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Ատենախոսության թեման հաստատվել է Հայաստանի պետական տնտեսագիտական

համալսարանում:

Գիտական ղեկավար՝ տնտեսագիտության դոկտոր, պրոֆեսոր
ԱՇՈՏ ԲՈՐԻՍԻ ՍԱԼՆԱԶԱՐՅԱՆ

Պաշտոնական ընդդիմախոսներ
տնտե՛սագիտության դոկտոր, պրոֆեսոր

ՎԱՐԴԱՆ ԱԼԲԵՐՏԻ ՍԱՐԳՍՅԱՆ

տնտեսագիտության թեկնածու
ՎԱՐԴԱՆ ՄԵՐՈՒԺԱՆԻ ԽԱՉԱՏՐՅԱՆ

Առաջատար կազմակերպություն՝ Երևանի պետական համալսարան

Ատենախոսության պաշտպանությունը կայանալու է 2015թ. ապրիլի 30-ին ժամը 15:30-ին

Հայաստանի պետական տնտեսագիտական համալսարանում գործող ՀՀ ԲՈՀ-ի թիվ 014

մասնագիտական խորհրդում:

Հասցեն 0025, ք. Երևան, Նալբանդյան 128:

Ատենախոսությանը կարելի է ծանոթանալ Հայաստանի պետական տնտեսագիտական

համալսարանի գրադարանում:

Սեղմագիրն առաքված է 2015 թվականի մարտի 30-ին:

ՀԵՏՄՐԱՐ
||- 1019

014 մասնագիտական խորհրդի

գիտական քարտուղար,
Ս.Ա.ԳԵՎՈՐԳՅԱՆտնտեսագիտության դոկտոր, պրոֆեսոր

ԱՏԵՆԱԽՈՍՈՒԹՅԱՆ ԸՆԴՀԱՆՈՒՐ ԲՆՈՒԹԱԳԻՐԸ

Հետազոտության թեմայի արդիականությունը: 2008-2009թթ. միջազգային ֆինանսա-
տնտեսական ճգնաժամը բացահայտեց բանկերում ռիսկերի կառավարման, կարգավորման
և վերահսկողության լրջագույն խնդիրներ: Եթե վարկային և շուկայական ռիսկերի
կառավարման և վերահսկողության ոլորտի նախկին ձեռքբերումները թույլ տվեցին
սահմանափակվել նշված ռիսկերի զսպման գործիքակազմը վերանայելու միջոցով, ապա
իրացվելիության կառավարման և՛ վերահսկողության ձախողումները, դրդապատճառ
հանդիսացան բանկերում իրացվելիության կառավարման վերաիմաստավորման համար:
Այս զարգացումների ներքո տնտեսագիտական գրականությունում սկզբունքորեն նոր
ըմբռնմամբ մեկնարկեցին բանկային գործունեությունում իրացվելիության վերաբերյալ
տեսական և գործնական բազմաթիվ հետազոտություններ հիմնականում շեշտադրելով
իրացվելիության ռիսկի արդի դրսևորումների առանձնահատկությունները և բանկային մյուս
հիմնական ռիսկերի հետ փոխկապվածության դիտարկման կարևորությունը:

Բանկային համակարգի բավարար իրացվելիության ապահովումը և կառավարման
գործուն համակարգերի ներդրումը առաջնային կարևորություն ունեն ֆինանսական
կայունության ապահովման տեսանկյունից: Իրացվելիության հետևողական և զգուշավոր
կառավարման կարևորությունը բացատրվում է իրացվելիության ռիսկի որպես ցածր
հավանականային և հետևանքային ռիսկի բնույթով: Համակարգային իրացվելիության
խնդիրները հազվադեպ են տեղի ունենում, սակայն դրսևորման դեպքերում առաջացնում են

մեծածավալ կորուստներ: Մյուս կողմից իրացվելիության ռիսկը կարող է հանդես գալ
բանկային հիմնական ռիսկերի դրսևորման արդյունքում և դրդապատճառ հանդիսանալ այլ
ֆինանսական ռիսկերի դրսևորման համար:

ՀՀ բանկային համակարգում վերջին տարիներին ֆինանսական միջնորդության
արագատեմպ խորացման պայմաններում արձանագրվում իրացվելիության նվազման
միտում: Այն զուգակցվում է բանկային համակարգի արտաքին միջավայրի և հաշվեկշռի
կառուցվածքի անբարենպաստ զարգացումներով, մասնավորապես տնտեսական աճի
տեմպերի դանդաղում, ազգային արժույթի փոխարժեքի կտրուկ արժեզրկում, չաշխատող
վարկերի ավելացում, բարձր իրացվելի ակտիվներում առաջնային իրացվելի ակտիվների
տեսակարար կշռի նվազում: Այս զարգացումները նպաստում են իրացվելիության ռիսկի
դրսևորումների շրջանակի ընդլայնմանը՝ տեղիք տալով իրացվելիության որոշակի թույլ
կողմերի և խնդիրների ձևավորմանը: Այս պայմաններում ՀՀ բանկային համակարգում
իրացվելիության ներկայիս իրավիճակի և զարգացումների հետազոտությունը կարևորվում
առկա խնդիրների և թույլ կողմերի հաղթահարման մեխանիզմներ ու գործիքներ
առաջարկելու տեսանկյունից: Այս և վերոնշյալ փաստարկներով էլ պայմանավորված է
ատենախոսության թեմայի արդիականությունը և հրատապությունը:

Հետազոտության նպատակը և խնդիրները: Հետազոտության նպատակն է
բացահայտել ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության թույլ կողմերն ու խնդիրները, և
միջազգային փորձի հետազոտության արդյունքների հիման վրա ուղիներ առաջարկել ու
գործուն մեխանիզմներ մշակել դրանց հաղթահարման համար: Հետազոտության
նպատակի հետ կապված առաջադրվել և լուծվել են հետևյալ խնդիրները.

ուսումնասիրել բանկային գործունեությունում իրացվելիության արդի
դրսևորումները և դրանց առանձնահատկությունները,
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իրականացնել բանկային համակարգում իրացվելիության գնահատման

մոտեցումների համեմատական վերլուծություն,

հետազոտել բանկային գործունեությունում իրացվելիության ռիսկի կարգավորման

միջազգային փորձը,

վերլուծել ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության ներկայիս իրավիճակն ու

զարգացման միտումները, այն պայմանավորող գործոնները և բանկերի կողմից
իրացվելիության նորմատիվային պահանջները պահպանելու ունակությունը,

բացահայտել ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության թույլ կողմերն ու
խնդիրները և առաջարկել դրանց հաղթահարման,մոտեցումներ,

գնահատել ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության կարգավորման և
հսկողության համարժեքությունը և առաջարկել բարելավման մեխանիզմներ:

Հետազոտության առարկան և օբյեկտը: Հետազոտության օբյեկտը ՀՀ բանկային

համակարգն է և հատկապես առևտրային բանկերը, իսկ առարկան բանկային

գործունեությունում իրացվելիության տեսամեթոդական հիմնահարցերը, իրացվելիության

ժամանակակից դրսևորումների առանձնահատկությունները և ՀՀ բանկային համակարգի

իրացվելիության զարգացման ներկայիս միտումները և հիմնախնդիրները:

Հետազոտության տեսական, մեթոդական և տեղեկատվական հիմքերը:

Ատենախոսության համար տեսական և մեթոդաբանական հիմք են ծառայել այս ոլորտին

առնչվող հայրենական և արտասահմանյան հեղինակների գիտական հոդվածներն ու

աշխատությունները, միջազգային ֆինանսական ինստիտուտների, տարբեր երկրների

կենտրոնական բանկերի աշխատանքային փաստաթղթերը, հաշվետվությունները և
վերլուծությունները, ՀՀ և այլ երկրների օրենքները և ենթաօրենսդրական ակտերը:

Ատենախոսության համար տեղեկատվական հիմք են ծառայել ՀՀ կենտրոնական

բանկի, Արժույթի միջազգային հիմնադրամի, այլ երկրների կենտրոնական բանկերի

վիճակագրական պարբերականները և ՀՀ բանկերի ֆինանսական հաշվետվությունները:

Հետազոտության շրջանակում կիրառվել են մաթեմատիկական-վիճակագրակա
համեմատական վերլուծության, ինդուկցիայի, դեդուկցիայի, գործոնային, դիտարկվող

երևույթների և գործընթացների գրաֆիկական մեկնաբանման մեթոդները:

Ատենախոսության հիմնական արդյունքները և գիտական նորույթը: Իրականացված

ուսումնասիրությունների և վերլուծությունների արդյունքներից որպես գիտական նորույթ

առանձնացվել են հետևյալները.

մշակվել է ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության գնահատման մակրո սթրես

թեսթավորման համակարգ՝ հիմնված վիճակագրական մոդելների և հաշվեկշռային

ցուցանիշների համատեղ կիրառման վրա, որպես իրացվելիության ռիսկի արդի
դրսևորման ձևերի և իրացվելիության ռիսկի ու վճարունակության փոխազդեցության

վերլուծության այլընտրանքային մոտեցում:

Բացահայտվել և գնահատվել Է ՀՀ բանկային համակարգում պարտավորություն-

ների կենտրոնացվածությունից բխող իրացվելիության ռիսկը և այն նվազեցնելու
նպատակով առաջադրվել են առևտրային բանկերում պարտավորությունների

կենտրոնացվածությունից կախյալ իրացվելիության տարբերակված պահանջների

ներդրման ուղիներ՝ հիմնված խոշոր պարտավորությունների գծով բարձր իրացվելի

ակտիվների ծածկույթի խիստ պահանջի կամ արտահոսքի բարձր գործակիցների
կիրառման վրա:

Բացահայտվել Է ՀՀ բանկային համակարգում ՀՀ պետական պարտատոմսերի գծով
շուկայական իրացվելիության ռիսկը և այն պայմանավորող գործոնները պետական
պարտատոմսերի շուկայի խորության և առաձգականության նվազումը, շուկայում
բանկերի գերակա դիրքի պահպանումը, բանկերի բարձր իրացվելի ակտիվներում
ՀՀ պետական պարտատոմսերի մասնաբաժնի ավելացման միտումը, և որպես ռիսկի
զսպման մոտեցում առաջարկվել է Բազել II համաձայնագրի վերահսկողական
վերանայման կիրառությունը:
Բացահայտվել են ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության կարգավորման և
հսկողության խոցելի կողմերը՝ իրացվելիության ռիսկի դրսևորման ձևերի զսպման
տեսանկյունից իրացվելիության կարգավորման համարժեք մոտեցման և այն
լրացնող իրացվելիության հսկողության բացակայությունը, և մշակվել են դրանց
հաղթահարման մեխանիզմներ հիմնված Բազել III համաձայնագրի իրացվելիության
ստանդարտների տեղայնացման և մակրո սթրես թեսթավորման ու բաղադրյալ
ինդեքսների կիրառման վրա:

Հետազոտության գործնական նշանակությունը: Աշխատանքում կատարված
վերլուծությունները, ուսումնասիրության արդյունքները և եզրահանգումները կարող են
կիրառվել ՀՀ Կբ կողմից բանկային համակարգում իրացվելիության կարգավորման և
հսկողության համակարգի արդյունավետության բարձրացման համալիր ծրագրերի
մշակման նպատակով: Հետազոտության արդյունքները ու եզրահանգումները կարող են
օգտակար լինեն նաև բանկերի ռիսկերի կառավարման մասնագետների համար
իրացվելիության կառավարման մոտեցումների արդիականացման և կատարելագործման
գործընթացում:

Ատենախոսության արդյունքների փորձարկումը և հրապարակումները:
Հետազոտության հիմնադրույթները և արդյունքները քննարկվել են ՀՊՏՀ <<Բանկային գործ
և՛ ապահովագրություն>> ամբիոնի նիստերում և ՀՀ ԿԲ ֆինանսական համակարգի
կայունության և զարգացման, ֆինանսական համակարգի կարգավորման և ֆինանսական
վերահսկողության վարչությունների մասնագետների հետ համատեղ քննարկումների
ընթացքում: Հետազոտության շրջանակում մշակված իրացվելիության մակրո սթրես
թեսթավորման համակարգը ներդրվել Է ՀՀ Կբ ֆինանսական համակարգի կայունության և
զարգացման վարչության ֆինանսական կայունության վերլուծության գործիքակազմում:

Ատենախոսությունում ներկայացված հիմնական մոտեցումները և հետազոտության
արդյունքները հրապարակվել են 4 գիտական հոդվածներում:

Ատենախոսության կառուցվածքը և ծավալը: Ատենախոսությունը բաղկացած է
ներածությունից, 3 գլուխներից, առաջարկությունների ու եզրակացությունների բաժնից,
օգտագործված գրականության ցանկից և հավելվածներից: Աշխատանքը շարադրված է
150 էջի վրա (առանց հավելվածների), պարունակում Է 14 աղյուսակ, 36 գծապատկեր և 9
հավելված:
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Ներածությունում հիմնավորված է թեմայի արդիականությունը, ներկայացված են
հետազոտության նպատակը, խնդիրները, առարկան և օբյեկտը, տեսական, մեթոդական ու
տեղեկատվական հիմքերը, գիտական նորույթը և ստացված արդյունքների գործնական
նշանակությունն ու փորձարկումը:

Ատենախոսության առաջին <<Իրացվելիության դրսևորման ձևերի առանձնահատկու-
թյունները ՀՀ բանկային համակարգում>> գլխում քննարկվում են բանկային համակարգում
իրացվելիության արդի դրսևորման ձևերն ու դրանց հիմնական առանձնահատկությունները
և ՀՀ բանկային համակարգի զարգացման ներկայիս փուլում իրացվելիության ռիսկի
դրսևորման ձևերի կարևորությունն ու զարգացման միտումները:

Բանկային գործունեությունում իրացվելիության ռիսկը ավանդաբար դրսևորվում
ֆինանսական միջնորդության արդյունքում: Բանկերը, միջնորդելով դրամական միջոցների
վաճառողների և գնորդների միջև, կարճաժամկետ, փոքրածավալ և իրացվելի ավանդները
վերափոխում են երկարաժամկետ, մեծածավալ և ցածր իրացվելի վարկային ներդրումների,

ինչի արդյունքում ակտիվների և պասիվների կառուցվածքում ձևավորվում է ժամկետային
ճեղքվածք՝ բանկերին դարձնելով խոցելի իրացվելիության ռիսկի նկատմամբ: Արևմտյան

արդի տնտեսագիտական գրականությունում առանձնացվում են իրացվելիության ռիսկի
երկու դրսևորումներ՝ ֆինանսավորման իրացվելիության և շուկայական իրացվելիության
ռիսկեր: Ֆինանսավորման իրացվելիության ռիսկը դրսևորվում է բանկերի ֆինանսական
միջնորդության հետևանքով, երբ ակտիվները ֆինանսավորելու և ներգրաված միջոցները
մարելու համար դրամական միջոցների անբավարարության հետևանքով առաջանում է

իրացվելիության խնդիր: Շուկայական իրացվելիության ռիսկը դրսևորվում ֆինանսական
շուկաների իրացվելիության տատանումների հետևանքով, երբ բանկերը չեն կարող առանց
անընդունելի վնասներ կրելու փոխհատուցել ակտիվը

Իրացվելիության ռիսկի դրսևորումներին բնորոշ է երկու առանձնահատկություն՝
երկբնույթ փոխազդեցություն և հետևանքային ռիսկի բովանդակություն: Շուկայական և
ֆինանսավորման իրացվելիության երկբնույթ փոխազդեցությունն այն է, որ դրանց
հետադարձ կապը ֆինանսական համակարգի բնականոն գործունեության պայմաններում
ծառայում է որպես ֆինանսական կայունությանը աջակցող մեխանիզմ, իսկ ճգնաժամային
իրավիճակում՝ որպես ռիսկերի փոխանցման միջավայր: Ֆինանսական համակարգի
բնականոն գործունեության պայմաններում կենտրոնական բանկը իրացվելիության չեզոք
ծավալ տրամադրելու միջոցով բավարարում է իրացվելիության նկատմամբ ագրեգացված
պահանջարկը: Մի կողմից, բանկերը իրացվելիության չեզոք ծավալը վերաբաշխում են
ֆինանսական շուկաներում, իսկ մյուս կողմից ֆինանսական շուկաներից ներգրավում են
միջոցներ: Արդյունքում ֆինանսավորման և շուկայական իրացվելիության միջև հետադարձ

կապը ապահովում է ֆինանսական համակարգի բոլոր բաղադրիչների իրացվելիության
բավարար մակարդակը: ճգնաժամային իրավիճակում իրացվելիության դրսևորման ձևերի
հետադարձ կապը նպաստում է համակարգային իրացվելիության խնդիրների դրսևորմանը2:

Իրացվելիության ռիսկի որպես հետևանքային ռիսկի բնույթը այն է, որ այն կարող է

առաջանալ ֆինանսական այլ ռիսկերի դրսևորման արդյունքում, և միևնույն ժամանակ
դրդապատճառ լինել այլ ռիսկերի դրսևորման համար: Այս հանգամանքը բացատրվում է

1 Svoronos J. P., An overview of Basel ա, Regional Seminar on Revised Core Principles and Basel IL, Financial

Stability Institute, Banking Supervisors from Central and Eastern Europe, Yerevan, May 2013, pp. 16-18.
2 Nikolau к., Liquidity (risk) concepts. Definitions and Interaction, European Central Bank, 20 Frankfurt, pp. 20-23.
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նրանով, որ մի կողմից իրացվելիության և բանկային այլ ռիսկերի փոխկապվածության
պայմաններում իրացվելիության ռիսկն աճում է մյուս ռիսկերի ազդեցության ներքո, մյուս
կողմից իրացվելիության ռիսկի հետ անմիջականորեն կապված դրամական միջոցների
հոսքերը վերաբերում են այնպիսի գործառնությունների, որոնք ենթադրում են բանկային
մյուս հիմնական ռիսկերի առկայություն:

ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության ռիսկի նշված երկու դրսևորումներն էլ
արդիական են, սակայն ֆինանսական կայունության ապահովման տեսանկյունից ունեն
կարևորության տարբեր աստիճան: Ֆինանսավորման իրացվելիության ռիսկը բնորոշվում է

առաջնային կարևորությամբ, ինչը բացատրվում ՀՀ բանկային համակարգի կողմից
ավանդական ֆինանսական միջնորդությամբ: Իրացվելիության ռիսկի դրսևորման այս ձևը
գնահատելու նպատակով ՀՀ Կբ մշակած իրացվելիության ճեղքվածքի գնահատման
մեթոդաբանության կիրառմամբ վերլուծվել է ՀՀ բանկային համակարգի ակտիվների և
պարտավորությունների ժամկետային կառուցվածքը:

45%
ААА

30%

15%

0%
BBB

-15%
BBC всс ввс ввс ввф

-30%
ВСВ

-45% всс
Ցպահանջ (ակնթարթային) իրացվելիություն
Մինչև օր կուտակային իրացվ- -- Մինչև 1 տարի (ընդհանուր) իրացվելիություն 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Գծապատկեր 1. ՀՀ բանկային համակարգի իրացվելիության ճեղքվածքի ցուցանիշ-
ների և ամփոփ վարկանիշի փոփոխությունը 2004-2014թ.. ընթացքում3

Համաձայն գնահատման արդյունքների ՀՀ բանկային համակարգում ակտիվների և
պասիվների ժամկետային առկա կառուցվածքը և փոփոխության միտումները ընդհանուր
առմամբ բարենպաստ են ֆինանսավորման իրացվելիության ռիսկի տեսանկյունից:
Ակնթարթային իրացվելիության ցուցանիշը, մշտապես լինելով դրական, ցուցաբերել է աճի
միտում և կազմում է 43.3%: Մինչև 90 օր կուտակային իրացվելիության ցուցանիշը
մինչճգնաժամային ժամանակաշրջանում նվազել է և 2008թ. վերջին կազմել -9.8%, իսկ
հետճգնաժամային ժամանակաշրջանում այն ցուցաբերել է աճի միտում և կազմում Է 9.6%:
Ընդհանուր իրացվելիության ցուցանիշը, վարկերի ժամկետայնության աճին զուգահեռ,
շարունակ նվազել մինչև -33.8%: Այս զարգացումների արդյունքում ՀՀ բանկային
համակարգի իրացվելիության ամփոփ վարկանիշը ВСС-ից բարելավվել է մինչև BBC: Այն
բնութագրում է կարճաժամկետ հորիզոնում իրացվելիության բավարար մակարդակ, իսկ
երկարաժամկետ հորիզոնում՝ առկա իրավիճակը բարելավելու անհրաժեշտություն:

Ներգրաված միջոցների կենտրոնացվածության ազդեցությունը ֆինանսավորման
իրացվելիության ռիսկի վրա գնահատելու նպատակով կատարվել է խոշոր ներգրաված
միջոցների քվարտիլային վերլուծություն: Խոշոր պարտավորությունները առանձնացվել են

հիմք ընդունելով ՀՀ ԿԲ մոտեցումը, ըստ որի խոշոր են այն պարտավորությունները, որոնք

3 Գծապատկերներ 1 3--- կառուցման համար օգտագործվել են ՀՀ Կբ վիճակագրական տեղեկագրերը:
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կազմում են բանկի պարտավորությունների առնվազն 5%-ը առանց հաշվի առնելու
պարտատերերի փոխկապվածությունը: Ըստ վերլուծության արդյունքների՝ ՀՀ բանկային
համակարգում պահպանվում է ներգրաված միջոցների բարձր կենտրոնացվածությունը:
Մինչճգնաժամային ժամանակաշրջանում խոշոր պարտավորությունների տեսակարար
կշիռը ընդհանուր պարտավորություններում աճել է 4.7 տոկոսային կետով և կազմել 32.9%,
իսկ այնուհետև նվազելով վերջին տարիներին կայունացել է 25%-ի շրջանակներում:
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30%
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15%
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5 ամենախոշոր Խոշորագույն Երկրորդ ամենախոշոր
պարտավորություններ պարտավորություն պարտավորություն

Գծապատկեր 2. ՀՀ բանկային համակարգում ընդհանուր պարտավորություններում
խոշոր պարտավորությունների տեսակարար կշիռների քվարտիլային մեծությունները+

Ըստ առանձին բանկերի պարտավորությունների կենտրոնացվածությունը նույնպես
բարձր է գնահատվում: Խոշորագույն պարտավորության տեսակարար կշիռը 10 բանկում
տատանվում է 10%-34%, իսկ 2-րդ խոշոր պարտավորության տեսակարար կշիռը 3%-6%
միջակայքերում: Այդ բանկերում ներգրաված միջոցների բարձր կենտրոնացվածությունը
պայմանավորված է խոշորագույն պարտատիրոջ նկատմամբ պարտավորության խոշոր
մասնաբաժնով: Այս երևույթը բացատրվում է նրանով, որ մի կողմից երկրորդ ամենախոշոր
պարտավորության տեսակարար կշռի քվարտիլային արժեքները անհամեմատ փոքր են
խոշորագույն պարտավորության տեսակարար կշռի քվարտիլային արժեքներից, մյուս
կողմից խոշորագույն պարտավորության տեսակարար կշռի քվարտիլային արժեքները մոտ
են հինգ ամենախոշոր պարտավորո տեսակարար կշռի համանուն արժեքներին:

Շուկայական իրացվելիության ռիսկը ՀՀ բանկային համակարգում նշանակալի է
դեռևս միայն ՀՀ պետական պարտատոմսերի գծով: Այս հանգամանքը բացատրվում է ՀՀ
պետական պարտատոմսերի շուկայում բանկերի ակտիվ ներգրավվածությամբ և բարձր
իրացվելի ակտիվներում ՀՀ պետական պարտատոմսերի բարձր տեսակարար կշռով
2014թ. վերջի դրությամբ 8 բանկում ՀՀ պետական պարտատոմսերի տեսակարար կշիռը
բարձր իրացվելի ակտիվներում գերազանցել է 40%-ը կազմելով միջինում 55.2%, 5
բանկում այն տատանվում է 20%-ից 40%-ի միջակայքում՝ կազմելով միջինում 30.1%, իսկ ևս
7 բանկում՝ այն չի գերազանցել 20%-ը կազմելով միջինում 12.1%: Միևնույն ժամանակ
կոռելացիոն վերլուծության արդյունքների համաձայն բանկերի հաշվեկշռում առաջնային
իրացվելի ակտիվների (կանխիկի ու թղթակցային հաշիվների) մասնաբաժնի և բարձր
իրացվելի ակտիվներում պետական պարտատոմսերի մասնաբաժնի ցուցանիշների միջև
առկա է սերտ բացասական կախվածություն (կոռելյացիայի գործակիցը կազմում է -0.7): Այն
բնութագրում է, որ բարձր իրացվելի ակտիվներում ՀՀ պետական պարտատոմսերի մեծ

4 IFFCOuntry Report No. 13/10, Republic of Armeni Financial System Stability Assessment, Washington D.C, 2013, pag 19.
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տեսակարար կշիռ ունեցող բանկերի ակտիվներում առաջնային իրացվելի ակտիվների
մասնաբաժինը փոքր է, հետևաբար այդ բանկերի բավարար իրացվելիության ապահովումը
մեծապես կախված է պետական պարտատոմսերի շուկայի իրացվելիության զարգացմամբ:
ՀՀ պետական պարտատոմսերի շուկայական իրացվելիության վերլուծության նպատակով
օգտագործվել է միջազգային փորձում լայնորեն կիրառելի ամփոփ ինդեքսները: Այս
դեպքում դիտարկվել են շուկայի շրջանառության, եկամտաբերության դրույքի պատմական
վարիացիայի և Հուի-Հեուբելի գործակիցները որպես համապատասխանաբար շուկայի
խորությունը, սահմանափակությունը և առաձգականությունը բնութագրող ցուցանիշներ:

0,5 4,0
0,4 3,0 4
0,3 2,0
Օ,2

0,1 1,0

0,0 0,0

-0,1 -1,0
-0,2 -2,0
-0,3

-0,4 -3,0

-0,5 -4,0

# #
Խորության ենթաինդեքս

Շուկայական իրացվելիության ինդեքս ....... Սահմանափակության ենթաինդեքս
Առաձգականության ենթաինդեք

Գծապատկեր 3. ՀՀ պետական պարտատոմսերի շուկայական իրացվելիության
ամփոփ ինդեքսի և բաղադրիչ ենթաինդեքսների փոփոխությունը 2005-2014թ.. ընթացքում

ՀՀ պետական պարտատոմսերի շուկայական իրացվելիության ինդեքսի դինամիկան
ցույց է տալիս, որ նախաճգնաժամային ժամանակաշրջանում այն մշտապես եղել է դրական
բնութագրելով շուկայի համեմատաբար բարձր իրացվելիություն: 2007թ. վերջին այն սկսել է

նվազել և 2008թ. I եռամսյակից 2010թ. II եռամսյակում եղել է բացասական բնութագրելով
շուկայի համեմատաբար ցածր իրացվելիություն: Հետճգնաժամային ժամանակաշրջանում
2010թ. III եռամսյակից մինչև 2012թ. I եռամսյակում շուկայական իրացվելիության ինդեքսը
եղել է դրական, իսկ այնուհետև նախ ցուցաբերել է նվազման, ապա որոշակի բարելավման
միտումներ: Այդուհանդերձ, ինդեքսը շարունակում է մնալ բացասական պայմանավորված
շուկայի խորության և առաձգականության նվազման միտումներով: Բանկային համակարգի
վրա ազդեցության առումով՝ այս զարգացումները պարունակում են ՀՀ պետական
պարտատոմսերի շուկայի իրացվելիության խաթարման հետևանքով համակարգային
իրացվելիության խնդրի դրսևորման վտանգ: Այս հանգամանքին նպաստում են պետական
պարտատոմսերի շուկայի կենտրոնացվածությունը ի դեմս բանկերի գերակա դիրքի և
դրանց բարձր իրացվելի ակտիվներում պետական պարտատոմսերի զգալի մասնաբաժինը:

Ատենախոսության երկրորդ <<ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության ռիսկի
գնահատումը և վերլուծությունը>> գլխում ներկայացվել են իրացվելիության գնահատման
մոտեցումների համեմատական վերլուծությունը, սթրես թեսթերի կիրառության միջազգային
փորձը և ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության մակրո սթրես թեսթավորման
առաջարկվող համակարգի կառուցվածքն ու գնահատման արդյունքները:

Տնտեսագիտական գրականությունում բանկային համակարգում իրացվելիության
գնահատման նպատակով առաջարկվում է չորս հիմնական մոտեցումներ հաշվեկշռային
ցուցանիշներ, ճեղքվածքի մոդելներ, վիճակագրական մոդելներ և սթրես թեսթեր:
Հաշվեկշռային ցուցանիշների կիրառությունը դիտարկվում է որպես ավանդական մոտեցում
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և լայն տարածում է ստացել բանկերի հաշվեկշիռների իրացվելիության գնահատման
գործընթացում: Այս ցուցանիշները իրացվելիությունը դիտարկում են որպես պաշարային
հասկացություն, ըստ այդմ՝ իրացվելիությունը գնահատվում է ակտիվների և պասիվների
հոդվածների պաշարային մեծությունների համադրության միջոցով:

Իրացվելիության ճեղքվածքի մոդելները հիմնականում կիրառվում են գնահատելու
բանկերում իրացվելիության կառավարման քաղաքականության համարժեքությունը: Այս
մոտեցման հիմքում ընկած է իրացվելիությունը որպես հոսքային հասկացություն
դիտարկման սկզբունքը, ըստ այդմ՝ իրացվելիությունը գնահատվում է ըստ ժամկետային
հորիզոնների դրամական միջոցների ներհոսքի և արտահոսքի համադրության միջոցով5:

Իրացվելիության գնահատման գործընթացում վիճակագրական մոդելներից լայն
տարածում են ստացել ռիսկի արժեքը (VaR) և սպասվելիք կորուստը (ES): Ռիսկի արժեքը
բնութագրում որոշակի ժամկետային հորիզոնում և վստահության որոշակի միջակայքի
համար ներգրաված միջոցների առավելագույն արտահոսքը և իրացվելի ակտիվի
առավելագույն արժեզրկումը: Սպասվելիք կորուստը բնութագրում է որոշակի ժամկետային
հորիզոնում և վստահության որոշակի միջակայքից դուրս ներգրաված միջոցների
արտահոսքի և իրացվելի ակտիվների արժեզրկման միջին մեծությունները:

Սթրես թեսթերը հնարքների ամբողջություն է, որոնց միջոցով գնահատվում է բանկերի
պոտենցիալ խոցելիությունը բացառիկ, բայց հնարավոր իրավիճակների նկատմամբ 6
Բանկերը կիրառում են սթրես թեսթերը բացառիկ իրավիճակում ֆինանսական միջոցների
նկատմամբ պահանջարկը գնահատելու և արտակարգ իրավիճակում գործողությունների
ծրագիր մշակելու նպատակով, իսկ կենտրոնական բանկերը՝ մշակելու համակարգային
իրացվելիության խնդիրների կանխման և չեզոքացման միջոցառումների համալիր ծրագիր:
Իրացվելիության գնահատման նշված մոտեցումների նախընտրելիության տեսանկյունից
սթրես թեսթավորմանը բնորոշ են մի շարք առավելություններ իրացվելիության ռիսկի արդի
առանձնահատկությունները դիտարկելու համատեքստում: Այդ առավելությունները
արտահայտվում են բանկային համակարգում իրացվելիության՝ որպես պաշար-հոսքային
հասկացության դիտարկման, իրացվելիության ճգնաժամի դրսևորման բնույթի ըմբռնման,
իրացվելիության ռիսկի դրսևորումների և բանկային մյուս ռիսկերի կապերի ապագային
միտված գնահատման հնարավորության տեսքով: Այս պայմաններում տարբեր երկրների
կենտրոնական բանկեր ֆինանսական կայունության կառուցվածքում իրացվելիության
գնահատման գործընթացում առաջնայնությունը տալիս են սթրես թեսթերի կիրառմանը:
Առաջադեմ մի շարք երկրների (Նիդեռլանդներ, Ավստրիա, Անգլիա, Կանադա և այլն)
կենտրոնական բանկերի իրացվելիության սթրես թեսթերի համակարգերի հետազոտության
արդյունքները ցույց են տալիս, որ մի կողմից այս համակարգերը չափազանց տարբեր են
տեղական բանկային համակարգերին բնորոշ ռիսկի դրսևորման ձևերը գնահատելու
ուղղվածությամբ, սակայն մյուս կողմից, այդ համակարգերը նման են իրացվելիության և
բանկային մյուս ռիսկերի փոխազդեցության գնահատման զարգացման հիմնական
ուղղվածությամբ: Ակնհայտ է, որ այս պայմաններում տարբեր երկրների կենտրոնական
բանկերի իրացվելիության մակրո սթրես թեսթերը չեն կարող ուղղակիորեն ներդրվել ՀՀ
բանկային համակարգում, սակայն կարող են աջակցել սթրես թեսթավորման համակարգի
հայեցակարգային կառուցվածքի մշակման գործընթացում: Այս համատեքստում ՀՀ

S Vento G. А., Ganga P. L., Bank Liquidity Risk Management and Supervision: Which Lessons from Recent Market
Turmoil?, Joumal ofMoney, Investment and Banking - Issue 10 (2009), 2009, page 85.
* Committee on the global financial system, Stress testing by large financial institutions: current practice and aggregation
issues, Bank for International Settlements, 2000, page 6.

բանկային համակարգում իրացվելիության գնահատման համար նպատակահարմար է
գտնվել մշակել մակրո սթրես թեսթավորման նոր համակարգ: Առաջարկվող համակարգի
մշակման հիմք են ծառայել մակրո սթրես թեսթերի կիրառության միջազգային փորձի
հետազոտության արդյունքները: Նիդեռլանդների բանկի իրացվելիության մակրո սթրես
թեսթավորման համակարգից ներդրվել սթրեսային սցենարի առաջնային էֆեկտների
գնահատման և իրացվելիության ռիսկի դրսևորումների փոխազդեցության վերլուծության,
իսկ Կանադայի բանկի մակրո և ֆինանսական ռիսկերի գնահատման համակարգից
իրացվելիության և վճարունակության փոխազդեցության վերլուծության մեխանիզմները:
Սթրեսային սցենարի սիմուլացման գործընթացում կիրառվել են նաև վիճակագրական
մոդելներ: Այս համադրությամբ ապահովվել է սթրեսային իրավիճակի և՛ առաջնային, և՛
երկրորդային էֆեկտների ազդեցության միասնական գնահատում:

Մակրո սթրես թեսթավորման համակարգում քննարկվել է միասնական սթրեսային
սցենար, որի ներքո սիմուլացվել են շուկայական և ֆինանսավորման իրացվելիության
ճգնաժամային իրավիճակ: Ավանդների արտահոսքի գործակիցները գնահատվել են
սպասվելիք կորստի մոդելի, Բազել III համաձայնագրի և Ֆինանսական համակարգի
գնահատման ծրագրերի հիման վրա: ՀՀ պետական պարտատոմսերի և ՀՀ դրամ/ԱՄՆ
դոլար փոխարժեքի արժեզրկման գործակիցները գնահատվել են ռիսկի արժեքի և
սպասվելիք կորստի մոդելների միջոցով: Սթրեսային սցենարի պարամետրերի համար
գնահատված մեծությունները ամփոփ ներկայացվել են աղյուսակ 1-ում:

Աղյուսակ 1
ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության մակրո սթրես թեսթավորման մոդելի

սիմուլացվող սթրեսային սցենարի պարամետրերը

Ֆինանսավորման իրացվելիության սթրես Շուկայական իրացվելիության սթրես
Սթրեսային պարամետր Գործակից Սթրեսային պարամետր Գործակից

Ցպահանջ ավանդների ՀՀ պետական պարտա-
արտահոսք. 0.142 տոմսերի գների նվազում.

- ֆիզիկական անձանց - TBI ինդեքսի նվազում 0.007
իրավաբանական 0.283 - G05 ինդեքսի նվազում 0.077
անձանց - G05I ինդեքսի նվազում 0.120

ժամկետային ավանդների
արտահոսք ՀՀ դրամ/ԱՄՆ դոլար

- երաշխավորված 0.050 փոխարժեքի արժեզրկում 0.093
չերաշխավորված 0.100

Պայմանական վարկային 0.150
պահանջների կանխիկացում

Նշված սթրեսային սցենարի դրսևորման առաջնային էֆեկտների ազդեցության ներքո
ՀՀ բանկային համակարգում արձանագրվում է իրացվելիության կտրուկ նվազում, մինչդեռ
երկրորդային էֆեկտների ազդեցությունը չափավոր է: Առաջնային էֆեկտների դրսևորման
ներքո ՀՀ բանկային համակարգի ընդհանուր իրացվելիության գործակիցը նվազում է 7.2
տոկոսային կետով, իսկ երկրորդային էֆեկտների ազդեցության ներքո ևս 0.1 տոկոսային
կետով: Ընթացիկ իրացվելիության գործակիցը առաջնային էֆեկտների ազդեցության ներքո
նվազում է 14.5 տոկոսային կետով, իսկ երկրորդային էֆեկտների ազդեցության ներքո՝ ևս
0.1 տոկոսային կետով: Այս արդյունքները ցույց են տալիս, որ իրացվելիության վրա
անմիջական ազդեցության տեսանկյունից ՀՀ բանկային համակարգը առավել խոցելի
սթրեսային սցենարի դրսևորման առաջնային, քան երկրորդային էֆեկտների նկատմամբ:
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Բանկերի ֆինանսական վիճակի վատացման ազդեցությունը բանկային համակարգի
ֆինանսական կայունության վրա գնահատելու նպատակով դիտարկվել են կապիտալի
համարժեքության և իրացվելիության ցուցանիշների քվարտիլային արժեքները: I, II, III և IV
քվարտիլներում հետսթրեսային իրավիճակում ընդհանուր իրացվելիության միջին կշռված
մեծությունները կազմել են համապատասխանաբար 6.8%, 13.8%, 15.7% և 24.4%, իսկ
ընթացիկ իրացվելիության միջին կշռված մեծությունները համապատասխանաբար 17.0%,
27.0%, 40.4% և 76.2%: Այս ցուցանիշների դրական արժեքները բնութագրում են, որ
բանկային համակարգի բարձր իրացվելի ակտիվները բավարար են դրամական միջոցների
արտահոսքը ծածկելու համար: Չնայած սթրեսային սցենարի դրսևորման հետևանքով բոլոր
քվարտիլներում արձանագրվում է իրացվելիության ցուցանիշների զգալի նվազում, սակայն
առաջին քվարտիլում այն առավել արտահայտված է: Այս տեսանկյունից մինչսթրեսային
իրավիճակում հաշվեկշռում բարձր իրացվելի ակտիվների փոքր պաշար ունեցող բանկերը
առավել խոցելի են սթրեսային իրավիճակի զարգացումների նկատմամբ:
56% 80%

48% 70%
60%

40%
50%

32% 40%
24% 30%
16% 20%
8% 10%

0% 0%
Ընդհանուր Բարձր. իրաց. Ընթացիկ Բանկային II III IV

իրացվելիություն ակտիվ.ավա իրացվելիություն համակարգքվարտիլ Քվարտիլ քվարտիլ քվարտիլ
աՄինչսթրեսային իրավիճակ աՄինչսթրեսային ընդհանուր իրացվելիություն

աՍթրեսի առաջնային էֆեկտների ազդեցություն ամինչաթրեսային ընթացիկ իր<<Հետաթրեսային ընդհանուր
աՍթրեսի երկրորդային էֆեկտների ազդեցություն <<Հետաթրեսային ընթացիկ իր

Գծապատկեր 4. Սթրեսային սցենարի Գծապատկեր 5. ՀՀ բանկային համա
դրսևորման ազդեցությունը ՀՀ բանկային կարգում իրացվելիության բնութագրիչ ցու-
համակարգի իրացվելիության վրա7 ցանիշների քվարտիլային արժեքները

