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ÐäîÐ  Ù³ñù»ÃÇÝ·Ç ¨ µÇ½Ý»ëÇ Ï³½Ù³Ï»ñåÙ³Ý  

ý³ÏáõÉï»ïÇ ¹»Ï³Ý, ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ¹áÏïáñ, ¹áó»Ýï  
 

îÆ¶ð²Ü Âºð¼Ú²Ü 
ÐäîÐ ïÝï»ë³Ù³Ã»Ù³ïÇÏ³Ï³Ý Ù»Ãá¹Ý»ñÇ 

 ³ÙµÇáÝÇ ¹áó»Ýï, ýÇ½Ù³Ã ·ÇïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ã»ÏÝ³Íáõ  
 

äºî²Î²Ü Ì²Êêºð/ÐÜ² 
Ð²ð²´ºð²ÎòàôÂÚ²Ü úäîÆØ²È 
Ø²Î²ð¸²ÎÆ ¶Ü²Ð²îàôØÀ 
¾ÎàÜàØºîðÆÎ Øà¸ºÈÜºðÆ ØÆæàòàì 

 
Ðá¹í³ÍÁ ÝíÇñí³Í ¿ å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý ûåïÇÙ³É 

Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ áñáßÙ³ÝÁ: ì»ñçÇÝÇë áñáß³ÏÇ Ï³Ù íëï³Ñ»ÉÇ áñ¨¿ ÙÇç³Ï³ÛùÇ µ³ó³-
Ñ³ÛïáõÙÁ ÃáõÛÉ Ïï³ í³ñ»É ³é³í»É Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³Í ¨ Í³Ýñ³ÏßÇé ïÝï»ë³Ï³Ý 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ: ²ßË³ï³ÝùáõÙ û·ï³·áñÍí»É »Ý ÇÝãå»ë ï»ë³Ï³Ý, ³ÛÝå»ë ¿É 
ÏÇñ³é³Ï³Ý ¿ÏáÝáÙ»ïñÇÏ³ÛÇ ³ñ¹Ç Ù»Ãá¹Ý»ñÁ` ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ï³Éáí  ³å³Ñá‐
í»Éáõ ³í»ÉÇ Ñáõë³ÉÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñ: 

 
ÐÇÙÝ³µ³é»ñ. ïÝï»ë³Ï³Ý ³×, å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ, ÐÜ², ¿ÏáÝáÙ»ïñÇÏ³, 

¿ÏáÝáÙ»ïñÇÏ Ùá¹»ÉÝ»ñ, ë»½áÝ³ÛÝáõÃÛáõÝ, Ï»ÕÍ ÷á÷áË³Ï³Ý-
Ý»ñ, íëï³Ñ»ÉÇáõÃÛ³Ý ÙÇç³Ï³Ûù, ÷áùñ³·áõÛÝ ù³é³ÏáõëÇÝ»ñÇ 
»Õ³Ý³Ï, Í³Ëë»ñ/ÐÜ² ûåïÇÙ³É Ù³Ï³ñ¹³Ï 

JEL: C5, E62, O23, O47 
 

 
îÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ å»ïáõÃÛ³Ý Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ ÙÇßï »Õ»É ¿ 

ïÝï»ë³·»ïÝ»ñÇ áõß³¹ñáõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝáõÙ: ä»ïáõÃÛ³Ý ÙÇç³ÙïáõÃÛáõÝÁ 
Ï³ñáÕ ¿ ¿³Ï³Ý ¹ñ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³É ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÇ 
Å³Ù³Ý³Ï: ê³Ï³ÛÝ å»ïáõÃÛ³Ý ã³÷Çó ³í»ÉÇ Ý»ñ·ñ³íí³ÍáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ 
Ñ³Ý·»óÝ»É Éáõñç µ³ó³ë³Ï³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÇ: êáõÛÝ Ñá¹í³ÍÇ ßñç³Ý³ÏÝ»-
ñáõÙ ÷áñÓ»É »Ýù ï³É Ñ»ï¨Û³É ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ËÝ¹ñÇ ÉáõÍáõÙÁ. ·ïÝ»É 
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å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý ³ÛÝ ÙÇç³Ï³ÛùÁ, áñáõÙ ³å³-
ÑáííáõÙ ¿ ³é³í»É³·áõÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»Ùå: ÐÇÙù ÁÝ¹áõÝ»Éáí Çñ³-
Ï³Ý³óí³Í í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ` ³ßË³ï»É »Ýù ·ïÝ»É Ñ»ï¨Û³É Ñ³ñóÇ å³ï³ë-
Ë³ÝÁ․Ï³ñ»ÉÇ± ¿ ûåïÇÙ³É Ñ³Ù³ñ»É å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ 

