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	1. Խնդրի որոշում և սահմանում

	1) Վերլուծության ենթակա խնդիրը
(Անցանկալի կամ վնասակար իրադրություն կամ իրավիճակ, որը պահանջում է լուծում:)
	Ոչ հրապարակային ներդրումային ֆոնդերի կարգավորման ոլորտում առկա են որոշ խնդիրներ, մասնավորապես.
· ոչ հրապարակային ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների մեծ մասը ՀՀ կենտրոնական բանկի (այսուհետ՝ Կենտրոնական բանկ) վերահսկողությունից դուրս են, ինչի արդյունքում Կենտրոնական բանկը հնարավորություն չունի ֆոնդերի և ֆոնդերի կառավարիչների նկատմամբ իրականացնել պատշաճ վերահսկողություն (այդ թվում՝ ներդրողների շահերի պաշտպանության, փողերի լվացման և ահաբեկչության ֆինանսավորման ռիսկերի նվազեցման նպատակով): Մասնավորապես գործող օրենսդրությամբ. 
1) ոչ հրապարակային ֆոնդ կարող է կառավարել ցանկացած անձ, այդ թվում՝ ֆիզիկական, առանց որևէ թույլտվության կամ լիցենզիայի: Ընդ որում, կառավարիչների նկատմամբ որևէ պահանջ սահմանված չէ,
2) [bookmark: _Hlk147329342]միայն ֆոնդի կանոններն են գրանցվում Կենտրոնական բանկի կողմից: Ընդ որում, կանոնների բովանդակության, կառուցվածքի և ներառվող տեղեկատվության նկատմամբ որևէ պահանջ սահմանված չէ, իսկ Կենտրոնական բանկը չի կարող պատշաճ ստուգել ֆոնդերի կանոնների բովանդակությունը և դրանց համապատասխանությունը օրենքի պահանջներին, 
3)  սահմանված չէ ոչ հրապարակային ֆոնդերի լուծարման ընթացակարգը.   
· օրենքով Կենտրոնական բանկին տրված չեն բավարար իրավասություններ սահմանելու գործունեության նվազագույն պահանջներ ոչ հրապարակային ֆոնդերի և կառավարիչների համար՝ հնարավոր ռիսկերին արձագանքելու նպատակով.
· «Ներդրումային ֆոնդերի մասին» օրենքի որոշ դրույթներ հստակեցնելու անհրաժեշտություն կա՝ կապված ոչ հրապարակային ֆոնդերի վրա տարածվելու հետ: Մի շարք դրույթներ և հասկացություններ, որոնք վերաբերում են բոլոր տեսակի ներդրումային ֆոնդերին (օրինակ՝ ֆոնդի, ենթաֆոնդերի, փայերի թողարկման և հետգնման, փայերի տեսակների, ֆոնդի կառավարման վերաբերյալ դրույթները), չեն տարածվում ոչ հրապարակային ֆոնդերի վրա, ինչը խնդիրներ է առաջացնում օրենքի դրույթները մեկնաբանելիս:  




	2) Խնդրի դրսևորումները, դրանց վերաբերյալ փաստերն ու աղբյուրները
(Ինչի՞ց ենք հասկանում, որ առկա է խնդիր:)
	ՀՀ ներդրումային ֆոնդերի շուկայում ոչ հրապարակային ֆոնդերի թվի և ակտիվների ծավալի աճին զուգընթաց ակնհայտ է դարձել դրանց և դրանց կառավարիչների պատշաճ վերահսկողության անհրաժեշտությունը, քանի որ դրանք կարող են որոշակի ռիսկեր առաջացանել կապված ֆինանսական կայունության, ներդրողների շահերի պաշտպանության և փողերի լվացման և ահաբեկչության ֆինանսավորման հետ: 
Բացի այդ, հրապարակային ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների նկատմամբ սահմանված բազմաթիվ պահանջների առկայության պայմաններում ոչ հրապարակային ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների նկատմամբ որևէ պահանջ սահմանված չէ, ինչի արդյունքում անահավասար կարգավորման դաշտ է ստեղծվել հրապարակային և ոչ հրապարակային ֆոնդերի համար: 


