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Հայաստանյան շուկա. Բաժնետոմսերի բարելավում՝ ի 
հեճուկս ՀՆԱ-ի կայուն աճի

• 2024 թվականի օգոստոսի 12-26-ն ընկած 
ժամանակահատվածում Հայաստանի արժեթղթերի շուկան 
գտնվում էր ճնշման տակ։ ACBA Bank-ի բաժնետոմսերը 
շտկվել են 2,3%-ով, իսկ Telecom Armenia-ի բաժնետոմսերը 
ամսվա երկրորդ տասնօրյակում փոքր-ինչ վերականգնումից 
հետո էժանացել են 3,6%-ով։ Telecom Armenia-ի 
բաժնետոմսերի անկումը, ի թիվս այլ բաների, կարող է 
պայմանավորված լինել երկրորդ եռամսյակի ՀՆԱ 
վիճակագրության հրապարակմամբ, որը ցույց է տալիս 
հեռահաղորդակցության ոլորտի անկումը, չնայած ՀՆԱ-ի` 
ակնկալվածից ավելի ուժեղ աճին:
• Եռամյա կորպորատիվ պարտատոմսերի գների ինդեքսը 
նշված ժամանակահատվածում կայուն է եղել՝ չնայած 
Կենտրոնական բանկի կողմից փոխարժեքի իջեցմանը: 
Այնուամենայնիվ, մենք ակնկալում ենք, որ տնտեսության մեջ 
դրամավարկային քաղաքականության շարունակական 
թուլացումը և երկրում (ընթացիկ և կանխատեսվող) գնաճի 
ցածր մակարդակը պետք է նպաստեն պարտքային 
գործիքների գներին: Նշված ժամանակահատվածում 
արժույթի փոխարժեքը փոքր-ինչ ամրապնդվել է 0,4%-ով։ 
Ընդհանուր առմամբ, փոխարժեքը հունիսի սկզբից 
համեմատաբար կայուն է եղել՝ 385–391 ԱՄՆ դոլար/դրամ 
միջակայքում: Եթե արտահանումը նվազի, և առևտրի 
դեֆիցիտի ընդլայնումը շարունակվի՝ զուգորդված 
Կենտրոնական բանկի տոկոսադրույքի նվազեցմամբ, դրանք 
կարող են որոշակի ճնշում գործադրել փոխարժեքի վրա:
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Տնտեսության նորություններ
2024 թվականի օգոստոսի 12- 26-ն ընկած 
ժամանակահատվածում ՀՀ վիճակագրական կոմիտեն 
հրապարակել է մի շարք կարևոր տվյալներ։ Երկրորդ 
եռամսյակի ՀՆԱ-ի աճի և հուլիս ամսվա տնտեսական 
ակտիվության վերաբերյալ հրապարակված տվյալները 
շարունակում են վկայել Հայաստանի տնտեսության, այդ 
թվում՝ ներքին պահանջարկի ուժեղ վիճակի մասին։ Եթե այս 
դինամիկան, պահպանվի, այն պետք է նպաստի երկրում 
ներդրումային միջավայրին։ Այնուամենայնիվ, 
շինարարության ոլորտում արագացված տեմպերով աճը 
կարող է հանգեցնել շուկայում առաջարկի և պահանջարկի 
անհավասարակշռության և միջնաժամկետ հեռանկարում 
ճնշում գործադրել անշարժ գույքի գների վրա:
• Հայաստանի ՀՆԱ-ն երկրորդ եռամսյակում աճել է տարեկան 
6.4%-ով (մինչև մոտ 2.3 տրլն դրամ)՝ գերազանցելով աճի 
ակնկալիքները, որոնք կազմել են տարեկան 5.5%: 
Ամենաբարձր աճի տեմպերն արձանագրվել են անշարժ 
գույքի (+19,7% տարեկան), մեծածախ և մանրածախ առևտրի 
և ավտոմեքենաների/մոտոցիկլետների վերանորոգման 
(+19,6% տարեկան), ինչպես նաև շինարարության և 
մասնագիտական, գիտատեխնիկական գործունեության 
ոլորտներում (աճը` 17.9% տարեկան): Ամենամեծ անկում է 
գրանցվել հանքարդյունաբերության ոլորտում (բաց հանքերի 
արդյունահանում և շահագործում և այլն)՝ 15.1% տարեկան, 
կապի ոլորտում՝ 14.1% տարեկան։ Հանքարդյունաբերության 
անկումը փոքր անակնկալ էր, սակայն չկարողացավ էական 
ճնշում գործադրել փոխարժեքի վրա՝ ավելի նշանակալի 
գործոնների առկայության պատճառով (օրինակ՝ թանկարժեք 
մետաղների/քարերի և ոսկերչական իրերի արտահանման 
աճ):
• Հայաստանում հուլիսին տնտեսական ակտիվությունը 
տարեկան կտրվածքով աճել է 6,2%-ով (կանխատեսված 
4,1%-ի դիմաց), իսկ հունիսի համեմատ՝ 5,6%-ով։ Յոթ ամսվա 
ընթացքում աճը կազմել է 9.6% տարեկան կտրվածքով: 
Շինարարության ծավալները շարունակում են աճել՝ հուլիսին 
տարեկան 17.7%-ով և 11.6% տարեկան տարբերակով: 
Արդյունաբերական արտադրանքի արտադրության ոլորտում 
ակտիվությունն իր հերթին աճել է տարեկան 2.2%-ով և 2.0% 
ամսական տարբերակով, իսկ ներքին 
առևտրաշրջանառությունն աճել է ամենաշատը՝ տարեկան 
21.4%-ով և 14.0% տարեկան տարբերակով․ սա 
անուղղակիորեն վկայում է ներքին պահանջարկի լավ վիճակի 
մասին:
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• S&P-ն տարվա համար գնաճը կանխատեսում է 1,6%: 
Նախատեսվում է նաև, որ Հայաստանի տնտեսությունը մինչև 
2027 թվականը կաճի տարեկան մոտավորապես 5,0%-ով։ 
Գործակալությունը նաև պահպանել է երկրի ներքին և 
արտարժույթի վարկանիշները «BB−/B» մակարդակում՝ 
«կայուն» կանխատեսմամբ՝ վկայակոչելով ուժեղ 
տնտեսական աճի հեռանկարները և պետական պարտքի 
չափավոր մակարդակը՝ չնայած վճարային հաշվեկշռի 
խոցելիությանը:
• Հայաստանի առևտրի դեֆիցիտը 15,3%-ով բարձր է եղել 
առաջին կիսամյակի մակարդակից (դոլարին համարժեք 
դրամով): Արտահանումը երկրից հուլիսին նվազել է 5,4%-ով, 
իսկ ներմուծումն աճել է մոտ 2,5%-ով։ Երկրորդ եռամսյակից 
սկսած արտահանման անկումը (առաջին եռամսյակի կտրուկ 
թռիչքից հետո), եթե շարունակվի, կարող է որոշակի ճնշում 
գործադրել երկրում արտարժույթի փոխարժեքի վրա՝ 
զուգորդված տնտեսության մեջ փոխարժեքի նվազեցման 
հավանական շարունակականությամբ:

• Ծրագրային ապահովման մշակման ծառայությունների 
առաջատար մատակարար Globaldev Group-ը հայտարարել է 
ծրագրային ապահովման մշակման հայկական Preezma 
ընկերության ձեռքբերման մասին՝ ընդլայնելով իր 
ներկայությունը Արևելյան Եվրոպայում։
• Հայաստանի մրցակցության պաշտպանության 
հանձնաժողովը հրապարակել է 2024 թվականի ապրիլի 24-ին 
Երևանում՝ 1915 թվականի Հայոց ցեղասպանության զոհերի 
հիշատակի օրը, Yandex Go-ի կողմից անցկացված արշավի 
վերաբերյալ օգտատերերի բողոքների վերանայման 
արդյունքները։ Արդյունքում Yandex Go-ն օգտատերերին 
կփոխհատուցի ապրիլի 24-ին Երևանում անցկացված 
ակցիայի շրջանակներում իրականացված ուղևորությունների 
արժեքը։

Ընկերությունների նորություններ
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Առաջիկա երկու շաբաթվա ակնկալիքները՝ ըստ Freedom 
Broker Armenia-ի 

2024 թվականի օգոստոսի 30-ից սեպտեմբերի 9-ն ընկած 
ժամանակահատվածում ակնկալվում է, որ Հայաստանի 
Հանրապետությունը կհրապարակի մի շարք կարևոր 
մակրոտնտեսական տվյալներ, սակայն որոշ ուշացումներ չեն 
կարող բացառվել։ Կհրապարակվեն նաև վերանայված 
(վերջնական) արժեքները նախկինում հրապարակված մի 
շարք ցուցանիշների համար:
Օգոստոսի համար գնաճի նախնական տվյալների 
(սպառողական գների ինդեքս) հրապարակումը ակնկալվում է 
տարեկան 1,8% աճ` հուլիսի 1,4%-ի դիմաց: Գնաճի 
վիճակագրությունը առաջիկա ամիսներին կարևոր դեր 
կխաղա հիմնական փոխարժեքի վերաբերյալ կարգավորողի 
հետագա քայլերը որոշելու հարցում։ Ընդհանուր առմամբ, 
մինչև տարեվերջ մենք ակնկալում ենք տոկոսադրույքների ևս 
երկու կրճատում:
Արտահանման և ներմուծման գների ցուցիչների 
հրապարակումը կարող է օգնել ձևավորել փոխարժեքի 
կանխատեսումներ/ակնկալիքներ: Շինարարության ոլորտում 
գների ցուցանիշների հրապարակումը կարող է ավելի լավ 
պատկերացնել անշարժ գույքի շուկայում տիրող իրավիճակը։
Կհրապարակվեն նաև օգոստոսի տնտեսական 
ակտիվության վերաբերյալ նախնական տվյալները, ինչպես 
նաև արտադրական հատվածի արտադրանքի ինդեքսը։ 
Նախատեսվում է հրապարակել նաև հեռարձակման և 
հեռահաղորդակցության ոլորտի եկամուտների վերաբերյալ 
տվյալները։
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