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Ð²Ø²îºøêîàôØ 

 
Î. ì. äºîðàêÚ²Ü, ². Ð. ¶ðÆ¶àðÚ²Ü,  

î. ². ØÆø²ÚºÈÚ²Ü 
 

èÇëÏÇ ¹Çï³ñÏáõÙÁ é³½Ù³í³ñ³Ï³Ý Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
Ý³Ë³·Í»ñáõÙ ß³ï Ï³ñ¨áñ ¿, ù³ÝÇ áñ ¹ñ³ÝÇó ¿ Ï³Ëí³Í 
Ý³Ë³·ÍÇ Ñ»ï³·³ Ñ³çáÕ ³é³çË³Õ³óáõÙÁ ¨ ³í³ñïÁ: 
èÇëÏÁ ³ñï³ùÇÝ ¨ Ý»ñùÇÝ ³½¹áÕ ·áñÍáÝÝ»ñáí å³ÛÙ³Ý³-
íáñí³Í ³Ýáñáß å³ÛÙ³Ý ¿, áñÁ Ï³ñáÕ ¿ ¹ñ³Ï³Ý Ï³Ù μ³ó³-
ë³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý³É Ý³Ë³·ÍÇ í»ñçÝ³Ï³Ý ³ñ¹-
ÛáõÝùÇ íñ³: èÇëÏÁ Ï³ñáÕ ¿ áõÝ»Ý³É Ù»Ï Ï³Ù ³í»ÉÇ å³ï-
×³éÝ»ñ: ä³ï×³éÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ÉÇÝ»É Ñ³ÛïÝÇ, áñáÝù μ³ó³-
Ñ³Ûïí»É ¨ í»ñÉáõÍí»É »Ý Ý³ËÏÇÝ Ý³Ë³·Í»ñÇ Ùß³ÏÙ³Ý Å³-
Ù³Ý³Ï ¨ ³ÝÑ³Ûï, áñáÝù ¹»é¨ë ã»Ý μ³ó³Ñ³Ûïí»É ¨ ã»Ý í»ñ-
ÉáõÍí»É: ²ÛëåÇëÇ éÇëÏ»ñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ÑÝ³ñ³íáñ ã¿ í»-
ñ³ÑëÏ»É, ë³Ï³ÛÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ áõëáõÙÝ³ëÇñ»É ¹ñ³Ýó ³é³ç³ó-
Ù³Ý å³ï×³éÝ»ñÁ ¨ Ùß³Ï»É ¹ñ³Ýó μ³ó³ë³Ï³Ý ³½¹»óáõÃ-
ÛáõÝÝ»ñÁ Ýí³½»óÝáÕ ÙÇçáóÝ»ñÁ: Úáõñ³ù³ÝãÛáõñ Ý³Ë³·ÍÇ 
Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ùß³Ï»É éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Ù³å³-
ï³ëË³Ý Ùáï»óáõÙ` Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí Ý³Ë³·ÍÇ å³Ñ³ÝçÝ»-
ñÁ, ³ñï³ùÇÝ ¨ Ý»ñùÇÝ ³½¹áÕ ·áñÍáÝÝ»ñÁ, Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃ-
Û³Ý å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ ¨ ³ÛÉÝ [1]: 

Ü³Ë³·ÍÇ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ ß³ñáõÝ³Ï³Ï³Ý ·áñ-
ÍÁÝÃ³ó ¿, áñÁ Ï³ñáÕ ¿ ÷á÷áËí»É` Ï³Ëí³Í Ý³Ë³·ÍÇ Ùß³Ï-
Ù³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ ³é³ç³óáÕ ³ñï³ùÇÝ ¨ Ý»ñùÇÝ ³½¹»óáõÃ-
ÛáõÝÝ»ñÇó, Ý³Ë³·ÍÇ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇó ¨ ÷á÷áËíáÕ μÇ½Ý»ë 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇó: èÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý 
Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ »Ý` Ý³Ë³·ÍÇ Õ»Ï³í³ñÁ, Ý³Ë³·ÍÇ ÃÇÙÇ 
³Ý¹³ÙÝ»ñÁ, éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÃÇÙÁ, ÷áñÓ³·»ïÝ»ñÁ, 
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í»ñçÝ³Ï³Ý û·ï³·áñÍáÕÝ»ñÁ, å³ïíÇñ³ïáõÝ ¨ Ý³Ë³·Íáí 
ß³Ñ³·ñ·éí³Í ³ÛÉ ³ÝÓÇù: 

Ü³Ë³·ÍÇ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É 
·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÁ. 

