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Аннотация: в представленной статье обсуждались экономические показатели всех действующих в РА 
страховых компаний в течение COVID-19, сравнивались с аналогичными показателями прошлого года и был 
оценен экономический потенциал страховых компаний. Осуществлено объемное и отраслевое исследование 
инвестиций, осуществляемых страховыми компаниями РА. 
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Abstract: The article discussed the economic indicators of all insurance companies operating in Armenia during 
COVID-19, compared with similar indicators of the previous year, and assessed the economic potential of insurance 
companies. A large-scale and industry-specific study of investments made by RA insurance companies was carried out. 
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ՀՀ-ում կայուն և հուսալի ապահովագրա-

կան համակարգի կայացումը երկրի զարգաց-

ման ներկայիս փուլում բացառիկ կարևոր 

նշանակություն ունեցող խնդիրներից է: Մաս-

նավորապես, դա պայմանավորված է նրանով, 

որ կառավարության կողմից որդեգրված տըն-

տեսական աշխուժության պահպանման, տըն-

տեսական աճի ապահովման և միևնույն ժա-

մանակ աղքատության հաղթահարման ռազ-

մավարական ծրագրերի իրականացման կա-

րևոր բաղադրիչ է հանդիսանում պարտադիր 

ապահովագրության միջոցով սոցիալական և 

տնտեսական ոլորտների մի շարք հիմնախըն-

դիրների լուծումը: Բացի այդ, առաջիկայում 

նաև ֆինանսական հատվածի բարեփոխում-

ների և զարգացման հիմնական բաղադրիչ է 

հանդիսանալու գյուղատնտեսության և առող-

ջության պարտադիր ապահովագությունների 

ներդնումը, որի ուղությամբ քայլեր այս օրե-

րին էլ են իրականացվում: Այս խնդիրների 

լուծման համար իր հերթին պետք է պատ-

րաստ լինի ապահովագրական համակարգը՝ 

ֆինանսապես կայուն, հուսալի և վճարունա-

կության բարձր մակարդակ ունեցող ապահո-

վագրական ընկերությունների ներկայաց-

մամբ: 

«Ապահովագրության և ապահովագրա-

կան գործունեության մասին» ՀՀ օրենքը սահ-

մանում է, որ ապահովագրական ընկերութ-

յունները կարող են իրականացնել ապահովա-

գրական գործունեությունից բխող կամ դրա 

հետ ուղղակիորեն կապված գործառնություն-

ներ՝ ընդ որում՝ ածանցյալ ֆինանսական գոր-

ծիքներով գործառնությունները, եթե դրանք 

օգտագործվում են ապահովագրության պայ-

մանագրերից բխող պարտավորությունների 

կատարման ռիսկերը ծածկելու համար` կապ-

ված փոխարժեքի, տոկոսադրույքների փոփո-

խությունից բխող և այլ ռիսկերի հետ: Բացի 

բուն գործառնական գործունեությունից՝ օրեն-
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քով ապահովագրական ընկերություններին 

թույլատրվում է իրականացնել նաև ներդրու-

մային գործունեություն, մասնավորապես՝ 

ընկերությունները կարող են իրականացնել 

ինվեստիցիոն (ներդրումային) գործունեութ-

յուն՝ իրենց անունից և հաշվին բաժնետոմսեր, 

պարտատոմսեր և ներդրումային այլ արժե-

թղթեր գնել կամ այլ կերպ ձեռք բերել, օտարել 

[1]: 

Ներդրումների համար ապահովագրական 

ընկերությունը կարող  օգտագործել ունեցած 

դրամական միջոցների միայն մի մասը, որոնց 

վերաբերում են ապահովագրական պա-

հուստները և սեփական կապիտալը: Ընդ 

որում, ապահովագրական պահուստ հանդի-

սանում է ապահովագրական պարտավորու-

թյուններից ժամանակավորապես ազատ դրա-

մական միջոցների ամբողջություն միայն 

մինչև դրա օգտագործումն ապահովագրական 

հատուցումների ուղղությամբ: Սեփական կա-

պիտալը հանդիսանում է ապահովագրական 

պարտավորություններից ազատ դրամական 

ներուժ, որը կարող սակայն օգտագործվել 

ապահովագրական հատուցումների վճար-

ման համար ապահովագրական պահուստի 

անբավարարության դեպքում: 

