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1. ՏՆՏԵՍԱԿԱՆ ԱԿՏԻՎՈՒԹՅՈՒՆ 

2020 թվականին ՀՀ տնտեսությունը բախվեց միանգամից մի քանի շոկերի, 
որոնք, իրենց բնույթով և ծավալով պայմանավորված, խորը հետևանքներ ունեցան 
ՀՀ տնտեսության վրա: Սակայն սպասվում է, որ դրանց ազդեցությունները 
կշարունակվեն նաև 2021 թվականին, քանի որ շոկերի մի մասը դեռևս 
ամբողջությամբ չի մարել (համավարակը, քաղաքական անկայունությունը), իսկ 
մյուսները ունեցել են մնայուն ազդեցություն (պատերազմը, համավարակի 
տնտեսական հետևանքները):  

Վերոհիշյալի արտացոլումը կարելի է տեսնել 2021թ. հունվար ամսվա 
մակրոտնտեսական ցուցանիշների դինամիկայի ուսումնասիրությամբ: Դրանցում, 
իհարկե, որոշ չափով առկա է բազայի էֆեկտը (նախորդ տարվա նույն 
ժամանակահատվածի բարձր աճերի գործոնը), սակայն տնտեսական անկմամբ 
տարվա սկիզբը ցույց է տալիս, որ տնտեսության վերականգնում տարվա 
ընթացքում դժվար է ակնկալել: 

Այսպես, տնտեսական ակտիվությունը բնութագրող կարևոր ցուցանիշը՝ 
տնտեսական ակտիվության ցուցանիշը (ՏԱՑ) 2021թ. հունվարին նախորդ տարվա 
նույն ամսվա նկատմամբ նվազել է 7.5%-ով: Նախորդ տարվա հունվարին գրանցվել 
էր ՏԱՑ-ի բարձր աճ, որը կարելի է դիտարկել որպես բարձր բազայի գործոն 
ընթացիկ տարվա համար: Հետևաբար, ըստ այդ տրամաբանության, հաջորդ 
ամիսների (2020թ. ապրիլից սկսած) ՏԱՑ-ի անկումները «օգնելու են» ընթացիկ 
տարում տնտեսական ակտիվության աճի արագացմանը: Սակայն, հաշվի առնելով 
առկա շոկերի ազդեցությունների շարունակականությունը, նույնիսկ այդպիսի աճի 
արագացումը քիչ հավանական է:  

Գծապատկեր 1. Տնտեսական ակտիվության ցուցանիշը, կուտակային, %  

 

-7.5

9.2 9.2
4.2

-1.4

-4.0 -4.7
-5.7 -6.4 -6.6 -6.9 -7.3 -7.5-10

-8
-6
-4
-2
0
2
4
6
8

10
12

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2021, 12-ամսյա աճը

2020



 

 

2 

2021թ. հունվարին ՏԱՑ-ի անկումը առավելապես պայմանավորված է եղել 
առևտրի և արդյունաբերության ոլորտների անկմամբ, որոնց նպաստումները 
կազմել են համապատասխանաբար -5.5 և -2.8 տոկոսային կետ: Բացասական է 
եղել նաև ծառայությունների նպաստումը, որը կազմել է -2.2 տոկոսային կետ:  

Գծապատկեր 2. Տնտեսական ակտիվության ցուցանիշը և ճյուղերի 
նպաստումները 2021թ. հունվարին, տոկոսային կետ 

 

1.1. Արդյունաբերություն 

Գծապատկեր 3. Արդյունաբերության համախառն թողարկման իրական 
կուտակային աճը, % 

 

Արդյունաբերությունը զգալի չափով անկում է գրանցել 2021թ. հունվարին: 
Նախորդ տարվա ընթացքում արդյունաբերության աճի տեմպը շարունակաբար 
նվազում էր, սակայն մինչև հոկտեմբեր ամիսը պահպանվել է դրական աճը՝ 
նոյեմբեր-դեկտեմբերին դառնալով բացասական: 2021թ. հունվարին 
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արդյունաբերության անկումը հասել է 10.8%` նվազելով ընդհանուր տնտեսական 
ակտիվության համեմատ ավելի արագ տեմպով: Սա նշանակում է, որ սկսել է տեղի 
ունենալ տնտեսության կառուցվածքի վատթարացում, քանի որ 
արդյունաբերության կշիռը նվազել է1: 

