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ԻՃԱԿԱԳՐՈՒԹՅԱՆ ՎԱՐՉՈՒԹՅՈՒՆ

Տեղեկանք
ՀՀ արդյունավետ փոխարժեքի մեթոդաբանության փոփոխությունների վերաբերյալ
Արդյունավետ փոխարժեքը (անվանական և իրական) կարևոր տնտեսագիտական ցուցանիշ է, որն օգտագործվում է մակրոտնտեսական քաղաքականություն մշակողների և այլ վերլուծություն իրականացնող մարմինների կողմից։ 

Անվանական արդյունավետ փոխարժեքը ազգային արժույթի և արտարժույթի փոխարժեքների միջին կշռված մեծությունն է՝ կշռված տվյալ երկրի ընդհանուր արտարժութային գործառնությունների ծավալում յուրաքանչյուր արտարժույթի տեսակարար կշռով։ 

Միևնույն ժամանակ, համաշխարհային շուկայում երկրի ազգային արժույթի, այսպես կոչված «ուժեղությունը» կամ երկրի գնային մրցունակությունն իր հիմնական գործընկեր երկրների նկատմամբ գնահատելու հիմնական ցուցանիշներից մեկն է իրական արդյունավետ փոխարժեքը, որը կարելի է ներկայացնել որպես․
· համեմատվող երկրների հարաբերական գներով ճշգրտված անվանական արդյունավետ փոխարժեք, կամ
· միևնույն արժույթով արտահայտված երկրների գների հարաբերակցություն։

Հաշվարկի մեջ որպես գների դեֆլյատոր օգտագործվում է սպառողական գների ինդեքսը (ՍԳԻ), քանի որ ՍԳԻ վերաբերյալ օպերատիվ տվյալները հասանելի են գրեթե բոլոր երկրներում։ Որպես այլընտրանք կարող են օգտագործվել նաև արդյունաբերողների գների ինդեքսը, որի մեջ ներառվում են արդյունաբերական ապրանքները, սակայն հաշվարկման մեթոդաբանությունը նույնը չէ բոլոր երկրներում, և ՀՆԱ դեֆլյատորը, որը հիմնականում հրապարակվում է ավելի ուշ և ավելի ցածր հաճախականությամբ (եռամսյակային)։
Մեթոդական տեսանկյունից, եթե ազգային արժույթն արժևորվում է (արժեզրկվում է) արտարժույթի զամբյուղի համեմատ, ապա այլ հավասար պայմաններում (օրինակ նույն արտադրողականության, պահանջարկի, ծախքերի դեպքում), դա հանգեցնում է արտահանվող ապրանքների թանկացմանը (էժանացմանը) ու ներմուծվող ապրանքների էժանացմանը (թանկացմանը), և այս պարագայում իրական արդյունավետ փոխարժեքն աճում է (նվազում է), ինչը խոսում է երկրի գնային մրցունակության նվազման (աճի) մասին։
Ներկայումս ՀՀ-ում անվանական և իրական արդյունավետ փոխարժեքները հաշվարկվում և հրապարակվում են ՀՀ ԿԲ-ի կողմից՝ ամսական պարբերականությամբ
։