 éÇëÏÇ μ³ó³Ñ³ÛïáõÙ 
 éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙ 
 éÇëÏÇ í»ñ³ÑëÏáõÙ:  

 èÇëÏÇ μ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñ-
Ù³Ý ³é³çÝ³ÛÇÝ ÷áõÉÝ ¿, áñÁ Ýå³ï³Ï³áõÕÕí³Í ¿ áñáß»Éáõ 
éÇëÏÇ ÑÝ³ñ³íáñ ³ÕμÛáõñÝ»ñÁ ¨ ³ÝáñáßáõÃÛ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ, 
³ñï³ùÇÝ ¨ Ý»ñùÇÝ ³Ýáñáß ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó ³-
é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ý³Ë³·ÍÇ Ùß³ÏÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï: 
²ÛÝ Ý»ñ³éáõÙ ¿ Ý³Ë³·ÍÇ ÷³ëï³ÃÕÃ»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý, 
Ý³Ë³·ÍÇ éÇëÏ»ñÇ í»ñ³μ»ñÛ³É ³ÝÑñ³Å»ßï ï»Õ»Ï³ïíáõÃ-
Û³Ý Ñ³í³ù³·ñÙ³Ý, ÑÝ³ñ³íáñ í³ñÏ³ÍÝ»ñÇ ¹Çï³ñÏÙ³Ý, 
éÇëÏ»ñÇ ëÏ½μÝ³å³ï×³éÝ»ñÇ μ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý ¨ ³ÝÑñ³-
Å»ßï ¹Ç³·ñ³ÙÝ»ñÇ áõ óáõó³ÏÝ»ñÇ Ï³½ÙÙ³Ý ·áñÍáÕáõÃÛáõÝ-
Ý»ñÁ [2]:  

èÇëÏÇ μ³ó³Ñ³ÛïáõÙÁ ß³ñáõÝ³Ï³Ï³Ý ·áñÍÁÝÃ³ó ¿, 
ù³ÝÇ áñ Ý³Ë³·ÍÇ Ùß³ÏÙ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ Ï³ñáÕ »Ý ³é³ç³-
Ý³É Ýáñ éÇëÏ»ñ: èÇëÏÇ μ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ ëáíáñ³-
μ³ñ Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ éÇëÏÇ ·ÝÑ³Ñ³ïÙ³ÝÁ ¨ í»ñÉáõÍáõÃÛ³ÝÁ:  

 èÇëÏÇ μ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇÝ Ñ³çáñ¹áõÙ ¿ ·Ý³-
Ñ³ïÙ³Ý Ï³Ù í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ: Ü³Ë μ³ó³Ñ³Ûï-
íáõÙ »Ý μáÉáñ ÑÝ³ñ³íáñ éÇëÏ»ñÇ ³ÕμÛáõñÝ»ñÁ, ³ÝáñáßáõÃ-
Û³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ, áñÇó Ñ»ïá Ï³ï³ñíáõÙ ¿ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³-
ïáõÙ: ´³ó³Ñ³Ûïí³Í éÇëÏ»ñÇ ¨ ³ÝáñáßáõÃÛ³Ý ï³ññ»ñÇ ÑÇ-
Ù³Ý íñ³ Ï³½ÙíáõÙ »Ý ³é³çÝ³ÛÝáõÃÛ³Ý Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃ-
ÛáõÝÝ»ñ, áñáÝù ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ »Ý ï³ÉÇë Ï³ï³ñ»É áñ³Ï³-
Ï³Ý ¨ ù³Ý³Ï³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñ:  

ÜÏ³ñ 1-áõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í ¿ ØáÝï» Î³éÉáÛÇ ëÇÙáõÉÛ³-
óÇ³ÛÇ ÙÇçáóáí éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ¹Ç³·ñ³ÙÁ [3]: 
 



 
 

76 

 
ÜÏ. 1. èÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ ØáÝï»-Î³éÉáÛÇ ëÇÙáõÉÛ³óÇ³ÛÇ 