1.2. Շինարարություն 

Գծապատկեր 4. Շինարարության իրական կուտակային աճը, % 

 

Շինարարությունը տնտեսության միակ ճյուղն է, որը 2021թ. հունվար 
ամսին ունեցել է աճ: Այսպես, մյուս ոլորտների անկումներին զուգահեռ, 
շինարարության ոլորտում 2021թ. հունվարին նախորդ տարվա հունվարի 
նկատմամբ գրանցվել է փոքր աճ՝ 0.8%-ի չափով: Նախորդ տարվա հունվարի աճը 
եղել է բարձր՝ 7.7%, ինչը, սակայն, չի խանգարել, որ ընթացիկ տարում 
շինարարությունը նույնպես աճի: 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1 Արդյունաբերության կառուցվածքը 2021թ. հունվար ամսվա համար դեռևս չի հրապարակվել, 
հետևաբար անկման տեմպին նպաստող ենթաճյուղերի վերլուծությունը ներկայացված չէ: 
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1.3. Ծառայություններ 

Գծապատկեր 5. Ծառայությունների իրական կուտակային աճը, % 

 

Ծառայությունների ոլորտում գրանցվել է խոր անկում: Ինչպես և սպասվում 
էր, ծառայությունների ոլորտը շարունակում է անկումներ գրանցել՝ 
պայմանավորված առկա շոկերի և դրանց արդյունքում ստեղծված ծանր սոցիալ-
տնտեսական իրավիճակով: Նախորդ տարվա ծառայությունների աճի դինամիկան 
ունի բավականին կտրուկ անկման ուղղություն, ինչը կարող է նպաստել ընթացիկ 
տարվա ծառայությունների անկման տեմպի որոշակի մեղմմանը2: 

1.4. Առևտուր 

Գծապատկեր 6. Առևտրի ծավալների իրական կուտակային աճը, % 

 

                                                           
2 Ծառայությունների կառուցվածքը 2021թ. հունվար ամսվա համար դեռևս չի հրապարակվել, 
հետևաբար անկման տեմպին նպաստող ենթաճյուղերի վերլուծությունը ներկայացված չէ: 
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Առևտրի ոլորտում գրանցվել է ամենաբարձր անկումը: Նախորդ տարվա 
հունվարին առևտրի իրական աճը կազմել էր 10.3%, իսկ ընթացիկ տարվա առաջին 
ամսին այն նվազել է 15.1%-ով՝ դառնալով տնտեսության ամենամեծ անկում ունեցող 
ճյուղը: 

2. ԱՐՏԱՔԻՆ ԱՌԵՎՏՈՒՐ  

Գծապատկեր 7. Արտահանման կուտակային աճ, % 
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հունվարին արտահանման ծավալների անկումը կազմել է 11.3%: Այս դեպքում 
նույնպես առկա է բազային էֆեկտի ազդեցությունը, քանի որ արտահանման աճը 
նախորդ տարվա առաջին ամսին բավական բարձր էր: 

Գծապատկեր 8. Ներմուծման կուտակային աճ, % 
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շարունակելով նախորդ տարվա անկման տեմպի խորացման միտումը: Այսպիսի 
վարքագիծը կարող է պայմանավորված լինել ներքին պահանջարկի անկմամբ, 
ինչն էլ իր հերթին պայմանավորված է մի կողմից՝ ներմուծվող ապրանքների 
թանկացմամբ (փոխարժեքի արժեզրկման հետևանքով), մյուս կողմից՝ բանկերի 
կողմից վարկերի պայմանների խստացմամբ (որոնց միջոցով են հիմնականում 
ձեռք բերվում երկարաժամկետ օգտագործման ներմուծվող ապրանքները)3:   

