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Շո ւ կայ ական  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  պայ մաննե ր ո ւ մ  

տնտե ս ո ւ թյ ան  բ նականո ն  կ ե նսագո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ապահ ո վման  

գո ր ծ ո ւ մ  առանց քայ ի ն  դե ր  և  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կատի ր ո ւ թյ ո ւ նը  (ՓՄՁ ), ո ր ը  տնտե ս ո ւ թյ ան  առավե լ  ճ կ ո ւ ն  և  

դի նամի կ  զար գաց ո ղ  ո լ ո րտնե ր ի ց  է : ՓՄՁ  ո լ ո րտի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

հ ի մնական  առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  ե ն  շ ո ւ կայ ի  փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն  

ճ կ ո ւ ն  և  համարժե ք  ռ եակ ց իա ց ո ւ ցաբ ե ր ե լ ո ւ  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը , 

կառավար չ ական  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  արագ  և  օպե րատի վ  կայ աց ման  
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հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նը , տեղական  շ ո ւ կանե ր ի  ո ւ  հաճ ախո ր դնե ր ի  

վե րաբ ե ր յ ալ  լ իար ժե ք  տեղե կաց ված ո ւ թյ ո ւ նը  և  այ լ ն : Միաժամանակ  

պետք  է  նկատի  ո ւ նե նալ , ո ր  այ դ  ս ո ւ բ յ ետնե ր ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  

չ ո ւ նե ն  լ ո ւ ծ ե լ  բար դ  կապիտալ ատար  խնդի ր նե ր , քանի  ո ր  ո ւ նե ն  

մե կ նար կայ ի ն  փոքր  կապիտալ  և  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  

բար ձ ր  աստի ճ ան : Չնայ ած  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  ռ ի ս կ ե ր ի ն  և  այ լ  

բացասական  ե ր ևո ւ յ թնե ր ի ն ՝  ՓՄՁ  ո լ ո րտն  ո ւ նի  զգալ ի  նե ր ո ւ ժ  

ե ր կ ր ի  քաղաքական  և  տնտե սական  զար գաց ման  գո ր ծ ո ւ մ  ծանրակ շ ի ռ  

մաս նակ ց ո ւ թյ ո ւ ն  ապահ ո վե լ ո ւ  հար ց ո ւ մ , ի նչ ը  պահանջ ո ւ մ  է  

կ ե նսագո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  համար  անհ րաժե շ տ նախադր յ ալ նե ր ի  

ստե ղծ ո ւ մ  և  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  արդ յ ո ւ նավետ 

լ ո ւ ծ ման  ո ւ ղի նե ր ի  մշ ակ ո ւ մ , համապատասխան  տնտե սական  և  

ի րավական  մի ջ ավայ ր ի  ձ ևավո ր ո ւ մ , այ դ  թվո ւ մ ՝  ո լ ո րտի  

ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  մակար դակ ի  բար ձ րաց ո ւ մ : 

Նե ր կայ ո ւ մս  հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  զար գաց ման  

հ ի մնական  խո չ ը նդոտնե ր  ե ն  վար կայ ի ն  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  ցած ր  

աստի ճ անը , ե ր կարաժամկ ետ վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  

բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը , վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  «թանկ ո ւ թյ ո ւ նը », 

մի կ ր ո ֆի նանսավո ր ման  ի նստիտո ւ տնե ր ի  թե ր զար գաց ված ո ւ թյ ո ւ նը  և  

մի  շ ար ք  այ լ  գո ր ծ ո ննե ր : Առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  և  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

փոխհարաբ ե ր ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նավետ կազմակ ե րպո ւ մը  և  դի նամի կ  

զար գաց ո ւ մը  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  վե ր ջ ի ննե ր ի ս  

ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ո վ  ապահ ո վե լ ո ւ  գո ր ծ ո ւ մ : Մի ևնո ւ յ ն  

ժամանակ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ման  

մի  շ ար ք  խո չ ը նդոտնե ր  ո ւ  արգե լ քնե ր , ո ր ո նք  կապված  ե ն  տվյ ալ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  և  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  մի ջ և  ֆի նանսավար կայ ի ն  

հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : Փո քր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  վար կավո ր ման  

տե սանկ յ ո ւ նի ց  դիտար կ վո ւ մ  ե ն  ո րպե ս  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  բար ձ ր  

մակար դակ  ո ւ նե ց ո ղ  խո ւ մբ , հատկապե ս  պայ մանավո ր ված  այ դ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  մե կ նար կայ ի ն  կապիտալ ի  և  ի րաց վե լ ի ք  մի ջ ո ց նե ր ի  

սահ մանափակ ո ւ թյ ամբ : Անշ ո ւ շ տ, առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ման  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ո ւ նը  նախևառաջ  

պայ մանավո ր ված  է  տրամադր ված  ֆի նանսական  մի ջ ո ց նե ր ի  հ ետ 
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չ վե րադար ձ ման  բար ձ ր  հավանականո ւ թյ ամբ : Նման  ի րավի ճ ակ ո ւ մ  

կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  է  ստանո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կավո ր ման  հ ետ կապված  ռ ի ս կ ե ր ի  

բացահայ տո ւ մը  և  դրանց  արդ յ ո ւ նավետ կառավար ո ւ մը : Նշ ված  խնդր ի  

լ ո ւ ծ մանը  կար ո ղ  է  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  օ գնե լ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատո ւ մը , ո ր ը  կ նպաստի  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  վար կավո ր ման  

վե րաբ ե ր յ ալ  օ բ յ ե կտի վ  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց մանը : Միաժամանակ  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  ապահ ո վո ւ մ ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  կտա ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  լ ո ւ ծ ե լ  ս եփական  ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  

խնդի ր ը ` արդ յ ո ւ նավետ նախադր յ ալ նե ր  ստե ղծ ե լ ո վ  տնտե սական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ի րականաց ման  համար :   

Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատման  համար  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  մե թո դնե ր ը  մի  շ ար ք  

օ բ յ ե կտի վ  և  ս ո ւ բ յ ե կտի վ  պատճ առ նե ր ո վ  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

դեպքո ւ մ  կ ի րառ ե լ ի  չ ե ն ` ամե նի ց  առաջ  պայ մանավո ր ված  լ իար ժե ք  և  

արժանահավատ տեղե կատվո ւ թյ ան  բացակայ ո ւ թյ ամբ : Խնդի ր ն  այ ն  է , 

ո ր  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ավանդական  մե թո դնե ր ը , ո րպե ս  

կանո ն , հաշ վի  չ ե ն  առ նո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , 

ի ս կ  դրանց  կ ի րառ ման  համար  անհ րաժե շ տ տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը  փոքր  

և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  պարագայ ո ւ մ  կա՛ մ  բացակայ ո ւ մ  է , 

կա՛ մ  թե ր ի  է : Հ ետևաբար  առաջ ի ն  հ ե ր թի ն   անհ րաժե շ տ է  դիտար կ ե լ  

փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  հ ետ կապված  

այ ն  խնդի ր նե ր ը , ո ր ո նք  զգալ ի ո ր ե ն  անդրադառ նո ւ մ  ե ն  բանկ ե ր ի  

կ ո ղմի ց  նման  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

գո ր ծ ը նթաց ի  վրա: Այ դ  նպատակ ո վ  պետք  է  մշ ակ ե լ  վար կայ ի ն  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կատար ման  համար  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ֆի նանսատնտե սական  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  լ իար ժե ք  գնահատման  և  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

կառավար ման  արդ յ ո ւ նավետ մոտե ց ո ւ մնե ր : Ատե նախո ս ո ւ թյ ո ւ նը  

նվի ր ված  է  նշ ված  հար ց ե ր ի  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ անը , ի նչ ո վ  է լ  

պայ մանավո ր ված  ե ն  թե մայ ի  հրատապու թյ ու նն ու  

արդիականու թյ ու նը : 

Վե ր ջ ի ն  տար ի նե ր ի ն  հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  ի րականաց վե լ  ե ն  

տար բ ե ր  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  
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վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  կառավար ման  հար ց ե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ , այ դ  թվո ւ մ  

նաև  գիտական  հ ետազոտո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  ատենախո ս ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

տե ս քո վ 1։  Սակայ ն  դրանք  հ ի մնականո ւ մ  վե րաբ ե ր ե լ  ե ն  

տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  հար ց ե ր ի ն ՝  առանց  

փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տարանջ ատման  և  վե ր ջ ի ննե ր ի ս  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  կառավար ման  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան : Սո ւ յ ն  ատենախո ս ո ւ թյ ո ւ նը  նվի ր ված  է  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  կառավար ման  հ ի մնախնդի ր նե ր ի ն  

և  դրանց  լ ո ւ ծ ման  ո ւ ղի նե ր ի ն , հ ե նց  դա է լ  աշ խատանքի  հ ի մնական  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ նն  է : 

Հետազոտու թյ ան նպատակը  և խնդիրները : Աշ խատանքի  հ ի մնական  

նպատակ ը  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

կառավար ման  մոտե ց ո ւ մնե ր ի  և  առաջ ար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մշ ակ ո ւ մն  է , 

ո ր ի ն  հաս նե լ ո ւ  համար  աշ խատանքո ւ մ  դր վե լ  և  լ ո ւ ծ վե լ  ե ն  հ ետև յ ալ  

խնդի ր նե ր ը . 

 ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ե լ  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կատի ր ո ւ թյ ան  

է ո ւ թյ ո ւ նը  և  դե ր ը  ե ր կ ր ի  տնտե սական  զար գաց ման  գո ր ծ ո ւ մ , 

վե ր լ ո ւ ծ ե լ  դրա արդ յ ո ւ նավետ գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ապահ ո վման  

նախադր յ ալ նե ր ը  և  պետո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  տվյ ալ  ո լ ո րտի  

ֆի նանսավար կայ ի ն  աջ ակ ց ո ւ թյ ան   մեխանի զմնե ր ը , 

 հ ետազոտե լ  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ֆի նանսական  

ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  ձ ևավո ր ման  աղբ յ ո ւ ր նե ր ը  և  դրանց  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ նե ր ը , քննար կ ե լ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  

ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  հ ի մնախնդի ր նե ր ը  և  դրա վրա 

ազդո ղ  գո ր ծ ո ննե ր ը ,  

 ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ե լ  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  տնտե սական  

բ ո վանդակ ո ւ թյ ո ւ նը , վե ր լ ո ւ ծ ե լ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կավո ր ման  ռ ի ս կ ե ր ը  և  դրանց  

արդ յ ո ւ նավետ կառավար ման  խնդի ր նե ր ը , բացահայ տե լ  ՓՄՁ  

ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  վրա ազդո ղ  

                                                           
1
 Հ . Հ ակ ո բ յ ան , Վար կառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ար դի  հ ի մնախնդի ր նե ր ը  

/Հ Հ  ն յ ո ւ թե ր ո վ /:  Ատե նախո ս ո ւ թյ ո ւ ն : Հ այ աստանի  պետական  տնտե սագիտական  
համալ սարան : Եր ևան , 2013 թ., 151 է ջ :  
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գո ր ծ ո ննե ր ը  և  գնահատե լ  դրանց  ազդե ց ո ւ թյ ո ւ նը  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վրա, 

 ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ե լ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  տնտե սական  

բ ո վանդակ ո ւ թյ ո ւ նը  և  գնահատման  մե թո դնե ր ը , հ ի մնավո ր ե լ  

փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համար  դրանց  կ ի րառ ման  

սահ մանափակ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը ,  

 բացահայ տե լ  Հ Հ -ո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  

հ ի մնախնդի ր նե ր ը  և  դրանց  լ ո ւ ծ ման  ո ւ ղի նե ր ը , մշ ակ ե լ  փոքր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  կառավար ման  

արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  բար ձ րաց ման  ե ղանակ նե ր : 

Ու սու մնասիրու թյ ան օբյ եկտը  և առարկան: 

Ու ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ան  օ բ յ ե կտը  ՓՄՁ  ո լ ո րտն  է , ի ս կ  առար կան ՝  փոքր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  կառավար ման  

հ ի մնահար ց ե ր ը ։  

Ատենախոսու թյ ան տեսական, տեղեկատվական և մեթոդական 

հիմքերը : Ատենախո ս ո ւ թյ ան  համար  հ ի մք  ե ն  հանդի սաց ե լ  

տնտե սագիտո ւ թյ ան  տե ս ո ւ թյ ան  դասական  աշ խատո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , 

տնտե սական  քաղաքականո ւ թյ ան  տար բ ե ր  բ նագավառ նե ր ի ն  վե րաբ ե ր ո ղ  

հայ ր ե նական  և  արտասահ ման յ ան  գրականո ւ թյ ո ւ նը , ՓՄՁ   ո լ ո րտը  

կար գավո ր ո ղ  Հ Հ  օ ր ե նքնե ր ը , ի րավական  այ լ  ակտե ր ը : 

Հ ետազոտո ւ թյ ան  համար  տեղե կատվական  հ ի մք  ե ն  հանդի սաց ե լ  Հ Հ  

կ ե նտր ո նական  բանկ ի , Հ Հ  Ազգայ ի ն  վի ճ ակագրական  ծառայ ո ւ թյ ան , 

համապատասխան  պետական  մար մի ննե ր ի , ի նչ պե ս  նաև  մի ջ ազգայ ի ն  

կառ ո ւ յ ց նե ր ի  պաշ տո նական  ն յ ո ւ թե ր ն  ո ւ  տվյ ալ նե ր ը : 

Հ ետազոտո ւ թյ ան  ը նթաց քո ւ մ  կ ի րառ վե լ  ե ն  տնտե սավի ճ ակագրական , 

համակար գայ ի ն , համե մատական  և  գո ր ծ ո նայ ի ն  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

մե թո դնե ր ը :  

Ատենախոսու թյ ան գիտական նորու յ թը : Աշ խատանքի  հ ի մնական  

գիտական  արդ յ ո ւ նքնե ր ը , ո ր ո նք  պայ մանավո ր ված  ե ն  

հ ետազոտո ւ թյ ան  մե ջ  առաջ ադր ված  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ մամբ , հ ետև յ ալ ն  

ե ն .  

 փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ֆի նանսավո ր ման  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ան  

արդ յ ո ւ նքո ւ մ  գնահատվե լ  ե ն  դրանց  օ գտագո ր ծ ման  
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հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ , հ ի մնավո ր վե լ  է  

տնտե սական  զար գաց ման  նե ր կա փո ւ լ ո ւ մ  բանկայ ի ն  վար կավո ր ման  

առաջ նայ ի ն  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ նը  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  ֆինանսավո ր ման  

գո ր ծ ո ւ մ , 

 «վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն » հաս կաց ո ւ թյ ան  տե սամեթո դական  հ ի մքե ր ի  

համակ ո ղմանի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  հ ի ման  վրա բացահայ տվե լ  ե ն  փոքր  

և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վրա ազդո ղ  

գո ր ծ ո ննե ր ը  և  մշ ակ վե լ  ե ն  ֆի նանսաբանկայ ի ն  ի նստիտո ւ տնե ր ի  

հ ետ փոխվստահ ո ւ թյ ան  վրա հ ի մնված  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

ձ ևավո ր ման  ո ւ ղի նե ր ը , 

 հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կատի ր ո ւ թյ ան  

ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  հ ի ման  

վրա բացահայ տվե լ  ե ն  դրա ռ ի ս կայ նո ւ թյ ո ւ նը  բար ձ րաց նո ղ  

գո ր ծ ո ննե ր ը  և  մշ ակ վե լ  ե ն  տվյ ալ  ո լ ո րտո ւ մ  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  

կառավար ման  հ ի մնական  մոտե ց ո ւ մնե ր ը ,   

 վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  մե թո դնե ր ի  համակ ո ղմանի  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ան  հ ի ման  վրա հ ի մնավո ր վե լ  է  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համար  դրանց  կ ի րառ ման  սահ մանափակ  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ  աննպատակահար մար ո ւ թյ ո ւ նը  և  մշ ակ վե լ  

ե ն  առաջ ար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  համապատասխան  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  

կ ի րառ ման  մի ջ ո ց ո վ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատման  արդ յ ո ւ նքնե ր ի  արժանահավատո ւ թյ ան  և  

օ բ յ ե կտի վո ւ թյ ան  բար ձ րաց ման  նպատակ ո վ , 

 մշ ակ վե լ  ե ն  Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  

վար կավո ր ման  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  բար ձ րաց մանն  ո ւ ղղված  

առաջ ար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  և  պետական  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  գո ր ծ ի քնե ր ի  

արդ յ ո ւ նավետ կ ի րառ ման  մի ջ ո ց ո վ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ անն  ո ւ  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  բար ձ րաց մանն  ո ւ ղղված  մոտե ց ո ւ մնե ր : 

Ատե նախո ս ո ւ թյ ան  մե ջ  քննար կ ված  հ ի մնախնդի ր նե ր ի ց  շ ատե ր ը  

Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  ամբ ո ղջ ական  ո ւ  համակար գված  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ման  չ ե ն  ե նթար կ վե լ  և  չ ե ն  կ ր կ նո ւ մ  այ լ ո ց  կ ո ղմի ց  

առանձ ի ն  հար ց ե ր ի  շ ո ւ ր ջ  կատարված  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , 
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ո ր ո վ  է լ  պայ մանավո ր ված  է  ստաց ված  արդ յ ո ւ նքնե ր ի  գիտական  

նո ր ո ւ յ թը ։  

Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

կառավար ման  հ ի մնահար ց ե ր ը  դիտար կ վե լ  ե ն  ը նդհանո ւ ր  տնտե սական  

քաղաքականո ւ թյ ան  համալ ի ր ո ւ մ , ո ր ի  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  մշ ակ ված  

մոտե ց ո ւ մնե ր ի  գո ր ծ նական  կ ի րառ ո ւ մը , մե ր  կար ծ ի քո վ , կ ը նձ ե ռ ի  

լ այ ն  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ան  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  

ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  մակար դակ ի  բար ձ րաց ման  համար : 

Առաջ ար կ ված  մոտե ց ո ւ մնե ր ը  հ ի մնված  ե ն  հանրապետո ւ թյ ան  

տնտե ս ո ւ թյ ան  մե ջ  ձ ևավո ր ված  ի րավի ճ ակ ի  համակ ո ղմանի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  և  ՓՄՁ  ո լ ո րտո ւ մ  գո ր ծ ո ղ  տնտե ս վար ո ղ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսատնտե սական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  գնահատման  

վրա: Դրանց  գո ր ծ նական  կ ի րառ ո ւ մը , մե ր  կար ծ ի քո վ , թո ւ յ լ  կտա 

հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  ձ ևավո ր ե լ  այ նպի ս ի  մի ջ ավայ ր , ո ր ն  

առավե լ ագո ւ յ նս  կ նպաստի  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  կառավար ման  հ ետ կապված  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ մանը  

և  նրանց  ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  մակար դակ ի  բար ձ րաց մանը : 

Աշխատանքի  գործնական նշանակու թյ ու նը : Փո քր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  կառավար ման  

վե րաբ ե ր յ ալ  առաջ ար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  կար ո ղ  ե ն  օ գտագո ր ծ վե լ  Հ Հ  

օ ր ե նս դի ր  և  գո ր ծադի ր  մար մի ննե ր ի , ֆի նանսաբանկայ ի ն  

ի նստիտո ւ տնե ր ի  կ ո ղմի ց  հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  գո ր ծարար  

մի ջ ավայ ր ի  բար ե լ ավման  և  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  զար գաց մանն  ո ւ ղղված  

մի ջ ո ցառ ո ւ մնե ր ի  մշ ակ ման  և  դրա հ ետևո ղական  ի րականաց ման  

ը նթաց քո ւ մ : Ստաց ված  արդ յ ո ւ նքնե ր ը  կար ո ղ  ե ն  օ գտակար  լ ի նե լ  նաև  

նշ ված  համակար գե ր ո ւ մ  աշ խատողնե ր ի  համար : 
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ԳԼՈՒԽ 1. ՓՈՔՐ ԵՎ ՄԻՋԻՆ ՁԵՌՆԱՐԿՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԻ 

ԳՈՐԾՈՒՆԵՈՒԹՅԱՆ ՖԻՆԱՆՍԱԿԱՆ ԱՊԱՀՈՎՎԱԾՈՒԹՅԱՆ 

ՏՆՏԵՍԱԿԱՆ ՀԻՄՔԵՐԸ 

 1.1. ՓՈՔՐ ԵՎ ՄԻՋԻՆ ՁԵՌՆԱՐԿՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԻ ՖԻՆԱՆՍԱԿԱՆ 

ՌԵՍՈՒՐՍՆԵՐԻ ՁԵՎԱՎՈՐՄԱՆ ԱՂԲՅՈՒՐՆԵՐԸ 

 

Շո ւ կայ ական  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  պայ մաննե ր ո ւ մ  

տնտե ս ո ւ թյ ան  բ նականո ն  կ ե նսագո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ապահ ո վման  

գո ր ծ ո ւ մ  առանց քայ ի ն  դե ր  և  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  փոքր  և  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ը , ո ր ը  տնտե ս ո ւ թյ ան  առավե լ  ճ կ ո ւ ն  և  դի նամի կ  զար գաց ո ղ  

ո լ ո րտնե ր ի ց  է : Վե ր ջ ի նս  ժամանակակ ի ց  շ ո ւ կայ ական  տնտե ս ո ւ թյ ան  

անբաժանե լ ի  մաս ն  է  կազմո ւ մ , ո ր ն  է ական  դե րակատար ո ւ մ  ո ւ նի  

ե ր կ ր ի  քաղաքական  և  տնտե սական  առաջ ը նթաց ի  ապահ ո վման , ի նչ պե ս  

նաև  ս ո ց իալ ական  բ նո ւ յ թի  մի  շ ար ք  այ լ  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ման  

գո ր ծ ո ւ մ : Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ն  ի ր ե նց  ավանդն  

ո ւ նե ն  նաև  շ ո ւ կան  ո րակ յ ալ  և  մատչ ե լ ի  գնե ր ո վ  ապրանքնե ր ո վ  

ապահ ո վե լ ո ւ , ի նչ պե ս  նաև  անհ րաժե շ տ ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  դրանց  

անմի ջ ական  սպառ ո ղնե ր ի ն  մոտե ց նե լ ո ւ  գո ր ծ ո ւ մ : Ինչ պե ս  նշ ո ւ մ  է  Վ. 

Գր ի բ ո վը , փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ նն  արտահայ տվո ւ մ  

է  նո ր  աշ խատատեղե ր ի  ստե ղծ ման , ապրանքնե ր ի  և  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արտադր ո ւ թյ ան  և  խո շ ո ր  բ ի զնե ս ի  կար ի քնե ր ի  

բավարար ման  մի ջ ո ց ո վ 2։  Վ. Գո ր ֆի նկ ե լ ի  և  Վ. Շվանդար ի  կար ծ ի քո վ , 

փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  խո շ ո ր  ձ ե ռ նար կատի րական  

կառ ո ւ յ ց նե ր ի , ի նչ պե ս  նաև  պետական  ս ե կտո ր ի  հ ետ միաս ի ն  կազմո ւ մ  

ե ն  միաս նական  ամբ ո ղջ ո ւ թյ ո ւ ն 3։  Մ. Լ ապո ւ ստան  և  Յո ւ . Ստար ո ստի նը  

փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կատի ր ո ւ թյ ո ւ ն  ե ն  համար ո ւ մ  օ ր ե նս դր ո ր ե ն  

                                                           
2
 Грибов В., Менеджмент в малом бизнесе. Финансы и статистика. М., 2002 г., стр. 5․  

 

3
 Малые предприятия: организация, экономика, учет, налоги. Под ред. В. Горфинкеля, В. 

Швандара. Юнити., М., 2001 г., стр. 3․  
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սահ մանված  չ ափանի շ նե ր ի ն  բավարար ո ղ  և  շ ո ւ կայ ական  

տնտե ս ո ւ թյ ան  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  կ ո ղմի ց  ի րականաց վո ղ  տնտե սական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նը 4։  

Սո ց իալ -տնտե սական  զար գաց ման  ժամանակակ ի ց  փո ւ լ ո ւ մ  փոքր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  բ նականո ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ապահ ո վման  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մը  ձ ե ռ ք  է  բ ե ր ո ւ մ  մե ծ  

կար ևո ր ո ւ թյ ո ւ ն : Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  ե ր կ ր ի  քաղաքական  և  տնտե սական  

կ յ անքո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  ո ւ նե ցած  առանձ նահատո ւ կ  տեղը  և  

դե ր ը   պայ մանավո ր ված  ե ն  մի  շ ար ք  գո ր ծ ո ննե ր ո վ : Տվ յ ալ  ո լ ո րտի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կազմակ ե րպո ւ մը , չ պահանջ ե լ ո վ  մե ծ  ծավալ ի  

մե կ նար կայ ի ն  կապիտալ , ապահո վո ւ մ  է  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  արագ  

շ ր ջ անառ ո ւ թյ ո ւ ն  և  աճ ի  բար ձ ր  դի նամի կա: Բաց ի  այ դ , ՓՄՁ  ո լ ո րտը  

հակ ված  է  նո րարար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կ ի րառ մանը , նպաստո ւ մ  է  

գո ր ծազր կ ո ւ թյ ան  կ ր ճ ատմանը  և  ս ո ց իալ -տնտե սական  բ նո ւ յ թի  մի  

շ ար ք  այ լ  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ մանը : Այ ն  զգալ ի ո ր ե ն  

պայ մանավո ր ո ւ մ  է  տնտե սական  աճ ի  տեմպե ր ը  և  համախառ ն  նե ր քի ն  

արդ յ ո ւ նքի  ո րակ ն  ո ւ  կառ ո ւ ց ված քը : Շո ւ կայ ական  

հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  պայ մաննե ր ո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  դե ր ը  ե ր կ ր ի  

տնտե սական  կ յ անքո ւ մ  դր ս ևո ր վո ւ մ  է  ե ր ե ք  տարբ ե ր  և  միաժամանակ  

մի մ յ անց  հ ետ փոխկապակ ց ված  ո ւ  կար ևո ր  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : Այ ն  

հանդի սանո ւ մ  է  ս եփական  արտադրական  կար ի քնե ր ի  համար  զգալ ի  

գնո ւ մնե ր  ի րականաց նո ղ  (սպառ ո ղ ), շ ո ւ կայ ական  կ ո ն յ ո ւ կտո ւ րայ ի  

փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն  օպե րատի վ  կ ե րպո վ  ար ձ ագանքո ղ  և  դրան  

անհ րաժե շ տ է լ աստի կ ո ւ թյ ո ւ ն  հաղո ր դո ղ  (արտադր ո ղ ), լ րաց ո ւ ց ի չ  

աշ խատատեղե ր  ստե ղծ ո ղ  ո ւ  զբաղված ո ւ թյ ո ւ ն  ապահ ո վո ղ   (գո ր ծատո ւ ): 

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  հ ի մնական  առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  ե ն  շ ո ւ կայ ի  

փոփոխո ւ թյ ո ւ նե ր ի ն  ճ կ ո ւ ն  և  համար ժե ք  ռ եակ ց իա ց ո ւ ցաբ ե ր ե լ ո ւ  

ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը , կառավար չ ական  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  արագ  և  

օպե րատի վ  կայ աց ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նը , տեղական  շ ո ւ կանե ր ի  և  

հաճ ախո ր դնե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ  լ իար ժե ք  տեղե կաց ված ո ւ թյ ո ւ նը , նե ղ  

մաս նագիտաց ման  շ նո ր հ ի վ  արտադր վո ղ  ապրանքնե ր ի  և  մատո ւ ց վո ղ  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հարաբ ե րական  է ժանո ւ թյ ո ւ նը  և  այ լ ն : 

                                                           
4
 Лапуста М., Старостин Ю., Малое предпринимательство. Учебное пособие. Инфра-М. М., 

2002 г., стр. 5․   
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Միաժամանակ  պետք  է  նկատի  ո ւ նե նալ , ո ր  այ դ  ս ո ւ բ յ ետնե ր ը  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ո ւ նե ն  լ ո ւ ծ ե լ  բար դ  կապիտալ ատար  խնդի ր նե ր , 

քանի  ո ր  ո ւ նե ն  մե կ նար կայ ի ն  փոքր  կապիտալ  և  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  

բար ձ ր  աստի ճ ան : Իր  ո ւ նե ցած  առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ  և  

թե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ  հանդե ր ձ , ՓՄՁ  ո լ ո րտը  տնտես ո ւ թյ ան  շ ար ժի չ  

ո ւ ժ  է  և  ե ր կ ր ո ւ մ  մի ջ ի ն  խավի  ձ ևավո ր ման  հ ի մք ` դառ նալ ո վ  

պետո ւ թյ ան  քաղաքական  և  ս ո ց իալ ական  կայ ո ւ նո ւ թյ ան  ապահ ո վման  

կար ևո ր  ե րաշ խի ք : Անշ ո ւ շ տ, տվյ ալ  ս ե կտո ր ի  ո ւ նե ցած  դե ր ն  ո ւ  

նշ անակ ո ւ թյ ո ւ նը  տնտե ս ո ւ թյ ան  զար գաց ման  գո ր ծ ո ւ մ  պահանջ ո ւ մ  է  

կ ե նսագո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  համար  անհ րաժե շ տ նախադր յ ալ նե ր ի  

ստե ղծ ո ւ մ  և  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  արդ յ ո ւ նավետ 

լ ո ւ ծ ման  ո ւ ղի նե ր ի  մշ ակ ո ւ մ : Դա ի ր  հ ե ր թի ն  ե նթադր ո ւ մ  է  

համապատասխան  տնտե սական  և  ի րավական  մի ջ ավայ ր ի  ստե ղծ ո ւ մ , ո ր ի  

առանց քայ ի ն  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  մե կ ը  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  ֆի նանսական  

ապահ ո վված ո ւ թյ ան  մակար դակ ի  բար ձ րաց ո ւ մն  է : 

Անշ ո ւ շ տ, ՓՄՁ  ո լ ո րտի  բ նականո ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան , ի նչ պե ս  

նաև  այ դ  նպատակ ո վ  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  գո ր ծ ի քնե ր ի  կ ի րառ ման  

հաս ց եականո ւ թյ ան  ապահ ո վո ւ մը  նախևառաջ  պահանջ ո ւ մ  է  տվյ ալ  

ո լ ո րտի ն  պատկանո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ո ր ո շ ման  հ ստակ  

չ ափո ր ո շ ի չ նե ր ի  սահ մանո ւ մ : Որպե ս  կանո ն , այ դ  նպատակ ո վ  

հ ի մնականո ւ մ  կ ի րառ վո ւ մ  ե ն  ի նչ պե ս  քանակական , այ նպե ս  է լ  

ո րակական  չ ափո ր ո շ ի չ նե ր :  

Աղ յ ո ւ սակ  15
 

ՓՄՁ  դասակար գման  չ ափո ր ո շ ի չ նե ր ը  

 

 

Աշ խատո ղնե ր ի  

թվաքանակ  
  Տար ե կան  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ո ւ ն  

Մի կ ր ո  Փո քր  Մի ջ ի ն  Մի կ ր ո  Փո քր  Մի ջ ի ն  

ԵՄ 
10 50 250 2 մ լ ն  ե վր ո  10 մ լ ն  ե վր ո  50 մ լ ն  ե վր ո  

Հ Հ  
10 50 250 100 մ լ ն  դրամ  500 մ լ ն  դրամ  1500 մ լ ն  դրամ  

                                                           
5
 Aannual report on european smes 2013/2014. Final Report. European Commission. p. 10. <<Փոքր 

և միջին ձեռնարկատիրոթյան պետական աջակցության մասին>> ՀՀ օրենք։ 
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Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  գո ր ծ ո ւ նո ւ թյ ան  

ֆի նանսավո ր ո ւ մն  ո ւ նի  ո ր ո շ ակ ի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ՝  ի  

տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն  խո շ ո ր  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի : Անշ ո ւ շ տ, այ դ  

ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  

բացահայ տո ւ մը  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  ՓՄՁ  ո լ ո րտո ւ մ  

տնտե սական  քաղաքականո ւ թյ ան  մշ ակ ման  ո ւ  ի րականաց ման , դրա 

պետական  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  բար ձ րաց ման  ո ւ  մի  

շ ար ք  այ լ  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ման  համար : Փո քր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կազմակ ե րպման  ո ւ  

ի րականաց ման  հ ի մնական  խո չ ը նդոտնե ր ի ց  մե կ ը  ֆի նանսական  

ապահ ո վված ո ւ թյ ան  ցած ր  մակարդակ ն  է , ո ր ի  բար ձ րաց ո ւ մն  է ական  

նախադր յ ալ  է  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  զար գաց ման  համար :  

Ընդհանո ւ ր  առ մամբ  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտ 

ս եփական  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կազմակ ե րպման  ո ւ  

ի րականաց ման  համար  կար ի ք  ո ւ նի  ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի , 

ո ր ո նք  դասակար գվո ւ մ  ե ն  տար բ ե ր  խմբ ե ր ի ` ե լ նե լ ո վ  ո ր ո շ ակ ի  

չ ափանի շ նե ր ի ց : Մաս նավո րապե ս  պայ մանավո ր ված  ծագման  

բ նո ւ յ թո վ ՝  դրանք  լ ի նո ւ մ  ե ն  նե ր քի ն  և  արտաքի ն : Առաջ ի ննե ր ը  

ձ ևավո ր վո ւ մ  ե ն  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

արդ յ ո ւ նքո ւ մ  գո յ աց ո ղ  դրամական  հ ո ս քե ր ի , մաս նավո րապե ս  

շ ահ ո ւ յ թի , ամո րտի զաց ի ո ն  մաս հանո ւ մնե ր ի  և  այ լ  մի ջ ո ց նե ր ի  

հաշ վի ն : Արտաքի ն  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի ն  ե ն  դաս վո ւ մ  բ յ ո ւ ջ ետայ ի ն  և  

արտաբ յ ո ւ ջ ետայ ի ն  ֆո նդե ր ի ց  ստաց վո ղ  ֆի նանսական  

օ ժանդակ ո ւ թյ ո ւ նը , նե ր գրավվո ղ  փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ը  և  այ լ ն :  

Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ֆի նանսական  

ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  ձ ևավո ր ման  արտաքի ն  աղբ յ ո ւ ր նե ր ը  կար ե լ ի  է  

դասակար գե լ  տար բ ե ր  չ ափանի շ նե ր ի ց  ե լ նե լ ո վ : Վար կատո ւ ի  և  

վար կառ ո ւ ի  փոխհարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  բ նո ւ յ թո վ  պայ մանավո ր ված ՝  

դրանք  լ ի նո ւ մ  ե ն  ֆո ր մալ  (բանկայ ի ն  վար կ , լ ի զի նգայ ի ն , 

ֆակտո ր ի նգայ ի ն  և  վե նչ ո ւ րայ ի ն  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կ ո ղմի ց  

տրամադր վո ղ  մի ջ ո ց նե ր ) և  ո չ  ֆո ր մալ  (բ ի զնե ս ի  ս եփականատի ր ո ջ  

հարազատնե ր ի  կամ  ը նկ ե ր նե ր ի  կ ո ղմի ց  տրամադր վո ղ  

փոխառ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  և  այ լ ն ): Ֆո ր մալ  և  ո չ  ֆո ր մալ  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի  
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հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ նը  կախված  է  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ժամկ ետնե ր ի ց  և  չ ափե ր ի ց : Որպե ս  կանո ն , գե րփո քր  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  և  ս կ ս նակ  բ ի զնե ս ը  համե մատաբար  քի չ  ե ն  

օ գտվո ւ մ  ֆո ր մալ  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի ց  (պայ մանավո ր ված  նման  

աղբ յ ո ւ ր նե ր ի ց  օ գտվե լ ո ւ  սահ մանափակ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ )՝  

ի  տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն  փոքր  և  մի ջ ի ն , ի նչ պե ս  նաև  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ո ր ո շ ակ ի  պատմո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ   ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի : 

Կախված  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ֆի նանսական  

ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  ձ ևավո ր ման  պայ մաննե ր ի ց ՝  առանձ նաց վո ւ մ  ե ն  

վար կավո ր ո ւ մը  և  ֆի նանսավո ր ո ւ մը : Այ լ  կ ե րպ ասած ՝  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արտաքի ն  ֆի նանսավո ր ո ւ մն  ի րականաց վո ւ մ  է  

կապիտալ ի  բաժնե մաս ի  փոխանց ման  և  փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ի  

նե ր գրավման  մի ջ ո ց ո վ : Ընդ  ո ր ո ւ մ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  կ ո ղմի ց  

դրանց  կ ի րառ ման  շ ր ջ անակ նե ր ը  և  հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ նը  մե ծապե ս  

կախված  ե ն  ե ր կ ր ո ւ մ  ձ ևավո ր ված  ֆի նանսական  համակար գի ց : 

Առաջ ի նի  դեպքո ւ մ  ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  դե ր ո ւ մ  հանդե ս  ե ն  

գալ ի ս  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ի ս կ  հ ի մնական  դե ր ը  պատկանո ւ մ  է  

բանկ ե ր ի ն : Եր կ ր ո ր դ  դեպքո ւ մ , ե ր բ  ե ր կ ր ո ւ մ  գո ր ծ ո ւ մ  է  զար գացած  

ֆի նանսական  համակար գ , առավե լ  կար ևո ր  դե ր  ե ն  խաղո ւ մ  

ֆի նանսավո ր ման  այ լ  ե ղանակ նե ր ը  (օ ր ի նակ ՝  բաժնետո մս ե ր ի  

թո ղար կ ո ւ մը ): Ըստ է ո ւ թյ ան , ֆի նանսավո ր ո ւ մը  դրամական  

մի ջ ո ց նե ր ի  տրամադր ո ւ մն  է ՝  առանց  վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ան , ի ս կ  

վար կավո ր ո ւ մը ` վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ան  պայ մանո վ  (ո ր ո շ ակ ի  

ժամկ ետի ց  հ ետո ): Ընդ  ո ր ո ւ մ  ե ր կ ո ւ ս ն  է լ  ո ւ ղղված  ե ն  տնտե ս վար ո ղ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ը նդ լ այ նված  վե րարտադր ո ւ թյ ան  գո ր ծ ը նթաց ի  

ապահ ո վմանը : Ֆի նանավո ր ման  դեպքո ւ մ  տեղի  է  ո ւ նե նո ւ մ  կապիտալ ի  

ո ր ո շ ակ ի  բաժնե մաս ի  վաճ առ ք  այ լ  անձ ի : Այ ս  ե ղանակ ի  

առավե լ ո ւ թյ ո ւ նը  կայ անո ւ մ  է  նրանո ւ մ , ո ր  ստաց վո ղ  դրամական  

մի ջ ո ց նե ր ը  մնո ւ մ  ե ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան   տրամադր ո ւ թյ ան  տակ  և  

դրանց  վե րադար ձ ման  հ ետ կապված  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր  չ ե ն  

դր վո ւ մ  բաժնետե ր ե ր ի  առ ջ և : 

ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  համակար գն  ի ր ե նի ց  նե ր կայ աց նո ւ մ  

է  այ նպի ս ի  տար ր ե ր ի  համախո ւ մբ , ի նչ պի ս ի ք  ե ն  վար կայ ի ն  

գո ր ծ ը նթաց ի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը , վար կայ ի ն  գո ր ծառ նո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  
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կազմակ ե րպատնտե սական  տեխնո լ ո գիանե ր ը , վար կատո ւ ի  և  

վար կառ ո ւ ի  մի ջ և  փոխհարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ը նթաց ն  ապահ ո վո ղ  

համակար գի  ե նթակառ ո ւ ց ված քնե ր ը  և  այ լ ն : Վար կայ ի ն  գո ր ծ ը նթաց ի  

ս ո ւ բ յ ե կտ ե ն  հանդի սանո ւ մ  վար կառ ո ւ ն ` ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտը , և  

վար կատո ւ ն ` այ դ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ո ւ մն  ի րականաց նո ղ , 

հ ի մնական  ռ ի ս կ ե ր ը  կ ր ո ղ  և  համապատասխան  ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  

մատո ւ ց ո ղ  ֆի նանսական  ի նստիտո ւ տնե ր ը : Վար կավո ր ման  դեպքո ւ մ  

փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ի  նե ր գրավո ւ մն  ի րականաց վո ւ մ  է  ո ր ո շ ակ ի  

ժամկ ետո ւ մ  տո կ ո սավճ ար ի  հ ետ միաս ի ն  վե րադար ձ նե լ ո ւ  պայ մանո վ : 

Այ ս  ե ղանակ ի  հ ի մնական  առավե լ ո ւ թյ ո ւ նը  կայ անո ւ մ  է  նրանո ւ մ , ո ր  

նե ր գրավված  մի ջ ո ց նե ր ը  վե րադար ձ նե լ ո ւ ց  հ ետո  ս եփականատե ր ը  

պահպանո ւ մ  է  ի ր  վե րահ ս կ ո ղո ւ թյ ո ւ նը  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  նկատմամբ  և  

ո ր ևէ  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ի  ո ւ նե նո ւ մ  փոխատո ւ ի  առաջ : Հ ար կ  է  

նշ ե լ , ո ր  փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ի  տրամադր ո ւ մը  հ ի մնականո ւ մ  

ի րականաց վո ւ մ  է   առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի , ո չ  բանկայ ի ն  

ի նստիտո ւ տնե ր ի  և  մաս նագիտաց ված  պետական  կառ ո ւ յ ց նե ր ի  կ ո ղմի ց  

և  հանդի սանո ւ մ  է  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե տնե ր ի  ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  

ձ ևավո ր ման  կար ևո ր  արտաքի ն  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի ց  մե կ ը :  

Ընդհանո ւ ր  առ մամբ , ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

կ ե նսագո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  տար բ ե ր  փո ւ լ ե ր ի  համար  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նե ն  ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  ձ ևավո ր ման  առավե լ  

նպատակահար մար  մե թո դնե ր , ո ր ո նց ի ց  հ ի մնականնե ր ն  ե ն ՝  

 ի նքնաֆի նանսավո ր ո ւ մը , 

 վար կայ ի ն  ֆի նանսավո ր ո ւ մը , 

 լ ի զի նգը , 

 պետական  ֆի նանսավո ր ո ւ մը , 

 վե նչ ո ւ րայ ի ն  ֆի նանսավո ր ո ւ մը , 

 նախագծայ ի ն  ֆի նանսավո ր ո ւ մը , 

 խառ ը  ֆի նանսավո ր ո ւ մը 6։  

Ինքնաֆի նանսավո ր ման  դեպքո ւ մ  ֆի նանսական  մի ջ ո ց նե ր ի  

նկատմամբ  պահանջ ար կ ը  բավարար վո ւ մ  է  ս եփական  մի ջ ո ց նե ր ի  

հաշ վի ն : Իհար կ ե , այ ս  մե թո դն  ո ւ նի  մի  շ ար ք  առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր , 

                                                           
6
 Широков Б., Финансовая среда предпринимательства: Учеб.-метод. пособие. Финансы и 

статистика. М., 2006 г., стр. 31-32․  
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սակայ ն  այ ն  հ ի մնականո ւ մ  կ ի րառ ե լ ի  է  արդ յ ո ւ նավետ կ ե րպո վ  

գո ր ծ ո ղ  և  ֆի նանսատնտե սական  կայ ո ւ նո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  

տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  համար : Ակ նհայ տ է , ո ր  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  գե րակ շ ի ռ  մաս ը  չ ո ւ նի  ֆի նանսավո ր ման  այ ս  մե թո դի  

կ ի րառ ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նը  մի  շ ար ք  օ բ յ ե կտի վ  և  ս ո ւ բ յ ե կտի վ  

պաճ առ նե ր ո վ :  

Ֆի նանսավո ր ման  հաջ ո ր դ  մե թո դը  վար կավո ր ո ւ մն  է , ո ր ի  

դեպքո ւ մ  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ֆի նանական  կար ի քնե ր ը  

բավարար վո ւ մ  ե ն  արտաքի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  նե ր գրավման  մի ջ ո ց ո վ : 

Հ ի մնական  վար կավո ր ո ղնե ր  ե ն  հանդի սանո ւ մ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ը , 

ո ր ո նք  վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ան , ժամկ ետայ նո ւ թյ ան  և  վճ ար ո վի ո ւ թյ ան  

ս կ զբ ո ւ նքնե ր ո վ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  տրամադր ո ւ մ  ե ն  վար կ ե ր : Այ ս  

մե թո դի  հ ի մնական  թե ր ո ւ թյ ո ւ նը  կայ անո ւ մ  է  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  

ձ ե ռ քբ ե ր ման  համար  անհ րաժե շ տ գրավի  առար կայ ո վ  

ապահ ո վված ո ւ թյ ան  ցած ր  մակար դակ ի  մե ջ : Ընդ  ո ր ո ւ մ  վար կայ ի ն  

ֆի նանսավո ր ո ւ մ ը  հատկապե ս  ո ր ո շ ի չ  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  կար ո ղ  է  

ո ւ նե նալ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ձ ևավո ր ման  փո ւ լ ո ւ մ , սակայ ն  

վար կավո ր ման  բար ձ ր  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ամբ , ի նչ պե ս  նաև  ի րաց վե լ ի  

ակտի վնե ր ի  բացակայ ո ւ թյ ամբ  պայ մանավո ր ված  շ ատ դեպքե ր ո ւ մ  

առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ը  հ րաժար վո ւ մ  ե ն  ս կ ս նակ  բ ի զնե ս ի  

ֆի նանսավո ր ո ւ մի ց : 

Լ ի զի նգը , ո րպե ս  արդ յ ո ւ նավետ նե ր դր ո ւ մայ ի ն  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ապահ ո վման  ե ղանակ , ի ր ե նի ց  նե ր կայ աց նո ւ մ  է  

ձ ե ռ նար կատի րական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  տե սակ , ո ւ ղղված  

ժամանակավո րապե ս  ազատ կամ  նե ր գրաված  մի ջ ո ց նե ր ի  

ֆի նանսավո ր մանը : Այ ս  դեպքո ւ մ  վար ձ ատո ւ ն  պարտավո ր վո ւ մ  է  

ս եփականո ւ թյ ան  ի րավո ւ նքո վ  ձ ե ռ ք  բ ե ր ե լ  գո ւ յ ք  և  այ ն  տրամադր ե լ  

վար ձ ակալ ի ն ` սահ մանված  վճ ար ի  դի մաց  ձ ե ռ նար կատի րական  

նպատակնե ր ո վ  օ գտագո ր ծ ե լ ո ւ  համար : Ֆի նանսավո ր ման  այ ս  մե թո դի  

առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  ե ն  անհ րաժե շ տ ֆի նանսական  ֆո նդե ր ի  

ձ ե ռ քբ ե ր ման , խո շ ո ր  նախագծ ե ր ի  ի րականաց ման  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ի նչ պե ս  նաև  դրանց   օ գտագո ր ծ ման  ե ր կար  

ժամանակահատված ը : Սակայ ն  այ ս  մե թո դի  գո ր ծ նական  կ ի րառ ման  

տե սանկ յ ո ւ նի ց  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  ո ր ո շ ակ ի  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր , 
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քանի  ո ր  վար ձ ակալ ը  լ իակատար  ն յ ո ւ թական  պատասխանատվո ւ թյ ո ւ ն  է  

կ ր ո ւ մ  լ ի զի նգի  առար կա հանդի սաց ո ղ  գո ւ յ ք ի  համար , ի ս կ  

օ գտագո ր ծ ման  դի մաց  վճ ար նե ր ը  ե ր բ ե մն  բավական  բար ձ ր  ե ն : ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  տե սանկ յ ո ւ նի ց  ֆի նանսավո ր ման  այ ս  մե թո դն  ո ւ նի  

ե ր կակ ի  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն : Եթե  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համար  

այ ն  բավականաչ ափ գրավի չ  է , ապա փոքր  և  գե րփո քր  

կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  դեպքո ւ մ   այ նքան  է լ  մատչ ե լ ի  չ է  

հատկապե ս  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  ցած ր   

թափանց ի կ ո ւ թյ ան  պատճ առ ո վ : Սակայ ն  միանշ անակ  է , ո ր  

ֆի նանսավո ր ման  այ ս  մե թո դը  վար կավո ր ման  համե մատո ւ թյ ամբ  ո ւ նի  

ո ր ո շ ակ ի  առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր , առաջ ի ն  հ ե ր թի ն ՝  պայ մանավո ր ված  

այ ն  հանգամանքո վ , ո ր  չ ի  պահանջ ո ւ մ  գրավի  առար կա, ի նչ ը  փոքր  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  սահ մաննե ր ի ց  

դո ւ ր ս  է : Լ ի զի նգայ ի ն  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համար  ևս  

ֆի նանսավո ր ման  այ ս  մե թո դը  նո ւ յ նպե ս  գրավի չ  է , քանի  ո ր  գո ր ծ ո ւ մ  

ե ն  նվազագո ւ յ ն  ռ ի ս կ ի  պայ մաննե ր ո ւ մ : 

ՓՄՁ  ո լ ո րտի  պետական  ֆի նանսավո ր ո ւ մը  պետական  

աջ ակ ց ո ւ թյ ան  կար ևո ր  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  է  և  ի րականաց վո ւ մ  է  

ի նչ պե ս  ո ւ ղղակ ի , այ նպե ս  է լ  անո ւ ղղակ ի  ե ղանակ նե ր ո վ : Անշ ո ւ շ տ, 

հար կայ ի ն  արտո նո ւ թյ ո ւ ննե ր ի , բ յ ո ւ ջ ետայ ի ն  ե րաշ խի քնե ր ի  

տրամադր ո ւ մը , ի նչ պե ս  նաև  վար կայ ի ն  տո կ ո սադր ո ւ յ ք ի  

ս ո ւ բ ս ի դավո ր ո ւ մը  ո ր ո շ ակ ի  ազդե ց ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  

ֆի նանսական  կայ ո ւ նաց ման  հար ց ո ւ մ , սակայ ն  հատկապե ս  պետական  

ֆի նանսական  մի ջ ո ց նե ր ի  սահ մանափակ  հ նարավո ր ո ւ թո ւ ննե ր ի  

պայ մաննե ր ո ւ մ  բավարար  չ ե ն  տվալ  ո լ ո րտի  ֆի նանսական  կայ աց ման  

համար : Ըստ է ո ւ թյ ան , նշ ված  գո ր ծ ո նե ր ը  հանդե ս  ե ն  գալ ի ս  ո րպե ս  

ֆի նանսավո ր ման  այ ս  ե ղանակ ի  հ ի մնական  թե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր : Ընդ  

ո ր ո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  ֆի նանսավո ր ման  ո լ ո րտո ւ մ  պետական  

աջ ակ ց ո ւ թյ ո ւ նն  ի րականաց վո ւ մ  է  տար բ ե ր  ձ ևե ր ո վ ` ի նչ պե ս  այ դ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի   վար կավո ր մամբ  զբաղվո ղ  մաս նագիտաց ված  բանկ ե ր ի , 

այ նպե ս  է լ  տար բ ե ր  սխե մանե ր ի  մի ջ ո ց ո վ , ո ր ո նք  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  

ե ն  տալ ի ս  նվազե ց նե լ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  տրամադր վո ղ  վար կ ե ր ի  գծ ո վ  ռ ի ս կ ե ր ը :  
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Վե նչ ո ւ րայ ի ն  ֆի նանսավո ր ման  համակար գն  ի ր ե նի ց  

նե ր կայ աց նո ւ մ  է  շ ո ւ կայ ական  մեխանի զմ , ո ր ը  արդ յ ո ւ նավետ 

կ ե րպո վ  նպաստո ւ մ  է  հատկապե ս  ի նո վաց ի ո ն  բ ի զնե ս ի  զար գաց մանը : 

Ըստ է ո ւ թյ ան , այ ն  ի ր ե նի ց  նե ր կայ աց նո ւ մ  է  ռ ի ս կայ ի ն  բ ի զնե ս ի  

ֆի նանսավո ր ո ւ մ ` հ ի մնականո ւ մ  բ ի զնե ս  գաղափարնե ր ի  

ո ւ ղղո ւ թյ ամբ : Ֆի նանսավո ր ման  այ ս  մե թո դը  հատկապե ս  լ այ նո ր ե ն  

տարած ված  է  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  շ ր ջ անո ւ մ ` հաշ վի  առ նե լ ո վ  

ի նո վաց ի ո ն  լ ո ւ ծ ո ւ մնե ր ի ն  նրանց  հակ ված ո ւ թյ ո ւ նը  և  

ստե ղծագո ր ծական  ձ ի ր քը : Վե նչ ո ւ րայ ի ն  ֆի նանսավո ր ո ւ մը  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  նե ր գրավե լ  անհ րաժե շ տ դրամական  

մի ջ ո ց նե ր  բար ձ ր  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  հ ե ռանկարայ ի ն  

նախագծ ե ր ի  ի րականաց ման  համար : Հ աշ վի  առ նե լ ո վ  այ ն  հանգամանքը , 

ո ր  ֆի նանսավո ր ման  այ ս  մե թո դը  չ ի  պահանջ ո ւ մ  գրավի  առար կայ ի  

առ կայ ո ւ թյ ո ւ ն , ապա այ ն  բավականաչ ափ գրավի չ  է  դառ նո ւ մ  

հատկապե ս  ի նո վաց ի ո ն  ո լ ո րտո ւ մ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  ի րականաց նո ղ  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  տե սանկ յ ո ւ նի ց : 

Նախագծայ ի ն  ֆի նանսավո ր ման  դեպքո ւ մ  ֆի նանսական  

մի ջ ո ց նե ր ի  վե րադար ձ ն  ի րականաց վո ւ մ  է  նախագծ ի  ի րականաց ման  

արդ յ ո ւ նքո ւ մ  գո յ աց ո ղ  դրամական  հ ո ս քե ր ի  հաշ վի ն : Անշ ո ւ շ տ, այ ս  

մե թո դն  առավե լ ապե ս  հ ի մնված  է  կանխատե ս ո ւ մնե ր ի  վրա և  մե ծապե ս  

կախված  է  նախագծ ի  ի րականաց ման  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ո ւ նի ց : 

Ֆի նանսավո ր ման  այ ս  մե թո դը  հատկապե ս  նախընտր ե լ ի  է  ս կ ս նակ  

բ ի զնե ս ի  (start up-ե ր ի ) ֆի նանսավո ր ման  համար  և  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  

տալ ի ս  նե ր գրավե լ  զգալ ի  դրամական  մի ջ ո ց նե ր ` համապատասխան  

ռ ի ս կ ե ր ը  բաշ խե լ ո վ  նախագծ ի  մաս նակ ի ց նե ր ի  և  նե ր դր ո ղնե ր ի  մի ջ և : 

ՓՄՁ  ո լ ո րտի  ֆի նանսավո ր ման  մե թո դնե ր ի ց  է  խառ ը  

ֆի նանսավո ր ո ւ մը , ո ր ի  դեպքո ւ մ  կ ի րառ վո ւ մ  ե ն  վե ր ը  թվար կ ված  

մե թո դնե ր ի  տար բ ե ր  համադր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը :  

Ինչ պե ս  նկատե ց ի նք , փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

ֆի նանսավո ր ման  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի ց  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր ն  ո ւ նի  ի ր  

առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  և  թե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  և , դրանո վ  

պայ մանավո ր ված , առավե լ  նախընտր ե լ ի  է  կ ի րառ ե լ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ո ր ո շ ակ ի  փո ւ լ ե ր ո ւ մ :  

Աղ յ ո ւ սակ  2.  
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ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի  

դասակար գո ւ մը  

 

Ֆինանսավորման ձևը  

Ֆինանսավորման տվյ ալ  ձևն 

առավել  հաճախ օգտագործող 

ձեռնարկու թյ ու ններ  

Օվե ր դրաֆտ 

Մի կ ր ո ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

ստե ղծ ման  ս կ զբ նական  փո ւ լ ո ւ մ  

Սեփականատի ր ո ջ  ազգականնե ր ի ց  և  

ը նկ ե ր նե ր ի ց  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  

Սեփականատի ր ո ջ  անձ նական  

խնայ ո ղո ւ թյ ո ւ ննե ր  

Մասնավո ր  նե ր դր ո ղի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  

կապիտալ ի  ո ր ո շ ակ ի  մաս ի  փոխանց ո ւ մ  

Սեփականատի ր ո ջ  անո ւ նո վ  վար կայ ի ն  գի ծ  

Գո ր ծ ո ղ  

մի կ ր ո ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  

Ձե ռ նար կ ո ւ թյ ան  անո ւ նի ց  վար կայ ի ն  

քարտե ր  

Ձե ռ նար կ ո ւ թյ ան  ս եփականատի ր ո ջ  անո ւ նի ց  

վար կայ ի ն  քարտե ր  

Չբաշ խվո ղ  շ ահ ո ւ յ թ  

Գո ր ծ ո ղ  

մի կ ր ո ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  

(շ ր ջ անառ ո ւ  կապիտալ ի  

ֆի նանսավո ր ման  նպատակ ո վ ) 

Փո քր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  (կապիտալ  

նե ր դր ո ւ մնե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  

համար ) 

 

 

Աղ յ ո ւ սակ  2-ի  շ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն  

Բանկայ ի ն  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  Փո քր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  Ձե ռ նար կ ո ւ թյ ան  անո ւ նի ց  վար կայ ի ն  գի ծ  

Առ ևտրայ ի ն  վար կ  

Ֆակտո ր ի նգ  

Լ ի զի նգ  

Վե նչ ո ւ րայ ի ն  ֆի նանսավո ր ո ւ մ  

Մասնագիտաց ված  պետական  կառ ո ւ յ ց նե ր ի  

վար կ ե ր  

Մասնագիտաց ված  բ ո ր սանե ր ո ւ մ  

ար ժե թղթե ր ի  թո ղար կ ո ւ մ  
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Ֆի նանսավո ր ման  այ ս  կամ  այ ն  ձ ևի  ը նտր ո ւ թյ ո ւ նը  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  պայ մանավո ր ված  է  դրան  հատո ւ կ  

առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ  և  թե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : Այ նպի ս ի  աղբ յ ո ւ ր նե ր , 

ի նչ պի ս ի ք  ե ն  շ ահ ո ւ յ թը  և  անձ նական  խնայ ո ղո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , 

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  ե ն  տալ ի ս  ս եփականատի ր ո ջ ը  կախված ո ւ թյ ան  մե ջ  

չ հայ տնվե լ  արտաքի ն  ֆի նանսավո ր ո ղնե ր ի ց : Մի նչ դե ռ  ո ր ո շ  ձ ևե ր , 

ի նչ պի ս ի ք  ե ն  օ վե ր դրաֆտը , վար կայ ի ն  քարտե ր ը  և  վար կայ ի ն  գի ծ ը , 

բավականաչ ափ թանկ  գո ր ծ ի քնե ր  ե ն : Բանկայ ի ն  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

նե ր գրավման  դեպքո ւ մ  դրանց  վե րադար ձ ի ց  հ ետո  ս եփականատե ր ը  

պահպանո ւ մ  է  վե րահ ս կ ո ղո ւ թյ ո ւ նը  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  նկատմամբ , ի  

տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն  վե նչ ո ւ րայ ի ն  ֆի նանսավո ր ման  կամ  բաժնետո մս ե ր ի  

թո ղար կ ման : Բաց ի  այ դ  բաժնետի րաց ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  

սահ մանափակ  ե ն ` պայ մանավո ր ված  մաս նագիտաց ված  բ ո ր սանե ր ի  

կ ո ղմի ց  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն  նե ր կայ աց վո ղ  խի ստ պահանջ նե ր ո վ : 

Հ ետևաբար  կար ե լ ի  է  պնդե լ , ո ր  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  

հ ի մնական  աղբ յ ո ւ ր  հանդի սանո ւ մ  է  վար կավո ր ո ւ մը : 

Ընդհանրապե ս  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տեղը  և  

դե ր ը  ազգայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ան  մե ջ  լ իար ժե ք  չ ի  լ ի նի , ե թե  

չ դիտար կ ե նք  դրանց  փոխհար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  խո շ ո ր  բ ի զնե ս ի  հ ետ: 

Վե ր ջ ի ննե ր ս  կար ո ղ  ե ն  պայ մանավո ր ված  լ ի նե լ  տար բ ե ր  բ նո ւ յ թի  

առ ևտրայ ի ն  հ ետաքր քր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : Եթե  համագո ր ծակ ց ո ւ թյ ան  

հ ի մքո ւ մ  ը նկած  է  կ ո ղմե ր ի ց  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր ի  ս եփական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  բար ձ րաց ման `  

մաս նավո րապե ս  ծախս ե ր ի  նվազե ց ման  կամ  արտադրանքի  ի րաց ման  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ը նդ լ այ նման  ձ գտո ւ մը , ապա այ ն  հանդե ս  է  

գալ ի ս  բ նականո ն  տնտե սական  գո ր ծ ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  տե ս քո վ  և  կար ո ղ  է  

ո ւ նե նալ  հ ետև յ ալ  դր ս ևո ր ո ւ մնե ր ը . 