	3) Խնդրի պատճառ(ներ)ը, դրանց վերաբերյալ փաստերն ու աղբյուրները
(Պետք է դիտարկել, թե ինչ շարժառիթներ կամ խորքային պատ- ճառներ են հանգեցրել խնդրի առաջացմանը: Դրանք կարող են լինել տարբեր բնույթի՝ պայմանավորված առանձին միջոցա- ռումներով, մարդկային գործոններով, պատահարներով, ոչ
արդյունավետ կարգավորումներով և այլն:)
	Ի սկզբանե ինչպես ՀՀ-ում, այնպես օտարերկրյա մի շարք պետություններում ոչ հրապարակային ֆոնդերի համար սահմանվել է ավելի մեղմ կարգավորում դրանց զարգացումը խթանելու նպատակով, քանի որ ոչ հրապարակային ֆոնդերը կարևոր նշանակություն ունեն տնտեսության այլընտրանքային ֆինանսավորման աղբյուրների ստեղծման, հրապարակային ֆոնդերի զարգացման համար նախապայմանների ստեղծման և ընդհանրապես կապիտալի շուկայի զարգացման համար: Սակայն ժամանակի ընթացքում ոչ հրապարակային ֆոնդերը զգալի չափով աճեցին և դարձան ֆինանսական համակարգի կարևոր մասնակիցներից մեկը, ինչը միաժամանակ հիմք ստեղծեց մի շարք ռիսկերի առաջացման համար: Այս ամենը պահանջում է վերահսկող մարմնի արդյունավետ արձագանքը:   


	4) Խնդրի հետևանք(ներ)ը, դրանց վերաբերյալ փաստերն ու աղբյուրները
(Թվարկել խնդրի առաջացման պատճառներից բխող հետևանքները:)
	 Նշված խնդիրները չլուծելու դեպքում կպահպանվի հրապարակային և ոչ հրապարակային ֆոնդերի անհավասար կարգավորման դաշտը, իսկ Կենտրոնական բանկը հնարավորություն չի ունենա արդյունավետ վերահսկողություն իրականացնել ոչ հրապարակային ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների նկատմամբ, որոնց քանակն ու ակտիվների ծավալը տարեցտարի աճում է՝ ստեղծելով լրացուցիչ ռիսկեր ՀՀ ֆինանսական համակարգի համար: Բացի այդ, օրենքի դրույթների ձևակերպումները տարաբնույթ մեկնաբանությունների առիթ կդառնան ոչ հրապարակային ֆոնդերի վրա տարածվելու տեսանկյունից:  


	5) Խնդրի շահառուները՝ ըստ խմբերի
(Խնդիրը կարող է տարբեր ձևերով ազդել տնտեսության տարբեր հատվածների և տարբեր սոցիալական խմբերի վրա: Թվարկել շահառուների այն խմբերը, որոնք տուժում կամ շահում են
խնդրից:)
	Հիմնական շահառուներն են.
· Կենտրոնական բանկը, որը չունի օրենքով սահմանված իրավասություն պահանջներ սահմանելու ոչ հրապարակային ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների նկատմամբ ու չի կարող իրականացնել վերջիններիս վերահսկողությունը՝ սահմանափակվելով ֆոնդերի կանոնների գրանցմամբ՝ առանց դրանց բովանդակությունը ստուգելու. 
· ոչ հրապարակային ֆոնդերը, որոնց վրա տարածվող դրույթները և հասկացությունները տարբեր մեկնաբանության առիթ են դառնում, և հստակ չեն դրանց ստեղծման և լուծարման ընթացակարգերը.
· ոչ հրապարակային ֆոնդերում ներդրողները, որոնք կարող են բախվել իրենց շահերի վտանգման ռիսկերին: 

	6) Խնդրի մեծությունը, դրա վերաբերյալ փաստերն ու աղբյուրները
(Խնդրի մեծությունը կարող է գնահատվել տարբեր ձևերով: Օրինակ՝ հաշվի առնելով ազդեցության ենթարկված կազմա- կերպությունների թիվը՝ ձեռնարկատիրական գործունեությամբ զբաղվող սուբյեկտների ընդհանուր թվում կամ տվյալ տնտե- սության ոլորտում զբաղված սուբյեկտների թվում, ՀՆԱ-ի վրա խնդրի ազդեցության չափը, խնդրի հետևանքով տուժած
բնակչության թիվը և այլն:)
	 Վերջին տարիների ընթացքում ՀՀ կենտրոնական բանկի կողմից գրանցվել են ավելի քան 6 տասնյակ ոչ հրապարակային ֆոնդ, որոնց ակտիվների ծավալը գերազանցում է 90 մլրդ ՀՀ դրամը, իսկ մասնակիցների թիվը՝ 300-ը: Նշված ցուցանիշների շարունակական աճը կարող է էլ ավելի հրատապ դարձնել խնդրի կարգավորման անհրաժեշտությունը:  

	7) Խնդրի հրատապությունը, դրա վերաբերյալ փաստերն ու աղբյուրները
(Արդյո՞ք խնդիրը պահանջում է արագ արձագանք:)
	 Նախագծի ընդունման ուղղված գործողությունները պետք է իրականացվեն օրենքով սահմանված կարգով և ժամկետներում։ 