ÐÜ²-Ç Ù»ç, áñÝ ³ÛÝ ã³÷Ý ¿, áñ ³å³ÑáíáõÙ ¿ ³é³í»É³·áõÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý 
³×։  Î³ñÍáõÙ »Ýù` Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý ûåïÇÙ³É Ù³Ï³ñ-
¹³ÏÝ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ·ïÝ»É »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ Ù³Ï³ñ¹³Ïáí: ê³ ÑÝ³ñ³íáñáõ-
ÃÛáõÝ Ïï³ Î³é³í³ñáõÃÛ³ÝÁ Ï³é³í³ñ»Éáõ ³å³·³ Í³Ëë»ñÁ ¨ ÑÝ³ñ³íáñ 
ëå³ëáõÙÝ»ñÁ, ÇÝãÝ, ³Ýßáõßï, ÏÙ»Í³óÝÇ å»ï³Ï³Ý µÛáõç»Ç ×ÏáõÝáõÃÛáõÝÁ ¨ 
³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ ïÝï»ë³Ï³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ ³é³í»É Ñ³ëó»³-
Ï³Ý Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ ×³Ý³å³ñÑÇÝ: ²ßË³ï³ÝùÁ ¹Çï³ñÏí»É ¿ Áëï 
2001−2015 ÃÃ. »é³ÙëÛ³ÏÝ»ñÇ1: ´áÉáñ ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñÁ` å»ï³Ï³Ý Í³Ë-
ë»ñ, ÐÜ², ¹Çï³ñÏí»É »Ý Çñ³Ï³Ý Ù»ÍáõÃÛ³Ùµ: ´³½Çë³ÛÇÝ »Ý Ñ³Ù³ñí»É 
1999-Ç »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ ÙÇçÇÝ ëå³éáÕ³Ï³Ý ·Ý»ñÁ: ä»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñÝ 
áõÝ»Ý ë»½áÝ³ÛÇÝ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñ: ¸ñ³Ýù Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáõ Ýå³ï³Ïáí ³é³-
ç³¹ñí»É »Ý Ï»ÕÍ ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñ2, áñáÝù ÏÝÏ³ñ³·ñ»Ý 4 »é³ÙëÛ³ÏÝ»ñÁ: 
²ëí³ÍÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ ³é³ç³ñÏíáõÙ ¿ ·Ý³Ñ³ï»É Ñ»ï¨Û³É ¿ÏáÝáÙ»ïñÇÏ 
Ùá¹»ÉÁ. 

   (1) 

áñï»Õ`  

Ý Çñ³Ï³Ý å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÝ ¿ Çñ³Ï³Ý 

ÐÜ²-áõÙ Ï³Ù ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ å»ïáõÃÛ³Ý Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛ³Ý 
³ëïÇ×³ÝÁ (%) ñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ, 

Ý` ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÁ ñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ, 

Á, Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ` ³é³çÇÝ, »ñÏñáñ¹, 

»ññáñ¹ ¨ ãáññáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏÝ»ñÁ ÝÏ³ñ³·ñáÕ Ï»ÕÍ ÷á÷áË³-
Ï³ÝÝ»ñÁ, áñáÝù ÁÝ¹áõÝáõÙ »Ý 0 Ï³Ù 1 ³ñÅ»ùÝ»ñÁ, 

Á` Ùá¹»ÉÇ ³ÝÑ³Ûï å³ñ³Ù»ïñ»ñÁ, 

Ý` Ùá¹»ÉÇ å³ï³Ñ³Ï³Ý ëË³ÉÁ ñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ: 

