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üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ Ï³ñ¨áñ ËÝ¹Çñ ¿ ó³ÝÏ³ó³Í 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ£ ¸³ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý` Ù³ëÝ³íáñ³-
å»ë µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç` áñå»ë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçÝáñ¹Ç ¹»ñáí ¨ ³ÝÏ³-
ÛáõÝ Çñ³íÇ×³ÏÇ ¹»åùáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý, ëáóÇ³É³Ï³Ý µ³½Ù³ÃÇí Ñ»ï¨³Ýù-
Ý»ñÇ ³éÏ³ÛáõÃÛ³Ùµ, áñáÝó í»ñ³óáõÙÁ å³Ñ³ÝçáõÙ ¿ ¿³Ï³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
ÙÇçáóÝ»ñ ¨ ç³Ýù»ñ£ 

²ñ¹»Ý 2007 Ãí³Ï³ÝÇó ëÏëíáÕ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ í»ñ Ñ³Ý»ó ÙÇ 
ß³ñù ËÝ¹ÇñÝ»ñ` Ëáßáñ³·áõÛÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³Ýí×³ñ-
áõÝ³ÏáõÃÛ³Ý Ñ»ï Ï³åí³Í. Ù³ëÝ³íáñ³å»ë` ×·Ý³Å³ÙÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ÙÇ 
ß³ñù Ëáßáñ, Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµ µ³ÝÏ»ñÇ ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý 
¹»åù»ñÁ Éáõñç µ³ó³ë³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»ó³Ý ÇÝãå»ë Ñ³Ù³ßË³ñ-
Ñ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý, ³ÛÝå»ë ¿É ïÝï»ë³Ï³Ý áÉáñïÝ»ñÇ íñ³` ßáÏ³ÛÇÝ ³½-
¹³ÏÝ»ñ Ñ³Õáñ¹»Éáí ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ¨ Çñ³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÝ»-
ñÇÝ£ 2008 Ãí³Ï³ÝÇ ë»åï»Ùµ»ñÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ùµ ãáññáñ¹` ³Ù»-
ñÇÏÛ³Ý §È»Ù³Ý ´ñá¹»ñë¦ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ µ³ÝÏÇ ëÝ³ÝÏ³óáõÙÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ 
§Ø»ñÇÉ ÈÇÝãÇ¦ í³×³éùÁ Ùñó³ÏóÇÝ, ³ÝÙÇç³å»ë Ñ³Ý·»óñÇÝ ³ÙµáÕç ³ß-
Ë³ñÑáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇ ³ÝÏ³ÛáõÝáõÃÛ³Ý, áñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí ×·Ý³-
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Å³ÙÇ ¹»é ³Ûë ÷áõÉáõÙ ²ØÜ ¹³ßÝ³ÛÇÝ å³Ñáõëï³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á ¨ »íñá-
å³Ï³Ý »ñÏñÝ»ñÇ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÁ ëïÇåí³Í »Õ³Ý Éñ³óáõóÇã 170 
ÙÉñ¹ ¹áÉ³ñÇ ÙÇçáóÝ»ñ Ý»ñ³ñÏ»É Çñ»Ýó »ñÏñÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ-
·»ñ, ÇëÏ ÉáÝ¹áÝÛ³Ý ÙÇçµ³ÝÏ³ÛÇÝ ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¹ñáõÛùÁ Ù»Ï ûñáõÙ 
³×»ó 3©33 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí1:  

úñÇÝ³ÏÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, áñ ÝáõÛÝÇëÏ Ù»Ï Ëáßáñ ¨ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµ Ï³-
ñ¨áñ µ³ÝÏÇ ëÝ³ÝÏ³óáõÙÁ Ï³ñáÕ ¿ Éáõñç µ³ó³ë³Ï³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñ áõÝ»-
Ý³É áã ÙÇ³ÛÝ ï»Õ³Ï³Ý, ³ÛÉ¨ ³ñï³ë³ÑÙ³ÝÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇ 
íñ³, áñáÝó Ñ³ÕÃ³Ñ³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ áõÕÕ»É ½·³ÉÇ ýÇÝ³Ýë³-
Ï³Ý é»ëáõñëÝ»ñ£ Î³ñ¨áñÝ áõ ³é³çÝ³ÛÇÝÝ ³Ûë Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ áã Ã» ×·Ý³-
Å³Ù³ÛÇÝ Çñ³íÇ×³ÏÇ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÇ Ñ³ÕÃ³Ñ³ñáõÙÝ ¿, 
³ÛÉ ³Û¹åÇëÇ íÇ×³ÏÝ»ñÇ ³é³ç³óÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ýí³½»óáõÙÁ, 
ù³ÝÇ áñ, »ñµ Ëáßáñ µ³ÝÏÁ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñ ¿ áõÝ»ÝáõÙ, ³ÝÙÇç³-
å»ë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý É³ñí³ÍáõÃÛáõÝ ¿ ³é³ç³ÝáõÙ ßáõÏ³ÛÇ ³ÛÉ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ 
ßñç³ÝáõÙ: 

Î³ñ·³íáñÙ³Ý ³ÝÑñ³Å»ßïáõÃÛáõÝÇó »ÉÝ»Éáí` Ñ³ñÏ ¿ Ñëï³Ï»óÝ»É ýÇ-
Ý³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛ³Ý` Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý ã³÷³ÝÇßÝ»-
ñÁ*: 

§´³ÝÏ³ÛÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý µ³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ç¦ ÏáÕÙÇó 2011 Ã. 
ÝáÛ»Ùµ»ñÇÝ Ññ³å³ñ³Ïí³Í §¶Éáµ³É Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ µ³ÝÏ»ñ© 
·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ù»Ãá¹³µ³ÝáõÃÛáõÝ ¨ Éñ³óáõóÇã íÝ³ëÝ»ñÇ ÏÉ³ÝÙ³Ý å³Ñ³Ýç-
Ý»ñ¦ ËáñÑñ¹³ïí³Ï³Ý µÝáõÛÃ ÏñáÕ ÷³ëï³ÃÕÃáõÙ ë³ÑÙ³ÝíáõÙ »Ý ã³÷³-
ÝÇßÝ»ñÁ ¨ Ï³åÇï³ÉÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ Éñ³óáõóÇã å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ£ ´³½»ÉÛ³Ý Ïá-
ÙÇï»Ç ÙÇç³½·³ÛÇÝ Ëáßáñ ³é¨ïñ³ÛÇÝ ¨ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ëÝ³ÝÏ³ó-
Ù³Ý ¹»åù»ñÁ ³ÏÝÑ³Ûï ¹³ñÓñÇÝ ³ÛÝ ÷³ëïÁ, áñ ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý Ñ»ï¨³Ýù-
Ý»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ï³ñ³Íí»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÇ ³ÛÉ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ 
íñ³, ÇÝãÁ Ï³ÝË»Éáõ ·áñÍáõÙ Ï³ñ¨áñ ¿ Ëáßáñ³·áõÛÝ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ 
Ñ³Ý¹»å Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ³ÛÉ` ³í»ÉÇ ËÇëï ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÇ ÏÇñ³éáõÙÁ£ 

Ð³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµ µ³ÝÏ»ñÇ ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³ñ·³íáñÙ³Ý 
³éáõÙáí Ï³ñ¨áñ »Ý Ñ»ï¨Û³É »ñÏáõ ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ© Ý³Ë` µ³ó³Ñ³Ûï»É ³ÛÝ ýÇ-
Ý³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝù áõÝ»Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³Ïáõ-
ÃÛáõÝ, ¨ áñáÝó ëÝ³ÝÏ³óáõÙÁ ÑÕÇ ¿ É³ÛÝ³Í³í³É íÝ³ëÝ»ñáí, »ñÏñáñ¹` ë³Ñ-
Ù³Ý»É ³Û¹åÇëÇ Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³ñ·³íáñÇãÝ»ñÇ Ù»Íáõ-
ÃÛáõÝÁ£ 

