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ÎÇë³×ÏáõÝáõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ ÷³ë-

ïáõÙ ¿ Ý³»õ, áñ 2004-08ÃÃ. ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³½¹»óáõ-
ÃÛáõÝÁ ³Õù³ïáõÃÛ³Ý Ïñ×³ïÙ³Ý ³éáõÙáí ³é³í»É áõÅ»Õ
¿ñ ÞÇñ³ÏÇ, ¶»Õ³ñùáõÝÇùÇ, êÛáõÝÇùÇ »õ ²ñ³·³ÍáïÝÇ
Ù³ñ½»ñáõÙ, áñï»Õ Ù»Ï ßÝãÇÝ ÁÝÏÝáÕ ÐÜ²-Ç Çñ³Ï³Ý ³×Ç
1%-Á Ñ³Ý·»óñ»É ¿ ³Õù³ïáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ÙÇçÇÝÁ 0.3
ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí Ïñ×³ïÙ³Ý: 

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝÙ³Ý Ý»ñ-
Ï³ ÙÇïáõÙÝ»ñÁ ÃáõÛÉ »Ý ï³ÉÇë ³ÏÝÏ³É»É Ñ³Ù³Ë³éÝ
å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ù»Í³óáõÙ, Ù»ï³ÕÝ»ñÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ·Ý»ñÇ
³× »õ ³ñï»ñÏÇó ëï³óíáÕ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÇ`
2009-Ç Ñ³Ù»Ù³ï ³×: ²Û¹ »ÝÃ³¹ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ý»ñùá
2010Ã. Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ³ÏÝÏ³ÉíáõÙ ¿ 1.8% ïÝï»ë³Ï³Ý
³×7, áñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ëå³ëíáõÙ ¿ ³Õù³ïáõÃÛ³Ý ÙÇÝ-
ã»õ 26.1% Ù³Ï³ñ¹³Ï: 

Ð³Û³ëï³ÝÇ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ÙÇç³í³ÛñÇ ÙÇçÝ³-
Å³ÙÏ»ï ï»ëÉ³Ï³ÝÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³é³í»É
Ï³ÛáõÝ Ï³éáõóí³ÍùÇ Ó»õ³íáñáõÙ, áñÁ Ã»»õ ³í»É³óí³Í
³ñÅ»ùÇ μ³ñÓñ ³×»ñ ãÇ ³ñÓ³Ý³·ñÇ, ³ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí
ÏÉÇÝÇ ³é³í»É ³éáÕç, ÁÝ¹ áñáõÙ ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý` áñå»ë
ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³é³çÝáñ¹áÕÇ ¹»ñÁ Ï³ÝóÝÇ Í³é³Ûáõ-
ÃÛáõÝÝ»ñÇ áÉáñïÇÝ: 

ºÉÝ»Éáí ïÝï»ë³Ï³Ý Çñ³íÇ×³ÏÇ ½³ñ·³óÙ³Ý ÐÐ üÜ,
ÇÝãå»ë Ý³»õ ²ØÐ Ý»ñÏ³ ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñÇó` 2011-
13ÃÃ. ëå³ëíáÕ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³ñ³·³óÙ³Ý å³ÛÙ³Ý-
Ý»ñáõÙ 2013Ã. Ð³Û³ëï³ÝÇÝ ·ñ»Ã» ÏÑ³çáÕíÇ Ñ³ï»É Ãá-
Õ³ñÏÙ³Ý »õ ³Õù³ïáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÇ Ý³Ë³×·Ý³-
Å³Ù³ÛÇÝ` 2008Ã. ß»Ù»ñÁ: ÆëÏ ¹³ Ã»ñ»õë Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ
2010-13ÃÃ. Ù»½, É³í³·áõÛÝ ¹»åùáõÙ, ÏÑ³çáÕíÇ í»ñ³-
¹³éÝ³É 2008Ã. Ó»éùμ»ñáõÙÝ»ñÇÝ, áñÁ, »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï
Ñ³ïí³ÍáõÙ, Ð³Û³ëï³ÝÇ Ñ³Ù³ñ Ù»Í ÇÙ³ëïáí ï»ë³Ý»-
ÉÇ áñ»õ¿ Ñ»é³ÝÏ³ñ ãÇ ëï»ÕÍáõÙ ½³ñ·³óáÕ / Ó»õ³íáñíáÕ
ßáõÏ³Ûáí »ñÏñÝ»ñÇ ËÙμÇó` ½³ñ·³ó³Í ïÝï»ëáõÃÛáõÝ áõ-
Ý»óáÕ »ñÏñÇ ÷áË³Ï»ñåí»Éáõ Ñ³Ù³ñ:

´³ÝÏ»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ×·Ý³Å³ÙÇ
å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ μ³ñÓñ éÇëÏ »Ý å³ñáõÝ³-
ÏáõÙ, Ñ»ï»õ³μ³ñª í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ

Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ μ³ÝÏ»ñÇ ³é³çÝ³Ñ»ñÃ ËÝ¹ÇñÝ»ñÇó Ù»ÏÁ »õ
í³ñÏ³ÛÇÝ é³½Ù³í³ñáõÃÛ³Ý ³ÝÑñ³Å»ßï Ù³ëÁ:

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ ë³ÑÙ³ÝáõÙ »Ý áñå»ë í³ñÏ³éáõÇ ÏáÕ-
ÙÇó ÑÇÙÝ³Ï³Ý å³ñïùÇ »õ í³ñÏ³ÛÇÝ ïáÏáëÝ»ñÇ ãí×³ñ-
Ù³Ý éÇëÏ Ï³Ù í³ñÏ³ÛÇÝ å³ÛÙ³Ý³·ñÇ ëÏ½μÝ³Ï³Ý å³Û-
Ù³ÝÝ»ñÇ ãå³Ñå³ÝÙ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ1:

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ Ù»Í³óÝáÕ ·áñÍáÝÝ»ñÁ Ñ»ï»õÛ³ÉÝ »Ý.
Ù»Í ù³Ý³ÏáõÃÛ³Ùμ ·áõÙ³ñ` ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ³éáõ-

Ý»ñÇ Ý»Õ ËÙμÇ Ï³Ù ×ÛáõÕ»ñÇ, ³ÛëÇÝùÝ` μ³ÝÏÇ í³ñÏ³ÛÇÝ
·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝ³óáõÙ ÙÇ ×ÛáõÕáõÙ, áñÁ ½·³ÛáõÝ ¿
ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ,

í³ñÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ù»Í ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéª Ï³å-
í³Í ³ÛÝ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ Ñ»ï, áíù»ñ ÏñáõÙ »Ý ýÇÝ³Ýë³-
Ï³Ý ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñ,

μ³ÝÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝ³óáõÙ Ýáñ, ãáõëáõÙÝ³-
ëÇñí³Í áÉáñïÝ»ñáõÙ,

Ýáñ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇé, áñáÝó Ù³ëÇÝ
μ³ÝÏÁ μ³í³ñ³ñ ï»Õ»ÏáõÃÛáõÝÝ»ñ ãáõÝÇ,

í³ñÏ³ÛÇÝ ³½³ï³Ï³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ (í³ñÏ»ñÇ
ïñ³Ù³¹ñáõÙª ³é³Ýó ³ÝÑñ³Å»ßï ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý ³é-
Ï³ÛáõÃÛ³Ý »õ Ñ³×³Ëáñ¹Ç ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ¹ñáõÃÛ³Ý í»ñÉáõ-
ÍáõÃÛ³Ý),

í³ñÏÇ ¹ÇÙ³ó Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ³å³Ñáíí³ÍáõÃÛáõÝ
ëï³Ý³Éáõ ³ÝÑÝ³ñÇÝáõÃÛáõÝ Ï³Ù áñå»ë ·ñ³í ³ÛÝåÇëÇ
³ñÅ»ùÝ»ñÇ ÁÝ¹áõÝáõÙ, áñáÝù ßáõÏ³ÛáõÙ ¹Åí³ñ Çñ³óí»ÉÇ »Ý
Ï³Ù ßáõï ³ñÅ»½ñÏíáÕ,

ïÝï»ë³Ï³Ý áõ ù³Õ³ù³Ï³Ý ³ÝÏ³ÛáõÝ Çñ³¹ñáõÃÛáõÝ
»õ ³ÛÉÝ:

²ÛëåÇëáíª í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ Ï³Ëí³Í ¿ ³ñï³ùÇÝ (ïÝï»-
ë³Ï³Ý Çñ³¹ñáõÃÛ³Ý Ñ»ï Ï³åí³Í) »õ Ý»ñùÇÝ (μ³ÝÏÇ
ëË³É ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ»ï Ï³åí³Í) ·áñÍáÝÝ»ñÇó: ²ÛÝáõ³-
Ù»Ý³ÛÝÇíª í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ù³Û-
É»ñÁ μ³ÝÏÇ Ý»ñùÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý áÉáñïáõÙ »Ý:

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ Ï³é³í³ñíáõÙ ¿ í³ñÏ³ÛÇÝ Ï»Ýë³óÇÏÉÇ
μáÉáñ ÷áõÉ»ñáõÙ (í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ùß³ÏáõÙ,
ÑÝ³ñ³íáñ í³ñÏ³éáõÇ Ñ»ï ëÏ½μÝ³Ï³Ý ³ßË³ï³ÝùÝ»ñ,
μ³ÝÏÇ Ýå³ï³ÏÝ»ñÇ »õ Ñ³×³Ëáñ¹Ç ß³Ñ»ñÇ Ñ³Ù³Ï³ñ-
·áõÙ, Ñ³×³Ëáñ¹Ç í³ñÏáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïáõÙ, í³ñÏÇ
áñ³Ï³Ï³Ý μÝáõÃ³·ñÇãÝ»ñÇ ¹³ë³Ï³ñ·áõÙ, í³ñÏ³ÛÇÝ Ùá-
ÝÇïáñÇÝ·, ËÝ¹ñ³Ñ³ñáõÛó í³ñÏ»ñÇ Ñ»ï ³ßË³ï³ÝùÝ»ñ,
å³ïÅ³ÙÇçáóÝ»ñÇ ÏÇñ³éáõÙ »õ ³ÛÉÝ):

