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«ՀՀ պետական պարտքի 2017թ. տարեկան հաշվետվությունը» կազմվել է ՀՀ ֆինանսների նախարարության աշխատակազմի պետական պարտքի կառավարման վարչության պետ Ա. Մարգարյանի խմբագրությամբ:

Նյութերը պատրաստել են ՀՀ ֆինանսների նախարարության աշխատակազմի պետական պարտքի կառավարման վարչության աշխատակիցներ Ա. Մարությանը, Ն. Գրիգորյանը, Մ. Հարությունյանը, Գ. Մալխասյանը, Ք. Անանյանը, Ա. Եգանյանը, Վ. Դանիելյանը, Ս. Խանվելյանը, Ք. Խաչատրյանը, Հ. Ստեփանյանը, Ս. Մկրտչյանը, Ա. Համբարձումյանը, Գ. Վարդապետյանը, Մ. Հակոբյանը, Ա. Գալոյանը:
 Բովանդակություն
3Հապավումներ


4Մակրոտնտեսական միջավայրը


6ՀՀ պետական պարտքը


11ՀՀ կառավարության պարտքի սպասարկումը


16Պետական գանձապետական պարտատոմսեր


23Պետական արտարժութային պարտատոմսեր


25ՀՀ կառավարության վարկերը և փոխառությունները


32ՀՀ կենտրոնական բանկի արտաքին պարտքը


33Կանխիկ հոսքերի կառավարումը


35Ռիսկերի վերլուծությունը


Հավելվածներ

48Հավելված 1.
Պետական պարտատոմսերով կատարված գործարքները 2017թ-ին


55Հավելված 2.
2017թ-ի դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ շրջանառության մեջ գտնվող պետական պարտատոմսերը


58Հավելված 3.
ՊՊ մանրածախ շուկան 2017թ-ին


61Հավելված 4.
2017թ. ընթացքում ՀՀ կառավարության ներգրաված վարկերի գծով իրականացված գործառնությունները


62Հավելված 5.
2017թ. ընթացքում ՀՀ կենտրոնական բանկի ներգրաված վարկերի գծով իրականացված գործառնությունները


63Հավելված 6.
ՀՀ կառավարության կողմից տրամադրված և 2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ գործող երաշխիքները


64Հավելված 7.
ՊՊ առաջնային շուկայի գործակալները




Հապավումներ

	ՊՊ
	Պետական գանձապետական պարտատոմսեր

	ՊԿՊ
	Պետական կարճաժամկետ պարտատոմսեր

	ՄԺՊ
	Միջնաժամկետ արժեկտրոնային պարտատոմսեր

	ԵՊ
	Երկարաժամկետ արժեկտրոնային պարտատոմսեր

	ԽՊ
	Խնայողական արժեկտրոնային պարտատոմսեր

	ԳՊ
	Գանձապետական պահառու

	ՀՆԱ
	Համախառն ներքին արդյունք

(2015թ.-ից ՀՆԱ ցուցանիշը ՀՀ ԱՎԾ-ի կողմից հաշվարկվում է համաձայն Ազգային հաշիվների համակարգ 2008 (ԱՀՀ 2008) միջազգային ստանդարտի: Ըստ ԱՀՀ 2008-ի վերանայվել են 2012-2014թթ. ՀՆԱ ցուցանիշները և համադրելի չեն 2000-2011թթ. ՀՆԱ ցուցանիշների հետ, որոնք հաշվարկված են համաձայն Ազգային հաշիվների համակարգ 1993 (ԱՀՀ 1993) ստանդարտի:)

ՀՀ ԱՎԾ-ի կողմից 2018թ. ապրիլին վերանայվել է 2016թ. ՀՆԱ-ի ցուցանիշը:

	ԶՆԱ
	Զուտ ներկա արժեք

	ՄԺԾԾ
	Միջնաժամկետ ծախսերի ծրագիր

	ԳՄՀ
	Գանձապետական միասնական հաշիվ

	ՀՀ ՖՆ
	Հայաստանի Հանրապետության ֆինանսների նախարարություն 

	ՀՀ ԿԲ
	Հայաստանի Հանրապետության կենտրոնական բանկ


Մակրոտնտեսական միջավայրը
2017 թվականի տարեկան տվյալների ամփոփումը ցույց տվեց, որ տնտեսության՝ տարեսկզբին արձանագրած զարգացման դրական միտումները տարեվերջին արագանալով՝ հանգեցրեցին մակրոտնտեսական իրավիճակի զգալի բարելավման: Արդյունքում գրանցվեց հետճգնաժամային շրջանում աննախադեպ բարձր տնտեսական աճ՝ պայմանավորված ինչպես ներքին, այնպես էլ արտաքին գործոնների բարենպաստ զարգացումներով: Այդ գործոններն էին՝ գործընկեր երկրների տնտեսական աճի տեմպերի արագացումը, մետաղների միջազգային գների աճը, ներհոսող դրամական փոխանցումների ավելացումը, վարկավորման ծավալների աճը, բնակչության և տնտեսավարող սուբյեկտների դրական սպասումները, ինչպես նաև ՀՀ կառավարության կողմից իրականացվող տնտեսական քաղաքականությունը, մասնավորապես՝ ներդրումների ներգրավման և արտահանման ուղղությամբ:
Տնտեսական աճ. 2017 թվականին տնտեսության զարգացումն ընթացել է նախորդ տարվա համեմատ ավելի արագ տեմպերով՝ պայմանավորված հիմնականում ծառայությունների և արդյունաբերության բարձր աճով: Գրանցվել է ՀՆԱ-ի 7.5% աճ, ինչը գերազանցել է նախորդ տարվա ցուցանիշը 7.3 տոկոսային կետով: ՀՆԱ-ի աճին դրականորեն են նպաստել արդյունաբերության, ծառայությունների, առևտրի և շինարարության ճյուղերը, իսկ գյուղատնտեսությունը տնտեսական աճի վրա ունեցել է բացասական ազդեցություն: 

Արտաքին հատված. 2017 թվականի ընթացքում ապրանքների և ծառայությունների արտահանումն աճել է 22.1%-ով, իսկ ներմուծումը՝ 28.8%-ով: Ի տարբերություն նախորդ երեք տարիների՝ տնտեսություն ներհոսող դրամական փոխանցումների ծավալները 2017 թվականին աճել են 15.2%-ով: Նշված զարգացումների արդյունքում ընթացիկ հաշվի պակասուրդը նախորդ տարվա համեմատ վատթարացել է 1.2 տոկոսային կետով և կազմել է ՀՆԱ-ի 3.5%-ը (2016թ-ին՝ 2.3%)՝ հիմնականում պայմանավորված ապրանքների և ծառայությունների ներմուծման առաջանցիկ աճով:
Փոխարժեք. 2017թ. տարեկան միջին փոխարժեքը կազմել է 482.7 դրամ մեկ ԱՄՆ դոլարի դիմաց` նախորդ տարվա (480.5) նկատմամբ արժեզրկվելով 0.5%-ով, ընդ որում, 2016թ. տարեկան միջին փոխարժեքը ևս արժեզրկվել էր 0.5%-ով:
Գնաճ. Ի տարբերություն նախորդ տարվա, երբ գրանցվել էր 1.4% գնանկում, 2017թ.-ի ընթացքում գնաճը կազմել է 1%, ընդ որում, գնաճը պայմանավորված է և՛ պարենային, և՛ ոչ պարենային ապրանքների գների մակարդակի բարձրացմամբ:

Պետական բյուջե. 2017 թվականին տնտեսության վերականգնման բարձր տեմպերի պայմաններում հարկաբյուջետային և պարտքի կայունության պահպանման նպատակով նպատակադրվել և իրականացվել է զսպող հարկաբյուջետային քաղաքականություն: 2017թ. արդյունքներով պետական բյուջեի ընդհանուր եկամուտները կազմել են ՀՆԱ-ի 22.2%-ը՝ նախորդ տարվա 23.1%-ի դիմաց, իսկ հարկերը և տուրքերը՝ ՀՆԱ-ի 20.8%-ը՝ նախորդ տարվա 21.3%-ի դիմաց: Ճշգրտված հարկերը (առանց ԱԱՀ վերադարձի հարկեր) կազմել են 20.5%` նախորդ տարվա նկատմամբ բարելավվելով 0.2 տոկոսային կետով: 2017 թվականի արդյունքներով նախորդ տարվա նկատմամբ պետական բյուջեի եկամուտների անվանական աճը կազմել է 5.7%, հարկային եկամուտների և տուրքերի անվանական աճը՝ 7.3%, իսկ ճշգրտված հարկերի աճը` 10.7%: Հատկանշական է, որ հարկերի և տուրքերի ցուցանիշը գերազանցել է «Հայաստանի Հանրապետության 2017 թվականի պետական բյուջեի մասին» ՀՀ օրենքով ծրագրավորված ցուցանիշը (21.3 մլրդ դրամով
):
Պետական բյուջեի ընթացիկ ծախսերի կշիռը ՀՆԱ-ում նվազել է, իսկ կապիտալ ծախսերի կշիռը՝ բարելավվել: 2017 թվականին պետական բյուջեի ծախսերը կազմել են ՀՆԱ-ի 27%-ը՝ նախորդ տարվա 28.6%-ի դիմաց, որից կապիտալ ծախսերը նշված ժամանակահատվածում կազմել են ՀՆԱ-ի 4.3%-ը՝ նախորդ տարվա 3.3%-ի դիմաց (ընդ որում` ցուցանիշները ներառում են «Ռուսաստանի Դաշնության կողմից տրամադրված պետական արտահանման վարկի հաշվին ռուսական արտադրության ռազմական նշանակության արտադրանքի մատակարարումների ֆինանսավորում» վարկային ծրագրի հաշվարկային գումարները, որոնք կազմել են 2016 թվականին ՀՆԱ-ի 0.5%-ը, իսկ 2017 թվականին` ՀՆԱ-ի 1.6%-ը):
ՀՀ պետական պարտքը 

2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ ՀՀ պետական պարտքը կազմել է 3,279.6 մլրդ դրամ կամ 6,774.6 մլն ԱՄՆ դոլար: 
Աղյուսակ 1. Հայաստանի Հանրապետության պետական պարտքը
	
	
	
	
	

	
	31.12.2016
	31.12.2017

	 
	% ՀՆԱ-ի նկատմամբ
	մլրդ դրամ
	% ՀՆԱ-ի նկատմամբ
	մլրդ դրամ

	ՀՀ պետական պարտք
	56.7
	2,875.6
	58.9
	3,279.6

	որից՝
	
	
	
	

	ՀՀ կառավարության պարտք*
	51.9
	2,631.4
	53.7
	2,988.4

	այդ թվում`
	
	
	
	


	արտաքին պարտք
	41.1
	2,081.4
	42.5
	2,368.9

	այդ թվում`
	
	
	
	

	վարկեր և փոխառություններ
	
	1,635.7
	
	1,946.6

	ոչ ռեզիդենտների կողմից ձեռքբերված պետական գանձապետական պարտատոմսեր
	
	8.0
	
	9.7

	ոչ ռեզիդենտների կողմից ձեռքբերված արտարժութային պետական պարտատոմսեր
	
	437.7
	
	409.0

	արտաքին երաշխիքներ**
	
	
	
	3.6

	ներքին պարտք
	10.9
	550.0
	11.1
	619.5

	այդ թվում`
	
	
	
	

	վարկեր և փոխառություններ
	
	-
	
	-

	ռեզիդենտների կողմից ձեռքբերված պետական գանձապետական պարտատոմսեր
	
	500.3
	
	540.0

	ռեզիդենտների կողմից ձեռքբերված արտարժութային պետական պարտատոմսեր
	
	46.3
	
	75.1

	ներքին երաշխիքներ
	
	3.4
	
	4.4

	ՀՀ կենտրոնական բանկի արտաքին պարտք
	4.8
	244.2
	5.2
	291.2

	որից՝
	
	
	
	

	ՀՀ կառավարության երաշխիքով տրամադրված վարկեր
	
	70.8
	
	76.7

	* «Պետական պարտքի մասին» ՀՀ օրենքի 2-րդ հոդվածի 5-րդ և 6-րդ կետերի համաձայն ներքին պարտքի և արտաքին պարտքի տվյալները հաշվետվության մեջ տարանջատված են ըստ պարտատերերի ռեզիդենտության:

** ՀՀ կառավարության արտաքին երաշխիքները տրամադրվել են ՀՀ կենտրոնական բանկի վարկերի գծով և կրկնահաշվարկից 

խուսափելու նպատակով արտացոլված են ՀՀ կենտրոնական բանկի արտաքին պարտքի մեջ:




Նախորդ տարվա համեմատ ՀՀ պետական պարտքի ծավալն աճել է 404.0 մլրդ դրամով (832.5 մլն ԱՄՆ դոլարով) կամ 14.0%-ով, այդ թվում՝ ՀՀ կառավարության պարտքի ծավալն աճել է 357.0 մլրդ դրամով (735.6 մլն ԱՄՆ դոլարով) կամ 13.6%-ով, իսկ ՀՀ կենտրոնական բանկի պարտքի ծավալը՝ 47.0 մլրդ դրամով (96.9 մլն ԱՄՆ դոլարով) կամ 19.2%-ով:
Գծապատկեր 1. ՀՀ պետական պարտքի և պետական պարտք/ՀՆԱ ցուցանիշների դինամիկան
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Պետական պարտք/ՀՆԱ ցուցանիշը 2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ կազմել է 58.9%` նախորդ տարվա նույն ցուցանիշը գերազանցելով 2.2 տոկոսային կետով, ինչը հիմնականում պայմանավորված է եղել պետական պարտքի առաջանցիկ աճով (14.0%` անվանական ՀՆԱ-ի 9.9% աճի դիմաց): Նշված ժամանակահատվածում ՀՀ արտաքին պետական պարտքը բացարձակ արտահայտությամբ աճել է 689.3 մլն ԱՄՆ դոլարով (334.5 մլրդ դրամով) կամ 14.3%-ով, ընդ որում աճն արձանագրվել է հիմնականում ի հաշիվ ՀՀ կառավարության արտաքին պարտքի՝ 592.4 մլն ԱՄՆ դոլար (287.5 մլրդ դրամ) կամ 13.8%:

ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրով
 նախատեսվում էր, որ ՀՀ կառավարության պարտքը 2017թ. տարեվերջին չպետք է գերազանցեր 2,802 մլրդ դրամը կամ ՀՆԱ-ի 51.8%-ը: Սակայն, ՀՀ կառավարության պարտք/ՀՆԱ ցուցանիշը 2017թ. վերջին կազմել է 53.7%` գերազանցելով ծրագրային ցուցանիշը 1.9 տոկոսային կետով: 2017 թվականին ՀՀ կառավարության պարտքի ծավալի անվանական աճի առաջանցիկ տեմպը ՀՆԱ-ի անվանական աճի համեմատությամբ հիմնականում պայմանավորված է եղել 2017թ. բյուջեով նախատեսված 2.2 մլրդ դրամի դիմաց Ռուսաստանի Դաշնությունից պետական արտահանման վարկի փաստացի 82.3 մլրդ դրամ մասհանմամբ: 
2017թ. ներքին աղբյուրներից ներգրավված փոխառու զուտ միջոցների հաշվին (առանց մուրհակների) ՀՀ պետական բյուջեի պակասուրդը ֆինանսավորվել է 45.7 մլրդ դրամով, իսկ արտաքին աղբյուրներից ներգրավված փոխառու զուտ միջոցների հաշվին՝ 233.0 մլրդ դրամով:

Աղյուսակ 2. Պետական բյուջեի պակասուրդի ֆինանսավորումը փոխառու զուտ միջոցների հաշվին (առանց մուրհակների)

	(մլրդ դրամ)
	2016

փաստ
	2017

ծրագիր
	2017

ճշտված ծրագիր
	2017

փաստ

	Ներքին աղբյուրներ
	171.0
	45.0
	45.0
	45.7

	Արտաքին աղբյուրներ
	238.4
	129.5
	261.2
	233.0

	Ընդամենը
	409.4
	174.5
	306.2
	278.7


Տարվա ընթացքում ճշգրտվել է ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրով նախատեսված և 2017թ. ՀՀ պետական բյուջեով հաստատված արտաքին աղբյուրների հաշվին պակասուրդի ֆինանսավորման ՀՀ պետական բյուջեով հաստատված ծրագրային ցուցանիշը՝ ավելացվելով 131.7 մլրդ դրամով: 2017թ. ճշտված ծրագրի համեմատությամբ փոխառու զուտ միջոցների հաշվին պակասուրդի ֆինանսավորման գծով կատարողականը կազմել է 91.0% կամ 278.7 մլրդ դրամ՝ 306.2 մլրդ դրամի դիմաց: Արտաքին աղբյուրներից զուտ ներգրավվել է 233.0 մլրդ դրամ միջոցներ կամ ֆինանսավորման 83.6%-ը, իսկ ներքին աղբյուրներից` 45.7 մլրդ դրամ կամ ֆինանսավորման 16.4%-ը:
Ներքին աղբյուրների հաշվին պակասուրդի ֆինանսավորման ծրագրային ցուցանիշի նկատմամբ փաստացի ցուցանիշի ընդամենը 1.6%-ով գերազանցումը հետևանք է գանձապետական պարտատոմսերի մուտքերով պայմանավորված տեղաբաշխման ծավալների ճշգրտման: Արտաքին աղբյուրների հաշվին պակասուրդի ֆինանսավորման ճշտված ծրագրի և փաստացի ցուցանիշների շեղումը պայմանավորված է հիմնականում նպատակային վարկային ծրագրերի կատարման աստիճանով, որոնց շրջանակներում ստացվել է շուրջ 176.6 մլրդ դրամ` նախատեսված 204.9 մլրդ դրամի դիմաց:
Ինչ վերաբերում է ՀՀ արտաքին պետական պարտքի բեռը բնութագրող ցուցանիշներին, ապա դրանք ունեցել են հետևյալ տեսքը՝ 