²é³çÇÝ ËÝ¹ñÇÝ ³Ý¹ñ³¹³ñÓ ¿ »Õ»É ÇÝãå»ë µ³ÝÏ³ÛÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõ-
ÃÛ³Ý ´³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ç ÷³ëï³ÃÕÃ»ñáõÙ, ³ÛÝå»ë ¿É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³Ûáõ-
ÝáõÃÛ³Ý ËáñÑñ¹Ç ÏáÕÙÇó ¨ Ø»Í ùë³ÝÛ³ÏÇ »ñÏñÝ»ñÇ ³é³çÝáñ¹Ý»ñÇ` ê»áõ-
ÉáõÙ ï»ÕÇ áõÝ»ó³Í ·³·³ÃÝ³ÅáÕáíÇ Å³Ù³Ý³Ï2: ê»áõÉÛ³Ý ·³·³ÃÝ³ÅáÕá-
íáõÙ ³½·³ÛÇÝ ¨ ÙÇç³½·³ÛÇÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñáí ³Ùñ³·ñí»É ¿ Ø»Í ùë³ÝÛ³ÏÇ 
»ñÏñÝ»ñÇ Õ»Ï³í³ñÝ»ñÇ å³ïñ³ëï³Ï³ÙáõÃÛáõÝÁ` ë³ÑÙ³Ý»Éáõ Ï³ñ·³íáñ-
Ù³Ý ëÏ½µáõÝùÝ»ñ, áñáÝó ÙÇçáóáí ÏÏ³ÝËíÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝ-
Ý»ñÇ ³é³ç³ï³ñ ÉÇÝ»Éáõ Ó·ïáõÙÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»-
ñÇ ßáõÏ³ÛÇ Ñ³ïí³Í³íáñáõÙÁ` µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÇ ¨ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ýáñ 

                                                 
1 î»°ë ,,РБК Daily'', 17 ë»åï»Ùµ»ñ 2008: 
* Ð³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµª §ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝ¦ »½ñáõÛÃÁ ÏÇñ³éíáõÙ ¿ 
´³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ç ÷³ëï³ÃÕÃ»ñáõÙ: ¸³ ãå»ïù ¿ ß÷áÃ»É §Ñ³Ù³Ï³ñ·³ëï»ÕÍ¦-Ç Ñ»ï: 
2 î»°ë The Seoul Summit Document, 2010:  
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ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇ áñáßÙ³Ùµ3: ²Û¹ ã³÷³ÝÇßÝ»ñÁ ë³ÑÙ³Ýí»óÇÝ µ³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇ-
ï»Ç ÏáÕÙÇó, áñÇ ÁÝ¹áõÝ³Í ÷³ëï³ÃÕÃ»ñÁ Ã»¨ å³ñï³¹Çñ ÏÇñ³éÙ³Ý áõÅ 
ãáõÝ»Ý, ë³Ï³ÛÝ ³Ý¹³Ù »ñÏñÝ»ñÇ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÁ Ó·ïáõÙ »Ý ÏÇñ³-
é»É ³Û¹ ÝáñÙ³ïÇí ³Ïï»ñÁ£ ¾³Ï³Ý ¿ Ý³¨ ³ÛÝ ÷³ëïÁ, áñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇç¨ ÷áËÏ³åí³ÍáõÃÛáõÝÝ ³éÏ³ ¿ ÇÝãå»ë ·Éáµ³É 
Ù³Ï³ñ¹³Ïáí` »ñÏñÝ»ñÇ ÙÇç¨, ³ÛÝå»ë ¿É ³½·³ÛÇÝ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
Ù³Ï³ñ¹³Ïáí` ³é³ÝÓÇÝ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÇ ÙÇç¨: 

Ð³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµ` Ñ³Û³ëï³ÝÛ³Ý µ³ÝÏÇ ëÝ³ÝÏ³óáõÙÝ 
³½¹áõÙ ¿ ÇÝãå»ë ³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ, ³ÛÝ-
å»ë ¿É, áõÕÕ³ÏÇ Ï³Ù ÙÇçÝáñ¹³íáñí³Í` ³ÛÉ »ñÏñÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³-
Ï³ñ·»ñÇ íñ³: Àëï ³Û¹Ù` ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó 
Ï³ñ¨áñ ¨ ³ñ¹Ç³Ï³Ý ¿ ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù³ñ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ 
Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµ µ³ÝÏ»ñÇ µ³ó³Ñ³ÛïáõÙÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³ñ-
·³íáñÙ³Ý ³ÛÉ` ³í»ÉÇ ËÇëï ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÇ ë³ÑÙ³ÝÙ³Ý ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ: 

´³ÝÏ³ÛÇÝ ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ´³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ý µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ 
Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý ÷³ëïÇ µ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³é³ç³ñÏáõÙ ¿ û·ï³·áñÍ»É 
áñáß³ÏÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·, áñÝ ÁÝ¹·ñÏáõÙ ¿ 5 ËáõÙµ` Áëï µ³Ý-
Ï³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý áÉáñïÝ»ñÇ Ñ³Ûï³ÝÇßÇ4: ²Ûë óáõó³ÝÇßÝ»ñÝ ³ñï³-
Ñ³ÛïáõÙ »Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ÁÝ¹ 
áñáõÙ` ³é³í»É³å»ë ³ÛÝ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝó ÙÇçáóáí µ³ÝÏ³ÛÇÝ éÇëÏ»-
ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ÷áË³Ýóí»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÛÉ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ*: 
²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, µ³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ç ³é³ç³ñÏ³Í óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ áõÕÕ³ÏÇá-
ñ»Ý ÏÇñ³é»É ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³ñ·³íáñÙ³Ý Ýå³-
ï³Ïáí, ³é³Ýó Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáõ í»ñçÇÝÇë µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³é³ÝÓ-
Ý³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ½³ñ·³óÙ³Ý å³ïÙáõÃÛáõÝÁ, ³ÏïÇíÝ»ñÇ, å³ñï³íá-
ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ Ñá¹í³ÍÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ 
ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ÷áñÓÁ, ãÇ Ï³ñ»ÉÇ: ¸Çï³ñÏ»Ýù ³Û¹ óáõó³ÝÇß-
Ý»ñÁ ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ñ·³íáñÙ³Ý í»ñ³µ»ñÙ³Ùµ` û·ï³Ï³-
ñáõÃÛ³Ý ¨ ÏÇñ³é»ÉÇáõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÝ»ñÇó£ 

1. òáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ³é³çÇÝ ËáõÙµÁ, áñ µ³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ý ³é³ç³ñÏáõÙ 
¿ û·ï³·áñÍ»É áñå»ë Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇß, ûï³ñ-
»ñÏñÛ³ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÝ ¿. Ý»ñ³éáõÙ ¿ ûï³ñ»ñÏñÛ³ å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ ¨ å³ñ-
ï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: úï³ñ»ñÏñÛ³ å³Ñ³ÝçÝ»ñÝ ÁÝ¹·ñÏáõÙ »Ý ³é¨ïñ³ÛÇÝ 
µ³ÝÏÇ ³ñï³ë³ÑÙ³ÝÛ³Ý Ù³ëÝ³×ÛáõÕÇ ûï³ñ»ñÏñÛ³ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ó³Ý-
Ï³ó³Í ³ñÅáõÛÃáí ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÁ, ï»Õ³µ³ßËí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÁ ¨ 
Ï³ï³ñí³Í Ï³ÝË³í×³ñÝ»ñÁ£ ´³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ç Ù»Ãá¹³µ³ÝáõÃÛ³Ùµ` 
ûï³ñ»ñÏñÛ³ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ý»ñ³éáõÙ »Ý áã é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇ 

