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²ðØ²Ü ´²ðêºÔÚ²Ü 
ºäÐ ³ëåÇñ³Ýï 

 

ÐÐ-àôØ êä²èàÔ²Î²Ü ì²ðÎ²ÚÆÜ äàðÂüºÈÆ  
ì²ðÎ²ÚÆÜ èÆêÎÆ ¶Ü²Ð²îØ²Ü Øà¸ºÈÀ 

 

ì»ñçÇÝ Å³Ù³Ý³ÏÝ»ñáõÙ ·ñ»Ã» µáÉáñ ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÝ Çñ»Ýó é³½Ù³í³ñ³Ï³Ý ½³ñ-
·³óÙ³Ý ·»ñ³Ï³ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ »Ý Ñ³Ù³ñáõÙ Ù³Ýñ³Í³Ë í³ñÏ³íáñáõÙÁ, Ñ³ïÏ³å»ë ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý 
³ÝÓ³Ýó Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï í³ñÏ»ñÇ ïñ³Ù³¹ñáõÙÁ£ ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ 
åáñÃý»ÉÝ»ñáõÙ Ýßí³Í í³ñÏ³ï»ë³ÏÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ ³í»É³óÙ³ÝÁ ½áõ·ÁÝÃ³ó Ù»Í³ÝáõÙ ¿ Ý³¨ ¹ñ³Ýó 
Ñ»ï Ï³åí³Í í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ å³ïß³× ¨ ³¹»Ïí³ï ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÁ£ ÀÝ¹ áñáõÙ ³Ûë 
»ÝÃ³ï»ùëïáõÙ Ñ³ïÏ³å»ë Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ Ù³Ýñ ëå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ»ñÇ Ñ³í³ù³Ï³Ý í³ñÏ³ÛÇÝ 
éÇëÏÇ Ï³Ù åáñÃý»ÉÇ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ£ ²Ûë Ñá¹í³ÍáõÙ ³é³ç³ñÏíáõÙ ¿ ÐÐ 
µ³ÝÏ»ñáõÙ Ù³Ýñ ëå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ»ñÇó Ï³½Ùí³Í åáñÃý»ÉÇ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÝ 
Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ùß³Ïí³Í Ù»Ãá¹³µ³ÝáõÃÛ³Ý û·ÝáõÃÛ³Ùµ£  

äáñÃý»ÉÇ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ« µÝ³Ï³Ý³µ³ñ« Ý³Ë ¨ ³é³ç ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ 
Ñ³ëÏ³Ý³É Ýñ³ÝáõÙ ³éÏ³ ³é³ÝÓÇÝ í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁª Ï³Ëí³Í Çñ»Ýó 
³ÝÓÝ³Ï³Ý µÝáõÃ³·ñÇãÝ»ñÇó ¨ ³ÛÉ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇó£ ²Û¹ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ¹Çï³ñÏíáÕ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñÃý»ÉÁ ë»·Ù»Ýï³íáñ»Éª ëï³Ý³Éáí 
í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó ÑÝ³ñ³íáñÇÝë ÙÇ³ï³ññ ËÙµ»ñ£ ê»·Ù»Ýï³íáñáõÙÁ 
Ï³ñ»ÉÇ ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É ëùáñÇÝ·³ÛÇÝ Ùá¹»ÉÝ»ñÇ Ï³Ù ÏÉ³ëï»ñ³ÛÇÝ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ û·ÝáõÃÛ³Ùµ 
(Мандель И.Д. Кластерный анализ, 2006)£ ê»·Ù»Ýï³íáñÙ³Ý ¿áõÃÛáõÝÝ ³ÛÝ ¿« áñ í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ 
µÝáõÃ³·ñÇãÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ ³ÙµáÕç í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ µ³½³Ý µ³Å³ÝíáõÙ ¿ ³ÛÝåÇëÇ ËÙµ»ñÇ« áñáÝó 
Ý»ñëáõÙ í³ñÏ³éáõÝ»ñÁ Ý³Ë³å»ë áñáßí³Í ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ Ñ³Ù³ñíáõÙ »Ý ÝÙ³Ý ¨ 
ï³ñµ»ñíáõÙ »Ý ó³ÝÏ³ó³Í ³ÛÉ ËÙµÇ í³ñÏ³éáõÝ»ñÇó£ ì³ñÏ³ÛÇÝ åáñÃý»ÉÇ ë»·Ù»Ýï³íáñáõÙÁ 
ÃáõÛÉ Ïï³ ·Ý³Ñ³ï»É ³ÝÙÇç³å»ë ë»·Ù»ÝïÇ Ñ³Ù³Ë³éÝ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ« ù³ÝÇ áñ »ÝÃ³¹ñíáõÙ ¿« 
áñ ë»·Ù»ÝïÇ Ý»ñëáõÙ í³ñÏ³éáõÝ»ñÝ áõÝ»Ý ÝáõÛÝ í³ñù³·ÇÍÁ« Ñ»ï¨³µ³ñ ¨ ÝáõÛÝ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÁ£ 