Գծապատկեր 2. ՀՀ արտաքին պետական պարտքը բնութագրող ցուցանիշները
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Նախորդ տարվա համեմատությամբ ՀՀ արտաքին պետական պարտքի ԶՆԱ
/ՀՆԱ ցուցանիշն աճել է 3.0 տոկոսային կետով, իսկ ՀՀ արտաքին պետական պարտքի ԶՆԱ/Արտահանում (ապրանքների և ծառայությունների արտահանում) և ՀՀ արտաքին պետական պարտք/Արտահանում ցուցանիշները նվազել են համապատասխանաբար 3.8 և 8.7 տոկոսային կետով: Վերը նշված ցուցանիշների փոփոխությունը պայմանավորված է նրանով, որ դոլարային արտահայտությամբ ՀՀ արտաքին պետական պարտքի ԶՆԱ-ն ավելացել է 18.0%-ով, իսկ անվանական ՀՆԱ-ն՝ 9.4 %-ով, ինչպես նաև 22.1%-ով աճել է արտահանման ծավալը: 
Գծապատկեր 3. ՀՀ արտաքին պետական պարտքի սպասարկումը բնութագրող ցուցանիշները
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ՀՀ արտաքին պետական պարտքի գծով վճարումներ (մարում և տոկոսավճար)/Արտահանում և ՀՀ արտաքին պետական պարտքի տոկոսավճար/Արտահանում ցուցանիշները նախորդ տարվա համեմատ չնչին շեղում են արձանագրել` նվազել են համապատասխանաբար 0.1 և 0.2 տոկոսային կետով, իսկ ՀՀ արտաքին պետական պարտքի գծով վճարումներ/Պետբյուջեի եկամուտներ ցուցանիշն աճել է 1.4 տոկոսային կետով: ՀՀ արտաքին պետական պարտքի գծով վճարումներ (մարում և տոկոսավճար)/Արտահանում և ՀՀ արտաքին պետական պարտքի տոկոսավճար/Արտահանում ցուցանիշների փոփոխությունը պայմանավորված է նրանով, որ նախորդ տարվա համեմատ արտահանման ծավալի 22.1%-ով աճի դիմաց 28.2%-ով աճել է ՀՀ արտաքին պետական պարտքի մարումների ծավալը և 14.2%-ով ավելացել է ՀՀ արտաքին պետական պարտքի գծով տոկոսավճարների ծավալը: ՀՀ արտաքին պետական պարտքի գծով վճարումներ/Պետբյուջեի եկամուտներ ցուցանիշի հետ կապված ԱՄՆ դոլարով արտահայտված պետական բյուջեի եկամուտներն աճել են 5.2%-ով: 

ՀՀ կառավարության պարտքի սպասարկումը
2017 թվականին, ինչպես նախորդ տարիներին, ՀՀ կառավարությունը ժամանակին և ամբողջ ծավալով կատարել է տոկոսավճարների և մարումների վճարումների գծով ստանձնած իր պարտավորությունները:

Աղյուսակ 3. ՀՀ կառավարության պարտքի գծով տոկոսավճարները

	(մլրդ դրամ)

	2016

փաստ

	2017

ծրագիր
	2017

ճշտված ծրագիր
	2017

փաստ



98.3
		120.3

	122.6

	122.1
	
	որից՝
				

ներքին 

	պարտքի գծով

	42.0

	51.5

	58.2

	58.2

	արտաքին պարտքի գծով
	56.3
	68.8

	64.4

	63.9



	


2017թ. ՀՀ կառավարության պարտքի գծով տոկոսավճարները կազմել են 122.1 մլրդ դրամ` նախորդ տարվա համեմատ աճելով 23.9 մլրդ դրամով կամ 24.3%-ով: Արդյունքում, սպասարկման ծախսերի տեսակարար կշիռը պետական բյուջեի ծախսերում աճել է 1.2 տոկոսային կետով՝ 2017թ. կազմելով 8.2%, իսկ սպասարկման ծախսերի տեսակարար կշիռը ՀՆԱ-ում աճել է 0.3 տոկոսային կետով՝ կազմելով 2.2%: Սպասարկման ծախսերն աճել են ՊՊ-ների գծով 38.4%-ով, արտաքին աղբյուրներից ստացված վարկերի գծով 30.1%-ով, իսկ արտարժույթով պետական պարտատոմսերի գծով՝ ընդամենը 0.4%-ով, ինչը պայմանավորված է արտարժութային վճարումների փոխարկումների համար կիրառվող փոխարժեքների փոփոխությամբ (մասնավորապես ԱՄՆ դոլարի նկատմամբ ՀՀ դրամի փոխարժեքը 473.4 դրամից կազմել է 475.36 դրամ` աճելով 0.4%-ով): 
2017 թվականի ընթացքում տեղի է ունեցել տոկոսավճարների գծով ընդհանուր պլանի ճշգրտում` 2.3 մլրդ դրամով:
ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրով նախատեսված և 2017թ. ՀՀ պետական բյուջեով հաստատված «Օտարերկրյա պետություններից, միջազգային կազմակերպություններից և այլ արտաքին աղբյուրներից ստացված վարկերի սպասարկում (տոկոսավճար)» ծրագիրը հաշվետու տարվա ընթացքում ճշգրտվել է՝ նվազելով 4.4 մլրդ դրամով: Առաջացած տնտեսումը հիմնականում պայմանավորված է եղել 6-ամսյա ԱՄՆ դոլարի LIBOR, 6-ամսյա EURIBOR կանխատեսումային և 2017թ. վճարումների համար կիրառված փաստացի դրույքաչափերի տարբերությամբ, մի շարք վարկերի գծով մասհանումների պլանային ցուցանիշի թերակատարմամբ ու հաշվետու տարվա ընթացքում մասհանումների անհամաչափ բաշխվածությամբ:
Ինչ վերաբերում է ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրով նախատեսված և 2017թ. ՀՀ պետական բյուջեով հաստատված ՀՀ պետական արժեթղթերի (գանձապետական պարտատոմսերի) սպասարկում (տոկոսավճար) ծրագրի ճշգրտմանը, ապա այն ավելացվել է 6.7 մլրդ դրամով՝ ապահովելու պետական բյուջեի հոսքերի կառավարման նպատակով, ինչպես նաև հարկաբյուջետային և դրամավարկային քաղաքականությունների կոորդինացման շրջանակներում 2016թ. երկրորդ կեսին թողարկված լրացուցիչ ՊՊ-ների տոկոսավճարների սպասարկումը, ինչը 2017թ. պետական բյուջեով չէր նախատեսվել: Ընդ որում, հարկաբյուջետային և դրամավարկային քաղաքականությունների կոորդինացման շրջանակներում 2016թ. երկրորդ կեսին թողարկված լրացուցիչ ՊԿՊ-երից ստացված հասույթը տեղաբաշխման տոկոսադրույքով ավանդադրվել է ՀՀ ԿԲ-ում՝ ապահովելով պետական բյուջեի համար լրացուցիչ մուտքեր՝ «այլ եկամուտներ» հոդվածով:
Եթե համեմատենք Հայաստանի կառավարության պարտքի սպասարկման ծախսերի տեսակարար կշիռը ՀՆԱ-ում Եվրամիության երկրների նույն ցուցանիշի հետ, ապա նկատելի է, որ Հայաստանի կառավարության պարտքի տոկոսավճար/ՀՆԱ ցուցանիշը գտնվում է միջին մակարդակում:
Գծապատկեր 4. Տոկոսավճար/ՀՆԱ հարաբերակցությունը մի շարք երկրներում 2017 թվականին (%)

[image: image4]
ՀՀ կառավարության պարտքի սպասարկման ծախսերի աճը նախորդ տարվա նկատմամբ պայմանավորված է եղել նախ և առաջ 2017թ. ընթացքում պարտքի ծավալի 13.6% աճով: Աճին նպաստել են նաև.

· ՊՊ-ների ծավալի աճը 41.4 մլրդ դրամով և դրանց կառուցվածքում ԵՊ-ների մասնաբաժնի աճը 9.2 տոկոսային կետով, որը հանգեցրել է պարտքի սպասարկման ծախսերի ավելացմանը: ՊՊ-ների սպասարկման ծախսերն ընդհանուր առմամբ աճել են 16.2 մլրդ դրամով, իսկ ընդամենը սպասարկման ծախսերում ՊՊ-ների տեսակարար կշիռն աճել է 4.9 տոկոսային կետով,

· ՀՀ կառավարության կողմից արտաքին աղբյուրներից ստացված վարկերի սպասարկման միջին տոկոսադրույքի աճը՝ նախորդ տարվա 1.8%-ի դիմաց կազմելով 2.1%,

· արտարժութային վճարումների փոխարկումների համար կիրառվող փոխարժեքների փոփոխությունը:

ՀՀ կառավարության պարտքի միջին կշռված անվանական տոկոսադրույքը 2017թ. տարեվերջին կազմել է 4.9% և նախորդ տարվա տարեվերջի նկատմամբ չի փոխվել, սակայն, ըստ առանձին պարտքային գործիքների, այդ ցուցանիշի գծով արձանագրվել են փոփոխություններ:
Աղյուսակ 4. ՀՀ կառավարության պարտքի միջին տոկոսադրույքը
	
	31.12.2016թ
	31.12.2017թ
	Փոփո-խություն

	ՀՀ կառավարության պարտքի միջին տոկոսադրույքը, %
	4.9
	4.9
	-

	արտաքին վարկերի և փոխառությունների գծով
	1.8
	2.1
	0.3

	պետական գանձապետական պարտատոմսերի գծով
	13.2
	13.1
	(0.1)

	արտարժութային պետական պարտատոմսերի գծով 
	6.9
	6.9
	-

	արտաքին երաշխիքների գծով
	-
	1.0
	1.0


Արտաքին վարկերի գծով միջին տոկոսադրույքն աճել է 0.3 տոկոսային կետով, ինչը հիմնականում պայմանավորված է.

· լողացող տոկոսադրույքով տրամադրվող վարկերի սպասարկման ծախսերի հաշվարկման հիմքում ընկած LIBOR դրույքաչափի բարձրացմամբ: Նշենք, որ 2016թ. 6-ամսյա ԱՄՆ դոլարի LIBOR դրույքաչափի միջին ցուցանիշը կազմել էր 1.06%, իսկ 2017թ.՝ 1.48%, ընդ որում հիշյալ տոկոսադրույքի հիման վրա է իրականացվում արտաքին վարկերի շուրջ 20%-ի սպասարկումը,

· Ասիական Զարգացման Բանկի կողմից տրամադրվող արտոնյալ վարկերի գծով տոկոսադրույքների բարձրացմամբ՝ պայմանավորված միջին եկամուտ ունեցող երկրների շարքին Հայաստանի դասվելու հանգամանքով: Այսպես՝ 2016թ. տարեվերջի դրությամբ Ասիական Զարգացման Բանկի կողմից տրամադրվող արտոնյալ վարկերի միջին տոկոսադրույքը կազմել էր 1.36%, իսկ 2017թ. տարեվերջի դրությամբ այն արդեն կազմում էր 2.75%: Նշենք, որ 2017թ. տարեվերջի դրությամբ Ասիական Զարգացման Բանկի կողմից տրամադրվող արտոնյալ վարկերի կշիռը արտաքին վարկերի կառուցվածքում կազմում էր 9.2%: 

Շրջանառության մեջ գտնվող պետական գանձապետական պարտատոմսերի միջին կշռված եկամտաբերությունը նվազել է 0.1 տոկոսային կետով: Դրան նպաստել է 2016 թվականից արձանագրված պետական գանձապետական պարտատոմսերի առաջնային տեղաբաշխումների միջին կշռված եկամտաբերության նվազումը, որը շարունակվել է 2017 թվականի ընթացքում: Այսպես՝ 2017թ. ընթացքում առաջնային տեղաբաշխումների միջին կշռված եկամտաբերությունը կազմել է 9.93% և նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատությամբ նվազել է 1.14 տոկոսային կետով:
Պետական գանձապետական պարտատոմսեր 

ՀՀ 2017թ. պետական բյուջեով ծրագրավորված է եղել ՊՊ-ների հաշվին պետական բյուջեի պակասուրդը ֆինանսավորել 45.0 մլրդ դրամով: Այդ նպատակով նախատեսվում էր տեղաբաշխել 160 մլրդ դրամ ծավալով պարտատոմսեր և մարել 110.4 մլրդ դրամի պարտատոմսեր, ինչպես նաև շարունակել ամենամսյա հետգնումների քաղաքականությունը: 

2017թ. տարեվերջի դրությամբ պետական գանձապետական պարտատոմսերի հաշվին պակասուրդը փաստացի ֆինանսավորվել է 45.7 մլրդ. դրամով` գերազանցելով ծրագրային ցուցանիշը ընդամենը 1.6%-ով: Այս տարբերությունը պայմանավորված է եղել տեղաբաշխման ծավալների ճշգրտմամբ:
2017թ. ընթացքում ընդհանուր առմամբ տեղաբաշխվել են 182.5 մլրդ դրամի պարտատոմսեր և տեղաբաշխումից ստացված մուտքը կազմել է 183.2 մլրդ դրամ, իսկ պարտատոմսերի մարմանն ու հետգնմանն ուղղվել է 137.5 մլրդ դրամ:
Տարվա ընթացքում ՊՊ-երի միջոցով բյուջեի պակասուրդի ֆինանսավորման ամսական և աճողական տվյալները ներկայացված են աղյուսակ 5-ում:

Աղյուսակ 5. ՊՊ-երի միջոցով բյուջեի պակասուրդի ֆինանսավորումն ըստ ամիսների (մլն դրամ)
	
	Ամսական
	Կուտակային

(աճողական)

	
	2016
	2017
	2016
	2017

	Հունվար
	5,193
	1,105
	5,193
	1,105

	Փետրվար
	6,805
	(3,856)
	11,998
	(2,752)

	Մարտ
	3,688
	7,299
	15,686
	4,547

	Ապրիլ
	(4,529)
	8,585
	11,157
	13,132

	Մայիս
	17,909
	(9,813)
	29,066
	3,319

	Հունիս
	11,967
	12,355
	41,033
	15,674

	Հուլիս
	15,093
	5,035
	56,126
	20,710

	Օգոստոս
	21,861
	10,143
	77,987
	30,853

	Սեպտեմբեր
	26,809
	963
	104,796
	31,816

	Հոկտեմբեր
	27,108
	5,819
	131,904
	37,635

	Նոյեմբեր
	17,220
	12,814
	149,124
	50,449

	Դեկտեմբեր
	21,882
	(4,726)
	171,006
	45,723


Գծապատկեր 5. ՀՀ պետական բյուջեի պակասուրդի ամսական և կուտակային ֆինանսավորումը (մլրդ դրամ)
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ՀՀ 2017թ. պետական բյուջեի պակասուրդի կուտակային ֆինանսավորման դինամիկան մայիսին պետական պարտատոմսերի մեծածավալ մարման հետևանքով նվազել է, որից հետո կայուն կերպով աճել է: 
Շրջանառության մեջ գտնվող ՊՊ-երի ծավալը 2017թ-ի դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ կազմել է 549.7 մլրդ դրամ՝ նախորդ տարվա նույն ցուցանիշի նկատմամբ աճելով 41.4 մլրդ դրամով կամ 8.1%-ով, որի պայմաններում ՊՊ-երի կառուցվածքը եղել է հետևյալը՝ 
Աղյուսակ 6. Շրջանառության մեջ գտնվող ՊՊ-երի կառուցվածքը
	
	2016
	2017

	
	(մլրդ դրամ)
	կշիռ
	(մլրդ դրամ)
	կշիռ

	ՊԿՊ
	78.84
	15.5%
	22.7
	4.1%

	ՄԺՊ
	212.69
	41.8%
	241.4
	43.9%

	ԵՊ
	214.65
	42.2%
	282.5
	51.4%

	ԽՊ
	2.15
	0.5%
	3.1
	0.6%

	Ընդամենը պարտատոմսեր
	508.33
	100%
	549.7
	100%


Տարեվերջին շրջանառության մեջ գտնվող ՊՊ-ների 98.2%-ը կամ 540.0 մլրդ դրամը գտնվել է ռեզիդենտների, իսկ 1.8%-ը կամ 9.7 մլրդ դրամը` ոչ ռեզիդենտների պորտֆելում:
2017թ-ի դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ շրջանառության մեջ գտնվող պետական պարտատոմսերի կառուցվածքն ըստ մարմանը մնացած օրերի հետևյալն է.