ՀՀ ապահովագրական ընկերությունների 

գործունեությունը մանրակրկիտ ուսումնասի-

րելու, Ինչպես նաև COVID 19-ի տնտեսական 

հետևանքների բացահայտման համար նախ 

անհրաժեշտ է ուսումնասիրել ապահովագ-

րողների տնտեսական ներուժի ձևավորումը և 

դրա զարգացման դինամիկան: Ինչպես գի-

տենք ապահովագրական ընկերությունների 

համար որպես ներդրումների աղբյուր (տնտե-

սական ներուժ) կարող են ծառայել ընկերութ-

յան ակտիվները, սեփական կապիտալը, տեխ-

նիկական պահուստները (Գծապատկեր 1): 

2009 թվականին ապահովագրական ընկե-

րությունների ակտիվները նախորդ տարվա 

համեմատ  աճել են մոտ 45%, կազմելով՝ 16.9 

մլրդ դրամ, 2010 թվականին ակտիվները 

կազմել են 25.6 մլրդ. դրամ, 2011 թվականի 

դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ ակտիվների 

ամբողջ մեծությունը կազմել է 31.5 մլրդ դրամ, 

2012 թվականին 38,3 մլրդ դրամ, 2013 թվա-

կանին գրանցվել է 31% աճ՝ 50 մլրդ. Ցուցա-

նիշով: 2014 թվականին ակտիվների ծավալը 

նվազել է մոտ 14%-ով և տարվա վերջում կազ-

մել 43.4 մլրդ դրամ, 2015 թվականին այդ 

ցուցանիշը կրկին նվազել է մոտավորապես 

4.6%-ով, կազմելով՝ 41.1 մլրդ դրամ: Մինչև 

2016 թվականի վերջին եռամսյակը ունենալով 

աճի միտում՝ ակտիվների մեծությունը կազմել 

է 44.9 մլրդ. դրամ, 2017-ին 49.5, իսկ 2018 

թվականի հասել մինչև 51.6 միլիարդի, սա-

կայն բոլոր ժամանակների առավելագույն 

արդյունքը եղել է 2019թ-ի վերջի դրությամբ՝ 

62.78 մլրդ ՀՀ դրամ: 

 

Գծապատկեր 1. Ապահովագրական 
ընկերությունների ակտիվների, 

պահուստների և սեփական կապիտալի 
փոփոխությունների դինամիկան 2009-2020թթ, 

հազ. Դրամ (Կենտրոնական Բանկի 
հայտարարած տվյալների հիման վրա 

https://www.cba.am) [2] 

 
2012թ-ից հետո համեմատաբար կայուն 

դինամիկա են դրսևորել սեփական կապիտա-

լի և պահուստների ցուցանիշները, որը պայ-

մանավորված է եղել ԿԲ նորմատիվների (ուժի 

մեջ են մտել 2008թ-ից) հստակ իրացմամբ: 

Սեփական կապիտալը և տեխնիկական պա-

հուստները ապահովագրական ընկերություն-

ների համար համեմատաբար կոշտ ցուցանիշ-

ներ են և դժվար են արձագանքում շուկայա-

կան շոկերին, և ինչպես տեսնում ենք, 2019-

06/2020թ միջակայքում չնայած առկա արտա-

քին շոկին (COVID 19) պահպանել են կայուն 

աճի միտումը: 

2018 թվականի դեկտեմբերի 31-ի դրութ-

յամբ հայաստանյան ապահովագրական ըն-

կերությունների ակտիվների ընդհանուր ծա-

վալը նախորդ տարվա համեմատ աճելով 4 

տոկոսով և կազմելով 51.6 մլրդ ՀՀ դրամ [3]  

կազմել է նույն տարվա ՀՆԱ-ի 0.8%-ը [4]: 

2019-ին այս ցուցանիշը աճել է ևս 1 տասնոր-

դական կետով: Համեմատության համար հի-

շեցնենք, որ Ֆրանսիայում և Անգլիայում այս 



 

ցուցանիշը

նաբար 1

39.11% [5]:

Առաջի

կարծես թե

յուն չի թող

յունների տ

սակայն դ

անհրաժեշ

նել՝ ըստ 

յունների (

նկատել, Գ

ված է, ըստ

ջին կիսամ

կի ակտիվ

նում ենք ը

րակին այս

տարվա մ

նիշը (ևս մ

կանների գ

վարակից)

նախորդ 

գույն չափ

ներն են “

Ինշուրանս

և 19%: 

Գծապ
ընկ

փոփոխո
կիսա

Ակտիվ

աճը դեռև

յունության

րուժի ար

համար, թե

ները որքա

ինչպես ե

կայունութ

հերթին ա

կողմից իր

ները և ուղ

ը հավասա

27.2% և 

: 

