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3. უძ რა ვი ქო ნე ბის ბაზ რის სა ფა სო პო ლი ტი კა
გა ნი ხი ლეთ გა სა ქი რა ვე ბე ლი ბი ნე ბის ბაზ რის მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური მო დე ლი. 
რა არ ის მი ზე ზი იმ ისა, რომ ფა სის ცვლი ლე ბებ ზე მი წო დე ბა და მოთხოვ ნა 
სრუ ლი ად გან ხვა ვე ბუ ლი ფორ მით რე აგ ირ ებ ენ? რა შემ თხვე ვა ში იქ ნე ბო და 
შე საძ ლე ბე ლი უძ რა ვი ქო ნე ბის ბა ზარ ზე „ღო რის ციკ ლის“ არ სე ბო ბა? რა მოკ
ლე და გრძელ ვა დი ანი შე დე გე ბი მოჰ ყვე ბა სა ხელ წი ფოს მხრი დან წო ნას წო
რუ ლი ქი რის გა და სა ხად ზე და ბა ლი მაქ სი მა ლუ რი ქი რის გა და სა ხა დის შე მო
ღე ბას.

4. სა ვა ლუ ტო ბა ზა რი და გაც ვლი თი კურ სი
გა ნი ხი ლეთ სა ვა ლუ ტო ბაზ რის მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური მო დე ლი, რო მელ
ზეც უცხო ური ვა ლუ ტის მი წო დე ბა და მოთხოვ ნა და მო კი დე ბუ ლი იქ ნე ბო და 
უცხო ური ვა ლუ ტის, შე სა ბა მი სად, გაც ვლი თი კურ სის ფას ზე. გან მარ ტეთ, რა
ტომ ხდე ბა სა ხელ მწი ფოს მხრი დან გაც ვლი თი კურ სის დად გე ნის შემ თხვე ვა
ში, უცხო ური ვა ლუ ტის ღი რე ბუ ლე ბის ზრდა ან მი სი გა უფ ას ურ ება და რა ში 
გა მო იხ ატ ება იგი?

გა მო ყე ნე ბუ ლი ლი ტე რა ტუ რა

სრულ ყო ფი ლად ფუნ ქცი ონ ირ ებ ადი ბაზ რის მო დე ლი და შე საძ ლო სა ბაზ რო 
ჩა ვარ დნე ბი, რომ ლე ბიც ეკ ონ ომ იკ ურპო ლი ტი კუ რი ჩა რე ვის არ გუ მენ ტს წარ
მო ად გე ნენ დაწ ვრი ლე ბით არ ის გან ხი ლუ ლი Fritschის მი ერ (2011). სა ხელ
მწი ფოს სა ფა სო პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტებს და მის შე დე გებს აღ წერს Klepsი 
(1996). ევ რო პის აგ რა რულ პო ლი ტი კა ში სა ხელ მწი ფოს სა ფა სო ჩა რე ვის პრობ
ლე მე ბი გა ან ალ იზ ებ ულია Koesterის მი ერ (2010), ხო ლო სა ხელ მწი ფოს მხრი
დან უძ რა ვი ქო ნე ბის ბა ზარ ზე სა ფა სო ჩა რე ვის შე დე გე ბი აღ წე რი ლია Eekhoffის 
ნაშ რო მებ ში (2002).
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4.1   საბაზრო ჩავარდნა, რეგულირება და დერეგულირება

სწავ ლე ბის მიზ ნე ბი

 � ბაზ რის ნაკ ლო ვა ნე ბე ბის თა ვი დან აც ილ ება ან მა თი აღ მოფხვრა სა ხელ
მწი ფო რე გუ ლი რე ბის სა შუ ალ ებ ით, ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის მნიშ ვნე
ლო ვან ამ ოც ან ას წარ მო ად გენს. თუმ ცა, არც ბაზ რის თვით რე გუ ლი რე ბის 
მე ქა ნიზ მე ბის უგ ულ ვე ბელ ყო ფა იქ ნე ბო და სწო რი. სა ხელ მწი ფოს მხრი
დან პირ და პი რი ჩა რე ვის გა რე შეც შე საძ ლე ბე ლია, რომ თა ვი იჩ ინ ოს ბაზ
რის სტრუქ ტუ რა სა და ბაზ რის მო ნა წი ლე თა ქმე დე ბებ ში ენ დო გე ნურ მა 
ცვლი ლე ბებ მა, ბაზ რის ნაკ ლო ვა ნე ბებ ზე რე აქ ცი ის სა ხით.

 � სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ბაზ რის რე გუ ლი რე ბა ში ჩა რე ვის ყვე ლა ზე ექ
სტრე მა ლურ ფორ მას წარ მო ად გენს სა ვაჭ რო ქვო ტე ბის და წე სე ბა, მი
წო დე ბის გა სა ხელ მწი ფო ებ რი ობა (ნა ცი ონ ალ იზ აცია) და სა ხელ მწი ფოს 
მი ერ გან სა კუთ რე ბუ ლად მნიშ ვნე ლო ვა ნი სა ზო გა დო ებ რი ვი სა ქონ ლის 
მი წო დე ბის უზ რუნ ველ ყო ფა. მა ღა ლი ხარ ჯე ბი სა და კერ ძო აქ ტი ვო ბებ ზე 
უარ ყო ფი თი გავ ლე ნის გა მო, ის ინი მხო ლოდ ბაზ რის გან სა კუთ რე ბუ ლად 
შე სამ ჩნე ვი ნაკ ლო ვა ნე ბე ბის შემ თხვე ვა ში გა მო იყ ენ ება. 

 � გა რე ეფ ექ ტე ბის შეძ ლე ბის დაგ ვა რად ეფ ექ ტი ანი ინ ტერ ნა ლი ზა ცი ის მიზ
ნით, ერ თმა ნეთს უპ ირ ის პირ დე ბა პრობ ლე მის გა დაწყვე ტის ორი ვა რი ან
ტი – პი გუს გა და სა ხა დი და ქო უზ ის თე ორ ემა. მა შინ, რო დე საც პი გუ გა რე 
ეფ ექ ტე ბის კო რექ ტი რე ბი სათ ვის გა და სა ხა დე ბი სა და სუბ სი დი ებ ის შე მო
ღე ბის კენ მო უწ ოდ ებ და, ქო უზი თვლი და, რომ მსგავ სი და, შე საძ ლოა, უკ
ეთ ესი შე დე გის მიღ წე ვა ბაზ რის მო ნა წი ლე თა შო რის კერ ძო მო ლა პა რა
კე ბე ბის სა შუ ალ ებ ით იყო შე საძ ლე ბე ლი. 

 � წარ მო ებ ის პრო ცე სის ტექ ნო ლო გი ური თა ვი სე ბუ რე ბა შე საძ ლე ბე ლია ბუ
ნებ რი ვი მო ნო პო ლი ის მი ზე ზი გახ დეს, რო მე ლიც ხში რად სა ხელმ წი ფოს 
მხრი დან გან სა კუთ რე ბულ რე გუ ლი რე ბას ექ ვემ დე ბა რე ბა. თუმ ცა, კარ
გად ფუნ ქცი ონ ირ ებ ად ბაზ რებ ზე მსგავ სი რე გუ ლი რე ბე ბი სა ჭი რო არ არ
ის და შე საძ ლე ბე ლია მა თი ლიკ ვი და ცია. 

 � ინ ფორ მა ცი ის ას იმ ეტ რი ულ ობ ის პრობ ლე მა ტი კა, რო მე ლიც გა სა ყი დი 
სა ქონ ლის ხა რის ხთან და კავ ში რე ბულ გა ურ კვევ ლო ბას ეფ უძ ნე ბა, ახ ალი 
მე თო დე ბის სიგ ნა ლე ბის გა ცე მი სა და სკრი ნინ გის სა შუ ალ ებ ით შე საძ ლე
ბე ლია, შემ ცი რ დეს ან სულ მცი რე, შე იზღუ დოს მა ინც. 

 � რო გორც გერ მა ნი ის სა ფოს ტო სის ტე მა ში გა ტა რე ბუ ლი რე ფორ მის გა
მოც დი ლე ბა გვიჩ ვე ნებს, ტე ლე კო მუ ნი კა ცი ის სექ ტორ ში სა ხელ მწი ფოს 
მხრი დან ფარ თო მას შტა ბი ანი რე გუ ლი რე ბის მი ზე ზე ბი მკვეთ რად შემ
ცირ და, ასე, რომ ამ სექ ტორ ში შე საძ ლე ბე ლი გახ და დე რე გუ ლი რე ბის 
პო ლი ტი კის გა ტა რე ბა. თუმ ცა სა ჭი რო იყო სა ხელმ წი ფო რე გუ ლი რე ბის 
მთა ვა რი ღერ ძის შე ნარ ჩუ ნე ბა, რა თა უზ რუნ ველ ყო ფი ლი ყო ბა ზარ ზე ახ
ალი მო ნა წი ლე ებ ის შე მოს ვლის შე საძ ლებ ლო ბა. 

4.1 სა ბაზ რო ჩა ვარ დნა, რე გუ ლი რე ბა და 
დე რე გუ ლი რე ბა

სა ფა სო პო ლი ტი კას თან ერ თად, ბაზ რის ნაკ ლო ვა ნე ბე ბის თა ვი დან ას აც ილ ებ
ლად ან მა თი აღ მოფხვრი სათ ვის გან ვი თარ და ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის უამ
რა ვი ინ სტრუ მენ ტი. ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის პრაქ ტი კა ში ბაზ რის სა ხელ მწი ფო 
რე გუ ლი რე ბის ინ სტრუ მენ ტებ მაც ჰპო ვა გა მო ყე ნე ბა. თუმ ცა, ამ ფაქ ტმა გა მო
იწ ვია პრობ ლე მე ბი წეს რი გის პო ლი ტი კას თან მი მარ თე ბა ში. ბაზ რის ნაკ ლო ვა
ნე ბე ბის თე ორი ის თა ნახ მად, რე გუ ლი რე ბის მიზ ნით, სა ხელ მწი ფოს შე უძ ლია 
თით ქმის ყვე ლა ბა ზარ ზე ჩა რე ვა. რო გორც სა ხელ მწი ფო სა ფა სო პო ლი ტი კის 
ან ალ იზ მმა გვიჩ ვე ნა, ამ ით წარ მო იქ მნე ბა და მა ტე ბი თი სა ხელ მწი ფო ინ ტერ ვენ
ცი ის სა შიშ რო ება. სა ბაზ რო ეკ ონ ომ იკა, სა დაც თით ქმის ყვე ლა ბა ზარ ზე შე საძ
ლე ბე ლია სა ხელ მწი ფოს მხრი დან სა ფა სო პო ლი ტი კა ში ჩა რე ვა და სხვა და მა ტე
ბი თი სა ხელ მწი ფო ინ ტერ ვენ ცი ები, კარ გავს თა ვის გან სა კუთ რე ბულ თვი სე ბებს, 
რო მე ლიც სწო რედ სა ხელ მწი ფო რე გუ ლი რე ბას თნ მი მარ თე ბა ში კერ ძო გა რიგ
ებე ბის უპ ირ ატ ეს ობ ით ყა ლიბ დე ბა. აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, წეს რი გის პო ლი ტი კის 
მხრივ უფ რო გო ნივ რუ ლია, სა ხელ მწი ფო შე მო იფ არ გლოს მხო ლოდ იმ მცი რე 
ბაზ რებ ზე ჩა რე ვით, სა დაც გან სა კუთ რე ბუ ლად გა მოკ ვე თი ლი ხარ ვე ზე ბი ფიქ
სირ დე ბა.

წეს რი გის პო ლი ტი კი დან გა მომ დი ნა რე, ეს ზო გა დი მო საზ რე ბა გამ ყა რე ბუ
ლია სხვა მო საზ რე ბი თაც. ზე მოთ ჩა მოთ ვლი ლი ნაკ ლო ვა ნე ბე ბი დან ბევ რის 
მოგ ვა რე ბა ან და მუ შა ვე ბა შე საძ ლე ბე ლია სა ბაზ რო მე ქა ნიზ მე ბის მეშ ვე ობ ით, სა
ხელ მწი ფოს მხრი დან უშუ ალო ჩა რე ვის გა რე შე. ეს მო საზ რე ბა გან სა კუთ რე ბით 
აქ ტუ ალ ური ხდე ბა მა შინ, რო დე საც ბა ზა რი აღ ქმუ ლია რო გორც სო ცი ალ ური 
ინ სტი ტუ ცია, რომ ლის მოწყო ბაც დრო თა გან მავ ლო ბა ში იც ვლე ბა. ამ ას თან, 
შე საძ ლე ბე ლია, სწო რედ ნაკ ლო ვა ნე ბე ბი აღ მოჩ ნდეს ბაზ რის კერ ძო მო ნა წი
ლე თა მხრი დან ბაზ რის ეფ ექ ტი ანი რე ორ გა ნი ზა ცი ის სტი მუ ლი. ცვლი ლე ბე ბის 
მსგავ სი პრო ცე სე ბი სა ხელ მწი ფო რე გუ ლი რე ბის მნიშ ვნე ლო ვან ალ ტერ ნა ტი ვას 
წარ მო ად გე ნენ და ქმნი ან დე რე გუ ლი რე ბის მი ზან მი მარ თუ ლი სტრა ტე გი ის სა
ფუძ ველს. დე რე გუ ლი რე ბა წარ მო ად გენს სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ცალ კე ულ 
ბაზ რებ ზე ჩა რე ვე ბის გა უქ მე ბას, რო მე ლიც, სა ბო ლოო ჯამ ში, მი წო დე ბა სა და 
მოთხოვ ნას შო რის შემ დგარ სა ბაზ როეკ ონ ომ იკ ურ კო ორ დი ნა ცი ას ეფ უძ ნე ბა.

