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ყოველკვირეული განახლება მთავარი ეკონომისტისგან 
29 ნოემბერი 2021

22

საპროცენტო განაკვეთი ლარის სესხებსა და 
დეპოზიტებზე, რეფინანსირების განაკვეთი (%)

წყარო: სებ
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ლარის სესხებზე განაკვეთი

ლარის ვადიან დეპოზიტებზე განაკვეთი

რეფინანსირების განაკვეთი

დეპოზიტების ზრდა ვალუტების მიხედვით
(თ/თ, სეზონურად შესწორებული, ლარი გაცვლითი

კურსის ეფექტის გამორიცხვით) 

შენიშვნა: მთავრობის დეპოზიტების გამორიცხვით; ნოემბრის შეფასება ეყრდნობა 
M2-ისა და M3-ის დღიურ დინამიკას; 26-ნოე მდგომარეობით

წყარო: სებ, თიბისი კაპიტალი
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ლარის საბაზრო საპროცენტო განაკვეთების

ზრდის შემდგომ, რაც ძირითადად არჩევნების

შემდგომი გაუფასურების მოლოდინებით იყო

გამოწვეული, ოქტომბერში განაკვეთები

ნორმალიზდა. ნოემბრის წინასწარი

მონაცემები დეპოზიტების ლარში გადატანაზე

მიუთითებს, რაც ეროვნული ვალუტის

დანაზოგებზე განაკვეთების დამატებითი

შემცირების არგუმენტია. ამავე დროს, ლარის

შემოსავლიანობის მრუდიც ბაზრის

მონაწილეების მხრიდან სამომავლოდ

მონეტარული პოლიტიკის შერბილების

მოლოდინებს ასახავს. მეორე მხრივ,

მართალია საერთაშორისო ბაზრებზე

ნავთობის ფასის ვარდნა თავის მხრივ

ინფლაციური წნეხის შერბილებას

გულისხმობს, თუმცა, რადგანაც ამის მიზეზი

ვირუსის ახალი შტამის გავრცელებასთან

დაკავშირებული გაურკვევლობის ზრდაა,

საქართველოს შემთხვევაში ეს ლარის

განაკვეთის უფრო ზომიერი შემცირების

არგუმენტია. მთლიანობაში, ვფიქრობთ, რომ

2022 წლის ზრდისა და მონეტარული

პოლიტიკის განაკვეთის ჩვენი სცენარის

მატერიალურად გადასახედად ჯერჯერობით

უფრო მეტი ინფორმაციაა საჭირო.
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ბრენტი Ryanair DAC

შერჩეული კომპანიების აქციებისა და ბრენტის 
ნავთობის ფასები (აშშ დოლარში)

წყარო: Bloomberg

https://static.tbccapital.ge/uploads/files/WeeklyUpdatefromtheChiefEconomist_15-11-2021_GEO.pdf?v=1
https://static.tbccapital.ge/uploads/files/Macro-SectoralOverview-23-09-2021-GEO.pdf?v=1
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უცხოური ვალუტის საპროცენტო განაკვეთები, ახლა უკვე ლართან ერთად, ასევე შემცირდა. იმ

შემთხვევაშიც კი თუ ამერიკის ფედერალური სარეზერვო სისტემა გამკაცრებას 2022 წლის ივნისში

დაიწყებს, ჩვენ ვინარჩუნებთ შეფასებას, რომ საქართველოში ვალუტის დაბალი განაკვეთები ჯერ

კიდევ დიდხანს შენარჩუნდება.
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REER - მშპ ერთ სულ მოსახლეზე ზრდის სხვაობის გათვალისწინებით, 
არასავაჭრო სექტორის წილით დაკორექტირებული

ლარის არსებული და დაანგარიშებული რეალური 
ეფექტური კურსი (REER)

შენიშვნა: 26-ნოე-2021-ის მდგომარეობით
წყარო: სებ, მსოფლიო ბანკი

საპროცენტო განაკვეთები სესხებზე
(ნაკადები, %)

წყარო: სებ

საპროცენტო განაკვეთები დეპოზიტებზე
(ნაკადები, %)

წყარო: სებ
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ლარის კურსის მხრივ, აღსანიშნავია, რომ წინა კვირაში ლარის საშუალო კურსი კიდევ უფრო

გამყარდა, რაც სამომავლოდ შესაძლო კორექციის არგუმენტს უფრო აძლიერებს. ამასთან,

გრძელვადიანი პერსპექტივიდან გამომდინარე, ლარი მართალია უკვე მცირედით, თუმცა კვლავ

გაუფასურებული რჩება.
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შენიშვნა: 26-ნოე მდგომარეობით, ზრდა ნიშნავს ლარის გამყარებას 
წყარო: სებ, შესაბამისი სტატისტიკის ოფისები, თიბისი კაპიტალი
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შენიშვნა: 26-ნოე-2021-ის მდგომარეობით
წყარო: სებ

შენიშვნა: 26-ნოე-2021-ის მდგომარეობით, ზრდა ნიშნავს ლარის გამყარებას
წყარო: სებ, შესაბამისი სტატისტიკის ოფისები, თიბისი კაპიტალი
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მიმდინარე კვირის ანონსი:

 ნოე 30 – ეკონომიკური ზრდის წინასწარი შეფასება, 2021 წლის ოქტომბერი;
 დეკ 3 – სამომხმარებლო ფასების ინდექსი, ნოემბერი 2021.
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თიბისი კაპიტალის კვლევების გუნდი

მერი ჩაჩანიძე, CFA 
მმართველი დირექტორი 
mchachanidze@tbccapital.ge

ირინე კვახაძე
კვლევების უფროსი
ikvakhadze@tbccapital.ge

ანდრო თვალიაშვილი
უფროსი ასოცირებული მკვლევარი 
atvaliashvili@tbccapital.ge

გიორგი მჟავანაძე 
უფროსი მკვლევარი
giomzhavanadze@tbccapital.ge

რევაზ მაისურაძე
კვლევის ანალიტიკოსი
remaisuradze@tbccapital.ge

მარიამ სურმავა 
კვლევის ანალიტიკოსი
masurmava@tbccapital.ge

მაკა ქორიძე
უმცროსი კვლევის ანალიტიკოსი 
mkoridze@tbccapital.ge

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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