¸Çï³ñÏ»Ýù  ·áõÙ³ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙÇó ëï³óí³Í »Ï³ÙáõïÁ (ROC - Return on Capital). ³ÛÝ 
Ï³ñ»ÉÇ ¿ ëï³Ý³É` ¹Çï³ñÏ»Éáí Ñ»ï¨Û³É ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÁ© 

 

áñï»Õ -Ý í³ñÏ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛ³Ý Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ ¿, -Ý` t Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ 
ÁÝÃ³óùáõÙ  å³ñï³íáñáõÃÛ³Ý Ï³ï³ñÙ³Ý Ñ»ï¨³Ýùáí ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÑáëùÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ« ÇëÏ q-Ý` 
ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏÇ ëÏ½µÝ³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ: 

àñå»ë Ñ³Ù³Ë³éÝ åáñÃý»ÉÇ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ óáõó³ÝÇß ³é³ç³ñÏíáõÙ ¿ í»ñóÝ»É Ñ»Ýó ROC 
Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ« áñÝ Áëï ¿áõÃÛ³Ý å³ñï³íáñáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ¨ ³ÙáñïÇ½³óÇáÝ ³ñÅ»ùÝ»ñÇ 
ï³ñµ»ñáõÃÛáõÝÝ ¿: ä³ñï³íáñáõÃÛ³Ý ³ÙáñïÇ½³óÇáÝ ³ñÅ»ùÁ í³ñÏÇ ³å³·³ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ 
¹ÇëÏáÝï³íáñí³Í ³ñÅ»ùÝ ¿ª Ç ëÏ½µ³Ý» í³ñÏÁ ïñ³Ù³¹ñ³Í ïáÏáë³¹ñáõÛùáí: ê³Ï³ÛÝ ROC 
Ù»ÍáõÃÛ³Ý Ñ³ßí³ñÏÇ (1) µ³Ý³Ó¨Á ï»ÕÇ áõÝÇ ÙÇ³ÛÝ ³ÛÝ ¹»åùáõÙ« »ñµ µáÉáñ í×³ñáõÙÝ»ñÁ 
ÏÏ³ï³ñí»Ý 1 Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùµ£ 