4.2 რე გუ ლი რე ბის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი

4.2.1 სა ხელ მწი ფოს მა რე გუ ლი რე ბე ლი წე სი და სა ხელ მწი ფო 
მი წო დე ბა

მა შინ, რო დე საც სა ფა სო პო ლი ტი კა კერ ძო მიმ წო დებ ლე ბი სა და მომ ხმა რებ
ლე ბის გა დაწყვე ტი ლე ბე ბის თა ვი სუფ ლე ბა ში პირ და პირ არ ერ ევა, არ სე ბობს 
ბაზ რის რე გუ ლი რე ბის ექ ტრე მა ლუ რი ფორ მე ბი, რო მელ თა მი ზან საც წარ მო
ად გენს ბაზ რის მო ნა წი ლე სულ მცი რე, ერ თი მხა რის უშუ ალო მარ თვა. იგ ულ ის
ხმე ბა, უპ ირ ვე ლეს ყოვ ლი სა, კერ ძო მოთხოვ ნის ფორ სი რე ბის ან ხე ლის შეშ ლის 
მიზ ნით, სა ხელ მწი ფო კა ნონ მდებ ლო ბის მოქ მე დე ბა ში მოყ ვა ნა იმ სა ქო ნელ თან 
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4.2  რე გუ ლი რე ბის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი

მი მარ თე ბა ში, რო მელ თა შემ თხვე ვა შიც ინ ფორ მა ცი ის ას იმ ეტ რი ულ ობ ის გა მო, 
მო სა ლოდ ნე ლია სა ბაზ რო დე ფი ცი ტი და რო მელ თა მი მარ თაც იმ ავ დრო ულ
ად არ სე ბობს დი დი სა ერ თო ეკ ონ ომ იკ ური ინ ტე რე სი. სა ხელ მწი ფოს მხრი დან 
მოთხოვ ნის იძ ულ ებ ის მა გა ლი თე ბია, დაწყე ბი თი სას კო ლო გა ნათ ლე ბა ან გარ
კვე ული სა დაზღვე ვო მომ სა ხუ რე ბე ბი (ხან ძრის გან დაც ვა, მძღოლ თა სა ვალ
დე ბუ ლო დაზღვე ვა), ხო ლო სა ხელ მწი ფოს მხრი დან მოთხოვ ნის აკ რძალ ვა 
ფიქ სირ დე ბა ნარ კო ტი კე ბის შემ თხვე ვა ში. ბაზ რებ ზე, ძლი ერი გა რე ეფ ექ ტე ბით, 
შე საძ ლე ბე ლია სა ხელ მწი ფოს მხრი დან პირ და პირ იქ ნას შე მო ღე ბუ ლი ეფ ექ ტუ
რი ინ ტერ ვენ ცი ის, წარ მო ებ ისა და სარ გებ ლი ან ობ ის ლი მი ტე ბი, რომ ლებ მაც უნ
და უზ რუნ ველ ყონ ბაზ რის დაც ვა კონ კრე ტუ ლი პრო დუქ ტე ბის ჭარ ბი ან დე ფი
ცი ტუ რი მო მა რა გე ბის გან. კერ ძო გა დაწყვე ტი ლე ბებ ში სა ხელ მწი ფოს მხრი დან 
ყვე ლა ნა ირი პირ და პი რი ჩა რე ვა და კავ ში რე ბუ ლია გაზ რდილ კონ ტრო ლი სა და 
მო ნი ტო რინ გის ხარ ჯებ თან, რო მე ლიც ეკ ონ ომ იკ ურ ად მხო ლოდ სა ზო გა დო ებ
ის ათ ვის სენ სი ტი ური სა ქონ ლის შემ თხვე ვა შია გა მარ თლე ბუ ლი.

კერ ძო მე წარ მე ებ ის საქ მი ან ობ აზე სა ხელ მწი ფოს მხრი დან მას შტა ბუ რი შე
ზღუდ ვე ბის გან ხორ ცი ელ ება, სა ბო ლოო ჯამ ში, შე საძ ლე ბე ლია აღ ნიშ ნუ ლი მე
წარ მე ობ ის გა სა ხელ მწი ფო ებ რი ობ ით. წარ სულ ში სწო რედ ამ მე თო დით მოხ და 
ქსე ლუ რი ინ დუს ტრი ის უამ რა ვი ბუ ნებ რი ვი მო ნო პო ლი ის, რო გო რი ცაა რკი
ნიგ ზა, ფოს ტა, ენ ერ გო მა ტა რებ ლე ბი – ნა ცი ონ ალ იზ აცია. ბაზ რებ ზე, რო მელ
თა არ სე ბო ბა ნაკ ლო ვა ნე ბე ბის გა მო კითხვის ნიშ ნის ქვეშ დგას, სა ხელ მწი ფო 
მე წარ მე ობ ის მი ზან მი მარ თულ მა და არ სე ბამ შე საძ ლოა, ხე ლი შე უწყოს ბაზ რის 
გრძელ ვა დი ან გან ვი თა რე ბას. ამ ის მა გა ლი თად გა მოდ გე ბა სა ხელ მწი ფო ბან
კე ბი და სა დაზღვე ვო კომ პა ნი ები. წეს რი გის პო ლი ტი კის უარ ყო ფი თი გა მოც დი
ლე ბი დან გა მომ დი ნა რე, რაც გა მო იხ ატ ება სო ცი ალ ის ტურ ქვეყ ნებ ში სა ხელმ წი
ფო კომ პა ნი ებ ის და საშ ვებ ზე მე ტი რა ოდ ენ ობ ის არ სე ბო ბით (შე ადრ. 10.4) და 
ბაზ რის ნაკ ლო ვა ნე ბე ბის სა ვა რა უდო ფაქ ტე ბის თა ობ აზე სულ უფ რო მზარ დი 
კრი ტი კუ ლი შე ფა სე ბის გა მო, დღეს სა ბაზ რო ეკ ონ ომ იკ აში სა ხელ მწი ფო კომ
პა ნი ებ ის მოღ ვა წე ობა სულ უფ რო მე ტად მცირ დე ბა. ახ ალი გა სა ხელ მწი ფო ებ
რი ობა (ნა ცი ონ ალ იზ აცია) ან ახ ალი სა ხელ მწი ფო კომ პა ნი ებ ის და არ სე ბა იშ
ვი ათ ობ ას წარ მო ად გენს, ხო ლო არ სე ბუ ლი სა ხელ მწი ფო სა წარ მო ები კერ ძო 
სექ ტორ ში გა და დი ან და ხდე ბა მა თი დე რე გუ ლი რე ბა. 

4.2.2 სა ზო გა დო ებ რი ვი სა ქონ ლით უზ რუნ ველ ყო ფა

მი წო დე ბის გა სა ხელ მწი ფე ობ რი ობ ის (ნა ცი ონ ალ იზ აცია) თვალ საზ რი სით, უნ
და მი ვიჩ ნი ოთ, რომ ეს არ ის სა ხელ მწი ფოს მი ერ სა ზო გა დო ებ რი ვი სა ქონ ლის 
მი წო დე ბა, რომ ლის გა და ფარ ვაც ის ევ სა ხელ მწი ფოს მი ერ კერ ძო სა ქონ ლის 
შეს ყიდ ვით არ ის შე საძ ლე ბე ლი. გა დამ წყვეტ ფაქ ტორს წარ მო ად გენს ის, რომ 
სა ხელ მწი ფო წმინ დად სა ზო გა დო ებ რივ სა ქო ნელს მო ქა ლა ქე თა ჯგუფს უფ ას
ოდ მი აწ ვდის, თუმ ცა სა ხელ მწი ფო მი წო დე ბის და სა ფი ნან სებ ლად გა და სა ხა დის 
ფორ მით ზრდის კო ლექ ტი ურ სა ვალ დე ბუ ლო მო საკ რე ბელს. სა ზო გა დო ებ რი
ვი სა ქონ ლის მი წო დე ბის მი ზე ზი თავს იჩ ენს მოთხოვ ნის მხა რეს, უფ რო პო ზი
ტი ური, ტექ ნო ლო გი ური გა რე ეფ ექ ტე ბის არ სე ბო ბის შემ თხვე ვა ში, რო დე საც 
ცალ კე ული მომ ხმა რებ ლის გა მო რიცხვა კონ კრე ტუ ლი სა ქონ ლის სარ გებ ლი
ან ობ იდ ან ან სა ერ თოდ შე უძ ლე ბე ლია ან შე საძ ლე ბე ლია მხო ლოდ გა და ჭარ ბე
ბუ ლად მა ღა ლი ხარ ჯე ბის შემ თხვე ვა ში.

ამ ის კარგ მა გა ლითს იძ ლე ვა ქვეყ ნის თავ დაც ვის სფე რო. ქვეყ ნის თავ დაც
ვა ში ინ ვეს ტი რე ბა, რო მელ საც უზ რუნ ველ ყოფს ცალ კე ული მო ქა ლა ქე, ზრდის 
ყვე ლა და ნარ ჩე ნი მო ქა ლა ქის უს აფ რთხო ებ ას ისე, რომ მათ არ უწ ევთ ხარ ჯე
ბის გა ღე ბა. ინ დი ვი დუ ალ ური მიმ წო დებ ლი სათ ვის ინ ვეს ტი ცი ებ ის და მა ტე ბი თი 
სარ გე ბე ლი არ აის ახ ება სა ბაზ რო ფა სე ბის რე აქ ცი აში, ასე რომ, რო გორც წე სი, 
ად გი ლი აქ ვს სა ქონ ლით – ქვეყ ნის თავ დაც ვა – არ ას აკ მა რის უზ რუნ ვე ყო ფას. 
ამ ის თა ვი დან ას აც ილ ებ ლად გო ნივ რუ ლია, მსგავ სი ტი პის ინ ვეს ტი ცი ები სა
ხელმ წი ფოს მხრი დან იყ ოს გა ღე ბუ ლი, რო მე ლიც სა ზო გა დო ებ რი ვი სა ქონ ლით 
სარ გებ ლო ბის სა შუ ალ ებ ას აძ ლევს ყვე ლა თა ვის მო ქა ლა ქეს და სანა ცვლოდ 
ზრდის სა ერ თო გა და სა ხა დებს. 

სა ზო გა დო ებ რი ვი სა ქონ ლის ოპ ტი მა ლუ რი მი წო დე ბის კა ნო ნი გა ნა ვი თა რა 
პა ულ სა მუ ელ სონ მა (1964). აღ ნიშ ნუ ლი კა ნო ნის თა ნახ მად, ოპ ტი მა ლუ რი ვა
რი ან ტი მა შინ მი იღ წე ვა, რო დე საც პრო დუქ ტით უზ რუნ ველ ყო ფის C′ ზღვრუ
ლი ხარ ჯე ბი შე ეს აბ ამ ება სა ქონ ლის n მომ ხმა რებ ლის ყვე ლა ინ დი ვი დუ ალ ური 
ზღვრუ ლი სარ გებ ლი ან ობ ის რა ოდ ენ ობ ას.
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ფორ მუ ლა ში კარ გად ჩანს გან სხვა ვე ბა კერ ძო ოპ ტი მა ლუ რი უზ რუნ ველ ყო ფის 
შემ თხვე ვა ში, რო მე ლიც მი იღ წე ვა მა შინ, რო დე საც პრო დუქ ცი ის ზღვრუ ლი სა
ქონ ლით ხარ ჯე ბი თი თოეული ცალ კე ული მომ ხმა რებ ლის ზღვრულ სარ გე
ბელს შე ეს აბ ამ ება. ინ დი ვი დუ ალ ური სარ გებ ლის ჯამ ში (4.1) ას ახ ულია ინ დი ვი
დუ ალ ური სარ გებ ლის ფუნ ქცი ებს შო რის არ სე ბუ ლი და დე ბი თი გა რე ეფ ექ ტე ბი. 

4.2.3 გა და სა ხა დე ბი და სუბ სი დი ები გა რე ეფ ექ ტე ბის 
აღ მო საფხვრე ლად

არ ტურ პი გუმ (1920) შე მოგ ვთა ვა ზა გა რე ეფ ექ ტე ბის აღ მოფხვრა სპე ცი ალ ური 
სა ხელ მწი ფო გა და სა ხა დე ბი სა და სუბ სი დი ებ ის სა შუ ალ ებ ით. ამ ას თან, გა და
სა ხა დე ბი სა და სუბ სი დი ებ ის ზო მა ისე უნ და გათ ვლი ლი ყო, რომ მათ სა ბაზ რო 
წო ნას წო რო ბის დროს, კერ ძო და სა ზო გა დო ებ რივ ზღვრულ სარ გე ბელ სა თუ 
ზღვრულ ხარ ჯებს შო რის გან სხვა ვე ბა ზუს ტად და ებ ალ ან სე ბი ნათ. ნა ხა ზი 4.1. 
გვიჩ ვე ნებს, ე.წ. პი გუსგა და სა ხა დის მოქ მე დე ბას მი წო დე ბის მხა რეს უარ ყო ფი თი 
გა რე ეფ ექ ტის კომ პენ სა ცი ის მიზ ნით.

ნა ხა ზი 4.1: პი გუსგა და სა ხა დის მოქ მე დე ბა

თავ და პირ ვე ლად სა ბაზ რო წო ნას წო რო ბა მდე ბა რე
ობს D მოთხოვ ნის მრუ დი სა და S მი წო დე ბის მრუ დის 
გა დაკ ვე თის წერ ტილ ში, რო მე ლიც წარ მო იქ მნე ბა 
კერ ძო ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბის სა ფუძ ველ ზე. უარ ყო
ფი თი გა რე ეფ ექ ტე ბის გა მო, ის ინი მდე ბა რე ობ ენ C′S 
სო ცი ალ ური ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბის ქვე ვით. გა და სა ხა
დის შე მო ღე ბამ უნ და გა მო იწ ვი ოს კერ ძო ზღვრუ ლი 
ხარ ჯე ბის ზრდა. სა უკ ეთ ესო შემ თხვე ვა ში, აღ ნიშ ნუ
ლი გა და სა ხა დი ისეა შერ ჩე ული, რომ ახ ალი სა ბაზ
რო წო ნას წო რო ბა მოთხოვ ნის მრუ დის სო ცი ალ ური 
ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბის მრუდ თან გა დაკ ვე თის წერ
ტილ ში აღ მოჩ ნდე ბა. გა და სა ხად მა ამ რი გად სრუ
ლად მო ახ ერ ხა გა რე ეფ ექ ტე ბის ინ ტერ ნა ლი ზა ცია.
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არ ტურ სე სილ პი გუ (18771959) და ბა დე ბუ ლი რა იდ ში (სამ ხრეთ ინ გლი სი), 
სწავ ლობ და ის ტო რი ასა და ეკ ონ ომ იკ ას კემ ბრიჯ ში, სა დაც იგი 1908 წელს, 
რო გორც ალ ფრედ მარ შა ლის მემ კვიდ რე, მიწ ვე ულ იქ ნა პო ლი ტი კუ რი ეკ
ონ ომი ის კა თედ რა ზე. მის მთა ვარ ნაშ რო მებს მი ეკ უთ ვნე ბი ან The Economics 
of Welfare (London 1920); The Theory of Unemployment (London, 1933).
 პი გუმ ხე ლი შე უწყო რო გორც მიკ რო ას ევე მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ის მო წი ნა
ვე თე ორი ებ ის გან ვი თა რე ბას, რო მე ლიც ცნო ბი ლია, რო გორც „პი გუს გა
და სა ხა დი“, შე სა ბა მი სად „პი გუს ეფ ექ ტი“. მიკ რო ეკ ონ ომ იკ აში მას მთა ვარ 
გზამ კვლე ვად მი აჩ ნდა კე თილ დღე ობ ის ეკ ონ ომ იკა, რო მე ლიც ეფ ექ ტი ან 
ბა ზარ სა და სა ზო გა დო ებ რივ სარ გე ბელს შო რის ურ თი ერ თო ბას იკ ვლევს. 
ვი ნა იდ ან ეფ ექ ტი ანი ბა ზა რი სა ზო გა დო ებ რი ვი სარ გებ ლის მაქ სი მუმს მხო
ლოდ კარ გად ფუნ ქცი ონ ირ ებ ადი ბაზ რის შემ თხვე ვა ში აღ წევს, სა ჭი როა ბა
ზარ ზე არ სე ბუ ლი ნაკ ლო ვა ნე ბე ბი შეძ ლე ბის დაგ ვა რად გა მოს წორ დეს. გა
რე ეფ ექ ტე ბის შემ თხვე ვა ში, რომ ლე ბიც თავს იჩ ენ ენ კერ ძო და სო ცი ალ ური 
ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბის, შე სა ბა მი სად, ზღვრუ ლი სარ გებ ლის დე ზინ ტეგ რა ცი ის 
შე დე გად, პი გუს მი ერ წარ მოდ გე ნი ლი გა დაწყვე ტა მხარს უჭ ერს სა ხელ მწი
ფოს მხრი დან სპე ცი ალ ური გა და სა ხა დე ბი სა და სუბ სი დი ებ ის შე მო ღე ბას. 
მა თი დახ მა რე ბით შე საძ ლე ბე ლი უნ და გახ დეს გა რე ეფ ექ ტე ბის შეძ ლე ბის
დაგ ვა რად ზუს ტი ინ ტერ ნა ლი ზა ცია. მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ის სფე რო ში პი გუს 
შრო მე ბი უმ უშ ევ რო ბის მი ზე ზე ბი სა და მი სი და მარ ცხე ბის შე საძ ლებ ლო ბე ბის 
შე სა ხებ, კე ინ სის ნაშ რო მის აბ სო ლუ ტუ რად სა წი ნა აღ მდე გო პო ზი ცი ას უს
ვამ და ხაზს. პი გუ ცდი ლობ და ეჩ ვე ნე ბი ნა, რომ ციკ ლუ რი მი ზეზშე დე გობ რი
ვი კავ ში რის გათ ვა ლის წი ნე ბის შემ თხვე ვა შიც კი, ხელ ფა სის შემ ცი რე ბა, ანუ 
და საქ მე ბის ბა ზარ ზე არ სე ბუ ლი აქ ტუ ალ ური ფა სის შემ ცი რე ბა, სა ბო ლოო 
ჯამ ში უმ უშ ევ რო ბის შემ ცი რე ბას შე უწყობ და ხელს. ამ ას თან, მნიშ ვნე ლო ვან 
მე ქა ნიზ მს წარ მო ად გენს ვა რა უდი, რომ შემ ცი რე ბუ ლი ხელ ფა სე ბი და ფა სე
ბი გაზ რდის ფუ ლის რე ალ ურ მყიდ ვე ლო ბით უნ არს, რაც გა მო იწ ვევს სა ქო
ნელ ზე მოთხოვ ნის ზრდას. პი გუს სა პა ტივ სა ცე მოდ წო დე ბუ ლი აღ ნიშ ნუ ლი 
ეფ ექ ტი, სა ბო ლო ოდ ხელს შე უწყობს შრო მის მოთხოვ ნას.