ÙÇçáóáí 
 

èÇëÏÇ í»ñ³ÑëÏáõÙÁ Ý³Ë³·ÍÇ Ýáñ éÇëÏ»ñÇ μ³ó³-
Ñ³ÛïÙ³Ý, åÉ³Ý³íáñÙ³Ý, μ³ó³Ñ³Ûïí³Í éÇëÏ»ñÇ í»ñ³-
Ý³ÛÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³ó ¿: èÇëÏÇ í»ñ³ÑëÏÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ 
Ýå³ï³ÏÝ ¿ Ýí³½»óÝ»É μ³ó³ë³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³-
í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ Ý³Ë³·ÍÇ Ùß³ÏÙ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ: ÆÝãå»ë 
éÇëÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³ÛÉ ·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÁ, éÇëÏÇ í»ñ³ÑëÏ-
Ù³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ ¨ë ÏñáõÙ ¿ ß³ñáõÝ³Ï³Ï³Ý μÝáõÛÃ ¨ Çñ³Ï³-
Ý³óíáõÙ ¿ Ý³Ë³·ÍÇ Ùß³ÏÙ³Ý áÕç ÁÝÃ³óùáõÙ: èÇëÏÇ í»-
ñ³ÑëÏáõÙÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿ ³ÛÉÁÝïñ³Ýù³ÛÇÝ é³½Ù³í³ñáõÃÛ³Ý 
ÁÝïñáõÃÛáõÝ, éÇëÏÇ í»ñ³·Ý³Ñ³ïáõÙ, ßïÏÙ³Ý ·áñÍáÕáõÃ-
ÛáõÝÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙ, ³ÝÑñ³Å»ßïáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ` Ï³é³-
í³ñÙ³Ý åÉ³ÝÇ ÷á÷áËáõÙ ¨ Ï³ÝË³ñ·»ÉÙ³Ý ·áñÍáÕáõÃÛáõÝ-
Ý»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙ: 

 
Ü»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·Í»ñáõÙ 

áñå»ë Çñ³Ï³Ý ûåóÇáÝÝ»ñ 
 
Ìñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý ëï»ÕÍÙ³Ý Ý³Ë³·Í»ñÇÝ 

ÙÇßï μÝáñáß »Ý ³ÝáñáßáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áñáÝù ³é³ç³ÝáõÙ »Ý 
Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý éÇëÏ»ñÇó, áñáÝù ¿É Çñ»Ýó Ñ»ñÃÇÝ Ï³å-
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í³Í »Ý ÇÝãå»ë Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý ëï»ÕÍÙ³Ý, ³ÛÝå»ë 
¿É Ýñ³ ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áí³½¹Ç Ñ»ï (ÏáÙ»ñóÇ³): ÎáÙ»ñóÇ³ÛÇ 
Ñ»ï Ï³åí³Í áñáßáõÙÝ»ñÁ Çñ³Ï³Ý³ÝáõÙ »Ý ÙÇ³ÛÝ ïñí³Í 
Ý³Ë³·ÍÇ ³ÝáñáßáõÃÛáõÝÝ»ñÇ μ³ó³Ï³ÛáõÃÛáõÝÇó Ñ»ïá: 
Ð»ï¨³μ³ñ, Ï³ñáÕ »Ýù áõëáõÙÝ³ëÇñ»É Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³Ñáí-
Ù³Ý Ý³Ë³·Í»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÝ»ñÁ ûåóÇáÝÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³, áñ-
ï»Õ ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áí³½¹Ç ÷áõÉÁ ¹Çï³ñÏíáõÙ ¿ áñå»ë Ý»ñ-
¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ: Ìñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³-
Ë³·Í»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý Ñ³Ù»Ù³ïí»É ùáÉ ûåóÇá-
ÝÇ Ñ»ï, áñå»ë ÏáÙ»ñóÇ³ÛÇ ³å³·³ áñáßÙ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃ-
ÛáõÝ ¨ áñå»ë Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ûåóÇáÝÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙ ÙÇ³ÛÝ 
³ÛÝ ¹»åùáõÙ, »ñμ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ùß³ÏÙ³Ý ³ñ¹-
ÛáõÝùÁ ¹ñ³Ï³Ý ¿: Ð³Ï³é³Ï ¹»åùáõÙ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÁ 
Ý»ñ¹ñáõÙ ãÇ Ï³ï³ñÇ ïíÛ³É Ý³Ë³·ÍáõÙ: ²Ûë ·³Õ³÷³ñÇ 
íñ³ ÑÇÙÝí»Éáí` Ï³ñ»ÉÇ ¿ ³ë»É, áñ Ý»ñ¹áõÙÁ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³-
å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·Í»ñáõÙ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ¹Çï³ñÏ»É, áñå»ë Çñ³-
Ï³Ý ûåóÇáÝÇ 0I ³ñÅ»ù, áñÇ ¹»åùáõÙ ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áí³½¹Ç 

Ý³Ë³·ÇÍÁ Ïß³ñáõÝ³ÏíÇ ÙÇ³ÛÝ ³ÛÝ ¹»åùáõÙ, »Ã» Íñ³·ñ³-
ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ùß³ÏáõÙÁ Ñ³çáÕí³Í ¿: ²ÛëÇÝùÝ` Ý»ñ¹ñáõ-
Ù³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÁ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ýáñ Ý³Ë³·ÍÇ Ïá-
Ù»ñóÇ³ÛÇ Ñ³Ù³ñ Ï³ñáÕ »Ý ¹Çï³ñÏí»É áñå»ë ûåóÇáÝÇ Çñ³-
·áñÍÙ³Ý ³ñÅ»ù, ÇëÏ 0V  ·áõÙ³ñ³ÛÇÝ Ñáëù»ñÇ ÁÝÃ³óÇÏ ³ñ-

