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2019 թվականի առաջին կիսամյակի տվյալների ամփոփումը ցույց տվեց, որ տնտեսական ակտիվության բարձր տեմպերը պահպանվել են` հիմնականում պայմանավորված արդյունաբերության և ծառայությունների, ինչպես նաև շինարարության աճով:

Տարեսկզբից արտահանման դոլարային ծավալների նվազման միտումը շարունակվել է՝ հիմնականում պայմանավորված գործընկեր երկրներում պահանջարկի դանդաղմամբ, իսկ ներմուծման ծավալներն աննշան աճել են, որին դրական նպաստում է ունեցել հիմնականում ավտոմեքենաների ներմուծումը, և այս պայմաններում արտաքին ապրանքաշրջանառությունը մնացել է գրեթե անփոփոխ: 

2019 թվականի առաջին կիսամյակում գնաճը պահպանվել է տատանումների թույլատրելի միջակայքում (12-ամսյա գնաճը հունիսին կազմել է 2.5%)։ Տնտեսական զարգացումներից ելնելով՝ ընթացիկ տարվա հունվարին ՀՀ ԿԲ-ը իջեցրել է վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը՝ իրականացնելով խթանող դրամավարկային քաղաքականություն։ Առևտրային բանկերի կողմից ռեզիդենտներին տրամադրված վարկերի ծավալները 2019 թվականի առաջին կիսամյակի ընթացքում շարունակել են աճել բարձր տեմպերով, իսկ ՀՀ դրամով վարկերի տոկոսադրույքները նվազման միտումներ են դրսևորել: 

2019 թվականին տնտեսության վերականգնման բարձր տեմպերի պայմաններում հարկաբյուջետային և պարտքի կայունության պահպանման նպատակով հարկաբյուջետային քաղաքականության զսպող ուղղությունը պահպանվել է:

Համախառն առաջարկ

2019 թվականի հունվար-հունիսին տնտեսական ակտիվությունը դանդաղել է: Նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի նկատմամբ գրանցվել է տնտեսական ակտիվության՝ իրական արտահայտությամբ 6.5% աճ, ինչը նախորդ տարվա ցուցանիշից ցածր է 2.2 տոկոսային կետով: Աճին հիմնականում նպաստել է ծառայությունների աճը (5.9 տոկոսային կետ), ինչպես նաև շինարարության (0.3 տոկոսային կետ) և արդյունաբերության (1.2 տոկոսային կետ) ճյուղերի աճը: Գյուղատնտեսությունը նվազել է (1.0 տոկոսային կետ բացասական նպաստումով): 

Գծապատկեր 1. 2018-2019 թվականների հունվար-հունիս ամիսներին տնտեսության ճյուղերի թողարկումների նպաստումները տնտեսական ակտիվության իրական աճին, տոկոսային կետ
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2019 թվականի առաջին կիսամյակում արդյունաբերությունն աճել է 6.9%-ով: Արդյունաբերության աճին հիմնականում նպաստել է մշակող արդյունաբերությունը՝ 5.6 տոկոսային կետով (աճը՝ 8.7%): Արդյունաբերության աճին դրական է նպաստել նաև հանքագործական արդյունաբերությունը՝ 1.4 տոկոսային կետով (աճը՝ 6.8%), մետաղական հանքաքարի արդյունահանման 7.1% աճի շնորհիվ՝ պայմանավորված մետաղական հանքաքարի նկատմամբ արտաքին պահանջարկի աճով:

Մշակող արդյունաբերության աճին էական դրական նպաստում են ունեցել ծխախոտային արտադրատեսակների արտադրությունը` 2.5 տոկոսային կետով (աճը՝ 16.7%), սննդամթերքի արտադրությունը՝ 2.2 տոկոսային կետով (աճը՝ 7.8%), ինչպես նաև այլ ոչ մետաղական հանքային արտադրատեսակների արտադրությունը՝ 1.8 տոկոսային կետով (աճը՝ 37%)` պայմանավորված հիմնականում ներքին պահանջարկով։ 

Էլեկտրաէներգիայի, գազի, գոլորշու և լավորակ օդի մատակարարումը զրոյական նպաստում է ունեցել արդյունաբերությանը (նվազումը՝ 0.3%): 

2019 թվականի առաջին վեց ամիսներին գյուղատնտեսության և ձկնորսության համախառն արտադրանքն իրական արտահայտությամբ նվազել է 6.5%-ով: Ճյուղի նվազմանը նպաստել են բուսաբուծությունը՝ 5.2 տոկոսային կետով (նվազումը՝ 15.3%) և անասնաբուծությունը՝ 1.8 տոկոսային կետով (նվազումը՝ 3.0%): Ձկնորսությունը դրական է նպաստել գյուղատնտեսության համախառն արտադրանքին՝ 0.5 տոկոսային կետով (աճը՝ 8.2%): Բուսաբուծության նվազումը պայմանավորված է եղել հացահատիկի, կարտոֆիլի, ինչպես նաև պտղի և հատապտուղների համախառն բերքի նվազմամբ՝ համապատասխանաբար 18.7%-ով, 13.5%-ով և 51.4%-ով: Անասնաբուծության նվազումը պայմանավորված է եղել մսի և կաթի արտադրության համապատասխանաբար 4.1% և 4.7% նվազմամբ: 