არ ტურ პი გუ და გა რე ეფ ექ ტე ბი

ამ ოს ავ ალი წერ ტი ლი გა და სა ხა დე ბი სა და სუბ სი დი ებ ის ათ ვის შე საძ ლე ბე ლია 
იყ ოს მი წო დე ბი სა და მოთხოვ ნის გა დაწყვე ტი ლე ბე ბის ყვე ლა დე ტერ მი ნან ტი. 
სა ბაზ რო ცვლი ლე ბე ბის მი მართ ად აპ ტა ცია თა ვად ბაზ რის მო ნა წი ლე ებ ზეა მინ
დო ბი ლი. მი სი სა შუ ალ ებ ით ხდე ბა ინ ოვ აცი ებ ის წა ხა ლი სე ბა, რო მელ თა დახ
მა რე ბი თაც შე საძ ლე ბე ლია მწი რი რე სურ სე ბის მო მა ტე ბუ ლი ან შემ ცი რე ბუ ლი 
სარ გე ბ ლი ან ობ ის თა ვი დან აც ილ ება. 

თუმ ცა კი პი გუსგა და სა ხა დის პი რო ბის თა ნახ მად, მა რე გუ ლი რე ბე ლი ინ სტი
ტუ ცია ვალ დე ბუ ლია, ფლობ დეს ზედ მი წევ ნით ზუსტ ინ ფორ მა ცი ას მი წო დე ბი სა 
და მოთხოვ ნის ფუნ ქცი ებ ის მდგო მა რე ობ ის შე სა ხებ. იქ სა დაც არ სრულ დე ბა 
აღ ნიშ ნუ ლი პი რო ბა, შე ფა სე ბის თა ვი სუ ფ ლე ბა და კავ ში რე ბუ ლია მა ღალ რის
კებ თან, რომ გა და სა ხა დე ბი სა და სუბ სი დი ებ ის გა ნა წი ლე ბა ბა ზარ ზე ყოვ ლად 
და მა ხინ ჯე ბუ ლი ფორ მით მოხ დე ბა. ახ ალი გა და სა ხა დე ბი სა და სუბ სი დი ებ ის შე
მო ღე ბი სას, ას ევე მნიშ ვნე ლო ვა ნია ად მი ნის ტრა ცი ული ხარ ჯე ბის გათ ვა ლის წი
ნე ბაც. 

4.2.4 ბუ ნებ რი ვი მო ნო პო ლი ებ ის ფა სის რე გუ ლი რე ბის 
ინ სტრუ მენ ტე ბი

ბუ ნებ რი ვი მო ნო პო ლი ებ ის სახ ლმწი ფო რე გუ ლი რე ბი სას, ის მის კითხვა, რა 
ფორ მით არ ის შე საძ ლე ბე ლი მომ ხმა რებ ლი სათ ვის მი სა ღე ბი გახ დეს კლე ბა დი 
სა შუ ალო ხარ ჯე ბის მხრივ უპ ირ ატ ეს ობა, ისე რომ მიმ წო დე ბელს არ წარ მო ეშ
ვას ხან გრძლი ვი დე ფი ცი ტი. რე გუ ლი რე ბის ტი პუ რი ინ სტრუ მენ ტე ბი თავს იჩ ენ
ენ ფა სის ფორ მი რე ბი სას. ამ ას თან, მა თი მი ზა ნია გა სა ყი დი ფა სის ფორ მი რე ბის 
მიბ მა კონ კრე ტუ ლი წარ მო ებ ის ან დარ გის ინ დი კა ტო რებ თან. რე გუ ლი რე ბის 
პრაქ ტი კა ში გან სა კუთ რე ბულ მნიშ ვნე ლო ბას ფა სის რე გუ ლი რე ბის სა მი ფორ მა 
იმ სა ხუ რებს:

 � ხარ ჯებ ზე ორი ენ ტი რე ბუ ლი ფა სის რე გუ ლი რე ბა (cost plus-regulation)

 � კა პი ტა ლის შე მო სავ ლებ ზე ორი ენ ტი რე ბუ ლი ფა სის რე გუ ლი რე ბა (rate of 
return-regulation)

 � ფა სის ზე და ზღვა რის რე გუ ლი რე ბა (price cap-regulation)

ფა სის რე გუ ლი რე ბის ყვე ლა ზე მარ ტი ვი ფორ მა მო ნო პო ლი ურ სა წარ მო ებს 
უწ ეს ებს გა სა ყიდ ფასს, რო მე ლიც გა მომ დი ნა რე ობს წარ მო ებ ის ხარ ჯებ ზე (სა
შუ ალო ან ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი) და ნა მა ტი დან. ფას წარ მოქ მნის კონ ტრო ლის 
პი რო ბის თა ნახ მად, სა ხელმ წი ფო ინ სტან ცი ები ვალ დე ბუ ლე ბი არი ან, ბუ ნებ
რი ვი მო ნო პო ლი ის რე ალ ური ხარ ჯე ბის სტრუქ ტუ რის შე სა ხებ კარ გად იყ ვნენ 
ინ ფორ მი რე ბულ ნი. კერ ძო მიმ წო დე ბე ლი აღ ნიშ ნულ სი ტუ აცი აში მე ტად არ ის 
და ინ ტე რე სე ბუ ლი, რე ალ ურ ზე მა ღა ლი ხარ ჯე ბი აჩ ვე ნოს, შე სა ბა მი სად, და მა ტე
ბი თი ხარ ჯე ბი მი ზან მი მარ თუ ლა დაც კი წარ მოქ მნას, რა თა და რე გუ ლი რე ბუ ლი 
ფა სის სა შუ ალ ებ ით, მო ნო პო ლი ის მაქ სი მა ლურ მო გე ბას მიუახლოვდეს. იმ ის 
გა მო, რომ არ არ სე ბობს არ ანა ირი მოთხოვ ნა ხარ ჯე ბის შე მამ ცი რე ბელ ინ ოვ
აცი ებ თან და კავ ში რე ბით, ფა სის რე გუ ლი რე ბის აღ ნიშ ნუ ლი ფორ მა და მა ტე ბით 
იწ ვევს ბა ზარ ზე ალ ოკ აცი ურ გა დახ რას, რო მე ლიც დღის წეს რიგ ში აყ ენ ებს სა
ხელმ წი ფოს მხრი დან, მა გა ლი თად სა წარ მოო შეკ ვე თე ბის ფორ მით, და მა ტე ბი
თი ჩა რე ვე ბის აუც ილ ებ ლო ბას.

კა პი ტა ლის შე მო სავ ლი ან ობ აზე ორი ენ ტი რე ბუ ლი ფა სის რე გუ ლი რე ბის 
დროს, მო ცე მულ მა ფა სებ მა მო ნო პო ლუ რი სა წარ მო ები ინ ვეს ტი რე ბულ კა პი
ტალ ზე შე სა ბა მი სი სარ გებ ლის (პრო ცენ ტებ ში გა მო სა ხუ ლი გა ნაკ ვე თის) და
რიცხვით უნ და უზ რუნ ველ ყონ. ინ ვეს ტი რე ბუ ლი კა პი ტა ლის სარ გებ ლის და სა
ან გა რი შებ ლად სა ჭი როა გა წე ული კა პი ტალ და ბან დე ბის რა ოდ ენ ობ ის შე სა ხებ 
სან დო ინ ფორ მა ცი ის მო პო ვე ბა. რე გუ ლი რე ბის აღ ნიშ ნუ ლი ფორ მის შემ თხვე
ვა ში, მი ნი მა ლუ რი პრო ცენ ტის გა რან ტია ხში რად ხელს უწყობს სა წარ მოო 
ფაქ ტო რე ბის გა მო ყე ნე ბის გა დახ რას. გა მო ყე ნე ბულ იქ ნე ბა შე და რე ბით დი დი 
რა ოდ ენ ობ ის კა პი ტა ლი და მე ტის მე ტად მცი რე შრო მა (ე.ი. მა ღა ლი კა პი ტა ლინ
ტენ სი ურ ობ ის პი რო ბა) , რაც იმ ას გუ ლის ხმობს, რომ წარ მო ებ აზე და იხ არ ჯე ბა 
გა ცი ლე ბით მე ტი კა პი ტა ლი, ვიდ რე ეს სა ჭი როა. აღ ნიშ ნულ ფე ნო მენს ას ევე ავ
ერხჯონ სო ნის ეფ ექ ტსაც უწ ოდ ებ ენ. 

ფა სის რე გუ ლი რე ბის სირ თუ ლე ებ ის გა მო, რომ ლე ბიც ცალ კე ული სა წარ მო
ებ იდ ან მი ღე ბულ ინ ფორ მა ცი ას ეყ რდნო ბა, ფა სის ზე და ზღვა რის რე გუ ლი რე ბა 
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სრუ ლი ად შეგ ნე ბუ ლად ცდი ლობს, ორი ენ ტა ცია აიღ ოს კონ კრე ტუ ლი დარ გის 
ან სუ ლაც მთე ლი ეკ ონ ომ იკ ის გან ვი თა რე ბის ზო გად ტენ დენ ცი ებ ზე. ბუ ნებ რი ვი 
მო ნო პო ლი ის თვის შე მუ შა ვე ბუ ლი ფა სის გან ვი თა რე ბა ით ვა ლის წი ნებს ინ ფლა
ცი ის სა ერ თო დო ნე სა და შე სა ბა მის სფე რო ში მოქ მე დი სა წარ მო ებ ის პრო დუქ ტი
ულ ობ ის გან ვი თა რე ბის ხა რის ხს, რო გორც ქვეყ ნის შიგ ნით, ას ევე მის ფარ გლებს 
გა რეთ. რე გუ ლი რე ბის ეს ფორ მა ხარ ჯე ბის დამ ზოგ ვე ლი ინ ოვ აცი ებ ის გან ვი თა
რე ბი სათ ვის გან სა კუთ რე ბით ძლი ერ სტი მულს წარ მო ად გენს. სხვა, მსგავს სა
წარ მო ებ თან შე და რე ბით ინ დი ვი დუ ალ ური პრო დუქ ტი ულ ობ ის ბევ რად სწრა ფი 
ზრდის შემ თხვე ვა ში მი ღე ბუ ლი მო გე ბა რჩე ბა სა წარ მოს, სა დაც გან ხორ ცი ელ და 
რე გუ ლი რე ბა. ყვე ლა შემ თხვე ვა ში არ სე ბობს იმ ის სა შიშ რო ება, რომ რე გუ ლი
რე ბუ ლი სა წარ მო ები შე ეც დე ბი ან, ხარ ჯე ბი პრო დუქ ცი ის ხა რის ხის გაუარესების 
ხარ ჯზე შე ამ ცი რონ. ამ შემ თხვე ვა ში აუც ილ ებ ელია სა ხელ მწი ფო კონ ტრო ლის 
ამ უშ ავ ება წარ მო ებ ული სა ქონ ლი სა და მომ სა ხუ რე ბე ბის შე მოწ მე ბის მიზ ნით.

4.3 დე რე გუ ლი რე ბის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი

სა ბაზ რო ჩა ვარ დნის თე ორია გვთა ვა ზობს თით ქმის ყვე ლა ბა ზარ ზე მა რე გუ ლი
რე ბე ლი ჩა რე ვე ბი სათ ვის სა ჭი რო ამ ოს ავ ალ წერ ტილს, მე ორე მხრივ სა ხელ მწი
ფო ინ სტან ცი ებ ის ინ ფორ მი რე ბუ ლო ბა მი წო დე ბი სა და მოთხოვ ნის დე ტერ მი
ნან ტე ბის შე სა ხებ, რო გორც წე სი, ფუნ ქცი ონ ირ ებ ადი სა ბაზ რო წო ნას წო რო ბის 
სუბ სი დი რე ბი სათ ვის საკ მა რი სი არ არ ის. აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, რე გუ ლი რე ბის 
პო ლი ტი კა მუდ მი ვად დგას ბაზ რის ცხოვ რე ბა ში მე ტის მე ტად ფარ თო მას შტა
ბი ანი ჩა რე ვე ბის სა შიშ რო ებ ის წი ნა შე, რომ ლე ბიც თა ვის მხრივ, იწ ვე ვენ დიდ 
ხარ ჯებ თან და კავ ში რე ბულ შემ დგო მი ინ ტერ ვენ ცი ებ ის სა ჭი რო ებ ას. გა და ჭარ
ბე ბუ ლი რე გუ ლი რე ბის შე დე გე ბის კრი ტი კის გა მო, საქ მე იქ ამ დე მი ვი და, რომ 
ამ ას ობ აში და იწყო ინ ტენ სი ური დის კუ სი ები სა ხელ მწი ფოს მი ერ კონ ტრო ლი
რე ბა დი ბაზ რე ბის დე რე გუ ლი რე ბის შე საძ ლებ ლო ბის თა ობ აზე. ამ ას თან, ის მის 
კითხვა, რამ დე ნად და რა ფორ მით არ ის შე საძ ლე ბე ლი, რომ კერ ძო ბაზ რე ბი 
ისე გა უმ კლავ დნენ ბაზ რის შე საძ ლო არ ას რულ ფა სოვ ნე ბას, რომ სა ბაზ რო ალ
ოკ აცი ის ეფ ექ ტი ან ობა სა ხელ მწი ფოს მხრი დან პირ და პი რი ჩა რე ვე ბის გა რე შე 
იქ ნას შე ნარ ჩუ ნე ბუ ლი. 