3. ԱՇԽԱՏԱՎԱՐՁ 

2021թ. հունվարին նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի 
նկատմամբ միջին ամսական անվանական աշխատավարձը նվազել է 3.8%-ով՝ 
նախորդ տարվա 10.5% աճի դիմաց: Ընդ որում՝ պետական հատվածում 
աշխատավարձը կրճատվել է 0.1 տոկոսով, իսկ մասնավոր հատվածում՝ 5.4 
տոկոսով4:  

2021թ. հունվարին միջին ամսական անվանական աշխատավարձը կազմել է 
183,760.0 դրամ, ընդ որում՝ պետական հատվածում՝ 160,279.0 դրամ, իսկ 
մասնավոր հատվածում՝ 194,873.0 դրամ: 

Գծապատկեր 9. Միջին ամսական անվանական աշխատավարձի աճը 2021թ. 
հունվարին, % 

 

 

 

                                                           
3 Ներմուծման կառուցվածքը 2021թ. հունվար ամսվա համար դեռևս չի հրապարակվել, հետևաբար 
անկման տեմպին նպաստող ենթաճյուղերի վերլուծությունը ներկայացված չէ: 
4 Ցուցանիշները ՀՀ վիճակագրական կոմիտեի գնահատականներն են:  
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4. ՓՈԽԱՐԺԵՔ 

Գծապատկեր 10. Անվանական փոխարժեքի միտումները, կուտակային աճը, % 
(աճը նշանակում է ՀՀ դրամի արժևորում) 

 

 

 

2021 թվականի հունվարին ՀՀ դրամի միջին փոխարժեքը շարունակել է 
արժեզրկվել՝ ԱՄՆ դոլարի և եվրոյի նկատմամբ, և արժևորվել ՌԴ ռուբլու 
նկատմամբ: Հունվարին նախորդ տարվա նույն ամսվա համեմատությամբ ՀՀ 
դրամի արժեզրկումն ԱՄՆ դոլարի նկատմամբ կազմել է 8.1%, իսկ եվրոյի 
նկատմամբ՝ 16.1%: Նույն ժամանակահատվածում ՌԴ ռուբլու նկատմամբ ՀՀ դրամի 
արժևորումը կազմել է 10.6%:  
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5. ՀԱՐԿԱԲՅՈՒՋԵՏԱՅԻՆ ՀԱՏՎԱԾ 

5.1. Բյուջեի եկամուտներ 

2021թ. հունվարին պետական բյուջեի եկամուտները նվազել են: Պետական 
բյուջեի ընդհանուր եկամուտները 2021թ. հունվարին նախորդ տարվա նույն ամսվա 
համեմատ նվազել են 10.1%-ով՝ կազմելով 136.0 մլրդ դրամ՝ պայմանավորված 
հարկային եկամուտների 11.1% անկմամբ: Բյուջեի այլ եկամուտները աճել են     
4.6%-ով, իսկ պաշտոնական դրամաշնորհները՝ մոտ 3 անգամ: Վերջինս, թեև աճել 
է բարձր տեմպով, սակայն ծավալով բավական փոքր է՝ 0.7 մլրդ դրամ՝ նախորդ 
տարվա 0.2 մլրդ դրամի համեմատ: 

Պետական բյուջեի հարկային եկամուտները նվազել են տնտեսական 
ակտիվության համեմատ առաջանցիկ տեմպով: Այսպես, հունվար ամսվա 
արդյունքներով հարկային եկամուտները և պետական տուրքերը կազմել են 130.5 
մլրդ դրամ՝ նախորդ տարվա նույն ամսվա համեմատ նվազելով 11.1%-ով:   

Գծապատկեր 11. Հարկային եկամուտների կուտակային աճը, % 

 

Հարկային եկամուտների նվազումը հիմնականում պայմանավորված է եղել 
ակցիզային հարկի (նվազումը՝ 47.5%), շահութահարկի (նվազումը՝ 50.3%) և      
ԱԱՀ-ի (նվազումը՝ 2.8%)  գծով մուտքերի անկումներով, որոնց նպաստումը 
ընդհանուր հարկերի նվազմանը կազմել է համապատասխանաբար 5.2, 3.6 և 1.0 
տոկոսային կետ: 
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Աղյուսակ 1. Հարկային եկամուտները և պետական տուրքերը՝ ըստ 
եկամտատեսակների 

