Ï³Ý, Ñ³Ýñ³ÛÇÝ ëÝÝ¹ÇÝ ¨ 

ëå³ë³ñÏÙ³Ý ³ÛÉ áÉáñïÝ»ñÇÝ, ïñ³ÝëåáñïÇ ¨ Ï³åÇ áÉáñïÝ»-

ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñáõÙª Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 16.1%, 

10.0% ¨ 7.6%: 

Ü³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ Ñ³Ù»Ù³ï, ³ÏïÇí-

Ý»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÇÝ Ï³ï³ñí³Í ½áõï 

Ù³ëÑ³ÝáõÙÝ»ñÇ ¨ ÙÇçÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý Ñ³-

ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ ³×»É ¿ 0.2 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ̈  Ï³½-

Ù»É 1.5%: 

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇóª ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÇ µáÉáñ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ½³ÙµÛáõÕÝ»ñáõÙ (ÙÇÝã¨ 180 ûñ /Ý»-

ñ³éÛ³Éª óå³Ñ³Ýç/, 180 ûñÇó ÙÇÝã¨ Ù»Ï ï³ñÇ, 1 ï³ñáõó ³í»ÉÇ) 

³ÏïÇíÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ ·»ñ³½³Ýó»É »Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

òáõó³ÝÇß 31.12.2016 30.06.2017 ²× (%) 

²ÏïÇíÝ»ñ 391,978,700 430,982,766 10.0% 

ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ 209,939,988 223,648,356 6.5% 

Î³åÇï³É 182,038,712 207,334,410 13.9% 

¼áõï ß³ÑáõÛÃ 19,231,554 21,678,314 12.7% 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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¼áõï ß³ÑáõÛÃ 

Þ³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝ Áëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ (ROA, ³ç ³é³Ýóù) 

Þ³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝ Áëï Ï³åÇï³ÉÇ (ROE, ³ç ³é³Ýóù)

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý
óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ

ÙÉÝ ÐÐ ¹ñ³Ù
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îÝï»ëáõÃÛ³Ý ³ÛÉ ×ÛáõÕ»ñ

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ïí³Í

êå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ»ñ (Ý»ñ³éÛ³Éª ÑÇ÷áÃ»ù)

²é¨ïáõñ

ÞÇÝ³ñ³ñáõÃÛáõÝ

¶ÛáõÕ³ïÝï»ëáõÃÛáõÝ

²ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛáõÝ

è»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñ (³ç ³é³Ýóù)

ì³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó 
é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÇ ÙÝ³óáñ¹Ý Áëï 
ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕ»ñÇ

ÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ù

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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Í³í³ÉÝ»ñÁª íÏ³Û»Éáí, ³ÛÉ Ñ³í³ë³ñ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, í³ñÏ³ÛÇÝ 

Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ó³Íñ éÇëÏÇ Ù³ëÇÝ: 
 

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ31 

²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ñ³Ù»Ù³ï, í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³åÇï³É³óáõÙÝ ³í»ÉÇ µ³ñÓñ ¿, ¨, Áëï ï³ñµ»ñ 

ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñÇ, í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ÉÇáíÇÝ 

áõÝ³Ï »Ý ÏÉ³Ý»Éáõ ÑÝ³ñ³íáñ íÝ³ëÝ»ñÁ: 

 

 

 

 

 
 

 

 
4 .3. ²ä²Ðàì²¶ð²Î²Ü ÀÜÎºðàôÂÚàôÜÜºð 

 

2017 Ãí³Ï³ÝÇ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ³å³Ñáí³-

·ñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ³×»É »Ý 0.8%-áí ¨ Ï³½-

Ù»É 47.0 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù, å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ³×»É »Ý 1.3%-áí` 

Ï³½Ù»Éáí 27.5 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù, ÇëÏ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÁ ÙÝ³ó»É ¿ 

³Ý÷á÷áËª 19.5 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù: ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ 

³å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ ÙÝ³ó»É ¿ 

³Ý÷á÷áË՝ Ï³½Ù»Éáí ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ 

1.0%-Á: ²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ÏïÇíáõÃÛáõÝÁ 

µÝáõÃ³·ñáÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÁ` Ñ³ßí»·ñí³Í ³å³Ñáí³-

·ñ³í×³ñÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³-

Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ï, ³í»É³ó»É ¿ 5.8%-áí` Ï³½Ù»Éáí 17.2 ÙÉñ¹ 

¹ñ³Ù (Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ ÁÝÃ³óùáõÙ 

Ýßí³Í óáõó³ÝÇßÇ ³×Áª 1.5%): 

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ÏïÇíáõÃÛáõÝÁ µÝáõÃ³-

·ñáÕ ÙÛáõë óáõó³ÝÇßÁ` ³å³Ñáí³·ñ³í×³ñÝ»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»-

ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ, Ï³½Ù»É ¿ 0.66%` ³×»Éáí 0.01 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí32: 

´Ý³ÏãáõÃÛ³Ý Ù»Ï ßÝãÇÝ µ³ÅÇÝ ÁÝÏÝáÕ ³å³Ñáí³·ñ³í×³ñÝ»ñÇ 

óáõó³ÝÇßÁ Ï³½Ù»É ¿ 11433 ¹ñ³Ù (ï³ñ»Ï³Ý³óí³Í)` 2016 Ã. 

11070 ¹ñ³ÙÇ ÷áË³ñ»Ý: 

                                                      
31 êÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñÁ Ï³éáõóí³Í »Ý í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í³ñÏ»ñÇ 
³Ý÷á÷áË Í³í³ÉÝ»ñÇ ¨ ·ñ³í³¹ñí³Í ·áõÛùÇ ³Ýï»ëÙ³Ý í³ñÏ³Íáí (Áëï áñÇª 
í³ñÏ»ñÝ ³ÝÑáõë³ÉÇ ¹³ë³Ï³ñ·í»Éáõ ëó»Ý³ñáõÙ í³ñÏ»ñÇ ¹ÇÙ³ó ·ñ³í³¹ñí³Í 
³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ûï³ñÙ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÁ ãÇ ¹Çï³ñÏíáõÙ): 
32 2016 Ã. ïíÛ³ÉÝ»ñáí` ½³ñ·³ó³Í ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñ³Ï³Ý »ñÏñÝ»ñáõÙ áã ÏÛ³ÝùÇ 
³å³Ñáí³·ñáõÃÛ³Ý ·Íáí §²å³Ñáí³·ñ³í×³ñÝ»ñ/ÐÜ²¦ óáõó³ÝÇßÁ ÙÇçÇÝáõÙ 
Ï³½Ù»É ¿ 3.6%, ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ` 1.5% (³ÕµÛáõñÁ` Swiss Re, Sigma No 
3/2017, Ù³ÛÇë 2017): 

30.06.2017 Ã. 

¸Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ 

ØÇ³Å³Ù³Ý³Ï ÑëÏíáÕ, 
áã ëï³Ý¹³ñï ¨ 

Ï³ëÏ³Í»ÉÇ ¹³ë»ñÇ 
í³ñÏ»ñÇ 25%-Ç 
¹³ë³Ï³ñ·áõÙ 

³ÝÑáõë³ÉÇ ¹³ëÇ 
í³ñÏ»ñÇ 

Î³ëÏ³Í»ÉÇ 
¹³ëÇ í³ñÏ»ñÇ 
75%-Ç ¹³ë³-

Ï³ñ·áõÙ 
³ÝÑáõë³ÉÇ 

¹³ëÇ í³ñÏ»ñÇ 

êï³Ý¹³ñï 
¹³ëÇ í³ñÏ»ñÇ 
30%-Ç ¹³ë³-

Ï³ñ·áõÙ ÑëÏíáÕ 
¹³ëÇ í³ñÏ»ñÇ 

ì³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½-
Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝ-
Ý»ñÇ íÝ³ëÇ 
Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ 

3.0 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 

Ï³åÇï³ÉÇ 1.7%-Á 

758.6 ÙÉÝ ¹ñ³Ù 
Ï³Ù ÝáñÙ³ïÇ-
í³ÛÇÝ Ï³åÇ-
ï³ÉÇ 0.4%-Á 

7.4 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù 
Ï³Ù ÝáñÙ³ïÇ-

í³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÇ 
4.1%-Á 

1. ²í³Ý¹Ý»ñ µ³ÝÏ»ñáõÙ, 2. ä»ï³Ï³Ý ¨ áã å»ï³Ï³Ý 
³ñÅ»ÃÕÃ»ñ (Ý»ñ³éÛ³É é»åá Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñ»ñáí 

í³×³éí³Í ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ), 3. êï³óí»ÉÇù ·áõÙ³ñÝ»ñ 
áõÕÕ³ÏÇ ³å³Ñáí³·ñáõÃÛ³Ý ·Íáí, 4. ì»ñ³-

³å³Ñáí³·ñáÕÇ µ³ÅÇÝÝ ³å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý å³Ñáõëï-
Ý»ñáõÙ, 5. ²å³·³ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ Í³Ëë»ñ ¨ 

³å³Ñáí³·ñáõÃÛ³Ý ·Íáí Ï³ÝË³í×³ñÝ»ñ, 6. ÐÇÙÝ³Ï³Ý 
ÙÇçáóÝ»ñ, 7. Ð³ßí³ñÏí³Í ëï³óí»ÉÇù ïáÏáëÝ»ñ,  

8. Ð³ïáõóáõÙÝ»ñÇ ·Íáí å³Ñ³ÝçÝ»ñ, 9. êáõµñá·³óÇ³ÛÇ 
Ñ»ï¨³Ýùáí ³é³ç³ó³Í å³Ñ³ÝçÝ»ñ, 10. ´³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ñ³ßÇíÝ»ñ ¨ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ, 11. ²ÛÉ ³ÏïÇíÝ»ñ 

 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

1.5%
3.0% 4.5% 6.1%

7.6%

9.1%

10.6%
12.1%

13.6%

15.2%

16.7%

30.06.2017 Ã.