Ü³Ëù³Ý (1) ¿ÏáÝáÙ»ïñÇÏ Ùá¹»ÉÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ, å»ïù ¿ ëïáõ·»É` 

³ñ¹Ûáù ¹Çï³ñÏíáÕ ³ÝÏ³Ë  ¨ Ï³ËÛ³É ÷á÷áË³Ï³ÝÇ ß³ñùÁ 

ëï³óÇáÝ³ñ »Ý3: Àëï Çñ³Ï³Ý³óí³Í ¸ÇùÇ-üáõÉÉ»ñÇ Ã»ëïÇ` µáÉáñ ß³ñ-
ù»ñÁ áã ëï³óÇáÝ³ñ »Ý, ¨ ¹ñ³Ýù ëï³óÇáÝ³ñ³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ùá¹»ÉáõÙ ¹Ç-
ï³ñÏí»Éáõ »Ý Ýñ³Ýó ³é³çÇÝ Ï³ñ·Ç ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: ²ÛëÇÝùÝ` ³ÝÑñ³-
Å»ßï ¿ ·Ý³Ñ³ï»É Ñ»ï¨Û³É Ùá¹»ÉÁ. 

  (2) 

áñï»Õ` 

                                                 
1  î»°ë http://armstat.am/am/ 
2  î»°ë Эконометрика: учеб. /под ред. И.И.Елисеевой. М., “Проспект”, 2009, ¿ç, 91−105: 
3  î»°ë Магнус Я., Катышев П., Пересецкий А., Эконометрика. М., “Дело”, 2004, ¿ç 268−273: 
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 Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñÝ »Ý 

³é³çÇÝ Ï³ñ·Ç ï³ñµ»ñáõÃÛ³Ùµ, 
Á` Ùá¹»ÉÇ ³ÝÑ³Ûï å³ñ³Ù»ïñ»ñÁ, 

Ý` Ùá¹»ÉÇ å³ï³Ñ³Ï³Ý ëË³ÉÁ t‐ñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ: 

¶Ý³Ñ³ï»Ýù (2) Ùá¹»ÉÁ ÷áùñ³·áõÛÝ ù³é³ÏáõëÇÝ»ñÇ »Õ³Ý³Ïáí4, áñÇ 
³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ï»ëÝ»É ëïáñ¨ Ý»ñÏ³Û³óí³Í ³ÕÛáõë³ÏáõÙ. 

 

²ÕÛáõë³Ï 1  
(2) ¾ÏáÝáÙ»ïñÇÏ Ùá¹»ÉÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ 

 

Dependent Variable: D(GER) 

Method: Least Squares 

Sample(adjusted): 2001:2 2015:4 

Included observations: 48 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(GR) -0.01 0.0303 -0.59 0.5582 

D1 1.85 0.6255 2.96 0.0050 

D2 -0.22 0.6265 -0.35 0.7253 

D3 -4.54 0.6274 -7.25 0.0000 

C 0.81 0.4433 1.82 0.0743 

R-squared 0.72 Mean dependent var 0.08 

Adjusted R-squared 0.70 S.D. dependent var 2.79 

S.E. of regression 1.53 Akaike info criterion 3.78 

Sum squared resid 100.68 Schwarz criterion 3.98 

Log likelihood -85.88 F-statistic 28.50 

Durbin-Watson stat 2.29 Prob(F-statistic) 0.0000 

 

²ÕÛáõë³Ï 1-áõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ É³í áñ³ÏÇ ã»Ý: ê³ ÑÇÙ-
Ý³Ï³ÝáõÙ Ï³ñ»ÉÇ ¿ µ³ó³ïñ»É Ýñ³Ýáí, áñ Ùá¹»ÉÇ Ñ³ïáõÏ³óáõÙÁ` Ñ³ïÏ³-
å»ë ·áñÍáÝÝ»ñÇ Ý»ñ³éÙ³Ý Ù³ëáí, Ï³ñ»ÉÇ ¿ ³í»ÉÇ ×Çßï ï³É: Ø³ëÝ³íá-
ñ³å»ë` ³é³ç³ñÏíáõÙ ¿ ¹Çï³ñÏ»É å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² óáõó³ÝÇßÇ É³-
·³íáñí³Í ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñÁ: ä³ñ½ ¿, áñ ïíÛ³É »é³ÙëÛ³ÏáõÙ ïÝï»ëáõ-
ÃÛáõÝáõÙ å»ïáõÃÛ³Ý ÙÇç³ÙïáõÃÛáõÝÁ Ù»Í³å»ë Ï³Ëí³Í ¿ Ý³Ëáñ¹ »é³Ùë-
Û³ÏÝ»ñáõÙ ³éÏ³ ÙÇç³ÙïáõÃÛáõÝÇó: Ð»ï¨³å»ë` (2) Ùá¹»ÉÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ý»ñÏ³-
Û³óÝ»É ³Ûëå»ë. 