 ե նթակապալ ի  պայ մանագր ի  հ ի ման  վրա համագո ր ծակ ց ո ւ թյ ո ւ ն , 

ո ր ի  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  փոքր  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ նն  ը նդգր կ վո ւ մ  է  

խո շ ո ր  ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  տեխնո լ ո գ իական  գո ր ծ ը նթաց ի  ո ր ո շ ակ ի  

փո ւ լ ի  մե ջ ` ի րականաց նե լ ո վ  կ ո նկ ր ետ ապրանքնե ր ի  

արտադր ո ւ թյ ո ւ ն  կամ  ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մատո ւ ց ո ւ մ , 
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 աո ւ տս ո ր ի նգ , ե ր բ  խո շ ո ր  ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  արտադրական  շ ղթայ ի  

առանձ ի ն  օ ղակ նե ր  տեղաբաշ խվո ւ մ  ե ն  փոքր  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ ` մայ ր  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ նի ց  

կախված ո ւ թյ ան  տար բ ե ր  աստի ճ անո վ ,  

 ֆրանչ այ զի նգի  համակար գ , ո ր ի  դեպքո ւ մ  փոքր  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ նը  խո շ ո ր  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ նի ց  ի րավո ւ նք  է  

ստանո ւ մ  ի րաց նե լ  կամ  արտադր ե լ  ապրանքնե ր  կամ  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  վե ր ջ ի նի ս  ապրանքայ ի ն  նշ անի  նե ր քո , 

 փոքր  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  մե կ նար կ ի  

փո ւ լ ո ւ մ  օ գնո ւ թյ ո ւ ն  ց ո ւ ցաբ ե ր ե լ ո ւ  համար  ի նկ ո ւ բատո ր նե ր ի  

ստե ղծ ո ւ մ  և  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  այ լ  ե ղանակ նե ր  (լ ի զի նգ , 

վե նչ ո ւ րայ ի ն  ֆի նանսավո ր ո ւ մ  և  այ լ ն ): 

Խո շ ո ր  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  ևս  կար ո ղ  ե ն  ո ւ ղղակ ի  կամ  

անո ւ ղղակ ի  ե ղանակ նե ր ո վ  մաս նակ ց ե լ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

ֆի նանսավո ր մանը : Անո ւ ղղակ ի  ֆի նանսավո ր ո ւ մն  ի րականաց վո ւ մ  է  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի , սար քավո ր ո ւ մնե ր ի  կամ  տեխնո լ ո գիանե ր ի  

անվճ ար  մատակարար ո ւ մնե ր ի  մի ջ ո ց ո վ : Խո շ ո ր  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  

կար ո ղ  ե ն  կազմակ ե րպե լ  նաև  կ ր թական  ծ րագր ե ր  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

աշ խատակ ի ց նե ր ի  համար , աջ ակ ց ե լ  արտադրանքի  ո րակ ի  նկատմամբ  

վե րահ ս կ ո ղո ւ թյ ան  մեխանի զմնե ր ի  նե ր դր մանը , կառավար չ ական  

փո ր ձ ի  փոխանակ մանը , նո ր  շ ո ւ կանե ր ի  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ան  

ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  ց ո ւ ցաբ ե ր մանը  և  այ լ ն : Անշ ո ւ շ տ, 

նշ ված  քայ լ ե ր ի  ի րականաց ման  համար  պահանջ վո ղ  ծախս ե ր ը  խո շ ո ր  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համար  մե ծ  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  չ ո ւ նե ն , 

մի նչ դե ռ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  համար  դրանք  է ական  ե ն : Ու ղղակ ի  

ֆի նանսավո ր ո ւ մն  ի րականաց վո ւ մ  է  այ ն  դեպքե ր ո ւ մ , ե ր բ  խո շ ո ր  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  մոտ առաջ անո ւ մ  է  հ ետաքր քր ված ո ւ թյ ո ւ ն  և  

շ ահագր գռ ված ո ւ թյ ո ւ ն  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  զար գաց ման  հար ց ո ւ մ , 

հատկապե ս  խո շ ո ր  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արտադրական  կ ե նտր ո ննե ր ի  

տեղաբաշ խման  վայ ր ե ր ո ւ մ : Նման  փոխհարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  շ ատ 

հաճ ախ ո ւ նե նո ւ մ  ե ն  ե ր կարաժամկ ետ բ նո ւ յ թ և  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  

նպաստո ւ մ  ե ն  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ֆի նանսական  

կար ի քնե ր ի  բավարար մանը :  
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Փո քր  և  մի ջ ի ն   ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նո ւ թյ ան  

ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  հ ետ կապված  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մը  

նախևառաջ   պայ մանավո ր ված  է  տվյ ալ  ո լ ո րտի ն  պատկանո ղ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  համար   ֆի նանսավո ր ման  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի  

մատչ ե լ ի ո ւ թյ ամբ  և  հասանե լ ի ո ւ թյ ամբ : Ընդ  ո ր ո ւ մ  պետք  է  նկատի  

ո ւ նե նալ , ո ր  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  զար գաց ման  բար ձ ր  տեմպե ր ը  և  տնտե սական  

աճ ի  ապահ ո վման  գո ր ծ ո ւ մ  ո ւ նե ցած  մե ծ  դե րակատար ո ւ թյ ո ւ նը  

մե ծապե ս  պայ մանավո ր ված  ե ն  այ դ  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  բար ձ ր  մակար դակ ո վ  և  

ֆի նանսավո ր ման  արդ յ ո ւ նավետ մեխանի զմնե ր ի  ո ւ  գո ր ծ ի քնե ի  

առ կայ ո ւ թյ ամբ : Այ ս  տե սանկ յ ո ւ նի ց , ֆի նանսական  

ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ նը  հանդե ս  է  գալ ի ս  ո րպե ս  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  

բ նականո ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ապահ ո վման  և  զար գաց ման  հ ի մնական  

ե րաշ խի ք :  

 Ընդհանո ւ ր  առ մամբ  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  պետական  

աջ ակ ց ո ւ թյ ան  հ ի մնական  նպատակնե ր ի ց  և  ո ւ ղղո ւ թո ւ ննե ր ի ց  մե կ ը  

տվյ ալ  ո լ ո րտի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  

մակար դակ ի  բար ձ րաց ո ւ մն  է : Անշ ո ւ շ տ, տվյ ալ  խնդր ի  լ ո ւ ծ ման  

հ ի մնական  ո ւ ղի նե ր ի ց  մե կ ը  ֆի նանսական  և  վար կայ ի ն  շ ո ւ կանե ր ո ւ մ  

այ դ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  համար  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  

լ ո ւ ծ ո ւ մն  ո ւ  արգե լ քնե ր ի  վե րաց ո ւ մն  է : Դա ե նթադր ո ւ մ  է  

ֆի նանսավար կայ ի ն  հատո ւ կ  մեխանի զմնե ր ի  մշ ակ ո ւ մ  և  այ դ  

նպատակ ո վ  այ նպի ս ի  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մ , ի նչ պի ս ի ք  ե ն  վար կայ ի ն  

ե րաշ խի քնե ր ի  համակար գի  զար գաց ո ւ մը , ֆի նանսական  

ի նստիտո ւ տնե ր ի  ե նթակառ ո ւ ց ված քնե ր ի  ձ ևավո ր ո ւ մը , 

տեղե կատվական  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  ց ո ւ ցաբ ե ր ո ւ մը  և  այ լ ն : 

Ըստ է ո ւ թյ ան , ՓՄՁ  ո լ ո րտի  ֆի նանսավար կայ ի ն  աջ ակ ց ո ւ թյ ո ւ նը  

պետք  է  ի րականաց վի  ե ր կ ո ւ  հ ի մնական  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : 

Առաջ ի նը  կապված  է  ո լ ո րտի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  ո ւ ղղակ ի  ֆի նանսական  

աջ ակ ց ո ւ թյ ան  ց ո ւ ցաբ ե ր ման  հ ետ` ս ո ւ բ ս ի դիանե ր ի , դոտաց իանե ր ի , 

վար կ ե ր ի , վար կայ ի ն  ե րաշ խի քնե ր ի  տրամադր ման , 

համաֆի նանսավո ր ման  և  այ լ  գո ր ծ ի քնե ր ի  կ ի րառ ման  մի ջ ո ց ո վ : 

Եր կ ր ո ր դ  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ նն  անո ւ ղղակ ի  ֆի նանսական  աջ ակ ց ո ւ թյ ո ւ նն  

է ` նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ակտի վո ւ թյ ան  խթանման  մի ջ ո ց ո վ , ո ր ը  ե նթադր ո ւ մ  
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է  հար կ ման  պարզե ց ված  ռ ե ժի մնե ր ի  կ ի րառ ո ւ մ , լ ի զի նգայ ի ն  

մեխանի զմնե ր ի  խթանո ւ մ , արագացված  ամո րտի զաց իայ ի  կ ի րառ ո ւ մ  և  

այ լ ն :  

Եթե  ը նդհանրաց նե նք  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  զար գաց մանը  

խանգար ո ղ  պատճ առ նե ր ն  ո ւ  դրանց  հ ետևանքնե ր ը , ապա այ ն  կար ե լ ի  է  

խո շ ո րաց ված  կ ե րպո վ  նե ր կայ աց նե լ  հ ետև յ ալ  խմբ ե ր ի  տե ս քո վ : 

1. Մր ցակ ցայ ի ն  մի ջ ավայ ր ի  բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ ի  

հ ետևանքո վ  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ը  գո ր ծ ո ւ մ  է  խո շ ո ր  բ ի զնե ս ի , 

ի նչ պե ս  նաև  ո չ  արդար  մր ցակ ց ո ւ թյ ո ւ ն  վար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  հ ետ 

փոխհարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  պայ մաննե ր ո ւ մ : Նման  ի րավի ճ ակ ի  

փոփոխո ւ թյ ո ւ նը  նախևառաջ  ե նթադր ո ւ մ  է  պետական  

քաղաքականո ւ թյ ան  առանց քայ ի ն  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ` հատկապե ս  

ազատ և  արդար  մր ցակ ց ո ւ թյ ան  հաստատման  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  գո ր ծ նական  

քայ լ ե ր ի  ի րականաց ո ւ մ , ֆի նանսավո ր ման  նո ր  մեխանի զմնե ր ի  

նե ր դր ո ւ մ : 

2. Փո քր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  վրա արտաքի ն  բացասական  

գո ր ծ ո ննե ր ի  ազդե ց ո ւ թյ ո ւ նը , ո ր ի  հ ետևանք  է  հանդի սանո ւ մ  

վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  մատչ ե լ ի ո ւ թյ ան  անհավասար  պայ մաննե ր ը  

և  բար ձ ր  տո կ ո սադր ո ւ յ քնե ր ը : Խնդր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մը  ե նթադր ո ւ մ  է  

շ ո ւ կայ ական  ե նթակառ ո ւ ց ված քնե ր ի  զար գաց ո ւ մ , դրամավար կայ ի ն  

հ ի մնավո ր ված  քաղաքականո ւ թյ ան  ի րականաց ո ւ մ , վար կայ ի ն  

կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  խթանո ւ մ  և  փոքր  ո ւ  

մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  համար  վար կայ ի ն  տո կ ո սադր ո ւ յ քնե ր ի  նվազե ց մանն  

ո ւ ղղված  քայ լ ե ր ի  ի րականաց ո ւ մ : 

3. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  համար  բանկայ ի ն  վար կ ե ր ի  սահ մանափակ  

հասանե լ ի ո ւ թյ ո ւ նը , ե ր կարաժամկ ետ վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  

բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը  և  վար կավո ր ման  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  բար ձ ր  

մակար դակ ը :  Նշ ված  խնդի ր նե ր ն  ակնհայ տո ր ե ն  է ական  

ազդե ց ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

զար գաց ման  համար  անհ րաժե շ տ ֆի նանսական  բազայ ի  ձ ևավո ր ման  

գո ր ծ ո ւ մ : Դրանց  լ ո ւ ծ մանը  կար ո ղ  է  նպաստե լ  մաս նավո ր  և  պետական  

ե րաշ խի քայ ի ն  ֆո նդե ր ի , համաֆինանսավո ր ման  համակար գի , ի նչ պե ս  

նաև  տո կ ո սադր ո ւ յ ք ի  փոխհատո ւ ց ո ւ մ  կամ  պետո ւ թյ ան  ո ւ  վար կայ ի ն  
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կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մի ջ և  ռ ի ս կ ե ր ը  կ ի ս ո ղ  մեխանի զմնե ր ի  

ստե ղծ ո ւ մը : 

Այ սպի ս ո վ ՝  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  զար գաց ման  հ ի մնական  խո չ ը նդոտնե ր  

ե ն  հանդի սանո ւ մ  վար կայ ի ն  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը , 

ե ր կարաժամկ ետ վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը , 

վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  «թանկ ո ւ թյ ո ւ նը », մի կ ր ո ֆի նանսավո ր ման  

ի նստիտո ւ տնե ր ի  թե ր զար գաց ված ո ւ թյ ո ւ նը  կամ  դրանց  

բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը  և  այ լ ն : Չնայ ած  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  

ռ ի ս կ ե ր ի ն  և  այ լ  բացասական  ե ր ևո ւ յ թնե ր ի ն ՝  ՓՄՁ  ո լ ո րտն  ո ւ նի  

զգալ ի  նե ր ո ւ ժ  ե ր կ ր ի  քաղաքական  և  տնտե սական  զար գաց ման  

գո ր ծ ո ւ մ  ծանրակ շ ի ռ  մաս նակ ց ո ւ թյ ո ւ ն  ապահ ո վե լ ո ւ  հար ց ո ւ մ : 

Նշ ված  խնդր ի  ար դ յ ո ւ նավետ լ ո ւ ծ ման  համար  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  

հ ի մնախնդի ր նե ր ի  շ ար քո ւ մ  հատկապե ս  առանձ նանո ւ մ  ե ն  տվյ ալ  

ո լ ո րտի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  և , 

մաս նավո րապե ս , վար կավո ր ման  հ ետ կապված  հ ի մնախնդի ր նե ր ը , 

ո ր ո նց  լ ո ւ ծ մամբ  է  պայ մանավո ր ված  ո չ  միայ ն  տվյ ալ  ո լ ո րտի  

հ ետագա զար գաց ո ւ մը , այ լ  նաև  շ ո ւ կայ ական  բար եփոխո ւ մնե ր ի  

արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ո ւ նն  ամբ ո ղջ ո ւ թյ ամբ : Այ դ  գո ր ծ ո ննե ր ի  

բացասական  ազդե ց ո ւ թյ ան  չ ե զո քաց ո ւ մը  պահանջ ո ւ մ  է  ե ր կ ր ո ւ մ  

փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  մի ջ ավայ ր ի  

բար ե լ ավո ւ մ , հար կայ ի ն  ճ ն շ ման  թո ւ լ աց ո ւ մ ` հատկապե ս  ս կ ս նակ  

բ ի զնե ս ի  համար , ե րաշ խի քնե ր ի  արդ յ ո ւ նավետ համակար գի  

ստե ղծ ո ւ մ , ո ր ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  կտա բանկ ե ր ի ն  ակտի վո ր ե ն  

նե ր գրավվե լ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց ո ւ մ , 

մի կ ր ո վար կավո ր ման  ծավալ նե ր ի  ավե լ աց ո ւ մ , ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  հաշ վի  առ նո ղ  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակակ ի ց  տեխնո լ ո գիանե ր ի  

ստե ղծ ո ւ մ  և  վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց ի  օպտի մալ աց ո ւ մ , ՓՄՁ  

ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  մի ջ ազգայ ի ն  փո ր ձ ի  կ ի րառ ո ւ մ  և  այ լ ն : Նշ ված  

ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  շ ար քո ւ մ  հատկապե ս  ո ւ շ ագրավ  է  վե ր ջ ի նը ՝  

հաշ վի  առ նե լ ո վ  տար բ ե ր  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  ՓՄՁ  վար կավո ր ման  

գո ր ծ ը նթաց ո ւ մ  ար ձ անագր ված  հաջ ո ղո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  և  

հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  դրա տեղայ նաց ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ն  

ո ւ  անհ րաժե շ տո ւ թյ ո ւ նը : Չնայ ած  այ ն  հանգամանքի ն , ո ր  
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գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  ֆի նանսավո ր ման  տար բ ե ր  մե թո դնե ր  

և  ե ղանակ նե ր ՝  այ դո ւ հանդե ր ձ , դրանց ի ց  շ ատե ր ը  նե ր կայ ո ւ մս  

հասանե լ ի  չ ե ն  Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  գո ր ծ ո ղ  փոքր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն , ի նչ ի  հ ետևանքո վ  հատկապե ս  

տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կազմակ ե րպման  ժամանակակ ի ց  

փո ւ լ ո ւ մ  ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  ձ ևավո ր ման  հ ի մնական  մի ջ ո ց  է  

հանդե ս  գալ ի ս  վար կավո ր ո ւ մը : Այ դ  ի ս կ  պատճ առ ո վ  մե ր  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ան  շ ր ջ անակ նե ր ո ւ մ  հ ի մնականո ւ մ  կ դիտար կ ե նք  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  բանկայ ի ն  վար կավո ր ման  հ ի մնախնդի ր նե ր ը , 

ի նչ ի ն  է լ  նվի ր ված  է  աշ խատանքի  հաջ ո ր դ  բաժի նը : 

 

 

1.2. ՓՈՔՐ ԵՎ ՄԻՋԻՆ ԲԻԶՆԵՍԻ ՎԱՐԿԱՎՈՐՄԱՆ ԽՆԴԻՐՆԵՐԸ ԵՎ 

ԱՌԱՆՁՆԱՀԱՏԿՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԸ 

 

Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կատի ր ո ւ թյ ան  զար գաց ո ւ մը , ի նչ պե ս  

նշ ե ց ի նք  աշ խատանքի  նախո ր դ  բաժնո ւ մ , զգալ ի ո ր ե ն  պայ մանավո ր ված  

է  տվյ ալ  ո լ ո րտի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  

մակար դակ ո վ , ո ր ո ւ մ  առանց քայ ի ն  դե ր  ո ւ նե ն  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ը : 

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ն  ի ր ե նց  տնտե սական   գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ը նթաց քո ւ մ  պար բ ե րաբար  ո ւ նե նո ւ մ  ե ն  ֆի նանսական  

փոխառ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կար ի ք  և  առ նչ վո ւ մ  բանկ ե ր ի  վար կայ ի ն  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ անը : Այ ս  առ ո ւ մո վ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  և  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  փոխհարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արդ յ ո ւ նավետ 

կազմակ ե րպո ւ մը  և  դի նամի կ  զար գաց ո ւ մը  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նե ն  վե ր ջ ի ննե ր ի ս  ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ո վ  ապահ ո վե լ ո ւ  

գո ր ծ ո ւ մ : Մի ևնո ւ յ ն  ժամանակ , գո յ ո ւ թյ ո ւ ն   ո ւ նե ն  փոքր  և  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ման  մի  շ ար ք  խո չ ը նդոտնե ր  ո ւ  արգե լ քնե ր , 

ո ր ո նք  կապված  ե ն  տվյ ալ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  և  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  

մի ջ և  ֆի նանսավար կայ ի ն  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : Այ ս  տե սանկ յ ո ւ նի ց , փոքր  ո ւ  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ի  զար գաց ման  գո ր ծ ո ւ մ  վար կավո ր ման  դե ր ի  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ նը  չ ափազանց  կար ևո ր  է  այ դ  գո ր ծ ը նթաց ի  

արդ յ ո ւ նավետ կազմակ ե րպման  համար : 
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Մաս նագիտական  շ ր ջ անակ նե ր ո ւ մ  վար կ ի  և  վար կավո ր ման  

տնտե սական  հ ի մքե ր ի  բ ո վանդակ ո ւ թյ ան  և  է ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  

միաս նական  տե սակ ետ գո յ ո ւ թո ւ ն  չ ո ւ նի , ի նչ ը , ը ստ է ո ւ թյ ան , 

բացատր վո ւ մ  է  տվյ ալ  ե ր ևո ւ յ թի  բազմաբ ո վանդակ ո ւ թյ ամբ : Հ . Ու . 

Սոտան 7, Գ . Պո լ յ ակ ը 8, Ա. Նե շ իտո յ ը 9, Լ . Դր ո բ ո զի նան 10 վար կ ը  

դիտար կ ո ւ մ  ե ն  ո րպե ս  պարտքո վ  տրամադր վո ղ  ապրանքնե ր  կամ  

դրամական  մի ջ ո ց նե ր : Ըստ է ո ւ թյ ան , տար բ ե ր  հ ե ղի նակ նե ր ի  կ ո ղմի ց  

վար կ ի ն  տրվո ղ  սահ մանո ւ մնե ր ի  ը նդհանրաց ման  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  

տվյ ալ  տնտե սագիտական  կատե գո ր իան  կար ե լ ի  է  նե ր կայ աց նե լ  ե ր ե ք  

հ ի մնական  ասպե կտնե ր ո վ : 

1. Որպե ս  ի րավական  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր .  

 Վար կ ը  դիտար կ վո ւ մ  է  ո րպե ս  տնտե սական  գո ր ծար ք , ո ր ի  

արդ յ ո ւ նքո ւ մ  մե կ  գո ր ծ ը նկ ե ր ը  մ յ ո ւ ս ի ն  ժամկ ետայ նո ւ թյ ան , 

վճ ար ո վի ո ւ թյ ան  և  վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ան  ս կ զբ ո ւ նքո վ  

տրամադր ո ւ մ  է  դրամական  մի ջ ո ց նե ր  կամ  գո ւ յ ք
11
։  

 Վար կ ը  նե ր կայ աց վո ւ մ  է  ո րպե ս  տնտե սական  գո ր ծար քի  

տարատե սակ , ի րավաբանական  կամ  ֆի զի կական  անձ անց  մի ջ և  

փոխառ ո ւ թյ ան  մաս ի ն  պայ մանագի ր : Կո ղմե ր ի ց  մե կ ը  

(վար կատո ւ ն ) ո ր ո շ ակ ի  ժամկ ետո վ  տրամադր ո ւ մ  է  մ յ ո ւ ս ի ն  

(վար կառ ո ւ ի ն ) դրամական  մի ջ ո ց նե ր  կամ  գո ւ յ ք  համապատասխան  

արժե քո վ  վե րադար ձ ման  պայ մանո վ : Ժամկ ետայ նո ւ թյ ո ւ նը , 

վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ո ւ նը  և  վճ ար ո վի ո ւ թյ ո ւ նը  վար կ ի  

ս կ զբ ո ւ նքայ ի ն  հատկանի շ նե ր ն  ե ն
12
։  

2. Որպե ս  տնտե սական  կամ  հասարակական  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր . 

 Վար կ ը  դիտար կ վո ւ մ  է  ո րպե ս  տնտե սական  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն , 

ո ր ն  ո ւ նի  փոխառ ո ւ թյ ան  ձ և  և  կապված  է  վար կատո ւ ի  և  

վար կառ ո ւ ի  մի ջ և  ապրանքայ ի ն  կամ  դրամական  տե ս քո վ  արժե քի  

                                                           
7
 Хесус Уэрта Де Сота, Деньги, банковский кредит и экономические циклы. Челябинск: 

Социум, 2008 г., стр. 265.  
 

8
 Поляк Г., Финансы. Денежное обращение. Кредит. Юнити-Дана. М., 2011 г., стр. 551․   

9
 Нешитой А., Инвестиции. М.: Дашков и К. 2007 г., стр. 129.  

10
 Дробозина Л., Финансы: учебник для вузов. ЮНИТИ. М., 2001 г., стр. 206.  

 

11
 Поляк Г., Финансы. Денежное обращение. Кредит. Юнити-Дана. М., 2011 г., стр. 218.  

 

12
 Сенчагов В., Архипов А., Финансы, денежное обращение и кредит. ИНФРА-М. М., 2007 г., 

стр. 289. 
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շ ար ժի  հ ետ` վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ան , ժամկ ետայ նո ւ թյ ան  և  

վճ ար ո վի ո ւ թյ ան  պայ մաննե ր ո վ
13
։  

 Վար կ ը  նե ր կայ աց վո ւ մ  է  ո րպե ս  հասարակական  

հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ո ր ո շ ակ ի  ձ և ` կապված  դրամական  տե ս քո վ  

արժե քի  շ ար ժի  հ ետ
14
։  

Ս . Սո լ ո մի նի  կար ծ ի քո վ  բանկայ ի ն  վար կ ը  արժե քի  շ ար ժն  է  

բանկ ի ց  վար կառ ո ւ ի ն , ո ր ը  սահ մանված  ժաանակահատված ո ւ մ  ե նթակա 

է  վե րադար ձ ման  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  ավե լ աց ված  չ ափո վ 15։  Իս կ  Ա. Շև չ ո ւ կ ը  

բանկայ ի ն  վար կ ը  մե կ նաբանո ւ մ  է  ո րպե ս  ֆի նանսական  

ի նստիտո ւ տնե ր ի  կ ո ղմի ց  տնտե ս վար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  դրամական  

տե ս քո վ  մի ջ ո ց նե ր ի  տրամադր ո ւ մ
16
։  Օ. Լ ավր ո ւ շ ի նի  կար ծ ի քո վ , 

վար կայ ի ն  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ձ ևավո ր ման  և  զար գաց ման  

տնտե սական  հ ի մքը  կապիտալ ի  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ  պտո ւ յ տն  է , ո ր ը  

բ նո ւ թագր վո ւ մ  է  անը նդհատո ւ թյ ամբ  և  միաժամանակ  տար բ ե ր  

տատանո ւ մնե ր ո վ ` կախված  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  նկատմամբ  պահանջ ար կ ի ց  և  

դրա բավարար ման  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի ց 17։   

Հ այ տնի  է , ո ր  կապիտալ ի  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ո ւ նը  հավասարաչ ափ չ է ` 

պայ մանավո ր ված  արտադրական  գո ր ծ ը նթաց ի  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ , տնտե ո ւ թյ ան  վրա ս ե զո նայ ի ն  տար բ ե ր  

գո ր ծ ո ննե ր ի  ազդե ց ո ւ թյ ամբ  և  այ լ ն : Նման  զար գաց ո ւ մնե ր ի  

արդ յ ո ւ նքո ւ մ  տնտե սական  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  առանձ ի ն  

մաս նակ ի ց նե ր ի  մոտ առաջ անո ւ մ  ե ն  ժամանակավո րապե ս  ազատ 

դրամական   մի ջ ո ց նե ր , մի նչ դե ռ  մ յ ո ւ ս նե ր ի  մոտ նկատվո ւ մ  է  դրանց  

նկատմամբ  պահանջ ար կ : Ըստ է ո ւ թյ ան , հ ե նց  այ դ  

անհամապատասխանո ւ թյ ան  վե րաց մանն  ե ն  ո ւ ղղված  վար կայ ի ն  

հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Մ. Լ ի շ ի նս կ ի ն  և  Ի . Մաս լ ո վան  վար կայ ի ն  

հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տնտե սական  հ ի մքե ր ի  բ ո վանդակ ո ւ թյ ան  
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բ նո ւ թագր ման  ժամանակ  հ ի մնական  գո ր ծ ո ն  ե ն  դիտար կ ո ւ մ  

վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ո ւ նը , ո ր ն  անկախ կապիտալ ի  շ ար ժի  փո ւ լ ի ց  

հանդե ս  է  գալ ի ս  ո րպե ս  վար կ ի  համը նդհանո ւ ր  հատկանի շ 18։  

Վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ան  ս կ զբ ո ւ նքո վ  

տրամադր ո ւ մը  հանդի սանո ւ մ  է  վար կավո ր ման  կար ևո ր  ասպե կտնե ր ի ց  

մե կ ը  և  բ նո ւ թագր ո ւ մ  է  այ դ  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  ծագո ղ  տնտե սական  

հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Վ. Կո լ ե ս նի կ ո վան  բանկայ ի ն  վար կավո ր ման  

համակար գը  բ նո ր ո շ ո ւ մ  է  ո րպե ս  տար ր ե ր ի  համախո ւ մբ , ո ր ո նք  

պայ մանավո ր ո ւ մ  ե ն  ո ր ո շ ակ ի   ս կ զբ ո ւ նքնե ր ի ն  համապատասխան  

վար կայ ի ն  գո ր ծ ը նթաց ի  կազմակ ե րպո ւ մը  և  կար գավո ր ո ւ մը 19։  Նման  

տե սակ ետի  կ ո ղմնակ ի ց  է  նաև  Լ . Պո լ ի շ չ ո ւ կ ը , ո վ  վար կավո ր ման  

համակար գը  բ նո ր ո շ ո ւ մ  է  ո րպե ս  ո ր ո շ ակ ի  ս կ զ բ ո ւ նքնե ր ի  վրա 

հ ի մնված  վար կավո ր ման  մե թո դնե ր ի  ո ւ  ե ղանակ նե ր ի  համախո ւ մբ 20։  

Օ. Լ ավր ո ւ շ ի նը  գտնո ւ մ  է , ո ր  վար կավո ր ման  համակար գը  տար ր ե ր ի  

համախո ւ մբ  է , ո ր ո նք  ապահ ո վո ւ մ  ե ն  փոխառ ո ւ  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  

ռաց ի ո նալ  օ գտագո ր ծ ո ւ մը  և  ի ր  մե ջ  ը նգր կ ո ւ մ  է  վար կավո ր ման  

մե թո դնե ր ը , օ բ յ ե կտնե ր ը , ս կ զբ ո ւ նքնե ր ը , փոխառ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

տրամադր ման  և  վե րադար ձ ման  մեխանի զմը , ի նչ պե ս  նաև  բանկայ ի ն  

վե րահ ս կ ո ղո ւ թյ ո ւ նը 21։  Հ ատկանշ ական  է , ո ր  ո ր ո շ  հ ե ղի նակ նե ր  

բանկայ ի ն  վար կավո ր ո ւ մը  դիտար կ ո ւ մ  ե ն  ո րպե ս  ձ ե ռ նար կատի րական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ապահ ո վման  ձ ևե ր ի ց  մե կ ը 22։  

Ընդհանո ւ ր  առ մամբ  վար կ ն  ապահ ո վո ւ մ  է  տնտե ս ո ւ թյ ան  

բ նականո ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նը , քանի  ո ր  շ ատ տնտե սավար ո ղ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  համար  ս եփական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ը  բավարար  չ ե ն  

տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կազմակ ե րպման  ո ւ  ի րականաց ման  

համար , մի նչ դե ռ  մ յ ո ւ ս նե ր ի  մոտ գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  ազատ 

դրամական  մի ջ ո ց նե ր ` ե նթակա օ գտագո ր ծ ման  նպատակ ո վ  

տրամադր ման : Վար կ ը , ո րպե ս  տնտե սական  կատե գո ր իա, նե ղ  ի մաստո վ  
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ի ր ե նի ց  նե ր կայ աց նո ւ մ  է  ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր , ո ր ո նք  

դրամական  տե ս քո վ  և  ժամկ ետայ նո ւ թյ ան , վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ան  ո ւ  

վճ ար ո վի ո ւ թյ ան  պայ մաննե ր ո վ  տրամադր վո ւ մ  ե ն  օ գտագո ր ծ ման :  

Ընդհանո ւ ր  առ մամբ , վար կ ի  տրամադր ման  և  վար կավո ր ման  

պայ մաննե ր ի   վե րաբ ե ր յ ալ  կառավար չ ական  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  

գո ր ծ ը նթաց ը  սխե մատի կ ո ր ե ն  կար ե լ ի  է  նե ր կայ աց նե լ  հ ետև յ ալ  

տե ս քո վ : 

 

 

 

 

 

 

Գծապատկ ե ր  1. Վար կավո ր ման  վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  

գո ր ծ ը նթաց ը  

 

Տնտե սական  
կ ո ն յ ո ւ կտո ւ րայ ո
վ  պայ մանավո ր ված  

ռ ի ս կ ե ր  

Վար քագծ ո վ  
պայ մանավո ր ված  

ռ ի ս կ ե ր  

Փոխառ ո ւ ի  
ֆի նանսական  

վի ճ ակ ը  

Որ ո շ ման  
կայ աց ո ւ մը  

պայ մանավո ր ո ղ  
գո ր ծ ո ննե ր ը  

Փոխառ ո ւ ի  
վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ա

ն  
վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  

Փոխառ ո ւ ի  
վար կայ ի ն  

պատմո ւ թյ ան  և  
համբավի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  

Կի րառ վո ղ  
վե ր լ ո ւ ծական  
գո ր ծ ի քնե ր ը  

Վար կ ի  
տրամադր ման  

նպատակահար մար ո
ւ -թյ ան  ո ր ո շ ո ւ մ : 
Վար կավո ր ման  
պայ մաննե ր ի  

(գո ւ մար , 
ժամկ ետնե ր , 

տոկ ո ս , մար ման  
մեթո դ , 

ապահո վված ո ւ թյ ո
ւ ն , սանկ ց իանե ր ի  

կ ի րառ ո ւ մ ) 
հ ստակ ե ց ո ւ մ  

Վար կ ի  
տրամադր ման  

նպատակահար մար ո
ւ -թյ ան  ո ր ո շ ո ւ մ : 
Վար կավո ր ման  
պայ մաննե ր ի  

(գո ւ մար , 
ժամկ ետնե ր , 

տոկ ո ս , մար ման  
մեթո դ , 

ապահո վված ո ւ թյ ո
ւ ն ) հ ստակ ե ց ո ւ մ  

Ել քայ ի ն  
տվյ ալ նե ր  

Կապիտալ ի  
շ ո ւ կայ ի  

միտո ւ մնե ր ի  
կանխատե ս ո ւ մ  

Վար կ ի  
տրամադր ման  

նպատակահար մար ո
ւ -թյ ան  ո ր ո շ ո ւ մ : 
Վար կավո ր ման  
պայ մաննե ր  

(գո ւ մար , 
ժամկ ետնե ր , 

տոկ ո ս , մար ման  
մեթո դ ) 

Վար կավո ր ման  վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ման  կայ աց ո ւ մ  
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Ըստ է ո ւ թյ ան , ֆինանսական  մի ջ ո ց նե ր ի  նկատմամբ  պահանջ ար կ ն  

առավե լ  ակնհայ տ է  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  դեպքո ւ մ , 

քանի  ո ր  շ ատ դեպքե ր ո ւ մ  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ն  ե ն  ապահ ո վո ւ մ  այ դ  

ս ո ւ բ յ կտնե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  արտաքի ն  ֆի նանսավո ր ման  

գե րակ շ ի ռ  մաս ը
23
։  Վե ր ջ ի ննե ր ի ս  ֆի նանսավար կայ ի ն  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  

շ ր ջ անակ նե ր ո ւ մ  պետո ւ թյ ան  և  տար բ ե ր  կառ ո ւ յ ց նե ր ի  կ ո ղմի ց  

կ ի րառ վո ւ մ  ե ն  վար կավո ր ման  տար բ ե ր  տե սակ նե ր , ո ր ո նց  շ ար քո ւ մ  

բանկայ ի ն  վար կավո ր ո ւ մն  ո ւ նի  ի ր  ո ւ ր ո ւ յ ն  և  կար ևո ր  տեղը :

 Մի ևնո ւ յ ն  ժամանակ  տվյ ալ  ս ե կտո ր ի  վար կավո ր ո ւ մը  

ո ր ո շ ակ ի ր ե ն  պր ո բ լ ե մատի կ  է ՝  պայ մանավո ր ված  հ ետև յ ալ  խո ւ մբ  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : Մաս նավո րապե ս , փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ նե ր ի  հ ետ աշ խատանքի  ը նթաց քո ւ մ  առաջ աց ո ղ  

ծախս ե ր ն  ավե լ ի  մե ծ  ե ն , քան  խո շ ո ր  կ ո րպո րատի վ  հաճ ախո ր դե ր ի  

դեպքո ւ մ : Դրա հ ետ կապված  ո րակ յ ալ  և  բար ձ ր  վար ձ ատր վո ղ  

մաս նագետնե ր ի  անհ րաժե շ տո ւ թյ ո ւ ն  է  առաջ անո ւ մ  համե մատաբար  

փոքր  վար կայ ի ն  պո րտֆե լ ի  պայ մաննե ր ո ւ մ : Ար դ յ ո ւ նքո ւ մ  փոքր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կավո ր ո ւ մը  բանկ ի  համար  ավե լ ի  

ծախսատար  է  դառ նո ւ մ : Մյ ո ւ ս  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ նը  կապված  է  

փոխառ ո ւ ի  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  վե լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  հ ետ, ո ր ը  հ ի մնվո ւ մ  

է  հաշ վապահական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տվյ ալ նե ր ի  վրա: Փո քր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ նե ր ի  դեպքո ւ մ  դրանք  հ ի մնականո ւ մ  

օ բ յ ե կտի վ  կ ե րպո վ  չ ե ն  արտաց ո լ ո ւ մ  ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  

վի ճ ակ ը : Հ ատկապե ս  հար կ ման  արտո ն յ ալ  ռ ե ժմնե ր ի ց  օ գտվե լ ո ւ  

նպատակ ո վ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  գե րակ շ ի ռ  մաս ն  ար հ ե ստականո ր ե ն  

նվազե ց նո ւ մ  է  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ան  ծավալ նե ր ը , ի նչ ն  է լ  ի ր  

անդրադար ձ ն  է  ո ւ նե նո ւ մ  բանկ ի  կ ո ղմի ց  հաշ վապահական  տվյ ալ նե ր ի  

հ ի ման  վրա ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  գնահատականի  

օ բ յ ե կտի վո ւ թյ ան  վրա: 

Փո քր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ման  տնտե սական  հ ի մքե ր ի  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ան  ժամանակ  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  

տվյ ալ  ո լ ո րտի ն  պատկանո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կայ ի ն  

պահանջ մո ւ նքնե ր ի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը , 
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քանի  ո ր  դրանք  զգալ ի ո ր ե ն  պայ մանավո ր ո ւ մ  ե ն  նրանց  վար քագի ծ ը  

վար կայ ի ն  շ ո ւ կայ ո ւ մ : Որպե ս  այ դպի ս ի ք  կար ե լ ի  է  առանձ նաց նե լ  

հ ետև յ ալ նե ր ը : 

1. Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ո րպե ս  կանո ն , 

հ ի մնականո ւ մ  չ ո ւ նե ն  ս եփական  հ ի մնական  ֆո նդե ր , ի ս կ  

գո ր ծ ո ղնե ր ի  գե րակ շ ի ռ  մաս ը  ձ ե ռ ք  է  բ ե ր ված  վար ձ ակալ ո ւ թյ ան  

հ ի մո ւ նքնե ր ո վ : Այ ս ի նքն ՝  նման  ի րավի ճ ակ ո ւ մ  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը  

զր կ ված  ե ն  վար կավո ր ման  համար  գրավի  առար կա նե ր կայ աց նե լ ո ւ  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նի ց , դրանո վ  է  պայ մանավո ր ված , ո ր  նրանց  համար  

առավե լ  հասանե լ ի  է  դառ նո ւ մ   կար ճ աժամկ ետ վար կավո ր ո ւ մը : 

2. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  փոքր  մաս շ տաբ նե ր ը , 

ակտի վնե ր ի  և  կապիտալ ի  սահ մանափակ  ծավալ ը  ստե ղծ ո ւ մ  ե ն  

համե մատաբար  ո չ  մե ծ  գո ւ մար նե ր ի  չ ափո վ  փոխառ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

անհ րաժե շ տո ւ թյ ո ւ ն : 

3. Հ աշ վապահական  հաշ վառ ման  և  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

պարզե ց ված  կ ե րպո վ  վար ման  հ ետ կապված  ո չ  բավարար  

տեղե կատվական  ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ նը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ի  տալ ի ս  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  օ բ յ ե կտի վ  կ ե րպո վ  գնահատե լ  ս եփական  

ֆի նանսական  վի ճ ակ ը  և  հավաստի  ֆի նանսական  տեղե կատվո ւ թյ ո ւ ն  

տրամադր ե լ  վար կատո ւ  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն , ի նչ ը  

նվազե ց նո ւ մ  է  վար կ ի  ստաց ման  հավանականո ւ թյ ո ւ նը : 

4. Մե կ նար կայ ի ն  կապիտալ ի  և  ի րաց վե լ ի  ակտի վնե ր ի  ո չ  

բավարար  մակար դակ ը  ՓՄՁ  ո լ ո րտը  դար ձ նո ւ մ  ե ն  ֆի նանսավո ր ման  

տե սանկ յ ո ւ նի ց  բար ձ ր  ռ ի ս կայ ի ն : 

5. Կանխի կ  դրամո վ  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ան  մե ծ  ծավալ նե ր ը , 

շ ահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ան  մակար դակ ի  գնահատման  բար դո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  

ստիպո ւ մ  ե ն  բանկ ե ր ի ն  սահ մանե լ  տրամադր ված  վար կ ե ր ի  մար ման  

խի ստ գրաֆի կ նե ր : 

Հ ար կ  է  նշ ե լ , ո ր  բանկայ ի ն  համակար գի  համար  փո քր  և  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ո ւ մն  այ լ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  համե մատո ւ թյ ամբ  

հանդի սանո ւ մ  է  առավե լ  դի նամի կ  և  բար դ  գո ր ծ ը նթաց : Միաժամանակ , 

տնտե ս ո ւ թյ ան  տվյ ալ  հատված ի  նկատմամբ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ն  

ո ւ նե ն  առանձ նահատո ւ կ  հ ետաքր քր ված ո ւ թյ ո ւ ն ՝  պայ մանավո ր ված  

հ ետև յ ալ  պատճ առ նե ր ո վ :  
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Առաջ ի ն ՝  խո շ ո ր  կ ո րպո րատի վ  հաճ ախո ր դնե ր ի  վար կավո ր ման  

շ ո ւ կան , ո րպե ս  կանո ն , հագե ցած  է  առաջ ար կ ո վ  և  մր ցակ ց ո ւ թյ ան  

մակար դակ ը  խի ստ բար ձ ր  է : Հ աճ ախո ր դնե ր ի  համար  պայ քար ը  շ ատ 

դեպքե ր ո ւ մ  հանգե ց նո ւ մ  է  նրան , ո ր  ստաց ված  և  վճ ար ված  տո կ ո ս նե ր ի  

տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ նը  (մար ժան ) զգալ ի ո ր ե ն  նվազո ւ մ  է  և  վար կավո ր ման  

գծ ո վ  բանկ ի  շ ահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ նը  կ ր ճ ատվո ւ մ  է : Մի նչ դե ռ  փոքր  և  

մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ո ւ մն  ապահ ո վո ւ մ  է  մի ջ ո ց նե ր ի  

նե ր գրավման  ծախս ե ր ի  և  վար կ ի  տե ս քո վ  դրանց  տեղաբաշ խո ւ մի ց  

ստաց վո ղ  ե կամո ւ տնե ր ի  մի ջ և  առավե լ ագո ւ յ ն  տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն , 

հ ետևաբար  բար ձ ր  շ ահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն : 

Եր կ ր ո ր դ ՝  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  նվազե ց ման  առավե լ  պարզ  

ե ղանակ նե ր ի ց  մե կ ը , անշ ո ւ շ տ, վար կայ ի ն  պո րտֆե լ ի  

դի վե ր ս ի ֆի կաց ո ւ մն  է : Վար կայ ի ն  փոքր  մի ջ ո ց նե ր ո վ  փոխառ ո ւ նե ր ի  

մե ծ  քանակ ը  բանկ ի ն  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  կախված  չ լ ի նե լ  մի  

քանի  խո շ ո ր  հաճ ախո ր դնե ր ի ց  և  նրանց  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի ց : 

Եր ր ո ր դ ՝  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  համար  ձ ե ռ նտո ւ  գո ր ծ ո ն  է  

հանդի սանո ւ մ  նրա զբաղե ց րած  դի ր քը : Գտնվե լ ո վ  մանրածախ և  

կ ո րպո րատի վ  ս ե գմե նտնե ր ի  մի ջ և ՝  այ ն  տալ ի ս  է  մի  շ ար ք  

առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր : Վար կավո ր ման  տե սանկ յ ո ւ նի ց  առաջ ի նն  

ապահ ո վո ւ մ  է  մաս սայ ականո ւ թյ ո ւ ն , ի ս կ  ե ր կ ր ո ր դը ` 

փոխառ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մե ծ  ծավալ : Մյ ո ւ ս  կ ո ղմի ց  հաճ ախո ր դի ց  

ե կամտաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ նը  չ ի  սահ մանափակվո ւ մ  միայ ն  վար կ ի  

տո կ ո սայ ի ն  ե կամո ւ տնե ր ո վ : Փո քր  ո ւ  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ը  կար ո ղ  է  

օ գտվե լ  բանկայ ի ն  բ ո լ ո ր ` ի նչ պե ս  կ ո րպո րատի վ , այ նպե ս  է լ  

ֆի զի կական  անձ  հանդի սաց ո ղ  հաճ ախո ր դնե ր ի  համար  նախատե ս ված  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց ` ստե ղծ ե լ ո վ  լ րաց ո ւ ց ի չ  ե կամո ւ տնե ր  

բանկ ե ր ի  համար : 

Նշ ված  առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ  հանդե ր ձ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ը  

շ ահագր գռ ված  չ ե ն  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  հար ց ո ւ մ  հ ետև յ ալ  

պատճ առ նե ր ո վ : 

Առաջ ի ն ՝  բանկ ե ր ի  համար  փոքր  ծավալ ո վ  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  

ակնկալ ի ք  ո ւ նե ց ո ղ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  հ ետ աշ խատանքն  

արդ յ ո ւ նավետ չ է : Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վար կավո ր ման  մշ ակ ված  արդ յ ո ւ նավետ տեխնո լ ո գիանե ր ի  
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բացակայ ո ւ թյ ան  հ ետևանքո վ  բանկ ե ր ի  համար  առավե լ  հ ե շ տ է  

ձ ևակ ե րպե լ  մե կ  վար կայ ի ն  գո ր ծար ք  խո շ ո ր  գո ւ մար ի  չ ափո վ , քան  

հակառակ ը : Բաց ի  այ դ  փոխառ ո ւ նե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

մե թո դաբանո ւ թյ ո ւ նը  կ ի րառ ման  տե սանկ յ ո ւ նի ց  զգալ ի  

բար դո ւ թյ ո ւ ննե ր  է  պար ո ւ նակ ո ւ մ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  հ ետ կապված , 

ի նչ ն  ի ր  հ ե ր թի ն  մե ծաց նո ւ մ  է  տվյ ալ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  

ռ ի ս կ ե ր ը : 

Եր կ ր ո ր դ ՝  չ նայ ած  ավանդաբար  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  բանկայ ի ն  

վար կավո ր ո ւ մը  համար վո ւ մ  է  ռ ի ս կայ ի ն , սակայ ն  ո լ ո րտի ն  

պատկանո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ն  ո ւ նե ն  ո ր ո շ ակ ի  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ` պայ մանավո ր ե լ ո վ  վար կավո ր ման  

տե սանկ յ ո ւ նի ց  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  տար բ ե ր  աստի ճ աննե ր : Ըստ 

է ո ւ թյ ան , ՓՄՁ  ո լ ո րտը  պայ մանականո ր ե ն  կար ե լ ի  է  բաժանե լ  գո ր ծ ո ղ  

և  ս կ ս նակ  բ ի զնե ս նե ր ի , ո ր ո նց ի ց  վե ր ջ ի նը  վար կավո ր ման  

տե սանկ յ ո ւ նի ց  բավականաչ ափ ռ ի ս կայ ի ն  է : Ինչ պե ս  ց ո ւ յ ց  է  տալ ի ս  

վի ճ ակագր ո ւ թյ ո ւ նը , կայ ո ւ ն  կ ե րպո վ  գո ր ծ ո ղ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը  

բավականաչ ափ պարտաճ անաչ  և  կար գապահ  փոխառ ո ւ նե ր  ե ն , ո ր ո նց  

պարագայ ո ւ մ  վար կ ի  հ ետաձ գո ւ մը  կամ  չ վ ճ ար ո ւ մը  կազմո ւ մ  է  

ը նդամե նը  1-2 տոկ ո ս 24։  Հ ետևաբար  կար ե լ ի  է  աս ե լ , ո ր  հաջ ո ղո ւ թյ ամբ  

գո ր ծ ո ղ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  պարագայ ո ւ մ  ռ ի ս կ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի , 

սակայ ն  առավե լ  փոքր  չ ափե ր ո վ : 

Եր ր ո ր դ ՝  շ ատ դեպքե ր ո ւ մ  վար կ ի  ստաց ման  նախապայ մաննե ր ի ց  է  

հ ե ռանկարայ ի ն  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  նախագծ ի  կամ  բ ի զնե ս  պլ անի  

առ կայ ո ւ թյ ո ւ նը : Ընդ  ո ր ո ւ մ  ո ր ո շ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ո ւ մ  այ ն  

հանդի սանո ւ մ  է  պարտադի ր  պայ ման  վար կ ի  տրամադր ման  համար : 

Մի նչ դե ռ  նման  փաստաթղթե ր ի  մշ ակ ո ւ մը  պահանջ ո ւ մ  է  բար ձ ր  

ո րակավո ր ո ւ մ  ո ւ նե ց ո ղ  մաս նագետնե ր ի  կամ  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

նե ր գրավո ւ մ , ի նչ ը  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  

դո ւ ր ս  է : Վե ր ջ ի ննե ր ս  չ ո ւ նե ն  բավարար  կադրայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր  

գրագետ և  հ ի մնավո ր ված  ծ րագր ե ր  մշ ակ ե լ ո ւ  համար , ի ս կ  

ֆի նանսական  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  թո ւ յ լ  չ ե ն  տալ ի ս  դր ս ի ց  

համապատասխան  մաս նագետնե ր  նե ր գրավե լ : Ակ նհայ տ է , ո ր  դա 

                                                           
24

 Боброва Е., Каганов В., Устивицкая А., Заведеева В., Становление малого бизнеса. 