დე რე გუ ლი რე ბის თე ორია და პო ლი ტი კა მო იც ავს სამ ძი რე ულ მო საზ რე ბას:

 � კერ ძო ბაზ რებ ზე მო ლა პა რა კე ბე ბი არა მხო ლოდ ფა სე ბი სა და რა ოდ ენ ობ ის, 
არ ამ ედ ცხა დია, ას ევე ხა რის ხის, მი წო დე ბის ვა დე ბი სა და ხელ შეკ რუ ლე ბის 
ხან გრძლი ვო ბის შე სა ხე ბაც მიმ დი ნა რე ობს. თუ კი ტრა დი ცი ულ მიკ რო ეკ ონ
ომ იკ ის სა ბაზ რო მო დელს ამ ფაქ ტო რებ ზე გან ვავ რცობთ, თავს იჩ ენს პო
ტენ ცი ური სა ბაზ რო ჩა ვარ დნის დაძ ლე ვის ენ დო გე ნუ რი შე საძ ლებ ლო ბე ბი, 
იმ შემ თხვე ვა ში, თუ ბაზ რის ყვე ლა მო ნა წი ლე ამ ის გან მეტ სარ გე ბელს იღ ებს. 

 � ბაზ რის რე ალ ური მო ნა წი ლე ებ ის გარ და ას ევე ყო ველ თვის გა სათ ვა ლის წი
ნე ბე ლია პო ტენ ცი ურ მო ნა წი ლე თა ქცე ვე ბიც. პო ტენ ცი ურ ად მა ღა ლი კონ კუ
რენ ცი ის შემ თხვე ვა ში, სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბის გან ხორ ცი ელ ება არც ცალ
კე ულ მიმ წო დე ბელს არ შე უძ ლია. 

 � სა ხელ მწი ფოს სა ბაზ რო ალ ოკ აცი ის ეფ ექ ტი ან ობ ის გაძ ლი ერ ება შე უძ ლია 
სა ბაზ რო გაც ვლი თი ოპ ერ აცი ებ ის სა მარ თლებ რი ვი ჩარ ჩო პი რო ბე ბის, მა გა
ლი თად, და ბა ლი ხა რის ხის შემ თხვე ვა ში პა სუ ხის მგებ ლო ბის უფ ლე ბის მკა
ფიო დე ფი ნი ცი ითა და მი სი გან ხორ ცი ელ ებ ით. 

4.3.1 ბაზ რის ნაკ ლო ვა ნე ბე ბის დაძ ლე ვა კერ ძო 
ხელ შეკ რუ ლე ბე ბის სა შუ ალ ებ ით

ად აპ ტა ცი ის პრობ ლე მე ბის თა ვი დან ას აც ილ ებ ელ ყვე ლა ზე მარ ტივ სა შუ ალ
ებ ას, რო მელ საც ობ ობ ას ქსე ლის თე ორ ემა გვთა ვა ზობს, წარ მო ად გენს მიმ წო
დებ ლებ სა და მომ ხმა რებ ლებს შო რის მხო ლოდ გარ კვე ული პე რი ოდ ის ათ ვის 
მოქ მედ ხელ შეკ რუ ლე ბებ ზე უარ ის თქმა. გრძელ ვა დი ანი ხელ შეკ რუ ლე ბე ბის 
და დე ბა შე ამ ცი რებ და ფა სი სა და რა ოდ ენ ობ ის დრო ში გაგ რძე ლე ბუ ლი მერ ყე
ობ ის რის კებს და, შე სა ბა მი სად, ბაზ რის ორ ივე მხა რი სათ ვის მომ გე ბი ანი იქ ნე ბო
და. სი ნამ დვი ლე ში შე საძ ლე ბე ლია და ვას კვნათ, რომ გერ მა ნი აში სვი ის ბა ზარ ზე 
ევ რო კავ ში რის აგ რა რუ ლი სა ბაზ რო წეს რი გის ფარ გლებ ში, მყა რი ფა სე ბის შე
მო ღე ბამ დე არ სე ბობ და ფა სის სტა ბი ლი ზე ბის ფორ მა, რო მე ლიც სვი ის მომ ყვან 
ფერ მე რებ სა და ლუდ სა ხარ შებს შო რის მი წო დე ბის გრძელ ვა დი ანი ხელ შეკ რუ
ლე ბე ბის და დე ბას უკ ავ შირ დე ბა (იარ ხო ვი, 1980).

შრო მის ბა ზარ ზე პროფ კავ ში რებ სა და დამ საქ მებ ლებს შო რის არ სე ბუ ლი მო
ლა პა რა კე ბე ბი შე საძ ლე ბე ლია გან ვი ხი ლოთ რო გორც ინ სტრუ მენ ტი, რომ ლის 
სა შუ ალ ებ ით აც არ სე ბო ბის ან სტა ბი ლუ რო ბის შე საძ ლო პრობ ლე მე ბის მოგ ვა
რე ბა სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ჩა რე ვის გა რე შეც არ ის შე საძ ლე ბე ლი. მსგავ სი 
მო ლა პა რა კე ბე ბის შე დე გია შრო მით ტა რი ფებ თან და კავ ში რე ბუ ლი შე თან ხმე ბე
ბი, რომ ლე ბიც შრო მის ან აზღა ურ ებ ას ჩვე ულ ებ რივ, ხან გრძლი ვი დრო ის მან
ძილ ზე აფ იქ სი რებს. მსგავ სი სა ტა რი ფო შე თან ხმე ბე ბი ალ ოკ აცი ის პო ლი ტი კის 
თვალ საზ რი სით იგ ივე მი ზანს ემ სა ხუ რე ბი ან, რა საც სა ხელ მწი ფოს მხრი დან მი
ნი მა ლუ რი ხელ ფა სის გან საზღვრა. იგი ხელს უშ ლის მა ღა ლი არ ასა იმ ედო ობ ის 
შემ თხვე ვა ში შრო მის ხა რის ხზე სა ბაზ რო ფა სის მოქ მე დე ბას, შე სა ბა მი სად, შრო
მის მი წო დე ბის ფუნ ქცი ის შე საძ ლო ინ ვერ სი ული მიმ დი ნა რე ობ ის გა მო, არ მოხ
დე ბა სა ბაზ რო ფას თან სტა ბი ლუ რი ად აპ ტა ცია. 

ინ ფორ მა ცი ის ას იმ ეტ რი ულ ობ ის პრობ ლე მე ბი შე საძ ლე ბე ლია გა და იჭ რას 
ბაზ რის მო ნა წი ლე თა შო რის ხელ შეკ რუ ლე ბით გამ ყა რე ბუ ლი მო ლა პა რა კე ბე
ბის გზით, რომ ლე ბიც სცდე ბა მხო ლოდ ფას თან და კავ ში რე ბულ შე თან ხმე ბებს. 
გა სა ყი დი სა ქონ ლის ხა რის ხობ რი ვი თვი სე ბე ბის შე სა ხებ და მა ტე ბი თი ინ ფორ მა
ცი ით მი ზან მი მარ თუ ლი უზ რუნ ველ ყო ფა ხელს უწყობს უკ ეთ ინ ფორ მი რე ბუ ლი 
ბაზ რის მო ნა წი ლე მხა რის სან დო ობ ის ზრდას. ამ ე.წ. Signalingის (სიგ ნა ლე ბის 
გა ცე მა) შე საძ ლებ ლო ბებს იძ ლე ვა სა გა რან ტიო და პი რე ბე ბის გა ცე მა, დაზღვე
ვის ხელ შეკ რუ ლე ბა ში ფრან ში ზის გათ ვა ლის წი ნე ბა ან ტა რი ფებ ზე, გა მო უყ ენ
ებ ელი დაზღვე ვის შემ თხვე ვა ში, ფას დაკ ლე ბის ას ახ ვა. ამ ით შეზღუ დუ ლი ან სუ
ლაც თა ვი დან აც ილ ებ ულ უნ და იქ ნას რო გორც არ ახ ელ საყ რე ლი არ ჩე ვა ნი, ისე 
მო რა ლუ რი რის კე ბი. 

კი დევ ერთ შე საძ ლებ ლო ბას, ინ ფორ მა ცი ის ას იმ ეტ რი ულ გა ნა წი ლე ბას თან 
მი მარ თე ბა ში, წარ მო ად გენს სკრი ნინ გი, რო მე ლიც ხა რის ხობ რი ვი თვი სე ბე ბის 
შე სა ხებ მნიშ ვნე ლო ვა ნი და მა ტე ბი თი ინ ფორ მა ცი ის მო პო ვე ბას ეფ უძ ნე ბა. თავ
და პირ ვე ლად ნაკ ლე ბად ინ ფორ მი რე ბულ ბაზ რის მო ნა წი ლე მხა რეს შე უძ ლია 

4.3  დე რე გუ ლი რე ბის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი



4

102

რეგულირება და დერეგულირება

103

თა ვად მო იპ ოვ ოს ინ ფორ მა ცია ან საქ მე ში ჩარ თოს მე სა მე პი რი სპე ცი ალ იზ ებ
ული კონ სულ ტან ტის სა ხით. ამ პრაქ ტი კის შე დე გად, კერ ძოდ, იზ რდე ბა სა ბაზ
რო გაც ვლი თი ოპ ერ აცი ის ხარ ჯე ბი, თუმ ცა სა მა გი ერ ოდ უმ ჯო ბეს დე ბა სა ბაზ რო 
წო ნას წო რო ბის არ სე ბო ბის შან სე ბი. 

სა ხელმ წი ფოს შე უძ ლია ბაზ რის კერ ძო მო ნა წი ლე თა სურ ვი ლი, უფ რო კონ
კრე ტუ ლი გახ დეს ხელ შეკ რუ ლე ბის პი რო ბე ბი, გა ამ ყა როს შე სა ბა მი სად მოქ ნი
ლი სა ხელ შეკ რუ ლე ბო კა ნონ მდებ ლო ბით. მას ას ევე შე უძ ლია სა ქონ ლის ხა
რის ხობ რი ვი თვი სე ბე ბის შე სა ხებ და მა ტე ბი თი ინ ფორ მა ცი ით უზ რუნ ველ ყო ფა. 
ამ სა კითხის მოგ ვა რე ბა ეკ ის რე ბათ სა ხელ მწი ფო ინ სტი ტუ ცი ებს, მა გა ლი თად 
ის ეთი მგრძნო ბი არე პრო დუქ ტე ბის შემ თხვე ვა ში, რო გო რი ცაა მე დი კა მენ ტე ბი – 
სა ხელმ წი ფოს მი ერ და ფი ნან სე ბულ კონ ტრო ლის პუნ ქტებს, პრო დუქ ტის კონ
ტრო ლის უწყე ბას ან სა ხელ მწი ფოს მი ერ ვთქვათ, მე ორ ადი მან ქა ნის ღი რე ბუ
ლე ბის შე ფა სე ბის მიზ ნით, და ქი რა ვე ბულ ექ სპერ ტებს.

4.3.2 ბაზ რებ ზე კონ კუ რენ ცი ის წა ხა ლი სე ბა

ბუ ნებ რი ვი მო ნო პო ლი ებ ის შე სა ხებ ეკ ონ ომ იკ ურპო ლი ტი კურ მსჯე ლო ბა ში, 
კონ კუ რენ ცი ული ბაზ რე ბის თე ორ იის მი ხედ ვით ჩა მო ყა ლიბ და ახ ლე ბუ რი ხედ
ვა, რომ ლის სა ფუძ ველ ზეც ძა ლი ან ბევრ ბა ზარ ზე და ინ ერ გა დე რე გუ ლი რე ბის 
სის ტე მა. კონ კუ რენ ცი ის თე ორი ის ათ ვის გან სა კუთ რე ბით მნიშ ვნე ლო ვა ნია ფიქ
სი რე ბულ და აუნ აზღა ურ ებ ელ ხარ ჯებს შო რის გან სხვა ვე ბა. 
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ნა ხა ზი 4.2: სა ბაზ რო წო ნას წო რო ბა სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის ბა ზარ ზე

სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის ბა ზარ ზე სა ბაზ რო მი წო დე ბა ყვე ლა ახ ალი კონ კუ რენ ტის ბა ზარ ზე შე
მოს ვლის მო მენ ტში იზ რდე ბა, მა ნამ სა ნამ არ მი იღ წე ვა მო გე ბა. კლე ბა დი ზღვრუ ლი და სა შუ ალო და
ნა ხარ ჯე ბის დროს სა ბაზ რო წო ნას წო რო ბა უნ და მდე ბა რე ობ დეს იქ, სა დაც ბაზ რის ყვე ლა მო ნა წი ლის 
სა შუ ალო და ნა ხარ ჯე ბის მრუ დი უშუ ალო შე ხე ბა შია მოთხოვ ნის მრუდ თან. აღ ნიშ ნულ პი რო ბებ ში არ 
ხდე ბა ბუ ნებ რი ვი მო ნო პო ლი ის ჩა მო ყა ლი ბე ბა.

ფიქ სი რე ბუ ლი ხარ ჯე ბი არ არ ის არა უკ უქ ცე ვა დი არ არ ევ ერ სუ ლი, თუ კი არ სე
ბობს მე ორ ად ბაზ რებ ზე კონ კრე ტუ ლი აქ ტი ვე ბის გან მე ორ ებ ითი გა მო ყე ნე ბით 
მა თი, სულ მცი რე, ნა წი ლობ რი ვი უკ ან დაბ რუ ნე ბის შე საძ ლებ ლო ბა. თუ კი არ
სე ბობს ფიქ სი რე ბუ ლი და ნა ხარ ჯე ბი, ხო ლო კლე ბა დი სა შუ ალო და ნა ხარ ჯე ბი სა 
და აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე შე საძ ლო ბუ ნებ რი ვი მო ნო პო ლი ის წარ მოქ მნა კლე

ბი სა კენ არ არ ის მი მარ თუ ლი, ახ ალი კონ კუ რენ ტე ბის გა მო ჩე ნის თვის არ არ სე
ბობს გა და ულ ახ ავი წი ნა აღ მდე გო ბე ბი. ექ სტრე მა ლურ სი ტუ აცი აში პო ზი ტი ური 
მო გე ბის არ სე ბო ბა აღ ნიშ ნულ ბა ზარ ზე გა მო იწ ვევ და პო ტენ ცი ური კონ კუ რენ
ტე ბის სა ჭი რო ფიქ სი რე ბუ ლი ხარ ჯე ბით ბა ზარ ზე შე მოს ვლას და ბა ზარ ზე არ
სებ ული მო გე ბის ოდ ენ ობ ის გა და ნა წი ლე ბას. რო გორც კი ბა ზარ ზე გაქ რე ბა მო
გე ბის მი ღე ბის სა შუ ალ ება, ის ინი კვლავ გავ ლენ ბაზ რი დან და გა აგ რძე ლე ბენ 
სა ერ თო ინ ვეს ტი ცი ებ ის გან ხორ ცი ელ ებ ას, ისე რომ გრძელ ვა დი ან და ნა კარ გებს 
ად გი ლი არ ექ ნე ბა.

აუნ აზღა ურ ებ ელი და ნა ხარ ჯე ბის არ არ სე ბო ბის დროს, ბაზ რის სტრუქ ტუ რა 
ენ დო გე ნუ რია. ყვე ლა მიმ წო დებ ლის აგ რე გი რე ბუ ლი სა შუ ალო და ნა ხარ ჯე ბის 
მრუ დი მარ ჯვე ნა მხა რეს გა და ად გილ დე ბა მა ნამ, სა ნამ გრძელ ვა დი ან წო ნას წო
რო ბა ში მო გე ბის მი ღე ბის სა შუ ალ ება აღ არ იქ ნე ბა. აღ ნიშ ნუ ლი წო ნას წო რო ბა, 
რო გორც ეს ნა ხაზ ზე 4.2. ჩანს, აღ არ მდე ბა რე ობს ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბის მრუ დი სა 
და მოთხოვ ნის მრუ დის გა დაკ ვე თის წერ ტილ ში, თუმ ცა ხელს უშ ლის იმ ავ დრო
ულ ად მო ნო პო ლუ რი მო გე ბის წარ მოქ მნას, ან დე ფი ცი ტის და ფარ ვის აუც ილ
ებ ლო ბას. 