Աղյուսակ 7. 2017թ-ի դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ ՊՊ-երի կառուցվածքն ըստ մինչև մարում մնացած ժամկետի 
	
	Ծրագիր
	Փաստ

	մինչև 1 տարի
	16.0%
	16.4%

	1-5 տարի
	44.5%
	40.5%

	5-ից ավելի տարի
	39.5%
	43.1%


ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրով նախատեսված «ՊՊ-երի կառուցվածքն ըստ մարման մնացած օրերի» ցուցանիշի փաստացի կատարողական արդյունքներով շեղումը միջին և երկարաժամկետ հատվածներում է, որը հիմնականում պայմանավորված է 2017թ. ընթացքում չնախատեսված, սակայն փաստացի թողարկված աննախադեպ՝ 30 տարի մարման ժամկետով պետական պարտատոմսերի հաջող տեղաբաշխմամբ: 
Հավելված 2-ում ներկայացված է տեղեկատվություն շրջանառության մեջ գտնվող ՊՊ-երի վերաբերյալ:

2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ պետական պարտատոմսերի միջին կշռված ժամկետայնությունը կազմել է 2787 օր` 2016թ. դեկտեմբերի 31-ի 2208 օրվա դիմաց, իսկ միջին կշռված եկամտաբերությունը՝ 13.09% (2016թ. տարեվերջի դրությամբ` 13.15%): Տարվա արդյունքներով հաջողվել է ՊՊ-երի միջին կշռված ժամկետայնությունը երկարացնել 579 օրով: Պետական գանձապետական պարտատոմսերի միջին եկամտաբերությունը նվազել է 0.1 տոկոսային կետով՝ ի հաշիվ 2017թ. ընթացքում շարունակված պետական գանձապետական պարտատոմսերի առաջնային տեղաբաշխումների միջին կշռված եկամտաբերության նվազման: Առաջնային տեղաբաշխումների միջին եկամտաբերության նվազումն իր հերթին պայմանավորված է եղել ՀՀ կենտրոնական բանկի կողմից վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքի իջեցմամբ, շուկայում ավելցուկային իրացվելիությամբ, թողարկողի իրականացրած պարտքի կառավարման ճիշտ քաղաքականությամբ, ֆինանսական շուկայի մյուս հատվածներում տեղի ունեցող զարգացումներով և այլ գործոններով: 
Գծապատկեր 6. ՊՊ-երի եկամտաբերության և ժամկետայնության դինամիկան 2017թ.
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Գծապատկեր 7. ՊՊ-երի կառուցվածքն ըստ թողարկման ժամկետի 2017թ-ի դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ
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ՀՀ ՖՆ-ի ԳՊ համակարգի միջոցով ՊՊ-երի մանրածախ շուկայում տեղաբաշխվող և 2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ շրջանառության մեջ եղած ԽՊ-երի ծավալը նախորդ տարվա նկատմամբ աճել է 47.7%-ով` կազմելով 3,168.2 մլն դրամ: 2017թ. ՊՊ-երի մանրածախ շուկայում իրականացված գործառնությունների վերաբերյալ տեղեկատվությունը ներկայացված է Հավելված 3-ում:

Շրջանառության մեջ գտնվող ՊՊ-երի ծավալի աճին զուգահեռ ավելանում են նաև դրանց մարման հետ կապված վճարումները և սպասարկման ծախսերը: 

Աղյուսակ 8. ՊՊ-երի մարումների և սպասարկման ծախսերի բաշխվածությունը տարվա ընթացքում (մլն դրամ)

	
	Մարում
	Սպասարկում

	
	2016
	2017
	2016
	2017

	Հունվար
	2,415
	7,403
	102
	664

	Փետրվար
	3,013
	15,473
	7,447
	7,171

	Մարտ
	5,736
	21,751
	331
	796

	Ապրիլ
	35,906
	3,899
	9,645
	330

	Մայիս
	4,317
	46,357
	243
	19,207

	Հունիս
	5,712
	21,292
	10
	1,089

	Հուլիս
	3,281
	4,686
	231
	349

	Օգոստոս
	2,701
	1,085
	7,210
	6,471

	Սեպտեմբեր
	11,372
	4,575
	245
	1,913

	Հոկտեմբեր
	13,749
	1,963
	15,817
	19,728

	Նոյեմբեր
	15,356
	4,042
	272
	153

	Դեկտեմբեր
	25,775
	4,940
	475
	312

	Ընդամենը
	129,334
	137,466
	42,030
	58,182


2017թ. մայիս ամսվա մեծ ծավալով վճարումը նախկինում տեղաբաշխված 3 և 5 տարի մարման ժամկետով ուղենշային պարտատոմսերի գծով կատարված մարումներն են: Մայիս և հոկտեմբեր ամիսների սպասարկման ծախսերի համեմատաբար մեծ ծավալները ևս պայմանավորված են թողարկված ուղենշային պարտատոմսերի սպասարկման հետ: Այստեղ պետք է նշել, որ ուղենշային պարտատոմսերի գծով մարումներն ու սպասարկումը նախատեսված են եղել ապրիլի 29-ին, սակայն, համաձայն ՀՀ օրենսդրության, այդ օրը ոչ աշխատանքային լինելու պատճառով մարումների ու սպասարկման գծով վճարումները կատարվել են առաջիկա աշխատանքային օրը՝ մայիսի 2-ին:
2017թ. ընթացքում պետական պարտատոմսերով կատարված գործարքների վերաբերյալ տեղեկատվությունը ներկայացված է հաշվետվության Հավելված 1-ում:
Պետական գանձապետական պարտատոմսերի երկրորդային շուկան
ՊՊ-երի երկրորդային շուկայում գործարքների քանակը նախորդ տարվա համեմատ նվազել է 22%-ով, սակայն գործարքների ծավալն աճել է 11%-ով: Գործարքների ընդհանուր ծավալում 12.8 տոկոսային կետով աճել է արտաբորսայական գործարքների բաժինը և 12.9 տոկոսային կետով աճել է բորսայական գործարքների բաժինը: 2017թ-ի. ընթացքում 2.22 տոկոսային կետով նվազել է կատարված գործարքների միջին կշռված եկամտաբերությունը, որը պայմանավորված է ՀՀ ֆինանսական շուկայում տոկոսադրույքների ընդհանուր նվազմամբ: Երկրորդային շուկայում կատարված գործարքների հիմնական բնութագրերը ներկայացված են ստորև.

Աղյուսակ 9. Երկրորդային շուկայում պետական պարտատոմսերով կատարված գործարքների հիմնական բնութագրերը
	
	2016
	2017

	Գործարքների ընդհանուր քանակը (հատ)
	2,366
	1,848

	Գործարքների ընդհանուր ծավալը (մլրդ դրամ), որից`
	333.6
	371.4

	արտաբորսայական
	272.3
	307.1

	բորսայական
	54.3
	61.3

	ՀՀ ԿԲ կողմից իրականացված
	7.0
	3.0

	Երկրորդային շուկայի ցուցանիշները
	
	-

	Կատարված բոլոր գործարքների միջին կշռված եկամտաբերությունը՝ (%)
	12.54
	10.32

	Միջին կշռված ժամկետայնությունը (օր)
	3,609
	4,319

	Միջին օրական ծավալը (մլն դրամ)
	1,329
	1,491

	Գործարքների միջին օրական քանակը (հատ)
	9
	7


Պետական արտարժութային պարտատոմսեր 
ՀՀ կառավարության 2017թ. հուլիսի 6-ի N 818-Ն որոշմամբ հաստատված ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրով նոր եվրապարտատոմսերի թողարկում չի ծրագրավորվել: Սակայն, վերը նշված ռազմավարությամբ նախատեսվել էր, որ հնարավոր արտաքին տնտեսական միջավայրի բացասական փոփոխության ազդեցության արդյունքում հարկաբյուջետային քաղաքականության իրա​կանացման ռիսկերի առաջացման դեպքերում, կդիտարկվի եվրապարտատոմսերի նոր թողարկումների իրականացման նպատակահարմարությունը: Քանի որ 2017թ. ընթացքում հարկաբյուջետային քաղաքականության իրականացման էական ռիսկեր չեն առաջացել, իսկ առկա ռիսկերը հնարավոր է եղել կառավարել պարտքի կառավարման համապատասխան գործիքակազմով, ՀՀ կառավարությունը չի նախաձեռնել եվրապարտատոմսերի նոր թողարկում: 

2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ շրջանառության մեջ գտնվող արտարժութային պետական պարտատոմսերի ծավալը նախորդ տարեվերջի համեմատությամբ մնացել է անփոփոխ` կազմելով 1,000.07 մլն ԱՄՆ դոլար, որից` 

· 500.07 մլն ԱՄՆ դոլարը` 2020թ. մարման ենթակա 6.0% արժեկտրոնային եկամտաբերությամբ արտարժութային պետական պարտատոմսեր,

· 500.00 մլն ԱՄՆ դոլարը` 2025թ. մարման ենթակա 7.15% արժեկտրոնային եկամտաբերությամբ արտարժութային պետական պարտատոմսեր:

2017թ. տարեվերջի դրությամբ շրջանառության մեջ գտնվող արտարժութային պետական պարտատոմսերի 15.5%-ը (155.1 մլն ԱՄՆ դոլար) գտնվել է ռեզիդենտների մոտ՝ նախորդ տարվա համեմատությամբ նվազելով 5.9 տոկոսային կետով:
2013թ. և 2015թ. ՀՀ կառավարության կողմից թողարկված և 2017թ. ընթացքում շրջանառության մեջ եղած եվրապարտատոմսերի եկամտաբերության շեղումը հաշվարկվում է նույն ժամկետայնության ԱՄՆ ուղենշային պարտատոմսերի նկատմամբ:

Գծապատկեր 8. ԱՄՆ ուղենշային պարտատոմսերի նկատմամբ ՀՀ եվրապարտատոմսերի եկամտաբերության շեղումը 2017թ. ընթացքում (բազիսային կետ)
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Աղբյուրը՝ Բլումբերգ
Եվրապարտատոմսերի գնանշումների դինամիկան հաշվետու տարում ներկայացված է գծապատկեր 9-ում:

Գծապատկեր 9. ՀՀ կողմից թողարկված եվրապարտատոմսերի գնանշումների դինամիկան 2017թ. (%)
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Աղբյուրը՝ Բլումբերգ
ՀՀ կառավարության վարկերը և փոխառությունները

2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ ՀՀ կառավարության արտաքին վարկերի գծով պարտքի ծավալը կազմել է 4,021.0 մլն ԱՄՆ դոլար (1,946.6 մլրդ դրամ) և 2016թ. դեկտեմբերի 31-ի համեմատությամբ աճել է 641.1 մլն ԱՄՆ դոլարով կամ 19.0%-ով: Աճը հիմնականում պայմանավորված է եղել կատարված գործառնություններով (համեմատվող ժամանակահատվածում պարտքի զուտ ներգրավումն արտահայտված ԱՄՆ դոլարով կազմել է 484.1 մլն ԱՄՆ դոլար): 
2017թ. ընթացքում ստորագրվել են 5 նոր վարկային համաձայնագրեր:
Աղյուսակ 10. 2017թ. ընթացքում ստորագրված նոր վարկային համաձայնագրերը

	Վարկատու / վարկային ծրագիր
	Գումար, մլն
	Արժույթ
	Ստորագրման ամսաթիվ

	I. Ասիական զարգացման բանկ
	 
	 
	 

	1. Հանրային արդյունավետության և ֆինանսական շուկաների ծրագիր - ենթածրագիր 1
	40.0
	USD
	27.10.2017

	II. Վերակառուցման և զարգացման միջազգային բանկ
	
	
	

	1. Ոռոգման համակարգի բարելավման ծրագրի լրացուցիչ ֆինանսավորում
	2.0
	USD
	20.11.2017

	III. Գերմանիա (KfW)
	
	
	

	1. Քաղաքականության վրա հիմնված բազմաոլորտային վարկ (բյուջետային աջակցություն)
	80.0
	EUR
	14.11.2017

	2. Ախուրյան գետի ջրային ռեսուրսների ինտեգրված կառավարման ծրագիր, II փուլ
	18.5
	EUR
	18.12.2017

	IV. Ռուսաստանի Դաշնություն
	
	
	

	1. Պետական արտահանման վարկ
	100.0
	USD
	24.10.2017


ՀՀ 2017թ. պետական բյուջեով ի սկզբանե նախատեսվում էր արտաքին վարկերի գծով ներգրավել 177.5 մլրդ դրամի կամ 373.5 մլն ԱՄՆ դոլարի փոխառու միջոցներ: Տվյալ ցուցանիշը հետագայում ճշգրտվել է` կազմելով 309.2 մլրդ դրամ կամ 650.5 մլն ԱՄՆ դոլար, որի դիմաց փաստացի կատարողականը եղել է 280.9 մլրդ դրամ կամ 584.6 մլն ԱՄՆ դոլար՝ կազմելով ճշտված ծրագրի 90.9%-ը: Ընդ որում բյուջետային աջակցության վարկերի գծով ներգրավվել է 104.3 մլրդ դրամ կամ 219.0 մլն ԱՄՆ դոլար` ամբողջությամբ ապահովելով ծրագրային ցուցանիշը, իսկ նպատակային վարկերի գծով փաստացի մասհանումները կազմել են 176.6 մլրդ դրամ կամ 365.6 մլն ԱՄՆ դոլար՝ ապահովելով ծրագրային ցուցանիշի 86.2%-ը:
Աղյուսակ 11. 2017թ. ընթացքում իրականացված մասհանումները
	մլրդ դրամ
	Պլան
	Ճշտված ծրագիր
	Փաստացի
	Կատարո-ղական, %
	Տես. կշիռ, %

	Ընդամենը մասհանումներ
	177.5
	309.2
	280.9
	90.9
	100.0

	որից՝
	
	
	
	
	

	նպատակային վարկերի գծով
	72.0
	204.9
	176.6
	86.2
	62.9

	բյուջետային աջակցության վարկերի գծով
	105.5
	104.3
	104.3
	100.0
	37.1


Նախորդ տարվա համեմատությամբ մասհանումների գումարը ավելացել է 13.7 մլն ԱՄՆ դոլարով կամ 2.4%-ով: Միջազգային կազմակերպությունների կողմից տրամադրված վարկերի գծով մասհանումները նվազել են 149.6 մլն ԱՄՆ դոլարով, ինչի արդյունքում դրանց մասնաբաժինը նվազել է 27.5 տոկոսային կետով: Իսկ օտարերկրյա պետությունների կողմից տրամադրված վարկերի գծով մասհանումները ավելացել են 164.0 մլն ԱՄՆ դոլարով: 

Կատարված մասհանումների 72.8%-ը բաժին է ընկել երեք վարկատուների՝ Ռուսաստանի Դաշնություն (196.2 մլն ԱՄՆ դոլար), Ասիական Զարգացման Բանկ (129.4 մլն ԱՄՆ դոլար) և Եվրասիական Զարգացման Բանկ (100.2 մլն ԱՄՆ դոլար):
Գծապատկեր 10. ՀՀ կառավարության վարկերի և փոխառությունների կառուցվածքն ըստ վարկատուների 2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ 


[image: image10]
Արտաքին վարկատուների կառուցվածքում ընդհանուր առմամբ 5.0 տոկոսային կետով նվազել է միջազգային կազմակերպությունների տեսակարար կշիռը: Մասնավորապես, նվազել են Զարգացման Միջազգային Ընկերակցության՝ 4.3 տոկոսային կետով, Վերակառուցման և Զարգացման Միջազգային Բանկի՝ 2.0 տոկոսային կետով և Արժույթի Միջազգային Հիմնադրամի՝ 1.0 տոկոսային կետով տեսակարար կշիռները, ինչը հիմնականում պայմանավորված է եղել մյուս վարկատուների գծով պարտքի ծավալի ավելի մեծ աճով: Միևնույն ժամանակ, ըստ առանձին միջազգային կազմակերպությունների, դիտարկվել է նաև տեսակարար կշիռների աճ: Այսպես` Եվրասիական Զարգացման Բանկի և Ասիական Զարգացման Բանկի մասնաբաժիններն աճել են համապատասխանաբար 1.5 և 1.1 տոկոսային կետերով, ինչը գերազանցապես տեղի է ունեցել կատարված գործառնությունների հաշվին:

Օտարերկրյա պետությունների մասնաբաժինն աճել է 5.1 տոկոսային կետով, որը մեծամասամբ տեղի է ունեցել ի հաշիվ Ռուսաստանի Դաշնության (4.6 տոկոսային կետ), Գերմանիայի (1.2 տոկոսային կետ) և Ֆրանսիայի (0.7 տոկոսային կետ) կողմից տրամադրված վարկերի գծով կատարված գործառնությունների: Ճապոնիայի տեսակարար կշիռը նվազել է 1.2 տոկոսային կետով՝ հիմնականում կատարված մարումների հաշվին:

Գծապատկեր 11. ՀՀ կառավարության վարկերի և փոխառությունների արժութային կառուցվածքը 1999-2017թթ. 
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Արտաքին վարկերի կառուցվածքում ԱՄՆ դոլարի և եվրոյի տեսակարար կշիռներն աճել են համապատասխանաբար 5.7 և 2.0 տոկոսային կետերով, քանի որ 2017 թվականին մասհանումները հիմնականում կատարվել են այդ արժույթներով տրամադրված վարկերի գծով (ընդհանուր մասհանումների համապատասխանաբար 77.9% և 18.6%): Միաժամանակ նվազել են 6.4 տոկոսային կետով SDR-ի և 1.2 տոկոսային կետով ճապոնական իենով տրամադրված վարկերի մասնաբաժինները: 
2017թ. ընթացքում բարձրացել են SDR/USD և EUR/USD փոխարժեքները (SDR-ի փոխարժեքը 1.34-ից բարձրացել է մինչև 1.42, իսկ EUR-ինը՝ 1.06-ից 1.20), որն իր հերթին նպաստել է պարտքի ծավալի աճին: Այսպես, եթե չիրականացվեր որևէ գործառնություն, ապա ԱՄՆ դոլարի հանդեպ պարտքի արժութային զամբյուղում ընդգրկված հիմնական արժույթների փոխարժեքների փոփոխության արդյունքում պարտքի ծավալը կաճեր 155.1 մլն ԱՄՆ դոլարով:
Գծապատկեր 12.  ԱՄՆ դոլարի նկատմամբ SDR-ի, EUR-ի, JPY-ի միջին ամսական փոխարժեքների դինամիկան
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2017թ. վերջի դրությամբ ՀՀ կառավարության վարկերի ու փոխառությունների կառուցվածքում լողացող տոկոսադրույքով վարկերի մասնաբաժինը կազմել է 20.7%` նախորդ տարվա համեմատ աճելով 0.6 տոկոսային կետով: 2017թ. ընթացքում ՀՀ կառավարության կողմից ներգրաված վարկային միջոցների կառուցվածքում 27.2%-ը կամ 159.3 մլն ԱՄՆ դոլարը կազմել են լողացող տոկոսադրույքով վարկերի գծով կատարված մասհանումները, իսկ 72.8%-ը` ֆիքսված: 2017թ. ընթացքում լողացող տոկոսադրույքով տրամադրված վարկերի գծով մասհանումները նախորդ տարվա համեմատությամբ աճել են 7.9 տոկոսային կետով, իսկ մայր գումարի մարումների կառուցվածքում այդ վարկերի գծով կատարված մարումները կազմել են ընդամենը 8.3% կամ 8.3 մլն ԱՄՆ դոլար: Լողացող տոկոսադրույքով տրամադրված վարկերի գծով մասհանումների աճը պայմանավորված է եղել հիմնականում Վերակառուցման և զարգացման միջազգային բանկի կողմից տրամադրված վարկերի գծով կատարված մասհանումների նվազմամբ: 
Լողացող տոկոսադրույքով վարկերի մասնաբաժնի փոփոխության վրա որոշակի չափով ազդել են նաև ՀՀ դրամի հանդեպ ՀՀ կառավարության պարտքի արժութային զամբյուղում ներառված արժույթների փոխարժեքների փոփոխությունները:
Գծապատկեր 13. ՀՀ կառավարության վարկերի և փոխառությունների կառուցվածքն ըստ տոկոսադրույքի տեսակի 1999-2017թթ.
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Լողացող տոկոսադրույքով վարկերի դրույքաչափի հաշվարկման հիմքում ընկած են 6-ամսյա Libor և Euribor տոկոսադրույքները, որոնց վարքագիծը կախված է միջազգային ֆինանսական շուկայում առկա իրավիճակից և խիստ տատանողական է (գծապատկեր 14):

Գծապատկեր 14. 6-ամսյա USD Libor-ի և Euribor-ի միջին ամսական դրույքաչափերի դինամիկան
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2017թ. տարեվերջի դրությամբ առևտրային վարկերի տեսակարար կշիռը նախորդ տարվա նկատմամբ կրկին աճել է` 2016թ. 36.0%-ից կազմելով 40.7% (գծապատկեր 15):

Գծապատկեր 15. ՀՀ կառավարության վարկերի և փոխառությունների արտոնյալության դինամիկան 1999-2017թթ.
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Ներգրաված վարկային միջոցների գծով իրականացված գործառնությունների վերաբերյալ տեղեկատվությունը ներկայացված է սույն հաշվետվության Հավելված 4-ում:
ՀՀ կենտրոնական բանկի արտաքին պարտքը

2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ ՀՀ կենտրոնական բանկի արտաքին պարտքը կազմել է 601.5 մլն ԱՄՆ դոլար (291.2 մլրդ դրամ) կամ ՀՆԱ-ի 5.2%-ը: Նախորդ տարեվերջի համեմատությամբ ՀՀ կենտրոնական բանկի արտաքին պարտքը դոլարային արտահայտությամբ աճել է 19.2%-ով, իսկ ՀՆԱ-ի նկատմամբ՝ 0.4 տոկոսային կետով:

ՀՀ կենտրոնական բանկի արտաքին պարտքի կառուցվածքում նվազել է ՀՀ կառավարության երաշխիքով տրամադրված վարկերի տեսակարար կշիռը՝ նախորդ տարվա 29.0%-ի փոխարեն 2017թ. կազմելով 26.3%
: Պարտքի կառուցվածքում գերակշռում են Արժույթի Միջազգային Հիմնադրամի կողմից տրամադրված վարկերը, որոնց տեսակարար կշիռը նախորդ տարվա համեմատ նվազել է 7.7 տոկոսային կետով: 

Աղյուսակ 12. ՀՀ կենտրոնական բանկի արտաքին պարտքի կառուցվածքը

	
	31.12.2016թ.
	31.12.2017թ.

	
	մլն ԱՄՆ դոլար
	%
	մլն ԱՄՆ դոլար
	%

	ՀՀ կենտրոնական բանկի արտաքին պարտք
	504.7
	100.0
	601.5
	100.0

	այդ թվում՝
	
	
	
	

	ըստ վարկատուների

	Միջազգային կազմակերպություններ
	404.4
	80.1
	471.9
	78.4

	Արժույթի Միջազգային Հիմնադրամ
	285.2
	56.5
	293.5
	48.8

	Վերակառուցման և Զարգացման Միջազգային Բանկ
	46.5
	9.2
	45
	7.5

	Ասիական Զարգացման Բանկ
	10.4
	2.0
	17.3
	2.9

	Եվրոպական Ներդրումային Բանկ 
	62.3
	12.4
	116.1
	19.3

	Օտարերկրյա պետություններ
	100.3
	19.9
	129.6
	21.6

	Գերմանիա (KfW)
	100.3
	19.9
	129.6
	21.6

	ըստ տոկոսադրույքի

	ֆիքսված տոկոսադրույքով 
	219.0
	43.4
	308.9
	51.4

	լողացող տոկոսադրույքով
	285.7
	56.6
	292.6
	48.6

	ըստ արժույթի

	SDR
	295.3
	58.5
	310.8
	51.7

	USD
	109.0
	21.6
	161.1
	26.8

	EUR
	100.4
	19.9
	129.6
	21.6


2017թ. ընթացքում ՀՀ կենտրոնական բանկն արտաքին աղբյուրներից ստացել է 218.3 մլն ԱՄՆ դոլարի փոխառու միջոցներ: Միաժամանակ արտաքին պարտքի գծով վճարումները կազմել են 107.6 մլն ԱՄՆ դոլար, որից տոկոսավճարները՝ 17.9 մլն ԱՄՆ դոլար, իսկ մայր գումարի մարումները՝ 89.7 մլն ԱՄՆ դոլար:
Կանխիկ հոսքերի կառավարումը


2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ գանձապետական միասնական հաշվի ընդհանուր միջոցները (գանձապետական միասնական հաշիվ և ժամկետային ավանդներ) կազմել են 145.9 մլրդ դրամ՝ 2016թ. դեկտեմբերի 31-ի 170.7 մլրդ դրամի դիմաց: 2017թ. ընթացքում միասնական հաշվի միջին օրական մնացորդը կազմել է 114.1 մլրդ դրամ, որից տարվա ընթացքում ՀՀ կենտրոնական բանկում ներդրված ժամկետային ավանդների միջին օրական մնացորդը կազմել է 99.7 մլրդ դրամ: 


Տարվա ընթացքում պետական բյուջեի կատարումն, ընդհանուր առմամբ, իրականացվել է կայուն ու կանխատեսելի հարկաբյուջետային միջավայրում: ՀՀ կառավարության եռամսյակային համամասնություններով հաստատված հարկային եկամուտները հավաքագրվել են առանց ցնցումների, իսկ պետական բյուջեի ծախսերի սեզոնայնությունն էապես չի տարբերվել նախորդ տարիներին բնորոշ օրինաչափություններից:
Գծապատկեր 16. ԳՄՀ օրական մնացորդի (առանց ավանդների) և ընդհանուր միջոցների դինամիկան 2017թ. (մլն դրամ) 
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Գծապատկեր 17. ԳՄՀ (առանց ավանդների) միջին մնացորդը և ժամկետային ավանդների միջին մնացորդը (մլն դրամ)
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Գծապատկեր 17-ը ցույց է տալիս, որ չնայած 2017թ. ԳՄՀ միջին մնացորդը 2016թ. համեմատությամբ էապես չի շեղվել, սակայն ժամկետային ավանդների միջին մնացորդը զգալիորեն աճել է: 2017թ. միջին մնացորդային ցուցանիշի բարձր լինելը պայմանավորված է այն հանգամանքով, որ 2017թ. ընթացքում լրացուցիչ ազատ միջոցներ են առաջացել պետական բյուջեի եռամսյակային համամասնություններով սահմանված ելքերի ու մուտքերի ծրագրային ցուցանիշների նկատմամբ փաստացի կատարողականների արդյունքում: 

Աղյուսակ 13.  ԳՄՀ ցուցանիշները (մլրդ դրամ)
	
	2016
	2017

	ԳՄՀ մնացորդը դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ
	170.7
	145.9

	ՀՀ ԿԲ-ում ժամկետային ավանդների միջին օրական մնացորդը
	56.8
	99.7

	ՀՀ ԿԲ-ում ներդրված ժամկետային ավանդների դիմաց ստացված եկամուտը
	4.7
	5.7


2017թ. ընթացքում ժամկետային ավանդների միջին կշռված տոկոսադրույքը կազմել է 5.62%՝ նախորդ տարվա 7.65%-ի դիմաց: Քանի որ ներդրվող ավանդների տոկոսադրույքը հաշվարկվում է պետական պարտատոմսերի եկամտաբերության կորի հիման վրա, իսկ վերջինս 2017թ. ընթացքում դրսևորել է նվազման միտում, հետևաբար ժամկետային ավանդների տոկոսադրույքները ևս նվազել են: Չնայած վերը նշված հանգամանքին՝ աճել է ներդրվող ավանդների գծով բյուջե մուտքագրվող տոկոսային եկամուտը՝ կազմելով 5.7 մլրդ դրամ: 
Ռիսկերի վերլուծությունը
Հաշվետվության այս մասում դիտարկվել են պետական պարտքի հետ կապված հիմնական ռիսկերը` շուկայական (տոկոսադրույքի, փոխարժեքի, իրացվելիության և վերաֆինանսավորման) և գործառնական ռիսկերը:
Ինչպես նախորդ տարիներին, 2017թ. ևս ՀՀ ՖՆ-ն միջոցներ է ձեռնարկել կառավարության պարտքի կառավարման հետ կապված ռիսկերը կառավարելու և նվազեցնելու ուղղությամբ, որի արդյունքում ՀՀ կառավարության պարտքը մնացել է կառավարելիության շրջանակներում:
2017 թվականի դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ ՀՀ կառավարության պարտքի նախորդ տարվա նույն ժամանակահատվածի համեմատությամբ 13.6% աճի 80.5%-ը տեղի է ունեցել արտաքին պարտքի ավելացման հաշվին, իսկ մնացած 19.5%-ը` ներքին պարտքի հաշվին: 
2017 թվականին ՀՀ կառավարության պարտքի ծավալի անվանական աճն առաջանցիկ տեմպ է ունեցել ՀՆԱ-ի անվանական աճի (9.9%) համեմատությամբ, որի արդյունքում էլ ՀՀ կառավարության պարտք/ՀՆԱ ցուցանիշը նախորդ տարվա համեմատությամբ աճել է 1.8 տոկոսային կետով` կազմելով 53.7%:
2017թ. ընթացքում փոխվել են հարկաբյուջետային կանոնները, որի արդյունքում «Պետական պարտքի մասին» ՀՀ օրենքով սահմանվել է, որ յուրաքանչյուր տարվա դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ կառավարության պարտքի և Հայաստանի Հանրապետության համախառն ներքին արդյունքի հարաբերակցության սահմանային շեմը 60 տոկոս է: Եթե կառավարության պարտքը նախորդ տարվա դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ գերազանցել է Հայաստանի Հանրապետության նախորդ տարվա համախառն ներքին արդյունքի 40 տոկոսը, ապա գործում են «Հայաստանի Հանրապետության բյուջետային համակարգի մասին» Հայաստանի Հանրապետության օրենքի 21-րդ հոդվածի 8.2-րդ և 8.4-րդ մասերով սահմանված դրույթները:

Գծապատկեր 18. ՀՀ կառավարության պարտք/ՀՆԱ ցուցանիշի դինամիկան
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Քանի որ 2017թ. տարեվերջին ՀՀ կառավարության պարտք / ՀՆԱ ցուցանիշը գերազանցել է 50%-ը, հետևաբար, համաձայն նոր հարկաբյուջետային կանոնների, «Բյուջետային համակարգի մասին» ՀՀ օրենքով սահմանված կարգով Ազգային ժողով ներկայացվող առաջիկա տարվա պետական բյուջեի մասին օրենքի նախագծում՝ ա) կապիտալ ծախսերը պետք է լինեն պակասուրդից ոչ պակաս, բ) կառավարությունը պետք է սահմանի ընթացիկ ծախսերի (առանց կառավարության պարտքի սպասարկման ծախսերի) աճի առավելագույն չափը նախորդ տարվա ընթացիկ ծախսերի փաստացի ծավալի համեմատությամբ, գ) կառավարությունը 2018թ. կազմվող պետական միջնաժամկետ ծախսերի ծրագրում պետք է ներկայացնի միջոցառումների ծրագիր՝ համախառն ներքին արդյունքի նկատմամբ կառավարության պարտքի մակարդակի կանխատեսվող ուղեգիծն աստիճանական 50 տոկոսից նվազեցնելու համար:
2017թ. հուլիսի 6-ի թիվ 818-Ն որոշմամբ ՀՀ կառավարությունը հաստատեց 2018-2020թթ. ՄԺԾԾ-ն, որում ներառված է նաև ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագիրը: Ռազմավարական փաստաթղթում սահմանվել են կառավարության պարտքի 2017թ. ծրագրային և 2018-2020թթ. կանխատեսումային ցուցանիշները: Հիմնական շուկայական ռիսկերի գծով ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրով սահմանվել են հետևյալ ուղենշային ցուցանիշները. 
Աղյուսակ 14. ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման ուղենշային ցուցանիշները 2018-2020թթ.

	
	Ուղենիշ
	2017թ.