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿
éÇëÏ»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÁ, ¹ñ³Ýó ÑÝ³ñ³íáñ ã³÷»ñÇ áõ Ñ»-
ï»õ³ÝùÝ»ñÇ áñáßáõÙÁ, ¹ñ³Ýó Ñ»ï Ï³åí³Í ÏáñáõëïÝ»ñÇ
Ýí³½»óÙ³Ý Ï³Ù Ï³ÝËÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ Ùß³-
ÏáõÙÁ »õ Çñ³Ï³Ý³óáõÙÁ: ²Ûë ³Ù»ÝÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿ Ûáõñ³-
ù³ÝãÛáõñ μ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó éÇëÏ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ë»÷³Ï³Ý
é³½Ù³í³ñáõÃÛ³Ý Ùß³ÏáõÙ »õ Çñ³Ï³Ý³óáõÙ:

Ö·Ý³Å³ÙÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É
í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ýí³½»óÙ³Ý »õ ¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÇ³ÛÇ é³½-
Ù³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ³ÛëÇÝùÝ` μ³ó³é»É í³ñÏ³ÛÇÝ μ³ñÓñ
éÇëÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, Çñ³Ï³Ý³óÝ»É í³ñÏ³ÛÇÝ
åáñïý»ÉÇ ¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÇ³` ³å³Ñáí»Éáí é³óÇáÝ³É
Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝ »Ï³Ùï³μ»ñáõÃÛ³Ý »õ Ñáõë³ÉÇáõ-
ÃÛ³Ý ÙÇç»õ:

ì³ñÏ³ÛÇÝ  éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý »Õ³Ý³Ï-
Ý»ñÝ »Ý.
z èÇëÏÇó Ëáõë³÷áõÙ, ë³Ï³ÛÝ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇó ÉñÇí

Ëáõë³÷»É ÑÝ³ñ³íáñ ã¿, ù³ÝÇ áñ ³Û¹ ¹»åùáõÙ μ³ÝÏ»ñÁ
å»ïù ¿ ÁÝ¹Ñ³Ýñ³å»ë í³ñÏ»ñ ãïñ³Ù³¹ñ»Ý: ´³Ûó ³é³Ý-
ÓÇÝ ¹»åù»ñáõÙ ·áÛáõÃÛáõÝ áõÝÇ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ` Ù»ñÅ»É
ÏáÝÏñ»ï Ñ³×³Ëáñ¹Ç ¹ÇÙáõÙÁ »õ ³Ûë Ó»õáí Ëáõë³÷»É ÑÝ³-
ñ³íáñ éÇëÏÇó,
z èÇëÏÇ Ïñ×³ïáõÙ.

éÇëÏÇ Ý³ËÝ³Ï³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ÙÇçáóáí. í³ñÏÇ »õ ïá-
ÏáëÝ»ñÇ ãÙ³ñÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ μ³ÝÏ»ñÁ ÷áñÓáõÙ
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»Ý Ýí³½»óÝ»É Ñ³×³Ëáñ¹Ç í³ñÏáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý Ù³Ýñ³Ù³ëÝ
ëïáõ·Ù³Ùμ,

éÇëÏ»ñÇ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏÙ³Ý ÙÇçáóáí, ÇÝãÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿
÷áË³éáõÃÛ³Ý ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñ`
Ù³ëÝ³íáñ³å»ë.

-ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñª ÷áË³éáõÝ»ñÇ, ·áñÍÁÝÏ»ñÝ»ñÇ
·Íáí,

-»ñÏñ³ÛÇÝ »õ ×ÛáõÕ³ÛÇÝ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñ,
-í³ñÏÇ ïñ³Ù³¹ñÙ³Ý áñáßáõÙ Ï³Û³óÝáÕ μ³ÝÏ³ÛÇÝ

Ù³ñÙÝÇ »õ å³ï³ëË³Ý³ïáõ ³ÝÓ³Ýó ÉÇ³½áñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ
ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñ,

-í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ Ï³éáõóí³ÍùÇ »õ Í³í³ÉÇ ë³ÑÙ³-
Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñ,

éÇëÏ»ñÇ μ³ßËÙ³Ý ÙÇçáóáí, ÇÝãÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿ í³ñÏ³-
ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÇ³ÛÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý
Çñ³Ï³Ý³óáõÙ,