საკ მა რი სად მა ღა ლი პო ტენ ცი ური კონ კუ რენ ცი ის არ სე ბო ბის შემ თხვე ვა ში, 
კონ კუ რენ ტულ ბაზ რებ ზე სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ბუ ნებ რი ვი მო ნო პო ლი ის რე
გუ ლი რე ბის აუც ილ ებ ლო ბა არ იქ ნე ბო და. კონ კუ რენ ტუ ნა რი ან ობ ის დი აგ ნო ზის 
და სას მე ლად მნიშ ვნე ლო ვა ნია მრეწ ვე ლო ბის კონ კრე ტულ დარ გთან მი მარ თე
ბა ში ტი პუ რი ფიქ სი რე ბუ ლი ხარ ჯე ბის არ სზე თვა ლის გა დავ ლე ბა. სარ კი ნიგ ზო 
რელ სე ბის ქსე ლის ან სა კა ბე ლო სა ტე ლე ფო ნო ქსე ლის აგ ებ ის ათ ვის სა ჭი რო 
ტი პუ რი აუნ აზღა ურ ებ ელი ხარ ჯე ბი ფიქ სი რე ბულ ხარ ჯებს წარ მო ად გენს. ხარ
ჯე ბი სა ჰა ერო ფლო ტის თვის არ ით ვლე ბა აუნ აზღა ურ ებ ლად, თუ შე საძ ლე ბე
ლია თვით მფრი ნა ვე ბის მე ორ ად ბაზ რებ ზე გა ყიდ ვა ან მა თი გა ქი რა ვე ბა. სწო
რედ ეს გახ და მი ზე ზი იმ გა რე მო ებ ისა, რომ სა ჰა ერო ტრან სპორ ტი აღ მოჩ ნდა ის 
სფე რო, სა დაც დე რე გუ ლი რე ბის პრო ცე სი ყვე ლა ზე მას შტა ბუ რად და სწრა ფად 
გან ხორ ცი ელ და. ამ ის სა პი რის პი როდ, სარ კი ნიგ ზო რელ სე ბი სა და კა ბე ლე ბის 
ქსე ლე ბი კვლა ვინ დე ბუ რად ექ ვემ დე ბა რე ბი ან ინ ტენ სი ურ სა ხელ მწი ფო რე გუ
ლი რე ბას. 

სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბის კონ კუ რენ ცი ის გზით დის ციპ ლი ნი რე ბა შე საძ ლე
ბე ლია მა ში ნაც, რო დე საც სა ხელ მწი ფო აუქ ცი ონ ზე ყი დის დრო ებ ით ბუ ნებ რივ 
მო ნო პო ლი ებს და აუქ ცი ონ ზე გა ყიდ ვის შემ დეგ უარს ამ ბობს ფა სის რე გუ ლი რე
ბა ზე. თუ კი აუქ ცი ონ ზე გა ყიდ ვა კონ კუ რენ ცი ის ფარ გლებ ში ხორ ცი ელ დე ბა, ყვე
ლა კონ კუ რენ ტი მო ნა წი ლე ობს თა ვი ან თი, მო მა ვალ ში მო სა ლოდ ნე ლი, მო გე
ბის შე სა ბა მი სად. აუქ ცი ონ იდ ან მი ღე ბულ შე მო სა ვალ ში, შე სა ბა მი სად, აის ახ ება 
მო მა ვალ ში მი სა ღე ბი მო ნო პო ლი ური მო გე ბა. ამ ამ ონ აგ ებ იდ ან სა ხელ მწი ფოს 
შე უძ ლია მომ ხმა რებ ლე ბი სათ ვის კომ პენ სა ცი ის გა ცე მა და ამ გზით მო ნო პო ლი
ური ფას წარ მოქ მნის ნე გა ტი ური შე დე გე ბის გა ბა თი ლე ბა. 

4.3.3 სა მარ თლებ რი ვი პა სუ ხის მგებ ლო ბა, მო ლა პა რა კე ბე ბი და 
სატ რან სფე რო გა და სახ დე ლე ბი

ტექ ნო ლო გი ური გა რე ფაქ ტო რე ბით გა მოწ ვე ული სა ბაზ რო არ ას რულ ყო ფი ლე
ბა სრუ ლად იქ ნე ბო და თა ვი დან აც ილ ებ ული, რომ არ სე ბობ დეს სა მარ თლებ რი
ვი პა სუ ხის მ გებ ლო ბის მკა ფი ოდ ჩა მო ყა ლი ბე ბუ ლი წე სე ბი იმ შემ თხვე ვა ში, თუ 

4.3  დე რე გუ ლი რე ბის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი
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გან ხორ ცი ელ დე ბო და მე სა მე პირ თა აქ ტი ვო ბებ ზე სა კუ თა რი ქმე დე ბე ბით გავ
ლე ნის მოხ დე ნა. ფარ თო მას შტა ბი ანი და ნე ბის მი ერ დროს გან ხორ ცი ელ ებ ადი 
სა მარ თლებ რი ვი პა სუ ხიმ გებ ლო ბა, მა გა ლი თად, თა ვი დან აგ ვა რი დებ და ბუ ნებ
რი ვი რე სურ სე ბით სარ გებ ლო ბის ნე გა ტი ურ გა რე ეფ ექ ტებს, შეძ ლე ბის დაგ ვა
რად მო ხერ ხდე ბო და ეკ ოლ ოგი ის ათ ვის ზი ან ის მი ყე ნე ბის დრო ული აღ კვე თის 
სა ფუძ ვლე ბის შე მუ შა ვე ბა. სა მარ თლებ რი ვი პა სუ ხის მგებ ლო ბის ჩა მო ყა ლი ბე ბი
სას გა ნას ხვა ვე ბენ ორ სხვა დას ხვა პრინ ციპს:

 � მუ ქა რის ან საფ რთხის შექ მნის შემ თხვე ვა ში სა მარ თლებ რი ვი პა სუ ხის მგებ
ლო ბის პრინ ცი პი ეფ უძ ნე ბა ყვე ლა მი ყე ნე ბუ ლი ზი ან ის თვის ზა რა ლის ან
აზღა ურ ებ ის უნ ივ ერ სა ლურ ვალ დე ბუ ლე ბას და აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, ზა
რა ლის გა მომ წვევ პი რებ ში ზრდის ზი ან ის დრო ულ ად თა ვი დან აც ილ ებ ის 
მო ტი ვა ცი ას. 

 � და ნა შა ულ ის ჩა დე ნის ან და ვა ლი ან ებ ის შემ თხვე ვა ში სა მარ თლებ რი ვი პა
სუ ხის მგებ ლო ბის პრინ ცი პი ით ვა ლის წი ნებს ზა რა ლის ან აზ ღა ურ ებ ის პა სუ
ხის მგებ ლო ბას მხო ლოდ წი ნას წა რი გან ზრახ ვით ან გულ გრი ლი და მო კი
დე ბუ ლე ბის შე დე გად გა მოწ ვე ული ზა რა ლის შემ თხვე ვა ში და, შე სა ბა მი სად, 
ზი ან ის დრო ულ ად აც ილ ებ ის ათ ვის ნაკ ლებ მო ტი ვა ცი ას ქმნის. 

თუ დამ ზა რა ლებ ლის წი ნა აღ მდეგ მრავ ალგვა რი პრე ტენ ზი ის წა ყე ნე ბა არ ხერ
ხდე ბა, სუ ლაც არ ნიშ ნავს იმ ას, რომ გა რე ეფ ექ ტე ბის შე დე გად დამ დგა რი პრობ
ლე მე ბის გა და ლახ ვა პი რა დი ურ თი ერ თო ბის დო ნე ზე შე უძ ლე ბე ლია. რო გორც 
რო ნალდ ქო უზ მა გვიჩ ვე ნა (1960), გა რე ეფ ექ ტე ბის ეფ ექ ტი ანი ინ ტერ ნა ლი ზა
ცია, წმინ დად პი რა დი მო ლა პა რა კე ბე ბის გზით, არ არ ის და მო კი დე ბუ ლი სა კუთ
რე ბი სა და მოხ მა რე ბის უფ ლე ბის გა ნა წი ლე ბა ზე. წი ნა პი რო ბას წარ მო ად გენს 
მხო ლოდ ის, რომ სა მარ თა ლი ერ თმნიშ ვნე ლოვ ნად ვრცელ დე ბა, რო გორც 
დამ ზა რა ლე ბელ ზე, ას ევე და ზა რა ლე ბულ ზეც და, რომ იგი არ ანა ირ ხარ ჯებ თან 
არ არ ის და კავ ში რე ბუ ლი. 

პი რა დი მო ლა პა რა კე ბე ბის გზით გა რე ეფ ექ ტე ბის პრობ ლე მის გა დაწყვე ტის 
ქო უზ ისე ული თე ორ ემა წარ მო ად გენს პი გუსმო დე ლის სა პი რის პი რო ვა რი ან ტს, 
რო მე ლიც გუ ლის ხმობს პრობ ლე მის გა დაჭ რას სა ხელ მწი ფოს მხრი დან გა და სა
ხა დე ბი სა და სუბ სი დი ებ ის შე მო ღე ბის გზით. მი სი ლო გი კის გა გე ბა ში გვეხ მა რე ბა 
ნა ხა ზი 4.3, რომ ლის მი ხედ ვი თაც, ზღვრუ ლი ზა რა ლის ან აზღა ურ ება ხორ ცი
ელ დე ბა ზა რა ლის მას შტა ბი დან გა მომ დი ნა რე, ხო ლო ზა რა ლის თა ვი დან ას აც
ილ ებ ლად სა ჭი რო ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი იფ არ ება ზა რა ლის თა ვი დან ას აც ილ ებ
ლად სა ჭი რო ღო ნის ძი ებ ებ ის მას შტა ბი დან გა მომ დი ნა რე. ზღვრუ ლი ზა რა ლის 
მრუ დის ქვეშ არ სე ბუ ლი ვე ლი ზო მავს სა ერ თო ზა რალს, ხო ლო ზღვრუ ლი ხარ
ჯე ბის მრუ დის ქვეშ არ სე ბუ ლი ვე ლი ზო მავს ზა რა ლის ას აც ილ ებ ლად სა ჭი რო 
სა ერ თო ხარ ჯებს. სა ზო გა დო ებ ის ათ ვის მი სა ღე ბი ოპ ტი მა ლუ რი სი დი დე მდე ბა
რე ობს ორ ივე მრუ დის გა დაკ ვე თის წერ ტილ ში C პუნ ქტთან. 

თუ დამ ზა რა ლე ბელს აქ ვს ზა რა ლის მი ყე ნე ბის უფ ლე ბა, ზა რა ლის მას შტა ბი 
თავ და პირ ვე ლად მაქ სი მუმს მი აღ წევს და შე სა ბა მი სად A პუნ ქტთან იქ ნე ბა. ამ სი
ტუ აცი აში და ზა რა ლე ბუ ლი იქ ნე ბა მო ტი ვი რე ბუ ლი, დამ ზა რა ლე ბელს გა და უხ
ად ოს AF რა ოდ ენ ობ ით გან საზღვრუ ლი ტრან სფე რი, რა თა AE = FC რა ოდ ენ ობ
ის ზა რა ლი და იყ ვა ნოს სა ზო გა დო ებ ის თვის მი სა ღებ ოპ ტი მა ლურ სი დი დემ დე. 
სა კომ პენ სა ციო გა და სახ დელ თან და კავ ში რე ბუ ლი მსგავ სი ტი პის შე თან ხმე ბა 
ორ ივე მხა რი სათ ვის მომ გე ბი ანი იქ ნე ბო და. დამ ზა რა ლე ბე ლი მი იღ ებ და სატ

რან სფე რო თან ხას, EAFC მარ თკუთხე დის ფარ თო ბის შე სა ბა მი სად მა შინ, რო დე
საც მი სი ზა რა ლის თა ვი დან ას აც ილ ებ ელი ხარ ჯე ბი EAC სამ კუთხე დის ოდ ენ ობ
ით გა ნი საზღვრე ბა. 
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ნა ხა ზი 4.3: ქო უზ ისთე ორ ემა გა რე ეფ ექ ტე ბის ინ ტერ ნა ლი ზა ცი ის თვის

მარ ცხე ნა ნა ხაზ ზე გა მო სა ხუ ლია დამ ზა რა ლებ ლის ზა რა ლის მი ყე ნე ბის უფ ლე ბა, იმ დე ნად, რამ დე ნა
დაც საწყის მო მენ ტში და ზა რა ლე ბამ თა ვის მაქ სი მა ლურ A დო ნეს, ხო ლო ზღვრულ მა ზა რალ მა თა
ვის მაქ სი მა ლურ B დო ნეს მი აღ წია. და ზა რა ლე ბუ ლის მი ერ დამ ზა რა ლებ ლი სათ ვის გა დახ დი ლი სა
კომ პენ სა ციო თან ხა, რო მე ლიც EAFC მარ თკუთხე დის ფარ თობს შე ეს აბ ამ ება, გა მო იწ ვევ და ზა რა ლის 
Eმდე შემ ცი რე ბას. ამ ას თან, სა კომ პენ სა ციო თან ხა ზა რა ლის შემ ცი რე ბის ღი რე ბუ ლე ბას თან შე და რე
ბით ნაკ ლე ბი იქ ნე ბო და, რაც CEAB ოთხკუთხე დის სა ხით ზღვრუ ლი ზა რა ლის მრუ დის ქვეშ იზ ომ ება. 
დამ ზა რა ლებ ლი სათ ვის სა კომ პენ სა ციო თან ხა პი რი ქით, CEA ზა რა ლის თა ვი დან ას აც ილ ებ ლად სა ჭი
რო ზღვრულ ხარ ჯებ ზე მე ტი იქ ნე ბო და.

მარ ჯვე ნა ნა ხაზ ზე გა მო სა ხუ ლია პო ტენ ცი ური და ზა რა ლე ბუ ლის უფ ლე ბა და
უზ არ ალ ებ ლო ბის შე სა ხებ. შე სა ბა მი სად, დამ ზა რა ლე ბელს არ შე უძ ლია გა მო
იწ ვი ოს ზა რა ლი, ხო ლო ზა რა ლის ას აც ილ ებ ლად სა ჭი რო ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი 
აღ ნიშ ნუ ლია თა ვის მაქ სი მა ლურ G დო ნე ზე. და ზა რა ლე ბუ ლი სათ ვის გა და სახ
დე ლი სა კომ პენ სა ციო თან ხა OECDის ოდ ენ ობ ით, ზა რა ლის Eმდე გაზ რდის სა
შუ ალ ებ ას იძ ლე ვა. და ზა რა ლე ბუ ლი სათ ვის ეს თან ხა საწყის ზა რალ ზე მე ტია, 
რო მე ლიც OEC სამ კუთხე დის ფარ თო ბით ზღვრუ ლი ზა რა ლის მრუ დის ქვეშ 
დაიანგარიშება. დამ ზა რა ლე ბელს სა კომ პენ სა ციო თან ხის გა დახ და ყვე ლა შემ
თხვე ვა ში ზა რა ლის სრულ ყო ფი ლად თა ვი დან აც ილ ებ აზე იაფი უჯ დე ბა, რაც 
OECG ოთხკუთხე დის ფარ თო ბით გა მო ის ახ ება.