Национальное содружество бизнес-инкубаторов. М., 2003 г., стр. 81․  
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է ականո ր ե ն  նվազե ց նո ւ մ  է  առ ևտրայ ի ն  բանկ ի  կ ո ղմի ց  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտի  վար կավո ր ման  հավանականո ւ թյ ո ւ նը : 

Չո ր ր ո ր դ ՝  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ակտի վնե ր ի  կառ ո ւ ց ված քո ւ մ  

գրավի  պոտե նց իալ  առար կա հանդի սաց ո ղ  անշ ար ծ  գո ւ յ ք ի  

մաս նաբաժի նը  չ ափազանց  փոքր  է , ի նչ ը  վար կավո ր ո ւ մի ց  

հ րաժար վե լ ո ւ  պատճ առ  է  բանկ ե ր ի  համար : Բաց ի  այ դ  գրավադր ված  

գո ւ յ ք ի  ի րաց ո ւ մը , տար բ ե ր  օ բ յ ե կտի վ  և  ս ո ւ բ յ ե կտի վ  պատճ առ նե ր ո վ  

պայ մանավո ր ված , բավականաչ ափ բար դ  է  ո ւ  դժվար : Նման  

պայ մաննե ր ո ւ մ  բանկ ե ր ի  համար  առավե լ  ձ ե ռ նտո ւ  է  դառ նո ւ մ  

ո ւ նե նալ  քի չ  թվո վ  խո շ ո ր  տնտե ս վար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտ հանդի սաց ո ղ  

փոխառ ո ւ նե ր , քան  մե ծաքանակ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր : 

Ընդհանո ւ ր  առ մամբ , փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վար կավո ր ման  ո լ ո րտո ւ մ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  հ ի մնախնդի ր նե ր ը  

կար ե լ ի  է  բաժանե լ  ե ր կ ո ւ  խմբ ի . առաջ ի նը  կապված  է  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  բ նո ր ո շ  ակտի վնե ր ի  յ ո ւ րահատո ւ կ  կառ ո ւ ց ված քի , 

ի ս կ  ե ր կ ր ո ր դը ` բանկայ ի ն  համակար գի  զար գաց ման  աստի ճ անի  հ ետ: 
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Գծապատկ ե ր  2. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ման  

հ ի մնախնդի ր նե ր ը  

 

Այ սպի ս ո վ ՝  չ նայ ած  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

ֆի նանսավո ր ման  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի  բազմազանո ւ թյ անը ՝  

հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  դրանց ի ց  առավե լ ապե ս  կ ի րառ ե լ ի  է  

բանկայ ի ն  վար կավո ր ո ւ մը : Միաժամանակ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  վար կավո ր ման  

տե սանկ յ ո ւ նի ց  համար վո ւ մ  ե ն  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  բար ձ ր  մակար դակ  

ո ւ նե ց ո ղ  խո ւ մբ , ի նչ ը  զգալ ի ո ր ե ն  նվազե ց նո ւ մ  է  բանկայ ի ն  վար կ ի  

նկատմամբ  հասանե լ ի ո ւ թյ ո ւ նը : Դա ի ր  հ ե ր թի ն  հանգե ց նո ւ մ  է  կա՛ մ  

վար կավո ր ո ւ մի ց  հ րաժար մանը , կա՛ մ  դրա արժե քի  բար ձ րաց մանը : 

Նման  ի րավի ճ ակ ո ւ մ  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  է  ստանո ւ մ  փոքր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կավո ր ման  հ ետ կապված  ռ ի ս կ ե ր ի  

ՓՄՁ սու բյ եկտների  վարկավորման հիմնախնդիրները  

Ֆի նանսական  ի նստիտո ւ տնե ր ի  
տեսանկ յ ո ւ նի ց  

Բար ձ ր  ռ ի ս կ ե ր  

Խո շ ո ր  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  
վար կավո ր ման  համե մատո ւ թյ ամբ  

շ ահ ո ւ յ թի  փո քր  ծավալ  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կայ ի ն  
կար ճ  պատմո ւ թյ ո ւ ն  կամ  դրա 

բացակայ ո ւ թյ ո ւ ն  

Որակ յ ալ  բ ի զնե ս  պլ անի  
բացակայ ո ւ թյ ո ւ ն  

Օր ե նս դրական  բար դո ւ թյ ո ւ ննե ր  

Վար կ ի  փոքր  ծավալ  

Ձե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տեսանկ յ ո ւ նի ց  

Արտաքի ն  խնդի ր նե ր  

Վար կայ ի ն  բար ձ ր  
տոկ ո սադր ո ւ յ ք  

Վար կ ի  մար ման  կար ճ  
ժամանակահատված  

Նե ր քի ն  խնդի ր նե ր  

Մե կ նար կայ ի ն  կապիտալ ի  
բացակայ ո ւ թյ ո ւ ն  կամ  

դրա փոքր  ծավալ  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  
համար  նախատե ս ված  

վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  
սահ մանափակ  ծավալ  

Ոչ  բավարար  և  ո չ  
արժանահավատ 

հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե
ր  

Վար կ ի  
ապահո վված ո ւ թյ ան  

առար կայ ի  
բացակայ ո ւ թյ ո ւ ն  
կամ  ո չ  բավարար  

ծավալ  

Սեփականատե ր ե ր ի  
ֆի նանսական  ցած ր  
գրագիտո ւ թյ ո ւ ն  

Վար կ ի  ձ ևակ ե րպան  գո ր ծ ը նթաց ի  
աշ խատատար ո ւ թյ ո ւ ն  և  ծախսատար ո ւ թյ ո ւ ն  
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բացահայ տո ւ մը  և  դրանց  արդ յ ո ւ նավետ կառավար ո ւ մը , ի նչ ի  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ անն  է  նվի ր ված  ատենախս ո ւ թյ ան  հաջ ո ր դ  բաժի նը : 

 

1.3. ՓՈՔՐ ԵՎ ՄԻՋԻՆ ՁԵՌՆԱՐԿՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԻ ՎԱՐԿԱՎՈՐՄԱՆ ՌԻՍԿԵՐԸ 

ԵՎ ԴՐԱՆՑ ԴԱՍԱԿԱՐԳՈՒՄԸ 

 

Բանկայ ի ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կար ևո ր  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  մե կ ն  

է  վար կավո ր ո ւ մը , ո ր ը  տնտե ս ո ւ թյ ան  զար գաց ման  ժամանակակ ի ց  

փո ւ լ ո ւ մ  բանկ ե ր ի  համար  առավե լ  շ ահ ո ւ թաբ ե ր  է , սակայ ն  

միաժամանակ  բավականաչ ափ ռ ի ս կայ ի ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն : Այ ս  

առ ո ւ մո վ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  արդ յ ո ւ նավետ գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

կար ևո ր  նախապայ մաննե ր ի ց  մե կ ն  է  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  

կառավար ո ւ մը , ի նչ ը  ե նթադր ո ւ մ  է  տվյ ալ  տնտե սագիտական  

կատե գո ր իայ ի  տե սական  հ ի մքե ր ի  և  ս ո ց իալ -տնտե սական  

բ ո վանդակ ո ւ թյ ան  համակ ո ղմանի  ո ւ ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ն : 

Մաս նագիտական  գրականո ւ թյ ան  մե ջ  միաս նական  տե սակ ետ 

գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  չ ո ւ նի  «ռ ի ս կ », «բանկայ ի ն  ռ ի ս կ » և  «վար կայ ի ն  ռ ի ս կ » 

հաս կաց ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ : Մաս նավո րապե ս ՝  Ի . Բե ռ նար ը  և  Ժ . 

Կո լ լ ի ն  ռ ի ս կ ի  տակ  հաս կանո ւ մ  ե ն  անո ր ո շ ո ւ թյ ան  տար ր , ո ր ը  կար ո ղ  

է  անդրադառ նալ  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կամ  

ո ր ո շ ակ ի  գո ր ծառ նո ւ թյ ան  ի րականաց ման  վրա25։  Ընդհանո ւ ր  առ մամբ  

այ ն  կապված  է  ձ ե ռ նար կատի րական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նի ց  ակնկալ վո ղ  

շ ահ ո ւ յ թի  չ ափի  հ ետ. ո րպե ս  կանո ն , մե ծ  ռ ի ս կ ե ր ը  կապված  ե ն  խո շ ո ր  

շ ահ ո ւ յ թի  ստաց ման  հ ետ և  հակառակ ը : Մաս նագիտական  

շ ր ջ անակ նե ր ո ւ մ  ռ ի ս կ ի  տնտե սական  բ ո վանդակ ո ւ թյ ան  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  ժամանակ  հ ի մնականո ւ մ  առանձ նաց վո ւ մ  ե ն  տվյ ալ  

կատե գո ր իայ ի  հ ետև յ ալ  բ նո ւ թագր ի չ նե ր ը . 

 ռ ի ս կ ը  հատո ւ կ  է  տնտեսական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  տե սակ ի 26,  

                                                           
25

 Бернар И. Колли Жан-Клод, Толковый экономический и финансовый словарь. М., 1994 г., 

стр. 500․   
26

 Управление деятельностью коммерческого банка. Банковский менеджмент. Под ред. 

Лаврушина О. М:. 2002 г., стр. 420. Клейнер Г., Тамбовцев В., Качалов Р., Предприятие в 
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 ռ ի ս կ ը  հանդի սանո ւ մ  է  այ ս  կամ  այ ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ե լ քի  

անո ր ո շ ո ւ թյ ան  հ ետևանք 27, 

 շ ահ ո ւ յ թը  հանդի սանո ւ մ  է  ռ ի ս կ ի  դի մե լ ո ւ  համար  յ ո ւ րատե սակ  

«պարգև»28, 

 ռ ի ս կ ը  կապված  է  ի նչ պե ս  հ նարավո ր  կ ո ր ո ւ ստնե ր ի , այ նպե ս  է լ  

ակնկալ վո ղ   արդ յ ո ւ նքնե ր ի  հ ետ29։  

Ինչ  վե րաբ ե ր ո ւ մ  է  բանկայ ի ն  ռ ի ս կ ի ն , ապա գրականո ւ թյ ան  մե ջ  

այ ն  մե կ նաբանվո ւ մ  է  ո րպե ս  բանկայ ի ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ը նթաց քո ւ մ  ֆի նանսական  կ ո ր ո ւ ստնե ր ի  կամ  անվճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

հավանականո ւ թյ ո ւ ն 30։  Սակայ ն  պետք  է  նկատի  ո ւ նե նալ , ո ր  ռ ի ս կ ը  

կապված  է  ո չ  միայ ն  հ նարավո ր  կ ո ր ո ւ ստնե ր ի , այ լ  նաև  

հաջ ո ղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ետ` այ դ  թվո ւ մ  նաև  բանկայ ի ն  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ը նթաց քո ւ մ : Ըստ է ո ւ թյ ան , բանկայ ի ն  ռ ի ս կ ի  

կար ևո ր  տե սակ նե ր ի ց  է  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ը , ո ր ը  մե կ նաբանվո ւ մ  է  

ո րպե ս  փոխառ ո ւ թյ ան  չ վե րադար ձ ման  հավանականո ւ թյ ո ւ ն 31։  Այ ն  

նե ր կայ աց վո ւ մ  է  նաև  ո րպե ս  վար կ ի  մայ ր  գո ւ մար ի  և  

տո կ ո սավճ ար նե ր ի  չ մար ման  հավանականո ւ թյ ո ւ ն 32։  Իս կ  Գ . Պանո վան  

վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  տակ  նկատի  է  առ նո ւ մ  վար կառ ո ւ ի  կ ո ղմի ց  

վար կայ ի ն  պայ մանագր ո վ  նախատե սած  պայ մաննե ր ի  չ կատար ման  

հավանականո ւ թյ ո ւ նը 33։  Ինչ պե ս  նկատո ւ մ  ե նք  բ ե ր ված  

սահ մանո ւ մնե ր ի ց , դրանք  ո ւ նե ն  ո ր ո շ ակ ի  ը նդհանր ո ւ թյ ո ւ ն  այ ն  

առ ո ւ մո վ , ո ր  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ը  դիտար կ վո ւ մ  է  ո րպե ս  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  չ կատար ման  հավանականո ւ թյ ո ւ ն : 

Հ ար կ  է  նշ ե լ , ո ր  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  տե սանկ յ ո ւ նի ց  

բավականաչ ափ բար ձ ր  աստի ճ ան  և  ո ր ո շ ակ ի  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  ո ւ նի  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  բանկայ ի ն  

վար կավո ր ո ւ մը : Անշ ո ւ շ տ, առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ման  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ո ւ նը  նախևառաջ  
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պայ մանավո ր ված  է  տրամադր ված  ֆի նանսական  մի ջ ո ց նե ր ի  հ ետ 

չ վե րադար ձ ման  բար ձ ր  հավանականո ւ թյ ամբ : Վե ր ջ ի նս  ի ր  հ ե ր թի ն  

կապված  է  այ ն  հանգամանքի  հ ետ, ո ր  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ի  տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն  խո շ ո ր նե ր ի , խի ստ 

զգայ ո ւ ն  ե ն  շ ո ւ կայ ական  կ ո ն յ ո ւ կտո ւ րայ ի  տատանո ւ մնե ր ի  

նկատմամբ  և  խո ց ե լ ի  ե ն  շ ո ւ կայ ո ւ մ  տեղի  ո ւ նե ց ո ղ  բացասական  

ե ր ևո ւ յ թնե ր ի  հանդեպ: Բաց ի  այ դ  նշ ված  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

կախված ո ւ թյ ո ւ նը  բավականաչ ափ մե ծ  է  շ ո ւ կայ ի  այ լ  

գո ր ծակալ նե ր ի ց , ի նչ ն  ի ր  հ ե ր թի ն  հանդե ս  է  գալ ի ս  ո րպե ս  բանկայ ի ն  

վար կ ե ր ի  չ վե րադար ձ ման  հավանականո ւ թյ ո ւ նը  մե ծաց նո ղ  գո ր ծ ո ն : 

Վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր  ձ ե ռ ք  բ ե ր ե լ ո ւ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  սահ մանափակվո ւ մ  

ե ն  նաև  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  բանկայ ի ն  ե րաշ խի քնե ր ի  

տրամադր ման  խի ստ պահանջ նե ր ի  սահ մանման  պատճ առ ո վ : Բանկայ ի ն  

համակար գը  ո ր ո շ ակ ի  ի րավի ճ ակ նե ր ո ւ մ  առավե լ  հակ ված  է  խո շ ո ր  

բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ման  հար ց ո ւ մ , ի նչ ն  ի ր  հ ե ր թի ն  ևս  դժվարաց նո ւ մ  

է  վար կ ե ր  ձ ե ռ ք  բ ե ր ե լ ո ւ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : 

Ընդհանո ւ ր  առ մամբ  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ը  կախված  է  տրամադր վո ղ  

վար կ ի  տե սակ ի ց , ծավալ ի ց , դրա ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ նի ց , 

օ գտագո ր ծ ման  ո ւ ղղված ո ւ թյ ո ւ նի ց , տրամադր ման  ե ղանակ նե ր ի ց  և  

վար կառ ո ւ  ս ո ւ բ յ ե կտի  չ ափե ր ի ց
34
։  Առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ը , ո րպե ս  

կանո ն , վար կավո ր ո ւ մի ց  ձ գտո ւ մ  ե ն  խո ւ սափե լ  վար կայ ի ն  

գո ր ծառ նո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ռ ի ս կ ի  բար ձ ր  աստի ճ անի , վար կառ ո ւ ի  

ֆի նանսական  վատ վի ճ ակ ի , նրա անհ ո ւ սալ ի ո ւ թյ ան , վար կայ ի ն  

մի ջ ո ց նե ր ի  վե րադար ձ ման  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի  բացակայ ո ւ թյ ան , 

հաճ ախո ր դի  հ ետ հ ետագա համագո ր ծակ ց ո ւ թյ ան  հ ե ռանկար նե ր ի  

անո ր ո շ ո ւ թյ ան  և  մի  շ ար ք  այ լ  պատճ առ նե ր ո վ : Ակ նայ տ է , ո ր  

նշ ված նե ր ը  հատկապե ս  բ նո ւ թագրական  ե ն  ՓՄՁ  ո լ ո րտի ն , ի նչ ի  

պատճ առ ո վ  է լ  այ ն  վար կավո ր ման  տե սանկ յ ո ւ նի ց  նե ր կայ անո ւ մ  է  

բավականաչ ափ ռ ի ս կայ ի ն : 
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Ընդհանո ւ ր  առ մամբ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  ռ ի ս կ ե ր ը  

կար ե լ ի  է  դասակար գե լ  հ ետև յ ալ  տե ս քո վ : 

 

 

 

 

Գծապատկ ե ր  3. ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  ռ ի ս կ ե ր ի  դասակար գո ւ մը   

 

ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  ռ ի ս կ ե ր ը  լ ի նո ւ մ  ե ն  արտաքի ն  և  

նե ր քի ն 35։  Առաջ ի ննե ր ը  կապված  ե ն  տնտե ս ո ւ թյ ան  ը նթաց ի կ  վի ճ ակ ի  

ո ւ  զար գաց ման  հ ե ռանկար նե ր ի , ի րականաց վո ղ  դրամավար կայ ի ն  

քաղաքականո ւ թյ ան  և  այ լ  գո ր ծ ո ննե ր ի  հ ետ: Արտաքի ն  ռ ի ս կ ե ր ը  

կախված  չ ե ն  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի ց , այ դ  ի ս կ  պատճ առ ո վ  դրանք  

պետք  է  հաշ վի  առ նե լ  ո չ  միայ ն  կ ո նկ ր ետ վար կառ ո ւ ի , այ լ  նաև  

համանման  այ լ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  խմբ ե ր ի  համար : Նե ր քի ն  ռ ի ս կ ե ր ը  

անհատական  ե ն  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  կ ո նկ ր ետ փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  համար , ի նչ ը  ե նթադր ո ւ մ  է  վար կայ ի ն  հայ տ 

նե ր կայ աց նո ղ  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  ս ո ւ բ յ ե կտի  գծ ո վ  մանրակ ր կ իտ 

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ան  ի րականաց ո ւ մ : Վար կառ ո ւ ի  մր ց ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

վրա ազդո ւ մ  ե ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ժամանակահատված ը , 

կայ ո ւ նո ւ թյ ո ւ նը , թո ղար կ վո ղ  արտադրանքի  կամ  մատո ւ ց վո ղ  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տե սակ նե ր ը , գի նը  և  ո րակ ը , շ ո ւ կայ ո ւ մ  
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 Геронина Н., Актуальные вопросы банковского менеджмента: стратегическое управление, 
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ՓՄՁ  վար կավո ր ման  ռ ի ս կ ե ր ի  դասակար գո ւ մը  

Արտաքի ն  ռ ի ս կ ե ր  Նե ր քի ն  ռ ի ս կ ե ր  

Պետական  կար գավո ր ման  
մի ջ ո ց նե ր  

Քաղաքական  ի րավի ճ ակ ի  
փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր  

Բնական  աղետնե ր  

Գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  պայ մաննե ր  

Մր ց ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն  

Կառավար ո ւ մ  

Ֆի նանսական  



39 

 

ո ւ նե ցած  մաս նաբաժի նը  և  այ լ ն : Կառավար ման  ո լ ո րտո ւ մ  առ կա 

ռ ի ս կ ե ր ը  հ ի մնականո ւ մ  կապված  ե ն  ղե կավար ո ւ թյ ան  աշ խատանքայ ի ն  

փո ր ձ առ ո ւ թյ ան , ռազմավարական  կառավար ման  ո րակ ի , պլ անավո ր ման  

և  բ յ ո ւ ջ ետավո ր ման  կար ո ղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի , գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ռազմավար ո ւ թյ ան  մշ ակ ման , ի ս կ  ֆի նանսական  ռ ի ս կ ե ր ը ` 

ֆի նանսական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ո չ  բավարար  մակար դակ ո վ  

մշ ակ ման  ո ւ  նե ր կայ աց ման , տնտեսական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  բ նո ւ յ թի  

և  ո ւ ղղված ո ւ թյ ան , վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  հ ետ և  այ լ ն : 

ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  հ ետ կապված  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  

լ ո ւ ծ ո ւ մը  մե ծապե ս  պայ մանավո ր ված  է  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  

կ ր ճ ատմամբ  կամ  դրանց  արդ յ ո ւ նավետ կառավար մամբ : Ընդհանո ւ ր  

առ մամբ , գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  չ ո ր ս  հ ի մնական  պատճ առ նե ր , ո ր ո նք  

հանգե ց նո ւ մ  ե ն  վար կավո ր ման  ռ ի ս կ ի  բար ձ րաց մանը  և  նվազե ց նո ւ մ  

վար կ ե ր  ստանալ ո ւ  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ նն ե ր ի  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Առաջ ի ն ՝  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ս եփական  

մի ջ ո ց նե ր ը , ի նչ պե ս  արդե ն  նշ ե ց ի նք , խի ստ սահ մանափակ  ե ն , ի նչ ը , 

նպաստե լ ո վ  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  ս եփական  և  փոխառ ո ւ  կապիտալ ի  

հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ան  ց ո ւ ցանի շ ի  վատթարաց մանը , բացասաբար  է  

անդրադառ նո ւ մ  նրանց  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վրա: Եր կ ր ո ր դ ՝  

ժամանակակ ի ց  բ ի զնե ս ո ւ մ  մե ծ  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  

տեղե կատվական  ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ նը , ո ր ի  ո չ  բավարար  մակար դակ ը  

ո ր ո շ ակ ի  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր  է  ստե ղծ ո ւ մ  վար կավո ր ման  համար : Դա 

հատկապե ս  բ նո ր ո շ  է  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն , ի նչ ի  

պատճ առ նե ր  ե ն  ձ ե ռ նար կատի ր ո ւ թյ ամբ  զբաղվո ղ  անձ անց  կ ր թական  

ցած ր  մակար դակ ը , ֆի նանսական  տեղե կատվո ւ թյ անը  չ տի րապետե լ ը , 

ֆի նանսական  շ ո ւ կանե ր  մո ւ տքի  սահ մանափակ ո ւ թյ ո ւ նը  և  այ լ ն : 

Նշ ված  ե ր ևո ւ յ թնե ր ն , անշ ո ւ շ տ, բացասաբար  ե ն  անդրադառ նո ւ մ  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  և  

ֆի նանսատնտե սական  ց ո ւ ցանի շ ե ր ի  վրա` հանգե ց ն լ ո վ  վար կավո ր ման  

հ ետ կապված  ո ր ո շ ակ ի  ռ ի ս կ ե ր ի  առաջ աց մանը : Հ աջ ո ր դ  գո ր ծ ո նը , ո ր ն  

անդրադառ նո ւ մ  է  վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց ի  վրա, ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  

համբավն  է : Անշ ո ւ շ տ, դրական  համբավ  կար ո ղ  է  ձ ևավո ր վե լ  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ո ր ո շ ակ ի  ժամանակահատված ի  ը նթաց քո ւ մ , ի նչ ը  

փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  դեպքո ւ մ  հ ի մնականո ւ մ  



40 

 

գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  չ ո ւ նի : Նշ ված  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը , ո րպե ս  կանո ն , ո ւ նե ն  

կար ճ  «կ ե նսագր ո ւ թյ ո ւ ն»` զր կ ված  լ ի նե լ ո վ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  

հ ետ տևական  փոխհարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց : Վե ր ջ ի նի ս  հ ի մնական  

ց ո ւ ց ի չ նե ր ի ց  մե կ ն  է  վար կայ ի ն  պատմո ւ թյ ո ւ նը , ո ր ը  շ ատ ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  պարագայ ո ւ մ  բացակայ ո ւ մ  է : Անշ ո ւ շ տ, պարտաճ անաչ  

կ ե րպո վ  վար կայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կատար ո ւ մը  ո ր ո շ ակ ի  

վստահ ո ւ թյ ո ւ ն  է  ստե ղծ ո ւ մ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  մոտ ս եփական  

հաճ ախո ր դնե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ : Այ ն  ի ր  արտաց ո լ ո ւ մն  է  ստանո ւ մ  

վե ր ջ ի ննե ր ի ս  վար կայ ի ն  պատմո ւ թյ ան  մե ջ ` մե ծաց նե լ ո վ  վար կ  

ստանալ ո ւ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն ը : Սակայ ն  դա ո ր ո շ ակ ի  

ժամանակահատված  պահանջ ո ղ  գո ր ծ ը նթաց  է , ի նչ ը  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գե րակ շ ի ռ  մաս ի  (հատկապես  նո ր  տնտե սական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  ի րականաց նո ղնե ր ի ) դեպքո ւ մ  բացակայ ո ւ մ  է : 

Ըստ է ո ւ թյ ան , տվյ ալ  խնդր ի  լ ո ւ ծ ման  հ նարավո ր  ո ւ ղի նե ր ի ց  մե կ ն  

այ դ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  համագո ր ծակ ց ո ւ թյ ո ւ նն  է  խո շ ո ր  բ ի զնե ս ի  

նե ր կայ աց ո ւ ց ի չ նե ր ի  հ ետ, ի նչ ի  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  ձ ևավո ր վո ղ  կայ ո ւ ն  

տնտե սական  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  հանդեպ ո ր ո շ ակ ի  վստահ ո ւ թյ ո ւ ն  ե ն  ստե ղծ ո ւ մ : 

Եվ  վե ր ջ ապե ս , չ ո ր ր ո ր դ  գո ր ծ ո նը , ո ր ը  զգալ ի ո ր ե ն  բար ձ րաց նո ւ մ  է  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ման  ռ ի ս կ ը , կապված  է  վե ր ջ ի ննե ր ի ս  

պատկանո ղ  ակտի վնե ր ի  յ ո ւ րահատկ ո ւ թյ ան  հ ետ` պայ մանավո ր ված   

ե ր կ ր ո ր դայ ի ն  շ ո ւ կայ ո ւ մ  դրանց  դժվար  ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ամբ : 

Այ սպի ս ո վ ՝  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց ի  

վրա ազդո ղ  գո ր ծ ո ննե ր ը   կար ե լ ի  է  դասակար գե լ  ե ր ե ք  հ ի մնական  

խմբ ի ՝  ը նդհանո ւ ր  տնտե սական , ֆինանսական  և  ո չ  ֆի նանսական : 

Ընդհանո ւ ր  տնտե սական  գո ր ծ ո ննե ր ի  շ ար քի ն  կար ե լ ի  է  դաս ե լ  

հ ետև յ ալ նե ր ը . 

1. Վճ ար ո ւ նակ  պահանջ ար կ ի  անկ ո ւ մը  և  նե ր քի ն  շ ո ւ կայ ի  

փոքրաց ո ւ մը : Զար գացած  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  մի ջ ի ն  խավի  տե սակարար  

կ շ ի ռ ը  մե ծ  է , ի նչ ը  նպաստո ւ մ  է  վճ ար ո ւ նակ  պահանջ ար կ ի  աճ ի ն  

և  խթան  հանդի սանո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  զար գաց ման  և  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  շ ր ջ անակ նե ր ի  ը նդ լ այ նման  համար : 

2. Հ ար կ ման  ո չ  արդյ ո ւ նավետ համակար գի  առ կայ ո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ ը  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ի  տալ ի ս  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  գո ր ծ ե լ  
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օ ր ի նական  դաշ տո ւ մ  և  ապահ ո վե լ  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ան  ծավալ նե ր ի  

դի նամի կ  աճ : Բաց ի  այ դ  մր ցակ ցայ ի ն  ո չ  բար ե նպաստ ի րավի ճ ակ ը , 

ապրանքայ ի ն  տար բ ե ր  շ ո ւ կանե ր ո ւ մ  գե ր ի շ խո ղ  դի ր ք  

զբաղե ց նո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  առ կայ ո ւ թյ ո ւ նը  զր կ ո ւ մ  ե ն  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  արդար  մր ցակ ց ո ւ թյ ան  պայ մաննե ր ո ւ մ  

շ ո ւ կայ ո ւ մ  ս եփական  տեղը  և  դի ր քն  ապահ ո վե լ ո ւ  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նի ց : 

3. ՓՄՁ  ո լ ո րտի  հանդեպ պետական  հ ո վանավո ր չ ական  

քաղաքականո ւ թյ ան  և  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  ո չ  արդ յ ո ւ նավետ 

համակար գը , ի նչ ը  չ ի  նպաստո ւ մ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  

ի րականաց նո ղ  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ան  

ծավալ նե ր ի  ը նդ լ այ նմանը : 

4. Իրաց ման  տեղական  շ ո ւ կայ ի ն  կ ո ղմնո ր ո շ ված ո ւ թյ ո ւ նը  և  

արտահանման  առ ո ւ մո վ  զգալ ի  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  

խո չ ը նդոտնե ր ի  առ կայ ո ւ թյ ո ւ նը : 

Ֆի նանսական  գո ր ծ ո ննե ր ի  շ ար քի ն  ե ն  պատկանո ւ մ . 

1. Գրավի  առար կայ ո վ  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  ցած ր  մակար դակ ը : ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը , ո րպե ս  կանո ն , տիրապետո ւ մ  ե ն  փոքր  կապիտալ ի , ի ս կ  

արտադրական  ֆո նդե ր ը  հ ի մնականո ւ մ  ձ ե ռ ք  ե ն  բ ե ր վո ւ մ  

վար ձ ակալ ո ւ թյ ան  հ ի մո ւ նքնե ր ո վ : 

2. Վար կայ ի ն  կար ճ  պատմո ւ թյ ո ւ նը  կամ  դրա բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը : 

Գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կար ճ  ժամանակաշ ր ջ ան  ո ւ նե ց ո ղ  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ  ստանալ ո ւ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ն  ավե լ ի  քի չ  

ե ն : Բանկ ե ր ն  առավե լ  շ ահագր գռ ված  ե ն  վար կավո ր ե լ  առավե լ  ե ր կար  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  ի րականաց նո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն ` վե ր ջ ի ննե ր ի ս  

համար ե լ ո վ  ֆի նանսապե ս  կայ ո ւ ն : 

3. Վար կայ ի ն  տո կ ո սադր ո ւ յ քնե ր ի  տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ նը  խո շ ո ր  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  կ ո ղմի ց  ձ ե ռ ք  բ ե ր վո ղ  վար կ ե ր ի  տո կ ո սադր ո ւ յ քնե ր ի  

համե մատո ւ թյ ամբ : 

4. Վար կ ի  ժամկ ետայ նո ւ թյ ո ւ նը , այ ս ի նքն  ձ ե ռ նար կատե ր ե ր ի  

զգալ ի  մաս ը  գե րադաս ո ւ մ  է  ե ր կարաժամկ ետ վար կ ե ր , ի ս կ  բանկ ե ր ը  

հ ի մնականո ւ մ  տրամադր ո ւ մ  ե ն  կար ճ աժամկ ետ վար կ ե ր : Ար դ յ ո ւ նքո ւ մ  

ՓՄՁ  շ ատ ս ո ւ բ յ ե կտնե ր  կանգնո ւ մ  ե ն  վե րավար կավո ր ման  խնդր ի  

առաջ : 
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5. Շր ջ անառ ո ւ թյ ան  ծավալ նե ր ի  և  բ ի զնե ս ի  մաս շ տաբ նե ր ի  

ար հ ե ստական  նվազե ց ո ւ մը , ի նչ ը  հանգե ց նո ւ մ  է  բանկ ի  կ ո ղմի ց  

վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց ի  բար դաց մանը : 

6. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  մե ծ  մաս ը , ո րպե ս  կանո ն , փո ր ձ ո ւ մ  է  վար կ  

ստանալ  ֆի նանսական  ո չ  լ ավ  ի րավի ճ ակ ի  դեպքո ւ մ , այ լ  ո չ  թե  

բ նականո ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  փո ւ լ ո ւ մ : Դա վկայ ո ւ մ  է  ֆի նանսական  

կանխատե ս ո ւ մնե ր ի  ցած ր  մակար դակ ի  մաս ի ն  և  խո չ ը նդոտ 

հանդի սանո ւ մ  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  վար կավո ր ման  համար : 

7. Բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  գո ր ծառ նական  մե ծ  ծախս ե ր ը  խո շ ո ր  

բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ման  համե մատո ւ թյ ամբ : 

Ոչ  ֆի նանսական  գո ր ծ ո ննե ր ի  շ ար քի ն  ե ն  պատկանո ւ մ : 

1. Զար գացած  ապրանքայ ի ն  շ ո ւ կանե ր ի  բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը , 

ո ր ո նց ո ւ մ  գե րակայ ո ղ  կ հանդի սանան  ազատ մր ցակ ց ո ւ թյ ո ւ նը  և  

մ յ ո ւ ս  շ ո ւ կայ ական  գո ր ծ ո ննե ր ը : 

2. Տնտե ս ո ւ թյ ան  ստվե րայ ի ն  հատված ի  զգալ ի  մաս շ տաբ նե ր ը , ո ր ո ւ մ  

ի ր ե նց  գե րակ շ ի ռ  դե ր ն  ո ւ նե ն  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը : 

3. ՓՄՁ  ո լ ո րտի  կադրայ ի ն  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  ցած ր  մակար դակ ը , 

հատկապե ս  բար ձ ր  ո րակավո ր ո ւ մ  և  ֆի նանսապե ս  գրագետ 

մաս նագետնե ր ի  բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը  շ ատ դեպքե ր ո ւ մ  այ դ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ս նանկաց ման  պատճ առ  ե ն  հանդի սանո ւ մ : 

Նման  ի րավի ճ ակ ո ւ մ , անշ ո ւ տ, տրամաբանական  ե ն  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կայ ի ն  հայ տե ր ի  մե ր ժման  հաճ ախակ ի  դեպքե ր ը , 

ո ր ո նց  հ ի մնական  պատճ առ նե ր  ե ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ցած ր  

արդ յ ո ւ նքնե ր ը  (կապված  ֆի նանսատնտե սական  բացասական  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  հ ետ), ի նչ պե ս  նաև  տրամադր ված  տեղե կատվո ւ թյ ան  ո չ  

բավարար  մակար դակ ը : Վե ր ջ ի նս  առավե լ  հաճ ախ տեղի  է  ո ւ նե նո ւ մ  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կար ճ  պատմո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

դեպքո ւ մ : Հ ատկանշ ական  է  այ ն  հանգամանքը , ո ր  առաջ ի ն  պատճ առ ո վ  

վար կայ ի ն  հայ տե ր ի  մե ր ժո ւ մն  առավե լ  բ նո ր ո շ  է  գե րփո քր  և  փոքր  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն , ի ս կ  ե ր կ ր ո ր դը ` մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն : Վար կայ ի ն  հայ տի  մե ր ժման  պատճ առ նե ր  ե ն  

հանդի սանո ւ մ  նաև  մե կ  անձ ի ց  կամ  անձ անց  ո չ  մե ծ  խմբ ի ց  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  բար ձ ր  կախված ո ւ թյ ան  հ ետ կապված  ռ ի ս կ ը , ո չ  

կանխատե ս ե լ ի  ռ ի ս կայ ի ն  գո ր ծ ո ննե ր ը  (ը նտանե կան  կ ո նֆլ ի կտնե ր  և  
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այ լ ն ), ակտի վնե ր ի  նկատմամբ  մաս նավո ր  անձ ի  և  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  

ս եփականո ւ թյ ան  ի րավո ւ նքի  տարանջ ատման  անհ նար ի նո ւ թյ ո ւ նը , 

ս եփականատի ր ո ջ  կ ո ղմի ց  վար կայ ի ն  փո ր ձ ագետնե ր ի ն  բ ի զնե ս ի  

նպատակնե ր ի  և  խնդի ր նե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ  հ ստակ  և  պարզ  բացատր ե լ ո ւ  

անկար ո ղո ւ թյ ո ւ նը , բանկ ի  կ ո ղմի ց  խո շ ո ր  բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ման  

հանդեպ հակ ված ո ւ թյ ո ւ նը , վար կատո ւ ի  կ ո ղմի ց  անձ նական  

ե րաշ խի քնե ր ի  նկատմամբ  վստահ ո ւ թյ ան  ցած ր  աստի ճ անը  և  այ լ ն :  

Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ֆի նանսատնտե սական  ո չ  կայ ո ւ ն  

դր ո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ պե ս  նաև  մի  շ ար ք  այ լ  գո ր ծ ո ննե ր  ստիպո ւ մ  ե ն  

առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի ն  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ման  ժամանակ  

կ ի րառ ե լ  մի  շ ար ք  կանխար գե լ ի չ  մի ջ ո ց նե ր ` առ կա ռ ի ս կ ե ր ի  

հ նարավո ր ի նս  նվազե ց ման  նպատակ ո վ : Դրանց  շ ար քի ն  կար ե լ ի  է  

դաս ե լ  հ ետև յ ալ նե ր ը . 

 տրամադր վո ղ  փոխառ ո ւ թյ ան  առավե լ ագո ւ յ ն  չ ափի  սահ մանո ւ մ , 

 վար կավո ր ման  ժամկ ետի  սահ մանափակ ո ւ մ  (ո րպե ս  կանո ն , 

հ ի մնականո ւ մ  կար ճ աժամկ ետ` մի նչ և  ե ր կ ո ւ  տար ի  ժամկ ետո վ ), 

 վար կ ի  մայ ր  գո ւ մար ի  մար ման  ո չ  արտո ն յ ալ  գրաֆի կ ի  

սահ մանո ւ մ . ո րպե ս  կանո ն , նախատե ս վո ւ մ  ե ն  ամսական  

կտր ված քո վ  մար ո ւ մնե ր , մայ ր  գո ւ մար ի  մար ման  արտո ն յ ալ  

ժամանակահատված ը  բացակայ ո ւ մ  է , հ ի մնականո ւ մ  հաշ վի  չ ե ն  

առ նվո ւ մ  ս ե զո նայ ի ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , 

 դրամական  հ ո ս քե ր ի  չ ափի  վե րաբ ե ր յ ալ  պահանջ ի  սահ մանո ւ մ  և  

այ լ ն : 

Վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  նվազե ց ման  համար  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նե ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  բազմապր ոֆի լ ո ւ թյ ո ւ նը , ձ ե ռ նար կատի րական  

ը նդհանո ւ ր  մի ջ ավայ ր ի ց  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  մե կ ո ւ սաց ված ո ւ թյ ո ւ նը , 

բ ի զնե ս ի  ո չ  թափանց ի կ ո ւ թյ ո ւ նը , ս եփական  կապիտալ ի  անբավարար  

մակար դակ ը  և  այ լ ն
36
։  
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Այ սպի ս ո վ ՝  մե կ նար կայ ի ն  կապիտալ ի  և  ի րաց վե լ ի  մի ջ ո ց նե ր ի  

բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ պե ս  նաև  մի  շ ար ք  այ լ  գո ր ծ ո ննե ր  փոքր  և  

մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ը  դար ձ նո ւ մ  ե ն  վար կավո ր ման  տե սանկ յ ո ւ նի ց  խի ստ 

ռ ի ս կայ ի ն : Նման  պայ մաննե ր ո ւ մ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ը  

հակ ված ո ւ թյ ո ւ ն  չ ե ն  ց ո ւ ցաբ ե ր ո ւ մ  տվյ ալ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  

նկատմամբ ` հատկաց ված  մի ջ ո ց նե ր ի  հ ետ վե րադար ձ ման  ե րաշ խի քնե ր ի  

բացակայ ո ւ թյ ան  պատճ առ ո վ : Այ ս  տե սանկ յ ո ւ նի ց  կար ևո ր  

նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատո ւ մը , ո ր ը  կար ո ղ  

է  է ական  չ ափո ր ո շ ի չ  հանդի սանալ  բանկ ե ր ի  համար  վար կավո ր ման  

վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  ժամանակ : Միաժամանակ  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  ապահ ո վո ւ մ ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  կտա ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  լ ո ւ ծ ե լ  ս եփական  ֆի նանսական  

ապահ ո վված ո ւ թյ ան  խնդի ր ը ` արդ յ ո ւ նավետ նախադր յ ալ նե ր  

ստե ղծ ե լ ո վ  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ի րականաց ման  համար : 

 

 

 

ԳԼՈՒԽ 2․ ՓՈՔՐ ԵՎ ՄԻՋԻՆ ՁԵՌՆԱԿՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԻ 

ՎԱՐԿՈՒՆԱԿՈՒԹՅԱՆ ԿԱՌԱՎԱՐՄԱՆ ԽՆԴԻՐՆԵՐԸ 

2.1. ՎԱՐԿՈՒՆԱԿՈՒԹՅԱՆ ՏՆՏԵՍԱԿԱՆ ԲՈՎԱՆԴԱԿՈՒԹՅՈՒՆԸ ԵՎ 

ԳՆԱՀԱՏՄԱՆ ՄԵԹՈԴՆԵՐԸ 

 

Վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  նե ր գրավո ւ մն  ո ւ  օ գտագո ր ծ ո ւ մը  

շ ո ւ կայ ական  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ի մնական  բ նո ւ թագր ի չ նե ր ի ց  է  

և  ո ւ ղղված  է  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսական  կար ի քնե ր ի  

բավարար մանը : Վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց ի  կար ևո ր  բաղադր ի չ նե ր ի ց  

և  պայ մաննե ր ի ց  մե կ ն  է  վար կառ ո ւ ի  և  վար կատո ւ ի  մի ջ և  

փոխվստահ ո ւ թյ ո ւ նը , ո ր ի  ապահո վմանն  է  ո ւ ղղված  հաճ ախո ր դի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը : Յո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  բանկ  

ս եփական  հայ ե ց ո ղո ւ թյ ամբ  է  ո ր ո շ ո ւ մ   այ դ  նպատակ ո վ  տվյ ալ նե ր ի  

բազայ ի  ձ ևավո ր ման  և  օ գտագո ր ծ ման  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ն ը , 

ի նչ պե ս  նաև  ը նտր ո ւ մ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

համապատասխան  մե թո դը : Վե ր ջ ի նի ս  նպատակնե ր ի  և  խնդի ր նե ր ի  
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ը նկալ ման  համար  կար ևո ր  է  «վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն » հաս կաց ո ւ թյ ան  

հ ստակ ե ց ո ւ մն  ո ւ  պարզաբանո ւ մը : 

«Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն» հաս կաց ո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ նի  բավականի ն  հ ի ն  

պատմո ւ թյ ո ւ ն  և  ս կ ս ե լ  է  օ գտագո ր ծ վե լ  դե ռ ևս  18-19-ր դ  դար ե ր ի ց  Ա. 

Սմի թի  և  Ջ . Քե յ նս ի  կ ո ղմի ց : Իր  զարգաց ման  ը նթաց քո ւ մ  այ ն  ո ւ նե ց ե լ  

է  տար բ ե ր  սահ մանո ւ մնե ր  և  դրանց ի ց  բխո ղ  մե կ նաբանո ւ թյ ո ւ ննե ր : 

Մաս նավո րապե ս  20-ր դ  դար ի  20-ական  թվականնե ր ի ն  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  տակ  հաս կաց վո ւ մ  է ր  վար կայ ի ն  գո ր ծար ք  

ի րականաց նե լ ո ւ  փոխառ ո ւ ի  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը , այ ս ի նքն ՝  

փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց ի  վե րադար ձ ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նը : Բանկ ի  

տե սանկ յ ո ւ նի ց  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  դիտար կ վո ւ մ  է ր  ո րպե ս  

վար կայ ի ն  մի ջ ո ց ի  թո ւ յ լ ատր ե լ ի  չ ափի  ճ ի շ տ ո ր ո շ ո ւ մը  և  դրա 

ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ նը : Տվ յ ալ  ժամանակահատված ո ւ մ  տնտե սագետնե ր ի  

զգալ ի  մաս ը  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց ի  տրամադր ման  հ ի մնական  պայ ման  է ի ն  

համար ո ւ մ  փոխառ ո ւ ի  ե կամո ւ տ ստանալ ո ւ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նը 37։  

1930-1940-ական  թվականնե ր ի ն  գե րակայ ո ղ  է ր  այ ն  տե սակ ետը , ո ր  

փոխառ ո ւ թյ ո ւ ն  ստանալ ո ւ  ի րավո ւ նք  ո ւ նե ն  ի նքնո ւ ր ո ւ յ ն  

հաշ վե կ շ ի ռ  և  ս եփական  շ ր ջ անառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր  ո ւ նե ց ո ղ   

կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Վար կավո ր ման  ժամանակ  կ ի րառ վո ւ մ  է ի ն  

այ նպի ս ի  հաս կաց ո ւ թյ ո ւ ննե ր , ի նչ պի ս ի ք  է ի ն  «հաշ վե կ շ ռ ի  ո չ  

ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ո ւ նը » և  «փոխառ ո ւ ի  անվար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը »38։  1950-

1980-ական  թվականնե ր ի ն  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  մե կ նաբանվո ւ մ  է ր  

ո րպե ս  վար կ  ստանալ ո ւ  նախադր յ ալ նե ր ի  առ կայ ո ւ թյ ո ւ ն  և  այ ն  

վե րադար ձ նե լ ո ւ  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն : Փոխառ ո ւ ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  ո ր ո շ վո ւ մ  է ր  համապատասխան  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  

մի ջ ո ց ո վ , ո ր ո նք  բ նո ւ թագր ո ւ մ  է ի ն  նրա կար գապահ ո ւ թյ ո ւ նը  

նախկ ի նո ւ մ  ստաց ված  վար կ ե ր ի  մար ման  ժամանակ , ի նչ պե ս  նաև  

անհ րաժե շ տո ւ թյ ան  դեպքո ւ մ  տար բ ե ր  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի ց  դրամական  

մի ջ ո ց նե ր  կ ե նտր ո նաց նե լ ո ւ  նրա ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը 39։  
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Ընդհանո ւ ր  առ մամբ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  տակ  հաս կաց վո ւ մ  է  

փոխառ ո ւ ի  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նն  ամբ ո ղջ ո ւ թյ ամբ  և  սահ մանված  

ժամկ ետնե ր ո ւ մ  կատար ե լ ո ւ  ս եփական  պարտքայ ի ն  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը 40։  Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  մաս նագիտական  

գրականո ւ թյ ան  մե ջ  նե ր կայ ո ւ մս  տվյ ալ  հաս կաց ո ւ թյ ան  

համը նդհանո ւ ր  սահ մանո ւ մ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  չ ո ւ նի : Մաս նավո րապե ս  Պ. Ս . 

Ռո ո ւ զը  փոխառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  նե ր կայ աց նո ւ մ  է  ո րպե ս  

հաճ ախո ր դի  կ ո ղմի ց  վար կ ի  սպասար կ ման  կար ո ղո ւ թյ ո ւ ն 41։  Անշ ո ւ շ տ, 

նման  մե կ նաբանո ւ թյ ո ւ նը  չ ի  արտաց ո լ ո ւ մ  տվյ ալ  ե ր ևո ւ յ թն  

ամբ ո ղջ ո ւ թյ ամբ , քանի  ո ր  հաշ վի  չ ի  առ նվո ւ մ  ապագայ ո ւ մ  վար կ ի  

սպասար կ ման  ո ւ նակ ո ւ թյ ան  հ նարավո ր  փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Մի  շ ար ք  

հ ե ղի նակ նե ր  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  սահ մանո ւ մ  ե ն  ո րպե ս  

ֆի նանսական  և  ո չ  ֆի նանսական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ո վ  նե ր կայ աց ված  

ի րավական  և  ֆինանսական  բ նո ւ թագր ի չ , ո ր ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  

տալ ի ս  գնահատե լ  փոխառ ո ւ ի  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ն  ապագայ ո ւ մ  

ամբ ո ղջ ո ւ թյ ամբ  և  վար կայ ի ն  պայ մանագր ո վ  նախատե ս ված  

ժամկ ետնե ր ո ւ մ  վար կատո ւ ի  առաջ  կատար ե լ ո ւ  ս եփական  պարտքայ ի ն  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ի նչ պե ս  նաև  ո ր ո շ ե լ  կ ո նկ ր ետ փոխառ ո ւ ի  

վար կավո ր ման  ժամանակ  ռ ի ս կ ե ր ի  աստի ճ անը 42։  Մ. Բո ւ կ ի ր ը  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  սահ մանո ւ մ  է  ո րպե ս  վար կ  ստանալ ո ւ  և  

ժամանակ ի ն  ո ւ  ամբ ո ղջ ո ւ թյ ամբ  վե րադար ձ նե լ ո ւ  փոխառ ո ւ ի  

ն յ ո ւ թական  և  ֆի նանսական  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համախո ւ մբ 43։  

Իհար կ ե ,  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  սահ մանո ւ մը  ո րպե ս  վար կ  ստանալ ո ւ  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  հ ի մնավո ր ված  չ է , քանի  ո ր  դրա գնահատման  

նպատակ ը  հ ե նց  ս ո ւ բ յ ե կտի  կ ո ղմի ց  վար կ  ստանալ ո ւ  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ո ր ո շ ո ւ մն  է : Ն. Սե լ ե զնևան  և  Ա. Իո նո վը  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  մե կ նաբանո ւ մ  ե ն  ո րպե ս  տնտե սավար ո ղ  

ս ո ւ բ յ ե կտի  մոտ վար կ  ստանալ ո ւ  և  այ ն  ժամանակ ի ն  վե րադար ձ նե լ ո ւ  

նախադր յ ալ նե ր ի  առ կայ ո ւ թյ ո ւ ն 44։  Ն. Լ յ ո ւ բ ո ւ շ ի նի  կար ծ ի քո վ  
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վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը   կազմակ ե րպո ւ թյ ան  տրամադր ո ւ թյ ան  տակ  

գտնվո ղ  ակտի վնե ր ի  հաշ վի ն  ս եփական  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  

կատար ե լ ո ւ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նն  է 45։  Հ ամաձ այ ն  Ա. Չե ռ նե նկ ո յ ի  

տե սակ ետի ՝  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  պոտե նց իալ  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նն  է  չ կ ո ր ց նե լ  ի ր  ը նթաց ի կ  վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  

վար կ ը  ստանալ ո ւ ց  հ ետո  և  նե ր գրավված  մի ջ ո ց նե ր ի  նպատակայ ի ն  

օ գտագո ր ծ ո ւ մի ց  առաջ 46։  Գ . Բե լ ո գ լ ազո վան  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  տակ  

հաս կանո ւ մ  է  պոտե նց իալ  փոխառ ո ւ ի  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ  

պատրաստակամո ւ թյ ո ւ նը  սահ մանված  ժամկ ետո ւ մ  և  ամբ ո ղջ  ծավալ ո վ  

վե րադար ձ նե լ ո ւ  վար կայ ի ն  պարտքը 47։  Վե ր ջ ի նս  վե րադար ձ նե լ ո ւ  

ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  ո ր ո շ վո ւ մ  է  փոխառ ո ւ ի  հաշ վե կ շ ռայ ի ն  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի ,  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի , ի նչ պե ս  նաև  նրա բ ի զնե ս ի  

հ ե ռանկարայ նո ւ թյ ան  գնահատման  հ ի ման  վրա: Ընդ  ո ր ո ւ մ  պարտքը  

վե րադար ձ նե լ ո ւ  պատրաստակամո ւ թյ ո ւ նն  է ականո ր ե ն  

պայ մանավո ր ո ւ մ  է  նրա ի մի ջ ը  և  բար ի  համբավը : Ե . Ժար կ ո վս կայ ան  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  սահ մանո ւ մ  է  ո րպե ս  փոխառ ո ւ ի  ն յ ո ւ թական  և  

ֆի նանսական  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համախո ւ մբ , ո ր ո նք  

պայ մանավո ր ո ւ մ  ե ն  փոխառ ո ւ թյ ո ւ նը  սահ մանված  ժամկ ետնե ր ո ւ մ  և  

ծավալ ո վ  վե րադար ձ նե լ ո ւ  նրա ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը 48։  Օ. 

Լ ավր ո ւ շ ի նը  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  մե կ նաբանո ւ մ  է  ո րպե ս  

փոխառ ո ւ ի  պատրաստակամո ւ թյ ո ւ նն  ամբ ո ղջ ո ւ թյ ամբ  և  սահ մանված  

ժամկ ետո ւ մ  կատար ե լ ո ւ  ս եփական  պարտքայ ի ն  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը 49։  Նա վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  նե ր կայ աց նո ւ մ  

է  ո րպե ս  վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ան , ժամկ ետայ նո ւ թյ ան  և  

վճ ար ո վի ո ւ թյ ան  պայ մանո վ  վար կայ ի ն  գո ր ծար ք  ի րականաց նե լ ո ւ  

ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն 50։  Մ. Վլ աս ո վան  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  

բ նո ւ թագր ո ւ մ  է  ո րպե ս  վար կ ը  մար ե լ ո ւ  փոխառ ո ւ ի  ֆի նանսական  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  և  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն , ի նչ ը  ո ր ո շ վո ւ մ  է  նրա 
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ե կամո ւ տնե ր ի  և  ծախս ե ր ի  մանրակ ր կ իտ վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  և  

հ ե ռանկար ո ւ մ  դրանց  փոփոխո ւ թյ ան  գնահատման  մի ջ ո ց ո վ 51։  Առավե լ  

ը նդգր կ ո ւ ն  է  Դ. Ենդո վի ց կ ո ւ  տե սակ ետը  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

վե րաբ ե ր յ ալ , ո ր ի  տակ  նկատի  է  առ նո ւ մ  արտադր ո ւ թյ ան  նո ր մալ  

ը նթաց քի  ապահ ո վման  պայ մաննե ր ո ւ մ  ս եփական  մի ջ ո ց նե ր ի  հաշ վի ն  

բ ո լ ո ր  ժամկ ետայ ի ն  վճ ար ո ւ մնե ր ը  կատար ե լ ո ւ  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն 52։  

Գր ե թե  նո ւ յ ն  տե սակ ետն  ո ւ նի  Վ. Սևր ո ւ կ ը , համաձ այ ն  ո ր ի , 

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  այ նպի ս ի  

վի ճ ակ ն  է , ո ր ն  արտահայ տվո ւ մ  է  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ամբ  և  

վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ամբ , այ ս ի նքն  կ նքված  պայ մանագր ե ր ի  վճ արայ ի ն  

պահանջ նե ր ը  ժամանակ ի ն  բավարար ե լ ո ւ , վար կ ե ր ը  վե րադար ձ նե լ ո ւ , 

աշ խատակ ի ց նե ր ի  աշ խատավար ձ ը  վճ ար ե լ ո ւ , բ յ ո ւ ջ ե ի  հանդեպ բ ո լ ո ր  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  կատար ե լ ո ւ  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ամբ 53։  

Նե ր կայ աց ված  սահ մանո ւ մնե ր ո ւ մ  շ ատ հաճ ախ 

նո ւ յ նականաց վո ւ մ  ե ն  վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն  և  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն  

հաս կաց ո ւ թյ ո ւ ննե ր ն  այ ն  դեպքո ւ մ , ե ր բ  դրանց  մի ջ և  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նե ն  ո ր ո շ ակ ի  տաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր : Առաջ ի նը  ե նթադր ո ւ մ  է  բ ո լ ո ր , 

ի ս կ  ե ր կ ո ր դը ` միայ ն  վար կայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կատարման  

կազմակ ե րպո ւ թյ ան  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն : Այ լ  

կ ե րպ ասած ՝  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

բաղադր ի չ նե ր ի ց  մե կ ն  է : Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  ց ո ւ յ ց  է  տալ ի ս  

առաջ ի կա ժամանակահատված ո ւ մ  (վար կայ ի ն  պայ մանագր ո վ  

նախատե ս ված  ժամկ ետո ւ մ ) վար կայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

կատարման  հաճ ախո ր դի  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը : Այ ն  ի ր ե նի ց  

նե ր կայ աց նո ւ մ  է  ս ո ւ բ յ ե կտի  պատրաստակամո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նը  ժամանակ ի ն  և  ամբ ո ղջ ական  ծավալ ո վ  

կատար ե լ ո ւ  ս եփական  ֆի նանսական  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : 

Այ սպի ս ո վ ՝  վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նն  ավե լ ի  լ այ ն  է , քան  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը , քանի  ո ր  վե ր ջ ի նը  վե րաբ ե ր ո ւ մ  է  բացառապես  

վար կայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կատարմանը : Միաժամանակ , դրանք  
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ս ե րտո ր ե ն  կապված  ե ն  մի մ յ անց  հ ետ և  հաճ ախո ր դի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակ  վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  կամ  

անվճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  հանդե ս  ե ն  գալ ի ս  ո րպե ս  ո ր ո շ ի չ  գո ր ծ ո ն : 

Ինչ պե ս  նկատո ւ մ  ե նք  բ ե ր ված  սահ մանո ւ մնե ր ի ց , 

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  հ ի մնականո ւ մ  դիտար կ վո ւ մ  է  ո րպե ս  

տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  և  ֆի զի կական  անձ անց  կ ո ղմի ց  

ս եփական  վար կայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  ժամանակ ի ն  և  

ամբ ո ղջ ական  ծավալ ո վ  կատար ե լ ո ւ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն : Վե ր ը  բ ե ր ված  

սահ մանո ւ մնե ր ի  ը նդհանրաց ման  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  կար ո ղ  ե նք  նե ր կայ աց նե լ  ո րպե ս . 

