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fulad-sakredito politika

deflacia imis maCvenebelia, 
rom ekonomika ganicdis vardnas, 
mcirdeba produqciis gamoSveba da 
izrdeba umuSevroba. 

deflacia momxmarebels zRu
davs ZviradRirebuli saqonlis 
(sacxovrisi, avtomobilebi da 
sxv.) SeZenaSi, vinaidan igi elode
ba maTze fasebis Semdgom vardnas. 
ekonomikuri xarjebis samomavlod 
gadadeba xels uSlis ekonomikur 
zrdas da warmoqmnis deflaciur 
spirals ekonomikaSi.

deflaciis dros fasebis var
dna momxmareblisTvis sarfiania, 
vinaidan, misi xarjebi mcirdeba, 
Tumca ekonomikisTvis arasasur
veli. deflacia imis utyuari 
maCvenebelia, rom sawarmoebis Se
mosavlebi mcirdeba. gamomdinare 
aqedan, mcirdeba saxelfaso fondi, 
rasac Tan sdevs dasaqmebulebis 
samsaxuridan gaTavisufleba da 
umuSevrobis donis zrda. 

saqarTveloSi deflacia gan
pirobebulia ramodenime faqto
riT, romelTa Soris mTavaria 
saqarTvelos erovnuli bankisa da 
mTavrobis mier antideflaciuri 
politikis SeumuSavebloba. def
laciis ZiriTadi ganmapirobebeli 
faqtorebia: 

•	 ekonomikaSi fulis masis 
Semcireba inflaciis tempebis 
Semcirebis mizniT. amisaTvis ga
moiyeneba bankebis savaldebulo 
rezervebis normebisa da gadasa

deflacia saqarTveloSi: 
sad veZeboT damnaSave?!

lia eliava
ekonomikis doqtori, profesori

saqarTvelos ekonomikaSi bolo erTi wlis manZilze rTuli viTa
reba Seiqmna, rac ZiriTadad gamowveuli iyo inflaciis uaryofiTi 
maCvenebeliT, anu deflaciiT. erovnuli bankis gancxadebiT, aseTi 
mdgomareoba gagrZeldeba kidev ramodenime Tve. deflacia aris iSvi
aTi movlena, romelic ar eqceva normaluri ekonomikuri ciklis sce
narSi da igi ekonomikis mdgradobis Seryevis indikatoradaa miCneuli.  

deflaciuri procesi viTardeba maSin, rodesac inflacia iwyebs 
vardnas da Camodis 0%-s qvemoT, anu xdeba uaryofiTi. deflaciis 
pirobebSi izrdeba fulis msyidvelobiTi unari, rac gamoixateba sa
momxmareblo fasebis indeqsis vardnaSi. Tu inflacia amcirebs laris 
realur Rirebulebas, deflacia, piriqiT, zrdis mas, ris Sedegadac 
erTi da igive fulis odenobiT SesaZlebeli xdeba ufro meti saqonlis 
SeZena, vidre inflaciis dros. miCneulia, rom deflacia ekonomiki
saTvis bevrad ufro saSiSia, vidre inflacia, vinaidan masTan brZolis 
meTodebi Zalian mwiria da, xSir SemTxvevaSi, araefeqturi. 

xadebis zrda, xelfasis gayinva, 
saxelmwifo biujetis xarjebis 
Semcireba, saxelmwifo fasiani 
qaRalebis gayidvebis moculobis 
zrda, fulis brunvis siCqaris Sem
cireba da sxv.;

•	 mosaxleobis mier fulis 
xarjvis Semcireba misi Rirebu
lebis Semdgomi zrdis molodinis 
Sedegad an mosaxleobis mier naRdi 
fulis dagroveba momavalSi xarje
bis gasawevad;