შე სა ბა მი სად, წმინ და ეფ ექ ტი ერ თმნიშ ვნე ლოვ ნად და დე ბი თია. და ზა რა ლე
ბუ ლი სათ ვის EAFC მარ თკუთხე დის ფარ თო ბის შე სა ბა მის სატ რან სფე რო გა და
სახ დელს უპ ირ ის პირ დე ბა ზა რა ლის შემ ცი რე ბა OECD მარ თკუთხე დის ფარ თო
ბის მი ხედ ვით. შე სა ბა მი სად, ნე ტოეფ ექ ტი მის თვი საც და დე ბი თია. 

თუ პო ტენ ცი ური და ზა რა ლე ბუ ლი, პი რი ქით, და უზ არ ალ ებ ლო ბის უფ ლე ბით 
სარ გებ ლობს, თავ და პირ ვე ლად სი ტუ აცია და ზა რა ლე ბის გა რე შე O წერ ტილ თან 
წარ მო იქ მნე ბა. დამ ზა რა ლე ბე ლი იქ ნე ბა მო ტი ვი რე ბუ ლი, და ზა რა ლე ბუ ლის გან 
სა კომ პენ სა ციო თან ხის გა დახ დის გზით შე ეს ყი და და უზ არ ალ ებ ლო ბის უფ ლე ბა 
C წერ ტი ლამ დე. ზა რა ლი ამ შემ თხვე ვა ში შეე სა ბა მე ბა OEC სამ კუთხედს, სატ რან
სფე რო თან ხა OECD მარ თკუთხედს, ნე ტოეფ ექ ტი, შე სა ბა მი სად, ცალ სა ხად და

4.3  დე რე გუ ლი რე ბის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი



4

106

რეგულირება და დერეგულირება

107

4.4  მა გა ლი თი: ტე ლე კო მუ ნი კა ცი ებ ის რე გუ ლი რე ბა და დე რე გუ ლი რე ბა გერ მა ნი აში

დე ბი თია. დამ ზა რა ლე ბელს და ეზ ოგ ება ზა რა ლის თა ვი დან აც ილ ებ ის ხარ ჯე ბი, 
რო მე ლიც შე ეს აბ ამ ება OECG მარ თკუთხედს. OECD მარ თკუთხე დის ფარ თო ბის 
შე სა ბა მი სი სა კომ პენ სა ციო თან ხის გათ ვა ლის წი ნე ბით, სა ერ თო ეფ ექ ტი ამ შემ
თხვე ვა შიც და დე ბი თი იქ ნე ბა. 

ქო უზ ის თე ორ ემ ის და კონ კრე ტე ბა შე საძ ლე ბე ლია პო ტენ ცი ური დამ ზა რა
ლებ ლი სა და და ზა რა ლე ბუ ლი სათ ვის ზა რა ლის მი ყე ნე ბის უფ ლე ბის (სერ თი
ფი კა ტის) გა ნა წი ლე ბის გზით. მსგავ სი სერ თი ფი კა ტით ვაჭ რო ბის გზით ყა ლიბ
დე ბა და ზა რა ლე ბის უფ ლე ბის სა ბაზ რო ფა სი. იმ ის მი ხედ ვით, თუ რა ფორ მით 
ხდე ბა და ზა რა ლე ბის უფ ლე ბის თავ და პირ ვე ლი გა ნა წი ლე ბა, შე საძ ლე ბე ლია 
გათ ვა ლის წი ნე ბულ იქ ნას გა ნა წი ლე ბის ას პექ ტე ბი. შე სა ბა მის ბაზ რებ ზე სერ თი
ფი კა ტე ბის ფა სის გან ვი თა რე ბა ზა რა ლის თა ვი დან ას აც ილ ებ ლად სა ჭი რო ინ
ვეს ტი ცი ებ ისა და ინ ოვ აცი ებ ის ათ ვის ხელ შე საწყო ბად და მათ სა მარ თა ვად მნიშ
ვნე ლო ვან ინ ფორ მა ცი ას იძ ლე ვა. ამ მო საზ რე ბე ბის სა ფუძ ველ ზე აშშში 1990 
წელს ე.წ. „სუფ თა ჰა ერ ის აქ ტის“ (Clean Air Act) სა ხით პირ ვე ლად შე მო იღ ეს ფა
სი ანი სერ თი ფი კა ტე ბი ეკ ოლ ოგი ის სფე რო ში. 2005 წელს ევ რო კავ ში რის წევრ 
სა ხელ მწი ფო ებ ში შე მო ღე ბუ ლი იქ ნა ევ რო კავ ში რის სა ემ ისიო ვაჭ რო ბის სის ტე
მა, რომ ლის ფარ გლებ შიც წარ მო ებ ებს, რომ ლე ბიც მო იხ მა რენ ინ ტენ სი ური გა
მო ნა ბოლ ქვის გა მომ წვევ სა წარ მოო აღ ჭურ ვი ლო ბას, გა მო ეყ ოთ ფა სი ანი სა ემ
ისიო სერ თი ფი კა ტე ბი. მი ზა ნი ერ თია: ამ ფორ მით მოხ დეს კლი მა ტი სათ ვის მავ ნე 
აირ ის ებ რი საწ ვა ვის გა მო ყო ფის მნიშ ვნე ლო ვა ნი შემ ცი რე ბა. 

4.4 მა გა ლი თი: ტე ლე კო მუ ნი კა ცი ებ ის რე გუ ლი რე ბა 
და დე რე გუ ლი რე ბა გერ მა ნი აში

1989 წლამ დე გერ მა ნი აში არ სე ბობ და მკაც რად და რე გუ ლი რე ბუ ლი სა ტე ლე
კო მუნ იკა ციო მომ სა ხუ რე ბე ბის ბა ზა რი. რე გუ ლი რე ბის მი ზე ზად სა ხელ დე ბო და 
შე საძ ლო სა ბაზ რო ხარ ვე ზე ბის სხვა დას ხვა სა ხე ები:

 � ქსე ლის გა რე ეფ ექ ტე ბი: სა ტე ლე კო მუ ნი კა ციო ქსე ლის, მა გა ლი თი სათ ვის 
სტან დარ ტუ ლი სა ტე ლე ფო ნო ქსე ლის აგ ებ ის ფა ზა ში, ქსელ ში ჩარ თუ ლი 
შემ დგო მი მო ნა წი ლის (აბ ონ ენ ტის) კო ლექ ტი ური ზღვრუ ლი სარ გე ბე ლი აჭ
არ ბებს ინ დი ვი დუ ალ ურ ზღვრულ სარ გე ბელს. მსგავ სი ქსე ლის კერ ძო და 
კონ კუ რენ ტუ ნა რი ანი სა წარ მო ვერ შეძ ლებ და ფა სის ფორ მუ ლი რე ბი სას საკ
მა რი სად გა ეთ ვა ლის წი ნე ბი ნა მას შტა ბუ რი ქსე ლის და დე ბი თი გა რე ეფ ექ ტე
ბი.

 � გა ნუ ყოფ ლო ბა და ბუ ნებ რი ვი მო ნო პო ლი ები: სა კა ბე ლო სა ტე ლე კო მუ ნი კა
ციო ქსე ლის აგ ება მო ითხოვს მა ღალ ფიქ სი რე ბულ ხარ ჯებს, რომ ლებ საც 
აუნ აზღა ურ ებ ელი ხარ ჯე ბის სა ხე აქ ვთ. ეს ქმნის ბუ ნებ რი ვი მო ნო პო ლი ის 
წარ მოქ მნის კლა სი კურ წი ნა პი რო ბას. ნამ დვი ლი მო ნო პო ლი ური ფა სე ბის 
შე მო ღე ბის თა ვი დან ას აც ილ ებ ლად აუც ილ ებ ელია სა ხელ მწი ფო რე გუ ლი
რე ბა.

 � ინ ფორ მა ცი ის ას იმ ეტ რი ულ ობა: გა მო ყე ნე ბუ ლი ხელ საწყო ებ ის გან სა კუთ
რე ბუ ლი ტექ ნი კუ რი ხა რის ხობ რი ვი თვი სე ბე ბის გა მო, არ სე ბობ და იმ ის სა
შიშ რო ება, რომ კონ კუ რენ ტუ ნა რი ან ბა ზარ ზე მომ ხმა რებ ლე ბი ვერ გა ნა ვი

თა რებ დნენ საკ მა რის მოთხოვ ნას კარ გი ხა რის ხის პრო დუქ ტზე და აქ ედ ან 
გა მომ დი ნა რე, სა ხელ მწი ფო რე გუ ლი რე ბის გა რე შე ვერ იარ სე ბებ და მსგავ სი 
პრო დუქ ტის ბა ზა რი. 

მსგავ სი სა ბაზ რო ხარ ვე ზე ბის დი აგ ნოზ მა ხე ლი შე უწყო სა ხელ მწი ფო სა წარ
მოს – გერ მა ნი ის ფე დე რა ლუ რი ფოს ტის, რო გორც ქსე ლუ რი მო ნო პო ლი ის 
არ სე ბო ბის გა მარ თლე ბას. გერ მა ნუ ლი ფოს ტა ტე ლე ფო ნე ბის მწარ მო ებ ლებ
თან მი მარ თე ბა ში ას ევე ფლობ და მო ნო პო ლი ის გარ კვე ულ ხა რის ხს, ისე რომ 
მომ ხმა რებ ლებს გან საზღვრუ ლი ხა რის ხის სტან დარ ტე ბის მქო ნე ტე ლე ფო ნე
ბი ექ სკლუ ზი ურ ად ფე დე რა ლუ რი ფოს ტის გან უნ და შე ეძ ინ ათ. ამ ფოს ტის სა
ტე ლე ფო ნო ქსე ლის თვის არ სე ბობ და ერ თი ანი სა ტა რი ფო სის ტე მა. ას ევე არ
სე ბობ და კონ ტრაქ ტის გა ფორ მე ბის იძ ულ ება, ისე რომ ვერ ცერ თი პო ტენ ცი ური 
მომ ხმა რე ბე ლი ვერ გა მო აკ ლდე ბო და ქსე ლით სარ გებ ლო ბას. რე გუ ლა ცი ებ ის 
შე მო ღე ბის შე დე გად. ქსე ლუ რი სა წარ მო დან შე საძ ლო დე ფი ცი ტის და სა ფა რად 
ფე დე რა ლურ ფოს ტას შე ეძ ლო თა ვი სი სა წარ მოს სხვა სფე რო ებ იდ ან გა ნე ხორ
ცი ელ ებ ინა ში და სუბ სი დი რე ბა.

80იან წლებ ში ტრა დი ცი ული რე გუ ლი რე ბის პრაქ ტი კა მა ინც მო ექ ცა წნე
ხის ქვეშ. არ სე ბობ და ამ ის რამ დე ნი მე მი ზე ზი. პირ ველ რიგ ში, გერ მა ნი ის სა ტე
ლე კო მუ ნი კა ციო ბა ზარ ზე ახ ალი ტექ ნო ლო გი ებ ის და ნერ გვის, მა გა ლი თად, 
უკ აბ ელო ტე ლე ფო ნის გან ვი თა რე ბის გა მო, ას ევე იმ ის გა მო, რომ უცხო ეთ ის 
ქვეყ ნებ ში გერ მა ნი ის გან გან სხვა ვე ბით მსგავ სი ბაზ რე ბი რე გუ ლი რე ბას არ ექ
ვემ დე ბა რე ბო და, გა იზ არ და კონ კუ რენ ცია ჩამ ნაც ვლე ბე ლი პრო დუქ ცი ის მხრი
დან, ამ ის გა მო პო ტენ ცი ური კონ კუ რენ ტე ბის მეშ ვე ობ ით მო იმ ატა ბუ ნებ რი ვი 
მო ნო პო ლი ის კონ კუ რენ ცი ამ, ისე, რომ შე უზღუ და ვი მო ნო პო ლი ური ფას წარ
მოქ მნის სა შიშ რო ება სა ხელ მწი ფო რე გუ ლი რე ბის გა რე შე მკვეთ რად შემ ცირ
და. ტე ლე ფო ნე ბის ბაზ რის თვის და ინ ერ გა სკრი ნინ გი სა და სიგ ნა ლე ბის გა ცე მის 
სულ უფ რო უკ ეთ ესი მე თო დე ბი, რა მაც გა მო იწ ვია ინ ფორ მა ცი ის ას იმ ეტ რი ული 
გა ნა წი ლე ბის სა შიშ რო ებ ის შემ ცი რე ბა, და ბო ლოს, გა იზ არ და ნდო ბა იმ ისა, რომ 
კერ ძო მო ლა პა რა კე ბე ბის გზით, შე საძ ლე ბე ლია გა რე ეფ ექ ტე ბით გა მოწ ვე ული 
პრობ ლე მე ბის გა და ლახ ვა. გერ მა ნი ის სა ტე ლე კო მუ ნი კა ციო ბაზ რის დე რე გუ
ლი რე ბას და მა ტე ბით მხარს უჭ ერს ფი ნან სურპო ლი ტი კუ რი მო საზ რე ბე ბი. რე
გუ ლი რე ბა დი მო ნო პო ლი ის სხვა და ნარ ჩე ნი დე ფი ცი ტე ბი და ქსე ლის შემ დგო მი 
გან ვი თა რე ბის თვის სა ჭი რო ინ ვეს ტი ცი ები მხო ლოდ სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის და
სა ფა რი უნ და ყო ფი ლი ყო. ამ ის სა წი ნა აღ მდე გოდ, დე რე გუ ლი რე ბის სა შუ ალ
ებ ით გაჩ ნდა ფე დე რა ლუ რი ფოს ტის პრი ვა ტი ზე ბის და აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, 
გა ყიდ ვი დან მი ღე ბუ ლი მო გე ბით ფე დე რა ლუ რი ბი უჯ ეტ ის და ფი ნან სე ბის შე საძ
ლებ ლო ბა. იგ ივე მო ლო დი ნე ბი იყო და კავ ში რე ბუ ლი ახ ალი ქსე ლე ბის აგ ებ ას
თან, მიმ დი ნა რე მო ნო პო ლი ური უფ ლე ბე ბის აუქ ცი ონ ზე გა ყიდ ვის შე დე გად მი
ღე ბუ ლი მო გე ბით. 