ին հայացքի

ե, համավա

ղնում ապա

տնտեսակա

դա հստա

շտ է վերլո

առանձին 

(Գծապատկ

Գծապատկ

տ ընկերու

մյակի և 20

վների ծավա

ընկերությո

ս տարի գե

միևնույն ժա

մեկ փաստ

գործունեու

): Համեմատ

տարվա ց

փով գերակ

Նաիրի Ին

ս”-ը, համա

պատկեր 2. Հ
նկերություն
ությունը 201
ամյակի համ

վների ծավ

ևս չի նշանա

ն ապահովո

րդյունավետ

ե ապահով

անով են իր

են ազդում

թյան ապա

նհրաժեշտ 

րականացվո

ղղություննե

ար էր համ

123.63%, ի

ից ստացվո

արակը էակ

ահովագրակ

ան գործուն

կ հասկան

ւծությունը 

6 մասնավ

կեր 2): Ինչ

կեր երկուս

ւթյունների 

20թ-ի առա

ալը և ինչպե

ւնները չնա

երակատար

ամանակաշ

տարկ, որ ա

ւթյունը չի 

տության հա

ուցանիշնե

կատարած 

նշուրանս”-ը

ապատասխ

ՀՀ ապահով
նների ակտի
19թ-ի և 202
մար, հազար

վալի պահպ

ակում տնտ

ում կամ տն

տ իրացում:

վագրական 

րացնում իր

մ երկրում 

ահովման վ

է ուսումնա

ող ներդրու

երը: 

մապատասխ

իսկ ԱՄՆ

ում է այնպ

կան ազդեցո

կան ընկերո

նեության վ

նալու համ

մասնավոր

վոր ընկերո

չպես կարե

սում պատկ

2019թ-ի ա

աջին կիսամ

ես բոլորս տ

այաց համա

րել են նախ

շրջանի ցու

ապահովագ

տուժել հա

ամար նշեմ

երը առավե

ընկերությո

ը և “Արմեն

խանաբար՝ 

վագրական
տիվների 
20թ-ի առաջ
ր դրամ [6] 

պանումը կ

տեսական 

նտեսական

: Հասկանա

ընկերությ

րենց ներուժ

տնտեսակ

վրա, առա

ասիրել նրա

ւմների ծավ

174 

խա-

-ում  

պես, 

ութ-

ութ-

վրա, 

մար 

րեց-

ութ-

ելի է 

կեր-

առա-

մյա-

տես-

ավա-

խորդ 

ւցա-

գրա-

ամա-

մ, որ 

ելա-

ուն-

նիա 

22% 

ն 

ջին 

 
կամ 

կա-

ն նե-

ալու 

ուն-

ժը և 

կան 

աջին 

անց 

վալ-

կան

ներ

ի մ

ված

րակ

վալ

իրա

վագ

կան

ամս

ցան

Բոլ

ուն

թվո

նիա

րու

և 31

ընկ

դրո

մեմ

յուն

փոր

ներ

մեծ

հան

ապ

չի 

ծառ

րու

ներ

իրե

խու

րու

պետ

արժ

2019 թվակ

ն ընկերութ

րդրումները

միջոցով: Գ

ծ տվյալներ

կան ընկեր

լների աճը 

ականացվող

գրական ը

նացված ն

սվա դրությ

նիշի նկատ

լոր ապահ

եցել են նե

ում կրկին ա

ա Ինշուրան

ւթյունները, 

1.5% աճ գր

Գծապատկ
կերությունն

Հայաստան

ումային գոր

մատելի չէ 

նների փորձ

րձ և ապ

րհոսք, ինչն

ծ պոտենցիա

նգամանքը,

պահովագրա

զբաղվում

ռայությունն

ւմ է երկարա

րի առկայու

ՀՀ ապահ

ենց ակտիվ

ւմ են այնպ

ւմ, ինչպիս

տական, կ

ժեղթերը, բ

կանի դրութ

թյունների 

ը ներկայաց

Գծապատկե

րից հասկա

րություննե

ուղեկցվել 

ղ ներդրում

ընկերությու

ներդրումնե

յամբ նախո

տմամբ ավ

ովագրակա

երդրումներ

առաջատա

նս” և “Նաի

համապա

անցելով: 

