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Ò»éÝ³ñÏÇ ïå³·ñáõÃÛáõÝÝ Çñ³Ï³Ý³óí»É ¿ §´³ÝÏ ¨ áã µ³ÝÏ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ áõëáõó³ÝáõÙ ¨ Ãñ»ÛÝÇÝ·¦ Íñ³·ñÇ ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ, §Þáñµ³ÝÏ 
ËáñÑñ¹³ïí³Ï³Ý Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ¦ Ïáñåáñ³óÇ³ÛÇ ¹ñ³Ù³ßÝáñÑÇ ÙÇçáóÝ»ñáíª ²ØÜ 
ÙÇç³½·³ÛÇÝ ½³ñ·³óÙ³Ý ·áñÍ³Ï³ÉáõÃÛ³Ý (USAID) ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ùµ:  

 
 

The publication of the manual is done within the “Bank and Non Bank Financial Institutions 
Mentoring and Training” program supported by Shorebank Advisory Services Inc. grant funded by 
United States Agency for International Development (USAID) 
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Ð³ñ·³ñÅ³Ý  ÁÝÃ»ñóáÕ 
Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ·áñÍáÕ µ³ÝÏ»ñÇ ÙñóáõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ µ³ñÓñ³óÝ»Éáõ« ¹ñ³Ýù 

Å³Ù³Ý³Ï³ÏÇó ·Çï»ÉÇùÝ»ñáí ½ÇÝí³Í Ù³ëÝ³·»ïÝ»ñáí Ñ³Ù³Éñ»Éáõ Ýå³ï³Ïáí ëï»ÕÍí»ó 
üÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ ùáÉ»çÁ£  

²é³çÝáñ¹í»Éáí áõëáõÙÝ³Ï³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ Ï³½Ù³Ï»ñåÙ³Ý ÙÇç³½·³ÛÇÝ ÷áñÓáí` 
üÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ ùáÉ»çÁ ÏÇñ³éáõÙ ¿ áõëáõóÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï³ÏÇó Ù»Ãá¹Ý»ñ« ³Û¹ ÃíáõÙ` ùáÉ»çÇ 
¹³ë³ËáëÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ëï»ÕÍí³Í áõëáõÙÝ³Ï³Ý ÝÛáõÃ»ñ« áñáÝù ëï³ó»É »Ý Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý 
ýÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ áÉáñïÇ Ù³ëÝ³·»ïÝ»ñÇ Ñ³í³ÝáõÃÛáõÝÁ ¨ ³ñÅ³ÝÇ »Ý Ñ³Ù³ñí»É áñå»ë ¹³ë³·Çñù 
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ïå³·ñí»Éáõ£ ¸³ë³·ñù»ñÇ ³é³í»ÉáõÃÛáõÝÝ»ñÇó Ù»ÏÝ ³ÛÝ ¿« áñ ¹ñ³Ýó Ñ»ÕÇÝ³ÏÝ»ñÁ Ñ³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý 
µ³ÝÏ³ÛÇÝ áÉáñïÇ É³í³·áõÛÝ Ù³ëÝ³·»ïÝ»ñ »Ý£  

àÕçáõÝáõÙ »Ýù üÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ ùáÉ»çÇ áõëáõÙÝ³Ï³Ý ÝÛáõÃ»ñÇ ïå³·ñáõÃÛáõÝÁ ¨ Ñáõëáí »Ýù« áñ 
¹ñ³Ýù É³ÛÝ û·ï³·áñÍÙ³Ý ÝÛáõÃ Ï¹³éÝ³Ý áã ÙÇ³ÛÝ ùáÉ»çÇ áõë³ÝáÕÝ»ñÇ« Ð³Û³ëï³ÝÇ 
Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍÇ Ù³ëÝ³·»ïÝ»ñ å³ïñ³ëïáÕ ÙÛáõë áõëáõÙÝ³Ï³Ý 
Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ« ³ÛÉ¨ ýÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ áÉáñïÇ Ù³ëÝ³·»ïÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ£  

  Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý 
Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ËáñÑáõñ¹ 

 
 
 
 
 
 

üÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ ùáÉ»çÇ ¹³ë³ËáëÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ëï»ÕÍí³Í áõëáõÙÝ³Ï³Ý ÝÛáõÃ»ñÁ Ñ³Ù³ÑáõÝã »Ý 
Å³Ù³Ý³ÏÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇÝ ¨ ÉÇáíÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÙ »Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ù³ëÝ³·»ïÝ»ñÇ å³ïñ³ëïÙ³Ý  
ÙÇç³½·³ÛÇÝ ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇÝ£ ¸ñ³Ýù ³ñ¹Ç³Ï³Ý »Ý ¨ Ý»ñ³éáõÙ »Ý Çñ³íÇ×³Ï³ÛÇÝ oñÇÝ³ÏÝ»ñ 
ýÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ áÉáñïÇ ³éûñÛ³ÛÇó« áñáÝó áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÝ ¿É ³í»ÉÇ ¿ Ýå³ëïáõÙ  Ù³ïáõóíáÕ ÝÛáõÃÇ 
ÁÝÏ³ÉÙ³ÝÁ£ 

üÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ ùáÉ»çÇ ¹³ë³ËáëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ïå³·ñáõÃÛáõÝÝ ³é³çÁÝÃ³ó ù³ÛÉ ¿ 
Ñ³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý ÏñÃ³Ï³Ý áÉáñïÇ µ³ñ»÷áËáõÙÝ»ñÇ  ·áñÍÁÝÃ³óáõÙ£  

Î³ñÍáõÙ »Ýù« ¹ñ³Ýù ë»Õ³ÝÇ ·Çñù Ï¹³éÝ³Ý ¨° µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍÝ áõëáõÙÝ³ëÇñáÕÝ»ñÇ ¨° 
ÁÝÃ»ñóáÕÝ»ñÇ ³í»ÉÇ É³ÛÝ ßñç³Ý³ÏÇ Ñ³Ù³ñ£ 

Ð³Û³ëï³ÝÇ µ³ÝÏ»ñÇ ÙÇáõÃÛáõÝ  
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² é ³ ç ³ µ ³ Ý  
¶ñ³ËáëíáÕ §üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÑÇÙáõÝùÝ»ñ¦ áõëáõÙÝ³Ï³Ý ÝÛáõÃÁ å³ïñ³ëïí³Í ¿ 
üÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ ùáÉ»çáõÙ Çñ³Ï³Ý³óíáÕ §´³ÝÏ³ÛÇÝ ÙÇçÇÝ Ù³ëÝ³·Çï³Ï³Ý ÏñÃáõÃÛáõÝ Ð³Û³ëï³ÝÇ 
Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ¦ ·»ñÙ³Ý³Ï³Ý Íñ³·ñÇ å³ïí»ñáí£ ²ÛÝ µ³ÕÏ³ó³Í ¿ 19 Ã»Ù³ÛÇó£ 
²é³çÇÝª §üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÁ¦ Ã»Ù³ÛáõÙ  ë³ÑÙ³Ýí³Í ¿ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ýå³ï³ÏÁ, ï³ñµ»ñ³Ïí³Í »Ý ¹ñ³Ýó û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇ ËÙµ»ñÁ, ïñí³Í ¿ 
ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ ³Ù÷á÷ ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ ¨ ¹ñ³ Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÁ 
û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ, µ»ñí³Í »Ý ³é³ÝÓÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ 
å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ£ 
ºñÏñáñ¹ Ã»Ù³Ýª §üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ï»ë³ÏÝ»ñÁ¦, ÝíÇñí³Í ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý 
ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ, µ³ÝÏÇª áñå»ë ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïáõÏ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ, 
í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý »Õ³Ý³ÏÝ»ñÇ ¨ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÇ ß³ñ³¹ñáõÙÁ£ 
ºññáñ¹ª §ØÇç³í³ÛñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý (í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý) Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÁ¦ Ã»Ù³ÛáõÙ ÑÇÙÝ³íáñí³Í ¿ ÙÇç³í³ÛñÇ 
·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÁª ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Å³Ù³Ý³Ï, Ñ³ïáõÏ áõß³¹ñáõÃÛáõÝ ¿ ¹³ñÓí³Í 
í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý äáñï»ñÇ ÑÇÝ· ·áñÍáÝÝ»ñÇ Ù»Ãá¹ÇÝ£ 
âáññáñ¹ª §CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·Á áñå»ë µ³ÝÏ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ·áñÍÇù¦ Ã»Ù³ÛáõÙ Ñ»ÕÇÝ³ÏÁ Ý»ñÏ³Û³óñ»É ¿ 
µ³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ï³ññ»ñÁ, ¨ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á£  
Ð³çáñ¹ 6 µ³ÅÇÝÝ»ñáõÙ Ù³Ýñ³Ù³ëÝ ß³ñ³¹ñí³Í »Ý CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ù»ç ÙïÝáÕ µáÉáñ ï³ññ»ñÇ 
Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ ¨ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ï»ËÝÇÏ³Ý£ 
²Ûëå»ë, §Î³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝ¦ Ã»Ù³ÛáõÙ ïñí³Í »Ý §µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ¦ ¹»ñÁ ¨ ë³ÑÙ³ÝáõÙÁª 
Ñ³Ù³Ó³ÛÝ ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ûñ»Ýë¹ñáõÃÛ³Ý, Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ, Ï³åÇï³ÉÇ 
³ÕµÛáõñÝ»ñÁ, åÉ³Ý³íáñáõÙÁ ¨ ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ£ 
§²ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÁ¦ Ã»Ù³ÛáõÙ ÑÇÙÝ³íáñíáõÙ  ¿ µ³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÁ, µ»ñíáõÙ »Ý 
³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ, Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ µ³ÝÏÇ í³ñÏ»ñÇª áñå»ë 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ï»ë³ÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ£ 
§Î³é³í³ñáõÙ¦ Ã»Ù³ÛáõÙ ¹Çï³ñÏíáõÙ »Ý µ³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ ¨ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ·áñÍáÝÝ»ñÁ£ 
§Þ³ÑáõÛÃ¦ Ã»Ù³Ý ÝíÇñí³Í ¿ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ·áñÍáõÙ µ³ÝÏÇ Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³ÝÁ ¨ 
³áõ¹ÇïÇ ¹»ñÇ µ³ó³Ñ³ÛïÙ³ÝÁ, µÛáõç»ï³íáñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇÝ, ï³ñµ»ñ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ (óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ) 
ÑÇÙÝ³íáñ µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³ÝÁª Ï³åÇï³ÉÇ, ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý Ùá¹»ÉÇÝ ¨ µ³ÝÏÇ 
Ï³ÛáõÝ ³ÖÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³ÝÁ£ 
§Æñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ¦ Ã»Ù³ÛáõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ï³éáõóí³ÍùÇª ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ 
å³ëÇíÝ»ñÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛ³ÝÁ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛ³ÝÁ ÷áùñ ¨ Ëáßáñ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ, 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ÏÇñ³éíáÕ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ 
Ï³é³í³ñáõÙÁ, µ³ÝÏ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ, 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ ï»Õ³µ³ßËí³Í ¨ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ý ×»Õùí³ÍùÇ 
ÙÇçáóáí£ 
§ÞáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ¦ Ã»Ù³ÛáõÙ ïñí³Í »Ý ïáÏáë³ÛÇÝ ¨ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ 
éÇëÏ»ñÇ ë³ÑÙ³ÝáõÙÝ»ñÁ ¨ ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ, Ï³é³í³ñÙ³Ý ¨ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏÙ³Ý ëÏ½µáõÝùÝ»ñÁ£ 
²é³ÝÓÇÝ Ã»Ù³ ¿ Ñ³ïÏ³óí³Í µ³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ³Ù»Ù³ï³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý (´¶Ðì) 
Ñ³Ù³Ï³ñ·ÇÝ, áñï»Õ Ó¨³Ï»ñåí³Í »Ý ´¶Ðì-Ç Ýå³ï³ÏÁ ¨ ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ,  ÝÏ³ñ³·ñí³Í Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
ÏÇñ³éáõÙÁ µ³ÝÏ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ£ 
àõëáõÙÝ³Ï³Ý ÝÛáõÃÇ í»ñçÇÝ §¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ¦ ·ÉáõËÁ ÝíÇñí³Í ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ 
í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ï³ñ¨áñáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³íáñÙ³ÝÁ, Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý, ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ 
³ÕµÛáõñÝ»ñÇ ¨ û·ï³·áñÍÙ³Ý áõÕÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÝÏ³ñ³·ñáõÃÛ³ÝÁ£ 
²ÛÉ Ñ³í»Éí³ÍÝ»ñÇ Ñ»ï ÝÇ³ëÇÝ Ý»ñÏ³Û³óí³Í ¿ Ý³¨ §Ò»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ¦ 
Ã»Ù³Ý, áñùõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í µ»ñí³Í »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ ËÙµ»ñÁ 
(ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ, ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝ, Ï³åÇï³É, Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ ¨ ³ÝÓÝ³Ï³½Ù) ¨ 
ÝÏ³ñ³·ñí³Í ¿ Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ï»ËÝÇÏ³Ýª ³Û¹ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý 
íñ³£ 
Ð³ñÏ »Ù Ñ³Ù³ñáõÙ Ýß»É, áñ áÕç áõëáõÙÝ³Ï³Ý ÝÛáõÃÁ ß³ñ³¹ñí³Í ¿ Ù³ïã»ÉÇ, ³ÏÝÑ³Ûï ¿« áñ Ñ»ÕÇÝ³ÏÁ 
ÉÇáíÇÝ ïÇñ³å»ïáõÙ ¿ ïíÛ³É µÝ³·³í³éÇÝ ¨ áõÝÇ ·áñÍÝ³Ï³Ý ³ßË³ï³ÝùÇ ½·³ÉÇ ÷áñÓ£ 
¶ñ³ËáëíáÕ ÝÛáõÃÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ ÉÇáíÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÙ ¿ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ã³÷áñáßÇãÝ»ñÇÝ£ 
Úáõñ³ù³ÝãÛáõñ Ã»Ù³ÛáõÙ ïñíáõÙ »Ý Ã»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÁ, ¹³ë³ËáëáõÃÛáõÝÝ ³ÝóÝ»Éáõó Ñ»ïá áõÝÏÝ¹ÇñÝ»ñÇ 
ÏáÕÙÇó Ó»éù µ»ñí»ÉÇù áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝñÇ Ãí³ñÏáõÙÁ, ÇÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñÁ£ 
àõëáõÙÝ³Ï³Ý ÝÛáõÃÇ í»ñçáõÙ µ»ñí³Í »Ý Ñ³Ý·áõó³ÛÇÝ µ³é»ñÇ óáõóÇãÝ»ñÁª ï»ùëïáõÙ  Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý 
¿ç»ñÇ ÝßáõÙáí, áñï»Õ ïñí³Í »Ý ³Û¹ µ³é»ñÇ ë³ÑÙ³ÝáõÙÝ»ñÁ Ï³Ù Ù»ÏÝ³µ³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ£ 
²Ù÷á÷áõÙ. §üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÑÇÙáõÝùÝ»ñ¦ áõëáõÙÝ³Ï³Ý ÝÛáõÃÁ ÉÇáíÇÝ Ï³ñáÕ ¿ û·ï³·áñÍí»É 
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¶ÈàôÊ 1. Üºð²ÌàôÂÚàôÜ 
Â»Ù³ 1.1. üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýù û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÁ 

Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ª Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³½ÙÙ³Ý áñáß ëÏ½µáõÝùÝ»ñ, 
Ñ³ïÏ³å»ë ß»ßï³¹ñ»Éáí ¹ñ³Ýó Ï³½ÙÙ³Ý Ýå³ï³ÏÁ, Ñ³ÏÇñ× Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ØÇç³½·³ÛÇÝ Ð³ßí³å³Ñ³Ï³Ý 
êï³Ý¹³ñï 1-Á, 7-Á ¨ 30-Á (IAS 1, 7, 30) ¨ Ð³Ûë³ï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý Ð³ßí³å³Ñ³Ï³Ý êï³Ý¹³ñï 1–
Á, 7-Á ¨ 30-Á (ÐÐÐê 1, 7, 30), áñáÝù ë³ÑÙ³ÝáõÙ »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ï³½ÙíáÕ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó Ý»ñÏ³Û³óíáÕ å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ: 

àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ ´ÝáõÃ³·ñ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Ï³½ÙÙ³Ý Ýå³ï³ÏÁ, û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇÝ ³Û¹ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³½ÙÙ³ÝÁ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ:  

Â»Ù³Ý ³ÝóÝ»Éáõó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 
 µÝáõÃ³·ñ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ýå³ï³ÏÁ 
 ï³ñµ»ñ³Ï»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇ ËÙµ»ñÁ 
 ï³ñ³Ýç³ï»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, Ãí³ñÏ»É ¹ñ³Ýó Ï³½ÙÙ³ÝÁ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ 

å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ 
 ·Ý³Ñ³ï»É Ññ³å³ñ³Ïí³Í ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ áñ³ÏÁ£ 

1.1.1. üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ýå³ï³ÏÁ 
üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ýÇÝ³Ý-

ë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ, ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ: 
ì»ñçÇÝë å»ïù ¿ û·ï³Ï³ñ ÉÇÝÇ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇ É³ÛÝ ßñç³Ý³ÏÝ»ñÇÝª ïÝï»ë³Ï³Ý áñáßáõÙÝ»ñ 
Ï³Û³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: 

ì»ñáÑÇßÛ³É Ýå³ï³Ïáí Ï³½Ùí³Í ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ µ³í³ñ³ñáõÙ »Ý ß³ï 
û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ, ë³Ï³ÛÝ ¹ñ³Ýù ã»Ý Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý áñáßáõÙÝ»ñ Ï³Û³óÝ»Éáõ 
Ñ³Ù³ñ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇÝ ³ÝÑñ³Å»ßï áÕç ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ: ¸³ µ³ó³ïñíáõÙ ¿ Ýñ³Ýáí, áñ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ É³ÛÝáñ»Ý µ³ó³Ñ³ÛïáõÙ »Ý ³ÝóÛ³ÉáõÙ ï»ÕÇ áõÝ»ó³Í »ñ¨áõÛÃÝ»ñÁ« 
ÇÝãå»ë Ý³¨ ã»Ý Ý»ñ³éáõÙ áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ: 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙ »Ý Ý³¨ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ù³ñÙÇÝÝ»ñÇ ³ßË³ï³ÝùÇ 
³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ ¨ Ýñ³Ýó å³ï³ëË³Ý³ïíáõÃÛáõÝÝ Çñ»Ýó íëï³Ñí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý 
·áñÍÁÝÃ³óáõÙ:  

1.1.2. üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÝ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÁ 
ÆÝãå»ë ³ñ¹»Ý Ýß»É »Ýù, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Í³é³ÛáõÙ »Ý ëå³éáÕÝ»ñÇ ï³ñµ»ñ 

ËÙµ»ñÇÝ, áñáÝù áõÝ»Ý ï³ñµ»ñ ß³Ñ»ñ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý áñ³Ï³íáñÙ³Ý ï³ñµ»ñ ³ëïÇ×³ÝÝ»ñ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÝ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ¹³ë»É Ñ»ï¨Û³É ËÙµ»ñÇ.  
³) Ô»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ 

Ô»Ï³í³ñáõÃÛ³ÝÁ Ñ»ï³ùñùñáõÙ ¿ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ 
í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ, áñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ÁÝÓ»éíáõÙ ëïáõ·»É Ï³Û³óí³Í áñáßáõÙÝ»ñÇ 
³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ ¨ ×ß·ñïáõÙÝ»ñ Ï³ï³ñ»É Ñ»ï³·³ Íñ³·ñ»ñáõÙ:  
µ) ´³ÅÝ»ï»ñ»ñÁ (Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÁ) 

²Ûë ËÙµáõÙ ÁÝ¹·ñÏíáõÙ »Ý ÇÝãå»ë ³éÏ³, ³ÛÝå»ë ¿É åáï»ÝóÇ³É Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÁ ¨ Ýñ³Ýó 
ËáñÑñ¹³ïáõÝ»ñÁ: ²Û¹ Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÁ å»ïù ¿ ï»ÕÛ³Ï ÉÇÝ»Ý, Ã» ÇÝãå»ë ¿ Ó»éÝ³ñÏáõÃÛ³Ý (Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛ³Ý) 
Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÝ û·ï³·áñÍáõÙ Çñ»Ýó Ý»ñ¹ñ³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ, áñå»ë½Ç Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ å³Ñå³Ý»Éáõ, 
³í»É³óÝ»Éáõ Ï³Ù í³×³é»Éáõ áñáßáõÙ Ï³Û³óÝ»Ý: ²Ûë áñáßáõÙÝ»ñÁ Ï³Û³óíáõÙ »Ý ÷³ëï³óÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ 
ÑÇÙ³Ý íñ³, ë³Ï³ÛÝ µ³ÅÝ»ï»ñ»ñÁ (Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÁ) Ñ»ï³ùñùñí³Í »Ý Ó»éÝ³ñÏáõÃÛ³Ý ³å³·³ 
³ßË³ï³Ýùáí: ²Ûë û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ÏÇñ³é»É ³ÝóÛ³É Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÁ áñå»ë 
áõÕ»óáõÛó, ·Ý³Ñ³ï»Éáõ ³å³·³ÛáõÙ Çñ»Ýó í³ëï³Ï»ÉÇù ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÁ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³é³í»É áñ³ÏÛ³É û·ï³·áñÍáÕÝ»ñ »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáÕÝ»ñÁ, áíù»ñ 
ËáñÑáõñ¹Ý»ñ »Ý ï³ÉÇë Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇÝ: 
·) ²ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÁ ¨ Ýñ³Ýó Ý»ñÏ³Û³óáõóÇãÝ»ñÁ 

²Ûë û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÝ û·ï³·áñÍáõÙ »Ý, áñå»ë½Ç ·Ý³Ñ³ï»Ý, 
Ã» ³ñ¹Ûáù ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ Ç íÇ×³ÏÇ ¿ Çñ»Ýó ³é³ç³ñÏ»É »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ³ßË³ï³Ýù ¨ ³é³ç-
Ë³Õ³óáõÙ: ²ñÑÙÇáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ û·ï³·áñÍ»É »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ Ù³ëÇÝ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÁ, áñå»ë-
½Ç Ý»ñ³Ï³Û³óÝÇ Çñ å³Ñ³ÝçÝ»ñÝ ³ßË³ï³í³ñÓÇ ³í»É³óÙ³Ý ¨ ³ßË³ï³Ýù³ÛÇÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ 
µ³ñ»É³íÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: 
¹) ì³ñÏ³ïáõÝ»ñÁ ¨ Ù³ï³Ï³ñ³ñÝ»ñÁ 

²Ûë ËÙµÇ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÝ ³ÛÝ ³ÝÓÇÝù »Ý, áíù»ñ ýÇÝ³ÝëÝ»ñ »Ý ïñ³Ù³¹ñáõÙ Ó»éÝ³ñÏáõÃÛ³ÝÁ, 
áñáÝù å»ïù ¿ í»ñ³¹³ñÓí»Ý áñáß³ÏÇ Å³ÙÏ»ïáõÙ: úñÇÝ³Ï, µ³ÝÏÁ, áñÁ ÃáõÛÉ ¿ ï³ÉÇë ÁÝÏ»ñáõÃÛ³ÝÁ 
·»ñ³½³Ýó»É Çñ ÁÝÃ³óÇÏ Ñ³ßíÇ ÙÝ³óáñ¹Á, Ï³Ù ÑáõÙù Ù³ï³Ï³ñ³ñáÕÝ»ñÁ, áñáÝù ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ »Ý 
ï³ÉÇë Ó»éÝ³ñÏáõÃÛ³ÝÁ ³åñ³ÝùÇ ³ñÅ»ùÁ í×³ñ»É áñáß³ÏÇ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ: ì³ñÏ³ïáõÝ»ñÝ 
áõëáõÙÝ³ëÇñáõÙ »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, Ñ³Ùá½í»Éáõ, áñ Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ Ç íÇ×³ÏÇ ¿ 
í»ñ³¹³ñÓÝ»Éáõ Çñ»Ýó å³ñïùÁ ¨ ¹ñ³ ¹ÇÙ³ó Ñ³ßí³ñÏí³Í ïáÏáëÝ»ñÁ: 

²Ûë ËÙµÇ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ñ³ïÏ³å»ë Ï³ñ¨áñ ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³éÏ³ÛáõÃÛáõÝÁ ¨ 
³ÛÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ñÅ»ùÁ, áñáÝù Çñ»ÝóÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ »Ý å³ñïùÇ »ñ³ßËÇù: 
») Î³é³í³ñáõÃÛáõÝÁ ¨ Ýñ³ ·áñÍ³Ï³ÉáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

Î³é³í³ñáõÃÛáõÝÁ ¨ Ýñ³ ·áñÍ³Ï³ÉáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ñ»ï³ùñùñí³Í »Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ï»Õ³µ³ßËÙ³Ùµ ¨, 
Ñ»ï¨³å»ë, Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ (Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ) ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ùµª »ÉÝ»Éáí Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý 
ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó: Üñ³Ýù å³Ñ³ÝçáõÙ »Ý Ý³¨ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý 
Ï³ñ·³íáñÙ³Ý, Ñ³ñÏÙ³Ý ¨ íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý Ýå³ï³ÏÝ»ñáí: 
½) Ð³×³Ëáñ¹Ý»ñÁ 

îÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý û·ï³·áñÍ»É Ñ³ßí³å³Ñ³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÁª 
Ýñ³ Ï»Ýë³Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ, ³ÛÝ ¹»åùáõÙ, »ñµ ó³ÝÏ³ÝáõÙ »Ý ÏÝù»É »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï 
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å³ÛÙ³Ý³·Çñ: îÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ Ùñó³ÏÇóÝ»ñÁ ÝáõÛÝå»ë Ï³ñáÕ »Ý û·ï³·áñÍ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁª ¹ñ³Ýù ë»÷³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ»ï Ñ³Ù³¹ñ»Éáõ Ýå³ï³ÏÝ»ñáí: 
¿) Ð³ë³ñ³ÏáõÃÛáõÝÁ 

Ä³Ù³Ý³Ï ³é Å³Ù³Ý³Ï ÁÝÏ»ñáõÃÛ³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ùµ Ï³ñáÕ »Ý Ñ»ï³ùñùñí»É û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇ 
³ÛÉ ËÙµ»ñ: úñÇÝ³Ï, ÙÇ ß³ñù Ñ³Ù³ÛÝùÝ»ñ, áñï»Õ ·áñÍáõÙ ¿ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÁ (Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÁ), Ï³Ù 
µÝ³å³Ñå³Ý³Ï³Ý ËÙµ³íáñáõÙÝ»ñ ¨ ³ÛÉÝ: 

1.1.3. îÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÁ, ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
íÇ×³ÏÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ï³Û³óñ³Í ïÝï»ë³Ï³Ý áñáßáõÙ»ñÁ 
å³Ñ³ÝçáõÙ »Ý ·Ý³Ñ³ï»É ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ÏáÕÙÇó ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ ëï»ÕÍ»Éáõ 
áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ, ¹ñ³Ýó ëï»ÕÍÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÁ ¨ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ: ²Û¹ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ 
µÝáñáßáõÙ ¿ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ Ï³ñáÕáõÃÛáõÝÁª í×³ñ»É Çñ ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇÝ ¨ Ù³ï³Ï³ñ³ñÝ»ñÇÝ, 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó ¹ÇÙ³ó Ñ³ßí³ñÏí³Í ïáÏáëÝ»ñÁ, Ï³ï³ñ»É µ³ßËáõÙÝ»ñ Çñ 
ÑÇÙÝ³¹ÇñÝ»ñÇÝ: ú·ï³·áñÍáÕÝ»ñÝ ³é³í»É É³í Ï³ñáÕ »Ý ·Ý³Ñ³ï»É ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý 
ÙÇçáóÝ»ñ ëï»ÕÍ»Éáõ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ, »Ã» ïÇñ³å»ïáõÙ »Ý Ýñ³ ÁÝÃ³óÇÏ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ, Ñ»ï³·³ 
÷á÷áËáõÃÛ³Ý ¨ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³ÝÁ: 

îÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÁ µÝáõÃ³·ñíáõÙ ¿ Ýñ³ ÏáÕÙÇó Ï³é³í³ñíáÕ ïÝï»-
ë³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñáí, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³éáõóí³Íùáí, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ùµ ¨ í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ùµ, ÇÝãå»ë Ý³¨ 
·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ÙÇç³í³ÛñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ Ñ³ñÙ³ñí»Éáõ Ýñ³ áõÝ³ÏáõÃÛ³Ùµ: ÀÝ¹ áñáõÙ, 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ ³ñï³óáÉí³Í ³ÝóÛ³ÉÇÝ í»ñ³µ»ñáÕ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÝ û·ÝáõÙ ¿ 
Ñ»ï¨áõÃÛáõÝÝ»ñ Ï³ï³ñ»É ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³å³·³ Ñ³çáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ëÇÝ: 

îÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý (ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý) Ù³ëÇÝ ï»Õ»-
Ï³ïíáõÃÛáõÝÝ û·ÝáõÙ ¿ ·Ý³Ñ³ï»É ³å³·³ÛáõÙ Ýñ³ ÏáÕÙÇó Ï³é³í³ñíáÕ ïÝï»ë³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÁ, 
ÙÇçáóÝ»ñÇ µ³½³Ý û·ï³·áñÍ»Éáí Ï³ÝË³ï»ë»Éáõ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ³å³·³ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ 
ëï»ÕÍ»Éáõ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ: ²Û¹ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÝ û·ï³Ï³ñ ¿ Ý³¨ ÙÇçáóÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý 
³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ: 

îÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÝ 
û·ï³Ï³ñ ¿ Ñ³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝáõÙ Ýñ³ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ¨ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõ-
Ý»áõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ ¹³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ: ²ÛÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë û·ï³·áñÍáÕÇÝ ·Ý³Ñ³ï»É ïÝï»ë³í³ñáÕ 
ëáõµÛ»ÏïÇ ÏáÕÙÇó ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ ëï»ÕÍ»Éáõ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ ¨ Ýñ³ ÏáÕÙÇó ³Û¹ ÙÇçáóÝ»ñÇ 
û·ï³·áñÍÙ³Ý å³Ñ³ÝçÁ: 

1.1.4. üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó Ý»ñÏ³Û³óíáÕ å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ 
ÐÇÙÝ³Ï³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÝ »Ýª Ñ³ßí³å³Ñ³Ï³Ý Ñ³ßí»ÏßÇéÁ, »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ áõ 

Í³Ëë»ñÇ Ù³ëÇÝ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÁ (IAS 30, ÐÐÐê 30), ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ÑáëùÇ Ù³ëÇÝ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÁ 
(IAS 7, ÐÐÐê 7) ¨ Ï³åÇï³ÉÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÁ (IAS 1, ÐÐÐê 1):  

Ð³ßí³å³Ñ³Ï³Ý Ñ³ßí»ÏßÇéÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ (µ³ÝÏÇ) ³ÏïÇíÝ»ñÁ ¨ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁª Å³Ù³Ý³ÏÇ áñáß³ÏÇ å³ÑÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ, ÁÝ¹ áñáõÙ ¹ñ³Ýù ËÙµ³íáñíáõÙ »Ý Áëï 
¿áõÃÛ³Ý ¨ ¹³ë³Ï³ñ·íáõÙ Áëï Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý:  

ºÏ³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ Ù³ëÇÝ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ ³Ù÷á÷áõÙ ¿ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ¨ Í³Ëë»ñÁ Å³Ù³Ý³ÏÇ áñáß³ÏÇ Ñ³ïí³ÍÇ (»é³ÙëÛ³Ï, ï³ñÇ) Ñ³Ù³ñ: ºÃ» µ³ÝÏÇ 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý Ýñ³ Í³Ëë»ñÇÝ, ³å³ ³ÛÝ ³ßË³ïáõÙ ¿ ß³ÑáõÛÃáí, Ñ³Ï³é³Ï ¹»åùáõÙ, 
µ³ÝÏÝ ³ßË³ïáõÙ ¿ íÝ³ëáí:  

¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ÑáëùÇ Ù³ëÇÝ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÁ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙ ¿ Å³Ù³Ý³ÏÇ áñáß³ÏÇ 
Ñ³ïí³ÍÇ (»é³ÙëÛ³Ï, ï³ñÇ) Ñ³Ù³ñ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ (µ³ÝÏÇ) ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ÷á÷áËáõ-
ÃÛáõÝÁ, ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñáëù»ñÁ ï³ñ³Ýç³ï»Éáí ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ÑáëùÇ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý, 
Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó: 

IAS 30-Á (ÐÐÐê 30) ë³ÑÙ³ÝáõÙ ¿ Ý³¨ ÙÇ ß³ñù ³ÛÉ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñ, áñáÝóÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÝ 
³é³ÝÓÝ³Ñ³ïáõÏ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ ¿ Ý»ñ³éáõÙ µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý áñáß³ÏÇ µÝ³·³í³éÇ í»ñ³µ»ñÛ³É 
(ï»Õ³µ³ßËí³Í ¨ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÁ ¨ Ýñ³Ýó Ï»ÝïñáÝ³óáõÙÁ, ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
áñ³ÏÁ, ÷áËÏ³åí³Í ³ÝÓ³Ýó Ñ»ï ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ³ÛÉÝ): 

Ð³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ å³ñáõÝ³ÏáõÙ »Ý Ý³¨ Í³ÝáÃ³·ñáõÃÛáõÝÝ»ñ ¨ Ñ³ñ³ÏÇó ³ÛÉ 
ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ: úñÇÝ³Ï, ¹ñ³Ýù Ï³ñáÕ »Ý å³ñáõÝ³Ï»É Ñ³ßí³å³Ñ³Ï³Ý Ñ³ßí»ÏßéÇ Ñá¹í³ÍÝ»ñÁ µ³ó³-
Ñ³ÛïáÕ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ, áñÝ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ µ³í³ñ³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: 

àñ³Ï³Ï³Ý å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ, áñáÝù Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³½ÙÙ³ÝÁ, 
Ýå³ï³Ï³áõÕÕí³Í »Ý ¹ñ³Ýù û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ û·ï³Ï³ñ ¹³ñÓÝ»ÉáõÝ£ ²Ûë ³éáõÙáí, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³½ÙÙ³Ý å³Ñ³ÝçÝ»ñÝ »Ý. ³ÝÁÝ¹Ñ³ïáõÃÛáõÝÁ, Ñ³ßí³å³Ñ³Ï³Ý Ñ³ßí³éÙ³Ý Ñ³ß-
í»·ñÙ³Ý ëÏ½µáõÝùÁ, Ý»ñÏ³Û³óÙ³Ý Ñ»ï¨áÕ³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ, ¾³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ¨ ÙÇ³íáñáõÙÁ, Ñ³ßí³ÝóáõÙÁ, 
Ñ³Ù³¹ñ»ÉÇ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ, µáí³Ý¹³ÏáõÃÛáõÝÁ, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝáõÛÝ³Ï³Ý³óáõÙÁ, 
Ñ³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÁ ¨ Å³Ù³Ý³ÏÇÝ ÉÇÝ»ÉÁ: 
ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 

1. Æ±Ýã Ýå³ï³Ï »Ý Ñ»ï³åÝ¹áõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 
2. àíù»±ñ »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÁ: 
3. ÆÝãá±í ¿ µÝáõÃ³·ñíáõÙ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÁ: 
4. Æ±ÝãÝ ¿ û·ÝáõÙ ·Ý³Ñ³ï»É ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý ¨ 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ: 
5. àñá±Ýù »Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ á±ñ ëï³Ý¹³ñïÝ»ñÝ »Ý ë³ÑÙ³ÝáõÙ ¹ñ³Ýó 

Ý»ñÏ³Û³óÙ³Ý Ó¨»ñÁ: 
6. ÆÝãÇ± Ñ³Ù³ñ »Ý ÏÇñ³éíáõÙ Í³ÝáÃ³·ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ Ñ³ñ³ÏÇó ³ÛÉ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ: 
7. àñá±Ýù »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ áñ³Ï³Ï³Ý å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ:  
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Â»Ù³ 1.2. üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ï»ë³ÏÝ»ñÁ 
Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ª Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ï»ë³ÏÝ»ñÁ, 

ÇÝãå»ë Ý³¨ ³ÛÝ Ï³ÝËáñáßÇã Ýå³ï³ÏÝ»ñÁ, áñáÝó ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ: 

àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ Ü»ñÏ³Û³óÝ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý 
ï»ë³ÏÝ»ñÁ ¨ Ýå³ï³ÏÝ»ñÁ« ÁÝïñ»É í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ Ù»Ãá¹Á: 

Â»Ù³Ý ³ÝóÝ»Éáõó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 
 µÝáõÃ³·ñ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ 
 ÁÝïñ»É ³ÛÝ ·ÉË³íáñ »ñ¨áõÛÃÝ»ñÁ, áñáÝó ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 
 Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ »ñ¨áõÛÃÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ ÁÝïñ»É í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ Ù»Ãá¹Á 
 Ý»ñÏ³Û³óÝ»É µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ûáõñ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
 å³ñ½³µ³Ý»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ 
 Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý »Õ³Ý³ÏÝ»ñÁ 
 ÇÙ³Ý³É ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÇ ËÙµ³íáñÙ³Ý µÝáõÃ³·ñ»ñÁ£ 

1.2.1. üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 
üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ï³ñµ»ñ 

û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ¹ñ³Ýó í»ñÍ³ÝáõÙÁ, ÑÇÙÝí»Éáí ë»÷³Ï³Ý ·Çï»ÉÇùÝ»ñÇ, ÷áñÓÇ, ÁÙµéÝÙ³Ý ¨ 
·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý íñ³ª ÑÇÙùáõÙ ¹Ý»Éáí ³ÛÉ ³ÝÓ³Ýó ÝÙ³Ý³ïÇå ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ:  

Ü»ñÏ³ÛáõÙë, áñå»ë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ï³ñ³ï»ë³Ï, É³ÛÝ ï³ñ³ÍáõÙ ¿ ëï³ó»É 
§ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ù»Ý»çÙ»ÝÃ¦ Ñ³ëÏ³óáõÃÛáõÝÁ, áñÁ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ó¨³íáñÙ³Ý ¨ û·ï³·áñÍÙ³Ý 
·áñÍÁÝÃ³óÇ Ï³é³í³ñáõÙÝ ¿: 

îÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ 
µ³ó³Ñ³ÛïÇ Ñ»ï¨Û³É ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ ÉáõÍáõÙÝ»ñÁª 

 ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³ñÇùÇ áñáßáõÙÁ 
 ÑÝ³ñ³íáñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ ¨ ÏáÝÏñ»ï ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ ÉáõÍÙ³Ý Ñ³Ù³ñ 

¹ñ³ÝóÇó ³é³í»É Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñÇ ÁÝïñáõÃÛáõÝÁ 
 ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ (ë»÷³Ï³Ý ¨ Ý»ñ·ñ³íí³Í) ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ Ï³éáõóí³ÍùÇ ë³ÑÙ³ÝáõÙÁ ¨ 

Ó¨³íáñáõÙÁ 
 ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ó¨³íáñÙ³Ý ¨ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÁÝÃ³óùÝ»ñÇ Õ»Ï³í³ñáõÙÁ, áñáÝù Çñ»Ýó 

Ù»ç Ý»ñ³éáõÙ »Ýª åÉ³Ý³íáñáõÙÁ, áñáßáõÙÝ»ñÇ ÁÝ¹áõÝáõÙÁ ¨ Çñ³Ï³Ý³óáõÙÁ, Ý»ñÏ³ íÇ×³ÏÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ 
¨ ûå»ñ³ïÇí Ï³ñ·³íáñáõÙÁ: 

ÜÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÝ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï Ï³½Ù³Ï»ñå»Éáõ ¨ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
í»ñÉáõÍáÕÁ å»ïù ¿ª 

 ÇÙ³Ý³ ï³ñµ»ñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ñ³µ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ¿áõÃÛáõÝÁ 
 Ï³ñáÕ³Ý³ Ñ³ëÏ³Ý³É ¨ í»ñÉáõÍ»É ï³ñµ»ñ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµ»ÏïÝ»ñÇ, ³Û¹ ÃíáõÙ µ³ÝÏ»ñÇ ¨ 

³ÛÉ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
 Ï³ñáÕ³Ý³ Ï³ï³ñ»É ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý íñ³ Ý»ñùÇÝ ¨ 

³ñï³ùÇÝ ï³ñµ»ñ ·áñÍáÝÝ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 
 Ï³ñáÕ³Ý³ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý Ñ³ßí³ñÏÝ»ñ 
 ïÇñ³å»ïÇ ýÇÝ³ÝëÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ¨ Ñ³Ûñ»Ý³Ï³Ý ÷áñÓÇÝ ¨ Çñ³½»Ï ÉÇÝÇ 

ï³ñµ»ñ ïÇåÇÏ Çñ³¹³ñÓáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Å³Ù³Ý³Ï ýÇÝ³ÝëÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ù»Ãá¹Ý»ñÇÝ áõ »Õ³Ý³ÏÝ»ñÇÝ£ 
üÇÝ³ÝëÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ»ï Ï³åí³Í åñ³ÏïÇÏ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ µ³Å³Ý»É »ñÏáõ 

ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ù³ë»ñÇª ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý áñáßáõÙÝ»ñÇ ÁÝ¹áõÝáõÙ: ºí »Ã» í»ñçÇÝë 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ³ÝÓÇ ÷áñÓáí, ÁÙµéÝÙ³Ùµ, Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÇ ÁÙµéÝÙ³Ùµ ¨ éÇëÏÁ Ïñ»Éáõ 
å³ïñ³ëï³Ï³ÙáõÃÛ³Ùµ, ³å³ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ, ¹ñ³ µáí³Ý¹³ÏáõÃÛáõÝÁ, ëÏ½µáõÝùÝ»ñÁ ¨ 
Ù»Ãá¹Ý»ñÝ, ³ÝÏ³ëÏ³Í, Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ñ³Ù³ñ»É ·Çï³Ï³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝ, áñÁ ÑÇÙÝí³Í ¿ ÇÝãå»ë ïÝï»ë³Ï³Ý 
Ý³Ë³¹ñÛ³ÉÝ»ñÇ, ³ÛÝå»ë ¿É Ïáõï³Ïí³Í ÷áñÓÇ ÁÝ¹Ñ³Ýñ³óÙ³Ý íñ³: 

ø³ÝÇ áñ µ³ÝÏÝ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïáõÏ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»Ïï ¿, ³å³ Ýñ³ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ áõÝÇ áñáß³ÏÇ Ûáõñ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñ: ´³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ Çñ Ù»ç Ý»ñ³éáõÙ 
¿ Ýñ³ Ï³åÇï³ÉÇ, ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ:  

´³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ (ë»÷³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ) ã³÷Á Ù»Í Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ áõÝÇ Ýñ³ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý 
Ñ³Ù³ñ, ù³ÝÇ áñ« Ý³Ëª Ï³ñ·³íáñáÕ Ù³ñÙÇÝÝ»ñÁ ë³ÑÙ³ÝáõÙ »Ý Ï³åÇï³ÉÇ ³ÝÑñ³Å»ßï Ýí³½³·áõÛÝ ã³÷Á, 
»ñÏñáñ¹Áª áñù³Ý Ù»Í ¿ µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÁ, ³ÛÝù³Ý Ù»Í ¿ Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇ, í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ ¨ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ 
íëï³ÑáõÃÛáõÝÁ Ýñ³ ÝÏ³ïÙ³Ùµ, áñáíÑ»ï¨ Ï³åÇï³ÉÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ µ³ÝÏÇ Ñáõë³ÉÇáõÃÛ³Ý ³ÝÙÇç³Ï³Ý 
³ñï³Ñ³ÛïáõÃÛáõÝÝ ¿: 

´³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ýå³ï³ÏÝ»ñÁ Ñ»ï¨Û³ÉÝ »Ýª ëï³Ý³É 
»Ï³Ùáõï, ÙÇ³Å³Ù³Ý³Ï å³Ñå³Ý»Éáí Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÃáõÛÉ³ïñ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ¨ Ï³ñ·³íáñáÕ 
Ù³ñÙÇÝÝ»ñÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ: ²ÛëåÇëáí« ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ 
Ï³ñ»ÉÇ ¿ µ³Å³Ý»É 3 ËÙµÇª »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñ ¨ óáõó³ÝÇßÝ»ñ, 
áñáÝù µÝáñáßáõÙ »Ý Ï³ñ·³íáñáÕ Ù³ñÙÇÝÝ»ñÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ: 

1.2.2. üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 
üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ »ñÏáõ Ñ³çáñ¹³Ï³Ý ÷áõÉ»ñÇ ëÇÝÃ»½ ¿: ²é³çÇÝ ÷áõÉÝ Çñ»ÝÇó 

Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ µ³í³Ï³ÝÇÝ 
É³ÛÝ å³ïÏ»ñ³óáõÙ »Ý ï³ÉÇë ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É ¨ ÃáõÛÉ »Ý ï³ÉÇë 
·Ý³Ñ³ï»É Ýñ³ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÁ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ ËÙµ»ñÝ »Ý. 

´³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ 
Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³Ï 

Ò»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ 
ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝ 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ 
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Ï³é³í³ñáõÙ 
»Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝ 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ 
½·³ÛáõÝáõÃÛáõÝ 

³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝ 
Ï³åÇï³ÉÇ Ï³éáõóí³Íù 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ 
³ÝÓÝ³Ï³½Ù 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÝ ÇÝùÝÇÝ ã»Ý å³ï³ëË³ÝáõÙ ³ÛÝ Ñ³ñóÇÝ, Ã» ÇÝã ³Ý»É, ë³Ï³ÛÝ ¹ñ³Ýù 
áõÕ»óáõÛó »Ý áñáßáõÙÝ»ñ Ï³Û³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙ ¿ 
¹ñ³Ýó ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ÙÇïáõÙÝ»ñÁ, ë³Ï³ÛÝ Çñ³Ï³ÝáõÙ ¹ñ³Ýù Ï³ñáÕ »Ý áã Ã» ÉáõÍ»É« ³ÛÉ 
ëï»ÕÍ»É ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ»ñ: àõëïÇ Ñ³ïÏ³å»ë Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý »ñÏñáñ¹ ÷áõÉÁ, áñÇ 
³ñ¹ÛáõÝùáõÙ µ³ó³Ñ³ÛïíáõÙ »Ý ³ÛÝ »ñ¨áõÛÃÝ»ñÁ, áñáÝù ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ 
³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ å³ï×³é »Ý Ñ³Ý¹Çë³ó»É: 

1.2.3. üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý »Õ³Ý³ÏÝ»ñÁ ¨ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÁ 
üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ³é³çÝáñ¹í»É Ñ»ï¨Û³É »Õ³Ý³ÏÝ»ñáí. 

 òáõó³ÝÇßÝ»ñÇ áõÕÕ³Ñ³Û³ó í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ. ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ïíÛ³É ï³ñí³ 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ñ³Ù»Ù³ïíáõÙ »Ý Ï³ÝË³ï»ëí³Í Ï³Ù Ñ³Ù³ÝÙ³Ý ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ 
Ñ»ï: ²Ûë í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ µ³ó³Ñ³ÛïíáõÙ ¿, Ã» ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÁ áñù³Ýáí ¿ Ï³ï³ñ»É Çñ 
³éç¨ ¹ñí³Í ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ (áñù³Ýáí ¿ Ýñ³ ³ÏïÇíÝ»ñÇ, å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ Ï³åÇï³ÉÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ 
Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÙ Ýå³ï³Ï³ÛÇÝÇÝ):  

 òáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ÑáñÇ½áÝ³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ. áõëáõÙÝ³ëÇñíáõÙ ¿ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ 
·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ Ý³Ëáñ¹ ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ: ²Ûë í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ µ³ó³Ñ³ÛïíáõÙ ¿, Ã» 
ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÝ ³ñ¹Ûá±ù µ³ñ»É³íí»É »Ý, Ã» í³ïÃ³ñ³ó»É ³Û¹ 
Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ: 

 §êï³Ý¹³ñï óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ¦ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ© ³Ûë ¹»åùáõÙ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ 
Ñ³Ù»Ù³ïíáõÙ »Ý ÝÙ³Ý³ïÇå ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµ»ÏïÝ»ñÇ ËÙµÇ ÙÇçÇÝÇ Ï³Ù §Ç¹»³É³Ï³Ý¦ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ 
Ñ»ï: 

 ÆÝï»·ñ³óí³Í óáõó³ÝÇßÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙ© ³Ûë í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ µ³ó³Ñ³ÛïíáõÙ ¿, Ã» ³ñ¹Ûá±ù 
³é³ÝÓÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÝ ³ñï³óáÉáõÙ »Ý ³ÛÝ ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÁ, áñÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë ³Û¹ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ 
Ñ³Ù³ËáõÙµÁ: 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ áõÝÇ Çñ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³ÝóÇó Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝÝ»ñÁ 
Ñ»ï¨Û³ÉÝ»ñÝ »Ýª 

 ëÏ½µÝ³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ³ÝÑ³Ù³¹ñ»ÉÇáõÃÛáõÝÁ (áã Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ), áñÁ Ï³ñáÕ ¿ ÉÇÝ»É ï³ñµ»ñ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí³éÙ³Ý ëÏ½µáõÝùÝ»ñÇ, ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ¨ ³ÛÉÝÇ Ñ»ï¨³Ýù 

 ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏÙ³Ý Ó¨»ñÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÁ 
 ï»ñÙÇÝ³µ³ÝáõÃÛ³Ý û·ï³·áñÍÙ³Ý µ³ñ¹áõÃÛáõÝÁ, áñÁ Ï³ñáÕ ¿ Ñ³Ý·»óÝ»É Ë³éÝ³ß÷áÃÇ£ 

1.2.4. î³ñµ»ñ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ³Ù³¹ñáõÙ 
î³ñµ»ñ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ïÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï å»ïù ã¿ 

³é³çÝáñ¹í»É ÙÇ³ÛÝ ³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³Ýùáí, áñ ¹ñ³Ýù å³ïÏ³ÝáõÙ »Ý ÙÇ¨ÝáõÛÝ ×ÛáõÕÇÝ Ï³Ù Ñ³ïí³ÍÇÝ: 
ØÇ¨ÝáõÛÝ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ËÙµáõÙ å»ïù ¿ Ý»ñ³é»É ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ÙÇ¨ÝáõÛÝ ×ÛáõÕÇÝ Ï³Ù Ñ³ïí³ÍÇÝ 
å³ïÏ³ÝáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÇÝ, áñáÝù ÝÙ³Ý »Ý Ý³¨ ëïáñ¨ µ»ñí³Í µÝáõÃ³·ñ»ñáí. 

