
НАДЕЖНЫЙ ПАРТНЕР ДЛЯ 
ОПЕРАЦИЙ НА РЫНКАХ
КАПИТАЛА



ПОТЕНЦИАЛ АРМЯНСКИХ ЭМИТЕНТОВ 

Компании 
P/E схожих 
компаний с 

дисконтом 50%

Рыночная 
капитализация 

(000'USD)

ЗММК 6,4 5 719 015 

Гранд Тоббако 5,5 3 873 549 

Ардшинбанк 2,0 582 173 

Philip Moris Armenia 5,5 484 449 

Масис Тоббако 5,5 1 550 022 

МТС Армения 4,5 971 334 

Сити Супермаркет 6,2 1 116 206 

Аэропорты Армении 6,0 913 209 

Электрические Сети Армении 9,5 1 324 749 

Потенциальная капитализация 16 534 708 

Текущая капитализация рынка 985 000 

Если 10 из 20 крупнейших 
компаний станут публичными 

Если оценка бизнеса будет на 50%
ниже чем у аналогичных
компаний из сопоставимого
региона



СТАБИЛЬНОСТЬ АРМЯНСКОГО ДРАМА



НАЛОГОВЫЕ СТИМУЛЫ 

▪ Отсутствие валютной переоценки

▪ 0% налог на процентный доход от государственных и корпоративных 

облигаций 

▪ 0% налог на капитальный доход при инвестициях в акции и биржевые 

облигации  



ПОЧЕМУ КАПИТАЛ ПРОДОЛЖАЕТ УТЕКАТЬ? 

Ежегодный объем корпоративной прибыли в Армении 
составляет порядка 1 млрд. долл.:
55% составляют доходы от импорта,
25% - доходы от экспорта рентных отраслей.

Прибыль корпораций не трансформируется в 
инвестиции 

Выбор инвестиционных инструментов на Армянской 
бирже: 

• Акции: 2 эмитента (Team Telecom, ACBA)
• Государственные облигации (18 выпусков)
• Корпоративные облигации (банки - 102 выпуска, 

реальный сектор - 13 выпусков) 