2019 թվականի հունվար-հունիսին շինարարության ճյուղի՝ տարեսկզբից արձանագրված աճի բարձր տեմպը աստիճանաբար դանդաղել է: Ճյուղում գրանցվել է 4.7% աճ, որին 4.1 տոկոսային կետով նպաստել է բնակչության միջոցներով իրականացված շինարարությունը (աճը՝ 16.6%): Շինարարությանը 1.7 տոկոսային կետով նպաստել է նաև կազմակերպությունների միջոցներով իրականացված շինարարությունը (աճը՝ 3.5%): Շինարարության աճի վրա բացասաբար է ազդել համայնքների, պետական բյուջեի, ինչպես նաև մարդասիրական օգնության միջոցներով իրականացված շինարարության ծավալների նվազումը (նպաստումները՝ համապատասխանաբար 0.6, 0.3 և 0.2 տոկոսային կետեր, նվազել են համապատասխանաբար 46.9%-ով, 1.1%-ով և 16.8%‑ով):

Ըստ տնտեսական գործունեության տեսակների` շինարարությանը նպաստել են հիմնականում էլեկտրականության, գազի, գոլորշու և լավորակ օդի մատակարարում ենթաճյուղը՝ 6.3 տոկոսային կետով (աճը՝ 52.6%) և անշարժ գույքի հետ կապված գործունեությունը՝ 5.7 տոկոսային կետով (աճը՝ 21.1%): Մեծածախ և մանրածախ առևտուր, ավտոմեքենաների և մոտոցիկլների նորոգում (աճը՝ 44.7%), կացության և հանրային սննդի կազմակերպում (աճը՝ 22.5%) և մշակող արդյունաբերություն (աճը՝ 39.4%) ենթաճյուղերը նույնպես դրական են նպաստել շինարարության աճին (նպաստելով համապատասխանաբար 1.5, 1.3, և 1.2 տոկոսային կետերով): Շինարարության աճի վրա հիմնականում բացասաբար են ազդել կրթության ենթաճյուղը՝ 3.6 տոկոսային կետով (նվազումը՝ 63.5%), տրանսպորտի ոլորտը՝ 2.3 տոկոսային կետով (նվազումը՝ 16.2%), ինչպես նաև հանքագործական արդյունաբերությունը և բացահանքերի շահագործումը՝ 2.1 տոկոսային կետով (նվազումը՝ 54.9%): Շինարարության աճն ուղեկցվել է շինարարության ոլորտում վարկավորման ծավալների զգալի աճով: 

2019 թվականի հունվար-հունիսին ծառայությունների և առևտրի ճյուղերում գրանցվել է բարձր աճ: Ծառայություններն աճել են 15.3%-ով, ինչին հիմնականում նպաստել են մշակույթ, զվարճություններ և հանգիստ ենթաճյուղը՝ 6.3 տոկոսային կետով (աճը՝ 30.1%), ֆինանսական և ապահովագրական գործունեությունը՝ 3.5 տոկոսային կետով (աճը՝ 15.9%), կացության և հանրային սննդի կազմակերպման ոլորտը՝ 2.4 տոկոսային կետով (աճը՝ 33.8%): 
Առևտրի շրջանառությունը նախորդ տարվա նույն ժամանակաշրջանի նկատմամբ աճել է 8.9%‑ով, ինչին նպաստել են մեծածախ առևտուրը՝ 5.8 տոկոսային կետով (աճը՝ 12.2%) և մանրածախ առևտուրը՝ 4.0 տոկոսային կետով (աճը՝ 8.2%): Ավտոմեքենաների առևտուրը բացասաբար է ազդել առևտրի շրջանառության վրա՝ 0.8 տոկոսային կետով (նվազումը՝ 18.2%)
:

Առևտրի և ծառայությունների աճի հիմնական գործոններն են եղել վարկավորման ծավալների բարձր աճը, ինչպես նաև բնակչության տնօրինվող եկամտի աճը:

2019 թվականի հունվար-հունիսին ընդհանուր օգտագործման տրանսպորտով բեռնափոխադրումների ծավալները նվազել են, իսկ ուղևորափոխադրումների ծավալները՝ աճել: Ընդհանուր օգտագործման տրանսպորտով բեռնափոխադրումների ծավալը նվազել է 57.5%-ով, ինչին 57.8 տոկոսային կետով բացասաբար են ազդել ավտոմոբիլային տրանսպորտով բեռնափոխադրումները (նվազումը` 68.6%), որն էլ իր հերթին պայմանավորված է եղել ներհանրապետական բեռնափոխադրումների
 79.5% նվազմամբ (նպաստումը՝ 59.7 տոկոսային կետ): Երկաթուղային բեռնափոխադրումների ծավալը նվազել է 0.3%-ով (բացասական ազդեցությունը՝ 0.03 տոկոսային կետ)։ 

Ուղևորափոխադրումների ծավալն աճել է 3.6%-ով` պայմանավորված ավտոմոբիլային տրանսպորտային միջոցներով իրականացված ուղևորափոխադրումների 3.1% աճով (նպաստումը՝ 2.7 տոկոսային կետ): Ուղևորափոխադրումների ծավալին դրական են նպաստել նաև էլեկտրական տրանսպորտով (0.5 տոկոսային կետով) և օդային տրանսպորտով (0.4 տոկոսային կետով) իրականացված ուղևորափոխադրումները (աճերը՝ համապատասխանաբար 4.3% և 28.2%): 