 ³ñï³¹ñ³ÝùÇ (Í³é³ÛáõÃÛ³Ý) ï»ë³Ï³ÝÇáí 
 ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµ»ÏïÇ ã³÷»ñáí (³ÏïÇíÝ»ñ, Ï³åÇï³É ¨ ³ÛÉÝ) 
 ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ï³ñí³ ³í³ñïÇ ³Ùë³Ãíáí 
 Ñ³ßí³éÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ùµ 
 ³ñï³¹ñáõÃÛ³Ý Ó¨»ñÇ ¨ ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ùµ 
 å³ß³ñÝ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ëÏ½µáõÝùÝ»ñÇ ÝÙ³ÝáõÃÛ³Ùµ 
 ³ÛÉ µÝáõÃ³·ñ»ñáí£ 

ØÇç³½·³ÛÇÝ åñ³ÏïÇÏ³ÛáõÙ ÁÝ¹áõÝí³Í »Ý µ³ÝÏ»ñÇ ËÙµ³íáñÙ³Ý ÙÇ ß³ñù Ù»Ãá¹Ý»ñ (Áëï 
³ÏïÇíÝ»ñÇ, Ï³åÇï³ÉÇ, Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ ù³Ý³ÏÇ, Ù³ëÝ³·Çï³óÙ³Ý ¨ ³ÛÉÝ), ë³Ï³ÛÝ ³Ù»Ý³ï³ñ³Íí³Í 
Ó¨Á µ³ÝÏ»ñÇ ËÙµ³íáõñáõÙÝ ¿ Áëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý: 

²ÛëåÇëáí« ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ï³ï³ñ»É ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµ»ÏïÇ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ ³ÝÑñ³Å»ßïáõÃÛáõÝÁ Ï³Û³ÝáõÙ ¿ Ýñ³ÝáõÙ, áñ 
µ³ó³ñÓ³Ï ïíÛ³ÉÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ Ù³ëÇÝ ÉÇ³Ï³ï³ñ å³ïÏ»ñ³óáõÙ ï³É ÙÇ³ÛÝ 
µ³ó³éÇÏ ¹»åù»ñáõÙ: úñÇÝ³Ï, »Ã» ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý Ù»ç ë»÷³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÁ 
µ³ó³ë³Ï³Ý ÃÇí ¿, ³å³ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ãÏ³ëÏ³Í»É ³ÛÝ µ³ÝáõÙ, áñ ïíÛ³É ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÁ í×³ñáõÝ³Ï 
ã¿, ³ÛëÇÝùÝ ïíÛ³É å³ÑÇÝ ·ïÝíáõÙ ¿ í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ËáñÁ ×·Ý³Å³ÙáõÙ: ê³Ï³ÛÝ, »Ã» Çñ³íÇ×³ÏÝ 
³Û¹ù³Ý ¿É ³ÏÝÑ³Ûï ã¿, ³å³ ³ÝÑ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ íÇ×³ÏÇ 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ïÏ»ñÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ å³ñ½»É ÙÇ³ÛÝ û·ï³·áñÍ»Éáí Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ: 

 
ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 

1. Æ±Ýã ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ: 
2. Æ±Ýã ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ ÉáõÍáõÙ ¿ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ: 
3. ´³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ Ç±Ýã Ï³ñ¨áñ ËÙµ»ñ ¿ å»ïù í»ñÉáõÍ»É: 
4. Ò»éÝ³ñÏáõÃÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ Ç±Ýã Ï³ñ¨áñ ËÙµ»ñ ¿ å»ïù í»ñÉáõÍ»É: 
5. üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ç±Ýã »Õ³Ý³ÏÝ»ñ »Ý ÏÇñ³éíáõÙ ¨ Ç±Ýã ¿ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙ ³Û¹ »Õ³Ý³ÏÝ»ñÇó 

Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÁ:  
6. àñá±Ýù »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÁ: 
7. Æ±Ýã µÝáõÃ³·ñ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ »Ý ËÙµ³íáñíáõÙ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÁ: 
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1. Üáñ Ùáõïù 

5. Ü»ñùÇÝ 
Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝ 

2. ²ñï³¹ñ³ÝùÇ 
÷áË³ñÇÝáÕ 

3. Ø³ï³Ï³ñ³ñÝ»ñÇ 
³½¹»óáõÃÛáõÝ 

4. êå³éáÕÝ»ñÇ 
³½¹»óáõÃÛáõÝ 

Â»Ù³ 1.3. ØÇç³í³ÛñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý (í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý) Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÁ 
Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ª Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ³ÛÝ ÙÇç³í³ÛñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÁ, áñï»Õ ·áñÍáõÙ ¿ 

ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÁ: ²ÛÝ Ý»ñ³éáõÙ ¿ ÇÝãå»ë ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ, ³ÛÝå»ë ¿É 
ïíÛ³É ë»ÏïáñÇ ÑÇÙÝ³íáñ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ: ¸³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÁ ÏÍ³ÝáÃ³Ý³Ý Ý³¨ µÇ½Ý»ë ëÏë»Éáõ 
í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý, ³Ûëå»ë Ïáãí³Í, §äáñï»ñÇ 5 ·áñÍáÝÝ»ñÇ ï»ëáõÃÛ³ÝÁ¦: 

àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ ì»ñÉáõÍ»É ¨ ·Ý³Ñ³ï»É ³ÛÝ ÙÇç³í³ÛñÁ« áñï»Õ 
·áñÍáõÙ ¿ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÁ: Â»Ù³Ý ³ÝóÝ»Éáõó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 

 Ãí³ñÏ»É ÙÇç³í³ÛñÁ ·Ý³Ñ³ï»ÉÇë Ñ³ßíÇ ³éÝíáÕ »ñ»ù ³ëå»ÏïÝ»ñÁ 
 ³é³ÝÓÝ³óÝ»É ³ÛÝ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ ¨ ûñ»Ýë¹ñ³Ï³Ý ³Ïï»ñÁ, áñáÝù 

³ÝÙÇç³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ »Ý ÃáÕÝáõÙ µÇ½Ý»ëÇ íñ³ 
 Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ¹ÇÝ³ÙÇÏ³ÛÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ Ï³ÝË³ï»ë»É µÇ½Ý»ëÇ ½³ñ·³óáõÙÁ 
 ·Ý³Ñ³ï»É ÇÝãå»ë Ýáñ ëï»ÕÍíáÕ, ³ÛÝå»ë ¿É ·áñÍáÕ µÇ½Ý»ëÇ ÙñóáõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ 
 ÝÏ³ñ³·ñ»É äáñï»ñÇ 5 ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍáÝÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ù»Ãá¹Á£ 

1.3.1. ØÇç³í³ÛñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÁ 
Úáõñ³ù³ÝãÛáõñ ÙÇç³í³Ûñ, áñï»Õ ·áñÍáõÙ ¿ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÁ, µÝáñáßíáõÙ ¿ Çñ ïÝï»ë³-

Ï³Ý Çñ³íÇ×³Ïáí, ûñ»Ýë¹ñáõÃÛ³Ùµ, ·áñÍ³ñ³ñ ³ÏïÇíáõÃÛ³Ùµ, Ñ³ßí³å³Ñ³Ï³Ý Ñ³ßí³éÙ³Ý 
ëï³Ý¹³ñïÝ»ñáí ¨ éÇëÏ»ñÇ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñáí: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ 
Ï³éáõó»É ³ÛÝå»ë, áñå»ë½Ç Ñ³ßíÇ ³éÝí»Ýª  

³) ßáõÏ³Ý»ñÁ, áñáÝóáõÙ ·áñÍ»Éáõ ¿ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÁ - ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ·Ý³Ñ³ï»É ßáõÏ³ÛÇ 
½³ñ·³óÙ³Ý ³ÛÉÁÝïñ³ÝùÝ»ñÁ: ¸ñ³ Ñ³Ù³ñ å»ïù ¿ å³ï³ëË³Ý»É Ñ»ï¨Û³É Ñ³ñóÇÝ. ³ñ¹Ûá±ù ¹³ Ýáñ ¨ 
ÁÝ¹³ñÓ³ÏíáÕ ßáõÏ³ ¿, ù³ÝÇ áñ ÁÝ¹³ñÓ³ÏíáÕ ßáõÏ³ÛáõÙ ³í»ÉÇ Ñ»ßï ¿ ß³ÑáõÛÃ ëï³Ý³É, ù³Ý ë»ÕÙíáÕ 
ßáõÏ³ÛáõÙ:  

µ) ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ íÇ×³ÏÁ ïíÛ³É »ñÏñáõÙ - µÇ½Ý»ëÇ ½³ñ·³óÙ³Ý Ñ»é³ÝÏ³ñÝ»ñÁ 
Ï³ÝËáñáß»ÉÇë ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ï³ñáÕ³Ý³É ·Ý³Ñ³ï»É Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ³½-
¹»óáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³ íñ³: ²Ûëå»ë, Ñ³Ù³Ë³éÝ Ý»ñùÇÝ ³ñ¹ÛáõÝùÇ ¹ÇÝ³ÙÇÏ³Ý Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ñ³Ù³¹ñ»É »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ 
¹ÇÝ³ÙÇÏ³ÛÇ Ñ»ï, áñÝ Çñ Ñ»ñÃÇÝ µÝáñáßáõÙ ¿ ËÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: ì×³ñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßéÇ 
(Ñ³ïÏ³å»ë ÁÝÃ³óÇÏ Ñ³ßíÇ) ¹»ýÇóÇïÁ µÝáñáßáõÙ ¿ ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÇ ÷áË³ñÅ»ùÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÁ: 
´Ûáõç»Ç ¹»ýÇóÇïÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ µÝáñáßáõÙ ¿ å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÁ, áñÝ Çñ Ñ»ñÃÇÝ 
³½¹áõÙ ¿ ÷áË³ïí³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ ÙÇçÇÝ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ íñ³ ¨ ³ÛÉÝ: 

·) ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ã³÷»ñÁ, Ñ³Ù³¹ñ³Í ³ÛÉ Ùñó³ÏÇóÝ»ñÇ Ñ»ï - ï³ñµ»ñ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñáõÙ 
Ï³ñáÕ »Ý ï³ñµ»ñ å³Ñ³ÝçÝ»ñ ³é³ç³¹ñí»É, ë³Ï³ÛÝ ó³ÝÏ³ó³Í Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÁ 
å»ïù ¿ áõÝ»Ý³ µ³í³ñ³ñ ÙÇçáóÝ»ñ ³ÝÑñ³Å»ßï Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ÙµáÕç ëå»ÏïñÝ ³é³ç³ñÏ»Éáõ ¨ ³éÏ³ 
éÇëÏ»ñÁ ã»½áù³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: 

ÀÝ¹ áñáõÙ, ÙÇç³í³ÛñÇ ½³ñ·³óÙ³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÁ å»ïù ¿ áõÕ»óáõÛó Ñ³Ý¹Çë³Ý³Ý ³é³çÇÏ³ÛáõÙ 
µÇ½Ý»ëÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Íñ³·ñ³íáñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: 

1.3.2. äáñï»ñÇ ÑÇÝ· ·áñÍáÝÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 
²Ûë Ù»Ãá¹Á ÝÏ³ñ³·ñáõÙ ¿ ³ÛÝ 5 ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍáÝÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ, áñáÝù ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³ßíÇ 

³éÝ»É ïÝï»ë³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Üáñ Ùáõïù. µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ ïÝï»ë³í³ñáÕ Ýáñ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÇ ÙáõïùÇ ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÁ ïíÛ³É áÉáñï: 

úñÇÝ³Ï, Ýáñ µ³ÝÏ ëï»ÕÍ»ÉÁ Ï³åí³Í ¿ áñáß³ÏÇ ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ»ï (ÉÇó»Ý½³íáñÙ³Ý å³Ñ³ÝçÝ»ñ), 
áõëïÇ ³Ûë ³éáõÙáí Ï³Ý ÙáõïùÇ ³ñ·»ÉùÝ»ñ: 

²ñï³¹ñ³ÝùÇ (Í³é³ÛáõÃÛ³Ý) ÷áË³ñÇÝáÕ. µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ ³ÛÉ ÝÙ³Ý³ïÇå ³ñï³¹ñ³Ýùáí ïíÛ³É 
³ñï³¹ñ³ÝùÇ ÷áË³ñÇÝÙ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÁ: ´³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÝ Áëï ¿áõÃÛ³Ý Ûáõñ³Ñ³ïáõÏ »Ý 
¨ ÷áË³ñÇÝáÕÝ»ñ ãáõÝ»Ý: ê³Ï³ÛÝ í»ñçÇÝ Å³Ù³Ý³ÏÝ»ñë É³ÛÝ ½³ñ·³óáõÙ »Ý ³åñ»É áã µ³ÝÏ³ÛÇÝ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝù µ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ µ³í³Ï³ÝÇÝ É³ÛÝ ó³ÝÏ »Ý 
³é³ç³ñÏáõÙ: 

Ø³ï³Ï³ñ³ñÝ»ñÇ ¨ ëå³éáÕÝ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ. µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ Ù³ï³Ï³ñ³ñÝ»ñÇ ¨ ëå³éáÕÝ»ñÇ 
Ý³Ë³ëÇñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ µÇ½Ý»ëÇ íñ³: âÝ³Û³Í µ³ÝÏ³ÛÇÝ µÇ½Ý»ëáõÙ Ï³ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½·³ÉÇ ¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÇ³, ë³Ï³ÛÝ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ áñáß³ÏÇ ËÙµÇ 
Ý³Ë³ëÇñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ ³é³ç³óÝ»É Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³ËÝ¹Çñ: 

Ü»ñùÇÝ Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝÁ. µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ ïíÛ³É áÉáñïáõÙ Ý»ñùÇÝ Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ: 
´³ÝÏ³ÛÇÝ µÇ½Ý»ëáõÙ ³Ûë ·áñÍáÝÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ß³ï Ù»Í ¿, ù³ÝÇ áñ ³Ûëï»Õ Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ù»Í ¿, ÇÝãÁ ¨ 
ëïÇåáõÙ ¿ ³ÝÁÝ¹Ñ³ï µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ýáñ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ ¨ ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñ Ý»ñ¹Ý»É: 
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²ÛëåÇëáí, ãÝ³Û³Í ÙáõïùÁ µ³ÝÏ³ÛÇÝ µÇ½Ý»ë ¹Åí³ñ ¿, ë³Ï³ÛÝ ß³ï Ù»Í »Ý ÙÛáõë ãáñë ·áñÍáÝÝ»ñÇ 
³½¹»óáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝó ·Ý³Ñ³ïÙ³ÝÁ ¨ å»ïù ¿ áõÕÕí³Í ÉÇÝÇ µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ: 
 
ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 

1. ÆÝãá±í ¿ Ï³ñ¨áñíáõÙ ÙÇç³í³ÛñÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ: 
2. àñá±Ýù »Ý ÙÇç³í³ÛñÁ ·Ý³Ñ³ï»ÉÇë Ñ³ßíÇ ³éÝíáÕ 3 ³ëå»ÏïÝ»ñÁ: 
3. Æ±Ýã ³½¹»óáõÃÛáõÝ ¿ ÃáÕÝáõÙ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ µÇ½Ý»ëÇ íñ³: 
4. ÜÏ³ñ³·ñ»ù äáñï»ñÇ ÑÇÝ· ·áñÍáÝÝ»ñÁ: 
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¶ÈàôÊ 2. üÆÜ²Üê²Î²Ü Î²¼Ø²ÎºðäàôÂÚàôÜÜºðÆ (´²ÜÎºðÆ) 
ìºðÈàôÌàôÂÚàôÜ 

Â»Ù³ 2.1. CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·Á áñå»ë µ³ÝÏ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ·áñÍÇù 
Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ª Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ÙÇç³½·³ÛÇÝ åñ³ÏïÇÏ³ÛáõÙ É³ÛÝ ï³ñ³ÍáõÙ ·ï³Í µ³ÝÏ»ñÇ 

í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý (·Ý³Ñ³ïÙ³Ý) CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, Ýñ³ ï³ññ»ñÁ ¨ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ù»Ãá¹ÇÏ³Ý: 
àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ ´³ó³ïñ»É µ³ÝÏ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý CAMELS Ñ³-

Ù³Ï³ñ·Á« Ýñ³ ï³ññ»ñÁ ¨ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ù»Ãá¹ÇÏ³Ý: 
Â»Ù³Ý ³ÝóÝ»Éáõó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 

 ï³ñ³Ýç³ï»É ³ÛÝ 6 ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍáÝÝ»ñÁ, áñáÝó í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÑÇÙ³Ý íñ³ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ·Ý³Ñ³ï»É 
µ³ÝÏÇ Ñáõë³ÉÇáõÃÛáõÝÁ 

 í»ñáÑÇßÛ³É ·áñÍáÝÝ»ñÇ ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ »½ñ³Ï³óáõÃÛáõÝ ï³É µ³ÝÏÇ 
Ñáõë³ÉÇáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É£ 

2.1.1. CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ï³ññ»ñÁ 
1980-³Ï³ÝÝ»ñÇÝ, »ñµ ²ØÜ-Ç µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ß³ñáõÝ³ÏíáõÙ ¿ñ ËáñÁ ×·Ý³Å³ÙÁ, »ñÏñÇ 

í»ñ³ÑëÏáÕÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ùß³Ïí»ó µ³ÝÏ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ÙÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·, áñÝ ³ÛÅÙ ×³Ý³ãáõÙ ¿ ·ï»É 
³ßË³ñÑÇ ·ñ»Ã» µáÉáñ »ñÏñÝ»ñÇ µ³ÝÏ»ñÇ Õ»Ï³í³ñÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó: ø³ÝÇ áñ µ³ÝÏ³ÛÇÝ µÇ½Ý»ëÁ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ 
¿ µ³ñÓñ éÇëÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝ, ³Û¹ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á Ýå³ï³Ï³áõÕÕí³Í ¿ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ áã ÙÇ³ÛÝ µ³ÝÏÇ 
·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ, ³ÛÉ¨ éÇëÏ³ÛÝáõÃÛáõÝÁ: ²ÛÝ Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ CAMELS 
í»ñÉáõÍ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, áñÇ ³Ýí³ÝáõÙÝ ³é³ç³ó»É ¿ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝ (Capital adequacy), 
³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³Ï (Asset quality), Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝ Ï³Ù Ï³é³í³ñáõÙ (Management), ß³ÑáõÛÃ (Earnings), 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ (Liquidity) ¨ ½·³ÛáõÝáõÃÛáõÝ (Senesitivity) ³Ý·É»ñ»Ý ï»ñÙÇÝÝ»ñÇ ëÏ½µÝ³ï³é»ñÇó: Ø»Ãá¹Ç 
³Ýí³ÝáõÙÝ ³ñ¹»Ý ÇëÏ ÑáõßáõÙ ¿ Ýñ³ ¿áõÃÛáõÝÁ, áñÁ Ï³Û³ÝáõÙ ¿ í»ñáÑÇßÛ³É 6 ·áñÍáÝÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý 
³ñ¹ÛáõÝùáõÙ µ³ÝÏÇ Ñáõë³ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ù»ç: ÀÝ¹ áñáõÙ, ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ýß»É, áñ ³Û¹ Ù»Ãá¹ÇÏ³Ý 
³ÝÁÝ¹Ñ³ï Ï³ï³ñ»É³·áñÍíáõÙ ¿, Çñ Ù»ç Ý»ñ³é»Éáí Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñáõÙ 
³é³ç³óáÕ Ýáñ éÇëÏ»ñÁ: ²Ûëå»ë, ûñÇÝ³Ï, ½·³ÛáõÝáõÃÛáõÝ ·áñÍáÝÁ Ù»Ãá¹ÇÏ³ÛáõÙ ÁÝ¹·ñÏí»É ¿ ÙÇ³ÛÝ 
í»ñç»ñëª 1997 Ãí³Ï³ÝÇÝ, áñÁ Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí Å³Ù³Ý³ÏÇ å³Ñ³ÝçÁ, ·Ý³Ñ³ïáõÙ ¿ ßáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏ»ñÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùµ µ³ÝÏÇ ½·³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ:  

2.1.2. ¶Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á 
´³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ 5 µ³É³ÝÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·áíª 1-Çó ÙÇÝã¨ 5 

³×áÕ³Ï³Ý Ï³ñ·áí µÝáõÃ³·ñ»Éáí µ³ÝÏÇ Ñáõë³ÉÇáõÃÛáõÝÁ1: ¶Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñÁ å»ïù ¿ Ï³½Ùí»Ý ÇÝãå»ë 
ù³Ý³Ï³Ï³Ý (ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ), ³ÛÝå»ë ¿É áñ³Ï³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÑÇÙ³Ý íñ³ 
¨ Ç í»ñçá å»ïù ¿ ³ñï³óáÉ»Ý µ³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³ÙµáÕç Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: 

àõÅ»Õ` 5 (strong): ²Ûë ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, áñ µ³ÝÏÝ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï ¿ Ï³é³í³ñáõÙ µáÉáñ 
ïÇå»ñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý éÇëÏ»ñÁ, Ý»ñ³éÛ³É Ýáñ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñáí ¨ ßáõÏ³ÛáõÙ ï»ÕÇ áõÝ»óáÕ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñáí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í éÇëÏ»ñÁ: ´³ÝÏÇ ËáõñÑáõñ¹Á ¨ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÙÛáõë Ù³ñÙÇÝÝ»ñÁ éÇë-
Ï»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³ÏïÇí Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñ »Ý ¨ í³ñáõÙ »Ý ×Çßï ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ, ³å³Ñáí»Éáí éÇëÏ»ñÇ 
ÙáÝÇïáñÇÝ·, ³ÝÑñ³Å»ßï í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ ¨ Ñ³Ù³ñÅ»ù ³ñÓ³·³ÝùáõÙ ÷á÷áËíáÕ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇÝ:  

 ÐÝ³ñ³íáñ ¿ áõÝ»Ý³É ³ÝÝß³Ý ¹ÇïáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ ïíÛ³É µ³ÝÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý 
í»ñ³µ»ñÛ³É, ë³Ï³ÛÝ ¹ñ³Ýù ã»Ý Ñ³Ý·»óÝÇ ÝÛáõÃ³Ï³Ý ÏáñáõëïÝ»ñÇ: ²ÛëÇÝùÝ éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ ïíÛ³É 
¹»åùáõÙ ³ÙµáÕçáíÇÝ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï ¿ ¨ Ï³ÛáõÝ: 

È³íª 4 (satisfactory): ²Ûë ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, áñ µ³ÝÏÇ éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ 
ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï ¿, ë³Ï³ÛÝ ÝÏ³ïíáõÙ ¿ ãÝãÇÝ í³ïÃ³ñ³óáõÙ: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ãÝ³Û³Í Ýñ³Ý, áñ 
³Ûë ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ áõÝ»óáÕ µ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý áõÝ»Ý³É ³ÝÝß³Ý ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñ éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý 
Ñ³ñóáõÙ, ³Û¹ éÇëÏ»ñÁ Å³Ù³Ý³ÏÇÝ ÝÏ³ïí»É »Ý ¨ Ïí»ñ³óí»Ý: ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, ïíÛ³É µ³ÝÏÇ éÇëÏ»ñÇ 
Ï³é³í³ñáõÙÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ñ³Ù³ñ»É Ï³ÛáõÝ ¨ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï: 

´³í³ñ³ñª 3 (fair): ²Ûë ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ ïñíáõÙ ¿ ³ÛÝ µ³ÝÏ»ñÇÝ, áñáÝó éÇëÏ»ñÇ í»ñ³ÑëÏÙ³Ý 
ÁÝÃ³ó³Ï³ñ·»ñÁ µ³ñ»É³íÙ³Ý Ï³ñÇù áõÝ»Ý, áñå»ë½Ç Õ»Ï³í³ñÙ³Ý ûÕ³ÏÁ Ï³ñáÕ³Ý³ Ñ³ÛïÝ³µ»ñ»É, ÑëÏ»É 
¨ Ñ³Ù³ñÅ»ù Ï³é³í³ñ»É ³é³ç³óáÕ éÇëÏ»ñÁ: 

ê³ÑÙ³Ý³ÛÇÝ` 2 (marginal): ²Ûë ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ ëï³óáÕ µ³ÝÏ»ñÇÝ ãÇ Ñ³çáÕíáõÙ µ³ó³Ñ³Ûï»É, 
ÑëÏ»É ¨ Ï³é³í³ñ»É Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ éÇëÏ»ñÁ, áñÇ å³ï×³éáí Ýñ³Ýù Ï³ñáÕ »Ý Ïñ»É ½·³ÉÇ ÝÛáõÃ³Ï³Ý 
íÝ³ëÝ»ñ: ÀÝ¹Ñ³Ýñ³å»ë ³ÛëåÇëÇ Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñÁ ³ñï³óáÉáõÙ »Ý Ý³¨ Õ»Ï³í³ñÙ³Ý ûÕ³ÏÇ Ñ³Ù³ñÅ»ù ¨ 
Ýå³ï³Ï³áõÕÕí³Í ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý µ³ó³Ï³ÛáõÃÛáõÝÁ: ²Ûë Çñ³íÇ×³ÏÁ å³Ñ³ÝçáõÙ ¿ ßï³å ßïÏÙ³Ý 
·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ Õ»Ï³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó: 

²Ýµ³í³ñ³ñª 1 (unsatisfactory): ²Ûë ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó éÇëÏ»ñÁ 
Ñ³ÛïÝ³µ»ñ»Éáõ, ÑëÏ»Éáõ ¨ Ï³é³í³ñ»Éáõ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ»ñÇ ÉÇ³Ï³ï³ñ µ³ó³Ï³ÛáõÃÛáõÝÁ: ²Ûë 
µ³ÝÏ»ñÁ ·ïÝíáõÙ »Ý ËáñÁ ×·Ý³Å³ÙÇ Ù»ç ¨ å»ïù ¿ Çñ³íÇ×³ÏÁ ßïÏ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³ÝÑ³å³Õ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñ 
Ó»éÝ³ñÏ»Ý: 
 
ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 

1. Æ±Ýã ·áñÍáÝÝ»ñ ¿ ·Ý³Ñ³ïáõÙ CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·Á: 
2. ø³ÝÇ± µ³É³ÝÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·áí ¿ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ µ³ÝÏÁ ¨ Ç±Ýã Ï³ñ·áí ¿ µÝáõÃ³·ñíáõÙ µ³ÝÏÇ 

Ñáõë³ÉÇáõÃÛáõÝÁ: 
3. ÆÝãå»±ë »Ý µ³ó³ïñíáõÙ µ³ÝÏÇ 1- 5 ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñÁ: 

                                                           
1 ²ØÜ-áõÙ ÁÝ¹áõÝí³Í ¿ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ï³é³Ï ë³Ý¹Õ³ÏÁ: 



¶. Â³éáõÙÛ³Ý                                      §´³ÝÏ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÑÇÙáõÝùÝ»ñ¦ 
 

¡ Copyright üÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ ùáÉ»ç 14

Â»Ù³ 2.2. Î³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝ (Capital adequacy) 
Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ª Ý»ñÏ³Û³óÝ»É µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÁ ¨ ¹ñ³ ï³ññ»ñÁ, Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ßí³ñÏÙ³Ý 

ï³ñµ»ñ Ùáï»óáõÙÝ»ñÁ: 
àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ ´Ýáñáß»É µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÁ ¨ ¹ñ³ ï³ññ»ñÁ« 

Ñ³ßí³ñÏ»É Ï³åÇï³ÉÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ ¨ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ: 
Â»Ù³ÛÇ ³í³ñïÇó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 

 µÝáõÃ³·ñ»É µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ ¹»ñÁ 
 Ý»ñÏ³Û³óÝ»É Ï³åÇï³ÉÇ (³Û¹ ÃíáõÙª ÑÇÙÝ³Ï³Ý ¨ Éñ³óáõóÇã Ï³åÇï³ÉÇ) ï³ññ»ñÁª Ñ³Ù³Ó³ÛÝ ÐÐ 

ûñ»Ýë¹ñáõÃÛ³Ý 
 µÝáõÃ³·ñ»É éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÁ 
 Ãí³ñÏ»É Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÝ Áëï ÐÐ ¨ 

ÙÇç³½·³ÛÇÝ ëï³Ý¹³ñïÝ»ñÇ 
 í»ñÉáõÍ»É í³ñÏ³ÛÇÝ, ßáõÏ³Û³Ï³Ý, Ñ³Ùµ³íÇ ¨ Çñ³í³Ï³Ý éÇëÏ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ µ³ÝÏÇ 

Ï³åÇï³ÉÇ íñ³  
 ·Ý³Ñ³ï»É Ï³åÇï³ÉÇ åÉ³Ý³íáñÙ³Ý ÁÝÃ³óùÝª ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ é³½Ù³í³ñ³Ï³Ý åÉ³Ý³íáñÙ³Ý Ñ»ï 

÷áËÏ³å³ÏóáõÃÛ³Ý Ù»ç 
 ·Ý³Ñ³ï»É Ï³ñ·³íáñÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ£ 

2.2.1. Ü»ñ³ÍáõÃÛáõÝ 
Î³åÇï³ÉÁ ÷áËÏ³åí³Í ¿ CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÙÝ³ó³Í µáÉáñ µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÇ Ñ»ï: ²ÛÝ ³ç³ÏóáõÙ 

¿ µ³ÝÏÇ ³×ÇÝ, ã»½áù³óÝáõÙ ¿ ÏáñáõëïÝ»ñÁ, ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñ í×³ñ»Éáõ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë ¨ 
³å³ÑáíáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ: Ð³ïÏ³å»ëª Ï³åÇï³ÉÝ ³å³ÑáíáõÙ ¿ éÇëÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÁ: Î³åÇï³ÉÁ »ñµ»ÙÝ Ñ³Ý¹»ë ¿ ·³ÉÇë áñå»ë ï³ñ³Ó³ÛÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³é³ñÏ³ µ³ÝÏÇñÝ»ñÇ 
¨ í»ñ³ÑëÏáÕÝ»ñÇ ÙÇç¨: ì»ñ³ÑëÏáÕÝ»ñÁ ëáíáñ³µ³ñ å³Ñ³ÝçáõÙ »Ý ³í»ÉÇ ß³ï Ï³åÇï³Éª ÏáñáõëïÝ»ñÇ 
ÏÉ³ÝÙ³Ý ¨ éÇëÏÇ ÷áËÑ³ïáõóÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó, »ñµ µ³ÝÏ»ñÁ Ý³ËÁÝïñáõÙ »Ý ³í»ÉÇ ùÇã Ï³åÇï³É (Ù»Í 
É¨»ñ»ç)ª ÑÇÙÝ³¹ÇñÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ý»ñ¹ñí³Í ÙÇçáóÝ»ñÝ ³í»ÉÇ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï û·ï³·áñÍ»Éáõ Ýå³ï³Ïáí: 
ê³Ï³ÛÝ, ³ÝÏ³Ë ³Ù»Ý ÇÝãÇó, Ï³åÇï³ÉÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ ¹Çï³ñÏíáõÙ ¿ áñå»ë µ³ÝÏÇ Ñáõë³ÉÇáõÃÛ³Ý 
·ñ³í³Ï³Ý ¨ ³Û¹ å³ï×³éáí ß³ï »ñÏñÝ»ñáõÙ ë³ÑÙ³ÝíáõÙ ¿ Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ Ýí³½³·áõÛÝ ã³÷ª 
Ñ³ïÏ³å»ë Ýáñ ëï»ÕÍíáÕ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ Ýí³½³·áõÛÝ ã³÷ ¿ 
ë³ÑÙ³Ýí»É 2 ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇÝ Ñ³Ù³ñÅ»ù ¹ñ³ÙÁ, áñÁ µ³ÝÏ»ñÁ å»ïù ¿ ³å³Ñáí»Ý ÙÇÝã¨ 2003 Ãí³Ï³ÝÇ 
ÑáõÉÇëÇ 1-Á: 

2.2.2. Î³åÇï³ÉÇ Ñ³ëÏ³óáõÃÛáõÝÁ 
³) ÐÇÙÝ³Ï³Ý ¨ »ñÏñáñ¹³ÛÇÝ (Éñ³óáõóÇã) Ï³åÇï³ÉÝ»ñ 

Î³åÇï³ÉÁ ËÙµ³íáñíáõÙ ¿ »ñÏáõ ¹³ëÇ: ÐÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÁ (tier 1) Ï³ñáÕ ¿ ³é³Ýó 
¹Åí³ñáõÃÛ³Ý ÏÉ³Ý»É ÏáñáõëïÝ»ñÁ, ³ÛÝ ¹»åùáõÙ« »ñµ »ñÏñáñ¹³ÛÇÝ (Éñ³óáõóÇã) Ï³åÇï³ÉÁ (tier 2) 
Ý³Ë³ï»ëí³Í ¿ Ñ³ïáõÏ éÇëÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ, Ï³Ù Ï³ñáÕ ¿ å³Ñ³Ýç»É ÷áËÑ³ïáõóáõÙ:  
ÐÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿. 

 Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÁ, Ý»ñ³éÛ³É µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ Ñ³í»É³í×³ñÁ  
 ·ÉË³íáñ å³ÑáõëïÁ 
 ãµ³ßËí³Í ß³ÑáõÛÃÁ (»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÝ»ñ): 

Î³ñ·³íáñÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ å³Ï³ë»óíáõÙ ¿. 
 µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó ïñí³Í »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ëïáñ³¹³ë ÷áË³ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ·áõÙ³ñÇ  
 µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó Ñ»ï ·Ýí³Í ë»÷³Ï³Ý µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ·áõÙ³ñÇ 
 ³ÛÉ µ³ÝÏ»ñÇ Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ·áõÙ³ñÇ 
 Ñ»ÕÇÝ³ÏáõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óÇÏ (í»ñ³·Ý³Ñ³ïÙ³Ý) ³ñÅ»ùÇ ã³÷áí 
 ¨ ³ÛÉÝ£ 

²Ûë Ýí³½»óáõÙÝ»ñÁ Ï³ï³ñíáõÙ »Ý »ÝÃ³¹ñ»Éáí, áñ í»ñáÑÇßÛ³É ³ÏïÇíÝ»ñÝ ³ÙµáÕçáõÃÛ³Ùµ 
»ÝÃ³ñÏí³Í »Ý éÇëÏÇ: àõëïÇ, µ³ÝÏÇ éÇëÏ»ñÁ ã»½áù³óÝ»Éáõ Ï³Ù ÏáñáõëïÝ»ñÁ ÏÉ³Ý»Éáõ Ýå³ï³Ïáí ¹ñ³Ýó 
ÁÝ¹·ñÏáõÙÁ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ßí³ñÏáõÙ ³ÝÇÙ³ëï ¿ ¹³éÝáõÙ:  

ÐÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ ï³ññ»ñÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÁ ë»÷³Ï³Ý ÙÇáóÝ»ñÇ ³ÕµÛáõñ ¿, áñÁ Ï³ñáÕ ¿ 
ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ï³É ã»½áù³óÝ»É µ³ÝÏÇ éÇëÏ»ñÁ ¨ ÏÉ³Ý»É Ýñ³ ÏáñáõëïÝ»ñÁ: 
ºñÏñáñ¹³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿. 

 ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ í»ñ³·Ý³Ñ³ïÙ³Ý å³ÑáõëïÁ, ÁÝ¹ áñáõÙ ¹ñ³ ¹ñ³Ï³Ý ÉÇÝ»Éáõ ¹»åùáõÙ« 
Éñ³óáõóÇã Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ßí³ñÏáõÙ ÁÝ¹·ñÏíáõÙ »Ý ÙÇ³ÛÝ µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï 
ë»÷³Ï³Ý ß»Ýù»ñÇ ¨ ßÇÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í»ñ³·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ù³ëáí 

 Ñ³ßí»ÏßéÇ ÙÇ³íáñÙ³Ý (ÏáÝëáÉÇ¹³óÇ³ÛÇ) ÁÝÃ³óùáõÙ ³é³ç³ó³Í ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ 
ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ å³ÑáõëïÁ 

 ³ÛÉ å³ÑáõëïÝ»ñÁ (ûñÇÝ³Ï ²ØÜ-áõÙ áñáß³ÏÇ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñáí Éñ³óáõóÇã Ï³åÇï³ÉÇ ï³ññ 
¿ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ Ý³¨ í³ïáñ³Ï í³ñÏ»ñÇ ÑÝ³ñ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÁ), 

 »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ëïáñ³¹³ë ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÁª ³ÛÝ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ, áñáÝó Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý 
ÑÇÙÝ³¹ñ³ÙÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ 2 ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇÝ Ñ³Ù³ñÅ»ù Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ, ÁÝ¹ áñáõÙ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï 
ëïáñ³¹³ë ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ëÏë³Í ¹ñ³Ýó Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÇ ëÏ½µÇÝ Ý³Ëáñ¹áÕ ÑÇÝ·»ñáñ¹ ¨ 
Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ Ñ³çáñ¹ ï³ñí³ ÑáõÝí³ñÇ 1-Çó, Éñ³óáõóÇã Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ßí³ñÏÇó Ñ³ÝíáõÙ »Ýª ¹ñ³Ýó 
ëÏ½µÝ³Ï³Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ·áõÙ³ñÇ ùë³Ý³Ï³Ý ïáÏáëÇ ã³÷áí: ´³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó ëï³óí³Í ÷áË³éáõÃÛáõÝÁ 
Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ëïáñ³¹³ë ÷áË³éáõÃÛáõÝ, »Ã»ª 

³) ïíÛ³É ÷áË³éáõÃÛáõÝÁ ëï³óí»É ¿ µ³ÝÏÇ ã³å³Ñáíí³Í ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ (å³ñï³ïáÙë»ñÇ) µ³ó Ï³Ù 
÷³Ï ï»Õ³µ³ßËÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ: 

µ) Áëï ·áñÍ³ñùÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ïíÛ³É ÷áË³éáõÃÛáõÝÁª 
 ïñ³Ù³¹ñí»É ¿ 5 ï³ñÇ Ï³Ù ³í»ÉÇ Å³ÙÏ»ïáí 
 Å³ÙÏ»ïÇó ßáõï Ù³ñÙ³Ý »ÝÃ³Ï³ ã¿ 
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 µ³ÝÏÇ ÉáõÍ³ñÙ³Ý Ï³Ù í»ñ³Ï³½Ù³íáñÙ³Ý ¹»åùáõÙ ëïáñ³¹³ë ¿ µ³ÝÏÇ µáÉáñ ³ÛÉ å³ñï³íáñáõ-
ÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ, µ³ó³éáõÃÛ³Ùµ µ³ÅÝ»ï»ñ»ñÇ (÷³Û³ï»ñ»ñÇ) ÝÏ³ïÙ³Ùµ µ³ÝÏÇ áõÝ»ó³Í 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

 ãÇ ïñ³Ù³¹ñí»É µ³ÝÏÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ áñáß³ÏÇ å³ñï³íáñáõÃÛ³Ý Ï³Ù å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Ï³ï³ñáõÙÝ ³å³Ñáí»Éáõ Ýå³ï³Ïáí Ï³Ù áñå»ë ¹ñ³Ýù ³å³Ñáí»Éáõ ÙÇçáó (·ñ³í) 

·) µ³ÝÏÁ ïíÛ³É ÷áË³éáõÃÛ³Ý ¹ÇÙ³ó å³ñï³íáñ ¿ Ñ³ïáõóáõÙ í×³ñ»É ÙÇ³ÛÝ ³ÛÝ ¹»åùáõÙ, »Ã» 
µ³ÝÏáõÙ ³éÏ³ ãµ³ßËí³Í ½áõï ß³ÑáõÛÃÇ ·áõÙ³ñÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ ÝÙ³Ý Ñ³ïáõóáõÙÁ í×³ñ»Éáõ å³ÑÇÝ 
µ³ÝÏÇ Ïñ³Í ÏáñáõëïÝ»ñÁ (íÝ³ëÝ»ñÝ áõ Í³Ëë»ñÁ) ¨ ÙÇ³ÛÝ ¹ñ³Ýó ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÁ ã·»ñ³½³ÝóáÕ ·áõÙ³ñÇ 
ë³ÑÙ³ÝÝ»ñáõÙ, 

¹) µ³ÝÏÁ ïíÛ³É ÷áË³éáõÃÛ³Ý ¹ÇÙ³ó Ñ³ïáõóáõÙ í×³ñ»Éáõ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÇó ³½³ïíáõÙ ¿, »Ã» 
ïíÛ³É Ñ³ïáõóáõÙÁ í×³ñ»ÉÁ ÏÑ³Ý·»óÝÇ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó ë³ÑÙ³Ýí³Í Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÇ Ë³ËïÙ³ÝÁ 

») ÙÇÝã¨ ÷áË³éáõÃÛ³Ý (³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ) ë³ÑÙ³Ýí³Í Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÁ µ³ÝÏÁ ãÇ å³ñï³íáñí»É 
í³Õ³Å³ÙÏ»ï Ù³ñ»É Ï³Ù ÷³ëï³óÇ ãÇ Ù³ñ»É ÷áË³éáõÃÛ³Ý áñ¨¿ Ù³ëÁ 

½) ÷áË³éáõÃÛáõÝÁ ïñ³Ù³¹ñáÕ ³ÝÓÁ Ï³Ù ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ áñ¨¿ ïÇñ³å»ïáÕ (Áëï Ý»ñÏ³Û³óÝáÕÇ 
³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ¹»åùáõÙ), ë»÷³Ï³Ý³ï»ñ (³Ýí³Ý³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ¹»åùáõÙ) Ï³Ù Ýñ³Ýó ÏáÕÙÇó ÉÇ³½áñí³Í 
³ÝÓÁ ïíÛ³É µ³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³ÝÝ áõÕÕ³ÏÇ Ï³Ù ³ÝáõÕÕ³ÏÇ Ù³ëÝ³Ïó»Éáõ Çñ³íáõÝù Ó»éù ãÇ µ»ñáõÙ Ï³Ù 
÷³ëï³óÇ ãÇ Ù³ëÝ³ÏóáõÙ 

Î³ñ·³íáñÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ßí³ñÏáõÙ »ñÏñáñ¹³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÝ ÁÝ¹·ñÏíáõÙ ¿ áã 
³í»É, ù³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ 50%-Ç ã³÷áí: 
µ) èÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñ 

ÆÝãå»ë Ñ³ÛïÝÇ ¿, µ³ÝÏ»ñÇ áã µáÉáñ ³ÏïÇíÝ»ñÝ áõÝ»Ý ÏáñëïÇ ÙÇ¨ÝáõÛÝ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ, ³Û¹ 
å³ï×³éáí Ñ³ßí»ÏßéÇ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ï³ññ (³ÏïÇí) ËÙµ³íáñíáõÙ ¿ éÇëÏ³ÛÇÝ áñ¨¿ ËÙµáõÙ: àñáß 
³ÏïÇíÝ»ñ, ûñÇÝ³Ï ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÁ, áõÝ»Ý éÇëÏÇ ß³ï ó³Íñ ³ëïÇ×³Ý Ï³Ù éÇëÏ ãáõÝ»Ý 
ÁÝ¹Ñ³Ýñ³å»ë: ¸ñ³Ýù éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏáõÙ í»ñóíáõÙ »Ý ½ñáÛ³Ï³Ý éÇëÏ³ÛÇÝ Ïßéáí, ¨ 
³Û¹åÇëÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ éÇëÏ³ÛÝáõÃÛ³Ý ÷áËÑ³ïáõóÙ³Ý Ñ³Ù³ñ µ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñÇù ãáõÝ»Ý Ï³åÇï³É å³Ñ»Éáõ: 
ØÝ³ó³Í ³ÏïÇíÝ»ñÁ ÏßéíáõÙ »Ý 0, 10, 20, 50 (70), 100 éÇëÏ³ÛÇÝ ÏßÇéÝ»ñáí: ÜÙ³Ý Ùáï»óáõÙ ¿ ÏÇñ³éíáõÙ 
Ý³¨ Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ (Í³ÝáõóÙ³Ý) Ñ³ßÇíÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñª ¹ñ³Ýù ÏßéíáõÙ »Ý í»ñ³¹³ñÓ»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ 
Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ÏßÇéÝ»ñáí ¨ ÁÝ¹·ñÏíáõÙ »Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ï³½ÙáõÙ:  
·) Î³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñ 

èÇëÏ»ñÇ Ï³åÇï³Éáí ³å³ÑáíÙ³Ý ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ Ù»Í Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ëïáñ¨ Ãí³ñÏí³Í 5 Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ. 
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ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ (ÙÇçÇÝ) ¨ éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ (ÙÇçÇÝ) ·áõÙ³ñÇ 
ÙÇç¨ Ýí³½³·áõÛÝ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ (Ü11 ÝáñÙ³ïÇí), áñÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ Áëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
éÇëÏ³ÛÝáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÇ: 

12% 8% 

ÐÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ ¨ éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ (ÙÇçÇÝ) ·áõÙ³ñÇ ÙÇç¨ 
Ýí³½³·áõÛÝ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ (Ü12 ÝáñÙ³ïÇí), áñÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ Áëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ éÇëÏ³ÛÝáõÃÛ³Ý 
³ëïÇ×³ÝÇ: 

8% 4% 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ (ÙÇçÇÝ) ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ (ÙÇçÇÝ) Ýí³½³·áõÛÝ 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ, áñÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ (Ï³åÇï³ÉÇ É¨»ñ»ç): 

10% 5% 

ÐÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ (ÙÇçÇÝ) ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ (ÙÇçÇÝ) Ýí³½³·áõÛÝ 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ, áñÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ (ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ É¨»ñ»ç): 

6% 3% 

´³ÝÏÇ Ñ»ï Ï³åí³Í µáÉáñ ³ÝÓ³Ýó å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñÇ ¨ 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ (ÙÇçÇÝ) Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ (Ü42 ïÝï»ë³Ï³Ý 
ÝáñÙ³ïÇí), áñÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ Ñ»ï Ï³åí³Í µáÉáñ ³ÝÓ³Ýó ·Íáí éÇëÏÇ 
³é³í»É³·áõÛÝ ã³÷Á: 

60% - 

 
ÆÝãå»ë ³ñ¹»Ý Ýßí»É ¿, Ï³åÇï³ÉÁ ë»ñïáñ»Ý ÷áËÏ³åí³Í ¿ CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÛÉ ï³ññ»ñÇ 

Ñ»ï, ë³Ï³ÛÝ ³ÛÝ ³é³í»É Ï³åí³Í ¿ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ ¨ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ñ»ï: ²Û¹ å³ï×³éáí áõÅ»Õ (5) 
Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝ Ï³ñáÕ ¿ áõÝ»Ý³É ³ÛÝ µ³ÝÏÁ, áñÁ í»ñÇÝ ³ÕÛáõë³ÏáõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í 
ëï³Ý¹³ñïÝ»ñÁ å³Ñå³Ý»Éáõó ½³ï áõÝÇ éÇëÏ»ñÇ É³í ¹Çí»ñëÇýÇÏ³óáõÙ (Ý»ñ³éÛ³É ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÁ), 
·»ñ³½³Ýó ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³Ï, µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ ¨ µ³í³ñ³ñ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝ: 

Þ³ï »ñÏñÝ»ñáõÙ Ùß³ÏíáõÙ »Ý ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñ, áñáÝù Ýå³ï³Ï áõÝ»Ý ëïÇå»É µ³ÝÏ»ñÇÝ ¨ 
í»ñ³ÑëÏáÕÝ»ñÇÝ ³ñ³· ÙÇçáóÝ»ñ Ó»éÝ³ñÏ»Éáõ (³ñ³· ×ß·ñïÙ³Ý ·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ), »ñµ µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÁ 
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ß»ÕíáõÙ ¿ Ýí³½³·áõÛÝ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇó: Àëï ³Û¹Ù, µ³ÝÏ»ñÁ å»ïù ¿ ³ñ³· ù³ÛÉ»ñ Ï³ï³ñ»Ý Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ÉñÙ³Ý áõÕÕáõÃÛ³Ùµ, ÇëÏ í»ñ³ÑëÏáÕÝ»ñÁª å³Ñ³Ýç»Ý µ³ÝÏ»ñÇó ³í»É³óÝ»É Çñ»Ýó Ï³åÇï³ÉÁ Ï³Ù, 
³í»ÉÇ ËÇëï ¹»åù»ñáõÙ, ³ñ³· ÙÇçáóÝ»ñ Ó»éÝ³ñÏ»Ý µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ ¹³¹³ñ»óÝ»Éáõ áõÕÕáõÃÛ³Ùµ, 
ÙÇÝã¨ Ï³åÇï³ÉÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ù³ëÇ ÏáñóÝ»ÉÁ: 

2.2.3. Î³åÇï³ÉÇ ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ 
Ä³Ù³Ý³Ï³ÏÇó µ³ÝÏ»ñÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý ß»Õí»É Ï³åÇï³ÉÇ ¹³ë³Ï³Ý Ñ³ßí³å³Ñ³Ï³Ý 

ËÇëï ë³ÑÙ³ÝáõÙÇó, áñÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿ Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÁ (Ý»ñ³éÛ³É µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ Ñ³í»É³í×³ñÁ), 
·ÉË³íáñ å³ÑáõëïÁ, ãµ³ßËí³Í ß³ÑáõÛÃÁ (»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÝ»ñ): üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ýáñ áõÕÕí³ÍáõÃÛáõÝ 
áõÝ»óáÕ Ùáï»óáõÙÝ»ñÇ Ý»ñ¹ñÙ³Ý ÙÇçáóáí, áñÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿ å³ñïù³ÛÇÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ ¨ Ñ³ïáõÏ ï»ë³ÏÇ 
³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ (Ïí³½Ç Ï³åÇï³É³ÛÇÝ), ³ÛÅÙ µ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ¿É ³í»ÉÇ Ù»Í³óÝ»É Çñ»Ýó Ï³åÇï³ÉÁ: ²Ûë 
·áñÍÇùÝ»ñÇ ÏÇñ³éáõÙÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë µ³ÝÏ»ñÇÝ ³å³Ñáí»É Ï³åÇï³ÉÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý 
ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³Ï, ÙÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï å³Ñå³Ý»Éáí Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ, ÇëÏ 
í»ñ³ÑëÏáÕÝ»ñÇÝª µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ñ³Ù³ñ ëï»ÕÍ»É Ï³åÇï³ÉÇ µáõý»ñ: ´³ÝÏ»ñÁ Ñ³Ù³ÉñáõÙ »Ý 
Ï³åÇï³ÉÁ Ï³Ù µ³ñ»É³íáõÙ »Ý Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ 3 ×³Ý³å³ñÑáí. 
³) Î³åÇï³ÉÇ Ý»ñùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñ 

Î³åÇï³ÉÇ áõÕÕ³ÏÇ Ý»ñùÇÝ ³ÕµÛáõñ ¿ ß³ÑáõÛÃÇ å³Ñå³ÝáõÙÁ (ãµ³ßËáõÙÁ): ¸³ Ï³ñ»ÉÇ ¿ 
Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ï³Ù ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÇ Ïñ×³ïÙ³Ý ÙÇçáóáí, Ï³Ù »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ëï³óáõÙÝ ³í»É³óÝ»Éáíª 
å³Ñå³Ý»Éáí ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÁ Ý³ËÏÇÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³: ²Ûë ³ÕµáõñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ß³ï åñ³ÏïÇÏ ÙÇçáó 
¿ ÙÇ³ÛÝ ÷áùñ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: Î³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ å³Ñå³Ýí»É ÁÝÃ³óÇÏ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ 
íñ³, »Ã» Ï³åÇï³ÉÇ ³×Ç ï»ÙåÁ Ñ³í³ë³ñ ¿ Ï³Ù ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³×Ç ï»ÙåÇÝ:  
µ) Î³åÇï³ÉÇ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñ 

È³í ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏáõÙ ·ïÝíáÕ Ëáßáñ µ³ÝÏ»ñÁ Ï³åÇï³ÉÇ ßáõÏ³ÛáõÙ Ï³åÇï³ÉÁ Ñ³Ù³Éñ»Éáõ 
ùÇã ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñ »Ý áõÝ»ÝáõÙ: ²Ûë µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ÉñÙ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ íñ³ 
³½¹áÕ ·áñÍáÝÝ»ñÁ Ï³åÇï³ÉÇ (³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ) ³é³ç³ñÏíáÕ ÏáÝÏñ»ï ·áñÍÇùÝ»ñÝ »Ý ¨ ïÇå»ñÁ:  

öáùñ µ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ÷áñÓ»É Ñ³Ù³Éñ»É Çñ»Ýó Ï³åÇï³ÉÁ ·áÛáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ µ³ÅÝ»ï»ñ»ñÇ 
ßñç³Ý³ÏáõÙ: Üñ³Ýó µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ßáõÏ³Ý»ñÁ ½³ñ·³ó³Í ã»Ý ¨ µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ³é³ç³ñÏÁ Ï³ñáÕ ¿ ³½¹»É 
Ï³é³í³ñÙ³Ý ÷á÷áËáõÃÛ³Ý íñ³: 

äñáµÉ»Ù³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ÉñÙ³Ý ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ý¹Çå»É: ÜÙ³Ý 
µ³ÝÏ»ñÁ ëáíáñ³µ³ñ Ï³åÇï³ÉÇ½³óÇ³ÛÇ ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÁ ÉáõÍáõÙ »Ý Ýå³ï³Ï³ÛÇÝ (ëïñ³ï»·Ç³Ï³Ý) 
Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇ ÙÇçáóáí (Ñ³×³Ë ûï³ñ»ñÏñÛ³): ÜÙ³Ý Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÁ ß³Ñ³·ñ·éí³Í »Ý µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
íÇ×³ÏÇ ³ñ³· É³í³óÙ³Ùµ ¨ Ýå³ï³Ï áõÝ»Ý í³×³é»É Çñ»Ýó Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ñ³í»É³í×³ñáí:  
·) ²ÏïÇíÝ»ñÇ í³×³éù Ï³Ù í»ñ³µ³ßËáõÙ 

Î³åÇï³ÉÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ å³Ñå³ÝÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ÉñÙ³Ý ³ÛÉÁÝïñ³Ýù ¿ 
Ï³åÇï³ÉÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ Ýí³½»óáõÙÁ: ²ÛÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É ³ÏïÇíÝ»ñÇ í³×³éùÇ Ï³Ù ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
í»ñ³µ³ßËÙ³Ý ÙÇçáóáíª Ý³ËÁÝïñáõÃÛáõÝÁ ï³Éáí ó³Íñ éÇëÏ³ÛÝáõÃÛ³Ùµ ³ÏïÇíÝ»ñÇÝ, Ï³Ù Çñ³Ï³Ý³ó-
Ý»Éáí ³ÛÝåÇëÇ ·áñÍ³ñùÝ»ñ, áñáÝù ã»Ý å³Ñ³ÝçáõÙ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ÏßéáõÙ ¨, Ñ»ï¨³µ³ñ, ã»Ý ³é³ç³óÝáõÙ 
Ï³åÇï³ÉÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñ: ²Ûë ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ ÏÇñ³éí»É ¨ ÃáõÛÉ ¨ áõÅ»Õ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇóª 
Ï³åÇï³ÉÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÝ ³ñ³· Ïñ×³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ: ²ÏïÇíÝ»ñÇ Ïñ×³ïáõÙÁ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÇ Ýí³½»óÙ³Ý 
Ï³Ù µ³ó³éÙ³Ý Ñ»ï Ù»Ïï»Õ ëáíáñ³µ³ñ ÏÇñ³éíáõÙ ¿ åñáµÉ»Ù³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó:  

èÇëÏ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ïñ×³ïÙ³Ý ï»ËÝÇÏ³Ý Ï³ñáÕ ¿ µ³ó³ë³µ³ñ ³½¹»É µ³ÝÏ»ñÇ »Ï³ ÙáõïÝ»ñÇ 
(ù³ÝÇ áñ ³ÏïÇíÝ»ñÁ í³×³éíáõÙ »Ý Ñ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ³ñÅ»ùÇó ó³Íñ), Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ µ³ñÛ³ó³Ï³ÙáõÃÛ³Ý ¨ 
µ³ÝÏÇ Ñ³Ùµ³íÇ íñ³, ë³Ï³ÛÝ ³ÛÝ ¹ñ³Ï³Ý ¿ ³Ý¹ñ³¹³éÝáõÙ µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ¨ 
Ñáõë³ÉÇáõÃÛ³Ý íñ³: 