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
Ï³éáõóí³ÍùÁ 30.06.2017 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ
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²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ íÝ³ë³µ»ñáõÃÛ³Ý óáõ-

ó³ÝÇßÁ ³×»É ¿ 4.2 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É 55.2%33: ²å³-

Ñáí³·ñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Í³Ëë³ï³ñáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÁ 

³×»É ¿ 0.3 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ¨ Ï³½Ù»É 30.1%34: 

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý 

óáõó³ÝÇßáõÙ Ñ³ßí³ñÏíáÕ éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ í×³-

ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý å³Ñ³ÝçíáÕ Ù»ÍáõÃÛ³Ý ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ»ñÁ 

Ï³½Ù»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 37.7% ¨ 62.3%: ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ 

í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÁ Ï³½-

Ù»É ¿ 191.6% (Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ ë³ÑÙ³-

Ý³ã³÷Á 100% ¿): 

 

 

ì×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý éÇëÏ 

êïáñ¨ ¹Çï³ñÏíáÕ ÑÝ³ñ³íáñ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñÇ (h³ïáõ-

óáõÙÝ»ñÇ Ñ³×³Ë³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ³×` 10.0%, ¨ Ñ³ïáõóíáÕ ·áõÙ³ñ-

Ý»ñÇ ³×` 5.0%) ¹ñë¨áñÙ³Ý ¹»åùáõÙ ·Ý³Ñ³ïí»É ¿ ³å³Ñáí³-

·ñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ÷á-

÷áËáõÃÛáõÝÁ: ²ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ íÏ³ÛáõÙ »Ý, áñ í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý 

Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ½·³ÉÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ãÇ »ÝÃ³ñÏíÇ, ¨ ³å³-

Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç` ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ï»ë³Ý-

ÏÛáõÝÇó éÇëÏ»ñÇ ³é³ç³óÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ß³ï ÷áùñ ¿: 

 
ì×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

 

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ 

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÙÇçáóÝ»ñÇ ï»Õ³µ³ßËáõÙÁ 

ó³Íñ éÇëÏ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë Ý»ñ-

¹ñáõÙ³ÛÇÝ éÇëÏÁ å³Ñ»Éáõ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³: î»ËÝÇÏ³Ï³Ý 

å³ÑáõëïÝ»ñÇÝ Ñ³Ù³ñÅ»ù ³ÏïÇíÝ»ñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ï»Õ³-

µ³ßËí³Í »Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ¨ óå³Ñ³Ýç ³í³Ý¹Ý»ñáõÙ, 

ÐÐ å»ï³Ï³Ý ¨ áã å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñáõÙ: 

                                                      
33 ìÝ³ë³µ»ñáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÁ Ñ³ßí³ñÏí»É ¿ Ñ»ï¨Û³É µ³Ý³Ó¨áí` (½áõï Ñ³ßí»-
·ñí³Í Ñ³ïáõóáõÙÝ»ñ + ½áõï å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝ + Ï³ñ-
·³íáñÙ³Ý Í³Ëë»ñ)/(½áõï Ñ³ßí»·ñí³Í ³å³Ñáí³·ñ³í×³ñÝ»ñ – ¹³¹³ñ»óí³Í 
å³ÛÙ³Ý³·ñ»ñÇ ·Íáí Ñ»ïí»ñ³¹³ñÓíáÕ ½áõï ·áõÙ³ñÝ»ñ – â²ä-Ç  ÷á÷á-
ËáõÃÛáõÝ): 
34 Ì³Ëë³ï³ñáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÁ Ñ³ßí³ñÏí»É ¿ Ñ»ï¨Û³É µ³Ý³Ó¨áí` áã ïáÏáë³-
ÛÇÝ Í³Ëë»ñ/(½áõï Ñ³ßí»·ñ³Í ³å³Ñáí³·ñ³í×³ñÝ»ñ - ¹³¹³ñ»óí³Í å³ÛÙ³-
Ý³·ñ»ñÇ ·Íáí Ñ»ïí»ñ³¹³ñÓíáÕ  ½áõï ·áõÙ³ñÝ»ñ – â²ä-Ç  ÷á÷áËáõÃÛáõÝ): 

30.06.2017 Ã. 

¸Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñ  

Ð³ïáõóáõÙÝ»ñÇ 
Ñ³×³Ë³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ³×` 

10% ¨ Ñ³ïáõóíáÕ 

·áõÙ³ñÝ»ñÇ ³×՝ 5% 

Üâää ßáÏ³ÛÇÝ ³× 25  

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
ëå³ëíáÕ íÝ³ëÇ ³í»É³óáõÙ Ï³Ù 
»Ï³ÙïÇ Ýí³½áõÙ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÇ 
¹ñë¨áñÙ³Ý ¹»åùáõÙ 

0.9 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 
Ï³åÇï³ÉÇ 4.7%-Á 

0.5 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 
Ï³åÇï³ÉÇ 2.6%-Á 

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÇ 
¹ñë¨áñÙ³Ý  ¹»åùáõÙ 

182.6% 186.5% 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%
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²å³Ñáí³·ñ³í×³ñÝ»ñ / ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ 
²ñ¨»ÉÛ³Ý ºíñáå³ÛÇ ¨ ²äÐ »ñÏñÝ»ñáõÙ (2016 Ã.)
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´Ý³ÏãáõÃÛ³Ý Ù»Ï ßÝãÇÝ µ³ÅÇÝ ÁÝÏÝáÕ 

³å³Ñáí³·ñ³í×³ñÝ»ñ (³ç ³é³Ýóù)

ÐÐ ³å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
µÝáõÃ³·ñÇãÝ»ñÁ

ÐÐ ¹ñ³Ù

1. àõÏñ³ÇÝ³,  2. ÂáõñùÇ³,  3. èáõë³ëï³Ý,  
4. ìñ³ëï³Ý, 5. èáõÙÇÝÇ³,  6. Ô³½³Ëëï³Ý,   

7. ²¹ñµ»ç³Ý,  8. Ð³Û³ëï³Ý - 2016,  
9. Ð³Û³ëï³Ý - 30.06.2017 

 

²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Î´, Swiss Re, Sigma No 3/2017: 
 
 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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 42 

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ 

30.06.2017 Ã. 

¸Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñ 

êï³Ý¹³ñï ¹³ëÇ 

³ÏïÇíÝ»ñÇ 30%-Ç 
¹³ë³Ï³ñ·áõÙ ÑëÏíáÕ 

¹³ëÇ 

êï³Ý¹³ñï ¹³ëÇ 

³ÏïÇíÝ»ñÇ 5%-Ç 
¹³ë³Ï³ñ·áõÙ 

³ÝÑáõë³ÉÇ ¹³ëÇ 

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
íÝ³ëÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ 

0.9 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 
Ï³åÇï³ÉÇ 4.4%-Á 

1.6 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 
Ï³åÇï³ÉÇ 8.1%-Á 

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÇ 
¹ñë¨áñÙ³Ý ¹»åùáõÙ 

185.0% 179.4% 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

 

 ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-Ã»ëï»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ 

óáõÛó »Ý ï³ÉÇë, áñ ³å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÑÝ³ñ³íáñ 

ÏáñëïÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ ÷áùñ ¿: 

 

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ 

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-Ã»ëï»ñÇ ³ñ¹-

ÛáõÝùÝ»ñÁ íÏ³ÛáõÙ »Ý, áñ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÇó ³å³Ñáí³-

·ñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÁ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ 

ã»Ý: 
 

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñ35 

30.06.2017 Ã. 

¸Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñ 

²ØÜ ¹áÉ³ñÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùµ ÐÐ ¹ñ³ÙÇ 
Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ 5%-áí 

³ñÅ»½ñÏÙ³Ý 
(³ñÅ¨áñÙ³Ý) 

¹»åùáõÙ û·áõï 
(íÝ³ë) 

ºíñáÛÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ ÐÐ 
¹ñ³ÙÇ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ 
5%-áí ³ñÅ»½ñÏÙ³Ý 

(³ñÅ¨áñÙ³Ý) 
¹»åùáõÙ û·áõï 

(íÝ³ë) 

ÐÝ³ñ³íáñ 
³é³í»É³·áõÛÝ 

ï³ëÝûñÛ³ íÝ³ëÁ` 
·Ý³Ñ³ïí³Í VaR 

Ùá¹»Éáí 

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
û·áõïÁ / íÝ³ëÁ 
³ñï³ñÅáõÛÃÇ 
í»ñ³·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 
¹»åùáõÙ  

19.9 ÙÉÝ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 
Ï³åÇï³ÉÇ 0.1 %-Á 

(-19.9 ÙÉÝ) 

3 Ñ³½. ¹ñ³Ù  

(-3 Ñ³½.) 

2.4 ÙÉÝ ¹ñ³Ù Ï³Ù 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 
Ï³åÇï³ÉÇ 0.01%-Á 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

 
 

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏ 

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ Ù³-

Ï³ñ¹³ÏÁ ó³Íñ ¿, ÇÝãÇ Ù³ëÇÝ íÏ³ÛáõÙ ¿ Ý³¨ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÇ 

³ñÓ³Ý³·ñ³Í ³ñ¹ÛáõÝùÁ: 

 
Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñ 

30.06.2017 Ã. 
¸Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñ 

Üâää ßáÏ³ÛÇÝ ³×ª 25% 

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Üâää-Ç 
³ÝÑñ³Å»ßï ³× ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÇ ¹ñë¨áñÙ³Ý 
¹»åùáõÙ 

0.5 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù Ï³Ù Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÇ 2.6%-Á 

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÇ ¹ñë¨áñÙ³Ý 
¹»åùáõÙ 

502.1% 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

                                                      
35 ̧ Çï³ñÏíáÕ ëÃñ»ë-ëó»Ý³ñÝ»ñáí ̈  VaR Ùá¹»Éáí (í»ñçÇÝë ãÇ Ñ³Ù³ñíáõÙ ëÃñ»ë-
ëó»Ý³ñ, ù³ÝÇ áñ VaR-Ç Ñ³ßí³ñÏáõÙ Ñ³ßíÇ »Ý ³éÝíáõÙ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ÷áË-
³ñÅ»ùÝ»ñÇ å³ïÙ³Ï³Ý ß³ñù»ñÁ) ·Ý³Ñ³ïí³Í ÏáñáõëïÝ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏáõÙ Ï³-
ï³ñíáõÙ ¿ »ÝÃ³¹ñáõÃÛáõÝ, áñ 10 ûñí³ ÁÝÃ³óùáõÙ ³å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³-
Ï³ñ·Ç ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹ÇñùÁ ãÇ ÷á÷áËíÇ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

62.3%

32.0%
0.7%

5.0%

ìäØ (í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý å³Ñ³ÝçíáÕ Ù»ÍáõÃÛáõÝ)

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ

¶áñÍ³éÝ³Ï³Ý éÇëÏ

²å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßáõÙ Ñ³ßí³ñÏíáÕ éÇëÏáí 
Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ ̈ í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý å³Ñ³ÝçíáÕ 
Ù»ÍáõÃÛ³Ý ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ»ñÁ 30.06.2017 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ
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ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, ³å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ ÏßÇéÁ ýÇ-

Ý³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ß³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ ÙÝ³É ÷áùñ: ²å³Ñá-

í³·ñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ éÇëÏ»ñÁ í»ñ³ÑëÏ»ÉÇ ßñç³Ý³Ï-

Ý»ñáõÙ »Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó Ëáó»ÉÇ 

ã»Ý: 

 

 

 

 
 

4 .4. ²ðÄºÂÔÂºðÆ ÞàôÎ²ÚÆ Ø²êÜ²ÎÆòÜºð 36 

 

2017 Ãí³Ï³ÝÇ ÑáõÝÇëÇ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ Ï³ñ·³íáñíáÕ ßáõ-

Ï³ÛáõÙ ³éáõí³×³éùÇ ÃáõÛÉ³ïñí»É »Ý 17 Ñ³ßí»ïáõ ÃáÕ³ñÏáÕ-

Ý»ñÇ 42 ¹³ëÇ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñ. ÁÝ¹ áñáõÙª ÃáÕ³ñÏáÕÝ»ñÇó »ñÏáõëÁ 

ÃáÕ³ñÏ»É ¿ ÇÝãå»ë µ³ÅÝ»ïáÙë»ñ, ³ÛÝå»ë ¿É å³ñï³ïáÙë»ñ:  

ÎÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµª ÃáÕ³ñÏí³Í µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³í³ÉÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ 46.2 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù, ÇëÏ å³ñï³ïáÙ-

ë»ñÇ Í³í³ÉÁ` 48.9 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù: ÂáÕ³ñÏí³Í µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ Í³-

í³ÉáõÙ »ñ»ù ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ 

61%, ÇëÏ å³ñï³ïáÙë»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³í³ÉáõÙ ÛáÃ ³é¨ïñ³ÛÇÝ 

µ³ÝÏ»ñÇ Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛáõÝÁ` 71%: ÂáÕ³ñÏí³Í 32 å³ñï³ïáÙ-

ë»ñÇó 20-Á ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ »Ý, áñáÝó ÏßÇéÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ 79%:  

2017 Ã. ÑáõÝÇëÇ 30-Ç ¹ñáõÃÛ³Ùµ ÐÐ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ 

·áñÍ»É »Ý Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝ Ù³ïáõóáÕ 17 µ³ÝÏ ¨ 9 

Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñ:  

î³ñ»ëÏ½µÇ Ñ³Ù»Ù³ï Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³Ï-

ïÇíÝ»ñÁ ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÁ ³×»É »Ý 42.2%-áí ¨ 10.2%-áí` 

Ï³½Ù»Éáí 59.1 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù ¨ 7.1 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù: Ü»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÁÝÏ»-

ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ß³ÑáõÛÃÁ Ï³½Ù»É ¿ 1.1 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù. µáÉáñ 

ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÝ ³ßË³ï»É »Ý ß³ÑáõÛÃáí: 

Ü»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõ-

ÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÁ ï³ñ»í»ñçÇ Ñ³Ù»Ù³ï Ýí³½»É ¿ 10 ïáÏáë³ÛÇÝ 

Ï»ïáí ¨ ÑáõÝÇëÇ í»ñçÇÝ Ï³½Ù»É ¿ 18.6%: Ü»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ Ï³½Ù»É ¿ éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ 

20%-Á, ßáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏÁ` 77%-Á, ÇëÏ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý éÇëÏÁ` 

2%-Á: Ü»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ßáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏÇ Ï³-

éáõóí³ÍùáõÙ ·»ñ³Ïßé»É ¿ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ éÇëÏÁ` Ï³½Ù»Éáí 

85.3%, ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¨ µ³ÅÝ³ÛÇÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ·Ý³ÛÇÝ éÇëÏ»-

ñÁ Ï³½Ù»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 14.0% ¨ 0.7%: Ü»ñ¹ñáõ-

Ù³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ ë³Ñ-

Ù³Ýí³Í Ýí³½³·áõÛÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇó µ³ñÓñ ¿, ¨ í»ñáÝßÛ³É éÇë-

Ï»ñÁ ·ïÝíáõÙ »Ý ÃáõÛÉ³ïñ»ÉÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñáõÙ:  

30.06.2017 Ãí³Ï³ÝÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý 

¹»åá½Çï³ñÇ³ÛáõÙ í³ñí»É »Ý Ãíáí 2362 ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ÃáÕ³ñ-

ÏáÕÝ»ñÇ é»»ëïñÝ»ñ ¨ ³Û¹ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ 105422 ë»÷³Ï³Ý³ï»-

ñ»ñÇ é»»ëïñÝ»ñ:  

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµª ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³ÛÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ 

·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ëáó»ÉÇáõÃÛ³Ý 

ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ ó³Íñ éÇëÏ³ÛÇÝ: 

                                                      
36 ÐÐ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³ÛÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ »Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñ ÃáÕ³ñÏáÕÝ»ñÁ ¨ ³ñÅ»-
ÃÕÃ»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ Çñ³Ï³Ý³óÝáÕÝ»ñÁ, Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ Ù³-
ïáõóáÕ ³ÝÓÇÝù, Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ýáÝ¹»ñÇ Ï³é³í³ñÇãÝ»ñÁ, Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý ¹»åá-
½Çï³ñÇ³Ý ¨ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Ï³ñ·³íáñíáÕ ßáõÏ³ÛÇ ûå»ñ³ïáñÁ: 
 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

20.3%

77.3%

2.4%

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ

ÞáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏ

¶áñÍ³éÝ³Ï³Ý éÇëÏ

Ü»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßáõÙ Ñ³ßí³ñÏíáÕ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
Ï³éáõóí³ÍùÁ 30.06.2017 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ
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4.5. ä²ðî²¸Æð ÎºÜê²ÂàÞ²Î²ÚÆÜ üàÜ¸ºð 

 

30.06.2017 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý ï³-

ñ³ÍùáõÙ å³ñï³¹Çñ Ï»Ýë³Ãáß³Ï³ÛÇÝ ýáÝ¹»ñÇ Ï³é³í³ñÇã-

Ý»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ ÉÇó»Ý½Ç³ »Ý áõÝ»ó»É 2 

Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ýáÝ¹Ç Ï³é³í³ñÇãÝ»ñ: Úáõñ³ù³ÝãÛáõñÁ Ï³é³í³-

ñáõÙ ¿ 3 å³ñï³¹Çñ Ï»Ýë³Ãáß³Ï³ÛÇÝ ýáÝ¹: 

 

 
ä³ñï³¹Çñ Ï»Ýë³Ãáß³Ï³ÛÇÝ ýáÝ¹»ñÇ ½áõï ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ñÅ»ùÁ 

30.06.2017 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ (Net Asset Value - NAV) 

 Î³é³í³ñãÇ 
³Ýí³ÝáõÙÁ 

Î»Ýë³Ãáß³Ï³ÛÇÝ 
ýáÝ¹Ç ³Ýí³ÝáõÙÁ 

¼áõï ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ñÅ»ùÁ 
(NAV)  

§²ÙáõÝ¹Ç ²Ïµ³ ²ë»Ã 
Ø»Ý»çÙ»ÝÃ ²ñÙ»ÝÇ³¦ 
ö´À 

Ð³í³ë³ñ³Ïßéí³Í 
ýáÝ¹ 1.1 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù 

ä³Ñå³ÝáÕ³Ï³Ý 
ýáÝ¹ 39.6 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù 

Î³ÛáõÝ »Ï³Ùï³ÛÇÝ 
ýáÝ¹ 580 ÙÉÝ ¹ñ³Ù 

§ò» Îí³¹ñ³ï ²Ùå»·³ 
²ë»Ã Ø»Ý»çÙ»ÝÃ 
²ñÙ»ÝÇ³¦ êäÀ 

Ð³í³ë³ñ³Ïßéí³Í 
ýáÝ¹ 431 ÙÉÝ ¹ñ³Ù 

ä³Ñå³ÝáÕ³Ï³Ý 
ýáÝ¹ 38.4 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù 

Î³ÛáõÝ »Ï³Ùï³ÛÇÝ 
ýáÝ¹ 

269 ÙÉÝ ¹ñ³Ù 

 

 

Î»Ýë³Ãáß³Ï³ÛÇÝ ýáÝ¹»ñÇ ½áõï ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ñÅ»ùÁ Ï³½Ù»É 

¿ 80.4 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ùª ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ³×»Éáí 17.2 ÙÉñ¹ ¹ñ³-

Ùáí Ï³Ù 27.2%-áí: ¼áõï ³ÏïÇíÝ»ñ / ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ 

Ï³½Ù»É ¿ 1.6%ª ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ³×»Éáí 0.3 ïáÏáë³ÛÇÝ 

Ï»ïáí: 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇÝ Ï»Ýë³Ãáß³Ï³ÛÇÝ ýáÝ-

¹»ñÇ ³ÏïÇí Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ ÃÇíÁ Ï³½Ù»É ¿ 175 Ñ³½. Ù³ñ¹:  

Î»Ýë³Ãáß³Ï³ÛÇÝ ýáÝ¹»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ï»ÝïñáÝ³óí³Íáõ-

ÃÛ³Ý Ð»ñýÇÝ¹³É-ÐÇñßÙ³ÝÇ óáõó³ÝÇßÁ 2016 Ã. Ñ³Ù»Ù³ï Ýí³½»É 

¿ ¨ Ï³½Ù»É 0.28: 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ³í»É³ó»É »Ý Ý»ñ-

¹ñáõÙÝ»ñÁ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñáõÙ áõ ³í³Ý¹Ý»ñáõÙ 8.8 ÙÉñ¹ 

¹ñ³Ùáí Ï³Ù 51.9%-áí, µ³ÅÝ³ÛÇÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙª 5.5 ÙÉñ¹ ¹ñ³-

Ùáí Ï³Ù 31.6%-áí, áã å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñáõÙª 2.0 ÙÉñ¹ 

¹ñ³Ùáí Ï³Ù 49.0%-áí ¨ å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñáõÙª 782 ÙÉÝ 

¹ñ³Ùáí Ï³Ù 3.2%-áí:  

üáÝ¹»ñÇ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ 

Ý»ñÏ³ÛáõÙë 34.3% Ï³Ù 27.6 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù ¿, áñÇ ·»ñ³ÏßÇé Ù³ëÁ Ï³Ù 

22.8 ÙÉñ¹ ¹ñ³ÙÁ Ï³½ÙáõÙ »Ý µ³ÅÝ³ÛÇÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ: 

üáÝ¹»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÁ 2017 Ãí³Ï³ÝÇ ³é³çÇÝ ÏÇë³Ù-

Û³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ (ï³ñ»Ï³Ý³óí³Í) Ï³½Ù»É ¿ 13.5%: 2014 Ã. 