                                                 
3 î»°ë ÝáõÛÝ ï»ÕÁ: 
4  î»°ë Global systemically important banks: assessment methodology and the additional loss 
absorbency requirement (rules text), ´³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï», 2011 Ã. ÝáÛ»Ùµ»ñ: 
*´³ÝÏ³ÛÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ´³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ý û·ï³·áñÍáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ` 
ûï³ñ»ñÏñÛ³ å³Ñ³ÝçÝ»ñ, ûï³ñ»ñÏñÛ³ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ, ÁÝ¹³Ù»ÝÁ ³ÏïÇíÝ»ñ ¨ Ñ»ï-
Ñ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ï³ññ»ñ, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³Ñ³ÝçÝ»ñ, ýÇ-
Ý³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ, Ù»Í³Í³Ë ýÇÝ³Ýë³-
íáñÙ³Ý ·áñÍ³ÏÇó, å³Ñ³éáõÃÛ³Ý í»ñóí³Í ³ÏïÇíÝ»ñ (³í³Ý¹Ý»ñ), í×³ñáõÙÝ»ñ í×³ñ³-
Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ ÙÇçáóáí, å³ñï³ïáÙë»ñÇ ¨ Ï³åÇï³ÉÇ ·áñÍÇùÝ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ 
ï»Õ³µ³ßËÙ³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Í³í³É, ³ñï³µáñë³Û³Ï³Ý ³Í³ÝóÛ³ÉÝ»ñÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý ·áõ-
Ù³ñ, 3-ñ¹ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñ, í³×³éùÇ Ñ³Ù³ñ Ù³ïã»ÉÇ ¨ ³é¨ïñ³ÛÇÝ Ýå³ï³Ïáí 
å³ÑíáÕ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ñÅ»ù£ 
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ÝÏ³ïÙ³Ùµ µáÉáñ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ` ÙÇ¨ÝáõÛÝ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ËÙµÇ ï³ñ-
µ»ñ »ñÏñÝ»ñáõÙ ·ñ³Ýóí³Í Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ ÷áË³¹³ñÓ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ï³ñ-
µ»ñáõÃÛ³Ý ã³÷áí£ 

ÐÐ µ³ÝÏ»ñÁ ³ñï³ë³ÑÙ³ÝáõÙ ·ñ³Ýóí³Í Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñ ¹»é¨ë ãáõÝ»Ý, 
áõëïÇ ûï³ñ»ñÏñÛ³ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ óáõó³ÝÇßÁ áã 
é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇÝ ïñ³Ù³¹ñí³Í ¨ Ýñ³ÝóÇó Ý»ñ·ñ³íí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ Ù»Íáõ-
ÃÛáõÝÝ ¿£ 

2. Ð³Ù³Ë³éÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ óáõó³ÝÇßÝ ³ñï³Ñ³ÛïáõÙ ¿ ³é¨ïñ³ÛÇÝ 
µ³ÝÏÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ, ù³ÝÇ áñ Ëáßáñ µ³ÝÏÇ ëÝ³Ý-
Ï³óáõÙÁ áñáß³ÏÇ Å³Ù³Ý³Ï ¿ å³Ñ³ÝçáõÙ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÙÛáõë Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»-
ñÇó, áñå»ë½Ç í»ñçÇÝÝ»ñë Ï³ñáÕ³Ý³Ý Çñ»Ýó íñ³ í»ñóÝ»É ëÝ³ÝÏ³ó³Í 
µ³ÝÏÇ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áõëïÇ áñù³Ý Ù»Í »Ý µ³ÝÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÁ (µ³Ý-
Ï³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÏïÇíÝ»ñáõÙ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ), ³ÛÝù³Ý µ³ÝÏÝ 
³í»ÉÇ Ù»Í Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ áõÝÇ£ òáõó³ÝÇßÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ 
µ³ÝÏÇ ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ï»Õ³µ³ßËáõÙÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»-
ñáõÃÛ³Ùµ£ 

3. ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÷áËÏ³åí³ÍáõÃÛáõÝÁ ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ ýÇ-
Ý³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³Ñ³ÝçÝ»ñáí, å³ñï³íá-
ñáõÃÛáõÝÝ»ñáí, ÇÝãå»ë Ý³¨ Ù»Í³Í³Ë ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ·áñÍ³Ïóáí: ´³ÝÏÁ 
áñù³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Çó Ý»ñ·ñ³íí³Í ¨ ï»Õ³µ³ßËí³Í ß³ï 
ÙÇçáóÝ»ñ áõÝÇ, ÇÝãå»ë Ý³¨ áñù³Ý Ù»Í ã³÷áí ¿ ³ÏïÇí³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõ-
ÃÛáõÝÁ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÛÉ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇó 
Ý»ñ·ñ³í³Í ÙÇçáóÝ»ñáí, ³ÛÝù³Ý Ù»Í ¿ Ýñ³ Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ, ¨ Çñ³óí»ÉÇáõ-
ÃÛ³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ ¹»åùáõÙ ³ÛÝù³Ý Ù»Í ÏÉÇÝ»Ý ³ÛÉ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáñáõëïÝ»ñÁ£ 

ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáí Ý»ñ·ñ³íí³Í ¨ ï»Õ³µ³ßË-
í³Í í³ñÏ»ñÁ ï³ñ³ÍáõÙ ãáõÝ»Ý, áõëïÇ ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ïÝï»-
ë³Ï³Ý Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó ¿³Ï³Ý ã»Ý, ÇëÏ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ»ï ÏÝù³Í 
³ñï³µáñë³Û³Ï³Ý ³Í³ÝóÛ³ÉÝ»ñÇ Ù³ëáí ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÁ ï»Õ»-
ÏáõÃÛáõÝÝ»ñ ã»Ý Ññ³å³ñ³ÏáõÙ£ 

Ð³çáñ¹ óáõó³ÝÇßÁ, áñáí ·Ý³Ñ³ïíáõÙ ¿ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³Ïáõ-
ÃÛáõÝÁ, Ù»Í³Í³Ë ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ ¿, áñÁ Ù³ïÝ³ÝßáõÙ ¿, Ã» 
µ³ÝÏÁ áñù³Ýáí ¿ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ Çñ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ ³ÛÉ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇó Ý»ñ·ñ³í³Í ÙÇçáóÝ»ñáí: ¸³ áõÕÕ³ÏÇ Ñ³Ù»Ù³ï³-
Ï³Ý ¿ µ³ÝÏÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³ÝÁ£ Ø»Í³Í³Ë ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý 
·áñÍ³ÏÇóÁ áñáßíáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É µ³Ý³Ó¨áí` 

 

 
 

¸»åá½Çï³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íáõÙÝ ÁÝ¹áõÝí³Í ¿ Ñ³Ù³ñ»É Ù³Ýñ³-
Í³Ë ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ£ 

4© Ð³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ¿³Ï³Ý ¿ Ý³¨ 
µ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ïíÛ³É µ³ÝÏÇ ½µ³Õ»óñ³Í ¹ÇñùÁ` 
áñå»ë ßáõÏ³ÛÇ Ù³ëÝ³ÏÇó ¨ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇÝ ëå³ë³ñÏáÕ ïÝï»ë³í³ñáÕ 
ëáõµÛ»Ïï£ Ø³ëÝ³·Çï³óí³ÍáõÃÛ³Ý µ³ñÓñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇÝ ¨ Ù³ïáõóíáÕ 
µ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ É³ÛÝ ßñç³Ý³ÏÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÙ ¿ 
³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏÇ Ù»Í Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ, áõëïÇ Ù»Í³ÝáõÙ ¿ 
µ³ÝÏÇ ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý Ñ»ï¨³Ýùáí ïíÛ³É Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ³é³-
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ç³óáÕ µ³óÁ, ¨, Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ, »ñÏ³ñáõÙ ¿ ³ÛÝ Å³Ù³Ý³ÏÁ, áñÇ 
ÁÝÃ³óùáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ßáõÏ³ÛÇ ÙÛáõë Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÁ ÏÏ³-
ñáÕ³Ý³Ý ÷áË³ñÇÝ»É ëÝ³ÝÏ³ó³Í µ³ÝÏÇÝ£ ´³óÇ ³Û¹, Ýáñ µ³ÝÏ»ñÇ` ïíÛ³É 
Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ßáõÏ³ Ùáõïù ·áñÍ»ÉÁ Ï³Ù Ù³ïáõóíáÕ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
ù³Ý³ÏÇ Ù»Í³óáõÙÁ ³é³ç³óÝáõÙ ¿ Éñ³óáõóÇã Í³Ëë»ñ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ 
Ñ³Ù³ñ£ ´³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ³é¨ï-
ñ³ÛÇÝ µ³ÝÏÇ ½µ³Õ»óñ³Í ¹ÇñùÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 3 óáõó³ÝÇß ¿ ³é³ç³ñÏáõÙ 5. 