 
 (3) 

 

áñï»Õ` 

–Ý, Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ` ñ¹ 

»é³ÙëÛ³ÏÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÝ ¿ 
Çñ³Ï³Ý ÐÜ²-áõÙ, 

Ý` Ùá¹»ÉÇ ³ÝÑ³Ûï å³ñ³Ù»ïñ»ñÁ,  

                                                 
4 î»°ë ÝáõÛÝ ï»ÕÁ, ¿ç 10: 



 

 ¶àðÌ²ð²ðàôÂÚàôÜ 

 

167

Ý` Ùá¹»ÉÇ å³ï³Ñ³Ï³Ý ëË³ÉÁ t‐ñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ: 

¶Ý³Ñ³ï»Éáí (3) ¿ÏáÝáÙ»ïñÇÏ Ùá¹»ÉÁ ÷áùñ³·áõÛÝ ù³é³ÏáõëÇÝ»ñÇ 
»Õ³Ý³Ïáí` Ïëï³Ý³Ýù Ñ»ï¨Û³É ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ. 

 

²ÕÛáõë³Ï 2  
(3) Ùá¹»ÉÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ 

 

Dependent Variable: D(GER) 

Method: Least Squares 

Sample(adjusted): 2002Q2 2015Q4 

Included observations: 44 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(GR) -0.06 0.0226 -2.79 0.0081 

D(GER(-4)) 0.54 0.1146 4.79 0.0000 

D(GER(-1)) -0.13 0.0579 -2.26 0.0292 

D3 -1.71 0.6387 -2.67 0.0110 

D1 1.37 0.4553 3.02 0.0045 

C 0.13 0.2276 0.59 0.5576 

R-squared 0.88 Mean dependent var 0.09 

Adjusted R-squared 0.86 S.D. dependent var 2.75 

S.E. of regression 0.99 Akaike info criterion 2.95 

Sum squared resid 37.73 Schwarz criterion 3.20 

Log likelihood -59.05 F-statistic 57.98 

Durbin-Watson stat 2.44 Prob(F-statistic) 0.0000 

 
(3) ·Ý³Ñ³ïí³Í Ùá¹»ÉÇ ¹»ï»ñÙÇÝ³óÇ³ÛÇ ·áñÍ³ÏÇóÁ Ùáï ¿ 1-ÇÝ, 

µáÉáñ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ ½ñá ÉÇÝ»Éáõ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ Ùáï ¿ ½ñáÛÇÝ: ¸³ñ-
µÇÝ-ì³ÃëáÝÇ óáõó³ÝÇßÇ ÷áË³ñ»Ý Ñ³ßí³ñÏí»É ¿ ¸³ñµÇÝÇ Ñ íÇ×³Ï³·Ç-
ñÁ5, áñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ å³ñ½ ¿ ¹³ñÓ»É, áñ Ùá¹»ÉÇ ëË³ÉÝ»ñáõÙ ³íïáÏáé»ÉÛ³-
óÇ³ ãÏ³: êï³óí³Í Ùá¹»ÉÁ É³í áñ³ÏÇ ¿ ¨ åÇï³ÝÇ` ³é³ç³¹ñí³Í ËÝ¹ñÇ 
ÉáõÍÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: 

Î³ï³ñ»Éáí ÙÇ ß³ñù Ãí³µ³Ý³Ï³Ý ·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ` Ý»ñÏ³Û³óÝ»Ýù 
(3) Ùá¹»ÉÁ ·Ý³Ñ³ïí³Í íÇ×³ÏáõÙ ¨ ÷áñÓ»Ýù ï³É Ùá¹»ÉÇ ïÝï»ë³·Ç-
ï³Ï³Ý Ù»ÏÝ³µ³ÝáõÃÛáõÝÁ:  

(3) Ùá¹»ÉÁ í»ñçÝ³Ï³Ý ·Ý³Ñ³ïí³Í ï»ëùáí Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ý»ñÏ³Û³óÝ»É 
³Ûëå»ë. 