éÇëÏ»ñÇ ³å³Ñáí³·ñáõÃÛ³Ý ÙÇçáóáí, ÇÝãÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ
¿ í³ñÏ»ñÇ ³å³Ñáí³·ñáõÃÛáõÝ, ³ÛëÇÝùÝ` ãÙ³ñÙ³Ý éÇëÏÇ
ÉñÇí ÷áË³ÝóáõÙ ³å³Ñáí³·ñ³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛ³ÝÁ,

éÇëÏÁ å³ÛÙ³Ý³¹Çñ ÏáÕÙÇ (ÏáÝïñ³·»ÝïÇ)  íñ³ ï»-
Õ³÷áË»Éáí, ÇÝãÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿ í³ñÏÇ μ³í³ñ³ñ ³å³Ñáí-
í³ÍáõÃÛ³Ý Ý»ñ·ñ³íáõÙ, áñÝ ³ÙμáÕçáõÃÛ³Ùμ »ñ³ßË³íá-
ñáõÙ ¿ í³ñÏÇ »õ ïáÏáëÝ»ñÇ í»ñ³¹³ñÓÁ,

éÇëÏ»ñÇ Ñ³ïáõóÙ³Ý ÙÇçáóáí. μ³ÝÏ»ñÁ, í³ñÏ³ÛÇÝ
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ éÇëÏÇ Ñ»ï Ï³åí³Í, í³ñÏÇ ïáÏá-
ë³¹ñáõÛùÇ Ù»ç Ý»ñ³éáõÙ »Ý Ñ³ïáõÏ å³ñ·»õ³í×³ñ` ÑÝ³-
ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ Ù³ñÙ³Ý éÇëÏÇ ¹ÇÙ³ó,

éÇëÏ»ñÇ μ³Å³ÝÙ³Ý ÙÇçáóáí, ³ÛëÇÝùÝ` Ëáßáñ í³ñÏ»ñÇ
ïñ³Ù³¹ñáõÙ ÏáÝëáñóÇ³É ÑÇÙùáí,

í³ñÏ»ñÇ ·Íáí ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³Ñáõëï³ÛÇÝ
ýáÝ¹Ç Ó»õ³íáñÙ³Ùμ, »õ ³ÛÉÝ2:

Ö·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñáõÙ μ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñ»õáñáõÙ »Ý
í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ í»ñáÝßÛ³É ÑÇÙÝ³Ï³Ý »Õ³-
Ý³ÏÝ»ñáí Çñ³Ï³Ý³óÝ»É ³í»ÉÇ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï áõ Ñ»ï»õá-
Õ³Ï³Ý` ³ÝÁÝ¹Ñ³ï Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáí í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ
éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙ, ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÇ ÏÇñ³éÙ³Ý
³å³ÑáíáõÙ, í³ñÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¹Çí»ñëÇýÇ-
Ï³óÇ³: 

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ í³ñÏ»ñÁ »õ ¹»-
μÇïáñ³Ï³Ý å³ñïù»ñÁ (³ÏïÇíÝ»ñ) μ³Å³ÝíáõÙ »Ý 5 ¹³-
ëÇ, »õ ¹ñ³Ýó ·Íáí Ó»õ³íáñíáõÙ »Ý å³ÑáõëïÝ»ñª Áëï ûμ-
Û»ÏïÇí »õ ëáõμÛ»ÏïÇí ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇ (ï»ëª ³ÕÛáõë³ÏÁ)3:

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ÑáõëïÁ Ó»õ³íáñíáõÙ ¿ ëï³Ý¹³ñï ³Ï-
ïÇíÝ»ñÇ å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ¹»åùáõÙ: Ð³ïáõÏ å³ÑáõëïÁ
Ó»õ³íáñíáõÙ ¿ ÑëÏíáÕ, áã ëï³Ý¹³ñï, Ï³ëÏ³Í»ÉÇ »õ ³Ý-
Ñáõë³ÉÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ å³Ñáõëï³íáñáõÙÇó` Áëï ³ÕÛáõë³-
ÏáõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ë³Ý¹Õ³ÏÇ: ÀÝ¹ áñáõÙª
å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ã³÷Á μ³ÝÏÁ áñáßáõÙ ¿ ÇÝùÝáõñáõÛÝ:

Àëï ÐÐ Î´ ÁÝ¹áõÝ³Í §´³ÝÏ»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ Ï³-
é³í³ñÙ³Ý Ù»Ãá¹³Ï³Ý áõÕ»óáõÛóÇ¦` ÐÐ ³é»õïñ³ÛÇÝ μ³Ý-
Ï»ñáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ñ³ßí³ñÏáõÙ ÁÝ¹·ñÏíáõÙ »Ý μ³ÝÏÇ
³ÏïÇíÝ»ñÁ, Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý å³ñï³íá-
ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ »õ Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ³Ý³í³ñï Å³ÙÏ»ï³-
ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ4:

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ Ñ»ï»õÛ³É μ³Ý³Ó»õáí.
ìè = (²1-ä1)*è1 + (²2-ä2)*è2 +...+ (²7-ä7)*è7,