2012 թվականից սկսած ՀՀ իրական արդյունավետ փոխարժեքի գնահատումն իրականացվել է 2007-2011թթ․արտաքին առևտրի շրջանառության ծավալների հիման վրա հաշվարկված կշիռներով։ 
Հաշվի առնելով, մի կողմից, ժամանակի ընթացքում ապրանքաշրջանառության կառուցվածքի արագ և զգալի փոփոխությունները, և, մյուս կողմից, վիճակագրական ինդեքսների միջոցով տնտեսական երևույթների արտացոլման արժանահավատության բարձր մակարդակի պահպանման մշտական անհրաժեշտությունը, 2022 թվականին ՀՀ կենտրոնական բանկի կողմից վերանայվել է անվանական և իրական արդյունավետ փոխարժեքների հաշվարկման ողջ մեթոդաբանությունը։ Մեթոդաբանության վերանայման ընթացքում ուսումնասիրվել է նաև միջազգային լավագույն փորձը (տես՝ Հավելված 2-ը)։ Արդյունքում, կատարվել են մի շարք մեթոդաբանական փոփոխություններ, մասնավորապես․
· 5 տարվա ֆիքսված միջինները փոխարինվել են 3 տարվա սողացող միջիններով։ Օրինակ՝ 2022թ․ համար արդյունավետ փոխարժեքի հաշվարկման մեջ օգտագործվել են 2019-2021թթ․ արտաքին առևտրաշրջանառության տվյալների հիման վրա հաշվարկված միջին կշիռները։ Հարկ է նշել, որ ապրանքաշրջանառության արագ փոփոխվող կառուցվածքի պայմաններում 5 տարվա կշիռների օգտագործումը շեղում է իրական պատկերը։ Մյուս կողմից, ավելի կարճ ժամանակահատված, օրինակ՝ 1 տարի վերցնելու դեպքում կարճաժամկետ տատանումները կարող են բավականին մեծ ազդեցություն թողնել կշիռների, հետևաբար նաև` արդյունավետ փոխարժեքի վրա։ Վերջապես, սողացող միջինների շնորհիվ հնարավորություն է ստեղծվում արտացոլել հենց վերջին տարիների կառուցվածքային փոփոխությունները։
· Յուրաքանչյուր տարվա հաշվարկների մեջ ներառվում են այնքան քանակությամբ երկրներ, որոնց հետ առևտրաշրջանառության ծածկույթը վերջին 3 տարիներին կազմել է ՀՀ ամբողջ արտաքին առևտրաշրջանառության առնվազն 85%-ը։ Արդյունքում յուրաքանչյուր տարի հնարավոր է երկրների կազմի և/կամ կշիռների փոփոխություն։

· Արտահանման կրկնակի կշռման մեթոդի կիրառություն, ըստ որի ներմուծման կշիռները գործընկեր երկրներից ներմուծումների պարզ կշիռներն են ամբողջ ներմուծման ծավալում, իսկ արտահանման կշիռները կրկնակի կշռված են և ներառում են երրորդ երկրների կողմից ազդեցությունները։ Արտահանման կրկնակի կշռի էությունը կայանում է նրանում, որ մի կողմից հաշվի է առնվում տվյալ երկրի արտահանողների մրցակցությունը գործընկեր երկրի արտադրողների միջև գործընկեր երկրում, մյուս կողմից՝ նրանց միջև մրցակցությունը մյուս գործընկեր երկրներում (տես՝ Հավելված 1-ը)։
· Հաշվարկներից բացառվել են ոչ առևտրային բնույթի և պատվիրատուի հումքով կատարվող առևտրաշրջանառությունը՝ մարդասիրական օգնությունը, ադամանդի քարի ներմուծման և արտահանման արժեքը, ինչպես նաև ծառայությունների արտահանման և ներմուծման ծավալները՝ պայմանավորված ըստ երկրների տվյալների բացակայությամբ։

Փոփոխված մեթոդաբանությամբ անվանական և իրական արդյունավետ փոխարժեքի պատմական շարքերի վերանայումն իրականացվել է սկսած 2009 թվականի սկզբից, իսկ որպես բազիսային տարի վերցվել է 2010 թվականը։ Իրականացված հաշվարկը հիմնված է ներկայումս ամբողջ աշխարհում գործող մեթոդաբանության վրա, ներառում է վիճակագրության տեսության վերջին  զարգացումները, հնարավորություն է տալիս հաշվարկների մեջ ներառել արտաքին առևտրի կառուցվածքի իրական փոփոխությունները․ արդյունքում այն թույլ է տալիս ստանալ ՀՀ արդյունավետ փոխարժեքի առավել ամբողջական և ճշգրիտ պատկեր, ինչպես նաև առավել ճշգրիտ գնահատել ՀՀ տնտեսության մրցունակությունը միջազգային ասպարեզում։ 
Գծապատկեր 1. Իրական արդյունավետ փոխարժեքի միտումները՝ հաշվարկած գործող և առաջարկվող մեթոդաբանություններով, 2010=100%
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Հավելված 1
Արտահանման կշռի հաշվարկման կրկնակի կշռման մեթոդ
Արդյունավետ փոխարժեքի կշիռների մեթոդաբանությունը հիմնված է Միջազգային հաշվարկների բանկի (BIS) կողմից մշակված մեթոդաբանության
վրա, ըստ որի ներմուծման կշիռները գործընկեր երկրներից ներմուծումների պարզ կշիռներն են ամբողջ ներմուծման ծավալում, իսկ արտահանման կշիռները կրկնակի կշռված են և ներառում են երրորդ երկրների կողմից ազդեցությունները։ Արտահանման կրկնակի կշռի էությունը կայանում է նրանում, որ մի կողմից հաշվի է առնվում տվյալ երկրի արտահանողների մրցակցությունը գործընկեր երկրի արտադրողների հետ գործընկեր երկրում, մյուս կողմից տվյալ երկրի և գործընկեր երկրի արտահանողների միջև մրցակցությունն մյուս գործընկեր երկրներում։
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An explanation of double-weighting®

