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Արձանագրային
Հա​յաս​​​տա​նի  Հանրապետության կենտրոնական բանկի 2012 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի վերաբերյալ Հա​յաս​​​տա​նի Հանրապետության կա​ռա​վա​րության եզրա​կա​ցության նա​խա​գծի մասին
----------------------------------------------------------------------------------------
Հավանություն տալ Հա​յաս​​​տա​նի Հանրապետության կենտրոնական բանկի 2012 թվականի դրամավարկային քաղաքականության  ծրագրի վերաբերյալ Հա​յաստանի Հան​րապետության կառա​վա​​րու​թյան եզրա​կա​ցու​թյան նախագծին:
Վ. Գաբրիելյան

Ամալյա Ենգոյան __________________ ,,         ,, մայիսի 2012 թ.

Լիանա Հունանյան ________________ ,,         ,, մայիսի 2012 թ.
Արթուր Սարգսյան _________________ ,,         ,, մայիսի 2012 թ.
ՆԱԽԱԳԻԾ
Եզրակա​ցու​թյուն

Հա​յաստանի Հանրապետու​թյան կենտրոնական բանկի 2012 թվականի
 դրամա​​վար​կային քաղաքականության  ծրագրի վերաբերյալ
2012 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրում արտա​ցոլված մակ​րո​տնտեսական միջավայրի զարգացումների վերաբերյալ Հա​յաստանի Հանրապետու​թյան կենտ​րոնական բանկի գնահատականները ընդհանուր առմամբ հա​մա​հունչ են կա​ռա​վա​րու​թյան մակրոտնտեսական ծրագրերով նախատեսվող ուղ​ղու​թյուն​ներին: Այդուհանդերձ, կցան​կանայինք անդրադառնալ ծրագրի առանձին հատ​ված​ներում ներկայացված որոշ գնա​հա​տականներին և դրանցից բխող դրամա​վար​կային քաղաքականության նախանշվող ուղ​ղու​թյուններին` դիտարկելով վերջինս հար​կաբյուջետային քաղաքականության հետ կոորդի​նաց​ման և մակրոտնտեսական արդյունավետ քաղաքականության իրականացման համա​տեքս​տում: 

Անդրադառնալով 2012 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի առան​ձին բաժիններին` նշենք հետևյալը.

 ‘’Աշխատանքի  շուկա’’ բաժնում ներկայացված է, որ 2012 թվականի առաջին եռամսյ​ակում անվանական աշխատավարձերը կաճեն 4.7 տոկոսով: Նույն ժամանա​կա​հատ​վածում կաճեն միավոր աշխատուժի ծախսերը` գնաճային ճնշումներ առաջացնելով, որը գնաճին կնպաստի 0.2 տոկոսային կետով: Իսկ 2012թ հունվար դեկտեմբերին միավոր աշխատ​ուժի ազդեցությունը գնաճին գնահատվում է չեզոք:’’

Մեր գնահատականներով տնտեսության արտադրողականության աճի մի​տումներն առավել առաջանցիկ են (մասնավորապես արդյունաբերությունում նախնական գնա​հատականներով այն կազմել է 22 տոկոս): Նշված միտումների պահպանման պայման​նե​րում, եթե տարվա հաջորդող ամիսներին միավոր աշխատուժի ծախսերի ազդեցությունը գնահատվում էր չեզոք, ապա տարվերջին այն կարող է դառնալ զսպող: 

“Համախառն առաջարկ” բաժնում ներկայացված է 2012 թվականի շինարարության ճյուղի 3.5-5.5 տոկոս միջակայքում աճի կանխատեսում: 

Մեր սպասումները շինարարության տարեկան աճի վերաբերյալ ավելի համեստ են` 2.5%: 2012թ առաջին եռամսյակի տվյալների ամփոփումը ևս վկայում է շինարարության ոլորտում վարընթաց ռիսկերի մասին, քանի որ ճյուղի համախառն թողարկումը առաջին եռամսյակում իրական արտահայտությամբ նվազել է 5.5%-ով:

Նույն բաժնում բազային սցենարի ռիսկերի վերաբերյալ ներկայացված է, որ շինարա​րության ճյուղից սպասվում է աճի ուղղությամբ ռիսկեր` կապված ճանապարահաշինության և ենթակառուցվածքների շինարարության աշխատանքների հետ:
 Այս ենթադրությունը կարծում ենք լրացուցիչ հիմնավորման կարիք ունի, քանի որ նշված ոլորտներում սպասվող շինարարության ծավալները արդեն իսկ արտացոլված են 2012 թվականի բյուջեի նախագծում, իսկ միջազգային վարկային ծրագրերով աշխատանքներ չեն սկսվի երրորդ եռամսյակից շուտ: Արդ​յուն​քում շինարարության գծով վերընթաց ռիսկեր չենք սպասում:

“Համախմբված բյուջե” բաժնում նշվում է, որ 2012 թվականի հունվարի 1-ից գործող հար​կային օրենսդրության փոփոխությունների և օրենքով նախատեսված սոցիալական ծախսերի ավելացման ազդեցությունները կչեզոքացնեն համախառն պահանջարկի վրա հարկաբյուջետային ազդակի 0,6 տոկոսային կետ գնահատված զսպող ազդեցությունը: Այս կանխատեսումը պարզաբանման կարիք ունի երկու տեսանկյուններից: Նախ, հարկային օրենս​դրության փոփոխությունների ազդեցությունը պահանջարկի վրա արդեն իսկ ար​տա​ցոլ​վում է հարկաբյուջետային ազդակի ցուցանիշում: Իսկ եթե ենթադրվում է հարկերի ազ​դե​ցությունը անմիջապես գնաճի վրա` առաջարկի տեսանկյունից, ապա պետք է նշվեր, որ հար​կային օրենսդրության փոփոխությունները կչեզոքացնեն հարկաբյուջետային քաղաքա​կա​նության համախառն պահանջարկի միջոցով դրսևորվող զսպողական ազդեցությունը գնաճի վրա, այլ ոչ թե համախառն պահանջարկի:  Երկրորդ, ծախսերի ազդեցությունը ամ​բող​ջական պահանջարկի վրա գնահատելու ժամանակ սոցիալական ծախսերի ազդե​ցու​թյունն արդեն իսկ ներառվում է, հետևաբար դրանց առանձին դիտարկումը և համադրումը հար​կաբյուջետային քաղաքականության ընդհանուր ազդակի հետ հիմնավորված չէ: Այլ խնդիր է, եթե հարկաբյուջետային ազդակից զատ փորձագիտական գնահատական է տրվում  ծախսերի կառուցվածքում սոցիալական ծախսերի կշռի մեծացման լրացուցիչ ազդե​ցու​թյանը համախառն պահանջարկի վրա: Սակայն այս դեպքում ևս խնդիրը վիճարկելի է, քա​նի որ բյուջեի ընթացիկ ծախսերի կառուցվածքում կան այնպիսի ծախսման ուղղու​թյուն​ներ, որոնց լրացուցիչ ազդեցությունը ամբողջական պահանջարկի վրա համադրելի է սո​ցիա​լական ծախսերի ազդեցության հետ:  Հաշվի առնելով այս հանգամանքները, առա​ջար​կի և պահանջարկի միջոցով հարկաբյուջետային քաղաքականության ընդհանուր ազդեցու​թյունը կարելի է բնութագրել որպես զսպող:

Այսպիսով, կենտրոնական բանկի կանխատեսման ելակետային սցենարի համաձայն` առկա է գնան​կումային ուղղվածություն: Մյուս կողմից, հարկաբյուջետային քաղաքականությունը պար​տադրված լինելով պարտքի կայունության ապահովման խնդրով, խիստ սահմանափակ հնա​րավորություններ ունի ընդլայնող քաղաքականություն իրականացնելու առումով: Հետևաբար դրամավարկային քաղաքականության ելակետային չեզոք սցենարի ընտրության ներքո, կենտ​րոնական բանկը պետք է շարունակի ցուցաբերել առավել բարձր ճկունություն` տնտեսական ակտի​վության նվազման ռիսկերի դրսևորման պարագայում՝ պատրաստ լինելով ճշգրտել քաղաքականության ուղղությունները:       
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ՀԱՅԱՍՏԱՆԻ ՀԱՆՐԱՊԵՏՈՒԹՅԱՆ
ԿԱՌԱՎԱՐՈՒԹՅԱՆ

ԱՇԽԱՏԱԿԱԶՄԻ ՂԵԿԱՎԱՐ 

պրն. ԴԱՎԻԹ ՍԱՐԳՍՅԱՆԻՆ 
Հարգելի պարոն Սարգսյան

Ֆինանսատնտեսական կոմիտեի 10.05.2012 թվականին կայացած քննարկումների արդյունքներին համապատասխան խմբագրվել են և Ձեզ են ներկայացվում Հայաստանի Հանրապետության կենտրոնական բանկի 2012 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի և 2011 թվականի  դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի կատարման հաշվետվության (գնաճի հաշվետվություն) վերաբերյալ Հայաստանի Հանրապետության կառավարության եզրակացության նախագծերը: 

ՀԱՐԳԱՆՔՈՎ`





ՎԱՉԵ ԳԱԲՐԻԵԼՅԱՆ

  ՀԱՅԱՍՏԱՆԻ ՀԱՆՐԱՊԵՏՈՒԹՅԱՆ

  ԱԶԳԱՅԻՆ   ԺՈՂՈՎԻ  ՆԱԽԱԳԱՀ

  պարոն  ՍԱՄՎԵԼ ՆԻԿՈՅԱՆԻՆ 

Հարգելի պարոն Նիկոյան
Ձեզ ենք ներկայացնում Հայաստանի Հանրապետության կառավարության եզրակա​ցու​թյունը Հա​յաստանի Հանրապետու​թյան կենտրոնական բանկի 2012 թվականի դրամա​​վար​կային քաղաքականության  ծրագրի վերաբերյալ:

2012 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրում արտա​ցոլված մակ​րո​տնտեսական միջավայրի զարգացումների վերաբերյալ Հա​յաստանի Հանրապետու​թյան կենտ​րոնական բանկի գնահատականները ընդհանուր առմամբ հա​մա​հունչ են կա​ռա​վա​րու​թյան մակրոտնտեսական ծրագրերով նախատեսվող ուղ​ղու​թյուն​ներին: Այդուհանդերձ, կցան​կանայինք անդրադառնալ ծրագրի առանձին հատ​ված​ներում ներկայացված որոշ գնա​հա​տականներին և դրանցից բխող դրամա​վար​կային քաղաքականության նախանշվող ուղ​ղու​թյուններին` դիտարկելով վերջինս հար​կաբյուջետային քաղաքականության հետ կոորդի​նաց​ման և մակրոտնտեսական արդյունավետ քաղաքականության իրականացման համա​տեքս​տում: 

Անդրադառնալով 2012 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի առան​ձին բաժիններին` նշենք հետևյալը.

 ‘’Աշխատանքի  շուկա’’ բաժնում ներկայացված է, որ 2012 թվականի առաջին եռամսյ​ակում անվանական աշխատավարձերը կաճեն 4.7 տոկոսով: Նույն ժամանա​կա​հատ​վածում կաճեն միավոր աշխատուժի ծախսերը` գնաճային ճնշումներ առաջացնելով, որը գնաճին կնպաստի 0.2 տոկոսային կետով: Իսկ 2012թ հունվար դեկտեմբերին միավոր աշխատ​ուժի ազդեցությունը գնաճին գնահատվում է չեզոք:’’

Մեր գնահատականներով տնտեսության արտադրողականության աճի մի​տումներն առավել առաջանցիկ են (մասնավորապես արդյունաբերությունում նախնական գնա​հատականներով այն կազմել է 22 տոկոս): Նշված միտումների պահպանման պայման​նե​րում, եթե տարվա հաջորդող ամիսներին միավոր աշխատուժի ծախսերի ազդեցությունը գնահատվում էր չեզոք, ապա տարվերջին այն կարող է դառնալ զսպող: 

“Համախառն առաջարկ” բաժնում ներկայացված է 2012 թվականի շինարարության ճյուղի 3.5-5.5 տոկոս միջակայքում աճի կանխատեսում: 

Մեր սպասումները շինարարության տարեկան աճի վերաբերյալ ավելի համեստ են` 2.5%: 2012թ առաջին եռամսյակի տվյալների ամփոփումը ևս վկայում է շինարարության ոլորտում վարընթաց ռիսկերի մասին, քանի որ ճյուղի համախառն թողարկումը առաջին եռամսյակում իրական արտահայտությամբ նվազել է 5.5%-ով:

Նույն բաժնում բազային սցենարի ռիսկերի վերաբերյալ ներկայացված է, որ շինարա​րության ճյուղից սպասվում է աճի ուղղությամբ ռիսկեր` կապված ճանապարահաշինության և ենթակառուցվածքների շինարարության աշխատանքների հետ:
 Այս ենթադրությունը կարծում ենք լրացուցիչ հիմնավորման կարիք ունի, քանի որ նշված ոլորտներում սպասվող շինարարության ծավալները արդեն իսկ արտացոլված են 2012 թվականի բյուջեի նախագծում, իսկ միջազգային վարկային ծրագրերով աշխատանքներ չեն սկսվի երրորդ եռամսյակից շուտ: Արդ​յուն​քում շինարարության գծով վերընթաց ռիսկեր չենք սպասում:

“Համախմբված բյուջե” բաժնում նշվում է, որ 2012 թվականի հունվարի 1-ից գործող հար​կային օրենսդրության փոփոխությունների և օրենքով նախատեսված սոցիալական ծախսերի ավելացման ազդեցությունները կչեզոքացնեն համախառն պահանջարկի վրա հարկաբյուջետային ազդակի 0,6 տոկոսային կետ գնահատված զսպող ազդեցությունը: Այս կանխատեսումը պարզաբանման կարիք ունի երկու տեսանկյուններից: Նախ, հարկային օրենս​դրության փոփոխությունների ազդեցությունը պահանջարկի վրա արդեն իսկ ար​տա​ցոլ​վում է հարկաբյուջետային ազդակի ցուցանիշում: Իսկ եթե ենթադրվում է հարկերի ազ​դե​ցությունը անմիջապես գնաճի վրա` առաջարկի տեսանկյունից, ապա պետք է նշվեր, որ հար​կային օրենսդրության փոփոխությունները կչեզոքացնեն հարկաբյուջետային քաղաքա​կա​նության համախառն պահանջարկի միջոցով դրսևորվող զսպողական ազդեցությունը գնաճի վրա, այլ ոչ թե համախառն պահանջարկի:  Երկրորդ, ծախսերի ազդեցությունը ամ​բող​ջական պահանջարկի վրա գնահատելու ժամանակ սոցիալական ծախսերի ազդե​ցու​թյունն արդեն իսկ ներառվում է, հետևաբար դրանց առանձին դիտարկումը և համադրումը հար​կաբյուջետային քաղաքականության ընդհանուր ազդակի հետ հիմնավորված չէ: Այլ խնդիր է, եթե հարկաբյուջետային ազդակից զատ փորձագիտական գնահատական է տրվում  ծախսերի կառուցվածքում սոցիալական ծախսերի կշռի մեծացման լրացուցիչ ազդե​ցու​թյանը համախառն պահանջարկի վրա: Սակայն այս դեպքում ևս խնդիրը վիճարկելի է, քա​նի որ բյուջեի ընթացիկ ծախսերի կառուցվածքում կան այնպիսի ծախսման ուղղու​թյուն​ներ, որոնց լրացուցիչ ազդեցությունը ամբողջական պահանջարկի վրա համադրելի է սո​ցիա​լական ծախսերի ազդեցության հետ:  Հաշվի առնելով այս հանգամանքները, առա​ջար​կի և պահանջարկի միջոցով հարկաբյուջետային քաղաքականության ընդհանուր ազդեցու​թյունը կարելի է բնութագրել որպես զսպող:

Այսպիսով, կենտրոնական բանկի կանխատեսման ելակետային սցենարի համաձայն` առկա է գնան​կումային ուղղվածություն: Մյուս կողմից, հարկաբյուջետային քաղաքականությունը պար​տադրված լինելով պարտքի կայունության ապահովման խնդրով, խիստ սահմանափակ հնա​րավորություններ ունի ընդլայնող քաղաքականություն իրականացնելու առումով: Հետևաբար դրամավարկային քաղաքականության ելակետային չեզոք սցենարի ընտրության ներքո, կենտ​րոնական բանկը պետք է շարունակի ցուցաբերել առավել բարձր ճկունություն` տնտեսական ակտի​վության նվազման ռիսկերի դրսևորման պարագայում՝ պատրաստ լինելով ճշգրտել քաղաքականության ուղղությունները:         
Միաժամանակ հայտնում ենք, որ, ծրագիրը Հա​յաս​տա​​նի Հան​​​րա​պե​տու​թյան Ազգային ժողովում քննարկելիս, հարակից զեկուց​մամբ հանդես կգա Հա​​յաս​տանի Հան​րա​պետության ֆինանսների նախարարի տեղակալ Վարդան Արամյանը:

    Հարգանքով` 







ՏԻԳՐԱՆ ՍԱՐԳՍՅԱՆ
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ՀԱՅԱՍՏԱՆԻ ՀԱՆՐԱՊԵՏՈՒԹՅԱՆ

ԿԱՌԱՎԱՐՈՒԹՅԱՆ ԱՇԽԱՏԱԿԱԶՄԻ ՂԵԿԱՎԱՐ

պրն. ԴԱՎԻԹ ՍԱՐԳՍՅԱՆԻՆ
Հարգելի պարոն Սարգսյան
Ի կատարումն Հայաստանի Հանրապետության վարչապետի սույն թվականի ապրիլի 18-ի թիվ 02/10.1/5738-12 հանձնարարականի, քննության առնելով “2011 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի կատարման հաշվետվությունը” և “Դրամավարկային քաղաքականության 2012 թվականի ծրա​գիրը” Ձեզ ենք ներկայացնում. 

1. 2011 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի կատարման հաշվետվության վերաբերյալ ՀՀ կառավարության եզրա​կացության նախագիծը:
2. Դրամավարկային քաղաքականության 2012 թվականի ծրա​գրի վերաբերյալ ՀՀ կառավարության եզրակացության նախա​գիծը:

Միաժամանակ հանձնարարականի 3-րդ կետով ներկայացված Ազգային Ժողովում հարակից զեկուցողի թեկնածության հարցի կապակցությամբ առաջարկում ենք Հայաստանի Հանրապետության ֆինանսների նախարարի տեղակալ Վարդան Արամյանի թեկնածությունը:

Առդիր` 7 էջ: 

ՀԱՐԳԱՆՔՈՎ`





ՎԱՉԵ ԳԱԲՐԻԵԼՅԱՆ

ԵԶՐԱԿԱՑՈՒԹՅԱՆ ՆԱԽԱԳԻԾ
2011 թվականի դրամավարկային քաղաքականության  ծրագրի կատարման հաշվետվության (4-րդ եռամսյակ) վերաբերյալ
2011 թվականը կարելի բնութագրել որպես մակրոտնտեսական կայունացման ամրապնդման տարի` երկու հիմնական տեսանկյուններով: Նախ, հետևողական դրամավարկային քաղաքականության, ինչպես նաև տարվա ընթացքում հավասարակշռված հարկաբյուջետային քաղաքականության միջոցով հաջողվեց մեղմել դեռևս նախորդ տարվա երկրորդ կեսից ձևավորված բարձր գնաճային միջավայրը, ինչին նպաստեցին նաև ներքին և արտաքին մակրոտնտեսական բարենպաստ զարգացումները: Երկրորդ, արձանագրվեց տնտեսական աճի տեմպերի արագացում, ընդ որում հիմնականում արդյունաբերության և գյուղատնտեսության ճյուղերի առաջանցիկ աճի հաշվին: Արտաքին մակրոտնտեսական կայունության առումով դրական էին նաև ընթացիկ հաշվի զարգացումները:

Ըստ էության տարվա ընթացքում իրականացված դրամավարկային քաղաքականության ուղղությունները պայմանավորվել են ձևավորված և սպասվող մակրոտնտեսական միջավայրի պայմաններում բարձր գնաճի զսպման անհրաժեշտությամբ: Արդյունքում ԿԲ-ը տարեսկզբին խստացրել է դրամավարկային պայմանները` բարձրացնելով վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը 1,25 տոկոսային կետով: 
Անդրադառնալով հաշվետվության առանձին բաժիններին` կարելի է նկատել, որ հաշվետվությունում բերված գնահատականների համաձայն տնտեսության տարբեր հատվածներից եկել են գնանկումային ազդակներ`   ընդհանուր առմամբ 0.8-0.9  տոկոսային կետի չափով: Մասնավորապես,“3.4. Համախառն պահանջարկ և առաջարկ’’ բաժնի “3.4.1. Համախառն պահանջարկ” ենթաբաժնում ներկայացված է, որ 2011թ 4-րդ եռամսյակում մասնավոր հատվածի կողմից իրականացվող ծախսումները ունեցել են թույլ գնանկումային` 0.1-0.2 տոկոսային կետ ազդեցություն: Նույն ենթաբաժնում նշվում է նաև, որ հարկաբյուջետային հատվածի ազդեցությունը համախառն պահանջարկի վրա եղել 0.9 տոկոսային կետով զսպող: “3.5. Աշխատանքի շուկա” բաժնում ներկայացվում է, որ աշխատանքի շուկայից նշված ժամանակահատվածում եկել են թույլ` 0.2 տոկոսային կետ գնաճային ճնշումներ: 

Միաժամանակ, “3.3.1. Տոկոսադրույքներ” ենթաբաժնում ներկայացված ֆինանսական շուկայի տոկոսադրույքների միտումները փաստում են, որ նոյեմբերի երկրորդ կեսից միջբանկային շուկայում տոկոսադրույքների էական աճ է նկատվել, այն դեպքում, երբ սեպտեմբերին, գնաճի նվազման միտումների արագացման պայմաններում, կենտրոնական բանկը նվազեցրել է վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը 8,5-ից 8%-ի: Միաժամանակ, չորրորդ եռամսյակում ԿԲ-ի կողմից փաստացի իրականացված ռեպո գործառնությունների միջին շաբաթական տոկոսադրույքը` կազմելով 9.7 %, ևս  շեղվել է հայտարարված տոկոսադրույքից` նախորդ եռամսյակի նկատմամբ նվազելով ընդամենը 0,1 տոկոսային կետով: Հաշվի առնելով վերոգրյալը, կարծում ենք, որ առավել մանրամասը վերլուծության պետք է ենթարկվեին նշված միտումները պայմանավորող գործոնները, այդ թվում պարզաբանվեր դրանց կարճաժամկետ կամ երկարաժամկետ բնույթ ունենալու հանգամանքը, որից կախված առավել հասկանալի կլիներ ԿԲ-ի կողմից դրամի առաջարկի և տոկոսադրույքների կարգավորման իրականացված քաղաքականության բնույթը: Խնդիրը հատկապես կարևորվում է այն առումով, որ չորրորդ եռամսյակում միջբանկային շուկայի բարձր տոկոսադրույքների պայմաններում, տոկոսադրույքների աճ է նկատվել նաև շուկայի առավել երկարաժամկետ սեգմենտներում` աճել են ինչպես պետական արժեթղթերի տոկոսադրույքները, այնպես էլ բանկերի կողմից դրամով և ԱՄՆ դոլարով ներգրավված միջոցների տոկոսադրույքները: Նշվածը կարող է վկայել ինչպես տոկոսադրույքների վրա ազդող հիմնարար գործոնների փոփոխության, այնպես էլ դրամի նկատմամբ պահանջարկին ոչ համարժեք առաջարկի առկայության մասին: 