ëÏ½µÇó ÙÇÝã¨ 30.06.2017 Ã. Ïáõï³Ï³ÛÇÝ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÁ 

Ï³½Ù»É ¿ 33.5%: 

üáÝ¹»ñÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 31.4%-Á Ï³Ù 25.5 ÙÉñ¹ ¹ñ³ÙÁ Ï³½ÙáõÙ 

»Ý Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ ÐÐ å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñáõÙ: ÐÐ å»ï³-

Ï³Ý »íñáµáÝ¹»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Ï³½ÙáõÙ »Ý 391.3 ÙÉÝ ¹ñ³Ù: 

üáÝ¹»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙ Ñ³Ý¹Çë³óáÕ å»ï³Ï³Ý ¹ñ³Ù³ÛÇÝ å³ñï³-

ïáÙë»ñÇ ÙÇçÇÝ Ïßéí³Í Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÁ 7.4 ï³ñÇ ¿, ÙÇçÇÝ 

Ïßéí³Í »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÁª 10.3%: 

1. ÐÐ å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñ, 2. ´³ÅÝ³ÛÇÝ 
³ñÅ»ÃÕÃ»ñ, 3.¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ ¨ ³í³Ý¹Ý»ñ,  

4. ²ÛÉ å³ñï³ïáÙë»ñ, 5. ²ÛÉ ³ÏïÇíÝ»ñ 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 

1
39%2

27%

3
27%

4
7%

5
0.3%

Î»Ýë³Ãáß³Ï³ÛÇÝ ýáÝ¹»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ 
31.12.2016 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ

1
31%

2
28%

3
32%

4
8%

5
1.1%

Î»Ýë³Ãáß³Ï³ÛÇÝ ýáÝ¹»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ 
30.06.2017 Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ
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²ØöàöàôØ 

 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç 

ï»Ùå»ñÇ ³ñ³·³óÙ³Ý ¨ ³ñï³ùÇÝ Ñ³ïí³ÍÇó å³Ñ³Ýç³ñÏÇ áõ 

»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ï³ÛáõÝ³óÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ µ³ÝÏ»ñÁ å³Ñå³-

Ý»É »Ý í³ñÏ³ÛÇÝ ÁÝ¹É³ÛÝáÕ³Ï³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ: ¸ñ³Ù³-

í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ÃáõÉ³óÙ³Ý ¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 

³×Ç å³ñ³·³ÛáõÙ å³Ñå³Ýí»É ¿ í³ñÏ»ñÇ áõ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏá-

ë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ýí³½Ù³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÁ: 

ì³ñÏ³íáñÙ³Ý ³ßËáõÅ³óÙ³ÝÁ ½áõ·ÁÝÃ³ó, ·ñ³Ýóí»É ¿ Ý³¨ 

í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³ÛáõÝ³óÙ³Ý ÙÇïáõÙ. ã³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñÇ 

ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ áñáß³ÏÇáñ»Ý Ýí³½»É ¿: ì³ñÏ³íáñÙ³Ý ³×Ç 

å³ñ³·³ÛáõÙ ¹Çï³ñÏí»É ¿ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³åÇï³ÉÇ 

Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÷áùñ-ÇÝã Ýí³½áõÙ: ²ÛÝáõ-

³Ù»Ý³ÛÝÇí, í»ñçÇÝ µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÇ ·Íáí µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

³Ù÷á÷ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ µ³í³Ï³Ý³ã³÷ µ³ñÓñ »Ý ÝáñÙ³ïÇ-

í³ÛÇÝ Ýí³½³·áõÛÝ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÇó:  

àã µ³ÝÏ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ³ñÓ³Ý³·ñ»É »Ý 

·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Í³í³É³ÛÇÝ ÁÝ¹É³ÛÝáõÙ, ÇëÏ ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 

óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ å³Ñå³Ýí»É »Ý å³Ñ³ÝçíáÕ ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ: üÇ-

Ý³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³Ùñ³åÝ¹Ù³Ý å³ñ³·³ÛáõÙ Ñ³Ù³-

Ï³ñ·Ý ³ñÓ³Ý³·ñ»É ¿ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ µ³ñ»-

É³íáõÙ, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý éÇëÏ»ñÇ Ýí³½áõÙ: 
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5. üÆÜ²Üê²Î²Ü ºÜÂ²Î²èàôÚòÜºðÆ 

Î²ÚàôÜàôÂÚàôÜÀ 

 
Î³ñ¨áñ»Éáí í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÝ áõ ³½-

¹»óáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ¨ »ñÏñÇ ýÇ-

Ý³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý íñ³` Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ ß³ñáõÝ³-

ÏáõÙ ¿ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïáõÏ áõß³¹ñáõÃÛáõÝ ¹³ñÓÝ»É Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ 

Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ í×³ñ³ÛÇÝ ¨ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ 

Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇÝ áõ ¹ñ³Ýó ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÝ ³å³ÑáíáÕ Ñ»é³-

Ñ³Õáñ¹³ÏóÙ³Ý ó³Ýó»ñÇÝ: 

ØÇçµ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ßí³ñÏÝ»ñÁ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý 

ï³ñ³ÍùáõÙ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ (í×³ñáõÙÝ»ñÇ Í³í³ÉÇ 99%-Çó ³í»-

ÉÇÝ) Ï³ï³ñíáõÙ »Ý Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñáí37:  

 

 

 

 

 

5.1. ÐÐ ØÆæ´²ÜÎ²ÚÆÜ ìÖ²ðàôØÜºð ÐÐ Î´ 

¾ÈºÎîðàÜ²ÚÆÜ ìÖ²ðàôØÜºðÆ Ð²Ø²Î²ð¶àì  

 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ¾É»Ïïñá-

Ý³ÛÇÝ í×³ñáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·áí (¾ìÐ) Ï³ï³ñí»É ¿ 6825.1 ÙÉñ¹ 

ÐÐ ¹ñ³ÙÇ ³í»ÉÇ ù³Ý 1.5 ÙÉÝ í×³ñáõÙ (í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³Õáñ¹³·ñáõ-

ÃÛáõÝ):  

Ð³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ ëÏ½µáõÙ ·ñ³Ýóí³Í ë»½áÝ³ÛÇÝ 

ÏïñáõÏ Ýí³½áõÙÇó Ñ»ïá í×³ñáõÙÝ»ñÇ Í³í³ÉÇ ¨ ù³Ý³ÏÇ ³×Ç 

ï»ÙåÁ í»ñ³Ï³Ý·Ýí»É ¿: Ü³Ëáñ¹ ï³ñí³ ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³-

Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ Í³í³É³ÛÇÝ óáõó³ÝÇßÁ ÙÝ³ó»É ¿ 

·ñ»Ã» ÝáõÛÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ, ë³Ï³ÛÝ ù³Ý³Ï³ÛÇÝ óáõó³ÝÇßÇ áñá-

ß³ÏÇ Ýí³½áõÙ ¿ ·ñ³Ýóí»É (19.6% ³ÝÏáõÙ 2016 Ã. I ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ 

Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ): 

¾ìÐ í×³ñáõÙÝ»ñÇ Í³í³ÉáõÙ ³Ù»Ý³Ù»Í Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ Ï³½-

ÙáõÙ »Ý ÙÇçµ³ÝÏ³ÛÇÝ í×³ñáõÙÝ»ñÁ (42%): ä³Ñå³Ý»Éáí Ù³ëÝ³-

µ³ÅÇÝÁª ÙÇçµ³ÝÏ³ÛÇÝ í×³ñáõÙÝ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³í³ÉÁ Ñ³ß-

í»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ ÁÝÃ³óùáõÙ Ýí³½»É ¿ 17.4%-áíª 2016 Ã. 

³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ: ¾ìÐ Í³í³É³ÛÇÝ ³×Ç íñ³ 

Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝ »Ý áõÝ»ó»É Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ Ñ»ï 

·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝó ·Íáí Í³í³É³ÛÇÝ ÏïñáõÏ ³× ¿ 

·ñ³Ýóí»É Ñ³ïÏ³å»ë Ù³ÛÇëÇÝ (23% ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ ³×ª 2016 Ã. 

ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ, Ù³ÛÇëÇÝ 2.5 ³Ý·³Ù 

³×ª ³åñÇÉÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ): ì»ñçÇÝÝ»ñë ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ÐÐ 

Î´-Ç Ñ»ï ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý ·áñÍÇùÇÝ ³éÝã-

íáÕ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñ »Ý, áñáÝù Çñ»Ýó µÝáõÛÃáí áã Ã» í×³ñáõÙ, 

³ÛÉ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ß³ñÅ »Ý: 

                                                      
37 ÐÐ Î´ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñáí í×³ñáõÙÝ»ñÁ Ý»ñ³éáõÙ »Ý ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ í×³ñáõÙÝ»ñÇ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·áí (³ÛëáõÑ»ïª ¾ìÐ) Ï³ï³ñí³Í í×³ñáõÙÝ»ñÁª ³é³Ýó µáñë³Û³Ï³Ý 
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý, Î´ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý 
³ÝáõÕÕ³ÏÇ ·áñÍÇùÝ»ñáí  ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ñ»ï Ï³åí³Í í×³ñáõÙÝ»ñÁ, Î´ Ý»ñùÇÝ 
í×³ñáõÙÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨  ²ñø³ ù³ñï³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í»ñçÝ³Ñ³ßí³ñÏÝ»ñÇ 
Ñ»ï Ï³åí³Í í×³ñáõÙÝ»ñÁ ¨ ä»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Ñ³ßí³éÙ³Ý áõ Ñ³ßí³ñÏ-
Ý»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áí ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáí ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¹ñ³Ù³-
ÛÇÝ Ñ³ßí³ñÏÝ»ñÇ Ñ»ï Ï³åí³Í í×³ñáõÙÝ»ñÁ (³ÛëáõÑ»ïª ä²ÐÐÐ): ÐÐ í×³ñ³Ñ³ß-
í³ñÏ³ÛÇÝ µÝ³·³í³éÇ, ³Û¹ ÃíáõÙ` Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É Ù³Ýñ³Ù³ëÝ Ï³-
ñ»ÉÇ ¿ ï»Õ»Ï³Ý³É §ì×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ ¨ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÁ Ð³Û³ë-
ï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ¦ (2010 Ã.) Ññ³å³ñ³ÏáõÙÇó: 

¾ìÐ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ùßï³¹Çï³ñÏÙ³Ý (ÙáÝÇÃáñÇÝ·) 
ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ ³ñÓ³Ý³·ñí³Í óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ íÏ³ÛáõÙ 

»Ý, áñ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ý ³Ýíï³Ý· ¿, ¨ Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý 
ï»ë³Ï»ïÇó ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ»ñ ã»Ý ëï»ÕÍíáõÙ: 

 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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¾ìÐ-áí í×³ñáõÙÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ (³é³Ýó µáñë³ÛÇ)

¾ìÐ-áí í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³Õáñ¹³·ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ (³é³Ýó 

µáñë³ÛÇ), ³ç ³é³Ýóù

¾ìÐ-áí í×³ñáõÙÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ áõ ù³Ý³ÏÁª ³é³Ýó 
µáñë³Û³Ï³Ý í×³ñáõÙÝ»ñÇ

Ñ³½³ñ Ñ³ï ÐîÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ù
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¾ìÐ-áí í×³ñáõÙÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÇ ß³ñÅÇ íñ³ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ³½-

¹»óáõÃÛáõÝ »Ý ÃáÕÝáõÙ ÙÇçµ³ÝÏ³ÛÇÝ í×³ñáõÙÝ»ñÁª å³ÛÙ³Ý³-

íáñí³Í Ý³¨ Ýñ³Ýáí, áñ í»ñçÇÝÝ»ñÇë ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ù³ëÁ Ý³Ë³-

Ó»éÝíáõÙ ¿ Ñ³ï³ÛÇÝ Ñ³Õáñ¹³·ñáõÃÛáõÝÝ»ñáí, ÇëÏ Î»ÝïñáÝ³-

Ï³Ý µ³ÝÏÇ Ñ»ï Ï³åí³Í ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ ß³ï ùÇã ¿ ̈  ÁÝ¹-

Ñ³Ýáõñ í×³ñáõÙÝ»ñáõÙ ãÝãÇÝ Ù³ë ¿ Ï³½ÙáõÙ: 

Ð³Ù³Ï³ñ·áõÙ éÇëÏ³ÛÝáõÃÛáõÝÁ ¹Çï³ñÏíáõÙ ¿ ëïáñ¨ Ý»ñÏ³-

Û³óíáÕ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñáí: 

 

 

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ 

Ð³Ù³Ï³ñ·áõÙ Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ µ³ÝÏÇ (Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ) 

í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ µ³ó³Ï³ÛáõÙ ¿, ù³ÝÇ áñ Çñ ÃÕÃ³Ïó³ÛÇÝ Ñ³ßíÇÝ 