deflacia problemebs uqmnis 
maT, visac surT kreditis aReba. 
maRali deflaciis pirobebSi ses
xis realuri Rirebuleba xdeba Za
lian maRali, Sesabamisad mcirdeba 
dafinanseba kapitalSi, mcirdeba 
uZravi qonebis Sesyidvebi da sxva 
saxis xarjebi, rac aCqarebs ekono
mikur vardnas. magram kidev ufro 
met problemas uqmnis deflacia 
msesxeblebs, romlebmac ukve aiRes 
krediti da daagroves mniSvnelo
vani valebi deflaciis dawyebamde. 
sirTuleebi iqmneba imis Sedegad, 
rom Tundac movaleebma SeZlon 
TavianTi sesxebis refinansireba 
ufro dabali procentiT, fasebi 
mainc klebulobs, xolo sesxi ga
dasaxdeli aqvT im fuliT, romlis 
realuri Rirebuleba izrdeba, 
Tanac, xSir SemTxvevaSi, sakmaod 
swrafad. ase, magaliTad, Tu fasTa 
sxvaoba Seadgens 10%-s, es niSnavs, 
rom ipoTekuri sesxis Rirebuleba 
gaizrdeba 10%-iT. vinaidan, fase

bis klebas Tan sdevs mosaxleobis 
Semosavlebis kleba, ipoTekaze 
gadaxdebis Tanafardoba Semosav
lebTan mimarTebaSi izrdeba. 

savalo valdebulebebis realu
ri Rirebulebis zrdasTan erTad 
deflacia zrdis ipoTekarebis de
foltebs, anu izrdeba ipoTekaze 
argadaxdebis moculoba. fasebis 
dabali done realur gamoxatule
baSi aZvirebs nasesxobebs biznesi
saTvis, rac auaresebs maT finansur 
angariSgebebs da arTulebs kredi
tebisadmi xelmisawvdomobas. 

deflacia zrdis realuri sap
rocento ganakveTebis dones, anu 
sxvaobas nominalur saprocento 
ganakveTsa da inflaciis temps So
ris. fasebis zrdisas realuri sap
rocento ganakveTi nominalurze 
ufro dabalia, vinaidan msesxebeli 
ixdis fuls, romelic ufro iafi 
Rirs. Tumca, rodesac fasebi var
deba, realuri saprocento ganak
veTi nominalurze metia. yovelive 
es amcirebs saerTo moTxovnas da 
iwvevs fasebis donis kidev ufro 
metad vardnas.

garda amisa, Semosavlebisa da 
fasebis vardna axdens mosaxle
obasa da biznesze fsiqologiur 
gavlenas. iqmneba gaurkvevloba 
imis Taobaze, Tu ramdenad Sem
cirdeba fasTa done da SeZlebs 
Tu ara monetaruli xelisufleba 
am movlenasTan efeqtur brZolas. 
yovelive es ki xdeba ndobis dakar
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gvis safuZveli da ekonomikuri 
aqtivobis zrdis Semaferxebeli.   

ganviTarebuli deflaciis erT-
erTi umniSvnelovanesi faqtori 
aris sabanko seqtoris sakredito 
resursebze maRali saprocento 
ganakveTebi. rodesac ramdenime 
wlis ganmavlobaSi kreditebze 
saprocento ganakveTebi aRemate
ba warmoebis zrdis maCvenebels, 
es qmnis deflaciis ganviTarebis 
maRal albaTobas, rasac faqtobri
vad adgili hqonda saqarTveloSi. 

komerciuli bankebis rentabe
loba kapitalze (gawmendili sare
zervo kapitalis gaberili monace
mebisgan) 2010-2011 wlebSi 4-5-jer1 
aRemateboda mTliani Siga produq
tis zrdis tempebs. amas ganapiro
bebda rogorc maRali saprocento 
ganakveTebi, aseve dakreditebis 
moculobis zrdac. ase, magaliTad, 
komerciuli bankebis dakrediteba 
Tu 2011 wlis bolosTvis gaizarda 
26%-iT wlis dasawyisTan Sedare
biT, 2012 wels analogiurma zrdam 
Seadgina mxolod 14%. msgavsi ten
denciebi ganviTarda arasabanko 
depozitebis zrdis kuTxiTac. maTi 
zrda 2011 da 2012 wels Sesabamisad 
Seadgenda 24 _ 13%-s.

grZelvadiani deflaciis SemTx
vevaSi bankebi amcireben sawarmoe
bisa da mosaxleobis dakreditebas. 
Sedegad, sawarmoebi kotrdebian, 
xelfasebi mcirdeba, umuSevro
ba izrdeba, saqonelze moTxovna 
mkveTrad mcirdeba. yovelive es 
ki krizisis axali fazis momaswa
vebelia.