Å»ùÁ, áñÁ ëï³óíáõÙ ¿ ÏáÙ»ñóÇ³ÛÇó, Ï³ñáÕ ¿ ¹Çï³ñÏí»É áñ-
å»ë ³ÏïÇíÇ ³ñÅ»ù: 

²ÛÝ Å³Ù³Ý³ÏÁ, »ñμ Ýáñ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíáõÙÁ ¹áõñë 
¿ μ»ñíáõÙ ßáõÏ³, Ï³ñáÕ ¿ ¹Çï³ñÏí»É áñå»ë ûåóÇáÝÇ Çñ³-
Ï³Ý³óÙ³Ý Å³ÙÏ»ï: ºÝÃ³¹ñ»Éáí, áñ ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áí³½¹Ç 
áñáßáõÙÁ Ñ³í³Ý³μ³ñ Çñ³·áñÍíáõÙ ¿ 1T  Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ï-

í³ÍáõÙ, Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ ÝáõÛÝå»ë ûåóÇáÝÁ ¹Ç-
ï³ñÏ»É áñå»ë ÏáÙ»ñóÇ³ÛÇ Ñ»ï³Ó·Ù³Ý áñáßáõÙ: ²Ûë ¹»å-
ùáõÙ ëå³ëÙ³Ý ûåóÇáÝÁ áõÝÇ ³ñÅ»ù, ³ÛÝÇÝã ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·á-
í³½¹Ç ûåóÇáÝÁ ãÇ û·ï³·áñÍí»É: àñå»ë½Ç Ï³ñáÕ³Ý³Ýù ÁÝ-
Ï³É»É Ý»ñ¹ñÙ³Ý Ñ³çáñ¹³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³Ñáí-
Ù³Ý Ý³Ë³·ÍÇ ëïÕÍÙ³Ý Ù»ç ¨ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ëï³Ý³É ³é¨ï-
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ñ³ÛÇÝ ·áí³½¹Ç ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ, Ï³ñáÕ »Ýù û·ï³·áñÍ»É á-
ñáßáõÙÝ»ñÇ Ï³Û³óÙ³Ý Í³éÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ: ÜÏ³ñ 2-áõÙ ëË»-
Ù³ïÇÏáñ»Ý Ý»ñÏ³Û³óí³Í ¿ ³ÝáñáßáõÃÛáõÝÝ»ñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»-
ñáõÙ áñáßáõÙÝ»ñÇ Ï³Û³óÙ³Ý Í³éÁ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý 
ïÇå³Ï³Ý Ý³Ë³·Í»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ýáñ ÏáÙ»ñóÇáÝ Ý³Ë³·ÇÍ 
Ùß³Ï»Éáõ Ýå³ï³Ïáí [3,5]: 

 
ÜÏ. 2. àñáßáõÙÝ»ñÇ Ï³Û³óÙ³Ý Í³éÁ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 

·áñÍÁÝÃ³óÇ Ñ³Ù³ñ 
 

Ìñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·ÍÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ 
ëï³óí³Í ³ÝáñáßáõÃÛáõÝÁ ÝÏ³ñ³·ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ¹Çï³ñÏ»Ýù 
Ñ»ï¨Û³É Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ. Íñ³·ñÇ Ý³Ë³·ÍÙ³Ý Ñ³-
çáÕ ÁÝÃ³óùÝ áõÝÇ  P S p , ÇëÏ ³ÝÑ³çáÕ ÁÝÃ³óùÁ` 

 p Q 1 p  Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ:  

Ð³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ¹»åùáõÙ Ï³ñáÕ »Ýù 
¹Çï³ñÏ»É Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Ý³Ë³-
·Í»ñÇ áñáßáõÙÝ»ñÇ Í³éÁ ó³ÝÏ³ó³Í ÁÝÃ³óùÇ ¹»åùáõÙ ¨ 
ó³ÝÏ³ó³Í ù³Ý³ÏáõÃÛ³Ùμ ÷áõÉ»ñÇ Ñ³Ù³ñ:  

ÎáÙ»ñóÇ³ÛÇ ëï»ÕÍÙ³Ý ³ÝáñáßáõÃÛ³Ý ÝÏ³ñ³·ñÙ³Ý 
Ñ³Ù³ñ »ÝÃ³¹ñ»Ýù, áñ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý ³ñÅ»ùÁ 
Ï³ñáÕ ¿ ÉÇÝ»É Ï³Ù V  q  Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùμ, »Ã» ßáõÏ³Ý 
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Ýáñ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·ÍÙ³Ý Ñ³Ù³ñ Ñ³Ù³ñ-
íáõÙ ¿ Ñ³çáÕ, ¨ V   1 q  Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùμ, »Ã» ßáõÏ³Ý 

