
ოთარ ნადარაია
მთავარი ეკონომისტი, 
თიბისი ჯგუფი

ანა მჟავანაძე
უფროსი მაკრო-ფინანსური
ანალიზის განყოფილება,
თიბისი ბანკი

ცოტნე მარღია
ანალიტიკოსი

18 აპრილი 2022

#SUPPORTUKRAINE

ყოველკვირეული განახლება 
მთავარი ეკონომისტისგან

მამია ინწკირველი
სტაჟიორი



ყოველკვირეული განახლება მთავარი ეკონომისტისგან
18 აპრილი 2022

2

საქონლით ვაჭრობის, ტურიზმისა და

გზავნილების უახლესი მაჩვენებლები

შედარებითი ოპტიმიზმის საფუძველს იძლევა.

მარტში ექსპორტისა და იმპორტის ზრდა

მოლოდინების შესაბამისად შენელდა, თუმცა

მაინც ძლიერი იყო, განსაკუთრებით ექსპორტის

მიმართულებით, მაშინ, როდესაც იმპორტზე,

სავარაუდოდ შიდა მოთხოვნის შემცირებამ

მოსალოდნელზე მეტად იმოქმედა. საქონლით

ვაჭრობის დეტალური მაჩვენებლები ამ კვირაში

იქნება ხელმისაწვდომი. ტურიზმის აღდგენა კი,

მიგრაციის ეფექტის ჩათვლით, გაძლიერდა

კიდეც. გზავნილების მხრივ, მარტში

დაფიქსირებული მდგრადობის შემდეგ,

აპრილში მნიშვნელოვანი ზრდის ტენდენციასაც

კი ჰქონდა ადგილი.
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მლნ აშშ დოლარი, სეზონურად შესწორებული

%, წ/წ (მარჯ. ღერძი)

საქონლის ექსპორტი

წყარო: საქსტატი, თიბისი კაპიტალი
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მლნ აშშ დოლარი, სეზონურად შესწორებული

%, წ/წ (მარჯ. ღერძი)

საქონლის იმპორტი

წყარო: საქსტატი, თიბისი კაპიტალი

მთლიანი გზავნილების შემოდინება თიბისის არხებით
(7 დღიანი მცოცავი საშუალო, წ/წ, %, 12 აპრილით)

წყარო: თიბისი ბანკი, თიბისი კაპიტალი
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აშშ დოლარის ექვივალენტი

ევროს ექვივალენტი
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YTD რუბლის კუმულატიური გაუფასურება

რუსეთიდან გზავნილების შემოდინება თიბისის არხებით
(7 დღიანი მცოცავი საშუალო, წ/წ, %, 12 აპრილით)

წყარო: თიბისი ბანკი, თიბისი კაპიტალი

შემოსავლები ტურიზმიდან
(აშშ დოლარი, 2019 წლის შესაბამისი თვე = 100)

წყარო: სებ, თიბისი ბანკი, თიბისი კაპიტალი

შენიშვნა: თიბისისა და სებ-ის მონაცემების დინამიკა შეიძლება

განსხვავდებოდეს ტურისტულ დანახარჯებში ცვალებადი უნაღდო

ტრანზაქციების წილისა და თიბისის საბაზრო წილის გამო. მიგრაციის ეფექტი

შეფასებულია თიბისის არხებით სხვადასხვა საბარათე ტრანზაქციების

ანალიზის საფუძველზე. სებ-ის მიერ გამოქვეყნებული მარტის ტურისტული

შემოდინებების სტატისტიკა მოიცავს მიგრაციის ეფექტის შეფასებას.
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https://static.tbccapital.ge/uploads/files/MacroInsights-MaintiningStrongGrowthENG.pdf?v=1
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მთლიანობაში, მიმდინარე ანგარიშის ძირითადი კომპონენტების გაუმჯობესება იკვეთება, რაც

2022 წლისათვის თიბისი კაპიტალის საბაზო სცენარს წარმოადგენს.

შემოსავლები ტურიზმიდან ქვეყნების მიხედვით
(აშშ დოლარში, 2019-ის შესაბამისი თვე=100)

წყარო: სებ 
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უკრაინა

აზერბაიჯანი

ისრაელი

თურქეთი

რუსეთი

დანარჩენი
ქვეყნები

საუდის არაბეთი

ევროკავშირი

სომხეთი

გზავნილები ქვეყნების მიხედვით
(აშშ დოლარი)

წყარო: სებ
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აშშ

რუსეთი
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+53.4%

+2.6%
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სავალუტო ინტერვენციები (მარჯ.)