Կապիտալի համարժեքության քվարտիլային վերլուծության արդյունքները ցույց են
տալիս, որ սթրեսային իրավիճակի ազդեցությունը կապիտալի համարժեքության վրա
կարող է ունենալ վտանգավոր հետևանքներ: I. II, III և IV քվարտիլներում հետսթրեսային
կապիտալի համարժեքության նորմատրվային ցուցանիշի միջին կշռված մեծությունները
կազմում են համապատասխանաբար 11 .2%, 11.8%, 12.8% և 24.9% (մինչսթրեսային միջին
կշռված մեծությունները համապատաս խանաբար 12.8%, 13.5%, 14.0% և 25.9%): Այս
արժեքները ցույց են տալիս, որ 10 բանկում արձանագրվում է ընդհանուր կապիտալի
համարժեքության նորմատիվային պահանջի խախտումներ, որոնք առաջացնում են այդ
բանկերում մեծածախ ներգրաված միջոցների արտահոսքի դրսևորման վտանգ:

Ատենախոսության երրորդ <<ՀՈ բանկային համակարգում իրացվելիության
կարգավորման և հսկողության զարգւացման խնդիրները>> գլխում քննարկվել են ՀՀ
բանկային համակարգում իրացվելիության կարգավորման և հսկողության հիմնական
առանձնահատկությունները, դիտարկվել են թույլ կողմերն ու խնդիրները և առաջադրվել
իրացվելիության կարգավորման ու հսկուլության բարելավման ու զարգացման ուղիներ:

)

ՀՀ ԿԲ-ն դրամավարկային և ֆինանսական կայունության ապահովման խնդիրների
ներքո մշակել է բանկային համակարգում իրացվելիության կարգավորման և հսկողության
որոշակի գործիքակազմ, որը ներառում է դրամավարկային քաղաքականության (ԴՎՔ) և
ֆինանսական վերահսկողության գործառույթի (ՖՎԳ) գործիքներ: ԴՎՔ գործիքները,
գործելով ֆինանսական համակարգում իրացվելիության ներարկման կամ կլանման
միջոցով, ծառայում են որպես իրացվելիության կարգավորման գործիքներ: ԴՎՔ
գործիքակազմը ներառում է միջազգային փորձում լայնորեն կիրառելի գործիքները (բաց
շուկայական գործառնություններ, մշտական հնարավորության գործիքներ, պարտադիր
պահուստավորում): Այս տեսանկյունից այդ գործիքների կիրառման արդյունավետությունը
ինքնին պայմանավորված է ԴՎՔ փոխանցման մեխանիզմների գործողությամբ:

ՖՎԳ գործիքները, գնահատելով բանկերում իրացվելիության կառավարման
համակարգերի համարժեքությունը, հիմնականում ծառայում են որպես իրացվելիության
հսկողության գործիքներ՝ բացառությամբ իրացվելիության տնտեսական նորմատիվների:
Դրանք մշակվել են ՀՀ բանկային համակարգի կայացման փուլում տեղական բանկերին
բնորոշ իրացվելիության ռիսկի կառավարման նպատակով և հետագայում գրեթե չեն
փոփոխվել, ինչին նպաստել է իրացվելիության կարգավորման ոլորտում միջազգային
ստանդարտների բացակայությունը: ՀՀ Կբ-ը, առաջնորդվելով <<Բանկերի և բանկային
գործունեության մասին>> ՀՀ օրենքով, սահմանել է ընդհանուր և ընթացիկ իրացվելիության
տնտեսական նորմատիվները: Այսօր այս տնտեսական նորմատիվները համապարփակ չեն
զսպում ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության ռիսկի հիմնական դրսևորումները և
համահունչ չեն միջազգային փորձին: Նախ, դրանք իրացվելիությունը դիտարկում են որպես
պաշարային հասկացություն, մինչդեռ բանկային համակարգում իրացվելիությունը պաշար-
հոսքային հասկացություն է8: Երկրորդ, այս տնտեսական նորմատիվները գնահատում են
միայն ֆինանսավորման իրացվելիության ռիսկը անտեսելով շուկայական իրացվելիության
ռիսկը և վերջինիս հնարավոր փոխազդեցությունը ֆինանսավորման իրացվելիության ռիսկի
հետ: Ընդհանուր և ընթացիկ իրացվելիության տնտեսական նորմատիվների հաշվարկում
բարձր իրացվելի ակտիվները ներառվում են հաշվեկշռային արժեքներով, մինչդեռ դրանք
խոցելի են շուկայական իրացվելիության ռիսկի նկատմամբ: Երրորդ, իրացվելիության
տնտեսական նորմատիվների սահմանաչափերը համահունչ չեն միջազգային փորձին: ԱՊՀ
մի շարք երկրներում այս տնտեսական նորմատիվների նվազագույն սահմանաչափերը
կազմում են համապատասխանաբար 20% և 20%-30%: Եթե ընդհանուր իրացվելիության
սահմանաչափը մեղմ է, ապա ընթացիկ իրացվելիության սահմանաչափը կրկնակի խիստ:
Սպասվելիք կորստի մոդելի միջոցով 99% վստահության միջակայքի համար ՀՀ բանկային
համակարգում ցպահանջ ավանդների մեկամսյա առավելագույն հավանական արտահոսքը
գնահատվել է 22.8%, ինչը հիմնավորում է ընթացիկ իրացվելիության տնտեսական
նորմատիվի խիստ լինելու վերաբերյալ պնդումը:

ՀՀ բանկային համակարգում վերջին ատյանի վարկավորման սկզբունքները
սահմանվում են <<Հայաստանի Հանրապետության կենտրոնական բանկի մասին>> ՀՀ
օրենքով: Այն նախատեսում է ըստ վարկի նպատակների՝ մարման ժամկետների և
ապահովվածության տարբերակված պահանջների համակարգ: Այս տեսանկյունից ՀՀ
բանկային համակարգում վերջին ատյանի վարկատուի մեխանիզմը համահունչ է Սեչետիի
և Դիսիատատի վերջին ատյանի վարկավորման համապարփակ սկզբունքներին%

7 Գծապատկերներ 4 և 5-ը կառուցվել են ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության մակրո սթրես
թեսթի արդյունքների հիման վրա կիրառելով բանկերի ֆինանսական հաշվետվությունների տվյալները:

12

8 Drehmann М., Nikolaou K.. Funding liquidity risk: definition and measurement, BIS, 2010, page 3.
9CCcchetti S.G., Disyatat P., Central Bank Tools and Liquidity Shortages, Federal Reserv Bank of New York. FRBNY
Economic Policy Review August 2010, 2010, pp. 29
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ՖՎԳ իրացվելիության հսկողության գործիքները ներառում են իրացվելիության
ճեղքվածքի վերլուծությունը, սթրես թեսթերը և ՔԱՄԵԼՍ վարկանիշային համակարգի
իրացվելիության ցուցանիշների համակարգը: Այս գործիքների ընդհանրական թույլ կողմը
այն է, որ դրանք չեն ծառայում որպես իրացվելիության ռիսկի կարգավորման գործընթացը
լրացնող հենասյուն: Այս դեպքում հաշվի չի առնվում արտարժութային իրացվելիության
ռիսկն ու հետհաշվեկշռային հոդվածների գծով ֆինանսավորման իրացվելիության ռիսկը, և
անտեսվում է շուկայական իրացվելիության ռիսկը: Այս համատեքստում հիմնվելով ՀՀ
բանկային համակարգում իրացվելիության կարգավորման և հսկողության առանձնա-
հատկությունների և իրացվելիության ռիսկի դրսևորման ձևերի վերլուծության արդյունքների
վրա առանձնացվել են հետևյալ հիմնախնդիրները.

1. ՀՀ բանկային համակարգում ֆինանսական
իրացվելիության մակարդակի առաջանցիկ
պահպանվում է պարտավորությունների բարձր

2. ՀՀ պետական պարտատոմսերի շուկայի
շուկայի իրացվելիության նվազման և ՀՀ
ակտիվներում ՀՀ պետական պարտատոմսերի
նշանակալի է գնահատվում շուկայական

3. ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության
գործիքակազմը համարժեք չէ իրացվելիության
դրսևորման ձևերի միասնական գնահատման

Առաջին հիմնախնդրի հաղթահարման
հետազոտվել է մեկ պարտատիրոջ գծով ռիսկի
Եվրոպայի երկրներում: Հետազոտության արդյունքների
ներգրաված միջոցների կենտրոնացվածությունից
հիմնական մոտեցումներ՝ մեկ պարտատիրոջ գծով
միջոցների կենտրոնացվածությունից կախյալ
կիրառում: | մոտեցման դեպքում վերահսկող մարմինը
(փոխկապված անձանց խմբի) գծով ռիսկի առավելագույն
կապիտալի (պարտավորությունների կամ ակտիվների)
վերահսկող մարմինը սահմանում է ներգրաված
միջակայքեր և դրանց աճին ուղիղ համեմատական

միջնորդության խորացմանը զուգահեռ
տեմպերով նվազման պայմաններում
կենտրոնացվածությունը,

մասնակիցների կենտրոնացվածության ու
բանկային համակարգի բարձր իրացվելի

զգալի մասնաբաժնի պայմաններում
իրացվելիության ռիսկը,

կարգավորման ու հսկողության առկա
ռիսկի բովանդակության ըմբռնման և

տեսանկյունից:

մեխանիզմների առաջադրման նպատակով
կարգավորման փորձը ԱՊՀ և Արևելյան

ամփոփմամբ՝ առանձնացվել են
բխող իրացվելիության ռիսկի զսպման 2
ռիսկի սահմանափակում և ներգրաված

իրացվելիության տարբերակված պահանջի
սահմանում է մեկ պարտատիրոջ

չափ բանկերի նորմատիվային
նկատմամբ: II մոտեցման դեպքում

միջոցների կենտրոնացվածության
իրացվելիության խիստ պահանջներ:

Աղյուսակ 2
Բանկերում պարտավորությունների կենտրոնացվածությունից բխող իրացվելիության

ռիսկի զսպման մոտեցումների առավելությու և թերությունները

Մոտեցում
Մեկ պարտապանի գծով ռիսկի Իրացվելիության տարբերակված

սահմանափակում պահանջներ
չի սահմանափակում խոշոր միջոց
ներգրավելու հնարավորությունը,
արդյունավետությունը կախված չէ