This box sets out formally the double-weighting scheme used in the BIS EER calculation. Consider the
EER basket of economy j, and the weight it puts on economy i. There are k foreign markets and h foreign
producers. Economy j trades bilaterally with ; in addition, j's exports compete with i's exports and all other
exports of h in k markets. Thus, to capture the impact of the relative exchange rate changes between i
and j, the weights in an EER basket need to reflect import competition, direct export competition and
third-market export competition. Algebraically, the weight of i (w;) in the EER basket of j can be

expressed as:

(1) Import weight wi" = m: /m;
x' % xk Xk
2) Export weight wk =] i N J i
Xj .VMZXL ; X; yk+Zx;§
h h
(3) Overall weight w; :{ m; ]Wl'" J{ %j ]Wlx
j +ml X] +ml

where: x}(m} ) = economy j's exports to (imports from) economy i

x;(m;) =economy j's total exports (imports)

= home supply of domestic gross manufacturing output of economy i

Yi
Zx}, = sum of exports from h (excluding j) to i
T

The import weight (expression (1)) captures the competition among i and other exporters to j.
The more dependent j is on imports from i, the stronger the effects of /'s exchange rate variations
are on j's economy and thus j should weigh more heavily in /s EER basket. In a sense, the import
weight measures the relative importance among the different economies that j imports from, and
this does not depend on the size of the domestic producers of j. Hence, the import weight takes the

form of a simple bilateral share and y; does not enter the equatio
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 – j երկրի ընդհանուր ներմուծումը և ներմուծումը i երկրից   
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 – j երկրի ընդհանուր արտահանումը և արտահանումը դեպի i երկիր
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 – i երկրի մշակող արդյունաբերության ավելացված արժեքը (ընթացիկ գներով, ԱՄՆ դոլար)

k – գործընկեր երկրների քանակը
h – այլ արտադրողներ (h=k-1)
Հետևաբար, իրական արդյունավետ փոխարժեքը (ԻԱՓ) գնահատելու համար հաշվարկվում են կշիռներ՝ հաշվի առնելով ներմուծման, ուղիղ արտահանման և դեպի երրորդ երկիր արտահանման մրցունակությունները։

