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Ատե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  թ ե մ ան  հ աս տատվ ե լ  է  Հ այ -

Ռո ւ ս ակ ան  հ ամ ալ ս ար ան ո ւ մ  

 

Գ ի տակ ան  ղ ե կ ավ ար ՝  

տն տե ս ագ ի տո ւ թ յ ան  

դ ո կ տո ր , պր ո ֆ ե ս ո ր  

Վ ար դ ան  Բ աբ կ ե ն ի  

Բ ո ս տան ջ յ ան  

 

Պաշ տո ն ակ ան  ը ն դ դ ի մ ախո ս ն ե ր ՝  

 տն տե ս ագ ի տո ւ թ յ ան  

դ ո կ տո ր , դ ո ց ե ն տ  

 Տ ի գ ր ան  Վ լ ադ ի մ ի ր ի  

Հ ար ո ւ թ յ ո ւ ն յ ան  

 տն տե ս ագ ի տո ւ թ յ ան  

թ ե կ ն ած ո ւ , դ ո ց ե ն տ  Ա ր զ ո ւ մ ան  Զ ո ր ի կ ի  

Հ ակ ո բ յ ան  

  

 

Առ աջ ատար  կ ազ մ ակ ե ր պո ւ թ յ ո ւ ն ՝  Հ ա յ աս տան ի  

ազ գ այ ի ն  ագ ր ար այ ի ն  

հ ամ ալ ս ար ան  

 

Ա տե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  պաշ տպան ո ւ թ յ ո ւ ն ը  տե ղ ի  

կ ո ւ ն ե ն ա  2017 թ վ ակ ան ի  դ ե կ տե մ բ ե ր ի  1-ի ն  ժ ամ ը  13։ 30-

ի ն , Ե ր և ան ի  պե տակ ան  հ ամ ալ ս ար ան ո ւ մ  գ ո ր ծ ո ղ  Հ Հ  

Բ Ո Հ -ի  Տ ն տե ս ագ ի տո ւ թ յ ան  թ ի վ  015 մ աս ն ագ ի տակ ան  

խո ր հ ր դ ի   ն ի ս տո ւ մ ։  

 

Հ աս ց ե ն ՝  0009, Ե ր և ան , Ա բ ո վ յ ան  52 

 

Ա տե ն ախո ս ո ւ թ յ ան ը  կ ար ե լ ի  է  ծ ան ո թ ան ալ  

Ե ր և ան ի  պե տակ ան  հ ամ ալ ս ար ան ի  գ ր ադ ար ան ո ւ մ : 

 

Ս ե ղ մ ագ ի ր ն  առ աք վ ած  է  2017 թ վ ակ ան ի  հ ո կ տե մ բ ե ր ի  

30-ի ն : 
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015 մ աս ն ագ ի տակ ան  խո ր հ ր դ ի   

գ ի տակ ան  ք ար տո ւ ղ ար , 

տե խ . գ ի տ . դ ո կ տո ր , պր ո ֆ ե ս ո ր ՝     Ա . 

Հ . Ա ռ աք ե լ յ ան  

ԱՏ Ե ՆԱԽՈ Ս Ո Ւ ԹՅ ԱՆ  Ը ՆԴ Հ ԱՆՈ Ւ Ր  Բ Ն Ո Ւ ԹԱԳԻ Ր Ը  

 

Շ ո ւ կ ա յ ակ ան  հ ար աբ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

պայ մ ան ն ե ր ո ւ մ  տն տե ս ո ւ թ յ ան  բ ն ակ ան ո ն  

կ ե ն ս ագ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ապահ ո վ մ ան  գ ո ր ծ ո ւ մ  

առ ան ց ք այ ի ն  դ ե ր  և  ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ի  փո ք ր  և  

մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ո ւ թ յ ո ւ ն ը  (Փ Մ Ձ ), ո ր ը  

տն տե ս ո ւ թ յ ան  առ ավ ե լ  ճ կ ո ւ ն  և  դ ի ն ամ ի կ  զ ար գ աց ո ղ  

ո լ ո ր տն ե ր ի ց  է : Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  

հ ի մ ն ակ ան  առ ավ ե լ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ց  ե ն  շ ո ւ կ այ ի  

փո փո խո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ն  ճ կ ո ւ ն  և  հ ամ ար ժ ե ք  

ար ձ ագ ան ք ե լ ո ւ  ը ն դ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը , կ առ ավ ար չ ակ ան  

ո ր ո շ ո ւ մ ն ե ր ի  ար ագ  և  օ պե ր ատի վ  կ ա յ աց մ ան  

հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ը , տե ղ ակ ան  շ ո ւ կ ան ե ր ի  ո ւ  

հ աճ ախո ր դ ն ե ր ի  վ ե ր աբ ե ր յ ա լ  լ ի ար ժ ե ք  

տե ղ ե կ աց վ ած ո ւ թ յ ո ւ ն ը  և  այ լ ն : Պ ե տք  է  ն կ ատի  

ո ւ ն ե ն ա լ , ո ր  այ դ  ս ո ւ բ յ ե տն ե ր ը  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն  

չ ո ւ ն ե ն  լ ո ւ ծ ե լ  բ ար դ  կ ապի տալ ատար  խն դ ի ր ն ե ր , ք ան ի  

ո ր  ո ւ ն ե ն  մ ե կ ն ար կ այ ի ն  փո ք ր  կ ապի տալ  և  

գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ռ ի ս կ ա յ ն ո ւ թ յ ան  բ ար ձ ր  աս տի ճ ան : 

Չ ն ա յ ած  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  ռ ի ս կ ե ր ի ն  և  այ լ  

բ աց աս ակ ան  ե ր և ո ւ յ թ ն ե ր ի ն ՝  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տն  ո ւ ն ի  զ գ ալ ի  

ն ե ր ո ւ ժ  ե ր կ ր ի  ք աղ աք ակ ան  և  տն տե ս ակ ան  զ ար գ աց մ ան  

գ ո ր ծ ո ւ մ  ծ ան ր ակ շ ի ռ  մ աս ն ակ ց ո ւ թ յ ո ւ ն  ապահ ո վ ե լ ո ւ  

հ ար ց ո ւ մ , ի ն չ ը  պահ ան ջ ո ւ մ  է  կ ե ն ս ագ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  

հ ամ ար  ան հ ր աժ ե շ տ  ն ախադ ր յ ա լ ն ե ր ի  ս տե ղ ծ ո ւ մ  և  

գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  

ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  լ ո ւ ծ մ ան  ո ւ ղ ի ն ե ր ի  մ շ ակ ո ւ մ , 

հ ամ ապատաս խան  տն տե ս ակ ան  և  ի ր ավ ակ ան  մ ի ջ ավ այ ր ի  

ձ և ավ ո ր ո ւ մ , այ դ  թ վ ո ւ մ  ն աև  ո լ ո ր տի  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ի  բ ար ձ ր աց ո ւ մ : 

Ն ե ր կ ա յ ո ւ մ ս  հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  

զ ար գ աց մ ան  հ ի մ ն ակ ան  խո չ ը ն դ ո տն ե ր  ե ն  վ ար կ այ ի ն  

ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  ց ած ր  աս տի ճ ան ը , ե ր կ ար աժ ամ կ ե տ  

վ ար կ ա յ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի  բ աց ակ այ ո ւ թ յ ո ւ ն ը , 

վ ար կ ա յ ի ն  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  «թ ան կ ո ւ թ յ ո ւ ն ը », 

մ ի կ ր ո ֆ ի ն ան ս ավ ո ր մ ան  ի ն ս տի տո ւ տն ե ր ի  

թ ե ր զ ար գ աց վ ած ո ւ թ յ ո ւ ն ը  և  մ ի  շ ար ք  այ լ  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր : 

Ա ռ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  և  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  

փո խհ ար աբ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  

կ ազ մ ակ ե ր պո ւ մ ը  և  դ ի ն ամ ի կ  զ ար գ աց ո ւ մ ը  կ ար և ո ր  
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ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ն  վ ե ր ջ ի ն ն ե ր ի ս  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ո վ  ապահ ո վ ե լ ո ւ  գ ո ր ծ ո ւ մ : Գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն   

ո ւ ն ե ն  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  մ ի  շ ար ք  

խո չ ը ն դ ո տն ե ր  ո ւ  ար գ ե լ ք ն ե ր , ո ր ո ն ք  կ ապվ ած  ե ն  

տվ յ ալ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  և  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  մ ի ջ և  

ֆ ի ն ան ս ավ ար կ ա յ ի ն  հ ար աբ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ո վ : Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  բ ան կ ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  տե ս ան կ յ ո ւ ն ի ց  դ ի տար կ վ ո ւ մ  ե ն  ո ր պե ս  

ռ ի ս կ ա յ ն ո ւ թ յ ան  բ ար ձ ր  մ ակ ար դ ակ  ո ւ ն ե ց ո ղ  խո ւ մ բ , 

հ ատկ ապե ս  պայ մ ան ավ ո ր վ ած  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  

մ ե կ ն ար կ ա յ ի ն  կ ապի տալ ի  և  ի ր աց վ ե լ ի  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  

ս ահ մ ան ափակ ո ւ թ յ ամ բ : Ա ն շ ո ւ շ տ , առ և տր այ ի ն  

բ ան կ ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

ռ ի ս կ ա յ ն ո ւ թ յ ո ւ ն ը  ն ախև առ աջ  պայ մ ան ավ ո ր վ ած  է  

տր ամ ադ ր վ ած  ֆ ի ն ան ս ակ ան  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  հ ե տ  

չ վ ե ր ադ ար ձ մ ան  բ ար ձ ր  հ ավ ան ակ ան ո ւ թ յ ամ բ : Ն մ ան  

ի ր ավ ի ճ կ ո ւ մ  կ ար և ո ր  ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  է  ս տան ո ւ մ  

փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

հ ե տ  կ ապվ ած  ռ ի ս կ ե ր ի  բ աց ահ այ տո ւ մ ը  և  դ ր ան ց  

ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  կ առ ավ ար ո ւ մ ը : Ն շ վ ած  խն դ ր ի  լ ո ւ ծ մ ան ը  

կ ար ո ղ  է  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  օ գ ն ե լ  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

գ ն ահ ատո ւ մ ը , ո ր ը  կ ն պաս տի  բ ան կ ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  վ ե ր աբ ե ր յ ա լ  օ բ յ ե կ տի վ  ո ր ո շ ո ւ մ ն ե ր ի  

կ ա յ աց մ ան ը : Վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  ապահ ո վ ո ւ մ ը  

հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն  կ տա  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի ն  

ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  լ ո ւ ծ ե լ  ս ե փակ ան  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  խն դ ի ր ը ` ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  

ն ախադ ր յ ա լ ն ե ր  ս տե ղ ծ ե լ ո վ  տն տե ս ակ ան  

գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ի ր ակ ան աց մ ան  հ ամ ար :  Ն ախ   

ան հ ր աժ ե շ տ  է  դ ի տար կ ե լ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  հ ե տ  

կ ապվ ած  այ ն  խն դ ի ր ն ե ր ը , ո ր ո ն ք  զ գ ա լ ի ո ր ե ն  

ան դ ր ադ առ ն ո ւ մ  ե ն  բ ան կ ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց  ն մ ան  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  

գ ո ր ծ ը ն թ աց ի  վ ր ա : Ա յ դ  ն պատակ ո վ  պե տք  է  մ շ ակ ե լ  

վ ար կ ա յ ի ն  պար տավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  կ ատար մ ան  հ ամ ար  

փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

ֆ ի ն ան ս ատն տե ս ակ ան  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

լ ի ար ժ ե ք  գ ն ահ ատմ ան  և  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

կ առ ավ ար մ ան  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր : 

Ա տե ն ախո ս ո ւ թ յ ո ւ ն ը  ն վ ի ր վ ած  է  ն շ վ ած  հ ար ց ե ր ի  

ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ան ը , ի ն չ ո վ  է լ  պայ մ ան ավ ո ր վ ած  ե ն  

թ ե մ այ ի  հ ր ատապո ւ թ յ ո ւ ն ն  ո ւ  ար դ ի ակ ան ո ւ թ յ ո ւ ն ը : 

Հ ե տազ ո տո ւ թ յ ան  ն պատակ ը  և  խն դ ի ր ն ե ր ը : 

Ա շ խատան ք ի  հ ի մ ն ակ ան  ն պատակ ը  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  
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ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

կ առ ավ ար մ ան  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր ի  և  

առ աջ ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  մ շ ակ ո ւ մ ն  է , ո ր ի ն  հ աս ն ե լ ո ւ  

հ ամ ար  առ աջ ադ ր վ ե լ  և  լ ո ւ ծ վ ե լ  ե ն  հ ե տև յ ալ  

խն դ ի ր ն ե ր ը . 

 ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ե լ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ո ւ թ յ ան  է ո ւ թ յ ո ւ ն ը  և  դ ե ր ը  ե ր կ ր ի  

տն տե ս ակ ան  զ ար գ աց մ ան  գ ո ր ծ ո ւ մ , վ ե ր լ ո ւ ծ ե լ  

դ ր ա  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ապահ ո վ մ ան  

ն ախադ ր յ ա լ ն ե ր ը  և  պե տո ւ թ յ ան  կ ո ղ մ ի ց  տվ յ ալ  

ո լ ո ր տի  ֆ ի ն ան ս ավ ար կ այ ի ն  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան   

մ ե խան ի զ մ ն ե ր ը , 

 հ ե տազ ո տե լ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

ֆ ի ն ան ս ակ ան  ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի  ձ և ավ ո ր մ ան  

աղ բ յ ո ւ ր ն ե ր ը  և  դ ր ան ց  

առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ե ր ը , ք ն ն ար կ ե լ  Փ Մ Ձ  

ո լ ո ր տի  ֆ ի ն ան ս ակ ան  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ը  և  դ ր ա  վ ր ա  ազ դ ո ղ  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ը ,  

 ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ե լ  վ ար կ այ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  տն տե ս ակ ան  

բ ո վ ան դ ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը , վ ե ր լ ո ւ ծ ե լ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  ռ ի ս կ ե ր ը  և  

դ ր ան ց  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  կ առ ավ ար մ ան  խն դ ի ր ն ե ր ը , 

բ աց ահ այ տե լ  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

ռ ի ս կ ա յ ն ո ւ թ յ ան  վ ր ա  ազ դ ո ղ  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ը  և  

գ ն ահ ատե լ  դ ր ան ց  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  վ ր ա , 

 ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ե լ  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  տն տե ս ակ ան  

բ ո վ ան դ ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  և  գ ն ահ ատմ ան  մ ե թ ո դ ն ե ր ը , 

հ ի մ ն ավ ո ր ե լ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  հ ամ ար  դ ր ան ց  կ ի ր առ մ ան  

ս ահ մ ան ափակ  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը ,  

 բ աց ահ այ տե լ  Հ Հ -ո ւ մ  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ը  և  դ ր ան ց  լ ո ւ ծ մ ան  ո ւ ղ ի ն ե ր ը , 

մ շ ակ ե լ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  կ առ ավ ար մ ան  

ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թ յ ան  բ ար ձ ր աց մ ան  ե ղ ան ակ ն ե ր : 

Ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ան  օ բ յ ե կ տը  և  առ ար կ ան : 

Ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ան  օ բ յ ե կ տը  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տն  է , ի ս կ  

առ ար կ ան ՝  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  կ առ ավ ար մ ան  հ ի մ ն ահ ար ց ե ր ը ։  

Ատե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  տե ս ակ ան , տե ղ ե կ ատվ ակ ան  և  

մ ե թ ո դ ակ ան  հ ի մ ք ե ր ը : Ա տե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  հ ամ ար  հ ի մ ք  

ե ն  հ ան դ ի ս աց ե լ  տն տե ս ագ ի տո ւ թ յ ան  տե ս ո ւ թ յ ան  

դ աս ակ ան  աշ խատո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը , տն տե ս ակ ան  

ք աղ աք ակ ան ո ւ թ յ ան  տար բ ե ր  բ ն ագ ավ առ ն ե ր ի ն  

վ ե ր աբ ե ր ո ղ  հ ա յ ր ե ն ակ ան  և  ար տաս ահ մ ան յ ան  
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գ ր ակ ան ո ւ թ յ ո ւ ն ը , Փ Մ Ձ   ո լ ո ր տը  կ ար գ ավ ո ր ո ղ  Հ Հ  

օ ր ե ն ք ն ե ր ը , ի ր ավ ակ ան  այ լ  ակ տե ր ը : Հ ե տազ ո տո ւ թ յ ան  

հ ամ ար  տե ղ ե կ ատվ ակ ան  հ ի մ ք  ե ն  հ ան դ ի ս աց ե լ  Հ Հ  

Կ ե ն տր ո ն ակ ան  բ ան կ ի , Հ Հ  Ա զ գ ա յ ի ն  վ ի ճ ակ ագ ր ակ ան  

ծ առ այ ո ւ թ յ ան , հ ամ ապատաս խան  պե տակ ան  

մ ար մ ի ն ն ե ր ի , ի ն չ պե ս  ն աև  մ ի ջ ազ գ ա յ ի ն  կ առ ո ւ յ ց ն ե ր ի  

պաշ տո ն ակ ան  ն յ ո ւ թ ե ր ն  ո ւ  տվ յ ալ ն ե ր ը : 

Հ ե տազ ո տո ւ թ յ ան  ը ն թ աց ք ո ւ մ  կ ի ր առ վ ե լ  ե ն  

տն տե ս ավ ի ճ ակ ագ ր ակ ան , հ ամ ակ ար գ ա յ ի ն , 

հ ամ ե մ ատակ ան  և  գ ո ր ծ ո ն ա յ ի ն  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  

մ ե թ ո դ ն ե ր ը :  

Ատե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  գ ի տակ ան  ն ո ր ո ւ յ թ ը : 

Ա շ խատան ք ի  հ ի մ ն ակ ան  գ ի տակ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը , 

ո ր ո ն ք  պայ մ ան ավ ո ր վ ած  ե ն  հ ե տազ ո տո ւ թ յ ան  մ ե ջ  

առ աջ ադ ր վ ած  խն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ մ ամ բ , հ ե տև յ ա լ ն  ե ն .  

 փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ֆ ի ն ան ս ավ ո ր մ ան  

աղ բ յ ո ւ ր ն ե ր ի  ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ան  

ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  գ ն ահ ատվ ե լ  ե ն  դ ր ան ց  

օ գ տագ ո ր ծ մ ան  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  

հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ , հ ի մ ն ավ ո ր վ ե լ  է  

տն տե ս ակ ան  զ ար գ աց մ ան  ն ե ր կ ա  փո ւ լ ո ւ մ  

բ ան կ ա յ ի ն  վ ար կ ավ ո ր մ ան  առ աջ ն ա յ ի ն  

ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  ֆ ի ն ան ս ավ ո ր մ ան  

գ ո ր ծ ո ւ մ , 

 «վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ո ւ ն » հ աս կ աց ո ւ թ յ ան  

տե ս ամ ե թ ո դ ակ ան  հ ի մ ք ե ր ի  հ ամ ակ ո ղ մ ան ի  

վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  հ ի մ ան  վ ր ա  բ աց ահ այ տվ ե լ  ե ն  

փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  վ ր ա  ազ դ ո ղ  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ը  և  

մ շ ակ վ ե լ  ե ն  ֆ ի ն ան ս աբ ան կ այ ի ն  ի ն ս տի տո ւ տն ե ր ի  

հ ե տ  փո խվ ս տահ ո ւ թ յ ան  վ ր ա  հ ի մ ն վ ած  

հ ար աբ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  ձ և ավ ո ր մ ան  ո ւ ղ ի ն ե ր ը , 

 հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ո ւ թ յ ան  ո լ ո ր տի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  հ ի մ ան  վ ր ա  

բ աց ահ այ տվ ե լ  ե ն  դ ր ա  ռ ի ս կ այ ն ո ւ թ յ ո ւ ն ը  

բ ար ձ ր աց ն ո ղ  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ը  և  մ շ ակ վ ե լ  ե ն  տվ յ ա լ  

ո լ ո ր տո ւ մ  վ ար կ այ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  կ առ ավ ար մ ան  

հ ի մ ն ակ ան  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր ը ,   

 վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  մ ե թ ո դ ն ե ր ի  

հ ամ ակ ո ղ մ ան ի  ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ան  հ ի մ ան  վ ր ա  

հ ի մ ն ավ ո ր վ ե լ  է  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  հ ամ ար  դ ր ան ց  կ ի ր առ մ ան  

ս ահ մ ան ափակ  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն  ո ւ  ո չ  

ն պատակ ահ ար մ ար ո ւ թ յ ո ւ ն ը  և  մ շ ակ վ ե լ  ե ն  
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առ աջ ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր  հ ամ ապատաս խան  

ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  կ ի ր առ մ ան  մ ի ջ ո ց ո վ   Փ Մ Ձ  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  

ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ի  ար ժ ան ահ ավ ատո ւ թ յ ան  և  

օ բ յ ե կ տի վ ո ւ թ յ ան  բ ար ձ ր աց մ ան  ն պատակ ո վ , 

 մ շ ակ վ ե լ  ե ն  Հ ա յ աս տան ի  Հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  

Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թ յ ան  

բ ար ձ ր աց մ ան  ո ւ ղ ղ վ ած  առ աջ ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր  և  

պե տակ ան  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  գ ո ր ծ ի ք ն ե ր ի  

ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  կ ի ր առ մ ան  մ ի ջ ո ց ո վ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան ն  ո ւ  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

բ ար ձ ր աց մ ան ն  ո ւ ղ վ ած  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր : 

Ա տե ն ախո ս ո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  ք ն ն ար կ վ ած  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի ց  շ ատե ր ը  Հ ա յ աս տան ի  

Հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  ամ բ ո ղ ջ ակ ան  ո ւ  

հ ամ ակ ար գ վ ած  ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր մ ան  չ ե ն  ե ն թ ար կ վ ե լ  և  

չ ե ն  կ ր կ ն ո ւ մ  այ լ ո ց  կ ո ղ մ ի ց  առ ան ձ ի ն  հ ար ց ե ր ի  

շ ո ւ ր ջ  կ ատար վ ած  ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը , ո ր ո վ  

է լ  պայ մ ան ավ ո ր վ ած  է  ս տաց վ ած  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ի  

գ ի տակ ան  ն ո ր ո ւ յ թ ը ։  

Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  կ առ ավ ար մ ան  հ ի մ ն ահ ար ց ե ր ը  

դ ի տար կ վ ե լ  ե ն  ը ն դ հ ան ո ւ ր  տն տե ս ակ ան  

ք աղ աք ակ ան ո ւ թ յ ան  հ ամ ալ ի ր ո ւ մ , ո ր ի  ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  

մ շ ակ վ ած  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր ի  գ ո ր ծ ն ակ ան  կ ի ր առ ո ւ մ ը , մ ե ր  

կ ար ծ ի ք ո վ , կ ը ն ձ ե ռ ի  լ ա յ ն  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր  

Հ ա յ աս տան ի  Հ ան ր ապե տո ւ թ յ ան  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  

ֆ ի ն ան ս ակ ան  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ի  

բ ար ձ ր աց մ ան  հ ամ ար : Ա ռ աջ ար կ վ ած  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր ը  

հ ի մ ն վ ած  ե ն  հ ան ր ապե տո ւ թ յ ան  տն տե ս ո ւ թ յ ան  մ ե ջ  

ձ և ավ ո ր վ ած  ի ր ավ ի ճ ակ ի  հ ամ ակ ո ղ մ ան ի  

վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  և  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տո ւ մ  գ ո ր ծ ո ղ  

տն տե ս ավ ար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  ֆ ի ն ան ս ատն տե ս ակ ան  

ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  գ ն ահ ատմ ան  վ ր ա : Դ ր ան ց  գ ո ր ծ ն ակ ան  

կ ի ր առ ո ւ մ ը , մ ե ր  կ ար ծ ի ք ո վ , թ ո ւ յ լ  կ տա  

հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  ձ և ավ ո ր ե լ  այ ն պի ս ի  

մ ի ջ ավ այ ր , ո ր ն  առ ավ ե լ ագ ո ւ յ ն ս  կ ն պաս տի  փո ք ր  և  

մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

կ առ ավ ար մ ան  հ ե տ  կ ապվ ած  խն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ մ ան ը  և  

ն ր ան ց  ֆ ի ն ան ս ակ ան  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ի  

բ ար ձ ր աց մ ան ը : 

Աշ խատան ք ի  գ ո ր ծ ն ակ ան  ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը : Փ ո ք ր  

և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

կ առ ավ ար մ ան  վ ե ր աբ ե ր յ ա լ  առ աջ ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  

կ ար ո ղ  ե ն  օ գ տագ ո ր ծ վ ե լ  Հ Հ  օ ր ե ն ս դ ի ր  և  գ ո ր ծ ադ ի ր  
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մ ար մ ի ն ն ե ր ի , ֆ ի ն ան ս աբ ան կ ա յ ի ն  ի ն ս տի տո ւ տն ե ր ի  

կ ո ղ մ ի ց  հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  գ ո ր ծ ար ար  

մ ի ջ ավ այ ր ի  բ ար ե լ ավ մ ան  և  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  զ ար գ աց մ ան ն  

ո ւ ղ ղ վ ած  մ ի ջ ո ց առ ո ւ մ ն ե ր ի  հ ամ ալ ի ր ի  մ շ ակ մ ան  և  դ ր ա  

հ ե տև ո ղ ակ ան  ի ր ակ ան աց մ ան  ը ն թ աց ք ո ւ մ : Ս տաց վ ած  

ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը  կ ար ո ղ  ե ն  օ գ տակ ար  լ ի ն ե լ  ն աև  ն շ վ ած  

հ ամ ակ ար գ ե ր ո ւ մ  աշ խատո ղ ն ե ր ի  հ ամ ար : 

Ատե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ի  փո ր ձ ար կ ո ւ մ ը  

և  հ ր ապար ակ ո ւ մ ն ե ր ը : 

Ա տե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  հ ի մ ն ակ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը  

ք ն ն ար կ վ ե լ  ե ն  Ռ ո ւ ս -հ ա յ կ ակ ան  ս լ ավ ո ն ակ ան  

հ ամ ալ ս ար ան ո ւ մ : Ա տե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  հ ի մ ն ակ ան  

ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը  հ ր ատար ակ վ ած  ե ն   6 գ ի տակ ան  

հ ո դ վ ած ն ե ր ո ւ մ ։  

Ատե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  ծ ավ ալ ը  և  կ առ ո ւ ց վ ած ք ը : 

Ա տե ն ախո ս ո ւ թ յ ո ւ ն ը  բ աղ կ աց ած  է  ն ե ր ած ո ւ թ յ ո ւ ն ի ց , 

ե ր ե ք  գ լ ո ւ խն ե ր ի ց , ե զ ր ակ աց ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ց  և  

օ գ տագ ո ր ծ վ ած  գ ր ակ ան ո ւ թ յ ան  ց ան կ ի ց : 

Ա տե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  տե ք ս տը  շ ար ադ ր վ ած  է  126 է ջ ի  վ ր ա ` 

ն ե ր առ յ ա լ  օ գ տագ ո ր ծ վ ած  գ ր ակ ան ո ւ թ յ ան  ց ան կ ը : 

 

 

 

ԱՏ Ե ՆԱԽՈ Ս Ո Ւ ԹՅ ԱՆ  Հ Ի ՄՆԱԿ ԱՆ  Բ Ո ՎԱՆԴԱԿ Ո Ւ ԹՅ Ո Ւ Ն Ը  

 

Առ աջ աբ ան ո ւ մ   հ ի մ ն ավ ո ր վ ած  է  թ ե մ այ ի  

ար դ ի ակ ան ո ւ թ յ ո ւ ն ը , ն ե ր կ ա յ աց վ ած  ե ն  

հ ե տազ ո տո ւ թ յ ան  առ ար կ ան  և  օ բ յ ե կ տը , 

հ ե տազ ո տո ւ թ յ ան  ն պատակ ը  և  խն դ ի ր ն ե ր ը , աշ խատան ք ի  

մ ե թ ո դ աբ ան ակ ան  և  տե ղ ե կ ատվ ակ ան  հ ի մ ք ե ր ը , գ ի տակ ան  

ն ո ր ո ւ յ թ ը  և  ս տաց վ ած  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ի  կ ի ր առ ակ ան  

ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը : 

Հ ե տազ ո տո ւ թ յ ան  առ աջ ի ն ` <<Փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  

ֆ ի ն ան ս ակ ան  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  տն տե ս ակ ան  

հ ի մ ք ե ր ը >> գ լ ո ւ խը  ն վ ի ր վ ած  է  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  ֆ ի ն ան ս ակ ան  ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի  

ձ և ավ ո ր մ ան  աղ բ յ ո ւ ր ն ե ր ի  ո ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ան ը , 

տվ յ ալ  ո լ ո ր տի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  խն դ ի ր ն ե ր ի  և  

առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  ք ն ն ար կ մ ան ը  և  այ դ  

ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  ռ ի ս կ ե ր ի  

վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան ը : 

Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ո ւ թ յ ո ւ ն ը  

ժ ամ ան ակ ակ ի ց  շ ո ւ կ ա յ ակ ան  տն տե ս ո ւ թ յ ան  

ան բ աժ ան ե լ ի  մ աս ն  է  կ ազ մ ո ւ մ , ո ր ն  է ակ ան  

դ ե ր ակ ատար ո ւ մ  ո ւ ն ի  ե ր կ ր ի  ք աղ աք ակ ան  և  տն տե ս ակ ան  
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առ աջ ը ն թ աց ի  ապահ ո վ մ ան , ի ն չ պե ս  ն աև  ս ո ց ի ալ ակ ան  

բ ն ո ւ յ թ ի  մ ի  շ ար ք  այ լ  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ մ ան  

գ ո ր ծ ո ւ մ : Տ վ յ ա լ  ո լ ո ր տի  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  

կ ազ մ ակ ե ր պո ւ մ ը , չ պահ ան ջ ե լ ո վ  մ ե ծ  ծ ավ ալ ի  

մ ե կ ն ար կ ա յ ի ն  կ ապի տալ , ապահ ո վ ո ւ մ  է  ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի  

ար ագ  շ ր ջ ան առ ո ւ թ յ ո ւ ն  և  աճ ի  բ ար ձ ր  դ ի ն ամ ի կ ա : Բ աց ի  

այ դ  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տը  հ ակ վ ած  է  ն ո ր ար ար ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

կ ի ր առ մ ան ը , ն պաս տո ւ մ  է  գ ո ր ծ ազ ր կ ո ւ թ յ ան  

կ ր ճ ատմ ան ը  և  ս ո ց ի ա լ -տն տե ս ակ ան  բ ն ո ւ յ թ ի  մ ի  շ ար ք  

այ լ  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ մ ան ը : Ա յ ն  զ գ ա լ ի ո ր ե ն  

պայ մ ան ավ ո ր ո ւ մ  է  տն տե ս ակ ան  աճ ի  տե մ պե ր ը  և  

հ ամ ախառ ն  ն ե ր ք ի ն  ար դ յ ո ւ ն ք ի  ո ր ակ ն  ո ւ  

կ առ ո ւ ց վ ած ք ը : Շ ո ւ կ ա յ ակ ան  հ ար աբ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

պայ մ ան ն ե ր ո ւ մ  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  դ ե ր ը  ե ր կ ր ի  տն տե ս ակ ան  

կ յ ան ք ո ւ մ  դ ր ս և ո ր վ ո ւ մ  է  ե ր ե ք  տար բ ե ր  և  

մ ի աժ ամ ան ակ  մ ի մ յ ան ց  հ ե տ  փո խկ ապակ ց վ ած  ո ւ  կ ար և ո ր  

ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ո վ : Ա յ ն  հ ան դ ի ս ան ո ւ մ  է  ս ե փակ ան  

ար տադ ր ակ ան  կ ար ի ք ն ե ր ի  հ ամ ար  զ գ ա լ ի  գ ն ո ւ մ ն ե ր  

ի ր ակ ան աց ն ո ղ  (ս պառ ո ղ ), շ ո ւ կ ա յ ակ ան  

կ ո ն յ ո ւ կ տո ւ ր ա յ ի  փո փո խո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ն  օ պե ր ատի վ  

կ ե ր պո վ  ար ձ ագ ան ք ո ղ  և  դ ր ան  ան հ ր աժ ե շ տ  

է լ աս տի կ ո ւ թ յ ո ւ ն  հ աղ ո ր դ ո ղ  (ար տադ ր ո ղ ), լ ր աց ո ւ ց ի չ  

աշ խատատե ղ ե ր  ս տե ղ ծ ո ղ  ո ւ  զ բ աղ վ ած ո ւ թ յ ո ւ ն  

ապահ ո վ ո ղ  (գ ո ր ծ ատո ւ ): Ա ն շ ո ւ շ տ , տվ յ ալ  ս ե կ տո ր ի  

ո ւ ն ե ց ած  դ ե ր ն  ո ւ  ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  տն տե ս ո ւ թ յ ան  

զ ար գ աց մ ան  գ ո ր ծ ո ւ մ  պահ ան ջ ո ւ մ  է  

կ ե ն ս ագ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  հ ամ ար  ան հ ր աժ ե շ տ  

ն ախադ ր յ ա լ ն ե ր ի  ս տե ղ ծ ո ւ մ  և  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  լ ո ւ ծ մ ան  ո ւ ղ ի ն ե ր ի  

մ շ ակ ո ւ մ : Դ ա , ի ր  հ ե ր թ ի ն , ե ն թ ադ ր ո ւ մ  է  հ ամ ապատաս խան  

տն տե ս ակ ան  և  ի ր ավ ակ ան  մ ի ջ ավ այ ր ի  ս տե ղ ծ ո ւ մ , ո ր ի  

առ ան ց ա յ ի ն  ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ց  մ ե կ ը  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  

ֆ ի ն ան ս ակ ան  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ի  

բ ար ձ ր աց ո ւ մ ն  է : 

Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  գ ո ր ծ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  

ֆ ի ն ան ս ավ ո ր ո ւ մ ն  ո ւ ն ի  ո ր ո շ ակ ի  

առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ՝  ի  տար բ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն  

խո շ ո ր  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի : Գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  բ աց ահ այ տո ւ մ ը  կ ար և ո ր  

ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ի  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տո ւ մ  տն տե ս ակ ան  

ք աղ աք ակ ան ո ւ թ յ ան  մ շ ակ մ ան  ո ւ  ի ր ակ ան աց մ ան , դ ր ա  

պե տակ ան  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թ յ ան  

բ ար ձ ր աց մ ան  ո ւ  մ ի  շ ար ք  այ լ  խն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ մ ան  

հ ամ ար : Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  կ ազ մ ակ ե ր պմ ան  ո ւ  ի ր ակ ան աց մ ան  

հ ի մ ն ակ ան  խո չ ը ն դ ո տն ե ր ի ց  մ ե կ ը  ֆ ի ն ան ս ակ ան  
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ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  ց ած ր  մ ակ ար դ ակ ն  է , ո ր ի  