2.2.4. Î³åÇï³ÉÇ åÉ³Ý³íáñáõÙ 
´³ÝÏÇ å³ñï³ï»ñ»ñÁ, Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÁ (µ³ÅÝ»ï»ñ»ñÁ) ¨ í»ñ³ÑëÏáÕÝ»ñÝ áõÝ»Ý ï³ñµ»ñ 

ëå³ëáõÙÝ»ñ µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇó, ë³Ï³ÛÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ µáÉáñÁ ÝáõÛÝ Ýå³ï³ÏÝ »Ý 
Ñ»ï³åÝ¹áõÙª áõÝ»Ý³É ýÇÝ³Ýë³å»ë ³éáÕç µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝ: ºñµ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ Ï³ÛáõÝ ¿, 
µ³ÅÝ»ï»ñ»ñÇ ëå³ëáõÙÝ»ñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ Ï»ÝïñáÝ³ó³Í »Ý Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý íñ³ (ROE - 
return on equity), »ñµ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¨ µ³ÝÏ»ñÇ íÇ×³ÏÁ ³ÝÏ³ÛáõÝ ¿, ¨ µ³ÅÝ»ï»ñ»ñÇ áõ í»ñ³ÑëÏáÕÝ»ñÇ Ùï³-
Ñá·áõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³é³ñÏ³ ¿ ¹³éÝáõÙ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁª ROE-Ý ¹³éÝáõÙ ¿ »ñÏñáñ¹³Ï³Ý 
ËÝ¹Çñ: 

Î³åÇï³ÉÇ åÉ³Ý³íáñáõÙÁ å»ïù ¿ ë»ñïáñ»Ý Ï³åí³Í ÉÇÝÇ µ³ÝÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ é³½Ù³í³ñáõÃÛ³Ý 
Ñ»ï: Î³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý Ñ³ßí³ñÏÙ³Ý ³éáõÙáí å»ïù ¿ ·Ý³Ñ³ïíÇ µ³ÝÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ é³½Ù³í³-
ñáõÃÛ³Ý ¨ åÉ³ÝÝ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý íñ³: ºÃ» Ý³Ë³ï»ëíáõÙ ¿ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
Ï³Ù Ýáñ éÇëÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝ»ñÇ ³×, ³å³ Ï³ñáÕ ¿ ³é³ç³Ý³É Éñ³óáõóÇã Ï³åÇï³ÉÇ 
³ÝÑñ³Å»ßïáõÃÛáõÝ: ÖÛáõÕ³ÛÇÝ ¿ùëå³ÝëÇ³Ý, Ï»ÝïñáÝ³óáõÙÁ Ï³Ù Ñ³Ù³Ï³ñ·ã³ÛÇÝ åÉ³ïýáñÙÇ ¨ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ ½³ñ·³óáõÙÁ ÝáõÛÝå»ë å»ïù ¿ Ý»ñ³éí»Ý Ï³åÇï³ÉÇ åÉ³Ý³íáñÙ³Ý Ù»ç:  

Î³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ù Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÇ áñáßáõÙÁ Ï³åÇï³ÉÇ åÉ³Ý³íáñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ ÙÇ Ù³ëÝ ¿ 
ÙÇ³ÛÝ, Ýñ³ ³é³í»É Ï³ñ¨áñ Ù³ëÁ å»ïù ¿ Ï³½Ù»Ý ³Û¹ Íñ³·ñ»ñÇ Çñ³·áñÍÙ³Ý ëË»Ù³Ý»ñÁ: 

2.2.5. Î³åÇï³ÉÇ ·Ý³Ñ³ï³Ï³Ý 
Î³åÇï³ÉÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ùÝÝ³ñÏ»É ÙÇ ß³ñù ËÝ¹ÇñÝ»ñ, áñáÝóÇó »Ýª 

  Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
 ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÁ 
 Ï³é³í³ñÙ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝÁ 
 ß³ÑáõÛÃÁ 
 Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ 
 ½·³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ 
 ýáÝ¹»ñÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ 
 Ñ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ¨ Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñÇ Ñ³Ù³¹ñáõÃÛáõÝÁ 
 ½³ñ·³óÙ³Ý åÉ³ÝÝ»ñÁ 
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 ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÁ 
 Éñ³óáõóÇã Ï³åÇï³ÉÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
 í³ñÏ»ñÇ ÑÝ³ñ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ 
 µ³ÝÏÇ µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ³ñÅ»ùÁ 
 ãÇñ³óí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ñÅ»ùÁ£ 

²ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ù»Ï ³Ý·³Ù ¨ë ß»ßï»É ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ, »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÙÇç¨ ·áÛáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ ë»ñï Ï³åÁ: ²ÏïÇíÝ»ñÝ »Ï³Ùáõï »Ý µ»ñáõÙ, áñáÝù ³å³ÑáíáõÙ 
»Ý ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñ, ÇÝãå»ë Ý³¨ Ï³åÇï³ÉÇ ³í»É³óÙ³Ý ³ÕµÛáõñ »Ý Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ: ä³ïÙ³Ï³Ýáñ»Ý 
Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ¨ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ ÙÇç¨ Ï³åÝ ³ÛÝù³Ý áõÅ»Õ ¿, áñ Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ Ñ³½í³¹»å Ï³ñáÕ ¿ ·Ý³Ñ³ïí»É 1 ÙÇ³íáñáí ³í»ÉÇ µ³ñÓñ, ù³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ 
·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ ¿: ÆÑ³ñÏ», ³Ûë Ùáï»óÙ³Ý ³éáõÙáí Ï³Ý Ý³¨ µ³ó³éáõÃÛáõÝÝ»ñ, ûñÇÝ³Ïª Ýáñ ëï»ÕÍí³Í 
µ³ÝÏ»ñÁ, áñáÝù áõÝ»Ý ÑëÏ³Û³Ï³Ý Ï³åÇï³É ¨ ó³Íñ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝ: 

Î³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ï³Ï³Ý ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ ³í»ÉÇ ÁÝ¹³ñÓ³Ï ¿, 
ù³Ý CAMELS-Ç ÙÛáõë µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÇ ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñÁ: 5 Ï³Ù 4 ·Ý³Ñ³ïí³Í µ³ÝÏ»ñÁ, »ÝÃ³¹ñíáõÙ ¿, áñ 
å»ïù ¿ áõÝ»Ý³Ý Ñ³Ù³ñÅ»ù Ï³åÇï³É, ÙÇÝã¹»é Ñ»ï³·³ÛáõÙ Ó¨³íáñí³Í Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ñ³µ»ñ³Ïóáõ-
ÃÛáõÝÝ»ñÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý ³ÛÝ: 3 ·Ý³Ñ³ï³Ï³Ý Ï³ñáÕ ¿ í»ñ³·ñí»É ³ÛÝ µ³ÝÏ»ñÇ Ï³åÇï³ÉÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³ÝÁ, áñáÝó Ï³åÇï³ÉÇ ¨ éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ, í³ïáñ³Ï 
³ÏïÇíÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ, ½³ñ·³óÙ³Ý ÷áñÓÁ, åÉ³ÝÝ»ñÁ, Ñ»é³ÝÏ³ñÝ»ñÝ ³Ýµ³ñ»Ýå³ëï »Ý` ÝáõÛÝÇëÏ 
Õ»Ï³í³ñÙ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ÏßÇéÁ áñå»ë Ù»ÕÙ³óÝáÕ ·áñÍáÝ í»ñóÝ»Éáõ ¹»åùáõÙ: Þ³ï ¹»åù»ñáõÙ ³Ûë 
µ³ÝÏ»ñÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ·ïÝíáõÙ »Ý ËÙµÇ ÙÇçÇÝÇó ³í»ÉÇ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³: 2 ¨ 
1 ·Ý³Ñ³ïí³Í µ³ÝÏ»ñÁ Ã»ñÏ³åÇï³É³óí³Í »Ý, ÇÝãÁ Ùáï ³å³·³ÛáõÙ Ï³ñáÕ ¿ Ñ³Ý·»óÝ»É 
í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ¨ µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ¹³¹³ñ»óÙ³Ý íï³Ý·Ç: 1 ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ Ý³¨ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ 
µ³ÝÏÁ ³ÝÑ³å³Õ Ï³ñÇù áõÝÇ ³ñï³ùÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ç³ÏóáõÃÛ³Ý: 
 
ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 

1. à±ñÝ ¿ µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ ¹»ñÁ: 
2. àñá±Ýù »Ý Ï³åÇï³ÉÇ ï³ññ»ñÁ: 
3. àñá±Ýù »Ý »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ëïáñ³¹³ë ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ÇÝãå»±ë »Ý ¹ñ³Ýù ÁÝ¹·ñÏíáõÙ 

»ñÏñáñ¹³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ßí³ñÏáõÙ: 
4. Æ±Ýã éÇëÏ³ÛÇÝ ÏßÇéÝ»ñáí »Ý ÏßéíáõÙ ³ÏïÇíÝ»ñÁ: 
5. àñá±Ýù »Ý Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ: 
6. àñá±Ýù »Ý Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÇ µ³ñ»É³íÙ³Ý ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ: 
7. Æ±Ýã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñ å»ïù ¿ ùÝÝ³ñÏí»Ý Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ï»ÉÇë: 
8. ÆÝãå»±ë ¿ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ ÷áËÏ³åí³Í CAMELS-Ç ³ÛÉ µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÇ Ñ»ï: 
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Â»Ù³ 2.3. ²ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³Ï (Assets quality) 
Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ª Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ ¹»ñÁ ¨ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ, ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 

ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ (Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ), áñ³ÏÇ íñ³ ³½¹áÕ ·áñÍáÝÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ í³ñÏ»ñÇ 
¹³ë³Ï³ñ·áõÙÁ ¨ ¹ñ³Ýó ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÇ Ó¨³íáñáõÙÁª Ñ³Ù³Ó³ÛÝ ·áñÍáÕ Ï³ñ·Ç:  

àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ ¶Ý³Ñ³ï»É ³ÏïÇíÝ»ñÇ (³Û¹ ÃíáõÙª í³ñÏ»ñÇ) 
áñ³ÏÁ« Ñ³ßí³ñÏ»É ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÁ áñáß»Éáõ Ñ³Ù³ñ û·ï³·áñÍíáÕ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ£ 

Â»Ù³ÛÇ ³í³ñïÇó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 
 ï³ñµ»ñ»É µ³ÝÏÇ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ ¨ µ³ÝÏÇ Õ»Ï³ñáõÃÛ³Ý éÇëÏ Ïñ»Éáõ Ñ³Ïí³ÍáõÃÛáõÝÁ  
 áñáß»É ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÁª ·Ý³Ñ³ï»Éáí í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñáí, ³ÛÉ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñáí ¨ å³ÛÙ³-

Ý³Ï³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñáí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Íª ·áÛáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ ¨ åáï»ÝóÇ³É ÷áË³ïí³Ï³Ý éÇëÏÁ 
 ·Ý³Ñ³ï»É ÷áË³ïí³Ï³Ý éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ 

Ï³é³í³ñÙ³Ý áñ³ÏÇ ·³Ñ³ïÙ³Ý ÙÇçáóáí, áñÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ, 
·áñÍÁÝÃ³óÁ, í»ñ³Ý³ÛáõÙÁ, éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ý»ñùÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á 

 ï³ñµ»ñ³Ï»É Å³ÙÏ»ï³Ýó, ã³ßË³ïáÕ ¨ »ñÏ³ñ³Ó·í³Í (í»ñ³Ý³Ûí³Í) í³ñÏ»ñÁ, ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
áñ³ÏÇ áñáßÙ³Ý ¨ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ åáï»ÝóÇ³É ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ Ñ³ÛïÝ³µ»ñÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí 

 ·Ý³Ñ³ï»É í³ñÏ³íáñÙ³Ý Ï»ÝïñáÝ³óáõÙÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ïÝï»ë³Ï³Ý áõ Ùñó³Ïó³ÛÇÝ ÙÇç³í³ÛñÇ 
³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³ íñ³ 

 ·Ý³Ñ³ï»É í³ñÏ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ÑáõëïÇ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛáõÝÁ µ³ÝÏÇ 
í³ñÏ³ÛÇÝ åáñý»ÉÇÝ 

 Ñ³ßí³ñÏ»É Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝù û·ï³·áñÍíáõÙ »Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
áñ³ÏÇ áñáßÙ³Ý Ñ³Ù³ñ£ 

2.3.1. Ü»ñ³ÍáõÃÛáõÝ 
´³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÁ Ï³ñ¨áñ ¿, ù³ÝÇ áñ µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ ¨ Ï³é³í³ñÙ³Ý 

í»ñ³µ»ñÛ³É »½ñ³Ï³óáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ËÇëï Ï³åí³Í »Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ Ñ»ï: ²ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÝ ³½¹áõÙ ¿ 
µ³ÝÏÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³, áñÝ ¿É, Çñ Ñ»Ñãçý, ³½¹áõÙ ¿ Ï³åÇï³ÉÇ ¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý íñ³: 

²ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý áõÕÕ³ÏÇ ã³÷³ÝÇßÝ»ñ »Ý ¹³ë³Ï³ñ·í³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 
¨ ¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý Ë»É³ÙïáõÃÛáõÝÁ: âÝ³Û³Í í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Ï³½ÙáõÙ »Ý ¹³ë³Ï³ñ·í³Í 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ù³ëÁ, ¹³ë³Ï³ñ·í³Í ³ÏïÇíÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý Ý»ñ³é»É Ý³¨ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ, ³ÛÉ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ¨ Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñÁ: 

2.3.2. ²ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³éáï Ý»ñÏ³Û³óáõÙ 
´³ÝÏ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ Ñ»ï ³éÝãíáÕ éÇëÏ»ñÇó ³Ù»Ý³Ýß³Ý³Ï³ÉÇÝ»ñÇó Ù»ÏÁ ÷áË³ïí³Ï³Ý 

éÇëÏÝ ¿: ´³ÝÏÇ ï³ñµ»ñ ³ÏïÇíÝ»ñ áõÝ»Ý éÇëÏÇ ï³ñµ»ñ ³ëïÇ×³ÝÝ»ñ: úñÇÝ³Ï, ·³ÝÓ³å»ï³Ï³Ý 
³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ, ÙÇçµ³ÝÏ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ûí»ñÝ³ÛÃÝ»ñÝ áõÝ»Ý å³ñï³íáñáõÃÛ³Ý ãÏ³ï³ñÙ³Ý 
ß³ï ÷áùñ éÇëÏ, ³ÛÝ ¹»åùáõÙ, »ñµ ³é¨ïñ³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÝ áõÝ»Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ãÏ³ï³ñÙ³Ý 
³Ù»Ý³µ³ñÓñ éÇëÏÁ: ²ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÁ ¨ ³å³Ñáíí³ÍáõÃÛáõÝÁ ùÝÝ³ñÏ»ÉÇë, ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ³é³í»É 
Ñ»ï³ùñùñí»É µ³ÝÏÇ åáñïý»ÉáõÙ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Ï³éáõóí³Íùáí ¨ ï»ë³ÏÝ»ñáí: ä³ñïù³ÛÇÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ 
Ï³ñáÕ »Ý áõÝ»Ý³É ó³Íñ, ÙÇçÇÝ Ï³Ù µ³ñÓñ éÇëÏ³ÛÝáõÃÛáõÝª Ï³Ëí³Í ³ñÅ»ÃÕÃ»ñ ÃáÕ³ñÏáÕÇó: 

²ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É, áñ ÷áË³ïí³Ï³Ý éÇëÏÁ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ åáñïý»ÉÁ µÝáõÃ³·ñáÕ ÙÇ³ÛÝ 
Ù»Ï éÇëÏÝ ¿: ÞáõÏ³Û³Ï³Ý ¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏ»ñÁ ÝáõÛÝå»ë ß³ï Ï³ñ¨áñ »Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ åáñïý»ÉÁ 
·Ý³Ñ³ï»ÉÇë: ÞáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏÁ Ç Ñ³Ûï ¿ ·³ÉÇë, ù³ÝÇ áñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý Ñ»ï Ï³ñáÕ »Ý 
½·³ÉÇáñ»Ý ï³ï³Ýí»É Ý³¨ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ·Ý»ñÁ (³Ûë éÇëÏÁ ÏùÝÝ³ñÏíÇ Ñ»ï³·³ÛáõÙ): Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
éÇëÏÝ ³×áõÙ ¿ åáñïý»ÉáõÙ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ¨ ·ñ³í³¹ñí³Í ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³×ÇÝ ½áõ·³Ñ»é: 
²ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ åáñïý»ÉÁ, ³ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, Ï³ñáÕ ¿ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý µ³í³Ï³ÝÇÝ É³í »ñÏñáñ¹³ÛÇÝ ÙÇçáó 
Ñ³Ý¹Çë³Ý³É, »Ã» Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï ¨ ã·ñ³í³¹ñí³Í ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ³ñ³· í»ñ³Íí»É 
Ï³ÝËÇÏÇ: 

2.3.3. Ä³ÙÏ»ï³Ýó, ã³ßË³ïáÕ2 ¨ »ñÏ³ñ³Ó·í³Í í³ñÏ»ñ 
ì³ñÏ»ñÇ Å³ÙÏ»ïÇÝ ãÙ³ñí»Éáõ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ÉÇÝ»É É³í óáõó³ÝÇßÝ»ñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 

ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÁ µ³ó³Ñ³Ûï»Éáõ Ñ³Ù³ñ, ë³Ï³ÛÝ ÙÇ³ÛÝ ³Û¹ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ ãÇ 
Ï³ñ»ÉÇ ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÁ: Ü»ñÏ³Û³óÝ»Ýù ÝÙ³Ý ÙÇ ù³ÝÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñ:  

 â³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñ ¨ ÉÇ½ÇÝ·  

 ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ í³ñÏ»ñ ¨ ÉÇ½ÇÝ·  

²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ïáõÙ ¿ åáñïý»ÉáõÙ Å³ÙÏ»ïÇÝ ãÙ³ñí³Í í³ñÏ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ¨ 
É³í óáõó³ÝÇß ¿ í³ñÏ»ñÇ ³å³·³ ¹áõñë·ñáõÙÝ»ñÁ Ï³ÝË³ï»ë»Éáõ Ñ³Ù³ñ: ²ÛÝ ÙÇç³½·³ÛÇÝ åñ³ÏïÇÏ³ÛáõÙ 
ëáíáñ³µ³ñ ï³ï³ÝíáõÙ ¿ 1 - 4 ïáÏáëÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñáõÙ, ¨ 1 - 2 ïáÏáëÁ Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³Ï:  

â³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñÇ ¨ ÉÇ½ÇÝ·Ç Ï³éáõóí³ÍùÝ Áëï ï»ë³ÏÝ»ñÇ 

î»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ»ñÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ »Ý Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ËÙµÇ Å³ÙÏ»ïÇÝ ãÙ³ñí³Í í³ñÏ»ñÇ ¨ 
ÉÇ½ÇÝ·Ç ·áõÙ³ñÁ Ñ³ñ³µ»ñ»Éáí ³Û¹ ËÙµÇ í³ñÏ»ñÇ ¨ ÉÇ½ÇÝ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³í³ÉÇÝ: ²Ûë óáõó³ÝÇßÁ 
µ³ó³Ñ³ÛïáõÙ ¿ í³ñÏ»ñÇ ³ÛÝ ËÙµ»ñÁ, áñáÝù áõÝ»Ý Ù³ñÙ³Ý ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñ: ²ÝÑñ³Å»ßï ¿ í³ñÏ»ñÁ 
µ³Å³Ý»É Ñ³Ù³ñÅ»ù Ù»ÍáõÃÛ³Ý ËÙµ»ñÇ, ù³ÝÇ áñ í³ñÏ»ñÇ ³é³ÝÓÇÝ ËÙµáõÙ Å³ÙÏ»ïÇÝ ãÙ³ñí³Í í³ñÏ»ñÇ 

                                                           
2 â³ßË³ïáÕ »Ý ³ÛÝ í³ñÏ»ñÁ, áñáÝù »Ï³Ùáõï ã»Ý ëï»ÕÍáõÙ ¨ áñáÝó.  
³) ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áõÙ³ñÇ (Ï³Ù ¹ñ³ ÙÇ Ù³ëÇ) Ù³ñáõÙÁ Ï³Ù ïáÏáëÝ»ñÇ í×³ñáõÙÝ áõß³ó»É ¿ ë³ÑÙ³Ýí³Í Å³ÙÏ»ïÇó Ï³Ù µ) 
ïáÏáë³ÛÇÝ í×³ñÝ»ñÁ Ï³åÇï³É³óí»É »Ý (·áõÙ³ñí»É »Ý ãÙ³ñí³Í í³ñÏÇ ·áõÙ³ñÇÝ), Ï³Ù ·) í×³ñÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ 
í»ñ³Ý³Ûí»É, Ï³Ù ¿É ÷áË³Ýóí»É »Ý Ýáñ í³ñÏÇ ·áõÙ³ñÇÝ: 
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µ³ñÓñ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ Ùï³Ñá·áõÃÛ³Ý ï»ÕÇù ãÇ ï³, »Ã», ûñÇÝ³Ï ³Û¹ ËÙµÇ í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÁ ÷áùñ ¿ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ 1%-Çó:  

 Ä³ÙÏ»ï³Ýó í³ñÏ»ñ ¨ ÉÇ½ÇÝ·  

   ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ í³ñÏ»ñ ¨ ÉÇ½ÇÝ·  

àõß³¹ñáõÃÛáõÝ  
ØÇ³ÛÝ í³ñÏ»ñÇ Å³ÙÏ»ïÇÝ ãÙ³ñí»Éáõ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ ãÇ Ï³ñ»ÉÇ ¹³ïáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ ³Ý»É 

³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ Ù³ëÇÝ, ù³ÝÇ áñ ¹ñ³Ýó ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ Ï³ñáÕ ¿ Ýß³Ý³Ï»É Ñ»ï¨Û³ÉÁ. 
 ´³ÝÏÁ Ï³ñáÕ ¿ ¹áõñë ·ñ³Í ÉÇÝ»É Ù»Í ù³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµ Å³ÙÏ»ï³Ýó í³ñÏ»ñ: Ä³ÙÏ»ï³Ýó í³ñÏ»ñÇ 

¨ ¹áõñë·ñáõÙÝ»ñÇ ÙÇïáõÙÝ»ñÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ µ³ó³Ñ³Ûï»É ¹³: 
 âÝ³Û³Í Å³ÙÏ»ï³Ýó í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ó³Íñ ¿, ¹ñ³Ýù Ï³ñáÕ »Ý ¹³ë³Ï³ñ·í»É áñå»ë 

³ÝÑáõë³ÉÇ: 
 Ä³ÙÏ»ï³Ýó í³ñÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý í»ñ³Ó¨³Ï»ñåí³Í ÉÇÝ»É áñå»ë Ýáñ Ï³Ù »ñÏ³ñ³Ó·í³Í í³ñÏ»ñ, 

ÇëÏ ïáÏë³í×³ñÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý Ï³åÇï³É³óí»É: 

2.3.4. ì»ñ³Ý³Ûí³Í í³ñÏ»ñ 
ì³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ ¨ ÉÇ½ÇÝ·Á Ñ³Ù³ñíáõÙ »Ý í»ñ³Ý³Ûí³Í, »Ã» Ýñ³Ýó å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ ÷á÷áË-

í»É »Ý« »ÉÝ»Éáí ÷áË³éáõÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ í³ïÃ³ñ³óáõÙÇó, áñå»ë½Ç Ýí³½»óí»Ý í×³ñí»ÉÇù 
ïáÏáë³·áõÙ³ñÝ»ñÁ Ï³Ù Ù³Ûñ ·áõÙ³ñÁ: 

Ä³ÙÏ»ï³Ýó ¨ ã³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñÁ ã»Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÙ ÝáñÙ³É ·áñÍáÕ í³ñÏÇ Ý³Ëûñáù 
Ñ³Ù³Ó³ÛÝ»óí³Í å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇÝ, ÇëÏ ÇÝ±ã Ï³ñ»ÉÇ ¿ ³ë»É í»ñ³Ý³Ûí³Í í³ñÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: âÝ³Û³Í í³ñÏÇ 
í»ñ³Ý³ÛáõÙÁ ÃáõÛÉ ¿ ï³ÉÇë Ëáõë³÷»Éáõ Ýñ³ Å³ÙÏ»ï³Ýó ¹³éÝ³Éáõ ËÝ¹ñÇó, ë³Ï³ÛÝ ³Û¹ í³ñÏÝ áõÝÇ Ù»Í 
éÇëÏÇ ¹³ë, ù³ÝÇ áñ Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ Ý³ËÏÇÝ åñáµÉ»Ù³ÛÇÝ í³ñÏÁ: ²Û¹ å³ï×³éáí í»ñ³Ý³Ûí³Í 
í³ñÏ»ñÁ å³Ñ³ÝçáõÙ »Ý ³í»ÉÇ áõß³¹Çñ ÙáÝÇïáñÇÝ·: 

2.3.5. ì³ñÏ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³Ñáõëï³ýáÝ¹ (ìÐÎä) 
ÆÝãå»ë ³ñ¹»Ý ·Çï»ù« ·áÛáõÃÛáõÝ áõÝÇ í³ñÏ»ñÇ ÏáñáõëïÝ»ñÁ ã»½áù³óÝ»Éáõ »ñ»ù ³ÕµÛáõñ. 

ß³ÑáõÛÃÁ, ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÁ ¨ ìÐÎä-Ý: àõëïÇ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³Ùá½í»É, áñ µ³ÝÏÁ Ó¨³íáñ»É ¿ Çñ 
í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇÝ Ñ³Ù³ñÅ»ù ìÐÎä: ìÐÎä-Ç Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ ³½¹»É CAMELS-Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
áñ³ÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý íñ³: ìÐÎä-Ç Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ û·ï³·áñÍíáõÙ »Ý ÙÇ ß³ñù 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñ. 

 ìÐÎä  

 ì³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ  

 
²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ³å³ÑáíáõÙ ¿ ìÐÎä-Ç Ñ³Ù»Ù³ï³Ï³Ý ã³÷Á: ÆÑ³ñÏ» å³ÑáõëïÇ 

ó³ÝÏ³ÉÇ ã³÷Á å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ áñ³Ïáí. 
 â³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñ  

 ìÐÎä  

 ¸³ë³Ï³ñ·í³Í í³ñÏ»ñ3  

 ìÐÎä  

²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ óáõÛó »Ý ï³ÉÇë í³ñÏ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñëïÇ å³Ñáõëïáí ã³ßË³ïáÕ 
Ï³Ù ¹³ë³Ï³ñ·í³Í í³ñÏ»ñÇ ³å³Ñáíí³ÍáõÃÛáõÝÁ (Ï³ñ»ÉÇ ¿ ÏÇñ³é»É Ý³¨ Ñ³Ï³é³Ï µ³Ý³Ó¨»ñÁ): ¸ñ³Ýó 
Ñ³Ù³ñ ë³ÑÙ³Ý³ÛÇÝ ³ñÅ»ùÝ»ñÁ ï³ñµ»ñ »Ý« Ï³Ëí³Í µ³ÝÏÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÇó, ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÇó ¨ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
Ï³éáõóí³ÍùÇó: Èáõñç ãí×³ñáõÙÝ»ñÇ ÑÇÙÝ³ËÝ¹Çñ áõÝ»óáÕ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ å³Ñ³ÝçíáõÙ ¿ 
³å³Ñáíí³ÍáõÃÛ³Ý ³í»ÉÇ µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³Ï: 

ÐÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ µ³ÝÏ»ñÝ Çñ»Ýù å»ïù ¿ ß³Ñ³·ñ·éí³Í ÉÇÝ»Ý Ó¨³íáñ»É í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇÝ 
Ñ³Ù³ñÅ»ù ìÐÎä, ë³Ï³ÛÝ Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí Ð³Û³ëï³ÝÇ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, 
í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó ë³ÑÙ³Ýí»É ¿ ìÐÎä-Ç Ó¨³íáñÙ³Ý Ï³ñ·, áñÁ ë³ÑÙ³ÝáõÙ ¿ å³ÑáõëïÇ Ñ³Ù³ñÅ»ù 
Ù³Ï³ñ¹³Ïª ÑÇÙÝí»Éáí ÇÝãå»ë ù³Ý³Ï³Ï³Ý« ³ÛÝå»ë ¿É áñ³Ï³Ï³Ý ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñÇ íñ³: ä³ÑáõëïÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ù Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ å»ïù ¿ ó³Íñ ãÉÇÝÇ Ñ»ï¨Û³ÉÝ»ñÇ ·áõÙ³ñÇó. 

 ëï³Ý¹³ñï í³ñÏ»ñÇ 1%-Çó 
 ÑëÏíáÕ í³ñÏ»ñÇ 10%-Çó 
 áã ëï³Ý¹³ñï í³ñÏ»ñÇ 20%-Çó  
 Ï³ëÏ³Í»ÉÇ í³ñÏ»ñÇ 50%-Çó 
 ³ÝÑáõë³ÉÇ í³ñÏ»ñÇ 100%-Çó£ 

´³ÝÏÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý, ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý, í³ñÏ»ñÇ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ïÙ³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ¨ 
í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ í³ïÃ³ñ³óÙ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÑÇÙ³Ý íñ³ µ³ÝÏÁ Ï³ñáÕ ¿ Éñ³óáõóÇã 
Ñ³ïÏ³óáõÙÝ»ñ Ï³ï³ñ»É å³ÑáõëïÇÝ Ñ»ï¨Û³É ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñáí. 

 ëï³Ý¹³ñï í³ñÏ»ñÇ 1%-Á 
 ÑëÏíáÕ ¨ áã ëï³Ý¹³ñï í³ñÏ»ñÇ 5%-Á 
 Ï³ëÏ³Í»ÉÇ í³ñÏ»ñÇ 20%-Á£ 

ºÃ» å³ÑáõëïÇ ÷³ëï³óÇ ã³÷Ý ³í»ÉÇ ÷áùñ ¿« ù³Ý í»ñÁ Ýßí³Í ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÁ, ³å³ å»ïù ¿ 
³í»ÉÇ ËáñÁ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý »ÝÃ³ñÏ»É í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÁ, áñå»ë½Ç å³ñ½íÇ« Ã» ³ñ¹Ûáù µáÉáñ ·áñÍáÝÝ»ñÝ 
»Ý ùÝÝ³ñÏí»É í³ñÏÇ éÇëÏÁ áñáß»ÉÇë: ì³ñÏ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³Ñáõëï³ýáÝ¹Á Ó¨³íáñ»ÉÇë 

                                                           
3
 ¸³ë³Ï³ñ·í³Í í³ñÏ»ñ = ÑëÏíáÕ í³ñÏ»ñ + áã ëï³Ý¹³ñï í³ñÏ»ñ + Ï³ëÏ³Í»ÉÇ í³ñÏ»ñ + ³ÝÑáõë³ÉÇ í³ñÏ»ñ 
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µ³ÝÏ»ñÁ ëáíáñ³µ³ñ ó³ÝÏ³ÝáõÙ »Ý å³Ñ»É å³ÑáõëïÁ Ñ³ÛïÝÇ ¨ ëå³ëíáÕ ÏáñáõëïÝ»ñÇ Í³ÍÏÙ³Ý Ñ³Ù³ñ 
µ³í³ñ³ñ Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ, ë³Ï³ÛÝ ¹³ ëï»ÕÍáõÙ ¿ Ù»Ï ³ÛÉ ÑÇÙÝ³ËÝ¹Çñ, ³ÛÝ Ýí³½»óÝáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÛÃÁ ¨ 
ãÇ ÁÝ¹·ñÏíáõÙ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ßí³ñÏáõÙ (²ØÜ-áõÙ éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ ÙÇ³ÛÝ 1.25% ïáÏáëÇ ã³÷áí ¿ 
å³Ñáõëï³ýáÝ¹Ý ÁÝ¹·ñÏíáõÙ »ñÏñáñ¹³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ßí³ñÏáõÙ): 

ì³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ áñ³ÏÇÝ å³ÑáõëïÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ å³ñ½»Éáõ Ýå³ï³Ïáí å»ïù ¿ 
Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ã»ëÃ, áñÁ Ï³½Ùí³Í ¿ »ñÏáõ Ù³ëÇó. ³é³çÇÝ Ù³ëáõÙ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ å³ÑáõëïÇ å³Ñ³ÝçíáÕ 
Í³í³ÉÁ« ÑÇÙÝí»Éáí í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ÷³ëï³óÇ áñ³ÏÇ íñ³, »ñÏñáñ¹ Ù³ëáõÙª Ñ³Ù»Ù³ïíáõÙ ¿ 
å³ÑáõëïÇ ÁÝÃ³óÇÏ ³ñÅ»ùÁ å³Ñ³ÝçíáÕ ã³÷Ç Ñ»ï: 

Ø³ë 1. ì³ñÏ³ÛÇÝ 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ 

 Ö³Ý³ãí³Í 
Ïáñáõëï 

 Ø³ë 2.  

ì³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ 
Üì²¼ºòì²Ì. 

400,000   ìÐÎä. 
Üì²¼ºòì²Ì. 

7,000 

ÐëÏíáÕ 0 *10% = 0 ²ÝÑáõë³ÉÇ 500 
àã ëï³Ý¹³ñï  
Î³ëÏ³Í»ÉÇ  

8,400 
1,100 

*20% =
*50% = 

1,680
550 

ö³ëï³óÇ 
ìÐÎä 

(µ) 6,500 

²ÝÑáõë³ÉÇ  500   ä³Ñ³ÝçíáÕ 
ìÐÎä 

(³) 6,130 

â¹³ë³Ï³ñ·í³Í í³ñÏ»ñ 390,000 *1%4 = 3,900 ²í»ÉóáõÏ (µ-³) 370 
 ä³Ñ³ÝçíáÕ 

ìÐÎä 
(³) 6,130   

ì³ñÏ»ñÇ áñ³ÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ»ï³·³ ³ßË³ï³ÝùÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ û·ï³Ï³ñ »Ýª ¹áõñë ·ñáõÙÝ»ñÇ, 
¹áõñë ·ñí³Í í³ñÏ»ñÇ í»ñ³¹³ñÓÇ (÷áËÑ³ïáõóáõÙÝ»ñÇ) ¨ ìÐÎä-Ç Ù³ëÇÝ å³ïÙ³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÁ: 

 ì³ñÏ»ñÇó ¨ ÉÇ½ÇÝ·Çó ½áõï Ïáñáõëï5  

 ØÇçÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í³ñÏ»ñ ¨ ÉÇ½ÇÝ·  

²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙ ¿ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ Ïñ³Í ÏáñáõëïÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ 
ÏßÇéÁ: Ü³ËÏÇÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ Ï³Ù ËÙµÇ ÙÇçÇÝÇó µ³ñÓñ ¹áõñë·ñáõÙÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý 
Ýß³Ý³Ï»É, áñ µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ áñ¹»·ñ»É ¿ í³ñÏ»ñÇ ³í»ÉÇ ³ÏïÇí ¹áõñë·ñÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ, 
³ÛÉ áã Ã» å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ í³ñÏ»ñÇ ³×áÕ åñáµÉ»Ù³ÛÝáõÃÛ³Ùµ: ò³Íñ ¹áõñë·ñáõÙÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý óáõÛó ï³É 
Ñ³Ï³é³ÏÁ: ²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ý³¨ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë ï»ëÝ»É, Ã» ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÝÏáõÙÇó 
Ñ»ïá ÇÝãù³Ý í³Õ ¿ ½áõï ¹áõñë·ñáõÙÝ»ñÇ ³ëïÇ×³ÝÁ Ñ³ëÝáõÙ Çñ ³é³í»É³·áõÛÝ ³ñÅ»ùÇÝ: ºÃ» ßáõï ¿ 
Ñ³ëÝáõÙ, ³å³ µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ µ³ÝÏÇ ÏáñáõëïÝ»ñÁ í³Õ Ñ³ÛïÝ³µ»ñ»É ¨ µ³ó³Ñ³Ûï»É: 
Ð³Ï³é³Ï ¹»åùáõÙ« Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÝ ³Ýï»ëáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÁ ¨ ãÇ ó³ÝÏ³ÝáõÙ 
Ýí³½»óÝ»É ß³ÑáõÛÃÁ ¨ Ï³åÇï³ÉÁ:  

Üå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ¿ Ñ³ßí³ñÏ»É Ý³¨ ½áõï ÏáñáõëïÝ»ñÝ Áëï í³ñÏ»ñÇ ³é³ÝÓÇÝ ï»ë³ÏÝ»ñÇ: 
Úáõñ³ù³ÝãÛáõñ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ Ï³½ÙíáõÙ ¿ ï³ñí³ ÁÝÃ³óùáõÙ ïíÛ³É ï»ë³ÏÇ Ý»ñ¹ñÙ³Ý ·Íáí ½áõï 
ÏáñáõëïÝ»ñÁ Ñ³ñ³µ»ñ»Éáí ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ³Û¹ ï»ë³ÏÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ÙÇçÇÝ Ù»ÍáõÃÛ³ÝÁ: ²Ûë 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ óáõÛó »Ý ï³ÉÇë, Ã» í³ñÏ»ñÇ áñ ËÙµ»ñáõÙ »Ý ³í»ÉÇ Ñ³×³Ë ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ»ñ 
³é³ç³ÝáõÙ: 

²ÛÝ ¹»åùáõÙ, »ñµ ½áõï ÏáñëïÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ »Ý ï³ÉÇë í»ñÉáõÍ»É ³ÛÝ 
ÏáñáõëïÝ»ñÁ, áñáÝù ×³Ý³ã»É ¿ µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ, Ñ³çáñ¹ª ÷áËÑ³ïáõóÙ³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ 
ÃáõÛÉ Ïï³ Ñ³ëÏ³Ý³É Ï³é³í³ñÙ³Ý ¹áõñë·ñÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ: 

 öáËÑ³ïáõóáõÙÝ»ñ  

 Ü³Ëáñ¹ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ í³ñÏ»ñÇ Ïáñáõëï  

ì»ñáÑÇßÛ³É Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ÑÇÙÝí³Í ¿ ³ÛÝ »ÝÃ³¹ñáõÃÛ³Ý íñ³, áñ ÁÝÃ³óÇÏ 
Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ ÷áËÑ³ïáõóáõÙÝ»ñÇ Ù»Í Ù³ëÁ Ï³åí³Í ¿ Ý³Ëáñ¹ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ 
¹áõñë·ñáõÙÝ»ñÇ Ñ»ï: ²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ ã³÷Á 20 - 30 ïáÏáëÝ ¿: ø³ÝÇ áñ 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿, áñ ÷áËÑ³ïáõóáõÙÝ»ñÁ ÙÇßï Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ »Ý ¹áõñë·ñÙ³ÝÁ Ñ³çáñ¹áÕ 
Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ, ³å³ ³ÛÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ñ»ßïáõÃÛ³Ùµ Ë»Õ³ÃÛáõñ»É: ¸áõñë·ñáõÙÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ 
ï³ï³ÝíáõÙ ¿ ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ, Ñ»ï¨³µ³ñ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ ³í»ÉÇ ×ß·ñÇï ÏÉÇÝÇ ÙÇ ù³ÝÇ 
ï³ñÇÝ»ñÇ ¹ÇÝ³ÙÇÏ³ÛÇ ¹Çï³ñÏáõÙÝ»ñÇ ¹»åùáõÙ: 

Ð³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁª 10 - 15 ïáÏáë, óáõÛó ¿ ï³ÉÇë í³ï í³ñÏ»ñÁ µ³ó³Ñ³Ûï»Éáõ 
¨ Ý³ËÏÇÝáõÙ ¹áõñë ·ñí³Í í³ñÏ»ñÇ ÷áËÑ³ïáõóÙ³Ý µ³ÝÏÇ ³ÝÏ³ñáÕáõÃÛáõÝÁ ¨ í³ñÏ»ñÇ ÏáñëïÇ 
×³Ý³ãÙ³Ý Ñ»ï³Ó·Ù³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñ: ØÇ ù³ÝÇ ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ó³Íñ ÷áËÑ³ïáõóáõÙÝ»ñÁ ¨ ã³ßË³ïáÕ 
í³ñÏ»ñÇ Ù»Í Í³í³ÉÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ »Ý, áñ ¹áõñë·ñáõÙÝ»ñÁ Ýí³½»óí³Í »Ý: 

ì»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ý µ³ñÓñ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁª 30 - 35 ïáÏáë, ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ã³ßË³ïáÕ 
í³ñÏ»ñÇ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ñ»ï ÙÇ³ëÇÝ, »ÝÃ³¹ñáõÙ »Ý, áñ µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ í³ñáõÙ ¿ í³ñÏ»ñÇ 
¹áõñë·ñÙ³Ý å³Ñå³ÝáÕ³Ï³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ, ¨ ËáëáõÙ ¿ Ýñ³ åñáµÉ»Ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ÷áËÑ³ïáõóÙ³Ý 
¨ Ñ³í³ù³·ñÙ³Ý Ï³ñáÕáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ: 

ì³ñÏ»ñÇ ÏáñëïÇ ã»½áù³óÙ³Ý ³é³çÇÝ ³ÕµÛáõñÁ ß³ÑáõÛÃÝ ¿: ºÃ» µ³ÝÏÝ áõÝÇ ÁÝÃ³óÇÏ »Ï³Ùáõï-
Ý»ñÇ µ³í³ñ³ñ Í³í³ÉÝ»ñ, ³å³ ³ÛÝ Ï³ñáÕ ¿ Ï³ï³ñ»É Í³Ëë»ñ ÁÝÃ³óÇÏ ÏáõñáõëïÝ»ñÁ Í³ÍÏ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: 
¸³ Ñ³ßí³ñÏ»Éáõ Ñ³Ù³ñ û·ï³·áñÍíáõÙ ¿ ß³ÑáõÛÃÇ Í³ÍÏÙ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÁ:  
                                                           
4 ØÇç³½·³ÛÇÝ åñ³ÏïÇÏ³ÛáõÙ ³Ûë ïáÏáëÁ áñáßíáõÙ ¿« ÑÇÙÝí»Éáí ³éÝí³½Ý Ý³Ëáñ¹ »ñÏáõ ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ µ³ÝÏÇ 
í³ñÏ³ÛÇÝ ÏáñáõëïÝ»ñÇ ÙÇçÇÝ ã³÷Ç íñ³: 
5 ¼áõï Ïáñáõëï = ¹áõñë ·ñáõÙÝ»ñ - ÷áËÑ³ïáõóáõÙÝ»ñ 
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 ¼áõï ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñ ÙÇÝã¨ Ñ³ñÏí»ÉÁ + ìÐÎä-Ç Í³Ëë»ñ  

 ì³ñÏ»ñÇ ½áõï Ïáñáõëï  

ìÐÎä-Ç Í³Ëë»ñÝ ³í»É³óíáõÙ »Ý ß³ÑáõÛÃÇÝ, áñå»ë½Ç ¹Çï³ñÏí»Ý í³ñÏ»ñÇ ÏáñáõëïÁ Í³ÍÏ»Éáõ 
Ñ³Ù³ñ ³½³ï ³ÙµáÕç ÙÇçáóÝ»ñÁ: ²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý ÙÇç³½·³ÛÝáñ»Ý ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ ã³÷ ¿ Ñ³Ù³ñíáõÙ 5-
14 ³Ý·³ÙÁ:  

2.3.6. ì³ñÏÇ Ï³é³í³ñáõÙ 
1980-³Ï³ÝÝ»ñÇ í»ñçÇÝ ¨ 1990-³Ï³ÝÝ»ñÇ ëÏ½µÇÝ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇ 

×·Ý³Å³Ù»ñÁ ¨ Ð³Û³ëï³ÝÇ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³Û³óÙ³Ý ·áñÍÁÃÝ³óÝ Çñ»Ýó ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ÃáÕ»óÇÝ 
µ³ÝÏ»ñÇ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ÏáõÉïáõñ³ÛÇ íñ³: ²ÛÝ áõÕÕáñ¹í»ó ¹»åÇ ÑÝ³ñ³íáñ Ýí³½³·áõÛÝ åñáµÉ»ÙÝ»ñáí ¨ 
ÏáñáõëïÝ»ñáí í³ñÏ³íáñÙ³ÝÁ, áñÁ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿ éÇëÏÇ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³Ï ¨ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ³ÝÑ³ï³Ï³Ý 
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ËÇëï í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛáõÝ: ØÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍáõÙ áõÅ»Õ 
Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ýå³ëï»ó ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ýí³½»óÙ³ÝÁ ¨ Ýáñ ÷áË³éáõÝ»ñ Ý»ñ·ñ³í»Éáõ Ýå³ï³Ïáí 
Ýí³½»óí»óÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇÝ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ ù³Ý³Ï³Ï³Ý å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ (·ñ³í³¹ñí³Í 
³ñÅ»ùÝ»ñ ¨ ³ÛÉÝ): ì³ñÏ³íáñÙ³Ý Ýáñ ÏáõÉïáõñ³Ý Ý³Ë³ï»ëáõÙ ¿ Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ¨ Ï³ÝË³ï»ë»ÉÇáõÃÛ³Ý 
³é³çÝ³ÛÝáõÃÛáõÝÁ, áñÁ Ó»éù ¿ µ»ñí»É éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ¨ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ùáï»óáõÙÝ»ñÇ ½³ñ·³óÙ³Ý 
³ñ¹ÛáõÝùáõÙ: Øáï»óÙ³Ý ûñÇÝ³Ï ¿ ³é¨ïñ³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ ïÝï»ë³Ù³Ã»Ù³ïÇÏ³Ï³Ý Ùá¹»ÉÝ»ñÇ 
û·ÝáõÃÛ³Ùµ, áñÁ ëÏ½µÝ³Ï³Ý ßñç³ÝáõÙ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ÏÇñ³éíáõÙ ¿ñ ÷áùñ í³ñÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: Ð³í³Ý³µ³ñ 
Ï³ñ»ÉÇ ¿ ³ë»É, áñ ³å³·³ÛáõÙ Ùá¹»ÉÝ»ñÇ ÏÇñ³éáõÙÁ É³ÛÝ ï³ñ³ÍáõÙ Ï³ñáÕ ¿ ëï³Ý³É: 

ì³ñÏ»ñÇ áñ³ÏÁ ·Ý³Ñ³ï»ÉÇë å»ïù ¿ ³é³ÝÓÝ³ÏÇ áõß³¹ñáõÃÛáõÝ ¹³ñÓÝ»É Ï³é³í³ñÙ³Ý 
ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·ÇÝ: Î³é³í³ñÙ³Ý ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, áñ ÏÇñ³éíáõÙ ¿ í³ñÏ³ÛÇÝ 
åáñïý»ÉÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ, ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ÷á÷áËí»É ¨ ½·³ÉÇ ³é³çÁÝÃ³ó ¿ ³åñ»É: ´³ÝÏÇ 
Õ»Ï³í³ñáõÙÁ å»ïù ¿ ½³ñ·³óÝÇ ³ÛÝåÇëÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·, áñÝ ³å³ÑáíÇ ×ß·ñÇï áñáßáõÙÝ»ñÇ Ï³Û³óÙ³Ý 
Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ: ÜÙ³Ý ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ³å³Ñáí»É Ë»É³ÙÇï í³ñ-
Ï³íáñÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý, ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ¨ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ 
÷³ëï³ÃÕÃ³íáñÙ³Ý ÙÇçáóáí: ´³ÝÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ å³ñï³íáñ ¿ Ùß³Ï»É í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ ¨ 
Ñ»ï¨»É ¹ñ³ Çñ³Ï³Ý³óÙ³ÝÁ: ²Û¹ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ å³ñµ»ñ³µ³ñ í»ñ³Ý³ÛíÇ ¨ 
³ÝÑñ³Å»ßïáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ Ý³¨ ÷á÷áËíÇ: ì³ñÏ³íáñÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ·ÉË³íáñ ï³ññ»ñÝ »Ý. 

 ³å³Ñáí³·ñÙ³Ý ëï³Ý¹³ñïÝ»ñÁ 
 í³ñÏ³íáñÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ 
 Ñ³í³ù³·ñÙ³Ý ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ 
 í³ñÏ»ñÇ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛáõÝÁ 
 åáñïý»ÉÇ ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ 
 í³ñÏÁ Ñ³ëï³ïáÕ Ù³ñÙÇÝÝ»ñÁ 
 Ñ³Ù³Ù³ëÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÁ 
 ßáõÏ³ÛÇ Ñ³ïí³ÍÁ 
  ìÐÎä-Ç Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ£ 

ì»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³ÍÁ ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇ áÕç Ñ³Ù³ËáõÙµÁ ã¿, ë³Ï³ÛÝ ¹³ ³ÛÝ Ýí³½³·áõÛÝÝ ¿, áñ 
µ³ÝÏ»ñÁ å»ïù ¿ áõÝ»Ý³Ý ³éáÕç í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ í³ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: ì³ñÏ³ÛÇÝ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ áõß³¹ñáõÃÛáõÝ ¹³ñÓÝÇ Ý³¨ ï³ñµ»ñ éÇëÏ³ÛÇÝ ·áñÍáÝÝ»ñÇ íñ³, ù³ÝÇ áñ í»ñ-
çÇÝÝ»ñë áõÕÕ³ÏÇáñ»Ý ³½¹áõÙ »Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ íñ³: êïáñ¨ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý ³Û¹ éÇëÏ»ñÇó ÙÇ 
ù³ÝÇëÁ. 

 îÝï»ë³Ï³Ý éÇëÏ - ïÝï»ë³Ï³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝ (ï»Õ³Ï³Ý, ³½·³ÛÇÝ ¨ 
ÙÇç³½·³ÛÇÝ)£ 

 ÞáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏ - ¹ñ³Ù³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñ£ 
 üÇÝ³Ýë³Ï³Ý éÇëÏ - µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³Ï£ 
 ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ - í³ñÏ³éáõÇ ÷á÷áËíáÕ µÝáõÃ³·Çñ£ 
 ØÇç³í³ÛñÇ éÇëÏ - Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñ£ 
 ¶áñÍ³éÝ³Ï³Ý éÇëÏ - åñáµÉ»Ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ËÝ¹Çñ£ 
 ¶ñ³íÇ éÇëÏ - ³å³ÑáíáõÃÛáõÝ, (·Ý³ÛÇÝ, áñ³Ï³Ï³Ý Ñ³ßí³ñÏÝ»ñÇ »õ ù³Ý³ÏÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñ)£ 
 Ð³Ù³Ï»ÝïñáÝ³óÙ³Ý éÇëÏ - í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÇ³£ 
 Î³é³í³ñÙ³Ý éÇëÏ - ÇÙ³óáõÃÛáõÝ, áñáßáõÙÝ»ñ ¨ ÙÇ³ëÝáõÃÛáõÝ£ 
 ºñÏñÇ éÇëÏ - ïÝï»ë³Ï³Ý, ù³Õ³ù³Ï³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ³½¹»É »ñÏñÝ»ñÇ ÙÇç¨ 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ñ³µ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½³ñ·³óÙ³Ý íñ³, ¨ ÝáõÛÝÇëÏ µ»ñ»É å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇó 
Ññ³Å³ñÙ³ÝÁ£ 

 öáË³ñÏÙ³Ý éÇëÏ - ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃáí »Ï³ÙáõïÝ»ñ áõÝ»óáÕ í³ñÏ³éáõÇ ³ÝÏ³ñáÕáõÃÛáõÝÁ 
Ù³ñ»Éáõ ³ñï³ñÅáõÛÃáí ëï³óí³Í í³ñÏÁ: ØÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ³ÏïÇí µ³ÝÏ»ñÁ Ñ³×³Ë Ó¨³íáñáõÙ »Ý 
÷áË³Ý³ÏÙ³Ý éÇëÏÇ å³Ñáõëï, ³ñï³ë³ÑÙ³ÝÛ³Ý í³ï í³ñÏ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÁ ã»½áù³óÝ»Éáõ 
Ñ³Ù³ñ: 

Î³ñ¨áñ Ñ³ñó ¿ Ý³¨, Ã» Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ áñù³Ýáí ¿ Ñ»ï¨áõÙ Çñ ÇëÏ Ý³ËÁÝïñ³Í 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ: ²Û¹ ÇëÏ å³ï×³éáí í³ñÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»-
ïáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó ß³ï Ï³ñ¨áñ ¿ Ï³é³í³ñÙ³Ý ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý 
·Ý³Ñ³ïáõÙÁ µ³ÝÏÇ Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó, áñÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿. 