լևերիջի գործակցից,

Առավելու- . Հարմար է գործնական ներդրման
թյուններ տեսանկյունից,

կապիտալին վերագրում է իրաց-
վելիության ծածկման գործառույթ,

Թերություն- արդյունավետությունը կախված է
ներ լևերիջի գործակցից,

սահմանափակում է խոշոր միջոց
ներգրավելու հնարավորությունը,

- բարձրացնում է խոշոր միջոցների
ներգրավման
ծախսատարությունը,
առկա են գործնական ներդրման
բարդություններ:

Նշված մոտեցումների համեմատական վերլուծության արդյունքների հիման վրա՝ ՀՀ
բանկային համակարգի զարգացման առկա փուլում նպատակահարմար է գնահատվել 11
մոտեցման կիրառությունը: Այս մոտեցումը, մի կողմից բանկերից պահանջում է խոշոր
պարտավորությունների գծով ձևավորել լրացուցիչ իրացվելի ակտիվներ՝ նվազեցնելու
խոցելիությունը այդ միջոցների արտահոսքի նկատմամբ, մյուս կողմից խոշոր ներգրաված
միջոցների ծախսատարության դրույքի աճի միջոցով բանկերին խրախուսում է նվազեցնել
պարտավորությունների կենտրոնացվածությունը: Առաջարկվող մոտեցումը կարող
ներդրվել ընդհանուր և ընթացիկ իրացվելիության տնտեսական նորմատիվներում խոշոր
պարտավորությունների գծով բարձր իրացվելի ակտիվների ծածկույթի խիստ պահանջի
տեսքով, իսկ հետագայում Բազել III համաձայնագրի իրացվելիության ստանդարտների
ներդրման դեպքում պարտավորությունների արտահոսքի բարձր գործակիցների տեսքով:

Երկրորդ հիմնախնդրի հաղթահարման մեխանիզմների առաջադրման նպատակով
հետազոտվել է իրացվելիության գնահատման, կարգավորման և հսկողության փորձը
եվրոպական երկրներում (Ալբանիա, Կոսովո, Խորվաթիա, Սերբիա, Թուրքիա, Ավստրիա,
Չեխիա, Հունգարիա, Նիդեռլանդներ): Ուսումնասիրության արդյունքների ամփոփմամբ
առանձնացվել են շուկայական իրացվելիության ռիսկի զսպման 2 հիմնական մոտեցումներ
հիմնական տնտեսական նորմատիվներ և վերահսկողական վերանայման գործիքներ: |
մոտեցման դեպքում վերահսկող մարմինը իրացվելիության տնտեսական նորմատիվների
հաշվարկում իրացվելի ակտիվների համար սահմանում է տարբեր զեղչադրույքներ: 11
մոտեցման դեպքում վերահսկող մարմինը գնահատում է շուկայական իրացվելիության
ռիսկի հնարավոր ազդեցությունը տնտեսամաթեմատիկական մոդելների միջոցով, ապա
Բազել 1 <<Վերահսկողական վերանայում>> հենասյան իրավական հիմքի վրա բանկերին
հանձնարարում է ճշգրտել իրացվելիության և կապիտալի կառավարման գործընթացները:

Աղյուսակ 3
Շուկայական իրացվելիության ռիսկի զսպման մոտեցումների

առավելությունները և թերությունները

Մոտեցում Առավելություններ Թերություններ
զսպում է շուկայական իրաց-

Իրացվելիության վելիության ռիսկի ուղղակի > հաշվի չի առնում շուկայական
տնտեսական ազդեցությունը, իրացվելիության ռիսկի
նորմատիվներ չի պահանջում տնտեսամաթե- երկրորդային ազդեցությունը,

մատիկական վերլուծություն,

պահանջում է տնտեսամաթե-
Վերահսկողական

վելիության
զսպում է շուկայական

ռիսկի առաջնային
իրաց-

մատիկական վերլուծություն,
վերանայում

և երկրորդային ազդեցությունը,
. հնարավոր են ներդրման

իրավական խնդիրներ:

Վերոնշյալ մոտեցումների համեմատական վերլուծության արդյունքների հիման վրա
ՀՀ բանկային համակարգում նպատակահարմար է գնահատվել ներդնել վերահսկողական
վերանայման գործիքների միջոցով ռիսկի զսպման մոտեցումը: Վերջինիս կիրառման
դեպքում իրացվելիության կառավարման ներքո իրացվելի ակտիվների լրացուցիչ պաշարի
ձևավորումը մեղմում է իրացվելիության բուֆերի անմիջական կորուստների ազդեցությունը:
Կապիտալի կառավարման ներքո իրացվելի ակտիվների գծով հնարավոր կորուստների
պահուստի ձևավորումը թույլ է տալիս նվազեցնել իրացվելիության ռիսկի դրսևորումների
փոխազդեցության հետևանքով իրացվելիության հետագա կորստի հավանականությունը:
Այս տեսանկյունից առաջարկվող մոտեցումը համապարփակ զսպում է շուկայական
հուսուեեհուռումն ոհոնհ հնստատու առոեռուռու ասո ունում՝ առն ոհւուստնում է
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շղթայի հետևանքով իրացվելիության հնարավոր կորուստները, որոնք այսօր ՀՀ բանկային
համակարգում շուկայական իրացվելիության ռիսկի կարևոր ասպեկտն են:

Երրորդ հիմնախնդրի հաղթահարման մեխանիզմների առաջադրման նպատակով
ուսումնասիրվել է իրացվելիության կարգավորման ու հսկողության միջազգային փորձը:
Ուսումնասիրության արդյունքները ցույց են տալիս, որ Բազել III համաձայնագրի
իրացվելիության ստանդարտները հանդես են գալիս որպես ԵՄ և ԵՏՄ երկրների ազգային
կարգավորման դաշտերի ներդաշնակեցման հիմք: Բազել III իրացվելիության ծածկույթի
ստանդարտը ոչ միայն զերծ է ընդհանուր և ընթացիկ իրացվելիության տնտեսական
նորմատիվների թերություններից, այլև ճկուն մեխանիզմի կիրառման դեպքում (փոփոխուն
սահմանաչափ, իրացվելի ակտիվների փոփոխուն շրջանակ) կարող է ծառայել որպես
իրացվելիության ռիսկի զսպման մակրոպրուդենցիալ գործիք: Այս տեսանկյունից ՀՀ
բանկային համակարգում ընդհանուր և ընթացիկ իրացվելիության հիմնական տնտեսական
նորմատիվները Բազել III համաձայնագրի իրացվելիության ծածկույթի ստանդարտի
միջոցով փոխարինելու դեպքում հնարավոր կլինի լուծել իրացվելիության կարգավորման
համարժեքության ապահովման խնդիրը: Այս փոփոխությունը թույլ կտա իրացվելիության
տնտեսական նորմատիվները առավելագույնս համապատասխանեցնել իրացվելիության
ռիսկի բովանդակությանը և բանկային գործունեության կարգավորման շրջանակում
դիտարկել և՛ ֆինանսավորման, և՛ շուկայական իրացվելիության ռիսկերի դրսևորումները:

Իրացվելիության հսկողության գործընթացի առումով առաջադեմ երկրներում այն
ծառայում է որպես իրացվելիության կարգավորմանը լրացնող հենասյուն: Այս դեպքում
հիմնականում կիրառվում են են բազմաչափ ինդեքսները (Գերմանիա, Չեխիա, Ավստրիա) և
մակրո սթրես թեսթերը (Կանադա, Անգլիա, Նիդեռլանդներ): Բազել III համաձայնագրի
շրջանակում առաջարկվում են պայմանագրային ժամկետային ճեղքվածքի աղյուսակի,

ազատ տնօրինվող ակտիվների ծածկույթի, ըստ արժույթների իրացվելիության ծածկույթի,
ֆինանսական միջոցների կենտրոնացվածության գնահատման և շուկայական հսկողոթյան
գործիքները: Այս գործիքներից մակրո սթրես թեսթերի և բաղադրյալ ինդեքսների ներդրումը
ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության հսկողության համակարգում թույլ կտան
իրացվելիության հսկողության գործընթացը ապահովել իրացվելիության կարգավորման
գործընթացը լրացնելու գործառույթով: Դրանք կարող են ներդրվել ՀՀ Կբ ֆինանսական
կայունության վերլուծության կառուցվածքում բանկային համակարգում իրացվելիության
միտումների, թույլ կողմերի ու խնդիրների բացահայտման, ինչպես նաև բանկերի հեռակա
վերահսկողության գործընթացում բանկերի համեմատական վերլուծության, թույլ կողմերի
բացահայտման և խոցելիության գործոնային վերլուծության նպատակներով:

Ատենախոսության <<Եզրակացություններ>> բաժնում ամփոփվել են հետազոտության
արդյունքները ներկայացնող հետևյալ եզրահանգումները և առաջարկությունները.