Դիտարկենք օրինակ՝ բաղկացած 3 երկրներից․ 

Դիցուք՝ j երկրի (ՀՀ) համար պետք է կազմել արդյունավետ փոխարժեքի զամբյուղ, որի մեջ պետք է հաշվարկել i երկրի (Ռուսաստան) կշիռը։ Կան k շուկաներ (2 երկիր՝ Ռուսաստան և Չինաստան) և h այլ արտադրողներ (այս դեպքում Ռուսաստանի համար այլ արտադրող (բացառությամբ՝ ՀՀ-ի) է հանդիսանում Չինաստանը, և Չինաստանի համար՝ Ռուսաստանը)։ Գծապատկերում ներկայացված են բոլոր երկրների մշակող արդյունաբերության ավելացված արժեքները, և միմյանց միջև արտահանման ու ներմուծման ծավալները։ 
Գծապատկեր․ Երկրների թողարկման և առևտրաշրջանառության ծավալները, պայմանական միավոր
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Կշիռները հաշվարկվում են հետևյալ սկզբունքով․
1) Ներմուծման կշիռը հաշվարկվում է որպես Ռուսատանից ներմուծման տեսակարար կշիռ ՀՀ ընդհանուր ներմուծման մեջ՝ 90/(90+60)*100=60%։
2) ՀՀ-ից արտահանումը մրցակցում է գործընկեր երկրի տեղական արտադրության հետ և այլ երկրներից ապրանքների ներմուծման հետ։ Այս դեպքում, ՀՀ-ից դեպի Ռուսաստան արտահանումը մրցակցում է Ռուսաստանի տեղական արտադրության և Չինաստանից ներմուծման հետ, և նույն սկզբունքով, ՀՀ-ից արտահանումը դեպի Չինաստան մրցակցում է ինչպես տեղական արտադրության, այնպես էլ Ռուսաստանից դեպի Չինաստան արտահանման հետ։ Այսինքն, կարելի է եզրակացնել, որ հայ և ռուս արտադրողների միջև մրցակցությունը տեղի է ունենում թե՛ Ռուսաստանում, թե՛ Չինաստանում։ Հետևաբար արտահանման կշիռը ունի երկու բաղադրիչ․
i) Ուղիղ մրցակցություն, որը գնահատում է ՀՀ-ից արտահանողների մրցակցությունը Ռուսաստանում տեղական արտադրողների հետ (հավասարման առաջին գումարելին), և հաշվարկվում է որպես ՀՀ ընդհանուր արտահանման մեջ դեպի Ռուսաստան արտահանման տեսակարար կշիռը (70/(70+50)=0.58) բազմապատկելով Ռուսաստանի տնտեսության բացության աստիճանով (openness of an economy): Վերջինն իր հերթին հաշվարկվում է որպես տեղական արտադրության
 տեսակարար կշիռ` տեղական արտադրության և այլ արտադրող երկրներից՝ Չինաստանից ներմուծման հանրագումարի մեջ (150/(150+100)*100=60%) ։ Հետևաբար, եթե Ռուսաստանը կարևոր ուղղություն է ՀՀ-ից արտահանման համար և/կամ Ռուսաստանն ունի համեմատաբար փակ տնտեսություն (տեղական արտադրությունը (yi-ն) շատ ավելի մեծ է ներմուծման ծավալներից (xih), և հետևաբար ՀՀ-ից դեպի Ռուսաստան արտահանողների և Ռուսաստանում արտադրողների մրցակցությունն ավելի ուժեղ է), ապա Ռուսաստանի կշիռը արդյունավետ փոխարժեքի զամբյուղում պետք է լինի ավելի մեծ։
ii) Մրցակցություն այլ երկրներում, որի դեպքում ՀՀ-ից արտահանումը մրցակցում է նաև Ռուսաստանի արտադրողների հետ այլ երկրներ (այս դեպքում՝ դեպի Չինաստան) արտահանելու համար։ Այս բաղադրիչը հաշվելու համար ՀՀ ընդհանուր արտահանման մեջ դեպի Չինաստան արտահանման տեսակարար կշիռը (50/(70+50)=0.42) բազմապատկվում է Չինաստանի արտադրության և ներմուծման մեջ Ռուսաստանից ներմուծման տեսակարար կշռով (100/(100+300)*100=25%) ։ Եթե դեպի Չինաստան արտահանումը մեծ տեսակարար կշիռ ունի ՀՀ արտահանման մեջ, և/կամ  Չինաստանի ներմուծման մեջ մեծ տեսակարար կշիռ ունի Ռուսաստանից ներմուծումը, ապա Ռուսաստանը կարևոր մրցակից է ՀՀ-ի համար նաև Չինաստանում, և ուստի պետք է ունենա մեծ տեսակարար կշիռ արդյունավետ փոխարժեքի զամբյուղում։
Հետևաբար Ռուսաստանի համար արտահանման կրկնակի կշիռը հավասար է 0.58*60% + 0.42*25% = 45.3%:
3) ՀՀ յուրաքանչյուր գործընկեր երկրի համար արտահանման և ներմուծման կշիռները ստանալուց հետո հաշվարկվում է արդյունավետ փոխարժեքի զամբյուղի մեջ յուրաքանչյուր երկրի կշիռը (կշռված միջին ցուցանիշ)` հիմք ընդունելով ՀՀ ամբողջ արտահանման և ներմուծման տեսակարար կշիռները ամբողջ առևտրաշրջանառության մեջ՝ 150/(150+120)*60% + 120/(150+120)*45.3% = 53.5%:
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