³ÝÑ³çáÕ ¿ Ýáñ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·ÍÙ³Ý Ñ³-
Ù³ñ:  

ºÝÃ³¹ñ»Ýù, áñ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
Ý³Ë³·ÍÇ` V ¨ ³ÏïÇíÇ` S ³ñÅ»ùÝ»ñÁ ÝÏ³ñ³·ñíáõÙ »Ý 
Ñ»ï¨Û³É ëÏ½μáõÝùáí: Ìñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý»ñ¹ñáõ-
Ù³ÛÇÝ Ý³Ë³·ÍÇ` V ¨ ³ÏïÇíÇ` S ³ñÅ»ùÝ»ñÁ ³é³çÇÝ ÷áõÉÇ 
í»ñçáõÙ Ï³ñáÕ »Ý ÁÝ¹áõÝ»É Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³μ³ñ Ñ»ï¨Û³É 
»ñÏáõ ³ñÅ»ùÝ»ñÇó Ù»ÏÁ` V  (Ï³Ù uV  ), S  (Ï³Ù uS ) q  

Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùμ Ï³Ù V  (Ï³Ù dV ), S  (Ï³Ù dS ) 1 q  
Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùμ: F Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛ³Ý 
³ñÅ»ùÇ ÷á÷áËáõÃÛá³Ý ¹ÇÝ³ÙÇÏ³Ý ³ÙμáÕçáõÃÛ³Ùμ ÏÑ»ï¨Ç 
V ¨ S ³ñÅ»ùÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ¹ÇÝ³ÙÇÏ³ÛÇÝ: Ð»ï¨³μ³ñ 
Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ³ñÅ»ùÁ Ù»Ï å³ñμ»ñáõÃÛáõÝ Ñ»ïá ÏÉÇÝÇ F q  

Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùμ ¨ F   1 q  Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùμ: 
²ÛÅÙ Ï³ñáÕ »Ýù ëáíáñ³Ï³Ý μ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ûåóÇáÝ-

Ý»ñÇ ³ñÅ»ùÝ»ñÇ Ñ³ßí³ñÏÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ÏÇñ³é»É Ñ»ç³íáñÙ³Ý 
ëï³Ý¹³ñï ëÏ½μáõÝùÁ: ºÝÃ³¹ñ»Ýù, áñ Ý»ñ¹ñáÕÁ n 
ëáíáñ³Ï³Ý μ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇó, áñáÝóÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÇ 
³ñÅ»ùÁ Ñ³í³ë³ñ ¿ S å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇ³íáñÇ, 
Ï³ñáÕ ¿ ·Ý»É ³é³Ýó éÇëÏÇ ÷áË³éáõÃÛáõÝ B å³ÛÙ³Ý³Ï³Ý 
¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇ³íáñ ³ñÅ»ùáí: ²ÛëåÇëÇ Ùáï»óáõÙÁ 
ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë ëï»ÕÍ»É Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý 
Ý³Ë³·ÇÍ` ³ÝÏ³Ë Ý³Ë³·ÇÍÇ Ñ³çáÕ ³í³ñï áõÝ»Ý³Éáõó 
Ï³Ù ãáõÝ»Ý³Éáõó: ÞáõÏ³Û³Ï³Ý Ñ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛ³Ý ³Ûë-
åÇëÇ Ùáï»óáõÙÁ, áñÁ ãáõÝÇ ³é³Ýó éÇëÏ»ñÇ ÙÇçÝáñ¹³ß³ÑÇ 
(arbitrage) ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ, F Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÑÝ³ñ³íá-
ñáõÃÛáõÝÁ å»ïù ¿ áõÝ»Ý³ ³ÛÝ ÝáõÛÝ ³ñÅ»ùÁ, ÇÝã áñ 
Ñ³Ù³ñÅ»ù ÃÕÃ³å³Ý³ÏÁ: 

Ð»ç³íáñÙ³Ý Í³Ëë»ñÁ ÁÝÃ³óÇÏ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³-
ÍáõÙ Ñ³í³ë³ñ »Ý nS B : ÂÕÃ³å³Ý³ÏÇ ³ñÅ»ùÁ Ý³Ë³·ÍÇ 
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í»ñçáõÙ ÏáõÝ»Ý³ Ñ»ï¨Û³É ï»ëùÁ` nS Br  q  Ñ³í³Ý³Ï³Ýáõ-