 ì³ñÏ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñ, áñáÝù ³ñ³· ¨ ³é³Ýó ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ë³Ý»ÉÇ »Ý 
Ï³é³í³ñÙ³ÝÁ ¨ Õ»Ï³í³ñáõÃÛ³ÝÁ£ 

 Ä³ÙÏ»ï³Ýó í³ñÏ»ñÇ Ñ³ßí³éÙ³Ý, ÙáÝÇïáñÇÝ·Ç ¨ Ñ³í³ù³·ñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñ£  
 äñáµÉ»Ù³ÛÇÝ í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ óáõó³ÏÇ ³éÏ³ÛáõÃÛáõÝ (åáï»ÝóÇ³É ¹³ë³Ï³ñ·áõÙÝ»ñ)£ 
 ´³ÝÏÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ñ»ï ãÑ³Ù³ï»ÕíáÕ í³ñÏ»ñÇ Ù³ëÇÝ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñ£ 
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 âÙ³ñí³Í í³ñÏ»ñÇ å³Ñ³ÝçÇ Çñ³íáõÝùÇ ÷áË³ÝóÙ³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñ£ 
 ì³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇª Áëï í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ, ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³Ý ×ÛáõÕ»ñÇ, ³å³Ñáíí³ÍáõÃÛ³Ý ¨ 

³ÛÉÝÇ Ñ³Ù³Ï»ÝïñáÝ³óÙ³Ý« Ù³ëÇÝ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ£ 

2.3.7. Ð³Ù³Ï»ÝïñáÝ³óáõÙ (ÏáÝó»Ýïñ³óÇ³) 
ì³ñÏ»ñÇ Ñ³Ù³Ï»ÝïñáÝ³óáõÙÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿ Ù»Ï ÷áË³éáõÇÝ ïñí³Í áõÕÕ³ÏÇ í³ñÏÇ ¨ Ýñ³ 

å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¹ÇÙ³ó ïñí³Í »ñ³ßË³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ·áõÙ³ñÁ, áñÁ ãå»ïù ¿ ·»ñ³½³ÝóÇ µ³ÝÏÇ 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 20%-Á (ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³Ñ³ÝçÝ»ñáí ³ÛÝ ãå»ïù ¿ ·»ñ³½³ÝóÇ µ³ÝÏÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
Ï³åÇï³ÉÇ ¨ ìÐÎä-Ç ·áõÙ³ñÇ 25%-Á): Ð³Ù³Ï»ÝïñáÝ³óáõÙÁ ³éÏ³ ¿, »ñµ í³ñÏ³íáñáõÙÁ Ï³Ù ³ÛÉ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÝ ³é³ç³óÝáõÙ »Ý Ñ³Ù³ÝÙ³Ý éÇëÏ»ñ: úñÇÝ³Ï, ÙÇÙÛ³Ýó Ñ»ï ÷áËÏ³åí³Í 
í³ñÏ³éáõÝ»ñÇÝ Ñ³ïÏ³óí³Í ÷áË³ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, í³ñÏ»ñÁ, áñáÝù áõÝ»Ý ÙÇ¨ÝáõÛÝ Ï³Ù ÝÙ³Ý 
µÝáõÃ³·ñ»ñáí ³å³Ñáíí³ÍáõÃÛáõÝ, ÷áË³ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝù ïñ³Ù³¹ñí»É »Ý ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ÙÇ¨ÝáõÛÝ 
éÇëÏÁ å³ñáõÝ³ÏáÕ ÷áË³éáõÝ»ñÇÝ ¨ ³ÛÉÝ: 

î³ñµ»ñ å»ïáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ Ùß³Ïí»É »Ý ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñ, áñáÝù Ýå³ï³Ï áõÝ»Ý ËáãÁÝ¹áï»Éáõ 
³é³ÝÓÇÝ ³ÝÑ³ïÝ»ñÇ Ï³Ù Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ ÷áùñ ËÙµ»ñÇ ÏáÕÙÇó ã³÷³½³Ýó Ù»Í ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñ 
Ý»ñ·ñ³í»ÉÁ ¨ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÙ³Ý ÙÇçáóáí å³ßïå³Ý»Éáõ ¹»åá½ÇïÝ»ñÁ: èÇëÏ»ñÇ 
¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÇ³ÛÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ ë³ÑÙ³ÝíÇ Çñ³í³µ³Ýáñ»Ý Ïáé»Ïï ¨ Ë»É³ÙÇï 
ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý: ØÇÝã¨ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñ ÙïóÝ»ÉÁ, Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ 
áõÝ³Ï ÉÇÝÇ ï³ñµ»ñ³Ï»É Ï»ÝïñáÝ³óáõÙÁ ¨ Ùß³ÏÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·, áñÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ Ïï³ µ³ó³Ñ³Ûï»É ¨ 
ÙáÝÇïáñÇÝ·Ç »ÝÃ³ñÏ»É Ñ³Ù³Ï»ÝïñáÝ³óáõÙÝ»ñÁ: 

Ð³Ù³Ï»ÝïñáÝ³óÙ³Ý åñáµÉ»ÙÝ»ñÁ ëáíáñ³µ³ñ ÉÇÝáõÙ »Ý »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï, áõëïÇ í³ñÏ³íáñÙ³Ý 
·áñÍÁÝÃ³óÇ ½·áÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ¨ Ï³é³í³ñÙ³Ý ëï³Ý¹³ñïÝ»ñÁ å»ïù ¿ ³å³Ñáí»Ý Ñ³Ù³ñÅ»ù 
Ï³åÇï³Éª åáñïý»ÉÇ ÑÝ³ñ³íáñ í»ñ³Ï³½Ù³íáñÙ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ µ³ÝÏÇÝ å³ßïå³Ý»Éáõ Ñ³Ù³ñ: 
²ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ï»ÝïñáÝ³óÙ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï µ³ÝÏÁ å»ïù ¿ ÝÏ³ïÇ áõÝ»Ý³ áã ÙÇ³ÛÝ 
í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ Ý»ñÏ³ ÷áËÏ³åí³ÍáõÃÛáõÝÁ, ³ÛÉ¨ ¹ñ³ ³é³ç³óÙ³Ý Ñ»é³ÝÏ³ñÝ»ñÁ ¨ ³ÛÝ Ù»ÕÙ»Éáõ 
Ýå³ï³Ïáí Ï³ñáÕ ¿ å³Ñ³Ýç»É Éñ³óáõóÇã ³å³Ñáíí³ÍáõÃÛáõÝ ¨ »ñ³ßËÇùÝ»ñ: 

2.3.8. ²ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙ 
ì³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ Ý»ñ³éáõÙ »Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý 

µ³Õ³¹ñÇãÁ: ²ÛÝáõÑ³Ý¹»ñÓ, ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÁ ÉÇ³ñÅ»ù ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ³ÙµáÕç ³ÏïÇí-
Ý»ñÇ ¨ Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ Ñá¹í³ÍÝ»ñÇ Ñ³Ù³å³ñ÷³Ï ¹³ë³Ï³ñ·áõÙ: ¸³ë³Ï³ñ·í³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ (Ï³Ù ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ ¨ ìÐÎä-Ç ·áõÙ³ñÇ) Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ï³ñ¨áñ 
óáõó³ÝÇß ¿ ³ÏïÇíÝ»ñÇ åñáµÉ»ÙÝ»ñÇ µ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: Î³ñ»ÉÇ ¿ ÏÇñ³é»É Ý³¨ ¹³ë³Ï³ñ·Ù³ÝÁ 
Ñ³ñÙ³ñ»óí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ, áñÝ ³í»ÉÇ ÉÇ³ñÅ»ù ¿ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ÁÝÃ³óÇÏ 
åñáµÉ»ÙÝ»ñÁ ¨ Ýñ³Ýó ³å³·³ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ Ï³åÇï³ÉÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý íñ³:  
³) ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ 

 àã ëï³Ý¹³ñï + Ï³ëÏ³Í»ÉÇ + ³ÝÑáõë³ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñ  

 ÐÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³É + ìÐÎä  

µ) Îßéí³Í ¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ 
 20% *áã ëï³Ý¹³ñï + 50 %* Ï³ëÏ³Í»ÉÇ + 100 %*³ÝÑáõë³ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñ  

 ÐÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇï³É + ìÐÎä  

ØÇç³½·³ÛÝáñ»Ý ÏÇñ³éíáõÙ »Ý Ñ»ï¨Û³É ã³÷³ÝÇßÝ»ñÁ. 
Îßéí³Í ¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ 

0 – 5% 5 – 15% 15 – 30% 30 – 50% 50%-Çó 
³í»ÉÇ 

²ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ ·Ý³Ñ³ï³Ï³Ý 5 4 3 2 1 

Î³ñáÕ »Ý ÉÇÝ»É Ñ³ïáõÏ å³ÛÙ³ÝÝ»ñ, áñáÝó ¹»åùáõÙ áñ³Ï³Ï³Ý ¹³ïáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ Ï³-
ñ»ÉÇ ¿ Ýí³½»óÝ»É ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁª ß»Õí»Éáí Ýßí³Í ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇó: ²ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ýß»É, áñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³-
ÏÁ ·Ý³Ñ³ï»ÉÇë å»ïù ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É Ý³¨ ³Ûë ·ÉËáõÙ Ýßí³Í ³ÛÉ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ ¨ ¹³ïáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ:  
ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 

1. ÆÝãá±í ¿ Ï³ñ¨áñíáõÙ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ: 
2. ÆÝãå»±ë Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ñ³Ù³éáï Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ: 
3. à±ñ í³ñÏ»ñÝ »Ý Ñ³Ù³ñíáõÙ ã³ßË³ïáÕ ¨ í»ñ³Ý³Ûí³Í: 
4. àñá±Ýù »Ý í³ñÏ»ñÇ Å³ÙÏ»ïÇÝ ãÙ³ñí»Éáõ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ ¨ Ç±Ýã »Ý µÝáõÃ³·ñáõÙ ¹ñ³Ýù: 
5. ÆÝãáõ± ãÇ Ï³ñ»ÉÇ ¹³ïáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ ³Ý»É ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ Ù³ëÇÝ« ³é³çÝáñ¹í»Éáí ÙÇ³ÛÝ í³ñÏ»ñÇ 

Å³ÙÏ»ïÇÝ ãÙ³ñí»Éáõ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñáí: 
6. àñá±Ýù »Ý í³ñÏ»ñÇ ÏáñáõëïÝ»ñÁ ã»½áù³óÝ»Éáõ 3 ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ: 
7. àñá±Ýù »Ý ìÐÎä-Ç Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ ¨ ÇÝã »Ý µÝáõÃ³·ñáõÙ ¹ñ³Ýù: 
8. àñá±Ýù »Ý í³ñÏ»ñÇ ¹³ë»ñÁ, Ç±Ýã Ýí³½³·áõÛÝ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷ ¿ Ý³Ë³ï»ëí³Í ìÐÎä-ÇÝ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ¹³ëÇ 

í³ñÏÇ Ñ³ïÏ³óáõÙ Ï³ï³ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: àñù³±Ý Ï³ñáÕ »Ý µ³ÝÏ»ñÁ Éñ³óáõóÇã Ñ³ïÏ³óáõÙ Ï³ï³ñ»É 
Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ¹³ëÇ í³ñÏÇ Ñ³Ù³ñ: 

9. ÆÝãå»±ë ¿ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñý»ÉÇ áñ³ÏÇÝ ìÐÎä-Ç Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ: 
10. Æ±Ýã »Ý µÝáõÃ³·ñáõÙ ÷áËÑ³ïáõóÙ³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ¨ ß³ÑáõÛÃÇ Í³ÍÏÙ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÁ: 
11. àñá±Ýù »Ý í³ñÏ³íáñÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ·ÉË³íáñ ï³ññ»ñÁ: 
12. Æ±Ýã éÇëÏ³ÛÇÝ ·áñÍáÝÝ»ñ »Ý ³½¹áõÙ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ íñ³: 
13. Æ±Ýã ¿ Ñ³Ù³Ï»ÝïñáÝ³óáõÙÁ ¨ áñÝ ¿ Ýñ³ ÃáõÛÉ³ïñ»ÉÇ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷Á: 
14. àñá±Ýù »Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 2 ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ ¨ Ç±Ýã ë³Ý¹Õ³Ï ¿ ÏÇñ³éíáõÙ 

³ÏïÇíÝ»ñÁ ·Ý³Ñ³ï»ÉÇë: 
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Â»Ù³ 2.4. Î³é³í³ñáõÙ (Management) 
Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ª Ý»ñÏ³Û³óÝ»É µ³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ ¨ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 

·áñÍáÝÝ»ñÁ:  
àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ Î³ñáÕ³Ý³É í»ñÉáõÍ»É ¨ ·Ý³Ñ³ï»É 

Ï³é³í³ñáõÙÁ« ¹ñ³ Ñ³Ù³ñ û·ï³·áñÍíáÕ ·áñÍáÝÝ»ñÁ: 
Â»Ù³ÛÇ ³í³ñïÇó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 

 »ÉÝ»Éáí Ù³ÏñáÑ»é³ÝÏ³ñÇó, ùÝÝ³ñÏ»É ¨ í»ñÉáõÍ»É Ï³é³í³ñÙ³Ý ¨ Õ»Ï³í³ñÙ³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ 
 ·Ý³Ñ³ï»É Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ¹»ñÁª µ³ÝÏÇ ³Ýíï³Ý·áõÃÛ³Ý ¨ Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó 
 ÏÇñ³é»É Ï³é³í³ñÙ³Ý ¨ Õ»Ï³í³ñÙ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ û·ï³·áñÍíáÕ ·áñÍáÝÝ»ñÁ£ 

2.4.1. Ü»ñ³ÍáõÃÛáõÝ 
CAMELS-Ç ³Ûë µ³Õ³¹ñÇãÝ ³Ù»Ý³Ï³ñ¨áñÝ ¿ µ³ÝÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ¨ Ýñ³Ýáí »Ý 

å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ³Ý³ÉÇïÇÏ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÙÝ³ó³Í µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÁ: ºÃ» µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñÝ»ñÁ ¨ Ï³é³í³ñÇã-
Ý»ñÁ å³ñï³×³Ý³ã »Ý í»ñ³µ»ñíáõÙ Çñ»Ýó å³ñï³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³ï³ñÙ³ÝÁ, ³å³ CAMELS-Ç ÙÛáõë 
µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÁ Ï³ñï³óáÉ»Ý ³Û¹: ²Û¹ ÇëÏ å³ï×³éáí µ³ÝÏÁ å»ïù ¿ áõÝ»Ý³ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý 
Õ»Ï³í³ñáõÙ, Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ·áñÍáõÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·, Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñÅ»ù ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý 
Ñ³Ù³Ï³ñ·, ÇÝãå»ë Ý³¨ É³í Ñ³ßí»ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ· ¨ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ: 

Î³é³í³ñáõÙÁ ë³ÑÙ³ÝáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ¨ ÁÝÃ³ó³Ï³ñ·Á, ¨ 
Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ ¿ ¹ñ³ ³Ù»ÝûñÛ³ Õ»Ï³í³ñáõÙ: Î³é³í³ñáõÙÁ å»ïù ¿ ·Ý³Ñ³ïíÇ Ýñ³ ï»ËÝÇÏ³Ï³Ý 
ÇÙ³óáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³Ýáí, Õ»Ï³í³ñ»Éáõ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñáí ¨ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñáí, µ³ÝÏ³ÛÇÝ 
·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ Ï³ñ·³íáñáÕ ¨ Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·áÕ ûñ»ÝùÝ»ñÇ ¨ Ï³ÝáÝ³Ï³ñ·»ñÇ ÇÙ³óáõÃÛ³Ùµ:  

2.4.2. Î³é³í³ñÙ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ·áñÍáÝÝ»ñÁ 
Î³é³í³ñÙ³Ý áñ³Ïáí ¿ µÝáõÃ³·ñíáõÙ µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ ¨ Ñ³Ï³é³ÏÁª µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý, 

Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¨ Ñáõë³ÉÇáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ »Ý Ýñ³ Ï³é³í³ñÙ³Ý áñ³ÏÁ: ²Û¹ å³ï×³éáí« 
áñå»ë Ï³é³í³ñÙ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ³é³çÇÝ ·áñÍáÝ å»ïù ¿ ¹Çï³ñÏ»É Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 5 ï³ññ»ñÇ (CAMELS) 
ÙÇçÇÝ ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ: Î³é³í³ñÙ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ý³¨ Ñ»ï¨Û³É ·áñÍáÝÝ»ñÇ 
áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÁ. 

 Î³ñ¨áñ ¿, áñå»ë½Ç Ï³é³í³ñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ Ý»ñ³éÇ µ³ÝÏÇ µÝ³Ï³ÝáÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ 
³ÝÑñ³Å»ßï µáÉáñ ·áñÍáÝÝ»ñÁ: Ø³ÏñáÑ»é³ÝÏ³ñÇ áñáß ·áñÍáÝÝ»ñ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í »Ý Ñ³Ù³ñÅ»ù 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ¨ ÁÝÃ³ó³Ï³ñ·»ñÇ, Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý Ï³éáõóí³ÍùÇ, µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛ³Ý ¨ 
Ï³é³í³ñÙ³Ý ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý, Ï³é³í³ñÙ³Ý ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ¨ ÙáÝÇïáñÇÝ·Ç ³éÏ³ÛáõÃÛ³Ùµ:  

 Î³é³í³ñÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇó Ù»ÏÁ µ³ÝÏÇ ËáñÑñ¹Ç ÏáÕÙÇó ë³ÑÙ³Ýí³Í 
ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ ¨ Ýå³ï³ÏÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙÝ ¿: è³½Ù³í³ñ³Ï³Ý Íñ³·ñ³íáñáõÙÁ áõÕÕí³Í ¿ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï 
¨ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï é³½Ù³í³ñ³Ï³Ý Ýå³ï³ÏÝ»ñÇÝ, ¨ áõÕ»óáõÛó ¿ µ³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ Ñ³Ù³ñ: 
´Ûáõç»ï³íáñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ Ñ»é³ÝÏ³ñ³ÛÇÝ Ýå³ï³ÏÝ»ñÇÝ ¨ ËÝ¹ÇñÝ»ñÇÝ Ñ³ëÝ»Éáõ 
ï³ÏïÇÏ³Ï³Ý áñáßáõÙÝ»ñÁ ¨ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ¿ é³½Ù³í³ñ³Ï³Ý åÉ³ÝÇ ÙÇ Ù³ëÁ: è³½Ù³í³ñ³Ï³Ý 
½³ñ·³óáõÙÁ Ï³ÝËáñáßáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ½³ñ·³óÙ³Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ÙÇçáóÝ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
ï»Õ³µ³ßËáõÙÁ, Ñ³ßí»ÏßéÇ ÷áËÏ³åí³ÍáõÃÛáõÝÁ Ï³åÇï³ÉÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇÝ, ³×Ç ï»Ùå»ñÁ, ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
Ï³éáõóí³ÍùÁ ¨ éÇëÏ»ñÁ:  

 ´³ÝÏÇ Ý»ñùÇÝ ¨ ³ñï³ùÇÝ ³áõ¹ÇïÇ ·áñÍ³éáõÛÃÝ»ñÝ »ñÏáõëï»ù Çñ»ÝóÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ »Ý 
µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñÝ»ñÇ ¨ Ï³é³í³ñÙ³Ý §³ãù»ñÝ¦ áõ §³Ï³ÝçÝ»ñÁ¦: èÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³Ûë »ñÏáõ í×é³Ï³Ý 
ýáõÝÏóÇ³Ý»ñÁ ÙÛáõëÝ»ñÇ Ñ»ï Ù»Ïï»Õ »ñ³ßË³íáñáõÙ »Ý, áñ Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á 
Ñ³Ù³ñÅ»ù ¿ ¨ µ³ÝÏÁ ÙÝáõÙ ¿ Ï³ÛáõÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏáõÙ:  

 ´³ÝÏÇ Ñ³Ù³å³ñ÷³Ï Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ Ýñ³ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ 
ï³ññ ¨ ÑÇÙù ¿ µ³ÝÏÇ Ï³ÛáõÝ áõ ³Ýíï³Ý· ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ: Ü»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý 
áõß³¹ñáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ ë¨»éíÇ Ñ»ï¨Û³É 5 µÝáõÛÃÇ ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ»ñÇÝ.  

 Ñ³Ù³ñÅ»ù Ï³é³í³ñã³Ï³Ý í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ¨ å³ï³ëË³Ý³ïíáõÃÛ³Ý å³Ï³ëÁ, µ³ÝÏáõÙ 
áõÅ»Õ Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÝÏ³ñáÕáõÃÛáõÝÁ 

 µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý éÇëÏ»ñÇ, Ñ³ïÏ³å»ë Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ áã Ñ³Ù³ñÅ»ù 
·Ý³Ñ³ïáõÙÁ 

 ÑÇÙÝ³Ï³Ý í»ñ³ÑëÏáÕ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý, ÇÝãåÇëÇù »Ýª å³ñï³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
ï³ñ³Ýç³ïáõÙÁ, ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ëïáõ·áõÙÁ ¨ Ñ³ëï³ïáõÙÁ ¨ ³ÛÉÝ, Çëå³é µ³ó³Ï³ÛáõÃÛáõÝÁ Ï³Ù áã 
å³ïß³× Ù³Ï³ñ¹³Ïáí ÏÇñ³éáõÙÁ 

 µ³ÝÏÇ Ý»ñëáõÙ Ï³é³í³ñÙ³Ý ï³ñµ»ñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÇ ÙÇç¨ (Ù³ëÝ³íáñ³å»ë Ý»ñù¨Çó í»ñ¨) 
ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý ÷áË³ÝóÙ³Ý ³ÝÑ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛáõÝÁ 

 ³áõ¹ÇïÇ ³ÝÑ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ Ï³Ù ³Ý³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ£ 
²ÝÑñ³Å»ßï ¿ íëï³Ñ ÉÇÝ»É, áñ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ ³éÏ³ ¿ µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý 

µáÉáñ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ ¨ Ýñ³ µáÉáñ ÇÝëïÇïáõóÇáÝ³É Ï³éáõÛóÝ»ñáõÙ:  
 Î³é³í³ñÙ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ û·ï³·áñÍíáÕ ·áñÍáÝÝ»ñÁ Ý»ñ³éáõÙ »Ý. µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

íÇ×³ÏÁ, áñ¹»·ñ³Í ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ¨ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙÁ, é³½Ù³í³ñ³Ï³Ý 
Íñ³·ñ³íáñÙ³Ý Çñ³·áñÍáõÙÁ, Ý»ñùÇÝ ¨ ³ñï³ùÇÝ ³áõ¹ÇïÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ ¨ ³å³·³ 
·áõñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý áõÕÕí³ÍáõÃÛáõÝÁ:  

Î³é³í³ñáõÙÁ å»ïù ¿ Ýå³ï³Ï³áõÕÕí³Í ÉÇÝÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³ÝÁ, µ³Ûó áã Ç 
Ñ³ßÇí éÇëÏ»ñÇ ³í»É³óÙ³Ý: Üå³ï³ÏÝ»ñÁ ¨ ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ å»ïù ¿ ÉÇÝ»Ý áñáß³ÏÇ ¨ ã³÷»ÉÇ: Î³é³í³ñáõÙÁ 
å»ïù ¿ ½³ñ·³óÝÇ ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇ ³ÛÝåÇëÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·, áñÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ Ïï³ ·Ý³Ñ³ï»É, Ã» áñù³Ýáí 
¿ µ³ÝÏÁ Ñ³ë»É ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý, ¨ áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ýå³ï³ÏÝ»ñÇÝ: 
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 ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 
1. àñá±Ýù »Ý Ï³é³í³ñÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ: 
2. àñá±Ýù »Ý Ï³é³í³ñÙ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ ¨ ·áñÍáÝÝ»ñÁ: 
3. ÆÝãÇ± Ñ³Ù³ñ ¿ ³ÝÑñ³Å»ßï µ³ÝÏÇ é³½Ù³í³ñ³Ï³Ý Íñ³·ñ³íáñáõÙÁ ¨ µÛáõç»ï³íáñáõÙÁ: 
4. Æ±Ýã ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛ³ÝÁ å»ïù ¿ ë¨»éíÇ µ³ÝÏÇ Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý 

áõß³¹ñáõÃÛáõÝÁ: 
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Â»Ù³ 2.5. Þ³ÑáõÛÃ (Earnings) 
Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ª Ý»ñÏ³Û³óÝ»É µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÛÃÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, 

ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏÁ ¨ ãáñë ÑÇÙÝ³Ï³Ý µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÁ:  
àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ Î³ñáÕ³Ý³É í»ñÉáõÍ»É ¨ ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ 

ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ« µ³ÝÏÇ Ï³ÛáõÝ ³×Ç ³é³í»É³·áõÛÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÁ: 
Â»Ù³ÛÇ ³í³ñïÇó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 

 ·Ý³Ñ³ï»É µÛáõç»ï³íáñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ 
 ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ ³áõ¹ÇïÇ ¨ Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý Ùï³Ñá·áõÃÛáõÝÁ ß³ÑáõÛÃÇ Ù³Ï³ñ¹³Ïáí 
 í»ñÉáõÍ»É µ³ÝÏÇ ß³Ñáõµ»ñáõÃÛ³Ý 5 ÑÇÙÝ³Ï³Ý ï³ññ»ñÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ, Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ ¨ 

ß³ñáõÝ³Ï³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ 
 ·Ý³Ñ³ï»É Ï³é³í³ñÙ³Ý í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛáõÝÁ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ 
 ï³É µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ, Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí 

·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ¨ Ñ³ßí»ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á 
 µÝáõÃ³·ñ»É ÙÇçÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ 
 µ³ó³Ñ³Ûï»É µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ»ñÁª ÏÇñ³é»Éáí ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý Ùá¹»ÉÁ 
 ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ Ï³ÛáõÝ ³×Ç ³é³í»É³·áõÛÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÁ£ 

2.5.1. Ü»ñ³ÍáõÃÛáõÝ 
´³ÝÏ»ñÁ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý ¹»ñ »Ý Ë³ÕáõÙ üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñáõÙª Ý»ñ·ñ³í»Éáí ³í³Ý¹Ý»ñ ¨ 

¹ñ³Ýù û·ï³·áñÍ»Éáí í³ñÏ³ÛÇÝ ¨ ³ÛÉ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: êáíáñ³µ³ñ, µ³ÝÏ»ñÇ 
ß³ÑáõÛÃÁ Ó¨³íáñíáõÙ ¿ Ýñ³Ýó ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÇ ¨ ³ÛÉ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ¹ÇÙ³ó ëï³óí³Í ¨ 
¹»åá½ÇïÝ»ñÇ ¹ÇÙ³ó í×³ñí³Í ïáÏáë³í×³ñÝ»ñÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÇó: ²Û¹ å³ï×³éáí µ³ÝÏ»ñÇ ß³ÑáõÛÃÇ 
í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ ÑÇÙù ¿ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, 
í³ñÏ³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý áõÅ»Õ³óáõÙÁ ëïÇå»É ¿ µ³ÝÏ»ñÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³ÛÉ ³ÕµÛáõñÝ»ñ 
µ³ó³Ñ³Ûï»É (áã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñ): ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ, ß³ÑáõÛÃÇ ËáñÁ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ Ï³ñ¨áñ ¿ Ýñ³ 
µáÉáñ µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ:  

2.5.2. Ü»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛáõÝ ¨ ³áõ¹Çï 
èÇëÏ³ÛÇÝ ÙÇç³í³ÛñáõÙ ß³ÑáõÛÃÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ³é³çÇÝ ù³ÛÉÁ å»ïù ¿ µËÇ µ³ÝÏÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ 

í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý å³Ñå³ÝÙ³Ý ¨ Ñ³ßí»ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ñ³Ù³ñ ë³ÑÙ³Ýí³Í ù³Õ³ù³-
Ï³ÝáõÃÛ³Ý, ÁÝÃ³ó³Ï³ñ·Ç ¨ ·áñÍÁÝÃ³óÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÇó: ²ÝÑñ³Å»ßï ¿ ùÝÝ³ñÏ»É µ³ÝÏÇ Ñ³ßí³-
å³Ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, ·ÉË³íáñ ·ÇñùÁ, µ³ó³éáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ÝùÝ»ñÁ, å³ñ½»Éáõ Ñ³Ù³ñ« 
Ã» áñù³Ýáí ¿ í»ñ³ÑëÏáÕÝ»ñÇÝ ¨ µ³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³ÝÁ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ Ñ³Ù³-
å³ï³ëË³ÝáõÙ Çñ³Ï³ÝáõÃÛ³ÝÁ: Ð³ßí³å³Ñ³Ï³Ý ·ÉË³íáñ ·ñùÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ Ñ³ßÇíÝ»ñÁ 
ëïáõ·íáõÙ »Ýª áã ëáíáñ³Ï³Ý ¨ Ëáßáñ Ñ³ßí³ÝóáõÙÝ»ñÇ Ù³ëáí, ¨ ùÝÝ³ñÏíáõÙ »Ý å³ñï³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
×Çßï ï³ñ³Ýç³ïÙ³Ý ÁÝÃ³ó³Ï³ñ·»ñÁ: àõß³¹ñáõÃÛ³Ý ³ñÅ³ÝÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ Ñ³ßÇíÝ»ñÁ 
Ý»ñ³éáõÙ »Ýª Ëáßáñ ³ÛÉ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ñ³ßÇíÝ»ñÁ, í³ñÏ»ñÇ ¹ÇÙ³ó ëï³óí³Í ïáÏáë³í×³ñÝ»ñÁ, 
ÇÝë³Û¹»ñÝ»ñÇ Í³Ëë³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñÁ, Çñ³í³µ³Ý³Ï³Ý Ù³ñÙÇÝÝ»ñÇÝ í×³ñí³Í ·áõÙ³ñÝ»ñÁ ¨ ³ÛÉ Ëáßáñ 
Ñá¹í³ÍÝ»ñ: 

´³ÝÏÇ ³áõ¹ÇïÇ ýáõÝÏóÇ³Ý»ñÇ ùÝÝ³ñÏáõÙÁ Ï³ñ¨áñ ¿ µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý 
Ñ³Ù³ñ: ²ÝÑñ³Å»ßï ¿ Í³ÝáÃ³Ý³É ß³ÑáõÛÃÇ í»ñ³µ»ñÛ³É µ³ÝÏÇ ³áõ¹ÇïÇ Ý³ËÏÇÝ ëïáõ·áõÙÝ»ñÇ 
»½ñ³Ï³óáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ: ä»ïù ¿ ùÝÝ³ñÏ»É Ý»ñùÇÝ ¨ ³ñï³ùÇÝ ³áõ¹ÇïÇ í»ñçÇÝ »½ñ³Ï³óáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ 
Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ« Ýñ³Ýó Ýå³ï³ÏÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ, Ñ³ßí³å³Ñ³Ï³Ý ëï³Ý¹³ñïÝ»ñÇ ¨ 
ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç íëï³Ñ»ÉÇáõÃÛ³Ý µ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: Ð³ïáõÏ áõß³¹ñáõÃÛáõÝ å»ïù ¿ 
³ñÅ³Ý³óÝ»É Ñ³ñÏ³ÛÇÝ åÉ³Ý³íáñÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³ÝÁ: 

2.5.3. ´Ûáõç» 
´³ÝÏÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ×ß·ñïáõÃÛ³Ý Ù»ç Ñ³Ùá½í»Éáõó Ñ»ïá ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ 

·Ý³Ñ³ï»É Ýñ³ µÛáõç»Ý, áñÁ å»ïù ¿ Ñ³Ù³háõÝã ÉÇÝÇ µ³ÝÏÇ é³½Ù³í³ñÏ³Ï³Ý Ýå³ï³ÏÝ»ñÇÝ ¨ Ý»ñ³éÇ 
Çñ³ï»ë³Ï³Ý »ÝÃ³¹ñáõÃÛáõÝÝ»ñ: ´Ûáõç»Ç Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ùÝÝ³ñÏÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï å»ïù ¿ Ï³ñ¨áñíÇ ³ÛÝ 
Ñ³Ý·³Ù³ÝùÁ, áñ Ñ»ï¨Û³É ·áñÍáÝÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É »ÝÃ³¹ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ý»ñ³éí³Í ÉÇÝ»Ý Ýñ³ÝáõÙ. 

 ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ëå³ëíáÕ (Ï³ÝË³ï»ëíáÕ) Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ¨ ÷á÷áË³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ  
 »ñÏñÇ ïÝï»ë³Ï³Ý Çñ³íÇ×³ÏÁ 
 ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝÁ  
 ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ ¨ ·ÇÝÁ  
 ½³ñ·³óÙ³Ý (³×Ç) Ýå³ï³ÏÝ»ñÁ 
 ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ¨ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ý ³ÝÑ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ (×»Õùí³ÍùÝ»ñÁ)£ 

´³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý »ÝÃ³¹ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Çñ³ï»ë³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ýñ³ Ý³ËÏÇÝ 
ï³ñÇÝ»ñÇ ß³ÑáõÛÃÁ å»ïù ¿ Ñ³Ù»Ù³ïíÇ ³Û¹ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ µÛáõç»Ç Ñ»ï: ²ÝÑñ³Å»ßï ¿« áñ µ³ÝÏÇ 
ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á ³å³ÑáíÇ µÛáõç»Ç ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É µ³í³ñ³ñ ï»Õ»ÏáõÃÛáõÝÝ»ñ: 
´³ÝÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ å»ïù ¿ áõëáõÙÝ³ëÇñÇ µÛáõç»Ç ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³é³ç³óÙ³Ý å³ï×³éÝ»ñÁ:  

2.5.4. Þ³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 
Þ³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ ëÏë»É Ýñ³ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ¨ ÙÇïáõÙÝ»ñÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõó: 

Þ³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ ³Ù»Ý³ï³ñ³Íí³Í óáõó³ÝÇß ¿ ÙÇçÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ (ROA): 

 Þ³ÑáõÛÃ  

 ØÇçÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ  

êïáñ¨ µ»ñí³Í ³ÕÛáõë³ÏÇ û·ÝáõÃÛ³Ùµ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ ROA-Ç Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ (³ÛÝ 
Ñ³Ù»Ù³ï»Éáí ÁÝ¹áõÝí³Í Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ¨ ËÙµÇ ÙÇçÇÝÇ Ñ»ï) ¨ ÙÇïáõÙÝ»ñÁ:  
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ROA 30.6.96 30.6.95 31.12.95 31.12.94 31.12.93 

 ´³ÝÏ ÊáõÙµ ´³ÝÏ ÊáõÙµ ´³ÝÏ ÊáõÙµ ´³ÝÏ ÊáõÙµ ´³ÝÏ ÊáõÙµ 
² 0.68 0.68 0.68 0.7 0.68 0.68 0.68 0.69 0.68 0.72 
´ 0.95 1.03 0.94 1.05 0.92 1.01 0.90 1.05 0.89 1.06 
¶ 0.48 0.95 0.50 0.54 0.52 0.95 0.68 1.01 0.81 1.02 
¸ 1.40 1.25 1.18 1.18 1.20 1.20 1.15 1.18 1.10 1.12 

 
ROA-Ç ùÝÝ³ñÏÙ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ å»ïù ¿ áõëáõÙÝ³ëÇñ»É, Ã» áñ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ¿ 

Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ó³ÝÏ³ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇó ó³Íñ Ï³Ù áñ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ 
áõÝÇ Ýí³½Ù³Ý ÙÇïáõÙ: ºÃ» ROA-Ý ó³Íñ ¿ ó³ÝÏ³ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇó, ë³Ï³ÛÝ ³×Ç ÙÇïáõÙÝ»ñ áõÝÇ, Ýß³Ý³ÏáõÙ 
¿ µ³ÝÏÁ Ñ³ÕÃ³Ñ³ñáõÙ ¿ ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ß³ÑáõÛÃÁ í»ñ³¹³éÝáõÙ ¿ ÝáñÙ³É Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ: ²é³í»É 
ï³·Ý³å³ÉÇ »Ý ³ÛÝ Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñÁ, »ñµ µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÛÃÝ áõÝÇ Ýí³½Ù³Ý ÙÇïáõÙ Ï³Ù ï¨³Ï³Ýáñ»Ý ó³Íñ ¿ 
ÙÝáõÙ ó³ÝÏ³ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇó: ØÛáõë ÏáÕÙÇó, »Ã» µ³ÝÏÝ áõÝÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ß³ï µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³Ï, 
Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ ³ÛÝ Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ ¿ µ³ñÓñ »Ï³Ùï³µ»ñ ¨ ÙÇ³Å³Ù³Ý³Ï µ³ñÓñ éÇëÏ³ÛÇÝ ·áñ-
ÍáõÝ»áõÃÛáõÝ: Þ³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÁ å»ïù ¿ óáõÛó ï³Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇó Ù»ÏÇ 
Ï³Ù ÙÇ ù³ÝÇëÇ ³éÏ³ÛáõÃÛ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ: 

ø³ÝÇ áñ ROA-Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÁª ³ÛÝ Ï³å»Éáí 
³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý Ñ»ï ¨ Ñ³Ù³¹ñ»Éáí Ý³Ëáñ¹ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ áõ ÝÙ³Ý³ïÇå µ³ÝÏ»ñÇ ËÙµÇ ÙÇçÇÝÇ 
Ñ»ï, áõëïÇ ÁÝ¹áõÝí³Í ¿ CAMELS ³Ý³ÉÇïÇÏ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç §E¦ µ³Õ³¹ñÇãÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ÏÇñ³é»É 
ROA-Ç Ñ»ï¨Û³É ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÝ Áëï µ³ÝÏ»ñÇ ËÙµ»ñÇ. 

²ÏïÇíÝ»ñÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý (ROA) ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñ 
ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ 

¶Ý³Ñ³
ï³Ï³Ý ÙÇÝã¨ $100 ÙÉÝ $100 - 300 ÙÉÝ $300 - 1,000 ÙÉÝ $1 - 5 ÙÉñ¹ $5 ÙÉñ¹-Çó 

³í»ÉÇ 
5 1.15 % 1.05 % 0.95 % 0.85 % 0.75 % 
4 0.95 % 0.85 % 0.75 % 0.65 % 0.55 % 
3 0.75 % 0.65 % 0.55 % 0.45 % 0.35 % 
2 <0.75 % <0.65 % <0.55 % <0.45 % <0.35 % 
1 ¼áõï íÝ³ë ¼áõï íÝ³ë ¼áõï íÝ³ë ¼áõï íÝ³ë ¼áõï íÝ³ë 
 
²ÝÑñ³Å»ßï ¿ ÑÇß»É, áñ í»ñáÑÇßÛ³É ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÁ áñáßí»É »Ý å³ïÙ³Ï³Ýáñ»Ý ¨ µÝáñáß »Ý 

Ï³ÛáõÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ, áñï»Õ ï»Õ³µ³ßËí³Í ¨ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 
ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ 2 - 4%: ²Û¹ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ÏÇñ³éáõÙÁ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ÙÇ³ÛÝ 
ëÏÇ½µÝ ¿, ¹ñ³ ³ÙµáÕç³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ¨ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý áñ³Ï³Ï³Ý ·Ý³Ñ³ï³Ï³Ý ï³Éáõ Ñ³Ù³ñ 
å»ïù ¿ í»ñÉáõÍ»É ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý 4 ÑÇÙÝ³Ï³Ý µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÁ. 

 ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ Ù³ñÅ³ (NIM) 
 áã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³Ùáõï 
 å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý Í³Ëë»ñ 
 ·»ñ³ï»ëã³Ï³Ý Í³Ëë»ñ£ 

¼áõï ïáÏáë³ÛÇÝ Ù³ñÅ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ Ï»ÝïñáÝ³óÝ»É »Ï³Ùï³µ»ñ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ¨ ³Û¹ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Í³Ëë»ñÇ 
·Ý³Ñ³ïÙ³Ý íñ³: ²ÛÝ áñáßíáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É µ³Ý³Ó¨áí. 

 (îáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñ - ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñ)6  

 ØÇçÇÝ »Ï³Ùï³µ»ñ ³ÏïÇíÝ»ñ7  

ØÇç³½·³ÛÝáñ»Ý ³Ûë óáõó³ÝÇßÇ Ñ³Ù³ñ ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³Ï ¿ ë³ÑÙ³Ýí»É 3%-Á: ÆÑ³ñÏ» 
³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É, áñ ³Û¹ óáõó³ÝÇßÁ Ï³ñáÕ ¿ ï³ñµ»ñ ÉÇÝ»É ï³ñµ»ñ Ù»ÍáõÃÛ³Ý µ³ÝÏ»ñÇ Ùáï: 

àã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ µ³ÝÏÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ »ñÏñáñ¹ Ëáßáñ ³ÕµÛáõñÝ »Ý ¨ ¹ñ³Ýù 
ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ áõÝ»Ý å³ñ·¨³í×³ñÝ»ñÇ µÝáõÛÃ. Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ (ã»Ï³ÛÇÝ ¨ ïñ³ëï³ÛÇÝ ·áñÍ³ñùÝ»ñ, 
¹»åá½ÇïÝ»ñÇ ³å³Ñáí³·ñáõÃÛáõÝ, áñáÝù áã ïáÏáë³ÛÇÝ ÑÇÙù áõÝ»Ý) ¹ÇÙ³ó ëï³óí³Í »Ï³ÙáõïÝ»ñ 
(å³ñ·¨³í×³ñÝ»ñ): ºÏ³ÙáõïÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ å»ïù Ý»ñ³éÇ áã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ 
í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ, áñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ Ï³ñ»ÉÇ ¿ å³ñ½»É, Ã» ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ áñ Ù³ëÝ »Ý 
Ï³½ÙáõÙ ¹ñ³Ýù, ¨ áñù³Ýáí »Ý Çñ³Ï³Ý³ÝáõÙ µ³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Íñ³·ñ»ñÁ áã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ 
Ù³ëáí: ê³Ï³ÛÝ ÏáÝÏñ»ï ³é³ÝÓÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý Ï³Ù ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ íñ³ 
Ýñ³ ³½¹»óáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý áõÕÕ³ÏÇ Ù»Ãá¹ ãÏ³: ²ÛÝ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ï³ »ñÏáõ ³ÝáõÕÕ³ÏÇ 
×³Ý³å³ñÑ, áñÇó ³é³çÇÝÁª 

 ¼áõï áã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñ  

 ¼áõï ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñ8  

ºÃ» ³Û¹ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ÷áùñ ¿ ¨ ï¨³Ï³Ý Å³Ù³Ý³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ, ³å³ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ß³ÑáõÛ-
ÃÇ Ï³Ù íÝ³ëÇ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ó³Íñ ¿: Ð³Ï³é³Ï ¹»åùáõÙ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ íñ³ áã ïáÏáë³ÛÇÝ 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ µ³ó³ë³Ï³Ý Ï³Ù ¹ñ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÁ Ù»Í ¿, ¨ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³Û¹ áÉáñïÁ 

                                                           
6 ¼áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³Ùáõï 
7 ºÏ³Ùï³µ»ñ ³ÏïÇíÝ»ñ »Ý, ûñÇÝ³Ï, í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ (³é³Ýó ã³ßË³ïáÕ í³ñÏ»ñÇ), ï»Õ³µ³ßËí³Í 
¹»åá½ÇïÝ»ñÁ, ý³ÏïáñÇÝ·Á, ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ ¨ ³ÛÉ ³ÏïÇíÝ»ñ, áñáÝù ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³Ùáõï »Ý ·»Ý»ñ³óÝáõÙ: 
8 ¼áõï ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñ = ¼áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñ + ¼áõï áã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñ 
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Ï³ñÇù áõÝÇ Ù³Ýñ³Ù³ëÝ ÙáÝÇïáñÇÝ·Ç, Ñ³ïÏ³å»ë, »Ã» ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ³éÏ³ »Ý Ù»Í 
ï³ï³ÝáõÙÝ»ñ:  

àã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý »ñÏñáñ¹ Ù»Ãá¹Á ·»ñ³ï»ëã³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ (µ³ÝÏÇ 
µÝ³Ï³ÝáÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý Ñ³Ù³ñ Ï³ï³ñíáÕ Í³Ëë»ñÝ »Ý, Ù³ëÝ³íáñ³å»ëª ³ßË³ï³í³ñ-
Ó»ñ, í³ñÓ³Ï³ÉáõÃÛáõÝ, ï»ËÝÇÏ³Ï³Ý Í³Ëë»ñ, å³ñ·¨Ý»ñ ¨ ³ÛÉÝ) ùÝÝ³ñÏáõÙÝ ¿ áã ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùµ9: ¶»ñ³ï»ëã³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ ·áñÍ³ÏÇóÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿. 

 ¶»ñ³ï»ëã³Ï³Ý Í³Ëë»ñ  

 ØÇçÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ  

²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³óáõÃÛ³Ý ëå³ëí³ÍÇó µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ Ï³ñáÕ ¿ Ýß³Ý³Ï»É áã ïáÏáë³ÛÇÝ 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³Ï: ¶»ñ³ï»ëã³Ï³Ý Í³Ëë»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ï³ï³Ýí»É« Ï³Ëí³Í µ³ÝÏÇ áõÕÕí³-
ÍáõÃÛáõÝÇóª §Ù»Í³Í³Ë¦ Ï³Ù §Ù³Ýñ³Í³Ë¦: Þ³ï µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³Ëë»ñÁ å»ïù ¿ Ùáï Ï³Ù 
ó³Íñ ÉÇÝ»Ý ËÙµÇ ÙÇçÇÝÇó: ²ÝÑñ³Å»ßï ¿ ·Ý³Ñ³ï»É, Ã» ·»ñ³ï»ëã³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ ³Û¹ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ¹ñ³Ï³Ý 
Ã» µ³ó³ë³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ ¿ ÃáÕÝáõÙ ROA-Ç íñ³: ²ÛÝ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ, áñáÝó Ùáï ·»ñ³ï»ëã³Ï³Ý 
Í³Ëë»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ µ³ñÓñ ¿ ËÙµÇ ÙÇçÇÝÇó, ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É ³í»ÉÇ ËáñÁ 
í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ, ¨ å³ñ½»É Ã» ³Û¹ Í³Ëë»ñÁ ÇÝãáõ »Ý ³Û¹ù³Ý µ³ñÓñ ¨ ÇÝã ¿ Ùï³¹ñí³Í Çñ³Ï³Ý³óÝ»É µ³ÝÏÇ 
Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÝ ³Û¹ ³éáõÙáí: 

ä³Ñáõëï³íáñÙ³Ý Í³Ëë»ñÁ ëáíáñ³µ³ñ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ³½¹»óÇÏ µ³Õ³¹ñÇã »Ý Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ, 
áñáÝó íñ³ Ù»Í ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝÇ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ áñ³ÏÁ: ²Ûë óáõó³ÝÇßáí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í 
ÏÇñ³éíáõÙ ¿ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ×ß·ñïí³Í ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÁ, áñÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë å³ñ½»Éª 
³ñ¹Ûáù µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÛÃÁ ·»ñ³·Ý³Ñ³ïí³Í ¿« Ã» Ã»ñ³·Ý³Ñ³ïí³Í ¨ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿.  

 Þ³ÑáõÛÃ + ½áõï Ñ³ïÏ³óáõÙÝ»ñ ìÐÎäÇÝ - ½áõï Ñ³ñÏ³ÛÇÝ ¿ý»Ïï  

 ØÇçÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ  

ºÃ» ×ß·ñïí³Í ¨ Ý»ñÏ³Û³óí³Í ROA-Ý»ñÁ Ñ³ÙÁÝÏÝáõÙ »Ý (Ï³ 10%-Çó ÷áùñ ß»ÕáõÙ), ³å³ 
Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ íëï³Ñ»ÉÇ »Ý: Ð³Ï³é³Ï ¹»åùáõÙ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ å³ñ½»É ³Û¹ 
ß»ÕÙ³Ý å³ï×³éÝ»ñÁ: 

ROA-Ý ×ß·ñï»ÉÇë ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ áõß³¹ñáõÃÛáõÝ ¹³ñÓÝ»É ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇó û·áõïÝ»ñÇÝ (ÏáñáõëïÝ»ñÇÝ) 
¨ ³ñï³éáó Ñá¹í³ÍÝ»ñÇÝ10: ø³ÝÇ áñ ¹ñ³Ýù µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ»ï áõÕÕ³ÏÇáñ»Ý ã³éÝãíáÕ 
û·áõïÝ»ñ (ÏáñáõëïÝ»ñ) »Ý ¨ ã»Ý Ï³ñáÕ Ñ³Ý¹Çë³Ý³É »Ï³ÙïÇ Ï³ÛáõÝ, ß³ñáõÝ³Ï³Ï³Ý ³ÕµÛáõñ, ³å³ ¹ñ³Ýù 
å»ïù ¿ óáõÛó ïñí»Ý ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇó ¨ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇó ³é³ÝÓÇÝ ¨ ãÁÝ¹·ñÏí»Ý ROA-Ç 
Ñ³ßí³ñÏáõÙ: 

ø³ÝÇ áñ µáÉáñ »Ï³Ùï³µ»ñ µ³ÝÏ»ñÁ í×³ñáõÙ »Ý ß³ÑáõÃ³Ñ³ñÏ, ³å³ Ýñ³ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ¿ µáÉáñÇ Ñ³Ù³ñ ¨ ¹ñ³ í»ñ³µ»ñÛ³É ß³ï µ³Ý ÑÝ³ñ³íáñ ã¿ ³ë»É: ê³Ï³ÛÝ ³é³ÝÓÇÝ µ³ÝÏ»ñ 
Ï³ñáÕ »Ý Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ñ³ñÏ³ÛÇÝ åÉ³Ý³íáñáõÙ ¨ Ñ³ñÏ³ÛÇÝ ³ÙµáÕç µ»éÁ ·ó»É Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ í»ñçÇÝ, 
ï³ñí³ ÁÝÃ³óùáõÙ û·ï³·áñÍ»Éáí ³Û¹ ÙÇçáóÝ»ñÁ: 

2.5.5. CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç §E¦ ï³ññÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ 
²ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ù»Ï ³Ý·³Ù ¨ë Ýß»É, áñ ROA-Ç ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÁ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ »Ý §E¦ ï³ññÇ 

·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ÙÇ³ÛÝ áõÕ»óáõÛó ¨ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý í»ñçÝ³Ï³Ý ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ å»ïù ¿ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í 
ÉÇÝÇ µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÛÃÇ áñ³Ïáí: ºÃ» í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙ ¿, áñ ß³ÑáõÛÃÇ áñ³ÏÁ ó³Íñ ¿, ³å³ 
³ÝÑñ³Å»ßï ¿ å³ï³ëË³Ý»É Ñ»ï¨Û³É Ñ³ñó»ñÇÝª ³ñ¹Ûáù ¹³ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³-
ÙáõïÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ó³Íñ ¿ Ï³Ù ·»ñ³ï»ëã³Ï³Ý Í³Ëë»ñÁ µ³ñÓñ »Ý, ³ñ¹Ûáù µ³ÝÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ 
÷áñÓáõÙ ¿ Ã³ùóÝ»É ß³ÑáõÛÃÇ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ìÐÎä-ÇÝ Ñ³Ù³ñÅ»ù Ñ³ïÏ³óáõÙÝ»ñ ãÏ³ï³ñ»Éáõ 
×³Ý³å³ñÑáí: 

ºÃ» ß³ÑáõÛÃÇ áñ³ÏÁ µ³í³ñ³ñ ¿, ³å³ §E¦ ï³ññÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ÏÇñ³é»É ROA-Ç 
ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÁ, Ñ³Ï³é³Ï ¹»åùáõÙ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ýí³½»óÝ»É ³Û¹ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñáí Ï³ÝËáñáßí³Í 
·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ:  

2.5.6. Þ³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý Ùá¹»É (Dupont analysis) 
Ø»Ýù ùÝÝ³ñÏ»óÇÝù ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ÏÇñ³éíáÕ ÙÇ ß³ñù ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñ, 

áñáÝù ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ »Ý ï³ÉÇë ·Ý³Ñ³ï»É Ýñ³ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁª í»ñÉáõÍ»Éáí ù³Ý³Ï³Ï³Ý ¨ áñ³Ï³Ï³Ý 
å³ñ³Ù»ïñ»ñ: ê³Ï³ÛÝ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ýß»É Ù»Ï óáõó³ÝÇß ¨ë, áñÁ Ñ³í³ë³ñ³å»ë Ï³ñ¨áñ ¿ ß³ÑáõÛÃ 
Ñ»ï³åÝ¹áÕ ó³ÝÏ³ó³Í ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ¨ Ñ³ïÏ³å»ë µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ. 

 Þ³ÑáõÛÃ  

 ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³É  

²ÛÝ µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ Ï³åÇï³ÉÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ (ROE) ¨ Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ óáõó³ÝÇß, 
áñÁ áõÕ»óáõÛó ¿ µ³ÝÏÇ Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: ¼³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñáõÙ µ³ÝÏÇ Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÁ ó³ÝÏ³ÝáõÙ »Ý 
ï»ëÝ»É ³Ûë óáõó³ÝÇßÇ 15 - 20% Ù³Ï³ñ¹³Ï:  

ROE-Ý Ï³ñ»ÉÇ ï³ñ³Ýç³ï»É µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÇ, áñÁ ÏáãíáõÙ ¿ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý Ùá¹»É. 