Կապի ծառայությունները նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատությամբ աճել են: Կապի ծառայությունների 1.8% աճը հիմնականում պայմանավորված է եղել հեռուստածրագրերի կազմման և հեռարձակման 92.7% աճով (նպաստումը՝ 3.9 տոկոսային կետ)։ Կապի ծառայությունների աճին հակազդել է հեռահաղորդակցության 2.3% նվազումը (նպաստումը՝ 2.2 տոկոսային կետ), որին նպաստել է բջջային (2.2 տոկոսային կետով) և լարային (1.4 տոկոսային կետով) հեռախոսային ծառայությունների նվազումը (համապատասխանաբար 5.4% և 18.2%):

Աշխատանքի շուկա 
2019 թվականի հունվար-հունիս ամիսներին պաշտոնապես գրանցված գործազուրկների միջին ամսական թվաքանակը նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի նկատմամբ նվազել է 6.4%-ով՝ կազմելով 64,579 մարդ:

2019 թվականի հունվար-հունիսին միջին ամսական անվանական աշխատավարձը նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածում գրանցված ցուցանիշի նկատմամբ աճել է 5.6%-ով` կազմելով 176,783 դրամ: Միջին ամսական անվանական աշխատավարձը պետական հատվածում աճել է 6.4%‑ով` կազմելով՝ 149,622 դրամ, իսկ ոչ պետականում աճել է 3.9%-ով՝ կազմելով 191,070 դրամ: Իրական աշխատավարձը 2018 թվականի նույն ժամանակահատվածի համեմատ աճել է 3.5%-ով
:

Համախառն պահանջարկ

2019 թվականի վեց ամիսներին տնտեսական աճը պայմանավորված է եղել ներքին պահանջարկի աճով: 

Վերջնական սպառման աճը պայմանավորված է եղել հիմնականում մասնավոր սպառման աճով: Սպառումն իրական արտահայտությամբ աճել է շուրջ 7.7%-ով, ինչը պայմանավորված է եղել տնօրինվող եկամտի և վարկավորման ծավալների իրական աճով: Մասնավոր սպառումն աճել է շուրջ 8%-ով (նպաստումը տնտեսական աճին՝ 6.5 տոկոսային կետ): Պետական սպառումը ևս աճել է՝ շուրջ 5.8%-ով (տնտեսական աճին նպաստումը՝ 0.7 տոկոսային կետ):

Կապիտալ ներդրումների աճը պայմանավորված է եղել մասնավոր ներդրումների աճով: 2019 թվականի առաջին կիսամյակում կապիտալ ներդրումները նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի նկատմամբ իրական արտահայտությամբ աճել են 8.5%-ով: 

Ներդրումներին դրական են նպաստել ծառայությունների, արդյունաբերության և գյուղատնտեսության ճյուղերի որոշ ենթաճյուղերում (մասնավորապես` անշարժ գույքի հետ կապված գործունեության, էլեկտրականություն, գազի, գոլորշու և լավորակ օդի մատակարարման, կացության և հանրային սննդի, մեծածախ և մանրածախ առևտրի ոլորտներում) կատարված ներդրումների աճը
:

Զուտ արտահանումը նախորդ տարվա համեմատ վատթարացել է: 2019 թվականի առաջին կիսամյակում ապրանքների և ծառայությունների արտահանման իրական ծավալներն աճել են 0.9%‑ով՝ նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատ դանդաղելով 7.9 տոկոսային կետով՝ հիմնականում պայմանավորված գործընկեր երկրներում պահանջարկի դանդաղմամբ և մետաղների միջազգային գների նվազմամբ: Ապրանքների և ծառայությունների ներմուծման ծավալները 2019 թվականի առաջին կիսամյակում աճել են 2.0%-ով՝ նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատ դանդաղելով 22.7 տոկոսային կետով:

Գներ և սակագներ 
2019 թվականի առաջին կիսամյակում ՀՀ սպառողական շուկայում ցածր գնաճային միջավայրը պահպանվել է: 12-ամսյա գնաճը ներքին պահանջարկի վերականգնմանը զուգահեռ տարեսկզբի նկատմամբ արագացել է և կազմել 2.5%՝ գտնվելով թիրախային միջակայքի ստորին հատվածում: Միջին գնաճը կազմել է 2%, որին առավելապես նպաստել է «Սննդամթերք և ոչ ալկոհոլային խմիչքներ» ապրանքախմբում արձանագրված 3.5% գների աճը (դրական նպաստումը գնաճին` 1.4 տոկոսային կետ), ինչի վրա իր անմիջական ազդեցությունն է թողել տավարի մսի, թռչնամսի, ձվի, մրգերի, բանջարեղենի գների աճը: Ալկոհոլային խմիչքներ, ծխախոտային արտադրատեսակներ խմբում արձանագրվել է 4.2% գնաճ (դրական նպաստումը գնաճին` 0.2 տոկոսային կետ)։ Ոչ պարենային ապրանքների խմբում արձանագրվել է 1.2% գնաճ (դրական նպաստումը գնաճին` 0.3 տոկոսային կետ), ինչը հիմնականում պայմանավորվել է կոշիկի և հագուստի գների աճով։ Բնակչությանը մատուցված ծառայությունների գծով արձանագրվել է 0.2% գնաճ (դրական նպաստումը գնաճին` 0.1 տոկոսային կետ), որին հիմնականում նպաստել է ամբուլատոր ծառայությունների և հիվանդանոցների ծառայությունների գների աճը։