բ ար ձ ր աց ո ւ մ ն  է ակ ան  ն ախադ ր յ ա լ  է  հ ան դ ի ս ան ո ւ մ  Փ Մ Ձ  

ո լ ո ր տի  զ ար գ աց մ ան  հ ամ ար :  

Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն   ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

գ ո ր ծ ո ւ ն ո ւ թ յ ան  ֆ ի ն ան ս ակ ան  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  

հ ե տ  կ ապվ ած  խն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մ ը  ն ախև առ աջ   

պայ մ ան ավ ո ր վ ած  է  տվ յ ալ  ո լ ո ր տի ն  պատկ ան ո ղ  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  հ ամ ար   ֆ ի ն ան ս ավ ո ր մ ան  

աղ բ յ ո ւ ր ն ե ր ի  մ ատչ ե լ ի ո ւ թ յ ամ բ  և  

հ աս ան ե լ ի ո ւ թ յ ամ բ : Ո ւ ս տի  ֆ ի ն ան ակ ան  

ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ո ւ ն ը  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  բ ն ակ ան ո ն  

գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ապահ ո վ մ ան  և  զ ար գ աց մ ան  

հ ի մ ն ակ ան  ե ր աշ խի ք ն  է : Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  

պե տակ ան  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  հ ի մ ն ակ ան  ն պատակ ն ե ր ի ց  և  

ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ց  մ ե կ ը  տվ յ ա լ  ո լ ո ր տի  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  ֆ ի ն ան ս ակ ան  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  

մ ակ ար դ ակ ի  բ ար ձ ր աց ո ւ մ ն  է : Ա ն շ ո ւ շ տ , տվ յ ա լ  խն դ ր ի  

լ ո ւ ծ մ ան  հ ի մ ն ակ ան  ո ւ ղ ի ն ե ր ի ց  մ ե կ ը  ֆ ի ն ան ս ակ ան  և  

վ ար կ ա յ ի ն  շ ո ւ կ ան ե ր ո ւ մ  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  հ ամ ար  

գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մ ն  

ո ւ  ար գ ե լ ք ն ե ր ի  վ ե ր աց ո ւ մ ն  է : Դ ա  ե ն թ ադ ր ո ւ մ  է  

ֆ ի ն ան ս ավ ար կ ա յ ի ն  հ ատո ւ կ  մ ե խան ի զ մ ն ե ր ի  մ շ ակ ո ւ մ  

և  այ դ  ն պատակ ո վ  այ ն պի ս ի  խն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մ , 

ի ն չ պի ս ի ք  ե ն  վ ար կ այ ի ն  ե ր աշ խի ք ն ե ր ի  հ ամ ակ ար գ ի  

զ ար գ աց ո ւ մ ը , ֆ ի ն ան ս ակ ան  ի ն ս տի տո ւ տն ե ր ի  

ե ն թ ակ առ ո ւ ց վ ած ք ն ե ր ի  ձ և ավ ո ր ո ւ մ ը , տե ղ ե կ ատվ ակ ան  

աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  ց ո ւ ց աբ ե ր ո ւ մ ը  և  այ լ ն : 

Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  զ ար գ աց մ ան ը  խան գ ար ո ղ  

պատճ առ ն ե ր ն  ո ւ  դ ր ան ց  հ ե տև ան ք ն ե ր ը  կ ար ե լ ի  է  

խո շ ո ր աց վ ած  կ ե ր պո վ  ն ե ր կ ա յ աց ն ե լ  հ ե տև յ ա լ  խմ բ ե ր ի  

տե ս ք ո վ : 

1. Մ ր ց ակ ց ա յ ի ն  մ ի ջ ավ այ ր ի  բ աց ակ այ ո ւ թ յ ո ւ ն ը , 

ի ն չ ի  հ ե տև ան ք ո վ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ը  գ ո ր ծ ո ւ մ  է  

խո շ ո ր  բ ի զ ն ե ս ի , ի ն չ պե ս  ն աև  ո չ  ար դ ար  

մ ր ց ակ ց ո ւ թ յ ո ւ ն  վ ար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  հ ե տ  

փո խհ ար աբ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  պայ մ ան ն ե ր ո ւ մ ։  Ն մ ան  

ի ր ավ ի ճ ակ ի  փո փո խո ւ թ յ ո ւ ն ը  ե ն թ ադ ր ո ւ մ  է  պե տակ ան  

ք աղ աք ակ ան ո ւ թ յ ան  առ ան ց ք ա յ ի ն  ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ` 

հ ատկ ապե ս  ազ ատ  և  ար դ ար  մ ր ց ակ ց ո ւ թ յ ան  հ աս տատմ ան  

ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ  գ ո ր ծ ն ակ ան  ք ա յ լ ե ր ի  ի ր ակ ան աց ո ւ մ , 

ֆ ի ն ան ս ավ ո ր մ ան  ն ո ր  մ ե խան ի զ մ ն ե ր ի  ն ե ր դ ր ո ւ մ : 

2. Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  վ ր ա  ար տաք ի ն  

բ աց աս ակ ան  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը , ո ր ի  

հ ե տև ան ք  է  վ ար կ ա յ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի  մ ատչ ե լ ի ո ւ թ յ ան  

ան հ ավ աս ար  պայ մ ան ն ե ր ը  և  բ ար ձ ր  

տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ն ե ր ը ։  Խն դ ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մ ը  ե ն թ ադ ր ո ւ մ  է  
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շ ո ւ կ ա յ ակ ան  ե ն թ ակ առ ո ւ ց վ ած ք ն ե ր ի  զ ար գ աց ո ւ մ , 

դ ր ամ ավ ար կ այ ի ն  հ ի մ ն ավ ո ր վ ած  ք աղ աք ակ ան ո ւ թ յ ան  

ի ր ակ ան աց ո ւ մ , վ ար կ ա յ ի ն  կ ազ մ ակ ե ր պո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  խթ ան ո ւ մ  և  փո ք ր  ո ւ  մ ի ջ ի ն  

բ ի զ ն ե ս ի  հ ամ ար  վ ար կ ա յ ի ն  տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ն ե ր ի  

ն վ ազ ե ց մ ան ն  ո ւ ղ ղ վ ած  ք ա յ լ ե ր ի  ի ր ակ ան աց ո ւ մ : 

3. Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  հ ամ ար  բ ան կ այ ի ն  վ ար կ ե ր ի  

ս ահ մ ան ափակ  հ աս ան ե լ ի ո ւ թ յ ո ւ ն ը , ե ր կ ար աժ ամ կ ե տ  

վ ար կ ա յ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի  բ աց ակ այ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  և  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  ռ ի ս կ այ ն ո ւ թ յ ան  բ ար ձ ր  մ ակ ար դ ակ ը :  

Ն շ վ ած  խն դ ի ր ն ե ր ն  է ակ ան  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ն  փո ք ր  

և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  զ ար գ աց մ ան  հ ամ ար  

ան հ ր աժ ե շ տ  ֆ ի ն ան ս ակ ան  բ ազ այ ի  ձ և ավ ո ր մ ան  

գ ո ր ծ ո ւ մ : Դ ր ան ց  լ ո ւ ծ մ ան ը  կ ար ո ղ  է  ն պաս տե լ  

մ աս ն ավ ո ր  և  պե տակ ան  ե ր աշ խի ք ա յ ի ն  ֆ ո ն դ ե ր ի , 

հ ամ աֆ ի ն ան ս ավ ո ր մ ան  հ ամ ակ ար գ ի , ի ն չ պե ս  ն աև  

տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ի  փո խհ ատո ւ ց ո ւ մ  կ ամ  պե տո ւ թ յ ան  ո ւ  

վ ար կ ա յ ի ն  կ ազ մ ակ ե ր պո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  մ ի ջ և  ռ ի ս կ ե ր ը  

կ ի ս ո ղ  մ ե խան ի զ մ ն ե ր ի  ս տե ղ ծ ո ւ մ ը : 

Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

տն տե ս ակ ան  հ ի մ ք ե ր ի  ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ան  ժ ամ ան ակ  

կ ար և ո ր  ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ի  տվ յ ալ  ո լ ո ր տի ն  

պատկ ան ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  վ ար կ ա յ ի ն  

պահ ան ջ մ ո ւ ն ք ն ե ր ի  առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ը , ք ան ի  ո ր  դ ր ան ք  զ գ ա լ ի ո ր ե ն  

պայ մ ան ավ ո ր ո ւ մ  ե ն  ն ր ան ց  վ ար ք ագ ի ծ ը  վ ար կ ա յ ի ն  

շ ո ւ կ ա յ ո ւ մ : Մ աս ն ավ ո ր ապե ս , ո ր պե ս  այ դ պի ս ի ք  

կ ար ե լ ի  է  առ ան ձ ն աց ն ե լ  հ ե տև յ ալ ն ե ր ը : 

1. Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  

հ ի մ ն ակ ան ո ւ մ  չ ո ւ ն ե ն  ս ե փակ ան  հ ի մ ն ակ ան  ֆ ո ն դ ե ր , 

ի ս կ  գ ո ր ծ ո ղ ն ե ր ի  գ ե ր ակ շ ի ռ  մ աս ը  ձ ե ռ ք  է  բ ե ր վ ած  

վ ար ձ ակ ալ ո ւ թ յ ան  հ ի մ ո ւ ն ք ն ե ր ո վ : Ա յ ս ի ն ք ն ՝  ն մ ան  

ի ր ավ ի ճ ակ ո ւ մ  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ը  զ ր կ վ ած  ե ն  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  հ ամ ար  գ ր ավ ի  առ ար կ ա  ն ե ր կ ա յ աց ն ե լ ո ւ  

հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ի ց ։  Դ ր ան ո վ  է լ  պայ մ ան ավ ո ր վ ած ՝  

ն ր ան ց  հ ամ ար  առ ավ ե լ  հ աս ան ե լ ի  է  դ առ ն ո ւ մ   

կ ար ճ աժ ամ կ ե տ  վ ար կ ավ ո ր ո ւ մ ը : 

2. Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  փո ք ր  

մ աս շ տաբ ն ե ր ը , ակ տի վ ն ե ր ի  և  կ ապի տալ ի  ս ահ մ ան ափակ  

ծ ավ ալ ը  ս տե ղ ծ ո ւ մ  ե ն  հ ամ ե մ ատաբ ար  ո չ  մ ե ծ  

գ ո ւ մ ար ն ե ր ի  չ ափո վ  փո խառ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

ան հ ր աժ ե շ տո ւ թ յ ո ւ ն ։  

3. Հ աշ վ ապահ ակ ան  հ աշ վ առ մ ան  և  

հ աշ վ ե տվ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  պար զ ե ց վ ած  կ ե ր պո վ  վ ար մ ան  

հ ե տ  կ ապվ ած  ո չ  բ ավ ար ար  տե ղ ե կ ատվ ակ ան  

ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ո ւ ն ը  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն  չ ի  տալ ի ս  
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Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի ն  օ բ յ ե կ տի վ  կ ե ր պո վ  գ ն ահ ատե լ  

ս ե փակ ան  ֆ ի ն ան ս ակ ան  վ ի ճ ակ ը  և  հ ավ աս տի  

ֆ ի ն ան ս ակ ան  տե ղ ե կ ատվ ո ւ թ յ ո ւ ն  տր ամ ադ ր ե լ  

վ ար կ ատո ւ  կ ազ մ ակ ե ր պո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ն , ի ն չ ը  

ն վ ազ ե ց ն ո ւ մ  է  վ ար կ ի  ս տաց մ ան  հ ավ ան ակ ան ո ւ թ յ ո ւ ն ը : 

4. Մ ե կ ն ար կ այ ի ն  կ ապի տալ ի  և  ի ր աց վ ե լ ի  

ակ տի վ ն ե ր ի  ո չ  բ ավ ար ար  մ ակ ար դ ակ ը  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տը  

դ ար ձ ն ո ւ մ  ե ն  ֆ ի ն ան ս ավ ո ր մ ան  տե ս ան կ յ ո ւ ն ի ց  բ ար ձ ր  

ռ ի ս կ ա յ ի ն ։  

5. Կ ան խի կ  դ ր ամ ո վ  շ ր ջ ան առ ո ւ թ յ ան  մ ե ծ  

ծ ավ ալ ն ե ր ը , շ ահ ո ւ թ աբ ե ր ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ի  

գ ն ահ ատմ ան  բ ար դ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  ս տի պո ւ մ  ե ն  

բ ան կ ե ր ի ն  ս ահ մ ան ե լ  տր ամ ադ ր վ ած  վ ար կ ե ր ի  մ ար մ ան  

խի ս տ  գ ր աֆ ի կ ն ե ր ։  

Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  ո լ ո ր տո ւ մ  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ը  կ ար ե լ ի  է  բ աժ ան ե լ  ե ր կ ո ւ  խմ բ ի . 

առ աջ ի ն ը  կ ապվ ած  է  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի ն  բ ն ո ր ո շ  

ակ տի վ ն ե ր ի  յ ո ւ ր ահ ատո ւ կ  կ առ ո ւ ց վ ած ք ի , ի ս կ  

ե ր կ ր ո ր դ ը ` բ ան կ ա յ ի ն  հ ամ ակ ար գ ի  զ ար գ աց մ ան  

աս տի ճ ան ի  հ ե տ : 
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Գ ծ ապատկ ե ր  1. Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ը  

Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  հ ե տ  կ ապվ ած  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մ ը  մ ե ծ ապե ս  

պայ մ ան ավ ո ր վ ած  է  վ ար կ ա յ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  կ ր ճ ատմ ամ բ  

կ ամ  դ ր ան ց  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  կ առ ավ ար մ ամ բ : Գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  

ո ւ ն ե ն  չ ո ր ս  հ ի մ ն ակ ան  պատճ առ ն ե ր , ո ր ո ն ք  

հ ան գ ե ց ն ո ւ մ  ե ն  վ ար կ ավ ո ր մ ան  ռ ի ս կ ի  բ ար ձ ր աց մ ան ը  և  

ն վ ազ ե ց ն ո ւ մ  վ ար կ ե ր  ս տան ալ ո ւ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը : 

Ա ռ աջ ի ն ՝  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  ս ե փակ ան  մ ի ջ ո ց ն ե ր ը , 

ի ն չ պե ս  ար դ ե ն  ն շ ե ց ի ն ք , խի ս տ  ս ահ մ ան ափակ  ե ն , ի ն չ ը , 

ն պաս տե լ ո վ  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ան  ս ե փակ ան  և  փո խառ ո ւ  

կ ապի տալ ի  հ ար աբ ե ր ակ ց ո ւ թ յ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ի  

վ ատթ ար աց մ ան ը , բ աց աս աբ ար  է  ան դ ր ադ առ ն ո ւ մ  ն ր ան ց  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  վ ր ա : Ե ր կ ր ո ր դ ՝  ժ ամ ան ակ ակ ի ց  

բ ի զ ն ե ս ո ւ մ  մ ե ծ  ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ի  

տե ղ ե կ ատվ ակ ան  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ո ւ ն ը , ո ր ի  ո չ  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ը  

Ֆ ի ն ան ս ակ ան  
ի ն ս տի տո ւ տն ե ր ի  
տե ս ան կ յ ո ւ ն ի ց  

Բ ար ձ ր  ռ ի ս կ ե ր  

Խո շ ո ր  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  

հ ամ ե մ ատո ւ թ յ ամ բ  

շ ահ ո ւ յ թ ի  փո ք ր  

ծ ավ ալ  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  

վ ար կ ա յ ի ն  կ ար ճ  

պատմ ո ւ թ յ ո ւ ն  կ ամ  

դ ր ա  

բ աց ակ այ ո ւ թ յ ո ւ ն  

Ո ր ակ յ ա լ  բ ի զ ն ե ս  

պլ ան ի  

բ աց ակ այ ո ւ թ յ ո ւ ն  

Օ ր ե ն ս դ ր ակ ան  

բ ար դ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր  

Վ ար կ ի  փո ք ր  ծ ավ ալ  

Ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

տե ս ան կ յ ո ւ ն ի ց  

Ա ր տաք ի ն  

խն դ ի ր ն ե ր  

Վ ար կ ա յ ի ն  

բ ար ձ ր  

տո կ ո ս ադ ր ո ւ
յ ք  

Վ ար կ ի  

մ ար մ ան  կ ար ճ  

ժ ամ ան ակ ահ ա
տվ ած  

Ն ե ր ք ի ն  

խն դ ի ր ն ե ր  

Մ ե կ ն ար կ ա յ ի ն  

կ ապի տալ ի  

բ աց ակ այ ո ւ թ յ
ո ւ ն  կ ամ  դ ր ա  

փո ք ր  ծ ավ ալ  

Փ Մ Ձ  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր
ի  հ ամ ար  

ն ախատե ս վ ած  

վ ար կ ա յ ի ն  

մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  

ս ահ մ ան ափակ  

ծ ավ ալ  

Ո չ  բ ավ ար ար  

և  ո չ  

ար ժ ան ահ ավ
ատ  

հ աշ վ ե տվ ո ւ
թ յ ո ւ ն ն ե ր  

Վ ար կ ի  

ապահ ո վ վ ած
ո ւ թ յ ան  

առ ար կ ա յ ի  

բ աց ակ այ ո ւ
թ յ ո ւ ն  կ ամ  

ո չ  բ ավ ար ար  

ծ ավ ալ  

Ս ե փակ ան ատե
ր ե ր ի  

ֆ ի ն ան ս ակ ան  

ց ած ր  

գ ր ագ ի տո ւ թ յ
ո ւ ն  

Վ ար կ ի  ձ և ակ ե ր պան  

գ ո ր ծ ը ն թ աց ի  

աշ խատատար ո ւ թ յ ո ւ ն  և  

ծ ախս ատար ո ւ թ յ ո ւ ն  
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բ ավ ար ար  մ ակ ար դ ակ ը  ո ր ո շ ակ ի  դ ժ վ ար ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր  է  