ºÏ³ÙáõïÝ»ñ Þ³ÑáõÛÃ ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ 
 

ROE = 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ 

* 

ºÏ³ÙáõïÝ»ñ 

* 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³É 
 

                                                           
9 Ð»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ¨ Í³Ëë»ñÝ ³½¹áõÙ »Ý ÙÇ³ÛÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ 
Ñ³ßí»ïáõÃÛ³Ý íñ³: 
10 úñÇÝ³Ï ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ í³×³éùÇó ëï³óí³Í û·áõï (Ïáñáõëï): 
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Þ³ÑáõÛÃ / ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Ï³åÇï³É (1) 

 

Þ³ÑáõÛÃ / ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ 
³ÏïÇíÝ»ñ (2) 

 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³É/ 
ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ 

(3) 

¼áõï ïáÏáë³ÛÇÝ 
»Ï³Ùáõï / 
ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ 

³ÏïÇíÝ»ñ (4) 
 

Þ³ÑáõÃ³Ñ³ñÏ / 
ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ 

³ÏïÇíÝ»ñ (5) 
 

 

¼áõï 
·áñÍ³éÝ³Ï³Ý 

Í³Ëë»ñ / 
ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ 

³ÏïÇíÝ»ñ (7) 

²ñï³éáó Ñá¹-
í³ÍÝ»ñ / 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ 
³ÏïÇíÝ»ñ (6) 

 

îáÏáë³ÛÇÝ 
Í³Ëë / ÀÝ¹Ñ³-
Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ 

(9) 
 

îáÏáë³ÛÇÝ »Ï³-
Ùáõï/ 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ 
³ÏïÇíÝ»ñ (8) 

 

²ÛÉ »Ï³ÙáõïÝ»ñ/ 
ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ 

³ÏïÇíÝ»ñ (12) 
 

 

¶áñÍ³éÝ³Ï³
Ý Í³Ë-

ë»ñ/ÀÝ¹Ñ³-
Ýáõñ ³ÏïÇí-

Ý»ñ (11) 

¼áõï 
Ñ³ïÏ³óáõÙÝ»ñ 
ìÐÎä/ ÀÝ¹Ñ³-

Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ 
(10) 

 
²Ûë µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÇó ³é³çÇÝÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý 

³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ, »ñÏñáñ¹Á µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ ¨ »ññáñ¹Áª ¿ µ³ÝÏÇ áñå»ë ýÇ-
Ý³Ýë³Ï³Ý ÙÇçÝáñ¹ Ï³Û³Ý³Éáõ ³ëïÇ×³ÝÁ ¨ ÏáãíáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÉÍ³Ï: Øá¹»ÉÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ï³ñ³Ýç³ï»É 
Ý³¨ ³í»ÉÇ Ù³Ýñ µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÇ. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
²Ûë Ùá¹»ÉÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ÝÏ³ñ³·ñ»É Ñ»ï¨Û³É Ï»ñå. (1) = (2)/(3), (2) = (4) - (5) + (6) - (7), (4) = (8) - (9), (7) 

= (10) + (11) - (12): Øá¹»ÉÇ ÝÙ³Ý Ï³éáõóí³ÍùÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ 
ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý µáÉáñ ï³ññ»ñÁ ¨ µ³ó³Ñ³Ûï»É ß³ÑáõÛÃÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ýí³½Ù³Ý å³ï×³éÝ»ñÁ: ²Û¹ 
å³ï×³éáí ³Ûë Ùá¹»ÉÁ Ñ³ïÏ³å»ë Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ¿ ÏÇñ³é»É ¹ÇÝ³ÙÇÏ³ÛÇ Ù»çª ïíÛ³É ï³ñí³ 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ñ³Ù»Ù³ï»Éáí Ý³Ëáñ¹ ï³ñÇÝ»ñÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ»ï: 

²Ûëï»Õ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ýß»É, áñ Ï³ áñáß³ÏÇ Ñ³Ï³ëáõÃÛáõÝ ROE-Ç Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ¨ µ³ÝÏÇ 
Ñáõë³ÉÇáõÃÛ³Ý ÙÇç¨: ²Ûëå»ë« ¹Çï³ñÏ»Ýù 2 ûñÇÝ³Ï. 

´³ÝÏ 1 ´³ÝÏ 2 

²ÏïÇíÝ»ñ 1,000,000 ²ÏïÇíÝ»ñ 1,000,000 

ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ 900,000 ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ 950,000 

Î³åÇï³É 100,000 Î³åÇï³É 50,000 

ROA 1.5% ROA 1.4% 
ROE 15.0% ROE 28.0% 
Î³åÇï³É / ³ÏïÇíÝ»ñ 10.0% Î³åÇï³É / ³ÏïÇíÝ»ñ 5.0% 

ÆÝãå»ë ï»ëÝáõÙ »Ýù ³Ûë å³ñ½ ûñÇÝ³ÏÇó, Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÝ ³é³çÇÝ Ñ³Û³óùÇó ß³Ñ³·ñ·éí³Í »Ý, áñ 
µ³ÝÏÝ áõÝ³Ï ÉÇÝÇ Ý»ñ·ñ³í»É ½·³ÉÇ ÙÇçáóÝ»ñ, ù³ÝÇ áñ ³Û¹ ¹»åùáõÙ ãÝ³Û³Í Ýí³½áõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ROA-Ý, ë³Ï³ÛÝ 
³×áõÙ ¿ ROE-Ý ¨ Ñ»ï¨³µ³ñ Ý³¨ åáï»ÝóÇ³É ¹ÇíÇ¹»ÝïÝ»ñÁ: ê³Ï³ÛÝ ÙÛáõë ÏáÕÙÇó ¹³ µ³ó³ë³µ³ñ ¿ ³½¹áõÙ 
µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ¨ Ñ»ï¨³µ³ñ Ý³¨ Ýñ³ Ñáõë³ÉÇáõÃÛ³Ý íñ³: 

2.5.7. ´³ÝÏÇ Ï³ÛáõÝ ³×Ç ·Ý³Ñ³ïáõÙ 
êáíáñ³µ³ñ µ³ÝÏÇ ³×Ç Ñ³Ù³ñ áñå»ë ³é³çÇÝ Ý³Ë³å³ÛÙ³Ý ¹ñíáõÙ ¿ Éñ³óáõóÇã Ï³åÇï³ÉÇ 

Ý»ñ³ñÏáõÙÁ, ù³ÝÇ áñ Ñáõë³ÉÇ µ³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³×Ç ï»Ùå»ñÁ ãå»ïù ¿ ·»ñ³½³Ýó»Ý Ï³åÇï³ÉÇ ³×Ç 
ï»Ùå»ñÇÝ: ê³Ï³ÛÝ ·áÛáõÃÛáõÝ áõÝÇ µ³ÝÏÇ Ï³ÛáõÝ ³×Ç ·áñÍ³ÏÇó, áñÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë« Ã» µ³ÝÏÝ ÇÝã 
ï»Ùå»ñáí Ï³ñáÕ ¿ ³×»É ³é³Ýó Éñ³óáõóÇã Ï³åÇï³É Ý»ñ³ñÏ»Éáõ (ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ³éÏ³ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ 
¹»åùáõÙ): ²Û¹ ·áñÍ³ÏÇóÁ Ñ³ßí³ñÏ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ÏÇñ³éíáõÙ »Ý 3 ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñ. 

 ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ·áñÍáÕ Ù³Ï³ñ¹³Ï, áñÁ ã³÷íáõÙ ¿ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ùµ (ROA) 
 ãµ³ßËí³Í ß³ÑáõÛÃÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇé 
 Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇÝ (ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÉÍ³Ï)£ 

Î³ÛáõÝ ³×Ç ·áñÍ³ÏÇóÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿. 
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 ROA * (1- ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇé) * 100%  

 (Ï³åÇï³É / ³ÏïÇíÝ»ñ) - ROA * (1 - ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÇ ï»ë. ÏßÇé)  

¸Çï³ñÏ»Ýù Ñ»ï¨Û³É ûñÇÝ³ÏÁ. 
´³ÝÏ XYZ  

²ÏïÇíÝ»ñ 1,000,000 

Î³åÇï³É 80,000 

ROA 1.10%

¸ÇíÇ¹»ÝïÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇé 50.00%

Î³åÇï³É / ³ÏïÇíÝ»ñ 8.00%

Î³ÛáõÝ ³×Ç ·áñÍ³ÏÇó 7.38%

 
²Ûë ûñÇÝ³ÏÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, áñ ´³ÝÏ XYZ-Ý ³é³Ýó ÷áË»Éáõ Çñ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñ í×³ñ»Éáõ 

ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ, ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, Ï³ñáÕ ¿ ³×»É Ï³åÇï³ÉÇ Ý»ñùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ 
Ñ³ßíÇÝ áã ³í»É ù³Ý 7.38%, Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ å³Ñ»Éáí 8%-Ç íñ³: 
 
ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 

1. ÆÝãá±í ¿ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ³áõ¹ÇïÇ ¨ Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý Ùï³Ñá·áõÃÛáõÝÁ ß³ÑáõÛÃÇ Ù³Ï³ñ-
¹³Ïáí: 

2. àñá±Ýù »Ý Ý»ñùÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý áõß³¹ñáõÃÛ³ÝÝ ³ñÅ³ÝÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ Ñ³ßÇíÝ»ñÁ: 
3. Æ±Ýã ·áñÍáÝÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É »ÝÃ³¹ñáõÃÛáõÝÝ»ñ å»ïù ¿ Ý»ñ³éí³Í ÉÇÝ»Ý µ³ÝÏÇ µÛáõç»áõÙ: 
4. à±ñÝ ¿ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ³Ù»Ý³ï³ñ³Íí³Í óáõó³ÝÇßÁ ¨ ÇÝãå»±ë »Ý ·Ý³Ñ³ïíáõÙ 

Ýñ³ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÁ: 
5. àñá±Ýù »Ý ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ÙÛáõë 4 ï³ññ»ñÁ: 
6. ÆÝãå»±ë ¿ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ×ß·ñïí³Í ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÁ ¨ Ç±Ýã ¿ ³ÛÝ µÝáõÃ³·ñáõÙ: 
7. Æ±Ýã óáõó³ÝÇßÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ ¿ ÏÇñ³éíáõÙ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý Ùá¹»ÉÁ ¨ á±ñÝ ¿ ³Û¹ óáõó³ÝÇßÇ 

ó³ÝÏ³ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: 
8. Æ±Ýã ¿ µÝáõÃ³·ñáõÙ µ³ÝÏÇ Ï³ÛáõÝ ³×Ç ·áñÍ³ÏÇóÁ ¨ ÇÝãå»±ë ¿ ³ÛÝ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ: 
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Â»Ù³ 2.6. Æñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ (Liquidity) 
Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿` µ³ó³ïñ»É µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¹»ñÁ, Ý»ñÏ³Û³óÝ»É Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 

·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½ÙÁ, ÷áùñ ¨ Ëáßáñ µ³ÝÏ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ:  
àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ Î³ñáÕ³Ý³É í»ñÉáõÍ»É ¨ ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ 

Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ« Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ÷áùñ ¨ Ëáßáñ µ³ÝÏ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 
Â»Ù³ÛÇ ³í³ñïÇó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 

 í»ñÉáõÍ»É µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁª Ñ³ßí³å³Ñ³Ï³Ý Ñ³ßí»ÏßéÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛ³Ùµ 
 Ñ³ëÏ³Ý³É Ëáßáñ ¨ ÷áùñ µ³ÝÏ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ 

ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
 ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý íñ³ ³½¹áÕ ³ÛÉ ·áñÍáÝÝ»ñÁ 
 Ñ³ëÏ³Ý³É µ³ÝÏ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ß³ÑáõÛÃÇ íñ³ 
 ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁª û·ï³·áñÍ»Éáí Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñ, ¹ñ³Ýù 

¹Çï³ñÏ»Éáí Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ¨ Ñ³Ù»Ù³ï»Éáí ËÙµÇ ÙÇçÇÝÇ Ñ»ï 
 ï³É µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ, Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí 

·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý åÉ³Ý³íáñáõÙÁ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÙáÝÇïáñÇÝ·Ç ¨ 
Ñ³ßí»ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á 

 ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ« ÏÇñ³é»Éáí ï»Õ³µ³ßËí³Í ¨ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ 
Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ý ×»Õùí³ÍùÁ£ 

2.6.1. Ü»ñ³ÍáõÃÛáõÝ 
´³ÝÏÝ áõÝÇ Ñ³Ù³ñÅ»ù Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ, »Ã» ß³ï ³ñ³· ¨ Ë»É³ÙÇï ·Ýáí Ï³ñáÕ ¿ ëï»ÕÍ»É 

µ³í³ñ³ñ ÙÇçáóÝ»ñª å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ Ý»ñ·ñ³í»Éáõ ÙÇçáóáí Ï³Ù ³ÏïÇíÝ»ñÁ ÷áË³ñÏ»Éáõ 
×³Ý³å³ñÑáí: Æñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ»ñÇó Ù»ÏÁ, ù³ÝÇ áñ Ýñ³ 
å³ñï³å³ÝÝ»ñÇ Ï³ëÏ³ÍÁª ÑÇÙÝ³íáñ, Ã» ³ÝÑÇÙÝ, Ñ³ßíí³Í ñáå»Ý»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ Ï³ñáÕ »Ý ³Ýí×³ñáõÝ³Ï 
¹³ñÓÝ»É ³Ù»Ý³Ï³ÛáõÝ µ³ÝÏÁ: 

2.6.2. Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ï³éáõóí³ÍùÁ 
Æñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³ï³ñ»Éáõ Ï³Ù ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³×Á ýÇÝ³Ýë³íáñ»Éáõ 

µ³ÝÏÇ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ ¿£ àõëïÇ« µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³ÙµáÕç³Ï³Ý å³ïÏ»ñÝ ëï³Ý³Éáõ Ýå³ï³Ïáí 
³ÝÑñ³Å»ßï ¿ áõëáõÙÝ³ëÇñ»É ÇÝãå»ë Ýñ³ ³ÏïÇíÝ»ñÁ, ³ÛÝå»ë ¿É å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 
³) ²ÏïÇíÝ»ñ 

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ ëÏëíáõÙ ¿ Ñ³ßí»ÏßéÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÙÇó: Ð³ßí»ÏßéÇó »ñ¨áõÙ ¿, Ã» 
ÇÝãå»ë ¿ Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ µ³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ ¨ ÇÝã ³ÛÉÁÝïñ³Ýù³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇ ÙÇçáóÝ»ñ Ï³Ý: 
Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ µ³í³Ï³Ý ¿ ·Ý³Ñ³ï»É ³ÏïÇíÝ»ñÇ 3 Ñ»ï¨Û³É µÝáñáßÇãÝ»ñÁª 
Ï³éáõóí³Íù, Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ£ 

Î³éáõóí³ÍùÁ. ²ÏïÇíÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, Ã» ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ Ù³ëÝ »Ý Ï³½ÙáõÙ ³Ûë 
Ï³Ù ³ÛÝ Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñÁª í³ñÏ»ñ, ³ñÅ»ÃÕÃ»ñ, å³Ñ³ÝçÝ»ñ Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ ¨ ³ÛÉÝ: ²Ûë 
Ñ³ñóÇ å³ï³ëË³ÝÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Õ»Ï³í³ñáõÃÛ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝÁ: ²Ûëï»Õ 
Ñ³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ µ³ÝÏ»ñÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛ³Ý ³éç¨ Ùßï³å»ë Ï³Ý·Ý³Í ¿ Ñ»ï¨Û³É »ñÏÁÝïñ³ÝùÁª »Ï³Ùáõï Ã» 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ: àñù³Ý ß³ï í³ñÏ ¿ ïñ³Ù³¹ñáõÙ µ³ÝÏÁ, ³ÛÝù³Ý Ù»Í »Ï³Ùáõï ¿ ëï³ÝáõÙ ¨ ³ÛÝù³Ý ó³Íñ 
¿ Ýñ³ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ, ¨ Ñ³Ï³é³ÏÁª ÇÝãù³Ý µ³ñÓñ ¿ µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ, ³ÛÝù³Ý ùÇã »Ý Ýñ³ 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÁ: 

Ä³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÁ (Ù³ñÙ³ÝÁ ÙÝ³ó³Í Å³ÙÏ»ïÁ). Ä³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·ÉË³íáñ 
·áñÍáÝÝ»ñÇó Ù»ÏÝ ¿, ù³ÝÇ áñ Ï³ñ× Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ùµ ³ÏïÇíÝ»ñÁ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ »Ý Ï³ÝËÇÏÇ ³ñ³· 
Ó»éùµ»ñÙ³Ý ³ÕµÛáõñ ¨ áõÝ»Ý Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ Ï³ÛáõÝ ·ÇÝ: ºí Ñ³Ï³é³ÏÁª »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ³ÏïÇíÝ»ñÝ áõÝ»Ý 
ó³Íñ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ, áñáíÑ»ï¨ ¹ñ³Ýù ³í»ÉÇ ½·³ÛáõÝ »Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ 
(³Ûë Ñ³ñóÇÝ Ù»Ýù ³í»ÉÇ Ù³Ýñ³Ù³ëÝ Ï³Ýñ³¹³éÝ³Ýù §S¦ ÏáÙåáÝ»ÝïÁ ùÝÝ³ñÏ»ÉÇë), ³ÛëÇÝùÝ, ÷áñÓÁ 
óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, áñ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÛÃÛáõÝÁ Ï³ÝËáñáßáõÙ ¿ ßáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏÁ, í»ñçÇÝë ¿É µÝáñáßáõÙ ¿ ³ÏïÇíÇ 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ: 

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ. ²ÏïÇíÝ»ñÁ Ñ³Ù³ñíáõÙ »Ý µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ (Ï³Ù áõÕÕ³ÏÇ Çñ³óí»ÉÇ), »Ã» 
ÑÝ³ñ³íáñ ¿ ¹ñ³Ýù ß³ï Ï³ñ× Å³Ù³Ý³ÏáõÙ ¨ Ýí³½³·áõÛÝ ÏáñáõëïÝáñáí ÷áË³ñÏ»É Ï³ÝËÇÏ ¹ñ³Ù³Ï³Ý 
ÙÇçáóÝ»ñÇ: ²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ³ÏïÇíÝ»ñÝ Çñ³óí»ÉÇ »Ý ³ÛÝù³Ýáí, áñù³Ýáí ßáõÏ³ÛáõÙ µ³ñÓñ ¿ 
¹ñ³Ýó å³Ñ³Ýç³ñÏÁ: ²ÛëÇÝùÝ, áñù³Ý µ³ÝÏÁ ß³ï áõÝÇ ³ÏïÇíÝ»ñ, áñáÝù Ï³ñáÕ ¿ Çñ³óÝ»É ³ñ³· ¨ 
ßáõÏ³Û³Ï³Ý ·ÝÇó áã ó³Íñ, ³ÛÝù³Ý µ³ñÓñ ¿ Ýñ³ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ: àñå»ë ûñÇÝ³Ï Ï³ñáÕ »Ý 
Í³é³Û»É å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÁ: 
µ) ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ 

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ï³ñ¨áñ ¿ áõëáõÙÝ³ëÇñ»É Ý³¨ µ³ÝÏÇ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ¹Çï³ñÏ»Éáí ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÁ ¨ 
Ï³éáõóí³ÍùÁ. 

Ä³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÁ (Ù³ñÙ³ÝÁ ÙÝ³ó³Í Å³ÙÏ»ïÁ). ´³ÝÏÇ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ 
ï³ñ³Ýç³ï»É Áëï Ñ»ï¨Û³É Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ. óå³Ñ³Ýç, Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï (ÙÇÝã¨ 1 ï³ñÇ) ¨ 
»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï (1 ï³ñáõó ³í»ÉÇ): Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý íñ³ Ù»Í ³½¹»óáõÃÛáõÝ »Ý ÃáÕÝáõÙ óå³Ñ³Ýç å³ñ-
ï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝù ó³ÝÏ³ó³Í å³ÑÇ Ï³ñáÕ »Ý Ñ»ï å³Ñ³Ýçí»É å³ñï³ï»ñ»ñÇ ¨ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ 
ÏáÕÙÇó:  

Ä³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÁ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ç¹»³É³Ï³Ý ·áñÍÇù ¿, »Ã» ûñ»Ýë¹ñáñ»Ý 
³í³Ý¹³ïáõÝ»ñÁ ã»Ý Ï³ñáÕ Å³ÙÏ»ïÇó ßáõï Ñ»ï å³Ñ³Ýç»É Çñ»Ýó ³í³Ý¹Ý»ñÁ: ²Û¹ å³ï×³éáí, ³ÛÝ 
»ñÏñÝ»ñáõÙ, áñï»Õ ÝÙ³Ý ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñ ãÏ³Ý (ûñÇÝ³Ï Ð³Û³ëï³ÝÁ), Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 
Å³Ù³Ý³Ï ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÇó ½³ï ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïáõÏ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý »ÝÃ³ñÏ»É Ý³¨ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ:  
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Î³éáõóí³ÍùÁ. ²í³Ý¹Ý»ñÁ (¹»åá½ÇïÝ»ñÁ) µ³Å³ÝíáõÙ »Ý 2 ËÙµÇª ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñ ¨ áã 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñ: ÐÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñ »Ý Ñ³Ù³ñíáõÙ óå³Ñ³Ýç ³í³Ý¹Ý»ñÁ, áã Ù»Í ·áõÙ³ñÝ»ñÇ 
³í³Ý¹³ÛÇÝ ë»ñïÇýÇÏ³ïÝ»ñÁ: ÐÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñÁ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³ÛáõÝ ¨ íëï³Ñ»ÉÇ ³ÕµÛáõñ »Ý: 

àã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñ »Ý Ñ³Ù³ñíáõÙ Ù»Í ·áõÙ³ñÝ»ñÇ (Ëáßáñ) ³í³Ý¹³ÛÇÝ ë»ñïÇýÇÏ³ïÝ»ñÁ ¨ 
ûï³ñ»ñÏñÛ³ ³í³Ý¹Ý»ñÁ: ²Ûë ÙÇçáóÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ßáõÏ³Û³Ï³ÝÇó µ³ñÓñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñáí Ý»ñ·ñ³í-
í³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ ß³ï ³ÝÏ³ÛáõÝ »Ý, ù³ÝÇ áñ ÝÙ³Ý ÙÇçáó Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÁ Ýå³ï³Ï »Ý Ñ»ï³åÝ¹áõÙ í³ëï³Ï»É 
Ù»Í ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³Ùáõï, ¨ ßáõÏ³ÛáõÙ Ù»Ï ³ÛÉ µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó ³í»ÉÇ µ³ñÓñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ³é³ç³ñÏÇ 
¹»åùáõÙ ï»ÕÇ ÏáõÝ»Ý³ ¹ñ³Ýó ãÝ³Ë³ï»ëí³Í ³ñï³Ñáëù (Ñ³ïÏ³å»ë, »Ã» Ï³ ¹»åá½ÇïÝ»ñÇ 
³å³Ñáí³·ñáõÙ): Êáßáñ ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïáõÏ áõß³¹ñáõÃÛáõÝ ¹³ñÓÝ»É Ý³¨ 
³ÛÝ å³ï×³éáí, áñ ¹ñ³Ýó ãÝ³Ë³ï»ëí³Í ³ñï³ÑáëùÁ Ïå³Ñ³ÝçÇ Ù»Í Í³í³ÉÝ»ñÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ: 

´³ÝÏ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ ëáíáñ³µ³ñ áõÝÇ ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ ¨ Í³í³ÉÝ»ñÁ Ï³é³í³ñ»Éáõ 
ë³ÑÙ³Ý³÷³Ï ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ: ´³ÝÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ÷á÷áË»É ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ, Ýí³½»óÝ»É Í³é³Ûáõ-
ÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ·³ÝÓíáÕ í×³ñÝ»ñÁ, ³é³ç³ñÏ»É Ýáñ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ, ë³Ï³ÛÝ ³×áÕ Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ³Û¹ù³Ý ¿É Ñ»ßï ã¿ Ý»ñ·ñ³í»É ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñ: ¸ñ³Ý Ë³Ý·³ñáõÙ »Ý Ý³¨ í»ñçÇÝ 
Å³Ù³Ý³ÏÝ»ñë É³ÛÝ ½³ñ·³óáõÙ ëï³ó³Í áã µ³ÝÏ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝù 
å³ï×³é »Ý Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Çó ½·³ÉÇ ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ñï³ÑáëùÇ: ²Û¹ å³ï×³éáí 
µ³ÝÏ»ñÝ »ñµ»ÙÝ ëïÇåí³Í »Ý ÉÇÝáõÙ Ý»ñ·ñ³í»É ½·³ÉÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñ, ë³Ï³ÛÝ, 
ÇÝãå»ë ³ñ¹»Ý Ýß»É »Ýù, ³Û¹ §ï³ù¦ ÷áÕ»ñÝ áõÝ»Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý µ³ñÓñ éÇëÏ:  

2.6.3. Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝ 
Î³ñ¨áñ ¿ Ñ³ëÏ³Ý³É í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ ÙÇç¨ ·áÛáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ ë»ñï Ï³-

åÁ: ²ÝÏ³Ë µ³ÝÏÇ ã³÷»ñÇó, í³ñÏ»ñÁ µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ å³Û³Ù³Ý³íáñáÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý áõÅÝ »Ý: ê³-
Ï³ÛÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ³×Á ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ Ï³½ÙáõÙ »Ý Ñ³í³ë³ñÙ³Ý ÙÇ Ù³ëÁ ÙÇ³ÛÝ: 
öáñÓÁ óáõÛó ¿ ïí»É Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ ¨ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ³ÏÇ ÙÇç¨ ³éÏ³ ë»ñï Ï³åÁ: ´³ÝÏ»ñÁ, 
áñáÝù í³ñáõÙ »Ý ³·ñ»ëÇí í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝª Ù»Í³óÝ»Éáí í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ Ï³Ù 
éÇëÏ³ÛÇÝ í³ñÏ»ñ ïñ³Ù³¹ñ»Éáí, ã»Ý Ï³ñáÕ å³Ñå³Ý»É Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý µ³í³ñ³ñ Ù³Ï³ñ¹³Ï:  

âÝ³Û³Í ÷áùñ ¨ Ëáßáñ µ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ·áñÍ»É ÙÇ¨ÝáõÛÝ ßáõÏ³ÛáõÙ, ¹ñ³Ýù áõÝ»ÝáõÙ »Ý 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ï³ñµ»ñ é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝ: Êáßáñ µ³ÝÏ»ñÁ (ûñÇÝ³Ï $1 ÙÉñ¹Çó ³í»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñ áõÝ»óáÕ) 
ëáíáñ³µ³ñ ÉÇÝáõÙ »Ý §Ù»Í³Í³Ë¦ µ³ÝÏ»ñ, ³ÛÝ ¹»åùáõÙ »ñµ ÷áùñ µ³ÝÏ»ñÁ ÉÇÝáõÙ »Ý §Ù³Ýñ³Í³Ë¦ 
(ëå³éáÕ³Ï³Ý) µ³ÝÏ»ñ: ÆÑ³ñÏ» »ñÏáõ ¹»åù»ñáõÙ ¿É Ï³ñáÕ »Ý ÉÇÝ»É µ³ó³éáõÃÛáõÝÝ»ñ: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, 
·áÛáõÃÛáõÝ áõÝÇ Ï³å µ³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ·³Õ³÷³ñ³ËáëáõÃÛ³Ý ¨ µ³ÝÏÇ Ñ³ßí»ÏßéÇ ÙÇç¨: Êáßáñ µ³ÝÏÁ 
Ï³ñáÕ ¿ Ñ»ßïáõÃÛ³Ùµ ÙÇçáóÝ»ñ Ý»ñ·ñ³í»É« û·ïí»Éáí Çñ Ñ³Ýñ³×³Ý³ãáõÃÛáõÝÇó, áõëïÇ ¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
Ï³é³í³ñáõÙÝ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÙÇçáóáí: öáùñ µ³ÝÏÝ 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ï³é³í³ñáõÙÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ ¿ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÙÇçáóáí, ù³ÝÇ 
áñ ³ÛÝ áõÝÇ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³í»É³óÙ³Ý ë³ÑÙ³Ý³÷³Ï ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ: ²ÛÅÙ ùÝÝ³ñÏ»Ýù, Ã» 
÷áùñ ¨ Ëáßáñ µ³ÝÏ»ñÝ ÇÝã Ùáï»óáõÙÝ»ñ »Ý óáõó³µ»ñáõÙ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛ³Ý Ñ³ñóáõÙ: 
³) öáùñ µ³ÝÏ 

öáùñ µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ³éÝãíáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É »ñÏáõ Ñ³ñó»ñÇ Ñ»ï. 
1. ÆÝãå»±ë Ï³ñ»ÉÇ ¿ ÁÝ¹É³ÛÝ»É ³í³Ý¹Ý»ñÇ µ³½³Ýª í³ñÏ»ñÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³×Á µ³í³ñ³ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: 
2. ÆÝãå»±ë Ý»ñ¹Ý»É Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ: 

²Ûë Ñ³ñó»ñÇÝ å³ï³ëË³Ý»ÉÁ µ³í³Ï³ÝÇÝ Ñ»ßï ¿ ÃíáõÙ, ë³Ï³ÛÝ µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñÁ å»ïù ¿ Ñ³ßíÇ 
³éÝÇ ß³ï ·áñÍáÝÝ»ñ, áñáÝó ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ Çñ»ÝÇó Ï³Ëí³Í ã¿: Ü³ Ï³ñáÕ ¿ ·Ý³Ñ³ï»É ÁÝÃ³óÇÏ í³ñÏ»ñÇ 
Í³í³ÉÝ»ñÁ, áñå»ë½Ç ·Ý³Ñ³ïÇ å³Ñ³ÝçíáÕ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ, ë³Ï³ÛÝ ßáõÏ³ÛáõÙ É³í 
í³ñÏ»ñÇ ³é³ç³ñÏÁ µ³ÝÏÇ ÑëÏáÕáõÃÛáõÝÇó ¹áõñë ¿: ØÛáõë ÏáÕÙÇó, ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ ³é³ç³óÝáõÙ ¿ 
½·³ÉÇ ³ÝáñáßáõÃÛáõÝÝ»ñ: 

öáùñ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ³ÕµÛáõñÝ »Ý Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
³í³Ý¹Ý»ñÁ: ²Û¹ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ñ³×³Ë Ù»Í ³í³Ý¹³ÛÇÝ ë»ñïÇýÇÏ³ïÝ»ñÁ ¨ ³é¨ïñ³ÛÇÝ Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³-
Ù³Ó³Û³Ý³·ñ»ñÁ áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñÇ áõÕÕ³ÏÇ µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÝ »Ý: ²Ûë ÙÇçáóÝ»ñÁ, ë³Ï³ÛÝ, »ñµ»ÙÝ 
Ï³ñáÕ »Ý Ñ³Ý¹»ë ·³É áñå»ë ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë »Ã» ³í³Ý¹Ý ÁÝ¹áõÝíáõÙ ¿ ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
Ñ³×³Ëáñ¹Çó Ï³Ù å³ïÏ³ÝáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ³ßË³ï³ÏÇóÝ»ñÇÝ (Õ»Ï³í³ñÇÝ): êáíáñ³µ³ñ ÷áùñ µ³ÝÏ»ñÁ ã»Ý 
ó³ÝÏ³ÝáõÙ û·ï³·áñÍ»É µ³ñÓñ ïáÏáëÝ»ñáí Ý»ñ·ñ³íí³Í ³í³Ý¹Ý»ñ: ²Ûë §ï³ù ÷áÕ»ñÁ¦ ëáíáñ³µ³ñ 
³í»ÉÇ Ã³ÝÏ »Ý ¨ Ï³ñáÕ »Ý áõÝ»Ý³É ãÝ³Ë³ï»ëí³Í ³ñï³Ñáëù ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ³×Ç ¹»åùáõÙ:  

´³ÝÏÝ Çñ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ ³éÝãíáõÙ ¿ Ý³¨ ßáõÏ³ÛÇ Çñ Ñ³ïí³ÍÝ ÁÝ¹É³ÛÝ»Éáõ Ï³Ù Ó»éù 
µ»ñ³ÍÁ å³Ñ»Éáõ ËÝ¹ñÇ Ñ»ï: Ü³ å»ïù ¿ »ÝÃ³¹ñáõÃÛáõÝÝ»ñ ³ÝÇ, Ã» ÇÝãåÇëÇ±Ý å»ïù ¿ ÉÇÝ»Ý ³í³Ý¹Ý»ñÇ 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ, ÇÝãåÇëÇ±Ý ¿ ÉÇÝ»Éáõ Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝÁ, áñù³±Ý ³·ñ»ëÇí å»ïù ¿ ÉÇÝ»É, 
Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³±ñ ¿ ÙÇçáóÝ»ñ Í³Ëë»É Ù³ñù»ÃÇÝ·Ç Ñ³Ù³ñ:  

ø³ÝÇ áñ í³ñÏ³ÛÇÝ é»ëáõñëÝ»ñ ïñ³Ù³¹ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ÷áùñ µ³ÝÏ»ñÝ û·ï³·áñÍáõÙ »Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
³í³Ý¹Ý»ñÁ, ³ÛÉ áã Ã» ¹ñ³Ù³Ï³Ý ßáõÏ³Ý, ¹ñ³Ýù áõÝ»Ý ó³Íñ ×ÏáõÝáõÃÛáõÝ ¨ í»ñ³ÑëÏ»ÉÇáõÃÛáõÝ å³ñï³-
íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³é³í³ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: Æñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ å³Ñáõëï ëï»ÕÍ»ÉÁ ÷áùñ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ 
Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ¿ ãÝ³Ë³ï»ëí³Í Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý å³Ñ³ÝçÇ ³å³Ñáí³·ñáõÙ: ²Ûë µ³ÝÏ»ñÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
Ï³é³í³ñáõÙÁ ëáíáñ³µ³ñ Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ »Ý ë³ÑÙ³Ý»Éáí í³ñÏ»ñÇ ¨ ¹»åá½ÇïÝ»ñ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý 
³é³í»É³·áõÛÝ ÃáõÛÉ³ïñ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³Ï: ºÃ» Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñ »Ý ³é³ç³ÝáõÙ, ³å³ 
Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ ¿ í³ñÏ»ñÇ í³×³éù: ø³ÝÇ áñ ³Û¹ ·áñÍÁÝÃ³óÁ ³ñ³· ãÇ Çñ³Ï³Ý³ÝáõÙ, í³ñÏ»ñÇ í³×³éùÁ 
Ï³ñáÕ ¿ ÏÇñ³éí»É Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ×ÝßáõÙÝ»ñÇ ÃáõÉ³óÙ³Ý, ³ÛÉ áã Ã» Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ ³ñ³· 
ã»½áù³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: 
µ) Êáßáñ µ³ÝÏ 

Êáßáñ µ³ÝÏ»ñÇ Õ»Ï³í³ñÝ»ñÝ« Ç ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝ ÷áùñ µ³ÝÏ»ñÇ Õ»Ï³í³ñÝ»ñÇ« ³éÝãíáõÙ »Ý 
³é³í»É µ³½Ù³½³Ý Ñ³ñó»ñÇ Ñ»ï: ²Û¹ µ³ÝÏ»ñÝ Çñ»Ýó Ñ³ßí»ÏßÇéÁ Ï³½ÙáõÙ »Ý« »ÉÝ»Éáí Çñ»Ýó Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÇó, áñÇÝ ¨ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý»óÝáõÙ »Ý Çñ»Ýó å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ: ²Ûë 
µ³ÝÏ»ñÝ Çñ»Ýó ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛ³Ý ³éáõÙáí ÑÇÙÝíáõÙ »Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ï³Ù å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý íñ³: 
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Êáßáñ ¨ ÷áùñ µ³ÝÏ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÙÇç¨ ·ÉË³íáñ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ ³ÛÝ ¿, áñ Ù»Í µ³ÝÏ»ñÝ 
³é³í»É³·áõÛÝë Ï³é³í³ñáõÙ »Ý Çñ»Ýó å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ áõ Ï³éáõóí³ÍùÁ: 
Ø»Í µ³ÝÏ»ñÁ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ßáõÏ³ÛáõÙ ÙÇçáóÝ»ñ Ý»ñ·ñ³í»Éáõ ³í»ÉÇ Ù»Í ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ áõÝ»Ý, ßÝáñÑÇí 
Çñ»Ýó ã³÷»ñÇ, Ñ³Ùµ³íÇ, ßáõÏ³ÛáõÙ áõÝ»ó³Í ¹ÇñùÇ: È³í Ñ³Ùµ³íÇ Ó»éùµ»ñáõÙÁ í×éáñáß ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ßáõ-
Ï³ÛáõÙ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý Ñ³çáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ (Ñ³Ùµ³íÇ éÇëÏ): ²ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ù»Ï ³Ý·³Ù ¨ë Ýß»É, 
áñ ÷áùñ µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ Ï³éáõóáõÙ ¿« 
ÑÇÙÝí»Éáí å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÇ íñ³, ÙÇÝã¹»é Ëáßáñ µ³ÝÏ»ñÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ å³ñ-
ï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ Ñ³ñÙ³ñ»óÝáõÙ ¿ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ³ñ¹»Ý Ï³Û³óí³Í áñáßáõÙÝ»ñÝ 
Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: 

Êáßáñ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ³å³ÑáíáõÙÁ Ù»Í 
¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñ ãÇ å³Ñ³ÝçáõÙ, ù³ÝÇ áñ ¹ñ³Ýù Ñ»ßïáõÃÛ³Ùµ Ï³ñáÕ »Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ßáõÏ³ ÙïÝ»É: 
²ñ¹ÛáõÝùáõÙ, »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³å³ÑáíÙ³Ý ³éáõÙáí ³Ûë µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ³Ýëáíáñ ã¿ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ÷áùñ Í³í³ÉÁ ¨ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï (áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý) å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù»Í Í³í³ÉÁ: àõëïÇ, 
ù³ÝÇ áñ ¹ñ³Ýó å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ ³í³Ý¹Ý»ñÁ Ù»Í ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇé ã»Ý Ï³½ÙáõÙ, Ù»Í µ³ÝÏ»ñÇ Ùáï 
ÝÏ³ïíáõÙ ¿ í³ñÏ»ñÇ ¨ ¹»åá½ÇïÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³Ï: 

²Ûë µ³ÝÏ»ñÝ áõÝ»Ý í³ñÏ»ñÇ áã ó³ÝÏ³ÉÇ µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ïñ×³ïÙ³Ý ß³ï ÙÇçáóÝ»ñ: öáùñ 
µ³ÝÏ»ñÇ ÝÙ³Ý ¹ñ³Ýù Ï³ñáÕ »Ý í³×³é»É í³ñÏ»ñÁ, ë³Ï³ÛÝ Ëáßáñ µ³ÝÏ»ñÝ áõÝ»Ý Ù»Ï ³ÛÉ ·áñÍÇùª Ï³ñáÕ »Ý 
í³ñÏ»ñÝ ³ñÅ»ÃÕÃ³íáñ»É: ì³ñÏ»ñÇ ³ñÅ»ÃÕÃ³íáñáõÙÁ µ³ÝÏÇ í³ñÏ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³éáõÙáí 
Õ»Ï³í³ñáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ Ñ»ßï ¿: ´³ÝÏÁ Ï³ñáÕ ¿ ß³Ñ»É Ý³¨ ³Û¹ í³ñÏ»ñÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý 
·Íáí »Ï³ÙáõïÝ»ñ ëï³Ý³Éáí: Êáßáñ µ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý û·ïí»É Ý³¨ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó ïñíáÕ 
í³ñÏ»ñÇó, Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñ»ñÇó ¨ ³ÛÉÝ (Ý»ñ³éÛ³É Ù»Í ·áõÙ³ñÝ»ñÇ ³í³Ý¹³ÛÇÝ 
ë»ñïÇýÇÏ³ïÝ»ñÁ): ²Û¹ µ³ÝÏ»ñÇÝ µÝáñáß ¿ Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ É³ÛÝ ó³Ýóª ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý 
Ñ³Ù³ñ, ë³Ï³ÛÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï»ÝïñáÝÝ»ñáõÙ ·áñÍáÕ µ³ÝÏ»ñÁ ëáíáñ³µ³ñ áõÝ»Ý §Ù»Í³Í³Ë¦ 
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñ, áñÁ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ãÇ å³Ñ³ÝçáõÙ Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ É³ÛÝ ó³Ýó:  

2.6.4. Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ÏÇñ³éíáÕ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ ³é³çÇÝ ù³ÛÉÝ ¿, 

áñÁ ï³ÉÇë ¿ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ý³Ë³å³ïÙáõÃÛáõÝÁ ¨ Ù»ÏÝ³ñÏ³ÛÇÝ Ï»ïÁ: ä³ñ½»Éáõ Ñ³Ù³ñ, Ã» 
ÇÝã ×³Ý³å³ñÑáí ¿ ·ÝáõÙ µ³ÝÏÁ, Ï³ñ¨áñ ¿ Ñ³ëÏ³Ý³É. 

1. àñï»Õ ¿ñ µ³ÝÏÁ£ 
2. àñï»Õ ¿ µ³ÝÏÁ ÑÇÙ³: 

²Û¹ Ñ³ñó»ñÇÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ å³ï³ëË³Ý»É« í»ñÉáõÍ»Éáí Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ, áñáÝó 
µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÁ µ»ñí³Í »Ý ëïáñ¨. 

Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ – Ý»ñ³éáõÙ »Ý ³í³Ý¹³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ ïáÏáë µ»ñáÕ 
Ñ³ßÇíÝ»ñÁ, Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏáõÙ å³ñï³¹Çñ å³Ñáõëï³íáñáõÙÝ áõ ÃÕÃ³Ïó³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñÁ ¨ 
Ñ³Ï³¹³ñÓ Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñ»ñÁ, ÙÇÝã¨ Ù»Ï ï³ñÇ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ï áõÝ»óáÕ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ, ³ÛÉ 
µ³ÝÏ»ñÇ ³é¨ïñ³ÛÇÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ:  

Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï ³ÏïÇíÝ»ñ – Ý»ñ³éáõÙ »Ý Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ ¨ ÙÇÝã¨ Ù»Ï ï³ñÇ Ù³ñÙ³Ý 
Å³ÙÏ»ï áõÝ»óáÕ ýÇùëí³Í ¨ ÷á÷áËíáÕ ïáÏáë³¹ñáõÛùáí í³ñÏ»ñÁ ¨ ÉÇ½ÇÝ·Ý»ñÁ, ³é³Ýó ³ÛÉ µ³ÝÏ»ñÇ 
³é¨ïñ³ÛÇÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ (ÁÝÃ³óÇÏ ³ÏïÇíÝ»ñ): 

àã ÑÇÙÝ³Ï³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ – Ý»ñ³éáõÙ »Ý ßáõÏ³Û³Ï³ÝÇó µ³ñÓñ ïáÏáëÝ»ñáí Ý»ñ·ñ³í-
í³Í ÷áùñ ³í³Ý¹Ý»ñÁ (ûñÇÝ³Ï ²ØÜ-áõÙ ÙÇÝã¨ $100,000), Ëáßáñ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³í³Ý¹³ÛÇÝ 
ë»ñïÇýÇÏ³ïÝ»ñÁ (ûñÇÝ³Ï ²ØÜ-áõÙ $100,000 ¨ ³í»ÉÇ), Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñ»ñÁ, ûï³ñ»ñÏñÛ³ Ï³½Ù³-
Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³í³Ý¹Ý»ñÁ: ºÉÝ»Éáí Çñ»Ýó µÝáõÛÃÇó« ³Ûë ÙÇçáóÝ»ñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ Ñ³Ù³ñíáõÙ »Ý áã 
Ï³ÛáõÝ:  

Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ – Ý»ñ³éáõÙ »Ý Ëáßáñ (ûñÇÝ³Ï ²ØÜ-áõÙ $100,000 ¨ ³í»ÉÇ) 
Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï (ÙÇÝã¨ Ù»Ï ï³ñÇ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïáí) ³í³Ý¹Ý»ñÁ, ÙÇÝã¨ Ù»Ï ï³ñÇ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïáí 
ßáõÏ³Û³Ï³ÝÇó µ³ñÓñ ïáÏáëÝ»ñáí Ý»ñ·ñ³íí³Í ÷áùñ ³í³Ý¹Ý»ñÁ (ûñÇÝ³Ï ²ØÜ-áõÙ ÙÇÝã¨ $100,000), 
Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇó Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ ¨ Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³Û³Ý³·ñ»ñÁ, ÙÇÝã¨ Ù»Ï ï³ñÇ Ù³ñÙ³Ý 
Å³ÙÏ»ïáí Ý»ñ·ñ³íí³Í ³ÛÉ ÙÇçáóÝ»ñÁª Ý»ñ³éÛ³É ûï³ñ»ñÏñÛ³ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ 
³í³Ý¹Ý»ñÁ: ºÉÝ»Éáí Çñ»Ýó µÝáõÛÃÇó ³Ûë ÙÇçáóÝ»ñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ Ñ³Ù³ñíáõÙ »Ý áã Ï³ÛáõÝ: 

Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ – Ý»ñ³éáõÙ ¿ ÙÇÝã¨ Ù»Ï ï³ñÇ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïáí 
Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÁ, Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇó Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ ¨ Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñ»ñÁ, 
ÙÇÝã¨ Ù»Ï ï³ñÇ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïáí Ý»ñ·ñ³íí³Í ³ÛÉ ÙÇçáóÝ»ñÁ, ÙÇÝã¨ Ù»Ï ï³ñÇ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïáí 
ûï³ñ»ñÏñÛ³ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÁ: 

ØÇÝã¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ ëÏë»ÉÁ å»ïù ¿ Ñ³Ù»Ù³ï³Ï³Ý Ï³ñ·áí ·³Õ³÷³ñ áõÝ»Ý³É 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÃáõÛÉ³ïñ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É, ãÝ³Û³Í Ñ³Ù»Ù³ïáõ-
ÃÛáõÝÝ»ñÁ »ñµ»ÙÝ Ï³ñáÕ »Ý µ³óÃáÕáõÙÝ»ñ áõÝ»Ý³É: ²Û¹ å³ï×³éáí ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É Ý³¨ 
ùÝÝ³ñÏíáÕ µ³ÝÏÇÝ µÝáñáß ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ:  

Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï ³ÏïÇíÝ»ñ ´³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñ11 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ 

Ï³Ù 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ12 

                                                           
11 ´³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñ »Ý. Ï³ÝËÇÏ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÁ, Ï³ÝËÇÏÇÝ Ñ³í³ë³ñ»óí³Í í×³ñ³ÛÇÝ ÷³ëï³ÃÕÃ»ñÁ, 
ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏáõÙ ÃÕÃ³Ïó³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³¹Çñ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ÙÇçáóÝ»ñÁ ¨ Ý»ñ¹ñí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÁ, 
áëÏáõ ëï³Ý¹³ñï³óí³Í ÓáõÉ³ÏïáñÝ»ñÁ, ÐÐ å»ï³Ï³Ý ·³ÝÓ³å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁþ µ³ó³éáõÃÛ³Ùµ ·ñ³í³¹ñí³Í ¨ 
Ñ»ï·ÝÙ³Ý å³ÛÙ³Ý³·ñáí í³×³éí³Í ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ, é»½Ç¹»Ýï ¨ ûï³ñ»ñÏñÛ³ µ³ÝÏ»ñáõÙ ÃÕÃ³Ïó³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñÁ: 
12 ²í»ÉÇ ßñç³Ñ³Û³óáñ»Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ Ï³é³í³ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇÝ 
³í»É³óÝ»É Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñ»ñ»Á (ïñí³Í »ñ³ßËÇùÝ»ñ, í³ñÏ³ÛÇÝ ·Í»ñ, í³ñÏ³ÛÇÝ ù³ñï»ñÇ 
ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñ, ³Ïñ»¹ÇïÇíÝ»ñ ¨ ³ÛÉÝ): 



¶. Â³éáõÙÛ³Ý                                      §´³ÝÏ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÑÇÙáõÝùÝ»ñ¦ 
 

¡ Copyright üÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ ùáÉ»ç 33

²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ (»ñÏñáñ¹ 
óáõó³ÝÇßÇ Ñ³Ù³ñ ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ ë³ÑÙ³Ý³ÛÇÝ ³ñÅ»ù ¿ Ñ³Ù³ñíáõÙ 20%-Á):  

¼áõï í³ñÏ»ñ ¨ ÉÇ½ÇÝ· ¼áõï í³ñÏ»ñ ¨ ÉÇ½ÇÝ· 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ  

Ï³Ù 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³í³Ý¹Ý»ñ 

²Ûë óáõó³ÝÇßÁ å³ïÏ»ñ³óáõÙ ¿ ï³ÉÇë í³ñÏ³íáñÙ³Ý ÁÝ¹É³ÛÝÙ³Ý Ù³ëÇÝ, ÇÝãÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ 
í³ñÏÇ å³Ñ³Ýç³ñÏáí ¨ éÇëÏÇ ·Ý³Éáõ µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñÙ³Ý Ñ³Ïí³ÍáõÃÛ³Ùµ:  

 
 ÐÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñ  

 ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ  

²Ûë óáõó³ÝÇßÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë« Ã» ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ Ù³ëÝ ¿ ýÇÝ³Ýë³íáñí»É Ï³ÛáõÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ: 
 àã ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñ  

 ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ  

²Ûë óáõó³ÝÇßÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë« Ã» ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ Ù³ëÝ ¿ ýÇÝ³Ýë³íáñí»É áã Ï³ÛáõÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ 
Ñ³ßíÇÝ: 

 Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ  

 ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ  

²Ûë óáõó³ÝÇßÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë« Ã» ³ÏïÇíÝ»ñÇ áñ Ù³ëÝ ¿ ýÇÝ³Ýë³íáñí»É áã Ï³ÛáõÝ, Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï 
ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ: 

¼áõï áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñÇó Ï³Ëí³ÍáõÃÛáõÝ – Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ý»ñ·ñ³íí³Í 
ÙÇçáóÝ»ñÇ ¨ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÁ µ³Å³Ý»Éáí í³ñÏ»ñÇ, Ù»Ï ï³ñáõó ³í»ÉÇ Ù³ñ-
Ù³Ý Å³ÙÏ»ïáí ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ·áõÙ³ñÇ íñ³: ºÃ» ³Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³Ï³Ý ¿, ³å³ µ³ÝÏÁ 
»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ³ÏïÇíÝ»ñÁ ¨ í³ñÏ»ñÁ ýÇÝ³Ýë³íáñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ÑÇÙÝíáõÙ ¿ áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ý»ñ·ñ³íí³Í 
ÙÇçáóÝ»ñÇ íñ³: 

¼áõï Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñÇó Ï³Ëí³ÍáõÃÛáõÝ – Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï 
áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ¨ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÁ µ³Å³Ý»Éáí 
í³ñÏ»ñÇ, Ù»Ï ï³ñáõó ³í»ÉÇ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïáí ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ·áõÙ³ñÇ íñ³: òáõÛó ¿ ï³ÉÇë, Ã» áñù³Ýáí »Ý 
»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ³ÏïÇíÝ»ñÁ ýÇÝ³Ýë³íáñí»É Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ: 

 Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ  

 Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ  

²ÛÝ ÏáãíáõÙ ¿ Í³ÍÏÙ³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ: Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ ó³ÝÏ³ÉÇ ¿, »Ã» µ³ÝÏÁ 
Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ ï»Õ³µ³ßËáõÙ ¿ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñáõÙ ¨ 
³Ûë óáõó³ÝÇßÇ ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 100%-Ý ¿: ²Ûë ³ÏïÇíÝ»ñÁ ¹Çï³ñÏíáõÙ »Ý µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ ¨ µ³ÝÏÇ 
Ï³é³í³ñáõÙÝ áõÝÇ ß³ï ï³ñµ»ñ Ùáï»óáõÙÝ»ñ Ýñ³Ýó ó³ÝÏ³ÉÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ¨ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ, ¨ áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ¹»åá½ÇïÝ»ñÇ Í³ÍÏÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó: àã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÷áË³éáõ ÙÇçáóÝ»ñÁ 
å»ïù ¿ áõÕÕí»Ý Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ: ê³Ï³ÛÝ Ëáßáñ µ³ÝÏ»ñÝ áõÝ»Ý ³ÛÉ é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝ ¨ 
Ýñ³Ýó Ùáï ã»Ý Ñ³Ý¹ÇåáõÙ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï áã ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ¨ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ 
÷áË³¹³ñÓ Í³ÍÏÙ³Ý ¹»åù»ñ: 

Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï ³ÏïÇíÝ»ñ ´³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñ 

Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ 

Ï³Ù 

òå³Ñ³Ýç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ  

²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý (ÁÝÃ³óÇÏ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ) Ñ³Ù³ñ Ç¹»³É³Ï³Ý ë³ÑÙ³Ý³ã³÷ ¿ 100%-Á ¨ 
»ñÏñáñ¹ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷ ¿ 80%-Á: 

 ¼áõï Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ  

 ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ  

²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇÝ Ñ³ñ³µ»ñ»Éáõ ÙÇçáóáí: ²ÛÝ ÁÝÃ³óÇÏ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÁÝ¹É³ÛÝí³Í 
ï³ñµ»ñ³ÏÝ ¿: ºÃ» µ³ÝÏÇ Ý³Ëáñ¹ óáõó³ÝÇßÁ 100% ã¿, ³å³ ³Ûë óáõó³ÝÇßÁ óáõÛó Ïï³, Ã» áñù³Ý Ù»Í ¿ ³Û¹ 
ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÁ Ñ³Ù»Ù³ï³Í µ³ÝÏÇ ³ïÇíÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý Ñ»ï: 

¼áõï í³ñÏ»ñ ¼áõï í³ñÏ»ñ ¼áõï í³ñÏ»ñ 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ 

Ï³Ù 

²í³Ý¹Ý»ñ 

Ï³Ù 

ÐÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñ 

ì³ñÏ»ñÁ µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ µÝáñáßáÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍáÝÝ »Ý: ì³ñÏ»ñÇ µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 
Ï³ñáÕ ¿ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý É³ñí³ÍáõÃÛáõÝ ³é³ç³óÝ»É, »Ã» ßáõÏ³ÛáõÙ ¹»åá½ÇïÝ»ñ Ý»ñ·ñ³í»ÉÁ ¹ÛáõñÇÝ ã¿: 
ì³ñÏ»ñÇ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ Ï³ñáÕ ¿ µ»ñ»É Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ: ØÇç³½·³ÛÝáñ»Ý ³é³çÇÝ 
óáõó³ÝÇßÇ Ñ³Ù³ñ ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³Ï ¿ Ñ³Ù³ñíáõÙ 65-75%-Á, ¹ñ³ÝÇó ó³ÍñÇ ¹»åùáõÙ µ³ÝÏÁ í³ñáõÙ ¿ 
å³ëÇí í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ, ÇëÏ ³í»ÉÇÇ ¹»åùáõÙª ³·ñ»ëÇí: Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó 
ó³ÝÏ³ÉÇ ¿, áñ í³ñÏ³íáñáõÙÝ Çñ³Ï³Ý³óíÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ñ³ßíÇÝ, ë³Ï³ÛÝ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñÁ 
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å»ïù ¿ ÙÇçáó Ñ³Ý¹Çë³Ý³Ý Ý³¨ ³ÛÉ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: àõëïÇ í»ñçÇÝ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý ó³ÝÏ³ÉÇ 
ë³ÑÙ³ÝÁ 100 %-Ý ¿, »Ã» Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ µ³ñÓñ ¿, ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ å³ñ½»É« Ã» áñ ·áñÍáÝÇ ³½¹»óáõÃÛ³Ý 
Ñ»ï¨³Ýù ¿ ¹³: 

²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÁ å³ïÏ»ñ³óáõÙ ¿ ï³ÉÇë µ³ÝÏÇ í³ñÏ³íáñÙ³Ý 
·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝª ³ñ¹Ûáù í³ñÏ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ ³×»É ¿, Ýí³½»É ¿, ÙÝ³ó»É ¿ ÝáõÛÝÁ, ÇÝãåÇëÇÝ ¿ ³ÛÝ 
ËÙµÇ Ñ»ï Ñ³Ù»Ù³ï³Í: ºÃ» ÙÇïáõÙÝ»ñÁ ³×áÕ »Ý, ³å³ å»ïù ¿ å³ñ½»É, Ã» Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ ÇÝã 
ÙÇçáóÝ»ñáí ¿ ³å³Ñáí»É ³Û¹ ³×Áª Ý»ñùÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ« Ã» ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³í³Ý¹Ý»ñÇ ³×Ç Ñ³ßíÇÝ:  

 ì³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ó³ÛÝáõÃÛáõÝÝ»ñ  

 ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñ  

 
ÆÝãå»ë ³ñ¹»Ý Ýß»É »Ýù, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ¹Çï³ñÏ»É Ý³¨ 

³ñï³Ñ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñÁª å³ñ½»Éáõ ÙÇçáóÝ»ñÇ ÇÝãåÇëÇ åáï»ÝóÇ³É å³Ñ³Ýç Ï³ñáÕ ¿ áõÝ»Ý³É 
µ³ÝÏÁ:  

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Å³Ù³Ý³Ï ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïáõÏ áõß³¹ñáõÃÛ³Ý å»ïù ¿ ³ñÅ³Ý³óÝ»É 
µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó í³ñíáÕ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³ÝÁ: ºÃ» ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ñ³Ù³ñ µ³ÝÏÁ í×³ñáõÙ ¿ 
µ³ñÓñ ïáÏáëÝ»ñ, ³å³ ÇÝãÝ ¿ å³ï×³éÁ© ³ñ¹Ûáù µ³ÝÏÇ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÝ »Ý å³Ñ³ÝçáõÙ µ³ñÓñ 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñ, Ã» ¹³ ßáõÏ³Û³Ï³Ý Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý ×ÝßáõÙÝ ¿, ³ñ¹Ûáù ³í³Ý¹Ý»ñÁ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï »Ý, ÇÝã 
Ï³ñáÕ ¿ ¹³ Ýß³Ý³Ï»É ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÇ Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ: 

Ð³Ù³å³ñ÷³Ï í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ýå³ï³Ïáí Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ å»ïù ¿ ¹Çï³ñÏí»Ý« 
Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí Ýñ³Ýó ÷áËÏ³åí³ÍáõÃÛáõÝÁ ¨ Ù»Ï ³é³ÝÓÇÝ óáõó³ÝÇßÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ÑÇÙ³Ý íñ³ ãÇ Ï³ñ»ÉÇ 
·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ: 

2.6.5. Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ Ï³é³í³ñáõÙ 
Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÁ Ï³ñáÕ ¿ ³é³ç³Ý³É ÇÝãå»ë Ý»ñùÇÝ, ³ÛÝå»ë ¿É ³ñï³ùÇÝ ·áñÍáÝÝ»ñÇ 

³½¹»óáõÃÛ³Ý Ñ»ï¨³Ýùáí: Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³ñï³ùÇÝ éÇëÏÁ Ï³ñáÕ ¿ ÉÇÝ»É ³ßË³ñÑ³·ñ³Ï³Ý, 
Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ, Ï³Ù ·áñÍÇùÝ»ñÇ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇó µËáÕ, ÇëÏ Ý»ñùÇÝ éÇëÏÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ µ³ÝÏÇª ï³ñµ»ñ ßáõÏ³Ý»ñÇ ÁÝÏ³ÉáõÙÇó: ´³ÝÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ å»ïù ¿ µ³ó³Ñ³ÛïÇ ³Û¹ 
éÇëÏÁ ¨ Ý»ñ¹ÝÇ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·, áñÁ Ï·Ý³Ñ³ïÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ»ï¨Û³É 4 ÏáÕÙ»ñÁ. 