• å³Ñ³éáõÃÛ³Ý í»ñóí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ, 
• í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñáí Ï³ï³ñí³Í í×³ñáõÙÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝ-

Ý»ñÁ, 
• µ³Å³Ýáñ¹³·ñ³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ Ï³åÇï³ÉÇ ¨ 

å³ñïùÇ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ£ 
²é³çÇÝ óáõó³ÝÇßÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ áñå»ë å³Ñ³éáõ µ³ÝÏÇ ïÇñ³å»-

ï³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ñÅ»ùÇ ¨ µáÉáñ µ³ÝÏ»ñÇ ÝáõÛÝ óáõó³ÝÇßÇ Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñÇ 
Ñ³ñ³µ»ñáõÃÛáõÝ£ ä³Ñ³éáõÃÛ³Ý í»ñóí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ñÅ»ùÁ ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Ñ³ßí³éíáõÙ ¿ Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ Ñá¹í³ÍÝ»ñáõÙ£ ì»ñçÇÝ-
Ý»ñë ã»Ý ³ñï³óáÉíáõÙ µ³ÝÏ»ñÇ Ññ³å³ñ³ÏíáÕ Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ, 
áõëïÇ å³Ñ³éáõÃÛ³Ý í»ñóí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ ·áõÙ³ñÝ»ñÁ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ 
Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ ã»Ý ¹Çï³ñÏí»É: 

ì×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ Ù³ëÝ³·Çï³óí³Í µ³ÝÏÁ Çñ³ó-
í»ÉÇáõÃÛ³Ý Ï³ñ¨áñ Ù³ï³Ï³ñ³ñ Ï³ñáÕ ¿ ¹³éÝ³É µ³½Ù³ÃÇí ïÝï»ë³-
í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: ø³ÝÇ áñ í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áí ÷áË³Ýó-
í³Í Ï³Ù ëï³óí³Í ·áõÙ³ñÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ µ³ÝÏ»ñÁ ã»Ý Ññ³å³ñ³ÏáõÙ, 
áõëïÇ û·ï³·áñÍí»É ¿ í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ ù³Ý³ÏÁ, áñáÝó ³Ý¹³Ù ¿ 
Ñ³Ù³ñíáõÙ µ³ÝÏÁ, ÇÝãÁ Ñ³ñ³µ»ñ³Ï³Ýáñ»Ý ³ñï³Ñ³ÛïáõÙ ¿ ÷áË³Ý-
óáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñáõÙ µ³ÝÏÇ ³ÏïÇíáõÃÛáõÝÁ: àñù³Ý ß³ï í×³ñ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ ³Ý¹³Ù ¿ µ³ÝÏÁ, ³ÛÝù³Ý ³í»ÉÇ Ù»Í ¿ í»ñçÇÝÇë Ñ³Ù³Ï³ñ-
·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ£ 

²ÏïÇí µ³Å³Ýáñ¹³·ñ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ ÝáõÛÝå»ë µ³ÝÏÇ Ñ³Ù³ñ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý Ñ³Ûï³ÝÇß ¿ Ñ³Ù³ñíáõÙ, ù³ÝÇ áñ í»ñçÇÝÇë 
ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý ¹»åùáõÙ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñ ÃáÕ³ñÏáÕÝ»ñÁ ëïÇåí³Í Éñ³óáõóÇã 
Í³Ëë»ñ »Ý ÏñáõÙ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ÃáÕ³ñÏÙ³Ý Ñ³Ù³ñ£ 

²ÝÑñ³Å»ßï ¿ ³é³ÝÓÇÝ ³Ý¹ñ³¹³éÝ³É Ý³¨ ÐÐ-áõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³Ûáõ-
ÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ë³Ý»ÉÇáõÃÛ³Ý ËÝ¹ñÇÝ£ Æ ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝ ½³ñ·³ó³Í µ³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ· áõÝ»óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ, áñï»Õ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ñ³ë³-
Ý»ÉÇ »Ý Ý³¨ Ñ»é³Ñ³Õáñ¹³ÏóáõÃÛ³Ý` Ù³ëÝ³íáñ³å»ë Ñ³Ù³ó³ÝóÇ ÙÇçá-
óáí, ¨ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½·³ÉÇ Ù³ëÁ Ñ³ë³Ý»ÉÇ ¿ Ý³¨ ÇÝï»ñ-
Ý»ï-µ³ÝÏÇÝ·Ç ÙÇçáóáí, ÐÐ-áõÙ Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ ëå³ë³ñÏáõÙÁ ÑÇÙÝ³Ï³-
ÝáõÙ ï»ÕÇ ¿ áõÝ»ÝáõÙ µ³ÝÏ ³Ûó»ÉáõÃÛ³Ý ÙÇçáóáí£ Üå³ï³Ï ã¹Ý»Éáí í»ñ-
ÉáõÍ»Éáõ ËÝ¹ñÇ å³ï×³éÝ»ñÁ` Ñ³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Ñ³ë³Ý»ÉÇáõÃÛ³Ý ³éáõÙáí í×é³Ï³Ý ¿ Ù³ëÝ³×ÛáõÕ³ÛÇÝ ó³ÝóÇ ï³ñ³Í-
í³ÍáõÃÛáõÝÁ, áõëïÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ 
å»ïù ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É ïíÛ³É µ³ÝÏÇ Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ£ òáõó³ÝÇßÁ 
Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ ¨ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
Ù³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ ù³Ý³ÏÝ»ñÇ Ñ³ñ³µ»ñáõÃÛ³Ùµ£ 

                                                 
5 î»°ë ,,Global systemically important banks: assessment methodology and the additional loss 
absorbency requirement” rules text, 2011 Ã. ÝáÛ»Ùµ»ñ: 
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5. òáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ³çáñ¹ ËáõÙµÝ ³ñï³Ñ³ÛïáõÙ ¿ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõ-
Ý»áõÃÛ³Ý Ï³ñ·³íáñÙ³Ý µ³ñ¹áõÃÛáõÝÁ£ ²Ûë ËáõÙµÁ Ï³ñ¨áñ ¿ ³ÛÝù³Ýáí, áñ 
¹ñ³ Ï³½ÙÇ Ù»ç ÙïÝáÕ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ã»¨ áõÕÕ³ÏÇáñ»Ý ã»Ý ³ñï³óáÉíáõÙ 
µ³ÝÏÇ Ñ³ßí»ÏßéáõÙ, ³ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ³ñï³Ñ³ÛïáõÙ »Ý å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ¨ ëÝ³ÝÏ³ó³Í ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÇÝëïÇ-
ïáõïÇó Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý éÇëÏÇ ï»Õ³÷áËÙ³Ý ³ÕµÛáõñ »Ý Ñ³Ù³ñíáõÙ µ³Ý-
Ï³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ÛÉ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ6: 

