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2020 թ. հունվարի 24-ի վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքի արձանագրություն 

 
2020 թվականի հունվարի 24-ի ՀՀ ԿԲ խորհրդի նիստին մասնակցում էին` 

ՀՀ ԿԲ նախագահ Արթուր Ջավադյանը, ՀՀ ԿԲ նախագահի տեղակալ Ներսես Երիցյանը, 
խորհրդի անդամներ Հասմիկ Ղահրամանյանը, Արթուր Ստեփանյանը, Օլեգ Աղասյանը: 

Խորհրդի նիստը սկսվեց հունվարի 24-ի դրությամբ Իրավիճակային հաշվետվության 
ներկայացմամբ: Քննարկվեցին գնաճի, արտաքին միջավայրի, իրական, հարկաբյուջետային և 
դրամավարկային հատվածների զարգացումները:  

Արձանագրվեց, որ 2019 թվականն ավարտվել է 12-ամսյա գնաճի 0.7% մակարդակով՝ 
2019 թվականի դեկտեմբերին գրանցված 1.3% գնաճի պարագայում: Ամսվա գնաճին 
գերազանցապես նպաստել են «Սննդամթերք և ոչ ալկոհոլային խմիչք» ապրանքախմբի գների 
փոփոխությունները, որի կառուցվածքում կրկին զգալի աճ է  արձանագրվել «Բանջարեղեն» և 
«Միրգ» ապրանքախմբերում՝ համապատասխանաբար 19.9% և 4.9% (ընդհանուր նպաստումը 
գնաճին՝ 1.3 տոկոսային կետ): Դեկտեմբերին փոքր-ինչ աճել են ծառայությունների սակագները՝ 
0.2%-ով, ինչն հիմնականում տեղի է ունեցել «Տրանսպորտի» և «Հանգստի կազմակերպման» 
ծառայությունների սակագների համապատասխանաբար 0.3% և 2.6% աճերի հաշվին: 12-ամսյա 
բնականոն գնաճը վերջին ամիսներին ցուցաբերել է հիմնականում կայուն վարքագիծ՝ 
տարեվերջին կազմելով 0.7%: 

Խորհուրդն անդրադարձավ ձևավորված տնտեսական միջավայրին և փաստեց, որ, 2019 
թվականի չորրորդ եռամսյակում ևս տնտեսական ակտիվությունը գերազանցել է սպասված 
ցուցանիշը՝ պայմանավորված հիմնականում ծառայությունների ճյուղի բարձր աճով: Այսպես, 
հունվար-նոյեմբերին՝ նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի նկատմամբ տնտեսական 
ակտիվության ցուցանիշը կազմել է 7.5%, որի հիման վրա էլ ԿԲ-ն վերանայել է իր գնահատականը 
և ակնկալում է, որ տարեվերջին տնտեսական աճը կգտնվի այդ ցուցանիշի շրջակայքում: Չորրորդ 
եռամսյակում ներքին պահանջարկը նույնպես մնում է բարձր՝ պայմանավորված մասնավոր 
սպառման աճով, ինչին շարունակում է մեծապես նպաստել իրականացվող խթանող 
դրամավարկային քաղաքականությունը: Վերջինս արտահայտվել է տնտեսության վարկավորման 
բարձր աճով՝ տարեկան շուրջ 19.0%, որի կազմում մեծ կշիռ է կազմել դրամով վարկավորման աճը: 
Տարեվերջին հարկաբյուջետային քաղաքականությունը ևս խթանել է ներքին պահանջարկը, 
չնայած ազդեցության չափը որոշակի ցածր է գտնվել սպասվածից: 2020 թվականին 
նախատեսված է խթանող հարկաբյուջետային քաղաքականություն, որի ազդեցության չափը 
կախված կլինի իրագործման ընթացքից, մասնավորապես եթե հարկերի հավաքագրման բարձր 
աճի տեմպերը տարվա ընթացքում պահպանվեն, ապա հարկաբյուջետային ազդակը կլինի 
նախատեսվածից պակաս խթանող: 

Խորհրդի նիստում ներկայացվեցին արտաքին հատվածի զարգացումները և նշվեց, որ, 
չնայած առկա անորոշությունները որոշակիորեն նվազել են և ապրանքահումքային միջազգային 
շուկաներում առանձին ապրանքների մասով տարեվերջին դիտվել է գների որոշակի աճ, 
այդուհանդերձ համաշխարհային տնտեսությունը շարունակում է դանդաղ աճել, ինչը դրսևորվում է 
արտաքին պահանջարկի թուլացմամբ: Այս իրավիճակում ՀՀ հիմնական գործընկեր երկրների ԿԲ-
ներն առաջիկայում կշարունակեն վարել խթանող դրամավարկային քաղաքականություն՝ գնաճի 
թիրախին հասնելու նպատակով։ Քննարկվեցին նաև Չինաստանում կորոնավիրուսով 
պայմանավորված համաճարակային իրավիճակի կետ կապված ռիսկերը և դրանց հնարավոր 
բացասական ազդեցությունը համաշխարհային տնտեսության վրա: 
  Խորհրդի նիստում քննարկվեցին ՀՀ ֆինանսական շուկայի զարգացումները, համաձայն 
որի տարեսկզբին կարճաժամկետ տոկոսադրույքները ցուցաբերել են համեմատաբար կայուն 
վարքագիծ՝ ձևավորվելով քաղաքականության տոկոսադրույքի շրջակայքում, իսկ 