Ամփոփելով կարող ենք եզրակացնել, որ չնայած քաղաքականության` ռեպո տոկոսադրույքը հաշվետու ժամանակաշրջանում մնացել է անփոփոխ, որը ենթադրում է չեզոք դրամավարկային քաղաքականության մասին, այնուամենայնիվ նախորդ ժամանակաշրջանների համեմատ մի կողմից  բարձր են եղել միջբանկային տոկոսադրույքի և քաղաքականության տոկոսադրույքների միջև դրական շեղումները, մյուս կողմից` տնտեսության տարբեր հատվածներից փոխանցվել են գնանկումային ճնշումներ: Միաժամանակ, հարկաբյուջետային քաղաքականությունը, պարտքի կայունության խնդրով պարտադրված, զսպող բնույթ է կրել: Այս պարագայում դրամավարկային քաղաքականությունը միտված լինելով չեզոք ազդեցությանը` իրականում կարող էր որոշակի զսպող ազդեցություն ունենալ պահանջարկի վրա: 
ԵԶՐԱԿԱՑՈՒԹՅԱՆ ՆԱԽԱԳԻԾ
2012 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի վերաբերյալ

2012 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրում արտացոլված մակրոտնտեսական միջավայրի զարգացումների վերաբերյալ ԿԲ-ի գնահատականները ընդհանուր առմամբ համահունչ են Կառավարության մակրոտնտեսական ծրագրերով նախատեսվող ուղղություններին: Այդուհանդերձ, կցանկանայինք անդրադառնալ ծրագրի առանձին հատվածներում ներկայացված որոշ գնահատականներին և դրանցից բխող դրամավարկային քաղաքականության նախանշվող ուղղություններին` դիտարկելով վերջինս հարկաբյուջետային քաղաքականության հետ կոորդինացման և մակրոտնտեսական արդյունավետ քաղաքականության իրականացման համատեքստում: 
Անդրադառնալով 2012 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի առանձին բաժիններին` նշենք հետևյալը:

Այսպես, ‘’Աշխատանքի  շուկա’’ բաժնում ներկայացված է, որ 2012թ առաջին եռամսյակում անվանական աշխատավարձերը կաճեն 4.7 տոկոսով: Նույն ժամանակահատվածում կաճեն միավոր աշխատուժի ծախսերը` գնաճային ճնշումներ առաջացնելով, որը գնաճին կնպաստի 0.2 տոկոսային կետով: Իսկ 2012թ հունվար դեկտեմբերին միավոր աշխատուժի ազդեցությունը գնաճին գնահատվում է չեզոք:’’

Նշենք, որ մեր գնահատականներով տնտեսության արտադրողականությունը աճի միտումներն առավել առաջանցիկ են (մասնավորապես արդյունաբերությունում նախնական գնահատականներով այն կազմել է 22 տոկոս): Նշված միտումների պահպանման պայմաններում, եթե տարվա հաջորդող ամիսներին միավոր աշխատուժի ծախսերի ազդեցությունը գնահատվում էր չեզոք, ապա տարվերջին այն կարող է դառնալ զսպող: 

“Համախառն առաջարկ” բաժնում ներկայացված է 2012թ շինարարության ճյուղի 3.5-5.5 տոկոս միջակայքում աճի կանխատեսում: 

Մեր սպասումները շինարարության տարեկան աճի վերաբերյալ ավելի համեստ են` 2.5%: 2012թ առաջին եռամսյակի տվյալների ամփոփումը ևս վկայում է շինարարության ոլորտում վարընթաց ռիսկերի մասին, քանի որ ճյուղի համախառն թողարկումը առաջին եռամսյակում իրական արտահայտությամբ նվազել է 5.5%-ով:

Նույն բաժնում բազային սցենարի ռիսկերի վերաբերյալ ներկայացված է, որ շինարարության ճյուղից սպասվում է աճի ուղղությամբ ռիսկեր` կապված ճանապարահաշինության և ենթակառուցվածքների շինարարության աշխատանքների հետ:
 Այս ենթադրությունը կարծում ենք լրացուցիչ հիմնավորման կարիք ունի, քանի որ նշված ոլորտներում սպասվող շինարարության ծավալները արդեն իսկ արտացոլված են 2012թ բյուջեի նախագծում, հետևաբար նաև մեր կանխատեսումներում, սակայն արդյունքում շինարարության գծով այնուամենայնիվ վերընթաց ռիսկեր չենք սպասում:

‘’Համախառն պահանջարկ’’ բաժնում ներկայացված է որ ներդրումները վերանայվել են աճի ուղղությամբ և բազային էֆֆեկտով նրանց աճը գնահատվում 6.4%, իսկ սպառումը ճշգրտվել է նվազման ուղղությամբ:

Կարծում ենք ներդրումների աճի ուղղությամբ ենթադրությունը լրացուցիչ հիմնավորման կարիք ունի, քանի որ.  