1. è³½Ù³í³ñ³Ï³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñ£ 
2. ø³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ ¨ Ýå³ï³ÏÝ»ñ£ 
3. Ð³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñ ¨ Íñ³·ñ³íáñáõÙ£ 
4. ²Ýëå³ë»ÉÇ ¹»åù»ñÇ Íñ³·ñ³íáñáõÙ£ 

³) è³½Ù³í³ñ³Ï³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 
Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ ãÇ Ï³ñáÕ í»ñçÝ³Ï³Ý Ñ³Ù³ñí»É ÙÇ³ÛÝ å³ïÙ³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ 

ùÝÝ³ñÏÙ³Ùµ: ²ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É Ý³¨ Ï³é³í³ñÙ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ÙÇçáóÝ»ñÇ 
Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý ¨ ï»Õ³µ³ßËÙ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É: Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Íñ³·ñ»ñÁ å»ïù ¿ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ»óí³Í ÉÇÝ»Ý 
µ³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ é³½Ù³í³ñáõÃÛ³Ý Ñ»ï ¨ Ù»Í³å»ë áõÕÕí³Í ÉÇÝ»Ý éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³ÝÁ: 
Ð³Ï³é³Ï ¹»åùáõÙ Ï³é³í³ñÙ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ ³½¹»É Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ íñ³: úñÇÝ³Ï, »Ã» Ï³é³í³ñÙ³Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ é³½Ù³í³ñáõÃÛ³Ùµ 
Ý³Ë³ï»ëíáõÙ ¿ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ³×, ³å³ å»ïù ¿ é³½Ù³í³ñáõÃÛ³Ùµ Ý³Ë³ï»ëíÇ Ý³¨« Ã» ÇÝã 
ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ ¿ Çñ³Ï³Ý³óí»Éáõ ³Û¹ ³×Áª µ³ÝÏÁ Ýáñ ¹»åá½ÇïÝ»ñ Ý»ñ·ñ³í»Éáõ ÇÝãåÇëÇ ÑÝ³ñ³íáñáõ-
ÃÛáõÝÝ»ñ áõÝÇ, Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí ßáõÏ³Û³Ï³Ý Ùñó³ÏóáõÃÛáõÝÁ, ¹»åá½ÇïÝ»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ ¨ 
Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ: ´³ñÓñ Ùñó³Ïó³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ ¹Åí³ñ ÏÉÇÝÇ ³í»É³óÝ»É ¹»åá½ÇïÝ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÝ ³é³Ýó 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ µ³ñÓñ³óÙ³Ý, Ñ»ï¨³µ³ñ µ³ÝÏÁ ëïÇåí³Í ÏÉÇÝÇ ¹ÇÙ»É ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ³ÛÉ 
³ÕµÛáõñÝ»ñÇ: ²ÝÑñ³Å»ßï ¿ ·Ý³Ñ³ï»É, Ã» ÇÝãù³Ýáí »Ý ³Û¹ ËÝ¹ÇñÝ»ñÝ Çñ³ï»ë³Ï³Ý, ¨ »Ã» Çñ³ï»ë³Ï³Ý 
»Ý, ³å³ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ ³Û¹ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, áñÁ ó³ÝÏ³ÝáõÙ ¿ í»ñóÝ»É µ³ÝÏÁ, Ï³ñá±Õ ¿ 
¿³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³É µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ íñ³:  
µ) ø³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ¨ Ýå³ï³ÏÝ»ñÁ 

Î³ñ¨áñÁ áã ÙÇ³ÛÝ ýáñÙ³É ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³ÉÝ ¿, ³ÛÉ Ã» ÇÝãù³Ýáí ¿ ³Û¹ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ Ýå³ëïáõÙ µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³ÝÁ: ø³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝÇ 
áã ÙÇ³ÛÝ µ³ÝÏÇ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïáõÏ µÝáõÃ³·ñ»ñÇÝ« ³ÛÉ Ý³¨ é³½Ù³í³ñ³Ï³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÇÝ: ø³Õ³ù³Ï³Ýáõ-
ÃÛ³Ý ßñç³Ý³ÏÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ï³ñµ»ñí»É« Ï³Ëí³Í µ³ÝÏÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÇó ¨ µ³ñ¹áõÃÛáõÝÇó: ²ÛÝ å»ïù ¿ 
ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏÇ áñáßáõÙÝ»ñÇ Ï³Û³óÙ³Ý Çñ³íáõÝùÁ, Ýå³ëïÇ µ³ÝÏÇ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ëïáñ³µ³Å³ÝáõÙ-
Ý»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ÷áËÑ³Ù³Ó³ÛÝ»óÙ³ÝÁ, Ý»ñ³éÇ ãÝ³Ë³ï»ëí³Í ¹»åù»ñÇ Íñ³·ñ»ñÁ: ø³Õ³ù³-
Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ ë³ÑÙ³ÝÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý µÝáñáß óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñ, ûñÇÝ³Ïª í³ñÏ»ñÇ ¨ 
³í³Ý¹Ý»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ, ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñÁ ¨ ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ, Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï 
³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ¨ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ»ñÇ ÷áËÑ³Ù³Ó³ÛÝ»óáõÙÁ:  
·) Ð³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñ ¨ ÙáÝÇïáñÇÝ· 

Î³ñ¨áñ ¿ áã ÙÇ³ÛÝ µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý³óáõ-
ÙÁ, ³ÛÉ¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇ ¨ Ñ³ßí»ÏßéÇ Ï³éáõóí³ÍùÇ ³ÝÁÝ¹Ñ³ï ÙáÝÇïáñÇÝ·Á: ²ÛÝ å»ïù ¿ 
Ý»ñ³éÇ µ³ÝÏÇ Ý»ñ·ñ³í³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ù³ëÇÝ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ, Ý»ñ³éÛ³É ¹ñ³Ýó Ï³éáõóí³ÍùÁ ¨ 
¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÙ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ: ´³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ Ùßï³å»ë ï»Õ»Ï³óí³Í ÉÇÝÇ Ýñ³ 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ù³ëÇÝ: 

´³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ·áñÍáõÝ³Ï ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á Ï³½ÙáõÙ ¿ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
Ï³é³í³ñÙ³Ý ³Ýµ³Å³Ý»ÉÇ Ù³ëÁ: î³ñµ»ñ µ³ÝÏ»ñÇ Ùáï ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÏáÕÙÇó Ùß³Ïí³Í 
Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ó¨»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ï³ñµ»ñ ÉÇÝ»É, ³ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí ¹ñ³Ýù å»ïù ¿ å³ñáõÝ³Ï»Ý 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÙáÝÇïáñÇÝ·Ç ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ: Î³é³í³ñÙ³Ý É³í ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ý ³éÝí³½Ý å»ïù ¿ ³é³ÝÓÝ³óÝÇ 
Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý å³Ñ³ÝçÝ»ñÁª ³í³Ý¹Ý»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ³ñï³ÑáëùÁ ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³-
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Ù³Ó³ÛÝ³·ñ»ñÇ Ï³ï³ñáõÙÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ: î»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý Ñ³-
Ù³Ï³ñ·Á å»ïù ¿ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ï³ ·Ý³Ñ³ï»É Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ »ñÏ³ñ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ¨ë, 
áñå»ë½Ç µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÝ ³ÝÑñ³Å»ßï ×ß·ñïáõÙÝ»ñ ÙïóÝÇ í³ñíáÕ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ù»ç:  
¹) ²ÝÝ³Ë³¹»å Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñÇ Íñ³·ñ³íáñáõÙ 

Ð³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó µ³ÝÏÇ Ñ³Ý¹»å íëï³ÑáõÃÛ³Ý ÏáñáõëïÁ (µ³ÝÏÇ í³ï Ñ³Ùµ³íÁ) Ï³ñáÕ ¿ 
Ñ³Ý·»óÝ»É ³í³Ý¹Ý»ñÇ ãÝ³Ë³ï»ëí³Í ³ñï³ÑáëùÇ ¨ Ýáñ ÙÇçáóÝ»ñ Ý»ñ·ñ³í»Éáõ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Ïñ×³ïÙ³Ý: ²Û¹ ÇëÏ å³ï×³éáí µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó å»ïù ¿ Ùß³ÏíÇ ³ÝÝ³Ë³¹»å 
Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñÇ Íñ³·ñ³íáñáõÙ, áñï»Õ ÏÝ»ñÏ³Û³óí»Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ 
ëó»Ý³ñÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó í»ñ³óÙ³Ý ÑÝ³ñ³íáñ ·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³çáñ¹³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ: ²é³í»É µ³ñ¹ 
Ï³éáõóí³Íù áõÝ»óáÕ µ³ÝÏ»ñáõÙ µ³ñ¹ Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñÇ ëó»Ý³ñÝ»ñÁ å»ïù ¿ Ý»ñ³é»Ý Ý³¨ ³Ûëå»ë Ïáãí³Í 
§óÝóáõÙÝ»ñÇ Ã»ëÃÁ¦ª Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÇ ³½¹»óáõÃÛ³Ý ù³Ý³Ï³Ï³Ý ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ ï³Éáõ 
Ñ³Ù³ñ: öáùñ µ³ÝÏ»ñáõÙ ³ÝÝ³Ë³¹»å Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñÇ Íñ³·ñ³íáñáõÙÁ Ï³ñáÕ ¿ å³ñ½³å»ë Ý»ñ³é»É 
í³ñÏ»ñÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý áõÕÇÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ (í³ñÏ³ÛÇÝ ·Í»ñÁ):  

2.6.6. CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ 
ø³ÝÇ áñ ï³ñµ»ñ Ù»ÍáõÃÛ³Ý ¨ ï³ñµ»ñ Ù³ëÝ³·Çï³óáõÙ áõÝ»óáÕ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ¹ñíáõÙ »Ý 

Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ï³ñµ»ñ å³Ñ³ÝçÝ»ñ, ³å³ ·áÛáõÃÛáõÝ ãáõÝ»Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ÏáÝÏñ»ï ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñ Ï³Ù áñáß³ÏÇ Ï³ÝáÝÝ»ñ: ú·ï³·áñÍ»Éáí Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, 
Ñ³ßí»ÏßéÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ é³½Ù³í³ñ³Ï³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ, ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ¨ Ýå³ï³ÏÝ»ñÇ, 
Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝ»ñÇ ¨ ÙáÝÇïáñÇÝ·Ç, ³ÝÝ³Ë³¹»å Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñÇ Íñ³·ñ³íáñÙ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É 
ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ, Ï³ñ»ÉÇ ¿ ·Ý³Ñ³ï»É CAMELS-Ç §L¦ (Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý) óáõó³ÝÇßÁ: àñå»ë áõÕ»óáõÛó 
Ï³ñ»ÉÇ ¿ ÏÇñ³é»É Ñ»ï¨Û³É ë³ÑÙ³ÝáõÙÝ»ñÁ. 

 Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 5 ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ íÏ³ÛáõÙ ¿ Çñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ å³Ñ³ÝçíáÕ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇó 
³í»ÉÇÝ ÉÇÝ»Éáõ, ¨ µ³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ áõ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý Ï³é³í³ñÙ³Ý ÁÝ¹-
Ñ³Ýáõñ é³½Ù³í³ñáõÃÛ³Ý ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ Ñ»ßï Ñ³ë³Ý»ÉÇáõÃÛ³Ý 
Ù³ëÇÝ: 

 Üí³½áÕ, ë³Ï³ÛÝ µ³í³ñ³ñ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³Ï áõÝ»óáÕ ¨ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ 
û·ÝáõÃÛ³Ùµ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ å³Ñå³Ý»É Ñáõë³óáÕ µ³ÝÏÁ Ï³ñáÕ ¿ ·Ý³Ñ³ïí»É 4 ·Ý³Ñ³ï³Ï³Ýáí:  

 3 ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ íÏ³ÛáõÙ ¿ Çñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³Ýµ³í³ñ³ñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ï³Ù 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝ (áã Ï³ÛáõÝ) Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñáí 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÁ å³Ñå³Ý»Éáõ Ù³ëÇÝ: 

 2 ¨ 1 ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñÁ íÏ³ÛáõÙ »Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³×áÕ Éáõñç ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ëÇÝ, »ñµ 
µ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñÇù »Ý ½·áõÙ í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ý ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ Ï³Ù ³ñï³ùÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ç³ÏóáõÃÛ³Ýª 
Çñ»Ýó å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³ï³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: 

ÆÝãå»ë ï»ëÝáõÙ »ù« í»ñÁ Ýßí³Í µÝáõÃ³·ñÇãÝ»ñÁ ³í»ÉÇ ß³ï áõÝ»Ý ÁÝ¹Ñ³Ýñ³Ï³Ý µÝáõÛÃ ¨ 
Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ »Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·Í»ñÁ, ³ÛÉ áã Ã» ï³ÉÇë »Ý áñáß³ÏÇ 
ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñ: 

2.6.7. ´³ÝÏ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ ï»Õ³µ³ßËí³Í ¨ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ 
Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ý ×»Õùí³ÍùÇ ÙÇçáóáí  

ØÇç³½·³ÛÇÝ åñ³ÏïÇÏ³ÛáõÙ ÏÇñ³éíáõÙ »Ý µ³ÝÏ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ñ³ßí³ñÏÙ³Ý ÙÇ 
ù³ÝÇ ï³ñµ»ñ »Õ³Ý³ÏÝ»ñ ¨ Ù»Ãá¹Ý»ñ, áñáÝó ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ýå³ï³ÏÁ µ³ÝÏ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ 
³ñ¹ÛáõÝ³í»ï Ï³é³í³ñáõÙÝ ¿: ²Û¹ Ù»Ãá¹Ý»ñÇó Ù»ÏÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í ¿ ëïáñ¨, áñÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ áñáß»É, Ã» 
³ñ¹Ûáù µ³ÝÏÁ ïÝûñÇÝáõÙ ¿ µ³í³ñ³ñ ù³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµ Çñ³óí»ÉÇ ÙÇçáóÝ»ñÇ, áñå»ë½Ç Ï³ï³ñÇ Çñ óå³Ñ³Ýç 
¨ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ:  
I. ê³ÑÙ³ÝáõÙÝ»ñ 

îíÛ³É Ù»Ãá¹áõÙ. 
³) Ä³ÙÏ»ï³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ ¨ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñ ¹Çï³ñÏíáõÙ »Ý ÙÇÝã¨ 180 ûñ 

Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ï áõÝ»óáÕ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÝ áõ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ:  
µ) Ü»ñ·ñ³íí³Í ¨ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ ¹³ë³Ï³ñ·íáõÙ »Ý Áëï 

Ñ»ï¨Û³É ËÙµ»ñÇª  
 óå³Ñ³Ýç 
 ÙÇÝã¨ 29 ûñ 
 30 - 59 ûñ 
 60 - 89 ûñ 
 90 - 119 ûñ 
 120 - 149 ûñ 
 150-Çó 180 ûñ: 

·) Ð³ßí³ñÏÝ»ñÁ Ï³ï³ñíáõÙ »Ý, »ÉÝ»Éáí ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Ù³ñÙ³ÝÁ ÙÝ³ó³Í Å³ÙÏ»ïÝ»ñÇó: Ð³ßí³ñÏÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ý³Ë³å³ÛÙ³Ý ¿ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ³ÛÝ, áñª  

 µ³ÝÏÝ Çñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ãÇ Ù³ñáõÙ Ýáñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ Ý»ñ·ñ³í»Éáõ ÙÇçáóáí 
 Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ù³ñíáõÙ »Ý µ³ó³é³å»ë å³ÛÙ³Ý³·ñáí Ý³Ë³ï»ëí³Í 

Å³ÙÏ»ïÝ»ñáõÙ:  
¹) Æñ³Ï³Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ óå³Ñ³Ýç ¨ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÝ »Ý, ÁÝ¹ áñáõÙ 

óå³Ñ³Ýç ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ í»ñóíáõÙ »Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ÏßÇéÝ»ñáí:  
») ²ÏÝÃ³ñÃ³ÛÇÝ Çñ³Ï³Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ óå³Ñ³Ýç ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÝ »Ýª 

Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ÏßÇéÝ»ñáí:  
½) Ä³ÙÏ»ï³ÛÇÝ Çñ³Ï³Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÝ »Ý:  
¿) ²ÝÑñ³Å»ßï Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ óå³Ñ³Ýç ¨ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÝ »Ý 

(å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ), ÁÝ¹ áñáõÙ óå³Ñ³Ýç Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ í»ñóíáõÙ »Ý Ñ³×³Ëáñ¹Ç 
å³Ñ³Ýç»Éáõ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ÏßÇéÝ»ñáí:  
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Á) ²ÏÝÃ³ñÃ³ÛÇÝ ³ÝÑñ³Å»ßï Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ óå³Ñ³Ýç Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÝ »Ý 
(å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ)ª Ñ³×³Ëáñ¹Ç å³Ñ³Ýç»Éáõ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ÏßÇéÝ»ñáí:  

Ã) Ä³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³ÝÑñ³Å»ßï Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÝ »Ý 
(å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ):  

Å) ²ÏÝÃ³ñÃ³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ ³ÏÝÃ³ñÃ³ÛÇÝ Çñ³Ï³Ý ¨ ³ÏÝÃ³ñÃ³ÛÇÝ ³ÝÑñ³Å»ßï 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ ¿: 

Ç) Ä³ÙÏ»ï³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ Çñ³Ï³Ý ¨ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³ÝÑñ³Å»ßï 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ ¿: 

É) Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ×»Õùí³ÍùÁ ³ÏÝÃ³ñÃ³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¨ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
·áõÙ³ñÝ ¿: 
II.Ü»ñ·ñ³íí³Í ¨ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ÏßÇéÝ»ñÁ (óå³Ñ³Ýç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝ) 

òå³Ñ³Ýç Ý»ñ·ñ³íí³Í ¨ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ13 Ñ³ßí³ñÏÝ»ñáõÙ ÁÝ¹·ñÏíáõÙ »Ý Ý»ñùáÑÇßÛ³É 
ÏßÇéÝ»ñáíª 

1. ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ14 (óå³Ñ³Ýç ³ÏïÇíÝ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÏßÇé) 
´³ÝÏÇ ÃÕÃ³Ïó³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñ 100% 

ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ µ³ÝÏ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ  85% 

ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó ÝÏ³ïÙ³Ùµ  70% 

ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ  80% 

´³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó ÃáÕ³ñÏí³Í ³ñÅ»ÃÕÃ»ñ  100% 

ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ ³ÛÉ ³ÝÓ³Ýó ÝÏ³ïÙ³Ùµ 100% 

Ð³ßí³ñÏí³Í í×³ñí»ÉÇù ïáÏáëÝ»ñ 100% 

2. î»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñ  
Î³ÝËÇÏ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ÐÐ Î´ ËáñÑñ¹Ç Ñ³Ù³Ó³ÛÝáõÃÛ³Ùµª Ï³ÝËÇÏÇÝ 
Ñ³í³ë³ñ»óí³Í í×³ñ³ÛÇÝ ÷³ëï³ÃÕÃ»ñª µ³ó³éáõÃÛ³Ùµ ×³Ý³å³ñÑÇÝ ·ïÝíáÕÝ»ñÇ, 
áëÏáõ ëï³Ý¹³ñï³óí³Í ÓáõÉ³ÏïáñÝ»ñ, áëÏáí Ý»ñ¹ñí³Í ³í³Ý¹Ý»ñ 

100% 

ä³Ñ³ÝçÝ»ñ ÐÐ Î´-Ç ÝÏ³ïÙ³Ùµ  100% 

ä³Ñ³ÝçÝ»ñ ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ   90% 

ä³Ñ³ÝçÝ»ñ ºíñ³Ñ³Ù³ÛÝùÇ ÙÇáõÃÛ³Ý Ï³½ÙÇ Ù»ç ÙïÝáÕ »ñÏñÝ»ñÇ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ²ØÜ-Ç, 
Î³Ý³¹³ÛÇ, Ö³åáÝÇ³ÛÇ ¨ Þí»Ûó³ñÇ³ÛÇ µ³ÝÏ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ  

100% 

ä³Ñ³ÝçÝ»ñ ³ÛÉ »ñÏñÝ»ñÇ µ³ÝÏ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ  80% 

ä³Ñ³ÝçÝ»ñ ÐÐ Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ15  90% 

ä³Ñ³ÝçÝ»ñ ºíñ³Ñ³Ù³ÛÝùÇ ÙÇáõÃÛ³Ý Ï³½ÙÇ Ù»ç ÙïÝáÕ »ñÏñÝ»ñÇ, ²ØÜ-Ç, Î³Ý³¹³ÛÇ, 
Ö³åáÝÇ³ÛÇ ¨ Þí»Ûó³ñÇ³ÛÇ Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ  

100% 

²ÛÉ »ñÏñÝ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ  80% 

ì³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ  70% 

Ð³ßí³ñÏí³Í ëï³óí»ÉÇù ïáÏáëÝ»ñ  50% 

àã å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñ   50% 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÉÇ½ÇÝ·, ý³ÏïáñÇÝ·  50% 

ä³Ñ³ÝçÝ»ñ ³ÛÉ ³ÝÓ³Ýó ÝÏ³ïÙ³Ùµ 50% 
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 òå³Ñ³Ýç Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³½ÙáõÙ ÁÝ¹·ñÏíáõÙ »Ý Ý³¨ ³ÛÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝó Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÁ 
Éñ³ó»É ¿, ë³Ï³ÛÝ Ñ³×³Ëáñ¹Á ëï³Ý³Éáõ Ñ³Ûï ãÇ Ý»ñÏ³Û³óñ»É: 
14

 ä»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ, ³ÝÏ³Ë Ýñ³Ýó Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛáõÝÇó, Ñ³Ù³ñíáõÙ »Ý óå³Ñ³Ýç ¨ ÏßéíáõÙ »Ý 90% 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ïßéáí: 
15 ì»ñÁ Ýßí³Í ÏßÇéÝ»ñÁ áñáßíáõÙ »Ý µ³ÝÏÇ å³ïÙ³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³£ 
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III. ê³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñ 
³) ºÃ» ï»Õ³µ³ßËí³Í ¨ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ óå³Ñ³Ýç ã»Ý ¨ ãáõÝ»Ý Ñëï³Ï ë³ÑÙ³Ýí³Í 

Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ»ñ, ³å³ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ Ñ³Ù³ñíáõÙ »Ý 180 ûñÇó ³í»ÉÇ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ï 
áõÝ»óáÕ, ÇëÏ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁª óå³Ñ³Ýç:  

µ) ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³½ÙáõÙ ã»Ý ÁÝ¹·ñÏíáõÙ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÝ ³ÛÝ Ù³ëáí, áñÁ 
Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ¿ ³å³Ñáíí³ÍáõÃÛáõÝ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: 

·) î»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³½ÙáõÙ ã»Ý ÁÝ¹·ñÏíáõÙ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÝ ³ÛÝ Ù³ëáí, áñÇ 
Ñ³Ù³ñ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ »Ý ³å³Ñáíí³ÍáõÃÛáõÝ: 

¹) î»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³½ÙáõÙ ã»Ý Ñ³ßí³éíáõÙ µ³ÝÏ»ñÇ Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý ÑÇÙÝ³¹ñ³ÙÇ 
Ñ³Ù³ÉñÙ³Ý Ïáõï³ÏÙ³Ý Ñ³ßÇíÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ë³é»óí³Í Ñ³ßÇíÝ»ñÁ: 
IV. Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ×»Õùí³ÍùÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ù»Ãá¹ÇÏ³ 

´³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³ÝóÏ³óíáõÙ »Ý ³ÏÝÃ³ñÃ³ÛÇÝ, Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ¨ 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ã»ëÃ»ñ: 

²ÏÝÃ³ñÃ³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ã»ëÃÇ ³ÝóÏ³óÙ³Ý ù³ÛÉ»ñÁ Ñ»ï¨Û³ÉÝ »Ý. 
1. òå³Ñ³Ýç ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ Çñ³Ï³Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ, 

»ÉÝ»Éáí Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ÏßÇéÝ»ñÇó (Îòî): 
2. òå³Ñ³Ýç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ ³ÝÑñ³Å»ßï Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ù»ÍáõÃÛáõÝÁª 

»ÉÝ»Éáí Ñ³×³Ëáñ¹Ç å³Ñ³Ýç»Éáõ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ÏßÇéÝ»ñÇó (Îòä): Êáßáñ 
óå³Ñ³Ýç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ16 Ñ³ßí³éíáõÙ »Ý ÏñÏÝ³ÏÇª »ñÏñáñ¹ ³Ý·³Ù 20% Ïßéáí: 

3. ²ÏÝÃ³ñÃ³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ (²Æ) Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É µ³Ý³Ó¨áí. ²Æ = Îòî - Îòä 
Ä³ÙÏ»ï³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ã»ëÃÇ ³ÝóÏ³óÙ³Ý ù³ÛÉ»ñÁ Ñ»ï¨Û³ÉÝ »Ý. 

4. Ä³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ Çñ³Ï³Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ (Äî): 

5. Ä³ÙÏ»ï³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ ³ÝÑñ³Å»ßï Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ (Ää): Êáßáñ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ñ³ßí³éíáõÙ »Ý ÏñÏÝ³ÏÇª »ñÏñáñ¹ ³Ý·³Ù 
20% Ïßéáí: 

6. Ä³ÙÏ»ï³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ (ÄÆ) Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É µ³Ý³Ó¨»ñáíª 
ÄÆ = (Äî - Ää), »Ã» (Äî - Ää) > 0, Ï³Ù 
ÄÆ = (Äî - Ää) x 60%, »Ã» (Äî - Ää) < 0 : 
Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ×»Õùí³ÍùÁ (ÆÖ) Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ áñå»ë ³ÏÝÃ³ñÃ³ÛÇÝ ¨ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ 

Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·áõÙ³ñ Ñ»ï¨Û³É µ³Ý³Ó¨áíª ÆÖ = ²Æ + ÄÆ 
´³ÝÏÁ Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ Çñ³óí»ÉÇ, »Ã» ³ÏÝÃ³ñÃ³ÛÇÝ ¨ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 

·áõÙ³ñÁ ¹ñ³Ï³Ý Ï³Ù Ñ³í³ë³ñ ¿ 0-Ç (ÆÖ ≥ 0) ¨ ãáõÝÇ Å³ÙÏ»ï³Ýó å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ:  
 
 ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 

1. Æ±Ýã ¿ Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ ¨ á±ñÝ ¿ Ýñ³ ¹»ñÁ: 
2. à±ñ ¹»åùáõÙ µ³ÝÏÝ áõÝÇ Ñ³Ù³ñÅ»ù Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ: 
3. àñá±Ýù »Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 3 µÝáñáßÇãÝ»ñÁ: 
4. àñá±Ýù »Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 2 µÝáñáßÇãÝ»ñÁ, áñ å»ïù ¿ áõëáõÙÝ³ëÇñí»Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 

·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: 
5. Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ç±Ýã é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝ »Ý í³ñáõÙ ÷áùñ µ³ÝÏ»ñÁ: 
6. Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ç±Ýã é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝ »Ý í³ñáõÙ Ëáßáñ µ³ÝÏ»ñÁ ¨ ÇÝãá±õ ¹ñ³Ýù Ï³ñáÕ »Ý áõÝ»Ý³É 

Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï ³ÏïÇíÝ»ñÇ ó³Íñ Ù³Ï³ñ¹³Ï ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ù»Í Í³í³ÉÝ»ñ: 
7. Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ Ç±Ýã ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñ »Ý ÏÇñ³éíáõÙ ¨ á±ñÝ ¿ 

¹ñ³Ýó ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ ë³ÑÙ³Ý³ã³÷Á: 
8. Æ±Ýã 4 ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ»ñ ¿ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÙ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ: 
9. àñá±ù »Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÁ£ 
10. à±ñ ³ÏïÇíÝ»ñÝ »Ý Ñ³Ù³ñíáõÙ µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇª Ñ³Ù³Ó³ÛÝ ÐÐ ûñ»Ýë¹ñáõÃÛ³Ý£ 
11. ÆÝãå»±ë ¿ Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ µ³ÝÏ»ñÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ ï»Õ³µ³ßËí³Í ¨ Ý»ñ·ñ³íí³Í 

ÙÇçáóÝ»ñÇ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ý ×»Õùí³ÍùÇ ÙÇçáóáí: 
12. àñá±Ýù »Ý CAMELS Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý L ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ£ 

                                                           
16 Êáßáñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ (óå³Ñ³Ýç ¨ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ) ß³ñùÇÝ ¹³ëíáõÙ »Ý Ù»Ï å³ñï³å³ÝÇ ¨ Ýñ³ Ñ»ï Ï³åí³Í 
³ÝÓ³Ýó ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝó ·áõÙ³ñÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 20%-Á: 
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Â»Ù³ 2.7. ÞáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝáõÃÛáõÝ (Market Risk 
Sensitivity) 

Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ª Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ³ÛÝ éÇëÏ»ñÁ áñáÝó Ñ»ï ³éÝãíáõÙ »Ý µ³ÝÏ»ñÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
ßáõÏ³ÛáõÙ, (ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ ï³ññ»ñÁ ¨ ï»ë³ÏÝ»ñÁ, éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÑÇÙáõÝùÝ»ñÁ):  

àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ Î³ñáÕ³Ý³É í»ñÉáõÍ»É ¨ ·Ý³Ñ³ï»É ßáõÏ³Û³Ï³Ý 
éÇëÏÁ« ³é³ç³ñÏ»É ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³ËáõÙµ ³Û¹ éÇëÏÁ ë³ÑÙ³Ý³÷³Ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ« ÇÙ³Ý³É ïáÏáë³ÛÇÝ ¨ 
³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÑÇÙáõÝùÝ»ñÁ: 

Â»Ù³ÛÇ ³í³ñïÇó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 
 Ñ³ëÏ³Ý³É ßáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏÇ ¿áõÃÛáõÝÁ ¨ Ýñ³ ï³ññ»ñÁ 
 ·Ý³Ñ³ï»É ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÁ ¨ ³é³ç³ñÏ»É ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³ËáõÙµ ³Û¹ éÇëÏÁ 

ë³ÑÙ³Ý³÷³Ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ 
 ·Ý³Ñ³ï»É ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ ¨ ³é³ç³ñÏ»É ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³ËáõÙµ ³Û¹ éÇëÏÁ 

ë³ÑÙ³Ý³÷³Ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ 

2.7.1. Ü»ñ³ÍáõÃÛáõÝ 
´³ÝÏ»ñÝ Çñ»Ýó ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ ³éÝãíáõÙ »Ý ÙÇ ß³ñù éÇëÏ»ñÇ Ñ»ïª Ù³ëÝ³íáñ³å»ë 

ßáõÏ³Û³Ï³Ý, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý, í³ñÏ³ÛÇÝ, Çñ³í³µ³Ý³Ï³Ý, ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ¨ ³ÛÉÝ, ù³ÝÇ áñ µ³ÝÏ»ñÁ 
Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçÝáñ¹Ý»ñ, áñáÝù Çñ»Ýó »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ù»Í Ù³ëÁ ëï³ÝáõÙ »Ý 
·Çï³Ïó³µ³ñ éÇëÏÇ »ÝÃ³ñÏ»Éáí Çñ»Ýó ³ÏïÇíÝ»ñÁ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ¨ éÇëÏ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 
Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ»ñÇ Ñ»ï½Ñ»ï» µ³ñ¹³óÙ³ÝÁ ½áõ·ÁÝÃ³ó µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ï³é³í³ñÙ³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù»ç ·Ý³Éáí ³ñÅ»ù³íáñíáõÙ »Ý éÇëÏ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ã³÷³ÝÇßÝ»ñÁ:  

ì»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ï»ÕÇ áõÝ»ó³Í ¿³Ï³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝù Ï³ï³ñíáõÙ ¿ÇÝ 
µ³ÝÏ³ÛÇÝ ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñáõÙ, ßáõÏ³Û³Ï³Ý åñ³ÏïÇÏ³ÛáõÙ ¨ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ, ÇÝãå»ë 
Ý³¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ÏïÇí³óáõÙÁ µ»ñ»óÇÝ 
³Ûëå»ë Ïáãí³Í ßáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ¨ í»ñ³ÑëÏÙ³Ý ³ñÅ»ùÇ µ³ñÓñ³óÙ³ÝÁ: ÞáõÏ³Û³Ï³Ý 
éÇëÏÝ Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿. 

 ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÁ 
 ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ 
 ·Ý»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý Ñ»ï Ï³åí³Í éÇëÏÁ£ 

²é³ÛÅÙ Ð³Û³ëï³ÝÇ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ñ³Ù³ñ Çñ³Ï³Ý íï³Ý· »Ý Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ 
³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¨ ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÁ: 

2.7.2. îáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ¨ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏÙ³Ý ëÏ½µáõÝùÝ»ñÁ 
îáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÁ ßáõÏ³ÛáõÙ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ³Ýµ³ñ»Ýå³ëï ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñáí 

å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó Ïáñáõëï Ïñ»Éáõ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝ ¿, áñÝ ³ñï³Ñ³ÛïíáõÙ ¿ Ý»ñ·ñ³íí³Í 
ÙÇçáóÝ»ñÇ ¹ÇÙ³ó í×³ñíáÕ ïáÏáë³·áõÙ³ñÝ»ñÇ ³í»É³óÙ³Ùµ Ï³Ù ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇó ëï³óí³Í 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ýí³½Ù³Ùµ, ³ÛëÇÝùÝ ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ ³ÝÙÇç³å»ë ³ñï³Ñ³ÛïíáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ 
ïáÏáë³ÛÇÝ Ù³ñÅ³ÛÇ17 íñ³: Ð³ßíÇ ³éÝ»Éáí ³ÛÝ ÷³ëïÁ, áñ µ³ÝÏ»ñÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
Ù³ëÁ Ï³½ÙáõÙ »Ý ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ¨ Í³Ëë»ñÁ, ³ÏÝÑ³Ûï ¿ ¹³éÝáõÙ µ³ÝÏ»ñÇ áõÕÕ³ÏÇ Ï³å-
í³ÍáõÃÛáõÝÁ ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÇó ¨ ³Û¹ éÇëÏÇ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý áõÝ³ÏáõÃÛ³Ý Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÁ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ:  

îáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÁ Ï³ñáÕ ¿ ÉÇÝ»É ãáñë ï»ë³ÏÇ.  
 Ä³ÙÏ»ïÝ»ñÇ ³ÝÑ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛ³Ý éÇëÏ. ²Ûë éÇëÏÝ ³é³ç ¿ ·³ÉÇë, »ñµ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ 

å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ í»ñ³Ý³ÛÙ³Ý (í»ñ³·Ý³Ñ³ïÙ³Ý) Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ ã»Ý Ñ³ÙÁÝÏÝáõÙ: 
ØÇç³½·³ÛÇÝ Ñ»ï³½áïáõÃÛáõÝÝ»ñÁ óáõÛó »Ý ïí»É, áñ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý ÏáñÇ éÇëÏÇÝ ¨ ³Ûë éÇëÏÇÝ µ³ÅÇÝ ¿ 
ÁÝÏÝáõÙ ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÇ 20 - 25%Á: 

 ´³½Çë³ÛÇÝ éÇëÏ. ²Ûë éÇëÏÁ Ï³åí³Í ¿ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý Ñ»ï: ²ÛÝ 
Ç Ñ³Ûï ¿ ·³ÉÇë, »ñµ µ³ÝÏÇ Ý»ñ·ñ³íí³Í ¨ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ áõÝ»Ý 
Ï³éáõóí³Íù³ÛÇÝ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝ: îíÛ³É éÇëÏÁ ³é³ç³ÝáõÙ ¿ ï³ñµ»ñ ï»ë³ÏÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ³å³·³ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ÝáñáßáõÃÛ³Ý Ñ»ï¨³Ýùáí: ´³½Çë³ÛÇÝ éÇëÏÁ ÏïñáõÏ ³×áõÙ ¿, »ñµ µ³ÝÏÁ ÙÇçáóÝ»ñ ¿ 
Ý»ñ·ñ³íáõÙ µ³½Çë³ÛÇÝ ïáÏáë³¹ñáõÛùáí, ÇëÏ ï»Õ³µ³ßËáõÙ ÷á÷áËíáÕ ïáÏáë³¹ñáõÛùáí ¨ Ñ³Ï³é³ÏÁ: 
²Ûë éÇëÏÁ Ï³ñáÕ ¿ Ý³¨ Ñ³Ý¹»ë ·³É« »ñµ Ý»ñ·ñ³íí³Í ¨ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ Ï³åí³Í »Ý ï³ñµ»ñ 
µ³½Çë³ÛÇÝ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ñ»ï: Ð³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ³Û¹ éÇëÏÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ ³ÙµáÕç 
µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç íñ³ ³Û¹ù³Ý ¿É Ù»Í ã¿, ë³Ï³ÛÝ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ÷áñÓÁ óáõÛó ¿ ïí»É, áñ ³Ûë éÇëÏÇÝ 
µ³ÅÇÝ ¿ ÁÝÏÝáõÙ ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÇ 50 - 60%-Á: 

 úåóÇáÝ³ÛÇÝ éÇëÏ. ²Ûë éÇëÏÝ ³é³ç³ÝáõÙ ¿ Å³ÙÏ»ïÇó ßáõï ÷áË³éáõÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó 
÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ù³ñ»Éáõ ¨ ³í³Ý¹³ïáõÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ñ»ï í»ñóÝ»Éáõ Ñ»ï¨³Ýùáí: úñÇÝ³Ï, 
·ñ»Ã» µáÉáñ »ñÏñÝ»ñáõÙ í³ñÏ³éáõÝ Çñ³íáõÝù áõÝÇ í³ñÏÁ í»ñ³¹³ñÓÝ»É Å³ÙÏ»ïÇó ßáõï ¨, »Ã» 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ Ýí³½áõÙ »Ý, ³å³ µ³ÝÏÁ Å³ÙÏ»ïÇó ßáõï Ù³ñí³Í í³ñÏÁ ï»Õ³µ³ßËáõÙ ¿ ³í»ÉÇ ó³Íñ 
ïáÏáë³¹ñáõÛùáí: ²Ûë éÇëÏÇÝ µ³ÅÇÝ ¿ ÁÝÏÝáõÙ ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÇ 20-25%-Á: 

 ºÏ³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý ÏáñÇ éÇëÏ. ²Ûë éÇëÏÝ ³é³ç³ÝáõÙ ¿ ï³ñµ»ñ Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ùµ ÙÇ¨ÝáõÛÝ ýÇ-
Ý³Ýë³Ï³Ý ·áñÍÇùÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý ëåñ»¹Ç ÷á÷áËáõÃÛ³Ý Ñ»ï¨³Ýùáí: úñÇÝ³Ï, Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï 
å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ Ýí³½»É ³í»ÉÇ ³ñ³· ù³Ý »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ïÇÝÁ: 
²Ûë éÇëÏÁ ï³ñµ»ñ ¿ Å³ÙÏ»ïÝ»ñÇ ³ÝÑ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛ³Ý éÇëÏÇó, áñï»Õ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ ï³ñµ»ñ 
»Ý ÙÇ¨ÝáõÛÝ Ù³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ï áõÝ»óáÕ ï³ñµ»ñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍÇùÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: 

²ÛëåÇëáí Ï³ñ»ÉÇ ¿ »½ñ³Ï³óÝ»É, áñ ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ (»Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý) ÷á÷áËÙ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ 
µ³ÝÏÇ Ï³Ëí³ÍáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³Ýáí ¨ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËÙ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ µ³ÝÏÇ ½·³ÛáõÝ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ÝÑ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛ³Ùµ: 

îáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý »ñ»ù ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ùá¹»ÉÝ»ñÝ »Ýª 
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 Ø³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ»ñÇ Ùá¹»É (×»Õùí³ÍùÇ (GAP) í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ)£ 
 ¸Ûáõñ³óÇ³ÛÇ Ùá¹»É (ï¨áÕáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ)£ 
 ì»ñ³·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ùá¹»É (ëÇÙáõÉÛ³óÇáÝ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ): 

2.7.2.1. Ø³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ»ñÇ Ùá¹»É  
Ø³ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ»ñÇ Ùá¹»ÉÇ ÙÇçáóáí ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ³ñï³Ñ³Ûï»É Ñ»ï¨Û³É 

µ³Ý³Ó¨áí. 
GAP18 = RSA - RSL, áñï»Õª 
 RSA - ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝ ³ÏïÇíÝ»ñÝ »Ý (³ÛÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ, 

áñáÝó ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ í»ñ³Ý³Ûí»Éáõ »Ý Ï³Ù áñáÝù Ù³ñí»Éáõ »Ý ³é³çÇÏ³ 6 ³Ùëí³ ÁÝÃ³óùáõÙ): 
RSL - ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÝ »Ý (³ÛÝ 

å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝó ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ í»ñ³Ý³Ûí»Éáõ »Ý Ï³Ù áñáÝù Ï³ï³ñí»Éáõ »Ý ³é³çÇÏ³ 6 
³Ùëí³ ÁÝÃ³óùáõÙ): 

´³ÝÏ»ñÇ ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÁ Ï³ñáÕ ¿ ÉÇÝ»Éª 
 ¼ñáÛ³Ï³Ý (½ñáÛ³Ï³Ý ïáÏáë³ÛÇÝ) éÇëÏ, »ñµ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ 

½·³ÛáõÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ Ñ³í³ë³ñ »Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ, ÇÝãÁ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿ áñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ ãÇ ³½¹Ç µ³ÝÏÇ ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ íñ³ (RSA=RSL):  

 ´³ó³ë³Ï³Ý (µ³ó³ë³Ï³Ý ïáÏáë³ÛÇÝ) éÇëÏ, »ñµ µ³ÝÏÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý 
ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ã³÷Á ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý 
ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇÝ (RSA < RSL): 

²Ûë ¹»åùáõÙª 
³) »Ã» ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ ³×áõÙ »Ý ÙÇ¨ÝáõÛÝ ã³÷áí, ³å³ µ³ÝÏÇ ïáÏáë³·áõÙ³ñÝ»ñÇ 

í×³ñÙ³Ý Í³Ëë»ñÁ ³×áõÙ »Ý ³í»ÉÇ ³ñ³·, ù³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¹ÇÙ³ó ëï³óíáÕ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ 
µ) »Ã» ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ Ýí³½áõÙ »Ý, ³å³ª ³é³í»É ß³ï å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ 

í»ñ³·Ý³Ñ³ïíáõÙ »Ý ³í»ÉÇ ó³Íñ ïáÏáë³¹ñáõÛùáí, ù³Ý ³ÏïÇíÝ»ñ ¨ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ³×áõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ëåñ»¹Á19 
¨ ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÁ 

 ¸ñ³Ï³Ý (¹ñ³Ï³Ý ïáÏáë³ÛÇÝ) éÇëÏ, áñÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, áñ µ³ÝÏÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý 
ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ (RSA > RSL): ²Ûë ¹»åùáõÙª 

³) »Ã» ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÝ áõÝ»Ý Ýí³½Ù³Ý ÙÇïáõÙ, ³å³ µ³ÝÏÇ ïáÏáë³ÛÇÝ 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ÏÝí³½»Ý ³í»ÉÇ ³ñ³·, ù³Ý ïáÏáë³·áõÙ³ñÝ»ñÇ ·Íáí µ³ÝÏÇ Í³Ëë»ñÁ: ²Ûë ¹»åùáõÙ Ýí³½áõÙ 
¿ µ³ÝÏÇ ëåñ»¹Á ¨ ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ 

µ) ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ³×Ç ¹»åùáõÙ Ñ³Ï³é³ÏÁª ³×áõÙ »Ý µ³ÝÏÇ ïáÏáë³ÛÇÝ 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÁ  

ºÉÝ»Éáí í»ñáÑÇßÛ³ÉÇó« Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ï³½Ù»É Ñ»ï¨Û³É ³ÕÛáõë³ÏÁ. 

GAP 
∆I (ßáõÏ³Û³Ï³Ý 

ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñ
Ç ÷á÷áËáõÃÛáõÝ) 

¼áõï 
ïáÏáë³ÛÇ
Ý »Ï³Ùáõï 

²ÏïÇíÝ»ñÇó 
ëï³óí³Í 

»Ï³ÙáõïÝ»ñ 

÷
á÷

áË
áõ

Ã
Û³

Ý 
³

ëï
Ç×

³
ÝÁ

 

ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»
ñÇ ¹ÇÙ³ó 

Ï³ï³ñíáÕ Í³Ëë»ñ 

¹ñ³Ï³Ý    >  
¹ñ³Ï³Ý    >  
µ³ó³ë³Ï³Ý    <  
µ³ó³ë³Ï³Ý    <  
½ñáÛ³Ï³Ý  0  =  
½ñáÛ³Ï³Ý  0  =  

 
îáÏáë³ÛÇÝ GAP-Ç Ï³é³í³ñáõÙÁ Ï³ñáÕ ¿ Çñ³Ï³Ý³óí»É ÇÝãå»ë å³ëÇí, ÇÝãÁ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ 

µ³ÝÏÁ ³å³Ñáí³·ñáõÙ ¿ Çñ ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ, Ï³åí³Í é»³É ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 
÷á÷áËÙ³Ý Ñ»ï, ³ÛÝå»ë ¿É ³ÏïÇí (ëå»ÏáõÉÛ³ïÇí), ÇÝãÁ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿ ïáÏë³ÛÇÝ GAP-Ç ÷á÷áËáõÙª ½áõï 
ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÇ ³í»É³óÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí, áñÁ Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ ¿ é»³É ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ 
Ï³ÝË³ï»ëÙ³Ý ÑÇÙ³Ý íñ³: ºÃ» µ³ÝÏÁ ãÇ ó³ÝÏ³ÝáõÙ ëå»ÏáõÉÛ³ïÇí Ýå³ï³ÏÝ»ñáí û·ï³·áñÍ»É 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ï³ÝË³ï»ëíáÕ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ, ³å³ Ý³ Ï³ñáÕ ¿ Ýí³½»óÝ»É Çñ 
ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÝª ³ßË³ï»Éáí ³å³Ñáí»É ½ñáÛ³Ï³ÝÇÝ Ùáï ïáÏë³ÛÇÝ GAP: ø³ÝÇ áñ ³Ûë ¹»åùáõÙ µ³ÝÏÇ 
½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÁ ãÇ ÷á÷áËíáõÙª µ³ÝÏÝ ³íïáÙ³ï Ñ»ç³íáñáõÙ ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ: ²ÛÝ ¹»åùáõÙ« 
»ñµ µ³ÝÏÁ ó³ÝÏ³ÝáõÙ ¿ ³ÏïÇí Ï³é³í³ñ»É Çñ ïáÏáë³ÛÇÝ GAP-Á, ³ÛëÇÝùÝ »Ã» µ³ÝÏÁ Ï³ñáÕ³Ý³ ×ß·ñÇï 
Ï³ÝË³ï»ë»É ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ ¨ »ÉÝ»Éáí ¹ñ³ÝÇó« Ï³é³í³ñ»É ïáÏë³ÛÇÝ 
GAP-Á, ³å³ Ý³ ÏÏ³ñáÕ³Ý³ ³í»É³óÝ»É ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ: ê³Ï³ÛÝ Ñ³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ 
³ÝóáõÙ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ, áñï»Õ Áëï ¿áõÃÛ³Ý ÑÝ³ñ³íáñ ã¿ ÙÇ³Ýß³Ý³Ï Ï³ÝË³ï»ë»É ßáõÏ³ÛáõÙ 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÁ (å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í Ý³¨ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ³ÝÏ³ÛáõÝ Çñ³íÇ×³Ïáí), 
Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ¿ Ýí³½»óÝ»É ïáÏáë³ÛÇÝ GAP-Á« ÏÇñ³é»Éáí Ñ»ï¨Û³É µ³Ý³Ó¨Áª 

80% < RSA / RSL * 100% < 120% 
²ÛëåÇëáí ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ Ç Ñ³Ûï ¿ ·³ÉÇë ³ÛÝ ¹»åùáõÙ, »ñµ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ 

å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ñÙ³Ý Ï³Ù ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ í»ñ³Ý³ÛÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ ã»Ý Ñ³ÙÁÝÏÝáõÙ ¨ »ñµ 
µ³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ï»ë³ÏÝ»ñÁ ï³ñµ»ñ »Ý:  

îáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÇ ÷á÷áËÙ³Ý íñ³ ³½¹áõÙ »Ý ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÙÁ, ëåñ»¹Ç 
÷á÷áËáõÙÁ (ÇÝãÝ ³½¹áõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³), ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 
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ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ù³Ý³Ï³Ï³Ý ÷á÷áËáõÙÁ ¨ åáñïý»ÉÇ 
Ï³éáõóí³ÍùÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ: 

àñå»ë½Ç µ³ÝÏÁ Ï³ñáÕ³Ý³ í»ñ³ÑëÏ»É ¨ Ï³é³í³ñ»É ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ 
Ùß³Ï»É µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝ, Ï³Ëí³Í ßáõÏ³ÛáõÙ ïÇñáÕ Çñ³íÇ×³ÏÇó, ÁÝ¹ áñáõÙ 
³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É Ý³¨ Ð³Û³ëï³ÝÇ ßáõÏ³ÛÇ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ (ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
³Í³ÝóÛ³ÉÝ»ñÇ ßáõÏ³ÛÇ µ³ó³Ï³ÛáõÃÛáõÝÁ):  

ÆÝãå»ë ³ñ¹»Ý Ýßí»É ¿« GAP-Ç ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ Ï³ñ¨áñ ¿ ³å³·³ ïáÏáë³-
¹ñáõÛùÝ»ñÇ áõÕÕáõÃÛ³Ý Ï³ÝË³ï»ëáõÙÁ, ÁÝ¹ áñáõÙ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ¹Çï³ñÏ»É Ï³é³í³ñÙ³Ý ï³ñµ»ñ Ù»Ãá¹Ý»ñ, 
Ù³ëÝ³íáñ³å»ë.  