ÙÇçáóÝ»ñÇ ³Ýµ³í³ñ³ñáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ Ù³ëÝ³ÏÇóÁ Ï³ñáÕ ¿ 

û·ïí»É ÙÇçûñÛ³ é»åá ·áñÍÇùÇó, áñÝ ³å³Ñáíí³Í ¿ ÐÐ å»ï³-

Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñáí, ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ å³ñï³ïáÙ-

ë»ñáí ¨/Ï³Ù µ³ñÓñ í³ñÏ³ÝÇß áõÝ»óáÕ Ïáñåáñ³ïÇí å³ñï³-

ïáÙë»ñáí, ÇëÏ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÇ ã³÷Á Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ å³ñ-

ï³ïáÙëÇ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ³ñÅ»ùáí Ýí³½»óñ³Í ëÏ½µÝ³Ï³Ý Ù³ñ-

Å³Ûáí (haircut): ØÇ³Å³Ù³Ý³Ï, µ³ó³Ï³ÛáõÙ ¿ Ý³¨ ëï³óáÕ ÏáÕ-

ÙÇ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ, ù³ÝÇ áñ í»ñçÇÝë ï»Õ»Ï³ÝáõÙ ¿ Çñ»Ý Ñ³ë-

ó»³·ñí³Í í×³ñÙ³Ý Ù³ëÇÝ ÙÇ³ÛÝ í×³ñÙ³Ý í»ñçÝ³Ï³Ý ¨ ³Ý-

í»ñ³¹³ñÓ»ÉÇ ¹³éÝ³Éáõó Ñ»ïá38: 

 

 

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏ 

Ð³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ 

·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ÏÇñ³éíáÕ ë»÷³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ 

í×³ñáõÙÝ»ñÇ ³å³ÑáíÙ³Ý ÙÇçÇÝ ûñ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÁ39 å³Ñ-

å³Ý»É ¿ Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ. ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ 

ÙÇçÇÝÁ Ï³½Ù»É ¿ 4.38, ÇëÏ ³é³í»É³·áõÛÝÁ ¹Çï³ñÏí»É ¿ ÷»ïñ-

í³ñÇÝª 5.1 (2016 Ã. ³é³í»É³·áõÛÝÁ ·ñ³Ýóí»É ¿ Ù³ñïÇÝª 5.3):  

òáõó³ÝÇßÇª ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ å³ÛÙ³-

Ý³íáñí³Í ¿ ¹»é¨ë 2014 Ã. ¹»Ïï»Ùµ»ñÇÝ å³ñï³¹Çñ å³Ñáõë-

ï³íáñÙ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ Ñ»ï Ï³åí³Í Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ¹³ßïáõÙ 

Ï³ï³ñí³Í ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñáí, ÇÝãÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ µ³ÝÏ»ñÁ ÐÐ 

Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏáõÙ Çñ»Ýó ÐÐ ¹ñ³Ùáí ÃÕÃ³Ïó³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»-

ñÇÝ å³ÑáõÙ »Ý Ù»Í Í³í³ÉÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ: úñí³ ëÏ½µÇ Çñ³ó-

í»ÉÇáõÃÛ³Ý ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ñ³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³-

ÍáõÙ å³Ñå³Ý»É »Ý ÝáõÛÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, ÙÇÝã¹»é í×³ñáõÙÝ»ñÇ 

Í³í³ÉÁ (Ñ³ßÇíÝ»ñÇ ¹»µ»ï³ÛÇÝ ß³ñÅÁ) Ýí³½»É ¿ª áñáß³ÏÇ ³× 

·ñ³Ýó»Éáí »ñÏñáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ: ê»÷³Ï³Ý ÙÇçáó-

Ý»ñÇ Ñ³ßíÇÝ í×³ñáõÙÝ»ñÇ ³å³ÑáíÙ³Ý óáõó³ÝÇßÇ µ³ñÓñ 

                                                      
38 î»°ë  2007 Ã. §üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝ¦ ¨ 2010 Ã. §ì×³-
ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ ¨ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ  Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÁ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõ-
ÝáõÙ¦ Ññ³å³ñ³ÏáõÙÝ»ñÁ: 
39 ê»÷³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ í×³ñáõÙÝ»ñÇ ³å³ÑáíÙ³Ý ÙÇçÇÝ ûñ³Ï³Ý óáõ-
ó³ÝÇßÇ Ñ³ßí³ñÏÙ³Ý ÑÇÙùáõÙ µ³ÝÏ»ñÇª  ÐÐ ¹ñ³Ùáí ÃÕÃ³Ïó³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñáõÙ 
ûñí³ ëÏ½µÇÝ ³éÏ³ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¨ Ñ³ßíáí Ï³ï³ñí³Í ¹»µ»ïÝ»ñÇ (í×³-
ñáõÙÝ»ñÇ) Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ ¿: òáõó³ÝÇßÁ ãÇ Ý»ñ³éáõÙ µ³ÝÏ»ñÇ ëï³óáõÙ-
Ý»ñÁ (Ñ³Ý¹Çå³Ï³ó í×³ñáõÙÝ»ñÁ), áñÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É ëÃñ»ë - Çñ³-
íÇ×³ÏÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ` ·Ý³Ñ³ï»Éáí ûñí³ ÁÝÃ³óùáõÙ Éñ³óáõóÇã Çñ³óí»ÉÇáõ-
ÃÛáõÝ ãëï³Ý³Éáõ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ µ³ÝÏ»ñÇ í×³ñáõÙÝ»ñÇ Ù»ñÅÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³-
ÝáõÃÛáõÝÁ. ³ÛÝ ¿` áñù³Ýáí Ï³ñáÕ »Ý µ³ÝÏ»ñÝ ³å³Ñáí»É Çñ»Ýó í×³ñáõÙÝ»ñÁ 
ÙÇ³ÛÝ ûñí³ ëÏ½µáõÙ ³éÏ³ ë»÷³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ: ´³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó Çñ»Ýó 
Ñ³ßÇíÝ»ñÇª Ï³ÝËÇÏáí ³Ùñ³·ñáõÙÝ»ñÁ Ý»ñ³éí³Í ã»Ý Ñ³ßí³ñÏáõÙ: òáõó³ÝÇßÁ 
Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ Áëï Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç (µáÉáñ µ³ÝÏ»ñÇÝÁª Ñ³Ù³Ë³éÝ) ¨ Áëï ³é³ÝÓÇÝ 
µ³ÝÏ»ñÇ.  óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ï³ñµ»ñí»É: 

¾ìÐ-áõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ µ³ó³Ï³ÛáõÙ ¿: 

¾ìÐ-áõÙ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ ¨ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ 
ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ ³é³ç³óÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ãÝãÇÝ ¿: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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³å³ÑáíÙ³Ý ÙÇçÇÝ ûñ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÁ
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Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³Ï³Ý ¿ ³Ý¹ñ³¹³éÝáõÙ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Çñ³ó-

í»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý íñ³: 

ì»ñÁ Ýßí³Í óáõó³ÝÇßÇ ï»ë³Ï»ïÇó Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÁ 

·Ý³Ñ³ï»ÉÇë ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É Ý³¨, áñ óáõó³ÝÇßÇ 

Ñ³ßí³ñÏáõÙ ÁÝ¹·ñÏí³Í ã»Ý µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ý¹Çå³Ï³ó ëï³óáõÙ-

Ý»ñÁ (Ñ³ßíÇÝ Ï³ï³ñíáÕ Ïñ»¹ÇïÝ»ñÁ) ¨/Ï³Ù ³ÛÉ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇó 

Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ÉñÙ³ÝÝ áõÕÕí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ: 

Æñ³Ï³Ý³óí»É ¿ Ý³¨ ÝáõÛÝ óáõó³ÝÇßÇ Ùßï³¹Çï³ñÏáõÙª Áëï 

³é³ÝÓÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ,  áñÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ Çñ³óí»ÉÇáõ-

ÃÛ³Ý éÇëÏÇ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ Ýí³½³·áõÛÝ: 

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ Ï³ñ¨áñ ã³÷³-

ÝÇßÝ»ñ »Ý Ý³¨ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ·ñ³Ýóí³Í Ù»ñÅáõÙÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó 

ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ Ñ³Ù³Ï³ñ·áí Ï³ï³ñíáÕ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í×³-

ñáõÙÝ»ñáõÙ: 

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³Ýµ³í³ñ³ñáõÃÛ³Ý å³ï×³éáí Ù»ñÅáõÙÝ»-

ñÇ ù³Ý³ÏÝ áõ ÏßÇéÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ¾ìÐ í×³ñáõÙÝ»ñáõÙ ß³ñáõÝ³-

ÏáõÙ »Ý ³ÝÝß³Ý ÙÝ³É. Ñ³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝáõÙ Í³í³ÉÇ 

0.2%-Á, ù³Ý³ÏÇ 0.002%-Á:  

ì»ñáÝßÛ³É Ù»ñÅáõÙÝ»ñÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í »Ý ÙÇ ù³ÝÇ ³é³Ý-

ÓÇÝ ¹»åù»ñáí ¨ Ï³ñáÕ »Ý ÉÇÝ»É Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Çñ³óí»-

ÉÇáõÃÛ³Ý (í×³ñ³ÛÇÝ Ñáëù»ñÇ) áã ×Çßï Ï³é³í³ñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝù, 

ÇÝãÁ ãÇ ³Ý¹ñ³¹³ñÓ»É Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý íñ³: 

 

 

ì×³ñáõÙÝ»ñÇ Å³Ù³ÛÇÝ µ³ßËí³ÍáõÃÛáõÝÁ 

Ð³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝáõÙ åÇÏ³ÛÇÝ Å³Ù³ÛÇÝ ÙÇç³Ï³Û-

ùáõÙ Çñ³Ï³Ý³óí»É ¿ ûñí³ í×³ñáõÙÝ»ñÇ Í³í³ÉÇ 36%-Á (Å³ÙÁ 

10:00-11:00), ù³Ý³ÏÇ 19%-Á (Å³ÙÁ 15:00-16:00): 

Ð³Ù³Ï³ñ·áõÙ ß³ñáõÝ³ÏáõÙ »Ý å³Ñå³Ýí»É í×³ñáõÙÝ»ñÇ 

Í³í³ÉÇ 2 åÇÏ³ÛÇÝ Å³Ù³ÛÇÝ ÙÇç³Ï³Ûù»ñ. ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ûñí³ 

ëÏ½µáõÙª Å³ÙÁ 10:00-11:00 (Í³í³ÉÇ 36%-Á) ¨ í»ñçáõÙª Å³ÙÁ 

15:00-16:00 (Í³í³ÉÇ 14%-Á): ø³Ý³Ï³ÛÇÝ µ³ßËÙ³Ý Ù»ç ÷á÷á-

ËáõÃÛáõÝÝ»ñ ã»Ý ·ñ³Ýóí»É: 

Ð³ßíÇ ³éÝ»Éáí Ýßí³Í ÙÇïáõÙÝ»ñÁª Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÃáÕáõÝ³Ïáõ-

ÃÛ³Ý µ³í³ñ³ñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¨ Ñ³ë³Ý»ÉÇáõ-

ÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ¹ñ³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ Ù»ñ-

ÅáõÙÝ»ñÇ ³ÝÝß³Ý ÏßÇéÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í×³ñáõÙÝ»ñáõÙ (ï»°ë Ý³-

Ëáñ¹ »ÝÃ³µ³ÅÇÝÝ»ñÁ), 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ í×³ñáõÙ-

Ý»ñÇ ³ÝÑ³í³ë³ñ³ã³÷ µ³ßËáõÙÁ ¨ ûñí³ áñáß³ÏÇ Å³Ù»ñÇÝ 

Ïáõï³ÏáõÙÝ»ñÁ ËÝ¹ÇñÝ»ñ ã»Ý ëï»ÕÍ»É, ¨ éÇëÏÇ ³é³ç³óÙ³Ý 

Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ ó³Íñ: 

 

 

Ð³Ù³Ï³ñ·Ç ÃáÕáõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ 

2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Ù»Ï Å³Ùí³ 

ÁÝÃ³óùáõÙ í×³ñáõÙÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ (Áëï ³ÙÇëÝ»ñÇª Å³ÙáõÙ í×³-

ñáõÙÝ»ñÇ ³é³í»É³·áõÛÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ) ÷áùñ-ÇÝã Ýí³½»É ¿. 