եկամտաբերության կորի միջինժամկետ և երկարաժամկետ հատվածներում տոկոսադրույքների 
նվազման միտումը շարունակվել է: 
  Խորհուրդն անդրադարձավ նաև ցածր գնաճը պայմանավորող որոշ կառուցվածքային 
գործոնների, որոնցից կարելի է հիմնականում ընդգծել իրականացվող կառուցվածքային 
բարեփոխումների արդյունքում ապրանքային շուկաներում աստիճանաբար ավելացող 
մրցակցությունը և պահանջարկի տեղաշարժը կարճաժամկետ սպառման ապրանքների շուկայից 
երկարաժամկետ սպառման ապրանքների շուկա, որի ներքո նաև դիտարկվում է այդ ոլորտներում 
ռեսուրսների օգտագործման արդյունավետության աճ։ 
  Իրավիճակային հաշվետվության և արտաքին ու ներքին մակրոտնտեսական 
զարգացումների վերաբերյալ քննարկումից հետո Խորհուրդն անցավ դրամավարկային 
քաղաքականության ուղղությունների քննարկմանն ու քաղաքականության տոկոսադրույքի 
որոշման կայացմանը: Հաշվի առնելով առաջիկայում արտաքին հատվածից սպասվող ոչ գնաճային 
ազդեցությունները և հարկաբյուջետային քաղաքականության խթանող ընթացքը, միևնույն 
ժամանակ նախապատվությունը տալով գնաճի աստիճանական վերականգնմանը՝ ԿԲ Խորհուրդը 
նպատակահարմար գտավ պահպանել դրամավարկային խթանման չափը՝ անփոփոխ 
թողնելով վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը: Խորհուրդը նաև գնահատում է, որ 
կանխատեսվող մակրոտնտեսական զարգացումների պարագայում անհրաժեշտ կլինի դեռևս 
պահպանել խթանող դիրքը, որի արդյունքում ակնկալվում է, որ գնաճն առաջիկա ամիսներին 
կպահպանվի նպատակային ցուցանիշից ցածր մակարդակում՝ աստիճանաբար վերադառնալով 
նպատակային ցուցանիշին միջինժամկետ հատվածում: 

Խորհուրդը քննարկեց նաև առկա գնաճային ռիսկերը, որոնք այսօր ընդհանուր առմամբ 
երկկողմանի են, և դրանց դրսևորման դեպքում Կենտրոնական բանկը պատրաստ է 
համապատասխանորեն արձագանքել՝ ապահովելով գների կայունությունը միջնաժամկետում։  

Խորհուրդը հաստատեց ԿԲ գործիքների տոկոսադրույքների վերաբերյալ որոշումը և 
առաջարկվող մամլո հաղորդագրությունը, որոնք կցվում են: 

 
Տոկոսադրույքի որոշում 

           
ԿՈԴ 
050.0010 Լ. 24.01.20  
 

24 հունվարի 2020 թվականի թիվ  10 Լ 
 

ՖԻՆԱՆՍԱԿԱՆ ՇՈՒԿԱՅՈՒՄ ՀԱՅԱՍՏԱՆԻ ՀԱՆՐԱՊԵՏՈՒԹՅԱՆ  
ԿԵՆՏՐՈՆԱԿԱՆ ԲԱՆԿԻ ԳՈՐԾԱՌՆՈՒԹՅՈՒՆՆԵՐԻ  

ՏՈԿՈՍԱԴՐՈՒՅՔՆԵՐԻ ՄԱՍԻՆ 
 
 Ղեկավարվելով «Հայաստանի Հանրապետության կենտրոնական բանկի մասին» 
Հայաստանի Հանրապետության օրենքի 20-րդ հոդվածի «գ» ենթակետով` Հայաստանի 
Հանրապետության կենտրոնական բանկի խորհուրդը  
    
  Ո ր ո շ ու մ  է. 
 

1. Հայաստանի Հանրապետության կենտրոնական բանկի վերաֆինանսավորման 
տոկոսադրույքը թողնել անփոփոխ՝ սահմանելով 5.5%: 

2. Հանձնարարել Հայաստանի Հանրապետության կենտրոնական բանկի ֆինանսական 
վարչությանը` Հայաստանի Հանրապետության կենտրոնական բանկի կողմից ֆինանսական 
շուկայում գործառնություններն իրականացնել հետևյալ տոկոսադրույքներով. 