Գծապատկեր 2. 2018-2019 թվականների հունիսին միջին գնաճի նպաստումները խոշոր ապրանքախմբերով, տոկոսային կետ
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Արտաքին հատված 
Արտաքին առևտուր (դոլարային արտահայտությամբ)
: 2019 թվականի առաջին կիսամյակի ընթացքում արտաքին ապրանքաշրջանառությունը գրեթե չի փոխվել։ Ապրանքաշրջանառությունը կազմել է 3495.2 մլն ԱՄՆ դոլար` նախորդ տարվա առաջին վեց ամիսների նկատմամաբ աճելով 0.1%-ով: Հաշվետու ժամանակահատվածում արձանագրվել է դոլարային արտահայտությամբ արտահանման անկում և ներմուծման աճ. արտահանումը նվազել է 0.5%-ով` կազմելով 1173.8 մլն ԱՄՆ դոլար, իսկ ներմուծումն աճել է 0.5%-ով և կազմել 2321.4 մլն ԱՄՆ դոլար:

Հիմնականում պայմանավորված ներմուծման աճով` ընթացիկ տարվա առաջին վեց ամիսներին ապրանքների գծով արտաքին առևտրի բացասական մնացորդը կազմել է 1147.6 մլն ԱՄՆ դոլար և նախորդ տարվա նկատմամբ վատթարացել է 1.4%-ով:

Գծապատկեր 3. Առևտրային հաշվեկշռի դինամիկան հունվար-հունիս ամիսներին
(մլն ԱՄՆ դոլար)
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Ներմուծում: Ներքին պահանջարկի աճի պայմաններում հաշվետու ժամանակահատվածում արձանագրվել է ներմուծման աննշան աճ: Դոլարային արտահայտությամբ ներմուծման ծավալների 0.5% աճին դրական նպաստում են ունեցել հիմնականում «Վերգետնյա, օդային և ջրային տրանսպորտի միջոցներ» և «Հանքահումքային արտադրանք» ապրանքախմբերը (համապատասխանաբար 2.1 և 1.6 տոկոսային կետերով):

Ըստ ապրանքների լայն տնտեսական դասակարգման
 ներմուծման աճին դրական նպաստում են ունեցել «Վերջնական սպառման ապրանքները» (0.5 տոկոսային կետով) և «Մարդատար ավտոմեքենաները» (1.4 տոկոսային կետով): «Միջանկյալ սպառման ապրանքները», ինչպես նաև «Կապիտալ ապրանքները» հակազդել են ներմուծման աճին (համապատասխանաբար՝ 0.9 և 0.6 տոկոսային կետերով):
Արտահանում: 2019 թվականի առաջին կիսամյակում արձանագրվել է արտահանման անկում` հիմնականում պայմանավորված գործընկեր երկրներում պահանջարկի դանդաղմամբ, մետաղների միջազգային գների նվազմամբ և իրական արդյունավետ փոխարժեքի արժևորմամբ՝ պայմանավորված տնտեսության մրցունակության անկմամբ: Արտահանումը նվազել է 0.5%-ով, ինչին նպաստել են հիմնականում «Հանքահումքային արտադրանք» և «Ոչ թանկարժեք մետաղներ և դրանցից պատրաստված իրեր», ինչպես նաև «Մանածագործական իրեր» ապրանքախմբերը (համապատասխանաբար` 2.8, 2.2 և 1.4 տոկոսային կետերով): Արտահանմանը դրական են նպաստել «Թանկարժեք և կիսաթանկարժեք քարեր, թանկարժեք մետաղներ և դրանցից իրեր», «Պատրաստի սննդի արտադրանք» և «Սարքեր և ապարատներ» ապրանքախմբերը (համապատասխանաբար` 4.3, 1.2 և 1.0 տոկոսային կետերով):

Ներմուծման ծածկման գործակից: Հիմնականում պայմանավորված ներմուծման աճով` ներմուծման ծածկման գործակիցը նախորդ տարվա համապատասխան ժամանակահատվածի նկատմամբ նվազել է. 2019 թվականի առաջին կիսամյակի ընթացքում արտահանման հաշվին ֆինանսավորվել է ներմուծման 61.1%-ը:
Գծապատկեր 4. Ներմուծման ծածկման գործակիցը
, տոկոսներով
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Արտաքին առևտուրն ըստ գործընկեր երկրների: Ընթացիկ տարվա հունվար-հունիսին գործընկեր երկրների կազմը և արտաքին առևտրաշրջանառության աշխարհագրական կառուցվածքը գրեթե չեն փոփոխվել: ՀՀ արտաքին առևտրաշրջանառության 30.6%-ը բաժին է ընկել ԱՊՀ (որից 28.1%-ը` ԵԱՏՄ), 21.6%-ը` ԵՄ և 47.8%-ը` Այլ երկրներին: ՀՀ արտաքին առևտրաշրջանառության մեջ ԵՄ երկների կշիռը նախորդ տարվա նկատմամբ կրճատվել է 4.4 տոկոսային կետով, իսկ Այլ երկրների կշիռն աճել է 3.4 տոկոսային կետով, ինչը հիմնականում պայմանավորվել է Չինաստանից ներմուծման զգալի աճով:

2019 թվականի առաջին կիսամյակում ՀՀ խոշոր առևտրային գործընկերների շրջանակում ընդգրկված էին. ԱՊՀ երկրներից՝ Ռուսաստանը (առևտրաշրջանառության 27.1%-ը՝ նախորդ տարվա 25.9%-ի դիմաց) և Ուկրաինան (համապատասխանաբար 2.1% և 2.3%), իսկ ԵՄ և Այլ երկրներից՝ Չինաստանը (12.2% և 9.8%), Շվեյցարիան (6.4% և 6.8%), Իրանը (4.9% և 4.4%), Գերմանիան (4.6% և 6.2%), Իտալիան (3.7% և 3.1%), Թուրքիան (3.3% և 3.1%), ԱՄՆ-ն (3.4 % և 3.5%) և Բուլղարիան (2.8% և 4.1%): 

Երկկողմանի փոխարժեք: ՀՀ դրամը ԱՄՆ դոլարի նկատմամբ դրսևորել է արժեզրկման տեմպի դանդաղման միտում: 2019 թվականի առաջին կիսամյակում միջին փոխարժեքը կազմել է 484.2 դրամ մեկ ԱՄՆ դոլարի դիմաց՝ նախորդ տարվա համապատասխան ժամանակահատվածի միջին փոխարժեքի (482.0) նկատմամբ արժեզրկվելով 0.4%-ով: 

Եվրոյի նկատմամբ ՀՀ դրամի փոխարժեքի` նախորդ տարվա արժեզրկման տեմպի դանդաղմանը տարեսկզբից հաջորդել է ՀՀ դրամի փոխարժեքի արժևորումը. նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատությամբ ընթացիկ տարվա հունվար-հունիս ամիսներին միջին արժեքով ՀՀ դրամը Եվրոյի նկատմամբ արժևորվել է 6.8%-ով: 

ՀՀ դրամը ՌԴ ռուբլու նկատմամբ նույնպես արժևորվել է. ընթացիկ տարվա հունվար-հունիս ամիսներին ՀՀ դրամի միջին փոխարժեքը ՌԴ ռուբլու նկատմամբ նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատությամբ արժևորվել է 9.5%-ով:

Դրամավարկային հատված և ֆինանսական շուկա 

2019 թվականի հունիսին փողի բազան ընդլայնվել է մեծամասամբ զուտ միջազգային պահուստների հաշվին: 2019 թվականի հունիսին փողի բազան կազմել է շուրջ 1128.9 մլրդ դրամ` նախորդ տարվա նույն ամսվա նկատմամբ աճելով 15.7%-ով: Ընդ որում, զուտ միջազգային պահուստներն աճել են 19.5%-ով, իսկ զուտ ներքին ակտիվները՝ 8.8%-ով:

Փողի բազայի աճին հիմնականում նպաստել է ՀՀ ԿԲ-ում արտարժույթով թղթակցային հաշիվների աճը, և փոքր չափով՝ ԿԲ-ից դուրս կանխիկը: Այսպես, փողի բազայում ԿԲ-ից դուրս կանխիկն աճել է 1.8%‑ով (նպաստումը փողի բազայի աճին կազմել է 1 տոկոսային կետ), արտարժույթով պահուստներն աճել են 133.5%-ով, իսկ դրամով պահուստները՝ նվազել 2.8%-ով (նպաստումը փողի բազային կազմել է համապատասխանաբար 12.9 և -1 տոկոսային կետ):

2019 թվականի առաջին կիսամյակի վերջին փողի զանգվածը կազմել է 2792.8 մլրդ դրամ` նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի նկատմամբ աճելով 8.9%-ով։ Ընդ որում, զուտ արտաքին ակտիվները նվազել են 69.1 մլրդ դրամով, իսկ զուտ ներքին ակտիվներն աճել են 298.5 մլրդ դրամով (աճը՝ 11.3%):

Փողի զանգվածի աճը պայմանավորվել է հիմնականում դրամային դեպոզիտների աճով: Փողի զանգվածի աճին բանկային համակարգից դուրս կանխիկը բացասական է նպաստել 0.1 տոկոսային կետով, դրամային ավանդները դրական են նպաստել 7.8 տոկոսային կետով, իսկ արտարժույթով ավանդները՝ 1.3 տոկոսային կետով։ 
Գծապատկեր 5. 2019 թվականի հունիսին փողի բազայի և փողի զանգվածի

աճին նպաստումները, տոկոսային կետ
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2019 թվականի մարտին դոլարայնացման մակարդակը նվազել է: Ռեզիդենտների արտարժութային ավանդներ/ընդամենը ավանդներ հարաբերակցությունը նվազել է 3.6 տոկոսային կետով՝ կազմելով 50.0%, իսկ ռեզիդենտների վարկավորման ընդհանուր կառուցվածքում արտարժութով վարկերի կշիռը նվազել է 7.6 տոկոսային կետով՝ կազմելով 51.4%։

2019 թվականին հունիսին ավանդների ծավալներն աճել են նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատ: Առևտրային բանկերի կողմից ռեզիդենտներից ներգրավված ավանդներն աճել են 9.1%-ով, որին 8.1 տոկոսային կետով նպաստել է դրամային ավանդների և 1 տոկոսային կետով` արտարժույթային ավանդների աճը:

2019 թվականին հունիսին վարկերի ծավալներն աճել են նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատ: Առևտրային բանկերի կողմից ռեզիդենտներին տրամադրված վարկերի ծավալների աճը կազմել է 13.4%
՝ 2018 թվականի 21.3%-ի համեմատ: Վարկերի աճին 14.1 տոկոսային կետով նպաստել է դրամային վարկերի աճը, իսկ արտարժութային վարկերը նվազել են՝ ունենալով 0.7 տոկոսային կետով բացասական նպաստում: Վարկերի աճին հիմնականում նպաստել է սպառողական (8.1 տոկոսային կետ), հիպոթեքային (2.9 տոկոսային կետ), առևտրի (1.1 տոկոսային կետ), շինարարության (1.1 տոկոսային կետ), տրանսպորտի և կապի (1.0 տոկոսային կետ) և սպասարկման (0.6 տոկոսային կետ) ոլորտներին տրամադրված վարկերի աճը։

Գծապատկեր 6. 2018թ. հունվար-2019թ. հունիս ամիսներին ռեզիդենտների վարկերի և ավանդների ծավալների աճը (նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի նկատմամբ, %)


[image: image7.png]25.0

dwplbph swywjubtph wé
(nkghntuwnltph), 2018 hniuyjuwp-
2019p. hniuhu

20.0 -

2018 —@—2019





[image: image8.png]Uyjwunubph swywjubph we
(ntighntuwnubph), 2018 hniufuwp-
2019p. hniuhu

6.7

PILILLL PP

2018 —m=—2019





Տոկոսադրույքներ: Ֆինանսական շուկայում արտարժույթով և դրամով մինչև 1 տարի ժամկետով միջին կշռված տոկոսադրույքների միջև սպրեդը 2019 թվականի հունվար-հունիսին աճել է` կազմելով շուրջ 5.0 տոկոսային կետ: Ընդ որում՝ դրամով վարկերի և ավանդների միջև տոկոսադրույքների սպրեդը նվազել է 1.0 տոկոսային կետով` կազմելով 3.6, իսկ արտարժույթով սպրեդն աճել է 0.4 տոկոսային կետով` կազմելով 5.6 տոկոսային կետ: 

ՀՀ դրամով վարկերի տոկոսադրույքները նվազման միտում են դրսևորել, իսկ ավանդների տոկոսադրույքներն աճել են: 2019 թվականի հունվար-հունիսին ՀՀ դրամով վարկավորման (մինչև մեկ տարի ժամկետով) միջին տարեկան տոկոսադրույքը կազմել է 12.4%՝ նվազելով 0.9 տոկոսային կետով: ՀՀ դրամային ավանդների (մինչև մեկ տարի ժամկետով) միջին տոկոսադրույքը կազմել 8.8%՝ նախորդ տարվա համեմատ աճելով 0.1 տոկոսային կետով: 

Արտարժույթով վարկերի և ավանդների տոկոսադրույքների միտումների պատկերն այլ է: Արտարժույթով ավանդների (մինչև մեկ տարի ժամկետով) միջին տարեկան տոկոսադրույքը 2019 թվականի հունվար-հունիսին կազմել է 2.9%՝ մնալով նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի մակարդակում: Արտարժույթով վարկավորման (մինչև մեկ տարի ժամկետով) միջին տարեկան տոկոսադրույքը կազմել է 8.5%՝ աճելով 0.4 տոկոսային կետով:

ՀՀ պետական պարտատոմսերի շուկայում ՊՊ տեղաբաշխման միջին կշռված եկամտաբերությունները փոքր-ինչ աճել են` պայմանավորված միջին կշռված ժամկետայնության ավելացմամբ: Այսպես, եթե 2018 թվականին առաջին կիսամյակում տեղաբաշխված պետական պարտատոմսերի միջին կշռված եկամտաբերությունը կազմել է 8.9%, ապա 2019 թվականի նույն ժամանակահատվածում այն կազմել է 9.0%: Արդյունքում ՀՀ պետական պարտատոմսերի շուկայում տեղաբաշխման միջին կշռված եկամտաբերությունը նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի նկատմամբ աճել է շուրջ 0.1 տոկոսային կետով:

2019 թվականի առաջին կիսամյակում տեղաբաշխված պետական պարտատոմսերի ծավալը կազմել է 95.3 մլրդ դրամ՝ 2018 թվականի առաջին կիսամյակի 85.0 մլրդ դրամի դիմաց, իսկ տեղաբաշխման միջին կշռված ժամկետայնությունը` 4175 օր, 2018 թվականի նույն ժամանակահատվածի 3910-ի համեմատ:

2019 թվականի հունվար-հունիս ամիսներին պետական (շուկայական) պարտատոմսերի նկատմամբ պահանջարկը գերազանցել է տեղաբաշխման ցուցանիշը 1.79 անգամ (2018 թվականի առաջին կիսամյակում՝ 1.97 անգամ), իսկ տեղաբաշխման ենթակա ծավալ/տեղաբաշխված ծավալ միջին հարաբերակցությունը կազմել է 1.05 (2018 թվականի առաջին կիսամյակում ` 1.14): 