 (4) 

êï³óí³Í (4) Ùá¹»ÉÇ ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý Ù»ÏÝ³µ³ÝáõÃÛáõÝÁ. 

                                                 
5 î»°ë Эконометрика, Ýßí. Ññ³ï., ¿ç 221−223: 
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1. ¶Ý³Ñ³ïí³Í Ùá¹»ÉáõÙ ³éÏ³ »Ý Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï ¨ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï 
¿ý»ÏïÝ»ñÁ: Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï ¿ý»ÏïÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, áñ ïíÛ³É 
»é³ÙëÛ³ÏÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç` 1%-áí ³í»É³óáõÙÁ, ³ÛÉ Ñ³í³ë³ñ 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, Ï³ñáÕ ¿ Ñ³Ý·»óÝ»É ïíÛ³É »é³ÙëÛ³ÏÇ å»ï³Ï³Ý 
Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý Ï³Ù ÐÜ²-áõÙ å»ï³Ï³Ý Í³Ë-
ë»ñÇ Ïñ×³ïÙ³Ý 0․06%-áí: 

2. ºñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ¿ý»ÏïÇ ¿áõÃÛáõÝÝ ³ÛÝ ¿, áñ ïíÛ³É »é³ÙëÛ³ÏÇ 
ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç` 1%-áí ³í»É³óáõÙÁ ³å³·³ÛáõÙ` ³é³í»É³·áõÛÝÁ 
ãáñë »é³ÙëÛ³Ï Ñ»ïá, Ï³ñáÕ ¿ Ïñ×³ï»É å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ï³Ù å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ 
ÐÜ²-áõÙ ßáõñç 0,1%-áí:  

3. êï³óí³Í Ùá¹»ÉÁ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, áñ ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý Ý³¨ ³é³-
çÇÝ ¨ »ññáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏÝ»ñÁ: ²ÛÉ Ñ³í³ë³ñ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, Í³Ë-
ë»ñ/ÐÜ² Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ ³é³çÇÝ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ 1.37%-áí ³í»ÉÇ ¿, ÇëÏ 
»ññáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ 1.71%-áí å³Ï³ë` Ñ³Ù»Ù³ï³Í ÙÛáõë »ñÏáõ 
»é³ÙëÛ³ÏÝ»ñÇ Ñ»ï: 

Úáõñ³ù³ÝãÛáõñ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ù»ÍáõÃÛ³Ý ³ÛÝ 
ÙÇç³Ï³ÛùÁ (áñÝ ³å³ÑáíáõÙ ¿ ³é³í»É³·áõÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×) áñáß»Éáõ 
Ñ³Ù³ñ Ý³Ë¨³é³ç ÷áñÓ»Ýù ³éÏ³ íÇ×³Ï³·ñáõÃÛ³Ùµ å³ñ½»É ¹Çï³ñÏíáÕ 
Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³é³í»É³·áõÛÝ ï»ÙåÁ: îÝï»ë³-
Ï³Ý ³×Ç ³é³í»É³·áõÛÝ ³×Ç ï»ÙåÁ, Áëï 2001−2015 ÃÃ. »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ 
íÇ×³Ï³·ñáõÃÛ³Ý, ·ñ³Ýóí»É ¿ 125 Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ: Ð³ßíÇ ³éÝ»Éáí, áñ Ï³-
ñ»ÉÇ ¿ áñáß»É Ùá¹»ÉáõÙ ³éÏ³ ·áñÍ³ÏóÇ ³ñÅ»ùÝ»ñÇ íëï³Ñ»ÉÇ ÙÇç³-

Ï³ÛùÁ, ù³ÝÇ áñ Ùá¹»ÉÇ íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ É³íÝ »Ý, Ûáõñ³-
ù³ÝãÛáõñ »é³ÙëÛ³ÏÇ Ñ³Ù³ñ ÏáõÝ»Ý³Ýù ³é³í»É³·áõÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×ÇÝ 
Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ»ï¨Û³É ÙÇç³Ï³ÛùÁ. 