²ÙµáÕçáíÇÝ ëå³ë³ñÏí³Í í³ñÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ (ÙÇÝã¨ í»ñçÝ³Ï³Ý Ù³ñáõÙÁ Ï³Ù ¹áõñë·ñáõÙÁ) 
ROC Ù»ÍáõÃÛ³Ý ¹áõñëµ»ñáõÙÁ Ù»Í ¹Åí³ñáõÃÛáõÝ ãÇ Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ« ë³Ï³ÛÝ áñå»ë½Ç áñáß»Ýù 
í»ñáÑÇßÛ³É Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ Å³Ù³Ý³ÏÇ Ï³Ù³Û³Ï³Ý å³ÑÇÝ« ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ·Ý³Ñ³ï»É 
å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ñáõÙÝ»ñÁ ëå³ë³ñÏÙ³Ý áÕç Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù³ñ: êå³éáÕ³-
Ï³Ý í³ñÏ»ñÇ »ÝÃ³ï»ùëïáõÙ ¹»ýáÉïÇ »ÝÃ³ñÏí»Éáõ Ù³ëÇÝ Ëáë»ÉÇë ëáíáñ³µ³ñ ¹Çï³ñÏáõÙ »Ý 
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í³ñÏÇ` Å³ÙÏ»ï³Ýó íÇ×³ÏáõÙ ·ïÝí»Éáõ ï¨áÕáõÃÛáõÝÁ£ ø³ÝÇ áñ Áëï §ÐÐ ï³ñ³ÍùáõÙ ·áñÍáÕ 
µ³ÝÏ»ñÇ í³ñÏ»ñÇ ¨ ¹»µÇïáñ³Ï³Ý å³ñïù»ñÇ ¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý ¨ ÑÝ³ñ³íáñ ÏáñáõëïÝ»ñÇ 
å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ó¨³íáñÙ³Ý Ï³ñ·Ç¦` å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 271 ûñ ¨ ³í»ÉÇ Å³ÙÏ»ï³ÝóÇ 
³éÏ³ÛáõÃÛáõÝÁ ÃáõÛÉ ¿ ï³ÉÇë ïíÛ³É ³ÏïÇíÁ Ñ³Ù³ñ»É ³ÝÑáõë³ÉÇ ¨ ¹áõñë ·ñ»É (×³Ý³ã»É Í³Ëë ¹ñ³ 
100%-Ç ã³÷áí)« ³å³ 271 ûñ Å³ÙÏ»ï³ÝóáõÙÁ Ï³Ù 9 í×³ñáõÙÝ»ñÇ áõß³óáõÙÁ ³Ûë Ñá¹í³ÍÇ 
»ÝÃ³ï»ùëïáõÙ Ï¹Çï³ñÏíÇ áñå»ë §¹»ýáÉïÇ íÇ×³Ï¦: 

Ð³ßíÇ ³éÝ»Éáí í³ñÏÇ ïñ³Ù³¹ñÙ³Ý Å³ÙÏ»ïÁ ¨ ÑÝ³ñ³íáñ Å³ÙÏ»ï³ÝóÇ ¹»åùáõÙ 
¹áõñë·ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï áõß³óí³Í ³ÙÇëÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÁª åáñÃý»ÉáõÙ µáÉáñ í³ñÏ»ñÇ 

¹ñë¨áñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³é³í»É³·áõÛÝÁ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿  Ñ³ï ÷áñÓáõÃÛáõÝ« áñï»Õ N-Á 
å³ÛÙ³Ý³·ñÇ ·áñÍáÕáõÃÛ³Ý Å³ÙÏ»ïÝ ¿ª ³ñï³Ñ³Ûïí³Í ³ÙÇëÝ»ñáí« ÇëÏ (K–1)-Áª ¹áõñë·ñÙ³Ý 
Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ³ÙÇëÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÁ (³ÛÝ Ù»ñ ¹»åùáõÙ Ñ³í³ë³ñ ¿ 9–Ç): 

ºÝÃ³åáñÃý»ÉÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Ï³ÝË³ï»ëÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³é³ç³ñÏíáõÙ ¿ Ý»ñÙáõÍ»É 
³ÝóáõÙ³ÛÇÝ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ»ï¨Û³É 10x10-ã³÷³ÝÇ Ù³ïñÇóÁ. 

        (2) 