1. Որպես տնտեսական կատեգորիա՝ իրացվելիության ռիսկը ժամանակին և առանց
անընդունելի վնասների բանկերի կողմից հաճախորդների պահանջները չբավարարելու
հավանականությունն է: Բանկային գործունեությունում իրացվելիության ռիսկը դրսևորվում է

ֆինանսավորման և շուկայական իրացվելիության ռիսկերի տեսքով: Ֆինանսավորման
իրացվելիության ռիսկի սկզբնապատճառը ֆինանսական միջնորդության գործառույթի
հետևանքով բանկերի հաշվեկշռի ակտիվային և պասիվային հատվածների կառուցվածքի
ժամկետային ճեղքվածքն է, իսկ շուկայական իրացվելիության ռիսկի սկզնապատճառը
բանկերի հաշվեկշռում իրացվելի ակտիվների շուկաների իրացվելիության տատանումները:

2. Արդի բանկային գործունեությունում իրացվելիության ռիսկի դրսևորումներն ունեն

երկու հիմնական առանձնահատկություն: Առաջին, իրացվելիության ռիսկի դրսևորումների
միջև առկա է սերտ երկբնույթ փոխազդեցություն այնպես, որ ֆինանսական համակարգի
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բնականոն գործունեության իրավիճակում այն նպաստում ֆինանսական կայունության
ամրապնդմանը, իսկ ճգնաժամային իրավիճակում ծառայում է որպես ռիսկի տարածման
միջավայր: Երկրորդ, իրացվելիության ռիսկի դրսևորումները հանդես են գալիս որպես
հետևանքային ռիսկեր: Շուկայական և ֆինանսավորման իրացվելիության ռիսկերի միջև
հետադարձ կապի և միևնույն բանկային գործարքներում իրացվելիության և բանկային այլ
ռիսկերի առկայության պայմաններում, բանկային հիմնական ռիսկերի փոփոխությունները
անմիջականորեն արտացոլվում են բանկերի իրացվելիության մակարդակում:

3. Իրացվելիության ռիսկի դրսևորումների առանձնահատկությունները դիտարկելու և
համապարփակ գնահատելու տեսանկյունից սթրես թեսթավորումը դիտարկվում է որպես
նախընտրելի մոտեցում: Դրա կիրառության դեպքում իրացվելիությունը դիտարկվում է
որպես պաշար-հոսքային հասկացություն, հաշվի են առնվում իրացվելիության ճգնաժամի
ցածր հավանականային ու մեծածավալ վնասներ պատճառելու բնույթը, իրացվելիության
ռիսկի դրսևորումների միջև երկբնույթ փոխազդեցությունը և հետևանքային ռիսկի բնույթը,
իսկ ապագային միտված ռիսկի գնահատման ապահովման նպատակով ներառվում է նաև
ապագայի հավանական զարգացումների վերաբերյալ առկա տեղեկատվությունը:

4. ՀՀ բանկային համակարգի ակտիվների և պասիվների ժամկետային կառուցվածքի
հետճգնաժամային զարգացումները բարենպաստ են ֆինանսավորման իրացվելիության
տեսանկյունից: Ակնթարթային իրացվելիության ցուցանիշը աճել է 1.7 տոկոսային կետով և
կազմել 43.3%, իսկ մինչև 90 օր կուտակային իրացվելիության ցուցանիշը 7.4 տոկոսային
կետով և կազմել 9.6%: Մինչև 1 տարի կուտակային իրացվելիության ցուցանիշը վարկերի
ժամկետայնության աճի պայմաններում նվազել է 25.5 տոկոսային կետով և կազմել -33.8%:
Այդուհանդերձ, նկատվում են նաև բացասական զարգացումներ ներգրաված միջոցների
կենտրոնացվածություն և իրացվելի ակտիվների ու պարտավորությունների արժութային
կառուցվածքի անհամապատասխանելիության խորացում:

5. ՀՀ բանկային համակարգում առկա է պարտավորությունների կենտրոնացվածու-
թյան հիմնախնդիրը: Քվարտիլային վերլուծության արդյունքների համաձայն հինգ ամե-
նախոշոր պարտավորությունների մասնաբաժինը ընդհանուր պարտավորություններում վեց
բանկում տատանվում է 12%-34%, հինգ բանկում՝ 9%-12%, հինգ բանկում՝ 6%-9%, իսկ հինգ
բանկում 1%-6%-ի միջակայքերում: Այս խնդրի լուծման նպատակով առաջարկվել է ներդնել
բանկերի պարտավորություննների կենտրոնացվածությունից կախյալ իրացվելիության
տարբերակված պահանջներ: Դրանք կարող են ներդրվել իրացվելիության հիմնական
տնտեսական նորմատիվների հաշվարկում խոշոր պարտավորությունների գծով իրացվելի
ակտիվների ծածկույթի խիստ պահանջի տեսքով, իսկ Բազել III համաձայնագրի ներդրման
դեպքում՝ դրանց գծով հավանական արտահոսքի բարձր գործակիցների տեսքով:

6. Շուկայական իրացվելիության ռիսկը ՀՀ բանկային համակարգում նշանակալի է
միայն ՀՀ պետական պարտատոմսերի մասով: Այն բացատրվում է մի կողմից ՀՀ բանկային
համակարգի իրացվելիության նվազմանը զուգահեռ իրացվելի ակտիվներում պետական
պարտատոմսերի մասնաբաժնի 18%-ից մինչև 28% աճով, մյուս կողմից 2012-2014 թթ.
պետական պարտատոմսերի շուկայի իրացվելիության նվազմամբ: Վերջին 3 տարիներին
շուկայի իրացվելիության ինդեքսը կազմել է միջինում -0.2 միավոր, իսկ շուկայի խորության
և առաձգականության ենթաինդեքսները -0.5 և -0.6: Շուկայական իրացվելիության ռիսկի
աճին նպաստում է նաև պետական պարտատոմսերի շուկայի կենտրոնացվածությունը ի
դեմս բանկերի գերակա դիրքի, որոնց շուկայական մասնաբաժինը կազմում է մոտ 80%:

7. ՀՀ բանկային համակարգում շուկայական իրացվելիության ռիսկը կարևորվում է
իրացվելիության և վճարունակության փոխազդեցության համատեքստում: Մակրո սթրես
թեսթի արդյունքների համաձայն շուկայական իրացվելիության ռիսկի ազդեցության ներքո
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ՀՀ բանկային համակարգի ընդհանուր իրացվելիության
տոկոսային կետով, մինչդեռ կապիտալի համարժեքության

ցուցանիշը նվազում է 0.5
կետով: Բացի դրանից 10 բանկում կապիտալի համարժեքության

ցուցանիշը՝ 1.7 տոկոսային

են նվազագույն 12% սահմանաչափից: Իրացվելիության ռիսկի
ցուցանիշները

և
նվազում

փոխազդեցության ներքո բանկերում ընդհանուր կապիտալի համարժեքության
վճարունակության

խախտումները կարող են առաջ բերել մեծածախ ներգրաված միջոցների
պահանջի

8. ՀՀ բանկային համակարգում առկա ՀՀ պետական
արտահոսք:

շուկայական իրացվելիության ռիսկի նկատմամբ խոցելիության
պարտատոմսերի

հիմնախնդիրը:
մասով

ՀՀ
պետական պարտատոմսերի շուկայի իրացվելիության զարգացումներըուղղությամբ են, մինչդեռ բանկային գործունեության կարգավորման դաշտում

բացասական
շուկայականիրացվելիության ռիսկը անտեսվում է : Այս խնդրի լուծման նպատակով առաջարկվել էկիրառել Բազել II համաձայնագրի <<Վերահսկողական վերանայման>> հենասյունը, երբ ԿԲ-նգնահատում շուկայական իրացվելիության ռիսկի մեծությունը, ապա բանկերինհանձնարարում ճշգրտել կապիտալի և իրացվելիության կառավարման գործընթացները:9. Ընդհանուր և ընթացիկ իրացվելիության տնտեսական նորմատիվները համարժեքչեն զսպում ՀՀ բանկային համակարգում իրացվելիության ռիսկը: Այս տնտեսականնորմատիվները իրացվելիությունը դիտարկում են որպես պաշարային հասկացություն,մինչդեռ այն պաշար-հոսքային հասկացություն է, ամբողջական չեն գնահատումֆինանսավորման իրացվելիության ռիսկը և անտեսում են շուկայական իրացվելիությանռիսկը: Այս հիմնախնդրի լուծման նպատակով առաջարկվել իրացվելիության գործողտնտեսական նորմատիվները փոխարինել Բազել III համաձայնագրի իրացվելիությանծածկույթի ստանդարտով: Այս փոփոխությունը թույլ կտա իրացվելիության կարգավորմանգործընթացում զսպել իրացվելիության ռիսկի հիմնական դրսևորումները և իրացվելիությանկարգավորման

10.
գործընթացը դարձնել համահունչ միջազգային փորձին:ՀՀ բանկային համակարգում առկա իրացվելիության հսկողության համակարգի

միասնական
իրացվելիության ռիսկի բովանդակության ոչ լիարժեք ըմբռնման և ռիսկի դրսևորումներիվերլուծության բացակայության հիմնախնդիրը: Իրացվելիության հսկողությանգործիքակազմը
վերլուծություն,

(ՔԱՄԵԼՍ վարկանիշային համակարգ, իրացվելիության ճեղքվածքի

դրսևորումները
միկրո
և անտեսում

սթրես թեսթեր) ամբողջական չի գնահատում իրացվելիության ռիսկի

լրացնում իրացվելիության
դրանց փոխազդեցությունը, ինչի արդյունքում այն չի

առաջարկվել է իրացվելիության
կարգավորման գործընթացը: Այս խնդրի լուծման նպատակով

թեսթավորմամբ և
հսկողության գործիքակազմը համալրել մակրո սթրես

համաձայնագրի իրացվելիության
բաղադրյալ ինդեքսներով, իսկ հետագայում դիտարկել նաև Բազել III
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СААКЯН ГОР МАМИКОНОВИЧ
ПУТИ УЛУЧШЕНИЯ ЛИКВИДНОСТИ В БАНКОВСКОЙ СИСТЕМЕ РА

Автореферат диссертации на соискание ученой степени кандитата экономических наук по
специальности 08.00.03-"Финансы, бухгалтерский учет"

Защита состоится 30-го апреля 2015 г. В 15:30 часов на заседании специализированногосовета 014 ВАК РА по экономике, действующего В Армянском государственномэкономическом университете по адресу: Ереван, 0025, ул. Налвандяна 128.