2.1 Հայաստանի Հանրապետության կենտրոնական բանկի կողմից տրամադրվող 
լոմբարդային ռեպոյի տոկոսադրույքը` 7.0%, 

2.2. Հայաստանի Հանրապետության կենտրոնական բանկի կողմից բանկերից ներգրավվող 
միջոցների տոկոսադրույքը` 4.0%:  



         3. Սույն որոշումն ուժի մեջ է մտնում օրենքով սահմանված կարգով։ 
 
Հայաստանի Հանրապետության 
կենտրոնական բանկի նախագահ                                                  Արթուր Ջավադյան 
 
          2020 թ. հունվարի 24 
               Երևան   

 
ՄԱՄԼՈ ՀԱՂՈՐԴԱԳՐՈՒԹՅՈՒՆ 

24.01.2020թ. 
 

2020 թ. հունվարի 24-ի նիստում ԿԲ խորհուրդը որոշեց անփոփոխ թողնել 
վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը՝ 5.5%: 

2019 թ. դեկտեմբերին գրանցվել է 1.3% գնաճ՝ նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի 
1.5%-ի դիմաց, ինչի արդյունքում տարին ամփոփվել է 12-ամսյա գնաճի 0.7% մակարդակով։ 

Պայմանավորված արտաքին հատվածում տնտեսական անորոշությունների նվազմամբ և 
առանձին հումքային և պարենային ապրանքների առաջարկի գործոններով, միջազգային 
շուկաներում արձանագրվել է գների որոշակի աճ։ Այնուամենայնիվ, համաշխարհային 
տնտեսության աճի տեմպերը դեռևս համեմատաբար ցածր են, ինչին համապատասխան թույլ է 
մնում նաև համաշխարհային պահանջարկը: Ընդհանուր առմամբ ԿԲ խորհուրդը արտաքին 
հատվածից գնաճային միջավայրի վրա էական ազդեցություններ չի ակնկալում: 

Խորհուրդն արձանագրում է, որ չորրորդ եռամսյակում ևս գրանցվել է բավականին բարձր 
տնտեսական ակտիվություն, որի ներքո տնտեսական աճի տարեկան գնահատականները 
կգերազանցեն նախկին սպասումները։ Ներքին պահանջարկի աճը նույնպես գնահատվում է 
բարձր՝ հիմնականում մասնավոր սպառման աճի պատճառով, ինչին շարունակում է նպաստել 
խթանող դրամավարկային քաղաքականությունը։ 2019 թ-ի չորրորդ եռամսյակում 
հարկաբյուջետային քաղաքականությունը գնահատվում է խթանող և ակնկալվում է, որ այն 
կպահպանվի նաև այս տարվա ընթացքում, իսկ չափը մեծապես կախված կլինի իրականացվող 
հարկաբյուջետային քաղաքականության ընթացքից։  

Հաշվի առնելով արտաքին և ՀՀ տնտեսությունների վերոնշյալ փաստացի զարգացումները 
և հարկաբյուջետային քաղաքականության սպասվող խթանող ազդեցությունը, ինչպես նաև 
շարունակելով նախապատվություն տալ գնաճի աստիճանական վերականգնմանը, ԿԲ խորհուրդը 
նպատակահարմար է գտնում պահպանել դրամավարկային պայմանների խթանման ներկա չափը՝ 
անփոփոխ թողնելով վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը։ Խորհուրդը նաև գտնում է, որ 
կանխատեսվող մակրոտնտեսական զարգացումների պարագայում անհրաժեշտ կլինի դեռևս 
պահպանել խթանող դիրքը, որի արդյունքում ակնկալվում է, որ գնաճն առաջիկա ամիսներին 
կպահպանվի նպատակային ցուցանիշից ցածր մակարդակում՝ աստիճանաբար վերադառնալով 
նպատակային ցուցանիշին միջինժամկետ հատվածում: 

Նշենք, որ ներկայումս առկա են գնաճի կանխատեսված հետագծից շեղման երկկողմանի 
ռիսկեր, որոնց դրսևորման դեպքում Կենտրոնական բանկը պատրաստ է համապատասխանորեն 
արձագանքել՝ ապահովելով գների կայունությունը միջնաժամկետ հատվածում։  

Տոկոսադրույքի մակարդակի որոշման հիմքում ընկած մանրամասն տեղեկատվությանը 
կարող եք ծանոթանալ 2020 թ. փետրվարի 10-ին հրապարակվելիք Մամլո 
հաղորդագրությունում (Տոկոսադրույքի արձանագրություն): 
 
 
Հաղորդագրությունից օգտվելու դեպքում հղումը սկզբնաղբյուրին պարտադիր է: 
ԿԲ հասարակայնության հետ կապերի ծառայություն 
հեռ/ֆաքս. (010) 56 37 61 
էլ-փոստ. mcba@cba.am  
www.cba.am  