àñï»Õ -Ý Å³Ù³Ý³ÏÇ t å³ÑÇÝ t+1 Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ i íÇ×³ÏÇó j íÇ×³ÏÇÝ 
³ÝóÝ»Éáõ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ ¿: Ð³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ëå³ë³ñÏáõÙÁ 
Ï³ñ»ÉÇ ¿ å³ïÏ»ñ³óÝ»É áñå»ë ÷áñÓáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³çáñ¹³Ï³ÝáõÃÛáõÝ« áñáÝóÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÇ 
Å³Ù³Ý³Ï ÇÝã-áñ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùµ í³ñÏ³éáõÝ Ù³ëÝ³ÏÇáñ»Ý (³ÙµáÕçáõÃÛ³Ùµ) Ï³ï³ñáõÙ ¿ 
ïíÛ³É Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝáõÙ Ïáõï³Ïí³Í å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³Ù ãÇ Ï³ï³ñáõÙ` ³ÝóÝ»Éáí 
Å³ÙÏ»ï³ÝóÇ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ËáõÙµ: ÆÝãå»ë ³ñ¹»Ý Ýßí»É ¿ñ« áñå»ë ÙÇ³íáñ Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³Ý 
Ïí»ñóÝ»Ýù Ù»Ï ³ÙÇëÁ« ÇëÏ Å³Ù³Ý³ÏÇ ï³ñµ»ñ å³Ñ»ñÇÝ í³ñÏÇ íÇ×³ÏÝ»ñÁ` Áëï áõß³óñ³Í 
í×³ñáõÙÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÇ: ²ÛëåÇëáí, í³ñÏ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Å³Ù³Ý³ÏÇ t å³ÑÇÝ Ï³ñáÕ »Ý 
·ïÝí»É Ñ»ï¨Û³É K íÇ×³ÏÝ»ñÇó áñ¨¿ Ù»ÏáõÙ© 

1 íÇ×³Ï – ³é³Ýó áõß³óáõÙÝ»ñÇ í³ñÏ 
2 íÇ×³Ï – Ù»Ï áõß³óí³Í í×³ñáõÙáí í³ñÏ 
3 íÇ×³Ï – »ñÏáõ áõß³óí³Í í×³ñáõÙÝ»ñáí í³ñÏ 

©©©© 
K íÇ×³Ï– (K-1) áõß³óí³Í í×³ñáõÙÝ»ñáí í³ñÏ (¹»ýáÉïÇ »ÝÃ³ñÏí»Éáõ íÇ×³ÏÝ ¿« áñÇ ¹»åùáõÙ 

í³ñÏÁ í»ñ³¹³ñÓÝ»Éáõ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ß³ï Ùáï ¿ 0-Ç): 

Ü»ñÏ³Û³óÝ»Ýù  Ù³ïñÇóÇ áñáß ï³ññ»ñÇ Ù»ÏÝ³µ³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ©  

1. ·ÉË³íáñ ³ÝÏÛáõÝ³·ÍÇ ëïáñÇÝ Ñ³ïí³ÍáõÙ ·ïÝíáÕ ï³ññ»ñÁ ( ) ³ñï³Ñ³ÛïáõÙ 
»Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ« áñ í³ñÏÇó Ù³ñí»É ¿ Ù»ÏÇó ³í»ÉÇ í×³ñáõÙ, ¨ ³ÛÝ Ï³ÝóÝÇ ³í»ÉÇ 
ùÇã Å³ÙÏ»ï³Ýó íÇ×³Ï: 

2. ¶ÉË³íáñ ³ÝÏÛáõÝ³·ÍÇ ï³ññ»ñÁ ( ) ³ñï³Ñ³ÛïáõÙ »Ý í³ñÏ³éáõÇ íÇ×³ÏÁ 
ã÷á÷áËí»Éáõ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ: 

3. ï³ññ»ñÁ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ »Ý ³ÛÝ µ³ÝÇ« áñ i íÇ×³ÏáõÙ ·ïÝíáÕ í³ñÏ³-
éáõÝ ãÇ Ï³ï³ñÇ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÁ ¨ Ï³ÝóÝÇ Å³ÙÏ»ï³Ýó Ñ³çáñ¹ íÇ×³Ï: 

4.  Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ñ³í³ë³ñ »Ý 0-Ç« ù³ÝÇ áñ ÙÇ³íáñ Å³Ù³Ý³-
Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ (Ù»Ï ³ÙëáõÙ) í³ñÏÁ (í³ñÏ³éáõÝ) Ï³ñáÕ ¿ í³ï³óÝ»É íÇ×³ÏÁ ÙÇ³ÛÝ Ù»Ï 
Å³ÙÏ»ï³Ýó í×³ñáõÙáí: 

²Û¹ ¹»åùáõÙ ¹Çï³ñÏíáÕ åáñÃý»ÉÁ Ï³ñáÕ »Ýù Ý»ñÏ³Û³óÝ»É í»ÏïáñÇ ï»ëùáí© 

      (3) 