 2021թ. հունվար 

 
Աճը, % 

Նպաստումը, 
տոկոսային 

կետ 
Ընդամենը հարկային եկամուտներ և 
պետական տուրք -11.1 -11.1 

ԱԱՀ -2.8 -1.0 
Շահութահարկ -50.3 -3.6 
Եկամտային հարկ 1.7 0.5 
Ակցիզային հարկ -47.5 -5.2 
Շրջանառության հարկ -18.5 -1.0 
Արտոնագրային հարկ -175.3 0.0 
Բնապահպանական հարկ և 
բնօգտագործման վճար -51.3 -0.7 

Մաքսատուրք -8.7 -0.3 
Սոցիալական վճար 54.8 0.8 
Այլ հարկային եկամուտներ -5.1 -0.1 
Պետական տուրք -27.2 -0.5 

 

5.2. Բյուջեի ծախսեր 

Գծապատկեր 12. Պետական բյուջեի ծախսերը և դրա բաղադրիչները,  
մլրդ դրամ 

 

Պետական բյուջեի ծախսերը նույնպես նվազել են՝ եկամուտների 
համեմատ առաջանցիկ տեմպով: 2021թ. հունվարին նախորդ տարվա նույն 
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ամսվա նկատմամբ ընդհանուր պետական ծախսերը նվազել են 13.2%-ով՝ 
կազմելով 70.5 մլրդ դրամ:  

Ընթացիկ ծախսերի նվազումը հունվարին կազմել է 5.3%, իսկ կապիտալ 
ծախսերինը (ոչ ֆինանսական ակտիվների հետ գործառնություններ)՝ 89.7%5: 
Վերջինս անհանգստության տեղիք է տալիս, քանի որ կապիտալ ծախսերի խոշոր 
անկումը խոսում է դրանց դերի թուլացման և թերակատարումների խնդրի 
շարունակականության մասին: 

5.3. Պետական բյուջեի հաշվեկշիռը 

Գծապատկեր 13. Պետական բյուջեի հավելուրդը (պակասուրդը (-), 
ժամանակահատվածի վերջի դրությամբ, մլրդ դրամ 

 

Պետական բյուջեն, ինչպես նախորդ տարվա սկզբում, 2021թ. հունվարին 
ձևավորվել է հավելուրդային: 2021թ. հունվարին պետական բյուջեի հավելուրդը 
կազմել է 65.5 մլրդ դրամ՝ նախորդ տարվա նույն ամսվա համեմատ նվազելով 
6.6%-ով կամ 4.6 մլրդ դրամով:  

5.4. Պետական պարտք 

2021թ. հունվարի վերջի դրությամբ ՀՀ պետական պարտքը կազմել է 8,024.9 
մլն ԱՄՆ դոլար՝ նախորդ տարվա հունվարի նկատմամբ աճելով 9.3%-ով: Սակայն, 
միևնույն ժամանակ, փոխարժեքի արժեզրկման հետևանքով, դրամով 
արտահայտված պետական պարտքն աճել է 18.4%-ով՝ հասնելով 4,159.1 մլրդ 
դրամի:  

                                                           
5 Ընթացիկ և կապիտալ ծախսերի աճերի հաշվարկն իրականացվել է դրանց հազար դրամներով 
արտահայտված ցուցանիշների կիրառմամբ, մինչդեռ գծապատկեր 12-ում ներկայացված է մլրդ 
դրամ արտահայտությամբ: 
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Կառավարության պարտքը նույն ժամանակահատվածում նույնպես 
զգալիորեն աճել է՝ դոլարային արտահայտությամբ 9.8%, իսկ դրամային 
արտահայտությամբ 18.9%-ով: 2020թ. փաստացի ՀՆԱ-ի նկատմամբ 
կառավարության պարտքի կշիռը գերազանցել է 60%-ը՝ հասնելով 63.5%-ի: 
Սակայն, հարկ է նշել, որ հունվարի վերջի դրությամբ պարտքի ցուցանիշներում 
ներառված չեն 750 մլն ԱՄՆ դոլարի չափով նոր թողարկված 
եվրապարտատոմսերը: 