	2. Ելակետային տարբերակ

	1) Առկա իրավիճակի հակիրճ նկարագրությունը (կարգավորման դաշտ, ցուցանիշներ, տվյալներ, վիճակագրություն, դրանց աղբյուրները)
(Առկա իրավիճակի նկարագրությունը պետք է ընդգրկի գործող կարգավորման դաշտի նկարագրությունը և հիմնվի քանակական, որակական փաստերի վրա:)
	Նշված խնդիրների առկայության պայմաններում Կենտրոնական բանկը հնարավորություն չունի ոչ հրապարակային ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների նկատմամբ իրականացնել արդյունավետ վերահսկողություն: Արդյունքում անհավասար կարգավորման դաշտ է գործում ոչ հրապարակային և հրապարակային ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների համար: Բացի այդ, օրենքում առկա դրույթների՝ ոչ հրապարակային ֆոնդերի վրա տարածվելու անհստակությունը խոչընդոտում է նմանատիպ ֆոնդերի զարգացումը: 


	2) Առկա իրավիճակի զարգացման միտումները, դրանց վերաբերյալ փաստերն ու աղբյուրները
(Բացատրել, թե ինչպե՞ս առկա իրավիճակը կզարգանա առանց
լրացուցիչ միջամտության: Այն պատասխանում է «ի՞նչ կպատահի, եթե ոչինչ չարվի» հարցին:)
	 Ոչ հրապարակային ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների մեղմ կարգավորման դաշտի առկայության հետևանքով առկա ռիսկերի (ֆինանսական կայունության, ներդրողների շահերի վտանգման, փողերի լվացման և ահաբեկչության ֆինանսավորման ռիսկերի) ի հայտ գալու հավանականություն էլ ավելի կմեծանա՝ ֆոնդերի թվի և ակտիվների ծավալի աճի հետևանքով, ինչն էլ պահանջում է կարգավորման համապատասխան գործիքների ներդրում:  



	3) Կառավարության կողմից մինչ այդ ձեռնարկված միջոցառումների նկարագրություն
(Խնդրի լուծմանն ուղղված ի՞նչ միջոցառումներ են մինչ այդ ձեռնարկվել Կառավարության կողմից, և ինչու՞ այդ միջոցառումների արդյունքում խնդիրը չի լուծվել:)
	 

	4) Խնդրի կարգավորման անհրաժեշտությունը
(Ի՞նչով է հիմնավորվում Կառավարության կողմից լրացուցիչ միջամտություն իրականացնելու անհրաժեշտությունը:)
	 Խնդիրների լուծման համար անհրաժեշտ է փոփոխություններ և լրացումներ կատարել «Ներդրումային ֆոնդերի մասին» օրենքում և մի շարք հարակից օրենքներում։ 

	3. Կարգավորման նպատակներ



	1) Ընդհանուր նպատակը
(Վերաբերում է վերջնական արդյունքին, որն ապահովում է խնդրի լուծումը:)
	 Առաջարկվող փոփոխությունների և լրացումների նպատակն է ֆոնդերի ոլորտում ստեղծել արդար և հավասար կարգավորման դաշտ:


	2) Հատուկ նպատակ(ներ)ը
(Ուղղված է խնդրի պատճառների վերացմանը կամ պատճա- ռահետևանքային կապի թուլացմանը: Հատուկ նպատակ(ներ)ը
գործիքակազմ է(են) ընդհանուր նպատակին հասնելու համար:)
	 Կենտրոնական բանկին տալ իրավասություն ոչ հրապարակային ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների նկատմամբ սահմանել պահանջներ: 

	
	 Վերացնել տարաբնույթ մեկնաբանությունների տեղիք տվող՝ օրենքներում առկա դրույթները և սահմանափակումները:  

	
	 

	4. Կարգավորման առաջարկվող տարբերակ(ներ)
(Տարբերակները ձևավորվում են խնդրի լուծմանն ուղղված կարգավորիչ և ոչ կարգավորիչ գործիքներից ու պետք է ակնհայտորեն կապված լինեն ինչպես պատճառների, այնպես էլ՝ նպատակների հետ:)