àñï»Õ -Ý »ÝÃ³åáñÃý»ÉÇ ·áõÙ³ñ³ÛÇÝ ³ñï³Ñ³ÛïáõÃÛ³Ùµ ³ÛÝ Ù³ëÝ ¿« áñï»Õ 
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í³ñÏ³éáõÝ»ñÁ Å³Ù³Ý³ÏÇ t å³ÑÇÝ ·ïÝíáõÙ »Ý i íÇ×³ÏáõÙ: êï³óíáõÙ ¿« áñ Ù»Ï ³ÙÇë ³Ýó 
åáñÃý»ÉÇ ³Û¹ Ù³ë»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ÷á÷áËí»É« ¨ Å³Ù³Ý³ÏÇ t+1 å³ÑÇÝ åáñÃý»ÉÁ Ï¹³éÝ³ 

( ): 

àñå»ë  Ù³ïñÇóÇ ï³ññ»ñÇ ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñ` ³é³ç³ñÏíáõÙ ¿ í»ñóÝ»É Ñ»ï¨Û³É 
Ù»ÍáõÃÛáõÝÁ© 

 

àñï»Õ –Á Çñ»ÝÇó Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ å³ñï³íáñáõÃÛ³Ý Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ ¿« áñÁ  Å³Ù³Ý³ÏÇ t+1 
å³ÑÇÝ ·ïÝíáõÙ ¿ j íÇ×³ÏáõÙ« t å³ÑÇÝ` i íÇ×³ÏáõÙ£ 

Ð»ï¨³µ³ñ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ, áñ i íÇ×³ÏáõÙ ·ïÝíáÕ í³ñÏ³éáõÝ Å³Ù³Ý³ÏÇ t å³ÑÇÝ 
ÏÏ³ï³ñÇ Ý³Ë³ï»ëí³Í (1 ³Ùëí³) í×³ñáõÙÁ, Ï³ñáÕ »Ýù ³ñï³Ñ³Ûï»É Ñ»ï¨Û³É Ï»ñå© 

 
t å³ÑÇÝ ·ïÝíáÕ »ÝÃ³åáñÃý»ÉÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ù³ñáõÙÁ ÙÇ³íáñ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ Ï³ñáÕ 

»Ýù ·ïÝ»É Ñ»ï¨Û³É µ³Ý³Ó¨áí© 

 

àñï»Õ E-Ý ÙÇ³íáñ Ù³ïñÇóÝ ¿: 
ö³ëïáñ»Ý áõÝ»Ý³Éáí ³ÝóáõÙ³ÛÇÝ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ïñÇóÁ` ·Ý³Ñ³ïí³Í 

Å³Ù³Ý³ÏÇ ï³ñµ»ñ å³Ñ»ñÇÝ` ÑÝ³ñ³íáñ ÏÉÇÝÇ ëï³Ý³É ÙÝ³óáñ¹³ÛÇÝ Å³ÙÏ»ïÇ ³ÙÇëÝ»ñÇ 
ù³Ý³Ïáí ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ (í×³ñáõÙÝ»ñÇ) ëå³ëí»ÉÇù Ù»ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 

ØÇ³íáñ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ³ÙµáÕç ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ ëï³Ý³Éáõ Ñ³Ù³ñ Ý»ñÙáõÍ»Ýù 

 í»ÏïáñÁ« áñï»Õ -Ý t Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ëï³óí³Í ïáÏáëÝ»ñÝ »Ý« 
ÏáÙÇëÇáÝ í×³ñÝ»ñÁ ¨ ïáõ·³ÝùÝ»ñÁ: ¸ñ³Ýó í×³ñÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ Ñ³í³ë³ñ ¿ 
å³ñï³íáñáõÃÛ³Ý Ù³ñÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³ÝÁ« Ñ»ï¨³µ³ñ  

 

ºÝÃ³åáñÃý»ÉÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³Ùë³Ï³Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ ÏÉÇÝ»Ý© 

 