áñï»Õ` ²1, ²2, ..., ²7-Á μ³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ (μ³ó³éáõÃÛ³Ùμ
³ÛÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ, áñáÝù å³Ï³ë»óíáõÙ »Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ï³åÇ-
ï³ÉÇó), Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý å³ñï³íáñáõ-
ÃÛáõÝÝ»ñÇ »õ Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ³Ý³í³ñï Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñÝ »Ý` ËÙμ³íáñí³Í Áëï
éÇëÏÇ ÙÇ»õÝáõÛÝ ÏßÇéÝ»ñÇ, ä1, ä2, ..., ä7-Á Ñ³Ù³å³ï³ë-
Ë³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ, Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý å³ñ-
ï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ »õ Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ³Ý³í³ñï Å³ÙÏ»-
ï³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ·Íáí ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ
å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñÝ »Ý` ËÙμ³íáñí³Í Áëï éÇëÏÇ
ÙÇ»õÝáõÛÝ ÏßÇéÝ»ñÇ, è1, è2, ..., è7-Á Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ³Ï-
ïÇíÝ»ñÇ éÇëÏÇ ÏßÇéÝ»ñÝ »Ý:

ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï Ï³é³í³ñÙ³Ý Ýå³ï³-
Ïáí Î´-Ý ë³ÑÙ³Ý»É ¿ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáÕ
ïÝï»ë³Ï³Ý Ñ»ï»õÛ³É ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÁ, áñáÝù å³ñï³¹Çñ
»Ý ÐÐ ³é»õïñ³ÛÇÝ μáÉáñ μ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ.

Ù»Ï ÷áË³éáõÇ ·Íáí éÇëÏÇ ³é³í»É³·áõÛÝ ã³÷Á (Ü 31),
áñÁ ãå»ïù ¿ ·»ñ³½³ÝóÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 20%-Á (³Û-
ëÇÝùÝ` Ù»Ï ÷áË³éáõÇÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ïñ³Ù³¹ñ»É í³ñÏ»ñ (³Û¹
ÃíáõÙ` ó³ÝÏ³ó³Í ³ÛÉ ÷áË³éáõÃÛáõÝ)ª áã ³í»ÉÇ, ù³Ý μ³Ý-
ÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ 20%-Ç ã³÷áí),

Ëáßáñ ÷áË³éáõÝ»ñÇ ·Íáí éÇëÏÇ ³é³í»É³·áõÛÝ ã³÷Á
(Ü 32), áñÁ ãå»ïù ¿ ·»ñ³½³ÝóÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³åÇï³ÉÇ
500%-Á,

μ³ÝÏÇ Ñ»ï Ï³åí³Í Ù»Ï ³ÝÓÇ ·Íáí éÇëÏÇ ³é³í»É³-
·áõÛÝ ã³÷Á (Ü 41), áñÁ ãå»ïù ¿ ·»ñ³½³ÝóÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ï³-
åÇï³ÉÇ 5%-Á,

μ³ÝÏÇ Ñ»ï Ï³åí³Í μáÉáñ ³ÝÓ³Ýó ·Íáí éÇëÏÇ ³é³-
í»É³·áõÛÝ ã³÷Á (Ü 42), áñÁ ãå»ïù ¿ ·»ñ³½³ÝóÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ
Ï³åÇï³ÉÇ 20%-Á:

²Ûë ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ »Ý ³Ùë³Ï³Ý Ïïñí³Í-
ùáí5:

Ö·Ý³Å³ÙÇ ëÏ½μÝ³Ï³Ý ßñç³ÝáõÙ ÐÐ ³é»õïñ³ÛÇÝ μ³Ý-
Ï»ñÁ, Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ »õ ¹ñë»õáñ»Éáí
½·áõß³íáñ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ, ¹³¹³ñ»óñ»É ¿ÇÝ í³ñÏ³-
ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³Ù í³ñÏ»ñ ïñ³Ù³¹ñáõÙ ¿ÇÝ
μ³ñÓñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñáí: ì³ñÏ³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý ³ßËáõÅ³-
ó³í 2009Ã. »ñÏñáñ¹ ÏÇë³ÙÛ³ÏÇó, ÇÝãÇÝ Ýå³ëï»óÇÝ Î´-Ç
ÁÝ¹É³ÛÝáÕ³Ï³Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ »õ
ÙÇç³½·³ÛÇÝ ÙÇ ß³ñù Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇó í³ñÏ»ñÇ
Ý»ñ·ñ³íáõÙÁ: 