Գծապատկեր 14. ՀՀ կառավարության պարտքի (ԱՄՆ դոլարով) 12-ամսյա 
աճը, % 

 

6. ՖԻՆԱՆՍԱԿԱՆ ՀԱՏՎԱԾ 

6.1. Գնաճ 

Գծապատկեր 15. 12-ամսյա գնաճ, % 

 

7.1 7.4
6.2 8.7

13.1 13.2

15.5 15.8

12.8
13.6

12.2

9.99.8

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

12.0

14.0

16.0

18.0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2020

2021

0.3

-0.5
-0.1

0.9
1.2

1.7 1.5
1.8

1.4 1.3
1.6

3.4

4.5

-1.0

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2020
2021



 

 

12 

2020թ. դեկտեմբերից գրանցվել է 12-ամսյա գնաճի կտրուկ արագացում: 
12-ամսյա գնաճը դեկտեմբերին հասել է 3.4%, իսկ 2021թ. հունվարին շարունակել 
է արագանալ՝ հասնելով 4.5%-ի: Հատկանշական է, որ բավական երկար 
ժամանակահատված՝ ավելի քան չորս տարի, 12-ամսյա գնաճը ցածր էր ԿԲ-ի 
թիրախից և այժմ կտրուկ աճել է՝ գերազանցելով այն: Կենտրոնական բանկը, 
արձագանքելով գնաճային սպասումների որոշ չափով արագացմանը, ընթացիկ 
տարվա փետրվարի 2-ին բարձրացրել է վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը 
0.25 տոկոսային կետով՝ սահմանելով այն 5.5%: 

6.2. Ավանդներ և վարկեր 

Գծապատկեր 16. Ավանդների 12-ամսյա աճը, % 

 

2021թ. հունվարին առևտրային բանկերի կողմից ներգրավված 
ավանդների ծավալների աճը դանդաղել է: Ավանդների աճի դանդաղման 
միտումը սկսվել է 2020 թվականին՝ պայմանավորված շոկերով: Գծապատկեր      
16-ից երևում է, որ երկու անգամ՝ ապրիլ ամսին՝ կորոնավիրուսի հետևանքով, և 
հոկտեմբերին՝ պատերազմով պայմանավորված, ավանդների ծավալների աճի 
տեմպը կտրուկ դանդաղել է: Այդ միտումը շարունակվել է նաև 2021թ. հունվարին 
և ավանդների աճը դանդաղել է մինչև 3.3%: 
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Գծապատկեր 17. Տնտեսության հատվածների նպաստումներն 
ավանդների աճին, տոկոսային կետ 

 

Հատկանշական է, որ ավանդների աճի դանդաղմանը առավելապես 
նպաստել է ոչ ռեզիդենտների կողմից ավանդների դուրսբերումը ՀՀ բանկերից, 
ինչի արդյունքում դրանց նպաստումը նախորդ տարվա 7.1 տոկոսային կետից 
դարձել է բացասական՝ կազմելով -1.1%: Նվազել է նաև տնային տնտեսությունների 
ավանդների ծավալները, ինչը ընդհանուր ավանդների անկմանը նպաստել է 0.4 
տոկոսային կետով: Մինչդեռ, ձեռնարկությունների ավանդներն աճել են, ինչը 
խոսում է այն մասին, որ նվազել է ներդրումային ակտիվությունը, այսինքն՝ 
տնտեսության իրական հատվածում ներդրումներ իրականացնելու փոխարեն, 
կազմակերպությունները նախընտրում են իրենց ազատ դրամական միջոցները 
ներդնել բանկերում՝ որպես ավանդ: 