ä³ñï³íáñáõÃÛ³Ý íÇ×³ÏÇ ¨ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ Çï»ñ³óÇáÝ Ñ³ßí³ñÏÁ Ï³ï³ñíáõÙ ¿ 
³ÛÝù³Ý ³Ý·³Ù« ÙÇÝã¨ ³ÙµáÕç å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÝ áõÝ»Ý³Ý Çñ»Ýó ¹ñë¨áñ»Éáõ ³é³í»É³·áõÛÝ 
Å³Ù³Ý³ÏÁ` (N+K-1) ³Ý·³Ù: 

²é³ç³ñÏíáÕ Ù»Ãá¹³µ³ÝáõÃÛ³Ý û·ÝáõÃÛ³Ùµ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ë»·Ù»ÝïÇ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÝ 
³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ·Ý³Ñ³ï»É ³é³ÝÓÇÝ-³é³ÝÓÇÝ« ÇÝãÁ ÃáõÛÉ Ïï³ ë»·Ù»ÝïÇ ÙÇ³ï³ññáõÃÛ³Ý ßÝáñÑÇí 
³í»ÉÇ ×ß·ñÇï ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñ ëï³Ý³É: Úáõñ³ù³ÝãÛáõñ ë»·Ù»ÝïÇ Å³Ù³Ý³ÏÇ µáÉáñ å³Ñ»ñÇ Ñ³Ù³ñ 
ëï³óí³Í ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ û·ÝáõÃÛ³Ùµ ³ñ¹»Ý ÑÝ³ñ³íáñ ÏÉÇÝÇ ëï³Ý³É ³ÙµáÕç í³ñÏ³ÛÇÝ 
åáñÃý»ÉÇ ROC Ù»ÍáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ: 

 

àñï»Õ M-Á ë»·Ù»ÝïÝ»ñÇ ù³Ý³ÏÝ ¿« ÇëÏ -Á` ë»·Ù»ÝïÇ ³Ùë³Ï³Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ¹ñ³Ù³Ï³Ý 
Ñáëù»ñÁ: 
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Ð³ñÏ ¿ Ýß»É« áñ ¹Çï³ñÏí³Í Ù»Ãá¹³µ³ÝáõÃÛáõÝÁ ÃáõÛÉ ¿ ï³ÉÇë ·Ý³Ñ³ï»É áã ÙÇ³ÛÝ ·áÛáõÃÛáõÝ 
áõÝ»óáÕ åáñÃý»ÉÇ ëå³ëí»ÉÇù »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÁ« ³ÛÉ¨ Ýáñ ïñ³Ù³¹ñíáÕ í³ñÏÇ 
éÇëÏÇ³ÛÇÝáõÃÛáõÝÁ Ï³Ù ÑÝ³ñ³íáñ ·áñÍ³ñùÇ Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñáõÃÛáõÝÁ« ³Û¹ ÇëÏ å³ï×³éáí 
³é³ç³ñÏíáÕ Ù»Ãá¹³µ³ÝáõÃÛáõÝÁ Ï³ñáÕ ¿ ß³ï É³ÛÝ ï³ñ³ÍáõÙ ·ïÝ»É: ÆÙ³Ý³Éáí åáï»ÝóÇ³É 
í³ñÏ³éáõÇ í³ñÏ³ÝÇßÁ« ³ÛëÇÝùÝ` åáñÃý»ÉÇ ÏáÝÏñ»ï ë»·Ù»ÝïÇ å³ïÏ³Ý»ÉáõÃÛáõÝÁ« ÑÝ³ñ³íáñ ÏÉÇÝÇ 
Ï³ÝË³ï»ë»É Ýñ³ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñáëù»ñÁ ëå³ë³ñÏÙ³Ý áÕç Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù³ñ: 

 

Арман Барсегян 

Модель Управления кредитного риска  

для портфеля потребительских кредитов 
Аннотация 
В данной статье обсужденa важность управления кредитным риском на портфельном 

