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	Slide 28: Ներքին պահանջարկի պայմանների ուժգնության և դրա հեռանկարի շուրջ անորոշությունը պահպանվում է. մի կողմից ծառայությունների համատարած աճը՝ ուղղորդվելով նաև գնաճի արագացմամբ, կարող է վկայել պահանջարկի ուժեղ պայմանների առկայության մասին
	Slide 29: Մյուս կողմից` ծառայությունների գնաճը և NTSPI-ը ձևավորվում են գնաճի թիրախի շուրջ, ինչը համահունչ չէ տնտեսությունում ավելցուկային պահանջարկի պայմանների առկայության հետ
	Slide 30: Արտաքին պահանջարկ. Զբոսաշրջային հոսքերը 2026թ երկու ամիսներին գտնվել են պատմական բարձր մակարդակներում, այդուհանդերձ այս հոսքերի շուրջ անորոշություններն ավելացել են՝ պայմանավորված Մերձավոր Արևելքի իրադարձություններով
	Slide 31: Հարկաբյուջետային քաղաքականություն․ Պայմանավորված ԱՀԱ ներդրմամբ և սոցիալական բնույթի ծախսերի ավելացումով, 2026թ-ին հարկաբյուջետային քաղաքականության առավել ընդլայնող դիրքի ձևավորման ռիսկերը մեծացել են
	Slide 32: Աշխատաշուկա. Աշխատավարձերի աճը կայունացել է 5%-ի շուրջ, իսկ կենտրոնացվածությունը՝ նվազել, ինչը կարող է վկայել աշխատաշուկայի առավելապես հավասարակշռված պայմանների մասին
	Slide 33: Աշխատաշուկա. Մյուս կողմից, Մերձավոր Արևելքում հակամարտության սրման պայմաններում որոշակիորեն սահմանափակված են տարածաշրջանային աշխատանքային հոսքերը, պարունակելով հնարավոր գնաճային ռիսկեր
	Slide 34: Գնաճ. 2026թ-ի փետրվարին 12-ամսյա գնաճը շարունակել է արագանալ, զգալիորեն պայմանավորված ներմուծվող պարենային ապրանքների բարձր գնաճով, ձևավորվելով թիրախից բարձր՝ 4.3% մակարդակում
	Slide 35: Գնաճ․ Ընդ որում, չնայած առաջարկի հստակ գործոնների առկայությանը, այդ թվում ներքին տնտեսությունում (օր․ ակցիզային հարկի բարձրացումը) բնականոն գնաճի արագացումը վերջին ամիսներին կրում է ավելի համատարած բնույթ, միգուցե վկայելով ձևավորված բարձր պահանջ
	Slide 36: Գնաճ. Այստեղ հիմնական ռիսկը տնտեսությունում պահանջարկի հնարավոր դրական միջավայրի թերագնահատման արդյունքում փաստացի գնաճի արագացումն է և/կամ դրա փոխանցումն է տնային տնտեսությունների գնաճային սպասումներին
	Slide 37: Միաժամանակ՝ մասնավոր աշխատավարձերի աճը, կոշտ գներով բնութագրվող ծառայությունների գնաճը և գնաճային սպասումները շարունակում են դրսևորել կայունացման միտումներ
	Slide 38: Որտե՞ղ է գտնվում տնտեսությունը
	Slide 39: Տնտեսական աճի կառուցվածքային առանձնահատկությունները, տարբեր ճյուղերում անհամաչափ զարգացումները, ինչպես նաև համաշխարհային տնտեսության զարգացումներից բխող տարբեր ենթադրություններն ավելացնում են տնտեսության ընթացիկ դիրքի և դրա հեռանկարի շուրջ առկա 
	Slide 40: Իրական փոխարժեքի հիմնարար մակարդակի շուրջ անորոշությունը պահպանվում է․ որքա՞ն են արտահանելի ոլորտներում արտադրողականության և մրցունակցության աճը նպաստել «նոր միտումի» ձևավորմանը