Tu deflacia swrafad ar iqna 
daZleuli, iseTi susti ekonomi
kisTvis, rogoricaa saqarTvelos 
ekonomika, deflaciuri kolafsis 
albaToba maRalia. deflaciuri 
kolafsi aris mozRvavebuli def
laciis fonze qveynis realuri 
seqtoris CamoSla unaRdo anga
riSsworebidan fulis amoRebis 
Sedegad. sawarmoebis gakotrebis 
procesi Tavisi inerciuli bune
bis gamo bevrad CamorCeba sava
lo emisiis praqtikulad myisier 
Sewyvetas (e.w. “ndobis krizisi”) da 

1   aq da Semdgom gamoyenebulia 
saqarTvelos erovnuli bankis ofi-
cialuri sajaro statistikuri 
monacemebi. gaTvlebi gakeTebulia 
avtoris mier.

brunvidan unaRdo savalo fulis 
gaqrobas (bankebis gakotreba da 
sabanko multiplikatorebis gaCe
reba). Cerdeba sawarmoebi, romleb
sac aRar aqvT fuli da romlebic 
kargaven gasaRebis bazrebs. miuxe
davad warmoebis moculobis mkveT
ri Semcirebisa, sawyobebi ivseba 
saqonliT da iqmneba Warbwarmoebis 
iluziuri suraTi. xelisuflebis 
reaqcia, Cveulebriv, gamoixateba 
mcdelobaSi sabanko seqtoris 
“fulis emisia” Secvalos masi
rebuli centralizirebuli sa
xelmwifo emisiiT, rac warmoSobs 
likvidurobis did korufciul 
gadanawilebas, mrewvelobis nar
Cenebis struqturul mospobas, 
saqonlis miwodebis mkveTr Sem
cirebas da fulis masis mkveTr 
zrdas - hiperinflacias. yoveli
ve es ki iwvevs mimdinare sakredi
to ciklis Sewyvetas.

 saqarTveloSi deflaciis gan
viTarebas safuZveli Caeyara ker 
kidev 2011 wels. 2010 wlis bolos 
inflaciis maCvenebelma miaRwia 
11.2%-s da ganagrZobda zrdas 2011 
wlis maisamde, rodesac misma donem 
14.3% Seadgina. erovnulma bankma 
gamoiyena misTvis advilad xelmi
sawvdomi da martivi instrumenti, 
rogoricaa intervencia finansur 
bazarze da daiwyo saswrafo wesiT 
laris amoReba ekonomikidan sa
banko seqtoris meSveobiT. Tumca 
Zalian male cxadi gaxda, rom inf
lacia mainc agrZelebda sakmaod 
swraf vardnas, rac ekonomikuri 
vardnis aSkara maniSnebeli iyo. 
deflaciis SesaCereblad erov
nulma bankma isev mimarTa inter
venciis nacad xerxs da 2011 wlis 
martidan daiwyo ekonomikisTvis 
laris miwodeba. praqtikulad, 
erovnuli banki cdilobda da ax
lac cdilobs fulis bazis zrdiT 
moaxdinos inflaciis xelovnu
ri provocireba. ra Tqma unda, 
es mcdeloba uSedego aRmoCnda. 
gatarebuli RonisZiebis Sedegi 
iyo inflaciis maCveneblis kleba 
2011 wlis ivnisidan, romelmac Ta
vis Rrmuls - -3.3%-s miaRwia 2012 
wlis maisSi. praqtikulad mTeli 
2012 weli da 2013 wlis dasawyisi 
saqarTveloSi deflacia mZvin
varebs da TandaTanobiT asustebs 
ekonomikas.

2012 wels uaryofiTi inflaciis 
fonze praqtikulad ar izrdeboda 
uZravi qonebis bazari, verc gayid
vaTa moculobiT da verc fasebis 
zrdis mimarTulebiT. aqve unda 
aRiniSnos, rom sajaro reestrSi 
dafiqsirebuli uZravi qonebis 
bazarze tranzaqciebis zrda gan
pirobebulia miwis mesakuTreebis 
qonebis registraciisa da erTi 
da igive qonebis mravaljeradi 
dagiravebis statistikis zrdiT. 
uZravi qonebis bazris dasustebis 
kvaldakval Semcirda saavtomo
bilo biznesis adgilobrivi ga
yidvebic. aSkaraa, rom 2012 wels 
Camoyalibda momxmareblis mier 
ZviradRirebuli saqonlis SeZe
nisgan Tavis Sekavebis tendencia.

am procesebs Tan sdevda sasur
saTo saqonelze fasebis kleba. 
qvemoT moyvanili diagrama 1-Si naT
lad Cans, Tu rogor klebulobs sa
momxmareblo fasebi 2011-2013 wle
bis ganmavlobaSi (ix. diagrama 1.).    