ტე ლე კო მის სექ ტორ ში დე რე გუ ლი რე ბის პრო ცე სი გერ მა ნი აში სამ ეტ აპ ად 
გან ხორ ცი ელ და: სა ფოს ტო რე ფორ მა I, II, III. 1989 წელს გა ტა რე ბუ ლი რე ფორ
მა I შე ეხ ებ ოდა ფე დე რა ლუ რი ფოს ტის იურ იდი ულ და ნა წევ რე ბას, რა მაც სა
ფუძ ვე ლი ჩა უყ არა სა მი და მო უკ იდ ებ ელი კომ პა ნი ის – სა ფოს ტო მომ სა ხუ რე ბის, 
სა ფოს ტო ბან კი სა და გერ მა ნუ ლი ტე ლე კო მის (დო იჩე ტე ლე კო მი) ჩა მო ყა ლი
ბე ბას, ას ევე ტე ლე ფო ნე ბის ბა ზარ ზე სა ხელ მწი ფო მო ნო პო ლი ის ლიკ ვი და ცი ას 
და პირ ვე ლი მო ბი ლუ რი კავ ში რის ლი ცენ ზი ის თა ობ აზე სა ტენ დე რო პი რო ბე
ბის გა მოცხა დე ბას. 1994 წელს სა ფოს ტო რე ფორ მა IIის შე დე გად, სამ მა ახ ალ მა 
კომ პა ნი ამ მი იღო სა აქ ციო სა ზო გა დო ებ ის იურ იდი ული ფორ მა და მოხ და მა თი 
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ფორ მა ლუ რი პრი ვა ტი ზა ცია. დო იჩე ტე ლე კო მის აქ ცი ებ ის გა ყიდ ვით იმ ავ დრო
ულ ად და იწყო მა ტე რი ალ ური პრი ვა ტი ზა ცია. კავ ში რი ტე ლე კო მის სექ ტო რის 
მას შტა ბურ ლი ბე რა ლი ზა ცი ას თან და კავ ში რე ბით, თა ვის თავ ზე იღ ებ და პა სუ ხის
მგებ ლო ბას, რის თვი საც სა ჭი რო იყო მო ნო პო ლი ური სუ ვე რე ნუ ლი უფ ლე ბე ბის 
ლიკ ვი და ცია. აღ ნიშ ნუ ლი სექ ტო რის ახ ალი წეს რი გის ინ სტი ტუ ცი ური ჩარ ჩო ები 
ჩა მო ყა ლიბ და 1996 წელს სა ფოს ტო რე ფორ მა IIIის შე დე გად. მთა ვარ ად გილს 
იკ ავ ებ და ახ ალი სა ტე ლე კო მუ ნი კა ციო კა ნო ნის მი ღე ბა, რომ ლის სა შუ ალ ებ ით
აც მოხ და ჯე რაც არ სე ბუ ლი რე გუ ლი რე ბის ინ სტრუ მენ ტე ბის დი აპ აზ ონ ის აღ წე
რა. რე გუ ლი რე ბის ამ ღო ნის ძი ებ ებ ის გა მო ყე ნე ბა 1998 წელს ახ ლად შექ მნი ლი 
ტე ლე კო მუ ნი კა ცი ებ ისა და ფოს ტის მა რე გუ ლი რე ბე ლი ორ გა ნოს ხელ შია. შემ
დგომ პე რი ოდ ში მას და ევ ალა გერ მა ნი ის ეკ ონ ომ იკ ის სხვა დე რე გუ ლი რე ბად 
სექ ტო რებ ში დარ ჩე ნი ლი რე გუ ლი რე ბე ბის და ნერ გვა და მა თი რე ალ იზ ება. 2005 
წლი დან მას ეწ ოდ ება ელ ექ ტო ენ ერ გი ის, გა ზის, ტე ლე კო მუ ნი კა ცი ებ ის, ფოს ტი
სა და რკი ნიგ ზის ფე დე რა ლუ რი ქსე ლუ რი სა აგ ენ ტო.

ტე ლე კო მუ ნი კა ცი ებ ის მა რე გუ ლი რე ბე ლი სა კა ნონ მდებ ლო ინ სტრუ მენ ტე ბი, 
სექ ტო რის სპე ცი ფი კუ რო ბის გათ ვა ლის წი ნე ბით, ავ სე ბენ ჩა რე ვე ბის შე საძ ლებ
ლო ბე ბის შე სა ხებ გერ მა ნი ის კონ კუ რენ ცი ის მა რე გუ ლი რე ბელ ზო გად სა კა ნონ
მდებ ლო ნორ მებს, იმ მიზ ნით, რომ მოხ დეს მა ნამ დე გან სა კუთ რე ბით ძლი ერ ად 
რე გუ ლი რე ბად ბაზ რებ ზე კონ კუ რენ ცი ის შეძ ლე ბის დაგ ვა რად სწრა ფი ფორ მი
რე ბა და მი სი ხან გრძლი ვი დრო ით უზ რუნ ველ ყო ფა. გერ მა ნი აში სა ტე ლე ფო ნო 
მომ სა ხუ რე ბა ში ტე ლე კო მის მო ნო პო ლი ის დას რუ ლე ბის შემ დეგ, ახ ალ მიმ წო
დებ ლებს შე უძ ლი ათ ნე ბის მი ერ დროს მი მარ თონ ფე დე რა ლურ ქსე ლურ სა აგ
ენ ტოს ახ ალი სა ტე ლე ფო ნო ქსე ლის მშე ნებ ლო ბი სა და ექ სპლუ ატ აცი ის ლი ცენ
ზი ის ათ ვის. 

ლი ცენ ზი ის გა ცე მა და მო კი დე ბუ ლია ლი ცენ ზი ის ამ ღე ბის სან დო ობ აზე, 
კომ პე ტენ ცი ასა და ეფ ექ ტუ რო ბა ზე. მხო ლოდ შეზღუ დუ ლად ხელ მი საწ ვდო მი 
ლი ცენ ზი ის შემ თხვე ვა ში, გან სა კუთ რე ბით, თუ საქ მე ეხ ება უს ად ენო მომ სა ხუ რე
ბებს, გა მო იყ ენ ება სა კონ კურ სო და აუქ ცი ონ ზე გა ყიდ ვის თვის სა ჭი რო მე თო დე
ბი. მსგავ სი რამ მოხ და 2000 წელს UMTS (Universal Mobile Telecomunications System) 
ლი ცენ ზი ის აუქ ცი ონ ზე გა ყიდ ვის შემ თხვე ვა ში. 

ჯე რაც არ სე ბუ ლი რე გუ ლი რე ბის შე საძ ლებ ლო ბე ბი, უპ ირ ვე ლეს ყოვ ლი სა, 
ეხ ება ახ ალი მიმ წო დებ ლე ბის დაც ვას ძვე ლი, მყა რი პო ზი ცი ებ ის მქო ნე მო ნო
პო ლის ტის სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბის გან, რო მე ლიც, რო გორც კერ ძო ბიზ ნე სი, 
ცხა დია, სა კუ თა რი მო გე ბის მაქ სი მი ზა ცი აზეა ორი ენ ტი რე ბუ ლი. გა ნას ხვა ვე ბენ 
რე გუ ლი რე ბის სამ ფორ მას:

 � ტექ ნი კუ რი რე გუ ლი რე ბა: მა რე გუ ლი რე ბე ლი ორ გა ნო აკ ონ ტრო ლებს, რომ 
ბაზ რის ყვე ლა მო ნა წი ლე თა ვი სუ ფა ლი იყ ოს პრო ვა იდ ერ ის არ ჩე ვი სას, რაც 
გუ ლის ხმობს ტე ლე ფო ნის ნომ რებ თან დის კრი მი ნა ცი ის აგ ან თა ვი სუ ფალ 
წვდო მას, პრო ვა იდ ერ ის შეც ვლის შემ თხვე ვა ში ნომ რის პორ ტი რე ბას და ან
გა რიშ სწო რე ბის ერ თი ან სის ტე მას (preselection ან callbycall). 

 � უნ ივ ერ სა ლუ რი მომ სა ხუ რე ბის რე გუ ლი რე ბა: მა რე გუ ლი რე ბე ლი ორ გა ნო 
ზრუ ნავს სა ტე ლე ფო ნო მომ სა ხუ რე ბის ფარ თო სპექ ტრის მი ნი მა ლუ რი შე თა
ვა ზე ბის უზ რუნ ველ ყო ფა ზე. სა ჭი რო ებ ის შემ თხვე ვა ში, მას შე უძ ლია, ბა ზარ
ზე გა ბა ტო ნე ბუ ლი პრო ვა იდ ერ ებ ის გან მო ითხო ვოს მსგავ სი ტი პის უნ ივ ერ
სა ლუ რი მომ სა ხუ რე ბა. სა ჭი რო ებ ის შემ თხვე ვა ში, წარ მოქ მნი ლი დე ფი ცი ტი 
იფ არ ება ფონ დი დან, რო მე ლიც, თა ვის მხრივ, ფი ნან სდე ბა ქსელ ში ჩარ თუ

ლი ყვე ლა პრო ვა იდ ერი ფირ მის გან უნ ივ ერ სა ლუ რი მომ სა ხუ რე ბის თვის ერ
თგვა რი სა წევ რო შე ნა ტა ნის სა ხით. აღ ნიშ ნუ ლი სა წევ რო არ ის გა და სა ხა დი, 
რო მე ლიც უზ რუნ ველ ყოფს ტე ლე კო მუ ნი კა ცი ებ ის უნ ივ ერ სა ლურ სარ გებ
ლი ან ობ ას, რის გა მოც იგი ერ თგვა რად სა ზო გა დო ებ ის ათ ვის სა ჭი რო პრო
დუქ ტის ხა სი ათს იღ ებს. 

 � ბაზ რის რე გუ ლი რე ბა აუნ აზღა ურ ებ ელი ხარ ჯე ბის მქო ნე სფე რო ში: იქ, სა
დაც ბუ ნებ რი ვი მო ნო პო ლია არ სე ბო ბას გა ნაგ რძობს, კერ ძოდ, ფიქ სი რე
ბუ ლი სა დე ნი ანი ქსე ლის შემ თხვე ვა ში, მა რე გუ ლი რე ბე ლი ორ გა ნო აკ ონ
ტრო ლებს, რომ ტე ლე კო მის კონ კუ რენ ტე ბის თვი საც ხელ მი საწ ვდო მი იყ ოს 
დის კრი მი ნა ცი ის გან თა ვი სუ ფა ლი ქსე ლის ხარ ჯებ ზე ორი ენ ტი რე ბულ (არა 
მო ნო პო ლი ის გზით გაზ რდილ) ფა სებ ზე წვდო მა. ქსე ლის მო ნო პო ლის ტის 
ფას წარ მოქ მნა ში პირ და პი რი ჩა რე ვა გა მარ თლე ბუ ლია ე.წ. ძი რი თა დი სა შუ
ალ ებ ებ ის დოქ ტრი ნით (Essential Facilities Doctrin). აღ ნიშ ნუ ლი დოქ ტრი ნის 
თა ნახ მად, რე გუ ლი რე ბა უნ და გან ხორ ცი ელ დეს იქ, სა დაც მო ნო პო ლის ტე ბი 
ყვე ლა ზე ხში რად უშ ლი ან ხელს ბა ზარ ზე ახ ალი მო თა მა შე ებ ის გა მო ჩე ნას. 
ფიქ სი რე ბულ ქსელ ში დის კრი მი ნა ცი ის გან თა ვი სუ ფა ლი წვდო მის გა რე შე 
ძველ მო ნო პო ლი ურ კომ პა ნი ასა და ახ ალ მო თა მა შე ებს შო რის ქმე დი თუ ნა
რი ანი მე ტო ქე ობ ის არ სე ბო ბა შე უძ ლე ბე ლია.

გერ მა ნი ის სა ტე ლე კო მუ ნი კა ციო ბა ზარ ზე დე რე გუ ლი რე ბის გა მოც დი ლე ბა 
ცალ სა ხად და დე ბი თია. გა იზ არ და მიმ წო დე ბელ თა რა ოდ ენ ობ აც, იმ ის მი უხ ედ
ავ ად, რომ ტე ლე კო მის წი ლი ბა ზარ ზე ჯე რაც დო მი ნი რებს. ბა ზარ ზე სა ერ თა
შო რი სო ზა რე ბის თვალ საზ რი სით, ინ ტენ სი ური კონ კუ რენ ცი ის შე დე გად ფა სე ბი 
საგ რძნობ ლად შემ ცირ და. ფა სე ბის შემ ცი რე ბა ნაკ ლე ბად შე ეხო ლო კა ლურ ზა
რებს, სა დაც დო იჩე ტე ლე კო მი სა დე ნი ანი ქსე ლის გა მო, კვლა ვაც დო მი ნან ტია. 
რო გორც რე ალ ური, ას ევე პო ტენ ცი ურ ად მზარ დი კონ კუ რენ ცი ის გა მო, დო იჩე 
ტე ლე კო მიც კი გახ და იძ ულ ებ ული, ეზ რუ ნა ხარ ჯე ბის მა ღალ ეფ ექ ტი ან ობ აზე, 
ინ ოვ აცი ებ სა და ფას დათ მო ბებ ზე. კრი ტი კის სა ფუძ ველს მხო ლოდ დე რე გუ ლი
რე ბის პო ლი ტი კის ინ სტი ტუ ცი ური ჩა მო ყა ლი ბე ბა იძ ლე ოდა. მა რე გუ ლი რე ბე
ლი ორ გა ნოს, შე სა ბა მი სად, ფე დე რა ლუ რი ქსე ლის სა აგ ენ ტოს მეშ ვე ობ ით, გაჩ
ნდა ახ ალი ორ გა ნო, რო მე ლიც ფე დე რა ლუ რი ან ტი მო ნო პო ლი ური კო მი ტე ტის 
ზო გა დი კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის კონ კუ რენ ტუ ლად მოქ მე დებს. სექ ტო რუ
ლად დი ფე რენ ცი რე ბუ ლი კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კა გა მარ თლე ბუ ლია ძვე ლი 
მო ნო პო ლის ტის ჭარ ბი ძა ლა უფ ლე ბით. მხო ლოდ მა შინ, რო დე საც აღ ნიშ ნუ ლი 
მნიშ ვნე ლო ვა ნი სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბა ახ ალი, მსხვი ლი კონ კუ რენ ტე ბის გა მო 
იმ დე ნად შემ ცი რ დე ბა, რომ გან სა კუთ რე ბუ ლი რე გუ ლი რე ბის ინ სტრუ მენ ტე ბის 
გა მო ყე ნე ბა სრუ ლი ად ზედ მე ტი აღ მოჩ ნდე ბა და სა ჭი რო იქ ნე ბა მხო ლოდ და 
მხო ლოდ ზო გა დი სა კონ კუ რენ ციო წე სე ბის გა მო ყე ნე ბა, დღის წეს რიგ ში დად გე
ბა ფე დე რა ლუ რი ქსე ლის სა აგ ენ ტოს გა უქ მე ბის სა ჭი რო ება. კრი ტი კო სე ბი ამ ის 
სა წი ნა აღ მდე გოდ ხაზ გას მით აღ ნიშ ნა ვენ, რომ ამ ას ობ აში ენ ერ გე ტი კა, ფოს ტა 
და რკი ნიგ ზაც ახ ალი უწყე ბის კონ ტროლ ქვეშ აღ მოჩ ნდა. იმ შემ თხვე ვა ში, თუ 
გა იზ რდე ბა გან სა კუთ რე ბუ ლი რე გუ ლი რე ბის დაქ ვემ დე ბა რე ბა ში მყო ფი სექ ტო
რე ბის რა ოდ ენ ობა, კონ კუ რენ ცი ის ზო გა დი პო ლი ტი კა თა ვის მნიშ ვნე ლო ბას და
კარ გავს.

4.4  მა გა ლი თი: ტე ლე კო მუ ნი კა ცი ებ ის რე გუ ლი რე ბა და დე რე გუ ლი რე ბა გერ მა ნი აში
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ნა ხა ზი 4.4: გერ მა ნი აში სა ერ თა შო რი სო ზა რე ბის ფა სე ბის გან ვი თა რე ბა 19992002 წწ.

გერ მა ნი ის სა ტე ლე კო მუ ნი კა ციო ბაზ რის დე რე გუ ლი რე ბის პირ ველ წლებ ში ინ ტენ სი ურ მა კონ კუ რენ ცი
ამ სა ერ თა შო რი სო ზა რებ ზე ფა სე ბის მნიშ ვნე ლო ვა ნი კლე ბა გა მო იწ ვია.

