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ყოველკვირეული განახლება მთავარი ეკონომისტისგან 
25 ოქტომბერი 2021

2

ფასების ინდექსები, წ/წ, %
სესხების ზრდა ვალუტების მიხედვით და ლარის REER 

(%)

სესხების ზრდა სეგმენტების მიხედვით
(წ/წ, გაცვლითი კურსის ეფექტის გამორიცხვით, %)

წინა კვირაში ფასების სხვადასხვა ინდექსი გამოქვეყნდა. სამომხმარებლო ფასების ინდექსის

ნორმალიზებასთან ერთად, მცირედით იკლო იმპორტის ფასების ზრდამ, ექსპორტის ფასების

მატება უცვლელი დარჩა, სამშენებლო მასალების ინფლაცია კი კვლავ შემცირდა.

აღნიშნული, ფასების რეკორდულად მაღალი ზრდის დინამიკის ცვლილებაზე მიუთითებს,

თუმცა საპირისპიროდ, სექტემბერში სამრეწველო პროდუქციის გაძვირების ტემპმა მოიმატა.

არადა, ეს მაჩვენებელი ხშირად სამომხმარებლო ფასების ცვლილების წინმსწრები

ინდიკატორია. მთლიანობაში, ინფლაციის ჩვენი წინა პროგნოზის მატერიალურად

გადასახედად, მხოლოდ ეს არგუმენტი მაინც საკმარისი არ უნდა იყოს.

საცალო სესხების ზრდა სეგმენტების მიხედვით
(წ/წ, გაცვლითი კურსის ეფექტის გამორიცხვით, %)

სექტემბრის საბანკო დაკრედიტება კვლავ ძლიერი იყო. განსაკუთრებით აღსანიშნავია

კორპორატიულ სეგმენტში აქტივობის მატება, რაც ეკონომიკის მაღალი ზრდის გამო,

ძირითადად მარაგების შევსებით იყო განპირობებული. მოთხოვნა ასევე ძლიერი იყო მცირე

და საშუალო ბიზნესის მიმართულებით. საცალო სესხების მხრივ, სამომხმარებლო სესხების

ზრდის ნორმალიზების მოლოდინები ჯერჯერობით ნაადრევი აღმოჩნდა და სექტემბერი

კვლავ მაღალი მაჩვენებლებით გამოირჩა, ხოლო იპოთეკური დაკრედიტება მოლოდინებთან

შესაბამისი იყო, სადაც წლიურმა მატებამ მცირედით იკლო, თუმცა მხოლოდ წინა წლის

სექტემბრის მაღალი საბაზო ეფექტის გამო. სესხების სავალუტო კომპოზიციის კუთხით,

აღსანიშნავია, რომ ლარის წილმა წინა თვეებთან შედარებით მცირედით მოიმატა.

წყარო: საქსტატი წყარო: საქსტატი, თიბისი კაპიტალი

წყარო: სებ, თიბისი კაპიტალიწყარო: სებ, თიბისი კაპიტალი
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ექსპორტის ფასების ინდექსი
იმპორტის ფასების ინდექსი
მშენებლობისთვის შეძენილი მასალების ფასების ინდექსი 
სამრეწველო პროდუქციის მწარმოებელთა ფასების ინდექსი
სამომხმარებლო ფასების ინდექსი
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REER (დეკ-18=100,ზრდა = გაუფასურება, მარჯ. ღერძი)
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წინა კვირაში ასევე გამოქვეყნდა სექტემბრის საგარეო ვაჭრობის დეტალური მაჩვენებლები,

სადაც პროდუქტთა ჩამონათვალში არსებითი ცვლილებები არ შეინიშნებოდა. ამასთან,

ქვეყნების მხრივ აღსანიშნავია, რომ ჩინეთში ექსპორტმა მნიშვნელოვნად იმატა და

ხვედრითი წილი ევროკავშირზე უფრო მაღალი იყო. ასევე, ევროკავშირის წილი იმპორტში

პირველ ადგილზე შენარჩუნდა. საყურადღებოა, რომ ბოლო წლებში, საერთო აღქმის

საპირისპიროდ, იმპორტში თურქეთის წილი სტაბილურია, ხოლო ექსპორტში მზარდი.

33

სექტემბრის ექსპორტის ტოპ 10 პროდუქტი 
მოცულობის მიხედვით; წვლილი წ/წ ზრდაში (პპ.)

სექტემბრის იმპორტის ტოპ 10 პროდუქტი
მოცულობის მიხედვით; წვლილი წ/წ ზრდაში (პპ.)