მთლიანი რეზერვები

წმინდა რეზერვები

სებ-ის საერთაშორისო რეზერვები და სავალუტო 
ინტერვენციები (მილიონი აშშ დოლარი)

შენიშვნა: მარ-22-ის წმინდა რეზერვების დონე გაანგარიშებულია სებ-სა და
კომერციულ ბანკებს შორის სავალუტო სვოპ ოპერაციებისა და ფინანსთა
სამინისტროს სსფ-ისადმი ვალდებულების დაშვებით. ფაქტობრივი მონაცემები
და ასევე მარ-22-ში სებ-ის აუქციონის გარეშე განხორციელებული
ინტერვენციები თვის ბოლოს გამოქვეყნდება.
წყარო: სებ, ფინანსთა სამინისტრო, თიბისი კაპიტალი

შერჩეული სავალუტო ნაკადები 
(მლნ აშშ დოლარი, თ/თ)

შენიშვნა: იმპორტისთვის უარყოფითი რიცხვები ნიშნავს ზრდას; NSA –

სეზონური შესწორების გარეშე; SA - სეზონურად შესწორებული

წყარო: საქსტატი, სებ, თიბისი კაპიტალი
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https://static.tbccapital.ge/uploads/files/MacroInsights-MaintiningStrongGrowthENG.pdf?v=1
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უკრაინაში მიმდინარე დრამატული მოვლენების ფონზე, საერთაშორისო ბაზრებზე

საქართველოსა და რეგიონის სხვა ეკონომიკების კუთხით სენტიმენტების გაუმჯობესება

გრძელდება. კერძოდ, მაშინ როდესაც უკრაინის, რუსეთისა და ბელორუსის სუვერენული რისკ

პრემია გაიზარდა, საქართველოსა და რეგიონის სხვა ქვეყნების შემთხვევაში ნორმალიზების

ტენდენცია გრძელდება. როგორც ჩანს, ეს საომარი მოქმედებების დაწყების პერიოდთან

შედარებით, ნეგატიური ეკონომიკური ზეგავლენის მხრივ უფრო ზომიერი შეფასებების შედეგია.

მიმდინარე კვირის ანონსი:

 19 აპრ – საგარეო ვაჭრობის დეტალური სტატისტიკა, 2022 წლის მარტი;
 20 აპრ – მწარმოებელთა ფასების ინდექსი, 2022 წლის მარტი.

საქართველო 2026, 3.7

თურქეთი 2025, 4.6

სომხეთი 2025, 4.6

აზერბაიჯანი 2024, 1.2
ყაზახეთი 2024, 0.5

უზბეკეთი 2029, 2.7

ტაჯიკეთი 2027, 11.20

აშშ 10 წ. , 2.7
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რეგიონის აშშ ევრობონდებსა და აშშ-ის 10 წლიანი სახაზინო ფასიანი ქაღალდების
განაკვეთებს შორის სხვაობა (პპ, 13 აპრილის მდგომარეობით)

რუსეთი 2026, 50.9

უკრაინა 2026, 34.3

ბელარუსი 2023, 78.5

აშშ 10 წ. , 2.7
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წყარო: ბლუმბერგი