уровне в Армении. Предложена новая модель для управления кредитным портфелем потре-
бительского кредитования, позволяющая уценить величину ROC (return on Capital - доход на 
капитал) в любой момент времени.    
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The Credit Risk Assessment Model of Consumer Credit Portfolio in RA 
Abstract 
The importance of credit risk management on portfolio level in Armenia is discussed in this paper a 

new model for consumer credit portfolio management is proposed, allowing to estimate ROC  (return on 
Capital) of the portfolio at any given time. 
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ÎºÜîðàÜ²Î²Ü ´²ÜÎºðÆ ¸ð²Ø²ì²ðÎ²ÚÆÜ ø²Ô²ø²Î²ÜàôÂÚàôÜÀ` 
 üÆÜ²Üê²Î²Ü Ö¶Ü²Ä²ØºðÆ ²è²æ²òØ²Ü ä²îÖ²è 

 

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ, ëÏÇ½µ ³éÝ»Éáí ²ØÜ-Ç ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³ÛÇó ¨ 
³ÛÝáõÑ»ï¨ ï³ñ³Íí»Éáí ºíñáå³ÛÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñáí, ³é³ç³óñ»ó ÙÇ ß³ñù ËÝ¹ÇñÝ»ñ 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý í³ñÙ³Ý ¹³ë³Ï³Ý Ù»Ãá¹Ý»ñÇ áõ Ùáï»óáõÙÝ»ñÇ ³éç¨` 
ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý µ³Ý³í»×»ñÇ ³é³ñÏ³ ¹³ñÓÝ»Éáí ³ÛÝ ï»ë³Ï»ïÁ, Ã» ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ ¿ ×·Ý³Å³ÙÇ å³ï×³éÝ»ñÇó Ù»ÏÁ: 

¸ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ å³ï×³é Ñ³Ù³ñ»Éáõ 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý ç³ï³·áíÝ»ñÇó ¿ Ñ³ÛïÝÇ ³Ù»ñÇÏ³óÇ ïÝï»ë³·»ï, Üáµ»ÉÛ³Ý Ùñó³Ý³Ï³ÏÇñ 
Ä.êïÇ·ÉÇóÁ: ²Ûë ï»ë³Ï»ïÇ Ï³ñ¨áñ ÷³ëï³ñÏ ¿ Í³é³ÛáõÙ ³ÛÝ Ï³ñÍÇùÁ, áñ ²ØÜ-Ç ÏáÕÙÇó 
í³ñíáÕ ó³Íñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ 2001-2005 Ãí³Ï³ÝÝ»ñÇÝ ËÃ³ÝÇã 
³½¹»óáõÃÛáõÝ áõÝ»ó³í í³ñÏ³ÛÇÝ ³ÏïÇíáõÃÛ³Ý ¨ Ù³ëÝ³íáñ³å»ë ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³ÛáõÙ 
ëå»ÏáõÉÛ³ïÇí §÷áõãÇÏÇ¦ ³é³ç³óÙ³Ý íñ³: ì³ñÏ ëï³Ý³Éáõ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ÃáõÉ³óÙ³ÝÁ ½áõ·³Ñ»é` 
³×áõÙ ¿ñ Ý³¨ ëïáñ³¹³ë í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³ÉÁ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉáõÙ: ²Ûë 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ é»ëáõñëÝ»ñÝ áõÕÕíáõÙ »Ý ëå»ÏáõÉÛ³ïÇí ß³ÑáõÛÃ ëï³Ý³Éáõ áõÕÕáõÃÛ³Ùµ, 
áñÁ ï³ÝáõÙ ¿ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý»ñÇ ¿É ³í»ÉÇ µ³ñÓñ³óÙ³Ý: ÊÝ¹ÇñÝ ³ÏÝÑ³Ûï ¿ ¹³éÝáõÙ, »ñµ 
³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý»ñÁ ÏïñáõÏ ³ÝÏáõÙ »Ý ³åñáõÙ` å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý Ù»Í 
ßáÏ»ñáí, ù³ÝÇ áñ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ³ñÅ¨áñáõÙÁ áã Ã» ÑÇÙÝ³ñ³ñ, ïÝï»ë³Ï³Ý ýáõÝ¹³Ù»Ýï³ÉÝ»ñÇ 