· Նախ, ներդրումների աճը առաջանցիկ է տնտեսական աճի կանխատեսվող 3.5-5.5 տեմպից, հետևաբար կարելի է ենթադրել, որ արտաքին պահանջարկի աճի ուղղությամբ սպասումների բացակայության պայմաններում ներքին առաջարկի և պահանջարկի հավասարակշռությունը ապահովվելու է մասնավոր սպառման ավելի մեծ չափով կրճատման հաշվին: Իսկ մեր տնտեսական պատմությունը փաստում է, որ սպառողական ծախսերը օժտված են որոշակի կոշտությամբ և նույնիսկ ճգնաժամի տարում ՀՆԱ-ի 14.1 տոկոս անկման պարագայում մասնավոր սպառումը կրճատվել է ընդամենը 4 տոկոսով,
· Երկրորդ, 2012թ առաջին եռամսյակի ներդրումների վերաբերյալ  գնահատականները ըստ ամենայնի նվազման ուղղությամբ են` պայմանավորված շինարարության և շինմոնտաժային աշխատանքների վերոնշյալ անկմամբ: Նկատի ունենալով ընթացիկ զարգացումները, մեր սպասումները  շինարարության հետևաբար նաև ներդրումային պահանջարկի վերաբերյալ ավելի ցածր են:  Այս տեսանկյունից կարծում ենք մասնավոր ծախսումների բացասական ճեղքվածքը ավելի խորը կլինի  և գնանկումային ճնշումներն ավելի ընդգծված: 

“Համախմբված բյուջե” բաժնում նշվում է, որ 2012 թվականի հունվարի 1-ից գործող հարկային օրենսդրության փոփոխությունների և օրենքով նախատեսված սոցիալական ծախսերի ավելացման ազդեցությունները կչեզոքացնեն համախառն պահանջարկի վրա հարկաբյուջետային ազդակի 0,6 տոկոսային կետ գնահատված զսպող ազդեցությունը: Այս պարբերությունը պարզաբանման կարիք ունի երկու տեսանկյուններից: Նախ, հարկային օրենսդրության փոփոխությունների ազդեցությունը պահանջարկի վրա արդեն իսկ արտացոլվում է հարկաբյուջետային ազդակի ցուցանիշում: Իսկ եթե ենթադրվում է հարկերի ազդեցությունը անմիջապես գնաճի վրա` առաջարկի տեսանկյունից, ապա պետք է նշվեր, որ հարկային օրենսդրության փոփոխությունները կչեզոքացնեն հարկաբյուջետային քաղաքականության համախառն պահանջարկի միջոցով դսևորվող զսպողական ազդեցությունը գնաճի վրա, այլ ոչ թե համախառն պահանջարկի:  Երկրորդ, ծախսերի ազդեցությունը ամբողջական պահանջարկի վրա գնահատելու ժամանակ սոցիալական ծախսերի ազդեցությունն արդեն իսկ ներառվում է, հետևաբար դրանց առանձին դիտարկումը և համադրումը հարկաբյուջետային քաղաքականության ընդհանուր ազդակի հետ հիմնավորված չէ: Այլ խնդիր է, եթե հարկաբյուջետային ազդակից զատ փորձագիտական գնահատական է տրվում  ծախսերի կառուցվածքում սոցիալական ծախսերի կշռի մեծացման լրացուցիչ ազդեցությանը համախառն պահանջարկի վրա: Սակայն այս դեպքում ևս խնդիրը վիճարկելի է, քանի որ բյուջեի ընթացիկ ծախսերի կառուցվածքում կան այնպիսի ծախսման ուղղություններ, որոնց լրացուցիչ ազդեցությունը ամբողջական պահանջարկի վրա համադրելի է սոցիալական ծախսերի ազդեցության հետ:  Հաշվի առնելով այս հանգամանքները, առաջարկի և պահանջարկի միջոցով հարկաբյուջետային քաղաքականության ընդհանուր ազդեցությունը կարելի է բնութագրել որպես զսպող:

Այսպիսով, կենտրոնական բանկի կանխատեսման ելակետային սցենարի համաձայն` ծախսումների ճեղքվածքը ակնկալվում է բացասական, իսկ հավանական ռիսկերը ունեն գնանկումային ուղղվածություն: Մյուս կողմից, հարկաբյուջետային քաղաքականությունը պարտադրված լինելով պարտքի կայունության ապահովման խնդրով, խիստ սահմանափակ հնարավորություններ ունի ընդլայնող քաղաքականություն իրականացնելու առումով: Հետևաբար դրամավարկային քաղաքականության չեզոք սցենարի ըտրության ներքո, կենտրոնական բանկը պետք է առավել բարձր ճկունություն ցուցաբերի` տնտեսական ակտիվության նվազման ռիսկերի դրսևորման պարագայում պատրաստ լինելով անմիջապես ճշգրտել քաղաքականության ուղղությունները:         
ՀԱՅԱՍՏԱՆԻ ՀԱՆՐԱՊԵՏՈՒԹՅԱՆ 

 ԿԱՌԱՎԱՐՈՒԹՅԱՆ ԱՇԽԱՏԱԿԱԶՄԻ ՂԵԿԱՎԱՐ
Երևան, Կառավարական տուն 1
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ՀՀ ֆինանսների նախարար
     պարոն Վաչե Գաբրիելյանին
----------------------------------------------------------------------------- 

      ՀՀ վարչապետի հանձնարարությամբ` խնդրում եմ քննության առնել և  ներկայացնել՝
      1. 2011 թվականի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի կատարման հաշ​վետ​վության վերաբերյալ ՀՀ կառավարության եզրա​կացության նախագիծը, 
     2. դրամավարկային քաղաքականության 2012 թվականի ծրա​գրի վերաբերյալ ՀՀ կառավարության եզրակացության նախա​գիծը,

    3. առաջարկություն ԱԺ-ում հարակից զեկուցողի թեկնածության վերաբերյալ:
     Ժամկետ` 7 օր:

Տիկին Ամալյա Ենգոյանին
տիկին Լիանա Հունանյանին 
-----------------------------------------
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Դավիթ Սարգսյան
.......-ը .................-ի, 2012 թ.