2011 wlis ivlisSi samomxmareb
lo fasebis indeqsma miaRwia piks 
- 111.4 niSnuls da dRemde vardnis 
procesSia. gaufasurebam Seadgina 
12 procentuli punqti, rac daax
loebiT 11%-s Seadgens. 

saqarTvelos erovnuli bankis 
Sesaxeb organuli kanonis Tanax
mad “erovnuli bankis ZiriTadi 
amocanaa fasebis stabilurobis 
uzrunvelyofa”. rogorc vxedavT, 
ukanaskneli ori wlis ganmavloba
Si erovnulma bankma stabilurad 
uzrunvelyo fasebis kleba. amave 
kanoniT erovnulma bankma “xeli 
unda Seuwyos qveyanaSi mdgrad 
ekonomikur zrdas, Tu es SesaZle
belia ise, rom safrTxe ar Seeqmnas 
misi ZiriTadi amocanis Sesrule
bas”. samwuxarod, verc am amocanas 
srulyofilad gaarTva Tavi erov
nulma bankma da qveyana deflaciu
ri procesebis winaSe daayena.

Tanamedrove msoflio finan
sur sistemaSi fulis masis 95% 
warmoadgens kreditebs (valebs). 
amitomac fulis niSnebis (kupiu
rebi, monetebi) beWdva erovnuli 
bankis mier yovelTvis ar zrdis sa
momxmareblo fasebs, xolo maTi fi
zikuri amoReba - fasebis vardnas. 
rogorc diagrama 2-dan Cans, Cvens 
qveyanaSi praqtikulad ar arsebobs 
korelacia fulis masisa da inf



 20

#
1

  
a
p
r

i
l

i
  

 2
0

1
3

fulad-sakredito politika

laciis doneebs Soris. miuxedavad 
imisa, rom erovnulma bankma araer
Txel ganacxada saqarTveloSi in
flaciis aramonetaruli xasiaTis 
Sesaxeb, igi orientirebulia misi 
Semcirebisken 2011 wels da axlac 
deflaciasTan brZolis meTodad 
SerCeuli aqvs fulis masis zrdis 
xerxi, anu inflaciis provocire
bis meTodi.

axla ki SevCerdeT im Secdomeb
ze, romlebic erovnulma bankma 
dauSva Tavisi “ZiriTadi amocanis” 
Sesrulebisas.

inflaciasTan da ekonomikis 
dolarizaciasTan brZolis farg
lebSi erovnulma bankma 2011 wlis 
seqtembridan mkveTrad gazarda 
komerciuli bankebis sarezervo 
normebi, xolo 2012 wlis ivlisSi ki 

sagrZnoblad gaafarTova rezerve
bis gaangariSebis baza. aqcenti iyo 
gakeTebuli ucxour valutaSi mo
zidul saxsrebze, romlebzec gar
kveuli gradaciis gaTvaliswinebiT 
darezervebis normam 15% Seadgina. 
komerciuli bankebis reaqciamac ar 
daayovna da 2011 wlidan moyole
buli dRemde dakreditebis zrda 
Senelda 25%-dan 13%-mde. aseTi 
klebis mizezi, ra Tqma unda, ar iyo 
marto saoperacio saxsrebis Semci
reba darezervebis normativebis 
zrdis Sedegad, magram am faqtorma 
iTamaSa mniSvnelovani roli eko
nomikisTvis kreditebis miwodebis 
SemcirebaSi. 

darezervebis normis zrdis mi
zani iyo pozitiuri - ekonomikis 
dolarizaciis problemis gadawy

veta Tu ara, Semsubuqeba mainc. 
samwuxarod, aman ver gamoiRo mosa
lodneli Sedegi im martivi mizezis 
gamo, rom iseT ekonomikaSi, sadac 
dolarisa da laris Tanafardoba 
aris 4:1, SeuZlebelia dolariza
ciis Semcireba. saqme imaSia, rom 
erovnul banki ver an ar areguli
rebs qveyanaSi ucxouri valutis 
Semodinebisa da qveynidan misi 
gadinebis process, romelic mim
dinareobs ukontrolod veluri 
bazris kanonebiT. imis magivrad, 
rom SemoeRo ucxour valutis 
transsasazRvro moZraobaze 
mkacri kontroli, erovnuli 
banki cdilobs mis amoRebas eko
nomikidan.