Վարկերի աճի տեմպը դանդաղել է, սակայն շարունակել է մնալ բարձր: ՀՀ 
առևտրային բանկերի կողմից ռեզիդենտներին տրամադրված ընդհանուր 
վարկերը (արտարժույթով և ՀՀ դրամով) 2021 թվականի հունվարին նախորդ 
տարվա նույն ամսվա համեմատ աճել են 12.4 տոկոսով: 
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Գծապատկեր 18. Վարկերի 12-ամսյա աճը, % 

 

Գծապատկեր 19. Տնտեսության ճյուղերի նպաստումները վարկերի աճին, 
տոկոսային կետ 

 

Վարկերի աճին հիմնականում նպաստել են արդյունաբերության ոլորտին 
տրամադրվող վարկերը,  հիպոթեքային վարկերը և ծառայությունների ոլորտի 
վարկերը՝ համապատասխանաբար 4.2 3.6 և 2.3 տոկոսային կետ 
նպաստումներով: Սպառողական վարկերի նպաստումը նախորդ տարվա 
համեմատ էականորեն նվազել է՝ դառնալով բացասական՝ 0.1 տոկոսային կետ:  

7. ԿՈՐՈՆԱՎԻՐՈՒՍԸ ՀԱՅԱՍՏԱՆՈՒՄ 

Կորոնավիրուսի տարածման երկրորդ ալիքը կարծես թե ավարտվել է, և 
համաճարակային իրավիճակը գրանցել է որոշակի կայունացում: 2021թ. 
հունվար և փետրվար ամիսների ընթացքում նոր գրանցված դեպքերի միջին 
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օրական ցուցանիշը կազմել է համապատասխանաբար 285 և 168 դեպք՝ 
դեկտեմբերի 766-ի համեմատ: Մահվան դեպքերի միջին օրական ցուցանիշը 
նույնպես նվազել է՝ հունվարին կազմելով 9, իսկ փետրվարին՝ 4 դեպք: Արդյունքում՝ 
հունվարի 29-ի դրությամբ ընդհանուր գրանցված դեպքերը կազմում են ավելի քան 
177 հազար, իսկ մահվան դեպքերը՝ 3179-ն են:  

Մեկ միլիոն բնակչության հաշվով գրանցված դեպքերի թվով Հայաստանը 
զբաղեցնում է աշխարհում 28-րդ տեղը` նախորդ ամսվա 23-րդի փոխարեն, իսկ 
մահվան դեպքերի թվով՝ 31-րդը՝ նախորդ ամսվա 29-րդի փոխարեն:  

Գծապատկեր 20. Կորոնավիրուսի վարակման և մահացության միջին օրական  
դեպքերը Հայաստանում 

 
* 2021թ. փետրվարի 25-ի դրությամբ 

 

8. ԱՄՓՈՓՈՒՄ 

1. Ամփոփելով կարող ենք նշել, որ 2020 թվականի ճգնաժամից հետո 
ՀՀ տնտեսական անկման տրենդը դեռևս չի փոխել իր ուղղությունը: Հունվարին 
գրանցվել է բավականին բարձր՝ 7.5% տնտեսական ակտիվության անկում, որը 
ուղեկցվել է գրեթե բոլոր ոլորտների խոշոր անկումներով: Նախորդ տարվա 
առաջին եռամսյակի բարձր աճերը գրեթե բոլոր ցուցանիշների համար 
հանդիսանում են բազային էֆեկտ, հետևաբար 2021թ. առաջին եռամսյակի 
անկումները կարող են մասամբ բացատրվել դրանցով: Ըստ այդ 
տրամաբանության՝ հաջորդ ամիսների (2020թ. ապրիլից սկսած) ՏԱՑ-ի 
անկումները «օգնելու են» ընթացիկ տարում տնտեսական ակտիվության աճի 
արագացմանը: Սակայն, հաշվի առնելով առկա շոկերի ազդեցությունների 
շարունակականությունը, նույնիսկ այդպիսի աճի արագացումը քիչ հավանական է: 
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2. Պետական ֆինանսների կառավարման ոլորտում շարունակվում 
են նախորդ երեք տարիների խնդիրները: 2021թ. հենց առաջին ամսին կապիտալ 
ծախսերի ծավալը նվազել է զգալի չափով՝ 89.7%-ով: Հաշվի առնելով նախորդ 
տարիների փորձը՝ տարեսկզբի նման կտրուկ անկումը խոսում է այն մասին, որ այս 
տարի նույնպես կապիտալ ծախսերը չեն իրականացվելու սահմանված չափով՝ 
հանգեցնելով տնտեսական վերականգնման տեմպի ավելի դանդաղմանը: 