³é³í»É³·áõÛÝ Å³Ù³ÛÇÝ óáõó³ÝÇßÁ Ï³½Ù»É ¿ 4494 í×³ñáõÙ/Å³Ù 

(2016 Ã. åÇÏÁª 5500 í×³ñáõÙ/Å³Ù), ÇÝãÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ Ý³¨ 

í×³ñáõÙÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ýí³½Ù³Ùµ: äÇÏ³ÛÇÝ Å³ÙÁ 

·ñ³Ýóí»É ¿ Ù³ÛÇëÇÝª Å³ÙÁ 15:00-16:00 ÙÇç³Ï³ÛùáõÙª ³Û¹ ûñí³ 

í×³ñáõÙÝ»ñáõÙ Ï³½Ù»Éáí ù³Ý³ÏÇ 26.1%-Á, Í³í³ÉÇ 19.4%-Á: 

ì×³ñáõÙÝ»ñÇ ûñ³Ï³Ý ³é³í»É³·áõÛÝ óáõó³ÝÇßÁ ÙÝ³ó»É ¿ 

·ñ»Ã» ÝáõÛÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙª Ï³½Ù»Éáí 22087 í×³ñáõÙ/ûñ (2016 Ã. 

åÇÏÁª 27450 í×³ñáõÙ/ûñ): 

²ÝÝß³Ý »Ý Ý³¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³Ýµ³í³ñ³ñáõÃÛ³Ý 
å³ï×³éáí Ù»ñÅáõÙÝ»ñÁ: 

úñí³ áñáß³ÏÇ Å³Ù»ñÇÝ ³éÏ³ Ïáõï³ÏáõÙÝ»ñÁ ËÝ¹ÇñÝ»ñ 
ã»Ý ³é³ç³óñ»É:  

 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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´áÉáñ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÁ (Å³ÙáõÙ í×³ñáõÙÝ»ñÇ ÑáëùÇ Ù»Íáõ-

ÃÛáõÝÁ µÝáõÃ³·ñáÕ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ) Ýí³½»É »Ý, ÇÝãÁ ¹ñ³Ï³Ýáñ»Ý 

¿ ³Ý¹ñ³¹³ñÓ»É Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Í³Ýñ³µ»éÝí³ÍáõÃÛ³Ý íñ³: 

Ð³ßíÇ ³éÝ»Éáí, áñ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ·ñ³Ýó³Í Ýí³½³·áõÛÝ åá-

ï»ÝóÇ³É ÃáÕáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ ³í»ÉÇÝ ¿, ù³Ý 6000 í×³-

ñáõÙ/Å³ÙÁ, ¨ í»ñáÝßÛ³É ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÁ Ýí³½»É »Ý, ÇÝãå»ë 

Ý³¨ ³ÛÝ, áñ Å³ÙáõÙ í×³ñáõÙÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ Ýí³½»É ¿, ÃáÕáõÝ³-

ÏáõÃÛ³Ý Ñ»ï Ï³åí³Í éÇëÏ»ñÇ ³é³ç³óÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³Ýáõ-

ÃÛáõÝÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ ó³Íñ:  

 

Ð³Ù³Ï³ñ·Ç ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý Ñ³ë³Ý»ÉÇáõÃÛáõÝÁ  

Ð³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝáõÙ ¿É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ í×³ñáõÙÝ»ñÇ 

Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ñ³ë³Ý»ÉÇáõÃÛ³Ý íñ³ ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ ¿³Ï³Ý 

ÙÇç³¹»å ãÇ ·ñ³Ýóí»É, áñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ¾ìÐ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý Ñ³-

ë³Ý»ÉÇáõÃÛáõÝÁ Ï³½Ù»É ¿ 100%40: 

 

 

 

 

 

 

 

 

5 .2. ì²ðÎ²ÚÆÜ èº¶Æêîð ºì ²øè² ì²ðÎ²ÚÆÜ 

´Úàôðà 
 

2003 Ãí³Ï³ÝÇ ÑáõÝí³ñÇ 1-Çó ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ íÇ×³-

Ï³·ñáõÃÛ³Ý í³ñãáõÃÛ³Ý Ï³½ÙáõÙ ·áñÍáõÙ ¿ ì³ñÏ³ÛÇÝ é»-

·ÇëïñÁ, áñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍ³éáõÛÃÝ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï í»ñ³ÑëÏá-

ÕáõÃÛ³Ý ¨ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ñÅ³Ý³Ñ³-

í³ï ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý Ñ³í³ù³·ñáõÙÝ ¿: ì³ñÏ³ÛÇÝ é»·Çëï-

ñáõÙ Ñ³ßí³éíáõÙ »Ý 1.5 ÙÉÝ ÐÐ ¹ñ³ÙÁ ·»ñ³½³ÝóáÕ ë³ÑÙ³Ý³-

ã³÷ áõÝ»óáÕ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ¨ ³é³Ýó ·áõÙ³ñÇ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏÙ³Ý 

¹³ë³Ï³ñ·í³Í µáÉáñ í³ñÏ»ñÁ: 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ 

í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ ì³ñÏ³ÛÇÝ é»·ÇëïñÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ßï»Ù³ñ³ÝáõÙ 

³éÏ³ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í³ñÏ»ñÇ ÃÇíÁ Ï³½Ù»É ¿ 3393377, áñÇó 

3211604-Áª ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó, ÇëÏ 181773-Áª Çñ³í³µ³Ý³Ï³Ý 

³ÝÓ³Ýó Ù³ëáí:  

 
ì³ñÏ³ÛÇÝ é»·ÇëïñáõÙ Ñ³ßí³éíáÕ í³ñÏ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ 2017 Ã. ³é³çÇÝ 

ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ 

ì³ñÏ»ñÇ ù³Ý³Ï ¶áñÍáÕ Ø³ñí³Í ÀÝ¹³Ù»ÝÁ 

Àëï ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó 707593 2504011 3211604 

Àëï Çñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó 17645 164128 181773 

ÀÝ¹³Ù»ÝÁ 725238 2668139 3393377 

 
Ü³Ëáñ¹ ï³ñí³ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ 

ì³ñÏ³ÛÇÝ é»·ÇëïñáõÙ Ñ³ßí³éíáÕ í³ñÏ»ñÇ ÃÇíÝ ³í»É³ó»É ¿ 

559767-áí: Ü³Ëáñ¹ ï³ñí³ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ì³ñÏ³ÛÇÝ 

é»·ÇëïñÁ Ñ³í³ù³·ñ»É ¿ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ 139867, ÇëÏ ³Ûë 

ï³ñí³ ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙª 186584 í³ñÏ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É:  

                                                      
40 ¾ìÐ  Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛ³Ý å³ÛÙ³Ý³·ñáí  Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý Ñ³ë³Ý»ÉÇáõ-
ÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ë³ÑÙ³Ýí³Í ¿ ï³ñ»Ï³Ý ³éÝí³½Ý 98.0%:  

Ð³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝáõÙ ³×»É »Ý Å³ÙáõÙ 
í×³ñáõÙÝ»ñÁ, ë³Ï³ÛÝ ÃáÕáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý Ñ»ï Ï³åí³Í 
éÇëÏ»ñÇ ³é³ç³óÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
³éÙ³Ùµ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ ó³Íñ: 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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 50 

 Î³ï³ñí»É »Ý ì³ñÏ³ÛÇÝ é»·ÇëïñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ù»Ãá¹³-

Ï³Ý ¨ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ÙÇ ß³ñù ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñ: Ø³ëÝ³íáñ³å»ë` 

01.01.2014 Ã. ÑáõÝí³ñÇ 1-Çó ëÏë³Í, ì³ñÏ³ÛÇÝ é»·ÇëïñÁ 

¹³¹³ñ»óñ»É ¿ µ³ÝÏ»ñÇÝ ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ 

Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ í³ñÏ³ñÅ³ÝáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ¨ ·áñÍáÕ í³ñ-

Ï»ñÇ ·Íáí ÁÝÃ³óÇÏ Ùßï³¹Çï³ñÏáõÙ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ Ýå³ï³-

Ïáí Ï³ï³ñíáÕ Ñ³ñóáõÙÝ»ñÇ ïñ³Ù³¹ñáõÙÁ, ÇëÏ Çñ³í³µ³Ý³-

Ï³Ý ¨ ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓÇÝù Ï³ñáÕ »Ý Çñ»Ýó í³ñÏ³ÛÇÝ å³ï-

ÙáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ ëï³Ý³É ï³ñÇÝ Ù»Ï ³Ý·³Ùª 

³Ýí×³ñ:  

2017 Ã. ë»åï»Ùµ»ñÇ 2-Çó ·áñÍ³ñÏíáõÙ ¿ ì³ñÏ³ÛÇÝ é»-

·ÇëïñÇ Ýáñ Íñ³·ñ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, áñÇ Ý»ñ¹ñÙ³Ý ßÝáñÑÇí 

ì³ñÏ³ÛÇÝ é»·ÇëïñÇÝ ¨ ²øè² í³ñÏ³ÛÇÝ µÛáõñáÛÇÝ ïñ³Ù³¹ñíáÕ 

ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ µ³ÝÏ»ñÁ ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý Ý»ñÏ³Û³óÝ»É Ù»Ï ÙÇ³ëÝ³Ï³Ý Ñ³ßí»ïí³Ï³Ý 

Ó¨³ã³÷áí, ÇÝãÁ ½·³ÉÇáñ»Ý ÏÃ»Ã¨³óÝÇ í»ñçÇÝÝ»ñÇë Í³Ýñ³-

µ»éÝí³ÍáõÃÛáõÝÁ:  

Üáñ Íñ³·ñ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Ùß³Ïí»É »Ý ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ¨ 

Çñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ÝáõÛÝ³Ï³Ý³óÙ³Ý Ýáñ Ùáï»óáõÙÝ»ñ, 

ÇÝãå»ë Ý³¨ í»ñ³Ý³Ûí»É ¿ ì³ñÏ³ÛÇÝ é»·Çëïñ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ ï»-

Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÁ, ³ÛëÇÝùÝª µ³ÝÏ»ñÁ ¨ í³ñÏ³-

ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ïñ³Ù³¹ñáõÙ »Ý ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ 

Çñ»Ýó ³ÙµáÕç í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ í»ñ³µ»ñÛ³É:  

Î³ï³ñí³Í ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ é»-

·ÇëïñÇ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÝ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï Ï»ñåáí Ïû·ï³·áñÍ-

íÇ í»ñÉáõÍ³Ï³Ý ¨ í»ñ³ÑëÏáÕ³Ï³Ý Ýå³ï³ÏÝ»ñáí:  

 

 
²øè² í³ñÏ³ÛÇÝ µÛáõñá 

²øè² í³ñÏ³ÛÇÝ µÛáõñáÛÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ßï»Ù³ñ³ÝáõÙ ·ñ³Ýó-

í³Í Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ ÃÇíÁ 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ, 2016 Ã. 