ÃÛ³Ùμ, Ï³Ù nS Br   1 q  Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùμ: ø³ÝÇ áñ 
Ñ»ç³íáñáõÙÝ ÁÝïñíáõÙ ¿ ³ÛÝå»ë, áñ ÝáõÛÝáõÃÛ³Ùμ 
³ñï³Ñ³ÛïÇ ùáÉ ûåóÇáÝÇ ³ñÅ»ùÁ ³é³çÇÝ å³ñμ»ñáõÃÛ³Ý 
í»ñçáõÙ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë F nS Br   ¨ F nS Br   , áñï»Õ 
r lt  ³é³Ýó éÇëÏÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ ¿: ²Ûë »ñÏáõ 
Ñ³í³ë³ñáõÙÝ»ñáí n - Ç ¨ B - Ç Ñ³Ù³ñ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ëï³Ý³É 
Ñ»ï¨Û³É μ³Ý³Ó¨»ñÁ. 

    
F F

n
S S

 

 





,      (1)   

F S F S
B

(S S )r

   

 





,     (2) 

ØÇçÝáñ¹³ß³ÑÇ μ³ó³Ï³ÛáõÃÛ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÁ 
Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ F Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óÇÏ 
³ñÅ»ùÁ ãÇ Ï³ñáÕ ÉÇÝ»É ÃÕÃ³å³Ý³ÏÇ ³ñÅ»ùÇó áã å³Ï³ë, áã 
¿É ³í»É: Ð»ï¨³μ³ñ, Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛ³Ý ³ñÅ»ùÁ 
Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³Í ¹ÇñùáõÙ å»ïù ¿ Ñ³í³ë³ñ ÉÇÝÇ ÃÕÃ³-
å³Ý³ÏÇ ³ñÅ»ùÇÝ, ³ÛëÇÝùÝ` F nS B  : ²Ûë Ñ³í³ë³ñÙ³Ý 
Ù»ç ï»Õ³¹ñ»Éáí n -Ç ¨ B -Ç ³ñÅ»ùÝ»ñÁ` Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÑÝ³-
ñ³íáñáõÃÛ³Ý ³ñÅ»ùÇ Ñ³Ù³ñ Ïëï³Ý³Ýù Ñ»ï¨Û³É μ³Ý³-
Ó¨»ñÁ. 

F (1 )F
F

r

   
 ,    (3) 

 

rS S r d

S S r d



 

 
  

 
,    (4) 

áñï»Õ  -Ý ã»½áù éÇëÏ³ÛÇÝ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ ¿: Üß»Ýù, áñ 
μ³Ý³Ó¨»ñÁ Ï³Ëí³Í ã»Ý q  Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÇó: 

ºñÏ³Ý¹³ÙÇ Ùá¹»ÉÇ ÏÇñ³éÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ 
ëï»ÕÍ»É Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ó³Ýó, áñï»Õ S -Ç ¨ V -Ç 
³ñÅ»ùÝ»ñÁ ³ÝÑ³Ûï »Ý ³å³·³ å³ñμ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ: ²Ûë 
å³ñ³·³ÛáõÙ ³ÝÑñ³Å»ßï »ñÏ³Ý¹³ÙÇ ó³ÝóÁ ¹Çï³ñÏíáõÙ ¿ 
ÙÇ³ÛÝ Ù»Ï å³ñμ»ñáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ, ë³Ï³ÛÝ ³Ûë Ùáï»óáõÙÁ 
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Ñ»ßïáõÃÛ³Ùμ Ï³ñáÕ ¿ ÏÇñ³éí»É Ý³¨ Ù»ÏÇó ³í»ÉÇ 
å³ñμ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¹»åùáõÙ: ò³Ýó ëï»ÕÍ»Éáõ Ñ³Ù³ñ 
³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ·ïÝ»É u -Ç, d -Ç ¨  -Ç ³ñÅ»ùÝ»ñÁ` 
û·ï³·áñÍ»Éáí Ñ³ÛïÝÇ μ³Ý³Ó¨»ñÁ [5,6], áñï»Õ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ 
ûåóÇáÝÝ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ÏÇñ³éíáõÙ ¿ »ñÏ³Ý¹³ÙÇ 
Ùá¹»ÉÁ: Ð³çáñ¹ Ñ³í³ë³ñáõÙÝ»ñÁ ÑÇÙÝí³Í »Ý ´É»Ï ÞááõÉëÇ 
[6] μ³Ý³Ó»ñÇ íñ³, »ñμ T  Å³Ù³Ý³Ï³ÛÇÝ ÙÇç³Ï³ÛùÁ 
μ³í³Ï³ÝÇÝ ÷áùñ ¿, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë`  

Tu e  ,   (5) 
Td e  ,   (6) 

r d

u d


 


,   (7) 