	1) Առաջարկվող տարբերակի (Տարբերակ 1) հակիրճ նկարագրությունը
	Առաջարկվող տարբերակը  «Ներդրումային ֆոնդերի մասին» ՀՀ օրենքում փոփոխություններ և լրացումներ կատարելն է, որի արդյունքում ոչ հրապարակային ֆոնդերի նկատմամբ կտարածվեն ֆոնդի կանոնների բովանդակության, ֆոնդի գրանցման և լուծարման ընթացակարգերը՝ որոշակի բացառություններով: Կսահմանվի ոչ հրապարակային ֆոնդի կառավարման թույլտվություն ստանալու ընթացակարգ իրավաբանական անձանց համար:  Կենտրոնական բանկին կտրվի իրավասություն սահմանելու ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների նկատմամբ լրացուցիչ պահանջներ (ներդրումային սահմանափակումներ, ակտիվների պահառության, մասնակիցների ռեեստրի վարման պահանջներ, կառավարիչների նվազագույն նորմատիվներ և այլ պահանջներ): Միաժամանակ անհրաժեշտ կլինի փոփոխություններ և լրացումներ կատարել մի շարք այլ իրավական ակտերում: 

	2) Դիտարկված այլ տարբերակ(ներ)ի հակիրճ նկարագրությունը (առկայության դեպքում)

	ա. Տարբերակ 2
	 

	բ. Տարբերակ n
	 

	5. Կարգավորման առաջարկվող տարբերակ(ներ)ի ակնկալվող նշանակալի ազդեցություններ

	1) Տարբերակ(ներ)ի նշանակալի ազդեցությունների ոլորտները
(Թվարկել այն ոլորտները, որտեղ ակնկալվում է, որ տարբերակ(ներ)ը կարող է(են) ունենալ նշանակալի ազդեցություն(ներ):)
	ա. Տարբերակ 1
	         
  Նախագծերի ընդունման արդյունքում ներդրումային ֆոնդերի ոլորտում կձևավորվի արդար և հավասար կարգավորման դաշտ, կհստակեցվեն ոչ հրապարակային ֆոնդերի ստեղծման, հետագա գործունեության և լուծարման ընթացակարգերը, կսահմանվեն միջազգային լավագույն փորձին համապատասխան ոչ հրապարակային ֆոնդերի կառավարիչների ստեղծման և գործունեության պայմանները, կներդրվեն ներդրողների շահերի պաշտպանության անհրաժեշտ նվազագույն պայմանները՝ բավարար ճկունություն տալով ֆոնդերի կառավարման հարցում և հաշվի առնելով ֆոնդերի տարբեր տեսակների առանձնահատկությունները: Միևնույն ժամանակ վերահսկող մարմինը հնարավորություն կունենա իր գործիքակազմի կիրառմամբ իրականացնել ոչ հրապարակային ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների նկատմամբ արդյունավետ վերահսկողություն՝ նվազեցնելով առկա և հնարավոր ռիսկերը, ինչպես նաև նորմատիվ իրավական ակտեր ընդունելու միջոցով սահմանել լրացուցիչ պահանջներ ոչ հրապարակային ֆոնդերի և դրանց կառավարիչների նկատմամբ՝ ներդրողների շահերի պաշտպանության, ֆինանսական կայունության ապահովման և տարաբնույթ ռիսկերի զսպման նպատակով: Այս ամենը կնպաստի ներդրումային ֆոնդերի ոլորտի զարգացման համար անհրաժեշտ նախապայմանների ստեղծմանը:
Նախագծերի ընդունման արդյունքում ոչ հրապարակային ֆոնդերի կառավարիչներին թույլտվություն տալու համար անհրաժեշտ Կենտրոնական բանկի կանոնակարգերի ուժի մեջ մտնելու օրվանից 6 ամսվա ընթացքում Կենտրոնական բանկի կողմից գրանցված ոչ հրապարակային ֆոնդերի կառավարիչները պետք է իրենց և իրենց կողմից կառավարվող ոչ հրապարակային ֆոնդերի գործունեությունը համապատասխանեցնեն օրենքի պահանջներին և ԿԲ կողմից ստանան ոչ հրապարակային ֆոնդի կառավարման թույլտվություն, այլապես նրանց կողմից կառավարվող ֆոնդերը կդադարեցվեն (կլուծարվեն) օրենքով սահմանված կարգով։
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	6. Համագործակցություն պարզեցված ԿԱԳ շրջանակներում

	1) ԿԱԳ վերլուծության ընթացքում իրականացված համագործակցության վերաբերյալ հակիրճ տեղեկատվություն
(Ներկայացնել տեղեկատվություն ԿԱԳ վերլուծության ընթացքում պետական մարմինների, իրավաբանական կամ
ֆիզիկական անձանց հետ համագործակցության վերաբերյալ:)
	 Առաջարկվող փոփոխությունները քննարկվել են մի շարք ոչ հրապարակային ֆոնդերի կառավարիչների և ոլորտի այլ անձանց հետ։ 
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