vinaidan kreditebi ucxouri 
valutiT metwilad emsaxureba 

diagrama 1.
samomxmareblo fasebis indeqsebisa da inflaciis dinamika

diagrama 2.
M2, inflaciis da mimoqcevaSi arsebuli laris moculobis dinamika 

(wina wlis Sesabamis maCvenebelTan SedarebiT)
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imports, maTi miwodeba pirdapir 
aisaxa importis moculobis kle
baze. ase, magaliTad, 2011 wlis da
sawyisSi importis 53%-iani zrda 
2012 wlis bolosTvis gadaiqca 
9%-ian klebad. es garemoeba ar Ca
iTvleboda negatiur movlenad im 
SemTxvevaSi, Tu importis klebis 
paralelurad gaizrdeboda qvey
nis eqsporti, romelic ara Tu ar 
gaizarda, aramed 2011 wlis dasawyi
sidan 40%-iani zrdidan daiklo 
21%-iT. rogorc vxedavT, importis 
klebis Sedegad ekonomikas Semo
aklda saqoneli, xolo importis 
kleba, saqarTvelos ekonomikuri 
specifikidan gamomdinare, aSkarad 
miuTiTebs ekonomikur vardnaze.        

2009 da 2010 wels inflaciis 
zrdis SesaCereblad erovnuli 
banki ekonomikaSi intensiurad 
amcirebda laris masas da zrdida 
dolaris masas. gaurkvevelia, ra
tom Tvlis erovnuli banki, rom 
laris moculobis Semcirebas 
SeuZlia inflaciis tempebis mniS
nelovani Seneleba maSin, rodesac 
misi wvlili inflaciaSi mxolod 
meoTxedia. dolariT gaberili 
ekonomika ver uZlebs aseT wnexs da 
2011 wels fuli iwyebs intensiur 
gaufasurebas. am dros erovnuli 
bankis mTeli Zalisxmeva miimarTeba 
laris gacvliTi kursis SesanarCu
neblad. erovnuli bankis amgvari 

eqsperimentebis gamo ekonomika 
iwyebs stagnirebas 2011 wlis meore 
naxevarSi inflaciis ukontrolo 
vardnis saxiT. rCeba STabeWdile
ba, rom erovnuli banki cdilobs 
inflaciis problemis mogvarebas 
savaluto kursis koreqtirebiT. 

ekonomikaSi valutis gayidvis 
gziT laris intensiuri miwodebis 
paralelurad erovnul banks igive 
lari amoaqvs ekonomikidan Tavisi 
sadepozito sertifikatebisa da 
saxelmwifo savalo valdebule
bebis meSveobiT. amasTan, laris 
amoReba bevrad aRemateba mis miwo
debas (ix. cxrili 1.). faqtobrivad 
gamodis, rom erovnuli banki eko
nomikas arTmevs rogorc dolars, 
aseve lars, Tanac es ukanaskneli 
bevrad Warbobs pirvels. Sedegad, 
darCenili fuli ar aris sakmarisi 
savaWro brunvis uzrunvelsayo
fad, rac amcirebs fasebis dones.

am fonze arasasurvelad gamo
iyureba ekonomikis monetizaciis 
done. saqarTveloSi igi Seadgens 
M2-sTvis 14, xolo M3-Tvis ki - 27 
(Sesabamisi monetaruli agregatis 
fardoba mSp-sTan). monetizaci
is done gansazRvravs ekonomikis 
fuliT gajerebis sidides. ase, 
magaliTad, 2011 wels iaponiis mo
netizaciis done (M2) iyo 245, didi 
britaneTis - 150, CineTisa da in
doeTis - 160, evrozonis qveynebis 

- 100, ruseTis - 50, xolo saqarTve
losi ki - 14. rogorc saerTaSori
so praqtika cxadyofs, ekonomikis 
normaluri funqcionirebisaTvis  
monetizaciis done ar unda iyos 
40% naklebi, xolo ZiriTad kapi
talSi investiciebis ganxorcie
lebisaTvis misi done ar unda iyos 
80% naklebi.