ყოველკვირეული განახლება მთავარი ეკონომისტისგან
18 აპრილი 2022

5

სამართლებრივი შეტყობინება

წინამდებარე დოკუმენტი („დოკუმენტი“) მომზადებულია და გავრცელებულია შპს „თიბისი კაპიტალის“ („თიბისი კაპიტალი“) მიერ, რომელიც არის TBC Bank Group PLC-ის
(„ჯგუფი“) წევრი, მხოლოდ საინფორმაციო მიზნებისთვის და მასში ნახსენები კომპანიებისგან დამოუკიდებლად. თიბისი კაპიტალი მოქმედებს და ეწევა თავის პროფესიონალურ
მომსახურებას საქართველოს ტერიტორიაზე და აქვს სათანადო უფლებამოსილება მოამზადოს და გაავრცელოს დოკუმენტი საქართველოს ტერიტორიაზე. დოკუმენტში
არაფერი წარმოადგენს ან შეადგენს შეთავაზებას ან მის ნაწილს ან მოწვევას შეთავაზებაზე ნებისმიერი აქტივის ან ფასიანი ქაღალდის ყიდვისთვის ან გაყიდვისთვის ან
გამოწერისთვის და დოკუმენტის არცერთი ნაწილი არ ქმნის საფუძველს ხელშეკრულებისთვის ან ვალდებულებებისთვის და არ შეიძლება განხილულ იქნას, როგორც რჩევა
რაიმე მსგავსი ქმედებების განხორციელებისთვის. რადგან დოკუმენტის გავრცელება შესაძლოა კანონით აკრძალული იყოს გარკვეულ იურისდიქციებში, პირებს, რომელთა
მფლობელობაშიც აღმოჩნდება დოკუმენტი, თიბისი კაპიტალისგან მოეთხოვებათ დაიცვან ყველა ის შეზღუდვა, რაც იმოქმედებს მათ მიმართ. ვინაიდან, დოკუმენტი
მიმართული ან განზრახული არ არის, პირდაპირ ან ირიბად, გავრცელებისთვის ან გამოყენებისთვის ნებისმიერი პირის ან ორგანიზაციისთვის ან მათ მიერ, რომლებიც
იმყოფებიან ისეთ იურისდიქციაში, სადაც ამგვარი გავრცელება, პუბლიკაცია, ხელმისაწვდომობა ან გამოყენება იქნებოდა კანონ საწინააღმდეგო ან რომელიც მოითხოვდა
რეგისტრაციას ან ლიცენზირებას ამგვარი იურისდიქციაში, არც თიბისი კაპიტალი, არც ჯგუფის რომელიმე წევრი, და არც მათი რომელიმე დირექტორ(ებ)ი, პარტნიორ(ებ)ი,
თანამშრომელ(ებ)ი, დაკავშირებული კომპანიები, მრჩეველ(ებ)ი ან აგენტ(ებ)ი („წარმომადგენლები“) იღებენ ნებისმიერი სახის პირდაპირი ან არაპირდაპირი
პასუხისმგებლობას ნებისმიერი პირის წინაშე ნებისმიერ იურისდიქციაში დოკუმენტის გამოქვეყნებასთან, გავრცელებასთან ან ფლობასთან დაკავშირებით. დოკუმენტი არ
წარმოადგენს საინვესტიციო, ბიზნეს, საგადასახადო ან/და სამართლებრივ რჩევას და არ არის გამიზნული საკრედიტო ან რაიმე სხვა შეფასების უზრუნველსაყოფად.
დოკუმენტის მიმღებებს მკაცრად მოეთხოვებათ დოკუმენტში განხილულ საკითხებთან დაკავშირებით ჩაატარონ მათი საკუთარი დამოუკიდებელი კვლევა და შეფასება.
ნებისმიერი საინვესტიციო გადაწყვეტილება მიღებული უნდა იქნას მხოლოდ ინვესტორის პირადი შეხედულებით. დოკუმენტში მოცემული ნებისმიერი ან ყველა ინფორმაცია
შეიძლება შეიცვალოს გაფრთხილების გარეშე და არც თიბისი კაპიტალს, არც ჯგუფის რომელიმე წევრს და არც მათ რომელიმე წარმომადგენელს ეკისრებათ ნებისმიერი სახის
ვალდებულება განაახლონ ან შეინარჩუნონ დოკუმენტში მოცემული ინფორმაცია. დოკუმენტის გავრცელება, არც ერთ შემთხვევაში გულისხმობს რომ მასში მოცემული
ინფორმაცია არის ზუსტი, სწორი ან/და სრული მისი მომზადების თარიღის შემდგომ ან არ მომხდარა ცვლილება შესაბამისი კომპანიების ან ნებისმიერი სხვა პირის ბიზნესში,
ფინანსურ მდგომარეობაში, მოლოდინებში, საკრედიტო სანდოობაში, სტატუსში ან საქმიან ურთიერთობებში ზემოხსენებული თარიღის შემდგომ. შესაბამისად, დოკუმენტი არ
უნდა იქნას განხილული, როგორც ბაზრების, ინდუსტრიების ან/და კომპანიების სრული აღწერა, რომლებიც მასშია აღწერილი და არ უნდა მოხდეს მათზე დაყრდნობა. თიბისი
კაპიტალი არ იღებს ვალდებულებას განაახლოს დოკუმენტი ან გამოასწოროს მასში არსებული ნებისმიერი უზუსტობა, რაც შესაძლოა გახდეს აშკარა. დოკუმენტი შესაძლოა