 վար կ ի  ստաց ման  անհ րաժե շ տ նախադր յ ալ  կամ  պայ ման , 

 պարտքը  վե րադար ձ նե լ ո ւ  պատրաստակամո ւ թյ ո ւ ն  և  

ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն , 

 վար կ ը  ճ ի շ տ օ գտագո ր ծ ե լ ո ւ  և  պարտքը  ժամանակ ի ն  մար ե լ ո ւ  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն 54։  

Մե ր  կար ծ ի քո վ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  կար ե լ ի  է  սահ մանե լ  

ո րպե ս  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց  ստանալ ո ւ  ի րավաս ո ւ թյ ո ւ ն , այ ն  

արդ յ ո ւ նավետ օ գտագո ր ծ ե լ ո ւ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն , ի նչ պե ս  նաև  

ապագայ ո ւ մ  նախապե ս  սահ մանված  ձ ևո վ , ժամկ ետնե ր ո ւ մ  և  ծավալ ո վ  

վար կատո ւ ի ն  փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ը  վե րադար ձ նե լ ո ւ  

պատրաստակամո ւ թյ ո ւ ն  և  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն : Այ ս ի նքն ՝  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  դիտար կ ե լ ի ս  պետք  է  հաշ վի  առ նե լ  ո չ  միայ ն  

փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ի  վե րադար ձ ման  վար կառ ո ւ ի  ցանկ ո ւ թյ ո ւ նը , այ լ  

նաև  դրանց  արդ յ ո ւ նավետ օ գտագո ր ծ ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նը : 

Հ ետևաբար  կար ո ղ  ե նք  պնդե լ , ո ր  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  նպատակ ը  փոխառ ո ւ ի  վար կավո ր ման  

նպատակահար մար ո ւ թյ ան  ո ր ո շ ո ւ մն  է : Այ ս  առ ո ւ մո վ  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  հ ի մնական  խնդի ր նե ր ն  ե ն . 

 վար կ ի  օպտի մալ  չ ափի , ժամկ ետայ նո ւ թյ ան  և  վճ ար ման  ձ ևի  

ո ր ո շ ո ւ մը , 

 կազմակ ե րպո ւ թյ ան  ը նթաց ի կ  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  և  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նքնե ր ի  գնահատո ւ մը , 
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 վար կ ի  մար ման  ժամանակահատված ո ւ մ  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  

ֆի նանսական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  կանխատե ս ո ւ մը , 

 կազմակ ե րպո ւ թյ ան  ֆի նանսական  կայ ո ւ նո ւ թյ ան   վրա 

ազդե ց ո ւ թյ ան  տե սանկ յ ո ւ նի ց  վար կավո ր ման  

նպատակահար մար ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը , 

 վար կ ի  վե րադար ձ ման  հար ց ո ւ մ  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  

ղե կավար ո ւ թյ ան  պատրաստակամո ւ թյ ան  գնահատո ւ մը , 

 գրավայ ի ն  ապահ ո վված ո ւ թյ ան , դրա ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ան  և  

բավարար ո ւ թյ ան  գնահատո ւ մը : 

Գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  տար բ ե ր  

մե թո դնե ր , ո ր ո նց ի ց  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր ն  ո ւ նի  ի ր  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  և  

թե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Անդրադառ նանք  դրանց ի ց  հ ի մնականնե ր ի ն : 

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  գո ր ծակ ցայ ի ն  մե թո դը  

ե նթադր ո ւ մ  է  փոխառ ո ւ ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ակ ի  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն , ո ր ո նց ի ց  հ ի մնականնե ր ն  ե ն  

ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ան , շ ր ջ անառ ե լ ի ո ւ թյ ան , շ ահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ան , 

ֆի նանսական  կայ ո ւ նո ւ թյ ան , պարտքի  սպասար կ ման  և  մի  շ ար ք  այ լ  

գո ր ծակ ի ց նե ր ը : Վե ր ջ ի ննե ր ի ս  մե ծ  քանակ ո ւ թյ ո ւ նը  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  գնահատե լ  փոխառ ո ւ ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ը նթաց ի կ  վի ճ ակ ը ` նո ր մատի վայ ի ն  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  հ ետ 

համե մատո ւ թյ ան  հ ի ման  վրա: Փոխառ ո ւ նե ր ը  դասակար գվո ւ մ  ե ն  մի  

քանի  խմբ ե ր ի  և  բանկ ի  կ ո ղմի ց  վար կավո ր վո ւ մ  ե ն ` հաշ վի  առ նե լ ո վ  

տվյ ալ  խմբ ի  և  ճ յ ո ւ ղի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Որ ո շ ակ ի  

ժամանակահատված ի  կտր ված քո վ  նման  գո ր ծակ ի ց նե ր ի  հաշ վար կ ը  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  համալ ի ր  կ ե րպո վ  գնահատե լ  փոխառ ո ւ ի  

ը նթաց ի կ  վի ճ ակ ը : Սակայ ն  քանի  ո ր  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատո ւ մը  

ե նթադր ո ւ մ  է  նաև  ապագայ ի  կանխատե ս ո ւ մ , ապա անհ րաժե շ տո ւ թյ ո ւ ն  

է  առաջ անո ւ մ  ի րականաց ված  հաշ վար կ նե ր ը  լ րաց նե լ  մաս նագետնե ր ի  

կանխատե ս ո ւ մայ ի ն  գնահատականնե ր ո վ , քանի  ո ր  այ ս  մե թո դը  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  առավե լ ապե ս  գնահատե լ  փոխառ ո ւ ի  

ը նթաց ի կ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  արդ յ ո ւ նքնե ր ը : 

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  գո ր ծակ ցայ ի ն  մե թո դի  հ ի մնական  

առավե լ ո ւ թյ ո ւ նը  կայ անո ւ մ  է  ո չ  մե ծ  քանակ ի  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  
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կ ի րառ ման  մի ջ ո ց ո վ  փոխառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  

ե զրակաց ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  օպե րատի վ  և  արագ  ստացման  մե ջ : Որպե ս  

թե ր ո ւ թյ ո ւ ն  կար ե լ ի  է  նշ ե լ  այ ն , ո ր  այ ս  մե թո դի  կ ի րառ ման  

դեպքո ւ մ  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  տե սակ ը , գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

պայ մաննե ր ի  և  ի րավի ճ ակ ի  հ նարավո ր  փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  հաշ վի  չ ի  

առ նվո ւ մ : 

Վի ճ ակագրական  մե թո դի  է ո ւ թյ ո ւ նը  կայ անո ւ մ  է  փոխառ ո ւ ի  

ֆի նանսատնտե սական  վի ճ ակ ը  բ նո ւ թագր ո ղ  քանակական  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  հ ի ման  վրա ապագա հաճ ախո ր դնե ր ի  հ ո ւ սալ ի ո ւ թյ ան  

գնահատման  մե ջ : Այ ն  կ ի րառ վո ւ մ  է  նաև  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  

անվճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ան  հավանականո ւ թյ ան  գնահատման  նպատակ ո վ : 

Այ ս  մե թո դը  ե նթադր ո ւ մ  է  համապատասխան  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  

վի ճ ակագրական  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  հ ի ման  վրա վար կայ ի ն  վար կանի շ ի  

տրամադր ո ւ մ : Վե ր ջ ի նի ս  վրա ազդո ղ  ֆի նանսական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  

ը նտր ո ւ թյ ո ւ նի ց  հ ետո  նախո ր դ  ժամանակաշ ր ջ անի  վի ճ ակագրական  

տվյ ալ նե ր ի  հ ի ման  վրա ո ր ո շ վո ւ մ  է  դրանց ի ց  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր ի  

ազդե ց ո ւ թյ ո ւ նը  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վրա, ի նչ ն  ի ր  արտաց ո լ ո ւ մն  է  

ստանո ւ մ  համապատասխան  գո ր ծակ ի ց նե ր ի  կ շ ռ ի  և  դրանց  

համապատասխան  տրվո ղ  բալ ե ր ի  մե ջ : Այ ս  մե թո դի  առավե լ ո ւ թյ ո ւ նը  

կայ անո ւ մ  է  բավականաչ ափ քի չ  թվո վ  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  օ գտագո ր ծ ման  

մե ջ , ո ր ո նց  համար  բավարար  ե ն  հաշ վապահական  

հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տվյ ալ նե ր ը : Միաժամանակ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատականի  ստաց ման  օպե րատի վո ւ թյ ո ւ նը  բավականաչ ափ բար ձ ր  է : 

Որպե ս  այ ս  մեթո դի  թե ր ո ւ թյ ո ւ ն  կար ե լ ի  է  դիտար կ ե լ  նրա 

սահ մանափակ  կ ի րառ ման  աստի ճ անը , քանի  ո ր  այ ն  ե նթադր ո ւ մ  է  

տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  տե սակ ը  և  մաս շ տաբ նե ր ը  հաշ վի  առ նո ղ  

ո րակ յ ալ  վի ճ ակագրական  մո դե լ նե ր ի  առ կայ ո ւ թյ ո ւ ն : 

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համալ ի ր  վե ր լ ո ւ ծական  մե թո դի  

դեպքո ւ մ  տեղե կատվո ւ թյ ան  հ ի մնական  աղբ յ ո ւ ր  է  հանդի սանո ւ մ  

հաշ վապահական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ նը : Բաց ի  այ դ  վար կայ ի ն  

մաս նագետնե ր ը  կար ո ղ  ե ն  լ րաց ո ւ ց ի չ  տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  պահանջ ե լ  

առաջ ի կա մե կ  և  ավե լ ի  տար ի նե ր ի  կտր ված քո վ  կանխատե ս վո ղ  

ե կամո ւ տնե ր ի  և  ծախս ե ր ի , ի նչ պե ս  նաև  դե բ իտո րական  և  

կ ր ե դիտո րական  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ : Գնահատվո ւ մ  
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ե ն  նաև  շ ահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ նը , շ ահ ո ւ յ թի  և  վնաս ի  չ ափը , 

ֆի նանսական  կայ ո ւ նո ւ թյ ո ւ նը  և  մի  շ ար ք  այ լ  ց ո ւ ցանի շ նե ր : 

Փաստո ր ե ն  այ ս  մե թո դի  դեպքո ւ մ  ի րականաց վո ւ մ  է  փոխառ ո ւ ի  

տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ ղղակ ի ո ր ե ն  և  անո ւ ղղակ ի ո ր ե ն  

բ նո ւ թագր ո ղ  մի  շ ար ք  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  համալ ի ր  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն : 

Այ ն  ե նթադր ո ւ մ  է  փոխառ ո ւ ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նը  

համակ ո ղմանի ո ր ե ն  բ նո ւ թագր ո ղ  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  գնահատո ւ մ  և  

հ ի մնվո ւ մ  է  արտաքի ն  և  նե ր քի ն  մի ջ ավայ ր ի  տար բ ե ր  գո ր ծ ո ննե ր ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  վրա: Ար դ յ ո ւ նքո ւ մ  տրվո ւ մ  է  փոխառ ո ւ ի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  համալ ի ր  գնահատական ` հաշ վի  

առ նե լ ո վ  դրա վրա անմի ջ ականո ր ե ն  և  մի ջ նո ր դավո ր ված  կ ե րպո վ  

ազդո ղ  բ ո լ ո ր  գո ր ծ ո ննե ր ը : Այ ս  մե թո դը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  

առավե լ  արժանահավատ տեղե կատվո ւ թյ ո ւ ն  ստանալ  փոխառ ո ւ ի  

ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  վե րաբ ե ր յ ալ , սակայ ն  կ ի րառ ման  

տե սանկ յ ո ւ նի ց  բավականչ ափ աշ խատատար  է  և  բար դ  է  հատկապե ս  փոքր  

և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  կտր ված քո վ : 

Դրամական  հ ո ս քե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  հ ի ման  վրա 

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակ  ո ր ո շ վո ւ մ  ե ն  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  համապատասխան  գո ր ծակ ի ց նե ր ը ՝  

ե լ նե լ ո վ  ի րաց վե լ ի  մի ջ ո ց նե ր ի  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ան , պահ ո ւ ստնե ր ի  և  

կար ճ աժամկ ետ պարտքայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ  

տվյ ալ նե ր ի ց ` դրամական  հ ո ս քե ր ի  սալ դո յ ի  հ ի ման  վրա: Այ ս  մե թո դը  

կ ի րառ վո ւ մ  է  հաճ ախո ր դի  դրամական  հ ո ս քե ր ի ` մաս նավո րապե ս  

ո ր ո շ ակ ի  ժամանակաշ ր ջ անի  կտր ված քո վ  մո ւ տքե ր ի  և  ե լ քե ր ի  

սալ դո յ ի  ո ր ո շ ման  մի ջ ո ց ո վ : Դրամական  հ ո ս քե ր ը  պայ մանավո ր ո ւ մ  

ե ն  ծախս ե ր ը  ծած կ ե լ ո ւ  և  ս եփական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  հաշ վի ն   ստանձ նած  

ֆի նանսական  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  մար ե լ ո ւ  փոխառ ո ւ ի  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նը : Սո վո րաբար  այ ս  դեպքո ւ մ  դիտար կ վո ւ մ  ե ն  

առ նվազն  վե ր ջ ի ն  ե ր ե ք  տար ի նե ր ի  ց ո ւ ցանի շ նե ր ը : Դրական  սալ դո ն  

վկայ ո ւ մ  է  փոխառ ո ւ ի  ֆի նանսատնտե սական  կայ ո ւ նո ւ թյ ան  մաս ի ն , 

ի նչ ն  ի նքնի ն  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  համար  կար ևո ր  պայ ման  է : 

Միաժամանակ  դրամական  հ ո ս քե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  ե զրահանգո ւ մնե ր  կատար ե լ  

կազմակ ե րպո ւ թյ ան  ֆի նանսական  կառավար ման  ո րակ ի  վե րաբ ե ր յ ալ : 



53 

 

Այ ս  մե թո դի  հ ի մնական  առավե լ ո ւ թյ ո ւ նը  կայ անո ւ մ  է  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  արժանահավատո ւ թյ ան  բար ձ ր  

մակար դակ ի  մե ջ , քանի  ո ր  դրամական  հ ո ս քե ր ը  պայ մանավո ր ո ւ մ  ե ն  

ս եփական  դրամական  մի ջ ո ց նե ր ի  հաշ վի ն  ծախս ե ր ը  ծած կ ե լ ո ւ  և  

պարտքայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  մար ե լ ո ւ  տնտե սավար ո ղ  

ս ո ւ բ յ ե կտի  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Սակայ ն  այ ս  մե թո դը  ևս  

բավականաչ ափ աշ խատատար  է , ի ս կ  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  պարագայ ո ւ մ  նրանց  դրամական  հ ո ս քե ր ի  

վե րաբ ե ր յ ալ  լ իար ժե ք  և  արժանահավատ տեղե կատվո ւ թյ ո ւ ն  ստանալ ը  

խի ստ դժվար  է : 

Գո ր ծարար  ռ ի ս կ ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  հ ի ման  վրա 

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակ  հատկապե ս  առաջ նայ ի ն  

նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  է  ձ ե ռ ք  բ ե ր ո ւ մ  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ամբ  

պայ մանավո ր ված  ռ ի ս կ ե ր ի  գնահատո ւ մը : Գո ր ծարար  ռ ի ս կ ի  

գո ր ծ ո ննե ր ը  կապված  ե ն  մատակարար նե ր ի  հ ո ւ սալ ի ո ւ թյ ան , նրանց  

դի վե ր ս ի ֆի կաց ման , մատակարար ո ւ մնե ր ի  ս ե զո նայ նո ւ թյ ան , 

արտադրական  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  տնտե սական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կազմակ ե րպման  հ ետ առ նչ վո ղ  այ լ  մի ջ ո ց նե ր ի  

հ ետ: Այ ն  կապված  է  նաև  վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց նե ր ը  

կանո նակար գո ղ  օ ր ե նս դրական  դաշ տի  անկատար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  տվյ ալ  ճ յ ո ւ ղի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ետ: 

Այ ս  մե թո դն , ը ստ է ո ւ թյ ան , հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  կանխատե ս ե լ  

փոխառ ո ւ թյ ան  մար ման  համար  անհ րաժե շ տ աղբ յ ո ւ ր նե ր ի  

բավարար ո ւ թյ ան  մակար դակ ը ՝  ե լ նե լ ո վ  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ը նթաց քո ւ մ  առաջ աց ո ղ  ռ ի ս կ ե ր ի  արդ յ ո ւ նավետ 

կառավար ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նի ց : Միաժամանակ , այ ն  կապված  է  

կազմակ եպո ւ թյ ան  նե ր քի ն  տեղե կատվո ւ թյ ան   ձ ե ռ քբ ե ր ման  հ ետ, 

ի նչ ը  բավականաչ ափ դժվար  է :  

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  կանխատե ս ո ւ մայ ի ն  գնահատման  ժամանակ  

բանկ ե ր ը  ձ գտո ւ մ  ե ն  գնահատե լ  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  ո չ  միայ ն  

ը նթաց ի կ , այ լ  նաև  ապագա վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ անը : Այ դ  նպատակ ո վ  

հաշ վար կ վո ւ մ  է  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  ի նդե քս ը , կ ի րառ վո ւ մ  է  ֆո ր մալ  

և  ո չ  ֆո ր մալ  չ ափանի շ նե ր ի  համակար գը , կանխատե ս վո ւ մ  ե ն  

վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ան  ց ո ւ ցանի շ նե ր ը : Այ ս  մե թո դը  ե նթադր ո ւ մ  է  ո չ  
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միայ ն  հաշ վապահական  հաշ վառ ման  տվյ ալ նե ր ի , այ լ  նաև  լ րաց ո ւ ց ի չ  

տեղե կատվո ւ թյ ան  (օ ր ի նակ ` ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ան  ցած ր  գո ր ծակ ի ց նե ր , 

բանկայ ի ն  ո լ ո րտի  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ետ 

փոխհարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վատթարաց ո ւ մ , գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ո չ  

բավարար  դի վե ր ս ի ֆի կաց ո ւ մ  և  այ լ ն ) օ գտագո ր ծ ո ւ մ : Կար ե լ ի  է  աս ե լ , 

ո ր  այ ս  մե թո դը  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  առ ո ւ մո վ  ավե լ ի  

լ իար ժե ք  է , քանի  ո ր  դիտար կ ո ւ մ  է  փոխառ ո ւ ի  ո չ  միայ ն  ը նթաց ի կ  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նքնե ր ը , այ լ  նաև  առաջ ի կայ ո ւ մ  հ նարավո ր  

փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Բնականաբար , դա ե նթադր ո ւ մ  է  

կանխատե ս ո ւ մնե ր ի  արժանահավատո ւ թյ ան  և  ի րատե սականո ւ թյ ան  

բար ձ ր  մակար դակ , ի նչ ը  կար ո ղ  է  ապահ ո վվե լ  միայ ն  բազմակ ո ղմանի  և  

բազմաբ նո ւ յ թ գո ր ծ ո ննե ր ի  դիտար կ ման  արդ յ ո ւ նքո ւ մ : Որպե ս  

թե ր ո ւ թյ ո ւ ն  պետք  է  համար ե լ  այ ն , ո ր  ցանկացած  կանխատե ս ո ւ մայ ի ն  

ո ր ո շ ո ւ մ  չ ի  կար ո ղ  ո ւ նե նալ  բացար ձ ակ  արժանահավատո ւ թյ ո ւ ն , ի ս կ  

հաշ վար կ ված  ց ո ւ ցանի շ նե ր ն  ավե լ ի  շ ո ւ տ ո ւ նե ն   տեղե կատվական  

նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն : 

Գո ր ծ նականո ւ մ , վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  միաս նական  

ստանդարտաց ված  համակար գ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  չ ո ւ նի  և  բանկ ե ր ը  

փոխառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  նպատակ ո վ  կ ի րառ ո ւ մ  

ե ն  տար բ ե ր  մե թո դնե ր : Նման  ի րավի ճ ակ ի  հ ի մնական  պատճ առ նե ր  ե ն  

հանդի սանո ւ մ . 

 վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վրա ազդո ղ  գո ր ծ ո ննե ր ի  գնահատման  

ո րակական  և  քանակական  մոտե ց ո ւ մնե ր ի  նկատմամբ  

վստահ ո ւ թյ ան  տար բ ե ր  աստի ճ անը , 

 վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  պատմականո ր ե ն  ձ ևավո ր ված  

պրակտի կայ ի  և  վար կայ ի ն  մշ ակ ո ւ յ թի  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , 

 վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  կ ր ճ ատման  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  կ ի րառ վո ղ  

գո ր ծ ի քնե ր ի  տարած ված ո ւ թյ ան  տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , 

 վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  մակար դակ ի  վրա ազդո ղ  գո ր ծ ո ննե ր ի  

բազմազանո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ ի  հ ետևանքո վ  վար կայ ի ն  

վար կանի շ ի  կազմման  ժամանակ  բանկ ե ր ը  տար բ ե ր  

վե րաբ ե ր մո ւ նք  ե ն  ց ո ւ ցաբ ե ր ո ւ մ  դրանց  նկատմամբ , 



55 

 

 վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  միաս նական  արդ յ ո ւ նքի  

բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը . ո ր ո շ  բանկ ե ր  բավարար վո ւ մ  ե ն  

ֆի նանսական  գո ր ծակ ի ց նե ր ի  հաշ վար կ մամբ , ի ս կ  մ յ ո ւ ս նե ր ը  

կազմո ւ մ  ե ն  վար կայ ի ն  վար կանի շ նե ր  և  հաշ վար կ ո ւ մ  ե ն  

վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  մակար դակ ը : 

Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  փոխառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատո ւ մը  և  

վար կանի շ այ ի ն  տար բ ե ր  դի ր քե ր ի ն  նրանց  դասակար գո ւ մը  վար կայ ի ն  

ռ ի ս կ ի  նվազե ց ման  կար ևո ր  մի ջ ո ց նե ր ի ց  մե կ ն  է :  

Ընդհանրապե ս  փոխառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վրա ազդո ւ մ  ե ն  

հ ետև յ ալ  գո ր ծ ո ննե ր ը : 

Աղ յ ո ւ սակ  3. 

Վարկու նակու թյ ան վրա ազդող գործոնները  

 

Գործոն Բովանդակու թյ ու նը  

Վար կ ի  ստաց ման  պահ ի ն  

փոխառ ո ւ ի  ֆի նանսական  

վի ճ ակ ը  

Իրաց վե լ ի ո ւ թյ ո ւ նը  և  

վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  ո ր ո շ ո ղ  

ֆի նանսական  գո ր ծակ ի ց նե ր ի  հաշ վար կ  

Վար կ ի  մար ման  

տնտե սական  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  

Իրաց վե լ ի  ակտի վնե ր ի  առ կայ ո ւ թյ ո ւ ն , 

լ րաց ո ւ ց ի չ  մի ջ ո ց նե ր ի  (այ լ  

բանկ ե ր ի ց  վար կ ե ր , 

փոխառ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ) նե ր գրավման  և  

բաժնետո մս ե ր ի  թո ղար կ ման  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  

Վար կ ի  վե րադար ձ ման  

փոխառ ո ւ ի  ձ գտո ւ մ  

Գո ր ծարար  համբավ , 

պարտաճ անաչ ո ւ թյ ո ւ ն , վար կայ ի ն  

պատմո ւ թյ ո ւ ն  

Վար կ ի  

ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ ն  

Գրավ , ե րաշ խի քնե ր , 

ապահ ո վագր ո ւ թյ ո ւ ն  

Անվճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

հավանականո ւ թյ ո ւ ն  

Սնանկաց ման  կանխատե ս ման  

մո դե լ նե ր ի  կ ի րառ ո ւ մ  

Մր ց ո ւ նակ  դի ր ք  

Գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ժամկ ետնե ր , 

շ ո ւ կայ ո ւ մ  մաս նաբաժի ն , կայ ո ւ ն  

արտադր ո ւ թյ ո ւ ն  

Ղե կավար ո ւ թյ ո ւ ն  Ռազմավար ո ւ թյ ո ւ ն , փո ր ձ , 
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պլ անավո ր ո ւ մ  և  վե րահ ս կ ո ղո ւ թյ ո ւ ն , 

հ ո ւ սալ ի ո ւ թյ ո ւ ն  

Մի ջ ավայ ր  
Տնտե սական , քաղաքական , տեխնի կական  

և  արտաքի ն  մի ջ ավայ ր  

Ճյ ո ւ ղի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  

Շո ւ կա մո ւ տքի  արգե լ քնե ր , գնո ր դնե ր ի  

և  մատակարար նե ր ի  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր  

Ռազմավար ո ւ թյ ո ւ ն  

Ապրանքայ ի ն , մար կ ետի նգայ ի ն , 

արտադրական , ֆի նանսական , գիտական  

հ ետազոտո ւ թյ ո ւ ննե ր  

 

Աղ յ ո ւ սակ  3-ի  շ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն  

Գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ի րատե սականո ւ թյ ան  

գնահատո ւ մ  

Սեփական  կամ  վար ձ ակալ ված  հ ի մնական  

մի ջ ո ց նե ր ի  բացակայ ո ւ թյ ո ւ ն , 

կազմակ ե րպո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  բանկայ ի ն  

հաշ ի վնե ր ի ց  պար բ ե րաբար  խո շ ո ր  

գո ւ մար նե ր ի  դո ւ ր ս  հանո ւ մ , 

տնտե սապե ս  չ հ ի մնավո ր ված  

գո ր ծառ նո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  

գո ր ծար քնե ր ի , ի նչ պե ս  նաև  կաս կած ե լ ի  

և  չ ար դարաց ված  քայ լ ե ր ի  

ի րականաց ո ւ մ  

 

 

Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  շ ո ւ կայ ական  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

պայ մաննե ր ո ւ մ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  ապահ ո վման  տե սանկ յ ո ւ նի ց  

հատկապե ս  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  է  ձ ե ռ ք  բ ե ր ո ւ մ  փոխառ ո ւ ի  

ակտի վնե ր ի  ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ան  աստի ճ անը : Այ դ  ի ս կ  պատճ առ ո վ , 

«վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն » հաս կաց ո ւ թյ ո ւ նը  ևս  ժամանակ ի  ը նթաց քո ւ մ  

մե կ նաբանո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տե սանկ յ ո ւ նի ց  ե նթար կ վե լ  է  ո ր ո շ ակ ի  

փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ` հ ի մնականո ւ մ  պայ մանավո ր ված  վար կատո ւ ի  և  

վար կառ ո ւ ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  տնտե սական  մի ջ ավայ ր ի  

փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : 
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Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նն  ի ր  մե ջ  ը նդգր կ ո ւ մ  է  

վար կայ ի ն  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  բ ո լ ո ր  փո ւ լ ե ր ը  և  ե նթադր ո ւ մ  է  

տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  գո ր ծ ո ւ նո ւ թյ ո ւ նն  արտաց ո լ ո ղ  

քանակական  և  ո րակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  մանրակ ր կ իտ 

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ն ` վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան , վար կ ի  

ապահ ո վված ո ւ թյ ան , վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  աստի ճ անի  և  վար կավո ր ման  

օպտի մալ  սխե մայ ի  ը նտր ո ւ թյ ան  վրա դրանց  ազդե ց ո ւ թյ ան  

տե սանկ յ ո ւ նի ց : 

Հ ար կ  է  նաև  նշ ե լ , ո ր  փոխառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  և  

վար կավո ր ման  ռ ի ս կ ե ր ի  մի ջ և  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  հակադար ձ  կապ: 

Ինչ քան  բար ձ ր  է  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը , այ նքան  ցած ր  է  բանկ ի  ռ ի ս կ ը  

կ ո ր ց նե լ ո ւ  ս եփական  դրամական  մի ջ ո ց նե ր ը : Հ ետևաբար  բանկ ի  

վար կայ ի ն  փո ր ձ ագետի  համար  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  նաև  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  նպատակնե ր ի  և  խնդի ր նե ր ի  

ո ր ո շ ո ւ մը : Հ ամաձ այ ն  Դ. Ենդո վի ց կ ո ւ  տե սակ ետի ՝  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակ  բանկ ի  վար կայ ի ն  

մաս նագետնե ր ի  նպատակ ը  կայ անո ւ մ  է  նրանո ւ մ , ո ր  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  

կ ո նկ ր ետ դեպքի  համար  թվե ր ի  տե ս քո վ  արտահայ տե ն  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  չ ափանի շ նե ր ը 55։  Դա հատկապե ս  

կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  կար ո ղ  է  ո ւ նե նալ  փոխառ ո ւ ի ն  վար կ ի  

տրամադր ման  նպատակահար մար ո ւ թյ ան , վար կավո ր ման  պայ մաննե ր ի  

վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  համար : 

Վար կառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  նպատակ ը  նրա 

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  համալ ի ր  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ նն  է ` տրամադր վո ղ  

ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  վե րադար ձ ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  գնահատե լ ո ւ  

համար  և  ե նթադր ո ւ մ  է  հ ետև յ ալ  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մ . 

 վար կատո ւ ի  կ ո ղմի ց  տրամադր վո ղ  ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  

օպտի մալ  մե ծ ո ւ թյ ան  և  դրանց  մար ման  ե ղանակ նե ր ի  

հ ի մնավո ր ո ւ մ , 

 վար կառ ո ւ ի  կ ո ղմի ց  վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  օ գտագո ր ծ ման  

արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  ո ր ո շ ո ւ մ , 
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 վար կառ ո ւ ի  ը նթաց ի կ  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  գնահատո ւ մ  և  վար կ ի  

տրամադր ո ւ մի ց  հ ետո  դրա հ նարավո ր  փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

կանխատե ս ո ւ մ , 

 վար կատո ւ ի  կ ո ղմի ց  վար կառ ո ւ ի  նկատմամբ  մո նիտո ր ի նգի  

ի րականաց ո ւ մ ` վե ր ջ ի նի ս  ֆի նանսական  վի ճ ակ ը  բ նո ւ թագր ո ղ  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ  պահանջ նե ր ի  պահպանման  

կտր ված քո վ , 

 վար կառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  բավարար  մակար դակ ի  

ապահ ո վման  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  կայ աց վո ղ  

ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  և  նպատակահար մար ո ւ թյ ան  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն , 

 վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  բացահայ տո ւ մ  և  վար կավո ր ման  

վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ման  կայ աց ման  վրա դրանց  ազդե ց ո ւ թյ ան  

գնահատո ւ մ , 

 ֆի նանսական  տեղե կատվո ւ թյ ան  բավարար ո ւ թյ ան  և  դրա 

արժանահավատո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն : 

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  ժամանակ  օ գտագո ր ծ վո ղ  

կար ևո ր  ս կ զբ ո ւ նքնե ր ի ց  մե կ ը  համալ ի ր ո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ  

համակար գայ նո ւ թյ ո ւ նն  է 56։   Դա նշ անակ ո ւ մ  է , ո ր  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նն  ի ր ե նի ց  պետք  է  նե ր կայ աց նի  

մի  համակար գ , ո ր ն  ի ր  մե ջ  է  նե րառ ո ւ մ  մի մ յ անց  հ ետ փոխկապակ ց ված  

և  այ լ  ե նթահամակար գե ր ի  հ ետ փոխգո ր ծակ ց ո ւ թյ ան  մե ջ  գտնվո ղ  

տար ր ե ր  (տե ս  գծապատկ ե ր  4)։  Հ ամակար գի  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  տար ր  ի ր  

մե ջ  պար ո ւ նակ ո ւ մ  է  վե լ ո ւ ծական  ց ո ւ ցանի շ նե ր , ո ր ո նք  մի մ յ անց  

հ ետ փոխկապակ ց ված  ե ն : 
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Գծապատկ ե ր  4. Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  համալ ի ր  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

համակար գը  

 

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  կար ևո ր  տար ր ե ր ի ց  մե կ ը  

տեղե կատվական  բազան  է , առանց  ո ր ի  անհ նար  է  համար ժե ք  և  

արդ յ ո ւ նավետ կ ե րպո վ  գնահատե լ  այ ս  կամ  այ ն  տնտե սավար ո ղ  

ս ո ւ բ յ ե կտի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  մե ջ  ապագայ ո ւ մ  նե ր դր վե լ ի ք  

ֆի նանսական  մի ջ ո ց նե ր ի  ռ ի ս կ ի  աստի ճ անը : Այ դ  նպատակո վ  

օ գտագո ր ծ վո ղ  տեղե կատվո ւ թյ ան  աղբ յ ո ւ ր նե ր  ե ն  հանդի սանո ւ մ  

հ ի մնադի ր  փաստաթղթե ր ը , պարտքի  տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը , տեխնի կական  

փաստաթղթե ր ը , աո ւ դիտո րական  ե զրակաց ո ւ թյ ո ւ նը , մար կ ետի նգայ ի ն  

տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը , ֆի նանսական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  և  

հաշ վապահական  հաշ վառ ման  տվյ ալ նե ր ը , կանխատե ս ո ւ մայ ի ն  

տեղե կատվո ւ թյ ան  տվյ ալ նե ր ը  (բ ի զնե ս  պլ ան , բ յ ո ւ ջ ե , 

տեխնի կատնտե սական  հ ի մնավո ր ո ւ մ ): Որպե ս  գնահատման  

ց ո ւ ցանի շ նե ր  ե ն  հանդե ս  գալ ի ս  ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ո ւ նը , կապիտալ ի  

շ ր ջ անառ ե լ ի ո ւ թյ ո ւ նը , նե ր գրավված  մի ջ ո ց նե ր ի  ծավալ ը  և  

շ ահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ նը : Վար կ ի  մար ման  պոտե նց իալ  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  ժամանակ  ի րականաց վո ւ մ  է  վար կ ի  

5. Վար կ ի  
ապահո վված ո ւ թյ ան  
վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  

2. Վար կառ ո ւ ի  վե րաբ ե ր յ ալ  տեղե կատվական  բազայ ի  
վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  

1. Վար կառ ո ւ  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  նախնական  է ք սպր ե ս ս -վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն , 
վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  մեթո դաբանո ւ թյ ան  հ ստակ ե ց ո ւ մ  և  

մշ ակ ո ւ մ  

4. Վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  
վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  

3. Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  
համալ ի ր  գնահատո ւ մ  

6. Վար կ ի  տրամադր ման  նպատակահար մար ո ւ թյ ան , անվտանգո ւ թյ ան  և  
հ նարավո ր ո ւ թյ ան , ի նչ պե ս  նաև  պայ մաննե ր ի  վե ր լ ո ւ ծական  հ ի մնավո ր ո ւ մ  

7. Վար կառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  մո նիտո ր ի նգ  (օպե րատիվ  
վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն ) 

8. Վար կավո ր ման  արդ յ ո ւ նքնե ր ի  ռ ետր ո սպե կտի վ  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  
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ապահ ո վված ո ւ թյ ան , կազմակ ե րպո ւ թյ ան  շ ահ ո ւ յ թի  և  ի րաց ման  

ե նթակա ակտվնե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն : 

Վար կատո ւ ի  համար  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  

տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը  նշ անակ ո ւ մ  է  ռ ի ս կ ե ր ի  նվազե ց ո ւ մ ` հատկապե ս  

ֆի նանսական  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  առաջ աց ման  հավանականո ւ թյ ան  

կ ր ճ ատման  տե սանկ յ ո ւ նի ց : Վար կառ ո ւ ի  համար  դա ս եփական  

վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  և  ֆի նանսական  կայ ո ւ նո ւ թյ ո ւ նը  հավաստո ղ  

մի ջ ո ց  է , ո ր ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  կայ աց նե լ  ռազմավարական  

և  մարտավարական  ո ր ո շ ո ւ մնե ր  ս եփական  տնտե սական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  զար գաց ման  նպատակ ո վ  ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր  

նե ր գրավե լ ո ւ  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ : Ընդ  ո ր ո ւ մ  տեղե կատվո ւ թյ ան  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  ժամանակ  չ պետք  է  սահ մանափակվե լ  միայ ն  

հաշ վապահական  հաշ վե կ շ ռ ի  և  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տվյ ալ նե ր ո վ , 

այ լ  նաև  պետք  է  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  ե նթար կ վե ն  այ նպի ս ի  

ց ո ւ ցանի շ նե ր , ո ր ո նք  բ նո ւ թագր ո ւ մ  ե ն . 

 տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ի րականաց ման  նպատակ ո վ  

օ գտագո ր ծ վո ղ  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  շ ո ւ կանե ր ի  վի ճ ակ ը , 

 ճ յ ո ւ ղի  ի նչ պե ս  նաև  դրանո ւ մ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  

ի րականաց նո ղ  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ կտի  մր ցակ ցայ ի ն  դի ր քե ր ի  

և  հ ե ռանկար նե ր ի  բ նո ւ թագի ր ը , 

 տվյ ալ  տարածաշ ր ջ անի  տնտե սական  ի րավի ճ ակ ը  և  զար գաց ման  

միտո ւ մնե ր ը : 

Աղ յ ո ւ սակ  4-ո ւ մ  նե ր կայ աց ված  է  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  համար  անհ րաժե շ տ տեղե կատվո ւ թյ ան  

պահանջ ված ո ւ թյ ան  աստի ճ անը : 

 

 

 

 

 

 

 

Աղ յ ո ւ սակ  4. 
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Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  համար  անհ րաժե շ տ 

տեղե կատվո ւ թյ ան  դասակար գո ւ մը  

Վարկու նակու թյ ան վերլ ու ծու թյ ան հիմնական փու լ երը  

 
Տեղեկատվու թյ ան աղբյ ու ր  

Հաշ վապահական հաշ վետվու թյ ու ններ , 

այ դ թվու մ 
Նախնական  Օպե րատիվ  

Ռետր ո սպե կտի

վ  

Հ աշ վապահական  հաշ վե կ շ ի ռ  Բ  Բ  Բ  

Շահ ո ւ յ թի  և  վնաս ի  վե րաբ ե ր յ ալ  

հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ն  
Բ  Բ  Բ  

Կապիտալ ի  փոփոխո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  

հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ն  
Բ  Ց  Մ 

Դրամական  մի ջ ո ց նե ր ի  շ ար ժի  

վե րաբ ե ր յ ալ  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ն  
Բ  Բ  Բ  

Հ աշ վապահական  հաշ վե կ շ ռ ի  հավե լ ված  Բ  Բ  Բ  

Վի ճ ակագրական  մար մի ննե ր ի  

տե ղե կատվո ւ թյ ո ւ ն  
Բ  Ց  Մ 

Հ ի մնադի ր  փաստաթղթե ր  Բ  Ց  Ց  

Մար կ ետի նգայ ի ն  տեղե կատվո ւ թյ ո ւ ն  Բ  Բ  Մ 

Աո ւ դիտո րական  տե ղե կատվո ւ թյ ո ւ ն  Բ  Ց  Մ 

Հ ի մնական  ֆո նդե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ  

տեխնիական  փաստաթղթե ր  
Բ  Բ  Ց  

Վար կ ի  ապահո վված ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  

ստո ւ գո ւ մնե ր ի  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր  
Բ  Բ  Բ  

 

Որտե ղ ՝  Բ - պահանջ ված ո ւ թյ ան  բար ձ ր  աստի ճ ան , Մ-մի ջ ի ն , Ց- ցած ր ։  

 

 Ինչ պե ս  ե ր ևո ւ մ  է  աղյ ո ւ սակ  4-ի ց , վար կ ի  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  

վե րաբ ե ր յ ալ  տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը  կար ևո ր  դե ր  ո ւ նի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  բ ո լ ո ր  փո ւ լ ե ր ո ւ մ , քանի  ո ր  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  

տալ ի ս  գնահատե լ  վար կառ ո ւ ի  կ ո ղմի ց  ս եփական  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  չ կատար ման  դեպքո ւ մ  հ նարավո ր  

կ ո ր ո ւ ստնե ր ը ։  

 Նախնական  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  փո ւ լ ո ւ մ  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նե ն  վի ճ ակագրական  մար մի ննե ր ի , աո ւ դիտո րական  և  

մար կ ետի նգայ ի ն  տվյ ալ նե ր ը , ի նչ պե ս  նաև  հ ի մնադի ր  փաստաթղթե ր ը , 

ո ր ո նք  անհ րաժե շ տ ե ն  վար կայ ի ն  մաս նագետնե ր ի ն  վար կավո ր ման  

նպատակահար մար ո ւ թյ ան  քննար կ ման  վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ո ւ մնե ր  
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կայ աց նե լ ո ւ  համար : Օպե րատի վ  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  փո ւ լ ո ւ մ  

առաջ նահ ե ր թ նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  հաշ վե կ շ ռ ի  

ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ո ւ նը , կ ե նտր ո նաց վո ղ  դրամական  մի ջ ո ց նե ր ի  

բավարար ո ւ թյ ան  աստի ճ անը `  վար կայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

ի րականաց ման  համար : Ռետր ո սպե կտի վ  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  փո ւ լ ո ւ մ  

գնահատվո ւ մ  ե ն  այ ն  գո ր ծ ո ննե ր ը , ո ր ո նք  ստաց վո ւ մ  ե ն  

վի ճ ակագրական  տվյ ալ նե ր ի , մար քե թի նգայ ի ն  հ ետազոտո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

հ ի ման  վրա: Աո ւ դիտո րական  ե զրակաց ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  բացահայ տե լ  վար կայ ի ն  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կատարման  փո ւ լ ո ւ մ  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

առաջ աց ման  պոտե նց իալ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : 

Լ րաց ո ւ ց ի չ  տեղե կատվո ւ թյ ան  ստաց ման  համար  այ լ  

փաստաթղթե ր  ե ն  հանդի սանո ւ մ  բ ի զնե ս  պլ անը , ո ր ն  ի ր  մե ջ  

պար ո ւ նակ ո ւ մ  է  ապրանքնե ր ի  և  ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

նկարագր ո ւ թյ ո ւ նը , ճ յ ո ւ ղայ ի ն  և  շ ո ւ կայ ական  կանխատե ս ո ւ մը , 

ի նչ պե ս  նաև  մար քե թի նգայ ի ն , ֆի նանսական  և  մե նե ջ մե նթի  

պլ աննե ր ը , ո ր ո նք  ց ո ւ յ ց  ե ն  տալ ի ս  արտադրական , դրամական  և  այ լ  

ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ը  կ ե նտր ո նաց նե լ ո ւ  և  կառավար ե լ ո ւ  վար կառ ո ւ ի  

ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը : Այ սպի ս ո վ ՝  բ ի զնե ս  պլ անը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  

է  տալ ի ս  բացահայ տե լ , թե  ի նչ  պայ մաննե ր ո ւ մ  ե ն  տրամադր վե լ ո ւ  

վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ը  և  արտաց ո լ ո ւ մ  է  նախագծ ի  ի րականաց ման  

ռ ի ս կ ի  աստի ճ անը : Հ ար կայ ի ն  հայ տարարագի ր ը  բ նո ւ թագր ո ւ մ  է  

վար կառ ո ւ ի  կար գապահ ո ւ թյ ո ւ նը  հար կ ե ր ի  վճ արման  հ ետ կապված , 

ի նչ ը  բանկ ի ն  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  կ ո ղմնո ր ո շ վե լ ո ւ  

վար կայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ճ ի շ տ և  ժամանակ ի ն  կատար ե լ ո ւ  

վար կառ ո ւ ի  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ան  մե ջ : Նե ր քի ն  ֆի նանսական  

հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տվյ ալ նե ր ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  ե ն  տալ ի ս  

դատե լ  տարվա ը նթաց քո ւ մ  ֆի նանսական   վի ճ ակ ի  փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

մաս ի ն : 

Պետք  է  նշ ե լ  նաև , ո ր  տեղե կատվո ւ թյ ան   վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

ձ ևավո ր ված  համակար գը  և  դրա հավաքագր ման  աշ խատատար ո ւ թյ ո ւ նը  

շ ատ դեպքե ր ո ւ մ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ե ն  տալ ի ս  լ իար ժե ք  կ ե րպո վ  

բավարար ե լ  վար կատո ւ նե ր ի  պահանջ նե ր ը   վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  ժամանակ , ի նչ ի  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  նվազո ւ մ  է  դրա 
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գնահատման  նպատակ ո վ  կ ի րառ վո ղ  մե թո դնե ր ի  

արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ո ւ նը : Նշ ված  խնդի ր ն  հատկապե ս  վառ  կ ե րպո վ  է  

դր ս ևո ր վո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  դեպքո ւ մ , ո ր ո նց  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ  գնահատո ւ մն  ո ւ նի  

ո ր ո շ ակ ի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր : Նշ ված  հար ց ե ր ի  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ անն  է  նվի ր ված  ատենախո ս ո ւ թյ ան  հաջ ո ր դ  

բաժի նը : 

 

 

2.2. ՓՈՔՐ ԵՎ ՄԻՋԻՆ ՁԵՌՆԱՐԿՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԻ ՎԱՐԿՈՒՆԱԿՈՒԹՅԱՆ 

ԿԱՌԱՎԱՐՄԱՆ ԱՌԱՆՁՆԱՀԱՏԿՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԸ 

 

Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  

աղբ յ ո ւ ր նե ր ի  շ ար քո ւ մ  զգալ ի  տե սակարար  կ շ ի ռ  ե ն  կազմո ւ մ  

վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ը , ո ր ո նց  ձ ե ռ ք  բ ե ր ման  հար ց ո ւ մ  այ դ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ն  ո ւ նե ն  զգալ ի  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ` հ ի մնականո ւ մ  

պայ մանավո ր ված  վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ան  և  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

ապահ ո վման  հ ետ: Վե ր ջ ի նի ս  գնահատման  առ ո ւ մո վ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նե ն  մի  շ ար ք  բար դո ւ թյ ո ւ ննե ր , քանի  ո ր  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  համար  

տեղե կատվո ւ թյ ան  աղբ յ ո ւ ր  ե ն  հ ի մնականո ւ մ  հաշ վապահական  

(ֆի նանսական ) հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ո ր ո նք  բավարար  չ ե ն  նման  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  ի րականաց ման  համար : Միաժամանակ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ման  ծավալ նե ր ի  ավե լ աց ո ւ մը  բանկ ե ր ի  համար  

շ ահավետ է , ի նչ ը  պահանջ ո ւ մ  է  տվյ ալ  ո լ ո րտի  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  և  

օ բ յ ե կտի վ  կար ծ ի քի  ձ ևավո ր ո ւ մ : 

Փո քր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  տակ  

պետք  է  հաս կանալ  հաշ վե կ շ ռ ված  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  համակար գի  

մի ջ ո ց ո վ  նրանց  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  համալ ի ր  ֆինանսա-ի րավական  

գնահատո ւ մը , ո ր ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  ո ր ո շ ե լ  բանկ ի  

վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ը , ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  վար կայ ի ն  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  չ ափը  և  սահ մանե լ  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  

մե ծ ո ւ թյ ան  կախված ո ւ թյ ո ւ նը  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  
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վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նի ց : ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  

ձ ևավո ր վո ւ մ  է  նրանց  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  և  

ց ո ւ յ ց  է  տալ ի ս , թե  ի նչ քանո վ  է  մե նե ջ մե նթը  արդ յ ո ւ նավետ կ ե րպո վ  

կառավար ո ւ մ  ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ը , ռաց ի ո նալ  օ գտագո ր ծ ո ւ մ  

ս եփական  կապիտալ ը  և  փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ը , ի նչ պի ս ի ն  ե ն  

տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նքնե ր ը , գո ր ծ ը նկ ե ր նե ր ի  հ ետ 

հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  և  այ լ ն : Վե ր ջ նական  արդ յ ո ւ նքո ւ մ , 

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  մե ծապե ս  պայ մանավո ր ո ւ մ  է  տվյ ալ  

տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  մր ց ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  և  նրա տնտե սական  

նե ր ո ւ ժ ը : 

Առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  համար  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատո ւ մն  

ո ւ նի  չ ափազանց  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  վար կավո ր ման  

վե րաբ ե ր յ ալ  ռաց ի ո նալ  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  գո ր ծ ո ւ մ : 

Միաժամանակ , պայ մանավո ր ված  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ , վե ր ջ ի ննե ր ի ս  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համար   պետք  է  կ ի րառ ե լ  հատո ւ կ  

մոտե ց ո ւ մնե ր , քանի  ո ր  ավանդական  մե թո դնե ր ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  

չ ե ն  տալ ի ս  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  ստանալ  օ բ յ ե կտի վ  

գնահատական : Հ ար կ  է  նշ ե լ , ո ր  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  մե թո դնե ր ը  հ ի մնականո ւ մ  կ ե նտր ո նանո ւ մ  ե ն  

ո րակական  և  քանակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  վրա և  այ դ  առ ո ւ մո վ  չ կա 

համալ ի ր  մոտե ց ո ւ մ : Բավարար  չ ափո վ  ո ւ շ ադր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ի  դար ձ վո ւ մ  

բ ի զնե ս ի  ս եփականատի ր ո ջ  գնահատմանը , ի նչ ը  խո շ ո ր  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  դեպքո ւ մ  ավե լ ի  փոքր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի : 

Այ ս  տե սանկ յ ո ւ նի ց , փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատո ւ մն  ո ւ նի  առանձ նահատո ւ կ  մոտե ց ո ւ մնե ր ի  ց ո ւ ցաբ ե ր ման  

կար ի ք : Մաս նավո րապե ս  վար կավո ր ման  նպատակահար մար ո ւ թյ ան , 

ի նչ պե ս  նաև  տրամադր ված  վար կ ի  է ֆե կտի  գնահատո ւ մը  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նե ց ո ղ  մե թո դնե ր ո ւ մ  գր ե թե  հաշ վի  չ ի  առ նվո ւ մ : Մի նչ դե ռ  նշ ված  

գո ր ծ ո նը  խի ստ կար ևո ր  է  վար կառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

համար , քանի  ո ր  ե թե  վար կ ի  տրամադր ո ւ մը  հանգե ց նո ւ մ  է  

կազմակ ե րպո ւ թյ ան  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ֆի նանսատնտե սական  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  և  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  վատթարաց մանը , ապա բանկ ը  

կար ո ղ  է  բախվե լ  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ի  վե րադար ձ ման  
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հար ց ո ւ մ : Շատ դեպքե ր ո ւ մ  հաշ վի  չ ե ն  առ նվո ւ մ  նաև  այ նպի ս ի  

գո ր ծ ո ննե ր , ի նչ պի ս ի ք  ե ն  բ ի զնե ս ի  դի վե ր ս ի ֆի կաց ման  աստի ճ անը  և  

ճ յ ո ւ ղայ ի ն  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Բավարար  ո ւ շ ադր ո ւ թյ ո ւ ն  

չ ի  հատկաց վո ւ մ  նաև  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  ս եփականատե ր ե ր ի  և  

ղե կավար ո ւ թյ ան  կառավար չ ական  փո ր ձ ի ն  և  հ մտո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն : Ընդ  

ո ր ո ւ մ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  

մե թո դնե ր ի ց  ո չ  մե կ ը  հաշ վի  չ ի  առ նո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

յ ո ւ րահատո ւ կ  բ նո ւ յ թը : Այ ս  առ ո ւ մո վ  տվյ ալ  ո լ ո րտի  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակ  պետք  է  

հաշ վի  առ նե լ  այ նպի ս ի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր , ի նչ պի ս ի ք  ե ն . 