3. Կառավարության պարտքը գերազանցել է ՀՆԱ-ի 60%-ը՝ առանց 
2021թ. թողարկված եվրապարտատոմսերը հաշվի առնելու: Սա նշանակում է, որ 
տնտեսական իրավիճակին արձագանքելու կառավարության 
հնարավորությունները խիստ սահմանափակվել են: Եթե հաշվի առնենք նաև այն, 
որ պարտքի ներգրավումը ուղղվում է ընթացիկ ծախսերին՝ չստեղծելով 
երկարաժամկետ տնտեսական արդյունք, ապա պարտքի նման ծավալը լուրջ 
մտահոգությունների տեղիք է տալիս, իսկ կառավարության՝ պարտքի մակարդակի 
նվազեցման հնարավորությունները տեսանելի չեն: 

4. Ավանդների անկման տեմպը շարունակվում է: 2021թ. հունվարին 
նախորդ տարվա հունվարի համեմատ ոչ ռեզիդենտներից ներգրավված 
արտարժութային ավանդները կրճատվել են 6.4%-ով, ինչը նշանակում է, որ 
Հայաստանից արտարժույթի արտահոսք է տեղի ունենում: Ընդհանուր ավանդների 
աճի տեմպը զգալիորեն դանդաղել է՝ հասնելով 3.3%-ի, ինչը վերջին 9 տարիների 
ամենացածր ցուցանիշն է: Այս միտումը կապված է առկա անորոշությունների և 
վատատեսական սպասումների հետ, որոնց պատճառները դեռևս չեն վերացվել, 
հետևաբար ավանդների ցածր աճի կամ աճի տեմպի դանդաղման երևույթը 
կպահպանվի նաև հետագա ամիսներին: 

5. Կտրուկ արագացել է գնաճը՝ հանգեցնելով գնաճային 
սպասումների ձևավորմանը: 2020թ. դեկտեմբերին և 2021թ. հունվարին 12-ամսյա 
գնաճը կտրուկ արագացել է՝ վերջին մի քանի տարիների ընթացքում առաջին 
անգամ գերազանցելով ԿԲ-ի թիրախը: Այս պայմաններում, հաշվի առնելով 
գնաճային սպասումները ԿԲ-ն ստիպված է բարձրացնել քաղաքականության 
տոկոսադրույքը՝ տնտեսության վրա ունենալով զսպող ազդեցություն: Սակայն, 
հաշվի առնելով ներկա ճգնաժամային իրավիճակը, ինչպես նաև 2020թ. շոկերի 
ազդեցությունների արդյունքում ՀՀ տնտեսական ներուժի զգալի կորուստը, ԿԲ-ի 
կողմից տոկոսադրույքի բարձրացումն ավելի կզսպի ամբողջական պահանջարկը՝ 
հանգեցնելով տնտեսական վերականգնման հետաձգմանը:  
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«ԼՈՒՅՍ հիմնադրամ» գրառմամբ հրապարակված նյութը պաշտպանված է  ՀՀ օրենսդրությամբ և 

միջազգային համաձայնագրերով։ Հրապարակված նյութի բոլոր իրավունքների բացառիկ 

իրավատերը «ԼՈՒՅՍ» հիմնադրամն է։ 

 

Նյութի ամբողջական կամ դրանից քաղվածքների վերարտադրումը թույլատրվում է իրականացնել 
միայն «ԼՈՒՅՍ հիմնադրամ» գրառման և համապատասխան ակտիվ հղման տեղադրման 

պայմանով՝ պահպանելով «ԼՈՒՅՍ» հիմնադրամին պատկանող նյութերի օգտագործման կարգը։ 
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