 

²ÕÛáõë³Ï 3  
ä»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ /ÐÜ² Çñ³Ï³Ý Ù»ÍáõÃÛ³Ý ï³ï³ÝÙ³Ý  

»é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ ÙÇç³Ï³ÛùÁ 

6 
 

 ·áñÍ³ÏóÇ 

ï³ï³ÝÙ³Ý 
ÙÇç³Ï³Ûù7 

²é³çÇÝ 
»é³ÙëÛ³ÏáõÙ 
å»ï³Ï³Ý 

Í³Ëë»ñ/ÐÜ² 

ºñÏñáñ¹ 
»é³ÙëÛ³ÏáõÙ 
å»ï³Ï³Ý 

Í³Ëë»ñ/ ÐÜ² 

ºññáñ¹ 
»é³ÙëÛ³ÏáõÙ 
å»ï³Ï³Ý 

Í³Ëë»ñ/ ÐÜ² 

âáññáñ¹ 
»é³ÙëÛ³ÏáõÙ 
å»ï³Ï³Ý 

Í³Ëë»ñ/ÐÜ² 
-0.11 7.63 6.13 3.62 5.88 

-0.1 8.88 7.38 4.87 7.13 
-0.09 10.13 8.63 6.12 8.38 
-0.08 11.38 9.88 7.37 9.63 
-0.07 12.63 11.13 8.62 10.88 
-0.06 13.88 12.38 9.875 12.13 
-0.05 15.13 13.63 11.12 13.38 
-0.04 16.38 14.88 12.37 14.63 
-0.03 17.63 16.13 13.62 15.88 
-0.02 18.88 17.38 14.87 17.13 

 

                                                 
6  ²Ûë ÙÇç³Ï³ÛùÁ ëï³óíáõÙ ¿, »ñµ t‐ñ¹ »é³ÙëÛ³ÏÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÁ ÁÝ¹áõÝáõÙ ¿ 

³é³í»É³·áõÛÝ ³ñÅ»ùÁ` 125: 
7  Àëï Ï³ï³ñí³Í Ñ³ßí³ñÏÝ»ñÇ` ·áñÍ³ÏóÇ Çñ³Ï³Ý ³ñÅ»ùÝ»ñÁ ï³ï³ÝíáõÙ »Ý [-0.11;    

-0.02] ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ: 
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²ÕÛáõë³Ï 3-Çó Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ï³ï³ñ»É Ñ»ï¨Û³É »½ñ³Ñ³Ý·áõÙÝ»ñÁ. 
1. ²é³çÇÝ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõ-

ÝÁ ³é³í»É³·áõÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÇ (125) ¹»åùáõÙ å»ïù ¿ 
ï³ï³ÝíÇ [7.63%-18.88%] ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ: 

2. ºñÏñáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõ-
ÝÁ ³é³í»É³·áõÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÇ (125) ¹»åùáõÙ å»ïù ¿ 
ï³ï³ÝíÇ [6.13%-17.38%] ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ: 

3. ºññáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõ-
ÝÁ ³é³í»É³·áõÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÇ (125), ¹»åùáõÙ å»ïù ¿ 
ï³ï³ÝíÇ [3.62%-14.87%] ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ: 

4. âáññáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³Ïóáõ-
ÃÛáõÝÁ ³é³í»É³·áõÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÇ (125), ¹»åùáõÙ 
å»ïù ¿ ï³ï³ÝíÇ (5.88%-17.13%) ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ: 