¹»Ïï»Ùµ»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ, ³í»É³ó»É ¿ 0.1%-áí ¨ ÑáõÝÇëÇ 

30-Ç ¹ñáõÃÛ³Ùµ Ï³½Ù»É ¿ 1589769. 98%-Á ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓÇÝù 

»Ý: 

îíÛ³ÉÝ»ñÇ ßï»Ù³ñ³ÝáõÙ ³éÏ³ í³ñÏ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ 2017 Ã., 

ÑáõÝÇëÇÝ 2016 Ã. ¹»Ïï»Ùµ»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ, ³í»É³ó»É ¿ 

6.6%-áí ¨ ÑáõÝÇëÇ 30-Ç ¹ñáõÃÛ³Ùµ Ï³½Ù»É 14001802: 

Úáõñ³ù³ÝãÛáõñ ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý Ï³Ù Çñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ 

Ï³ñáÕ ¿ í³ñÏ³ÛÇÝ µÛáõñáÛÇó ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ ëï³Ý³É Çñ 

í³ñÏ³ÛÇÝ å³ïÙáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É: 2016 Ã-Çó ²øè² í³ñÏ³ÛÇÝ 

µÛáõñáÛÇ ¨ §Ð³Û÷áëï¦ ö´ ÁÝÏ»ñáõÃÛ³Ý Ñ»ï Ñ³Ù³·áñÍ³Ïóáõ-

ÃÛ³Ý ßÝáñÑÇí ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý Ï³Ù Çñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓÁ ÑÝ³ñ³-

íáñáõÃÛáõÝ áõÝÇ å³ïíÇñ»Éáõ ¨ ëï³Ý³Éáõ Çñ í³ñÏ³ÛÇÝ ½»ÏáõÛóÁª 

Ý»ñÏ³Û³óÝ»Éáí Ñ³Ûï ÐÐ ï³ñ³ÍùáõÙ ·áñÍáÕ §Ð³Û÷áëïÇ¦ ó³Ý-

Ï³ó³Í µ³Å³ÝÙáõÝùáõÙ: üÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ Ñ³Ý¹Çë³óáÕ ù³Õ³-

ù³óÇÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý Í³ÝáÃ³Ý³É Çñ»Ýó í³ñÏ³ÛÇÝ å³ïÙáõÃÛ³ÝÁ 

Ý³¨ ³éó³Ýó »Õ³Ý³Ïáíª ·ñ³Ýóí»Éáí §ÆØ ²øè²¦ ³ÝÓÝ³Ï³Ý 

·ñ³ë»ÝÛ³ÏáõÙ: 

Æñ Ñ³×³Ëáñ¹Ç, ·áñÍÁÝÏ»ñáç í³ñÏ³ÛÇÝ å³ïÙáõÃÛ³Ý í»ñ³-

µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ ëï³Ý³Éáõ Ñ³Ù³ñ í³ñÏ³ïáõ (µ³ÝÏ, 

í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝ) Ï³Ù Ñ»ï³Ó·í³Í (³å³éÇÏ) í×³-

ñáõÙÝ»ñáí ·áñÍ³ñùÝ»ñ Çñ³Ï³Ý³óÝáÕ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

(³Û¹ ÃíáõÙª Ñ»é³Ñ³Õáñ¹³ÏóáõÃÛ³Ý Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ Ù³ïáõóáÕ) 

²ÕµÛáõñÁª ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ: 
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å»ïù ¿ ²øè² í³ñÏ³ÛÇÝ µÛáõñáÛÇ Ñ»ï ÏÝù»Ý Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

Ù³ïáõóÙ³Ý å³ÛÙ³Ý³·Çñ ¨ ëï³Ý³Ý í³ñÏ³ÛÇÝ ï»Õ»Ï³ïíáõ-

ÃÛ³Ý ëáõµÛ»ÏïÇ ·ñ³íáñ Ñ³Ù³Ó³ÛÝáõÃÛáõÝÁ: 

2017 Ã. ì³ñÏ³ÛÇÝ µÛáõñáÝ, ÁÝ¹É³ÛÝ»Éáí ·áñÍÁÝÏ»ñÝ»ñÇ ßñç³-

Ý³ÏÁ, ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ ¿ ëï³ÝáõÙ §²é³çÇÝ ý³ÏïáñÇÝ·³ÛÇÝ 

ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝ¦ àôìÎ ö´ ¨ §¾ùëåáñï ü³ÛÝ»Ýë¦ àôìÎ ö´ ÁÝÏ»-

ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇó: 

ì³ñÏ³ÛÇÝ µÛáõñáÝ í³ñÏ³ÛÇÝ ½»ÏáõÛóÝ»ñ ëÏë»É ¿ ïñ³Ù³¹ñ»É 

2007 Ãí³Ï³ÝÇ ³åñÇÉÇó: 2017 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë³ÙÛ³ÏáõÙ ¹ñ³Ýó 

ÃÇíÁ 2016 Ã. ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ ³í»-

É³ó»É ¿ 6.0%-áí:  

2016 Ã. ÁÝÃ³óùáõÙ ²øè² í³ñÏ³ÛÇÝ µÛáõñáÛÇ ¨ Fair Isaac 

Corporation ÁÝÏ»ñáõÃÛ³Ý é³½Ù³í³ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³·áñÍ³ÏóáõÃÛ³Ý 

ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ Ý»ñ¹ñí»É ¿ FICO ëùáñ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á: 

ì³ñÏ³ÛÇÝ µÛáõñáÛÇ ïÝûñÇÝ³Í ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ å³Ñå³-
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ó³é»Éáõ Ýå³ï³Ïáí Ùß³Ïí»É ¿ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ µ³½³ÛÇ å³Ñå³ÝÙ³Ý 

µ³½Ù³ëïÇ×³Ý Ïá¹³íáñí³Í Ñ³Ù³Ï³ñ·: Ð³Ù³Ï³ñ·áõÙ ·ñ³Ýó-

íáõÙ »Ý µáÉáñ ·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ÏÇñ³éíáõÙ ¿ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

Ùßï³¹Çï³ñÏáõÙ` Ï³ëÏ³Í»ÉÇ ¨ ã³ñïáÝí³Í ·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
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ÃÛáõÝÁ å³Ñ»Éáí ÙÇç³½·³ÛÝáñ»Ý ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³: 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, ¾ìÐ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ 

µ³í³ñ³ñ. ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ï»ë³Ï»ïÇó í×³ñ³Ñ³ß-
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îºðØÆÜÜºðÆ ´²è²ð²Ü 
 

îÝï»ë³Ï³Ý ³× îÝï»ëáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó áñáß³ÏÇ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ³ñï³¹ñíáÕ 
³åñ³ÝùÝ»ñÇ ¨ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Í³í³ÉÇ ³×: 

¶Ý³× ²åñ³ÝùÝ»ñÇ ¨ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ·Ý»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ³×: 

êå³éáÕ³Ï³Ý ·Ý»ñÇ ÇÝ¹»ùë ²Ý÷á÷áË ù³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµ ¨ áñ³Ï³Ï³Ý Ñ³ïÏ³ÝÇßÝ»ñáí, Ñ³ëï³ïáõÝ 
ëå³éáÕ³Ï³Ý ½³ÙµÛáõÕÇ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ·Ý»ñáí ½áõï ³ñÅ»ùÇ (·ÝÇ) 
÷á÷áËáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇß, áñÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ ³ÙµáÕç µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ: 

ì×³ñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßÇé  ìÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝ, áñáõÙ Ñ³Ù³Ï³ñ·í³Í ³ñï³óáÉíáõÙ »Ý 
³Ù÷á÷ ïíÛ³ÉÝ»ñ Ñ³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ (»é³ÙëÛ³Ï, ï³ñÇ) 
³ÛÉ »ñÏñÝ»ñÇ áõ ÙÇç³½·³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ»ï ÐÐ 
(é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇ ¨ áã é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇ ÙÇç¨) ³ñï³ùÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý 
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É: 

²ñï³ùÇÝ ³é¨ïáõñ ²ñï³Ñ³ÝáõÙª Ð³Û³ëï³ÝÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ï³ñ³ÍùÇó ³åñ³ÝùÝ»ñÇ 
¹áõñëµ»ñáõÙ ³ÛÉ »ñÏñÝ»ñª ³½³ï ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ, ÇëÏ 
Ý»ñÙáõÍáõÙ`³ÛÉ »ñÏñÝ»ñÇó ³åñ³ÝùÝ»ñÇ Ý»ñÏñáõÙ Ð³Û³ëï³ÝÇ 
ïÝï»ë³Ï³Ý ï³ñ³Íù` ³½³ï ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ: 

Ð³Ù³Ë³éÝ ³ñï³ùÇÝ 
å³ñïù 

Ä³Ù³Ý³ÏÇ ó³ÝÏ³ó³Í å³ÑÇÝ ÁÝÃ³óÇÏ ¨ áãÝãáí ãå³ÛÙ³Ý³íáñí³Í 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÷³ëï³óÇ ãí×³ñí³Í ·áõÙ³ñ, áñÁ å³Ñ³ÝçáõÙ ¿ 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý å³ñïùÇ ¨ (Ï³Ù) ïáÏáëÝ»ñÇ í×³ñáõÙÝ»ñ Ñ»ï³·³ÛáõÙª 
Å³Ù³Ý³ÏÇ áñ¨¿ å³ÑÇÝ, ¨ Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ áã é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ: 

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ èÇëÏ, áñ µ³ÝÏÇ í³ñÏ³éáõÝ Ï³Ù ³ÛÉ å³ñï³å³ÝÁ ÏË³ËïÇ µ³ÝÏÇ Ñ»ï 
ÏÝù³Í å³ÛÙ³Ý³·ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ Ï³Ù ãÇ ·áñÍÇ ³Û¹ å³ÛÙ³Ý³·ñÇ 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý, ÇÝãÁ µ³ó³ë³µ³ñ Ï³½¹Ç µ³ÝÏÇ 
ß³ÑáõÛÃÇ ¨ (Ï³Ù) Ï³åÇï³ÉÇ íñ³: 