փաստ

	Վերաֆինանսավորման ռիսկ
	
	

	Մինչև մարում միջին ժամկետը 
	8 – 11 տարի
	9.0 տարի

	Առաջիկա տարվա ընթացքում մարվող ՊՊ-երի կշիռը ՊՊ-երի ծավալի մեջ (տարեվերջին)
	առավելագույնը 20%
	16.4 %

	Տոկոսադրույքի ռիսկ
	
	

	Ֆիքսված տոկոսադրույքով պարտքի կշիռն ընդամենը պարտքի մեջ
	առնվազն 80%
	86.5 %

	Փոխարժեքի ռիսկ
	
	

	Ներքին պարտքի կշիռն ընդամենը պարտքի մեջ
	առնվազն 20%
	20.7 %


Ինչպես երևում է աղյուսակից, 2017թ. ընթացքում իրականացված գործառնությունների արդյունքում ապահովվել են ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման ռազմավարական ծրագրով ամրագրված ուղենշային ցուցանիշները: Նշենք, որ միևնույն ցուցանիշները սահմանված են եղել նաև ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2017-2019թթ. ռազմավարական ծրագրում:
Տոկոսադրույքի ռիսկ
Աղյուսակ 15-ում ներկայացված են ՀՀ կառավարության պարտքի տոկոսավճար/ՀՆԱ փաստացի ցուցանիշները` համեմատելով ՀՀ 2017թ. պետական բյուջեով հաստատված և ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրով նախատեսված ցուցանիշի հետ:

Աղյուսակ 15. ՀՀ կառավարության պարտքի տոկոսավճարները

	
	2016
	2017
	2017

	
	փաստ
	ծրագիր
	փաստ

	Տոկոսավճար/ՀՆԱ (%)
	1.94
	2.16
	2.19


ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրով նախատեսված և փաստացի կատարված տոկոսային ծախսերը ՀՆԱ-ի նկատմամբ աճել են: Տոկոսավճարների աճը նախորդ տարվա նկատմամբ կազմել է 24.3%, ինչը հիմնականում պարտքի ծավալի աճի հետևանք է: Ընդ որում, նախորդ տարվա համեմատ տոկոսավճարներն աճել են պետական գանձապետական պարտատոմսերի և արտաքին աղբյուրներից ստացված վարկերի գծով, իսկ արտարժույթով պետական պարտատոմսերի գծով մնացել են գրեթե անփոփոխ:

Աղյուսակ 16. Պետական պարտատոմսերի առաջնային տեղաբաշխման տոկոսադրույքները

	
	2016
	2017

	
	փաստ
	փաստ

	Տվյալ տարում տեղաբաշխված ՊՊ-երի միջին կշռված եկամտաբերությունը (%)
	11.07
	9.93


2017թ. տեղաբաշխված պետական պարտատոմսերի տոկոսադրույքները նախորդ տարվա համեմատ նվազել են 1.14 տոկոսային կետով: Դրան նպաստել են 2017թ. ընթացքում դրամավարկային պայմանների մեղմացումը, այդ թվում՝ վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքի իջեցումը 0.25%-ով, ինչպես նաև պետական պարտատոմսերի նկատմամբ բարձր պահանջարկը:

Տոկոսադրույքի ռիսկի կառավարման տեսակետից կարևորվում է լողացող տոկոսադրույքով պարտքի ծավալների աճի սահմանափակումը:

Աղյուսակ 17. ՀՀ կառավարության ֆիքսված և լողացող պարտքի տեսակարար կշիռները 

	
	2016
	2017
	2017

	տոկոս
	փաստ
	ծրագիր
	փաստ

	ֆիքսված
	87.5
	84.3
	86.5

	լողացող
	12.5
	15.7
	13.5


ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրում լողացող և ֆիքսված տոկոսադրույքների տեսակարար կշիռների կանխատեսումային մեծությունը 2017թ. վերջի դրությամբ առկա պետական պարտքում սահմանվել էր 15.7 և 84.3 համամասնությամբ: ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման արդյունքում հաջողվել է ծրագրվածի համեմատությամբ ավելացնել ֆիքսված տոկոսադրույքով պարտավորությունների մասնաբաժինը, սակայն նախորդ տարվա համեմատ այդ նույն ցուցանիշը նվազել է 1 տոկոսային կետով՝ պայմանավորված լինելով հիմնականում արտաքին վարկերի գծով կատարված գործառնությունների կառուցվածքով:
Աղյուսակ 18. ՀՀ կառավարության պարտքի տոկոսադրույքի ռիսկի ցուցանիշները 2017թ.

	
	2017
	2017

	
	կանխ. 
	փաստ

	ՀՀ կառավարության պարտքի մինչև վերաֆիքսում միջին ժամկետը
 (տարի)
	7.3
	7.5

	արտաքին պարտքի մինչև վերաֆիքսում միջին ժամկետը, (տարի)
	7.3
	7.5

	ներքին պարտքի մինչև վերաֆիքսում միջին ժամկետը, (տարի)
	7.4
	7.4

	
	
	

	Մեկ տարվա ընթացքում վերաֆիքսվող ՀՀ կառավարության պարտքի կշիռը (%)
	20.8
	18.6

	մեկ տարվա ընթացքում վերաֆիքսվող արտաքին պարտքի կշիռը (%)
	22.4
	19.7

	մեկ տարվա ընթացքում վերաֆիքսվող ներքին պարտքի կշիռը (%)
	14.7
	14.2


Փաստացի բարելավվել են ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թ. ռազմավարական ծրագրով սահմանված տոկոսադրույքի ռիսկի հետևյալ ցուցանիշները՝ ավելացել է մինչև վերաֆիքսում միջին ժամկետը և, միաժամանակ, նվազել է մեկ տարվա ընթացքում վերաֆիքսվող պարտքի կշիռը:

Փոխարժեքի ռիսկ

Փոխարժեքի ռիսկի նվազեցման նպատակով ՀՀ ՖՆ-ն 2007թ. համաձայնագիր է ստորագրել ՀՀ ԿԲ-ի հետ, ըստ որի բյուջետային տարվա ընթացքում տվյալ տարվա պետական բյուջեի մասին օրենքով նախատեսված արտարժույթով կատարվող կառավարության պարտքի գծով մուտքերն ու ելքերը փոխարկվում են տվյալ տարվա ՀՀ պետական բյուջեի մասին օրենքի (եթե այն ուժի մեջ չի մտել, ապա նախագծի) ցուցանիշների հաշվարկման հիմքում դրված՝ ՀՀ կառավարության բյուջետային ուղերձում ներկայացված փոխարժեքներով: Սույն համաձայնագիրը կառավարությանը հնարավորություն է տվել ֆիքսել կառավարության պարտքի գծով արտարժութային վճարումների հետ կապված փոխարժեքները՝ փոխարժեքային ռիսկը դարձնելով ավելի կառավարելի: 

ԱՄՆ դոլարի և եվրոյի նկատմամբ ՀՀ դրամի 2017թ.ի միջին ամսական փոխարժեքները ներկայացված են գծապատկեր 19-ում:

Գծապատկեր 19. ՀՀ դրամի փոխարժեքները ԱՄՆ դոլարի և եվրոյի նկատմամբ 2017թ.-ին
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2017թ. ընթացքում ԱՄՆ դոլար/ՀՀ դրամ փոխարժեքների զգալի տատանումներ չեն արձանագրվել, ինչը չի կարելի ասել Եվրո/ՀՀ դրամ փոխարժեքի համար: 81.6% արտարժութային պարտքի կշռի պայմաններում փոխարժեքի տատանումները (ՀՀ դրամի արժեզրկման ուղղությամբ) կարող են բացասական ազդեցություն ունենալ կառավարության պարտքի ցուցանիշների, մասնավորապես՝ դրամով արտահայտված պարտքի ծավալի վրա:

Աղյուսակ 19. ՀՀ կառավարության արտաքին պարտքը

	
	2016
	2017
	Փոփոխությունը

	ՀՀ կառավարության արտաքին պարտք (մլրդ ՀՀ դրամ)
	2,081.4
	2,368.9
	13.8%

	ՀՀ կառավարության արտաքին պարտք (մլն ԱՄՆ դոլար)
	4,300.9
	4,893.4
	13.8%

	ԱՄՆ դոլարի փոխարժեքը տարվա վերջում
	483.94
	484.10
	


2017թ.ի վերջի դրությամբ ՀՀ կառավարության արտաքին պարտքն աճել է ինչպես դոլարային, այնպես էլ դրամային արտահայտությամբ:

Աղյուսակ 20. ՀՀ կառավարության պարտքի արժութային կառուցվածքը 

	
	2016
	2017

	տոկոս
	փաստ
	փաստ

	Արժութային կառուցվածքը
	100.0
	100.0

	այդ թվում`
	
	

	ՀՀ դրամով ներգրաված պարտք
	19.3
	18.4

	Արտարժույթով ներգրաված պարտք
	80.7
	81.6

	այդ թվում`
	
	

	USD
	39.5
	42.0

	SDR
	29.3
	26.5

	EUR
	7
	8.7

	JPY
	4.4
	3.9

	AED
	0.1
	0.1

	CNY
	0.4
	0.4


ՀՀ կառավարության պարտքի արժութային կառուցվածքում ՀՀ դրամով ներգրաված պարտքի մասնաբաժնի նվազումը 0.9 տոկոսային կետով պայմանավորված է եղել պետական գանձապետական պարտատոմսերի մասնաբաժնի նվազմամբ: ՀՀ կառավարության պարտքի կառուցվածքում 2.5 տոկոսային կետով ավելացել է դոլարով պարտքի կշիռը, ինչը պայմանավորված է հիմնականում դոլարով նոր փոխառու միջոցների ներգրավմամբ:
Վերաֆինանսավորման ռիսկ

Վերաֆինանսավորման ռիսկը գնահատվում է շրջանառության մեջ գտնվող պարտքի մարումների գրաֆիկի սահունությամբ (այսինքն չկան պարտքի մարման հետ կապված առանձին ծանր ժամանակահատվածներ), մինչև մարում մնացած միջին ժամկետի մեծության, ընդհանուր պարտքում կարճաժամկետ պարտքի տեսակարար կշռի և ռիսկի այլ ցուցանիշների միջոցով: 
2017թ. ՀՀ կառավարության պարտքի մարումների գծով ամենամեծ մարումը նախատեսված է եղել ապրիլի 29-ին, սակայն այդ օրը ոչ աշխատանքային լինելու պատճառով՝ մարումը կատարվել է մայիս ամսվա առաջին աշխատանքային օրը: Նման կենտրոնացվածությունը բխում է ներքին պարտքի կառավարման քաղաքականությունից, երբ միջազգային լավագույն փորձին համահունչ, պարտատոմսերի իրացվելիությունը բարձրացնելու նպատակով մարումները կենտրոնացվում են որոշակի օրերում: Այս պարագայում, մայիս ամսվա ՀՀ կառավարության պարտքի մարումների 76.3%-ը կազմել են 3 և 5 տարի մարման ժամկետով թողարկված ուղենշային պարտատոմսերի գծով կատարված մարումները: 
Գծապատկեր 20. Կառավարության պարտքի գծով 2017թ. մարումների գրաֆիկը (մլրդ դրամ)
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Վերաֆինանսավորման ռիսկի գնահատման տեսակետից հատկանշական է, որ 3 և 5 տարի մարման ժամկետով թողարկված ուղենշային պարտատոմսերի մարման օրը տեղաբաշխված պարտատոմսերի նկատմամբ պահանջարկը կազմել է 35.4 մլրդ դրամ, որը կազմել է 3 և 5 տարի մարման ժամկետով թողարկված ուղենշային պարտատոմսերի 35.8 մլրդ դրամ մարվող ծավալի 98.8%-ը: Այսինքն, կարող ենք արձանագրել, որ մեծ ծավալով մարվող ուղենշային պարտատոմսերի վերաֆինանսավորման ռիսկ չի եղել:
Աղյուսակ 21. ՀՀ կառավարության պարտքի կառուցվածքն ըստ մինչև մարումը մնացած միջին ժամկետայնության 

	
	2016
	2017

	
	փաստ
	փաստ

	Կառուցվածքն ըստ մինչև մարումը մնացած միջին ժամկետայնության, %
	100.0
	100.0

	որից`
	
	

	Կարճաժամկետ (մինչև 1 տարի)
	4.4
	3.0

	Միջնաժամկետ (1-5 տարի)
	21.6
	23.5

	Երկարաժամկետ (5-ից ավելի տարի)
	74.0
	73.5


Աղյուսակ 21-ը ցույց է տալիս, որ ՀՀ կառավարության պարտքի կառուցվածքում կարճաժամկետ պարտքի կշիռը նվազել է նախորդ տարվա նկատմամբ: Դա պայմանավորված է հիմնականում 2016թ. ընթացքում հարկաբյուջետային և դրամավարկային քաղաքականությունների կոորդինացման շրջանակներում դրամավարկային քաղաքականությանն աջակցելու նպատակով թողարկված 36 մլրդ դրամ ծավալով կարճաժամկետ պարտատոմսերի 2017 թվականի ընթացքում մարումով:
Ստորև ներկայացվում է նաև ՊՊ-երի հիմնական ցուցանիշների միտումները նախորդ տարվա համեմատ:
Աղյուսակ 22. Շրջանառության մեջ գտնվող պարտատոմսերի տվյալները

	
	2016
	2017

	Մինչև մարում միջին ժամկետը (տարի)
	6.1
	7.6

	Առաջիկա տարում մարվող պարտատոմսերի տեսակարար կշիռն ընդամենը պարտատոմսերում (տոկոս)
	22.9
	16.4

	Դյուրացիան (տարի)
	3.4
	4.2


Շրջանառության մեջ գտնվող պարտատոմսերի վերաբերյալ բոլոր տվյալները բարելավվել են նախորդ տարվա համեմատությամբ: 

2017թ. տարեվերջի դրությամբ կառավարության արտաքին վարկերի մարումները սփռված են եղել մինչև 2054թ., դրամային պարտատոմսերինը` մինչև 2047թ., արտարժութային պարտատոմսերինը՝ մինչև 2025թ., իսկ երաշխիքներինը՝ մինչև 2036թ.: 
Գծապատկեր 21. Կառավարության պարտքի գծով մարումների գրաֆիկը 2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ (մլրդ դրամ)

[image: image21.png]0 =W —————=c—C

P ISP TS LEFTSES
L]

G v o
N\ Q' <J
[ R > S P »

w Upnwphts qunln— ® Upinwindnupughts wpununndubn = Fuwdughts yupouwnndun = Gpuigtubptin





2020թ. կառավարության պարտքի մարումների 60.4%-ը կազմում է 2013թ. թողարկված 7 տարի մարման ժամկետով եվրապարտատոմսերի մարումը, իսկ 2025թ. կառավարության պարտքի մարումների 61.4%-ը՝ 2015թ. թողարկված 10 տարի մարման ժամկետով եվրապարտատոմսերի մարումը:
ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրում ՀՀ կառավարությունը սահմանել էր վերաֆինանսավորման ռիսկի հետևյալ թիրախային ցուցանիշները՝

Աղյուսակ 23. ՀՀ կառավարության պարտքի վերաֆինանսավորման ռիսկի ցուցանիշները 2017թ.

	
	2017
	2017

	
	կանխ.
	Փաստ

	ՀՀ կառավարության պարտքի մինչև մարում միջին ժամկետը (տարի)
	9.1
	9.0

	արտաքին պարտքի մինչև մարում միջին ժամկետը, (տարի)
	9.5
	9.4

	ներքին պարտքի մինչև մարում միջին ժամկետը, (տարի)
	7.4
	7.4

	

	Մեկ տարվա ընթացքում մարվող ՀՀ կառավարության պարտքը (%)
	5.2
	5.3

	մեկ տարվա ընթացքում մարվող ՀՀ կառավարության արտաքին պարտքի կշիռը (%)
	2.6
	2.9

	մեկ տարվա ընթացքում մարվող ՀՀ կառավարության ներքին պարտքի կշիռը (%)
	14.7
	14.2


Վերաֆինանսավորման ռիսկի կառավարման տեսակետից ՀՀ կառավարությանը հաջողվել է ապահովել ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրով սահմանված «ՀՀ կառավարության պարտքի մինչև մարում միջին ժամկետ» ցուցանիշը: Տնտեսության վերականգմանը զուգընթաց Հայաստանն ըստ Համաշխարհային Բանկի, դասակարգվել է միջին եկամուտ ունեցող երկրների շարքը, ինչի հետևանքով միջազգային վարկատու կազմակերպությունները և օտարերկրյա պետությունները աստիճանաբար խստացնում են վարկավորման պայմանները՝ նվազեցնելով տրամադրվող վարկային միջոցների արտոնյալությունը: Այնուամենայնիվ, մինչև մարում միջին ժամկետի ցուցանիշը միջնաժամկետ հատվածում էական փոփոխություն չի կրի և կմնա սահմանված ուղենշային միջակայքում:

Վերը նշված ցուցանիշների փաստացի տվյալները վկայում են, որ 2017թ. արդյունքներով վերաֆինանսավորման ռիսկը գտնվում է կառավարելիության շրջանակներում:
Գործառնական ռիսկ

ՀՀ ֆինանսների նախարարությունը շարունակական աշխատանքներ է իրականացնում ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման հետ կապված գործառնական ռիսկերը բացահայտելու, գնահատելու, կառավարելու և նվազեցնելու ուղղությամբ:

2015-2017թթ. ընթացքում Հայաստանում Եվրամիության պատվիրակությունը տրամադրել է տեխնիկական աջակցություն՝ նպաստելու և օժանդակելու ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման ոլորտում իրականացվող բարեփոխումներին: Այդ աջակցության արդյունքում Եվրամիության փորձագետների կողմից իրականացվել է խորհրդատվություն ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման իրավական դաշտի բարելավման, գործառնական ռիսկերի կառավարման կարողությունների զարգացման և ներքին պարտքի շուկայի զարգացման ոլորտներում, որոնք ամփոփվել են խորհրդատուների կողմից կազմված և ներկայացված հաշվետվություններում: 

Գործառնական ռիսկերի բացահայտման, գնահատման և դրանց մեղման նպատակով ներկայացվել է քայլերի մեթոդաբանությունը, որը ամփոփվում է վեց քայլերով՝

1.  բիզնես գործունեության ընկալում և ամրագրում, 

2. գործառնական ռիսկերի բացահայտում, գնահատում և հաշվարկ,
3. ռիսկերի կառավարման ռազմավարությունների մշակում, 