5. Ð»Ýí»Éáí í»ñÁ ß³ñ³¹ñí³Í ãáñë Ï»ï»ñÇ íñ³` Ï³ñáÕ »Ýù Ýß»É, áñ 
³é³çÇÝ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² óáõó³ÝÇßÁ Ýí³-
½³·áõÛÝÁ å»ïù ¿ ÉÇÝÇ 7.63%, ¨ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ Ï³ ¹³ Ù»Í³óÝ»-
Éáõ` Ñ³ëóÝ»Éáí ÙÇÝã¨ 18.88%-Ç: ÜÙ³Ý »½ñ³Ñ³Ý·áõÙÝ»ñÁ ×Çßï »Ý 
Ý³¨ ÙÛáõë »é³ÙëÛ³ÏÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: ²Ûë ïíÛ³ÉÝ»ñÁ å»ï³Ï³Ý Ù³ñ-
ÙÇÝÝ»ñÇÝ óáõÛó »Ý ï³ÉÇë ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ å»ïáõÃÛ³Ý Ù³ëÝ³Ï-
óáõÃÛ³Ý ßñç³Ý³ÏÝ»ñÁ: 

ºÝÃ³¹ñ»Ýù` ³é³í»É³·áõÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ 
¹Çï³ñÏí³Í ï³ñÇÝ»ñÇ »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ ³é³í»É³·áõÛÝ` 125 óáõó³ÝÇßÁ, ¨ 
Ýáñ ³é³í»É³·áõÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÁ ï³ï³ÝíáõÙ ¿ [126-130] 
ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ: Ð³ßíÇ ³éÝ»Éáí, áñ  ·áñÍ³ÏÇóÁ Çñ³Ï³ÝáõÙ ï³ï³ÝíáõÙ ¿ 

[-0.11;-0.02] ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ, Ïëï³Ý³Ýù å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² óáõó³ÝÇßÇ 
Ñ»ï¨Û³É ï³ï³ÝÙ³Ý ÙÇç³Ï³Ûù»ñÁ.  

 
²ÕÛáõë³Ï 4  

îÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³é³í»É³·áõÛÝ ³×Ç ï»ÙåÇ ÙÇç³Ï³ÛùÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáÕ 
å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² óáõó³ÝÇßÇ ï³ï³ÝÙ³Ý ÙÇç³Ï³Ûù»ñÝ  

Áëï ãáñë »é³ÙëÛ³ÏÝ»ñÇ 
 

îÝï»ë³Ï³Ý 
³×Ç ³é³í»É³-

·áõÛÝ ï»ÙåÇ 
ï³ï³ÝÙ³Ý 

ÙÇç³Ï³Ûù 

²é³çÇÝ 
»é³ÙëÛ³ÏáõÙ 
å»ï³Ï³Ý 

Í³Ëë»ñ/ÐÜ² 
ï³ï³ÝÙ³Ý 

ÙÇç³Ï³Ûù 

ºñÏñáñ¹ 
»é³ÙëÛ³ÏáõÙ 
å»ï³Ï³Ý 

Í³Ëë»ñ/ÐÜ² 
ï³ï³ÝÙ³Ý 

ÙÇç³Ï³Ûù 

ºññáñ¹ 
»é³ÙëÛ³ÏáõÙ 
å»ï³Ï³Ý 

Í³Ëë»ñ/ÐÜ² 
ï³ï³ÝÙ³Ý 

ÙÇç³Ï³Ûù 

âáññáñ¹ 
»é³ÙëÛ³ÏáõÙ 
å»ï³Ï³Ý 

Í³Ëë»ñ/ÐÜ² 
ï³ï³ÝÙ³Ý 

ÙÇç³Ï³Ûù 

125-130 18,88%-7,08% 17,38%-5,58% 14,87%-3,41% 17,13-5,33% 

 
²ÕÛáõë³Ï 4-Çó Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ï³ï³ñ»É Ñ»ï¨Û³É Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ Ñ»ï¨áõÃÛáõÝ-

Ý»ñÁ. 
1. ²é³çÇÝ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ýå³ï³-

Ï³Ñ³ñÙ³ñ ¿ å³Ñå³Ý»É Ýí³½³·áõÛÝÁ 7.08%-Ç, ÇëÏ ³é³í»É³·áõÛ-
ÝÁ` 18,88%-Ç Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ: 

2. ºñÏñáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ýå³ï³-
Ï³Ñ³ñÙ³ñ ¿ å³Ñå³Ý»É Ýí³½³·áõÛÝÁ 5.58%-Ç, ÇëÏ ³é³í»É³·áõÛ-
ÝÁ` 17.38% Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ: 