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏ èÇëÏ, áñ µ³ÝÏÁ Ç íÇ×³ÏÇ ãÇ ÉÇÝÇ ×Çßï Å³Ù³Ý³ÏÇÝ µ³í³ñ³ñ»Éáõ Çñ 
å³ñï³ï»ñ»ñÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÁª ³é³Ýó Éñ³óáõóÇã ÏáñáõëïÝ»ñ Ïñ»Éáõ, ÇÝãÁ 
µ³ó³ë³µ³ñ Ï³½¹Ç µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÛÃÇ ¨ (Ï³Ù) Ï³åÇï³ÉÇ íñ³: 

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ èÇëÏ, áñ ßáõÏ³ÛáõÙ ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ÷áË³ñÅ»ùÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ 
µ³ó³ë³µ³ñ Ï³½¹Ç µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÛÃÇ ¨ (Ï³Ù) Ï³åÇï³ÉÇ íñ³: 

îáÏáë³¹ñáõÛùÇ éÇëÏ èÇëÏ, áñ ßáõÏ³ÛáõÙ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÁ µ³ó³ë³µ³ñ Ï³½¹»Ý 
µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÛÃÇ ¨ (Ï³Ù) Ï³åÇï³ÉÇ íñ³: 

¶Ý³ÛÇÝ éÇëÏ èÇëÏ, áñ ßáõÏ³ÛáõÙ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ¨ µ³ÝÏÇ Ñ³ßí»ÏßéáõÙ ³éÏ³ ÝÙ³Ý ³ÛÉ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍÇùÝ»ñÇ ·Ý»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ µ³ó³ë³µ³ñ Ï³½¹Ç 
µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÛÃÇ ¨ (Ï³Ù) Ï³åÇï³ÉÇ íñ³: 

êï³Ý¹³ñï ³ÏïÇí ²ÏïÇí, áñÁ ëå³ë³ñÏíáõÙ ¿ å³ÛÙ³Ý³·ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ ¨ ËÝ¹ñ³Ñ³ñáõÛó ã¿: 

ÐëÏíáÕ ³ÏïÇí ²ÏïÇí, áñÁ ëå³ë³ñÏíáõÙ ¿ ëÏ½µÝ³Ï³Ý å³ÛÙ³Ý³·ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ, ë³Ï³ÛÝ 
Ç Ñ³Ûï »Ý ·³ÉÇë ³ÛÝåÇëÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñ, áñÇ å³ñ³·³ÛáõÙ Ï³ñáÕ ¿ 
íï³Ý·í»É ³ÏïÇíÁ ëå³ë³ñÏ»Éáõ ÷áË³éáõÇ µ³í³ñ³ñ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ: 

àã ëï³Ý¹³ñï ³ÏïÇí ²ÏïÇí, áñÇ ·Íáí å³ÛÙ³Ý³·ñ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ã»Ý 
Ï³ï³ñíáõÙª Ï³åí³Í ÷áË³éáõÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í³ï ¹ñáõÃÛ³Ý Ï³Ù 
å³ñïùÁ Ù³ñ»Éáõ Ýñ³  ³ÝÏ³ñáÕáõÃÛ³Ý Ñ»ï: 

Î³ëÏ³Í»ÉÇ ³ÏïÇí ²ÏïÇí, áñÇ ·Íáí å³ÛÙ³Ý³·ñ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ã»Ý 
Ï³ï³ñíáõÙ, ³ÛÝ ³é³í»É ËÝ¹ñ³Ñ³ñáõÛó ¿, ÇÝãÇ å³ï×³éáí í»ñçÇÝÇë 
Ñ³í³ù³·ñáõÙÁ ïíÛ³É å³ÑÇÝ ¹³éÝáõÙ ¿ ã³÷³½³Ýó ¹Åí³ñ Ï³Ù ³ÝÑÝ³ñ: 

²ÝÑáõë³ÉÇ ³ÏïÇí ²ÝÑ³í³ù³·ñ»ÉÇ ¨ ³ÙµáÕçáõÃÛ³Ùµ ³ñÅ»½ñÏí³Í ³ÏïÇí, áñÇª Ñ³ßí»ÏßéáõÙ 
áñå»ë ³ÏïÇí Ñ³ßí³éáõÙÁ ³ÛÉ¨ë Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ã¿: 

â³ßË³ïáÕ ³ÏïÇí ²ÏïÇí, áñÁ µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó ¹³ë³Ï³ñ·í»É ¿ áñå»ë ÑëÏíáÕ Ï³Ù áã 
ëï³Ý¹³ñï, Ï³Ù Ï³ëÏ³Í»ÉÇ, Ï³Ù ³ÝÑáõë³ÉÇ: 

Êáßáñ ÷áË³éáõ 

 

²ÝÓ, áñÇ ·Íáí éÇëÏÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 5 
ïáÏáëÁ: 

Êáßáñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝ ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝ, áñÁ ³é³ÝÓÇÝ í»ñóñ³Í Ï³½ÙáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 5 ¨ ³í»ÉÇ ïáÏáëÁ` ³é³Ýó Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáõ 
÷áËÏ³åí³ÍáõÃÛáõÝÁ: 
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Àëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝ (ROA) 

î³ñ»Ï³Ý ½áõï ß³ÑáõÛÃÇ ¨ ï³ñ»ëÏ½µÇó ÙÇçÇÝ ï³ñ»Ï³Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇß: 

Àëï Ï³åÇï³ÉÇ  
ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝ (ROE) 

î³ñ»Ï³Ý ½áõï ß³ÑáõÛÃÇ ¨ ï³ñ»ëÏ½µÇó ÙÇçÇÝ ï³ñ»Ï³Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Ï³åÇï³ÉÇ  Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇß: 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ  ´³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇß:  

ÀÝÃ³óÇÏ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ ´³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ óå³Ñ³Ýç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇß:  

ÜáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Ï³åÇï³É 

§üÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ Ù³ëÇÝ¦ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝáõÙ ³ñï³óáÉíáÕ 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ ¨ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ Ï³ñ·³íáñáÕ 
Î³ÝáÝ³Ï³ñ· 2-áí Ý³Ë³ï»ëí³Í Ýí³½»óáõÙÝ»ñÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝ: 

Î³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝ ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÇ ¨ éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇß:  

È¨»ñÇç ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý 
óáõó³ÝÇß: 

Ð»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ 
å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý ³ÏïÇí 

²ÏïÇí, áñÁ Ñ³ßí³éíáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ Ñ»ïÑ³ßí»ÏßéáõÙ: Ð»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ 
å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»ç »Ý Ý»ñ³éíáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ ·Í»ñÇ, í³ñÏ³ÛÇÝ 
ù³ñï»ñÇ ¨ ûí»ñ¹ñ³ýïÝ»ñÇ ãû·ï³·áñÍí³Í Ù³ëÁ, ³Ïñ»¹ÇïÇíÝ»ñÁ, 
ïñ³Ù³¹ñí³Í »ñ³ßËÇùÝ»ñÁ ¨ »ñ³ßË³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 

¼áõï Ù³ëÑ³ÝáõÙÝ»ñ ²ÏïÇíÝ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÇÝ Ï³ï³ñí³Í 
Ñ³ïÏ³óáõÙÝ»ñÇ ¨ í»ñ³¹³ñÓÝ»ñÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝ: 

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ½áõï ¹Çñù ²ñï³ñÅáõÛÃáí, ÇÝãå»ë Ý³¨ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ å³ñáõÝ³ÏáÕ ¹ñ³Ù³ÛÇÝ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝ: 

Ð³Ù³Ë³éÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ 
¹Çñù 

Ð³ßí³ñÏíáõÙ ¿ áñå»ë ï³ñµ»ñ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ¹Çñù»ñÇ µ³ó³ñÓ³Ï 
Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñ: 

Ð»ñýÇÝ¹³É-ÐÇñßÙ³ÝÇ ÇÝ¹»ùë ÞáõÏ³Û³Ï³Ý Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÝ»ñÇ ù³é³ÏáõëÇÝ»ñÇ Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñÁ: 
òáõó³ÝÇßÁ ÁÝ¹áõÝáõÙ ¿ ³ñÅ»ùÝ»ñ 0 – 1 ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ ¨ µÝáõÃ³·ñáõÙ 
ßáõÏ³ÛÇ Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛáõÝÁ. 0-ÇÝ Ùáï ³ñÅ»ùÝ»ñÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ »Ý 
Ï»ÝïñáÝ³óí³ÍáõÃÛ³Ý ó³Íñ ³ëïÇ×³Ý: 

Î³åÇï³ÉÇ ïÝï»ë³Ï³Ý 
³ñÅ»ù 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ý»ñÏ³ ³ñÅ»ùÇ ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ý»ñÏ³ ³ñÅ»ùÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝ: 

êåñ»¹ ì³ñÏ»ñÇ ¨ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝ:  
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²ÐÐØÐ ²ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Ñ³ßí³éÙ³Ý ¨ Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ ÙÇ³ëÝ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ· 

²ÐÀ ²½·³ÛÇÝ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝ 

²ØÐ ²ñÅáõÛÃÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ÑÇÙÝ³¹ñ³Ù 

²ØÜ ²Ù»ñÇÏ³ÛÇ ØÇ³óÛ³É Ü³Ñ³Ý·Ý»ñ 

²äÐ ²ÝÏ³Ë å»ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ù³·áñÍ³ÏóáõÃÛáõÝ 

²ìÌ ²½·³ÛÇÝ íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý Í³é³ÛáõÃÛáõÝ 

¸äÐ ¸³ßÝ³ÛÇÝ å³Ñáõëï³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ· 

ºÎ´ ºíñáå³Ï³Ý Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ 

¾ìÐ ¾É»ÏïñáÝ³ÛÇÝ í×³ñáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ï³ñ· 

Ð²îº Ð³Ù³Ë³éÝ ³½·³ÛÇÝ ïÝûñÇÝíáÕ »Ï³Ùáõï 

ÐÎ¸ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý ¹»åá½Çï³ñÇ³ 

ÐÐ Î´ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ 

ÐÜ² Ð³Ù³Ë³éÝ Ý»ñùÇÝ ³ñ¹ÛáõÝù 

Üâää Ü»ñÏ³Û³óí³Í, ë³Ï³ÛÝ ¹»é¨ë ãÏ³ñ·³íáñí³Í å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ å³Ñáõëï 

â²ä âí³ëï³Ïí³Í ³å³Ñáí³·ñ³í×³ñÝ»ñÇ å³Ñáõëï 

ä²ÐÐÐ ä»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Ñ³ßí³éÙ³Ý ¨ Ñ³ßí³ñÏÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ· 

äÎä ä»ï³Ï³Ý Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï å³ñï³ïáÙë»ñ 

ää ä»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñ 

è¸ èáõë³ëï³ÝÇ ¸³ßÝáõÃÛáõÝ 

êäÀ ê³ÑÙ³Ý³÷³Ï å³ï³ëË³Ý³ïíáõÃÛ³Ùµ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝ 

ö´À ö³Ï µ³ÅÝ»ïÇñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝ 

üÐØê üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ëï³Ý¹³ñïÝ»ñ 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