4. մշակված ռազմավարությունների իրականացում, 

5. Պետական պարտքի կառավարման վարչության՝ գործառնական ռիսկերի կառավարման մասով կատարողականի մշտադիտարկում,
6. Պետական պարտքի կառավարման վարչության կողմից ռիսկերի կառավարման գործընթացի բարելավում: 
ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման հետ կապված գործառնական ռիսկերի բացահայտումը, գնահատումը և կառավարումն անընդհատ գործընթաց է, որը ենթադրում է ոչ միայն վերոնշյալ վեց քայլերի իրականացում, այլ նաև կատարված աշխատանքների վերանայում և ռիսկերի բացահայտման ու դրանց զսպման եղանակների բարելավում: 
Որպես ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման և գործառնական ռիսկերի կառավարման գործընթացների բարելավման արդյունք՝ 2017թ.-ի ընթացքում մշակվել և հաստատվել են մի շարք կարգեր ու ընթացակարգեր, այդ թվում.
1. ՀՀ կառավարության 2017 թվականի ապրիլի 13-ի N 381 - Ն որոշումով հաստատվել է՝

ա) «Հայաստանի Հանրապետության պետական գանձապետական կարճաժամկետ պարտատոմսերի, միջնաժամկետ և երկարաժամկետ արժեկտրոնային պարտատոմսերի թողարկման, տեղաբաշխման, հետգնման, շրջանա​ռու​թյան և մարման կարգը, Հայաստանի Հանրապետության պետական գանձապետական խնայողական արժեկտրոնային պարտատոմսերի թո​ղարկ​ման, տեղաբաշխման, հետգնման և մարման կարգը, գանձապետական պահառուի գործունեության կարգը հաստատելու և Հայաստանի Հանրա​պետության կառավարության 2007 թվականի դեկտեմբերի 27-ի N1580-ն, Հայաստանի Հանրապետության կառավարության 2006 թվականի հոկտեմբերի 19-ի N 1606-ն որոշումներն ուժը կորցրած ճանաչելու մասին»,
2. ՀՀ ֆինանսների նախարարի հրամաններով հաստատվել են՝
ա) ՀՀ պետական գանձապետական պարտատոմսերի առաջնային շուկայի մասնակիցների վարքագծի գնահատման և ընտրության կարգը,

բ) Պարտքի կառավարման ու ֆինանսական վերլուծության համակարգի տեխնիկական սպասարկման ու ադմինիստրատորի պարտականությունների կատարման կարգը,
գ) Պետական արտարժութային պարտատոմսերի թողարկման ընթացակարգը,

դ) ՀՀ կառավարության արտաքին պարտքի սպասարկման ընթացակարգը,

ե) ՀՀ պետական գանձապետական պարտատոմսերի հաշվառման և սպասարկման ընթացակարգը,

2017 թվականի ընթացքում ՀՀ կառավարության ներքին պարտքի կառավարման ոլորտում իրականացվել են նաև մի շարք բարեփոխումներ, որոնք ուղղված են եղել գործառնական ռիսկերը նվազեցնելուն, ներդրողների կազմն ու կառուցվածքը դիվերսիֆիկացնելուն, պարտքի ժամկետը երկարացնելուն և ներդրողների հետ աշխատանքը բարելավելուն, այդ թվում.
· ՀՀ պետական գանձապետական պարտատոմսերի շուկայի զարգացման, շուկայի մասնակիցների համար գործառնական ծախսերը նվազեցնելու նպատակով պարտատոմսերի առաջնային տեղաբաշխման աճուրդային համակարգը ՀՀ կենտրոնական բանկից տեղափոխվել է ՆԱՍԴԱՔ ՕԷՄԷՔՍ-ի ժամանակակից ծրագրային լուծումներով և պարտքի կառավարման գործիքներով գործարքներ իրականացնելու հնարավորություններով օժտված առևտրային հարթակ, որտեղ պարտատոմսերով գործարքներն իրականացվում են (T+n) սկզբունքով` հետաձգելով գործարքի իրականացման օրն աճուրդի օրից,
· ներդրվել է Գանձապետական պահառուի միջոցով պարտատոմսերի մանրածախ վաճառքի առցանց համակարգը (gp.minfin.am) և ընդլայնվել է Գանձապետական պահառուի միջոցով վաճառվող պարտատոմսերի գործիքակազմը: Ներկայումս այս համակարգով կարելի է ձեռք բերել թողարկվող բոլոր տեսակի պարտատոմսերը, 
· ներդրվել է պետական գանձապետական պարտատոմսերի առաջնային շուկայի մասնակիցների վարքագծի գնահատման և ընտրության համակարգը:
Հավելված 1. Պետական պարտատոմսերով կատարված գործարքները 2017թ-ին
2017թ. թողարկվել են նոր պարտատոմսեր, այդ թվում՝ մինչև 1 տարի մարման ժամկետով ՊԿՊ-եր, 3 և 5 տարի մարման ժամկետներով ՄԺՊ-եր, ինչպես նաև 10, 20 և 30 տարի մարման ժամկետներով ԵՊ-եր, որոնց տեղաբաշխման ծավալը տարվա ընթացքում կազմել է՝ մինչև 1 տարի մարման ժամկետով ՊԿՊ-երինը՝ 28.3 մլրդ դրամ, 3 և 5 տարի մարման ժամկետներով ՄԺՊ-երինը՝ համապատասխանաբար 40.9 մլրդ և 41.2 մլրդ դրամ, 10, 20 և 30 տարի մարման ժամկետներով ԵՊ-երինը՝ համապատասխանաբար 26.8 մլրդ, 21.0 մլրդ և 25.2 մլրդ դրամ:
Աղյուսակ 1.1. Շուկայական պարտատոմսերով իրականացված գործառնությունները 2017թ-ին

	
	ՊԿՊ
	ՄԺՊ
	ԵՊ
	Ընդամենը

	Աճուրդների քանակը (հատ)
	49
	27
	10
	86

	Տեղաբաշխման ծավալը (մլրդ դրամ)
	28.3
	82.1
	73.0
	183.4

	Տեղաբաշխված ծավալը (մլրդ դրամ)
	27.7
	79.8
	72.8
	180.3

	Կշիռը տեղաբաշխված ծավալի մեջ
	15.4%
	44.3%
	40.3%
	100%

	Մեկ տեղաբաշխման միջին ծավալը (մլրդ դրամ)
	0.57
	2.96
	7.28
	2.10


· պետական պարտատոմսերի նկատմամբ պահանջարկը կազմել է 409.9 մլրդ դրամ և տեղաբաշխման ենթակա ծավալը գերազանցել է ավելի քան 2 անգամ, 

· տեղաբաշխումների միջին կշռված եկամտաբերությունը կազմել 9.93 %,
· տեղաբաշխումների առավելագույն ժամկետայնությունը կազմել է 30 տարի,

· տեղաբաշխումների նվազագույն ժամկետայնությունը 13 շաբաթ է:

2017թ-ի ընթացքում ՀՀ ՖՆ-ն իրականացրել է ՊՊ-երի հետգնումներ` 19.65 մլրդ դրամ ընդհանուր ծավալով:
Հաշվետու ժամանակահատվածում տեղի է ունեցել ԽՊ-երի 41 թողարկում` 4.25 մլրդ դրամ ծավալով, որից տեղաբաշխվել է 2.19 մլրդ դրամը:
Աղյուսակ 1.2. 2017թ-ին կայացած պետական պարտատոմսերի աճուրդների տվյալները (մլն դրամ)

	Ամսաթիվ
	Պարտատոմս
	Աճուրդի ծավալ
	Պահանջարկ
	Տեղաբաշխում
	Նվազագույն եկամտաբերություն (%)
	Սահմանային եկամտաբերություն (%)
	Միջին կշռված եկամտաբերություն (%)
	Մարման օր

	10/ՀՆՎ/2017
	ՄԺՊ60
	 3,000 
	 6,613 
	 3,000 
	10.2100
	10.4130
	10.3297
	29/ԱՊՐ/2021

	16/ՀՆՎ/2017
	ՊԿՊ52
	 1,500 
	 3,116 
	 1,500 
	7.7100
	7.8437
	7.7615
	16/ՀՆՎ/2018

	17/ՀՆՎ/2017
	ՄԺՊ36
	 3,000 
	 5,250 
	 3,000 
	9.7000 
	 10.0200 
	9.8902 
	29/ԱՊՐ/2019

	23/ՀՆՎ/2017
	ՊԿՊ39
	 500 
	 1,060 
	 500 
	 7.0990 
	 7.4200 
	 7.1877 
	23/ՀՈԿ/2017

	30/ՀՆՎ/2017
	ՊԿՊ26
	 500 
	 1,650 
	 500 
	 7.0000 
	 7.0000 
	 7.0000 
	31/ՀԼՍ/2017

	Ընդամենը հունվար
	 8,500 
	 17,689 
	 8,500 
	
	
	9.3407
	

	6/ՓՏՎ/2017
	ՊԿՊ52
	 1,500 
	 3,470 
	 1,500 
	 7.6497 
	 7.7487 
	 7.6990 
	5/ՓՏՎ/2018

	9/ՓՏՎ/2017
	ԵՊ10
	 4,000 
	 13,810 
	 4,000 
	 11.2300 
	 11.6330 
	 11.5867 
	29/ՀՈԿ/2025

	13/ՓՏՎ/2017
	ՊԿՊ39
	 500 
	 1,015 
	 500 
	 7.1497 
	 7.1698 
	 7.1584 
	13/ՆՈՅ/2017

	21/ՓՏՎ/2017
	ՄԺՊ36
	 5,000 
	 9,628 
	 5,000 
	 9.4500 
	 9.9200 
	 9.8048 
	29/ԱՊՐ/2019

	27/ՓՏՎ/2017
	ՊԿՊ13
	 500 
	 2,219 
	 500 
	 6.2497 
	 6.3487 
	 6.2988 
	29/ՄՅՍ/2017

	Ընդամենը փետրվար
	 11,500 
	 30,142 
	 11,500 
	
	
	 9.8824 
	

	6/ՄՐՏ/2017
	ՊԿՊ52
	 1,500 
	 5,211 
	 1,500 
	 7.2497 
	 7.3487 
	 7.2958 
	5/ՄՐՏ/2018

	16/ՄՐՏ/2017
	ԵՊ20
	 21,000 
	 47,759 
	 21,000 
	 12.9800 
	 13.6400 
	 13.4820 
	29/ՀՈԿ/2036

	20/ՄՐՏ/2017
	ՊԿՊ26
	 500 
	 3,050 
	 500 
	 6.2000 
	 6.2000 
	 6.2000 
	18/ՍԵՊ/2017

	21/ՄՐՏ/2017
	ՄԺՊ60
	 5,000 
	 20,793 
	 5,000 
	 9.9400 
	 9.9810 
	 9.9692 
	29/ԱՊՐ/2021

	27/ՄՐՏ/2017
	ՊԿՊ13
	 500 
	 1,200 
	 500 
	 6.0001 
	 6.0496 
	 6.0248 
	26/ՀՆՍ/2017

	Ընդամենը մարտ
	 28,500 
	 78,013 
	 28,500 
	
	
	 12.2815 
	

	Ընդամենը I եռամսյակ
	 48,500 
	 125,844 
	 48,500 
	
	
	
	 

	3/ԱՊՐ/2017
	ՊԿՊ52
	 1,500 
	 4,722 
	 1,500 
	 6.8110 
	 7.0400 
	 7.0052 
	2/ԱՊՐ/2018

	10/ԱՊՐ/2017
	ՊԿՊ39
	 1,500 
	 2,786 
	 1,500 
	 6.4497 
	 6.5487 
	 6.4980 
	8/ՀՆՎ/2018

	11/ԱՊՐ/2017
	ՄԺՊ60
	 5,000 
	 19,680 
	 5,000 
	 9.3888 
	 9.3888 
	 9.3888 
	29/ԱՊՐ/2021

	18/ԱՊՐ/2017
	ՄԺՊ36
	 4,000 
	 15,265 
	 4,000 
	 7.4700 
	 7.9200 
	 7.8739 
	29/ԱՊՐ/2019

	Ընդամենը ապրիլ
	 12,000 
	 42,453 
	 12,000 
	
	
	 8.2245 
	

	2/ՄՅՍ/2017
	ՄԺՊ60
	 10,000 
	 19,507 
	 10,000 
	 8.4400 
	 9.4300 
	 9.2772 
	29/ԱՊՐ/2022

	3/ՄՅՍ/2017
	ՄԺՊ60
	 2,000 
	 1,873 
	 1,873 
	 9.2772 
	 9.2772 
	 9.2772 
	29/ԱՊՐ/2022

	2/ՄՅՍ/2017
	ՄԺՊ36
	 10,000 
	 12,832 
	 10,000 
	 7.4900 
	 8.6200 
	 8.3498 
	29/ԱՊՐ/2020

	3/ՄՅՍ/2017
	ՄԺՊ36
	 2,000 
	 1,180 
	 1,180 
	 8.3498 
	 8.3498 
	 8.3498 
	29/ԱՊՐ/2020

	11/ՄՅՍ/2017
	ԵՊ10
	 5,000 
	 14,273 
	 5,000 
	 10.5000 
	 10.7500 
	 10.6447 
	29/ՀՈԿ/2025

	12/ՄՅՍ/2017
	ԵՊ10
	 1,000 
	 787 
	 787 
	 10.6447 
	 10.6447 
	 10.6447 
	29/ՀՈԿ/2025

	15/ՄՅՍ/2017
	ՊԿՊ52
	 1,500 
	 3,788 
	 1,500 
	 6.5000 
	 6.7877 
	 6.7395 
	14/ՄՅՍ/2018

	16/ՄՅՍ/2017
	ՊԿՊ52
	 300 
	 295 
	 295 
	 6.7395 
	 6.7395 
	 6.7395 
	14/ՄՅՍ/2018

	16/ՄՅՍ/2017
	ՄԺՊ36
	 5,000 
	 8,585 
	 5,000 
	 7.9400 
	 8.3400 
	 8.2273 
	29/ԱՊՐ/2020

	22/ՄՅՍ/2017
	ՊԿՊ26
	 500 
	 1,642 
	 500 
	 5.9500 
	 6.2620 
	 6.1443 
	20/ՆՈՅ/2017

	29/ՄՅՍ/2017
	ՊԿՊ13
	 500 
	 1,000 
	 500 
	 5.9800 
	 6.0790 
	 6.0295 
	28/ՕԳՍ/2017

	Ընդամենը մայիս
	 37,800 
	 65,762 
	 36,635 
	
	
	 8.8555 
	

	5/ՀՆՍ/2017
	ՊԿՊ52
	 1,000 
	 3,500 
	 1,000 
	 6.6997 
	 6.7300 
	 6.7240 
	4/ՀՆՍ/2018

	6/ՀՆՍ/2017
	ՊԿՊ52
	 200 
	 200 
	 200 
	 6.7240 
	 6.7240 
	 6.7240 
	4/ՀՆՍ/2018

	8/ՀՆՍ/2017
	ԵՊ30
	 21,000 
	 44,422 
	 21,000 
	 13.4400 
	 13.6969 
	 13.5833 
	16/ՄՐՏ/2047

	9/ՀՆՍ/2017
	ԵՊ30
	 4,200 
	 4,200 
	 4,200 
	 13.5833 
	 13.5833 
	 13.5833 
	16/ՄՐՏ/2047

	12/ՀՆՍ/2017
	ՊԿՊ39
	 1,000 
	 3,100 
	 1,000 
	 6.2500 
	 6.3107 
	 6.2850 
	12/ՄՐՏ/2018

	20/ՀՆՍ/2017
	ՄԺՊ60
	 5,000 
	 14,775 
	 5,000 
	 8.7100 
	 9.0800 
	 8.9968 
	29/ԱՊՐ/2022

	21/ՀՆՍ/2017
	ՄԺՊ60
	 1,000 
	 910 
	 910 
	 8.9968 
	 8.9968 
	 8.9968 
	29/ԱՊՐ/2022

	26/ՀՆՍ/2017
	ՊԿՊ13
	 500 
	 1,000 
	 500 
	 5.7997 
	 5.8987 
	 5.8492 
	25/ՍԵՊ/2017

	Ընդամենը հունիս
	 33,900 
	 72,107 
	 33,810 
	
	
	 12.2079 
	

	Ընդամենը II եռամսյակ
	 83,700 
	 180,322 
	 82,445 
	
	
	
	

	Ընդամենը I կիսամյակ
	 132,200 
	 306,166 
	 130,945 
	
	
	 
	