ექსპორტი ქვეყნების მიხედვით
(აშშ დოლარში, %)

იმპორტი ქვეყნების მიხედვით
(აშშ დოლარში, %)

წყარო: საქსტატი წყარო: საქსტატი

წყარო: საქსტატი, თიბისი კაპიტალი წყარო: საქსტატი, თიბისი კაპიტალი
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იმპორტი თურქეთიდან და ლარის ლირისადმი 
გამყარება (წ/წ, %)

წყარო: საქსტატი, შესაბამისი ცენტრალური ბანკები

ამ მხრივ, აღსანიშნავია, რომ წინა კვირაში,

თურქეთის ცენტრალური ბანკის მიერ

მონეტარული პოლიტიკის განაკვეთის

შემცირებისა და ელჩებთან

დაკავშირებული განცხადების შედეგად,

ლირა დამატებით დასუსტდა და აშშ

დოლართან მიმართებაით ისტორიულად

ყველაზე დაბალ ნიშნულს მიაღწია.

მიუხედავად ამისა, ჩვენ ვინარჩუნებთ წინა

შეფასებას, რომ არ არის აუცილებელი

ლირის გაუფასურებას ლარის გაუფასურება

მოჰყვეს. სამომავლო პროგნოზისათვის,

დამატებით ორ ილუსტრაციას

წარმოვადგენთ. საკუთრივ, მაშინ როდესაც

ლარი ლირის მიმართ მყარდებოდა ლარის

ყველა სხვა სავაჭრო პარტნიორის

საშუალო გაცვლით კურსზე უფრო მეტად,

როგორც ეს სადღეისოდ ფიქსირდება,

თურქეთის წილი იმპორტში დაახლოებით

ცხრა თვიანი დროითი ჩამორჩენით

იზრდებოდა, თუმცა ამას ჯამურ იმპორტზე

რამდენადმე მაინც მატერიალური

ზეგავლენა არ ჰქონია. ეს მიუთითებს, რომ

თურქული იმპორტი ძირითადად

კონკურენციას სხვა იმპორტს უწევს, და არა

- ადგილობრივ მწარმოებლებს. არადა, ამ

მხრივ ლირის ლართან კავშირი მხოლოდ

ჯამური იმპორტის დინამიკიდან უნდა

გამომდინარეობდეს. ამასთან, თურქეთში

ექსპორტსა და გაცვლით კურს შორის

თუნდაც რაიმე კორელაცია საერთოდ არ

იკვეთება. აღნიშნულ საკითხს და ზოგადად

საქართველოში გაცვლითი კურსის

ზეგავლენას ზრდასა და მიმდინარე

ანგარიშის დეფიციტზე უფრო ვრცლად

ჩვენს სამომავლო, თემატურ

პუბლიკაციაში მიმოვიხილავთ.

მთლიანი იმპორტი მშპ-სთან და ლარის ლირისადმი 
გამყარება (წ/წ, %)

წყარო: საქსტატი, შესაბამისი ცენტრალური ბანკები

4

მიმდინარე კვირის ანონსი:

• 25 ოქტ – სესხებისა და დეპოზიტების დეტალური სტატისტიკა, 2021 წლის სექტემბერი;
• 29 ოქტ – ეკონომიკური ზრდის წინასწარი შეფასება, 2021 წლის სექტემბერი;
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ლარის ლირისადმი გამყარება რეალური ეფექტური 
კურსის სხვა ვალუტებთან შედარებით 

იმპორტის მშპ-სთან შეფარდების  6 თვიანი საშუალო, 
3 კვარტლის დროითი ჩამორჩენით (მარჯ. ღერძი)

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

-20

-10

0

10

20

30

40

კ
ვ

1 
2

0
11

კ
ვ

3
 2

0
11

კ
ვ

1 
2

0
12

კ
ვ

3
 2

0
12

კ
ვ

1 
2

0
13

კ
ვ

3
 2

0
13

კ
ვ

1 
2

0
14

კ
ვ

3
 2

0
14

კ
ვ

1 
2

0
15

კ
ვ

3
 2

0
15

კ
ვ

1 
2

0
16

კ
ვ

3
 2

0
16

კ
ვ

1 
2

0
17

კ
ვ

3
 2

0
17

კ
ვ

1 
2

0
18

კ
ვ

3
 2

0
18

კ
ვ

1 
2

0
19

კ
ვ

3
 2

0
19

კ
ვ

1 
2

0
2

0

კ
ვ

3
 2

0
2

0

კ
ვ

1 
2

0
2

1

კ
ვ

3
 2

0
2

1

ლარის ლირისადმი გამყარება რეალური ეფექტური 
კურსის სხვა ვალუტებთან შედარებით 

თურერთიდან იმპორტის წ/წ ზრდის 6 თვიანი საშუალო, 
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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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