ì»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ ÁÝïñí»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ï³ñáõÙ ³é¨ï-
ñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÏÝù³Í ³ñï³µáñë³Û³Ï³Ý ³Í³ÝóÛ³ÉÝ»ñÇ, ³é¨ïñ³ÛÇÝ 
Ýå³ï³Ïáí å³ÑíáÕ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ïñ³Ù³-
¹ñí³Í »ñ³ßËÇùÝ»ñÁ, ù³ÝÇ áñ µ³ÝÏÇ ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý ¹»åùáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
ßáõÏ³ÛÇ ³ÛÉ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñ µ³ËíáõÙ »Ý ï»Õ³µ³ßËí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ³å³-
Ñáíí³ÍáõÃÛ³Ý Ñ»ï Ï³åí³Í ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ, ¹ñ³ Ñ»ï¨³Ýùáí ¿É ï»ÕÇ ¿ áõÝ»-
ÝáõÙ ÷³Ã»ÃÇ (åáñïý»ÉÇ) áñ³ÏÇ í³ï³óáõÙ£ 3-ñ¹ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
í»ñ³µ»ñÛ³É ¨ë ÐÐ µ³ÝÏ»ñÁ ï»Õ»ÏáõÃÛáõÝÝ»ñ ã»Ý Ññ³å³ñ³ÏáõÙ, áõëïÇ 
í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ù»ç ³Ûë óáõó³ÝÇßÁ ãÇ Ý»ñ³éí»É7: 

²Ù÷á÷»Éáí í»ñÁ Ýßí³ÍÁ` ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý Ñ³Ûï³ÝÇßÇ µ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ Ï³ñ»ÉÇ 
û·ï³·áñÍ»É Ñ»ï¨Û³É óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á£ 

 

²ÕÛáõë³Ï 1 
Ð³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ  ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ 

 

òáõó³ÝÇßÝ»ñÇ 
ËáõÙµ 

ÊÙµÇ 
ÏßÇé òáõó³ÝÇß òáõó³ÝÇßÇ 

ÏßÇé 
úï³ñ»ñÏñÛ³ å³Ñ³ÝçÝ»ñ 10% úï³ñ»ñÏñÛ³ 

·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝ 
20% 

úï³ñ»ñÏñÛ³ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ 10% 

Ø»ÍáõÃÛáõÝ 20% 
ÀÝ¹³Ù»ÝÁ ³ÏïÇíÝ»ñ ¨ 
Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ï³ññ»ñ 

20% 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³Ñ³ÝçÝ»ñ 

6©67% 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ 

6©67% 
öáËÏ³åí³ÍáõÃÛáõÝ 20% 

Ø»Í³Í³Ë ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ·áñÍ³ÏÇó 6©67% 
Ø³ëÝ³×ÛáõÕ»ñÇ ù³Ý³Ï 6©67% 
ì×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇÝ 
³Ý¹³Ù³ÏóáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³Ý 

6©67% 
öáË³ñÇÝ»ÉÇáõÃÛáõÝ/ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
ÇÝëïÇïáõïÝ»ñÇ 
»ÝÃ³Ï³éáõóí³Íù 

20% 
ä³ñï³ïáÙë»ñÇ ¨ Ï³åÇï³ÉÇ 
·áñÍÇùÝ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ï»Õ³µ³ßËÙ³Ý 
·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Í³í³É 

6©67% 

²ñï³µáñë³Û³Ï³Ý ³Í³ÝóÛ³ÉÝ»ñÇ 
³Ýí³Ý³Ï³Ý ·áõÙ³ñ 

6©67% 

îñ³Ù³¹ñí³Í »ñ³ßËÇùÝ»ñ 6©67% 
´³ñ¹áõÃÛáõÝ 20% 

ì³×³éùÇ Ñ³Ù³ñ Ù³ïã»ÉÇ ¨ 
³é¨ïñ³ÛÇÝ Ýå³ï³Ïáí å³ÑíáÕ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ³ñÅ»ù 

6©67% 

                                                 
6  ²Ûë ËÙµÇ Ù»ç ÙïÝáÕ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇó ³ñï³µáñë³Û³Ï³Ý ³Í³ÝóÛ³ÉÝ»ñÁ ¨ ïñ³Ù³¹ñí³Í 
»ñ³ßËÇùÝ»ñÇ ·áõÙ³ñÝ»ñÁ, Ñ³Ù³Ó³ÛÝ Ñ³ßí³å³Ñ³Ï³Ý Ñ³ßí³éÙ³Ý ëï³Ý¹³ñïÝ»ñÇ, ³ñ-
ï³óáÉíáõÙ »Ý µ³ÝÏÇ Ñ»ïÑ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ Ñá¹í³ÍÝ»ñáõÙ, ¨ »Ï³Ùáõï Ï³Ù Í³Ëë »Ý ×³Ý³ãíáõÙ 
¹ñ³Ýó ·Íáí û·áõïÝ»ñÁ Ï³Ù íÝ³ëÝ»ñÁ:  
7 ²ÛÝ ³ÏïÇíÝ»ñÝ »Ý, áñáÝó Çñ³Ï³Ý ³ñÅ»ùÁ ÑÝ³ñ³íáñ ¿ áñáß»É` û·ï³·áñÍ»Éáí ÙÇ³ÛÝ ·Ý³-
Ñ³ïáõÙÝ»ñÁ ¨ éÇëÏáí ×ß·ñïí³Í ³ñÅ»ùÝ»ñÇ ÙÇç³Ï³ÛùÁ: î»°ë http://www.investopedia. 
com/terms/l/level3_assets.asp  
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Ð³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ·áñÍáÝÝ»ñÇ ËÙµ»ñÁ, Áëï 
µ³½»ÉÛ³Ý ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇ, áõÝ»Ý Ñ³í³ë³ñ ÏßÇé: ÜáõÛÝ ëÏ½µáõÝùÝ ³éÏ³ ¿ 
Ý³¨ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ËÙµÇ Ù»ç ÙïÝáÕ ³é³ÝÓÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ¹»åùáõÙ£ 
òáõó³ÝÇßÝ»ñÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÇ ·Íáí Ý³Ë Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ ³é³ÝÓÇÝ µ³ÝÏÇ 
ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ áÕç µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ, ³é³í»É³·áõÛÝ ÏßÇé 
áõÝ»óáÕ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÇÝëïÇïáõïÇ Ï³Ù ÇÝëïÇïáõïÝ»ñÇ óáõó³ÝÇßÁ Ñ³-
Ù³ñíáõÙ ¿ ïíÛ³É óáõó³ÝÇßÇ ·Íáí ³é³í»É³·áõÛÝ ë³ÑÙ³Ý³ÛÇÝ Ù»ÍáõÃÛáõÝ, 
ëï³ÝáõÙ ¿ 100% ÏßÇé, ÇëÏ ÙÝ³ó³Í µ³ÝÏ»ñÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ` Çñ»Ýó Ñ³Ù³-
å³ï³ëË³Ý ïáÏáë³ÛÇÝ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ£ Úáõñ³ù³ÝãÛáõñ óáõó³ÝÇß ÏßéíáõÙ ¿ 
³ÕÛáõë³Ï 1-áõÙ Ýßí³Í Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý Ïßéáí, ¨ Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñ³ÛÇÝ 
ïíÛ³ÉÝ ³ñï³Ñ³ÛïáõÙ ¿ µ³ÝÏÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ£ Àëï 
³Û¹Ù` µ³ÝÏ»ñÁ µ³Å³ÝíáõÙ »Ý 4 ËÙµÇ` Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý Ýáñ-
Ù³ïÇíÇ ï³ñµ»ñ ³ñÅ»ùÝ»ñÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý, ¨ë Ù»Ï ËáõÙµ Ý³Ë³-
ï»ëí³Í ¿ ³Ù»Ý³ËÇëï ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ ³ñÅ»ùÇ Ñ³Ù³ñ, áñáõÙ, Áëï ´³-
½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ç Ù»Ãá¹³µ³ÝáõÃÛ³Ý, áã ÙÇ µ³ÝÏ ãåÇïÇ ÁÝ¹·ñÏí³Í ÉÇÝÇ£ 
ê³ ³ñí³Í ¿ ³ÛÝ ÝÏ³ï³éáõÙáí, áñ µ³ÝÏ»ñÁ Ëáõë³÷»Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ 
Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý Ï³ñ·³íÇ×³ÏÇó ¨ ã·Ý³Ý éÇëÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ù»Í³óÙ³Ý. 
ÙÇßï ÉÇÝÇ ³í»ÉÇ ËÇëï ÝáñÙ³ïÇí, áñÁ ÏÏ³ë»óÝÇ µ³ÝÏ»ñÇ éÇëÏ³ÛÇÝ 
·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ³×Á: 