տկեր 3. ՀՀ ա
ների ներդր
հազ. ՀՀ դր

նյան ապա

րծունեությո

արտասա

ձի հետ, որ

պահովագր

ն ապահով

ալ: Մեծ դե

, որ ՀՀ 

ական ընկե

մ կյանքի 

ների մատո

աժամկետ 

ւթյուն: 

ովագրակա

վները հիմն

պիսի ներդ

սիք են բա

որպորատի

բաժնետոմս

թյամբ ապա

կողմից կ

ցնենք Գծապ

երներում 

անալի է, ապ

րի ակտիվ

է նաև նրա

մների աճով

ւնների կող

երը 2020թ-

որդ տարվա

վելացել ե

ան ընկերո

րի ծավալի 

ար դիրքում 

իրի Ինշուրա

ատասխանա

ապահովագր
րումները, 20
րամ [7] 

ահովագրող
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և հակադարձ ռեպո համաձայնագրեր, տրա-

մադրում փոխառություններ: 

Պետական պարտատոմսերում ներդրում-

ները ՀՀ ապահովագրական ընկերությունների 

ներդրումների կարևոր ուղղություններից են: 

Ինչպես գիտենք, ՀՀ ֆինանսների նախա-

րարությունը հանդիսանում է ՀՀ պետական 

գանձապետական պարտատոմսերի թողար-

կող: ՀՀ կենտրոնական բանկը, որպես ՀՀ կա-

ռավարության ֆինանսական գործակալ կազ-

մակերպում է ՀՀ պետական (գանձապետա-

կան) պարտատոմսերի առաջնային տեղա-

բաշխում [8]: Կենտրոնական բանկի կայքում 

հրապարակվում են պետական պարտատոմ- 

սերի աճուրդների վերաբերյալ նորություննե-

րը և հենց օնլայն համակարգով կազմակերպ-

վում է աճուրդ: Աճուրդում առկա են կարճա-

ժամկետ, միջին ժամկետայնության և երկա-

րաժամկետ արժեկտրոնային պետական 

պարտատոմսեր: 

ՀՀ պետական (գանձապետական) պար-

տատոմսերի եկամտաբերությունը վերագնա-

հատվում է ՀՀ ԿԲ կողմից ամեն օր և հրապա-

րակվում կայքում եկամտաբերության կորի 

միջոցով: Ընկերությունը համաձայն կորի 

տվյալների՝ կարող է վաճառել պարտատոմ-

սերը իրեն առավել շահավետ պայմանների 

առկայության դեպքում: Պարտատոմսերն 

ապահովագրական ընկերությանը ձեռնտու է 

վաճառել այն դեպքում, երբ դրանց եկամտա-

բերության կորն իջնում է, այսինքն եկամտա-

բերությունը նվազում է, ինչը բերում է պար-

տատոմսի գնի աճին: 

ՀՀ ապահովագրական ընկերությունների 

մեկ այլ ակտիվ ներդրումային գործունեու-

թյան ուղղություն է ռեպո և հակադարձ ռեպո 

գործարքների կնքումը: 

Ռեպո գործարքը ֆինանսական գործարք 

է, որի ժամանակ մի կողմը արժեթուղթ է վա-

ճառում մյուս կողմին և միաժանակ պարտա-

վորվում է հետ գնել նույն արժեթուղթը որոշա-

կի ժամանակ անց կամ մյուս կողմի պահան-

ջով: 

ՀՀ ապահովագրական ընկերությունները 

ռեպո և հակադարձ ռեպո գործարքներ են 

կնքում հիմնականում ՀՀ առևտրային բանկե-

րի հետ: Ապահովագրողների ներդրումային 

պրակտիկայում առավել ընդունված է ռեպո 

գործարքների միջոցով միջոցների ներգրա-

վումը: Ընդ որում, բանկերը կարող են առա-

ջարկել տարբեր տոկոսադրույքներ ռեպո 

գործարքների կնքման համար: 

Ապահովագրական ընկերությունները, 

ներգրավելով դրամական միջոցներ առևտրա-

յին բանկերից ռեպո գործարքների միջոցով, 

այդ միջոցները իրենց հերթին տեղաբաշխում 

են ներդրումային այլ ուղղություններում: Օրի-

նակ, վերցված միջոցները տարբեր ֆիզիկա-

կան կամ իրավաբանական անձանց որպես 

փոխառություն տրամադրելով կամ ներդնելով 

որպես բանկային ավանդ համեմատաբար 

ավելի բարձր տոկոսով՝ ապահովագրական 

ընկերություններն ապահովում են իրենց ներ-

դրումային գործունեության արդյունավետու-

թյունը: 