1. ºÃ» ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ µ³í³Ï³ÝÇÝ ó³Íñ »Ý ¨ ëå³ëíáõÙ ¿ ¹ñ³Ýó Ñ»ï³·³ ³×, ³å³ 
Ñ³ñÏ³íáñ ¿ Ó»éÝ³ñÏ»É Ñ»ï¨Û³É ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ. 

 ³í»É³óÝ»É ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ 
 Ýí³½»óÝ»É ýÇùëí³Í ïáÏáë³¹ñáõÛùáí ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÁ 
 Ïñ×³ï»É ÇÝí»ëïÇóÇáÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ 
 í³×³é»É ÇÝí»ëïÇóÇáÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ áñáß Ù³ëÁ 
 ÷³Ï»É éÇëÏ³ÛÇÝ í³ñÏ³ÛÇÝ ·Í»ñÁ 

2. ²ÛÝ ¹»åùáõÙ, »ñµ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ µ³ñÓñ »Ý ¨ ëå³ëíáõÙ ¿ ¹ñ³Ýó Ýí³½áõÙ Ùáï ³å³·³ÛáõÙ 
(Ýñ³Ýù Ñ³ëÝ»Éáõ »Ý µ³ñÓñ³·áõÛÝ ³ñÅ»ùÇÝ ¨ ÏïñáõÏ Ýí³½»Éáõ »Ý), ³å³ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿. 

 Ïñ×³ï»É ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ 
 »ñÏ³ñ³óÝ»É ÇÝí»ëïÇóÇáÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ 
 ³í»É³óÝ»É ýÇùëí³Í ïáÏáë³¹ñáõÛùáí í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ 
 ³í»É³óÝ»É ÇÝí»ëïÇóÇáÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ 
 »Ã» ÑÝ³ñ³íáñ ¿« í³Õ³Å³ÙÏ»ï Ù³ñ»É ýÇùëí³Í ïáÏáë³¹ñáõÛù áõÝ»óáÕ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

3. ºÃ» ëå³ëíáõÙ ¿ µ³ñÓñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ñ»ï³·³ ³ÝÏáõÙ, ³å³ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿. 
 Ïñ×³ï»É ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ 
 ³í»É³óÝ»É ýÇùëí³Í ïáÏáë³¹ñáõÛùáí í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ 
 ³í»É³óÝ»É ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ ¨ Í³í³ÉÁ 
 µ³ó»É Ýáñ í³ñÏ³ÛÇÝ ·Í»ñ 

4. ²ÛÝ ¹»åùáõÙ« »ñµ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ ó³Íñ »Ý ¨ ³é³çÇÏ³ÛáõÙ ëå³ëíáõÙ ¿ ¹ñ³Ýó ³× 
(ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ Ñ³ëÝ»Éáõ »Ý Ýí³½³·áõÛÝÇÝ ¨ ÏïñáõÏ ³×»Éáõ »Ý), ³å³ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿. 

 »ñÏ³ñ³óÝ»É ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ 
 ³í»É³óÝ»É ÷á÷áËíáÕ ïáÏáë³¹ñáõÛùáí í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ 
 Ýí³½»óÝ»É ýÇùëí³Í ïáÏáë³¹ñáõÛùáí ïñ³Ù³¹ñí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ 
 Ïñ×³ï»É ÇÝí»ëïÇóÇáÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
²Ù÷á÷»Éáí í»ñÁ Ýßí³ÍÁ, Ï³ñ»ÉÇ ¿ »½ñ³Ï³óÝ»É Ñ»ï¨Û³ÉÁ. ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 

³ÝÏÙ³Ý ¹»åùáõÙ µ³ÝÏÁ å»ïù ¿ ÙÇçáóÝ»ñ ïñ³Ù³¹ñÇ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ, 
áñå»ë½Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï û·áõï ëï³Ý³ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ·ÝÇ ³ÝÏáõÙÇó: 
¸ñ³ Ñ»ï Ù»Ïï»Õ« µ³ÝÏÁ å»ïù ¿ Ó·ïÇ, áñå»ë½Ç ÷á÷áËíáÕ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñáí å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Í³í³ÉÁ ·»ñ³½³ÝóÇ ÷á÷áËíáÕ ïáÏáë³¹ñáõÛùáí ïñ³Ù³¹ñí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇÝ:  

²é³çÇÏ³ÛáõÙ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ³× ëå³ëí»Éáõ ¹»åùáõÙ µ³ÝÏÁ å»ïù ¿ ÙÇçáóÝ»ñ 
ïñ³Ù³¹ñÇ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ, áñå»ë½Ç ³ÏïÇíÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý 
Å³Ù³Ý³Ï û·áõï ëï³Ý³ ¿Å³Ý é»ëáõñëÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ: ØÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï« µ³ÝÏÁ å»ïù ¿ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñ 
Ó»éÝ³ñÏÇ, áñå»ë½Ç ÷á÷áËíáÕ ïáÏáë³¹ñáõÛùáí ïñ³Ù³¹ñí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÁ ·»ñ³½³Ýó»Ý ÷á÷áËíáÕ 
ïáÏáë³¹ñáõÛùáí Ý»ñ·ñ³íí³Í å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ: 

Úáõñ³ù³ÝãÛáõñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ Ýñ³ÝÇó û·ïíáÕÇ Ñ³Ù³ñ éÇëÏÇ áñáß³ÏÇ ï³ññ ¿ å³ñáõÝ³-
ÏáõÙ, ë³Ï³ÛÝ Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñ, áñáÝó ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ýå³ï³ÏÁ éÇëÏÇ í»ñ³µ³ßËáõÙÝ ¿: ¸ñ³Ýù ÙÇ ÏáÕÙÇó, Çñ»Ýùª 
³é³í»É µ³ñÓñ éÇëÏ å³ñáõÝ³ÏáÕ ßáõÏ³Ý»ñÝ »Ý, ÙÛáõë ÏáÕÙÇó ³ÛÝ ßáõÏ³Ý»ñÝ »Ý, áñáÝó ÙÇçáóáí éÇëÏÁ 
Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ýí³½»óÝ»É Ï³Ù ã»½áù³óÝ»É: ²Û¹ ßáõÏ³Ý»ñÝ ûåóÇáÝÝ»ñÇ, ýÛáõã»ñëÝ»ñÇ, ëíáåÝ»ñÇ ¨ ³ÛÉÝ, 
ßáõÏ³Ý»ñÝ »Ý: ´³ÝÏ»ñÁ« Ó·ï»Éáí Ýí³½»óÝ»É Çñ»Ýó éÇëÏ»ñÁ« ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍÇùÝ»ñÇ (ýáñí³ñ¹, ýÛáõã»ñë, 
ëíáå, ë÷áÃ, ûåóÇáÝ ¨ ³ÛÉÝ) ÙÇçáóáí Ñ»ç³íáñáõÙ »Ý (³å³Ñáí³·ñáõÙ) ¹ñ³Ýù: ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, 
Ñ»ç³íáñáõÙÁ »ñ³ßË³íáñáõÙ ¿ ³å³·³ ß³ÑáõÛÃÝ»ñÇ ¨ íÝ³ëÝ»ñÇ å³ßïå³ÝáõÃÛáõÝ, ³ÝÏ³Ë Ýñ³ÝÇó, Ã» 
Ï³ÝË³ï»ëáõÙÁ ×Çßï ¿ »Õ»É« Ã»ª áã: 
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2.7.2.2.¸Ûáõñ³óÇ³ÛÇ Ùá¹»É (ï¨áÕáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ) 
î¨áÕáõÃÛáõÝÁ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñáëù»ñÇ Ý»ñÏ³ ³ñÅ»ùÇ Ïßéí³Í ÙÇçÇÝÝ ¿, áñÁ ÝÏ³ñ³·ñáõÙ ¿ 

·Ý³ÛÇÝ éÇëÏÁ ¨ ã³÷íáõÙ Å³Ù³Ý³Ïáí£ î¨áÕáõÃÛ³Ý Ùá¹»ÉÁ ã³÷áõÙ ¿ éÇëÏ»ñÇ 2 ï»ë³Ïª 
 í»ñ³Ý»ñ¹ñÙ³Ý éÇëÏ, áñÝ ³é³ç³ÝáõÙ ¿, »ñµ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇó ëï³ó³Í ÙÇçáóÝ»ñÁ ÏñÏÇÝ Ý»ñ¹ñíáõÙ 

»Ý ³í»ÉÇ µ³ñÓñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñáí, ¨ 
 ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý éÇëÏ, áñÝ ³é³ç³ÝáõÙ ¿ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ï³ñµ»ñ Ï³éáõóí³ÍùÝ»ñÇ ³éÏ³ÛáõÃÛ³Ý 

¹»åùáõÙ£ 
Øá¹»ÉÇ µ³ñ¹ ÉÇÝ»Éáõ å³ï×³éáí ³ÛÝ ³í»ÉÇ Ù³Ýñ³Ù³ëÝ ãÇ ùÝÝ³ñÏíÇ ïíÛ³É Ó»éÝ³ñÏáõÙ: 

2.7.2.3. ì»ñ³·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ùá¹»É (ëÇÙáõÉÛ³óÇáÝ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ)  
²Ûë Ùá¹»ÉÇ ÏÇñ³éáõÙÁ Ï³ï³ñíáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É ù³ÛÉ»ñÇ Ñ³çáñ¹³Ï³ÝáõÃÛ³Ùµ. 

 µ³ÝÏÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ¨ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý ³ÕÛáõë³ÏáõÙ 

 ³ÛÝáõÑ»ï¨ Ï³ï³ñíáõÙ »Ý Ñ³ßí³ñÏÝ»ñ (ëÇÙáõÉÛ³óÇ³Ý»ñ), »ÝÃ³¹ñ»Éáí ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ Ù»Ýã¨ 
200 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí ï³ï³ÝáõÙÝ»ñ ÇÝãå»ë ¹»åÇ ³×, ³ÛÝå»ë ¿É ¹»åÇ Ýí³½áõÙ£  

êï³óíáÕ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ »Ý ï³ÉÇë Ï³ÝË³ï»ë»É µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ëó»Ý³ñÇ Ñ³Ù³ñ ¨ û·ÝáõÙ »Ý ×ß·ñïáõÙÝ»ñ Ï³ï³ñ»É µ³ÝÏÇ ïáÏáë³ÛÇÝ 
éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý é³½Ù³í³ñáõÃÛ³Ý Ù»ç£  

2.7.3. ²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ¨ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏÙ³Ý ëÏ½µáõÝùÝ»ñÁ 
²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ³å³·³ÛáõÙ ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ÷áË³ñÅ»ùÇ ß³ñÅÙ³Ý ³Ýá-

ñáßáõÃÛáõÝÇó, ³ÛëÇÝùÝ ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÇ ·ÝÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÇó ³ÛÉ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ: ²ñ-
ï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ Ï³ñáÕ ¿ ³é³ç³Ý³É, »ñµ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹ÇñùÁ (³ñï³ñÅáõÛÃáí ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñ-
ï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇç¨ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ ¿ª Ñ³ßíÇ ³é³Í Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ³Ý³í³ñï ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ20 
ÝÏ³ïÙ³Ù³µ å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ) µ³ó ¿: 

´³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹ÇñùÁ Ï³ñáÕ ¿ ÉÇÝ»Éª 
 ¼ñáÛ³Ï³Ý (÷³Ï ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ) ¹Çñù, »ñµ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ¨ 

å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ù³Ý³Ï³å»ë Ñ³í³ë³ñ »Ý£ 
 ´³ó ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹Çñù, »ñµ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

ù³Ý³Ï³å»ë Ñ³í³ë³ñ ã»Ý£  
³) Î³ñ× ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹Çñù, »ñµ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ÷áùñ »Ý ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³ñ-

ï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇó: ²Ûë ¹»åùáõÙ, »Ã» ïíÛ³É ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ÷áË³ñÅ»ùÝ ³×áõÙ ¿, ³å³ µ³ÝÏÁ å»ïù ¿ 
³í»ÉÇ ß³ï ¹ñ³Ù Í³ËëÇ áñå»ë½Ç Ï³ï³ñÇ Çñ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ¨ Ñ³Ï³é³ÏÁ: 

µ) ºñÏ³ñ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹Çñù, »ñµ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý 
³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: ²Ûë ¹»åùáõÙ, »Ã» ïíÛ³É ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ÷áË³ñÅ»ùÝ ³×áõÙ ¿, ³å³ 
µ³ÝÏÁ å»ïù ¿ ³í»ÉÇ ùÇã ³ñï³ñÅáõÛÃ Í³ËëÇ« áñå»ë½Ç Ï³ï³ñÇ Çñ ¹ñ³Ù³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ¨ 
Ñ³Ï³é³ÏÁ: 

 Ð³Ù³Ë³éÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹Çñù, áñÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ áñå»ë ï³ñµ»ñ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ¹Çñù»ñÇ 
µ³ó³ñÓ³Ï Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñ£ 

 ¼áõï ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹Çñù, áñÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ áñå»ë ï³ñµ»ñ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ¹Çñù»ñÇ 
Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñ« Ñ³ßíÇ ³é³Í ïíÛ³É ¹ÇñùÇ Ýß³ÝÁ (Ï³ñ× Ï³Ù »ñÏ³ñ): 

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ µ³Å³Ý»É 3 ËÙµÇ. 
1. ³é¨ïñ³ÛÇÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ 
2. Ï³éáõóí³Íù³ÛÇÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ 
3. ³ÛÉ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ: 

2.7.3.1. ²é¨ïñ³ÛÇÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ, ¹ñ³ Ï³é³í³ñÙ³Ý ¨ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏÙ³Ý 
ëÏ½µáõÝùÝ»ñÁ 

²é¨ïñ³ÛÇÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ 
Ý»ñ·ñ³íí³Í ¨ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ÷áË³ñÏáõÙÝ»ñÇ, ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ³éù áõ í³×³éùÇ 
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ (³Û¹ ÃíáõÙª Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ³Ý³í³ñï ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ) Ñ»ï¨³Ýùáí 
³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹ÇñùÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ùµ: ²Ûë éÇëÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ å»ïù ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝÇ µ³ÝÏÇ 
·³ÝÓ³å»ï³Ï³Ý ëïáñ³µ³Å³ÝáõÙÁª ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ÷áË³ñÅ»ùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñáí 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í û·áõïÝ»ñ ëï³Ý³Éáõ (ÏáñáõëïÝ»ñ ãÏñ»Éáõ) ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó:  

êïáñ¨ µ»ñí³Í ³ÕÛáõë³ÏÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, Ã» ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹ÇñùÇó ¨ ÷áË³ñÅ»ùÝ»ñÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÇó Ï³Ëí³Í µ³ÝÏÁ íÝ³ëÝ»ñ ÏÏñÇ Ã» û·áõïÝ»ñ Ïëï³Ý³. 

¸Çñù 
²ñï³ñÅáõÛÃÇ 
÷áË³ñÅ»ùÇ 

÷á÷áËáõÃÛáõÝ 

öáË³ñÅ»ùÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÇó 
û·áõï / Ïáñáõëï 

²ÏïÇíÝ»ñÇ 
÷áË³ñÏáõÙÇó 

ëï³óí³Í û·áõï 
/ Ïáñáõëï 

÷
á÷

áË
áõ

Ã
Û³

Ý 
³

ëï
Ç×

³
ÝÁ

 

ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝ¬
Ý»ñÇ ÷áË³ñÏáõÙÇó 
ëï³óí³Í û·áõï / 

Ïáñáõëï 

»ñÏ³ñ    >  
»ñÏ³ñ    >  
Ï³ñ×    <  
Ï³ñ×    <  
÷³Ï  0  =  
÷³Ï  0  =  

                                                           
20 ê÷áÃ, ëíáå, ýáñí³ñ¹ ¨ ýÛáõã»ñë³ÛÇÝ ·áñÍ³ñùÝ»ñ: 
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²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ½ëåÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ë³ÑÙ³Ýí³Í »Ý ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñ Ñ³Ù³Ë³éÝ ¨ II21 ËÙµÇ Ù»ç 
ÙïÝáÕ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: ê³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÁ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ³éáõÙáí »ñÏ³ÏÇ µÝáõÛÃ ¿ ÏñáõÙª ÇÝãå»ë 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý, ³ÛÝå»ë ¿É µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ï³ñ·³íáñÙ³Ý 
¨ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý: ê³Ï³ÛÝ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É, áñ ÝáñÙ³ïÇíÁ ãÇ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙ éÇëÏÁ 
Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ·Íáí, ÇÝãå»ë Ý³¨ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ ó³ÝÏ³ó³Í ÙÇç³Ï³ÛùÇ Ñ³Ù³ñ: 
ì»ñçÇÝë Ñ³ïÏ³å»ë Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿, ù³ÝÇ áñ ¹ñ³ÙÇ ÷áË³ñÅ»ùÁ »ÝÃ³ñÏíáõÙ ¿ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ ¨ ·ïÝí»Éáí 
ÙÇ¨ÝáõÛÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹ÇñùáõÙ µ³ÝÏÁ Ï³ñáÕ ¿ ëï³Ý³É ÇÝãå»ë û·áõï, ³ÛÝå»ë ¿É Ïñ»É ÏáñáõëïÝ»ñ 
ï³ñµ»ñ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÝ»ñáõÙ: ¸ñ³ÝÇó Ëáõë³÷»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ë³ÑÙ³Ý»É µ³ÝÏÇ Ý»ñùÇÝ 
ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ³ñï³ñÅáõÛÃáí ¹ÇñùÇ Ñ³Ù³ñ: ÀÝ¹áõÝ»ÉÇ ¿ Ý³¨ ë³ÑÙ³Ý»É ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñ 
µ³ÝÏÇ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³ñï³ñÅáõÛÃáí ¹ÇñùÇ Ñ³Ù³ñ (ûñÇÝ³Ï, USD, EUR, GBP, RUR), ÇëÏ í»ñÁ 
Ýßí³Í ÙÇ¨ÝáõÛÝ ËÙµÇ Ù»ç ÙïÝáÕ ÙÝ³ó³Í ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ë³ÑÙ³Ý»É ½áõïª Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí ¹ñ³Ýó 
÷áùñ Í³í³ÉÝ»ñÁ: ²Ûë ¹»åùáõÙ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ µ³ÝÏ ÇÝùÝáõñáõÛÝ ¿ áñáßáõÙ, Ã» áñ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÝ »Ý Çñ 
Ñ³Ù³ñ ÑÇÙÝ³Ï³Ý, ³ÛëÇÝùÝ áñ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñáí ¿ Ó¨³íáñí³Í µ³ÝÏÇ Ý»ñ·ñ³íí³Í ¨ ï»Õ³µ³ßËí³Í 
ÙÇçáóÝ»ñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ù³ëÁ: 

²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ·Ý³Ñ³ï»É ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ïáõï³Ï³ÛÇÝ ×»Õùí³ÍùÇ 
(GAP-Ç) ¨ µ³ÝÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÙÇçáóáí:  

GAP = (FXA - FXL) / ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³É, áñï»Õª 
FXA – ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÝ »Ý 
FXL - ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 
²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ ·Ý³Ñ³ï»ÉÇë Ñ³Ù³ñáõÙ »Ýù, áñ µ³ÝÏÁ Ï³é³í³ñáõÙ ¿ Çñ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ 

éÇëÏÁ« »Ã» I ¨ II ËÙµ»ñÇ Ï³½ÙÇ Ù»ç ÁÝ¹·ñÏí³Í ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ë³éÝ GAP-Ç ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇ-
ï³ÉÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ 25%-Çó ó³Íñ ¿, ÇëÏ II ËÙµÇ Ù»ç ÁÝ¹·ñÏí³Í ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ GAP-Ç ¨ ÁÝ¹-
Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ó³Íñ ¿ 5%-Çó: ø³ÝÇ áñ Ð³Û³ëï³ÝÇ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç I 
ËÙµÇ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ ·áõÙ³ñÁ ½·³ÉÇ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ II ËÙµÇ ³ñï³ñÅáõÛÃ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ 
·áõÙ³ñÇÝ, ³å³ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ÁÝ¹áõÝíáõÙ ¿ 25% ë³ÑÙ³Ý³ã³÷Á: 

²ÛÅÙ Ù³Ýñ³Ù³ëÝ ùÝÝ³ñÏ»Ýù Ù»Ï ûñÇÝ³Ï. 
 ´³ÝÏ ABC (Ñ³½³ñ ¹ñ³Ù) 

²ÏïÇíÝ»ñ ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ I ËáõÙµ II ËáõÙµ Ð³Ù³Ë³éÝ ¹Çñù 
AMD  85,000   51,000  
USD  75,000   110,000 -117%  
DEM  90,000   60,000 100%  
RUR  50,000   49,000 3%  

  Î³åÇï³É  30,000  

ÀÝ¹³Ù»ÝÁ  300,000   300,000 -17% 3% 20% 

ABC µ³ÝÏÝ ³Ûë ûñÇÝ³ÏáõÙ áõÝÇ 20% ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹Çñù, áñÁ Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ ë³ÑÙ³Ý-
Ý»ñáõÙ: ê³Ï³ÛÝ, ÇÝãå»ë ï»ëÝáõÙ »Ýù, µ³ÝÏÝ ³é³ÝÓÇÝ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ·Íáí áõÝÇ µ³í³Ï³ÝÇÝ Ù»Í µ³ó 
¹Çñù»ñ: ²ÛÅÙ »ÝÃ³¹ñ»Ýù ²ØÜ ¹áÉ³ñÝ ³ñÅ»ù³íáñíáõÙ ¿ 3%-áí, ·»ñÙ³Ý³Ï³Ý Ù³ñÏÝ ³ñÅ»½ñÏíáõÙ ¿ 2%-áí, 
ÇëÏ éáõë³Ï³Ý éáõµÉÇÝ ³ñÅ»½ñÏíáõÙ ¿ 5%-áí: ²Ûë ¹»åùáõÙ µ³ÝÏÇ Ñ³ßí»ÏßÇéÁ Ï÷áËíÇ Ñ»ï¨Û³É Ï»ñå. 

²ÏïÇíÝ»ñ  ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝ
Ý»ñ 

 I ËáõÙµ II 
ËáõÙµ 

Ð³Ù³Ë³éÝ 
¹Çñù 

AMD  85,000   51,000   

USD  77,250 =75,000*1.03  
113,300 

= 110,000*1.03 -127%   

DEM  88,200 =90,000*0.98  58,800 = 60,000*0.98 104%   

RUR  47,500 =50,000*0.95  46,550 = 49,000*0.95 3%  

   Î³åÇï³É 28,300   

ÀÝ¹³
Ù»ÝÁ 

 297,950   
297,950 

-23% 3% 26% 

²ÛëåÇëáí ï»ëÝáõÙ »Ýù, áñ ÷áË³ñÅ»ùÝ»ñÇ ³Ýµ³ñ»Ýå³ëï ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí ABC 
µ³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÝ ³ñÅ»½ñÏí»É »Ý 0.7%-áí, ÇëÏ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁª 0.1% ¨ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ µ³ÝÏÁ Ïáñóñ»É 
¿ Çñ Ï³åÇï³ÉÇ 5.7%-Á: ÜÙ³Ý »ñ¨áõÛÃÝ»ñÇó Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ëáõë³÷»É, ÇÝãå»ë ³ñ¹»Ý Ýßí»É ¿, »Ã» 
³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹ÇñùÁ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏíÇ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ³ñï³ñÅáõÛÃÇ Ñ³Ù³ñ: 

ºÃ» í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ Ëáñ³óÝ»Ýù, ³å³ Ïï»ëÝ»Ýù, áñ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹ÇñùÁ å»ïù ¿ 
ë³ÑÙ³Ý³÷³Ï»É Ý³¨ ³ÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ (ûñÇÝ³Ï, ß³µ³Ã, ³ÙÇë, »é³ÙëÛ³Ï, ÏÇë³ÙÛ³Ï ¨ 
³ÛÉÝ), áñáÝó ÁÝÃ³óùáõÙ ëå³ëíáõÙ »Ý ÷áË³ñÅ»ùÇ ½·³ÉÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñ: ²Ûë ¹»åùáõÙ Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ ¿ 
³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ Ý»ñ·ñ³íí³Í ¨ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ËÙµ³ÛÇÝ Ï³é³í³ñáõÙ (pool foreign exchange 
management), áñÁ Ý³Ë³ï»ëáõÙ ¿ Ý»ñ·ñ³íí³Í ¨ ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³Ù³¹ñáõÙÁ ¨ ³ñÅáõÛÃÝ»ñáí ¨ 
Ù³ñÙ³ÝÁ ÙÝ³ó³Í Å³ÙÏ»ïÝ»ñáí: 
2.7.3.2. Î³éáõóí³Íù³ÛÇÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ 

Î³éáõóí³Íù³ÛÇÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ ³é³ç³ÝáõÙ ¿, »ñµ µ³ÝÏÁ ÑÇÙÝáõÙ ¿ Ù³ÝëÝ³×ÛáõÕ Ï³Ù 
¹áõëïñ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝ ³ÛÉ »ñÏñáõÙ, ³ÛëÇÝùÝª ³ÛÝåÇëÇ »ñÏñáõÙ, áñÇ å³ßïáÝ³Ï³Ý ³ñÅáõÛÃÁ ï³ñµ»ñíáõÙ ¿ 
µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý »ñÏñÇ (Ù³Ûñ »ñÏñÇ) å³ßïáÝ³Ï³Ý ³ñÅáõÛÃÇó: 

²Ûë ¹»åùáõÙ µ³ÝÏÁ å³ñï³íáñ ¿ ÙÇ³íáñ»É Ù³ëÝ³×ÛáõÕÇ/¹áõëïñ ÁÝÏ»ñáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ÏßÇéÁ Çñ 
Ñ³ßí»ÏßéÇ Ñ»ï, áñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí ³é³ç³ÝáõÙ ¿ ÷áË³ñÅ»ù³ÛÇÝ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝ: ²Û¹ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÁ 
÷áË³ÝóíáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇÝ ¨ Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ »ñÏñáñ¹³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÇ ï³ññ: 

                                                           
21 I ËÙµÇ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ Ï³½ÙáõÙ ÁÝ¹·ñÏí³Í »Ý EURO-Ç ¨ SDR-Ç ½³ÙµÛáõÕÇ Ù»ç ÙïÝáÕ ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ 
ßí»Ûó³ñ³Ï³Ý ýñ³ÝÏÁ, Ï³Ý³¹³Ï³Ý ¹áÉ³ñÁ ¨ ßí»¹³Ï³Ý ÏñáÝÁ, ÇëÏ II ËÙµáõÙª ÙÝ³ó³Í ³ñï³ñÅáõÛÃÝ»ñÁ: 
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Î³éáõóí³Íù³ÛÇÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ Ýí³½»óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ»ç³íáñ»É í»ñÁ 
Ýßí³Í Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ, ûñÇÝ³Ï, ÙÇ¨ÝáõÛÝ ³ñï³ñÅáõÛÃáí (Ù³ëÝ³×ÛáõÕÇ/¹áõëïñ ÁÝÏ»ñáõÃÛ³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý 
»ñÏñÇ å³ßïáÝ³Ï³Ý ³ñÅáõÛÃáí) ÙÇçáóÝ»ñ Ý»ñ·ñ³í»Éáõ »Õ³Ý³Ïáí: 
2.7.3.3 ²ÛÉ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ 

²ÛÉ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ ³é³ç³ÝáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ³ÛÝ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí, áñáÝù ÃÕÃ³ÏóáõÙ 
»Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ Ñ³ßÇíÝ»ñÇ Ñ»ï (oñÇÝ³Ï, ³ñï³ñÅáõÛÃáí ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
¹ÇÙ³ó ïáÏáëÝ»ñÇ Ïáõï³ÏáõÙÁ): 

ÜÙ³Ý³ïÇå ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí ³é³ç³ó³Í ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ µ³ó ¹Çñù»ñÁ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ 
Ï³é³í³ñ»É ³é¨ïñ³ÛÇÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ñ»ï ÙÇ³ëÇÝª ¹ñ³Ýó Ñ³Ù³ñ ë³ÑÙ³Ýí³Í ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÇ 
ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ: 
 
ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 

1. àñá±Ýù »Ý ³ÛÝ éÇëÏ»ñÁ« áñáÝó Ñ»ï ³éÝãíáõÙ »Ý µ³ÝÏ»ñÁ: 
2. àñá±Ýù »Ý ßáõÏ³Û³Ï³Ý éÇëÏÇ ï³ññ»ñÁ: 
3. Æ±Ýã ¿ ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÁ: 
4. àñá±Ýù »Ý ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÇ ãáñë ï»ë³ÏÝ»ñÁ: 
5. à±ñÝ ¿ ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÇ µ³Ý³Ó¨Á: 
6. àñá±Ýù »Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ¨ 

å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 
7. ÆÝãå»±ë »Ý ÷á÷áËíáõÙ µ³ÝÏÇ ½áõï ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ, »Ã» ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÝ ³×áõÙ »Ý ¨ 

µ³ÝÏÝ áõÝÇ ½ñáÛ³Ï³Ý, ¹ñ³Ï³Ý Ï³Ù µ³ó³ë³Ï³Ý ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏ: 
8. ÆÝãå»±ë Ï³ñ»ÉÇ ¿ ë³ÑÙ³Ý³÷³Ï»É µ³ÝÏÇ ïáÏáë³ÛÇÝ éÇëÏÁ: 
9. Æ±Ýã ãáñë ÙÇç³Ï³Ûù»ñÇ Ï³ñ»ÉÇ ¿ µ³Å³Ý»É ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ß³ñÅÁ ¨ ÇÝã ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ å»ïù 

¿ í³ñÇ µ³ÝÏÁ ¹ñ³ÝóÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñáõÙ: 
10. Æ±Ýã ¿ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ: 
11. ÆÝãå»±ë Ï³ñ»ÉÇ ¿ ÝÏ³ñ³·ñ»É ïáÏáë³ÛÇÝ GAP-Ç ³ÏïÇí ¨ å³ëÇí Ï³é³í³ñáõÙÁ: 
12. àñá±Ýù »Ý ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 
13. ÆÝãå»±ë »Ý µÝáõÃ³·ñíáõÙ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ µ³ó, ÷³Ï, »ñÏ³ñ, Ï³ñ×, ½áõï ¨ Ñ³Ù³Ë³éÝ ¹Çñù»ñÁ: 
14. ÆÝå»±ë Ï÷áËíÇ µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÁ, »Ã» ³ÛÝ ·ïÝíáõÙ ¿ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ »ñÏ³ñ ¹ÇñùáõÙ ¨ 

³ñï³ñÅáõÛÃÇ ÷áË³ñÅ»ùÝ ³×áõÙ ¿: 
15. àñá±Ýù »Ý ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ½ëåÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ë³ÑÙ³Ýí³Í ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÁ: 
16. àñá±Ýù »Ý ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÇ 3 ËÙµ»ñÁ: 
17. ÆÝãå»±ë Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ýí³½»óÝ»É ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÁ: 
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Â»Ù³ 2.8. ´³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ³Ù»Ù³ï³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý (´¶Ðì22) 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Á 

Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ª Ý»ñÏ³Û³óÝ»É µ³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ³Ù»Ù³ï³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý (´¶Ðì) 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, ¹ñ³ Ù»ç Ý»ñ³éí³Í ïíÛ³ÉÝ»ñÁ ¨ Ï³éáõóí³ÍùÁ, µ³ÝÏ»ñÁ ËÙµ»ñÇ µ³Å³Ý»Éáõ »Õ³Ý³ÏÝ»ñÁ ¨ 
ËÙµáõÙ µ³ÝÏÇ ï»ÕÁ áñáß»ÉÁ:  

àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ ´³ó³ïñ»É ´¶Ðì Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, ³ÛÝ ÏÇñ³é»É 
µ³ÝÏ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ: 

Â»Ù³ÛÇ ³í³ñïÇó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 
 Ñ³ëÏ³Ý³É ´¶Ðì-Ç Ýå³ï³ÏÁ ¨ ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ 
 Ñ³ëÏ³Ý³É ´¶Ðì Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³éáõóí³ÍùÁ ¨ Ï³½ÙÙ³Ý ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
 ÏÇñ³é»É ´¶Ðì Ñ³Ù³Ï³ñ·Á ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ£ 

2.8.1. Ü»ñ³ÍáõÃÛáõÝ 
´¶Ðì Ñ³Ù³Ï³ñ·Ý Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ í»ñÉáõÍ³Ï³Ý ·áñÍÇù, áñÇ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÝ »Ý Ñ³Ý¹Ç-

ë³ÝáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕÝ»ñÁ ¨ µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ: ê»ÕÙ ýáñÙ³ïáí ³ÛÝ Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ 
Õ»Ï³í³ñáõÃÛ³Ý áñáßáõÙÝ»ñÇ ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ïÝï»ë³Ï³Ý Çñ³íÇ×³ÏÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý 
¨ Ñ³ßí»ÏßéÇ Ï³éáõóí³ÍùÇ íñ³: ´³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ¨ Ñ³ßí»ÏßéÇ Ï³éáõóí³ÍùÇ í»ñ³µ»ñÛ³É 
ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ û·ï³·áñÍí»É ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý, Ï³åÇï³ÉÇ, 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý, ³×Ç Ï³é³í³ñÙ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: 

´¶Ðì-Ý Ï³½ÙíáõÙ ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý ï³ñ³ÍùáõÙ ·áñÍáÕ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ µ³ÝÏÇ Ñ³-
Ù³ñ »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ Ïïñí³Íùáíª Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó: ²ÛÝ 
å³ïñ³ëï»Éáõ Ñ³Ù³ñ û·ï³·áñÍíáõÙ »Ý µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý 
µ³ÝÏ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: ²Û¹ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý ÑÇÙ³Ý íñ³ ´¶Ðì-áõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý 
·áñÍ³ÏÇóÝ»ñ, ïáÏáë³ÛÇÝ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñ ¨ µ³ó³ñÓ³Ï Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñ: ²ÛÝ å³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ Ý³¨ 
ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ËÙµÇ ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ¨ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë µ³ÝÏÇ ï»ÕÁ 
ËÙµáõÙ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ óáõó³ÝÇßÇ Ñ³Ù³ñ:  

2.8.2. ´¶Ðì Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÏÇñ³éáõÙÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ 
³) ²Ù÷á÷ ï»Õ»ÏáõÃÛáõÝ 

´¶Ðì Ñ³Ù³Ï³ñ·Á Ý³Ë³ï»ëí³Í ¿ µ³ÝÏ³ÛÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕÝ»ñÇ ¨ µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó 
Ýñ³ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: Üñ³ÝáõÙ å³ñáõÝ³ÏíáÕ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý 
³ñ¹ÛáõÝùáõÙ û·ï³·áñÍáÕÁ Ï³ñáÕ ¿ ëï³Ý³É µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ Ñ³Ù³å³ñ÷³Ï å³ïÏ»ñÁ ¨ 
Ï³ñáÕ ¿ µ³ó³Ñ³Ûï»É ³ÛÝ ·áñÍáÝÝ»ñÁ, áñáÝù Éñ³óáõóÇã áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ Ñ»ï³½áïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Ï³ñÇù áõÝ»Ý: 

´¶Ðì-Ý å³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ û·ï³·áñÍíáÕ 3 ïÇåÇ ïíÛ³ÉÝ»ñ.  
1. ³é³ÝÓÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ïíÛ³ÉÝ»ñ 
2. ÝÙ³Ý µ³ÝÏ»ñÇ ËÙµÇ ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñ 
3. µ³ÝÏÇ ï»ÕÁ ÝÙ³Ý µ³ÝÏ»ñÇ ËÙµáõÙ£ 

´¶Ðì-Ç û·ÝáõÃÛ³Ùµ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ³Ûë ËÙµ»ñÇ 
Ý»ñÏ³Û³óñ³Í ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ, Ýñ³Ýó ÙÇç¨ ³éÏ³ Ï³åÁ ¨ ë³Ñ³Ù³Ý³ã³÷»ñÁ Ñ³ëÏ³Ý³ÉÁ Ýí³½³·áõÛÝ 
å³Ñ³Ýç ¿: àñå»ë ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³ÝáÝ, ó³ÝÏ³ó³Í í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ å»ïù ¿ Ñ³Ù»Ù³ïÇ µ³ÝÏÁ Çñ ËÙµÇ Ñ»ï, 
áõëáõÙÝ³ëÇñÇ µ³ÝÏÇ ÙÇïáõÙÝ»ñÁ áñáß³ÏÇ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù³ñ ¨ Ý³¨ ·Ý³Ñ³ïÇ ËÙµÇ ÙÇçÇÝ 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ÙÇïáõÙÝ»ñÁ ¨ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 
µ) ì»ñÉáõÍ³Ï³Ý ¹³ïáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ 

´¶Ðì-Ç ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï ÏÇñ³éáõÙÁ Ý³Ë³ï»ëáõÙ ¿ ³é³ÝÓÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ¨ ÙÇïáõÙ-
Ý»ñÇ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ÷áËÏ³åí³Í óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ï³åÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙ: àñ¨¿ ³é³ÝÓÇÝ ·³ñÍ³ÏÇó, µ³ÝÏÇ ï»ÕÇ 
·Ý³Ñ³ïáõÙ Ï³Ù ÙÇïáõÙ µÝáñáßÇã ã¿ µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ Ñ³Ù³ñ: Úáõñ³ù³ÝãÛáõñ µ³ÝÏ áõÝÇ 
·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Çñ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝù ³½¹áõÙ »Ý Ýñ³ ¨ Ñ³ßí»ÏßéÇ Ï³éáõóí³ÍùÇ ¨ ß³-
ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý íñ³: ´³ÝÏÇ ÏáÝÏñ»ï óáõó³ÝÇß Ï³ñáÕ ¿ ÷áùñ Ï³Ù Ù»Í ÉÇÝ»É ËÙµÇ ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÇó, 
³ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí ³Û¹ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ ¹Çï³ñÏíÇ ´¶Ðì-áõÙ ÁÝ¹·ñÏí³Í ³ÛÉ ÷áËÏ³åí³Í 
ïíÛ³ÉÝ»ñÇ Ñ»ï, áñå»ë½Ç ·Ý³Ñ³ïíÇ ³Û¹ óáõó³ÝÇßÇ Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÁ: 
·) ´³ÝÏ»ñÇ ËÙµ»ñÁ 

´³ÝÏ»ñÁ µ³Å³ÝíáõÙ »Ý ËÙµ»ñÇ, áñå»ë½Ç ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ïñíÇ Ñ³ßí³ñÏ»É ËÙµÇ ÙÇçÇÝ óáõó³-
ÝÇßÝ»ñÁ: ´¶Ðì-áõÙ ËÙµÇ ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ »Ý ÝÙ³Ý³ïÇå µ³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ: ²Ûë 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ã³÷³ÝÇß Ñ³Ý¹Çë³Ý³É ³é³ÝÓÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ:  

¶áÛáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý µ³ÝÏ»ñÁ ËÙµ»ñÇ µ³Å³Ý»Éáõ ï³ñµ»ñ »Õ³Ý³ÏÝ»ñ, ûñÇÝ³Ïª Áëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»Íáõ-
ÃÛ³Ý, Ï³åÇï³ÉÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý, Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ Ãí³ù³Ý³ÏÇ, ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ Ãí³ù³Ý³ÏÇ ¨ ³ÛÉÝ: Ð³Û³ë-
ï³ÝáõÙ µ³ÝÏ»ñÁ µ³Å³ÝíáõÙ »Ý ËÙµ»ñÇ Áëï Ýñ³Ýó í»ñçÇÝ 12 ³ÙÇëÝ»ñÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ÙÇçÇÝÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý: 
§Êáßáñ¦ µ³ÝÏ»ñÇ ËÙµáõÙ ÁÝ¹·ñÏíáõÙ »Ý µ³ÝÏ»ñ, áñáÝó ÙÇçÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý 10 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù 
Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ, §ÙÇçÇÝ¦ µ³ÝÏ»ñÇ ËÙµáõÙª 3 - 10 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù ³ÏïÇíÝ»ñ áõÝ»óáÕ µ³ÝÏ»ñÁ ¨ §÷áùñ¦ µ³ÝÏ»ñÇ 
ËÙµáõÙª ÙÇÝã¨ 3 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù ³ÏïÇíÝ»ñ áõÝ»óáÕ µ³ÝÏ»ñÁ: ²ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ýß»É, áñ ËÙµ»ñÇ ï³ñ³Ýç³ï»Éáõ 
ë³ÑÙ³Ý³ã³÷»ñÁ í»ñ³Ý³ÛíáõÙ »Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ½³ñ·³óÙ³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÇó »ÉÝ»Éáí: 
¹) ÊÙµÇ ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏÁ 

ÊÙµÇ ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ ×ß·ñïí³Í ÙÇçÇÝ Ãí³µ³Ý³Ï³ÝÁ: ò³ÝÏ³ó³Í ýÇ-
Ý³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ÏóÇ Ñ³Ù³ñ ×ß·ñïí³Í Ãí³µ³Ý³Ï³Ý ÙÇçÇÝÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ ù³ÛÉ»ñÇ Ñ»ï¨Û³É Ñ³çáñ¹³-
Ï³ÝáõÃÛ³Ùµ. 

 ËÙµÇ µáÉáñ µ³ÝÏ»ñÁ ¹³ë³íáñíáõÙ »Ý Áëï ïíÛ³É ·áñÍ³ÏóÇª Ñ³çáñ¹³µ³ñ 
 Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ ËÙµÇ ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ ³é³Ýó Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáõ ³ÛÝ µ³ÝÏ»ñÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ, áñáÝù 

³Û¹ óáõó³ÝÇßÇ ·Íáí ËÙµáõÙ ·ñ³íáõÙ »Ý ÙÇÝã¨ 20% ¨ 80%-Çó µ³ñÓñ 
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úñÇÝ³Ï, »ÝÃ³¹ñ»Ýù ËÙµáõÙ áõÝ»Ýù 10 µ³ÝÏ ¨ ó³ÝÏ³ÝáõÙ »Ýù ·Ý³Ñ³ï»É ËÙµÇ ÙÇçÇÝÁ Áëï ³Ï-
ïÇíÝ»ñÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý: ²Ûë ¹»åùáõÙ µ³ÝÏ»ñÁ ¹³ë³íáñáõÙ »Ýù Áëï ³ÏïÇíÝ»ñÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý 
³×Ù³Ý (Ýí³½Ù³Ý) Ï³ñ·áí ¨ Ñ³ßíáõÙ »Ýù ³Û¹ óáõó³ÝÇßÇ ÙÇçÇÝ Ãí³µ³Ý³Ï³Ý Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ (6 µ³ÝÏ»ñÇ 
Ñ³Ù³ñ), Ñ³ßí³ñÏáõÙ ãÁÝ¹·ñÏ»Éáí ³é³çÇÝ 2 ¨ í»ñçÇÝ 2 µ³ÝÏ»ñÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ: ÜÙ³Ý Ùáï»óáõÙÁ 
ÏÇñ³éíáõÙ ¿« áñå»ë½Ç Ñ³ñÃ»óí»Ý ËÙµÇ ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýù ³í»ÉÇ ×ß·ñÇï ³ñï³óáÉ»Ý 
ÝÙ³Ý³ïÇå µ³ÝÏ»ñÇ íÇ×³ÏÁ: 
») Ð³Ù³Ï³ñ·Ç ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏÁ 

´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ñ³ßí³ñÏ»ÉÇë ÏÇñ³éíáõÙ ¿ ÝáõÛÝ Ùáï»óáõÙÁ, ÇÝãÁ ¨ 
û·ï³·áñÍí»É ¿ ËÙµÇ ÙÇçÇÝÁ áñáß»Éáõ Ñ³Ù³ñ, ÙÇ³ÛÝ ³ÛÝ ï³ñµ»ñáõÃÛ³Ùµ, áñ ³Ûë ¹»åùáõÙ Ñ³ßí³ñÏáõÙ 
ÁÝ¹·ñÏíáõÙ »Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç µáÉáñ µ³ÝÏ»ñÁ, ³ÛÉ áã Ã» ÙÇ³ÛÝ áñ¨¿ ³é³ÝÓÇÝ ËÙµÇ µ³ÝÏ»ñ: 
½) ´³ÝÏÇ ï»ÕÁ ËÙµáõÙ 

´³ÝÏÇ ï»ÕÁ ËÙµáõÙ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë ïíÛ³É óáõó³ÝÇßÇ ·Íáí µ³ÝÏÇ ·ñ³í³Í ï»ÕÁ ÝÙ³Ý³ïÇå 
µ³ÝÏ»ñÇ ïíÛ³É óáõó³ÝÇßÇ Ñ»ï Ñ³Ù»Ù³ï³Í: úñÇÝ³Ïª »Ã» µ³ÝÏÁ ÇÝã áñ óáõó³ÝÇßÇ ·Íáí ½µ³Õ»óÝáõÙ ¿ 4-
ñ¹ ï»ÕÁ 10 µ³ÝÏÇó µ³ÕÏ³ó³Í µ³ÝÏ»ñÇ ËÙµáõÙ, ³å³ ¹³ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ ³Û¹ óáõó³ÝÇßÇ ïíÛ³É µ³ÝÏÇó 
µ³ñÓñ ³ñÅ»ù áõÝ»Ý ËÙµÇ 3 µ³ÝÏ»ñ ¨ ó³Íñ ³ñÅ»ù áõÝ»Ý 6 µ³ÝÏ»ñ: ´³ÝÏÇ ï»ÕÁ ËÙµáõÙª ¹³ áõÕÕ³ÏÇ 
íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý ÷³ëïÇ ³ñï³óáÉáõÙ ¿, ³ÛÝ ãÇ ³ñï³óáÉáõÙ íÇ×³ÏÇ É³í, í³ï, µ³í³ñ³ñ Ï³Ù ³Ýµ³í³ñ³ñ 
ÉÇÝ»ÉÁ: ²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ÷áËÏ³åí³Í ïíÛ³ÉÝ»ñÝ áõëáõÙÝ³ëÇñ»ÉÇë µ³ÝÏÇ ï»ÕÁ ËÙµáõÙ Ï³ñáÕ ¿ Ó¨³íáñ»É 
Ï³ñÍÇù Ýñ³ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ Ù³ëÇÝ: 

²ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ýß»É, áñ ³Ûë óáõó³ÝÇßÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ ËÙµÇ µáÉáñ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: 
¿) Ð³ßí³ñÏÝ»ñ ¨ ×ß·ñïáõÙÝ»ñ  

´¶Ðì-áõÙ û·ï³·áñÍíáõÙ »Ý áñáß óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ (ûñÇÝ³Ïª ³ÏïÇíÝ»ñÇ) 3 ï³ñµ»ñ Ñ³ßí³ñÏÝ»ñª 
ÙÇçÇÝ »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ, ÙÇçÇÝ ï³ñ»ëÏ½µÇó ¨ ÙÇçÇÝ í»ñçÇÝ 12 ³ÙÇëÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: ²Û¹ å³ï×³éáí 
í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Å³Ù³Ý³Ï ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ÉÇÝ»É áõß³¹Çñ: 

ºÏ³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ Ñ»ï ³éÝãíáÕ ¹ñ³Ù³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÝ Çñ»ÝóÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ »Ý 
ï³ñ»ëÏ½µÇó ³×áÕ³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñ: ²Û¹ å³ï×³éáí, áñå»ë½Ç ÑÝ³ñ³íáñ ÉÇÝÇ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý 
·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ Ñ³Ù³¹ñáõÙÁ ï³ñµ»ñ »é³ÙëÛ³ÏÝ»ñÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ Ñ»ï, ¹ñ³Ýù ï³ñ»Ï³Ý³óíáõÙ »Ý« 
û·ï³·áñÍ»Éáí Ñ»ï¨Û³É ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ. 