հ/հ..........................
Կատարող. Պետրոս Քացախյան
Հեռ. 515731
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	Հոդված 102.
	Կենտրոնական բանկի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի ներկայացումը


(Վերնագիրը փոփ. 30.04.09 ՀՕ-113-Ն)
 
1. Կենտրոնական բանկի կողմից Ազգային ժողով ներկայացվող «Հայաստանի Հանրապետության կենտրոնական բանկի մասին» Հայաստանի Հանրապետության օրենքով սահմանված դրամավարկային քաղաքականության ծրագիրն Ազգային ժողով ուղարկելու օրվանից հետո` մեկամսյա ժամկետում, ընդգրկվում է չորսօրյա նիստերի օրակարգում:

2. Ազգային ժողովի նախագահը Կենտրոնական բանկի դրամավարկային քաղաքականության ծրագիրն ստանալուց հետո` երկoրյա ժամկետում, այն ուղարկում է Ազգային ժողովի մշտական հանձնաժողովներ և Կառավարություն:

3. Ազգային ժողովի նիստում Կենտրոնական բանկի դրամավարկային քաղաքականության ծրագիրը ներկայացնելու համար Կենտրոնական բանկի նախագահին տրվում է մինչև 40 րոպե:

4. Մինչև 20-ական րոպե տևողությամբ հարակից զեկուցումներով ելույթ են ունենում Կառավարության և ֆինանսավարկային և բյուջետային հարցերի մշտական հանձնաժողովի ներկայացուցիչները:
5. Կենտրոնական բանկի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի քննարկումն իրականացվում է սույն oրենքի 55-րդ հոդվածով սահմանված կարգով և ավարտվում է ֆինանսավարկային, բյուջետային և տնտեսական հարցերի մշտական հանձնաժողովի ներկայացուցչի և Կենտրոնական բանկի նախագահի եզրափակիչ ելույթներով` առանց որևէ փաստաթուղթ ընդունելու:

(102-րդ հոդվածը փոփ. 26.02.07 ՀՕ-111-Ն, խմբ. 25.12.06 ՀՕ-38-Ն, փոփ., խմբ. 30.04.09 ՀՕ-113-Ն)
 
	Հոդված 103.
	Կենտրոնական բանկի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի կատարման հաշվետվությունը ներկայացնելը 


 
1. Կենտրոնական բանկի կողմից Ազգային ժողով ներկայացվող «Հայաստանի Հանրապետության կենտրոնական բանկի մասին» Հայաստանի Հանրապետության օրենքով սահմանված դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի կատարման հաշվետվությունը Ազգային ժողով ուղարկելու օրվանից հետո` մեկամսյա ժամկետում, ընդգրկվում է չորսօրյա նիստերի օրակարգում: 

2. Ազգային ժողովի նախագահը Կենտրոնական բանկի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի կատարման հաշվետվությունը ստանալուց հետո` երկօրյա ժամկետում, այն ուղարկում է մշտական հանձնաժողովներ և Կառավարություն: 

3. Ազգային ժողովի նիստում Կենտրոնական բանկի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի կատարման հաշվետվությունը ներկայացնելու համար Կենտրոնական բանկի նախագահին տրվում է մինչև 40 րոպե: 

4. Մինչև 20-ական րոպե տևողությամբ հարակից զեկուցումներով ելույթ են ունենում` 

ա) ֆինանսավարկային և բյուջետային հարցերի մշտական հանձնաժողովի ներկայացուցիչը` ներկայացնելով Կենտրոնական բանկի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի կատարման հաշվետվության վերաբերյալ հանձնաժողովի եզրակացությունը. 

բ) Կառավարության ներկայացուցիչը` ներկայացնելով Կենտրոնական բանկի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի կատարման հաշվետվության վերաբերյալ Կառավարության եզրակացությունը: 

5. Կենտրոնական բանկի դրամավարկային քաղաքականության ծրագրի կատարման հաշվետվության քննարկումն իրականացվում է սույն օրենքի 55-րդ հոդվածով սահմանված կարգով և ավարտվում է եզրափակիչ ելույթներով` առանց որևէ փաստաթուղթ ընդունելու: 

(103-րդ հոդվածը փոփ. 26.02.07 ՀՕ-111-Ն, խմբ. 25.12.06 ՀՕ-38-Ն, 30.04.09 ՀՕ-113-Ն)
� CONTROL ArGrDigsigCtrl \s ���








_1398510471.unknown