	3/ՀԼՍ/2017
	ՊԿՊ52
	 1,000 
	 1,400 
	 1,000 
	 6.3997 
	 6.4987 
	 6.4492 
	2/ՀԼՍ/2018

	4/ՀԼՍ/2017
	ՊԿՊ52
	 200 
	 200 
	 200 
	 6.4492 
	 6.4492 
	 6.4492 
	2/ՀԼՍ/2018

	10/ՀԼՍ/2017
	ՊԿՊ39
	 1,000 
	 1,082 
	 1,000 
	 6.1497 
	 6.2487 
	 6.1977 
	9/ԱՊՐ/2018

	11/ՀԼՍ/2017
	ՊԿՊ39
	 200 
	 194 
	 194 
	 6.1977 
	 6.1977 
	 6.1977 
	9/ԱՊՐ/2018

	11/ՀԼՍ/2017
	ՄԺՊ60
	 3,000 
	 8,540 
	 3,000 
	 8.7000 
	 8.9577 
	 8.8820 
	29/ԱՊՐ/2022

	12/ՀԼՍ/2017
	ՄԺՊ60
	 600 
	 495 
	 495 
	 8.8820 
	 8.8820 
	 8.8820 
	29/ԱՊՐ/2022

	17/ՀԼՍ/2017
	ՊԿՊ26
	 1,000 
	 1,031 
	 1,000 
	 6.0497 
	 6.1487 
	 6.0977 
	15/ՀՆՎ/2018

	18/ՀԼՍ/2017
	ՊԿՊ26
	 200 
	 194 
	 194 
	 6.0977 
	 6.0977 
	 6.0977 
	15/ՀՆՎ/2018

	18/ՀԼՍ/2017
	ՄԺՊ36
	 2,000 
	 4,315 
	 2,000 
	 7.8900 
	 7.9300 
	 7.8984 
	29/ԱՊՐ/2020

	19/ՀԼՍ/2017
	ՄԺՊ36
	 400 
	 399 
	 399 
	 7.8984 
	 7.8984 
	 7.8984 
	29/ԱՊՐ/2020

	Ընդամենը հուլիս
	 9,600 
	 17,850 
	 9,482 
	
	
	 7.6367 
	

	7/ՕԳՍ/2017
	ՊԿՊ52
	 1,000 
	 1,626 
	 1,000 
	 6.3900 
	 6.4437 
	 6.4047 
	6/ՕԳՍ/2018

	8/ՕԳՍ/2017
	ՊԿՊ52
	 200 
	 95 
	 95 
	 6.4047 
	 6.4047 
	 6.4047 
	6/ՕԳՍ/2018

	10/ՕԳՍ/2017
	ԵՊ10
	 4,000 
	 10,230 
	 4,000 
	 9.6710 
	 10.1790 
	 10.0299 
	29/ՀՈԿ/2025

	11/ՕԳՍ/2017
	ԵՊ10
	 800 
	 799 
	 799 
	 10.0299 
	 10.0299 
	 10.0299 
	29/ՀՈԿ/2025

	14/ՕԳՍ/2017
	ՊԿՊ52
	 1,000 
	 1,308 
	 1,000 
	 6.1497 
	 6.2318 
	 6.1926 
	14/ՄՅՍ/2018

	15/ՕԳՍ/2017
	ՊԿՊ52
	 200 
	 160 
	 160 
	 6.1926 
	 6.1926 
	 6.1926 
	14/ՄՅՍ/2018

	15/ՕԳՍ/2017
	ՄԺՊ36
	 3,000 
	 2,705 
	 2,705 
	 7.6575 
	 8.1450 
	 7.8993 
	29/ԱՊՐ/2020

	16/ՕԳՍ/2017
	ՄԺՊ36
	 541 
	 340 
	 340 
	 7.8993 
	 7.8993 
	 7.8993 
	29/ԱՊՐ/2020

	28/ՕԳՍ/2017
	ՊԿՊ13
	 500 
	 1,300 
	 500 
	 5.7799 
	 5.8397 
	 5.7989 
	27/ՆՈՅ/2017

	29/ՕԳՍ/2017
	ՊԿՊ13
	 100 
	 20 
	 20 
	 5.7989 
	 5.7989 
	 5.7989 
	28/ՆՈՅ/2017

	Ընդամենը օգոստոս
	 11,341 
	 18,583 
	 10,619 
	
	
	 8.4188 
	

	4/ՍԵՊ/2017
	ՊԿՊ52
	 500 
	 1,453 
	 500 
	 6.2500 
	 6.3077 
	 6.2876 
	3/ՍԵՊ/2018

	5/ՍԵՊ/2017
	ՊԿՊ52
	 100 
	 60 
	 60 
	 6.2876 
	 6.2876 
	 6.2876 
	3/ՍԵՊ/2018

	11/ՍԵՊ/2017
	ՊԿՊ39
	 500 
	 1,352 
	 500 
	 5.8500 
	 6.0700 
	 5.9931 
	4/ՀՆՍ/2018

	12/ՍԵՊ/2017
	ՊԿՊ39
	 100 
	 75 
	 75 
	 5.9931 
	 5.9931 
	 5.9931 
	4/ՀՆՍ/2018

	19/ՍԵՊ/2017
	ՄԺՊ60
	 3,000 
	 8,500 
	 3,000 
	 8.8100 
	 8.8799 
	 8.8683 
	29/ԱՊՐ/2022

	20/ՍԵՊ/2017
	ՄԺՊ60
	 600 
	 500 
	 500 
	 8.8683 
	 8.8683 
	 8.8683 
	29/ԱՊՐ/2022

	25/ՍԵՊ/2017
	ՊԿՊ26
	 500 
	 700 
	 500 
	 5.7997 
	 5.8492 
	 5.8245 
	26/ՄՐՏ/2018

	26/ՍԵՊ/2017
	ՊԿՊ26
	 100 
	 100 
	 100 
	 5.8245 
	 5.8245 
	 5.8245 
	26/ՄՐՏ/2018

	Ընդամենը սեպտեմբեր
	 5,400 
	 12,740 
	 5,235 
	
	
	 7.9276 
	

	Ընդամենը III եռամսյակ
	 26,341 
	 49,173 
	 25,336 
	
	
	 
	

	2/ՀՈԿ/2017
	ՊԿՊ52
	 500 
	 1,415 
	 500 
	 6.0997 
	 6.1985 
	 6.1492 
	1/ՀՈԿ/2018

	3/ՀՈԿ/2017
	ՊԿՊ52
	 100 
	 90 
	 90 
	 6.1492 
	 6.1492 
	 6.1492 
	1/ՀՈԿ/2018

	9/ՀՈԿ/2017
	ՊԿՊ39
	 500 
	 1,000 
	 500 
	 5.9997 
	 6.0382 
	 6.0212 
	2/ՀԼՍ/2018

	10/ՀՈԿ/2017
	ՊԿՊ39
	 100 
	 100 
	 100 
	 6.0212 
	 6.0212 
	 6.0212 
	2/ՀԼՍ/2018

	10/ՀՈԿ/2017
	ՄԺՊ60
	 2,500 
	 8,035 
	 2,500 
	 8.4900 
	 8.7373 
	 8.6825 
	29/ԱՊՐ/2022

	11/ՀՈԿ/2017
	ՄԺՊ60
	 500 
	 327 
	 327 
	 8.6825 
	 8.6825 
	 8.6825 
	29/ԱՊՐ/2022

	17/ՀՈԿ/2017
	ՄԺՊ36
	 2,500 
	 7,002 
	 2,500 
	 7.7400 
	 7.9797 
	 7.8518 
	29/ԱՊՐ/2020

	18/ՀՈԿ/2017
	ՄԺՊ36
	 500 
	 370 
	 370 
	 7.8518 
	 7.8518 
	 7.8518 
	29/ԱՊՐ/2020

	23/ՀՈԿ/2017
	ՊԿՊ13
	 500 
	 2,055 
	 500 
	 5.5700 
	 5.6000 
	 5.5850 
	22/ՀՆՎ/2018

	24/ՀՈԿ/2017
	ՊԿՊ13
	 100 
	 100 
	 100 
	 5.5850 
	 5.5850 
	 5.5850 
	22/ՀՆՎ/2018

	Ընդամենը հոկտեմբեր
	 7,800 
	 20,494 
	 7,487 
	
	
	 7.7029 
	

	6/ՆՈՅ/2017
	ՊԿՊ52
	 500 
	 2,000 
	 500 
	 6.0700 
	 6.1500 
	 6.0980 
	5/ՆՈՅ/2018

	7/ՆՈՅ/2017
	ՊԿՊ52
	 100 
	 100 
	 100 
	 6.0980 
	 6.0980 
	 6.0980 
	5/ՆՈՅ/2018

	9/ՆՈՅ/2017
	ԵՊ10
	 10,000 
	 23,728 
	 10,000 
	 9.8999 
	 9.8999 
	 9.8999 
	29/ՀՈԿ/2027

	10/ՆՈՅ/2017
	ԵՊ10
	 2,000 
	 2,000 
	 2,000 
	 9.8999 
	 9.8999 
	 9.8999 
	29/ՀՈԿ/2027

	13/ՆՈՅ/2017
	ՊԿՊ39
	 500 
	 1,300 
	 500 
	 5.8000 
	 5.8200 
	 5.8100 
	6/ՕԳՍ/2018

	14/ՆՈՅ/2017
	ՊԿՊ39
	 100 
	 100 
	 100 
	 5.8100 
	 5.8100 
	 5.8100 
	6/ՕԳՍ/2018

	20/ՆՈՅ/2017
	ՊԿՊ26
	 500 
	 786 
	 500 
	 5.7000 
	 5.9850 
	 5.9425 
	14/ՄՅՍ/2018

	21/ՆՈՅ/2017
	ՊԿՊ26
	 100 
	 100 
	 100 
	 5.9425 
	 5.9425 
	 5.9425 
	14/ՄՅՍ/2018

	21/ՆՈՅ/2017
	ՄԺՊ36
	 2,500 
	 3,754 
	 2,500 
	 7.3909 
	 7.7600 
	 7.5387 
	29/ԱՊՐ/2020

	22/ՆՈՅ/2017
	ՄԺՊ36
	 500 
	 231 
	 231 
	 7.5387 
	 7.5387 
	 7.5387 
	29/ԱՊՐ/2020

	Ընդամենը նոյեմբեր
	 16,800 
	 34,099 
	 16,531 
	
	
	9.0798
	

	Ընդամենը IV եռամսյակ
	 24,600 
	 54,593 
	 24,018 
	
	
	 
	 

	Ընդամենը II կիսամյակ
	 50,941 
	 103,766 
	 49,354 
	
	
	 
	 

	Ընդամենը տարի
	 183,141 
	 409,932 
	 180,299 
	 
	 
	9.9280
	 


Հավելված 2. 2017թ-ի դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ շրջանառության մեջ գտնվող պետական պարտատոմսերը

	Կարճաժամկետ պարտատոմսեր
	
	Միջին և երկար ժամկետայնության պարտատոմսեր
	
	Ուղենշային պարտատոմսեր

	 
	Շրջանառության ծավալ

(մլն դրամ)
	Մարման օր
	
	 
	Շրջանառության ծավալ

(մլն դրամ)
	Արժեկտրոնի եկամտաբերություն
	Մարման օր
	
	 
	Շրջանառության ծավալ

(մլն դրամ)
	Արժեկտրոնի եկամտաբերություն
	Մարման օր

	1
	1,500 
	08/01/2018
	
	1
	 31,000.0 
	9.0%
	29/04/2018
	
	1
	47,516.5
	9.0%
	29/04/2019

	2
	194 
	15/01/2018
	
	2
	 47,516.5 
	9.0%
	29/04/2019
	
	2
	27,224.5
	8.0%
	29/04/2020

	3
	1,000 
	15/01/2018
	
	3
	 27,224.5 
	8.0%
	29/04/2020
	
	3
	27,605.0
	9.0%
	29/04/2022

	4
	1,500 
	15/01/2018
	
	4
	 10,728.5 
	10.0%
	29/04/2018
	
	4
	42,574.2
	11.0%
	29/10/2025

	5
	100 
	22/01/2018
	
	5
	 12,362.8 
	8.0%
	29/04/2019
	
	5
	80,000.0
	13.0%
	29/10/2036

	6
	500 
	22/01/2018
	
	6
	 34,930.0 
	10.0%
	29/04/2020
	
	6
	25,200.0
	13.0%
	16/03/2047

	7
	1,500 
	05/02/2018
	
	7
	 50,000.0 
	10.0%
	29/04/2021
	
	
	
	
	

	8
	1,500 
	05/03/2018
	
	8
	 27,605.0 
	9.0%
	29/04/2022
	
	
	
	
	

	9
	1,000 
	12/03/2018
	
	9
	 12,012.5 
	12.0%
	17/02/2018
	
	
	
	
	

	10
	100 
	26/03/2018
	
	10
	 12,391.1 
	10.0%
	7/02/2018
	
	
	
	
	

	11
	500 
	26/03/2018
	
	11
	 19,757.0 
	12.0%
	17/02/2021
	
	
	
	
	

	12
	1,500 
	02/04/2018
	
	12
	 14,625.0 
	10.0%
	29/10/2023
	
	
	
	
	

	13
	194 
	09/04/2018
	
	13
	 42,574.2 
	11.0%
	29/10/2025
	
	
	
	
	

	14
	1,000 
	09/04/2018
	
	14
	 12,000.0 
	10.0%
	29/10/2027
	
	
	
	
	

	15
	100 
	14/05/2018
	
	15
 18,690.1 
11.0%
7/02/2028
	 18,690.1 
	11.0%
	7/02/2028
	
	
	
	
	

	16
	160 
	14/05/2018
	
	16
	 44,000.0 
	13.0%
	17/02/2032
	
	
	
	
	

	17
	295 
	14/05/2018
	
	17 
	 80,000.0 
	13.0%
	29/10/2036
	
	
	
	
	

	18
	500 
	14/05/2018
	
	18
	 46,962.0 
	13.0%
	16/03/2047
	
	
	
	
	

	19
	1,000 
	14/05/2018
	

	20
	1,500 
	14/05/2018
	

	21
	75 
	04/06/2018
	

	22
	200 
	04/06/2018
	

	23
	500 
	04/06/2018
	

	24
	1,000 
	04/06/2018
	

	25
	100 
	02/07/2018
	

	26
	200 
	02/07/2018
	

	27
	500 
	02/07/2018
	

	28
	1,000 
	02/07/2018
	

	29
	95 
	06/08/2018
	

	30
	100 
	06/08/2018
	

	31
	500 
	06/08/2018
	

	32
	1,000 
	06/08/2018
	

	33
	60 
	03/09/2018
	

	34
	500 
	03/09/2018
	

	35
	90 
	01/10/2018
	

	36
	500 
	01/10/2018
	

	37
	100 
	05/11/2018
	

	38
	500 
	05/11/2018
	

	

	

	

	

	

	