 տեղե կատվական  հաշ վետվո ղականո ւ թյ ան  բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը , 

ի նչ ի  հ ետևանքո վ  բանկ ե ր ը  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

ժամանակ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ե ն  ո ւ նե նո ւ մ  անհ րաժե շ տ 

տեղե կատվո ւ թյ ո ւ ն  ստանալ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  բ ո լ ո ր  ասպե կտնե ր ի  

վե րաբ ե ր յ ալ , 

 հար կայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ նարավո ր ի նս  նվազե ց ման  

նպատակ ո վ  ո չ  լ իար ժե ք  հաշ վապահական  հաշ վառ ման  

ի րականաց ո ւ մը , ի նչ ի  հ ետևանքո վ  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  պաշ տո նական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը  դառ նո ւ մ  է  ո չ  կ ո ռ ե կտ: Բանկ ը  պետք  է  նաև  

հաշ վի  առ նի  հար կայ ի ն  մար մի նե ր ի  կ ո ղմի ց  հար կայ ի ն  

հանցագո ր ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հայ տնաբ ե ր ման  

հավանականո ւ թյ ո ւ նը  և  դրա հ ետևանքնե ր ը  փոքր  ո ւ  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ի  համար , ի նչ ն  անխո ւ սափե լ ի ո ր ե ն  կանդրադառ նա 

տվյ ալ  ս ո ւ բ յ ե կտի  կ ո ղմի ց  ս եփական  վար կայ ի ն  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կատարման  վրա, 

 վար կառ ո ւ նե ր ի  ֆի նանսական  ցած ր  գրագիտո ւ թյ ո ւ նը , 

հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար ման  վատ ո րակ ը , օ ր ե նքնե ր ի  

չ ի մաց ո ւ թյ ո ւ նն  ի ր ե նց  մե ջ  պար ո ւ նակ ո ւ մ  ե ն  մե ծ  ռ ի ս կ ե ր  

բ ի զնե ս ի  համար : Այ ս  առ ո ւ մո վ  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  վար կ ի  

ստաց ման  հայ տե ր ի  քննար կ ման  ժամանակ  անհ րաժե շ տ է  հաշ վի  

առ նե լ  հ ետև յ ալ  կար ևո ր  գո ր ծ ո նը , այ ն  է ՝  արդ յ ո ՞ ք  ի  վի ճ ակ ի  է  
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փոխառ ո ւ ն  գրագետ կ ե րպո վ  վար վե լ  դրամական  մի ջ ո ց նե ր ի  հ ետ 

վար կ ի  տրամադր ման  դեպքո ւ մ , 

 պոտե նց իալ  վար կառ ո ւ ի  կ ո ղմի ց  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ի րականաց ման  կար ճ  ժամկ ետնե ր ը : Խո շ ո ր  հաճ ախո ր դնե ր ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  ժամանակ  բանկ ե ր ը  ս ո վո րաբար  դիտար կ ո ւ մ  ե ն  

վե ր ջ ի ն  3-5 տարվա կտր ված քո վ  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ը ` տվյ ալ  

ս ո ւ բ յ ե կտի  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  դի նամի կայ ի  և  ֆի նանսական  

կայ ո ւ նո ւ թյ ան  գնահատման  համար : Փո քր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ն  ո ւ նե ն  կ յ անքի  ավե լ ի  կար ճ  տևո ղո ւ թյ ո ւ ն  և  

ավե լ ի  շ ատ ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր  ե ն  պահանջ ո ւ մ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ի րականաց ման  ս կ զբ նական  փո ւ լ ո ւ մ : Բանկ ե ր ի  համար  նման  

ի րավի ճ ակ ը  բավականաչ ափ ռ ի ս կայ ի ն  է  և  շ ատ դեպքե ր ո ւ մ  

հանգե ց նո ւ մ  է  նո ր  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  ս կ ս ո ղ  փո քր  և  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ո ւ մի ց  հ րաժար վե լ ո ւ ն , 

 փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  կ ե նս ո ւ նակ ո ւ թյ ան  հար ց ո ւ մ  է ական  

դե ր  ո ւ նե ն  հ ի մնադի ր նե ր ը  և  ս եփականատե ր ե ր ը , ո ր ո նք  շ ատ 

դեպքե ր ո ւ մ  հանդե ս  ե ն  գալ ի ս  ո րպե ս  ո ր ո շ ո ւ մ  կայ աց նո ղնե ր : 

Նրանք  ե ն  ի րականաց նո ւ մ  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  ղե կավար ո ւ մն  ո ւ  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  պլ անավո ր ո ւ մը , բանակ ց ո ւ թյ ո ւ ննե ր  

վար ո ւ մ  գո ր ծ ը նկ ե ր նե ր ի  և  ֆի նանսական  հաստատո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

հ ետ: Բի զնե ս ի  վար ման  նման  մոտե ց ման  դրական  կ ո ղմը  

կայ անո ւ մ  է  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  օպե րատի վո ւ թյ ան  և  

ճ կ ո ւ նո ւ թյ ան  մե ջ , ի ս կ  բացասական  կ ո ղմն  է  ս եփականատի ր ո ջ  

հ ետաքր քր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գե րակայ ո ւ թյ ո ւ նը  բ ի զնե ս ի  շ ահ ե ր ի  

հանդեպ, ի նչ պե ս  նաև  ազգակ ցական  կապե ր ի  ազդե ց ո ւ թյ ո ւ նը  

ֆի նանսատնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  վրա: 

 ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  նկատմամբ  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  սահ մանափակ  

պահանջ ար կ ը , ի նչ ի  հ ետևանքո վ  վար կ ի  մի ջ ի ն  չ ափը  մոտ 5 անգամ  

փոքր  է , քան  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ո ւ մ  և  տասն յ ակ  անգամ , քան  խո շ ո ր  

բ ի զնե ս ո ւ մ 57։  

 Առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ը  հանդե ս  ե ն  գալ ի ս  ո րպե ս  հ ի մնական  

շ ահագր գի ռ  կ ո ղմ  փոխառ ո ւ թյ ան  տրված  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  
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ժամանակ ի ն  և  ամբ ո ղջ  ծավալ ո վ  վե րադար ձ ման  հար ց ո ւ մ : Հ ե նց  

դրանո վ  է  պայ մանավո ր ված  նրանց  կ ո ղմի ց  հաճ ախո ր դնե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  համակ ո ղմանի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

անհ րաժե շ տո ւ թյ ո ւ նը :  Հ ար կ  է  նշ ե լ , ո ր  հաճ ախո ր դնե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  հար ց ո ւ մ  բանկ ե ր ի  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ նը  Հ Հ  օ ր ե նս դր ո ր ե ն  կար գավո ր ված  չ է : Մի նչ դե ռ  

ո ր ո շ  զար գացած  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  վար կառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

ստո ւ գո ւ մը  բանկ ի  համար  օ ր ե նս դր ո ր ե ն  ամրագր ված  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է : Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակ  

բանկ ը  պարտավո ր  է  դիտար կ ե լ  մի  շ ար ք  ց ո ւ ցանի շ նե ր , ո ր ո նք  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  ե ն  տալ ի ս  առավե լ  մե ծ  ճ շ գրտո ւ թյ ամբ  ո ր ո շ ե լ  

վար կառ ո ւ ի  ֆի նանսատնտե սական  վի ճ ակ ը  և , դրանո վ  

պայ մանավո ր ված , նվազե ց նե լ  տրամադր ված  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  

հ նարավո ր  չ վե րադար ձ ման  հ ետ կապված  ռ ի ս կ ե ր ը : 

 Մաս նագիտական  գրականո ւ թյ ան  մե ջ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատման  չ ափո ր ո շ ի չ նե ր ի  շ ար քի ն  ե ն  դաս վո ւ մ  հաճ ախո ր դի  

ը նդհանո ւ ր  բ նո ւ թագի ր ը , դրամական  մի ջ ո ց նե ր  փոխառ ե լ ո ւ  

ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը , ֆի նանսական  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , վար կ ի  

ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ նը , գո ր ծար քի  ի րականաց ման  պայ մաննե ր ը  և  

վե րահ ս կ ո ղո ւ թյ ո ւ նը : Տե սականո ր ե ն  նշ ված  չ ափո ր ո շ ի չ նե ր ը  

բ նո ւ թագրական  ե ն  բ ո լ ո ր  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համար ՝  թե ՛  փոքր  

և  մի ջ ի ն , թե ՛  խո շ ո ր : Սակայ ն  գո ր ծ նականո ւ մ  բանկ ե ր ը  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ետ վար կայ ի ն  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ  

ո ւ նե նո ւ մ  ե ն  ո ր ո շ ակ ի  խնդի ր նե ր : Դա, ո րպե ս  կանո ն , հ ի մնականո ւ մ  

պայ մանավո ր ված  է  լ ի նո ւ մ  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  նշ ված  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  և  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ան  

բար դո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : Մյ ո ւ ս  խնդի ր ն  այ ն , ո ր  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կ ո ղմի ց  նե ր կայ աց վո ղ  ֆի նանսական  

հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արժանահավատո ւ թյ ան  աստի ճ անը  զգալ ի ո ր ե ն  

ցած ր  է : Անշ ո ւ շ տ, նման  ի րավի ճ ակ ը  բանկ ե ր ի ն  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ի  

տալ ի ս  վար կավո ր ման  վե րաբ ե ր յ ալ  կայ աց նե լ  օ բ յ ե կտիվ  

ո ր ո շ ո ւ մնե ր : 
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 Ընդհանրապե ս  հաճ ախո ր դնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

համար  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  ի րականաց վո ւ մ  է  ֆի նանսական  

գո ր ծակ ի ց նե ր ի , դրամական  հ ո ս քե ր ի  և  գո ր ծարար  ռ ի ս կ ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն : Ըստ է ո ւ թյ ան , բանկ ե ր ը  բ ո լ ո ր  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  (անկախ չ ափե ր ի ց ) վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատման  ժամանակ  կար ո ղ  ե ն  դրանք  ի րականաց նե լ : Սակայ ն  

գո ր ծ նականո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակ  դրանց ի ց  ո չ  բ ո լ ո ր ն  ե ն  

կ ի րառ վո ւ մ  անհ րաժե շ տ տեղե կատվո ւ թյ ան  բացակայ ո ւ թյ ան  

պատճ առ ո վ : Մաս նավո րապե ս  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ժամանակ ի ն  

չ նե ր կայ աց նե լ ո ւ , ի նչ պե ս  նաև  դրանց ո ւ մ  նե րառ ված  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  

անբավարար  արժանահավատո ւ թյ ան  պատճ առ ո վ  ֆի նանսական  

գո ր ծակ ի ց նե ր ի  և  դրամական  հ ո ս քե ր ի  լ իար ժե ք  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

ի րականաց ո ւ մը  դառ նո ւ մ  է  անհ նար : Նման  պայ մաննե ր ո ւ մ  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  տի ր ո ղ  ի րական  վի ճ ակ ի  և  վե ր ջ ի նի ս  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  վե րաբ ե ր յ ալ  օ բ յ ե կտի վ  

արդ յ ո ւ նքնե ր ի  ստաց ո ւ մը , ը ստ է ո ւ թյ ան , բացառ վո ւ մ  է : Այ սպի ս ո վ ՝  

չ նայ ած  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համար  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նե ց ո ղ  մե թո դնե ր ը  համը նդհանո ւ ր  ե ն  բ ո լ ո ր  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համար , սակայ ն  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

դեպքո ւ մ  անհ րաժե շ տ տեղե կատվո ւ թյ ան  բացակայ ո ւ թյ ան  պատճ առ ո վ  

դրանց  կ ի րառ ո ւ մը  նպատակահար մար  չ է : Պայ մանավո ր ված  նշ ված  

հանգամանքնե ր ո վ ՝  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակ  բանկ ի  համար  ծագո ւ մ  ե ն  

ո ր ո շ  խնդի ր նե ր ` ստե ղծ ե լ ո վ  կ ո ր ստի  վտանգ  ի ն չ պե ս  պոտե նց իալ  

հաճ ախո ր դնե ր ի , այ նպե ս  է լ   ֆի նանսական  մի ջ ո ց նե ր ի : Այ ս  առ ո ւ մո վ  

անհ րաժե շ տ է  դիտար կ ե լ  այ ն  խնդի ր նե ր ը , ո ր ո նք  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  

կապված  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  հ ետ 

և  ո ր ո նք  զգալ ի ո ր ե ն  անդրադառ նո ւ մ  ե ն  բանկ ի  կ ո ղմի ց  նման  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  գո ր ծ ը նթաց ի  վրա: 

Մաս նավո րապե ս . 

• փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գե րակ շ ի ռ  մաս ո ւ մ  

բացակայ ո ւ մ  ե ն  գրավի  առար կա հանդի սաց ո ղ  մի ջ ո ց նե ր ը , ո ր ո նք  
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հանդի սանո ւ մ  ե ն  վար կ ի  վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ո ւ նն  ապահ ո վո ղ  

ե րաշ ի քնե ր , 

• փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ցած ր  

թափանց ի կ ո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ ի  հ ետևանքո վ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատման  առավե լ  օ բ յ ե կտի վ  մե թո դ  է  դառ նո ւ մ  անձ նական  

ֆի նանսական  պլ անը , ո ր ը  կազմվո ւ մ  է  անհատական  դիտար կ ո ւ մնե ր ի  

հ ի ման  վրա, 

• հար կ ման  հատո ւ կ  ռ ե ժի մնե ր ը , ո ր ո նք  ե նթադր ո ւ մ  ե ն  առանձ ի ն  

հար կ ե ր ի  գծ ո վ  հար կայ ի ն  հայ տարարագր ե ր ի  պարզե ց ված  ձ ևե ր ի  

նե ր կայ աց ո ւ մ  և  ստե ղծ ո ւ մ  ե ն  լ ո ւ ր ջ  խնդի ր նե ր  ֆի նանսական  

գո ր ծակ ի ց նե ր ի  գնահատման  համար , 

 ար հ ե ստավար ժ  հաշ վապահ ո ւ թյ ան  բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը  

մե ծաց նո ւ մ  է  պաշ տո նական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ  սխալ նե ր ի  

հավանականո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ ը  խանգար ո ւ մ  է  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատմանը , ի ս կ  դրանց ո ւ մ  ո ր ո շ ակ ի  ժամանակաշ ր ջ անի  համար  

պար ո ւ նակ վո ղ  տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը  չ ի  կար ո ղ  լ ի ար ժե ք  արտաց ո լ ե լ  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  զար գաց ման  միտո ւ մնե ր ը , 

 ֆի նանսական  տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը  պահանջ ո ւ մ  է  դրա 

արժանահավատո ւ թյ ան  մանրակ ր կ իտ ստո ւ գո ւ մ , քանի  ո ր  

ձ ե ռ նար կատե ր ե ր ի  ցած ր  ո րակավո ր ման  պատճ առ ո վ  հ նարավո ր  չ է  

մշ ակ ե լ  ո րակ յ ալ  բ ի զնե ս  պլ ան  և  տեխնի կատնտե սական  

հ ի մնավո ր ո ւ մնե ր , ի նչ ը  անհ րաժե շ տ է  վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  

ստաց ման  համար , 

• վար կ ե ր ի  փոքր  ծավալ ը  շ ատ հաճ ախ համադր ե լ ի  չ է  վար կառ ո ւ ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  ո ր ո շ ման  և  մո նի թո ր ի նգի  համար  կատարվո ղ  

ծախս ե ր ի  հ ետ,  

• փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ո րպե ս  կանո ն , ս եփական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նը  չ ե ն  պլ անավո ր ո ւ մ  ե ր կարաժամկ ետ հ ե ռանկար ի  

համար , ի նչ ի  պատճ առ ո վ  ո ր ո շ նե ր ը  լ ք ո ւ մ  ե ն  շ ո ւ կան ` չ կար ո ղանալ ո վ  

հար մար վե լ  շ ո ւ կայ ական  կ ո ն յ ո ւ կտո ւ րայ ի  պահանջ նե ր ի ն :  

Անշ ո ւ շ տ, ի նչ պե ս  պետո ւ թյ ո ւ նը , այ նպե ս  է լ  բանկայ ի ն  

համակար գը  պետք  է  շ ահագր գռ ված  լ ի նե ն  վե ր ը  նշ ված  

հ ի մնախնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ման  գո ր ծ ո ւ մ , քանի  ո ր  փոքր  և  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ի  զար գաց ո ւ մը  կ ե նսական  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  



70 

 

յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  ե ր կ ր ի  համար , ի նչ պե ս  քաղաքական , այ նպե ս  է լ  

տնտե սական  և  ս ո ց իալ ական  բ նո ւ յ թի  տար բ ե ր  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  

լ ո ւ ծ ման  տե սանկ յ ո ւ նի ց : Միաժամանակ  բանկայ ի ն  համակար գը  ևս  ի ր  

շ ահագր գռ ված ո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ նի  տվյ ալ  հար ց ո ւ մ , քանի  ո ր  ո լ ո րտի  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը  հանդե ս  ե ն  գալ ի ս  վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  

նկատմամբ  պահանջ ար կ  ձ ևավո ր ո ղնե ր  և  արդ յ ո ւ նավետ կ ե րպո վ  

գո ր ծ ե լ ո ւ  պարագայ ո ւ մ  կար ո ղ  ե ն  վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  ձ ե ռ ք  

բ ե ր ման  ճ անապար հ ո վ  զգալ ի ո ր ե ն  նպաստե լ  բանկայ ի ն  համակար գի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ֆի նանսատնտե սական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  

բար ե լ ավմանը : 

Շատ հաճ ախ բանկ ե ր ը  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  

գնահատո ւ մ  ե ն  ֆի նանսական  գո ր ծակ ի ց նե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  հ ի ման  

վրա, ո ր ո նք  բ նո ւ թագր ո ւ մ  ե ն  վար կառ ո ւ ի  ֆի նանսական  վի ճ ակ ը : Ընդ  

ո ր ո ւ մ  ե ր բ ե մն  այ դ  ց ո ւ ցանի շ նե ր ը  հաշ վի  չ ե ն  առ նո ւ մ  ճ յ ո ւ ղայ ի ն  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ի նչ ն  ի ր  հ ե ր թի ն  ստե ղծ ո ւ մ  է  

լ րաց ո ւ ց ի չ  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր  օ բ յ ե կտի վ  գնահատականնե ր ի  

ստաց ման  համար : Այ դ  ի ս կ  պատճ առ ո վ  անհ րաժե շ տո ւ թյ ո ւ ն  է  

առաջ անո ւ մ  ստե ղծ ե լ  ճ յ ո ւ ղայ ի ն  մի ջ ի նաց ված  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  

վի ճ ակագրական  տվյ ալ նե ր ի  բազա, ո ր ը  կ բ նո ւ թագր ի  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսատնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նն  

ամբ ո ղջ ո ւ թյ ամբ  և  կ նպաստի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

ժամանակ  օ բ յ ե կտի վ  գնահատականնե ր ի  ստաց մանը : 

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատո ւ մը  

հ ի մնականո ւ մ  ի րականաց վո ւ մ  է  այ նպե ս , ի նչ պե ս  մնացած  

կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  դեպքո ւ մ , և  բանկ ի  կ ո ղմի ց  գնահատման  

համակար գը  կազմված  է  չ ո ր ս  փո ւ լ ի ց . 

1. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  դիտար կ ո ւ մ , 

2. ս եփականատի ր ո ջ  հ ետ վար կայ ի ն  մաս նագետի  հար ցազր ո ւ յ ց , 

3. ս եփականատի ր ո ջ  անձ նական  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  գնահատո ւ մ , 

4. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  

ս կ զբ նական  փաստաթղթե ր ի  հ ի ման  վրա: 

Ըստ U. Լ ավր ո ւ շ ի նի ՝  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

ավանդական  մե թո դնե ր ը  կ ի րառ ե լ ի  չ ե ն  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

համար ` պայ մանավո ր ված    ֆի նանսական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ  
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տեղ  գտած  սխալ նե ր ի  զգալ ի  քանակ ո վ 58: Այ ս  առ ո ւ մո վ  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակ  քանակական  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի ն  զո ւ գահ ե ռ  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  կար ո ղ  ե ն  

ո ւ նե նալ  ո րակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի , ի նչ պե ս  նաև  բ ի զնե ս ի  վրա 

ազդո ղ  արտաքի ն  և  նե ր քի ն  գո ր ծ ո ննե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը : Իհար կ ե , 

դա բավականաչ ափ բար դ  է ՝  պայ մանավո ր ված  ի նչ պե ս  տնտե ս ո ւ թյ ան  

առանձ ի ն  ճ յ ո ւ ղե ր ի  կտր ված քո վ  ը նդհանո ւ ր  տեղե կատվական  բազայ ի , 

այ նպե ս  է լ  միասնական  դասակար գի չ նե ր ի  բացակայ ո ւ թյ ամբ , ո ր ո նք  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  կտան  վար կառ ո ւ ի  վե րաբ ե ր յ ալ  այ ս  կամ  այ ն  

տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը  դաս ե լ ո ւ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  համապատասխան  

դաս ի ն : 

Վար կայ ի ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  

բար ձ րաց ման  համար  բանկ ե ր ի ն  անհ րաժե շ տ է  ո ր ո շ ակ ի  

հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ ն  ապահ ո վե լ  ռ ի ս կ ի  թո ւ յ լ ատր ե լ ի  աստի ճ անի  և  

վար կայ ի ն  գո ր ծառ նո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  շ ահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ան  մի ջ և , ի նչ ը  

ե նթադր ո ւ մ  է  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վրա ազդո ղ  արտաքի ն  և  նե ր քի ն  

գո ր ծ ո ննե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  և  գնահատո ւ մ ` վար կայ ի ն  հայ տե ր ի  

գնահատման  համակար գի  կ ի րառ ման  մի ջ ո ց ո վ : Սո վո րաբար  նման  

համակար գե ր ը  հ ի մնվո ւ մ  ե ն  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  քանակական  և  

ո րակական  մե թո դնե ր ի  վրա: Որակական  մե թո դնե ր ը  ե նթադր ո ւ մ  ե ն  

այ նպի ս ի  չ ափո ր ո շ ի չ նե ր ի  գնահատո ւ մ , ի նչ պի ս ի ք  ե ն  վար կառ ո ւ ի  

համբավը , շ ո ւ կայ ո ւ մ  զբաղե ց րած  դի ր քը , վար կայ ի ն  պատմո ւ թյ ո ւ նը  

և  այ լ ն : Վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  քանակական  մե թո դնե ր ը  ե նթադր ո ւ մ  ե ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  համալ ի ր  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

ի րականաց ո ւ մ : Այ ս  տե սանկ յ ո ւ նի ց  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

նպատակ ո վ  կ ի րառ վո ղ  մե թո դնե ր ի  տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ նը  հ ի մնականո ւ մ  

կայ անո ւ մ  է  առանձ ի ն  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  ը նտր վո ղ  այ ն  գո ր ծ ո ննե ր ի  

գնահատման  մե ջ , ո ր ո նք  ազդո ւ մ  ե ն  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վրա և  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  ե ն  տալ ի ս  առավե լ  լ իար ժե ք  կ ե րպո վ  գնահատե լ  

փոխառ ո ւ ի  ֆի նանսական  վի ճ ակ ը : Բանկայ ի ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  մե ջ  

գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  նաև  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  ո ր ո շ ման  

վար կանի շ այ ի ն  և  ո չ  վար կանի շ այ ի ն  մե թո դնե ր ը : 
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Այ սպի ս ո վ ՝  հար կավո ր  է  նշ ե լ , ո ր  շ ո ւ կայ ական  

հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  պայ մաննե ր ո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , պայ մանավո ր ված  մի  շ ար ք  օ բ յ ե կտի վ  և  

ս ո ւ բ յ ե կտի վ  պատճ առ նե ր ո վ , ո ւ նե նո ւ մ  ե ն  լ ո ւ ր ջ  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր  

ս եփական  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կազմակ ե րպման  և  

ի րականաց ման  հար ց ո ւ մ : Ըստ է ո ւ թյ ան , հ ե նց  այ դ  հանգամանքո վ  է լ  

պայ մանավո ր ված  է  տվյ ալ  ո լ ո րտի  պետական  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  

անհ րաժե շ տո ւ թյ ո ւ նը : Ակ նհայ տ է , ո ր  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արդ յ ո ւ նավետ գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ի րականաց ման  հար ց ո ւ մ  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  ֆի նանսական  

ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ նը : Վե ր ջ ի նի ս  մակար դակ ի  բար ձ րաց մանն  

է ականո ր ե ն  կար ո ղ  ե ն  նպաստե լ  վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ը , ի նչ ն  ի ր  

հ ե ր թի ն  ե նթադր ո ւ մ  է  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

ապահ ո վո ւ մ : Մյ ո ւ ս  կ ո ղմի ց  բանկայ ի ն  ո լ ո րտը , ե լ նե լ ո վ  ի ր  ս եփական  

տնտե սական  հ ետաքր քր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  և  շ ահ ե ր ի ց , ձ գտո ւ մ  է  

վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  հ նարավո ր ի նս  նվազե ց մանը , ո ր ի ն  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  

կար ո ղ  է  նպաստե լ  փոխառ ո ւ նե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  օ բ յ ե կտի վ  

գնահատո ւ մը : Այ ս  տե սանկ յ ո ւ նի ց , փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համար  

անհ րաժե շ տ է  մշ ակ ե լ  այ նպի ս ի  մոտե ց ո ւ մնե ր , ո ր ո նք  թո ւ յ լ  կտան  

առավե լ ագո ւ յ նս  հաշ վի  առ նե լ  տվյ ալ  ս ե կտո ր ի  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Այ ս  առ ո ւ մո վ , բավականաչ ափ ո ւ շ ագրավ  

է  տվյ ալ  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  կ ո ւ տակ ված  մի ջ ազգայ ի ն  փո ր ձ ը , ո ր ի  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ նը  կար ո ղ  է  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  նպաստե լ  

հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

մոտե ց ո ւ մնե ր ի  մշ ակ մանը : Վե ր ջ ի նի ս  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ անն  է  

նվի ր ված  աշ խատանքի  հաջ ո ր դ  բաժի նը : 
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2.3. ՓՈՔՐ ԵՎ ՄԻՋԻՆ ՁԵՌՆԱՐԿՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԻ ՎԱՐԿՈՒՆԱԿՈՒԹՅԱՆ 

ԳՆԱՀԱՏՄԱՆ ՄԻՋԱԶԳԱՅԻՆ ՓՈՐՁԻ ՎԵՐԼՈՒԾՈՒԹՅՈՒՆԸ 

 

Փո քր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  զար գաց ման  մի ջ ազգայ ի ն  փո ր ձ ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը  վկայ ո ւ մ  է  այ ն  մաս ի ն , ո ր  տնտե ս ո ւ թյ ան  այ դ  

ս ե կտո ր ի  մաս նակ ց ո ւ թյ ո ւ նը  ե ր կ ր ի  տնտե սական  զար գաց ման  

գո ր ծ ո ւ մ  շ ար ո ւ նակաբար  աճ ո ւ մ  է : Ընդ  ո ր ո ւ մ  դա առաջ ի ն  հ ե ր թի ն  

տեղի  է  ո ւ նե նո ւ մ  ֆի նանսավար կայ ի ն  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նավետ 

համակար գի  շ նո ր հ ի վ , ո ր ն  ի րականաց վո ւ մ  է  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  արտո ն յ ալ  

վար կավո ր ման  մի ջ ո ց ո վ : Այ ս  առո ւ մո վ  բանկայ ի ն  վար կավո ր ո ւ մը  

կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  զար գացած  և  զար գաց ո ղ  ե ր կ ր նե ր ի  

փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  մակար դակ ի  

բար ձ րաց ման  գո ր ծ ո ւ մ , ի նչ ի  մաս ի ն  ե ն  վկայ ո ւ մ  նաև  աղյ ո ւ սակ  5-ի  

տվյ ալ նե ր ը : 

Աղ յ ո ւ սակ  559 

ՓՄՁ  վար կ ե ր ի  ծավալ ը  ը նդհանո ւ ր  բ ի զնե ս ի ն  տրամադր ված  վար կ ե ր ի  

մե ջ   

(տո կ ո սայ ի ն  արտահայ տո ւ թյ ամբ ) 

  2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Սլ ո վակ իա 65.70 77.12 79.39 79.39 65.77 71.11 71.08 80.22 82.00 

Պո րտո ւ գալ իա 82.17 81.57 80.96 81.45 81.13 80.75 80.13 82.19 81.82 

Շվե յ ցար իա 80.44 80.86 79.33 79.26 78.52 78.60 78.81 76.41 76.89 

Կո ր եա 86.83 82.64 83.51 81.51 77.67 74.67 74.70 74.00 74.20 

Չեխիա 63.86 65.24 67.28 70.20 70.73 70.15 70.08 69.82 69.77 

Հ ո ւ նգար իա 62.40 60.60 60.00 54.50 54.40 63.50 66.20 62.24 67.19 

Ճապո նիա 69.64 67.31 66.72 67.82 66.94 65.76 66.87 65.00 65.38 

Իռ լ անդիա       63.89 67.82 67.51 66.89 67.32 64.78 

Բե լ գ իա 61.72 59.62 62.73 62.35 65.07 65.43 67.60 66.39 63.31 

Իսպանիա               53.74 54.78 

Հ ո ւ նաստան        38.50 36.84 38.82 49.75 50.57 52.65 

Իս րայ ե լ  40.90 37.14 35.74 39.60 38.75 41.52 41.89 47.31 50.93 
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Աղ յ ո ւ սակ  5-ի  շ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն  

Մալ ազիա 44.03 42.30 41.28 37.61 39.17 40.34 43.64 45.32 45.94 

Վրաստան        36.43 34.39 34.84 36.22 36.07 42.94 

Սլ ո վե նիա 43.45 40.71 39.59 46.43 48.75 51.14 40.29 38.47 41.01 

Նո ր  

Զե լ անդիա 
    42.13 44.02 42.97 43.67 40.35 40.76 40.78 

ՄԻՋԻՆ 40.24 34.55 35.74 38.45 37.80 38.82 38.70 38.47 40.78 

Բրազի լ իա 
 

52.86 49.84 50.49 51.03 49.74 47.83 44.26 39.59 

Նո ր վե գիա 42.88 43.65 40.40 41.03 40.35 40.04 36.23 36.84 37.96 

Թո ւ ր քիա 40.24 33.92 31.82 35.68 35.70 38.20 38.54 38.22 35.89 

Ավստրալ իա 26.62 26.48 28.30 31.77 32.87 32.38 32.25 31.88 31.17 

Կո լ ո ւ մ բ իա 32.67 30.18 27.70 25.58 29.66 30.61 30.11 28.01 25.71 

Սե ր բ իա 21.02 20.97 20.58 21.25 21.57 19.00 18.93 22.27 25.15 

Էստո նիա 35.83 34.55 31.01 29.37 28.28 26.24 26.45 26.40 24.56 

Մե քս ի կա 13.05 12.34 19.99 20.54 20.52 22.61 23.96 24.81 23.80 

Բե ծ  

Բր իտանիա 
19.76 18.10 20.02 21.36 21.13 21.51 22.13 22.52 22.51 

ԱՄՆ  34.26 31.33 30.84 31.22 28.81 26.08 24.80 23.32 22.13 

Ֆրանս իա 20.79 20.41 20.21 20.51 20.78 21.21 21.12 21.18 20.81 

Իտալ իա 18.77 17.93 18.32 18.97 18.34 18.37 18.67 18.92 18.69 

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

Ռո ւ սաստան     19.41 21.33 23.74 22.53 22.95 23.20 18.42 16.35 

Կանադա 17.39 15.61 17.92 17.50 17.71 15.90 15.38 14.62 13.43 

Չի նաստան      54.60 56.58 60.45 64.55 64.94 63.84   

Շվե դիա           34.66 35.39 35.67   

Թայ լ անդ  28.10 26.60 26.90 38.40 36.80 37.60 38.70     

 

Ինչ պե ս  նկատո ւ մ  ե նք  աղյ ո ւ սակ  5-ի  տվյ ալ նե ր ի ց , ը նդհանո ւ ր  

վար կայ ի ն  պո րտֆե լ ի  մե ջ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կ ե ր ի  տե սակարար  կ շ ռ ի  

մի ջ ի ն  ց ո ւ ցանի շ ը  2007-2015 թվականնե ր ի ն  կազմե լ  է  մոտ 38 տո կ ո ս : 

Նշ ված  ժամանակահատված ո ւ մ  մի ջ ի ն  ց ո ւ ցանի շ ն  ո ւ նե ց ե լ  է  հ ետև յ ալ  

դի նամի կան :  
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Գծապատկ ե ր  5. ՓՄՁ  վար կ ե ր ի  մի ջ ի ն  ծավալ ը  ը նդհանո ւ ր  բ ի զնե ս ի ն  

տրամադր ված  վար կ ե ր ի  մե ջ  2007-2015 թվականնե ր ի ն  (տո կ ո սայ ի ն  

արտահայ տո ւ թյ ամբ )60: 

 

Ինչ պե ս  նկատո ւ մ  ե նք , ՓՄՁ  ո լ ո րտի ն  հատկաց ված  վար կ ե ր ի  

մի ջ ի ն  ծավալ ը  2007-2008 թվականնե ր ի ն  ո ւ նե ց ե լ  է  անկ ո ւ մ , ի ս կ  

հ ետագայ ո ւ մ  գրանց ե լ  է  տատանո ղական  աճ :  

Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  ՓՄՁ  ո լ ո րտի ն  տրամադր ված  վար կ ե ր ի  

կառ ո ւ ց ված քո ւ մ  կար ճ աժամկ ետ վար կ ե ր ը  (ո ր ո նք  հ ի մնականո ւ մ  

տրամադր վո ւ մ  ե ն  գե րփո քր  և  փոքր  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն ) 2007-2015 

թվականնե ր ի ն  մի ջ ի ն  հաշ վո վ  կազմե լ  ե ն  34 տո կ ո ս : Փաստո ր ե ն  

կար ե լ ի  է  աս ե լ , ո ր  գե րփո քր  և  փոքր  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  

հանդի սանո ւ մ  ե ն  հ ի մնական  վար կառ ո ւ  (տե ս ՝  աղյ ո ւ սակ  6): 

 

 

 

 

 

Աղ յ ո ւ սակ  661 
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Կար ճ աժամկ ետ վար կ ե ր ի  տե սակարար  կ շ ի ռ ը  ՓՄՁ  ը նդհանո ւ ր  

վար կ ե ր ի  մե ջ  (տո կ ո սայ ի ն  արտահայ տո ւ թյ ամբ ) 

Երկիր  2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Ավստր իա .. .. 59.82 54.59 52.17 52.43 51.06 48.76 41.21 

Բե լ գ իա 38.52 37.91 32.08 31.45 31.5 29.48 28.74 28.02 26.68 

Բրազի լ իա .. 36.95 31.85 28.55 28.38 26.25 24.19 22.87 22.13 

Կանադա 41.62 .. 43.4 36.3 35.13 39 46 55.6 47.2 

Չի լ ի  .. .. .. 60.2 63.27 60.28 47.76 41.94 36.87 

Չի նաստան  .. .. .. .. .. .. 56.1 49.24 47.56 

Կո լ ո ւ մ բ իա 19.44 26.3 23.11 22.02 25.02 24.69 23.96 23.4 23.73 

Դանիա 64.7 74.57 78.79 64.73 70.53 51.49 38.95 11.98 .. 

Էստո նիա 19.73 19.09 17.74 16.76 19.39 18.74 19.2 19.62 18 

Ֆի ն լ անդիա .. .. .. 20.2 20.44 20.82 17.9 18.29 19.6 

Ֆրանս իա 27.2 25.69 22.7 22.08 22.04 21.9 22.64 22.54 22.32 

Հ ո ւ նաստան  51.66 51.23 47.84 38.26 37.25 40.13 36.92 37.57 37.58 

Հ ո ւ նգար իա 64.2 67.7 77.4 78.6 77.1 78.8 56.9 59.7 66.1 

Իռ լ անդիա 89.07 88.62 89.09 86.69 86.9 85.08 83.34 75.46 62.04 

Իտալ իա 33.94 31.87 29.25 26.83 26.35 26.6 25.64 25.14 23.62 

Կո ր եա 75.01 73.42 70.28 68.72 66.32 63.9 61.89 59.35 56.35 

Մալ ազիա .. .. .. .. .. .. 3.34 3.03 2.64 

Նի դե ռ լ անդնե

ր  
.. 54.6 57.1 47.9 52.6 49.2 49.8 44.89 46.1 

Նո ր վե գիա 19.26 18.6 16.79 16.85 16.72 18.87 18.73 19.05 20.41 

Պո րտո ւ գալ իա 32 31 32.94 31.09 29.77 23.91 22.94 19.41 17.84 

Սե ր բ իա 34.98 31.67 34.2 34.17 30.28 27.21 33.33 29.56 24.55 

Սլ ո վակ իա 50.45 39.67 41.4 41.4 39.51 40.6 42.22 45.24 35.79 

Սլ ո վե նիա 28.62 31.19 27.33 28.54 31.55 33.47 30.51 18.22 14.7 

Իսպանիա 96.19 96.92 93.54 93.33 95.4 95.21 93.33 92.47 92.77 

Շվե դիա 15.12 14.68 13.62 14.39 14.67 22.71 22.5 24.83 .. 

Միջին 36.75 36.95 34.2 34.17 31.55 33.47 33.33 28.02 26.68 

 

 

Մի ջ ազգայ ի ն  պրակտի կայ ո ւ մ  ձ ևավո ր ված  ե ն  վար կավո ր ման  

ե ր ե ք  հ ի մնական  մո դե լ նե ր ` ամե ր ի կ յ ան , գե ր մանական  և  ֆրանս իական , 

ո ր ո նց ի ց  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր ն  ո ւ նի  ի ր  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : 

Ամե ր ի կ յ ան  մո դե լ ը  ե նթադր ո ւ մ  է  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  
                                                                                                                                                                                                 
61

 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


77 

 

աջ ակ ց ո ւ թյ ան  պետական  ե նթակառ ո ւ ց ված քնե ր ի  և  առ ևտրայ ի ն  

վար կայ ի ն  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  զո ւ գահ ե ռ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն , 

ո ր ո նց ի ց  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր ն  ի րականաց նո ւ մ  է  վար կավո ր ո ւ մ  ի ր  

անո ւ նի ց  և  ի ր  մի ջ ո ց նե ր ի  հաշ վի ն : Գե ր մանական  մո դե լ ը  ե նթադր ո ւ մ  

է  պետո ւ թյ ան  մի ջ նո ր դավո ր ված  մաս նակ ց ո ւ թյ ո ւ ն  և  դրա է ո ւ թյ ո ւ նը  

կայ անո ւ մ  է  ՓՄՁ  պետական  վար կավո ր ման  ժամանակ  առ ևտրայ ի ն  

վար կայ ի ն  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն  ո րպե ս  մի ջ նո ր դնե ր  

օ գտագո ր ծ ե լ ո ւ  մե ջ : Ինչ  վե րաբ ե ր ո ւ մ  է  ֆրանս իական  մո դե լ ի ն , ապա 

դրա հ ի մնական  բ նո ւ թագր ի չ  կ ո ղմը  փոխադար ձ  ե րաշ խի քնե ր ի  վրա 

հ ի մնված  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նն  է : Ընդ  ո ր ո ւ մ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  

բ ո լ ո ր  մո դե լ նե ր ի  համար  ը նդհանո ւ ր  է  պետո ւ թյ ան  

մաս նակ ց ո ւ թյ ո ւ նը  տար բ ե ր  ձ ևաչ ափո վ , ի նչ պե ս  վար կայ ի ն  գո ր ծար քի  

մաս նակ ի ց նե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ի րավական  ե րաշ ի քնե ր ի  

ապահ ո վման , այ նպե ս  է լ  կ ո նկ ր ետ ֆի նանսական  օ գնո ւ թյ ան  

տրամադր ման  հար ց ո ւ մ : 

ԱՄՆ-ո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  համար  ստե ղծ ված  է  Փո քր  

բ ի զնե ս ի  ադմի նի ստրաց իան , ո ր ի  մաս նաճ յ ո ւ ղե ր ը  գո ր ծ ո ւ մ  ե ն  

ե ր կ ր ի  ամբ ո ղջ  տարած քո ւ մ  և  ֆի նանսավո ր վո ւ մ  ե ն  դաշ նայ ի ն  

կառավար ո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց 62։  Հ ատկանշ ական  է  այ ն  հանգամանքը , ո ր  

ադմի նի ստրաց իայ ի  կ ո ղմի ց  տար ե կան  կտր ված քո վ  տրամադր վո ւ մ  ե ն  

մոտ 60 հազար  վար կայ ի ն  ե րաշ խի քնե ր  10 մ լ ր դ  ԱՄՆ դո լ ար  

արժո ղո ւ թյ ամբ , ի ս կ  ց ո ւ ցաբ ե ր վո ղ  ֆի նանսական  օ գնո ւ թյ ան  մոտ 90 

տո կ ո ս ը  տրամադր վո ւ մ  է  ե րաշ խի քնե ր ի  տե ս քո վ : Որպե ս  

ե րաշ խի քնե ր ի  տրամադր ման  վճ ար  ադմի նի ստրաց իան  գանձ ո ւ մ  է  

փոխառ ո ւ թյ ան  1 տո կ ո ս ը  (բանկ ի ց  կամ  վար կառ ո ւ ի ց ), ի նչ ը  

բավականաչ ափ շ ահ ե կան  է  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  համար 63։  

Գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  մեխանի զմն  ո ւ նի  քայ լ ե ր ի  հ ետև յ ալ  

հ ե ր թականո ւ թյ ո ւ նը . 1. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտը  առ ևտրայ ի ն  բանկ ի ն  

նե ր կայ աց նո ւ մ  է  համապատասխան  փաստաթղթե ր  վար կ  ստանալ ո ւ  

համար , 2. առ ևտրայ ի ն  բանկ ը  հայ տը  նե ր կայ աց նո ւ մ  է  

ադմի նի ստրաց իայ ի  քննար կ մանը , 3. ե թե  ստաց վո ւ մ  է  վար կավո ր ման  

վե րաբ ե ր յ ալ  համաձ այ նո ւ թյ ո ւ ն , ապա ադմի նի ստրաց իան  հանդե ս  է  
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գալ ի ս  ո րպե ս  վար կ ի  ե րաշ խավո ր  և  միաժամանակ  ապահ ո վագր ո ւ մ  է  

բանկ ի  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ը , 4. առ ևտրայ ի ն  բանկ ը  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի ն  է  

տրամադր ո ւ մ  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ը : 

Գե ր մանական  մո դե լ ը  ե նթադր ո ւ մ  է  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ո ւ մ  

ի րականաց նո ղ  մաս նավո ր  ֆի նանսական  ի նստիտո ւ տնե ր ի  պետական  

ֆի նանսավո ր ո ւ մ : Ցո ւ ցաբ ե ր վո ղ  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  

բար ձ րաց ման  նպատակ ո վ  համապատասխան  գո ր ծառ ո ւ յ թնե ր ը  տրված  ե ն  

հանրայ ի ն  ի րավո ւ նքի  տար բ ե ր  ի նստիտո ւ տնե ր ի ն  և , մաս նավո րապե ս , 

մաս նագիտաց ված  բանկ ե ր ի ն  (ո րպե ս  այ դպի ս ի ն  հանդե ս  է  գալ ի ս  KfW 

բանկ ը ) և  առ ևտրաար դ յ ո ւ նաբ ե րական  պալ ատնե ր ի ն : Վե ր ջ ի ննե ր ի ս  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  հ ի մնական  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ նը  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  

մի ջ ո ց ո վ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ո ւ մն  է : Այ ս ի նքն , 

մաս նագիտաց ված  բանկ ը  վե րահ ս կ ո ւ մ  է  վար կայ ի ն  հայ տե ր ը , դրանք  

փոխանց ո ւ մ  է  վե ր ը  նշ ված  բանկ ե ր ի ն  և  տրամադր ո ւ մ  է  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  հայ ց վո ղ  գո ւ մար նե ր ը 64։  Նման  սխե ման  KfW բանկ ի ն  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  արտո ն յ ալ  ֆի նանսավո ր ո ւ մն  

ի րականաց նե լ  ճ կ ո ւ ն  և  շ ո ւ կայ ական  կ ո ն յ ո ւ կտո ւ րայ ի ն  

համապատասխան ՝  միաժամանակ  պահպանե լ ո վ  չ ե զո ք  դի ր ք  մի մ յ անց  

հ ետ մր ցակ ց ո ղ  բանկ ե ր ի  մի ջ և : Առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ն  ի ր ե նց  վրա 

վե ր ց նո ւ մ  ե ն  ռ ի ս կ ե ր ի  առ նվազն  50 տո կ ո ս ը , կապված  վար կ ի  

չ վե րադար ձ ման  հ ետ: Ռի ս կ ե ր ի  մնացած  մաս ն  ի ր  վրա է  վե ր ց նո ւ մ  KfW 

բանկ ը : Ընդ  ո ր ո ւ մ  ի նչ քան  մե ծ  ռ ի ս կ  է  ի ր  վրա վե ր ց նո ւ մ  առ ևտրայ ի ն  

բանկ ը , այ նքան  մե ծ  մար ժա է  ստանո ւ մ  ո րպե ս  KfW բանկ ի  մի ջ նո ր դ : 

Վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց ն  ը ստ քայ լ ե ր ի  հաջ ո ր դականո ւ թյ ան  

կար ե լ ի  է  նե ր կայ աց նե լ  հ ետև յ ալ  կ ե րպ: 1. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտը  

առ ևտրայ ի ն  բանկ ի ն  է  նե ր կայ աց նո ւ մ  վար կայ ի ն  հայ տ, 2. առ ևտրայ ի ն  

բանկ ը  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ մ  է  հայ տը  և  այ ն  փոխանց ո ւ մ  է  KfW բանկ ի ն  ռ ի ս կ ի  

բաժնի  հաշ վար կ ո վ , ո ր ը  բանկ ը  պատրաստ է  վե ր ց նե լ  ի ր  վրա, 3. KfW 

բանկ ը  քննար կ ո ւ մ  է  փոխառ ո ւ ի  փաստաթղթե ր ը ՝  համաձ այ նե լ ո վ  

ապահ ո վագր ե լ  ռ ի ս կ ի  մնացած  մաս ը  և  արտո ն յ ալ  վար կ  է  տրամադր ո ւ մ  

առ ևտրայ ի ն  բանկ ի ն , 4. վե ր ջ ի նս , ստանալ ո վ  արտո ն յ ալ  վար կ  KfW 

բանկ ի ց , մի ջ ո ց նե ր ը  փոխանց ո ւ մ  է  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի ն  նախապե ս  
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համաձ այ նե ց ված  տո կ ո սադր ո ւ յ ք ո վ : Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  արտո ն յ ալ  

վար կավո ր ո ւ մը  Գե ր մանիայ ո ւ մ  ֆի նանսական  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  առավե լ  

տարած ված  ե ղանակ նե ր ի ց  մե կ ն  է : Բաց ի  այ դ  ս կ ս նակ  բ ի զնե ս ը  

նո ւ յ նպե ս  օ գտվո ւ մ  է  ֆի նանսական  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  այ դպի ս ի  

ե ղանակ նե ր ի ց : Մաս նավո րապե ս  նո ր  ստե ղծ վո ղ  բ ի զնե ս ի  

նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ի  մի նչ և  40 տո կ ո ս ը  կար ո ղ  է  

համաֆի նանսավո ր վե լ  առանց  ե րաշ խի քնե ր ի  տրամադր ման , հատո ւ կ  

արտո ն յ ալ  վար կ ի  մի ջ ո ց ո վ : Որպե ս  կանո ն , նման  վար կ ե ր ը  առաջ ի ն  

ե ր կ ո ւ  տար ի նե ր ի  համար  անտո կ ո ս  ե ն , կամ  է լ  10 տար վա կտր ված քո վ  

արտո ն յ ալ  ե ն  և  ե նթակա չ ե ն  վե րադար ձ ման  և  կազմո ւ մ  ե ն  մի նչ և  1 

մ լ ն  ե վր ո 65։  Ըստ է ո ւ թյ ան , դրանք  փոխար ի նո ւ մ  ե ն  նո րաբաց  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  ս եփական  կապիտալ ի ն , քանի  ո ր  պետո ւ թյ ո ւ նն  

ամբ ո ղջ ո ւ թյ ամբ  ի ր  վրա է  վե ր ց նո ւ մ  դրանց  չ վե րադար ձ ման  ռ ի ս կ ը : 

Հ ատկանշ ական  է , ո ր  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ը  պայ մանագի ր  ե ն  կ նքո ւ մ  

պետական  կառ ո ւ յ ց ի  հ ետ վար կ ի  վե րաֆի նանսավո ր ման  վե րաբ ե ր յ ալ , 

ի ս կ  պետական  ծ րագր ե ր ի  շ ր ջ անակ նե ր ո ւ մ  վար կ ե ր ի  տրամադր ո ւ մն  

ի րականաց վո ւ մ  է  միայ ն  վար կ ո ւ նակ  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համար : 

Ֆրանս իական  մո դե լ ի  ո ւ շ ագրավ  կ ո ղմե ր ի ց  մե կ ն  այ ն  է , ո ր  

ե ր կ ր ո ւ մ  գո ր ծ ո ւ մ  է  փոխադար ձ  ե րաշ խի քնե ր ի  մի ո ւ թյ ո ւ ն , ո ր ի  

հ ի մնադի ր  և  անդամ  ե ն  հանդիասանո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ո ւ մն  ի րականաց վո ւ մ  է  միայ ն  հ ի շ յ ալ  

կազմակ ե րպո ւ թյ ան  հ ետ փոխգո ր ծակ ց ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նքո ւ մ : 

Վե ր ջ ի նս  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  վե րաբ ե ր յ ալ  ամբ ո ղջ  տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը  

փոխանց ո ւ մ  է  բանկ ի ն , ո ր ո շ ո ւ մ  է  վար կ ի  տրամադր ման  

նպատակահար մար ո ւ թյ ան  հար ց ը : Կազմակ ե րպո ւ թյ անն  անդամակ ց ո ղ  

ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կ ո ղմի ց  վճ ար վո ղ  վճ ար նե ր ի  հաշ վի ն  

ձ ևավո ր վո ւ մ  է  ե րաշ խի քայ ի ն  ֆո նդ , ո ր ն  օ գտագո ր ծ վո ւ մ  է  

անդամնե ր ի  վնաս նե ր ի , ի նչ պե ս  նաև  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  

փոխհատո ւ ց ման  համար : Ըստ է ո ւ թյ ան , այ դ  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ նն  է  

հանդե ս  գալ ի ս  անդամակ ց ո ղ  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  գնահատո ղի  և  վար կ ի  տրամադր ման  
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վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ո ւ մ  կայ աց նո ղի  դե ր ո ւ մ : Եր կ ր ո ւ մ  գո ր ծ ո ւ մ  է  նաև  

փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  

ապահ ո վագր ո ւ թյ ան  պետական  բաժնետի րական  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ նը 66։  

Պետո ւ թյ ո ւ նն , ի ր  մի ջ ո ց նե ր ո վ  մաս նակ ց ե լ ո վ  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  

ապահ ո վագր ո ւ թյ անը , չ ի  մի ջ ամտո ւ մ  ո չ  բանկ ի , ո չ  է լ  պետական  

բաժնետի րական  ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ անը : Այ ս  դեպքո ւ մ  

ո ւ ղի ղ  կապը  գո ր ծ ո ւ մ  է  նշ ված  ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  և  բանկ ե ր ի , այ լ  ո չ  թե  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  մի ջ և : Վար կավո ր ման  քայ լ ե ր ի  

հ ե ր թականո ւ թյ ո ւ նը  հ ետև յ ալ ն  է . 1. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտը  բանկ ի ն  

նե ր կայ աց նո ւ մ  է  համապատասխան  փաստաթղթե ր  վար կ  ստանալ ո ւ  

համար , 2. առ ևտրայ ի ն  բանկ ն  այ դ  փաստաթղթե ր ը  փոխանց ո ւ մ  է  

փոխադար ձ  ե րաշ խի քնե ր ի  մի ո ւ թյ ո ւ ն , 3. մի ո ւ թյ ո ւ նը , ստո ւ գե լ ո վ  

փաստաթղթե ր ը , տալ ի ս  է  համաձ այ նո ւ թյ ո ւ ն  վար կայ ի ն  գո ր ծար քի  

ի րականաց ման  համար  և  դառ նո ւ մ  է  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  ե րաշ խավո ր , 4. 

առ ևտրայ ի ն  բանկ ը  փաստաթղթե ր ն  ո ւ ղար կ ո ւ մ  է  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  ապահ ո վագր ո ւ թյ ան  

պետական  բաժնետի րական  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն , 5. վե ր ջ ի նի ս  

համաձ այ նո ւ թյ ան  դեպքո ւ մ  նա ապահ ո վագր ո ւ մ  է  բանկ ի  վար կայ ի ն  

ռ ի ս կ ը 67։  

ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  մի ջ ազգայ ի ն  փո ր ձ ի  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ նը  ց ո ւ յ ց  է  տալ ի ս , ո ր  ս եփական  բ ի զնե ս ի  

ֆի նանսավո ր ման  համար  կար ո ղ  ե ն  օ գտագո ր ծ վե լ   նե ր դր ո ղնե ր ի  կամ  

վար կատո ւ նե ր ի  մի ջ ո ց նե ր ը : Սակայ ն  վե ր ջ ի ն  դեպքո ւ մ  պահանջ վո ւ մ  

ե ն  ո ր ո շ ակ ի  ե րաշ խի քնե ր  ստաց ված  մի ջ ո ց նե ր ի  և  համապատասխան  

տո կ ո սավճ ար նե ր ի  հ ետ վե րադար ձ ման  համար : Ըստ է ո ւ թյ ան , բանկ ե ր ը  

նախընտր ո ւ մ  ե ն  արագ  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ո ւ ն  ապահ ո վո ղ  մի ջ ո ց նե ր ը , 

այ ս ի նքն ՝  մե կ  տար ո վ  կար ճ աժամկ ետ վար կ ե ր ի  տրամադր ո ւ մը , 

սակայ ն  ձ ե ռ նար կատի ր ո ջ  տե սանկ յ ո ւ նի ց  դրանք  ը նդամե նը  

ժամանակավո ր  պահանջ մո ւ նքե ր ի  բավարար ո ւ մ  ե ն  ապահ ո վո ւ մ : 

Կար ճ աժամկ ետ վար կ ե ր ի  պարագայ ո ւ մ  մի շ տ չ է , ո ր  պահանջ վո ւ մ  է  

գրավի  առար կա և  շ ատ հաճ ախ բանկ ե ր ը  հ ի մնվո ւ մ  ե ն  փոխառ ո ւ ի  
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 Зубченко Л., Тенденции во взаимоотношениях французских банков с малыми и средними 

предприятиями. Экономика. 2005 г., №4, стр. 85-90. 
67
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վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վրա: Այ լ  է  պատկ ե ր ը  ե ր կարաժամկ ետ վար կ ե ր ի  

պարագայ ո ւ մ , ո ր ո նք  ձ ե ռ նար կատի ր ո ջ ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  ե ն  տալ ի ս  

ի րականաց նե լ  առավե լ  խո շ ո ր  ծ րագր ե ր ` հ ի մնական  ֆո նդե ր ի , 

սար քավո ր ո ւ մնե ր ի , տեխնի կայ ի  ձ ե ռ քբ ե ր ման , սակայ ն  դրանց  

տրամադր ո ւ մը  պահանջ ո ւ մ  է  ի րաց վե լ ի  ակտի վնե ր ո վ  

ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ ն : 

Զար գացած  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  նե ր կայ ո ւ մս  կ ի րառ վո ւ մ  ե ն  փոխառ ո ւ ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  բազմաթի վ  մե թո դնե ր , ո ր ո նք  

պայ մանականո ր ե ն  կար ե լ ի  է  դասակար գե լ  ե ր կ ո ւ  հ ի մնական  խմբ ի : 

Առաջ ի ն  խո ւ մբ ն  ի ր  մե ջ  ը նդգր կ ո ւ մ  է  ո րակավո ր ման  

մե թո դնե ր ը , ո ր ո նք  ի ր ե նց  մե ջ  նե րառ ո ւ մ  ե ն . 

1. գնահատման  վար կանի շ այ ի ն  համակար գի  կ ի րառ մամբ  

մե թո դնե ր ը , 

2. կանխատե ս ո ւ մայ ի ն  մե թդնե ր ը :  

Եր կ ր ո ր դ  խո ւ մբ ն  ի ր  մե ջ  ը նդգր կ ո ւ մ  է  վար կառ ո ւ ի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  համալ ի ր  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  հ ի ման  վրա մշ ակ ված  

մե թո դնե ր ը : 

1. 6C-ի  մե թո դը  (SixSigma – Character (համբավ ), Capacity (ֆի նանսական  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ), Capital (ս եփական  կապիտալ , գո ւ յ ք ), 

Collateral (ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ ն ), Conditions (ը նդհանո ւ ր  

տնտե սական  պայ մաննե ր ), Control (վե րահ ս կ ո ղո ւ թյ ո ւ ն ):  

2. CAMPARI մե թո դ , ո ր ը  ե նթադր ո ւ մ  է  ո րակական  և  քանակական  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  կ ի րառ ո ւ մ : С (Character)-համբավ , հաճ ախո ր դի  

բ նո ւ թագի ր  (անձ նական  ո րակնե ր ), A (Ability)-վար կ ի  

վե րադար ձ ման  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն  (փոխառ ո ւ ի  բ ի զնե ս ի  

գնահատո ւ մ ), М (Margin)-մար ժա, ե կամտաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն , Р (Purpose)-

վար կ ի  նպատակ , A (Amount)-վար կ ի  չ ափ, R (Repayment)-վար կ ի  

մար ման  պայ մաննե ր , I (Insurance)-ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ ն , վար կ ի  

չ մար ման  ռ ի ս կ ի  ապահ ո վագր ո ւ թյ ո ւ ն : 

3. PARTS մե թո դ , ո ր ը  ե նթադր ո ւ մ  է  վար կառ ո ւ ի  այ նպի ս ի  

բ նո ւ թագր ի չ նե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն , ի նչ պի ս ի ք  ե ն  Р (Purpose)-

վար կ ի  ստաց ման  նպատակ ը , А (Amount)-վար կ ի  չ ափը , R (Repayment)-

վե րադար ձ ը  և  վճ ար ո ւ մը , Т (Term)-վար կ ի  տրամադր ման  

ժամկ ետը , S (Security)-վար կ ի  մար ման  ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ նը : 
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Տար բ ե ր  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  և  

ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  գնահատո ւ մն  ի րականաց վո ւ մ  է  հ ետև յ ալ  

մե թո դնե ր ի  և  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  մի ջ ո ց ո վ : 

Աղ յ ո ւ սակ  7
68

.  