	Slide 41: Տնտեսությունում պահանջարկի պայմանների ընդհանուր առմամբ չեզոք դիրքը, աշխատաշուկայի պայմանները և գնաճային միջավայրը, կարող են վկայել, որ քաղաքականության դիրքը մոտ է չեզոքին:  Միևնույն ժամանակ, չեզոք տոկոսադրույքի տարրերի շուրջ բարձր անորոշությունը
	Slide 42: Շուկայի ուղղորդիչ սցենար և սպասումներ
	Slide 43: Շուկայի ուղղորդիչ սցենար. Ֆինանսական շուկաները միջնաժամկետ հորիզոնում սպասում են տնտեսության հավասարակշիռ վիճակի պահպանում։ Միևնույն ժամանակ, նկատվում են ռիսկի հավելավճարի և չեզոք տոկոսադրույքի՝ դեպի ներքև վերագնահատման թույլ ազդակներ:
	Slide 44: Կարճ հարցում․ Ըստ հարցման արդյունքների, շուկայի մասնակիցների սպասումները  ցույց են տալիս ԴՎՔ տոկոսադրույքի ավելի երկար պահպանման ուղեգիծ ընթացիկ մակարդակում 
	Slide 45: Եկամտաբերության կորը, Մերձավոր Արևելքում զարգացումներին զուգահեռ, փոքր ինչ բարձրացել է վերջին շաբաթների ընթացքում
	Slide 46: Սցենարների բազմություն
	Slide 47: Սցենարների բազմությունն ամփոփող աղյուսակ․ Ա տիպի սցենարներին բնորոշ ռիսկեր
	Slide 48: Սցենարների բազմությունն ամփոփող աղյուսակ․ Ա տիպի սցենարներին բնորոշ ռիսկեր
	Slide 49: Սցենարների բազմությունն ամփոփող աղյուսակ․ Բ տիպի սցենարներին բնորոշ ռիսկեր
	Slide 50: Սցենարների բազմությունն ամփոփող աղյուսակ․ Բ տիպի սցենարներին բնորոշ ռիսկեր
	Slide 51: Տիպային Ա սցենար Գնահատվող երկարաժամկետ ներուժային մակարդակից բարձր տնտեսական աճի շարունակական արձանագրումը՝ հիմնականում պայմանավորված տնային տնտեսությունների սպառման առաջանցիկ աճով, զուգորդվելով նաև գնաճի արագացմամբ, կարող է վկայել ՀՀ տնտեսությ
	Slide 52: Գնահատվող երկարաժամկետ ներուժային մակարդակից բարձր տնտեսական աճի շարունակական արձանագրումը՝ հիմնականում պայմանավորված տնային տնտեսությունների սպառման առաջանցիկ աճով, զուգորդվելով նաև գնաճի արագացմամբ, կարող է վկայել ՀՀ տնտեսությունում ավելցուկայ
	Slide 53: Տիպային Ա սցենար. Քաղաքականության տոկոսադրույքի՝ շուկայի սպասումների համեմատությամբ առավել բարձր ուղեգիծ
	Slide 54: Տիպային Բ սցենար ՀՀ շուրջ անվտանգային ռիսկերի թուլացումը և դրանց հետագա բարելավման սպասումները նպաստել են երկրի ռիսկի հավելավճարի հիմնարար մակարդակի և չեզոք տոկոսադրույքի կայուն նվազմանը։ 
	Slide 55: Տիպային Բ սցենար. Քաղաքականության տոկոսադրույքի՝ շուկայի սպասումների համեմատությամբ առավել ցածր ուղեգիծ
	Slide 56: Տիպային Բ սցենար. Քաղաքականության տոկոսադրույքի՝ շուկայի սպասումների համեմատությամբ առավել ցածր ուղեգիծ
	Slide 57: Քաղաքականության քննարկում
	Slide 58: Տիպային Ա և Բ սցենարների ամփոփում
	Slide 59: Քաղաքականության քննարկում
	Slide 60: Շնորհակալություն