¶³Û³Ý»
ÂàìØ²êÚ²Ü

ÐäîÐ 
Ï³é³í³ñÙ³Ý 
ý³ÏáõÉï»ïÇ 

Ù³·Çëïñ³Ýï

ì²ðÎ²ÚÆÜ èÆêÎÆ Î²è²ì²ðàôØÀ 
Ö¶Ü²Ä²ØÆ ä²ÚØ²ÜÜºðàôØ
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2009Ã. ¹»Ïï»Ùμ»ñÇ 31-Ç ¹ñáõÃÛ³Ùμ ÐÐ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³-
Ï³ñ·Ç ëï³Ý¹³ñï ¹³ëÇ (É³íáñ³Ï) í³ñÏ»ñÁ Ï³½Ù»É »Ý
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í³ñÏ»ñÇ 92.6%-Á (ï³ñ»ëÏ½μÇÝ` 95.6%), ë³Ï³ÛÝ
³ÛÉ »ñÏñÝ»ñÇ μ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ í³ñÏ»ñÇ áñ³ÏÇ Ñ³-
Ù»Ù³ï` ³Ûë óáõó³ÝÇßÁ μ³í³Ï³Ý μ³ñÓñ ¿ »Õ»É:

ÐÐ ³é»õïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñ-
Ù³Ý Ñ³Ù³ñ ë³ÑÙ³ÝíáõÙ »Ý Ý»ñùÇÝ ÙÇ ß³ñù ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñ`
Ï³åí³Í í³ñÏ³íáñÙ³Ý ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÇ, ×ÛáõÕ³ÛÇÝ
¹Çí»ñëÇýÇÏ³óÇ³ÛÇ, í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ áñ³ÏÇ,
í³ñÏ/·ñ³í Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý, ³ÏïÇíÝ»ñÇ ·Íáí Ó»õ³-
íáñíáÕ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ã³÷»ñÇ, í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ ·Íáí éÇëÏÇ
³é³í»É³·áõÛÝ ã³÷»ñÇ Ñ»ï:

Ö·Ý³Å³ÙÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñ-
Ù³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý μ³ñÓñ³óÙ³ÝÁ ÏÝå³ëïÇ Ñ»ï»õ-
Û³É ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙÁ.
z ø³ÝÇ áñ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ýí³½»óÙ³Ý Ï³ñ»õáñ áõ

ëÏ½μÝ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇó Ù»ÏÁ í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ í³ñÏáõÝ³Ïáõ-
ÃÛ³Ý ûμÛ»ÏïÇí ·Ý³Ñ³ïáõÙÝ ¿, ³é³ç³ñÏáõÙ »Ýù ýÇ½ÇÏ³-
Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó í³ñÏáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï
ÏÇñ³é»É ÙÇç³½·³ÛÇÝ μ³ÝÏ³ÛÇÝ åñ³ÏïÇÏ³ÛáõÙ É³ÛÝáñ»Ý
ÏÇñ³éíáÕ ëùáñÇÝ·Ç Ùá¹»ÉÁ: ²ÛÝ ÑÇÙÝíáõÙ ¿ í³ñÏáõÝ³Ïáõ-
ÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ·áñÍáÝÝ»ñÇ
³é³ÝÓÝ³óÙ³Ý »õ ¹ñ³Ýó μ³É³ÛÇÝ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý íñ³, ÇÝãÇ
³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ëï³óíáõÙ ¿ ÇÝï»·ñ³É óáõó³ÝÇß, áñÇ ÑÇÙ³Ý
íñ³ μ³ÝÏ»ñÁ áñáßáõÙ »Ý í³ñÏ ïñ³Ù³¹ñ»É, Ã» áã, »õ ÇÝã
·áõÙ³ñÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñáõÙ: Æñ³í³μ³Ý³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó í³ñ-
ÏáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï, μ³óÇ ýÇÝ³Ýë³-
Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÇó, ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ý³»õ
¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ »õ ·áñÍ³ñ³ñ éÇëÏÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ μá-
Éáñ í³ñÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ, ÁÝ¹ áñáõÙª ·áñÍ³ñ³ñ éÇëÏÇ í»ñÉáõÍáõ-
ÃÛáõÝÁ »õë Ï³ñ»ÉÇ ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É ëùáñÇÝ· Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç
ÝÙ³Ý` ³é³ÝÓÝ³óÝ»Éáí ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍáÝÝ»ñÁ »õ μ³É»ñÁ:
z Ö·Ý³Å³ÙÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, μ³ÝÏ»ñÁ å»ïù ¿ Ù»Í áõß-

³¹ñáõÃÛáõÝ ¹³ñÓÝ»Ý Ý³»õ í³ñÏ³ÛÇÝ ûåïÇÙ³É ³åñ³ÝùÝ»-
ñÇ Ùß³ÏÙ³Ý ËÝ¹ñÇÝ: ¸ñ³Ýù ³ÛÝ ³åñ³ÝùÝ»ñÝ »Ý, áñáÝù
·ñ³íÇã »Ý Ýå³ï³Ï³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ Ñ³Ù³ñ »õ, ÙÛáõë ÏáÕÙÇó,
Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÙ
»Ý μ³ÝÏÇ í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³ÝÝ áõ ûåïÇÙ³É »Ý
í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó: ²Û-
ëÇÝùÝª í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï å»ïù ¿
Ñ³ßíÇ ³éÝ»É »õ° Ñ³×³Ëáñ¹Ç, »õ° í³ñÏ³ÛÇÝ ³åñ³ÝùÇ í³ñ-
Ï³ÝÇßÁ:
z Æñ³Ï³Ý³óÝ»É ëÃñ»ë-Ã»ëï³íáñáõÙ: Àëï ²ñÅáõÛÃÇ