áñï»Õ S -Á ³ñÅ»ÃÕÃÇ ³ñÅ»ùÝ ¿ ½ñá å³ñμ»ñáõÃÛáõÝáõÙ, 
áñï»Õ ÁÝ¹áõÝíáõÙ »Ý áñáßáõÙÝ»ñ ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áí³½¹Ç 
í»ñ³μ»ñÛ³É: r -Á ³é³Ýó éÇëÏÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ ¿, ÇëÏ  -Ý` 
³ñÅ»ÃÕÃÇ ³ñÅ»ùÇ ³ÝÏ³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ (volatility): 

Ìñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·ÍÙ³Ý ûåóÇáÝÇ ³ñÅ»-
ùÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ, Ï³åí³Í ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áí³½¹Ç 
áñáßÙ³Ý Ñ»ï, Ï³ñáÕ »Ýù Ñ³Ù³¹ñ»É Ù»Ï å³ñμ»ñáõÃÛ³Ùμ Ùá-
¹»ÉÁ ¨ Í³éÇ áñáßÙ³Ý Ù»Ãá¹Á` Ï³ï³ñ»Éáí Ñ»ï¨Û³É »ÝÃ³-
¹ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ. 

 ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áí³½¹Ç Ý³Ë³·ÇÍÁ ÑÇÙÝ³íáñíáõÙ ¿ ³ñ-
Å»ÃÕÃ³ÛÇÝ Ï³åÇï³Éáí 

 Ý³Ë³·ÍÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ñÅ»ùÁ, ³ÛëÇÝùÝ` V  ³å³·³ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ÁÝÃ³óÇÏ ³ñÅ»ùÁ, áñÁ ÑÇÙÝ³íáñ-
í»É ¿ ÝÙ³Ý³ïÇå Ý³Ë³·Í»ñÇ í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ùμ, ëï³ó-
íáõÙ ¿ »ñÏ³Ý¹³ÙÇ ·áñÍÁÝÃ³óÇó ¨ ³ÙμáÕçáíÇÝ Ñ³Ù³-
å³ï³ëË³ÝáõÙ ¿ S  ³ñÅ»ÃÕÃÇ ³ñÅ»ùÇÝ 

 »ÝÃ³¹ñíáõÙ ¿, áñ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³ÝÏ³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ Ñ³ë-
ï³ïáõÝ ¿ Å³Ù³Ý³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ: 
Ìñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·ÍáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÁ` 0I -Ý, 

Ù»ÏÝ³μ³ÝíáõÙ ¿ áñå»ë ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áí³½¹áõÙ Ýáñ Ý³Ë³-
·ÍÇ Çñ³Ï³Ý ûåóÇáÝÇ ³ñÅ»ù, »Ã», ÇÑ³ñÏ», Íñ³·ñ³ÛÇÝ 
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³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·ÇÍÁ ³í³ñïí»É ¿ Ñ³çáÕáõÃÛ³Ùμ: ÆëÏ 
»Ã» Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·ÇÍÁ ³ÝÑ³çáÕáõÃÛ³Ý ¿ 
Ù³ïÝí»É, μÝ³Ï³Ý³μ³ñ, ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áí³½¹Ç Ñ³Ù³ñ Ý»ñ-
¹ñáõÙ ãÇ Ï³ï³ñíÇ, ¨ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ÏáñáõëïÝ»ñÁ Ïë³ÑÙ³Ý³-
÷³Ïí»Ý ÙÇ³ÛÝ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·ÍÙ³Ý Í³Ë-
ë»ñáí: Ìñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý V ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ñÅ»ùÁ ÝÙ³-
Ý³ïÇå Ý³Ë³·ÍÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ»Ýù³ÛÇÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ ¿ 
³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áí³½¹Ç Ù³ëÇÝ áñáßáõÙ Ï³Û³óÝ»Éáõ Å³Ù³Ý³Ï: 
Ìñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·ÍÙ³Ý ëÏ½μÝ³Ï³Ý Ý»ñ-
¹ñáõÙÁ ÁÝÏ»ñáõÃÛ³ÝÁ ï³ÉÇë ¿ cI  Ý»ñ¹ñÙ³Ý ûåóÇáÝ Ñ»ï³·³-

ÛáõÙ %  ³× ëï³Ý³Éáõ Ñ³Ù³ñ: Ð»ï¨³μ³ñ, μ³ÅÝ»ï»ñ»ñÇ 
Ñ³Ù³ñ Ýáñ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·ÍÇ Ý»ñ¹ñÙ³Ý 
ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛ³Ý ³ñÅ»ùÁ ÏÉÇÝÇ` 

 F max V I,0   :   (8) 