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  մե թո դնե ր ը  զարացած  

ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  

Մոտե ց ո ւ

մ  
Եր կ ի ր  Կի րառ վո ղ  գո ր ծակ ի ց նե ր ը  

Վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թ

յ ան  

ժամանակ -

հատված ը  

Առավե լ ո ւ թյ ո ւ նն

ե ր ը  

Թե ր ո ւ -

թյ ո ւ ննե

ր ը  

6C-I 

կանո ն  
ԱՄՆ  

Փոխառ ո ւ ի  կ ո ղմի ց  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ամբ ո ղջ  

ը նթաց քո ւ մ  

ձ ե ռ նար կատի րական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նի ց  

ստաց ված  դրամական  

հ ո ս քե ր ի  ծավալ , 

կապիտալ ի  կառ ո ւ ց ված ք  Նախո ր դ  

հաշ վետո ւ  

ժամանակա-

շ ր ջ ան  

Քանակական  և  

ո րակական  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն

, արտաքի ն  

գո ր ծ ո ննե ր ի  

գնահատո ւ մ  

Սո ւ բ յ ե կ

տի -վի զմ , 

մաթե մա-

տիկական  

մեթո դնե

ր ի  ո չ  

բավարար  

մշ ակ ված

ո ւ -

թյ ո ւ ն  CAMPARI 

ԱՄՆ, 

ե վր ոպակ

ան  

ե ր կ ր նե ր  

Ընկ ե ր ո ւ թյ ան  

ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ան  

ց ո ւ ցանի շ նե ր , կապիտալ ի  

շ ր ջ անառ ե լ ի ո ւ թյ ան  

ց ո ւ ցանի շ նե ր , մի ջ ո ց նե ր ի  

նե ր գրավման  

ց ո ւ ցանի շ նե ր , 

շ ահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ան  

ց ո ւ ցանի շ նե ր  

Հ աճ ախո ր դի  

համալ ի ր  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն

` հաշ վի  առ նե լ ո վ  

վար կավո ր ման  

նպատակ ը  և  ռ ի ս կ ի  

ապահո վագր ո ւ թյ ո

ւ նը  
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PARTS Անգ լ իա 

Դրամական  մի ջ ո ց նե ր ի  

նե ր հ ո ս քը  և  արտահ ո ս քը , 

հաշ վե կ շ ռ ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն . 

ե ր կարաժամկ ետ 

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  

ս եփական  մի ջ ո ց նե ր ի  

հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ ն , 

կայ ո ւ ն  ս եփական  

ռ ե ո ւ ր ս նե ր ի  և  ակտի վնե ր ի  

հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ ն , 

ծախս ե ր ի  և  կ ո ր ո ւ ստնե ր ի  

դի նամի կան  

արտադր ո ւ թյ ան  աճ ի  

տեմպե ր ի  

համե մատո ւ թյ ամբ  

քանակական  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի , 

դրամական  

մի ջ ո ց նե ր ի  

շ ար ժի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  

  

Ինչ պե ս  նկատո ւ մ  ե նք , տար բ ե ր  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատման  հ ի մնական  խնդի ր նե ր ի ց  մե կ ը  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  

նվազե ց ո ւ մն  է : Այ ս  առ ո ւ մո վ  բանկ ե ր ի  համար  բազայ ի ն  ստանդարտ է  

հանդի սանո ւ մ  բանկայ ի ն  վե րահ ս կ ո ղո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  Բազե լ յ ան  

կ ո միտե ի  փաստաթղթե ր ո ւ մ  ամրագր ված  ռ ի ս կ ե ր ի  գնահատման  

ս կ զբ ո ւ նքնե ր ը , համաձ այ ն  ո ր ո նց  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատո ւ մը  

պետք  է  պարո ւ նակ ի  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

վե րաբ ե ր յ ալ  ամբ ո ղջ  կար ևո ր  տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը ` հաշ վի  առ նե լ ո վ  

ճ յ ո ւ ղի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ո ր ո նց ո ւ մ  գո ր ծ ո ւ մ  է  

պոտե նց իալ  փոխառ ո ւ ն
69
։  Ընդ  ո ր ո ւ մ  հ ի շ յ ալ  փաստաթղթե ր ո վ  

պահանջ վո ւ մ  է , ո ր  ֆի նանսավար կայ ի ն  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ նը  պետք  է  

տի րապետի  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  վար կ ի  շ ար ժի  վե րաբ ե ր յ ալ  

տեղե կատվո ւ թյ ան  ե ր կարատև  ժամանակահատված ի  կտր ված քո վ , 

ո րպե ս զի  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե նա գնահատե լ  վար կառ ո ւ ի  

ս նանկաց ման  հավանականո ւ թյ ո ւ նը  և  դրա հ ետ կապված  

կ ո ր ո ւ ստնե ր ը : 

Բազե լ  2-ը  սահ մանո ւ մ  է  բանկ ե ր ի  կապիտալ ի  բավարար ո ւ թյ ան  

նկատմամբ  պահանջ նե ր ը , ի նչ պե ս  նաև  ո ր ո շ ո ւ մ  է  հ ի մնական  ռ ի ս կ ե ր ի  
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գնահատան  մոտե ց ո ւ մնե ր ը
70
։  Այ ն  կազմված  է  ե ր ե ք  մաս ի ց . կապիտալ ի  

նվազագո ւ յ ն  պահանջ նե ր  (minimum capital requirements), 

վե րահ ս կ ո ղո ւ թյ ան  գո ր ծ ը նթաց  (supervisory review process), շ ո ւ կայ ական  

դի ս ց իպլ ի նա (market discipline)։   Ընդ  ո ր ո ւ մ  առաջ ար կ վո ւ մ  է  վար կայ ի ն  

ռ ի ս կ ը  գնահատե լ  ե ր կ ո ւ  հ ի մնական  մոտե ց ո ւ մո վ ՝  ստանդարտաց ված  

մոտե ց ո ւ մ  (standardised approach), նե ր քի ն  վար կանի շ նե ր ի  համակար գի  

հ ի ման  վրա մոտե ց ո ւ մ  (internal ratings-based approach): Առաջ ի նի  դեպքո ւ մ  

բանկ ը  փոխառ ո ւ ի  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ը  գնահատե լ ի ս  օ գտագո ր ծ ո ւ մ  է  

արտաքի ն  վար կանի շ այ ի ն  գո ր ծակալ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տվյ ալ նե ր ը : 

Այ սպի ս ո վ ՝  զար գացած  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

առանձ նահատո ւ կ  մե թո դնե ր  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  չ ո ւ նե ն , սակայ ն  

պետո ւ թյ ո ւ նն  ի ր  անմի ջ ական  կամ  ո ւ ղղո ր դված  մաս նակ ց ո ւ թյ ամբ  

ձ ևավո ր ո ւ մ  է  ո ր ո շ ակ ի  մեխանի զմնե ր , ո ր ո նք  ստե ղծ ո ւ մ  ե ն   

համապատասխան  նախադր յ ալ նե ր  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  նշ ված  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ման  համար : Գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  ևս  մե կ  

կար ևո ր  հանգամանք , այ ն  է ՝  զար գացած  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ը նդհանո ւ ր  տնտե սական  մի ջ ավայ ր ը  բար ե նպաստ է  

և  առ կա ե ն  անհ րաժե շ տ պայ մաննե ր  տվյ ալ  ո լ ո րտի  արդ յ ո ւ նավետ 

զար գաց ման  համար , ի նչ ը  նվազե ց նո ւ մ  է  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  

ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  մակար դակ ը : Տնտե սական  զար գաց ո ւ մնե ր ի  

անկանխատե ս ե լ ի ո ւ թյ ան  պայ մաննե ր ո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  ապահ ո վման  հ ի մնական  

ե րաշ խավո ր ի  դե ր ը  կար ո ղ  է  ստանձ նե լ  միայ ն  պետո ւ թյ ո ւ նը , 

համապատասխան  մեխանի զմնե ր ի  նե ր դր մամբ : Նշ ված  հար ց ե ր ի ն  է  

նվի ր ված  աշ խատանքի  հաջ ո ր դ  բաժի նը : 
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ԳԼՈՒԽ 3. ՓՈՔՐ ԵՎ ՄԻՋԻՆ ՁԵՌՆԱՐԿՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԻ 

ՎԱՐԿՈՒՆԱԿՈՒԹՅԱՆ ԿԱՌԱՎԱՐՄԱՆ ՄԵԽԱՆԻԶՄՆԵՐԻ 

ԿԱՏԱՐԵԼԱԳՈՐԾՄԱՆ ՈՒՂՂՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԸ 

3.1. ՓՈՔՐ ԵՎ ՄԻՋԻՆ ՁԵՌՆԱՐԿՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԻ ՎԱՐԿԱՎՈՐՄԱՆ 

ՀԻՄՆԱԽՆԴԻՐՆԵՐԸ ԵՎ ԴՐԱՆՑ ԼՈՒԾՄԱՆ ՈՒՂԻՆԵՐԸ ՀՀ -ՈՒՄ 

 

Ընդհանո ւ ր  առ մամբ , ցանկացած  ե ր կ ր ի  տնտե ս ո ւ թյ ան  

զար գաց ո ւ մ  ե նթադր ո ւ մ  է  փոքր , մի ջ ի ն  և  խո շ ո ր  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մի ջ և  օպտի մալ  հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ան  

ձ ևավո ր ո ւ մ : Հ անդի սանալ ո վ  շ ո ւ կայ ական  մեխանի զմի  առանց քայ ի ն  

տար ր ե ր ի ց ՝  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նակատի ր ո ւ թյ ո ւ նը  կար ևո ր  դե ր  է  

խաղո ւ մ  ե ր կ ր ի  տնտե ս ո ւ թյ ան  կայ ո ւ ն  զարգաց ման  գո ր ծ ո ւ մ : 

Զար գացած  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  տվյ ալ  ո լ ո րտը  ի րականաց նո ւ մ  է  մի  շ ար ք  

կար ևո ր  ս ո ց իալ -տնտե սական  գո ր ծառ ո ւ յ թնե ր , ի նչ պի ս ի ք  ե ն ՝  

զբաղված ո ւ թյ ան  ապահ ո վո ւ մը , մր ցակ ցայ ի ն  մի ջ ավայ ր ի  

ձ ևավո ր ո ւ մը , ս ո ց իալ ական  կայ ո ւ նո ւ թյ ան  ապահվո ւ մը  և  այ լ ն :  

Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տնտե սական  նե ր ո ւ ժ ի  

ի րաց ման  հ ի մնական  գո ր ծ ո ննե ր ի ց  մե կ ը  ը նթաց ի կ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

և  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  ի րականաց ման  համար  ֆի նանսական  

ռ ե ո ւ ր ս նե ր ի  ստաց ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նն  է : Այ ս  տե սանկ յ ո ւ նի ց , 

հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  տվյ ալ  ո լ ո րտի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կայ ի ն  
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շ ո ւ կան  գտնվո ւ մ  է  ձ ևավո ր ման  փո ւ լ ո ւ մ  և  բավականաչ ափ խնդի ր նե ր  

կան  դրա կայ աց ման  և  արդ յ ո ւ նավետ գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ո ւ ղղո ւ թյ ամբ : Իհար կ ե , պետք  է  նկատի  ո ւ նե նալ , ո ր  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը , ո րպե ս  կանո ն , չ ե ն  պահանջ ո ւ մ  մե ծածավալ  

նե ր դր ո ւ մնե ր , սակայ ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ո ր ո շ ակ ի  փո ւ լ ե ր ո ւ մ  

դրանք  չ ե ն  կար ո ղ  գո ր ծ ե լ  առանց  փոխառ ո ւ  մի ջ ց նե ր ի : 

Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  պայ մաննե ր ը  

դե ռ ևս  չ ի  կար ե լ ի  համար ե լ  բար ե նպաստ հատկապե ս  վար կայ ի ն  բար ձ ր  

տո կ ո սադր ո ւ յ քնե ր ի , գրավի  առար կայ ի  բացակայ ո ւ թյ ան  և  մի  շ ար ք  

այ լ  գո ր ծ ո ննե ր ի  պատճ առ ո վ : Միաժամանակ  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  

բար ձ ր  մակար դակ ը  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վար կավո ր ո ւ մը  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  համար  դար ձ նո ւ մ  է  բար դ  

խնդի ր : Հ ետևաբար  դրա լ ո ւ ծ մանն  ո ւ ղղված  մոտե ց ո ւ մնե ր ի  

մշ ակ ո ւ մը  պետք  է  դիտար կ ե լ  ե ր կ ո ւ  տե սանկ յ ո ւ նի ց ` վար կառ ո ւ նե ր ի  

(ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ) և  վար կատո ւ նե ր ի  (ֆի նանսական  

ի նստիտո ւ տնե ր ի ): Գրավի  առար կայ ի  բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը  հ նարավո ր  է  

լ ո ւ ծ ե լ  ո չ  գրավայ ի ն  վար կայ ի ն  ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մատո ւ ց ման , 

ի նչ պե ս  նաև  պետական  և  համայ նքայ ի ն  ս եփականո ւ թյ ո ւ ն  

հանդի սաց ո ղ  չ օ գտագո ր ծ վո ղ  գո ւ յ քայ ի ն  ֆո նդե ր ի  ստե ղծ ման  

մի ջ ո ց ո վ , ո ր ո նք  կար ո ղ  ե ն  օ գտագո ր ծ վե լ  ո րպե ս  գրավի  առար կա: Իս կ  

վար կայ ի ն  բար ձ ր  տո կ ո սադր ո ւ յ քնե ր ի  ո ր ո շ ակ ի  մաս ը  կար ե լ ի  է  

ս ո ւ բ ս ի դավո ր ե լ  պետական  բ յ ո ւ ջ ե ի  մի ջ ո ց նե ր ի  հաշ վի ն :  

Բաց ի  այ դ , կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  նաև  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ս եփականատե ր ե ր ի  ի րավական  և  տնտե սական  

գրագիտո ւ թյ ան  բար ձ րաց ո ւ մը : Ակ նհայ տ է , ո ր  ս եփական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան , ս եփական  և  փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ի  

արդ յ ո ւ նավետ կառավար ման  համար  նրանք  պետք  է  տի րապետե ն  

ո ր ո շ ակ ի  տեղե կատվո ւ թյ ան  և  գիտե լ ի քնե ր ի : Նշ ված  խնդր ի  

լ ո ւ ծ ո ւ մը  պետք  է  հանդի սանա ո լ ո րտի  պետական  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  

կար ևո ր  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց ՝  ե նթադր ե լ ո վ  նաև  այ դ  գո ր ծ ը նթաց ո ւ մ  

համապատասխան  շ ահագր գի ռ  կառ ո ւ յ ց նե ր ի  նե ր գրավո ւ մ : Առ ևտրայ ի ն  

բանկ ե ր ը  ևս  պետք  է  ձ ե ռ նար կ ե ն  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  

ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  ո ր ո շ ակ ի  քայ լ ե ր ՝  մաս նավո րապե ս  ո ւ ղղված  հատո ւ կ  

այ դ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  համար  նախատե ս ված  վար կայ ի ն  
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ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մշ ակ մանը , ո ր ո նք  հաշ վի  կառ նե ն  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  բ ո լ ո ր  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : ՓՄՁ  ո լ ո րտի  

վար կավո ր ման  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  բար ձ րաց ման  նպատակ ո վ  

անհ րաժե շ տ է  կ ի րառ ե լ  տվյ ալ  բ ի զնե ս ի  գնահատման  հատո ւ կ  

տեխնո լ ո գիանե ր , ո ր ո նք  հ ի մնված  կ լ ի նե ն  ի նչ պե ս  

ֆի նանսատնտե սական , այ նպե ս  է լ  կառավար չ ական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նը  բ նո ւ թագր ո ղ  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  վրա: Ընդհանո ւ ր  

առ մամբ   ո լ ո րտի  պետական  ֆի նանսավո ր ո ւ մը  պետք  է  կ ր ի  համալ ի ր  և  

համակար գված  բ նո ւ յ թ՝  կ ի րառ ե լ ո վ  ի նչ պե ս  ո ւ ղղակ ի , այ նպե ս  է լ  

անո ւ ղղակ ի  նե ր գո ր ծ ո ւ թյ ան  մեխանի զմնե ր : Առաջ ի ննե ր ը  պետք  է  

անմի ջ ականո ր ե ն  ո ւ ղղված  լ ի նե ն  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն , ի ս կ  

ե ր կ ր ո ր դնե ր ը ` դրանց  զար գաց ման  համար  անհ րաժե շ տ արտաքի ն  

բար ե նպաստ պայ մաննե ր ի  ստե ղծանը : 

Ակ նհայ տ է , ո ր  տնտե սական  զար գաց ման  գո ր ծ ո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտն  

ո ւ նի  անփոխար ի նե լ ի  դե ր , և  տրամաբանո ր ե ն  այ ն  պետք  է  հանդի սանա 

պետական  քաղաքականո ւ թյ ան  հ ի մնական  գե րակայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց ։  

Սակայ ն  առանց  տվյ ալ  ո լ ո րտի  ֆի նանսավո ր ման  զար գացած  

համակար գի  հ նարավո ր  չ է  ակնկալ ե լ  այ դ  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  ցանկալ ի  

արդ յ ո ւ նքնե ր : 

ՓՄՁ  վար կավո ր ո ւ մը  ֆի նանսական  ի նստիտո ւ տնե ր ի  և  ո լ ո րտի ն  

պատկանո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  մի ջ և  փոխհարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  բար դ  

մեխանի զմ  է  և  պահանջ ո ւ մ  է  համալ ի ր  և  համակար գված  մոտե ց ման  

ց ո ւ ցաբ ե ր ո ւ մ : Ընդ  ո ր ո ւ մ  խնդր ի  լ ո ւ ծ ման  գո ր ծ ո ւ մ  ի ր ե նց  

համապատասխան  մաս նակ ց ո ւ թյ ո ւ ն ը  պետք  է  ո ւ նե նան  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը  (ս եփական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  թափանց ի կ ո ւ թյ ան  և  

ֆի նանսական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արժանահավատո ւ թյ ան  

մակար դակ ի  բար ձ րաց ման  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ ), պետո ւ թյ ո ւ նը  (բանկայ ի ն  

ե րաշ խի քնե ր ի  տրամադր ման  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ ) և  առ ևտրայ ի ն  

բանկ ե ր ը  (ՓՄՁ  ո լ ո րտի  առաձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  բխո ղ  վար կայ ի ն  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մատո ւ ց ման  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ ): Այ ս  առ ո ւ մո վ , ՓՄՁ  

ո լ ո րտի  բանկայ ի ն  վար կավո ր ման  կատար ե լ ագո ր ծ ման  նպատակ ո վ  

անհ րաժե շ տ է  հ ետև յ ալ  մի ջ ո ցառ ո ւ մնե ր ի  ի րականաց ո ւ մը . ՓՄՁ  

աջ ակ ց ո ւ թյ ան  գո ր ծ ո ւ ն , հաս ց եական  ո ւ  նպատակայ ի ն  մեխանի զմնե ր ի  

օ ր ե նս դր ո ր ե ն  ամրագր ո ւ մ , ՓՄՁ  վար կավո ր ման  ստանդարտնե ր ի  
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համակար գի  կատար ե լ ագո ր ծ ո ւ մ , վար կավո ր ման  պայ մաննե ր ի  

աստի ճ անական  բար ե լ ավո ւ մ , start-up նախագծ ե ր ի  զար գաց ո ւ մ , 

վար կայ ի ն  բ յ ո ւ ր ո նե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ակտի վաց ո ւ մ ։  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց ի ն  պետական  

աջ ակ ց ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  համակար գի  զար գաց ման  համար  

անհ րաժե շ տ է . 

 փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  համար  

բար ե նպաստ ի րավական , տնտե սական  և  վար չ ական  պայ մաննե ր ի  

ստե ղծ ո ւ մ , 

 պետական  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  նպատակաո ւ ղղո ւ մ  

տնտե ս ո ւ թյ ան  այ ն  ո լ ո րտնե ր  և  ճ յ ո ւ ղե ր , ո ր ո նց  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ ղղակ ի ո ր ե ն  առ նչ վո ւ մ  է  փոքր  և  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ի  հ ետ, 

 պետո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  ո ր ո շ ակ ի  մաս ի  

ստանձ նո ւ մ : 

Վար կավո ր ման  ո լ ո րտո ւ մ  ցանկալ ի  արդ յ ո ւ նքնե ր ի  ստաց ման  

համար  անհ րաժե շ տ է  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  ո ւ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

մի ջ և  գո ր ծ ը նկ ե րայ ի ն  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ձ ևավո ր ո ւ մ , տվյ ալ  

ո լ ո րտի  համար  նախատե ս ված  և  վե ր ջ ի նի ս  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  հաշ վի  առ նո ղ  բանկայ ի ն  հատո ւ կ  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մատո ւ ց ո ւ մ , վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  նվազե ց մանն  

ո ւ ղղված  քայ լ ե ր ի  ի րականաց ո ւ մ , լ ի զի նգայ ի ն  

հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  մաս նակ ց ո ւ թյ ան  ապահ ո վո ւ մ : 

Պետք  է  նկատի  ո ւ նե նալ  նաև  մի  հանգամանք , ո ր  նե ր կայ ո ւ մս  ՓՄՁ  

ո լ ո րտի ն  տար բ ե ր  կառ ո ւ յ ց նե ր ի  կ ո ղմի ց  տրամադր վո ղ  վար կ ե ր ը  

հ ի մնականո ւ մ  ո ւ նե ն  կար ճ աժամկ ետ բ նո ւ յ թ, ի նչ ը  գո ր ծ նականո ւ մ  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ի  տալ ի ս  ի րականաց նե լ  ե ր կարաժամկ ետ 

նախագծ ե ր : Հ ետևաբար  կար ևո ր  խնդի ր  է  հանդի սանո ւ մ  

նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ֆի նանսավո ր ման  հար ց ը , ո ր ի  լ ո ւ ծ մանը  կար ո ղ  է  

ո ր ո շ ակ ի ր ե ն  նպաստե լ  լ ի զի նգը : 

Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կատի ո ւ թյ ան  ո լ ո րտո ւ մ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  մի  շ ար ք  

հ ի մնախնդի ր նե ր , ո ր ո նք  ո ւ ղղակ ի ո ր ե ն  և  անո ւ ղղակ ի ո ր ե ն  
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անդրադառ նո ւ մ  ե ն  այ դ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց ի  վրա: 

Անդրադառ նանք  դրանց ի ց  հ ի մնականնե ր ի ն : 

Փոքր  և միջ ին ձեռնարկատիրու թյ ան գործու նեու թյ ան ոչ  

բավարար  թափանցիկու թյ ու նը : Եթե  խո շ ո ր  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  

նե ր դր ո ւ մ  ե ն  կ ո րպո րատի վ  կառավար ման  արևմտյ ան  ս կ զբ ո ւ նքնե ր ը , 

նե ր գրավո ւ մ  ե ն  առաջ ատար  վար կանի շ այ ի ն  և  աո ւ դիտո րական  

ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն  ս եփական  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  գնահատման  և  

վար կայ ի ն  գնահատական  ստանալ ո ւ  համար , ապա ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

համար  դա ս եփական  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  սահ մաննե ր ի ց  դո ւ ր ս  է : 

Նման  ի րավի ճ ակ ո ւ մ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատո ւ մն  ի րականաց վո ւ մ  է  նե ր բանկայ ի ն  մե թո դնե ր ո վ : 

Ֆի նանսական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ  նե րառ վո ղ  

տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը  բավարար  չ է  ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  

վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  գնահատե լ ո ւ  համար , ի ս կ  այ դ  նպատակ ով  

կ ի րառ վո ղ  մե թո դնե ր ը  օ բ յ ե կտի վ  գնահատական  ապահ ո վե լ  չ ե ն  

կար ո ղ : ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  կ ո ղմի ց  նե ր կայ աց վո ղ  վար կայ ի ն  

հայ տե ր ի  քննար կ ման  պարզե ց ված  կար գի  բացակայ ո ւ թյ ո ւ նն  ի ր  

հ ե ր թի ն  վար կավո ր ման  հ ետ կապված  լ րաց ո ւ ց ի չ  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր  է  

ստե ղծ ո ւ մ : Պետք  է  նշ ե լ  նաև , ո ր  շ ատ հաճ ախ բանկ ե ր ո ւ մ  բավարար  չ ե ն  

բար ձ ր  ո րակավո ր ո ւ մ  ո ւ նե ց ո ղ  մաս նագետնե ր ը , ո ր ո նք  կ կար ո ղանան  

ո րակ յ ալ  մոտե ց ո ւ մնե ր  ց ո ւ ցաբ ե ր ե լ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  հար ց ո ւ մ : 

Սկսնակ , կամ այ սպես  կոչ ված ,  Start-up բիզնեսի  վարկավորման 

արդյ ու նավետ մեխանիզմների  բացակայ ու թյ ու նը : Անշ ո ւ շ տ, փոքր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նակատի ր ո ւ թյ ան  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  հ ետ 

կապված  խնդի ր նե ր ն  առավե լ  ցայ տո ւ ն  կ ե րպո վ  ե ն  դր ս ևո ր վո ւ մ  

ս կ ս նակ  բ ի զնե ս ի  պարագայ ո ւ մ : Գո ր ծ նականո ւ մ , կար ե լ ի  է  աս ե լ , այ ն  

լ ի ո վի ն  զր կ ված  է  ավանդական  ե ղանակ նե ր ո վ  վար կավո ր ման  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նի ց : Ինչ  խո ս ք , ս կ ս նակ  բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ման  

ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  մակար դակ ը  համե մատաբար  բար ձ ր  է  ՓՄՁ  մ յ ո ւ ս  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  համե մատո ւ թյ ամբ , ի նչ ը  ե նթադր ո ւ մ  է  տվյ ալ  

ս ե գմե նտի  վար կավո ր ման  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  նո ր  մոտե ց ո ւ մնե ր ի  

կ ի րառ ո ւ մ : 
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ՓՄՁ ոլ որտի  պետական աջակցու թյ ան արդյ ու նավետ համակարգի  

բացակայ ու թյ ու նը : Չնայ ած  հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  արդե ն  տար ի նե ր  

շ ար ո ւ նակ  գո ր ծ ո ւ մ  է  «Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կատի ր ո ւ թյ ան  պետական  

աջ ակ ց ո ւ թյ ան  մաս ի ն» Հ Հ  օ ր ե նքը , ո ր ո վ  հ ռ չ ակ վո ւ մ  ե ն  այ դ  

ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  պետական  քաղաքականո ւ թյ ան  հ ի մնական  

ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , այ դո ւ հանդե ր ձ , տվյ ալ  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  

կար գավո ր ո ղ   օ ր ե նս դրական  դաշ տը  և  պետական  ծ րագր ե ր ը  

հ ի մնականո ւ մ  կ ր ո ւ մ  ե ն  հ ռ չ ակագրայ ի ն  բ նո ւ յ թ: Ընդ  ո ր ո ւ մ  «Փո քր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կատի ր ո ւ թյ ան  պետական  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  մաս ի ն» Հ Հ  

օ ր ե նքո վ  պետական  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  հ ի մնական  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  

մե կ ն  է  հ ռ չ ակ վո ւ մ  նաև  «ֆի նանսական  և  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  

աջ ակ ց ո ւ թյ ո ւ նը , ե րաշ խի քնե ր ի  տրամադր ո ւ մը »71։  Չնայ ած  

սահ մանված  բար ձ ր  նպատակնե ր ի ն ՝  դրանց  ձ ե ռ քբ ե ր մանն  ո ւ ղղված  

գո ր ծ ո ւ ն  և  արդ յ ո ւ նավետ մի ջ ո ց նե ր ն  ո ւ  մեխանի զմնե ր ը  

բացակայ ո ւ մ  ե ն : 

Հ այ ատանի  Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  

քաղաքական  և  տնտե սական  գո ր ծ ո ննե ր ի  համախո ւ մբ ը  

անխո ւ սափե լ ի ո ր ե ն  ի ր ե նց  ազդե ց ո ւ թյ ո ւ նն  ե ն  թո ղնո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  

բանկայ ի ն  վար կավո ր ման  վրա։  Անկայ ո ւ ն  տնտե սական  ի րավի ճ ակ ո ւ մ  

բանկայ ի ն  համակար գն  առավե լ  հակ ված ո ւ թյ ո ւ ն  է  ց ո ւ ցաբ ե ր ո ւ մ  

բ ի զնե ս ի  կար ճ աժամկ ետ կար ի քնե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  հար ց ո ւ մ ` 

վար կավո ր ման  խի ստ պայ մաննե ր ի  կ ի րառ մամբ ՝  դրանո վ  ի ս կ  

փո ր ձ ե լ ո վ  նվազե ց նե լ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  ռ ի ս կ ե ր ը : 

Հ անրապետո ւ թյ ան  ՓՄՁ  վար կավո ր ման  ո լ ո րտո ւ մ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նե ց ո ղ  հ ի մնախնդի ր նե ր ը  կար ե լ ի  է  բաժանե լ  մի  քանի  խմբ ի : 

Առաջ ի ն  խո ւ մբ ը  կապված  է  քաղաքական  և  տնտե սական  

գո ր ծ ո ննե ր ի  հ ետ, ե ր կ ր ո ր դ  խմբ ո ւ մ  ը նդգր կ ված  հ ի մնախնդի ր նե ր ը  

գտնվո ւ մ  ե ն  բանկ ե ր ի , ի ս կ  ե ր ր ո ր դը ` վար կառ ո ւ նե ր ի  մակար դակ ո ւ մ ։  

Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  ե ր կ ր ո ր դ  և  ե ր ր ո ր դ  խմբ ե ր ո ւ մ  ը նդգր կ ված  

վար կավո ր ման  հ ի մնախնդի ր նե ր ը  առավե լ ապե ս  առաջ ի ն  խմբ ի  

հ ի մնախնդի ր նե ր ի  հ ետևանք  ե ն : Անդրադառնանք  դրանց ի ց  

յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր ի ն : 
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1. Քաղաքական  և  տնտե սական  գո ր ծ ո ննե ր ի  հ ետ կապված  

հ ի մնախնդի ր նե ր ի  շ ար քո ւ մ  հատկապե ս  առանձ նանո ւ մ  ե ն  ո չ  կայ ո ւ ն  

տնտե սական  ի րավի ճ ակ ը , ձ ե ռ նար կատի րական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

բար ձ ր  ռ ի ս կ ե ր ը , գնաճ ի  մակար դակ ը  և  վե րաֆի նանսավո ր ման  

տո կ ո սադր ո ւ յ ք ի  չ ափը , ո ր ո նք  է ականո ր ե ն  անդրադառ նո ւ մ  ե ն  

վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց ի  վրա: Նման  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  

պայ մաննե ր ո ւ մ  միայ ն  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կատի ր ո ւ թյ ան  պետական  

աջ ակ ց ո ւ թյ ան  գո ր ծ ո ւ ն  համակար գի  պայ մաննե ր ո ւ մ  է  հ նարավո ր  

լ ո ւ ծ ե լ  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  և , 

մաս նավո րապե ս , վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  հասանե լ ի ո ւ թյ ան  

բար ձ րաց ման  խնդի ր ը : Որպե ս  հ ի մնական  ո ւ ղի նե ր  կար ո ղ  ե ն  

դիտար կ վե լ  ՓՄՁ  ո լ ոտի ն  պետո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  տրամադր վո ղ  

ֆի նանսական  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  ծավալ նե ր ի  ավե լ աց ո ւ մը , ո չ  բանկայ ի ն  

վար կայ ի ն  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  զար գաց ո ւ մը , արտո ն յ ալ  

վար կավո ր ման  ծ րագր ե ր ի  ի րականաց ո ւ մը  և  այ լ ն :  

2. Բանկայ ի ն  մակար դակ ո ւ մ  գտնվո ղ  հ ի մնախնդի ր նե ր ։  Այ ս  

շ ար քո ւ մ  հ ի մնականը , թե ր ևս , տո կ ո սադր ո ւ յ քն  է : Բանկ ե ր ը  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  վար կավո ր ո ւ մ  ե ն  բավականաչ ափ բար ձ ր  

տո կ ո սադր ո ւ յ ք ո վ , ո ր ն  ի ր  հ ե ր թի ն  կախված  է  մի  քանի  գո ր ծ ո ննե ր ի ց , 

դրանք  ե ն ՝  փոխառ ո ւ ի  ֆնանսական  վի ճ ակ ը , վար կայ ի ն  պայ մանագր ի  

ժամկ ետը  և  վար կ ի  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  ձ ևը : Փոխառ ո ւ ի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  տե սակ ը  և  վար կ ի  նպատակայ ի ն  օ գտագո ր ծ ո ւ մը  

նե ր կայ ո ւ մս  վար կայ ի ն  տո կ ո սադր ո ւ յ ք ի  հ ի մնական  ո ւ ղղո ր դի չ նե ր  

չ ե ն : 2008-2016 թվականնե ր ի ն  հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  առ ևտրայ ի ն  

բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  տրամադր ված  վար կ ե ր ի  տո կ ո սադր ո ւ յ քնե ր ն  

ո ւ նե ց ե լ  ե ն  հ ետև յ ալ  դի նամի կան : 

 

 

 

Աղ յ ո ւ սակ  872 
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Առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  տրամադր ված  վար կ ե ր ի  

տո կ ո ս դր ո ւ յ քնե ր ը  Հ Հ -ո ւ մ  2008-2016 թվականնե ր ի ն  (դե կտե մբ ե ր  

ամս վա դր ո ւ թյ ամբ ) 

 

 

Վար կ ե ր ի  մի ջ ի ն  տո կ ո սադր ո ւ յ ք  

(մի նչ և  1 տար ի  ժամկ ետո վ ` 

բացառ ո ւ թյ ամբ  ցպահանջ ի ) 

 
1 տար ո ւ ց  

ավե լ ի  
 

 Հ Հ  դրամո վ  
ԱՄՆ 

դո լ ար ո վ  

Հ Հ  

դրամո վ  

ԱՄՆ 

դո 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 

 

 Փաստո ր ե ն  նշ ված  ժամանակահատված ո ւ մ  վար կ ի  մի ջ ի ն  

տո կ սադր ո ւ յ ք ը  մի նչ և  1 տար ի  ժամկ ետո վ  տրամադր ված  վար կ ե ր ի  

համար  կազմե լ  է  16.72 (Հ Հ  դրամո վ  տրամադր ված  վար կ ե ր ի  համար ) և  

11.25 տո կ ո ս  (ԱՄՆ դո լ ար ո վ  տրամադր ված  վար կ ե ր ի  համար )։  

Հ ամե մատո ւ թյ ան  համար  նե ր կայ աց նե նք  տար բ ե ր  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  միայ ն  

ՓՄՁ  ո լ ո րտի ն  տրամադր վո ղ  վար կ ե ր ի  տո կ ո սադր ո ւ յ քնե ր ը : 

 

Աղ յ ո ւ սակ  9.73 

ՓՄՁ  ո լ ո րտի ն  հատկաց վո ղ  վար կ ե ր ի  տո կ ո սադր ո ւ յ ք ը  

(տո կ ո սայ ի ն  արտահայ տո ւ թյ ամբ ) 

Երկիր  2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Ավստրալ իա 8.56 7.99 7.56 8.29 7.94 7.07 6.44 6.18 5.58 

Ավստր իա 5.11 5.47 2.89 2.43 2.92 2.46 2.28 2.27 2.02 
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Բե լ գ իա 5.45 5.7 3.01 2.51 2.88 2.32 2.06 2.09 1.83 

Բրազի լ իա .. .. .. .. .. 20.28 21.63 25.18 30.6 

Կանադա 7.5 .. 6.2 5.8 5.3 5.4 5.6 5.1 5.1 

Չի լ ի  .. .. .. 9.22 
11.3

2 
12.55 11.8 10.33 9.29 

Չի նաստան  .. .. .. .. .. .. 8.39 7.51 5.23 

Կո լ ո ւ մ բ իա 20.09 23.13 20.43 18.66 
14.3

4 
14.68 13.24 13.54 14.69 

Չեխիա 5.03 5.57 4.64 4.01 3.73 3.48 3.13 3.76 2.7 

Դանիա 6.08 6.37 5.13 4.31 4.31 3.59 3.53 3.54 3.05 

Էստո նիա 6.09 6.69 5.32 5.05 4.89 4 3.4 3.28 3.04 

Ֆի ն լ անդիա 5.39 5.58 3.02 2.66 3.23 2.86 2.81 2.94 2.96 

Ֆրանս իա 5.1 5.42 2.87 2.48 3.11 2.43 2.16 2.08 1.78 

Վրաստան  .. .. .. 16.51 15.5 14.52 11.58 10.73 12.7 

Հ ո ւ նաստան  6.57 6.82 4.62 5.53 6.77 6.87 6.51 5.8 5.38 

Հ ո ւ նգար իա 10.19 11.25 12.31 8.99 9.38 9.7 7.4 5.1 4.7 

Իռ լ անդիա 6.23 6.67 3.98 3.88 4.68 4.34 4.3 4.78 4.77 

Իս րայ ե լ  .. .. .. 5 5.6 5.52 4.89 4.22 3.9 

Իտալ իա 6.3 6.3 3.6 3.7 5 5.6 5.4 4.4 3.84 

Կո ր եա 6.95 7.49 6.09 6.33 6.25 5.83 5.06 4.65 3.91 

Լ յ ո ւ քս ե մբ ո ւ ր

գ  
5.51 5.72 2.81 2.71 2.68 2.22 2.05 2.08 1.89 

Մալ ազիա .. 6.39 5.5 5.69 5.74 5.72 5.8 7.16 7.35 

Մե քս ի կա .. .. 11.88 11.7 
11.2

6 
11.04 9.8 9.14 9.08 

Նի դե ռ լ անդնե ր  .. 5.7 4.5 6 6.4 5.1 4.3 4.1 4.4 

Նո ր  Զե լ անդիա 12.15 11.19 9.82 10.12 
10.0

2 
9.55 9.53 10.26 9.41 

Պո րտո ւ գալ իա 7.05 7.64 5.71 6.16 7.41 7.59 6.82 5.97 4.6 

Ռո ւ սաստան  .. .. .. .. .. .. 13.1 16.09 16.44 

Աղ յ ո ւ սակ  9-ի  շ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն  

Սե ր բ իա 10.69 10.9 10.57 10.06 9.72 8.56 8.5 7.99 6.58 

Սլ ո վակ իա 5.5 4.6 3 3.2 3.2 3.8 3.6 3.8 3.4 

Սլ ո վե նիա 6.03 6.78 6.29 6.12 6.38 6.25 6.19 5.89 4.53 

Իսպանիա 5.96 5.51 3.63 3.78 4.95 4.91 4.79 3.86 3.01 

Շվե դիա 4.86 5.66 2.43 2.59 4.17 4.07 3.29 2.71 1.75 

Շվե յ ցար իա .. .. 2.21 2.11 2.08 2.01 1.99 2.05 2.07 

Թայ լ անդ  5.94 6.34 6.6 7.14 8.1 7 6.4 .. .. 

Մե ծ  Բր իտանիա .. 4.54 3.47 3.49 3.52 3.71 3.6 3.43 3.33 

ԱՄՆ  7.96 5.1 3.71 4.02 3.9 3.73 3.53 3.38 3.32 
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ՄԻՋԻՆ 6.16 6.34 4.5 5.05 5.3 5.52 4.98 4.4 3.91 

 

 Ինչ պե ս  նկատո ւ մ  ե նք , հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  առ ևտրայ ի ն  

բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  տրամադր ված  վար կ ե ր ի  տո կ ո ս դր ո ւ յ քնե ր ի  չ ափն  

է ականո ր ե ն  գե րազանց ո ւ մ  է  շ ատ զար գացած  և  զար գաց ո ղ  

ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի ն  հատկաց վո ղ  վար կ ե ր ի  տո կ ո սադր ո ւ յ ք ի  

մի ջ ի ն  ց ո ւ ցանի շ ը : Անշ ո ւ շ տ, դա ՓՄՁ  ո լ ո րտի  ֆի նանսական  

ապահ ո վված ո ւ թյ ան  մակար դակ ը  նվազե ց նո ղ  և  զար գաց ո ւ մը  

խո չ ը նդոտո ղ  գո ր ծ ո ննե ր ի ց  մե կ ն  է : Կար ծ ո ւ մ  ե նք ՝  

հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի ն  տրամադր վո ղ  վար կայ ի ն  

տո կ ո սադր ո ւ յ ք ը  պետք  է  տար բ ե րակ վի ՝  ե լ նե լ ո վ  փոխառ ո ւ ի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  տե սակ ի ց : Հ աջ ո ր դ  կար ևո ր  հ ի մնախնդի ր ը  գրավի  

առար կայ ո վ  ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ նն  է , ո ր ը  շ ատ հաճ ախ 

հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  գո ր ծ ո ղ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  համար  վար կ ի  

տրամադր ման  պարտադի ր  պայ ման  է : Մի ևնո ւ յ ն  ժամանակ  պետք  է  նշ ե լ , 

ո ր  2008-2016 թվականնե ր ի ն  հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  բանկայ ի ն  

համակար գի  վար կ ե ր /Հ ՆԱ հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ նը  ո ւ նե ց ե լ  է  աճ ման  

միտո ւ մնե ր ` 2008 թվականի  17.8 տո կ ո ս ի ց  2016 թվականի ն  հաս նե լ ո վ  45.8 

տո կ ո ս ի  (տե ս ՝  աղյ ո ւ սակ  10): 

 

 

 

 
 

Աղ յ ո ւ սակ  1074  
 

Հ Հ  բանկայ ի ն  համակար գի  ակտի վնե ր ի  և  վար կ ե ր ի  
հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ նը  Հ ՆԱ-ի ն  2006-2016 թվականնե ր ի ն  

 

% 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

Բանկայ ին համակարգի  
ակտիվներ  / ՀՆԱ 28.7 42.2 45.1 54.7 61.8 69.0 70.3 68.5 78.7 

Բանկայ ին համակարգի  
վարկեր  / ՀՆԱ 17.8 23.4 27.4 33.6 40.2 42.1 42.7 39.8 45.8 
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 Այ սպի ս ո վ ՝  վար կավո ր ման  առ ո ւ մո վ  հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  

հ ի մնական  դե ր ը  պատկանո ւ մ  է  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի ն , ի նչ ո վ  

պայ մանավո ր ված  կար ևո ր վո ւ մ  է  տվյ ալ  գո ր ծ ը նթաց ո ւ մ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նե ց ո ղ  հ ի մնախնդի ր նե ր ի , մաս նավո րապե ս  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  հ ետ կապված  

խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ման  նո ր  մոտե ց ո ւ մնե ր ի  մշ ակ ո ւ մը : 
 

3. ՓՄՁ  մակար դակ ո ւ մ  գտնվո ղ  հ ի մնախնդի ր նե ր ։  Թե ր ևս  

հ ի մնական  խնդի ր ը  ս կ ս նակ  բ ի զնե ս ի  ֆի նանսավո ր ման  

դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ն  ե ն : Կար ծ ո ւ մ  ե նք , այ ս  դեպքո ւ մ  հ ի մնական  

դե րակատար ո ւ մը  պետք  է  պատկանի  պետո ւ թյ անը , ո ր ը  կա՛ մ  ո ւ ղղակ ի  

ֆի նանսավո ր ման , կա՛ մ  ե րաշ խի քնե ր ի  տրամադր ման  մի ջ ո ց ո վ  

կապահ ո վի  այ դ  խնդր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մը : Հ ատկապե ս  պետական  ե րաշ խի քը  

համար վո ւ մ  է  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  բավականաչ ափ ի րաց վե լ ի  տե սակ  և  

վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  հ ե ջ ավո ման  արդ յ ո ւ նավետ ե ղանակ :  

Ինչ պե ս  նկատո ւ մ  ե նք , ՓՄՁ  ո լ ո րտի  բանկայ ի ն  վար կավո ր ո ւ մն  

ո ւ նի  ի ր  յ ո ւ րահատո ւ կ  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ն  ո ւ  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ո ր ո նք  անխո ւ սափե լ ի ո ր ե ն  

անդրադառ նո ւ մ  ե ն  վար կավո ր ման  մեխանի զմի  և  կ ի րառ վո ղ  բանկայ ի ն  

տեխնո լ ո գիանե ր ի , ռ ի ս կ ե ր ի  կառավար ման  ե ղանակ նե ր ի  և  վար կատո ւ ի  

ո ւ  վար կառ ո ւ ի  փոխհարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վրա: Մե ր  կար ծ ի քո վ , 

հանրապետո ւ թյ ան  ՓՄՁ  վար կավո ր ման  ո լ ո րտո ւ մ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  

մի մ յ անց  հ ետ փոխկապակ ց ված  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  ե ր ե ք  խո ւ մբ , ո ր ո նք  

անհ րաժե շ տ է  լ ո ւ ծ ե լ  համալ ի ր  կ ե րպո վ , և  ո ր ը  կար ո ղ  է  տեղի  

ո ւ նե նալ  միայ ն  պետական  մակար դակ ո վ :  

Մակ ր ո մի ջ ավայ ր ի  վրա ազդո ղ  հ ի մնական  գո ր ծ ո ննե ր  ե ն  

հանդի սանո ւ մ . 

1. Եր կ ր ի  տնտե ս ո ւ թյ ան  զար գաց ման  մակար դակ ը , ո ր ն  

է ականո ր ե ն  անդրադառ նո ւ մ  է  բանկ ե ր ի  վար կայ ի ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

վրա: Կայ ո ւ ն  զար գաց ո ղ  տնտե ս ո ւ թյ ո ւ նն , ակնհայ տո ր ե ն , նպաստո ւ մ  է  

ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  կ ր ճ ատմանը , ե ր կարաժամկ ետ 

վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  առաջ ար կ ի  ավե լ աց մանը  և  վար կավո ր ման  

ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ը նդ լ այ նմանը : Նման  ի րավի ճ ակ ո ւ մ  բանկ ե ր ը  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  վար կայ ի ն  բ ի զնե ս ը  զար գաց նե լ  
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բ նակ չ ո ւ թյ ո ւ նի ց  նե ր գրավված  մի ջ ո ց նե ր ո վ  կ ո րպո րատի վ  ս ե կտո ր ի  

վար կավո ր ման  ավե լ աց ման  հաշ վի ն : Որպե ս  կանո ն , տնտե սական  

ստագնաց իայ ի  պայ մաննե ր ո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ման  

ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  քաղաքականո ւ թյ ո ւ նը  կ ր ո ւ մ  է  

ը նտր ո վի  և  խի ստ զգո ւ շ ավո ր  բ նո ւ յ թ` հատկապե ս  պայ մանավո ր ված  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ո լ ո րտնե ր ո վ , դրանց  ս ե զո նայ նո ւ թյ ամբ  և  

ե կամո ւ տնե ր ի  տատանո ղական  բ նո ւ յ թո վ , ի նչ ի ց  ե լ նե լ ո վ  բանկ ե ր ը  

կ ի րառ ո ւ մ  ե ն  ո ր ո շ ակ ի  սահ մանափակ ո ւ մնե ր : Դրան  զո ւ գահ ե ռ  

վար կայ ի ն  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  ս եփական  վար կայ ի ն  պո րտֆե լ ը  

ձ ևավո ր ո ւ մ  ե ն ՝  ե լ նե լ ո վ  ժամկ ետայ նո ւ թյ ո ւ նի ց  և  կ ո ղմնո ր շ վե լ ո վ  

դեպի  արագ , կար ճ աժամկ ետ և  ե րաշ խավո ր ված  ե կամտի  ստաց մանը , 

հ րաժար վե լ ո վ  բար ձ ր  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ , այ դ  թվո ւ մ  նաև  

նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  վար կավո ր ո ւ մի ց : Ավե լ ի ն , ո ր ո շ  

դեպքե ր ո ւ մ  հ ե նց  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ն  ե ն  խո ւ սափո ւ մ  ե ր կարաժամկ ետ 

մի ջ ո ց նե ր ի  նե ր գրավո ւ մի ց ` պայ մանավո ր ված  տնտե սական  

ի րավի ճ ակ ի  անկանխատե ս ե լ ի ո ւ թյ ամբ  և  ս եփական  բ ի զնե ս ի  

հ ե ռանկար նե ր ի  անո ր ո շ ո ւ թյ ամբ : Անշ ո ւ շ տ, բ նակ չ ո ւ թյ ան  (ո ր ը  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  կ ո ղմի ց  թո ղար կ վո ղ  ապրանքնե ր ի  և  մատո ւ ց վո ղ  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ի մնական  սպառ ո ղնե ր ի ց  է ) վճ ար ո ւ նակ  

պահանջ ար կ ի  անկ ո ւ մը  ևս  ի ր  բացասական  անդրադար ձ ն  է  ո ւ նե նո ւ մ  

տվյ ալ  ո լ ո րտի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  վրա` մե ծաց նե լ ո վ  վար կավո ր ման  

ռ ի ս կ ե ր ը : 

2. Պետո ւ թյ ան  հար կայ ի ն  և  բ յ ո ւ ջ ետայ ի ն  քաղաքականո ւ թյ ան  

առաջ նահ ե ր թո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Յո ւ րանքանչ յ ո ւ ր  ե ր կ ր ի  պետական  

ֆի նանսական  քաղաքականո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ նի  ո ր ո շ աի  

առաջ նահ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր , ո ր ո նց ի ց  է  նաև  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  զար գաց ո ւ մը : 

Ընդ  ո ր ո ւ մ  դա ե նթադր ո ւ մ  է  ո չ  միայ ն  ո ւ ղղակ ի  ֆի նանսավո ր ո ւ մ , 

այ լ  նաև  տվյ ալ  ո լ ո րտի ն  հատկաց վո ղ  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  

ս ո ւ բ ս ի դավո ր ո ւ մ : Բնականաբար  պետո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  ց ո ւ ցաբ ե ր վո ղ  

նման  ո ւ շ ադր ո ւ թյ ան  զո ւ տ փաստը  տնտե ս ո ւ թյ ան  մ յ ո ւ ս  

գո ր ծակալ նե ր ի , այ դ  թվո ւ մ  նաև  բանկ ե ր ի  մոտ ստե ղծ ո ւ մ  է  ո ր ո շ ակ ի  

հ ետաքր քր ո ւ թյ ո ւ ն : Միաժամանակ  պետք  է  նկատի  ո ւ նե նալ , ո ր  կար ևո ր  

է  պետո ւ թյ ան  ո չ  միայ ն  զո ւ տ նե ր կայ ո ւ թյ ո ւ նը , այ լ  նաև  դրա 

մաս շ տաբ նե ր ը , պետական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  օ գտագո ր ծ ման  
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արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ո ւ նը  և  հ ի մնավո ր ված ո ւ թյ ո ւ նը  կ ո նկ ր ետ 

ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : Սակայ ն  նե ր կայ ո ւ մս  հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  

այ դ  առ ո ւ մո վ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  պարադո քսալ  

ի րավի ճ ակ : Չնայ ած  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ը  պետո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  

հ ռ չ ակ ված  է  ո րպե ս  գե րակա ո լ ո րտ, այ դո ւ հանդե ր ձ  բանկայ ի ն  

համակար գն  առանձ նապե ս  շ ահագր գռ ված ո ւ թյ ո ւ ն  չ ի  ց ո ւ ցաբ ե ր ո ւ մ  

նրա վար կավո ր ման  համար : Դա վկայ ո ւ մ  է  ո լ ո րտի  հանդեպ վար վո ղ  

պետական  քաղաքականո ւ թյ ան  թե րաց ո ւ մնե ր ի  մաս ի ն , ո ր ի  

վկայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  մե կ ը  կար ե լ ի  է  համար ե լ  ի րականաց վո ղ  

հար կայ ի ն  քաղաքականո ւ թյ ո ւ նը : Չնայ ած  պետական  մակար դակ ո վ  

կար ևո ր վո ւ մ  է  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  զար գաց ո ւ մը  և  այ դ  նպատակո վ  

ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  մատչ ե լ ի ո ւ թյ ան  բար ձ րաց ո ւ մը , մ յ ո ւ ս  

կ ո ղմի ց  փո ր ձ  է  արվո ւ մ  ո լ ո րտի  հաշ վի ն  ապահ ո վե լ  լ րաց ո ւ ց ի չ  

հար կայ ի ն  ե կամո ւ տնե ր ` ավե լ աց նե լ ո վ  վե ր ջ ի ննե ր ի ս  հար կայ ի ն  

բ ե ռ ը : Մի նչ դե ռ  բար ձ ր  հար կ ե ր ը  նվազե ց նո ւ մ  ե ն  փոխառ ո ւ ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  և  նրանց  վար կավո ր ման  նկատմամբ  բանկ ե ր ի  

հ ետաքր քր ված ո ւ թյ ո ւ նը : Ար դ յ ո ւ նքո ւ մ  բանկ ե ր ը  կ ո ր ց նո ւ մ  ե ն  

պոտե նց իալ  հաճ ախո ր դնե ր ի ն , ի ս կ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  մաս շ տաբ նե ր ը  և  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  ի րականաց նո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  թի վը  գնալ ո վ  

նվազո ւ մ  է :  

3. Դրամավար կայ ի ն  քաղաքականո ւ թյ ո ւ նը  և  Կե նտր ո նական  

բանկ ի  կ ո ղմի ց  կ ի րառ վո ղ  կար գավո ր ման  գո ր ծ ի քնե ր ը : Փողի  

շ ր ջ անառ ո ւ թյ ան  արագո ւ թյ ո ւ նը , տնտե ս ո ւ թյ ան  մո նետի զաց իայ ի  

մակար դակ ը , դրամական  զանգված ի  ծավալ ն  ի ր ե նց ի ց  նե ր կայ աց նո ւ մ  

ե ն  ո ր ո շ ակ ի  գո ր ծ ո ննե ր , ո ր ո նք  պայ մանավո ր ո ւ մ  ե ն  տնտե ս ո ւ թյ ան  և  

ազգայ ի ն  արժո ւ յ թի  հանդեպ տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ո ւ  

բ նակ չ ո ւ թյ ան  վստահ ո ւ թյ ո ւ նը  և  մե ծապե ս  կախված  ե ն  ի րականաց վո ղ  

դրամավար կայ ի ն  քաղաքականո ւ թյ ո ւ նի ց : Միաժամանակ  առ ևտրայ ի ն  

բանկ ե ր ի  վար կայ ի ն  ակտի վո ւ թյ ան  վրա անդրադառ նո ւ մ  ե ն  ԿԲ  

կ ո ղմի ց  սահ մանվո ղ  պարտադի ր  նո ր մե ր ը , դրանց  քանակ ը , սահ մանված  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ը  և  այ լ ն : 

4. Ֆի նանսական  շ ո ւ կայ ի  վի ճ ակ ը , ո ր ն  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  

վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  հ ի մնական  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի ց  է ։  Դրա 

հ ի մնական  ս ե գմե նտնե ր ի  ե նթակառ ո ւ ց ված քայ ի ն  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  



98 

 

բար ձ րաց ո ւ մը , դրանց  մի ջ ո ց ո վ  նե ր գրավվո ղ  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  արժե քը , 

ֆի նանսական  շ ո ւ կայ ի  թափանց ի կ ո ւ թյ ո ւ նը  անմի ջ ական  

ազդե ց ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  բանկ ե ր ի  վար կայ ի ն  քաղաքականո ւ թյ ան  և  

ռազմավար ո ւ թյ ան  վրա, այ դ  թվո ւ մ  նաև  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  

ո ւ ղղո ւ թյ ամբ : 

Անշ ո ւ շ տ, վե ր ը  նշ ված  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մը  

հանրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  զար գաց ման , այ դ  թվո ւ մ  նաև  

վե ր ջ ի նի ս  ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  մակար դակ ի  բար ձ րաց ման  

հ ի մնական  նախադր յ ալ նե ր ի ց  է : Բնականաբար  հանրապետո ւ թյ ան  

բանկայ ի ն  համակար գո ւ մ  ևս  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  ո ր ո շ ակ ի  նե ր քի ն  

գո ր ծ ո ննե ր , ո ր ո նք  անդրադառ նո ւ մ  ե ն  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  նկատմամբ  

ի րականաց վո ղ  վար կայ ի ն  քաղաքականո ւ թյ ան  վրա: Դրանց ի ց  ե ն . 