Ø²ÂºØ²îÆÎ²Î²Ü ØºÂà¸Üºð 



 

´²Ü´ºð ÐäîÐ 2017.2 
 

 

170 

3. ºññáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ 
å³Ñå³Ý»É ³é³í»É³·áõÛÝÁ 17.38%-Ç, ÇëÏ Ýí³½³·áõÛÝÁ` 5.58%-Ç 
Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ: 

4. âáññáñ¹ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ 
å³Ñå³Ý»É ³é³í»É³·áõÛÝÁ 17.13%-Ç, ÇëÏ Ýí³½³·áõÛÝÁ` 5.33%-Ç 
Ù³Ï³ñ¹³ÏáõÙ: 

5. Àëï ëï³óí³Í ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ` áñù³Ý ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÁ 
Ó·ïáõÙ ¿ ³é³í»É³·áõÛÝÇ, ³ÛÝù³Ý ÷áùñ³ÝáõÙ ¿ å»ïáõÃÛ³Ý ÙÇç³Ù-
ïáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ: 

6. ºÃ» ¹Çï³ñÏ»Ýù 2013 Ã. ³é³çÇÝ »é³ÙëÛ³ÏÇ å»ï³Ï³Ý Í³Ë-
ë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ, ³å³ ÏÝÏ³ï»Ýù, áñ ¹³ Ï³½Ù»É ¿ 
14%, ÝáõÛÝ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÁ »Õ»É ¿ 109: 
êï³óíáõÙ ¿, áñ å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ 
å³ïÏ³ÝáõÙ ¿ Ýßí³Í ÙÇç³Ï³ÛùÇÝ [18,88%-7,08%], ë³Ï³ÛÝ ïÝï»-
ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÁ ³é³í»É³·áõÛÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇó (125) ó³Íñ ¿  

16-áí: ÆÝãå»±ë Ï³ñ»ÉÇ ¿ µ³ó³ïñ»É ³Ûë »ñ¨áõÛÃÁ: 
• ²é³çÇÝ Ñ»ñÃÇÝ å»ïù ¿ Ñ³ëÏ³Ý³É, áñ »ñµ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç 

ï»ÙåÁ ³é³í»É³·áõÛÝÇó ëÏëáõÙ ¿ ÇçÝ»É, ÝÏ³ïíáõÙ ¿ Ý³¨ å»ïáõ-
ÃÛ³Ý ¹»ñÇ Ù»Í³óáõÙ: Ø»ñ ¹»åùáõÙ 109` áã ³é³í»É³·áõÛÝ ³×Ç 
¹»åùáõÙ å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñÇ ï³ï³ÝáõÙÁ, Áëï Ùá¹»ÉÇ, å»ïù ¿ 
ÉÇÝÇ [9,39%-19,2%] ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ: ê³ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ Ã»¨ ÷³ë-
ï³óÇ å»ï³Ï³Ý Í³Ëë»ñ/ÐÜ² óáõó³ÝÇßÁ ³å³Ñáí»É ¿ Ýí³½³-
·áõÛÝ å³ñï³¹Çñ ß»ÙÁ, ë³Ï³ÛÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ñ ³å³Ñáí»É ÝáõÛÝ 109 
ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÁ` Í³Ëë»ñ /ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ 
Ñ³ëóÝ»Éáí ÙÇÝã¨ 19.2%-Ç: 

• ²é³í»É³·áõÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÇ µ³ó³Ï³ÛáõÃÛáõÝÁ Ï³-
ñáÕ ¿ å³ï×³é ÉÇÝ»É ïÝï»ë³Ï³Ý ¹³ßïáõÙ å»ïáõÃÛ³Ý áã ³ñ¹-
ÛáõÝ³í»ï ÙÇç³ÙïáõÃÛ³Ý: 

• ÐÝ³ñ³íáñ å³ï×³éÝ»ñÇó Ï³ñáÕ ¿ ÉÇÝ»É ëáóÇ³É-ù³Õ³ù³Ï³Ý 
ÙÇ ß³ñù ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ, áñáÝù ½ëå»É »Ý 
ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»ÙåÁ: 
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