´¶Ðì-Ç Ä³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³Í î³ñ»Ï³Ý³óÙ³Ý ·áñÍ³ÏÇó 
Ù³ñï 4.0000 
ÑáõÝÇë 2.0000 
ë»åï»Ùµ»ñ 1.3333 

 
ºÃ» áñ¨¿ ïíÛ³É µ³ó³Ï³ÛáõÙ ¿, ³å³ Ýñ³ ï»ÕÁ ¹ñíáõÙ ¿ §N/A¦, ÇëÏ »Ã» áñ¨¿ ïíÛ³ÉÇ ³ñÅ»ù ã³÷Çó 

ß³ï Ù»Í Ï³Ù ÷áùñ ¿, ³å³ Ýñ³ ï»ÕÁ ¹ñíáõÙ ¿ §##¦ Ï³Ù §-##¦: 

2.8.3. ´¶Ðì Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³éáõóí³ÍùÁ 
³) Ü»ñ³Í³Ï³Ý ¿ç 

Ü»ñ³Í³Ï³Ý ¿çáõÙ µ»ñíáõÙ ¿ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ ´¶Ðì-Ç Å³ÙÏ»ïÇ ¨ Ýñ³ µáí³Ý¹³ÏáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ, 
ÇÝãå»ë Ý³¨ µ³ÝÏÇ Ù³ëÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ: 
µ) ¾ç 1 - 2. ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ (³Ù÷á÷) ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñ 

²Ûë ¿ç»ñáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ½³óÇ³ÛÇ, í³ñÏ»ñÇ, 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¨ ³×Ç ï»Ùå»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É, áñáÝù ³í»ÉÇ 
Ù³Ýñ³Ù³ëÝ ùÝÝ³ñÏíáõÙ »Ý Ñ»ï³·³ÛáõÙ: 
·) ¾ç 3 - 4. ºÏ³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ Ï³½ÙÁ ¨ Ï³éáõóí³ÍùÁ 

²Ûë ¿ç»ñáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý µ³ÝÏÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ¨ Í³Ëë»ñÝ Áëï ³é³ÝÓÇÝ Ñá¹í³ÍÝ»ñÇ, 
ß³ÑáõÛÃÁ ¨ ß³ÑáõÛÃÇ µ³ßËáõÙÝ ÇÝãå»ë µ³ó³ñÓ³Ï ¹ñ³Ù³ÛÇÝ Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñáí, ³ÛÝå»ë ¿É ¹ñ³Ýù 
Ñ³Ù³¹ñ»Éáí ï³ñ»ëÏ½µÇó ÙÇçÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ»ï: 
¹) ¾ç 5 - 6. Ð³ßí»ÏßéÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³½ÙÁ ¨ Ï³éáõóí³ÍùÁ 

²Ûë ¿ç»ñáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ ïíÛ³ÉÝ»ñ, áñáÝù ÃáõÛÉ »Ý ï³ÉÇë 
áõëáõÙÝ³ëÇñ»É ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ï³ññ»ñÁ 
Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý ³ÛÝå»ë, áñ Ýñ³Ýó ÑÝ³ñ³íáñ ÉÇÝÇ ËÙµ³íáñ»É áñå»ë »Ï³Ùï³µ»ñ ¨ áã »Ï³Ùï³µ»ñ 
³ÏïÇíÝ»ñÇª »Ï³Ùï³µ»ñ ³ÏïÇíÝ»ñÁ í»ñÉáõÍ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: ²Ûëï»Õ ÝáõÛÝå»ë Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý ÇÝãå»ë 
µ³ó³ñÓ³Ï ¹ñ³Ù³ÛÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñ, ³ÛÝå»ë ¿É ¹ñ³Ýó Ñ³Ù³¹ñáõÙÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ»ï: 
») ¾ç 7. Ð»ïÑ³ßí»ÏßÇé 

²Ûë ¿çÇ í»ñÇÝ Ù³ëáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý µ³ÝÏÇ Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ (ëï³óí³Í ¨ 
ïñ³Ù³¹ñí³Í ·ñ³íÝ»ñÁ ¨ »ñ³ßË³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, Ñ³ßí»ÏßéÇó ¹áõñë·ñáõÙÝ»ñÁ, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³Í³ÝóÛ³É 
·áñÍÇùÝ»ñÁ ¨ ³ÛÉÝ) ¹ñ³Ù³ÛÇÝ ³ñï³Ñ³ÛïáõÃÛ³Ùµ: ÜáõÛÝ ¿çÇ Ý»ñù¨Ç Ù³ëáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ ¹ñ³Ýó 
Ñ³Ù³¹ñáõÙÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ñ»ï: 
½) ¾ç 8 - 10. ì³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ï³½ÙÁ ¨ Ï³éáõóí³ÍùÁ ¨ í³ñÏ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ 
å³Ñáõëï³ýáÝ¹Ç (ìÐÎä) í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 

8-ñ¹ ¿çáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ (¨ ïñí³Í »ñ³ßËÇùÝ»ñÇ) Ï³½ÙÝ Áëï Å³Ù-
Ï»ï³ÛÝáõÃÛ³Ý, Ñáõë³ÉÇáõÃÛ³Ý (¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý), Ï»ÝïñáÝ³óÙ³Ý ¨ ×ÛáõÕ³ÛÇÝ Ï³éáõóí³ÍùÇ: 9-ñ¹ ¿çáõÙ 
Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý í»ñáÑÇßÛ³É ïíÛ³ÉÝ»ñÁ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³í³ÉÇ Ñ»ï Ñ³Ù³¹ñ»Éáí: 

10-ñ¹ ¿çáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ »é³ÙëÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ìÐÎä-Ç Ïñ³Í ÷á÷áËáõÃÛáõÝ-
Ý»ñÇ ¨ µ³ÝÏÇ ½áõï ÏáñáõëïÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É, ÇÝãå»ë Ý³¨ µ»ñíáõÙ »Ý í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 
Ñ³Ù³ñ û·ï³Ï³ñ áñáß ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñ: 
¿) ¾ç 11. Æñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ ¨ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ åáñïý»É 

²Ûë ¿ç»ñáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ µ³ó³ñÓ³Ï ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ, áñÇ ÙÇçáóáí ÑÝ³ñ³íáñ ¿ ·Ý³Ñ³ï»É 
µ³ÝÏÇ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ÏÇñ³éíáÕ áñáß ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñ, ÇÝãå»ë Ý³¨ 
Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ åáñïý»ÉÇ Ï³éáõóí³ÍùÁª Ýñ³ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¨ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ: 
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Á) ¾ç 12 - 13. Î³åÇï³ÉÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 

12-ñ¹ ¿çáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ µ³ó³ñÓ³Ï ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ, »é³ÙëÛ³ÏÇ ÁÝÃ³ó-
ùáõÙ Ýñ³ Ïñ³Í ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ³ÏïÇíÝ»ñÇ éÇëÏ³ÛÝáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É: 13-ñ¹ ¿çáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý 
ÙÇ ß³ñù ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñ, áñáÝù ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ »Ý ï³ÉÇë ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ, 
ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ, ³×Ç ï»Ùå»ñÁ ¨ ³ÛÉ û·ï³Ï³ñ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñ: 
Ã) ¾ç 14 - 15. ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ (³Ù÷á÷) ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñ 

²Ûë ¿ç»ñáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ¨ µ³ÝÏ»ñÇ 3 ËÙµ»ñÇ 
Ï³åÇï³ÉÇ½³óÇ³ÛÇ, í³ñÏ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý, »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ ß³ÑáõÃ³µ»ñáõÃÛ³Ý, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¨ ³×Ç 
ï»Ùå»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñ: 
 
ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 

1. Æ±Ýã Ñ³×³Ë³Ï³ÝáõÃÛ³Ùµ ¿ å³ïñ³ëïíáõÙ ´¶Ðì-Ý ¨ áíù»±ñ »Ý ¹ñ³ û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÁ: 
2. Æ±Ýã ëÏ½µáõÝùáí »Ý µ³ÝÏ»ñÁ µ³Å³ÝíáõÙ ËÙµ»ñÇ: 
3. Æ±Ýã 3 ïÇåÇ ïíÛ³ÉÝ»ñ ¿ å³ñáõÝ³ÏáõÙ ´¶Ðì-Ý, áñáÝù û·ï³·áñÍíáõÙ »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý 

Ñ³Ù³ñ: 
4. Æ±Ýã ëÏ½µáõÝùáí »Ý Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ÝÙ³Ý³ïÇå µ³ÝÏ»ñÇ ËÙµ»ñÇ ¨ ³ÙµáÕç Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÙÇçÇÝ 

óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ: 
5. Æ±ÝãÝ ¿ µÝáõÃ³·ñáõÙ µ³ÝÏÇ ï»ÕÁ ËÙµáõÙ: 
6. Æ±Ýã Ñ³ßí³ñÏÝ»ñ ¨ ×ß·ñïáõÙÝ»ñ »Ý ÏÇñ³éíáõÙ ´¶Ðì Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ: 
7. Æ±Ýã Ï³éáõóí³Íù áõÝÇ ´¶Ðì-Ý: 
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¶ÈàôÊ 3. ¸ð²Ø²Î²Ü ÐàêøºðÆ ìºðÈàôÌàôÂÚàôÜ 
Â»Ù³ÛÇ Ýå³ï³ÏÝ ¿ª ³Ù÷á÷ Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ, ¹ñ³Ýó Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ ¨ 

¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÁ, ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ 
³ÕµÛáõñÝ»ñÁ ¨ û·ï³·áñÍÙ³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏÁ ¨ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ: 

àõÝ³ÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÑÙïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ÇñÁ£ Î³ñáÕ³Ý³É µ³ó³ïñ»É ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ 
Ñáëù»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÁ ¨ í»ñÉáõÍ»É ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ: 

Â»Ù³ÛÇ ³í³ñïÇó Ñ»ïá ¹³ëÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ áõÝ³Ï ÏÉÇÝ»Ýª 
 µ³ó³ïñ»É ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ, ¹ñ³Ýó í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ¨ Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ 
 µÝáõÃ³·ñ»É ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁª ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý, Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÝ»ñÇó 
 Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ ¨ û·ï³·áñÍÙ³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
 µ³ó³ïñ»É áã ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñ³ßÇíÝ»ñÁ, áã ÝÛáõÃ³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ, Ï³ÝË³í×³ñí³Í Í³Ëë»ñÇ ¨ 

ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ÙáñïÇ½³óÇ³Ý 
 ï³É ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ 
 å³ñ½³µ³Ý»É ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏÁ ¨ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁª 

ÏáÝÏñ»ï ûñÇÝ³ÏÝ»ñáí: 

Â»Ù³ 3.1. Ü»ñ³ÍáõÃÛáõÝ 
¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ í×éáñáß Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ áõÝÇ µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÇ 

·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: âÝ³Û³Í ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÁ Ï³ñáÕ ¿ áõÝ»Ý³É µ³í³Ï³Ý³ã³÷ ³ÛÉ ³ÏïÇíÝ»ñ, 
ë³Ï³ÛÝ ÁÝÃ³óÇÏ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³ï³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³Ýµ³í³ñ³ñ 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ Ï³ñáÕ ¿ Ñ³Ý·»óÝ»É Ýñ³ ³Ýí×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³ÝÁ: ¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ 
ùÝÝ³ñÏíáõÙ »Ý ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ÏáÕÙÇó ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ Ï³Ù Ï³ÝËÇÏÇÝ Ñ³í³ë³ñ»óí³Í 
ÙÇçáóÝ»ñ Ó»éùµ»ñ»Éáõ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, Å³ÙÏ»ïÝ»ñÁ ¨ íëï³ÑáõÃÛáõÝÁ: îÝï»ëí³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÁ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ å³Ñ³Ýç »Ý ½·áõÙ Çñ»Ýó ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³ï³ñÙ³Ý, 
Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇÝ ÷áËÑ³ïáõóáõÙÝ»ñÇ í×³ñáõÙÝ»ñÝ ³å³Ñáí»Éáõ Ñ³Ù³ñ: ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ »Ý Ñ³Ù³ñíáõÙ 
(Ï³ÝËÇÏ Ï³Ù Ï³ÝËÇÏÇÝ Ñ³í³ë³ñ»óí³Í ÙÇçáóÝ»ñ) Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï, µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñÁ, áñáÝù 
áõÝ»Ý Çñ»Ýó ³ñÅ»ùÇ ï³ï³ÝÙ³Ý ÷áùñ éÇëÏ ¨ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ³ñ³·, ³é³Ýó ÏáñáõëïÝ»ñÇ í»ñ³Í»É ¹ñ³Ù³Ï³Ý 
ÙÇçáóÝ»ñÇ: 

¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ Ñ³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÇ ÏáÕÙÇó 
Ï³ï³ñí³Í ¹ñ³Ù³Ï³Ý í×³ñáõÙÝ»ñÇ ¨ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ëï³óáõÙÝ»ñÇ ³ÙµáÕçáõÃÛáõÝÝ ¿: ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ 
Ñ³í»Éáõñ¹ (³í»ÉóáõÏÁ) Ï³Ù ¹ñ³Ï³Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÑáëùÁ ï»ÕÇ áõÝÇ, »ñµ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ëï³óáõÙÝ»ñÁ 
·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý í×³ñáõÙÝ»ñÇÝ: ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ å³Ï³ëáñ¹Á Ï³Ù µ³ó³ë³Ï³Ý 
¹ñ³Ù³Ï³Ý ÑáëùÁ ï»ÕÇ áõÝÇ, »ñµ ¹ñ³Ù³Ï³Ý í×³ñáõÙÝ»ñÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ëï³óáõÙÝ»ñÇÝ:  

¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙÁ ¨ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ Ï³ñ¨áñ ¿ ïÝï»ë³Ï³Ý 
ó³ÝÏ³ó³Í ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ: âÝ³Û³Í µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ëáíáñ³µ³ñ ë³ÑÙ³ÝíáõÙ »Ý Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý 
å³ñï³¹Çñ å³Ñ³ÝçÝ»ñ, ë³Ï³ÛÝ µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³ÝÁ áã Ñ³Ù³ñÅ»ù ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñáëù»ñÁ 
Ï³ñáÕ »Ý ï³Ý»É Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ, áñÁ Ï³ñáÕ ¿ í»ñ³×»É í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ: êïáñ¨ 
ÏùÝÝ³ñÏí»Ý µ³ÝÏ»ñÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ Ñáëù»ñÁ: 

Â»Ù³ 3.2. ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñáëù»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÁ 
Ð³ßí³å³Ñ³Ï³Ý ÙÇç³½·³ÛÇÝ ëï³Ý¹³ñïÝ»ñÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý« Ñ³ßí»·ñÙ³Ý (Ïáõï³ÏÙ³Ý) 

ëÏ½µáõÝùáí Ñ³ßí³éáõÙ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ ¹»åùáõÙ ÙÇßï ã¿, áñ ß³ÑáõÛÃÁ Ñ³Ù³ñÅ»ù ¿ ¹ñ³ÙÇ Ý»ñÑáëùÇÝª 
¹ñ³Ýó ÙÇç¨ »ñµ»ÙÝ ³ÏÝ³éáõ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñ »Ý ÉÇÝáõÙ: ²Ûëå»ë ûñÇÝ³Ï.  

 ºÏ³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý Ù»ç Ý»ñ³éíáõÙ »Ý Ý³¨ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ 
Í³Ëë»ñÇ Ïáõï³ÏáõÙÝ»ñÁ: ØÛáõë ÏáÕÙÇó, µ³ÝÏÝ ³Û¹ ÙÇçáóÝ»ñÁ áñå»ë Çñ³Ï³Ý ÷áÕ ãÇ ëï³ÝáõÙ, Ñ»ï¨³µ³ñ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ù»ç ³ÛÝ ãÇ »ñ¨³: 

 ºÃ» »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë µáÉáñ ï»ë³ÏÇ 
Ñ³ßí³ÝóáõÙÝ»ñÇ Ñ»ï¨³ÝùÁ µ³ÝÏ»ñÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ¨ Í³Ëë»ñÇ íñ³ (ûñÇÝ³Ïª ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ 
Ù³ßí³ÍùÁ ¨ ³ÛÉÝ), ³å³ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë µ³ÝÏÇ 
·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ï»ÕÇ áõÝ»ó³Í Çñ³Ï³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ, áñÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ 
ÁÝÓ»éáõÙ í³Õ ßñç³ÝáõÙ µ³ó³Ñ³Ûï»É µ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý µ³ó³ë³Ï³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÁ: 

¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ Ï³ñ¨áñ ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³É 
åáï»ÝóÇ³É Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇ áñáßáõÙÝ»ñÇ Ï³Û³óÙ³Ý íñ³: úñÇÝ³Ï, »Ã» µ³ÝÏÝ Çñ ³Ù»ÝûñÛ³ 
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ëï³ÝáõÙ ¿ ³í»ÉÇ ß³ï ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ, ù³Ý û·ï³·áñÍáõÙ ¿, ³å³ 
ïíÛ³É µ³ÝÏÁ Ï·Ý³Ñ³ïíÇ ³í»ÉÇ µ³ñÓñ, ù³Ý Ýñ³ ½áõï ³ÏïÇíÝ»ñÝ23 »Ý, ù³ÝÇ áñ ³ÛÝ áõÝ³Ï ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý 
ÙÇçáóÝ»ñ ·»Ý»ñ³óÝ»É: ¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ û·Ý»É Ïñ»¹ÇïáñÝ»ñÇÝ 
áñáß»Éáõ, ³ñ¹Ûáù µ³ÝÏÁ ÏáõÝ»Ý³ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ÙÇçáóÝ»ñ, áñå»ë½Ç Ï³ñáÕ³Ý³ Ï³ï³ñ»É Çñ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¹ñ³Ýó Å³ÙÏ»ïÁ Ñ³ëÝ»ÉáõÝ å»ë Ï³Ù å³ñï³ï»ñ»ñÇ å³Ñ³Ýçáí: àõëïÇ Ý³¨ ³Û¹ 
Ýå³ï³ÏÇÝ ¿ áõÕÕí³Í ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ, áñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ µ³ÝÏÇ 
å³ñï³ï»ñ»ñÁ Ï³Ù ³å³·³ Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÁ ¨ Õ»Ï³í³ñáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ »Ý ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇª Çñ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³ï³ñ»Éáõ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ å³ñï³ïÇñáç ³é³çÇÝ ÇëÏ å³Ñ³Ýçáí:  

´³ÝÏÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÝ »Ý.  
¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó 

¶áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó ³é³ç³ó³Í ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÝ Çñ»ÝóÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ »Ý 
ëï³óí³Í ïáÏáëÝ»ñÁ ¨ ÏáÙÇëÇáÝ ·áõÙ³ñÝ»ñÁ, ÉÇ½ÇÝ·³ÛÇÝ, ý³ÏïáñÇÝ·³ÛÇÝ ¨ Ñ³í³ï³ñÙ³·ñ³ÛÇÝ ·áñ-
Í³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇó ëï³óí³Í ½áõï »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ, ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ í»ñ³í³×³éùÇó ëï³óí³Í ½áõï »Ï³-
ÙáõïÝ»ñÁ, ëï³óí³Í ³ÛÉ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ, í×³ñí³Í ïáÏáëÝ»ñÁ, í×³ñí³Í ³ßË³ï³í³ñÓÇ ¨ ·áñÍáõÕÙ³Ý 
Í³Ëë»ñÁ, í×³ñí³Í Ñ³ñÏ»ñÁ ¨ ½áõï ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ ³ÛÉ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó: 

                                                           
23 ¼áõï ³ÏïÇíÝ»ñ - ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ ¿: 
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²Ûë µ³ÅÝÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ÁÝÓ»éíáõÙ ³í»ÉÇ Ñ³Ý·³Ù³Ýáñ»Ý 
·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏÇ ÷áÕ ëï»ÕÍ»Éáõ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ í»ñáÑÇßÛ³É ·áñÍ³ñùÝ»ñÇó: 
¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó 

Ü»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ Çñ»ÝóÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ »Ýª å»ï³Ï³Ý ³ñ-
Å»ÃÕÃ»ñáõÙ24 Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ, ³ÛÉ Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ, ³ÝÅ³ÙÏ»ï ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ, ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏáõÙ ï»Õ³µ³ßËí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÇ ¨ Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñáí ·Ý³Í 
³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ, í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ (Ýí³½»óñ³Í Ý³ËÏÇÝáõÙ ¹áõñë ·ñí³Í í³ñÏ»ñÇ í»ñ³¹³ñÓÁ), ³Û¹ 
ÃíáõÙ ý³ÏïáñÇÝ·Á, ï»Õ³µ³ßËí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÁ, ÉÇ½ÇÝ·Ç Ýå³ï³Ïáí ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý, ÉÇ½ÇÝ·³ÛÇÝ 
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇó Ù³Ûñ ·áõÙ³ñÝ»ñÇ h»ï í»ñ³¹³ñÓÁ, ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ûï³ñáõÙÁ (Ó»éù µ»ñáõÙÁ) ¨ 
½áõï ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ ³ÛÉ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ: 

²Ûë µ³ÅÝÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³éáõÙáí, Ï³ñ»ÉÇ ¿ å³ïÏ»ñ³óáõÙ Ï³½Ù»É 
µ³ÝÏÇ Ý»ñÏ³ íÇ×³ÏÇ ¨ Ñ»é³ÝÏ³ñÝ»ñÇ Ù³ëÇÝ: 
¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ Çñ»ÝóÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ »Ý óå³Ñ³Ýç å³ñ-
ï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½áõï ³í»É³óáõÙÁ (Ýí³½áõÙÁ), Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½áõï ³í»É³óáõÙÁ 
(Ýí³½áõÙÁ), ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇó ëï³óí³Í í³ñÏ»ñÇ ¨ Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñáí í³×³é³Í 
³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³í»É³óáõÙÁ (Ýí³½áõÙÁ), Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý ÑÇÙÝ³¹ñ³ÙáõÙ µ³ÅÝ»ï»ñ»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ, 
í×³ñí³Í ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÁ ¨ ½áõï ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ ³ÛÉ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ: 

²Ûë µ³ÅÝÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ Ï³ñ»ÉÇ ¿ å³ïÏ»ñ³óáõÙ Ï³½Ù»É µ³ÝÏÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇª 
µ³ÅÝ»ï»ñ»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ, ³í³Ý¹Ý»ñÇ, ¹»åá½ÇïÝ»ñÇ ¨ ³ÛÉ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, ß³ñÅÇ Ù³ëÇÝ: ²ÛÉ 
Ï»ñå ³ë³Í, ëñ³Ýù ³ÛÝ ÉÍ³ÏÝÝ»ñÝ »Ý, áñáÝó ÙÇçáóáí µ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý í»ñ³ÑëÏ»É ÷áÕ ëï»ÕÍ»Éáõ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ: 

Î³ÝËÇÏ Ñáëù»ñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍÇùÁ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÝ »Ý, 
áñáÝù Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ »Ý ó³ÝÏ³ó³Í ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý Ñ»ï, Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý Ñ³ßí»ïáõ 
Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ Ïïñí³Íùáí: Î³ÝËÇÏ Ñáëù»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ Ýå³ëïáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ½áõï Í³í³ÉÇ, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³éáõóí³ÍùÇ (Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ ¨ í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛáõÝ), ³å³·³ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ý»ñÏ³ ³ñÅ»ùÇ Ñ³Ù»Ù³ï³Ï³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³ÝÁ: Î³ÝËÇÏ Ñáëù»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ 
ÁÝ¹Ñ³Ýñ³óÝáõÙ ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ñï³ùÇÝ ¨ Ý»ñùÇÝ û·ï³·áñÍÙ³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ:  

 Â»Ù³ 3.3. ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ ¨ û·ï³·áñÍÙ³Ý 
áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ Ý»ñ³éáõÙ »Ý ûñ³Ï³Ý ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõ-
ÝÇó Ó¨³íáñí³Í ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÁ: ²Ûë ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝÁ ëï³óíáõÙ ¿ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ 
Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÇó ¨ Ýñ³ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ï³ññ»ñÝ »Ý. 

 ëï³óí³Í ïáÏáëÝ»ñÁ ¨ ÏáÙÇëÇáÝ ·áõÙ³ñÝ»ñÁ 
 ÉÇ½ÇÝ·³ÛÇÝ, ý³ÏïáñÇÝ·³ÛÇÝ ¨ Ñ³í³ï³ñÙ³·ñ³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇó ëï³óí³Í ½áõï 

»Ï³ÙáõïÝ»ñÁ 
 ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ í»ñ³í³×³éùÇó ëï³óí³Í ½áõï »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ 
 ëï³óí³Í ³ÛÉ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ 
 ½áõï ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ ³ÛÉ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó25 

¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý Ý»ñùÇÝ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÝ Çñ»ÝóÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ »Ý ûñ³Ï³Ý 
·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ï³ï³ñíáÕ Í³Ëë»ñÁ: ¸ñ³Ýù ëï³óíáõÙ »Ý 
Í³Ëë»ñÇ Ù³ëÇÝ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÇó. 

 í×³ñí³Í ïáÏáëÝ»ñ 
 í×³ñí³Í ³ßË³ï³í³ñÓ ¨ ·áñÍáõÕÙ³Ý Í³Ëë»ñ 
 í×³ñí³Í Ñ³ñÏ»ñ 

´³ÝÏÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ ¨ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý Ý»ñùÇÝ 
áõÕÕáõÃÛáõÝ»ñÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ÑáëùÁ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó: 
àñå»ë Ï³ÝáÝ, ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ å»ïù ¿ Í³ÍÏ»Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ 
û·ï³·áñÍÙ³Ý Ý»ñùÇÝ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ, ³ÛëÇÝùÝ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ÑáëùÁ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý 
·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó å»ïù ¿ ¹ñ³Ï³Ý ÉÇÝÇ: Æñ³Ï³ÝáõÙ ³Ûë ¹»åùÁ ÙÇßï ã¿, áñ Ï³ñáÕ ¿ ï»ÕÇ áõÝ»Ý³É, ÇÝãÝ ¿É 
Ï³ñáÕ ¿ íÏ³Û»É µ³ÝÏÇ Ùáï ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ëÇÝ: ê³Ï³ÛÝ í»ñçÝ³Ï³Ý 
»½ñ³Ï³óáõÃÛ³Ý å»ïù ¿ Ñ³Ý·»É ÙÇ³ÛÝ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ÙÝ³ó³Í ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ ùÝÝ³ñÏ»Éáõó Ñ»ïá:  

¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñ »Ý ³ÛÝ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÁ, áñáÝù Ñ³×³Ë³ÏÇ ã»Ý 
³é³ç³ÝáõÙ ¨ ÏÇñ³éíáõÙ »Ý áñå»ë ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Éñ³óáõóÇã ³ÕµÛáõñÝ»ñ: ²Ûë ³ñÅ»ùÁ ëï³óíáõÙ ¿ 
Ñ³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ ëÏ½µÇ ¨ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ Ñ³ßí»ÏßéÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇó: ¸ñ³Ù³Ï³Ý 
ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ Ó¨³íáñíáõÙ »Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ïñ×³ïÙ³Ý, Ï³Ù å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ 
Ï³åÇï³ÉÇ ³×Ç ¹»åù»ñáõÙ: ¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ïÇåÇÏ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñ »Ý. 

 å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ ¨ ³ÛÉ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ýí³½áõÙÁ 
 ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏáõÙ ï»Õ³µ³ßËí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÇ ¨ Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñáí ·Ý³Í 

³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Ýí³½áõÙÁ 
 í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ (Ýí³½»óñ³Í Ý³ËÏÇÝáõÙ ¹áõñë ·ñí³Í í³ñÏ»ñÇ í»ñ³¹³ñÓÁ), ³Û¹ ÃíáõÙ 

ý³ÏïáñÇÝ·Ç, ï»Õ³µ³ßËí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ñ»ï í»ñ³¹³ñÓÁ 
 ÉÇ½ÇÝ·Ç Ýå³ï³Ïáí Ó»éùµ»ñí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ í³×³éùÁ 
 ÉÇ½ÇÝ·³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇó Ù³Ûñ ·áõÙ³ñÝ»ñÇ h»ï í»ñ³¹³ñÓÁ 
 ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ûï³ñáõÙÁ 
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 ØÇç³½·³ÛÇÝ åñ³ÏïÇÏ³ÛáõÙ å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Ñ³Ù³ñíáõÙ »Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ ¨ ã»Ý 
Ý»ñ³éíáõÙ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ï³½ÙáõÙ£ 
25 ºÃ» ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ñï³ÑáëùÝ ³ÛÉ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó ³í»ÉÇ Ù»Í ¿, ù³Ý Ý»ñÑáëùÁ, ³å³ ³Ûë 
Ñá¹í³ÍÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ µ³ó³ë³Ï³Ý Ù»ÍáõÃÛáõÝ: 
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 óå³Ñ³Ýç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³í»É³óáõÙÁ 
 Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³í»É³óáõÙÁ 
 ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇó ëï³óí³Í í³ñÏ»ñÇ ¨ Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñáí í³×³é³Í 

³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³í»É³óáõÙÁ 
 Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý ÑÇÙÝ³¹ñ³ÙáõÙ µ³ÅÝ»ï»ñ»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ  
 ½áõï ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÝ ³ñï³ùÇÝ ³ÛÉ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇó26 

Üßí³ÍÝ»ñÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÇ ¹»åùáõÙ µ³ÝÏ»ñÁ Ó¨³íáñáõÙ »Ý Éñ³óáõóÇã ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ:  
¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý ³ñï³ùÇÝ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ý»ñ³éáõÙ »Ý ³ÛÝ ¹ñ³Ù³Ï³Ý 

Ñáëù»ñÁ« áñáÝù ûñ³Ï³Ý ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ»ï Ï³åí³Í ã»Ý: ²Ûë ³ñÅ»ùÁ ëï³óíáõÙ ¿ 
Ñ³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝÇ ëÏ½µÇ ¨ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ Ñ³ßí»ÏßéÇ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇóª ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³×Ç, 
Ï³Ù å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ Ï³åÇï³ÉÇ Ýí³½Ù³Ý ¹»åù»ñáõÙ: ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý 
ïÇåÇÏ ³ñï³ùÇÝ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÝ »Ý. 

 å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ ¨ ³ÛÉ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ³×Á 
 ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏáõÙ ï»Õ³µ³ßËí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÇ ¨ Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñáí ·Ýí³Í 

³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³×Á 
 í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ (Ýí³½»óñ³Í Ý³ËÏÇÝáõÙ ¹áõñë ·ñí³Í í³ñÏ»ñÇ í»ñ³¹³ñÓÁ), ³Û¹ ÃíáõÙ 

ý³ÏïáñÇÝ·Ç, ï»Õ³µ³ßËí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÇ ³×Á 
 ÉÇ½ÇÝ·Ç Ýå³ï³Ïáí Ó»éù µ»ñí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ ÉÇ½ÇÝ·³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³×Á 
 ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ó»éùµ»ñáõÙÁ 
 óå³Ñ³Ýç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ýí³½áõÙÁ 
 Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ýí³½áõÙÁ  
 ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇó ëï³óí³Í í³ñÏ»ñÇ ¨ Ñ»ï·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñáí í³×³é³Í 

³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Ýí³½áõÙÁ 
 ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÇ í×³ñáõÙÁ 

Üßí³Í Ï»ï»ñÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÇ ¹»åùáõÙ µ³ÝÏ»ñÝ û·ï³·áñÍáõÙ »Ý Çñ»Ýó ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÁ:  
¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ¹ÇñùÇ ½áõï ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ Ñ³ßí»ïáõ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ µ³ÝÏÇ 

¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñ³ßÇíÝ»ñÇ ³×Á Ï³Ù Ýí³½áõÙÝ ¿: ²ÛÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ñ³ßí»É Ñ»ï¨Û³É µ³Ý³Ó¨áí. 
¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ¹ÇñùÇ ½áõï ÷á÷áËáõÃÛáõÝ = ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñáëù 
·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó + ¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñ - ¸ñ³Ù³Ï³Ý 
ÙÇçáóÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý ³ñï³ùÇÝ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

 
Â»Ù³ 3.4. àã ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñ³ßÇíÝ»ñ 

¶áÛáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý áñáß ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñ Ï³Ù Ñ³ßí³ÝóáõÙÝ»ñ, áñáÝù ã»Ý ³½¹áõÙ ¹ñ³Ù³Ï³Ý 
ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßÇíÝ»ñÇ íñ³ ¨ Ñ»ï¨³µ³ñ ã»Ý ³ñï³óáÉíáõÙ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñáëù»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃ-
ÛáõÝáõÙ: ²ÛÅÙ ÏùÝÝ³ñÏ»Ýù ³Û¹ áã ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñ³ßÇíÝ»ñÁ. 

 àã ÝÛáõÃ³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ÙáñïÇ½³óÇ³ - µ³ÝÏÇ Ùáï áã ÝÛáõÃ³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ÙáñïÇ½³óÇáÝ 
Ñ³ïÏ³óáõÙÝ»ñÇ Ñ³ßí³å³Ñ³Ï³Ý Ó¨³Ï»ñåáõÙÝ»ñÇ Å³Ù³Ý³Ï ¹»µ»ï³·ñíáõÙ »Ý Í³Ëë³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñÁ, 
ÇëÏ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñ³ßÇíÝ»ñÇó áã Ù»ÏÁ ãÇ ÃÕÃ³ÏóíáõÙ, Ñ»ï¨³µ³ñ áã ÝÛáõÃ³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ÙáñïÇ½³óÇ³Ý 
ãÇ ³½¹áõÙ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ íñ³ ¨ ãå»ïù ¿ ³ñï³óáÉíÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝáõÙ: 

 Î³ÝË³í×³ñí³Í Í³Ëë»ñÇ ³ÙáñïÇ½³óÇ³ - ÆÝãå»ë ·áõ¹íÇÉÇ ³ñÅ»ùÁ, ³ÛÝå»ë ¿É 
Ï³ÝË³í×³ñí³Í Í³Ëë»ñÁ »ÝÃ³ñÏíáõÙ »Ý ³ÙáñïÇ½³óÇ³ÛÇ: ¸ñ³ Ñ³Ù³ñ Ï³ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý Ñ³ßÇí, 
áñï»Õ ·ñ³ÝóíáõÙ »Ý Ï³ÝË³í×³ñí³Í Í³Ëë»ñÇ ³ÙñáïÇ½³óÇ³Ýª ¹»µ»ï³·ñíáõÙ ¿ ³ÙáñïÇ½³óÇáÝ 
Í³Ëë»ñÇ Ñ³ßÇíÁ ¨ Ïñ»¹Çï³·ñíáõÙ Ï³ÝË³í×³ñí³Í Í³Ëë»ñÇ Ñ³ßÇíÁ: ²Ûë ¹»åùáõÙ ÝáõÛÝå»ë ¹ñ³Ù³Ï³Ý 
Ñ³ßÇíÝ»ñÁ ã»Ý Ù³ëÝ³ÏóáõÙ ÃÕÃ³ÏóáõÃÛ³ÝÁ, Ñ»ï¨³µ³ñ å»ïù ¿ ã³ñï³óáÉí»Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ 
Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ: 

 ÐÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ÙáñïÇ½³óÇ³ - µ³ÝÏÇ Ùáï ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ÙáñïÇ½³óÇáÝ 
Ñ³ïÏ³óáõÙÝ»ñÇ Ñ³ßí³å³Ñ³Ï³Ý Ó¨³Ï»ñåáõÙÝ»ñÇ Å³Ù³Ý³Ï ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñ³ßÇíÝ»ñÇó áã Ù»ÏÁ ãÇ 
ÃÕÃ³ÏóíáõÙ, Ñ»ï¨³µ³ñ ³ÛÝ ãÇ ³½¹áõÙ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ íñ³ ¨ ãå»ïù ¿ ³ñï³óáÉíÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý 
Ñáëù»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝáõÙ: 

Â»Ù³ 3.5. ¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ 
3.5.1. ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñ 

àñå»ë í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ëÏ½µÝ³Ï»ï Ñ³ïÏ³å»ë Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñùÇÝ 
³ÕµÛáõñÝ»ñÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÁ, áñÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ Ý»ñùÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ µ³ÝÏÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáó 
·»Ý»ñ³óÝ»Éáõ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: ²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ ³ÛÝ µ³ÝÏÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ý³Ë³Ýß³ÝÝ ¿: 
ØÇçáóÝ»ñÇ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ Ý»ñ³éáõÙ »Ý Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇó ëï³óíáÕ ß³Ñ³µ³ÅÇÝ»ñÁ ¨ 
ïáÏáë³í×³ñÝ»ñÁ, Ï³é³í³ñÙ³Ý ¨ ëå³ë³ñÏÙ³Ý å³ñ·¨Ý»ñÁ ¨ ³ÛÉ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý 
»Ï³ÙáõïÝ»ñ:  
³) îáÏáë³ÛÇÝ ¨ Ýñ³Ý Ñ³í³ë³ñ»óí³Í ³ÛÉ »Ï³ÙáõïÝ»ñ 

¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝáõÙ Ý»ñ³éí³Í ÙÇ³íáñÁ, áñÁ å»ïù ¿ ùÝÝ³ñÏíÇ, ïáÏáë³ÛÇÝ ¨ 
Ýñ³Ý Ñ³í³ë³ñ»óí³Í »Ï³ÙáõïÝ»ñÝ »Ý: ²Ûë ¹³ëÇ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ë»ñïáñ»Ý Ï³åí³Í »Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ 
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ»ï ¨ Ï³½ÙáõÙ »Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ù³ëÁ: ²ÛÝ 
ùÝÝ³ñÏ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ¹Çï³ñÏíáõÙ »Ý Ñ»ï¨Û³É Ñ³ñó»ñÁ. 

 Æ±Ýã ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñáí »Ý ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÁ ¨ ³ÛÉ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ£ 
 àñá±Ýù »Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó áñ¨¿ Ù³ëÝ³×ÛáõÕÇÝ í³ñÏ»ñ ïñ³Ù³¹ñ»Éáõ å³ï×³éÝ»ñÁ: 

                                                           
26 ºÃ» ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ñï³ÑáëùÝ ³ñï³ùÇÝ ³ÛÉ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇó ³í»ÉÇ Ù»Í ¿« ù³Ý Ý»ñÑáëùÁ, ³å³ ³Ûë Ñá¹í³ÍÁ 
Ï³½ÙáõÙ ¿ µ³ó³ë³Ï³Ý Ù»ÍáõÃÛáõÝ: 
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ä³ï³ëË³Ý»Éáí ³Ûë Ñ³ñó³¹ñáõÙÝ»ñÇÝ« Ï³ñ»ÉÇ ¿ ëï³Ý³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ, áñÁ Ã³ùÝí³Í ¿ 
Ãí»ñÇ h»ï¨áõÙ: úñÇÝ³Ï, Ï³ñ»ÉÇ ¿ å³ñ½»É, Ã» µ³ÝÏÁ ÙÇçáóÝ»ñ ¿ ïñ³Ù³¹ñáõÙ ß³Ï³Û³Ï³ÝÇó µ³ñÓñ 
ïáÏáëÝ»ñáí, ýÇùëí³Í Ã» ÷á÷áËíáÕ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñáí: Î³ñ»ÉÇ ¿ å³ñ½»É Ý³¨, Ã» ÷áË³éáõÝ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³Ù Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñ áõÝÇ Ã» áã: 
µ) ½áõï ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ ³ÛÉ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó 

²ÛÉ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó ½áõï ¹ñ³Ù³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ 
í»ñçÇÝ µ³ÅÇÝÝ ¿, áñÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿ ³ÛÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ (Ýí³½»óñ³Í Í³Ëë»ñÁ), áñáÝù ÁÝ¹·ñÏí³Í ã»Ý í»ñÁ 
Ýßí³Í Ñá¹í³ÍÝ»ñáõÙ: ²Ûë »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ùÝÝ³ñÏÙ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ áõß³¹ñáõÃÛáõÝ ¹³ñÓÝ»É áã 
ÙÇ³ÛÝ Ýñ³Ýó µÝáõÛÃÇ«Ý ³ÛÉ Ý³¨ Ýñ³Ýó ÙÇïáõÙÝ»ñÇÝ: 

3.5.2. ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý Ý»ñùÇÝ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý Ý»ñùÇÝ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ µ³ÝÏÇ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý Í³Ëë»ñÝ »Ý, 

áñáÝù Ý»ñ³éáõÙ »Ý ïÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÁ, ³ßË³ï³í³ñÓ»ñÁ ¨ í×³ñí³Í Ñ³ñÏ»ñÁ: ²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ áñù³Ý 
µ³ÝÏÁ ùÇã ¿ Í³ËëáõÙ ¨ áñù³Ý ³Û¹ Í³Ëë»ñÝ ³í»ÉÇ ùÇã »Ý« ù³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ, ³ÛÝù³Ý µ³ñíáù ¿ Ýñ³ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ íÇ×³ÏÁ:  
³) îáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñ 

îáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÁ Ý»ñ³éáõÙ »Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¹ÇÙ³ó í×³ñí³Í ïáÏáëÝ»ñÁ: 
ì»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ùÝÝ³ñÏ»É ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ, Ýå³ï³ÏÁ, 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ (ýÇùëí³Í, Ã» ÷á÷áË³Ï³Ý): ì×éáñáß Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Ï³éáõóí³ÍùÁ, Í³í³ÉÝ»ñÁ ¨ ÙÇïáõÙÝ»ñÁ, Ñ³ïÏ³å»ë« »Ã» ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ ÷á÷áË³Ï³Ý ¿: 
µ) ²ßË³ï³í³ñÓ ¨ ·áñÍáõÕÙ³Ý Í³Ëë»ñ 

²ßË³ï³í³ñÓÇ ¨ ·áñÍáõÕÙ³Ý ·Íáí Í³Ëë»ñÁ ùÝÝ³ñÏ»ÉÇë ÝáõÛÝå»ë å»ïù ¿ áõß³¹ñáõÃÛáõÝ ¹³ñÓÝ»É 
Ýñ³Ýó Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ¨ ÙÇïáõÙÝ»ñÇ íñ³: 
·) Ð³ñÏ»ñ 

Ð³ñÏ»ñÇ í×³ñáõÙÝ»ñÁ ùÝÝ³ñÏ»ÉÇë áõß³¹ñáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ Ï»ÝïñáÝ³óÝ»É Ñ»ï¨Û³É Ñ³ñó»ñÇÝ. 
 ÆÝãåÇëÇ±Ý »Ý »Õ»É µ³ÝÏÇ Ñ³ñÏ³ÛÇÝ í×³ñáõÙÝ»ñÁ Ý³ËÏÇÝáõÙ£ 
 Ð³ßíÇ ³é»Éáí Ý³Ëáñ¹ ï³ñÇÝ»ñÇÝ µ³ÝÏÇ ß³ÑáõÛÃÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, áñáß»É ³ñ¹Ûá±ù ³ÛÝ Ñ³çáñ¹ 

ï³ñÇÝ»ñÇÝ ÏÉÇÝÇ Ñ³ñÏ í×³ñáÕ, Ã»± áã: 

3.5.3. ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ÑáëùÁ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÇó 
²Ûë óáõó³ÝÇßÁ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñáëù»ñÇ ³Ù»Ý³Ï³ñ¨áñ µÝáõÃ³·ñÇãÝ ¿: ´³ÝÏÇ Ý»ñùÇÝ ½áõï 

¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ óáõÛó »Ý ï³ÉÇë µ³ÝÏÇ Ý»ñùÇÝ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ Í³ÍÏÙ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ Ý»ñùÇÝ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñáí: ºÃ» ³ÛÝ µ³ó³ë³Ï³Ý ¿, ³å³ íÏ³ÛáõÙ ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ 
¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³éÏ³ÛáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ: ²Û¹ ¹»åùáõÙ µ³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³éç¨ ËÝ¹Çñ ¿ ¹ñíáõÙ ¹ÇÙ»Éáõ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇª ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ µ³í³ñ³ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ: 
ì»ñÉáõÍáÕÇ ÏáÕÙÇó å»ïù ¿ ·Ý³Ñ³ïíÇ Ý³¨, Ã» µ³ÝÏÁ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇÝ 
¹ÇÙ»Éáõ ÇÝã ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ áõÝÇ: 

3.5.4. ¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý 
³ñï³ùÇÝ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÝ ³ÛÝ ÙÇçáóÝ»ñÝ »Ý, áñáÝù Ó»éù »Ý µ»ñíáõÙ µ³ÝÏÇó 
¹áõñë ¨ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ Ï³åí³Í ã»Ý µ³ÝÏÇ ³éûñÛ³ 
·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ»ï: ²Ûë Ï³ñ·Ç ÙÇçáóÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ µ³ÝÏÝ áõÝÇ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ³í»ÉÇ ó³Íñ 
Ù³Ï³ñ¹³Ï, ë³Ï³ÛÝ áñáß ÙÇçáóÝ»ñ áõÕÕ³ÏÇáñ»Ý »ÝÃ³ñÏí³Í »Ý µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñÙ³Ý ¨ Ï³é³í³ñÙ³Ý 
·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÇÝ: úñÇÝ³Ï, µ³ÝÏÁ ÉÇ³ñÅ»ùáñ»Ý ãÇ Ï³ñáÕ Ï³é³í³ñ»É Çñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñáëù»ñÁ, 
ë³Ï³ÛÝ ¹ÇíÇ¹»Ýï í×³ñ»Éáõ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ë³ÑÙ³ÝíáõÙ ¿ Ýñ³ ÏáÕÙÇó: ²Ûë ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ 
Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ »Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ »ñÏñáñ¹³ÛÇÝ ³ÕµÛáõñ: 

 
Â»Ù³ 3.6. ¸ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏÁ ¨ 

í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ 
³) ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ýÇùëí³Í ³ñï³ÑáëùÇ Í³ÍÏÙ³Ý ·áñÍ³ÏÇó 

¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ýÇùëí³Í ³ñï³ÑáëùÇ Í³ÍÏÙ³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ïáõÙ ¿ 
Ñ³ñÏáõÙÇó Ñ»ïá Ó¨³íáñí³Í ¹ñ³Ù³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñáí å³ÛÙ³Ý³·ñ³ÛÇÝ ýÇùëí³Í å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Í³ÍÏÙ³Ý µ³ÝÏÇ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ: ´³ÝÏÇ å³ÛÙ³Ý³·ñ³ÛÇÝ ýÇùëí³Í å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ý»ñ³éáõÙ »Ý 
ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÁ, ÉÇ½ÇÝ·Ç ¨ í³ñÓ³Ï³ÉáõÃÛ³Ý Í³Ëë»ñÁ, »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³ÛÙ³Ý³·ñ³ÛÇÝ å³ñïùÇ 
í×³ñáõÙÝ»ñÁ, ³ñïáÝÛ³É µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÇ í×³ñáõÙÝ»ñÁ: 

¸ñ³Ù³Ï³Ý »Ï³Ùáõï Ñ³ñÏí»Éáõó Ñ»ïá + ïáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñ + ÉÇ½ÇÝ·Ç ¨ í³ñÓ³Ï³ÉáõÃÛ³Ý 
Í³Ëë»ñ27 

îáÏáë³ÛÇÝ Í³Ëë»ñ + »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³ÛÙ³Ý³·ñ³ÛÇÝ å³ñïù»ñ + ÉÇ½ÇÝ·Ç ¨ í³ñÓ³Ï³ÉáõÃÛ³Ý 
Í³Ëë»ñ + ³ñïáÝÛ³É µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñ 

ºÃ» ³Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ 100 ïáÏáëÁ, ³å³ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ýÇùëí³Í 
³ñï³ÑáëùÁ ÷áËÑ³ïáõóíáõÙ ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñáí (Ñ³ñÏáõÙÇó Ñ»ïá), ÇëÏ »Ã» ÷áùñ ¿ 100 ïáÏáëÇó, 
³å³ µ³ÝÏÁ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ýÇùëí³Í ³ñï³ÑáëùÁ å»ïù ¿ Í³ÍÏÇ ÙÇçáóÝ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ 

                                                           
27 ²Ûë Í³Ëë»ñÝ ³í»É³óíáõÙ »Ý Ñ³Ù³ñÇãÇÝ, áñå»ë½Ç ×ß·ñïí»Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ÙÇÝã¨ å³ÛÙ³Ý³·ñ³ÛÇÝ 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³ï³ñáõÙÁ: 
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Ñ³ßíÇÝ: ²ÝÑñ³Å»ßï ¿ ÝÏ³ïÇ áõÝ»Ý³É, áñ ÇÝãå»ë µáÉáñ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ ¹»åùáõÙ, í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ 
³ÙµáÕç³Ï³Ý ¹³ñÓÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ å»ïù ¿ áõëáõÙÝ³ëÇñ»É Ýñ³ µ³ÕÏ³óáõóÇãÝ»ñÁ: 
µ) êáíáñ³Ï³Ý µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÇ Í³ÍÏÙ³Ý ·áñÍ³ÏÇó 

²Ûë Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ïáõÙ ¿ ÙÝ³óáñ¹³ÛÇÝ »Ï³ÙïÇ Ñ³ßíÇÝ Ñ³ë³ñ³Ï µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ 
ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÇ í×³ñÙ³Ý µ³ÝÏÇ Ï³ñáÕáõÃÛáõÝÁ: ØÝ³óáñ¹³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ 
Ñ³ñÏáõÙÇó Ñ»ïá ¹ñ³Ù³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÁª Ýí³½»óñ³Í å³ÛÙ³Ý³·ñ³ÛÇÝ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³ñïù»ñÁ ¨ 
³ñïáÝÛ³É µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÁ:  

 
 ØÝ³óáñ¹³ÛÇÝ ¹ñ³Ù³Ï³Ý »Ï³Ùáõï  

 êáíáñ³Ï³Ý µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñ  

ºÃ» ëáíáñ³Ï³Ý µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÇ Í³ÍÏÙ³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ 
100 ïáÏáëÁ, ³å³ ëáíáñ³Ï³Ý µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÁ ÷áËÑ³ïáõóíáõÙ »Ý ÙÝ³óáñ¹³ÛÇÝ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý »Ï³Ùáõïáí, ÇëÏ »Ã» ÷áùñ ¿ 100 ïáÏáëÇó, ³å³ µ³ÝÏÁ Ï³ËáõÙ áõÝÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ 
³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇó (³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É, áñ ãÇ ÃáõÛÉ³ïñíáõÙ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ 
í×³ñ»É ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñ): 
·) ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ÑáëùÇ Ñ³Ù³¹ñ»ÉÇáõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇó 

¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ÑáëùÇ Ñ³Ù³¹ñ»ÉÇáõÃÛ³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ïáõÙ ¿ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý 
»Ï³ÙáõïÝ»ñáí ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ ¨ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÇ Í³ÍÏÙ³Ý µ³ÝÏÇ áõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ: 

 ¶áñÍ³éÝ³Ï³Ý »Ï³Ùáõï28 – Ñ³ñÏ»ñ + áã Ï³ÝËÇÏ Í³Ëë»ñ  

 ²ñïáÝÛ³É ¨ ëáíáñ³Ï³Ý µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñ  

ºÃ» Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ 100 ïáÏáëÁ, ³å³ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý »Ï³Ùáõï-
Ý»ñÁ Ñ³Ù³ñÅ»ùáñ»Ý Í³ÍÏáõÙ »Ý ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý Í³Ëë»ñÁ, ³ñïáÝÛ³É ¨ ëáíáñ³Ï³Ý µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ß³Ñ³-
µ³ÅÇÝÝ»ñÁ ³ÙµáÕçáõÃÛ³Ùµ, ÇëÏ »Ã» ÷áùñ ¿ 100 ïáÏáëÇó, ³å³ µ³ÝÏÁ å»ïù ¿ ÑáõÛëÁ ¹ÝÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇ-
çáóÝ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ íñ³ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý Í³Ëë»ñÁ ¨ ³ñïáÝÛ³É µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñÁ 
Í³ÍÏ»Éáõ Ñ³Ù³ñ (³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É, áñ ãÇ ÃáõÛÉ³ïñíáõÙ Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ 
ïñ³Ù³¹ñ»É ß³Ñ³µ³ÅÇÝÝ»ñ): 

Â»Ù³ 3.7. Ìñ³·ñ³íáñí³Í ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝ 
´³ÝÏÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñáëù»ñÇ Ý³Ë³å³ïÙáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÇó Ñ»ïá Ï³ñ¨áñ 

Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ áõÝÇ Ý³¨ µ³ÝÏÇ ³å³·³ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ, áñÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É 
µ³ÝÏÇ Õ»Ï³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó Ùß³Ïí³Í Íñ³·ñ³íáñí³Í ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý 
íñ³: Ìñ³·ñ³íáñí³Í ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ÑáëùÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ ÁÝ¹·ñÏáõÙ ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ 
³ÕµÛáõñÝ»ñÁ ¨ û·ï³·áñÍÙ³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ (Ý»ñùÇÝ ¨ ³ñï³ùÇÝ) ³å³·³ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù³ñ: 
ì»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ Ý»ñ³éÇ Ñ»ï¨Û³ÉÁ. 

 àõß³¹ñáõÃÛáõÝ ¹³ñÓÝÇ µ³ÝÏÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ý»ñùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ ¨ û·ï³·áñÍÙ³Ý 
Ý³Ë³å³ïÙáõÃÛ³ÝÁª ³ñ¹Ûá±ù ³ÛÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÙ ¿ ³å³·³ Íñ³·ñ»ñÇÝ£ 

 ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý ÇÝãåÇëÇ± ³ÛÉÁÝïñ³Ýù³ÛÇÝ Íñ³·ñ»ñ å»ïù ¿ áõÝ»Ý³ µ³ÝÏÁ: 
²ñ¹Ûá±ù ·áÛáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý Ýáñ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñ Ù³ïáõó»Éáõ Íñ³·ñ»ñ, áñáÝù µ³ÝÏÇÝ Ï³å³Ñáí»Ý ³å³·³ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ýáñ ³ÕµÛáõñÝ»ñ:  

 ²ñ¹Ûá±ù µ³ÝÏÝ áõÝÇ ³ÏïÇíÝ»ñ, áñáÝó í³×³éùÁ Ï³ñáÕ ¿ Éñ³óáõóÇã »Ï³ÙáõïÝ»ñ µ»ñ»É, ¨ »Ã» Ï³Ý 
ÝÙ³Ý ³ÏïÇíÝ»ñ, ³å³ ÇÝãåÇëÇ±Ý ¿ ¹ñ³Ýó íÇ×³ÏÁ ¨ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ·ÇÝÁ: 

 ÆÝãå»±ë ¿ µ³ÝÏÁ å³Ñå³ÝáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÁ ¨ ÇÝã ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñ Ï³Ý Ýñ³ 
ÏáÕÙÇó ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý íñ³: 

 ÆÝãåÇëÇ±Ý ¿ µ³ÝÏÇ ÁÝÃ³óÇÏ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÁ ¨ ÇÝã ³½¹»óáõÃÛáõÝ Ï³ñáÕ ¿ ³ÛÝ áõÝ»Ý³É 
µ³ÝÏÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ù»Í³óÙ³Ý íñ³, »Ã» ¹ñ³ Ï³ñÇùÁ ÉÇÝÇ: 

 ²å³·³ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Íñ³·ñ»ñÁ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛ³Ý Ù»ç »Ý ³ñ¹Ûá±ù µ³ÝÏÇ 
»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³ÛÙ³Ý³·ñ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³ï³ñÙ³Ý Ñ»ï: 

 ÐÇÙÝ³¹ÇñÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý íÇ×³ÏÁ Ï³ñáÕ ¿ »ñ³ßË³íáñ»É Ï³åÇï³ÉÇ Éñ³óáõóÇã Ý»ñÑáëù: 
 
ÆÝùÝ³ëïáõ·Ù³Ý Ñ³ñó»ñ 

1. Æ±Ýã »Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ ¨ ÇÝãá±í ¿ Ï³ñ¨áñíáõÙ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñáëù»ñÇ Ù³ëÇÝ 
Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÁ: 

2. àñá±Ýù »Ý µ³ÝÏÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÁ: 
3. àñá±Ýù »Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñùÇÝ ¨ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÁ: 
4. àñá±Ýù »Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ û·ï³·áñÍÙ³Ý Ý»ñùÇÝ ¨ ³ñï³ùÇÝ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 
5. à±ñÝ ¿ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ ¹ÇñùÇ ½áõï ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ: 
6. àñá±Ýù »Ý áã ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñ³ßÇíÝ»ñÁ: 
7. àñá±Ýù »Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý µ³Õ³¹ñÇãÝ»ñÁ: 
8. Æ±Ýã ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñ »Ý û·ï³·áñÍíáõÙ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ: 
9. Æ±Ýã ¿ Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ Íñ³·ñ³íáñí³Í ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÁ ¨ Ç±Ýã å»ïù ¿ 

³ÛÝ Ý»ñ³éÇ:  
 
 

                                                           
28 àã ¹ñ³Ù³Ï³Ý Í³Ëë»ñÁª ÇÝãåÇëÇÝ ¿ ·áõ¹íÇÉÇ ³ÙáñïÇ½³óÇ³Ý, ³í»É³óíáõÙ »Ý Ñ³Ù³ñÇãÇÝ ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ 
Í³ÍÏÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¹ñ³Ù³Ï³Ý ·áñÍ³éÝ³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ëï³Ý³Éáõ Ñ³Ù³ñ: 
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