bunebrivia, ismis kiTxva - Tu 
ase saWiroa fuli ekonomikisTvis, 
ratom ganicdis saqarTvelos eko
nomika fulis naklebobas? pasuxi 
calsaxaa - ase Tvlis saWirod sa
qarTvelos erovnuli banki. ufro 
rom davakonkretoT, erovnul 
banks gaaCnia SiSi imisa, rom Tu 
ekonomikas miscems ganviTare
bis saSualebas saWiro odenobis 
fulis miwodebis gziT, igi ver 
SeZlebs mzardi inflaciis mo
Tokvas. am saxis SiSma Tu procese
bis menejmentis sisustem saqarT
velos erovnuli banki gaxada ara 
marto Cveni qveynis ekonomikis 
ganviTarebisa da mosaxleobis 
cxovrebis donis amaRlebis mux
ruWad, aramed araefeqtiani anti
inflaciuri politikis Sedegad 
qveyana miiyvana uaryofiTi inf
laciis maCveneblamde da praqti
kulad gadaCexa igi deflaciur 
morevSi, romlidanac amosvla 
Zalian, xazs vusvam, Zalian rTu
li iqneba.

cxrili 1.
ekonomikaSi fulis miwodebisa da amoRebis maCvenebelebi

2009 2010 2011 2012 2013 Teb.

aSS dolariT vaWroba

gayidva 116,700,000 331,200,000 80,000,000 65,000,000

yidva 5,000,000 126,000,000 380,000,000 220,000,000 65,000,000

saxazino valdebulebebi (lari)

gayidva 270,000,000 463,000,000 250,000,000 100,000,000 25,000,000

saxazino obligaciebi (lari)

gayidva 145,000,000 163,000,000 324,000,000 20,000,000

erovnuli bankis sadepozito sertifikatebi (lari)

gayidva 636,500,000 945,858,000 1,435,000,000 1,600,000,000 240,000,000
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bunebrivia, Cndeba kiTxva: ra 
principebze dayrdnobiT axor
cielebs erovnuli banki dek
larirebul fulad-sakredito 
da savaluto politikas. yvela 
qveyanaSi fulad-sakredito, igi
ve monetaruli, politikis mizans 
warmoadgens mimoqcevaSi arsebuli 
fulis raodenobis regulirebis 
meSveobiT fasebis stabilurobis 
uzrunvelyofa, mosaxleobis sru
li dasaqmeba da warmoebis realuri 
moculobis zrda. sxva sityvebiT 
rom vTqvaT, monetaruli politi
ka zemoqmedebs iseT makroekono
mikur maCveneblebze, rogoricaa 
inflacia, umuSevroba da ekonomi
kuri zrda. 

rogorc zemoT aRiniSna, saqar
Tvelos erovnuli bankis saqmia
nobis ZiriTadi amocanaa fasebis 
stabilurobis uzrunvelyofa, anu 
inflaciasTan brZola. amasTanave, 
iseTi amocanebi, rogoricaa safi
nanso sistemis stabiluroba da 
gamWvirvaloba, ekonomikuri zrdis 
xelSewyoba ki araprioritetula
daa miCneuli. mTavaria, am “wvril
manma” problemebma xeli ar Seu
Salos mTavari amocanis - fasebis 
stabilurobis uzrunvelyofas. 

imisaTvis, rom SevafasoT erov
nuli bankis fulad-sakredito 
politika, romlis mTavari amo
canacaa fasebis stabilurobis 
uzrunvelyofa, aucilebelia ga
analizdes erovnuli bankis mier 
Sedgenili da saqarTvelos parla
mentis mier 2011 wlis dekemberSi 
damtkicebuli “2012-2014 wlebis 
fulad-sakredito da savaluto 
politikis ZiriTadi mimarTule
bebi”. es dokumenti imdenad mcire 
moculobisaa, rom misi aq moyvana 

SesaZlebelicaa da sainteresoc.
“saqarTvelos parlamentis 

dadgenileba 2012-2014 wlebis fu
lad-sakredito da savaluto po
litikis ZiriTadi mimarTulebebis 
Sesaxeb. saqarTvelos parlamenti 
adgens: 

ganisazRvros saqarTvelos 
erovnuli bankis mier warmodge
nili 2012-2014 wlebis fulad-sak
redito da savaluto politikis 
ZiriTadi mimarTulebebi: 

1. 2012-2014 wlebisaTvis inf
laciis miznobrivi maCvenebeli Se
adgens 6 procents. 