 

²ÕÛáõë³Ï 2  

ÎáñáõëïÝ»ñÇ í»ñ³óÙ³Ý ³ÝÑñ³Å»ßï Éñ³óáõóÇã Ï³åÇï³ÉÁ  
Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ 

 

ÊÙµ»ñ Î³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ Éñ³óáõóÇã 
³ñÅ»ù 

5 3©5% 
4 2©5% 
3 2% 
2 1©5% 
1 1% 

 
²ÕÛáõë³ÏÇó å³ñ½ ¿ ¹³éÝáõÙ, áñ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý µ³Ý-

Ï»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ Ýí³½³·áõÛÝ ß»ÙÁ 1-
2.5 ïáÏáëáí ³í»ÉÇ µ³ñÓñ ¿, ù³Ý ³Û¹åÇëÇ Ï³ñ·³íÇ×³Ï ãáõÝ»óáÕ µ³Ý-
Ï»ñÇÝÁ: ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·ÇÝ í»ñ³µ»ñáÕ ÝÙ³Ý³ïÇå í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý 
³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý ³ÕÛáõë³Ï 3-áõÙ: 

ì»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ í»ñóí»É »Ý 2011 Ãí³Ï³ÝÇ í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ    
ÐÐ-áõÙ ·áñÍáÕ 21 ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÁ: ²ÕÛáõë³Ï 3-áõÙ Ý»ñ-
Ï³Û³óí³Í óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ ³Ù÷á÷íáõÙ »Ý 5 ËÙµáõÙ` ûï³ñ»ñÏñÛ³ ·áñ-
ÍáõÝ»áõÃÛáõÝ (2 óáõó³ÝÇß), Ù»ÍáõÃÛáõÝ (1), ÷áËÏ³åí³ÍáõÃÛáõÝ (3), ÷á-
Ë³ñÇÝ»ÉÇáõÃÛáõÝ (3) ¨ µ³ñ¹áõÃÛáõÝ (3): 21 µ³ÝÏ»ñÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÇ 
óáõó³ÝÇßÇ ³é³í»É³·áõÛÝ ³ñÅ»ùÝ ÁÝ¹áõÝí»É ¿ 100 ïáÏáë, ÇëÏ ÙÝ³ó³Í 
µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ³Û¹ óáõó³ÝÇßÁ Ñ³ßí³ñÏíáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É Ï»ñå. 

 

:21,...1,2,i100%,
µ³ÝÏmax

µ³ÝÏi
óáõó³ÝÇßi =×=  
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²ÕÛáõë³Ï 3 
ÐÐ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý µ³ÝÏ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝ` Áëï Ï³åÇï³ÉÇ 

Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ Éñ³óáõóÇã Ù»ÍáõÃÛ³Ý ËÙµ»ñÇ* 
 

10.00
% 

10.00
% 

20.00
% 

6.67
% 

6.67
% 

6.67
% 

6.67
% 

6.67
% 

6.67
% 

6.67
% 

6.67
% 

6.67
% 

100 
%  

´³ÝÏ»ñ 

ú
ï

³
ñ»

ñÏ
ñÛ

³
 

å
³

Ñ³
Ýç

Ý»
ñ 

ú
ï

³
ñ»

ñÏ
ñÛ

³
  

å
³

ñï
³

íá
ñá

õÃ
Ûá

õÝ
Ý»

ñ 

²
Ïï

Çí
Ý»

ñ 

ü
Î

-Ý
»ñ

Ç 
ÝÏ

³
ï

Ù³
Ùµ

 
å

³
Ñ³

Ýç
 

ü
Î

-Ý
»ñ

Ç 
ÝÏ

³
ï

Ù³
Ùµ

 
å

³
ñï

³
íá

ñá
õÃ

Ûá
õÝ

Ý»
ñ 

Ø
»Í

. ý
ÇÝ

³
Ýë

. ·
áñ

Í.
 

ì
×.

 Ñ
³

Ù³
Ï³

ñ·
»ñ

 

Ø
³

ëÝ
³

×Û
áõ

Õ»
ñÇ

  
ù³

Ý³
Ï 

ä
³

ñï
³

ï
. ¨

 Ï
³

å
. ·

áñ
Í.

 
ßá

õÏ
. ï

»Õ
³

µ³
ßË

. Í
³

í³
É 

²
ñï

³
µá

ñë
³

Û³
Ï³

Ý 
³

Í³
Ýó

Û³
ÉÝ

»ñ
 

î
ñ³

Ù³
¹ñ

í³
Í 

 
»ñ

³
ßË

Çù
Ý»

ñ 

²
é.

 ¨
 í

³
×.

 Ñ
³

Ù³
ñ 

 
å

³
Ñí

. ³
ñÅ

»ù
Ý»

ñ 

À
Ý¹

³
Ù»

ÝÁ
 

Ê
áõ

Ùµ
 

Ð³ÛµÇ½Ý»ë- 
µ³ÝÏ 

100.00 25.18 77.07 23.36 27.26 44.67 76.92 44.12 0.00 0.00 100.00 24.66 45.27 2 

²Ý»ÉÇùµ³ÝÏ 0.28 9.55 33.60 16.80 9.55 50.65 46.15 20.59 0.00 0.00 0.72 0.32 15.68 0 
²ñ³ñ³ï-
µ³ÝÏ 

0.05 5.00 40.12 81.47 5.00 76.37 84.62 52.94 22.68 0.00 7.66 32.94 34.07 1 

²Ù»ñÇ³- 
µ³ÝÏ 

51.79 45.48 92.12 100.00 45.48 50.99 30.77 11.76 0.00 69.09 37.74 47.63 48.57 2 

ìî´-Ð³Û³ë-
ï³Ý µ³ÝÏ 

10.52 100.00 83.51 61.41 100.00 56.61 76.92 100.00 0.00 0.02 12.45 44.66 53.84 2 

Ð³Û¿ÏáÝáÙ-
µ³ÝÏ  

0.03 6.51 27.60 29.25 6.51 44.34 53.85 57.35 41.50 0.00 1.96 10.72 23.30 1 

äÃáÙ»Ã»Û 
µ³ÝÏ 

0.00 0.60 18.91 4.63 0.73 56.61 23.08 8.82 0.00 0.00 3.70 15.62 11.06 0 

´î² µ³ÝÏ 0.05 1.83 4.30 2.30 1.91 53.44 53.85 7.35 0.00 0.00 0.01 6.10 10.93 0 
¼³ñ·³óÙ³Ý
Ñ³ÛÏ³Ï³Ý 
µ³ÝÏ 

5.91 8.24 16.51 12.30 8.24 28.29 38.46 7.35 39.51 2.72 1.84 5.33 14.56 0 

ÎáÝí»ñë 
µ³ÝÏ 

3.93 8.26 66.05 42.53 18.40 24.90 76.92 39.71 100.00 0.00 28.24 17.11 35.50 1 

ÆÝ»Ïáµ³ÝÏ 0.14 43.77 40.61 36.24 43.77 71.24 61.54 20.59 0.00 0.20 17.90 14.43 29.20 1 
Ø»ÉÉ³Ã 
µ³ÝÏ 