Պետական խնայողական արժեկտրոնային պարտատոմսեր
	
	Թողարկման համար
	Շրջանառության ծավալը

(հազար դրամ)
	Արժեկտրոնի եկամտաբերություն
	Մարման օրը

	1
	AMGS02071183
	7,661
	10.0%
	07.11.18

	2
	AMGS02082180
	90,500
	10.0%
	08.02.18

	3
	AMGS02232181
	33,973
	10.0%
	23.02.18

	4
	AMGS02263186
	4,150
	9.5%
	26.03.18

	5
	AMGS02274183
	11,350
	9.5%
	27.04.18

	6
	AMGS02016188
	39,350
	9.5%
	01.06.18

	7
	AMGS04191187
	32,450
	11.5%
	19.01.18

	8
	AMGS04232189
	17,700
	11.5%
	23.02.18

	9
	AMGS04273183
	16,800
	11.5%
	27.03.18

	10
	AMGS04025187
	28,339
	11.5%
	02.05.18

	11
	AMGS04066181
	87,060
	11.5%
	06.06.18

	12
	AMGS04077188
	59,034
	10.5%
	07.07.18

	13
	AMGS04088185
	46,219
	10.5%
	08.08.18

	14
	AMGS04129187
	113,792
	10.0%
	12.09.18

	15
	AMGS0427A186
	76,424
	10.0%
	27.10.18

	16
	AMGS0401C187
	43,009
	9.5%
	01.12.18

	17
	AMGS08181184
	17,800
	14.5%
	18.01.18

	18
	AMGS08222186
	11,500
	14.5%
	22.02.18

	19
	AMGS08293187
	18,900
	14.5%
	29.03.18

	20
	AMGS08025183
	39,908
	14.5%
	02.05.18

	21
	AMGS08026181
	41,700
	14.5%
	02.06.18

	22
	AMGS08207187
	54,300
	14.0%
	20.07.18

	23
	AMGS08258180
	70,000
	14.0%
	25.08.18

	24
	AMGS08077184
	49,200
	14.5%
	07.07.18

	25
	AMGS08149181
	33,694
	14.0%
	14.09.18

	26
	AMGS0817A188
	26,630
	13.5%
	17.10.18

	27
	AMGS0828B183
	41,870
	13.0%
	28.11.18

	28
	AMGS08121198
	43,784
	12.0%
	12.01.19

	29
	AMGS081721911
	28,830
	12.0%
	17.02.19

	30
	AMGS08233191
	22,471
	12.0%
	23.03.19

	31
	AMGS08284194
	22,100
	12.0%
	28.04.19

	32
	AMGS08066195
	100,000
	12.0%
	06.06.19

	33
	AMGS08077192
	29,900
	11.0%
	07.07.19

	34
	AMGS0888199
	45,750
	11.0%
	08.08.19

	35
	AMGS08129191
	20,000
	10.5%
	12.09.19

	36
	AMGS0827A195
	44,630
	10.5%
	27.10.19

	37
	AMGS0801C196
	77,975
	10.5%
	01.12.19

	38
	AMGS12132181
	5,050
	14.0%
	13.02.18

	39
	AMGS12193183
	5,250
	14.0%
	19.03.18

	40
	AMGS12016186
	38,807
	14.0%
	01.06.18

	41
	AMGS12097186
	10,840
	14.5%
	09.07.18

	42
	AMGS12118180
	12,040
	14.5%
	11.08.18

	43
	AMGS12229185
	29,000
	14.5%
	22.09.18

	44
	AMGS1205B183
	44,305
	15.0%
	05.11.18

	45
	AMGS1207C187
	5,950
	15.0%
	07.12.18

	46
	AMGS12181196
	10,140
	15.0%
	18.01.19

	47
	AMGS12222198
	36,100
	15.0%
	22.02.19

	48
	AMGS12293199
	47,250
	15.0%
	29.03.19

	49
	AMGS12254191
	15,800
	15.0%
	25.04.19

	50
	AMGS12265197
	24,350
	15.0%
	26.05.19

	51
	AMGS12067197
	50,000
	15.0%
	06.07.19

	52
	AMGS12207199
	61,680
	14.5%
	20.07.19

	53
	AMGS12258192
	69,681
	14.5%
	25.08.19

	54
	AMGS12249191
	56,520
	14.5%
	24.09.19

	55
	AMGS1227A197
	99,816
	14.0%
	27.10.19

	56
	AMGS1201C198
	100,000
	13.5%
	01.12.19

	57
	AMGS1229C199
	99,700
	13.5%
	29.12.19

	58
	AMGS12191203
	50,645
	12.5%
	19.01.20

	59
	AMGS12232205
	98,590
	12.5%
	23.02.20

	60
	AMGS12233203
	85,700
	12.5%
	23.03.20

	61
	AMGS12284206
	53,598
	12.5%
	28.04.20

	62
	AMGS12066207
	90,875
	12.5%
	06.06.20

	63
	AMGS12077204
	41,517
	11.5%
	07.07.20

	64
	AMGS12088201
	87,736
	11.5%
	08.08.20

	65
	AMGS12129203
	88,570
	11.0%
	12.09.20

	66
	AMGS1227A205
	100,000
	11.0%
	27.10.20

	67
	AMGS1221B206
	99,900
	11.0%
	21.11.20


Հավելված 3. ՊՊ մանրածախ շուկան 2017թ-ին
ՊՊ-երի մանրածախ վաճառքը կազմակերպվում է Գանձապետական պահառու համակարգի միջոցով, որի գործառույթներն են՝ պարտատոմսերի մանրածախ վաճառքի և հետգնումների կազմակերպումը, վերաֆինանսավորման իրականացումը, պարտատոմսերի ազատ առաքումը, ինչպես նաև ներդրողներին ընթացիկ վճարումների, մարված և հետ գնված պարտատոմսերի գումարների վճարումների իրականացումը:
2017թ. ընթացքում ընդլայնվել է Գանձապետական պահառուի միջոցով վաճառվող պարտատոմսերի գործիքակազմը: Եթե նախկինում ներդրողները Գանձապետական պահառուի միջոցով կարող էին ձեռք բերել միայն խնայողական և կարճաժամկետ պարտատոմսեր, ապա 2017 թվականից սկսած նաև՝ միջնաժամկետ և երկարաժամկետ պարտատոմսեր: 
Գանձապետական պահառուն 2017թ. ապրիլից ներդրողներին առաջարկել է պարտատոմսեր ձեռք բերել, հետգնել և առհասարակ հետևել Գանձապետական պահառուի գործունեությանը, նոր թողարկումներին, նորություններին ոչ միայն այցելելով սպասարկման կետեր, այլ նաև առցանց եղանակով՝ մուտք գործելով Գանձապետական պահառուի www.gp.minfin.am կայք: 

2017թ. ընթացքում մանրածախ շուկայում իրականացված գործառնություններն ունեցել են հետևյալ տեսքը.

· ԳՊ-ն տեղաբաշխել է ԽՊ-երի բոլոր 41 թողարկումները և մասնակցել է ՊԿՊ–երի կայացած 5 թողարկումներին,

· ներդրման ծավալը կազմել է 2,284.4 մլն դրամ, որից 87.2 մլն ՊԿՊ-եր և 2,197.2 մլն ԽՊ-եր,

· մարվել է 3,123.2 մլն դրամի պարտատոմս, որից 1,948.8 մլն ՊԿՊ-եր և 1,174.4 մլն ԽՊ-եր,

· հետ է գնվել 85.3 մլն. դրամի ԽՊ-եր,

· 2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ շրջանառության մեջ է եղել 3,168.2 մլն. դրամի ԽՊ-ներ,

· դեպո հաշիվների քանակը կազմել 1366,
· մեկ ներդրողի կողմից ներդրման միջին ծավալը կազմել է 6.5 մլն դրամ (ՊԿՊ-երի գծով այն կազմել է 87.2 մլն դրամ, իսկ ԽՊ-երի գծով` 6.3 մլն դրամ),

· ներկայացված հայտերում ներդրման միջին ծավալը կազմել է 3.6 մլն դրամ (ՊԿՊ-երի գծով այն կազմել է 87.2 մլն դրամ, իսկ ԽՊ-երի գծով` 3.5 մլն դրամ),

· պարտատոմսերի մեկ թողարկմանը ներկայացվել է միջինը 13.9 հայտ, այդ թվում ՊԿՊ-երի մեկ թողարկմանը ներկայացվել է միջինը 1.0 հայտ, իսկ ԽՊ-երի մեկ թողարկմանը ներկայացվել է միջինը 15.4 հայտ:

· մարված պարտատոմսերից վերաֆինանսավորումը նախորդ ժամանակահատվածի նկատմամբ նվազել է 3.8 % և կազմել է 781.2 մլն դրամ: 

2017թ. խնայողական պարտատոմսերի ներդրման ծավալը նախորդ տարվա նկատմամբ աճել է 1.36%-ով, իսկ 2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ վաճառված և շրջանառության մեջ գտնվող ԽՊ-երի ծավալը նախորդ տարվա նույն ցուցանիշի նկատմամբ աճել է 47.7%-ով (գծապատկեր 3.1): 

Գծապատկեր 3.1. Շրջանառության մեջ գտնվող պետական խնայողական արժեկտրոնային պարտատոմսերի ծավալը 2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ
(մլն դրամ)
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2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ դեպո հաշիվների քանակը կազմել է 1366, որը ավելին է եղել նախորդ տարվա նույն ցուցանիշից 161-ով (գծապատկեր 3.2):
Գծապատկեր 3.2. Դեպո հաշիվների դինամիկան 2017թ.
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Խնայողական արժեկտրոնային պարտատոմսերի արժեկտրոնի եկամտաբերությունը սահմանվում է՝ հիմք ընդունելով առաջնային շուկայում ձևավորված ՊՊ-երի տոկոսադրույքների փոփոխության միտումները և ՀՀ առևտրային բանկերի կողմից ֆիզիկական անձանցից ներգրավված ավանդների միջին տոկոսադրույքը:
Հավելված 4. 2017թ. ընթացքում ՀՀ կառավարության ներգրաված վարկերի գծով իրականացված գործառնությունները
	 
	Ստացում
	Մայր գումարի մարում
	Տոկոսավճար

	
	մլն ԱՄՆ դոլար
	մլրդ դրամ
	մլն ԱՄՆ դոլար
	մլրդ դրամ
	մլն ԱՄՆ դոլար
	մլրդ դրամ

	Ընդամենը ՀՀ կառավարության վարկերի գծով
	584.56
	280.93
	68.70
	32.67
	100.49
	47.92

	Միջազգային կազմակերպություններ
	299.41
	143.23
	59.04
	28.10
	80.01
	38.18

	1
	Վերակառուցման և Զարգացման Միջազգային Բանկ (IBRD)
	35.75
	17.20
	13.85
	6.59
	1.36
	0.64

	2
	Զարգացման Միջազգային Ընկերակցություն (IDA)
	10.07
	4.86
	22.41
	10.65
	38.17
	18.15

	3
	Վերակառուցման և Զարգացման Եվրոպական Բանկ (EBRD)
	3.63
	1.75
	0.62
	0.29
	2.56
	1.22

	4
	Եվրոպական Ներդրումային Բանկ (EIB)
	14.16
	6.83
	1.69
	0.80
	0.50
	0.24

	5
	Գյուղատնտեսության Զարգացման Միջազգային Հիմնադրամ (IFAD)
	0.87
	0.42
	0.51
	0.24
	1.74
	0.83

	6
	Նավթ Արտահանող Երկրների Կազմակերպության (ՕՊԵԿ) Միջազգային Զարգացման Հիմնադրամ (OFID)
	5.30
	2.56
	2.22
	1.06
	3.27
	1.55

	7
	Ասիական Զարգացման Բանկ (ADB)
	129.39
	61.96
	11.11
	5.31
	9.47
	4.50

	8
	Արժույթի Միջազգային Հիմնադրամ (IMF)
	-
	-
	-
	-
	22.94
	11.06

	9
	Եվրամիություն (EU)
	-
	-
	2.40
	1.14
	-
	-

	10
	Եվրասիական Զարգացման Բանկ (Կայունացման և Զարգացման Եվրասիական Հիմնադրամի կառավարիչ)
	100.24
	47.65
	4.23
	2.01
	-
	-

	Օտարերկրյա պետություններ
	285.15
	137.70
	9.40
	4.45
	19.73
	9.38

	1
	Գերմանիա (KfW)
	58.99
	28.30
	3.25
	1.55
	6.50
	3.09

	2
	Ֆրանսիա
	29.94
	14.49
	1.46
	0.69
	0.13
	0.06

	3
	ԱՄՆ
	-
	-
	0.41
	0.19
	1.73
	0.82

	4
	Ճապոնիա (JICA)
	-
	-
	2.28
	1.09
	10.70
	5.09

	5
	Աբու-Դաբիի Զարգացման Հիմնադրամ
	-
	-
	0.22
	0.11
	0.67
	0.32

	6
	Չինաստանի Արտահանման-Ներմուծման Բանկ
	-
	-
	0.45
	0.21
	-
	-

	7
	Ռուսաստանի Դաշնություն
	196.22
	94.91
	1.33
	0.62
	-
	-

	Առևտրային բանկեր
	-
	-
	0.25
	0.12
	0.76
	0.36

	1
	ԿԲՍ Բանկ (Բելգիա)
	-
	-
	0.03
	0.02
	0.54
	0.26

	2
	Ռայֆազն Բանկ (Ավստրիա)
	-
	-
	0.09
	0.04
	-
	-

	3
	Էռստե Բանկ (Ավստրիա)
	-
	-
	0.13
	0.06
	0.22
	0.10


Հավելված 5. 2017թ. ընթացքում ՀՀ կենտրոնական բանկի ներգրաված վարկերի գծով իրականացված գործառնությունները

	 
	Ստացում
	Մայր գումարի մարում
	Տոկոսավճար

	
	մլն ԱՄՆ դոլար
	մլն ԱՄՆ դոլար
	մլն ԱՄՆ դոլար

	Ընդամենը ՀՀ կենտրոնական բանկի վարկերի գծով
	109.14
	44.85
	8.93

	Միջազգային կազմակերպություններ
	81.62
	32.06
	6.86

	1
	Արժույթի Միջազգային Հիմնադրամ (IMF)
	21.7
	30.55
	3.61

	2
	Վերակառուցման և Զարգացման Միջազգային Բանկ (IBRD)
	-
	1.51
	0.64

	3
	Ասիական Զարգացման Բանկ (ADB)
	6.09
	-
	0.33

	4
	Եվրոպական Ներդրումային Բանկ (EIB)
	53.83
	-
	2.27

	Օտարերկրյա պետություններ
	27.53
	12.79
	2.07

	1
	Գերմանիա (KfW)
	27.53
	12.79
	2.07


Հավելված 6. ՀՀ կառավարության կողմից տրամադրված և 2017թ. դեկտեմբերի 31-ի դրությամբ գործող երաշխիքները

	N
	Վարկառու
	Երաշխավորագրերի տրամադրման ամսաթիվը և համարը
	Վարկատու բանկի անվանումը
	Երաշխիքի ավարտման ամսաթիվը
	Բյուջետային երաշխիքի տրման պայմանագիր
	Գործող երաշխիքի գումարի չափը (ԱՄՆ դոլար)

	1
	«ԱԳԱՐԱԿԻ ՊՂՆՁԱ-ՄՈԼԻԲԴԵՆԱՅԻՆ ԿՈՄԲԻՆԱՏ» ՓԲԸ
	25.02.2016թ.
N 1(01)2016
	«ԱՐԴՇԻՆԲԱՆԿ»

ՓԲԸ
	24.05.2021թ.
	1(01)EP/2016
	7,000,000



	2
	«ԱԳԱՐԱԿԻ ՊՂՆՁԱ-ՄՈԼԻԲԴԵՆԱՅԻՆ ԿՈՄԲԻՆԱՏ» ՓԲԸ
	31.03.2017թ.

PՎՀ17/03-01
	«ԱՐԴՇԻՆԲԱՆԿ»

ՓԲԸ
	24.03.2022թ.
	1(01)EP/2016
	2,000,000



	3
	«ՆՈՐՔ-ՄԱՐԱՇ» Բժշկական Կենտրոն ՓԲԸ
	20.02.2017թ.


	ԷՌՍՏԵ ԲԱՆԿ (ԱՎՍՏՐԻԱ)
	31.03.2036թ.
	
	7,400,000



	
	Ընդամենը
	16,400,000


Հավելված 7. ՊՊ առաջնային շուկայի գործակալները
	«Ամերիաբանկ» ՓԲԸ
Հասցե` 0010, Երևան, Գրիգոր Լուսավորչի 9

Հեռախոս` (37410) 51 31 73
	«ՀԱՅԷԿՈՆՈՄԲԱՆԿ » ԲԲԸ
Հասցե` 0002, Երևան, Ամիրյան 23/1

Հեռախոս` (37410) 51 09 10


	«ԱՐԱՐԱՏԲԱՆԿ» ԲԲԸ
Հասցե` 0010, Երևան, Պուշկինի 19

Հեռախոս` (37410) 54 79 35

	«Կոնվերս Բանկ» ՓԲԸ
Հասցե` 0010, Երևան, Վազգեն Սարգսյանի 26/1

Հեռախոս` (37410) 51 12 06


	«Արդշինբանկ» ՓԲԸ
Հասցե` 0015, Երևան, Գրիգոր Լուսավորչի 13

Հեռախոս` (37410) 56 18 95


	«ՎՏԲ-Հայաստան Բանկ» ՓԲԸ
Հասցե` 0010, Երևան, Նալբանդյան 46

Հեռախոս` (37410) 54 72 49

	«Արմսվիսբանկ» ՓԲԸ
Հասցե` 0010, Երևան, Վազգեն Սարգսյան 10

Հեռախոս` (37460) 75 70 00

	


	ՀՀ ֆինանսների նախարարություն
ՀՀ, ք. Երևան - 0010, Մելիք-Ադամյան 1

Հեռախոս` (374 11) 910 405
էլ. հասցե` www.minfin.am




� Պետական բյուջեով սահմանված հարկերի ու տուրքերի և փաստացի հարկերի ու տուրքերի տարբերությունը (ընդ որում փաստացի ցուցանիշը վերցված է առանց արտաբյուջետային միջոցների):


� ՀՀ կառավարության պարտքի կառավարման 2018-2020թթ. ռազմավարական ծրագրում սահմանված են կառավարության պարտքի 2017թ. ծրագրային և 2018-2020թթ. կանխատեսումային ցուցանիշները:


� Հաշվարկներում օգտագործվել է Արժույթի Միջազգային Հիմնադրամի և Համաշխարհային բանկի կողմից կիրառվող 5% դիսկոնտավորման տոկոսադրույքը:


� 31.12.2016թ. դրությամբ 1 SDR = 1.344 USD, 1 EUR = 1.058 USD, 1 JPY = 0.0086 USD


31.12.2017թ. դրությամբ 1 SDR = 1.424 USD, 1 EUR = 1.198 USD, 1 JPY = 0.0089 USD


� Համաձայն «Պետական պարտքի մասին» ՀՀ օրենքի 23-րդ հոդվածի 8-րդ կետի, ՀՀ կառավարության երաշխիքով տրամադրված վարկերը հաշվառվում են ՀՀ կենտրոնական բանկի պարտքի մեջ:


� Ցույց է տալիս շրջանառության մեջ գտնվող պարտքի մարման և վերաֆինանսավորման արդյունքում պարտքի պորտֆելի տոկոսադրույքի փոփոխման միջին կշռված ժամկետը: 
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