მოიცავდეს სამომავლო შეხედულებებთან დაკავშირებულ განაცხადებს საოპერაციო შედეგებთან და სხვა მაჩვენებლებთან მიმართებაში. ნებისმიერ სამომავლო
შეხედულებასთან დაკავშირებული განაცხადი, რომელიც მოიცავს განაცხადს ისტორიულ ფაქტებზე დაყრდნობილი განაცხადის გარდა, მოიცავს ნაცნობ და უცნობ რისკებს,
მერყეობას და სხვა მნიშვნელოვან ფაქტორებს, რომლებიც თიბისი კაპიტალის კონტროლის მიღმაა და რომელთაც შესაძლოა ისე შეცვალონ ფაქტიური შედეგები, ეფექტურობა
ან მიღწევები რომ მნიშვნელოვნად განსხვავდებოდეს სამომავლო შედეგებისგან, ეფექტურობისგან ან მიღწევებისაგან, რომლებიც შეიძლება გამომდინარეობდეს ასეთი
სამომავლო შეხედულებებთან დაკავშირებული განაცხადებიდან. ასეთი სამომავლო შეხედულებებთან დაკავშირებული განაცხადები ეფუძნება მრავალ დაშვებას არსებულ და
სამომავლო ბიზნეს სტრატეგიებთან და სამომავლო საოპერაციო გარემოსთან დაკავშირებით. თავისი ხასიათით, სამომავლო შეხედულებებთან დაკავშირებული განაცხადები
მოიცავს რისკებსა და მერყეობას რადგან ისინი უკავშირდება მოვლენებს და დამოკიდებულია გარემოებებზე რომელთა სამომავლო არსებობა სათუოა. გარანტია ვერ გაიცემა,
რომ დოკუმენტში არსებული სამომავლო შეხედულებებთან დაკავშირებული განაცხადები აღსრულდება. თიბისი კაპიტალი მიზნად არ ისახავს მსგავსი განაცხადები მომავალში
განაახლოს. მოსაზრებები, პროგნოზები, შეფასებები ან/და განცხადებები, რომლებიც დაკავშირებულია სამომავლო მოვლენების მოლოდინებთან ან ინვესტიციების შესაძლო
შესრულებასთან, წარმოადგენს თიბისი კაპიტალის საკუთარ შეფასებას და მისთვის ამჟამად ხელმისაწვდომი ინფორმაციის ინტერპრეტაციას. მესამე მხარის წყაროებიდან
მიღებული ინფორმაცია მიიჩნევა სანდოდ, მაგრამ არ არსებობს ამ ინფორმაციის სისწორის ან/და სისრულის გარანტია. თიბისი კაპიტალს ან ჯგუფის ნებისმიერ წევრს შეიძლება
ჰქონდეს ბიზნესი ან ცდილობდეს ბიზნეს-ურთიერთობის დამყარებას იმ კომპანიებთან, რომლებიც განხილულია დოკუმენტში. შესაბამისად, ინვესტორებმა უნდა იცოდნენ
ინტერესთა პოტენციური კონფლიქტის შესახებ, რომელსაც შეუძლია გავლენა მოახდინოს დოკუმენტში არსებული ინფორმაციის ობიექტურობაზე. დაუშვებელია დოკუმენტის
რეპროდუქცია, განმეორებით გავრცელება ან გამოქვეყნება, მთლიანად ან ნაწილობრივ, ნებისმიერი ფორმითა და ნებისმიერი მიზნით, თიბისი კაპიტალის წერილობითი
ნებართვის გარეშე. არც თიბისი კაპიტალი, არც ჯგუფის რომელიმე წევრი და არც მათი რომელიმე წარმომადგენელი ამ მხრივ არ იღებენ რაიმე სახის პასუხისმგებლობას
მესამე პირის ქმედებებთან დაკავშირებით. თიბისი კაპიტალი არ გასცემს რაიმე სახის რწმუნებას, აშკარად გამოხატულს ან ნაგულისხმევს, დოკუმენტის სარგებლიანობაზე
მომავალი საქმიანობის პროგნოზირების საკითხში ან რომელიმე ფასიანი ქაღალდის ან აქტივის მიმდინარე ან მომავალი ღირებულების შეფასებაში და ცალსახად უარყოფს
სავაჭრო მდგომარეობის ან შესაბამისობის ყველანაირ პირობას, რაც დოკუმენტში განხილულია კონკრეტული მიზნისთვის ან გამოყენებისთვის ნებისმიერი მონაცემის მიმართ.
ზემოაღნიშნულის შეზღუდვის გარეშე და კანონის შესაბამისად, თიბისი კაპიტალი, ჯგუფის ნებისმიერი წევრი, და მათი ნებისმიერი წარმომადგენელი პასუხისმგებლობას არ
იღებენ ნებისმიერ ვალდებულებაზე რაიმე სახის ზიანის ან ზარალის მიმართ, რომელიც შეიძლება პირდაპირ ან ირიბად, წარმოიქმნას დოკუმენტის ან მისი შინაარსის რაიმე
გამოყენების შედეგად (მათ შორის, შეზღუდვის გარეშე, ინფორმაციის სიზუსტესთან ან/და სისრულესთან დაკავშირებით), ან რაიმენაირად უკავშირდებოდეს დოკუმენტს ან
რაიმე ქმედების ან უმოქმედობის შედეგად რომელიმე მხარის მიერ დოკუმენტის საფუძველზე.
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