1. մաս նագետնե ր ի  ո րակավո ր ո ւ մը , ի նչ պե ս  նաև  ՓՄՁ  վար կավո ր ման  

գո ր ծ ը նթաց ն  սպասար կ ո ղ  աշ խատակ ի ց նե ր ի  մոտի վաց ման  

համակար գը : Խնդի ր ն  այ ն  է , ո ր  տվյ ալ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ո ւ մը  

պահանջ ո ւ մ  է  ո ր ո շ ակ ի  տեխնո լ ո գիանե ր ի  կ ի րառ ո ւ մ , ցանցայ ի ն  

զար գացած  համակար գ , ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ո լ ո րտնե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ  մանրակ ր կ իտ տեղե կաց ված ո ւ թյ ո ւ ն , 

ռ ի ս կ ե ր ի  գնահատման  արդ յ ո ւ նավետ մո նիտո ր ի նգի  համակար գ : 

2. Առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ը  և  դրանց  կառավար ման  

ռազմավար ո ւ թյ ո ւ նը : Ռե ս ո ւ ր ս նե ր ի  կառ ո ւ ց ված քը , դրանց  

կայ ո ւ նո ւ թյ ո ւ նը , ե ր կարաժամկ ետո ւ թյ ո ւ նը , արժե քը  

պայ մանավո ր ո ւ մ  ե ն  բանկ ի  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  

նե ր գո ր ծ ե լ ո ւ  ակտի վնե ր ի  կառ ո ւ ց ված քի  վրա, ո ր ո նց  մի  մաս ն  

է լ  հ ե նց  ՓՄՁ  վար կայ ի ն  պո րտֆե լ ն  է : 

3. Ռի ս կ ի  նկատմամբ  հակ ված ո ւ թյ ո ւ նը  և  դրա կառավար ման  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Այ ս  գո ր ծ ո նը  պայ մանավո ր ո ւ մ  է  

բանկ ի  վար կայ ի ն  քաղաքականո ւ թյ ան  տիպը ` պահպանո ղական , 

չ ափավո ր , ագր ե ս ի վ , ո ր ո նք  գո ր ծ նականո ւ մ  դր ս ևո ր վո ւ մ  ե ն  

ռ ի ս կ ի  տար բ ե ր  աստի ճ ան  ո ւ նե ց ո ղ  վար կայ ի ն  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մատո ւ ց ման , վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատման  տար բ ե ր  մե թո դնե ր ի , վար կավո ր ման  վե րաբ ե ր յ ալ  

ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  մեխանի զմնե ր ի  կ ի րառ ման  մի ջ ո ց ո վ : 

Ռի ս կ ե ր ի  կառավար ման  բանկ ի  նե ր քի ն  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  
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կախված  ե ն  ս եփական  կապիտալ ի  մե ծ ո ւ թյ ո ւ նի ց  և  առ կա 

ռ ե զե ր վնե ր ի  ծավալ ի ց : 

Այ սպի ս ո վ ՝  վե ր ը  նշ ված  արտաքի ն  և  նե ր քի ն  գո ր ծ ո ննե ր ի  

խմբ ե ր ը  կար ո ղ  ե ն  ի նչ պե ս  խթանե լ , այ նպե ս  է լ  զսպե լ  առ ևտրայ ի ն  

բանկ ե ր ի  ՓՄՁ  վար կայ ի ն  պո րտֆե լ ի  վրա ազդո ղ  ո ւ ժ ե ր ի  

գո ր ծ ո ղո ւ թյ ո ւ նը : Հ ետևաբար  այ դ  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  հ ի մնավո ր ված  

քաղաքականո ւ թյ ո ւ նը  կար ո ղ  է  նպաստե լ  Հ այ աստանի  

Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  հ ետ կապված  

խնդի ր նե ր ի  մաս նակ ի  կամ  ամբ ո ղջ ական  լ ո ւ ծ մանը : 

Շո ւ կայ ական  տնտե ս ո ւ թյ ան  պայ մաննե ր ո ւ մ  մե ծանո ւ մ  է  

առավե լ  մատչ ե լ ի  վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  ձ ե ռ քբ ե ր ման  

անհ րաժե շ տո ւ թյ ո ւ նը , ո ր ո նք  կապիտալ ի  վե րարտադր ո ւ թյ ան  

հ ի մնական  կատալ ի զատո ր ն  ե ն : Տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

արդիականաց ո ւ մն  առաջ ի ն  հ ե ր թի ն  կապված  է  տեխնո լ ո գիական  

թար մաց ման  հ ետ, ի նչ ը  պահանջ ո ւ մ  է  ֆի նանսական  նե ր դր ո ւ մնե ր : 

Վե ր ջ ի ննե ր ի ս  դե ր ո ւ մ  հ ի մնականո ւ մ  հանդե ս  ե ն  գալ ի ս  վար կայ ի ն  

մի ջ ո ց նե ր ը , ո ր ո նց  ձ ե ռ քբ ե ր ման  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նը  

տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  հ ի մնական  խնդի ր նե ր ի ց  է : Այ ս  

համատե քստո ւ մ  ի ր  կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ամբ  հատկապե ս  

առանձ նանո ւ մ  է  մի կ ր ո վար կավո ր ո ւ մը , ո ր ը  նպաստո ւ մ  է  հատկապե ս  

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսական  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

ը նդ լ այ նմանը  և  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ը  

կ ե նտր ո նաց նե լ  առավե լ  ցանկալ ի  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : Ընդհանո ւ ր  

առ մամբ  մի կ ր ո վար կ ը  պետք  է  դիտար ե լ  հ ետև յ ալ  ասպե կտնե ր ո վ ։  

Առաջ ի ն ՝  ո րպե ս  վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ան , ժամկ ետայ նո ւ թյ ան  և  

վճ ար ո վի ո ւ թյ ան  ս կ զբ ո ւ նքնե ր ո վ  մե կ  անձ ի ց  մ յ ո ւ ս ի ն  փոխառ ո ւ  

մի ջ ո ց նե ր ի  տրամադր ման  առ իթո վ  ծագո ղ  տնտե սական  

հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համակար գ ։  Եր կ ր ո ր դ ՝  ո րպե ս  

ձ ե ռ նար կատի րական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ռ ե ս ո ւ ր սայ ի ն  

ապահ ո վված ո ւ թյ անն  ո ւ ղղված  պետո ւ թյ ան  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  համակար գի  

օ ղակ ։  Եր ր ո ր դ ՝  ո րպե ս  ո ր ո շ ակ ի  դրամական  մի ջ ո ց , այ ս ի նքն  

գրավայ ի ն  ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ ն  չ պահանջ ո ղ  կար ճ աժամկ ետ վար կ : 

Մի կ ր ո ֆի նանսավո ր ման  ծ րագր ե ր ի  հ ի նական  առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  

մե կ ն  այ ն  է , ո ր  ֆի նանսական  մի ջ ո ց նե ր ի  տրամադր ման  համար  



100 

 

հ ի մնականո ւ մ  գրավի  առար կա չ ի  պահանջ վո ւ մ , դրանց  

վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ան  ապահ ո վման  նպատակ ո վ  կ ի րառ վո ւ մ  ե ն  ո չ  

ավանդական  ե ղանակ նե ր  ո ւ  ձ ևե ր , ի նչ պի ս ի ն  է  խմբակայ ի ն  

վար կավո ր ո ւ մը : Սակայ ն  այ ս  դեպքո ւ մ  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  վար կառ ո ւ ի  

համար  կ ի րառ վո ւ մ  է  անհատական  գնահատո ւ մ , ի ն չ ը  թանկաց նո ւ մ  է  

ամբ ո ղջ  գո ր ծ ը նթաց ը  և  հ ի մնականո ւ մ  դրանո վ  է  պայ մանավո ր ված  

այ ն  հանգամանքը , ո ր  մի կ ր ո վար կ ե ր ի  տո կ ո սադր ո ւ յ քնե ր ն  ավե լ ի  

բար ձ ր  ե ն : Սակայ ն  շ նո ր հ ի վ  պարզո ւ թյ ան , ի նչ պե ս  նաև  

պայ մանավո ր ված  գրավայ ի ն  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  պարտադի ր  

չ լ ի նե լ ո վ , այ ն  բավականաչ ափ հ ե ռանկարայ ի ն  է  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  

ֆի նանսավո ր ման  համար : Այ դ  հանգամանքո վ  պայ մանավո ր ված ՝  

մի կ ր ֆի նանսավո ր ո ւ մ  ի րականաց նո ղ  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

ստե ղծ ման  և  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  խթանո ւ մը  պետք  է  դառ նա պետական  

աջ ակ ց ո ւ թյ ան  կար ևո ր  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց : Վար կ ի ն  բ նո ր ո շ  

հատկանի շ նե ր ի ց  բաց ի  մի կ ր ո վար կ ն  ո ւ նի  նաև  առանձ նահատո ւ կ  

գծ ե ր , օ ր ի նակ ՝  կ ո ղմնո ր ո շ ո ւ մ  հաճ ախո ր դնե ր ի  նպատակայ ի ն  

(հ ի մնականո ւ մ  նո ւ յ նական  հատկանի շ նո ր ե վ  օ ժտված ) խմբ ե ր ի ն : 

ՓՄՁ  վար կավո ր ման  զար գաց ման  նպատակ ո վ  առաջ ար կ վո ւ մ  է  

կ ի րառ ե լ  ծ րագրանպատակայ ի ն  մե թո դնե ր , ո ր ո նք  կապահ ո վե ն  

ո ր ո շ ակ ի  փոխկապակ ց ված ո ւ թյ ո ւ ն  ժամկ ետնե ր ի , ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  և  

գո ր ծ ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  կտր ված քո վ : Այ դ  ո ւ ղո ւ թյ ամբ  պետական  

մի ջ ո ցառ ո ւ մնե ր ի  մաս ո վ  անհ րաժե շ տ է . 

 բ ի զնե ս ի  վար ման  պայ մաննե ր ի  թափանց ի կ ո ւ թյ ան  բար ձ րաց ո ւ մ , 

տնտե ս ո ւ թյ ան  զար գաց ման  կանխատե ս ե լ ի ո ւ թյ ան  ապահ ո վո ւ մ , 

ո ր ը  ՓՄՁ  զար գաց ման  նախապայ ման  է  և  վար կավո ր ման  խթանման  

անո ւ ղղակ ի  պայ ման , 

 պետական  մակար դակ ո վ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  ե րաշ խի քնե ր  

տրամադր ո ղ  կառ ո ւ յ ց ի  ստե ղծ ո ւ մ , 

 պետո ւ թյ ո ւ ն -մաս նավո ր  հատված  գո ր ծ ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  

մեխանի զմի  զար գաց ո ւ մ ` խո շ ո ր  ե նթակառ ո ւ ց ված քայ ի ն  

նախագծ ե ր ո ւ մ  խո շ ո ր  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ետ միաս ի ն  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  նե ր գրավման  մի ջ ո ց ո վ , 

 առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  հար կ ման  նկատմամբ  հատո ւ կ  

մոտե ց ո ւ մնե ր ի  կ ի րառ ո ւ մ ` մաս նավո րապե ս  ՓՄՁ  
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վար կավո ր ո ւ մի ց  ստաց վո ղ  ե կամո ւ տնե ր ի  մաս ո վ ՝  միաժամանակ  

տար բ ե րակ ված  մոտե ց ո ւ մնե ր  ց ո ւ ցաբ ե ր ե լ ո վ  և  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  

ո ւ  ե ր կարաժամկ ետ վար կ ե ր ի  մաս ո վ  կ ի րառ ե լ ո վ  ցած ր  

դր ո ւ յ քաչ ափե ր :  

Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան , ի նչ պե ս  

նաև  նրանց  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  հ ետ կապված  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նի  ևս  մե կ  կար ևո ր  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ն ` պայ մանավո ր ված  

ստվե րայ ի ն  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ամբ : Հ ի մնականո ւ մ  հար կայ ի ն  

վճ ար ո ւ մնե ր ի ց  խո ւ սափե լ ո ւ  նպատակ ո վ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  զգալ ի  

մաս ը  նախընտր ո ւ մ  է  ի ր  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նը  ծավալ ե լ  ստվե րայ ի ն  

դաշ տո ւ մ : Նման  գո ր ծ ե լ աո ճ ը , չ նայ ած  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  նպաստո ւ մ  է  

նրանց  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  ժամանակավո ր  բար ե լ ավմանը , 

միաժամանակ  լ ո ւ ր ջ  խնդի ր նե ր  է  ստե ղծ ո ւ մ  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

համար  վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  ձ ե ռ քբ ե ր ման  հար ց ո ւ մ ` 

պայ մանավո ր ված  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  օ բ յ ե կտի վ  պատկ ե ր ը  

հավաստո ղ  փաստաթղթե ր ի  բացակայ ո ւ թյ ամբ : Այ ս  առ ո ւ մո վ  

տնտե սական  գո ր ծ ի քնե ր ի  կ ի րառ ման  և  հար կայ ի ն  բ ե ռ ի  թեթևաց ման  

մի ջ ո ց ո վ  նման  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  օ ր ի նական  դաշ տ տեղափոխո ւ մը  կար ո ղ  

է  լ ո ւ ր ջ  քայ լ  հանդի սանալ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսական  

ապահ ո վված ո ւ թյ ան  մակար դակ ի  բար ձ րաց ման  հար ց ո ւ մ :  

 

 

3.2. ՓՈՔՐ ԵՎ ՄԻՋԻՆ ՁԵՌՆԱՐԿՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԻ ՎԱՐԿՈՒՆԱԿՈՒԹՅԱՆ 

ԿԱՌԱՎԱՐՄԱՆ ԱՐԴՅՈՒՆԱՎԵՏՈՒԹՅԱՆ ԲԱՐՁՐԱՑՄԱՆ ՀԻՄՆԱԿԱՆ 

ՄՈՏԵՑՈՒՄՆԵՐԸ 

 

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ պե ս  արդե ն  

նշ ե ց ի նք  աշ խատանքի  նախո ր դ  բաժի ննե ր ո ւ մ , ս ո վո րաբար  հ ի մնվո ւ մ  

է  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  ֆի նանսական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  համալ ի ր  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  վրա և  ի ր  մե ջ  նե րառ ո ւ մ  է  վե ր ջ ի նի ս  կ ո ղմի ց  

ի րականաց ված  գո ր ծառ նո ւ թյ ո ւ ննե ր ի , ֆի նանսական  հ ո ս քե ր ի  

դի նամի կայ ի , ակնկալ վո ղ  շ ահ ո ւ յ թի  և  այ լ  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  

վե րաբ ե ր յ ալ  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Հ ի մնական  նպատակ ը  

կայ անո ւ մ  է  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  
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նկատմամբ  ե կամո ւ տնե ր ի  կայ ո ւ նո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  մե ջ : Դրա 

արդ յ ո ւ նքո ւ մ  ստաց ված  քանակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ը  այ նո ւ հ ետև  

ե նթար կ վո ւ մ  ե ն  մաս նագետնե ր ի  կ ո ղմի ց  փո ր ձ ագիտական  գնահատման , 

ի նչ ի  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  ո ր ո շ վո ւ մ  է  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  տեղը  

վար կանի շ այ ի ն  ո ր ո շ ակ ի  սանդղակ ո ւ մ : Պարազապե ս  այ ս  դեպքո ւ մ  

փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  պարագայ ո ւ մ  հաշ վապահական  

հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ  նե ր կայ աց վո ղ  ֆի նանսական  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ը  ո չ  մի շ տ ե ն  լ իար ժե ք  կ ե րպո վ  արտաց ո լ ո ւ մ  

կազմակ ե րպո ւ թյ ան  ֆի նանսատնտե սական  վի ճ ակ ը , ի նչ ի  հ ետևանքո վ  

մե ծանո ւ մ  է  ֆի նանսական  վե ր լ ո ւ ծաբաննե ր ի  դե ր ը , ո ր ո նց  

հ ի մնական  խնդի ր ն  է  պարզե լ  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  ս եփական  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ի րականաց ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : 

Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  կառավար ման  

նպատակ ո վ  Կե նտր ո նական  բանկ ի  կ ո ղմի ց  հաստատվե լ  է  «Բանկ ե ր ի  

վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  կառավար ման  մե թո դական  ո ւ ղե ց ո ւ յ ց ը », ո ր ը  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ս եփական  մո դե լ նե ր ի  մշ ակ ման  հ ի մք  

է  դար ձ ե լ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  համար 75։  Նշ ված  փաստաթղթո վ  

առաջ ար կ վո ւ մ  է  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատո ւ մն  ի րականաց նե լ  

ե կամո ւ տնե ր ի , դրամական  հ ո ս քե ր ի ,  հաշ վապահական  հաշ վե կ շ ռ ի ,  

շ ո ւ կայ ի , պարտքի  սպասար կ ման  գո ր ծակ ց ի ,  կառավար ման  

ո ւ նակ ո ւ թյ ան , ապահ ո վո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան , ի նչ պե ս  նաև  

փոխառ ո ւ ի ն  այ ց ե լ ո ւ թյ ան  և  տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ստո ւ գման  

մի ջ ո ց ո վ :  

Նե ր կայ ո ւ մս  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  նպատակ ո վ  

հայ աստանյ ան  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  հ ի մք  ը նդո ւ նված  գո ր ծ ո ննե ր ը  

ը նդհանո ւ ր  առ մամբ  կար ե լ ի  է  նե ր կայ աց նե ր  հ ետև յ ալ  խմբ ե ր ի  

տե ս քո վ 76։  

• Գո ր ծ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն ` ի րավական  կար գավի ճ ակ ը , 

ս եփականատե ր ե ր ը , 

• գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  և  վար կայ ի ն  պատմո ւ թյ ո ւ ն ` 

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ո լ ո րտը  և  ժամանակահատված ը , արտադրական  

                                                           
75

 Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ան  կ ե նտր ո նական  բանկ ի  խոր հ ր դի  ո ր ո շ ո ւ մ ը  
«Բանկ ե ր ի  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  կառավար ման  մե թո դական  ո ւ ղե ց ո ւ յ ց ը  հաստատե լ ո ւ  
մաս ի ն»: 2001 թ.: 
76

 Օգտագո ր ծ վե լ  է  հայ աստան յ ան  բանկ ե ր ի  ի նտե ր նետայ ի ն  կայ ք ե ր ո ւ մ  տեղադր ված  
տե ղե կատվո ւ թյ ո ւ նը : www.banks.am  

http://www.banks.am/
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հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , վար կ ե ր ի  վե րադար ձ ի  պատմո ւ թյ ո ւ նը , 

տվյ ալ  վար կատո ւ ի  հ ետ հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  պատմո ւ թյ ո ւ նը , 

• գո ր ծարար  շ ո ւ կա` դի ր քը , մր ցակ ց ո ւ թյ ո ւ նը , գո ր ծ ը նկ ե ր նե ր ը , 

գո ր ծար քնե ր ո ւ մ  վճ ար ո ւ մնե ր ի  մեխանի զմը , ապրանքի  գնե ր ը , 

• ֆի նանսական  վի ճ ակ ` ֆի նանսական  տվյ ալ նե ր ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը , նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ո ւ մ  վար կառ ո ւ ի  

ս եփական  մաս նակ ց ո ւ թյ ան  չ ափը , 

• կառավար ո ւ մ ` ղե կավար նե ր ի  ո րակավո ր ո ւ մը , պաշ ար նե ր ի  և  

դե բ իտո րական  պարտքե ր ի  շ րաջ անառ ո ւ թյ ո ւ նը , 

• արտաքի ն  ազդակ նե ր ` քաղաքական , ի րավական , տնտե սական , 

• ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ ն ` ե րաշ խի քը , ե րաշ խավո ր ո ւ թյ ո ւ նը , բար ձ ր  

ի րաց վե լ ի  ակտի վնե ր ը , անշ ար ժ  գո ւ յ ք ը  և  այ լ ն ։  

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  համար  օ գտագո ր ծ վո ւ մ  ե ն  

տար բ ե ր  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի ց  ստաց ված  տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր : 

Մաս նավո րապե ս ՝  

• հաճ ախո ր դի ց  ստաց ված  տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ` հ ի մնադի ր  

փաստաթղթե ր , ֆի նանսական , վի ճ ակագրական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր , 

պայ մանգր ե ր  և  այ լ ն , 

• հաճ ախո ր դի  վե րաբ ե ր յ ալ  բանկ ի  արխի վո ւ մ  առ կա 

տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը ` հաշ ի վնե ր ի  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ , 

նախկ ի նո ւ մ  տրամադր ված  վար կ ե ր ի  պատմո ւ թյ ո ւ ն  և  այ լ ն , 

• պետական  կամ  մաս նավո ր  վար կայ ի ն  ռ ե գի ստր ի  

գո ր ծակալ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  ստաց ված  տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , 

• այ լ  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի ց  ստաց ված  տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը ` այ լ  

բանկ ե ր , գնո ր դնե ր , մատակարար նե ր  և  այ լ ն ։  

Նե րակայ ո ւ մս  Հ այ աստանի  բանկ ե ր ի  հաճ ախո ր դնե ր ի  

վե րաբ ե ր յ ալ  տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  ստանալ ո ւ ն  զգալ ի ո ր ե ն  նպաստո ւ մ  

է  Հ Հ  Կե նտր ո նական  բանկ ո ւ մ  ստե ղծ ված  փոխառ ո ւ նե ր ի  

վար կար ժանո ւ թյ ան  տեղե կատվական  համակար գը ` վար կայ ի ն  

ռ ե գի ստր ը , ո ր ի  մի ջ ո ց ո վ  բանկ ե ր ը  կար ո ղ  ե ն  լ իար ժե ք  

տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր   ստանալ  հաճ ախո ր դի ` այ լ  բանկ ե ր ո ւ մ  ո ւ նե ցած  

վար կայ ի ն  պատմո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ :  Վարկայ ի ն  ռ ե գի ստր ը  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  բանկ ե ր ի ն  խո ւ սափե լ  անպարտաճ անաչ  

վար կառ ո ւ նե ր ի  վար կավո ր ո ւ մի ց : Միաժամանակ  այ ն  ստիպո ւ մ  է  
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վար կառ ո ւ նե ր ի ն  պարտաճ անաչ  կ ե րպո վ  կատար ե լ  ս եփական  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը ` հ ետագայ ո ւ մ  վար կ ե ր  ձ ե ռ ք  բ ե ր ե լ ո ւ  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե նալ ո ւ  համար : 

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  մե թո դնե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը  

ց ո ւ յ ց  է  տալ ի ս , ո ր  դրանց  զգալ ի  մաս ը  հ ի մնված  է  վի ճ ակագրական  

տեղե կատվո ւ թյ ան  վրա։  Չնայ ած  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  մե թո դնե ր ի  

տար բ ե ր ո ւ թյ անը ՝  դրանք  այ ս  կամ  այ ն  կ ե րպ հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  ե ն  

տալ ի ս  ո ր ո շ ե լ . 

 վար կառ ո ւ ի  կազմակ ե րպատնտե սական  բ նո ւ թագի ր ը , 

 վար կառ ո ւ ի  վար կայ ի ն  պատմո ւ թյ ո ւ նը ,  

 ֆի նանսական  վի ճ ակ ը  և  գո ւ յ քայ ի ն  դր ո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ պե ս  նաև  

վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը : 

Ոչ  պակաս  կաևո ր  է  նաև  վար կառ ո ւ ի  վե րաբ ե ր յ ալ  ո րակական  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը , մաս նավո րապե ս ՝  

 տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նն  ը նդգր կ ո ղ  

ճ յ ո ւ ղի  վի ճ ակ ի  գնահատականը , 

 տվյ ալ  տարածաշ ր ջ անո ւ մ  կամ  ճ յ ո ւ ղո ւ մ  վար կառ ո ւ ի  դե ր ի  

գնահատականը , 

 կազմակ ե րպո ւ թյ ան  տնտե սական  քաղաքականո ւ թյ ան  

գնահատականը , 

 գո ր ծարար  համբավը  և  այ լ ն : 

 Ընդհանո ւ ր  առ մամբ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  մե թո դնե ր ը  կար ե լ ի  է  բաժանե լ  ե ր կ ո ւ  խմբ ի ` 

փո ր ձ ագիտական  և  ավտո մատ համակար գե ր ի  վրա հ ի մնված  մե թո դնե ր : 

Առաջ ի ննե ր ը  ո ր ո շ ո ւ մ  ե ն  կ ո նկ ր ետ վար կառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  ը նդո ւ նման  բ նո ւ յ թը , ի ս կ  

ե ր կ ր ո ր դնե ր ը ` նե ր կայ աց ված  ե ն  բանկ ի  կ ո ղմի ց  վար կ ի  տրամադր ման  

մաս ի ն  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  մաթե մատի կական  ե ղանակ նե ր ո վ : 

 Բավականաչ ափ տարած ված  է  նաև  վար կառ ո ւ ի  վար կանի շ այ ի ն  

գնահատո ւ մը : Վար կանի շ այ ի ն  մե թո դնե ր ը  հ ի մնականո ւ մ  կապված  ե ն  

վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  հ ետ և  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  կ ի րառ վո ւ մ  ե ն  վար կ ե ր ի  

ո րակ ի  գնահատման  և  ակտի վնե ր ի  մո նիտո ր ի նգի  նպատակ ո վ : Շատ 

հաճ ախ բանկ ե ր ը  կազմո ւ մ  ե ն  ս եփական  վար կանի շ այ ի ն  

սանդղակ նե ր ը , ո ր ո նց  հ ի մնական  նպատակ ը  վար կ ի  տրամադր ման  
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վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  գո ր ծ ը նթաց ի  հ ե շ տաց ո ւ մն  

է 77։  Այ ս  դեպքո ւ մ  կ ի րառ վո ւ մ  ե ն  հ ետև յ ալ  հ ի մնական   չ ափանի շ նե ր ը : 

 

 

 

 

 

 

 

Աղ յ ո ւ սակ  11. 

Վար կանի շ այ ի ն  սանդղակ ի  կազմման  նպատակ ո վ  կ ի րառ վո ղ  

չ ափանի շ նե ր ը  

 

Գո ր ծարար  համբավը  Վար կառ ո ւ ի  ցանկ ո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ  

վճ ռականո ւ թյ ո ւ նը  բավարար ե լ ո ւ  ս եփական  

պահանջ մո ւ նքնե ր ը : Գնահատման  

գո ր ծ ը նթաց ն  ի րականաց վո ւ մ  է  ե լ նե լ ո վ  

կազմակ ե րպո ւ թյ ան  անձ նական  (վար կառ ո ւ ի  

վե րաբ ե ր յ ալ  կար ծ ի քնե ր , վար կայ ի ն  

պատմո ւ թյ ո ւ ն ) և  գո ր ծարար  (վար կառ ո ւ ի  

գո ր ծ ը նկ ե ր նե ր , հաճ ախո ր դնե ր , 

մատակարար նե ր , վար կատո ւ նե ր ) ո րակ նե ր ի ց   

Հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր  Վար կառ ո ւ ի  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  ստանալ  

դրամական  մի ջ ո ց նե ր  ի ր  կ ո ղմի ց  

ի րականաց վո ղ  գո ր ծար քնե ր ի  մաս ո վ  

(կ ո նկ ր ետ ծ րագր ի  կամ  ժամանակահատված ի  

համար  ի րականաց ված  ձ ե ռ նար կատի րական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նի ց  ստաց ված  ը նդհանո ւ ր  

դրամական  մո ւ տքե ր ը  և  դրամական  

մի ջ ո ց նե ր ը  կառավար ե լ ո ւ  վար կառ ո ւ ի  

ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը ) 

Կապիտալ  Վար կառ ո ւ ի  վ ճ ռականո ւ թյ ո ւ նը  

օ գտագո ր ծ ե լ ո ւ  ս եփական  կապիտալ ը  այ ն  

նախագծ ո ւ մ , ո ր ի  համար  հայ ց ո ւ մ  է  

վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր , այ ն  է ՝  վար կառ ո ւ ի  

ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  բանկ ի  հ ետ կ ի ս ե լ ո ւ  

նախագծ ի  ռ ի ս կ ը  

Պայ մաննե ր  Ազգայ ի ն  և  տարածաշ ր ջ անայ ի ն  շ ո ւ կանե ր ի , 

ի նչ պե ս  նաև  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  
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տվյ ալ  ճ յ ո ւ ղի  ը նթաց ի կ  վի ճ ակ ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  և  համապատասխան  

կանխատե ս ո ւ մնե ր ի  ի րականաց ո ւ մ   

Գրավ  Գրավի  առար կայ ո վ  կամ  ե րաշ խի քնե ր ո վ  

ապահո վված ո ւ թյ ան  հ ետ միաժամանակ  հաշ վի  

ե ն  առնվո ւ մ  նաև  այ լ  գո ր ծ ո ննե ր , ո ր ո նք  

բ նո ւ թագր ո ւ մ  ե ն  գրավի  առար կայ ի  ո րակ ը  

(դրա ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ո ւ նը , վար կայ ի ն  

մի ջ ո ց նե ր ի  հ ետ նրա շ ո ւ կայ ական  ար ժե քի  

համապատասխանո ւ թյ ո ւ նը  և  այ լ ն ) 

  

 

Վար կանի շ այ ի ն  սանդղակ ի   կազմման  ժամանակ  հ ի մնականո ւ մ  

ի րականաց վո ւ մ  է  ո րակական  գնահատո ւ մ  և  ի նչ -ո ր  առ ո ւ մո վ  կ ր ո ւ մ  է  

ս ո ւ բ յ ե կտի վ  բ նո ւ յ թ, քանի  ո ր  կախված  է  կ ո նկ ր ետ անձ ի  ո ր ո շ ո ւ մի ց : 

Շատ հաճ ախ վար կանի շ նե ր ի  կազմման  համար  կ ի րառ վո ւ մ  է  նաև  

բալ այ ի ն  համակար գը , ե ր բ  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  չ ափո ր ո շ ի չ ի  համար  

տրվո ւ մ  է  կ ո նկ ր ետ բալ : Վե ր ջ նական  գնահատո ւ մն  ի րականաց վո ւ մ  է  

բ ո լ ո ր  չ ափանի շ նե ր ի  համար  տրված  բալ ե ր ի  հանրագո ւ մար ի  

մի ջ ո ց ո վ : Այ ս  դեպքո ւ մ  թե ր ո ւ թյ ո ւ նը  կ ր կ ի ն  կայ անո ւ մ  է  

ս ո ւ բ յ ե կտի վ  բ նո ւ յ թի  մե ջ , քանի  ո ր  շ ատ առ ո ւ մնե ր ո վ  կախված  է  

տվալ  բանկ ի  մե նե ջ մե նթի  ո րակ ի ց  և  գնահատո ւ մ  ի րականաց նո ղ  

մաս նագետնե ր ի  ո րակավո ր ման  ատի ճ անի ց : 

Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  նե ր կայ ո ւ մս  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  առանձ նհատո ւ կ  մոտե ց ո ւ մնե ր  

գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  չ ո ւ նե ն : Գնահատո ւ մն  ի րականաց վո ւ մ  է  այ նպե ս , 

ի նչ պե ս  մնացած  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  պարագայ ո ւ մ  է : 

Ինչ պե ս  արդե ն  նշ ե ց ի նք , վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ավանդական  

ե ղանակ նե ր ը  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  առ ո ւ մո վ  այ նքան  է լ  կ ի րառ ե լ ի  

չ ե ն , ի նչ ը  հ ի մնականո ւ մ  բացատր վո ւ մ  է  նրանց  կ ո ղմի ց  

նե ր կայ աց վո ղ  ֆի նանսական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ  

անճ շ տո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մե ծ  քանակո վ : Հ ետևաբար  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համար  պահանջ վո ւ մ  ե ն  նո ր  

մոտե ց ո ւ մնե ր , ո ր ո նք  հ նարավո ր ի նս  հաշ վի  կառ նե ն  տվյ ալ  ս ե կտո ր ի  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Իհար կ ե , դա բավականաչ ափ բար դ  է , 

պայ մանավո ր ված  է  տվյ ալ  ս ե կտո ր ի ն  պատկանո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  յ ո ւ րահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ  և  պայ մաննե ր ո վ ` 
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հ ի մնականո ւ մ  կապված  անո ր ո շ ո ւ թյ ան , ի նչ պե ս  նաև  արտաքի ն  

մի ջ ավայ ր ի  հանդեպ խո ց ե լ ի ո ւ թյ ան  մե ծ  աստի ճ անի  հ ետ: Այ ս  

տե սանկ ո ւ նի ց  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ման  

նպատակահար մար ո ւ թյ ան  վե լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը , մե ր  կար ծ ի քո վ , 

անհ րաժե շ տ է  դիտար կ ե լ  ո րպե ս  անո ր ո շ ո ւ թյ ան  պայ մաննե ր ո ւ մ  

լ ո ւ ծ ման  ե նթակա խնդի ր : Հ ետևաբար  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

վար կավո ր ման  նպատակահար մար ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նն  ի ր ե նի ց  

նե ր կայ աց նո ւ մ  է  վար կ ի  տրամադր ման  վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  

հ նարավո ր  տար բ ե րակ նե ր ի ց  մե կ ի  ը նտր ո ւ թյ ո ւ ն ` համակար գայ ի ն  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  համար  անհ րաժե շ տ ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  վի ճ ակագրական  և  

ֆի նանսատնտե սական  տեղե կատվո ւ թյ ան  բացակայ ո ւ թյ ան  

պայ մաննե ր ո ւ մ : Որ ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  ը նթացակար գն  ի ր  մե ջ  

ը նդգր կ ո ւ մ  է ՝  

 այ լ ը նտրանքայ ի ն  ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  ձ ևակ ե րպո ւ մ  և  համադր ո ւ մ , 

 առավե լ  նախընտր ե լ ի  ո ր ո շ ման  ը նտր ո ւ թյ ո ւ ն , 

 գո ր ծ ո ղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ծ րագր ի  մշ ակ ո ւ մ : 

Եթե  նե ր կայ աց նե նք  քայ լ ե ր ի  հաջ ո ր դականո ւ թյ ան  տե ս քո վ , ապա 

այ ն  կ ո ւ նե նա հ ետև յ ալ  ձ ևը : 

1. Վար կավո ր ման  նպատակ ի  և  վար կառ ո ւ ի  վար կայ ի ն  

պահանջ մո ւ նքնե ր ի  ո ր ո շ ո ւ մ : Այ ս  գո ր ծառ ո ւ յ թը  պետք  է  

ի րականաց վի  համատե ղ ` բանկ ի  վար կայ ի ն  մաս նագետի  և  

պոտե նց իալ  վար կառ ո ւ ի  հ ետ միաս ի ն : 

2. Մո ւ տքայ ի ն  տվյ ալ նե ր ի , այ ս ի նքն ՝  հաճ ախո ր դի  գնահատման  

համար  քանակական  և  ո րակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  ո ր ո շ ո ւ մ , 

ի նչ պե ս  նաև  դրանց  գնահատման  չ ափո ր ո շ ի չ նե ր ի  ը նտր ո ւ թյ ո ւ ն : 

Վար կառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  այ ս  փո ւ լ ո ւ մ  

հ ի մնական  խնդի ր ը  պետք  է  լ ի նի  այ նպի ս ի  չ ափո ր ո շ ի չ նե ր ի  

ը նտր ո ւ թյ ո ւ նը , ո ր ո նք  առավե լ ագո ւ յ նս  լ իար ժե ք  և  

ամբ ո ղջ ական  կ բ նո ւ թագր ե ն  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  վի ճ ակ ը :  

Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կաո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատման  համար  առաջ ար կ վո ւ մ  է  կ ի րառ ե լ  ի նչ պե ս  ո րակական , 

այ նպե ս  է լ  քանակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ։  Հ ատկապե ս  կար ևո ր  
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նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  ո րակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ը , ո ր ո նք  

առաջ ար կ վո ւ մ  է  դասակագե լ  3 խմբ ի : 

Ա) Ճյ ո ւ ղայ ի ն  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  բ նո ւ թագր ո ղ  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ՝  

1. ճ յ ո ւ ղի  զար գաց ման  դի նամի կան , 

2. ճ յ ո ւ ղի  զար գաց ման  հ ե ռանկար նե ր ը , 

3. արտադր ման  կամ  մատո ւ ց ման  ե նթակա ապրանքնե ր ի  ո ւ  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  նկատմամբ  շ ո ւ կայ ի  պահանջ ար կ ը :  

Բ ) Տարածաշ ր ջ անայ ի ն  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  բ նո ւ թագր ո ղ  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ՝  

4. տվյ ալ  տարածաշ ր ջ անի  տնտե ս ո ւ թյ ան  զար գաց ման  դի նամի կան , 

5. տվյ ալ  տարածաշ ր ջ անի  տնտե ս ո ւ թյ ան  զար գաց ման  

հ ե ռանկար նե ր ը , 

6. արտադր ման  կամ  մատո ւ ց ման  ե նթակա ապրանքնե ր ի  ո ւ  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  նկատմամբ  տարածաշ ր ջ անայ ի ն  շ ո ւ կայ ի  

պահանջ ար կ ը : 

Գ ) ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ց ո ւ ցանի շ նե ր ը ՝  

7. վար կառ ո ւ ի  վար կայ ի ն  պատմո ւ թյ ո ւ նը , 

8. անձ նակազմի  մաս նագիտական  ո րակավո ր ման  մակար դակ ը  

(հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  պարզե լ  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  

մաս նագետնե ր ի  ո րակավո ր ման  աստի ճ անը  դրամական  հ ո ս քե ր ի  

արդ յ ո ւ նավետ կառավար ման  տե սանկ յ ո ւ նի ց ), 

9. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտո ւ մ  բար ո յ ահ ո գե բանական  վի ճ ակ ի  գնահատո ւ մը  

(հ ո գե բանական  պատկ ե ր ի  գնահատո ւ մը  պետք  է  ի րականաց վի  

հար ցազր ո ւ յ ց ի  մի ջ ո ց ո վ  և  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  տա 

կ ո ղմնո ր ո շ վե լ  տվյ ալ  անձ ի ն  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր  

հատկաց նե լ ո ւ  հար ց ո ւ մ ), 

10. շ ո ւ կայ ո ւ մ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ի րականաց ման  ժամկ ետը , 

11. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտի  տնտե սական  քաղաքականո ւ թյ ո ւ նը  (պետք  է  

դիտար կ վե ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  նախկ ի նո ւ մ  ի րականաց ված  

ծ րագր ե ր ը , ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր վի  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  բ ի զնե ս  պլ անը  և  

գնահատվի  դրա կատար ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ ը  թո ւ յ լ  

կտա բանկ ի ն  ո ր ո շ ե լ  բ ի զնե ս ի  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ո ւ նը ), 

12. տեխնի կական  հագե ց ված ո ւ թյ ան  մակար դակ ը , 
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13. կադրայ ի ն  քաղաքականո ւ թյ ո ւ նը  (ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  

աշ խատակ ի ց նե ր ի  տար ի քայ ի ն  կազմի  և  աշ խատանքայ ի ն  ստաժի  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ն , աշ խատանքայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ո վ  

ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ ն , կադր ե ր ի  հ ո ս ո ւ նո ւ թյ ան  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ն ):  

Վե ր ը  թվար կ ված  13 ց ո ւ ցանի շ նե ր ը  պետք  է  կ ի րառ ե լ  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համար : Նշ ված նե ր ի ց  

յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր ը  կար ո ղ  է  ո ր ո շ ակ ի  պատկ ե րաց ո ւ մ  ստե ղծ ե լ  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  մաս ի ն , ի նչ ն  է լ  հ ի մք  կ հանդի սանա 

բանկ ի  համար  վար կավո ր ման  վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ո ւ մ  կայ աց նե լ ի ս : 

Դրանց ի ց  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր ն  առաջ ար կ վո ւ մ  է  դասակար գե լ  0-1 

մի ջ ակայ քո ւ մ  (ցած ր ` 0, մի ջ ի նի ց  ցած ր ` 0.25, մի ջ ի ն ` 0.5, մի ջ ի նի ց  

բար ձ ր ` 0.75, բար ձ ր ՝  1): Վե ր ը  բ ե ր ված  13 ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  գծ ո վ  

հաշ վար կ ե լ ո վ  արդ յ ո ւ նքայ ի ն  ց ո ւ ցանի շ նե ր ն  առաջ ար կ վո ղ  

տար բ ե րակ ո վ ՝  հ նարավո ր  կ լ ի նի  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  մակար դակ ը  գնահատե լ  ո րակական  

տե սանկ յ ո ւ նի ց : Ինչ  վե րաբ ե ր ո ւ մ  է  քանակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի ն , 

ապա ո րպե ս  այ դպի ս ի ք  առաջ ար կ վո ւ մ  է  կ ի րառ ե լ  հ ետև յ ալ նե ը : 

 

Աղ յ ո ւ սակ  12.78 

ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  քանակական  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ը  

Ցո ւ ցանի շ  Ցո ւ ցանի շ ի  
հաշ վար կ  

Ցո ւ ցանի շ ի  բ ո վանդակ ո ւ թյ ո ւ նը  

Ընթաց ի կ  
ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ան  

գո ր ծակ ի ց  
/ը նդո ւ նե լ ի  

մե ծ ո ւ թյ ո ւ ն  1-2.5/ 

Շր ջ անառ ո ւ  
ակտի վնե ր /Կար ճ աժա
մ -կ ետ ակտիվնե ր  

Հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  է  տալ ի ս  ո ր ո շ ե լ  
ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  ակտիվնե ր ի  

շ ար ժ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  և  գնահատե լ , թե  
ի ն չ քանո վ  ժամանակ ի ն  կար ո ղ  ե ն  

ծած կ վե լ  կար ճ աժամկ ետ 
պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  ակտիվնե ր ի  

ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ան  հաշ վի ն  

Ֆի նանսական  
անկախո ւ թյ ան  
գո ր ծակ ի ց  

/ը նդո ւ նե լ ի  
մե ծ ո ւ թյ ո ւ ն  0.5-0.6/ 

Սեփական  
մի ջ ո ց նե ր /Ընդհանո

ւ ր  ակտի վնե ր  

Փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ի ց  
ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  անկախո ւ թյ ան  

աստի ճ անը  /ի ն չ քան  մե ծ  է  ց ո ւ ցանի շ ը , 
այ նքան  բար ձ ր  է  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը / 

Սեփական  շ ր ջ անառ ո ւ  
կապիտալ ո վ  

պահո ւ ստնե ր ի  
ապահ ո վված ո ւ թյ ան  

գո ր ծակ ի ց  

Սեփական  կապիտալ  – 
չ շ ր ջ անառ վո ղ  
ակտի վնե ր  

Պահ ո ւ ստնե ր  
 

Ցո ւ յ ց  է  տալ ի ս , թե  պահ ո ւ ստնե ր ի  
ի ն չ քան  մաս ն  է  ձ ևավո ր ված  ս եփական  

աղբ յ ո ւ ր նե ր ի  հաշ վի ն  

                                                           
78
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/ը նդո ւ նե լ ի  
մե ծ ո ւ թյ ո ւ ն  0.6-0.8/ 

 

Կր իտի կական  
ի րաց վե լ ի ո ւ թյ ան  

գո ր ծակ ի ց  
/ը նդո ւ նե լ ի  

մե ծ ո ւ թյ ո ւ ն  1/ 

(Դրամական  
մի ջ ո ց նե ր  

+կար ճ աժամկ ետ 
ֆի նանսական  

նե ր դր ո ւ մնե ր +կար
ճ ա-ժամկ ետ 

դե բ իտո րական  
պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ն
նե ր ) կար ճ աժամկ ետ 
պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ն

նե ր  

Ցո ւ յ ց  է  տալ ի ս  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  
շ ր ջ անառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ի  

բավարար ո ւ թյ ան  աստի ճ անը , ո ր ո նք  
կար ո ղ  ե ն  օ գտագո ր ծ վե լ  կար ճ աժամկ ետ 

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մար ման  
համար  

Դե բ իտո րական  
պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե

ր ի  
շ ր ջ անառ ե լ ի ո ւ թյ ան  
ժամանակաշ ր ջ ան  

(Մի ջ ի ն  
կար ճ աժամկ ետ 
դե բ իտո րական  

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  
X օ ր ե ր )/ վաճ առ քի ց  

հաս ո ւ յ թ  

Բնո ւ թագր ո ւ մ  է  դե բ իտո րական  
պարտավո ր ո ւ թյ ան  լ ր ի վ  
շ ր ջ անառ ո ւ թյ ան  մի ջ ի ն  

ժամանակաշ ր ջ անը  կամ  կար ճ աժամկ ետ 
դե բ իտո րական  պարտավո ր ո ւ թյ ան  

մար ման  մի ջ ի ն  ժամկ ետը  

Վար կայ ի ն  
պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե

ր ի  
շ ր ջ անառ ե լ ի ո ւ թյ ան  
ժամանակաշ ր ջ ան  

(Մի ջ ի ն  վար կայ ի ն  
պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  
X օ ր ե ր )/ վաճ առ քի ց  

հաս ո ւ յ թ  

Բնո ւ թագր ո ւ մ  է  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  
կախված ո ւ թյ ան  աստի ճ անը  արտաքի ն  
փոխառ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց , ո ր ո շ ո ւ մ  է  
վար կայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  
մար ման  ժամկ ետը , ց ո ւ յ ց  է  տալ ի ս  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  վար կայ ի ն  
պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մար ման  

համար  անհ րաժե շ տ մի ջ ի ն  ժամկ ետը  

Ֆի նանսական  
ակտի վո ւ թյ ան  
գո ր ծակ ի ց  

/ը նդո ւ նե լ ի  

մե ծ ո ւ թյ ո ւ ն  ≤1 / 

Փոխառ ո ւ  
մի ջ ո ց նե ր /Սեփական  

մի ջ ո ց նե ր  

Ցո ւ յ ց  է  տալ ի ս  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  
կախված ո ւ թյ ան  աստի ճ անը  արտաքի ն  

փոխառ ո ւ  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի ց  

Շահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ան  
գո ր ծակ ի ց  

Շահ ո ւ յ թ/Հ աս ո ւ յ թ  Ցո ւ յ ց  է  տալ ի ս  հաս ո ւ յ թի  
յ ո ւ ր աքանչ յ ո ւ ր  դրամի ց  շ ահ ո ւ յ թի  

մաս ը  

 

 

Կար ծ ո ւ մ  ե նք ՝  վե ր ը  բ ե ր ված  ո րակական  և  քանակական  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  կտան  միաս ի ն  ապահ ո վե լ  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  համե մատաբար  օ բ յ ե կտի վ  պատկ ե ր : Սակայ ն  մե կ  

անգամ  ևս  հար կ  ե նք  համար ո ւ մ  ը նդգծ ե լ , ո ր  հատկապե ս  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  մաս ո վ  քանակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ  

լ իար ժե ք  և  արժանահավատ տեղե կատվո ւ թյ ո ւ նը  շ ատ դեպքե ր ո ւ մ  

բացակայ ո ւ մ  է , ի նչ ի  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  վար կավո ր ման  մաս ի ն  

ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  գո ր ծ ը նթաց ո ւ մ  վճ ռ ո ր ո շ  դե ր  ե ն  ձ ե ռ ք  

բ ե ր ո ւ մ  ո րակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ը : Նման  մոտե ց ման  կ ի րառ ո ւ մը  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  կտա պարզե ց նե լ  վար կավո ր ման  վե րաբ ե ր յ ալ  

ո ր ո շ ման  կայ աց ման  գո ր ծ ը նթաց ը , նվազե ց նե լ  բանկ ի  ռ ի ս կ ը  

վար կավո ր ման  առ ո ւ մո վ , ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  
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գնահատե լ ՝  ե լ նե լ ո վ  նրանց  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  պայ մաննե ր ի ց  և  

տնտե սական  ի րավի ճ ակ ի ց :  

ՓՁՄ ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  բար ձ րաց ման  

տե սանկ յ ո ւ նի ց  հատկապե ս  պետք  է  կար ևո ր ե լ  նրանց  կ ո ղմի ց  

արտադր ման  կամ  մատո ւ ց ման  ե նթակա ապրանքնե ր ի  ո ւ  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  նկատմամբ  շ ո ւ կայ ո ւ մ  առ կա պահանջ ար կ ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը : Կար ծ ո ւ մ  ե նք , ո ր  այ ս  գո ր ծ ո նը  կար ո ղ  է  խթանի չ  

հանգամանք  հանդի սանալ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  համար , ո ր ո նք , 

կատար ե լ ո վ  այ դ  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  համակ ո ղմանի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  

և  բացահայ տե լ ո վ  հ ե ռանկարայ ի ն  ո ւ  ո չ  ռ ի ս կայ ի ն  ո լ ո րտնե ր ը , 

կ ո ւ ղղո ր դե ն  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  այ դ  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  ծավալ ե լ ո ւ ն : Այ լ  կ ե րպ ասած ՝  առ ևտրայ ի ն  

բանկ ե ր ը  կար ո ղ  ե ն  ի րականաց նե լ  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  խո ր հ ր դատվական  

բ նո ւ յ թ կ ր ո ղ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն , քանի  ո ր  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը  

շ ո ւ կայ ի  ո րակ յ ալ  ո ւ  խո ր ը  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր  

ի րականաց նե լ ո ւ  համար  համապատասխան  կադր ե ր  ո ւ  այ լ  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր  

չ ո ւ նե ն : Նման  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  կ բացահայ տվե ն  

տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  համե մատաբար  ցած ր  դի ս կայ ի ն  

ո լ ո րտնե ր ը , ի նչ ը  կ օ գնի  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  մի  կ ո ղմի ց  

կ ո ղմնո ր ո շ վե լ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ո ւ ղղո ւ թյ ան  ը նտր ո ւ թյ ան  

հար ց ո ւ մ , ի ս կ  մ յ ո ւ ս  կ ո ղմի ց  կ նպաստի  վար կավո ր ման  հ ետ կապված  

ռ ի ս կ ե ր ի  ո ր ո շ ակ ի  կ ր ճ ատմանը :   

Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակ  միայ ն  ֆի նանսական  

գո ր ծակ ի ց նե ր ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը  բավարար  չ է , քանի  ո ր  դրանց  

դի նամի կան , ո րպե ս  կանո ն , կայ ո ւ ն  չ է  և  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ի  

տալ ի ս  բացահայ տե լ  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  վատթարաց ման  բ ո ւ ն  

պատճ առ նե ր ը : Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  մե թո դաբանո ւ թյ ո ւ նը  

կար ո ղ  է  առավե լ  արժանահավատ կ ե րպո վ  բ նո ւ թագր ե լ  

կազմակ ե րպո ւ թյ ան  ֆի նանսական  վի ճ ակ ն  այ ն  դեպքո ւ մ , ե թե  վար կ ի  

տրամադր ման  ժամանակ  հաշ վի  առ նվե ն  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  աշ խատանքայ ի ն  և  ն յ ո ւ թական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի , 

շ ր ջ անառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ի  օ գտագո ր ծ ման  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ը : Վե ր ջ ի նս  պետք  է  ի րականաց նե լ   ապրանքնե ր ի , 
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ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  աշ խատանքնե ր ի  ի րաց ո ւ մի ց  հաս ո ւ յ թի  

գո ր ծ ո նայ ի ն  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  հ ի ման  վրա: Ընդ  ո ր ո ւ մ  դրա աճ ը  կար ո ղ  

է  կապված  լ ի նե լ  ի նտե նս ի վ  և  է քստե նս ի վ  գո ր ծ ո ննե ր ի  հ ետ, ո ր ը  

նո ւ յ նպե ս  պետք  է  հաշ վի  առ նե լ : 

 

 

 

Գծապատկ ե ր  6. է քստե նս ի վ  և  ի նտե նս ի վ  գո ր ծ ո ննե ր ի  

ազդե ց ո ւ թյ ո ւ նը  արտադր ո ւ թյ ան  ծավալ նե ր ի  վրա 

 

Մե ր  կար ծ ի քո վ , փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  չ ափանի շ  կար ո ղ  է  դիտար կ վե լ  

է քստե նս ի վ  և  ի նտե նս ի վ  գո ր ծ ո ննե ր ի  ազե ց ո ւ թյ ան  չ ափը  

կազմակ ե րպո ւ թյ ան  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  և , մաս նավո րապե ս , հաս ո ւ յ թի  

ծավալ նե ր ի  վրա: Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  տե սանկ յ ո ւ նի ց  ֆի նանսական  

վի ճ ակ ի  բացասական  դր ս ևո ր ո ւ մ  պետք  է  համար ե լ  արտադր ո ւ թյ ան  

զար գաց ման  գո ր ծ ը նթաց ո ւ մ  է քստե նս ի վ  գո ր ծ ո ննե ր ի  

Արտադր ո ւ թյ ան  և  
վաճ առ քի  ծավալ նե ր ի  
փոփոխո ւ թյ ո ւ ն  

Էքստե նս ի վ  
գո ր ծ ո ննե ր ի  
ար դ յ ո ւ նք ո ւ մ  
ավե լ աց ո ւ մ  

Ինտե նս ի վ  
գո ր ծ ո ննե ր ի  
ար դ յ ո ւ նք ո ւ մ  
ավե լ աց ո ւ մ  

Հ ի մնական  ֆո նդե ր ի  
ար ժե քի  աճ  

Շր ջ անառ ո ւ  
ակտի վնե ր ի  արժե քի  
աճ  

Անձ նակազմի  
թվաքանակ ի  աճ  

Նյ ո ւ թական  ծախս ե ր ի  
աճ  

Հ աս ո ւ յ թի  և  
հ ի մնական  
մի ջ ո ց նե ր ի  
հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ան  
աճ  
Ակտի վնե ր ի  
շ ր ջ անառ ե լ ի ո ւ թյ ան  
աճ  

Արտադրանքի  ար ժե քի  
և  ն յ ո ւ թական  
ծախս ե ր ի  
հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ան  
աճ  
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առ կայ ո ւ թյ ո ւ նը : Մի նչ դե ռ  ի նտենս ի վ  գո ր ծ ո ննե ր ը  վկայ ո ւ մ  ե ն  

գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  այ ն  ռ ե զե ր վնե ր ի  մաս ի ն , ո ր ո նց  

օ գտագո ր ծ ո ւ մը  կար ո ղ  է  կազմակ ե րպո ւ թյ անը  դո ւ ր ս  հանե լ  սպաս վո ղ  

ճ գնաժմայ ի ն  վի ճ ակ ի ց : Այ ս  առ ո ւ մո վ , նշ ված  գո ր ծ ո ննե ր ի  մի ջ և  պետք  

է  ապահ ո վվի  ո ր ո շ ակ ի  հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ ն , ո ր ի  պարագայ ո ւ մ  

միայ ն  կապահ ո վվի  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  ֆի նանսատնտե սական  

կայ ո ւ նո ւ թյ ո ւ նը : 

Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  բար ձ րաց ման  հար ց ո ւ մ , 

մե ր  կար ծ ի քո վ , կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  կար ո ղ  է  ո ւ նե նալ  այ դ  

ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  պետո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  ի րականաց վո ղ  արդ յ ո ւ նավետ և  

հաս ց եական  աջ ակ ց ո ւ թյ ո ւ նը : Այ ս  նպատակ ո վ  կ ի րառ վո ղ  գո ր ծ ի քնե ր ի  

շ ար քո ւ մ  հատկապե ս  պետք  է  կար ևո ր ե լ  տվյ ալ  ո լ ո րտի  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  պետական  գնո ւ մնե ր ի  գո ր ծ ը նթաց ի  մե ջ  