24.94 13.17 12.06 2.15 44.11 100.00 15.38 0.00 0.00 0.00 0.20 0.07 17.67 0 

´ÇµÉáë 
µ³ÝÏ 

0.02 16.79 17.30 46.03 16.79 52.01 23.08 4.41 0.00 0.00 0.71 7.35 15.37 0 

¾Ûã-¾ë-´Ç-êÇ 
µ³ÝÏ 

7.91 22.20 79.48 65.19 22.20 20.83 23.08 8.82 0.00 65.63 25.02 100.00 36.70 1 

²Ïµ³ Îñ»-
¹Çï-²·ñÇ-
ÏáÉ µ³ÝÏ 

0.07 97.25 100.00 85.30 97.25 76.76 100.00 61.76 0.00 100.00 23.32 15.71 63.12 3 

²ñó³Ë-
µ³ÝÏ  

0.04 22.08 30.90 4.26 23.41 51.26 69.23 26.47 0.00 0.00 5.81 0.85 19.53 0 

²é¿ÏëÇÙ-
µ³ÝÏ -¶³½-
åñáÙµ³ÝÏÇ 
ËáõÙµ 

0.86 73.75 43.85 22.96 73.75 66.14 61.54 22.06 0.00 0.00 13.08 0.01 31.50 1 

ÚáõÝÇµ³ÝÏ 2.94 3.37 53.03 9.02 12.68 27.83 30.77 51.47 0.00 0.00 6.54 14.69 17.70 0 
²ñ¹ßÇÝÇÝ-
í»ëïµ³ÝÏ 

6.80 25.34 73.90 15.89 31.74 33.70 46.15 80.88 0.00 0.00 23.31 47.07 32.07 1 

²ñÙëíÇë-
µ³ÝÏ 

2.25 7.18 22.10 11.86 27.02 70.57 7.69 0.00 25.41 0.00 7.21 58.47 19.98 0 

äñáÏñ»¹Çï
µ³ÝÏ 

0.01 13.68 13.84 4.04 14.87 75.35 15.38 16.18 0.00 0.00 3.37 0.00 13.06 0 

 
²ÛÝáõÑ»ï¨ ïíÛ³É óáõó³ÝÇßÇ ³ñÅ»ùÁ Ïßéí»É ¿ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý Ïßéáí 

¨ ·áõÙ³ñí»É ÙÝ³ó³Í óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ÏßÇéÝ»ñÇÝ£ §ÀÝ¹³Ù»ÝÁ¦ ëÛáõÝÁ Ý»ñ³-
éáõÙ ¿ ïíÛ³É µ³ÝÏÇ 12 óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ³ñÅ»ùÝ»ñÁ ïáÏáë³ÛÇÝ ³ñï³Ñ³Û-

                                                 
* ì»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ û·ï³·áñÍí»É »Ý µ³ÝÏ»ñÇ Ññ³å³ñ³ÏíáÕ Ñ³ßí»ïíáõ-
ÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ Ï³Ûù»ñÁ: 
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ïáõÃÛ³Ùµ` 1200 ¥12x100%¤ ïáÏáëÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ£ Àëï Ýßí³Í óáõó³ÝÇßÇ 
³ñÅ»ùÝ»ñÇ` µ³ÝÏ»ñÁ µ³Å³Ýí»É »Ý 5 ËÙµÇ` 80% ¨ ³í»ÉÇ, 60-80%, 40-60%, 
20-40% ¨ ÙÇÝã¨ 20%, ÇëÏ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ËÙµÇ Ñ³Ù³ñ ë³ÑÙ³Ýí»É ¿ Ï³-
åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý Éñ³óáõóÇã Ù»ÍáõÃÛáõÝ. Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ` 
2.5%, 2.0%, 1.5%, 1.0% ¨ 0%: ì»ñçÇÝ ËÙµáõÙ Ý»ñ³éí³Í µ³ÝÏÁ ãáõÝÇ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ, Ñ»ï¨³µ³ñ` Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ 
Éñ³óáõóÇã Ù»ÍáõÃÛáõÝ ãÇ ë³ÑÙ³ÝíáõÙ: 

ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿ ³ÕÛáõë³Ï 3-Çó, Ù»Ï µ³ÝÏ å»ïù ¿ ÁÝ¹·ñÏíÇ 3-ñ¹ 
ËÙµáõÙ, 3 µ³ÝÏ` 2-ñ¹ ËÙµáõÙ, 7 µ³ÝÏ` ³é³çÇÝáõÙ: ØÝ³ó³Í 10 µ³ÝÏÇ Ñ³-
Ù³ñ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ Éñ³óáõóÇã Ù»ÍáõÃÛáõÝ ë³ÑÙ³Ý»Éáõ Ï³ñÇù 
ãÏ³: Ð³ßíÇ ³éÝ»Éáí, áñ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÁ ³ÛÅÙ 
Ï³½ÙáõÙ ¿ éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ 12%-Á, »ññáñ¹ ËÙµáõÙ Ý»ñ³éí³Í 
µ³ÝÏÇ Ñ³Ù³ñ å»ïù ¿ ë³ÑÙ³Ý»É 14% Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇí, »ñÏ-
ñáñ¹áõÙ Ý»ñ³éí³Í 3 µ³ÝÏÇ Ñ³Ù³ñ` 13.5% ¨ ³é³çÇÝ ËÙµÇ 7 µ³ÝÏÇ Ñ³-
Ù³ñ` 13%:  

Ð³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ë³ÑÙ³ÝíáõÙ »Ý Ñ³-
Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ Éñ³óáõóÇã` ³í»ÉÇ ËÇëï ³ñÅ»ùÝ»ñ` ÇÝãå»ë 
í»ñçÇÝÝ»ñÇë ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ Ýí³½»óÝ»Éáõ, ³ÛÝå»ë ¿É 
µ³ÝÏÇ ³Ýí×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ¨ Çñ³Ï³Ý Ñ³ïí³Í-
Ý»ñáõÙ Ëáßáñ³Í³í³É íÝ³ëÝ»ñÁ í»ñ³óÝ»Éáõ Ýå³ï³Ïáí: ¸³ Ñ³ßíÇ ³é-
Ý»Éáí` ´³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ý Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ Éñ³óáõóÇã Ù»Íáõ-
ÃÛáõÝÁ ë³ÑÙ³Ý»É ¿` ÑÇÙù ÁÝ¹áõÝ»Éáí ³ÛÝ ëÏ½µáõÝùÁ, áñ Ëáßáñ, Ñ³Ù³Ï³ñ-
·³ÛÇÝ µ³ÝÏÇ ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ¨ íÝ³ëÝ»ñÇ ³ñï³¹ñÛ³ÉÁ 
å»ïù ¿ Ñ³í³ë³ñ ÉÇÝÇ ³ÛÉ` áã Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµ µ³ÝÏÇ 
ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ¨ ÑÝ³ñ³íáñ íÝ³ëÝ»ñÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý ³ñ-
ï³¹ñÛ³ÉÇÝ. ù³ÝÇ áñ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý µ³ÝÏÇ ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý 
Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÝ ³í»ÉÇ Ù»Í »Ý, áõëïÇ í»ñçÇÝÇë ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³-
ÝáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ ³í»ÉÇ ÷áùñ ÉÇÝÇ: 

²ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ï³ï³ñ»É 
³é³ÝÓÇÝ Ñ³ßí³ñÏÝ»ñ` û·ï³·áñÍ»Éáí Ù»ñ »ñÏñÇ µ³ÝÏ»ñÇ ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý 
Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ, áñå»ë½Ç ë³ÑÙ³Ýí»Ý Ý³¨ ³Ûë Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ñ³Ù³ñ-
Å»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ Éñ³óáõóÇã Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 

ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ ÷³ëï³óÇ 
Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý ³ÕÛáõë³Ï 4-áõÙ: 

ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿ ³ÕÛáõë³ÏÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇó, ÐÐ µ³ÝÏ»ñÁ 2011 Ãí³Ï³ÝÇ 
í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ áõÝ»Ý Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý µ³í³Ï³Ý Ù»Í å³-
ß³ñ. µ³ÝÏ³ÛÇÝ ³ÙµáÕç Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ Ï³½-
ÙáõÙ ¿ 16.8%` ÝáñÙ³ïÇí³ÛÇÝ 12%-Ç ¹»åùáõÙ, ÇëÏ ³é³ÝÓÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ 
¹»åùáõÙ ³Ûë óáõó³ÝÇßÁ Ñ³ëÝáõÙ ¿ 50-100%-Ç: 