Շարունակելով վերլուծությունը՝ ներկա-

յացնենք ՀՀ ապահովագրական ընկերութ-

յունների ներդրումների ուղղությունները 

2019-2020թթ տվյալներով: 

Գծապատկեր 4 ՀՀ ապահովագրական 
ընկերությունների ներդրումների 

ուղղությունները [9] 

 
Ինչպես տեսնում ենք ժամանակավոր 

ազատ դրամական միջոցների տեղաբաշխման 

ամենատարածված ուղությունը ավանդներում 

ներդնելն է, որից հետո գալիս են պետական 

պարտատոմսերը, որոնց վերջին թողարկումը 

տեղի է ունեցել 03/08/2020թ-ին և առաջիկա-

յում ևս ակնկալվում է [10]: 

Քանի որ հնարավոր է տարբերակ, երբ 

ընկերությունները ունենային ակտիվների և 

կապիտալի աճ, իրականացնեին ակտիվ ներ-

դրումային գործունեություն, սակայն կրեին 

ֆինանսական կորուստներ և զրկվեին շա-

հույթ ստանալու հանարավորությունից, վեր-
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ջին ցուցանիշները, որոնք ուսումնասիրվեցին 

այս հոդվածի շրջանակներում, ընկերություն-

ների շահութաբերության ցուցանիշներն են: 

Գծապատկեր 5 ՀՀ ապահովագրական 
ընկերությունների ներդրումային 

գործունեության եկամուտները 2019-2020թթ. 
համար, հազ. դրամ [11] 

 

 
Գծապատկերից նկատելի է դառնում, որ 

“Ռոսգոսստրախ Արմենիա” ԱՓԲԸ-ն, չնայած 

մինչ այս ուսումնասիրած բացարձակ ցուցա-

նիշներով առաջատարն էր, գործունեության 

մեջ գրանցած արդյունքներով ամենևին առա-

ջատար դիրքեր չի գրավում: Բոլոր ընկերու-

թյունները 2020թ-ի իրենց վեցամսյա կուտակ-

ված շահույթի ցուցանիշը գերակատարել են: 

Առավելագույն արդյունք ունեցել է “Ինգո Ար-

մենիա” ԱՓԲԸ-ն ապահովելով ավելի քան 968 

մլն դրամի շահույթ՝ նախորդ տարվա սկզբից 

մինչև համադրելի հաշվետու ամսաթիվն ըն-

կած ժամանակաշրջանի ցուցանիշը գերակա-

տարելով 362%-ով: Եթե համեմատության հա-

մար վերցնենք 2020թ-ի ROA ցուցանիշները, 

ապա առաջատարը “Արմենիա Ինշուրանս” 

ընկերությունն է 14%-ով, որից հետո՝ “Նաիրի 

Ինշուրանս”-ը 9% և “Ինգո Արմենիա”-ն 7% 

արդյունքներով: 

Այսպիսով իրականացնելով այս վերլու-

ծությունը կարող ենք եզրակացնել, որ ՀՀ 

ապահովագրական համակարգը, արձագան-

քելով սոցիալ-տնտեսական իրավիճակի 

փոփոխություններին, ապահովում է տնտե-

սության կայունություն և ճկունություն` հան-

դիսանալով ճգնաժամային կառավարման ար-

դյունավետ գործիք: Ընդ որում` ապահովագ-

րական ընկերությունները չկորցնելով  իրենց 

տնտեսական էֆեկտները կարող են ազդել և 

ազդում են ազգային եկամտի արդյունավետ 

վերաբաշխման վրա: Ապահովագրական ըն-

կերությունների տնտեսական գործունեության 

վերլուծությունը ցույց տվեց, որ արտաքին 

շոկերի հանդեպ մեր ապահովագրական շու-

կան կայուն է, ունի ազատ դրամական զանգ-

վածի արդյունավետ կառավարման մեխա-

նիզմներ և կարող է հանդիսանալ տնտեսութ-

յանը աշխուժացնող հզոր լծակ: Ներկայիս 

համավարակը ևս մեկ անգամ ապացուցեց, որ 

ցանկացած ճգնաժամի պետք է պատրաստվել 

նախքան դրա սկսվելը, նախորոք պետք է 

ստեղծել վերահսկվող, կանխարգելիչ և պա-

հուստային համակարգերը, որոնցում, ան-

շուշտ մեծ է ապահովագրական ընկերություն-
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