ս տե ղ ծ ո ւ մ  վ ար կ ավ ո ր մ ան  հ ամ ար : Դ ա  հ ատկ ապե ս  

բ ն ո ր ո շ  է  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ն , 

ի ն չ ի  պատճ առ ն ե ր ի ց  ե ն  ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ո ւ թ յ ամ բ  

զ բ աղ վ ո ղ  ան ձ ան ց  կ ր թ ակ ան  ց ած ր  մ ակ ար դ ակ ը , 

ֆ ի ն ան ս ակ ան  տե ղ ե կ ատվ ո ւ թ յ ան ը  չ տի ր ապե տե լ ը , 

ֆ ի ն ան ս ակ ան  շ ո ւ կ ան ե ր  մ ո ւ տք ի  

ս ահ մ ան ափակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  և  այ լ ն : Ն շ վ ած  ե ր և ո ւ յ թ ն ե ր ն , 

ան շ ո ւ շ տ , բ աց աս աբ ար  ե ն  ան դ ր ադ առ ն ո ւ մ  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ան  տն տե ս ակ ան  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  և  

ֆ ի ն ան ս ատն տե ս ակ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ե ր ի  վ ր ա ` 

հ ան գ ե ց ն լ ո վ  վ ար կ ավ ո ր մ ան  հ ե տ  կ ապվ ած  ո ր ո շ ակ ի  

ռ ի ս կ ե ր ի  առ աջ աց մ ան ը : Հ աջ ո ր դ  գ ո ր ծ ո ն ը , ո ր ն  

ան դ ր ադ առ ն ո ւ մ  է  վ ար կ ավ ո ր մ ան  գ ո ր ծ ը ն թ աց ի  վ ր ա , 

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ան  հ ամ բ ավ ն  է : Դ ր ակ ան  հ ամ բ ավ  կ ար ո ղ  է  

ձ և ավ ո ր վ ե լ  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ո ր ո շ ակ ի  

ժ ամ ան ակ ահ ատվ ած ի  ը ն թ աց ք ո ւ մ , ի ն չ ը  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  դ ե պք ո ւ մ  հ ի մ ն ակ ան ո ւ մ  

գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  չ ո ւ ն ի : Ն շ վ ած  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ը , ո ր պե ս  

կ ան ո ն , ո ւ ն ե ն  կ ար ճ  «կ ե ն ս ագ ր ո ւ թ յ ո ւ ն »` զ ր կ վ ած  

լ ի ն ե լ ո վ  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  հ ե տ  տև ակ ան  

փո խհ ար աբ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ց : Վ ե ր ջ ի ն ի ս  հ ի մ ն ակ ան  

ց ո ւ ց ի չ ն ե ր ի ց  մ ե կ ն  է  վ ար կ այ ի ն  պատմ ո ւ թ յ ո ւ ն ը , ո ր ը  

շ ատ  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  պար ագ այ ո ւ մ  բ աց ակ այ ո ւ մ  է : 

Պ ար տաճ ան աչ  կ ե ր պո վ  վ ար կ ա յ ի ն  

պար տավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  կ ատար ո ւ մ ը  ո ր ո շ ակ ի  

վ ս տահ ո ւ թ յ ո ւ ն  է  ս տե ղ ծ ո ւ մ  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  մ ո տ  

ս ե փակ ան  հ աճ ախո ր դ ն ե ր ի  վ ե ր աբ ե ր յ ա լ : Ա յ ն  ի ր  

ար տաց ո լ ո ւ մ ն  է  ս տան ո ւ մ  վ ե ր ջ ի ն ն ե ր ի ս  վ ար կ այ ի ն  

պատմ ո ւ թ յ ան  մ ե ջ ` մ ե ծ աց ն ե լ ո վ  վ ար կ  ս տան ալ ո ւ  

հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը : Ս ակ այ ն  դ ա  ո ր ո շ ակ ի  

ժ ամ ան ակ ահ ատվ ած  պահ ան ջ ո ղ  գ ո ր ծ ը ն թ աց  է , ի ն չ ը  

փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  գ ե ր ակ շ ի ռ  մ աս ի  

(հ ատկ ապե ս  ն ո ր  տն տե ս ակ ան  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ո ւ ն  

ի ր ակ ան աց ն ո ղ ն ե ր ի ) դ ե պք ո ւ մ  բ աց ակ այ ո ւ մ  է : Տ վ յ ա լ  

խն դ ր ի  լ ո ւ ծ մ ան  հ ն ար ավ ո ր  ո ւ ղ ի ն ե ր ի ց  մ ե կ ն  այ դ  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  հ ամ ագ ո ր ծ ակ ց ո ւ թ յ ո ւ ն ն  է  խո շ ո ր  

բ ի զ ն ե ս ի  ն ե ր կ ա յ աց ո ւ ց ի չ ն ե ր ի  հ ե տ , ի ն չ ի  

ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  ձ և ավ ո ր վ ո ղ  կ ա յ ո ւ ն  տն տե ս ակ ան  

հ ար աբ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց  

Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  հ ան դ ե պ  ո ր ո շ ակ ի  վ ս տահ ո ւ թ յ ո ւ ն  

ե ն  ս տե ղ ծ ո ւ մ : Ե վ , վ ե ր ջ ապե ս , չ ո ր ր ո ր դ  գ ո ր ծ ո ն ը , ո ր ը  

զ գ ա լ ի ո ր ե ն  բ ար ձ ր աց ն ո ւ մ  է  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  ռ ի ս կ ը , կ ապվ ած  է  վ ե ր ջ ի ն ն ե ր ի ս  

պատկ ան ո ղ  ակ տի վ ն ե ր ի  յ ո ւ ր ահ ատկ ո ւ թ յ ան  հ ե տ ` 
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պայ մ ան ավ ո ր վ ած   ե ր կ ր ո ր դ ա յ ի ն  շ ո ւ կ ա յ ո ւ մ  դ ր ան ց  

դ ժ վ ար  ի ր աց վ ե լ ի ո ւ թ յ ամ բ : 

Ատե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  ե ր կ ր ո ր դ ` <<Փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

կ առ ավ ար մ ան  խն դ ի ր ն ե ր ը >> գ լ խո ւ մ  ք ն ն վ ե լ  ե ն  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  տն տե ս ակ ան  բ ո վ ան դ ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  

և  գ ն ահ ատմ ան  մ ե թ ո դ ն ե ր ը , ն ե ր կ ա յ աց վ ե լ  ե ն  փո ք ր  և  

մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

կ առ ավ ար մ ան  առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը , 

վ ե ր լ ո ւ ծ վ ե լ  այ դ  ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  

ո ւ ն ե ց ո ղ  մ ի ջ ազ գ այ ի ն  փո ր ձ ը ։  

Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  զ ար գ աց մ ան  մ ի ջ ազ գ ա յ ի ն  

փո ր ձ ի  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  վ կ ա յ ո ւ մ  է  այ ն  մ աս ի ն , ո ր  

տն տե ս ո ւ թ յ ան  այ դ  ս ե կ տո ր ի  մ աս ն ակ ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  

ե ր կ ր ի  տն տե ս ակ ան  զ ար գ աց մ ան  գ ո ր ծ ո ւ մ  

շ ար ո ւ ն ակ աբ ար  աճ ո ւ մ  է : Դ ա  առ աջ ի ն  հ ե ր թ ի ն  տե ղ ի  է  

ո ւ ն ե ն ո ւ մ  ֆ ի ն ան ս ավ ար կ ա յ ի ն  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  

ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  հ ամ ակ ար գ ի  շ ն ո ր հ ի վ , ո ր ն  

ի ր ակ ան աց վ ո ւ մ  է  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  ն ե ր դ ր ո ւ մ այ ի ն  ծ ր ագ ր ե ր ի  

ար տո ն յ ա լ  վ ար կ ավ ո ր մ ան  մ ի ջ ո ց ո վ : Ա յ ս  առ ո ւ մ ո վ  

բ ան կ ա յ ի ն  վ ար կ ավ ո ր ո ւ մ ը  կ ար և ո ր  ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  

ո ւ ն ի  զ ար գ աց ած  և  զ ար գ աց ո ղ  ե ր կ ր ն ե ր ի  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

բ ի զ ն ե ս ի  ֆ ի ն ան ս ակ ան  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  

մ ակ ար դ ակ ի  բ ար ձ ր աց մ ան  գ ո ր ծ ո ւ մ , ի ն չ ի  մ աս ի ն  ե ն  

վ կ ա յ ո ւ մ  ն աև  աղ յ ո ւ ս ակ  1-ի  տվ յ ալ ն ե ր ը : 

Ա ղ յ ո ւ ս ակ  11 

Փ Մ Ձ  վ ար կ ե ր ի  ծ ավ ալ ը  ը ն դ հ ան ո ւ ր  բ ի զ ն ե ս ի ն  

տր ամ ադ ր վ ած  վ ար կ ե ր ի  մ ե ջ   

(տո կ ո ս ա յ ի ն  ար տահ այ տո ւ թ յ ամ բ ) 

  2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Ս լ ո վ ակ ի ա  65.70 77.12 79.39 79.39 65.77 71.11 71.08 80.22 82.00 

Պ ո ր տո ւ գ ա լ ի
ա  

82.17 81.57 80.96 81.45 81.13 80.75 80.13 82.19 81.82 

Շ վ ե յ ց ար ի ա  80.44 80.86 79.33 79.26 78.52 78.60 78.81 76.41 76.89 

Կ ո ր ե ա  86.83 82.64 83.51 81.51 77.67 74.67 74.70 74.00 74.20 

Չ ե խի ա  63.86 65.24 67.28 70.20 70.73 70.15 70.08 69.82 69.77 

Հ ո ւ ն գ ար ի ա  62.40 60.60 60.00 54.50 54.40 63.50 66.20 62.24 67.19 

Ճ ապո ն ի ա  69.64 67.31 66.72 67.82 66.94 65.76 66.87 65.00 65.38 

Ի ռ լ ան դ ի ա        63.89 67.82 67.51 66.89 67.32 64.78 

Բ ե լ գ ի ա  61.72 59.62 62.73 62.35 65.07 65.43 67.60 66.39 63.31 

Ի ս պան ի ա                53.74 54.78 

Հ ո ւ ն աս տան        38.50 36.84 38.82 49.75 50.57 52.65 

                                                 
1
 Financing SMEs and entrepreneurs 2017 an OECD scoreboard. http://www.keepeek.com/Digital-Asset-

Management/oecd/industry-and-services/financing-smes-and-entrepreneurs-2017_fin_sme_ent-2017-
en#.Wc3sIY-CzGg#page28 
 

http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/industry-and-services/financing-smes-and-entrepreneurs-2017_fin_sme_ent-2017-en#.Wc3sIY-CzGg
http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/industry-and-services/financing-smes-and-entrepreneurs-2017_fin_sme_ent-2017-en#.Wc3sIY-CzGg
http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/industry-and-services/financing-smes-and-entrepreneurs-2017_fin_sme_ent-2017-en#.Wc3sIY-CzGg
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Ի ս ր այ ե լ  40.90 37.14 35.74 39.60 38.75 41.52 41.89 47.31 50.93 

Մ ալ ազ ի ա  44.03 42.30 41.28 37.61 39.17 40.34 43.64 45.32 45.94 

Վ ր աս տան        36.43 34.39 34.84 36.22 36.07 42.94 

Ս լ ո վ ե ն ի ա  43.45 40.71 39.59 46.43 48.75 51.14 40.29 38.47 41.01 

Ն ո ր  

Զ ե լ ան դ ի ա  
    42.13 44.02 42.97 43.67 40.35 40.76 40.78 

ՄԻ Ջ Ի Ն  40.24 34.55 35.74 38.45 37.80 38.82 38.70 38.47 40.78 

Բ ր ազ ի լ ի ա  
 

52.86 49.84 50.49 51.03 49.74 47.83 44.26 39.59 

Ն ո ր վ ե գ ի ա  42.88 43.65 40.40 41.03 40.35 40.04 36.23 36.84 37.96 

Թո ւ ր ք ի ա  40.24 33.92 31.82 35.68 35.70 38.20 38.54 38.22 35.89 

Ա վ ս տր ալ ի ա  26.62 26.48 28.30 31.77 32.87 32.38 32.25 31.88 31.17 

Կ ո լ ո ւ մ բ ի ա  32.67 30.18 27.70 25.58 29.66 30.61 30.11 28.01 25.71 

Ս ե ր բ ի ա  21.02 20.97 20.58 21.25 21.57 19.00 18.93 22.27 25.15 

Է ս տո ն ի ա  35.83 34.55 31.01 29.37 28.28 26.24 26.45 26.40 24.56 

Մ ե ք ս ի կ ա  13.05 12.34 19.99 20.54 20.52 22.61 23.96 24.81 23.80 

Բ ե ծ  

Բ ր ի տան ի ա  
19.76 18.10 20.02 21.36 21.13 21.51 22.13 22.52 22.51 

Ա Մ Ն  34.26 31.33 30.84 31.22 28.81 26.08 24.80 23.32 22.13 

Ֆ ր ան ս ի ա  20.79 20.41 20.21 20.51 20.78 21.21 21.12 21.18 20.81 

Ի տալ ի ա  18.77 17.93 18.32 18.97 18.34 18.37 18.67 18.92 18.69 

Չ ի լ ի  16.65 15.19 17.50 18.23 17.48 17.74 16.88 17.99 18.56 

Ռ ո ւ ս աս տան     19.41 21.33 23.74 22.53 22.95 23.20 18.42 16.35 

Կ ան ադ ա  17.39 15.61 17.92 17.50 17.71 15.90 15.38 14.62 13.43 

Չ ի ն աս տան      54.60 56.58 60.45 64.55 64.94 63.84   

Շ վ ե դ ի ա            34.66 35.39 35.67   

Թայ լ ան դ  28.10 26.60 26.90 38.40 36.80 37.60 38.70     

 

Վ ար կ ա յ ի ն  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  ն ե ր գ ր ավ ո ւ մ ն  ո ւ  

օ գ տագ ո ր ծ ո ւ մ ը  շ ո ւ կ ա յ ակ ան  հ ար աբ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

հ ի մ ն ակ ան  բ ն ո ւ թ ագ ր ի չ ն ե ր ի ց  է  և  ո ւ ղ ղ վ ած  է  

տն տե ս ավ ար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

կ ար ի ք ն ե ր ի  բ ավ ար ար մ ան ը : Վ ար կ ավ ո ր մ ան  

գ ո ր ծ ը ն թ աց ի  կ ար և ո ր  բ աղ ադ ր ի չ ն ե ր ի ց  և  

պայ մ ան ն ե ր ի ց  մ ե կ ն  է  վ ար կ առ ո ւ ի  և  վ ար կ ատո ւ ի  մ ի ջ և  

փո խվ ս տահ ո ւ թ յ ո ւ ն ը , ո ր ի  ապահ ո վ մ ան ն  է  ո ւ ղ ղ վ ած  

հ աճ ախո ր դ ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ը : 

Յ ո ւ ր աք ան չ յ ո ւ ր  բ ան կ  ս ե փակ ան  հ ա յ ե ց ո ղ ո ւ թ յ ամ բ  է  

ո ր ո շ ո ւ մ   այ դ  ն պատակ ո վ  տվ յ ա լ ն ե ր ի  բ ազ այ ի  

ձ և ավ ո ր մ ան  և  օ գ տագ ո ր ծ մ ան  

առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը , ի ն չ պե ս  ն աև  ը ն տր ո ւ մ  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  հ ամ ապատաս խան  

մ ե թ ո դ ը : Վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  փո խառ ո ւ ի  

ը ն դ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ն  է  ամ բ ո ղ ջ ո ւ թ յ ամ բ  և  ս ահ մ ան վ ած  

ժ ամ կ ե տն ե ր ո ւ մ  կ ատար ե լ ո ւ  ս ե փակ ան  պար տք այ ի ն  

պար տավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը :2 Ա յ ն  կ ար ե լ ի  է  ս ահ մ ան ե լ  

ո ր պե ս  վ ար կ այ ի ն  մ ի ջ ո ց  ս տան ալ ո ւ  ի ր ավ աս ո ւ թ յ ո ւ ն , 

                                                 
2
 Банковское дело: Под ред. О. Лаврушина, М., 2005 г., стр. 222. 
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այ ն  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  օ գ տագ ո ր ծ ե լ ո ւ  

հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն , ի ն չ պե ս  ն աև  ապագ այ ո ւ մ  ն ախապե ս  

ս ահ մ ան վ ած  ձ և ո վ , ժ ամ կ ե տն ե ր ո ւ մ  և  ծ ավ ալ ո վ  

վ ար կ ատո ւ ի ն  փո խառ ո ւ  մ ի ջ ո ց ն ե ր ը  վ ե ր ադ ար ձ ն ե լ ո ւ  

պատր աս տակ ամ ո ւ թ յ ո ւ ն  և  ը ն դ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ո ւ ն : 

Ա յ ս ի ն ք ն , վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  դ ի տար կ ե լ ի ս  պե տք  է  

հ աշ վ ի  առ ն ե լ  ո չ  մ ի ա յ ն  փո խառ ո ւ  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  

վ ե ր ադ ար ձ մ ան  վ ար կ առ ո ւ ի  ց ան կ ո ւ թ յ ո ւ ն ը , այ լ  ն աև  

դ ր ան ց  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  օ գ տագ ո ր ծ մ ան  

հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ը : Հ ե տև աբ ար , կ ար ո ղ  ե ն ք  պն դ ե լ , ո ր  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  ն պատակ ը  

փո խառ ո ւ ի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  ն պատակ ահ ար մ ար ո ւ թ յ ան  

ո ր ո շ ո ւ մ ն  է : 

Գ ո ր ծ ն ակ ան ո ւ մ  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  

մ ի աս ն ակ ան  ս տան դ ար տաց վ ած  հ ամ ակ ար գ  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  

չ ո ւ ն ի , և  բ ան կ ե ր ը  փո խառ ո ւ ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  ն պատակ ո վ  կ ի ր առ ո ւ մ  ե ն  տար բ ե ր  

մ ե թ ո դ ն ե ր : Ն մ ան  ի ր ավ ի ճ ակ ի  հ ի մ ն ակ ան  պատճ առ ն ե ր ն  

ե ն ՝  

 վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  վ ր ա  ազ դ ո ղ  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի  

գ ն ահ ատմ ան  ո ր ակ ակ ան  և  ք ան ակ ակ ան  

մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր ի  ն կ ատմ ամ բ  վ ս տահ ո ւ թ յ ան  

տար բ ե ր  աս տի ճ ան ը , 

 վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  

պատմ ակ ան ո ր ե ն  ձ և ավ ո ր վ ած  պր ակ տի կ այ ի  և  

վ ար կ ա յ ի ն  մ շ ակ ո ւ յ թ ի  

առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը , 

 վ ար կ ա յ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  կ ր ճ ատմ ան  

ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ  կ ի ր առ վ ո ղ  գ ո ր ծ ի ք ն ե ր ի  

տար ած վ ած ո ւ թ յ ան  տար բ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը , 

 վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ի  վ ր ա  ազ դ ո ղ  

գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի  բ ազ մ ազ ան ո ւ թ յ ո ւ ն ը , ի ն չ ի  

հ ե տև ան ք ո վ  վ ար կ այ ի ն  վ ար կ ան ի շ ի  կ ազ մ մ ան  

ժ ամ ան ակ  բ ան կ ե ր ը  տար բ ե ր  վ ե ր աբ ե ր մ ո ւ ն ք  

ե ն  ց ո ւ ց աբ ե ր ո ւ մ  դ ր ան ց  ն կ ատմ ամ բ , 

 վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  մ ի աս ն ակ ան  

ար դ յ ո ւ ն ք ի  բ աց ակ այ ո ւ թ յ ո ւ ն ը . ո ր ո շ  

բ ան կ ե ր  բ ավ ար ար վ ո ւ մ  ե ն  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

գ ո ր ծ ակ ի ց ն ե ր ի  հ աշ վ ար կ մ ամ բ , ի ս կ  

մ յ ո ւ ս ն ե ր ը  կ ազ մ ո ւ մ  ե ն  վ ար կ ա յ ի ն  

վ ար կ ան ի շ ն ե ր  և  հ աշ վ ար կ ո ւ մ  ե ն  վ ար կ այ ի ն  

ռ ի ս կ ի  մ ակ ար դ ակ ը : 

Վ ար կ առ ո ւ ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  

ն պատակ ը  ն ր ա  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  հ ամ ալ ի ր  

ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն  է  տր ամ ադ ր վ ո ղ  

ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի  վ ե ր ադ ար ձ մ ան  
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հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  գ ն ահ ատե լ ո ւ  հ ամ ար  և  

ե ն թ ադ ր ո ւ մ  է  հ ե տև յ ա լ  խն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մ ՝  

 վ ար կ ատո ւ ի  կ ո ղ մ ի ց  տր ամ ադ ր վ ո ղ  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի  օ պտի մ ա լ  մ ե ծ ո ւ թ յ ան  և  դ ր ան ց  

մ ար մ ան  ե ղ ան ակ ն ե ր ի  հ ի մ ն ավ ո ր ո ւ մ , 

 վ ար կ առ ո ւ ի  կ ո ղ մ ի ց  վ ար կ ա յ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի  

օ գ տագ ո ր ծ մ ան  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թ յ ան  ո ր ո շ ո ւ մ , 

 վ ար կ առ ո ւ ի  ը ն թ աց ի կ  ֆ ի ն ան ս ակ ան  վ ի ճ ակ ի  

գ ն ահ ատո ւ մ  և  վ ար կ ի  տր ամ ադ ր ո ւ մ ի ց  հ ե տո  դ ր ա  

հ ն ար ավ ո ր  փո փո խո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  կ ան խատե ս ո ւ մ , 

 վ ար կ ատո ւ ի  կ ո ղ մ ի ց  վ ար կ առ ո ւ ի  ն կ ատմ ամ բ  

մ ո ն ի տո ր ի ն գ ի  ի ր ակ ան աց ո ւ մ ` վ ե ր ջ ի ն ի ս  

ֆ ի ն ան ս ակ ան  վ ի ճ ակ ը  բ ն ո ւ թ ագ ր ո ղ  

ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  վ ե ր աբ ե ր յ ա լ  պահ ան ջ ն ե ր ի  

պահ պան մ ան  կ տր վ ած ք ո վ , 

 վ ար կ առ ո ւ ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  բ ավ ար ար  

մ ակ ար դ ակ ի  ապահ ո վ մ ան   ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ  

կ ազ մ ակ ե ր պո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  կ ա յ աց վ ո ղ  

ո ր ո շ ո ւ մ ն ե ր ի  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թ յ ան   և  

ն պատակ ահ ար մ ար ո ւ թ յ ան  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն , 

 վ ար կ ա յ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  բ աց ահ այ տո ւ մ  և  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  վ ե ր աբ ե ր յ ա լ  ո ր ո շ մ ան  կ այ աց մ ան  

վ ր ա  դ ր ան ց  ազ դ ե ց ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատո ւ մ , 

 ֆ ի ն ան ս ակ ան  տե ղ ե կ ատվ ո ւ թ յ ան  բ ավ ար ար ո ւ թ յ ան  

և  դ ր ա  ար ժ ան ահ ավ ատո ւ թ յ ան  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն : 

Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  տակ  պե տք  է  հ աս կ ան ալ  

հ աշ վ ե կ շ ռ վ ած  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  հ ամ ակ ար գ ի  մ ի ջ ո ց ո վ  

ն ր ան ց  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  հ ամ ալ ի ր  ֆ ի ն ան ս ա -

ի ր ավ ակ ան  գ ն ահ ատո ւ մ ը , ո ր ը  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն  է  

տալ ի ս  ո ր ո շ ե լ  բ ան կ ի  վ ար կ ա յ ի ն  ռ ի ս կ ը , Փ Մ Ձ  

ս ո ւ բ յ ե կ տի  վ ար կ այ ի ն  պար տավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  չ ափը  

և  ս ահ մ ան ե լ  վ ար կ ա յ ի ն  ռ ի ս կ ի  մ ե ծ ո ւ թ յ ան  

կ ախվ ած ո ւ թ յ ո ւ ն ը  տն տե ս ավ ար ղ  ս ո ւ բ յ ե կ տի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ի ց : Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  ձ և ավ ո ր վ ո ւ մ  է  ն ր ան ց  

տն տե ս ակ ան  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  և  ց ո ւ յ ց  

է  տալ ի ս , թ ե  ի ն չ ք ան ո վ  է  մ ե ն ե ջ մ ե ն թ ը  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  

կ ե ր պո վ  կ առ ավ ար ո ւ մ  ֆ ի ն ան ս ակ ան  ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ը , 

ռ աց ի ո ն ալ  օ գ տագ ո ր ծ ո ւ մ  ս ե փակ ան  կ ապի տալ ը  և  

փո խառ ո ւ  մ ի ջ ո ց ն ե ր ը , ի ն չ պի ս ի ն  ե ն  տն տե ս ակ ան  

գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը , գ ո ր ծ ը ն կ ե ր ն ե ր ի  

հ ե տ  հ ար աբ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  և  այ լ ն : Վ ե ր ջ ն ակ ան  

ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  մ ե ծ ապե ս  

պայ մ ան ավ ո ր ո ւ մ  է  տվ յ ալ  տն տե ս ավ ար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կ տի  

մ ր ց ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  և  ն ր ա  տն տե ս ակ ան  ն ե ր ո ւ ժ ը : 
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Ա ռ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  հ ամ ար  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

գ ն ահ ատո ւ մ ն  ո ւ ն ի  չ ափազ ան ց  կ ար և ո ր  

ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  վ ար կ ավ ո ր մ ան  վ ե ր աբ ե ր յ ա լ  

ռ աց ի ո ն ալ  ո ր ո շ ո ւ մ ն ե ր ի  կ ա յ աց մ ան  գ ո ր ծ ո ւ մ : 

Պ այ մ ան ավ ո ր վ ած  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ո վ ՝  

վ ե ր ջ ի ն ն ե ր ի ս  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  հ ամ ար   

պե տք  է  կ ի ր առ ե լ  հ ատո ւ կ  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր , ք ան ի  ո ր  

ավ ան դ ակ ան  մ ե թ ո դ ն ե ր ը  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն  չ ե ն  

տալ ի ս  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  վ ե ր աբ ե ր յ ա լ  ս տան ալ  

օ բ յ ե կ տի վ  գ ն ահ ատակ ան : Վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

գ ն ահ ատմ ան  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  մ ե թ ո դ ն ե ր ը  

հ ի մ ն ակ ան ո ւ մ  կ ե ն տր ո ն ան ո ւ մ  ե ն  ո ր ակ ակ ան  և  

ք ան ակ ակ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  վ ր ա , այ դ  առ ո ւ մ ո վ  չ կ ա  

հ ամ ալ ի ր  մ ո տե ց ո ւ մ : Ո չ  բ ավ ար ար  չ ափո վ  է  

ո ւ շ ադ ր ո ւ թ յ ո ւ ն  դ ար ձ վ ո ւ մ  բ ի զ ն ե ս ի  

ս ե փակ ան ատի ր ո ջ  գ ն ահ ատմ ան ը , ի ն չ ը  խո շ ո ր  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  դ ե պք ո ւ մ  ավ ե լ ի  փո ք ր  

ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ի : Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատո ւ մ ն  ո ւ ն ի  

առ ան ձ ն ահ ատո ւ կ  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր ի  ց ո ւ ց աբ ե ր մ ան  

կ ար ի ք : Մ աս ն ավ ո ր ապե ս ՝  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

ն պատակ ահ ար մ ար ո ւ թ յ ան , ի ն չ պե ս  ն աև  տր ամ ադ ր վ ած  

վ ար կ ի  է ֆ ե կ տի  գ ն ահ ատո ւ մ ը  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  

մ ե թ ո դ ն ե ր ո ւ մ  գ ր ե թ ե  հ աշ վ ի  չ ի  առ ն վ ո ւ մ : Մ ի ն չ դ ե ռ  

ն շ վ ած  գ ո ր ծ ո ն ը  խի ս տ  կ ար և ո ր  է  վ ար կ առ ո ւ ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  հ ամ ար , ք ան ի  ո ր  ե թ ե  

վ ար կ ի  տր ամ ադ ր ո ւ մ ը  հ ան գ ե ց ն ո ւ մ  է  

կ ազ մ ակ ե ր պո ւ թ յ ան  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  

ֆ ի ն ան ս ատն տե ս ակ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  և  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

վ ի ճ ակ ի  վ ատթ ար աց մ ան ը , ապա  բ ան կ ը  կ ար ո ղ  է  բ ախվ ե լ  

դ ժ վ ար ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ի  վ ե ր ադ ար ձ մ ան  հ ար ց ո ւ մ : 

Շ ատ  դ ե պք ե ր ո ւ մ  հ աշ վ ի  չ ե ն  առ ն վ ո ւ մ  ն աև  այ ն պի ս ի  

գ ո ր ծ ո ն ն ե ր , ի ն չ պի ս ի ք  ե ն  բ ի զ ն ե ս ի  

դ ի վ ե ր ս ի ֆ ի կ աց մ ան  աս տի ճ ան ը  և  ճ յ ո ւ ղ ա յ ի ն  

առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը : Ո չ  բ ավ ար ար  

ո ւ շ ադ ր ո ւ թ յ ո ւ ն  է  հ ատկ աց վ ո ւ մ  ն աև  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ան  

ս ե փակ ան ատե ր ե ր ի  և  ղ ե կ ավ ար ո ւ թ յ ան  կ առ ավ ար չ ակ ան  

փո ր ձ ի ն  և  հ մ տո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ն : Վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

գ ն ահ ատմ ան  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  մ ե թ ո դ ն ե ր ի ց  ո չ  

մ ե կ ը  հ աշ վ ի  չ ի  առ ն ո ւ մ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  

յ ո ւ ր ահ ատո ւ կ  բ ն ո ւ յ թ ը : U. Լ ավ ր ո ւ շ ի ն ի  կ ար ծ ի ք ո վ , 

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  ավ ան դ ակ ան  

մ ե թ ո դ ն ե ր ը  կ ի ր առ ե լ ի  չ ե ն  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  

հ ամ ար ` պայ մ ան ավ ո ր վ ած   ֆ ի ն ան ս ակ ան  

հ աշ վ ե տվ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ո ւ մ  տե ղ  գ տն ո ղ  ս խալ ն ե ր ի  մ ե ծ  
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ք ան ակ ո վ 3: Վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  ժ ամ ան ակ  

ք ան ակ ակ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի ն  զ ո ւ գ ահ ե ռ  կ ար և ո ր  

ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  կ ար ո ղ  ե ն  ո ւ ն ե ն ա լ  ո ր ակ ակ ան  

ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի , ի ն չ պե ս  ն աև  բ ի զ ն ե ս ի  վ ր ա  ազ դ ո ղ  

ար տաք ի ն  և  ն ե ր ք ի ն  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ը : 

Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  հ ամ ար  ան հ ր աժ ե շ տ  է  

մ շ ակ ե լ  այ ն պի ս ի  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր , ո ր ո ն ք  թ ո ւ յ լ  կ տան  

առ ավ ե լ ագ ո ւ յ ն ս  հ աշ վ ի  առ ն ե լ  տվ յ ալ  ս ե կ տո ր ի  

առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը : 

Աշ խատան ք ի  ե ր ր ո ր դ ` <<Փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

կ առ ավ ար մ ան  մ ե խան ի զ մ ն ե ր ի  կ ատար ե լ ագ ո ր ծ մ ան  

ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը >> գ լ խո ւ մ  մ շ ակ վ ե լ  ե ն  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ մ ան  ո ւ ղ ի ն ե ր ը  

և  փո ք ր  ո ւ  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  կ առ ավ ար մ ան  

ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թ յ ան  բ ար ձ ր աց մ ան  հ ի մ ն ակ ան  

մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր ը  Հ ա յ աս տան ի  Հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ : 

Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  տն տե ս ակ ան  

ն ե ր ո ւ ժ ի  ի ր աց մ ան  հ ի մ ն ակ ան  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի ց  մ ե կ ը  

ը ն թ աց ի կ  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  և  ն ե ր դ ր ո ւ մ ա յ ի ն  

ծ ր ագ ր ե ր ի  ի ր ակ ան աց մ ան  հ ամ ար  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի  ս տաց մ ան  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն  է :  

Հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  տվ յ ա լ  ո լ ո ր տի  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  վ ար կ ա յ ի ն  շ ո ւ կ ան  գ տն վ ո ւ մ  է  

ձ և ավ ո ր մ ան  փո ւ լ ո ւ մ  և  բ ավ ակ ան աչ ափ  խն դ ի ր ն ե ր  կ ան  

դ ր ա  կ այ աց մ ան  և  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  

ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ : Հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  պայ մ ան ն ե ր ը  դ ե ռ և ս  չ ի  կ ար ե լ ի  

հ ամ ար ե լ  բ ար ե ն պաս տ , հ ատկ ապե ս  վ ար կ այ ի ն  բ ար ձ ր  

տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ն ե ր ի , գ ր ավ ի  առ ար կ ա յ ի  

բ աց ակ այ ո ւ թ յ ան  և  մ ի  շ ար ք  այ լ  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի  

պատճ առ ո վ : Մ ի աժ ամ ան ակ , վ ար կ ա յ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  բ ար ձ ր  

մ ակ ար դ ակ ը  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ար կ ավ ո ր ո ւ մ ը  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  հ ամ ար  

դ ար ձ ն ո ւ մ  է  բ ար դ  խն դ ի ր :  

Հ ա յ աս տան ի  Հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ո ւ թ յ ան  ո լ ո ր տո ւ մ   գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ն  

մ ի  շ ար ք  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր , ո ր ո ն ք  ո ւ ղ ղ ակ ի ո ր ե ն  և  

ան ո ւ ղ ղ ակ ի ո ր ե ն  ան դ ր ադ առ ն ո ւ մ  ե ն  դ ր ա  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  գ ո ր ծ ը ն թ աց ի  վ ր ա : Ա ն դ ր ադ առ ն ան ք  

դ ր ան ց ի ց  հ ի մ ն ակ ան ն ե ր ի ն : 

                                                 
3 Банковские операции. Под ред. О. Лаврушина и др. КНОРУС. М., 2007 г․, стр. 163․ 
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Փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ո ւ թ յ ան  

գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ո չ  բ ավ ար ար  թափան ց ի կ ո ւ թ յ ո ւ ն ը : 

Ե թ ե  խո շ ո ր  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  ն ե ր դ ր ո ւ մ  ե ն  