РЕЗЮМЕ
Диссертация посвящена комплексному анализу уровня ликвидности системе еерегулирования мониторинга В Банковском секторе PA.
Актуальность исследования обусловлена возрастающей

управления ЛИКВИДНОСТЬЮ и неблагоприятными изменениями
значимостью

Бизнес
надлежащего

системы PA. Важность надлежащего управления ликвидностью Банковском
среде Банковской

объясняется уникальной сущностью риска ЛИКВИДНОСТИ. Системные
деятельности

являются СОБЫТИЯМИ малой частоты масштабного ВЛИЯНИЯ: они
провлемы ликвидности

внезапно и не дают ванкам времени ДЛЯ реагирования, причиняя значительные
случаются редко, но

того риск ЛИКВИДНОСТИ является результативным риском, так как он может проявляться
потеря. Кроме

вследствии колеваний других финансовых рисков, так БЫТЬ причиной возникновения
как

других Банковских рисков. Тем временем, В последные годы углубление Банковскогопосредничества РА сопровождается невлагоприятными СОБЫТИЯМИ, такими как замедлениетемпов экономического роста, резкое обесценивание национальной валюты, увеличениеобъема неравотающих кредитов уменьшение доли первостепенно ЛИКВИДНЫХ активовобщем объеме ВЫСОКОЛИКВИДНЫХ активов. Выще указанные провлемы препятствуют Банкамсохранять риск ЛИКВИДНОСТИ на управляемом уровне, угрожая стабильности всегоБанковского сектора. этой точки зрения, всесторонний анализ нынешней ситуацииразвития ликвидности В Банковской системе РА является крайне необходимым.
Целью исследования является выявление провлем слабых

Банковском секторе РА предложение путей разравотка механизмов
сторон ликвидности В

провлем на основе международного опыта. Для выполнения поставленной
преодоления этих

выдвинуты следующие задачи:
цели БЫЛИ

выявить осовенности форм ликвидности Банковском деятельности;
провести сравнительный анализ подходов оценки ликвидности банковском секторе;представить международный опыт в сфере регулирования рискомванковском деятельности; ЛИКВИДНОСТИ

проализировать текущее состояние тенденции развития ликвидностисекторе РА и спосоБность ванков выполнять нормативные требования
Банковском

постоянной основе;
ЛИКВИДНОСТИ на

ВЫЯВИТЬ провлемы и недостатки ликвидности в банковской системе РА представитьмеханизмы решения этих провлем;
оценить адекватность регулирования мониторинга ликвидностью Банковском
секторе РА предложить пути их усовершенствования.

Объектом исследования является Банковский сектор РА, особенно коммерческиеБанки, a предметом исследования - теоретические и методологические основы ликвидности
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Банковской деятельности, особенности соовременных форм ЛИКВИДНОСТИ, a также текущее
состояние, тенденции развития и провлемы ЛИКВИДНОСТИ В Банковской системе PA.

Теоретической методологической основой ДЛЯ исследования послужили научные
статьи И исследования отечественных зарувежных авторов, равочие документы, отчеты
аналитические доклады международных организаций центральных Банков, законы И

нормативно-правовые документы РА и других стран. Информационной статистической
Базой исследования послужили статистические данные издания Центрального Банка РА

Международного Валютного Фонда, a также финансовые отчеты Банков PA.
Основные результаты и научная новизна исследования заключается следующем:

разравотана система макро стресс тестирования ликвидности Банковского сектора PA,
основанная на совместном использовании статистических моделей и балансовых
индикаторов, как альтернативный подход анализа форм риска ЛИКВИДНОСТИ

взаимодействия ЛИКВИДНОСТИ платежеспособности;
выявлен и оценен риск ЛИКВИДНОСТИ банковском секторе РА, вытекающий из
концентрированности обязательств, с целю снижения которого предложены пути
внедрения диффернцированных нормативных требований ЛИКВИДНОСТИ, основанных на
использовании строгих тревований наличия ЛИКВИДНЫХ активов вероятного оттока по
крупным обязательствам;
выявлен риск рыночной ЛИКВИДНОСТИ государственных облигаций В банковском секторе
РА и факторы, обуславливающие его возникновение, такие как; снижение устойчивости

глубины рынка, сохранение доминирующей роли Банков, увеличение доли
государственных облигаций РА в общем объеме высоколиквидных актовов с целю
снижения риска предложена схема использования надзорного процесса согласно
принципам сооглашения Базель II;
выявлены уязвимые места регулирования и мониторинга ликвидности банковской
системе PA, связанные с отсутствием адекватного подхода регулирования и
дополняющей его системы мониторинга форм риска ЛИКВИДНОСТИ, разравотаны
механизмы преодоления этих провлем на основе локального внедрения минимальных
стандартов ЛИКВИДНОСТИ по соглашению Базель III использованию макро стресс
тестирования сложных индексов.

Полученые результаты и ВЫВОДЫ исследования могут БЫТЬ использованы Центральным
Банком РА В целях разравотки комплексных программ по повышению эффективности
регулирования и мониторинга ликвидности банковском секторе, a также в системах
управления рисками в банках, целях усовершенствования модернизации управления
ликвидностью.

Основные положения результаты исследования БЫЛИ обсуждены на заседании
кафедра Банковского дела и страхования АГЭУ, со специалистами департаментов
стабильности развития финансовой системы, финансового надзора регулирования
финансовой системы Центрального Банка PA. Модель макро стресс тестирования
ЛИКВИДНОСТИ Банковского сектора внедрена В департаменте стабильности и развития
финансовой системы Центрального Банка PA. Основные положения исследования
опубликованы в 4 научных статьях.

Диссертация состоит из введения, 3 глав, ВЫВОДОВ рекомендаций, списка использо-
ванной литературы приложений. Содержание диссертации изложено на 150 страницах (вез
приложений), включает 14 таБлиц, 36 графиков и 9 приложений.
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THE WAYS OF IMPROVING THE LIQUIDITY IN THE
BANKING SYSTEM OF RA

The abstract of the thesis for receiving the degree ofDoctor ofEconomics
in the speciality 08.00.03 - "Finance, Accounting".

The defense of the thesis will take place on April 30, 2015 at 15:30 o clock, at 014
Council ofEConomics of SCC RA at Armenian State University of Economics:

128 Nalbandyan str., 0025, Yerevan.

ABSTRACT

This thesis is devoted to the comprehensive analysis of liquidity and the system of
regulation and monitoring in the banking sector of the Republic of Armenia.

The actuality of the research is caused by the increasing importance of proper managem<
of liquidity and by unfavorable shifts in the business environment of Armenia's banking sect
The need for prudent liquidity management is emphasized for the unique nature of liquidity ri
System-wide liquidity problems are very low frequency-high impact events: they occur rarely, է
suddenly giving banks no time to react by causing significant losses. Moreover. liquidity risk a
as consequential risk as it increase following one or more spikes in other financial risks and с
trigger other banking risks to materialize. Meanwhile, undesirable events such as slowdown
economic growth, sharp depreciations of the national currency, increase in the volume of ու
performing loans. decrease in the general level of liquidity and the share ofprimary liquid ass
in total high liquid assets, were recorded in Armenia's banking sector in the last decade in li
with the deepening of banking intermediation. These developments challenge banks to keep
liquidity risk at a manageable level by undermining the stability of the whole banking sector.
this context, a comprehensive analysis of the current situation and developments of liquidity
Armenia's banking sector is of urgent importance to reveal weaknesses and problems of liquid
and to design mechanisms aimed to deal with it.

The objective of the research is to reveal problems and weaknesses in liquidity of Armeni
banking sector and to propose ways and to design mechanisms aimed to address these isst
based on the international best practice. In order to achieve this objective, the following tas
were set and solved in the scope of this research:

to analyze main features of liquidity dimensions in the banking activity,
to make a comparative analysis of assessment approaches of liquidity in the banking sector
to present the international best practice of liquidity regulation in commercial banking,
to analyze the current situation and trends of liquidity in Armenia's banking sector and
capacity of banks to comply with liquidity prudential requirements on a continuous basis,
to design mechanisms aimed to overcome weaknesses and problems of liquidity
Armenia banking sector,
to the adequacy of liquidity regulation and monitoring in Armenia* banking sec
and to recommend ways of improvement.

The objeat of this reneareh In the Armenia banking sector, especially commercial banks a
the subject are theoretionl and methodological issues of banking liquidity, features of liquid
dimensions and eurrent wituation and problems of liquidity in the banking sector. As theoreti
and methodologleal basin, nolentille artioles and researches of domestic and foreign authe
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working papers, reports and analysis of international organizations and central banks, as well as
laws and other legal acts of Armenia and other countries were used. As information basis served
statistical data of Central bank of Armenia. International Monetary Fund and financial statements
of Armenian banks:

Main results and scientific innovation of the thesis are as follows:

a liquidity macro stress testing system was designed for the Armenian banking sector based
on the combined application of statistical models and balance sheet indicators, treated as an

alternative approach to analyze liquidity risk dimensions and the interaction between the
solvency and liquidity risk,
the liquidity risk arising from the concentration of liabilities was revealed and assessed for
the Armenia's banking sector and a system of differentiated liquidity requirements
dependent on the level of concentration aimed to reduce the risk was proposed based on the
application of stricter liquidity coverage requirements and higher outflow rates for large
liabilities,
market liquidity risk of Armenian government bonds and risk triggers, such as decrease in
the market depth and resilience, banks? dominant role in the secondary market, increasing
share of Government bonds in the total higher liquid assets, were revealed in the Armenia's
banking sector and a mechanism was proposed to reduce the risk based on the application of
the toolkit of the Supervisory Review Process of Basel II Accord,
weeknesses in liquidity regulation and monitoring in Armenia's banking sector, i.e. the
absence of adequate regulatory approach and of a complementary monitoring system of
liquidity risk dimensions, were revealed and a toolkit was designed to overcome these issues:
a modified implementation of Basel III liquidity standards and new techniques such as
composite indices and macro stress testing was emphasized.
The results of this research can be used by the Central Bank of Armenia as the regulatory

and supervisory authority of financial sector, to develop complex programs aimed to increase the
efficiency of liquidity regulation and monitoring in the banking sector, as well as by commercial
banks in the field of banking risk management to improve and modernize techniques of liquidity
management. The main issues and results of this research were presented at the meeting of the
chair of Banking & Insurance at Armenian State University of Economics and at the regular
meeting of departments of Financial System Stability and Development, Financial System
Regulation and Financial Supervision of the Central Bank of Armenia. A designed liquidity
macro stress testing model is implemented at Financial System Stability and Development
Department of the Central Bank of Armenia. Main issues of the research were presented in four
scientific articles.

The thesis consists of introduction, three chapters, conclusions and recommendations,
bibliography and appendices. The thesis is presented in 150 pages (without appendices), include
14 tables, 36 charts and 9 appendices.

ՀՀ Ազգային գրադարան
I I

I

I I

NLO71 9085
22

© National Library of Armenia



© National Library of Armenia