ÆëÏ Ù»Ï å³ñμ»ñáõÃÛáõÝ Ñ»ïá, »Ã» Ýáñ Íñ³·ñ³ÛÇÝ 
³å³ÑáíÙ³Ý ëï»ÕÍÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ßáõÏ³Ý μ³ñ»Ýå³ëï ¿, 
μ³ÅÝ»ï»ñ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛ³Ý 
³ñÅ»ùÁ ÏÉÇÝÇ` 

F max V I,0      :  (9) 

Ð³Ù³å³ï³ëË³Ý³μ³ñ Ù»Ï å³ñμ»ñáõÃÛáõÝ Ñ»ïá, »Ã» 
Ýáñ Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý ëï»ÕÍÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ßáõÏ³Ý 
³Ýμ³ñ»Ýå³ëï ¿, μ³ÅÝ»ï»ñ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛ³Ý ³ñÅ»ùÁ ÏÉÇÝÇ` 

F max V I,0      :  (10) 

Ìñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý³Ë³·ÍÙ³Ý Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÁ, Çñ Ù»ç Ý»ñ³é»Éáí ³é¨ïñ³ÛÇÝ ·áí³½¹Ç 
Ýáñ Ý³Ë³·ÍÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý Çñ³Ï³Ý ûåóÇáÝ, »ñμ 
Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ùß³ÏáõÙÁ Ñ³çáÕí»É ¿, Ñ³ÛïÝÇ ¿ 
áñå»ë NPV (SNPV): ²ÛÝ áñáßíáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É μ³Ý³Ó¨áí` 

  1

0 0 0

p F 1 F
SNPV pF I I

r

         :  (11) 
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 ²ÛëåÇëáí, ¹Çï³ñÏí»ó Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíÙ³Ý Ý»ñ-
¹ñáõÙ³ÛÇÝ Ý³Ë³·Í»ñÇ ûåïÇÙ³É Ï³é³í³ñÙ³Ý Ñ³Û»ó³-
Ï³ñ· Çñ³Ï³Ý ûåóÇáÝÝ»ñÇ Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ: ²ÛëåÇëÇ Ùáï»-
óáõÙÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ï³ÉÇë ·Ý³Ñ³ï»É Íñ³·ñ³ÛÇÝ 
³å³ÑáíÙ³Ý Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Ý³Ë³·Í»ñÇ é³½Ù³í³ñáõÃÛáõÝÁ: 

²é³Ýóù³ÛÇÝ μ³é»ñ. Íñ³·ñ³ÛÇÝ ³å³ÑáíáõÙ, Ï³é³-
í³ñáõÙ, éÇëÏ, ³ÝáñáßáõÃÛáõÝ, Çñ³Ï³Ý ûåóÇáÝ, Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
Ý³Ë³·ÇÍ: 
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К. В. ПЕТРОСЯН, А. Г. ГРИГОРЯН, Т. А. МИКАЕЛЯН 

ПРОБЛЕМЫ УПРАВЛЕНИЯ РИСКАМИ В 

ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЕКТАХ ПО СОЗДАНИЮ 

ПРОГРАММНОГО ОБЕСПЕЧЕНИЯ В КОНТЕКСТЕ 

РЕАЛЬНЫХ ОПЦИОНОВ 

 

Резюме 
 

В статье рассматривается, по существу, одна из важных 
и трудных проблем управления сложным процессом 
инвестирования в проекты по созданию программного 
обеспечения, а именно: проблема принятия решений с 
высоким уровнем неопределенностей и неполноты знаний, 
связанная с изменениями условий на рынке, ухудшением 
технических требований к разрабатываемому программному 
обеспечению, поведением конкурентов. 

В этой связи возникает насущная необходимость в 
создании формальных научных основ для разработки 
адекватных математических моделей стратегий управления по 
созданию программного обеспечения в условиях разного рода 
неопределенностей. 

Ключевые слова: программное обеспечение, управле-
ние, риск, неопределенность, реальный опцион, инвестицион-
ный проект. 
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K. V. PETROSYAN, A. H. GRIGORYAN,  

T. A. MIKAELYAN 

 RISK MANAGEMENT IN INVESTMENT PROJECTS OF 

SOFTWARE DEVELOPMENT IN THE CONTEXT OF 

REAL OPTIONS 

 

Summery 

 
In this paper one of the most important and significant 

problems of the management of complex investment process in 
software development is examined, namely the problem of 
decision-making with a high level of uncertainty and 
incompleteness of knowledge related to changes of the conditions 
in market, deterioration of technical requirements to the developed 
software and the behavior of competitors. 

In this case, there is a pressing need for a formal scientific 
basis for the development of adequate mathematical models of 
strategies to manage software development under various types of 
uncertainties. 

Key words: software, management, risk, uncertainty, real 

option, investment project. 