ÙÇç³½·³ÛÇÝ ÑÇÙÝ³¹ñ³ÙÇ ë³ÑÙ³ÝÙ³Ý` ³ÛÝ Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³-
Û³óÝáõÙ ¿ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý
ÝÏ³ïÙ³Ùμ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ½·³ÛáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ·Ý³-
Ñ³ïÙ³Ý Ù»Ãá¹: ²ÛëÇÝùÝ` ë³ í»ñÉáõÍ³Ï³Ý ·áñÍÇù ¿, áñÇ
ÙÇçáóáí ÑÝ³ñ³íáñ ¿ áñáß»É, Ã» ÇÝãå»ë ¿ ÷áËíáõÙ í³ñÏ³-
ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ³ñÅ»ùÁ` Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ·áñÍáÝÇ ÷á÷á-
ËáõÃÛ³Ý Ñ»ï»õ³Ýùáí: êÃñ»ë-Ã»ëï³íáñÙ³Ý ï»ë³ÏÝ»ñÝ
»Ý` ÙÇ³·áñÍáÝ (¹Çï³ñÏíáõÙ ¿ éÇëÏÇ ·áñÍáÝÝ»ñÇó Ù»ÏÇ ÷á-
÷áËáõÃÛ³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ³ñÅ»ùÇ
íñ³), »õ μ³½Ù³·áñÍáÝ (¹Çï³ñÏíáõÙ »Ý ÙÇ³Ý·³ÙÇó ÙÇ ù³-
ÝÇ ·áñÍáÝÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ), »õ ³ÛÝ »Ý-

Ã³¹ñáõÙ ¿ ÑÝ³ñ³íáñ ëó»Ý³ñÝ»ñÇ Ùß³ÏáõÙ (å³ïÙ³Ï³Ý,
ÑÇåáÃ»½³ÛÇÝ): êÃñ»ë-Ã»ëï³íáñÙ³Ý Ù»Ãá¹Á É³ÛÝáñ»Ý ÏÇ-
ñ³éíáõÙ ¿ ³ñï³ë³ÑÙ³ÝÛ³Ý μ³ÝÏ³ÛÇÝ åñ³ÏïÇÏ³ÛáõÙ, »õ
Ï³ñÍáõÙ »Ýùª ×·Ý³Å³ÙÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ¹ñ³ ÏÇñ³éáõÙÁ
Ñ³Û³ëï³ÝÛ³Ý μ³ÝÏ»ñáõÙ Ï³ñáÕ ¿ μ³ñÓñ³óÝ»É í³ñÏ³ÛÇÝ
éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ:
z Æñ³Ï³Ý³óÝ»É í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ Ñ»ï»õáÕ³Ï³Ý ÙáÝÇ-

ïáñÇÝ·` í³ñÏ»ñÇ Ù³ñÙ³Ý áõß³óáõÙÝ»ñ ÃáõÛÉ ãï³Éáõ »õ
í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ Ùáï Ç Ñ³Ûï »Ï³Í ¹Åí³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ßáõï
μ³ó³Ñ³Ûï»Éáõ »õ ³ÝÑñ³Å»ßï ù³ÛÉ»ñ Ó»éÝ³ñÏ»Éáõ Ñ³Ù³ñ:
z ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý

μ³ñÓñ³óÙ³ÝÁ Ù»Í³å»ë ÏÝå³ëïÇ ÐÐ ³é»õïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»-
ñÇ ÏáÕÙÇó ´³½»ÉÛ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ñÇ (´³½»É 2) ¹ñáõÛÃÝ»-
ñáí ë³ÑÙ³ÝíáÕ ë»÷³Ï³Ý Ý»ñùÇÝ í³ñÏ³ÝÇß³íáñÙ³Ý Ñ³-
Ù³Ï³ñ·»ñÇ ÏÇñ³éáõÙÁ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý Ñ³ß-
í³ñÏÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí` í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ Í³ÍÏÙ³Ý Ñ³-
Ù³ñ: ì³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ´³½»É 2-Á
³é³ç³ñÏáõÙ ¿ ëï³Ý¹³ñï³óí³Í »õ Ý»ñùÇÝ í³ñÏ³ÝÇß³-
íáñÙ³Ý íñ³ ÑÇÙÝí³Í Ùáï»óáõÙ: êï³Ý¹³ñï³óí³Í
(Standardised) Ùáï»óáõÙÁ Ý³Ë³ï»ëáõÙ ¿ ÙÇç³½·³ÛÇÝ í³ñ-
Ï³ÝÇß³ÛÇÝ ·áñÍ³Ï³ÉáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñíáÕ ³ñï³ùÇÝ
í³ñÏ³ÝÇßÝ»ñÇ ÏÇñ³éÙ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ, ÇëÏ Ý»ñùÇÝ
í³ñÏ³ÝÇß³íáñÙ³Ý íñ³ ÑÇÙÝí³Í Ùáï»óÙ³Ý (Internal
Rating Based) ÏÇñ³éÙ³Ý ¹»åùáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ Ñ³ß-
í³ñÏ»ÉÇë μ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý û·ï³·áñÍ»É ÷áË³éáõÝ»ñÇ
í³ñÏáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý Çñ»Ýó ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñÁ` í³ñÏ³ÝÇßÁ,
³ÛëÇÝùÝ` Çñ»Ýó Ï³ñÍÇùÁ ÷áË³éáõÇ ÏáÕÙÇó ïíÛ³É μ³ÝÏÇ
ÝÏ³ïÙ³Ùμ áõÝ»ó³Í å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Å³Ù³Ý³ÏÇÝ
»õ ÉñÇí Í³í³Éáí Ù³ñÙ³Ý í»ñ³μ»ñÛ³É: Ü»ñùÇÝ í³ñÏ³ÝÇß³-
íáñÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ý»ñ¹ñÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï í³ñÏ³ÝÇßÇ
·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ï³ññ»ñÝ »Ý` ¹»ýáÉïÇ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ
(Probability of default, PD), ¹»ýáÉïÇ ¹»åùáõÙ ÑÝ³ñ³íáñ éÇë-
ÏÁ (Exposure at default, EAD), ¹»ýáÉïÇ ¹»åùáõÙ ÏáñëïÇ Ù»-
ÍáõÃÛáõÝÁ (Loss Given default, LGD), ³Ýëå³ë»ÉÇ (Unexpected
losses, UL) »õ ëå³ë»ÉÇ ÏáñáõëïÝ»ñÇ  (Expected losses, EL)
·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ6: Ü»ñÏ³ÛáõÙ ÐÐ ³é»õïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕ-
ÙÇó Ý»ñùÇÝ é»ÛïÇÝ·³íáñÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³éáõóÙ³Ý ·É-
Ë³íáñ ËÝ¹ÇñÝ»ñÇó Ù»ÏÁ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ ·Íáí Ï»Ýïñá-
Ý³óí³Í ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý μ³ó³Ï³ÛáõÃÛáõÝÝ ¿, Ñ»ï»õ³-
μ³ñª ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³í³ù³·ñ»É Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ í»ñ³μ»ñ-
Û³É Ï»ÝïñáÝ³óí³Í ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛáõÝ (³Û¹ ÃíáõÙ Ý³»õ
Ýñ³Ýó ÏáÙáõÝ³É í×³ñáõÙÝ»ñÇ, Ñ»é³Ëáë³í³ñÓ»ñÇ ·Íáí
Å³ÙÏ»ï³Ýó å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ëÇÝ)ª í³ñÏ³ÛÇÝ
μÛáõñáÝ»ñÇ ÙÇçáóáí (ÐÐ-áõÙ Ý»ñÏ³ÛáõÙ ·áñÍáõÙ ¿ ÐÐ Î´-Ç
í³ñÏ³ÛÇÝ é»·ÇëïñÁ »õ ²øè² Ù³ëÝ³íáñ í³ñÏ³ÛÇÝ μÛáõ-
ñáÝ): Î³ñÍáõÙ »Ýù, áñ Ý»ñùÇÝ í³ñÏ³ÝÇß³íáñÙ³Ý Ñ³Ù³-
Ï³ñ·Ç Ï³Û³óáõÙÁ ÐÐ ³é»õïñ³ÛÇÝ μ³ÝÏ»ñáõÙ ÏÝå³ëïÇ
í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý μ³ñÓ-
ñ³óÙ³ÝÁ:

²ÏïÇíÇ ¹³ëÁ úμÛ»ÏïÇí ã³÷³ÝÇßÝ»ñ  ä³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ã³÷Á ( %)  

êï³Ý¹³ñï 
²ßË³ïáÕ ³ÏïÇí ¿, 
å³Ñå³Ýí³Í »Ý 
å³ÛÙ³Ý³·ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ 

1-2 

ÐëÏíáÕ â³ßË³ïáÕ ¿ ÙÇÝã»õ  90 ûñ 10-15 

àã ëï³Ý¹³ñï â³ßË³ïáÕ ¿ 91 -180 ûñ 20-25 

Î³ëÏ³Í»ÉÇ â³ßË³ïáÕ ¿ 181 -270 ûñ 50-70 

²ÝÑáõë³ÉÇ 
â³ßË³ïáÕ ¿ 271 »õ  ³í»ÉÇ ûñ 
(μÉ³ÝÏ³ÛÇÝ)  

100 

²ÏïÇíÝ»ñÇ ¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý 
ã³÷³ÝÇßÝ»ñÁ »õ å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý ã³÷»ñÁ
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