ՀՀ եվրապարտատոմսերի երկրորդային շուկայում և՛ 2013 թվականին, և՛ 2015 թվականին թողարկված արժեթղթերի եկամտաբերությունները նվազել են` պայմանավորված միջազգային շուկաներում արձանագրված միտումներով, մասնավորապես` ինչպես զարգացած, այնպես էլ զարգացող երկրների պարտատոմսերի եկամտաբերությունների նվազմամբ: Միջազգային կապիտալի շուկայում 2013 թվականին 6.25% եկամտաբերությամբ թողարկված պետական արտարժութային պարտատոմսերի եկամտաբերությունը 2019 թվականի առաջին կիսամյակում միջինում կազմել է 4.20%՝ 2018 թվականի նույն ժամանակահատվածում արձանագրված 4.35%-ի դիմաց: Իսկ 2015 թվականին 7.5% եկամտաբերությամբ թողարկված պետական արտարժութային պարտատոմսերի եկամտաբերությունը 2019 թվականի առաջին կիսամյակում միջինում կազմել է 5.01%՝ 2018 թվականի նույն ժամանակահատվածում արձանագրված 5.39%-ի դիմաց: 

Հարկաբյուջետային հատված

2019 թվականի առաջին կիսամյակում 2018 թվականի հարկաբյուջետային քաղաքականության ուղղությունը պահպանվել է։ 2019 թվականի հարկաբյուջետային քաղաքականության ազդեցությունն ամբողջական պահանջարկի վրա ծրագրվել էր գրեթե չեզոք, սակայն տնտեսության աճի պայմաններում հարկաբյուջետային և պարտքի կայունության պահպանման նպատակով տարվա առաջին կիսամյակում իրականացվել է զսպող հարկաբյուջետային քաղաքականություն:

2019 թվականի առաջին կիսամյակի արդյունքներով ՀՀ պետական բյուջեի ընդհանուր եկամուտները կազմել են 758.5 մլրդ դրամ՝ նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատ աճելով 25.1%-ով, իսկ հարկեր և տուրքերը կազմել են 713.4 մլրդ դրամ՝ նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատ աճելով 24.5%-ով
: 

2019 թվականի առաջին կիսամյակի արդյունքներով պետական բյուջեի ծախսերը կազմել են 636.6 մլրդ դրամ՝ նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատ աճելով 4.3%-ով: Ընդ որում, ընթացիկ ծախսերը կազմել են 613.1.1 մլրդ դրամ` նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատ աճելով 5.9%-ով, իսկ ոչ ֆինանսական ակտիվների հետ գործառնությունները կազմել են 23.6 մլրդ դրամ, որում ոչ ֆինանսական ակտիվների գծով ծախսերը կազմել են 23.8 մլրդ դրամ` նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատ նվազելով 32.2%-ով: 

Արդյունքում պետական բյուջեն եղել է հավելուրդային՝ կազմելով 121.9 մլրդ դրամ, իսկ նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածում ձևավորվել էր պետական բյուջեի պակասուրդ 3.9 մլրդ դրամի չափով: 
Հարկաբյուջետային ազդակը: Համախառն պահանջարկի վրա հարկաբյուջետային քաղաքականությունը 2019 թվականի առաջին կիսամյակում նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի նկատմամբ ունեցել է 2.9 զսպող հարկաբյուջետային ազդեցություն` պայմանավորված և՛ եկամուտների
 (-1.9), և՛ ծախսերի (-1.0) զսպող ազդեցություններով: 

Գծապատկեր 7. Հարկաբյուջետային ազդակը 2014 թվականից եռամսյակային կտրվածքով
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ծախսերի ազդակ եկամուտների ազդակ հարկաբյուջետային ազդակ


� ՀՀ ներմուծվող ավտոմեքենաների մի մասը վերաարտահանվում է՝ հիմնականում դեպի ՌԴ և Ղազախստան։


� Ըստ ՀՀ ՎԿ-ի պաշտոնական տվյալների՝ բեռնափոխադրումների ծավալն արտահայտող ցուցանիշները ներառում են միայն վարձակալված մեքենաներով իրականացված փոխադրումների տվյալները: Արդյունաբերության ճյուղում գործող ընկերությունների մեծ մասը բեռնափոխադրումներն իրականացնում են սեփական տրանսպորտային միջոցներով, ինչը արտացոլվում է միայն տարեկան զեկույցներում:


� Աշխատավարձի ցուցանիշները ներկայացված են 1 և ավելի աշխատողներ ունեցող կազմակերպությունների տվյալներով:


� Համախառն պահանջարկի ցուցանիշները ՀՀ Ֆինանսների նախարարության գնահատականներն են:


� Ներդրումների ճյուղային կառուցվածքի ցուցանիշները վերաբերում են ներդրումների կապիտալ շինարարությանն ուղղվող մասին: Ավելի մանրամասն տե՛ս Շինարարություն հատվածում:


� Ներկայացված է արտաքին առևտրի վիճակագրությունն ըստ բեռնամաքսային հայտարարագրերի (ներմուծում՝ ՍԻՖ գներով): 


� Ապրանքների լայն տնտեսական դասակարգմամբ (BEC) 2019 թվականի պաշտոնական տվյալները կհրապարակվեն գալիք տարվա վերջին, ուստի այս հատվածում ներկայացված են ՀՀ ՖՆ գնահատականները (կիրառվել են արտաքին առևտրի 4-անիշ վիճակագրությունից BEC-ին անցման միջազգային փորձում ընդունված անցումային բանալիներ):


� Ընթացիկ տարվա առաջին կիսամյակի ծառայությունների մասին տեղեկատվության բացակայության պատճառով ողջ շարքը ներկայացված է ապրանքների արտահանման և ներմուծման հարաբերակցությամբ (ՖՕԲ գներով): 2019 թվականի առաջին կիսամյակի ցուցանիշը նախնական գնահատական է:


� Աղբյուր՝ ՀՀ ԿԲ:


� Ընդգրկված չեն կուտակված տոկոսները: Վարկերի մեջ ներառված են նաև ֆակտորինգային, լիզինգային գործառնությունները և ռեպո համաձայնագրերը:


� Առավել մանրամասն տե՛ս «ՀՀ պետական բյուջեի եկամուտները 2019 թվականի առաջին կիսամյակում» բաժնում:


� Եկամտային ազդակի հաշվարկներում ՀՀ պետական բյուջեի եկամուտներին ավելացվել են հարկերի միասնական հաշվի զուտ մուտքերը, որոնք համարվում են հարկ վճարողների կողմից փաստացի վճարված գումարներ: 
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Chart1

		Շրջանառությունում կանխիկ ՀՀ դրամ

		ՀՀ դրամով  ավանդներ

		Արտարժույթով ավանդներ



2019

2019թ հունիսին փողի զանգվածի 8.9% աճի նպաստման չափերը

-0.1066697945

7.7947691364

1.2618552384



Sheet1

				2019

		Շրջանառությունում կանխիկ ՀՀ դրամ		-0.1

		ՀՀ դրամով  ավանդներ		7.8

		Արտարժույթով ավանդներ		1.3

				To resize chart data range, drag lower right corner of range.
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		M4		M4
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		M7		M7

		M8		M8

		M9		M9

		M10		M10

		M11		M11

		M12		M12



2018

2019

Վարկերի ծավալների աճ (ռեզիդենտների), 2018թ հունվար-2019թ. հունիս

17.1935998435

17.1141760735

17.7359046076

18.4139066039

19.3008125665

15.456012367

19.6342557003

15.1243598503

21.3469868394

14.011904027

21.3259399246

13.3963350488

21.6659193192

21.1890801095

19.615181931

20.5998522487

20.7049160563

16.5674114349
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		Վարկեր		2018		2019

		M1		17.2		17.1

		M2		17.7		18.4

		M3		19.3		15.5

		M4		19.6		15.1

		M5		21.3		14.0

		M6		21.3		13.4

		M7		21.7

		M8		21.2

		M9		19.6

		M10		20.6

		M11		20.7

		M12		16.6
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		2018-Q1		2018-Q1		2018-Q1

		2018-Q2		2018-Q2		2018-Q2
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եկամուտների ազդակ

ծախսերի ազդակ

հարկաբյուջետային ազդակ
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-1.1044564579

-1.9235516046

-0.9628126297

-2.8863642343
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		Column1		եկամուտների ազդակ		ծախսերի ազդակ		հարկաբյուջետային ազդակ

		2013Q1		-3.7		0.7		-3.0

		2013Q2		-3.7		0.3		-3.5

		2013Q3		-2.6		-0.4		-3.0

		2013Q4		-1.5		0.1		-1.4

		2014-Q1		0.7		0.4		1.2

		2014-Q2		0.2		0.8		1.1

		2014-Q3		0.2		1.2		1.3

		2014-Q4		-0.1		1.1		1.0

		2015-Q1		0.0		1.3		1.4

		2015-Q2		1.6		2.2		3.8

		2015-Q3		1.2		2.0		3.2

		2015-Q4		1.1		1.8		2.9

		2016-Q1		2.0		0.4		2.4

		2016-Q2		0.7		0.4		1.1

		2016-Q3		-0.3		0.0		-0.3

		2016-Q4		0.2		-0.2		-0.0

		2017-Q1		-0.1		-2.2		-2.3

		2017-Q2		-1.0		-2.6		-3.5

		2017-Q3		0.5		-1.5		-1.0

		2017-Q4		-0.1		-2.0		-2.2

		2018-Q1		0.6		-3.1		-2.5

		2018-Q2		0.9		-3.0		-2.1

		2018-Q3		-0.4		-2.5		-3.0

		2018-Q4		-1.3		-1.2		-2.5

		2019-Q1		0.8		-1.9		-1.1

		2019-Q2		-1.9		-1.0		-2.9
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		M9		M9
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		M11		M11

		M12		M12



2018

2019

Ավանդների ծավալների աճ (ռեզիդենտների), 2018թ հունվար-2019թ. հունիս

18.9614224727

5.914923745

16.8175003687

6.5899260569

17.151516014

5.4843165823

13.7225120335

8.8460018362
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12.0483728406
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10.2630202487

7.5315629968

6.9241073888

6.720781076
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		Ավանդներ		2018		2019

		M1		19.0		5.9

		M2		16.8		6.6

		M3		17.2		5.5

		M4		13.7		8.8

		M5		14.2		10.3

		M6		14.2		9.1

		M7		12.0

		M8		10.5

		M9		10.3

		M10		7.5

		M11		6.9

		M12		6.7
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Chart1

		ԿԲ-ից դուրս կանխիկ դրամ

		Թղթակցային հաշիվներ դրամով

		Թղթակցային հաշիվներ արտարժութով

		Այլ հաշիվներ



2019

2019թ հունիսին փողի բազայի 15.7% աճի նպաստման չափերը

0.9527112684

-1.0283407285

12.8750593674

2.8861355934



Sheet1

				2019

		ԿԲ-ից դուրս կանխիկ դրամ		1.0

		Թղթակցային հաշիվներ դրամով		-1.0

		Թղթակցային հաշիվներ արտարժութով		12.9

		Այլ հաշիվներ		2.9

				To resize chart data range, drag lower right corner of range.