2011 Ãí³Ï³ÝÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÁ Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí` Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³-
ÏáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ ÏÇñ³éÙ³Ý Ñ»ï¨³Ýùáí áñáß µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ÑÝ³-
ñ³íáñ ¿ »ÝÃ³¹ñ»É Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ Ëëï³óáõÙ, ë³Ï³ÛÝ ÑÇÙ-
Ý³Ï³ÝáõÙ Éñ³óáõóÇã Ï³åÇï³ÉÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý Ï³ñÇù ãÇ ÉÇÝÇ` µ³ó³éáõ-
ÃÛ³Ùµ §ìî´-µ³ÝÏ Ð³Û³ëï³ÝÇ¦: ì»ñçÇÝÇë å³ñ³·³ÛáõÙ ÝáñÙ³ïÇíÁ 
ÏËëï³Ý³ 1.5 ïáÏáë³ÛÇÝ Ï»ïáí` Ï³½Ù»Éáí 13.5%, ÇëÏ 2011 Ãí³Ï³ÝÇ 
í»ñçÇÝ ÷³ëï³óÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛáõÝÁ Ï³½Ù»É ¿ 13.22%: ê³ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿` 
»Ã» Ýßí³Í ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³ï³ñí»ÇÝ 2011-ÇÝ, ³å³ µ³ÝÏÁ ëïÇå-
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í³Í ÏÉÇÝ»ñ ³í»É³óÝ»Éáõ Çñ Ï³åÇï³ÉÁ éÇëÏáí Ïßéí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÇ  
0.28%-áí, ³ÛëÇÝùÝ` 500 ÙÉÝ ¹ñ³Ùáí Ï³Ù Ñ³ñ³µ»ñ³Ï³Ýáñ»Ý` 2.11%-áí: 
ö³ëïáñ»Ý, ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á, ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, å³ïñ³ëï ¿ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñÇ ÏÇñ³éÙ³ÝÁ: 

 
²ÕÛáõë³Ï 4 

Ð³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ý µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñÅ»ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ Éñ³óáõóÇã 
³ñÅ»ùÝ»ñÇ ¨ ÷³ëï³óÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ý Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛáõÝ 2011 Ã. ¹»Ïï. 31-Ç ¹ñáõÃÛ³Ùµ 

 

´³ÝÏ»ñ 
Ü1 

÷³ëï³óÇ
31.12.11 թ. 

¶áñÍáÕ Ü1 
ÝáñÙ³ïÇí 

Êëï³óí³Í 
Ü1 ÝáñÙ³ïÇí 

Ü1 ÷³ëï³óÇ - 
Ü1 Ëëï³óí³Í 

Ð³ÛµÇ½Ý»ëµ³ÝÏ 13.83 12 13.5 0.33 
²Ý»ÉÇùµ³ÝÏ 21.54 12 12 9.54 
²ñ³ñ³ïµ³ÝÏ 21.01 12 13 8.01 
²Ù»ñÇ³µ³ÝÏ 14.98 12 13.5 1.48 
ìî´-Ð³Û³ëï³Ý µ³ÝÏ 13.22 12 13.5 -0.28 
Ð³Û¿ÏáÝáÙµ³ÝÏ  15.5 12 13 2.5 
äÃáÙ»Ã»Û µ³ÝÏ 53.17 12 12 41.17 
´î² µ³ÝÏ 75.9 12 12 63.9 
¼³ñ·³óÙ³Ý 
Ñ³ÛÏ³Ï³Ý µ³ÝÏ 

17.64 12 12 5.64 

ÎáÝí»ñë µ³ÝÏ 13.38 12 13 0.38 
ÆÝ»Ïáµ³ÝÏ 13.82 12 13 0.82 
Ø»ÉÉ³Ã µ³ÝÏ 113.69 12 12 101.69 
´ÇµÉáë µ³ÝÏ 24.85 12 12 12.85 
¾Ûã-¾ë-´Ç-êÇ µ³ÝÏ 14.92 12 13 1.92 
²Ïµ³-Îñ»¹Çï ²·ñÇ-
ÏáÉ µ³ÝÏ 

16.67 12 14 2.67 

²ñó³Ëµ³ÝÏ  19.02 12 12 7.02 
²é¿ÏëÇÙµ³ÝÏ-¶³½-
åñáÙµ³ÝÏÇ ËáõÙµ 

24.75 12 13 11.75 

ÚáõÝÇµ³ÝÏ 14.46 12 12 2.46 
²ñ¹ßÇÝÇÝí»ëïµ³ÝÏ 23.17 12 13 10.17 
²ñÙëíÇëµ³ÝÏ 23.85 12 12 11.85 
äñáÏñ»¹Çï µ³ÝÏ 17.15 12 12 5.15 
´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ· 16.80 12 - - 

 
ÜáñÙ³ïÇíÝ»ñÇ ï³ñµ»ñ³Ïí³Í ÏÇñ³éáõÙÁ Ã»¨ ³ÝÑ³í³ë³ñ Ùñó³Ï-

ó³ÛÇÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñ ¿ ëï»ÕÍáõÙ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ, ³ÛÝáõ³Ù»Ý³ÛÝÇí, Ï³ñ¨áñ ¿ 
³ÛÝù³Ýáí, áñ Ýí³½»óÝáõÙ ¿ éÇëÏ»ñÁ Ëáßáñ, Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñáõÙ: 
´³óÇ ³Û¹, µ³½»ÉÛ³Ý Ù»Ãá¹³µ³ÝáõÃÛ³Ùµ ³é³í»É ËÇëï ÝáñÙ³ïÇíÝ»ñ »Ý 
ë³ÑÙ³ÝíáõÙ ÙÇ³ÛÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ, áñáÝù µ³ÝÏ³ÛÇÝ 
Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ³ñ¹»Ý ÇëÏ ³é³ç³ï³ñ ¹Çñù áõÝ»Ý, ¨ ï³ñµ»-
ñ³ÏáõÙ ¿ Ï³ï³ñíáõÙ` µ³ÝÏÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÇó »ÉÝ»Éáí: ²ÛëåÇëáí` Ñ³Ù³ñÅ»-
ùáõÃÛ³Ý ÝáñÙ³ïÇíÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ ãÇ íÝ³ëáõÙ Ùñó³ÏóáõÃÛ³ÝÁ, ³ÛÉ ÁÝ¹-
Ñ³Ï³é³ÏÁ` ¹³ Çñ µÝáõÛÃáí Ï³ñ»ÉÇ ¿ ·Ý³Ñ³ï»É áñå»ë ßáõÏ³ÛÇ Ï»Ýïñá-
Ý³óí³ÍáõÃÛ³Ý Ýí³½Ù³ÝÝ áõÕÕí³Í ù³ÛÉ: 
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Проблемы экономического регулирования систем-

нозначимых банков.- В статье представлены современ-
ные тенденции регулирования системно значимых банков, 
которые имеют существенное влияние на финансовую 
систему. Публикация отражает методологию концепции 
Базель III в различении системно значимых банков, а также 
важность более строгого регулирования таких учреждений 
в зависимости от их важности. Также показаны последст-
вия, которые будут иметь внедрение более жестких нор-
мативов для банковской системы Армении. 
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Problems of Economic Regulation of Systemically 
Important Banks.- The article represents the modern trend of 
regulation of systemically important banks that have significant 
impact on the financial system. The publication reflects the 
methodology of Basel framework in distinguishing systemically 
important banks and the importance of more strict regulation of 
such institutions according to their importance. The consequen-
ces that may have the implementation of tougher normatives for 
Armenian banking system have been shown as well. 

  
 
 