նե ր գրավո ւ մը : Այ լ  կ ե րպ ասած ՝  պետո ւ թյ ո ւ նը  պետք  է  օ ր ե նս դրական  

պահանջ նե ր ի  սահ մանման  մի ջ ո ց ո վ  ապահ ո վի  պետական  գնո ւ մնե ր ի  

ո ր ո շ ակ ի  տե սակ նե ր ի  գծ ո վ  (կախված  ապրանքնե ր ի ց , 

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  և  աշ խատանքնե ր ի ց ) ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

պարտադի ր  մաս նակ ց ո ւ թյ ո ւ ն : Դա մի  կ ո ղմի ց  կ նպաստի  նրանց  

ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  մակար դակ ի  բար ձ րաց մանը , ի ս կ  

մ յ ո ւ ս  կ ո ղմի ց  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  համար  կ դառ նա ո ւ ղղո ր դի չ  

հանգամանք  վար կավո ր ման  հար ց ո ւ մ : Նշ ված  գաղափար ի  

կ ե նսագո ր ծ ման  համար  առաջ ար կ վո ւ մ  է  հ ետև յ ալ  մեխանի զմը : 

Պետական  պատվե ր նե ր ի  ի րականաց ման  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտը  

ստանո ւ մ  է  համապատասխան  հավաստագի ր , ո ր ը  կ վկայ ի  նրա կ ո ղմի ց  

համապատասխան  աշ խատանքնե ր ի  պատշ աճ  ի րականաց ման  մաս ի ն  և  

յ ո ւ ր օ ր ի նակ  ե րաշ խավո րագի ր  կ հանդի սանա առ ևտրայ ի ն  բանկ ի  

կ ո ղմի ց  վար կավո ր ման  համար : Հ ակառակ  պարագայ ո ւ մ  (այ ս ի նքն  

վար կ ը  չ վե րադար ձ նե լ ո ւ  դեպքո ւ մ ) հավաստագր ի  գո յ ո ւ թյ ո ւ նը  հ ի մք  

կ հանդի սանա պետական  մի ջ ո ց նե ր ի  հաշ վի ն  տվյ ալ  ս ո ւ բ յ ե կտի  

չ մար ված  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ի րականաց ման  համար :  

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  բ նո ւ թագր ո ղ  է ական  գո ր ծ ո ն  է  

տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  հ ե ռանկարայ ի ն  վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը : 

Այ ս  դեպքո ւ մ  վար կառ ո ւ ի  ֆի նանսական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  
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գնահատո ւ մը  պետք  է  կ ր ի  կանխատե ս ո ւ մայ ի ն  բ նո ւ յ թ՝  նե րառ ե լ ո վ  

վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  օ գտագո ր ծ ման  պոտե նց իալ  

ժամանակահատված ը : Այ ս  համատե քստո ւ մ  հատկապե ս  ո ւ շ ադր ո ւ թյ ո ւ ն  

պետք  է  դար ձ նե լ  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ո լ ո րտայ ի ն  և  

ճ յ ո ւ ղայ ի ն  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն , ո ր ո նք  է ականո ր ե ն  

կանխո ր ո շ ո ւ մ  ե ն  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ֆի նանսատնտե սական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ը  և , ո րպե ս  դրա արդ յ ո ւ նք , 

վճ ար ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը : Դա պայ մանավո ր ված  է  այ ն  հանգամանքո վ , ո ր  

տնտե ս ո ւ թյ ան  տար բ ե ր  ո լ ո րտնե ր ո ւ մ  տնտե սավար ման  պայ մաննե ր ը  և  

հատկապե ս  շ ահ ո ւ թաբ ե ր ո ւ թյ ան  մակար դակ ը  տար բ ե ր  ե ն : Այ ս  

տե սանկ յ ո ւ նի ց , կար ծ ո ւ մ  ե նք , պետո ւ թյ ո ւ նը  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  

տրամադր վո ղ  վար կ ե ր ի  տո կ ո սադր ո ւ յ ք ի  ս ո ւ բ ս ի դավո ր ո ւ մը  պետք  է  

ի րականաց նի ` հաշ վի  առ նե լ ո վ  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ո լ ո րտայ ի ն  ո ւ ղղված ո ւ թյ ո ւ նը , հ ի մնականո ւ մ  թի րախավո ր ե լ ո վ  

ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  բար ձ ր  աստի ճ ան  ո ւ նե ց ո ղ  ո լ ո րտնե ր ո ւ մ  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  ծավալ ո ղ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն : Դա, անշ ո ւ շ տ, 

կ նպաստի , վե ր ջ ի ննե ր ի ս  կ ո ղմի ց  վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  

ձ ե ռ քբ ե ր ման  մատչ ե լ ի ո ւ թյ ան  ապահ ո վմանը : Պետք  է  նշ ե լ , ո ր  

պետո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  վար կայ ի ն  տո կ ո սադր ո ւ յ ք ի  ս ո ւ բ ս ի դավո ր ման  

ճ կ ո ւ ն  մեխանի զմի  կ ի րառ ո ւ մը  կար ո ղ  է  խթանե լ  առ ևտրայ ի ն  

բանկ ե ր ի ն   մաս նագիտանալ ո ւ  կ ո նկ ր ետ ո լ ո րտո ւ մ  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  ի րականաց նո ղ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ման  

ո ւ ղղո ւ թյ ամբ , ի նչ ն  է ականո ր ե ն  կ նպաստի  տվյ ալ  բանկ ի  կ ո ղմի ց  

վե ր ջ ի ննե ր ի ս  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  

բար ձ րաց մանը : 

Ինչ պե ս  արդե ն  ն շ վե ց  աշ խատանքի  նախո ր դ  մաս ե ր ո ւ մ , փոքր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

ժամանակ  կար ևո ր  խնդի ր նե ր ի ց  մե կ ը  նե ր կայ աց վո ղ  փաստաթղթե ր ո ւ մ  

արտաց ո լ ված  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  արժանահավատո ւ թյ ան  գնահատո ւ մն  է , 

ի նչ ը  պահանջ ո ւ մ  է  բանկ ի  վար կայ ի ն  մաս նագետնե ր ի  կ ո ղմի ց  

հատո ւ կ  մոտե ց ո ւ մնե ր ի  ց ո ւ ցաբ ե ր ո ւ մ : Անշ ո ւ շ տ, պոտե նց իալ  

վար կառ ո ւ ի  բ ի զնե ս ի  գնահատո ւ մը  ամբ ո ղջ ո ւ թյ ամբ  կախված  է  

վար կայ ի ն  մաս նագետի ց , ո վ  պարտավո ր  է  տարբ ե ր  մի ջ ո ց նե ր ի  

կ ի րառ մամբ  օ բ յ ե կտի վո ր ե ն  գնահատե լ  հաճ ախո ր դի  
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վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը : Այ ս  առ ո ւ մո վ , կար ծ ո ւ մ  ե նք , ո ր  խնդր ի  

լ ո ւ ծ մանը  կար ո ղ  է  է ականո ր ե ն  նպաստե լ  խաչ աձ և  ստո ւ գո ւ մնե ր ի  

մե թո դի  (cross-check) կ ի րառ ո ւ մը , ո ր ի  հ ի մնական  գաղափար ը  կայ անո ւ մ  

է  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  ֆի նանսատնտե սական  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նը  բ նո ւ թագր ո ղ  տար բ ե ր  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  

համադր ման  մի ջ ո ց ո վ  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  կ ո ղմի ց  

նե ր կայ աց ված  փաստաթղթե ր ո ւ մ  արտաց ո լ ված  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  

արժանահավատո ւ թյ ան  ո ր ո շ ման  և  ֆի նանսական  դր ո ւ թյ ան  ի րական  

պատկ ե ր ի  նե ր կայ աց ման  մե ջ :  
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Կատարված  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ի ման  վրա կար ե լ ի  է  մի  շ ար ք  

հ ետևո ւ թյ ո ւ ննե ր  անե լ  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  բար ձ րաց ման  հ ի մնական  ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վե րաբ ե ր յ ալ : Իրականաց ված  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ամփոփ արդ յ ո ւ նքնե ր ն  արտաց ո լ ված  ե ն  

հ ետև յ ալ  առավե լ  հատկանշ ական  ե զրակաց ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ ։  

1. Փո քր  և  մի ջ ի ն   ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նո ւ թյ ան  

ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  հ ետ կապված  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մն  

ամե նի ց  առաջ   պայ մանավո ր ված  է  տվյ ալ  ո լ ո րտի ն  պատկանո ղ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  համար   ֆի նանսավո ր ման  աղբ յ ո ւ ր նե ր ի  

մատչ ե լ ի ո ւ թյ ամբ  և  հասանե լ ի ո ւ թյ ամբ : ՓՄՁ  ո լ ո րտի  զար գաց ման  

բար ձ ր  տեմպե ր ը  և  տնտե սական  աճ ի  ապահ ո վման  գո ր ծ ո ւ մ  ո ւ նե ցած  

մե ծ  դե րակատար ո ւ թյ ո ւ նը  մե ծապե ս  պայ մանավո ր ված  ե ն  այ դ  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  

մակար դակ ո վ  և  ֆի նանսավո ր ման  արդ յ ո ւ նավետ մեխանի զմնե ր ի  ո ւ  

գո ր ծ ի քնե ր ի  առ կայ ո ւ թյ ամբ : Ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ո ւ նը  

ՓՄՁ  ո լ ո րտի  բ նականո ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ապահ ո վման  և  զար գաց ման  

հ ի մնական  ե րաշ խի քն  է :  

2. Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կավո ր ման  հ ետ 

կապված  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  ո ր ո շ ակ ի  հ ի մնախնդի ր նե ր ՝  

պայ մանավո ր ված  տվյ ալ  ո լ ո րտի ն  բ նո ր ո շ  հ ետև յ ալ  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ : Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վար կավո ր ման  ը նթաց քո ւ մ  առաջ աց ո ղ  ծախս ե ր ն  ավե լ ի  մե ծ  ե ն , քան  

խո շ ո ր  կ ո րպո րատի վ  հաճ ախո ր դե ր ի  դեպքո ւ մ , արդ յ ո ւ նքո ւ մ  փոքր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կավո ր ո ւ մը  բանկ ի  համար  ավե լ ի  

ծախսատար  է  դառ նո ւ մ : Մյ ո ւ ս  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ նը  կապված  է  

փոխառ ո ւ ի  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  վե լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  հ ետ, ո ր ը  հ ի մնվո ւ մ  

է  հաշ վապահական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  տվյ ալ նե ր ի  վրա: Փո քր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  դեպքո ւ մ  դրանք  հ ի մնականո ւ մ  

օ բ յ ե կտի վ  կ ե րպո վ  չ ե ն  արտաց ո լ ո ւ մ  ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  

վի ճ ակ ը : Հ ատկապե ս  հար կ ման  արտո ն յ ալ  ռ ե ժի մնե ր ի ց  օ գտվե լ ո ւ  

նպատակ ո վ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  գե րակ շ ի ռ  մաս ն  ար հ ե ստականո ր ե ն  

նվազե ց նո ւ մ  է  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ան  ծավալ նե ր ը , ի նչ ն  է լ  ի ր  
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անդրադար ձ ն  է  ո ւ նե նո ւ մ  բանկ ի  կ ո ղմի ց  հաշ վապահական  տվյ ալ նե ր ի  

հ ի ման  վրա ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  գնահատականի  

օ բ յ ե կտի վո ւ թյ ան  վրա: 

3. ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  հար ց ո ւ մ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ը  

շ ահագր գռ ված  չ ե ն  հ ետև յ ալ  պատճ առ նե ր ո վ : Առաջ ի ն ՝  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կավո ր ման  մշ ակ ված  տեխնո լ ո գիանե ր ի  

բացակայ ո ւ թյ ան  հ ետևանքո վ  բանկ ե ր ի  համար  առավե լ  հ ե շ տ է  

ձ ևակ ե րպե լ  մե կ  վար կայ ի ն  գո ր ծար ք  խո շ ո ր  գո ւ մար ի  չ ափո վ , քան  

հակառակ ը : Բաց ի  այ դ  փոխառ ո ւ նե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  

մե թո դաբանո ւ թյ ո ւ նը  կ ի րառ ման  տե սանկ յ ո ւ նի ց  զգալ ի  

բար դո ւ թյ ո ւ ննե ր  է  պար ո ւ նակ ո ւ մ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  հ ետ կապված , 

ի նչ ն  ի ր  հ ե ր թի ն  մե ծաց նո ւ մ  է  տվյ ալ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  

ռ ի ս կ ե ր ը : Եր կ ր ո ր դ ՝  չ նայ ած  ավանդաբար  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  բանկայ ի ն  

վար կավո ր ո ւ մը  համար վո ւ մ  է  ռ ի ս կայ ի ն , սակայ ն  ո լ ո րտի ն  

պատկանո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ն  ո ւ նե ն  ո ր ո շ ակ ի  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ` պայ մանավո ր ե լ ո վ  վար կավո ր ման  

տե սանկ յ ո ւ նի ց  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ան  տար բ ե ր  աստի ճ աննե ր : ՓՄՁ  ո լ ո րտը  

պայ մանականո ր ե ն  կար ե լ ի  է  բաժանե լ  գո ր ծ ո ղ  և  ս կ ս նակ  

բ ի զնե ս նե ր ի , ո ր ո նց ի ց  վե ր ջ ի նը  վար կավո ր ման  տե սանկ յ ո ւ նի ց  

բավականաչ ափ ռ ի ս կայ ի ն  է : Հ ետևաբար  կար ե լ ի  է  աս ե լ , ո ր  

հաջ ո ղո ւ թյ ամբ  գո ր ծ ո ղ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  պարագայ ո ւ մ  ռ ի ս կ ը  

գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի , սակայ ն  առավե լ  փոքր  չ ափե ր ո վ : Եր ր ո ր դ ՝  շ ատ 

դեպքե ր ո ւ մ  վար կ ի  ստաց ման  նախապայ մաննե ր ի ց  է  հ ե ռանկարայ ի ն  

նե ր դր ո ւ մայ ի ն  նախագծ ի  կամ  բ ի զնե ս  պլ անի  առ կայ ո ւ թյ ո ւ նը : 

Մի նչ դե ռ  նման  փատաթղթե ր ի  մշ ակ ո ւ մը  պահանջ ո ւ մ  է  բար ձ ր  

ո րակավո ր ո ւ մ  ո ւ նե ց ո ղ  մաս նագետնե ր ի  կամ  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

նե ր գրավո ւ մ , ի նչ ը  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  

դո ւ ր ս  է : Վե ր ջ ի ննե ր ս  չ ո ւ նե ն  բավարար  կադրայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր  

գրագետ և  հ ի մնավո ր ված  ծ րագր ե ր  մշ ակ ե լ ո ւ  համար , ի ս կ  

ֆի նանսական  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  թո ւ յ լ  չ ե ն  տալ ի ս  դր ս ի ց  

համապատասխան  մաս նագետնե ր  նե ր գրավե լ : Ակ նհայ տ է , ո ր  դա 

է ականո ր ե ն  նվազե ց նո ւ մ  է  առ ևտրայ ի ն  բանկ ի  կ ո ղմի ց  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտի  վար կավո ր ման  հավանականո ւ թյ ո ւ նը : Չո ր ր ո ր դ ՝  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ակտի վնե ր ի  կառ ո ւ ց ված քո ւ մ  գրավի  պոտե նց իալ  
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առար կա հանդի սաց ո ղ  անշ ար ժ  գո ւ յ ք ի  մաս նաբաժի նը  չ ափազանց  փոքր  

է , ի նչ ը  պատճ առ  է  հանդի սանո ւ մ  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  վար կավո ր ո ւ մի ց  

հ րաժար վե լ ո ւ  համար : ի նչ պե ս  նաև  գրավադր ված  գո ւ յ ք ի  ի րաց ո ւ մը , 

տար բ ե ր  օ բ յ ե կտի վ  և  ս ո ւ բ յ ե կտի վ  պատճ առ նե ր ո վ  պայ մանավո ր ված , 

բավականաչ ափ բար դ  է  ո ւ  դժվար : Նման  պայ մաննե ր ո ւ մ  բանկ ե ր ի  

համար  առավե լ  ձ ե ռ նտո ւ  է  ո ւ նե նալ  քի չ  թվո վ  խո շ ո ր  տնտե սավար ո ղ  

ս ո ւ բ յ ե կտ հանդի սաց ո ղ  փոխառ ո ւ նե ր , քան  մե ծաքանակ  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր : 

4. Առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

վար կավո ր ման  ռ ի ս կայ նո ւ թյ ո ւ նը  պայ մանավո ր ված  է  տրամադր ված  

ֆի նանսական  մի ջ ո ց նե ր ի  հ ետ չ վե րադար ձ ման  բար ձ ր  

հավանականո ւ թյ ամբ : Վե ր ջ ի նս  ի ր  հ ե ր թի ն  կապված  է  այ ն  

հանգամանքի  հ ետ, ո ր  փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ի  

տար բ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն  խո շ ո ր նե ր ի , խի ստ զգայ ո ւ ն  ե ն  շ ո ւ կայ ական  

կ ո ն յ ո ւ կտո ւ րայ ի  տատանո ւ մնե ր ի  նկատմամբ  և  խո ց ե լ ի  ե ն  

շ ո ւ կայ ո ւ մ  տեղի  ո ւ նե ց ո ղ  բացասական  ե ր ևո ւ յ թնե ր ի  հանդեպ: Բաց ի  

այ դ  նշ ված  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  կախված ո ւ թյ ո ւ նը  բավականաչ ափ մե ծ  է  

շ ո ւ կայ ի  այ լ  մաս նակ ի ց նե ր ի ց , ի նչ ն  ի ր  հ ե ր թի ն  հանդե ս  է  գալ ի ս  

ո րպե ս  բանկայ ի ն  վար կ ե ր ի  չ վե րադար ձ ման  հավանականո ւ թյ ո ւ նը  

մե ծաց նո ղ  գո ր ծ ո ն : Վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր  ձ ե ռ ք  բ ե ր ե լ ո ւ  փոքր  և  

մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  

սահ մանափակվո ւ մ  ե ն  նաև  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  կ ո ղմի ց  բանկայ ի ն  

ե րաշ խի քնե ր ի  տրամադր ման  խի ստ պահանջ նե ր ի  սահ մանման  

պատճ առ ո վ : Բանկայ ի ն  համակար գը  ո ր ո շ ակ ի  ի րավի ճ ակ նե ր ո ւ մ  

առավե լ  հակ ված  է  խո շ ո ր  բ ի զնե ս ի  վար կավո ր ման  հար ց ո ւ մ , ի նչ ն  է լ  

ի ր  հ ե ր թի ն  ևս  դժվարաց նո ւ մ  է  վար կ ե ր  ձ ե ռ ք  բ ե ր ե լ ո ւ  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : 

5. Վար կայ ի ն  մի ջ ո ց նե ր ի  նե ր գրավո ւ մն  ո ւ  օ գտագո ր ծ ո ւ մը  

շ ո ւ կայ ական  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ի մնական  բ նո ւ թագր ի չ նե ր ի ց  է  

և  ո ւ ղղված  է  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսական  կար ի քնե ր ի  

բավարար մանը : Ընդհանո ւ ր  առ մամբ  վար կավո ր ման  գո ր ծ ը նթաց ի  

կար ևո ր  բաղադր ի չ նե ր ի ց  և  պայ մաննե ր ի ց  մե կ ն  է  վար կառ ո ւ ի  և  

վար կատո ւ ի  մի ջ և  փոխվստահ ո ւ թյ ո ւ նը , ո ր ի  ապահ ո վմանն  է  ո ւ ղղված  

հաճ ախո ր դի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը : Յո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  
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բանկ  ս եփական  հայ ե ց ո ղո ւ թյ ամբ  է  ո ր ո շ ո ւ մ   այ դ  նպատակ ո վ  

տվյ ալ նե ր ի  բազայ ի  ձ ևավո ր ման  և  օ գտագո ր ծ ման  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ի նչ պե ս  նաև  ը նտր ո ւ մ  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համապատասխան  մե թո դը : 

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը  հ ի մնականո ւ մ  դիտար կ վո ւ մ  է  ո րպե ս  

տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  և  ֆի զի կական  անձ անց  կ ո ղմի ց   

ս եփական  վար կայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  ժամանակ ի ն  և  

ամբ ո ղջ ական  ծավալ ո վ  կատար ե լ ո ւ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն : Այ ն  կար ե լ ի  

է  սահ մանե լ  ո րպե ս  վար կայ ի ն  մի ջ ո ց  ստանալ ո ւ  ի րավաս ո ւ թյ ո ւ ն , 

այ ն  արդ յ ո ւ նավետ օ գտագո ր ծ ե լ ո ւ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն , ի նչ պե ս  նաև  

ապագայ ո ւ մ  նախապե ս  սահ մանված  ձ ևո վ , ժամկ ետնե ր ո ւ մ  և  ծավալ ո վ  

վար կատո ւ ի ն  փոխառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ը  վե րադար ձ նե լ ո ւ  

պատրաստակամո ւ թյ ո ւ ն  և  ը նդո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ ն :  

6. Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նն  ի ր  մե ջ  ը նդգր կ ո ւ մ  է  

վար կայ ի ն  հարաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  բ ո լ ո ր  փո ւ լ ե ր ը  և  ե նթադր ո ւ մ  է  

տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  գո ր ծ ո ւ նո ւ թյ ո ւ նն  արտաց ո լ ո ղ  

քանակական  և  ո րակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  մանրակ ր կ իտ 

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ն ` վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան , վար կ ի  

ապահ ո վված ո ւ թյ ան , վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  աստի ճ անի  և  վար կավո ր ման  

օպտի մալ  սխե մայ ի  ը նտր ո ւ թյ ան  վրա դրանց  ազդե ց ո ւ թյ ան  

տե սանկ յ ո ւ նի ց : Փոխառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  և  վար կավո ր ման  

ռ ի ս կ ե ր ի  մի ջ և  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  հակադար ձ  կապ: Ինչ քան  բար ձ ր  է  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ո ւ նը , այ նքան  ցած ր  է  բանկ ի  ռ ի ս կ ը  կ ո ր ց նե լ ո ւ  

ս եփական  դրամական  մի ջ ո ց նե ր ը : Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  նպատակ ը  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  համալ ի ր  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ նն  է ` տրամադր վո ղ  

ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  վե րադար ձ ման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  գնահատե լ ո ւ  

համար  և  ե նթադր ո ւ մ  է  հ ետև յ ալ  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ո ւ մ ՝  

 վար կատո ւ ի  կ ո ղմի ց  տրամադր վո ղ  ֆի նանսական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  

օպտի մալ  մե ծ ո ւ թյ ան  և  դրանց  մար ման  ե ղանակ նե ր ի  

հ ի մնավո ր ո ւ մ , 

 վար կառ ո ւ ի  կ ո ղմի ց  վար կայ ի ն  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  օ գտագո ր ծ ման  

արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  ո ր ո շ ո ւ մ , 
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 վար կառ ո ւ ի  ը նթաց ի կ  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  գնահատո ւ մ  և  վար կ ի  

տրամադր ո ւ մի ց  հ ետո  դրա հ նարավո ր  փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

կանխատե ս ո ւ մ , 

 վար կատո ւ ի  կ ո ղմի ց  վար կառ ո ւ ի  նկատմամբ  մո նիտո ր ի նգի  

ի րականաց ո ւ մ ՝  վե ր ջ ի նի ս  ֆի նանսական  վի ճ ակ ը  բ նո ւ թագր ո ղ  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  վե րաբ ե ր յ ալ  պահանջ նե ր ի  պահպանման  

կտր ված քո վ , 

 վար կատո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  բավարար  մակար դակ ի  

ապահ ո վման   ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  կայ աց վո ղ  

ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան   և  նպատակահար մար ո ւ թյ ան  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն , 

 վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  բացահայ տո ւ մ  և  վար կավո ր ման  

վե րաբ ե ր յ ալ  ո ր ո շ ման  կայ աց ման  վրա դրանց  ազդե ց ո ւ թյ ան  

գնահատո ւ մ , 

 ֆի նանսական  տեղե կատվո ւ թյ ան  բավարար ո ւ թյ ան  և  դրա 

արժանահավատո ւ թյ ան  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն : 

7. Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատման  առ ո ւ մո վ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  մի  շ ար ք  

բար դո ւ թյ ո ւ ննե ր , քանի  ո ր  այ դ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  ֆի նանսական  

վի ճ ակ ի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  համար  տեղե կատվո ւ թյ ան  աղբ յ ո ւ ր  ե ն  

հանդի սանո ւ մ  հ ի մնականո ւ մ  հաշ վապահական  (ֆի նանսական ) 

հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ո ր ո նք  բավարար  չ ե ն  նման  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

ի րականաց ման  համար : Պայ մանավո ր ված  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ ՝  վե ր ջ ի ննե ր ի ս  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համար   պետք  է  կ ի րառ ե լ  հատո ւ կ  

մոտե ց ո ւ մնե ր , քանի  ո ր  ավանդական  մե թո դնե ր ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  

չ ե ն  տալ ի ս  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե րաբ ե ր յ ալ  ստանալ  օ բ յ ե կտի վ  

գնահատական : Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  

մե թո դնե ր ը  հ ի մնականո ւ մ  կ ե նտր ո նանո ւ մ  ե ն  ո րակական  և  

քանակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  վրա և  այ դ  առ ո ւ մո վ  չ կա համալ ի ր  

մոտե ց ո ւ մ : Բավարար  չ ափո վ  ո ւ շ ադր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ի  դար ձ վո ւ մ  բ ի զնե ս ի  

ս եփականատի ր ո ջ  գնահատմանը , ի նչ ը  խո շ ո ր  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

դեպքո ւ մ  ավե լ ի  փոքր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի : Ու ստի  փոքր  և  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատո ւ մն  ո ւ նի  առանձ նահատո ւ կ  
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մոտե ց ո ւ մնե ր ի  ց ո ւ ցաբ ե ր ման  կար ի ք : Այ ն  է ՝  վար կավո ր ման  

նպատակահար մար ո ւ թյ ան , ի նչ պե ս  նաև  տրամադր ված  վար կ ի  է ֆե կտի  

գնահատո ւ մը  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  մե թո դնե ր ո ւ մ  գր ե թե  հաշ վի  չ ի  

առ նվո ւ մ : Մի նչ դե ռ  նշ ված  գո ր ծ ո նը  խի ստ կար ևո ր  է  վար կառ ո ւ ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համար , քանի  ո ր  ե թե  վար կ ի  

տրամադր ո ւ մը  հանգե ց նո ւ մ  է  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ֆի նանսատնտե սական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  և  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  

վատթարաց մանը , ապա բանկ ը  կար ո ղ  է  բախվե լ  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վար կ ի  վե րադար ձ ման  հար ց ո ւ մ : Հ աշ վի  չ ե ն  առ նվո ւ մ  նաև  այ նպի ս ի  

գո ր ծ ո ննե ր , ի նչ պի ս ի ք  ե ն  բ ի զնե ս ի  դի վե ր ս ի ֆի կաց ման  աստի ճ անը  և  

ճ յ ո ւ ղայ ի ն  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Ոչ  բավարար  

ո ւ շ ադր ո ւ թյ ո ւ ն  է  հատկաց վո ւ մ  նաև  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  

ս եփականատե ր ե ր ի  և  ղե կավար ո ւ թյ ան  կառավար չ ական  փո ր ձ ի ն  և  

հ մտո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն : Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  

ո ւ նե ց ո ղ  մե թո դնե ր ի ց  ո չ  մե կ ը  հաշ վի  չ ի  առ նո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ի  յ ո ւ րահատո ւ կ  բ նո ւ յ թը : 

8. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ժամանակ  

պետք  է  հաշ վի  առ նե լ  այ նպի ս ի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր , 

ի նչ պի ս ի ք  ե ն . 

 տեղե կատվական  հաշ վետվո ղականո ւ թյ ան  բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը , 

ի նչ ի  հ ետևանքո վ  բանկ ե ր ը  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  վե լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

ժամանակ  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ե ն  ո ւ նե նո ւ մ  անհ րաժե շ տ 

տեղե կատվո ւ թյ ո ւ ն  ստանալ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  բ ո լ ո ր  ասպե կտնե ր ի  

վե րաբ ե ր յ ալ , 

 հար կայ ի ն  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ նարավո ր ի նս  նվազե ց ման  

նպատակ ո վ  ո չ  լ իար ժե ք  հաշ վապահական  հաշ վառ ման  

ի րականաց ո ւ մը , ի նչ ի  հ ետևանքո վ  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  պաշ տո նական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը  դառ նո ւ մ  է  ո չ  կ ո ռ ե կտ, 

 վար կառ ո ւ նե ր ի  ֆի նանսական  ցած ր  գրագիտո ւ թյ ո ւ նը , 

հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար ման  վատ ո րակ ը , օ ր ե նքնե ր ի  

չ ի մաց ո ւ թյ ո ւ նն  ի ր ե նց  մե ջ  պար ո ւ նակ ո ւ մ  ե ն  մե ծ  ռ ի ս կ ե ր  

բ ի զնե ս ի  համար , 
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 պոտե նց իալ  վար կառ ո ւ ի  կ ո ղմի ց  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ի րականաց ման  կար ճ  ժամկ ետնե ր ը : Փո քր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ն  ո ւ նե ն  կ յ անքի  կար ճ  տևո ղո ւ թյ ո ւ ն  և  ավե լ ի  

շ ատ ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր  ե ն  պահանջ ո ւ մ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ի րականաց ման  ս կ զբ նական  փո ւ լ ո ւ մ : Բանկ ե ր ի  համար  նման  

ի րավի ճ ակ ը  բավականաչ ափ ռ ի ս կայ ի ն  է  և  շ ատ դեպքե ր ո ւ մ  

հանգե ց նո ւ մ  է  նո ր  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  ս կ ս ո ղ  փո քր  և  մի ջ ի ն  

բ ի զնե ս ի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ո ւ մի ց  հ րաժար վե լ ո ւ ն , 

 փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  կ ե նս ո ւ նակ ո ւ թյ ան  հար ց ո ւ մ  է ական  

դե ր  ո ւ նե ն  հ ի մնադի ր նե ր ը  և  ս եփականատե ր ե ր ը , ո ր ո նք  շ ատ 

դեպքե ր ո ւ մ  հանդե ս  ե ն  գալ ի ս  ո րպե ս  ո ր ո շ ո ւ մ  կայ աց նո ղնե ր : 

Նրանք  ե ն  ի րականաց նո ւ մ  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  ղե կավար ո ւ մն  ո ւ  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  պլ անավո ր ո ւ մը , բանակ ց ո ւ թյ ո ւ ննե ր  

վար ո ւ մ  գո ր ծ ը նկ ե ր նե ր ի  և  ֆի նանսական  հաստատո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

հ ետ: Բի զնե ս ի  վար ման  նման  մոտե ց ման  դրական  կ ո ղմը  

ո ր ո շ ո ւ մնե ր ի  կայ աց ման  օպե րատի վո ւ թյ ո ւ նն   ո ւ  

ճ կ ո ւ նո ւ թյ ո ւ նն  է , ի ս կ  բացասական  կ ո ղմը  ս եփականատի ր ո ջ  

հ ետար քր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գե րակայ ո ւ թյ ո ւ նը  բ ի զնե ս ի  շ ահ ե ր ի  

հանդեպ, ի նչ պե ս  նաև  ազգակ ցական  կապե ր ի  ազդե ց ո ւ թյ ո ւ նը  

ֆի նանսատնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  վրա: 

9. Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատման  ժամանակ  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  մե թո դնե ր ի ց  ո չ  բ ո լ ո ր ն  

ե ն  կ ի րառ վո ւ մ  անհ րաժե շ տ տեղե կատվո ւ թյ ան  բացակայ ո ւ թյ ան  

պատճ առ ո վ : Մաս նավո րապե ս , հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ո չ  ժամանակ ի ն  

նե ր կայ աց ման , ի նչ պե ս  նաև  դրանց ո ւ մ  նե րառ ված  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  ո չ  

բավարար  արժանահավատո ւ թյ ան  պատճ առ ո վ  ֆի նանսական  

գո ր ծակ ի ց նե ր ի  և  դրամական  հ ո ս քե ր ի  լ իար ժե ք  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

ի րականաց ո ւ մը  դառ նո ւ մ  է  անհ նար : Նման  պայ մաննե ր ո ւ մ  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ան  նե ր ս ո ւ մ  տի ր ո ղ  ի րական  վի ճ ակ ի  և  վե ր ջ ի նի ս  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  վե րաբ ե ր յ ալ  օ բ յ ե կտի վ  

արդ յ ո ւ նքնե ր ի  ստաց ո ւ մը , ը ստ է ո ւ թյ ան , բացառ վո ւ մ  է : Չնայ ած  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համար  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  

մե թո դնե ր ը  համը նդհանո ւ ր  ե ն  բ ո լ ո ր  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համար , 

սակայ ն  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  դեպքո ւ մ  անհ րաժե շ տ 
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տեղե կատվո ւ թյ ան  բացակայ ո ւ թյ ան  պատճ առ ո վ  դրանց  կ ի րառ ո ւ մը  

դառ նո ւ մ  է  ո չ  նպատակահար մար :  Այ ս  առ ո ւ մո վ  անհ րաժե շ տ է  

դիտար կ ե լ  այ ն  խնդի ր նե ր ը , ո ր ո նք  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  հ ետ կապված  և  ո ր ո նք  

զգալ ի ո ր ե ն  անդրադառ նո ւ մ  ե ն  բանկ ի  կ ո ղմի ց  նման  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  գո ր ծ ը նթաց ի  վրա: Մաս նավո րապե ս ՝  

• փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գե րակ շ ի ռ  մաս ո ւ մ  

բացակայ ո ւ մ  ե ն  գրավի  առար կա հանդի սաց ո ղ  մի ջ ո ց նե ր ը , ո ր ո նք  

վար կ ի  վե րադար ձ ե լ ի ո ւ թյ ո ւ նն  ապահ ո վո ղ  ե րաշ ի քնե ր  ե ն , 

• փոքր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ցած ր  

թափանց ի կ ո ւ թյ ո ւ նը ,  

• հար կ ման  հատո ւ կ  ռ ե ժի մնե ր ը , ո ր ո նք  ե նթադր ո ւ մ  ե ն  առանձ ի ն  

հար կ ե ր ի  գծ ո վ  հար կայ ի ն  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  պարզե ց ված  ձ ևե ր ի  

նե ր կայ աց ո ւ մ  և  ստե ղծ ո ւ մ  ե ն  լ ո ւ ր ջ  հ ի մնախնդի ր նե ր  ֆի նանսական  

գո ր ծակ ի ց նե ր ի  գնահատման  համար , 

 ար հ ե ստավար ժ  հաշ վապահ ո ւ թյ ան  բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը  

մե ծաց նո ւ մ  է  պաշ տո նական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ  սխալ նե ր ի  

հավանականո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ ը  խանգար ո ւ մ  է  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատմանը , 

• վար կ ե ր ի  փոքր  ծավալ ը  շ ատ հաճ ախ համադր ե լ ի  չ է  վար կառ ո ւ ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  ո ր ո շ ման  և  մո նիտո ր ի նգի  համար  կատարվո ղ  

ծախս ե ր ի  հ ետ: 

10. Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  ՓՄՁ  ո լ ո րտի  վար կավո ր ման  

պայ մաննե ր ը  դե ռ ևս  չ ի  կար ե լ ի  համար ե լ  բար ե նպաստ, հատկապե ս  

վար կայ ի ն  բար ձ ր  տո կ ո սադր ո ւ յ քնե ր ի , գրավի  առար կայ ի  

բացակայ ո ւ թյ ան  և  մի  շ ար ք  այ լ  գո ր ծ ո ննե ր ի  պատճ առ ո վ : 

Միաժամանակ  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ե ր ի  բար ձ ր  մակար դակ ը  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կավո ր ո ւ մը  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  համար  

դար ձ նո ւ մ  է  բար դ  հ ի մնախնդի ր : Դրա լ ո ւ ծ ման  գո ր ծ ո ւ մ  ի ր ե նց  

համապատասխան  մաս նակ ց ո ւ թյ ո ւ նը  պետք  է  ո ւ նե նան  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը  (ս եփական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  թափանց ի կ ո ւ թյ ան  և  

ֆի նանսական  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արժանահավատո ւ թյ ան  

մակար դակ ի  բար ձ րաց ման  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ ), պետո ւ թյ ո ւ նը  (բանկայ ի ն  

ե րաշ խի քնե ր ի  տրամադր ման  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ ) և  առ ևտրայ ի ն  
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բանկ ե ր ը  (ՓՄՁ  ո լ ո րտի  առաձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  բխո ղ  վար կայ ի ն  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մատո ւ ց ման  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ ): Այ ս  առ ո ւ մո վ , ՓՄՁ  

ո լ ո րտի  բանկայ ի ն  վար կավո ր ման  կատար ե լ ագո ր ծ ման  նպատակ ո վ  

անհ րաժե շ տ է  հ ետև յ ալ  մի ջ ո ցառ ո ւ մնե ր ի  ի րականաց ո ւ մը ՝  ՓՄՁ  

աջ ակ ց ո ւ թյ ան  գո ր ծ ո ւ ն , հաս ց եական  ո ւ  նպատակայ ի ն  մեխանի զմնե ր ի  

օ ր ե նս դր ո ր ե ն  ամրագր ո ւ մ , ՓՄՁ  վար կավո ր ման  ստանդարտնե ր ի  

համակար գի  կատար ե լ ագո ր ծ ո ւ մ , վար կավո ր ման  պայ մաննե ր ի  

աստի ճ անական  բար ե լ ավո ւ մ , start-up նախագծ ե ր ի  զար գաց ո ւ մ , 

վար կայ ի ն  բ յ ո ւ ր ո նե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ակտի վաց ո ւ մ : 

11. Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  նե ր կայ ո ւ մս  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  առանձ նահատո ւ կ  մոտե ց ո ւ մնե ր  

գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  չ ո ւ նե ն : Գնահատո ւ մն  ի րականաց վո ւ մ  է  այ նպե ս , 

ի նչ պե ս  մնացած  տնտե սավար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  պարագայ ո ւ մ  է : Քանի  

ո ր  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  ավանդական  ե ղանակ նե ր ը  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  առ ո ւ մո վ  այ նքան  է լ  կ ի րառ ե լ ի  չ ե ն , ապա ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  դեպքո ւ մ  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համար  

պահանջ վո ւ մ  ե ն  նո ր  մոտե ց ո ւ մնե ր , ո ր ո նք  հ նարավո ր ի նս  հաշ վի  

կառ նե ն  տվյ ալ  ս ե կտո ր ի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Իհար կ ե , դա 

բավականաչ ափ բար դ  է , պայ մանավո ր ված  է  տվյ ալ  ս ե կտո ր ի ն  

պատկանո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

յ ո ւ րահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո վ ` հ ի մնականո ւ մ  պայ մանավո ր ված  

անո ր ո շ ո ւ թյ ան , ի նչ պե ս  նաև  արտաքի ն  մի ջ ավայ ր ի  հանդեպ 

խո ց ե լ ի ո ւ թյ ան  մե ծ  աստի ճ անո վ : Այ ս  տե սանկ ո ւ նի ց  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կավո ր ման  նպատակահար մար ո ւ թյ ան  

վե լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նն  անհ րաժե շ տ է  դիտար կ ե լ  ո րպե ս  անո ր ո շ ո ւ թյ ան  

պայ մաննե ր ո ւ մ  լ ո ւ ծ ման  ե նթակա խնդի ր : Վար կառ ո ւ ի  

վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համար  հատկապե ս  կար ևո ր  

նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի  այ նպի ս ի  չ ափո ր ո շ ի չ նե ր ի  ը նտր ո ւ թյ ո ւ նը , 

ո ր ո նք  առավե լ ագո ւ յ նս  լ իար ժե ք  և  ամբ ո ղջ ական  կ բ նո ւ թագր ե ն  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտի  վի ճ ակ ը : Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  համար  

կ ի րառ վո ղ  ո րակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ը  մե ր  կար ծ ի քո վ  կար ե լ ի  է  

դասակար գե լ  3 խմբ ի ` ճ յ ո ւ ղայ ի ն , տարածաշ ր ջ անայ ի ն  և  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  ց ո ւ ցանի շ նե ր , ո ր ո նց ի ց  

յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր ի  գծ ո վ  կ ի րառ վո ւ մ  ե ն  լ րաց ո ւ ց ի չ  ց ո ւ ցանի շ նե ր : 
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Դա թո ւ յ լ  կտա կազմակ ե րպո ւ թյ ան  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  մակար դակ ը  

գնահատե լ  ո րակական  ց ո ւ ցանի շ նե ր ի  տե սանկ յ ո ւ նի ց : 

12. ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  բար ձ րաց ման  

տե սանկ յ ո ւ նի ց  հատկապե ս  պետք  է  կար ևո ր ե լ  նրանց  կ ո ղմի ց  

արտադր ման  կամ  մատո ւ ց ման  ե նթակա ապրանքնե ր ի  ո ւ  

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  նկատմամբ  շ ո ւ կայ ո ւ մ  առ կա պահանջ ար կ ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը : Կար ծ ո ւ մ  ե նք ՝  այ ս  գո ր ծ ո նը  կար ո ղ  է  խթան  

հանդի սանալ  առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  համար , ո ր ո նք , այ դ  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  

համակ ո ղմանի  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  կատար ե լ ո վ  և  բացահայ տե լ ո վ  

հ ե ռանկարայ ի ն  ո ւ  ո չ  ռ ի ս կայ ի ն  ո լ ո րտնե ր ը , կ ո ւ ղղո ր դե ն  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  այ դ  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն  ծավալ ե լ ո ւ : 

Առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ը  կար ո ղ  ե ն  ի րականաց նե լ  ո ր ո շ ակ ի ո ր ե ն  

խո ր հ ր դատվական  բ նո ւ յ թ կ ր ո ղ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ ն , քանի  ո ր  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը  շ ո ւ կայ ի  ո րակ յ ալ  ո ւ  խո ր ը  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր  ի րականաց նե լ ո ւ  համար  համապատասխան  

կադր ե ր  ո ւ  այ լ  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր  չ ո ւ նե ն : Նման  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

արդ յ ո ւ նքո ւ մ  կ բացահայ տվե ն  տնտե սական  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

համե մատաբար  ցած ր  ռ ի ս կայ ի ն  ո լ ո րտնե ր ը , ի նչ ը  կ օ գնի  ՓՄՁ  

ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  մի  կ ո ղմի ց  կ ո ղմնո ր ո շ վե լ ո ւ  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ո ւ ղղո ւ թյ ան  ը նտր ո ւ թյ ան  հար ց ո ւ մ , ի ս կ  մ յ ո ւ ս  կ ո ղմի ց  կ նպաստի  

վար կավո ր ման  հ ետ կապված  ռ ի ս կ ե ր ի  ո ր ո շ ակ ի  կ ր ճ ատմանը :   

13. Փո քր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  

գնահատման  ժամանակ  միայ ն  ֆի նանսական  գո ր ծակ ի ց նե ր ի  

վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ նը  բավարար  չ է , քանի  ո ր  դրանց  դի նամի կան , ո րպե ս  

կանո ն , կայ ո ւ ն  չ է  և  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ի  տալ ի ս  բացահայ տե լ  

ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  վատթարաց ման  բ ո ւ ն  պատճ առ նե ր ը : 

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  մե թո դաբանո ւ թյ ո ւ նը  կար ո ղ  է  

առավե լ  արժանահավատ կ ե րպո վ  բ նո ւ թագր ե լ  կազմակ ե րպո ւ թյ ան  

ֆի նանսական  վի ճ ակ ն  այ ն  դեպքո ւ մ , ե թե  վար կ ի  տրամադր ման  

ժամանակ  հաշ վի  առ նվե ն  փոքր  և  մի ջ ի ն  բ ի զնե ս ի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

աշ խատանքայ ի ն  և  ն յ ո ւ թական  ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի , շ ր ջ անառ ո ւ  մի ջ ո ց նե ր ի  

օ գտագո ր ծ ման  արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ան  ց ո ւ ցանի շ նե ր ը : Վե ր ջ ի նս  պետք  

է  ի րականաց նե լ   ապրանքնե ր ի , ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  

աշ խատանքնե ր ի  ի րաց ո ւ մի ց  հաս ո ւ յ թի  գո ր ծ ո նայ ի ն  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  
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հ ի ման  վրա: Դրա աճ ը  կար ո ղ  է  կապված  լ ի նե լ  ի նտե նս ի վ  և  է քստե նս ի վ  

գո ր ծ ո ննե ր ի  հ ետ, ո ր ը  նո ւ յ նպե ս  պետք  է  հաշ վի  առ նե լ : 

Վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  տե սանկ յ ո ւ նի ց  ֆի նանսական  վի ճ ակ ի  բացասական  

դր ս ևո ր ո ւ մ  պետք  է  համար ե լ  արտադր ո ւ թյ ան  զար գաց ման  

գո ր ծ ը նթաց ո ւ մ  է քստե նս ի վ  գո ր ծ ո ննե ր ի  առ կայ ո ւ թյ ո ւ նը : Մի նչ դե ռ  

ի նտե նս ի վ  գո ր ծ ո ննե ր ը  վկայ ո ւ մ  ե ն  գո յ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  այ ն  

ռ ե զե ր վնե ր ի  մաս ի ն , ո ր ո նց  օ գտագո ր ծ ո ւ մը  կար ո ղ  է  

կազմակ ե րպո ւ թյ անը  դո ւ ր ս  հանե լ  սպաս վո ղ  ճ գնաժմայ ի ն  վի ճ ակ ի ց : 

Այ ս  առ ո ւ մո վ  նշ ված  գո ր ծ ո ննե ր ի  մի ջ և  պետք  է  ապահ ո վվի  ո ր ո շ ակ ի  

հարաբ ե րակ ց ո ւ թյ ո ւ ն , ո ր ի  պարագայ ո ւ մ  միայ ն  կապահ ո վվի  

կազմակ ե րպո ւ թյ ան  ֆի նանսատնտե սական  կայ ո ւ նո ւ թյ ո ւ նը : 

14. Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  փոքր  և  մի ջ ի ն  

ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  բար ձ րաց ման  հար ց ո ւ մ  

կար ևո ր  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ ն  կար ո ղ  է  ո ւ նե նալ  այ դ  ո ւ ղղո ւ թյ ամբ  

պետո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  ի րականաց վո ղ  արդ յ ո ւ նավետ և  հաս ց եական  

աջ ակ ց ո ւ թյ ո ւ նը : Այ ս  նպատակ ո վ  կ ի րառ վո ղ  գո ր ծ ի քնե ր ի  շ ար քո ւ մ  

հատկապե ս  պետք  է  կար ևո ր ե լ  տվյ ալ  ո լ ո րտի  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի ն  

պետական  գնո ւ մնե ր ի  գո ր ծ ը նթաց ի  մե ջ  նե ր գրավո ւ մը : Պետո ւ թյ ո ւ նը  

պետք  է  օ ր ե նս դրական  պահանջ նե ր ի  սահ մանման  մի ջ ո ց ո վ  ապահ ո վի  

պետական  գնո ւ մնե ր ի  ո ր ո շ ակ ի  տե սակ նե ր ի  (կախված  ապրանքնե ր ի ց , 

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  և  աշ խատանքնե ր ի ց ) գծ ո վ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ի  

պարտադի ր  մաս նակ ց ո ւ թյ ո ւ ն : Դա մի  կ ո ղմի ց  կ նպաստի  նրանց  

ֆի նանսական  ապահ ո վված ո ւ թյ ան  մակար դակ ի  բար ձ րաց մանը , ի ս կ  

մ յ ո ւ ս  կ ո ղմի ց , առ ևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  համար  կ դառ նա ո ւ ղղո ր դի չ  

հանգամանք  վար կավո ր ման  հար ց ո ւ մ : Նշ ված  գաղափար ի  

կ ե նսագո ր ծ ման  համար  առաջ ար կ վո ւ մ  է  հ ետև յ ալ  մեխանի զմը : 

Պետական  պատվե ր նե ր ի  ի րականաց ման  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  ՓՄՁ  ս ո ւ բ յ ե կտը  

ստանո ւ մ  է  համապատասխան  հավաստագի ր , ո ր ը  կ վկայ ի  նրա կ ո ղմի ց  

համապատասխան  աշ խատանքնե ր ի  պատշ աճ  ի րականաց ման  մաս ի ն  և  

յ ո ւ ր օ ր ի նակ  ե րաշ խավո րագի ր  կ հանդի սանա առ ևտրայ ի ն  բանկ ի  

կ ո ղմի ց  վար կավո ր ման  համար : Հ ակառակ  պարագայ ո ւ մ  (այ ս ի նքն ՝  

վար կ ը  չ վե րադար ձ նե լ ո ւ  դեպքո ւ մ ) հավաստագր ի  գո յ ո ւ թյ ո ւ նը  հ ի մք  

կ հանդի սանա պետական  մի ջ ո ց նե ր ի  հաշ վի ն  տվյ ալ  ս ո ւ բ յ ե կտի  

չ մար ված  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ի րականաց ման  համար : 
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ՕԳՏԱԳՈՐԾՎԱԾ ԳՐԱԿԱՆՈՒԹՅԱՆ ՑԱՆԿ 

 

ՀՀ  օրենքներ  և նորմատիվայ ին այ լ  ակտեր  

 

1. «Փո քր  և  մի ջ ի ն  ձ ե ռ նար կատի ր ո ւ թյ ան  պետական  աջ ակ ց ո ւ թյ ան  

մաս ի ն» Հ Հ  օ ր ե նք  

2. «Կե նտր ո նական  բանկ ի  մաս ի ն» Հ Հ  օ ր ե նք  

3. «Բանկ ե ր ի  և  բանկայ ի ն  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  մաս ի ն» Հ Հ  օ ր ե նք  

4. «Վար կայ ի ն  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մաս ի ն» Հ Հ  օ ր ե նք  
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5. «Վար կայ ի ն  տեղե կատվո ւ թյ ան  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ան  և  վար կայ ի ն  

բ յ ո ւ ր ո նե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  մաս ի ն» Հ Հ  օ ր ե նք  

6. «Բանկ ե ր ի , վար կայ ի ն  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի , 

նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի , նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ֆո նդի  

կառավար ի չ նե ր ի  և  ապահ ո վագրական  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

ս նանկ ո ւ թյ ան  մաս ի ն» Հ Հ  օ ր ե նք   

7. «Սպառ ո ղական  կ ր ե դիտավո ր ման  մաս ի ն» Հ Հ  օ ր ե նք  

8. Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ան  կ ե նտր ո նական  բանկ ի  խո ր հ ր դի  

ո ր ո շ ո ւ մը  «Բանկ ե ր ի  վար կայ ի ն  ռ ի ս կ ի  կառավար ման  

մե թո դական  ո ւ ղե ց ո ւ յ ց ը  հաստատե լ ո ւ  մաս ի ն»: 2001 թ.: 

9. «Վար կայ ի ն  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

կար գավո ր ո ւ մը , վար կայ ի ն  կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  տնտե սական  նո ր մատի վնե ր ը » Հ Հ  

կ ե նտր ո նական  բանկ ի  Կանո նակար գ  14 

10. «Բանկ ե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  կար գավո ր ո ւ մը , բանկայ ի ն  

գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  հ ի մնական  տնտե սական  նո ր մատի վնե ր ը » Հ Հ  

կ ե նտր ո նական  բանկ ի  Կանո նակար գ  2 

11. «Գո ր ծառ նական  ռ ի ս կ ե ր ի  կառավար ման  ձ ե ռ նար կ » Հ Հ  

կ ե նտր ո նական  բանկ , 

https://www.cba.am/AM/laregulations/manual_29.01.09.pdf 

12. «Սքո ր ի նգայ ի ն  համակար գի  ձ ևավո ր ման  ձ ե ռ նար կ » Հ Հ  

կ ե նտր ո նական  բանկ , 

https://www.cba.am/AM/laregulations/manual_scoring.pdf 

13. «Իրաց վե լ ի ո ւ թյ ան  ռ ի ս կ ի  կառավար ման  ձ ե ռ նար կ » Հ Հ  

կ ե նտր ո նական  բանկ , 

https://www.cba.am/AM/laregulations/cernark_16.02.11.pdf 

14. Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ան  ս ո ց իալ -տնտե սական  վի ճ ակ ը  2015 

թվականի  հ ո ւ նվար -դե կտե մբ ե ր ի ն : Հ այ աստանի  

Հ անրապետո ւ թյ ան  ազգայ ի ն  վի ճ ակագրական  ծառայ ո ւ թյ ո ւ ն : 

15. Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ան  ս ո ց իալ -տնտե սական  վի ճ ակ ը  2016 

թվականի  հ ո ւ նվար -դե կտե մբ ե ր ի ն : Հ այ աստանի  

Հ անրապետո ւ թյ ան  ազգայ ի ն  վի ճ ակագրական  ծառայ ո ւ թյ ո ւ ն : 

 

Մասնագիտական գրքեր  և հոդվածներ  
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16. Հ ակ ո բ յ ան  Հ ., Վար կառ ո ւ ի  վար կ ո ւ նակ ո ւ թյ ան  գնահատման  արդի  

հ ի մնախնդի ր նե ր ը  /Հ Հ  ն յ ո ւ թե ր ո վ /:  Ատե նախո ս ո ւ թյ ո ւ ն : 

Հ այ աստանի  պետական  տնտե սագիտական  համալ սարան : Եր ևան , 2013 

թ., 151 է ջ :  

17. Альгин А.  Грани экономического риска. 1991г. 328 стр. 

18. Банковское дело: современная система кредитования, учеб пособие. Под ред 

О. Лаврушина, О. Афанасьева, С. Корниенко. КНОРУС. M. 2007г. 261стр. 

19. Банковское дело: Под ред. О. Лаврушина. М. 2005г. 672 стр. 

20. Банковское дело. Учебник для студентов вузов. Под ред. В. Колесникова, Л. 

Кроливецкой. Финансы и статистика. М. 1998г. 464 стр.  
21. Банковское дело. Под ред. Г. Белоглазовой, Л. Кроливецкой. 5-е изд., перераб. 

и доп. Финансы и статистика. М. 2003г.  592 стр. 

22. Банковское дело. Под ред. Жарковской Е. ОМЕГА-Л. 4-е изд. М. 2006г. 452 стр.  

23. Банковские операции. Под ред. О. Лаврушина и др. КНОРУС. М. 2007г. 384 

стр. 

24. Бернар И. Колли Жан-Клод. Толковый экономический и финансовый словарь. 

М:. 1994 г. стр. 1504  

25. Блинов А., Шапкин И. Малое предпринимательство: теория и практика. 

Дашков и К. М. 2003г. 335 стр. 

26. Большой экономический словарь. А. Азрилиян Институт новой экономики. М. 

2010г. 1472 стр. 

27. Брюмер С. Система поддержки малого предпринимательства в Германии. 

Деньги и кредит, 2001г. №7. стр. 13-20. 

28. Бухвальд Е., Виленский А. Гарантии но европейским кредитам - реальная 

помощь малому бизнесу. Финансовый бизнес. 2000г. №6. стр. 29-33 

29. Букирь М. Кредитная работа в банке: методология и учет. КНОРУС. М. 2012г. 

240 стр. 

30. Власова М. Анализ кредитоспособности клиента коммерческого банка. 

Банковское дело. 2006г. №5. стр.15-18. 

31. Вулфел Чарльз Дж. Энциклопедия банковского дела и финансов. 2000г. 1600 

стр. 
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32. Геронина Н. Актуальные вопросы банковского менеджмента: стратегическое 

управление, банковский маркетинг, финансовое планирование, управление 

инновациями. М. 2009г. 164 стр. 
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