կ ո ր պո ր ատի վ  կ առ ավ ար մ ան  ար և մ տ յ ան  ս կ զ բ ո ւ ն ք ն ե ր ը , 

ն ե ր գ ր ավ ո ւ մ  ե ն  առ աջ ատար  վ ար կ ան ի շ ա յ ի ն  և  

աո ւ դ ի տո ր ակ ան  ը ն կ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ն  ս ե փակ ան  

ֆ ի ն ան ս ակ ան  վ ի ճ ակ ի  գ ն ահ ատմ ան  և  վ ար կ ա յ ի ն  

գ ն ահ ատակ ան  ս տան ալ ո ւ  հ ամ ար , ապա  Փ Մ Ձ  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  հ ամ ար  դ ա  ս ե փակ ան  

հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  ս ահ մ ան ն ե ր ի ց  դ ո ւ ր ս  է : Ն մ ան  

ի ր ավ ի ճ ակ ո ւ մ  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատո ւ մ ն  ի ր ակ ան աց վ ո ւ մ  է  

ն ե ր բ ան կ ա յ ի ն  մ ե թ ո դ ն ե ր ո վ : Ֆ ի ն ան ս ակ ան  

հ աշ վ ե տվ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ո ւ մ  ն ե ր առ վ ո ղ  

տե ղ ե կ ատվ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  բ ավ ար ար  չ է  ը ն կ ե ր ո ւ թ յ ան  

վ ճ ար ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  գ ն ահ ատե լ ո ւ  հ ամ ար , ի ս կ  այ դ  

ն պատակ ո վ  կ ի ր առ վ ո ղ  մ ե թ ո դ ն ե ր ը  օ բ յ ե կ տի վ  

գ ն ահ ատակ ան  ապահ ո վ ե լ  չ ե ն  կ ար ո ղ : Փ Մ Ձ  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց  ն ե ր կ այ աց վ ո ղ  վ ար կ ա յ ի ն  

հ ա յ տե ր ի  ք ն ն ար կ մ ան  պար զ ե ց վ ած  կ ար գ ի  

բ աց ակ այ ո ւ թ յ ո ւ ն ն  ի ր  հ ե ր թ ի ն  լ ր աց ո ւ ց ի չ  

դ ժ վ ար ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր  է  ս տե ղ ծ ո ւ մ  վ ար կ ավ ո ր մ ան  հ ե տ  

կ ապվ ած : Շ ատ  հ աճ ախ  բ ան կ ե ր ո ւ մ  բ ավ ար ար  չ ե ն  բ ար ձ ր  

ո ր ակ ավ ո ր ո ւ մ  ո ւ ն ե ց ո ղ  մ աս ն ագ ե տն ե ր ը , ո ր ո ն ք  

կ կ ար ո ղ ան ան  ո ր ակ յ ա լ  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր  ց ո ւ ց աբ ե ր ե լ  

Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  

ն կ ատմ ամ բ : 

Ս կ ս ն ակ  կ ամ , այ ս պե ս  կ ո չ վ ած ,  Start-up բ ի զ ն ե ս ի  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  մ ե խան ի զ մ ն ե ր ի  

բ աց ակ այ ո ւ թ յ ո ւ ն ը : Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ակ ատի ր ո ւ թ յ ան  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  հ ե տ  կ ապվ ած  խն դ ի ր ն ե ր ն  առ ավ ե լ  

ց ա յ տո ւ ն  կ ե ր պո վ  ե ն  դ ր ս և ո ր վ ո ւ մ  ս կ ս ն ակ  բ ի զ ն ե ս ի  

պար ագ այ ո ւ մ : Գ ո ր ծ ն ակ ան ո ւ մ  այ ն  լ ի ո վ ի ն  զ ր կ վ ած  է  

ավ ան դ ակ ան  ե ղ ան ակ ն ե ր ո վ  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ի ց : Ա ն շ ո ւ շ տ , ս կ ս ն ակ  բ ի զ ն ե ս ի  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  ռ ի ս կ ա յ ն ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ը  

հ ամ ե մ ատաբ ար  բ ար ձ ր  է  Փ Մ Ձ  մ յ ո ւ ս  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  

հ ամ ե մ ատո ւ թ յ ամ բ , ի ն չ ը  ե ն թ ադ ր ո ւ մ  է  տվ յ ալ  

ս ե գ մ ե ն տի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ  ն ո ր  

մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր ի  կ ի ր առ ո ւ մ : 

ՓՄՁ  ո լ ո ր տի  պե տակ ան  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  

հ ամ ակ ար գ ի  բ աց ակ այ ո ւ թ յ ո ւ ն ը : Չ ն ա յ ած  

հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  ար դ ե ն  տար ի ն ե ր  շ ար ո ւ ն ակ  

գ ո ր ծ ո ւ մ  է  «Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ո ւ թ յ ան  

պե տակ ան  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  մ աս ի ն » Հ Հ  օ ր ե ն ք ը , ո ր ո վ  



22 

 

հ ռ չ ակ վ ո ւ մ  ե ն  այ դ  ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ  պե տակ ան  

ք աղ աք ակ ան ո ւ թ յ ան  հ ի մ ն ակ ան  ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը , 

այ դ ո ւ հ ան դ ե ր ձ  տվ յ ալ  հ ար աբ ե ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  

կ ար գ ավ ո ր ո ղ   օ ր ե ն ս դ ր ակ ան  դ աշ տը  և  պե տակ ան  

ծ ր ագ ր ե ր ը  հ ի մ ն ակ ան ո ւ մ  կ ր ո ւ մ  ե ն  հ ռ չ ակ ագ ր ա յ ի ն  

բ ն ո ւ յ թ : Ը ն դ  ո ր ո ւ մ  «Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ո ւ թ յ ան  պե տակ ան  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  մ աս ի ն » 

Հ Հ  օ ր ե ն ք ո վ  պե տակ ան  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  հ ի մ ն ակ ան  

ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ց  մ ե կ ն  է  հ ռ չ ակ վ ո ւ մ  ն աև  

«ֆ ի ն ան ս ակ ան  և  ն ե ր դ ր ո ւ մ ա յ ի ն  աջ ակ ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը , 

ե ր աշ խի ք ն ե ր ի  տր ամ ադ ր ո ւ մ ը »4։  Չ ն ա յ ած  ս ահ մ ան վ ած  

բ ար ձ ր  ն պատակ ն ե ր ի ն ՝  դ ր ան ց  ձ ե ռ ք  բ ե ր մ ան ն  ո ւ ղ ղ վ ած  

գ ո ր ծ ո ւ ն  և  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  մ ի ջ ո ց ն ե ր ն  ո ւ  

մ ե խան ի զ մ ն ե ր ը  բ աց ակ այ ո ւ մ  ե ն ։  

     Հ ան ր ապե տո ւ թ յ ան  Փ Մ Ձ  վ ար կ ավ ո ր մ ան  ո լ ո ր տո ւ մ  

գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ը  կ ար ե լ ի  է  

բ աժ ան ե լ  մ ի  ք ան ի  խմ բ ի : 

Ա ռ աջ ի ն  խո ւ մ բ ը  կ ապվ ած  է  ք աղ աք ակ ան  և  

տն տե ս ակ ան  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի  հ ե տ , ե ր կ ր ո ր դ  խմ բ ո ւ մ  

ը ն դ գ ր կ վ ած  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ը  գ տն վ ո ւ մ  ե ն  բ ան կ ե ր ի , 

ի ս կ  ե ր ր ո ր դ ը ` վ ար կ առ ո ւ ն ե ր ի  մ ակ ար դ ակ ո ւ մ : Պ ե տք  է  

ն շ ե լ , ո ր  ե ր կ ր ո ր դ  և  ե ր ր ո ր դ  խմ բ ե ր ո ւ մ  ը ն դ գ ր կ վ ած  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ը  հ ի մ ն ակ ան ո ւ մ  

առ աջ ի ն  խմ բ ի  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  հ ե տև ան ք  ե ն : 

Ա ն դ ր ադ առ ն ան ք  դ ր ան ց ի ց  յ ո ւ ր աք ան չ յ ո ւ ր ի ն : 

1. Ք աղ աք ակ ան  և  տն տե ս ակ ան  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի  հ ե տ  

կ ապվ ած  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  շ ար ք ո ւ մ  հ ատկ ապե ս  

առ ան ձ ն ան ո ւ մ  ե ն  ո չ  կ ա յ ո ւ ն  տն տե ս ակ ան  ի ր ավ ի ճ ակ ը , 

ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ակ ան  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  բ ար ձ ր  

ռ ի ս կ ե ր ը , գ ն աճ ի  մ ակ ար դ ակ ը  և  վ ե ր աֆ ի ն ան ս ավ ո ր մ ան  

տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ի  չ ափը , ո ր ո ն ք  է ակ ան ո ր ե ն  

ան դ ր ադ առ ն ո ւ մ  ե ն  վ ար կ ավ ո ր մ ան  գ ո ր ծ ը ն թ աց ի  վ ր ա : 

Ն մ ան  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  պայ մ ան ն ե ր ո ւ մ  մ ի ա յ ն  փո ք ր  և  

մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ո ւ թ յ ան  պե տակ ան  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  

գ ո ր ծ ո ւ ն  հ ամ ակ ար գ ի  պայ մ ան ն ե ր ո ւ մ  է  հ ն ար ավ ո ր  

լ ո ւ ծ ե լ  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  և , մ աս ն ավ ո ր ապե ս , վ ար կ ա յ ի ն  

ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի  հ աս ան ե լ ի ո ւ թ յ ան  բ ար ձ ր աց մ ան  

խն դ ի ր ը : Ո ր պե ս  հ ի մ ն ակ ան  ո ւ ղ ի ն ե ր  կ ար ո ղ  ե ն  

դ ի տար կ վ ե լ  Փ Մ Ձ  ո լ ո տի ն  պե տո ւ թ յ ան  կ ո ղ մ ի ց  

տր ամ ադ ր վ ո ղ  ֆ ի ն ան ս ակ ան  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  ծ ավ ալ ն ե ր ի  

ավ ե լ աց ո ւ մ ը , ո չ  բ ան կ ա յ ի ն  վ ար կ ա յ ի ն  

                                                 
4 «Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ատի ր ո ւ թ յ ան  պե տակ ան  

աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  մ աս ի ն » Հ Հ  օ ր ե ն ք ։  
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կ ազ մ ակ ե ր պո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  զ ար գ աց ո ւ մ ը , ար տո ն յ ա լ  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  ծ ր ագ ր ե ր ի  ի ր ակ ան աց ո ւ մ ը  և  այ լ ն :  

2. Բ ան կ ա յ ի ն  մ ակ ար դ ակ ո ւ մ  գ տն վ ո ղ  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր : Ա յ ս  շ ար ք ո ւ մ  հ ի մ ն ակ ան ը , թ ե ր և ս , 

տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ն  է : Բ ան կ ե ր ը  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի ն  

վ ար կ ավ ո ր ո ւ մ  ե ն  բ ավ ակ ան աչ ափ  բ ար ձ ր  

տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ո վ , ո ր ը , ի ր  հ ե ր թ ի ն , կ ախվ ած  է  մ ի  ք ան ի  

գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի ց ՝  փո խառ ո ւ ի  ֆ ն ան ս ակ ան  վ ի ճ ակ ը , 

վ ար կ ա յ ի ն  պայ մ ան ագ ր ի  ժ ամ կ ե տը  և  վ ար կ ի  

ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  ձ և ը : Փ ո խառ ո ւ ի  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  

տե ս ակ ը  և  վ ար կ ի  ն պատակ այ ի ն  օ գ տագ ո ր ծ ո ւ մ ը  

ն ե ր կ ա յ ո ւ մ ս  չ ե ն  հ ան դ ի ս ան ո ւ մ  վ ար կ ա յ ի ն  

տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ի  հ ի մ ն ակ ան  ո ւ ղ ղ ո ր դ ի չ ն ե ր : 

Մ աս ն ավ ո ր ապե ս , 2008-2016 թ վ ակ ան ն ե ր ի ն  

հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց  

տր ամ ադ ր վ ած  վ ար կ ե ր ի  տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ն ե ր ն  ո ւ ն ե ց ե լ  

ե ն  հ ե տև յ ա լ  դ ի ն ամ ի կ ան : 

 

Ա ղ յ ո ւ ս ակ  25 

Ա ռ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  կ ո ղ մ ի ց  տր ամ ադ ր վ ած  

վ ար կ ե ր ի  տո կ ո ս դ ր ո ւ յ ք ն ե ր ը  Հ Հ -ո ւ մ  2008-2016 

թ վ ակ ան ն ե ր ի ն  (դ ե կ տե մ բ ե ր  ամ ս վ ա  դ ր ո ւ թ յ ամ բ ) 

 

 

Վ ար կ ե ր ի  մ ի ջ ի ն  տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք  

(մ ի ն չ և  1 տար ի  ժ ամ կ ե տո վ ` 

բ աց առ ո ւ թ յ ամ բ  ց պահ ան ջ ի ) 

 
1 տար ո ւ ց  

ավ ե լ ի  
 

 Հ Հ  դ ր ամ ո վ  
Ա Մ Ն  

դ ո լ ար ո վ  

Հ Հ  

դ ր ամ ո վ  

Ա Մ Ն  

դ ո լ ար ո վ  

2008 16.50 13.83 16.36 16.96 

2009 18.79 13.19 16.88 15.25 

2010 18.90 12.28 17.07 13.24 

2011 17.69 12.21 17.92 12.50 

2012 15.99 10.91 17.55 12.19 

2013 15.04 10.47 18.29 11.85 

2014 16.21 9.79 17.08 12.33 

2015 15.96 10.51 16.62 11.13 

2016 15.47 8.10 16.01 9.79 

 

 Ն շ վ ած  ժ ամ ան ակ ահ ատվ ած ո ւ մ  վ ար կ ի  մ ի ջ ի ն  

տո կ ս ադ ր ո ւ յ ք ը  մ ի ն չ և  1 տար ի  ժ ամ կ ե տո վ  տր ամ ադ ր վ ած  

վ ար կ ե ր ի  հ ամ ար  կ ազ մ ե լ  է  16.72 (Հ Հ  դ ր ամ ո վ  տր ամ ադ ր վ ած  

վ ար կ ե ր ի  հ ամ ար ) և  11.25 տո կ ո ս  (Ա Մ Ն  դ ո լ ար ո վ  

տր ամ ադ ր վ ած  վ ար կ ե ր ի  հ ամ ար ): Մ ի ն չ դ ե ռ  մ ի  շ ար ք  

                                                 
5
 Ա ղ յ ո ւ ս ակ ը  կ ազ մ վ ե լ  է  Հ Հ  Կ ե ն տր ո ն ակ ան  բ ան կ ի  

պաշ տո ն ակ ան  կ ա յ ք ո ւ մ  տե ղ ադ ր վ ած  տվ յ ա լ ն ե ր ի  հ ի մ ան  վ ր ա   

www.cba.am ։  

http://www.cba.am/
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զ ար գ աց ած  և  զ ար գ աց ո ղ  ե ր կ ր ն ե ր ո ւ մ  այ դ  ց ո ւ ց ան ի շ ը  

մ ի ջ ի ն  հ աշ վ ո վ  կ ազ մ ո ւ մ  է  4 տո կ ո ս 6, ի ն չ ը  զ գ ա լ ի ո ր ե ն  

ց ած ր  է  հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  

կ ո ղ մ ի ց  տր ամ ադ ր վ ած  վ ար կ ե ր ի  տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ն ե ր ի ց : 

Ա ն շ ո ւ շ տ , դ ա  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ը  ն վ ազ ե ց ն ո ղ  և  

զ ար գ աց ո ւ մ ը  խո չ ը ն դ ո տո ղ  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի ց  մ ե կ ն  է : 

Կ ար ծ ո ւ մ  ե ն ք ՝  հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի ն  

տր ամ ադ ր վ ո ղ  վ ար կ այ ի ն  տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ը  պե տք  է  

տար բ ե ր ակ վ ի ՝  ե լ ն ե լ ո վ  փո խառ ո ւ ի  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  

տե ս ակ ի ց : Հ աջ ո ր դ  կ ար և ո ր  հ ի մ ն ախն դ ի ր ը  գ ր ավ ի  

առ ար կ ա յ ո վ  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ո ւ ն ն  է , ո ր ը  շ ատ  հ աճ ախ  

հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  գ ո ր ծ ո ղ  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  

հ ամ ար  վ ար կ ի  տր ամ ադ ր մ ան  պար տադ ի ր  պայ մ ան  է : 

3. Փ Մ Ձ  մ ակ ար դ ակ ո ւ մ  գ տն վ ո ղ  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր : 

Թե ր և ս  հ ի մ ն ակ ան  խն դ ի ր ը  ս կ ս ն ակ  բ ի զ ն ե ս ի  

ֆ ի ն ան ս ավ ո ր մ ան  դ ժ վ ար ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ն  ե ն : Կ ար ծ ո ւ մ  

ե ն ք ՝  այ ս  դ ե պք ո ւ մ  հ ի մ ն ակ ան  դ ե ր ակ ատար ո ւ մ ը  պե տք  

է  պատկ ան ի  պե տո ւ թ յ ան ը , ո ր ը  կ ա ՛ մ  ո ւ ղ ղ ակ ի  

ֆ ի ն ան ս ավ ո ր մ ան , կ ա՛ մ  ե ր աշ խի ք ն ե ր ի  տր ամ ադ ր մ ան  

մ ի ջ ո ց ո վ  կ ապահ ո վ ի  այ դ  խն դ ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մ ը : Հ ատկ ապե ս  

պե տակ ան  ե ր աշ խի ք ը  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  

բ ավ ակ ան աչ ափ  ի ր աց վ ե լ ի  տե ս ակ  է  և  վ ար կ ա յ ի ն  

ռ ի ս կ ե ր ի  հ ե ջ ավ ո մ ան  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  ե ղ ան ակ :  

Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ար կ աո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան   գ ն ահ ատմ ան  հ ամ ար  

առ աջ ար կ վ ո ւ մ  է  կ ի ր առ ե լ  ի ն չ պե ս  ո ր ակ ակ ան , այ ն պե ս  

է լ  ք ան ակ ակ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր : Հ ատկ ապե ս  կ ար և ո ր  

ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ն  ո ր ակ ակ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ը , 

ո ր ո ն ք  առ աջ ար կ վ ո ւ մ  է  դ աս ակ ագ ե լ  3 խմ բ ի : 

Ա ) Ճ յ ո ւ ղ ա յ ի ն  առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  

բ ն ո ւ թ ագ ր ո ղ  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ՝  

1. ճ յ ո ւ ղ ի  զ ար գ աց մ ան  դ ի ն ամ ի կ ան , 

2. ճ յ ո ւ ղ ի  զ ար գ աց մ ան  հ ե ռ ան կ ար ն ե ր ը , 

3. ար տադ ր մ ան  կ ամ  մ ատո ւ ց մ ան  ե ն թ ակ ա  ապր ան ք ն ե ր ի  

ո ւ  ծ առ ա յ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  ն կ ատմ ամ բ  շ ո ւ կ այ ի  

պահ ան ջ ար կ ը :  

Բ ) Տ ար ած աշ ր ջ ան այ ի ն  առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  

բ ն ո ւ թ ագ ր ո ղ  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ՝  

4. տվ յ ալ  տար ած աշ ր ջ ան ի  տն տե ս ո ւ թ յ ան  զ ար գ աց մ ան  

դ ի ն ամ ի կ ան , 

                                                 
6
 Financing SMEs and entrepreneurs 2017 an OECD scoreboard. http://www.keepeek.com/Digital-Asset-

Management/oecd/industry-and-services/financing-smes-and-entrepreneurs-2017_fin_sme_ent-2017-
en#.Wc3sIY-CzGg#page28 

http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/industry-and-services/financing-smes-and-entrepreneurs-2017_fin_sme_ent-2017-en#.Wc3sIY-CzGg
http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/industry-and-services/financing-smes-and-entrepreneurs-2017_fin_sme_ent-2017-en#.Wc3sIY-CzGg
http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/industry-and-services/financing-smes-and-entrepreneurs-2017_fin_sme_ent-2017-en#.Wc3sIY-CzGg
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5. տվ յ ալ  տար ած աշ ր ջ ան ի  տն տե ս ո ւ թ յ ան  զ ար գ աց մ ան  

հ ե ռ ան կ ար ն ե ր ը , 

6. ար տադ ր մ ան  կ ամ  մ ատո ւ ց մ ան  ե ն թ ակ ա  ապր ան ք ն ե ր ի  

ո ւ  ծ առ ա յ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  ն կ ատմ ամ բ  

տար ած աշ ր ջ ան այ ի ն  շ ո ւ կ ա յ ի  պահ ան ջ ար կ ը : 

Գ ) Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տի  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ը ՝  

7. վ ար կ առ ո ւ ի  վ ար կ այ ի ն  պատմ ո ւ թ յ ո ւ ն ը , 

8. ան ձ ն ակ ազ մ ի  մ աս ն ագ ի տակ ան  ո ր ակ ավ ո ր մ ան  

մ ակ ար դ ակ ը  (հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն  է  տալ ի ս  պար զ ե լ  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ան  մ աս ն ագ ե տն ե ր ի  ո ր ակ ավ ո ր մ ան  

աս տի ճ ան ը  դ ր ամ ակ ան  հ ո ս ք ե ր ի  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  

կ առ ավ ար մ ան  տե ս ան կ յ ո ւ ն ի ց ), 

9. Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տո ւ մ  բ ար ո յ ահ ո գ ե բ ան ակ ան  վ ի ճ ակ ի  

գ ն ահ ատո ւ մ ը  (հ ո գ ե բ ան ակ ան  պատկ ե ր ի  

գ ն ահ ատո ւ մ ը  պե տք  է  ի ր ակ ան աց վ ի  հ ար ց ազ ր ո ւ յ ց ի  

մ ի ջ ո ց ո վ  և  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն  տա  կ ո ղ մ ն ո ր ո շ վ ե լ  

տվ յ ալ  ան ձ ի ն  վ ար կ ա յ ի ն  մ ի ջ ո ց ն ե ր  հ ատկ աց ն ե լ ո ւ  

հ ար ց ո ւ մ ), 

10. շ ո ւ կ ա յ ո ւ մ  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ի ր ակ ան աց մ ան  

ժ ամ կ ե տը , 

11. Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տի  տն տե ս ակ ան  

ք աղ աք ակ ան ո ւ թ յ ո ւ ն ը  (պե տք  է  դ ի տար կ վ ե ն   

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ան  կ ո ղ մ ի ց  ն ախկ ի ն ո ւ մ  

ի ր ակ ան աց վ ած  ծ ր ագ ր ե ր ը , ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր վ ի  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ան  բ ի զ ն ե ս  պլ ան ը  և  գ ն ահ ատվ ի  դ ր ա  

կ ատար մ ան  հ ն ար ավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ը , ի ն չ ը  թ ո ւ յ լ  կ տա  

բ ան կ ի ն  ո ր ո շ ե լ  բ ի զ ն ե ս ի  

ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թ յ ո ւ ն ը ), 

12. տե խն ի կ ակ ան  հ ագ ե ց վ ած ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ը , 

13. կ ադ ր ա յ ի ն  

ք աղ աք ակ ան ո ւ թ յ ո ւ ն ը  (ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ան  

աշ խատակ ի ց ն ե ր ի  տար ի ք ա յ ի ն  կ ազ մ ի  և  

աշ խատան ք այ ի ն  ս տաժ ի  ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ո ւ ն , 

աշ խատան ք այ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ո վ  

ապահ ո վ վ ած ո ւ յ թ ո ւ ն , կ ադ ր ե ր ի  հ ո ս ո ւ ն ո ւ թ յ ան  

ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ո ւ ն ):  

Մ ե ր  կ ար ծ ի ք ո վ , վ ե ր ը  թ վ ար կ վ ած  13 ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ը  

պե տք  է  կ ի ր առ ե լ  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

գ ն ահ ատմ ան  հ ամ ար : Ն շ վ ած ն ե ր ի ց  յ ո ւ ր աք ան չ յ ո ւ ր ը  

կ ար ո ղ  է  ո ր ո շ ակ ի  պատկ ե ր աց ո ւ մ  ս տե ղ ծ ե լ  Փ Մ Ձ  

ս ո ւ բ յ ե կ տի  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  մ աս ի ն , ի ն չ ն  է լ  հ ի մ ք  

կ հ ան դ ի ս ան ա  բ ան կ ի  հ ամ ար  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

վ ե ր աբ ե ր յ ա լ  ո ր ո շ ո ւ մ  կ ա յ աց ն ե լ ի ս : Դ ր ան ց ի ց  

յ ո ւ ր աք ան չ յ ո ւ ր ն  առ աջ ար կ վ ո ւ մ  է  դ աս ակ ար գ ե լ  0-1 

մ ի ջ ակ ա յ ք ո ւ մ  (ց ած ր ` 0, մ ի ջ ի ն ի ց  ց ած ր ` 0.25, մ ի ջ ի ն ` 0.5, 

մ ի ջ ի ն ի ց  բ ար ձ ր ` 0.75, բ ար ձ ր ՝  1): Վ ե ր ը  բ ե ր վ ած  13 
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ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  գ ծ ո վ  հ աշ վ ար կ ե լ ո վ  ար դ յ ո ւ ն ք ա յ ի ն  

ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ն  առ աջ ար կ վ ո ղ  տար բ ե ր ակ ո վ ՝  

հ ն ար ավ ո ր  կ լ ի ն ի  կ ազ մ ակ ե ր պո ւ թ յ ան  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ը  գ ն ահ ատե լ  ո ր ակ ակ ան  

տե ս ան կ յ ո ւ ն ի ց : Ի ն չ  վ ե ր աբ ե ր ո ւ մ  է  ք ան ակ ակ ան  

ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի ն , ապա , ո ր պե ս  այ դ պի ս ի ք , 

առ աջ ար կ վ ո ւ մ  է  կ ի ր առ ե լ  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  հ ամ ար  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  

ո ւ ն ե ց ո ղ  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ը : 

Ա տե ն ախո ս ո ւ թ յ ան  ե զ ր ակ աց ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ո ւ մ  

ամ փո փվ ած  ե ն  հ ե տազ ո տո ւ թ յ ան  հ ի մ ն ակ ան  

ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ը  և  հ ակ ի ր ճ  ձ և ակ ե ր պվ ած  ե ն  

ե զ ր ահ ան գ ո ւ մ ն ե ր ը : 

1. Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  առ ո ւ մ ո վ  

գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ն  մ ի  շ ար ք  բ ար դ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր , ք ան ի  

ո ր  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  ֆ ի ն ան ս ակ ան  վ ի ճ ակ ի  

վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  հ ամ ար  տե ղ ե կ ատվ ո ւ թ յ ան  աղ բ յ ո ւ ր  

ե ն  հ ի մ ն ակ ան ո ւ մ  հ աշ վ ապահ ակ ան  (ֆ ի ն ան ս ակ ան ) 

հ աշ վ ե տվ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը , ո ր ո ն ք  բ ավ ար ար  չ ե ն  ն մ ան  

վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  ի ր ակ ան աց մ ան  հ ամ ար : 

Վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  

ո ւ ն ե ց ո ղ  մ ե թ ո դ ն ե ր ը  հ ի մ ն ակ ան ո ւ մ  կ ե ն տր ո ն ան ո ւ մ  

ե ն  ո ր ակ ակ ան  և  ք ան ակ ակ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  վ ր ա , չ կ ա  

հ ամ ալ ի ր  մ ո տե ց ո ւ մ : Բ ավ ար ար  չ ափո վ  ո ւ շ ադ ր ո ւ թ յ ո ւ ն  

չ ի  դ ար ձ վ ո ւ մ  բ ի զ ն ե ս ի  ս ե փակ ան ատի ր ո ջ  գ ն ահ ատմ ան ը , 

ի ն չ ը  խո շ ո ր  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  դ ե պք ո ւ մ  ավ ե լ ի  

ք ի չ  ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ի : Հ աշ վ ի  չ ե ն  առ ն վ ո ւ մ  ն աև  

այ ն պի ս ի  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր , ի ն չ պի ս ի ք  ե ն  բ ի զ ն ե ս ի  

դ ի վ ե ր ս ի ֆ ի կ աց մ ան  աս տի ճ ան ը  և  ճ յ ո ւ ղ ա յ ի ն  

առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը : Բ ավ ար ար  

ո ւ շ ադ ր ո ւ թ յ ո ւ ն  չ ի  հ ատկ աց վ ո ւ մ  ն աև  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ան  ս ե փակ ան ատե ր ե ր ի  և  

ղ ե կ ավ ար ո ւ թ յ ան  կ առ ավ ար չ ակ ան  փո ր ձ ի ն  և  

հ մ տո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ն : Վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  

գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ե ց ո ղ  մ ե թ ո դ ն ե ր ի ց  ո չ  մ ե կ ը  հ աշ վ ի  

չ ի  առ ն ո ւ մ  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  յ ո ւ ր ահ ատո ւ կ  

բ ն ո ւ յ թ ը : 

2. Հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  պայ մ ան ն ե ր ը  դ ե ռ և ս  չ ի  կ ար ե լ ի  

հ ամ ար ե լ  բ ար ե ն պաս տ  հ ատկ ապե ս  վ ար կ ա յ ի ն  բ ար ձ ր  

տո կ ո ս ադ ր ո ւ յ ք ն ե ր ի , գ ր ավ ի  առ ար կ ա յ ի  

բ աց ակ այ ո ւ թ յ ան  և  մ ի  շ ար ք  այ լ  գ ո ր ծ ո ն ն ե ր ի  

պատճ առ ո վ : Մ ի աժ ամ ան ակ , վ ար կ ա յ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  բ ար ձ ր  

մ ակ ար դ ակ ը  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  



27 

 

վ ար կ ավ ո ր ո ւ մ ը  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ի  հ ամ ար  

դ ար ձ ն ո ւ մ  է  բ ար դ  հ ի մ ն ախն դ ի ր : Դ ր ա  լ ո ւ ծ մ ան  

գ ո ր ծ ո ւ մ  ի ր ե ն ց  հ ամ ապատաս խան  մ աս ն ակ ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը  

պե տք  է  ո ւ ն ե ն ան  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ը  (ս ե փակ ան  

գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  թ ափան ց ի կ ո ւ թ յ ան  և  ֆ ի ն ան ս ակ ան  

հ աշ վ ե տվ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  ար ժ ան ահ ավ ատո ւ թ յ ան  

մ ակ ար դ ակ ի  բ ար ձ ր աց մ ան  ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ ), 

պե տո ւ թ յ ո ւ ն ը  (բ ան կ ա յ ի ն  ե ր աշ խի ք ն ե ր ի  տր ամ ադ ր մ ան  

ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ ) և  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ը  (Փ Մ Ձ  ո լ ո ր տի  

առ աձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ց  բ խո ղ  վ ար կ ա յ ի ն  

ծ առ այ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  մ ատո ւ ց մ ան  ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ ): Փ Մ Ձ  

ո լ ո ր տի  բ ան կ ա յ ի ն  վ ար կ ավ ո ր մ ան  կ ատար ե լ ագ ո ր ծ մ ան  

ն պատակ ո վ  ան հ ր աժ ե շ տ  է  հ ե տև յ ալ  մ ի ջ ո ց առ ո ւ մ ն ե ր ի  

ի ր ակ ան աց ո ւ մ ը ՝  Փ Մ Ձ  աջ ակ ց ո ւ թ յ ան  գ ո ր ծ ո ւ ն , 

հ աս ց ե ակ ան  ո ւ  ն պատակ այ ի ն  մ ե խան ի զ մ ն ե ր ի  

օ ր ե ն ս դ ր ո ր ե ն  ամ ր ագ ր ո ւ մ , Փ Մ Ձ  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

ս տան դ ար տն ե ր ի  հ ամ ակ ար գ ի  կ ատար ե լ ագ ո ր ծ ո ւ մ , 

վ ար կ ավ ո ր մ ան  պայ մ ան ն ե ր ի  աս տի ճ ան ակ ան  

բ ար ե լ ավ ո ւ մ , start-up ն ախագ ծ ե ր ի  զ ար գ աց ո ւ մ , վ ար կ ա յ ի ն  

բ յ ո ւ ր ո ն ե ր ի  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ակ տի վ աց ո ւ մ : 

3. Հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  ն ե ր կ ա յ ո ւ մ ս  Փ Մ Ձ  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  

առ ան ձ ն ահ ատո ւ կ  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն  չ ո ւ ն ե ն : 

Գ ն ահ ատո ւ մ ն  ի ր ակ ան աց վ ո ւ մ  է  այ ն պե ս , ի ն չ պե ս  

մ ն աց ած  տն տե ս ավ ար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  պար ագ այ ո ւ մ  է : 

Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

ն պատակ ահ ար մ ար ո ւ թ յ ան  վ ե լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  

ան հ ր աժ ե շ տ  է  դ ի տար կ ե լ  ո ր պե ս  ան ո ր ո շ ո ւ թ յ ան  

պայ մ ան ն ե ր ո ւ մ  լ ո ւ ծ մ ան  ե ն թ ակ ա  խն դ ի ր : Վ ար կ առ ո ւ ի  

վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  հ ամ ար  հ ատկ ապե ս  

կ ար և ո ր  ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  ո ւ ն ի  այ ն պի ս ի  

չ ափո ր ո շ ի չ ն ե ր ի  ը ն տր ո ւ թ յ ո ւ ն ը , ո ր ո ն ք  

առ ավ ե լ ագ ո ւ յ ն ս  լ ի ար ժ ե ք  և  ամ բ ո ղ ջ ակ ան  

կ բ ն ո ւ թ ագ ր ե ն  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տի  վ ի ճ ակ ը : 

Վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  գ ն ահ ատմ ան  հ ամ ար  կ ի ր առ վ ո ղ  

ո ր ակ ակ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ը , մ ե ր  կ ար ծ ի ք ո վ , կ ար ե լ ի  է  

դ աս ակ ագ ե լ  3 խմ բ ի ` ճ յ ո ւ ղ այ ի ն , տար ած աշ ր ջ ան այ ի ն  և  

Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տի  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր , 

ո ր ո ն ց ի ց  յ ո ւ ր աք ան չ յ ո ւ ր ի  գ ծ ո վ  կ ի ր առ վ ո ւ մ  ե ն  

լ ր աց ո ւ ց ի չ  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր : Դ ա  թ ո ւ յ լ  կ տա  

կ ազ մ ակ ե ր պո ւ թ յ ան  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ը  

գ ն ահ ատե լ  ո ր ակ ակ ան  ց ո ւ ց ան ի շ ն ե ր ի  տե ս ան կ յ ո ւ ն ի ց : 

4. Փ Ձ Մ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

բ ար ձ ր աց մ ան  տե ս ան կ յ ո ւ ն ի ց  հ ատկ ապե ս  պե տք  է  

կ ար և ո ր ե լ  ն ր ան ց  կ ո ղ մ ի ց  ար տադ ր մ ան  կ ամ  մ ատո ւ ց մ ան  

ե ն թ ակ ա  ապր ան ք ն ե ր ի  ո ւ  ծ առ այ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  
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ն կ ատմ ամ բ  շ ո ւ կ այ ո ւ մ  առ կ ա  պահ ան ջ ար կ ի  

վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ը : Կ ար ծ ո ւ մ  ե ն ք ՝  այ ս  գ ո ր ծ ո ն ը  

կ ար ո ղ  է  խթ ան ի չ  հ ան գ ամ ան ք  հ ան դ ի ս ան ալ  առ և տր այ ի ն  

բ ան կ ե ր ի  հ ամ ար , ո ր ո ն ք , կ ատար ե լ ո վ  այ դ  ո ւ ղ ո ւ թ յ ամ բ  

հ ամ ակ ո ղ մ ան ի  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր  և  

բ աց ահ այ տե լ ո վ  հ ե ռ ան կ ար այ ի ն  ո ւ  ո չ  ռ ի ս կ այ ի ն  

ո լ ո ր տն ե ր ը , կ ո ւ ղ ղ ո ր դ ե ն  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի ն ՝  այ դ  

ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ո ւ ն  ծ ավ ալ ե լ ո ւ : Ա յ լ  

կ ե ր պ  աս ած ՝  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ե ր ը  կ ար ո ղ  ե ն  

ի ր ակ ան աց ն ե լ  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  խո ր հ ր դ ատվ ակ ան  

բ ն ո ւ յ թ  կ ր ո ղ  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ո ւ ն , ք ան ի  ո ր  Փ Մ Ձ  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ը  շ ո ւ կ ա յ ի  ո ր ակ յ ա լ  ո ւ  խո ր ը  

ո ւ ս ո ւ մ ն աս ի ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր  ի ր ակ ան աց ն ե լ ո ւ  հ ամ ար  

հ ամ ապատաս խան  կ ադ ր ե ր  ո ւ  այ լ  ռ ե ս ո ւ ր ս ն ե ր  չ ո ւ ն ե ն : 

Ն մ ան  վ ե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ յ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  կ բ աց ահ այ տվ ե ն  

տն տե ս ակ ան  գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  հ ամ ե մ ատաբ ար  ց ած ր  

ռ ի ս կ ա յ ի ն  ո լ ո ր տն ե ր ը , ի ն չ ը  կ օ գ ն ի  Փ Մ Ձ  

ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի ն  մ ի  կ ո ղ մ ի ց  կ ո ղ մ ն ո ր ո շ վ ե լ  

գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ան  ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ան  ը ն տր ո ւ թ յ ան  

հ ար ց ո ւ մ , ի ս կ  մ յ ո ւ ս  կ ո ղ մ ի ց  կ ն պաս տի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

հ ե տ  կ ապվ ած  ռ ի ս կ ե ր ի  ո ր ո շ ակ ի  կ ր ճ ատմ ան ը :   

5. Հ այ աս տան ի  Հ ան ր ապե տո ւ թ յ ո ւ ն ո ւ մ  փո ք ր  և  

մ ի ջ ի ն  ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

բ ար ձ ր աց մ ան  հ ար ց ո ւ մ  կ ար և ո ր  ն շ ան ակ ո ւ թ յ ո ւ ն  

կ ար ո ղ  է  ո ւ ն ե ն ա լ  այ դ  ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ամ բ  պե տո ւ թ յ ան  

կ ո ղ մ ի ց  ի ր ակ ան աց վ ո ղ  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տ  և  հ աս ց ե ակ ան  

աջ ակ ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը : Ա յ ս  ն պատակ ո վ  կ ի ր առ վ ո ղ  

գ ո ր ծ ի ք ն ե ր ի  շ ար ք ո ւ մ  հ ատկ ապե ս  պե տք  է  կ ար և ո ր ե լ  

տվ յ ալ  ո լ ո ր տի  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի ն  պե տակ ան  գ ն ո ւ մ ն ե ր ի  

գ ո ր ծ ը ն թ աց ի  մ ե ջ  ն ե ր գ ր ավ ո ւ մ ը : Պ ե տո ւ թ յ ո ւ ն ը  պե տք  

է  օ ր ե ն ս դ ր ակ ան  պահ ան ջ ն ե ր ի  ս ահ մ ան մ ան  մ ի ջ ո ց ո վ  

ապահ ո վ ի  պե տակ ան  գ ն ո ւ մ ն ե ր ի  ո ր ո շ ակ ի  տե ս ակ ն ե ր ի  

(կ ախվ ած  ապր ան ք ն ե ր ի ց , ծ առ ա յ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի ց  և  

աշ խատան ք ն ե ր ի ց ) գ ծ ո վ  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տն ե ր ի  պար տադ ի ր  

մ աս ն ակ ց ո ւ թ յ ո ւ ն : Դ ա  մ ի  կ ո ղ մ ի ց  կ ն պաս տի  ն ր ան ց  

ֆ ի ն ան ս ակ ան  ապահ ո վ վ ած ո ւ թ յ ան  մ ակ ար դ ակ ի  

բ ար ձ ր աց մ ան ը , ի ս կ  մ յ ո ւ ս  կ ո ղ մ ի ց  առ և տր այ ի ն  

բ ան կ ե ր ի  հ ամ ար  կ դ առ ն ա  ո ւ ղ ղ ո ր դ ի չ  հ ան գ ամ ան ք  

վ ար կ ավ ո ր մ ան  հ ար ց ո ւ մ : Ն շ վ ած  գ աղ ափար ի  

կ ե ն ս ագ ո ր ծ մ ան  հ ամ ար  առ աջ ար կ վ ո ւ մ  է  հ ե տև յ ա լ  

մ ե խան ի զ մ ը : Պ ե տակ ան  պատվ ե ր ն ե ր ի  ի ր ակ ան աց մ ան  

ար դ յ ո ւ ն ք ո ւ մ  Փ Մ Ձ  ս ո ւ բ յ ե կ տը  ս տան ո ւ մ  է  

հ ամ ապատաս խան  հ ավ աս տագ ի ր , ո ր ը  կ վ կ ա յ ի  ն ր ա  

կ ո ղ մ ի ց  հ ամ ապատաս խան  աշ խատան ք ն ե ր ի  պատշ աճ  

ի ր ակ ան աց մ ան  մ աս ի ն  և  յ ո ւ ր օ ր ի ն ակ  ե ր աշ խավ ո ր ագ ի ր  

կ հ ան դ ի ս ան ա  առ և տր այ ի ն  բ ան կ ի  կ ո ղ մ ի ց  
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վ ար կ ավ ո ր մ ան  հ ամ ար : Հ ակ առ ակ  պար ագ այ ո ւ մ  

(այ ս ի ն ք ն  վ ար կ ը  չ վ ե ր ադ ար ձ ն ե լ ո ւ  դ ե պք ո ւ մ ) 

հ ավ աս տագ ր ի  գ ո յ ո ւ թ յ ո ւ ն ը  հ ի մ ք  կ հ ան դ ի ս ան ա  

պե տակ ան  մ ի ջ ո ց ն ե ր ի  հ աշ վ ի ն  տվ յ ալ  ս ո ւ բ յ ե կ տի  

չ մ ար վ ած  պար տավ ո ր ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  ի ր ակ ան աց մ ան  

հ ամ ար : 

Հ ե տազ ո տո ւ թ յ ան  հ ի մ ն ակ ան  ար դ յ ո ւ ն ք ն ե ր ն  

ար տաց ո լ վ ած  ե ն  հ ր ատար ակ վ ած  հ ե տև յ ա լ  գ ի տակ ան  

հ ո դ վ ած ն ե ր ո ւ մ : 

1. Գ ․ Մ ․ Հ ո վ հ ան ն ի ս յ ան , «Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

վ ար կ ան ի շ ի  գ ն ահ ատմ ան  չ ափան ի շ ն ե ր ը », «Ա յ լ ը ն տր ան ք » 

գ ի տակ ան  հ ան դ ե ս , #1, հ ո ւ ն վ ար -մ ար տ , 2016 թ ․, է ջ  514 – 518: 

2. Գ ․ Մ ․ Հ ո վ հ ան ն ի ս յ ան , «Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ը », «Ա յ լ ը ն տր ան ք » գ ի տակ ան  հ ան դ ե ս , #4, 

հ ո կ տե մ բ ե ր -դ ե կ տե մ բ ե ր , 2016 թ ․, է ջ  176 - 181։  

3. Գ ․ Մ ․ Հ ո վ հ ան ն ի ս յ ան , «Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

գ ն ահ ատմ ան  հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ը », «Ֆ ի ն ան ս ն ե ր  և  

է կ ո ն ո մ ի կ ա » գ ի տակ ան  հ ան դ ե ս , 11-12 (195-196), 2016 թ ., է ջ  103 – 

104։  

4. Գ ․ Մ ․ Հ ո վ հ ան ն ի ս յ ան , «Վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

գ ն ահ ատմ ան  հ ի մ ն ակ ան  մ ե թ ո դ ն ե ր ը  և  դ ր ան ց  կ ի ր առ մ ան  

առ ան ձ ն ահ ատկ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ը  փո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  բ ի զ ն ե ս ի  

ո լ ո ր տո ւ մ », «Ա յ լ ը ն տր ան ք » գ ի տակ ան  հ ան դ ե ս , #4 

հ ո կ տե մ բ ե ր -դ ե կ տե մ բ ե ր , 2016 թ ․, է ջ  182 - 187։  

5. Գ ․ Մ ․ Հ ո վ հ ան ն ի ս յ ան , «Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ավ ո ր մ ան  

հ ի մ ն ախն դ ի ր ն ե ր ի  լ ո ւ ծ մ ան   հ ի մ ն ակ ան  ո ւ ղ ի ն ե ր ը  Հ Հ -

ո ւ մ », «Ֆ ի ն ան ս ն ե ր  և  է կ ո ն ո մ ի կ ա » գ ի տակ ան  հ ան դ ե ս , 1-2 

(197-198), 2017 թ ., է ջ  92 - 95։  

6. Գ ․ Մ ․ Հ ո վ հ ան ն ի ս յ ան , «Փ ո ք ր  և  մ ի ջ ի ն  

ձ ե ռ ն ար կ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի  վ ար կ ո ւ ն ակ ո ւ թ յ ան  

գ ն ահ ատմ ան  ար դ յ ո ւ ն ավ ե տո ւ թ յ ան  բ ար ձ ր աց մ ան  

հ ի մ ն ակ ան  մ ո տե ց ո ւ մ ն ե ր ը », «Ա յ լ ը ն տր ան ք » գ ի տակ ան  

հ ան դ ե ս , #1 հ ո ւ ն վ ար -մ ար տ , 2017 թ ․, է ջ  308 - 315։  

 

 

 

 

 

 

 

ОГАНИСЯН ГЕОРГИЙ МАТЕВОСОВИЧ 
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ПРОБЛЕМЫ УПРАВЛЕНИЯ КРЕДИТОСПОСОБНОСТЬЮ МАЛЫХ И СРЕДНИХ ПРЕДПРИЯТИЙ В РА 

 

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 

08.00.02 – ''Экономика и управление хозяйством и его сферами''. 

Защита диссертации состоится на заседании специализированного совета 015 по экономике ВАК 

РА при экономическом факультете ЕГУ 1-ого декабря, 2017 года в 13:30 часов по адресу: г. Ереван 0009, 

ул. Х. Абовяна 52. 

 

РЕЗЮМЕ 

 

Основной целью работы является обработка подходов и предложений по управлению 

кредитоспособносьтю малого и среднего бизнеса, для достижения которой в работе были поставлены и 

решены следующие задачи:     

• изучить сущность и роль малого и среднего бизнеса в развитии экономики страны, провести 

анализ предпосылок для обеспечения его эффективной деятельности и механизмы 

финансово-кредитной поддержки данного сектора со стороны государства,    

• исследовать источники формирования финансовых ресурсов малого и среднего бизнеса и их 

особенности, рассмотреть проблемы финансовой поддержки МСП и влияющие на него 

факторы,  

• рассмотреть экономическое содержание кредитных рисков, проанализировать риски 

кредитования малого и среднего бизнеса и задачи по их эффективному управлению, 

определить факторы, влияющие на риск кредитования МСП и оценить их влияние на 

кредитование,  

• рассмотреть экономическое содержание и методы оценки кредитоспособности, обосновать 

ограниченные возможности применяемые их для малого и среднего бизнеса,  

• определить проблемы кредитования для  МСП в РА и пути их решения, обработать способы 

повышения эффективности управления кредитоспособности  малого и среднего бизнеса. 

Обьектом исследования является сектор МСП, а предметом - основные вопросы управления 

кредитоспособности малого и среднего бизнеса 

Первая глава исследования посвящена изучению источников формирования финансовых ресурсов 

малого и среднего бизнеса, задачам кредитования данного сектора и исследованию их особенностей, а 

также анализу, имеющихся рисков в данном секторе.  

Во второй главе диссертации рассмотрены экономическое содержание кредитоспособности и методы 

оценивания, представлены особенности управления кредитоспособностью малого и среднего бизнеса, 

проанализирован имеющийся международный опыт  в данном направлении.  

В третьей главе труда  разработаны пути решения проблем кредитования для МСП и основные подходы 

по повышению эффективности управления кредитоспособностью малого и среднего бизнеса в Республике 

Армения. 

Основные научные результаты труда состоят в следующем: 

• В результате изучения источников финансирования деятельности малого и среднего бизнеса были 

оценены возможности их применений в республике, было обосновано первичное значение 

банковского кредитования в секторе МСП в настоящем этапе экономического развития,  
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• На основе всестороннего анализа теоретико-методических основ понятия “кредитоспособность” 

были выявлены факторы, влияющие на кредитоспособность малого и среднего 

предпринимательства, и разработаны пути формирования отношений, основанных на 

взаимном доверии с финансово-банковскими институтами,  

• На основе анализа проблем кредитования сектора малого и среднего предпринимательства были 

выявлены, повышающие риск факторы, а также разработаны основные подходы управления 

кредитного риска данного сектора в республике,  

• На основе всестороннего исследования методов оценки  кредитоспособности для малого и 

среднего бизнеса обоснована ограниченная возможность и не целесообразность их 

применения и разработаны предложения посредством применения соответствующих 

показателей с целью повышения обьективности и достоверности результатов оценивания 

кредитоспособности   

• Посредством эффективного применения инструментов государственной поддержки разработаны 

предложения, направленные на повышение эффективности кредитования и подходы, 

направленные на повышение кредитоспособности и финасового обеспечения сектора МСП в 

Республике Армения. 

 

 

 

 

 

 

OGANISYAN GEORGY MATEVOS 

SMALL AND MEDIUM-SIZED ENTERPRISES CREDITABILITY MANAGEMENT PROBLEMS IN RA 

 

 The Dissertation is submitted for the pursuing of the Scientific Degree of the Doctor of Philosophy in 

Economics in the Field of ‘‘Economy and management of the economy, its branches’’ - 08.00.02. 

The Defense of the Dissertation will take place at 13:30 on December 1th, 2017, at the Meeting of 

Specialized Coucnil 015 in Economics of the Supreme Certifying Committee of the Republic of Armenia acting at 

the Yerevan State University. Address : 52 Abovyan St., Yerevan, 0009, Armenia. 

 

SUMMARY 

 

The basic aim of the work is the development of the creditworthiness management approaches and 

suggestions of the small and medium-sized enterprises. To achieve that following has been put and solved: 

• To study the essence and role of the small and medium-sized enterprises in the country's economic 

development, analyze the prerequisite for the provision its effective functioning and the government's 

financial and credit support mechanisms 

• To research the sources of financial resources for the small and medium-sized enterprises and their 

specificities, discuss the issues of SME financial support and the factors that affect it 
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• To examine the economic content of creditworthiness, analyze the risks of small and medium-sized 

enterprises and their effective management issues, define the factors affecting SME lending risk and 

assess their impact on creditworthiness  

• To examine the economic content and valuation methods of creditworthiness, justify limited 

opportunities for small and medium enterprises 

• To define SME lending issues in Armenia and ways of their solution, to develop ways to increase SME 

lending efficiency. 

The object of the research is SME, and the subject is the issues of small and medium enterprise 

creditworthiness management. 

The first chapter of the research is the study of small and medium-sized enterprises' financial resources, 

discussion of issues and peculiarities of lending in the sector and the analysis of existing risks. 

The second chapter of the thesis discusses the economic content and valuation methods of 

creditworthiness, analyzes the peculiarities of small and medium-sized enterprise's creditworthiness 

management and the excisting international experience 

The third chapter develops ways of SME crediting lending issues and the main approaches of increasing 

the efficiency of small and medium-sized enterprises lending management in the Republic of Armenia. 

The basic scientific results of the study are the following things: 

• As a result of studying the sources of funding for small and medium-sized enterprises, the possibilities 

of their use in the republic have been assessed, the primary importance of bank lending in SME 

financing at the current stage of economic development has been justified 

• Baseed on a comprehensive analysis of the "creditworthiness" conceptual framework, the factors 

influencing the creditworthiness of small and medium-sized enterprises have been identified, and the 

ways in which mutual trust-based relationships with financial institutions have been developed, 

• Based on the analysis of the creditworthiness of the small and medium-sized enterprises in republic, the 

factors that cause risks have been difined and the credit risks management basic concepts have been 

developed 

• Based on the comprehensive review of creditworthiness methods, the limited capability and 

inappropriateness of the small and medium-sized enterprises for them have been justified and 

recommendations have been developed to increase the credibility and objectivity of SMEs' 

creditworthiness assessment results through the use of relevant indicators 

• Proposals aimed at improving SME lending efficiency in the Republic of Armenia and approaches that  

increase the creditworthiness and financial capacity of small and medium-sized enterprises have been 

developed through effective utilization of state support ways. 