2. saSualovadian periodSi in
flaciis miznobrivi maCveneblis 
SenarCunebis mizniT saqarTvelos 
erovnuli bankis mier 2012-2014 
wlebis ganmavlobaSi ZiriTadad 
gamoyenebuli iqneba monetaruli 
politikis Semdegi instrumente
bi: refinansirebis sesxebi, sade
pozito sertifikatebi, operacie
bi mTavrobis fasiani qaRaldebiT, 
savaluto intervenciebi, mudmiv
moqmedi instrumentebi, minimalu
ri sarezervo moTxovnebi da sxva 
instrumentebi. 

3. 2012-2014 wlebis ganmavlo
baSi samomxmareblo fasebis mosa
lodnel dinamikaze moqmedi ris
kebi ZiriTadad aris navTobsa da 
sakvebze msoflio fasebis cvli
leba, geopolitikuri riskebis 
cvlileba, regulirebadi fasebis 
cvlileba, inflaciis importi Zi
riTadi savaWro partniori qveyne
bidan da sxva. erovnuli bankis mo
netaruli politika ar moaxdens 
reagirebas garegani faqtorebis 
Sedegad inflaciis miznobrivi 
maCveneblidan droebiT gadaxri
sas, garda im SemTxvevisa, rodesac 

gadaxra imdenad Zlieria, rom gav
lenas axdens inflaciaze moqmed 
fundamentur faqtorebze (inf
laciis molodini, mSp-s potenci
uri donidan gadaxra).”  

analogiuri Sinaarsisaa 2010 
wels damtkicebuli 2011-2013 
wlebis ZiriTadi mimarTulebebi, 
2009 wels damtkicebuli 2010-2012 
wlebis ZiriTadi mimarTulebe
bi, 2008 wels damtkicebuli 2009 
wlis ZiriTadi mimarTulebebi. 
praqtikulad, ukanaskneli 5 wlis 
ganmavlobaSi da samomavlod 2015 
wlamde, anu 8 wlis ganmavloba
Si erovnuli banki erTi da igive 
usaxur da arafrismTqmel teqsts 
waradgens parlamentSi dasamtki
ceblad. 

unda aRiniSnos, rom farTo sa
zogadoebisTvis ucnobia, aqvs Tu 
ara erovnul banks SemuSavebuli 
is fulad-sakredito da savalu
to politika, romlis ZiriTad 
mimarTulebebs warudgens igi sa
qarTvelos parlaments dasamtki
ceblad. rCeba STabeWdileba, rom 
es ramdenime abzaci aris qveynis 
ekonomikis marTvis principebis 
erTaderTi dokumenti. es princi
pebi ki, rogorc Cans dokumenti
dan, aris politikis ganxorciele
bis instrumentebis CamonaTvali, 
faqtobrivad uaris Tqma infla
ciis regulirebaze da imvadro
ulad inflaciis 6% sasurveli 
donis deklarireba. amasTan, ra 
gaangariSebebisa da mosazrebebis 
safuZvelze erovnulma bankma mi
iCnia inflaciis 6%-iani done op
timalurad asee ucnobia farTo 
sazogadoebisTvis.

(gagrZeleba Semdeg nomerSi)

weli

wliuri inflacia kvartalis  bolosaTvis

I kvartali (%) II kvartali (%) III kvartali IV kvartali

faqt. progn. gadaxra faqt. progn. gadaxra faqt. progn. gadaxra faqt. progn. gadaxra

2009 1.6 4.3 168.8 2.3
1.6
3.8

-30.4
65.2

0.4
0.8
1.4

100
250

3.0
4
4.5

33.3
50

2010 5.8
5.5
4.5

-5.2
-22.4

3.7 1.5 -59.5 9.8 8.9 -9.2 11.2
8.8
10.6

-21.4
-5.4

2011 13.9
7-8
9.8

-49.6–
(-42.5)
-29.5

10.8
8.4
13-14

-22.2
20.4-29.6

4.6 - - 2.0

7
7.5
5.6
3.5

250
275
180
75

2012 -2.2 0.3 113.6 - 3.6 - - - - - 6 -

cxrili 2. 
saqarTvelos erovnuli bankis inflaciis prognozebi 2009-2011 wlebSi
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