 � რეგულირება
მა რე გუ ლი რე ბე ლი კა ნონ მდებ

ლო ბა
სკრი ნინ გი 
სიგ ნა ლე ბის გა ცე მა 

 � ხარ ჯებ ზე ორი ენ ტი რე ბუ ლი ფა
სის რე გუ ლი რე ბა
შე მო სავ ლებ ზე ორი ენ ტი რე ბუ ლი 

ფა სის რე გუ ლი რე ბა 
ფა სის ზე და ზღვა რის რე გუ ლი

რე ბა
კონ კუ რენ ტუ ლი ბაზ რე ბი
აუნ აზღა ურ ებ ელი ხარ ჯე ბი
გა სა ხელ მწი ფო ებ რი ობა 
სა ზო გა დო ებ რი ვი სა ქო ნე ლი 
სა მუ ელ სო ნის კა ნო ნი

 � პიგუს გადასახადი
ქო უზ ის თე ორ ემა
სერ ტი ფი ცი რე ბა 
მუ ქა რის ან საფ რთხის შექ მნის 

შემ თხვე ვა ში სა მარ თლებ რი ვი 
პა სუ ხის მგებ ლო ბა 
და ნა შა ულ ის ჩა დე ნის ან და ვა

ლი ან ებ ის შემ თხვე ვა ში სა მარ
თლებ რი ვი 

პა სუ ხის მგებ ლო ბა 

 � ძი რი თა დი სა შუ ალ ებ ებ ის დოქ
ტრი ნა
გერ მა ნი ის ფე დე რა ლუ რი ქსე

ლუ რი სა აგ ენ ტო

ძირითადი ცნებები

და ვა ლე ბე ბი

1. გა რე მოს სერ თი ფი კა ტე ბი ეკ ოგ ად ას ახ ად ებ ის წი ნა აღ მდეგ
ახ სე ნით, რა ტომ შე იძ ლე ბო და მავ ნე ნივ თი ერ ებ ებ ის გა მო ყო ფას თან და კავ
ში რე ბუ ლი ნე გა ტი ური გა რე ეფ ექ ტე ბის ინ ტერ ნა ლი ზა ცი ის ათ ვის, ენ ერ გო მა
ტა რებ ლებ ზე გა და სა ხა დებ თან შე და რე ბით გა რე მოს სერ თი ფი კა ტე ბის პრინ
ცი პუ ლად უკ ეთ მი სა და გე ბა. რა ტომ არ ის ეკ ოგ ად ას ახ ად ებ ის პრაქ ტი კა ში 
და ნერ გვა უფ რო მარ ტი ვი?

2. მიკ რო ფი ნან სე ბი
დი დი ხნის მან ძილ ზე გავ რცე ლე ბუ ლი იყო მო საზ რე ბა იმ ის თა ობ აზე, რომ 
გან ვი თა რე ბად ქვეყ ნებ ში არ სე ბუ ლი მნიშ ვნე ლო ვა ნი სა ბაზ რო ხარ ვე ზე ბის 
გა მო, შე უძ ლე ბე ლი იყო ეფ ექ ტი ანი საკ რე დი ტო ბაზ რე ბის არ სე ბო ბა. დრო
თა გან მავ ლო ბა ში გა მო იკ ვე თა მრა ვა ლი და დე ბი თი გა მოც დი ლე ბა მიკ რო
ფი ნან სე ბის ფორ მით. საკ რე დი ტო ინ სტი ტუ ცი ები აფ ორ მე ბენ საკ რე დი ტო 
ხელ შეკ რუ ლე ბებს კრე დი ტით მო სარ გებ ლე მცი რე, შეზღუ დულ ჯგუ ფებ თან, 
რომ ლე ბიც თა ვის მხრივ ხელ შეკ რუ ლე ბის პი რო ბე ბის შეს რუ ლე ბა ზე პა სუ
ხის მგე ბელ ნი არი ან. რამ დე ნად არ ის შე საძ ლე ბე ლი სა ბაზ რო ხარ ვე ზე ბის ამ 
ფორ მით აღ მოფხვრა?

3. გა ზის სექ ტო რის დე რე გუ ლი რე ბა
მა ნამ, სა ნამ გაზ მო მა რა გე ბის კომ პა ნი ები ფე დე რა ლუ რი ქსე ლუ რი სა აგ ენ
ტოს რე გუ ლი რე ბას და ექ ვემ დე ბა რე ბოდ ნენ, აღ ნიშ ნულ სექ ტორ ში ქსელ თან 
წვდო მა რე გუ ლირ დე ბო და ქსე ლის პრო ვა იდ ერ თა ას ოცი აცი ებ სა და კორ პო
რა ცი ულ და კერ ძო აბ ონ ენ ტებს შო რის ე.წ. „თა ნამ შრომ ლო ბის ხელ შეკ რუ ლე
ბით.“ იმ სჯე ლეთ, კერ ძო დო ნე ზე შე თან ხმე ბულ მა დე რე გუ ლი რე ბის ამ გა მოც
დი ლე ბამ, რა ტომ არ გა მო იწ ვია გა ზის ბა ზარ ზე უფ რო მე ტი კონ კუ რენ ცი ის 
არ სე ბო ბა და გა ზის ტა რი ფის შემ ცი რე ბა. 

4. რკი ნიგ ზის სექ ტო რის დე რე გუ ლი რე ბა
გერ მა ნი აში რკი ნიგ ზის სექ ტო რის დე რე გუ ლი რე ბის სა კითხთან მი მარ თე ბა ში 
სა კა მა თო თე მაა: უნ და დარ ჩე ნი ლი ყო თუ არა სა აქ ციო სა ზო გა დო ება გერ
მა ნი ის რკი ნიგ ზა პრი ვა ტი ზა ცი ის შემ დეგ სარ კი ნიგ ზო ქსე ლის მფლო ბე ლად, 
თუ სა მო მავ ლოდ სარ კი ნიგ ზო ქსე ლის მარ თვა და მო უკ იდ ებ ელი სა ჯა რო კომ
პა ნი ის ხელ ში უნ და გა და ვი დეს. იმ სჯე ლეთ ორ ივე შე საძ ლებ ლო ბის და დე ბით 
და უარ ყო ფით მხა რე ებ ზე სა აქ ციო სა ზო გა დო ება გერ მა ნი ის რკი ნიგ ზის, კონ
კუ რენ ტი კომ პა ნი ებ ისა და სა ზო გა დო ებ ის პო ზი ცი იდ ან.

გა მო ყე ნე ბუ ლი ლი ტე რა ტუ რა

ვრცელ ინ ფორ მა ცი ას ბა ზარ ზე არ სე ბუ ლი ხარ ვე ზე ბის გა მო სას წო რებ ლად სა ჭი
რო ინ სრტრუ მენ ტე ბის, ას ევე დე რე გუ ლი რე ბის შე საძ ლებ ლო ბე ბის შე სა ხებ გვთა
ვა ზობს Borrmann/Finsingerისა (1999) და Kniepsის (2008) სა ხელ მძღვა ნე ლო ები.

მნიშ ვნე ლო ვა ნი ქსე ლუ რი სექ ტო რე ბის რე გუ ლი რე ბი სა და დე რე გუ ლი რე ბის 
მა გა ლი თე ბის ან ალ იზს იხ ილ ავთ Knieps/Brunekreeftის (2003) მი ერ გა მო ცე მულ 
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5.1   კონკურენციის თეორია

სწავ ლე ბის მიზ ნე ბი

 � სა ბაზ რო გა რი გე ბე ბი სა ზო გა დო ებ რი ვი კე თილ დღე ობ ის თვალ საზ რი
სით, გან სა კუთ რე ბუ ლად ეფ ექ ტი ანი მხო ლოდ მიმ წო დებ ლებ სა და მომ
ხმა რებ ლებს შო რის კონ კუ რენ ცი ის არ სე ბო ბის შემ თხვე ვა შია შე საძ ლე ბე
ლი. ანუ მა შინ, რო დე საც არც ერთ მიმ წო დე ბელ სა თუ მომ ხმა რე ბელს 
არ შე უძ ლია ხან გრძლი ვი დრო ის მან ძილ ზე სა ბაზ რო ფას ზე გავ ლე ნის 
მოხ დე ნა.

 � სტა ტი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე ორია გვიჩ ვე ნებს, რომ სრულ ყო ფი ლი 
კონ კუ რენ ცი ის გან გან სხვა ვე ბით, მი წო დე ბის მო ნო პო ლი ას მივ ყა ვართ 
მა ღალ სა ბაზ რო ფა სამ დე, ბაზ რის არ ას აკ მა რის უზ რუნ ველ ყო ფამ დე, 
მიმ წო დებ ლის მო ნო პო ლი ურ მო გე ბამ დე და სა ზო გა დო ებ რი ვი კე თილ
დღე ობ ის შემ ცი რე ბამ დე. 

 � დი ნა მი კუ რი (მრა ვალ პე რი ოდი ანი) კონ კუ რენ ცი ის თე ორი აში დრო ებ ითი 
მო ნო პო ლი ები ხელს უწყო ბენ ინ ოვ აცი ებ ის გან ვი თა რე ბას მა შინ, რო დე
საც კონ კუ რენ ცი ის ევ ოლ უცი ურ თე ორი აში, კონ კუ რენ ცია გვევ ლი ნე ბა, 
რო გორც ერ თგვა რი აღ მო ჩე ნის მე თო დი, ბაზ რის ჯე რაც გა მო უყ ენ ებ ელი 
შან სე ბის ძი ებ ის გზა ზე.

 � ქმე დი თუ ნა რი ანი კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის მო დე ლი ბაზ რის შე დე გე ბი
სა და ქცე ვე ბის შე ფა სე ბის გან გა მო ყოფს იმ ჩა რე ვებს, რომ ლე ბიც ბაზ რის 
სტრუქ ტუ რის შე საც ვლე ლად არ ის სა ჭი რო. 

 � თა ვი სუ ფა ლი კონ კუ რენ ცი ის მო დე ლი კი, პი რი ქით, გვაფ რთხი ლებს ბაზ
რის სტრუქ ტუ რა ში მა რე გუ ლი რე ბე ლი ჩა რე ვე ბის შე სა ხებ და ამ ის ნაც
ვლად გა მო დის წეს რი გის პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის უპ ირ ატ ეს ობ ის 
დამ ცვე ლად, რომ ელთა სა შუ ალ ებ ით აც შე საძ ლე ბე ლია ქმე დი თუ ნა რი
ანი სა ფა სო სის ტე მის უზ რუნ ველ ყო ფა. 

 � კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის გან სა კუთ რე ბით მნიშ ვნე ლო ვან ინ სტრუ მენ
ტებს წარ მო ად გენს კარ ტე ლის აკ რძალ ვა, სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბით არ
აკ ეთ ილ სინ დი სი ერ ად სარ გებ ლო ბის დას ჯა და კომ პა ნი ებ ის გა ერ თი ან ებ
ებ ის კონ ტრო ლი. ის ინი მოქ მე დე ბენ კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ზო გა დი 
თა მა შის წე სე ბის, ას ევე ბაზ რის გამ ჭვირ ვა ლო ბი სა და ახ ალი პრო დუქ ტე
ბის მე ტის მე ტად სწრა ფი გა ყალ ბე ბის გან დაც ვის ხელ შემ წყო ბი ღო ნის ძი
ებ ებ ის თან ხლე ბით. 

 � გერ მა ნი ის კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის სა ფუძ ველს წარ მო ად გენს კონ კუ
რენ ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ მი მარ თუ ლი კა ნო ნი (GWB – Gesetz ge-
gen Wettbewerbsbeschraenkungen), რო მე ლიც ცალ სა ხად გა მომ დი ნა რე ობს 
ქმე დი თუ ნა რი ანი კონ კუ რენ ცი ის მო დე ლი დან. უცხო ური კონ კუ რენ ტე ბი
სათ ვის ში და ბაზ რე ბის გახ სნამ მნიშ ვნე ლოვ ნად შე უწყო ხე ლი გერ მა ნი
აში ინ ტენ სი ური კონ კუ რენ ცი ის უზ რუნ ველ ყო ფას. 2007 წლი დან მოხ და 
გერ მა ნი ის კონ კუ რენ ცი ის შე სა ხებ კა ნონ მდებ ლო ბის სტან დარ ტე ბის ევ
რო პულ სტან დარ ტებ თან მი სა და გე ბა.

5.1 კონ კუ რენ ცი ის თე ორია

ჯერ კი დევ პო ლი ტი კუ რი ეკ ონ ომი ის კლა სი კო სე ბი, გან სა კუთ რე ბით ად ამ სმი
ტი (1776), ხაზს უს ვამ დნენ კონ კუ რენ ცი აზე და ფუძ ნე ბუ ლი ეკ ონ ომ იკ ის მოწყო
ბის მნიშ ვნე ლო ბას, კე თილ დღე ობ ის მზარ დი ეფ ექ ტი ან ობ ის თვალ საზ რი სით. 
კონ კუ რენ ცი ის თე ორი ის შემ დგო მი გან ვი თა რე ბი სას, აღ ნიშ ნუ ლი ჰი პო თე ზის 
მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური და სა ბუ თე ბა გან სა კუთ რე ბუ ლი პრი ორ იტ ეტ ით სარ გებ
ლობ და. არ გუ მენ ტა ცია თავ და პირ ვე ლად მოყ ვა ნილ იქ ნა სტა ტი კუ რი მო დე
ლის ფარ გლებ ში, რო მე ლიც წარ მო ებ ის ფაქ ტო რე ბის მო ცე მუ ლი აღ ჭურ ვი ლო
ბი დან, მომ ხმა რე ბელ თა არ სე ბუ ლი პრი ორ იტ ეტ ებ იდ ან და ტექ ნი კუ რი ცოდ ნის 
სტა ბი ლუ რი დო ნი დან გა მომ დი ნა რე ობს. სტა ტი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე ორია 
მიზ ნად ის ახ ავ და ამ ვა რა უდ ებ ის გათ ვა ლის წი ნე ბით გაეანალიზებინა, თუ რა 
გავ ლე ნას ახ დენს ბაზ რის შე დე გებ ზე, ე.ი. ეკ ონ ომ იკ აში სა ქონ ლით უზ რუნ ველ
ყო ფის არ სე ბულ დო ნე ზე, სხვა დას ხვა, უკ ვე არ სე ბუ ლი ბაზ რის სტრუქ ტუ რე ბი. 
ამ ის სა წი ნა აღ მდე გოდ, დი ნა მი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე ორია ით ვა ლის წი ნებს 
ბაზ რის შე დე გე ბის სა პა სუ ხო ზე მოქ მე დე ბას ბაზ რის სტრუქ ტუ რა ზე. 

5.1.1 სტა ტი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე ორია

სტა ტი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე ორი ის ამ ოს ავ ალი წერ ტი ლი იმ პი რო ბე ბის და
ხა სი ათ ებაა, რომ ლე ბიც საკ ვლევ ბაზ რებ ზე რა ოდ ენ ობ რი ვი და ხა რის ხობ რი ვი 
თვალ საზ რი სით არი ან გა ბა ტო ნე ბულ ნი. ხა რის ხობ რივ მა ხა სი ათ ებ ლებს, უპ ირ
ვე ლეს ყოვ ლი სა, გა ნე კუთ ვნე ბი ან ბაზ რის სრულ ყო ფი ლო ბის ხა რის ხი, ბაზ რის 
გამ ჭვირ ვა ლო ბის მას შტა ბი, ბა ზარ ზე შეღ წე ვის შე საძ ლებ ლო ბა და ბაზ რის მო
ნა ცე მე ბის ცვლი ლე ბებ ზე ბაზ რის მო ნა წი ლე თა რე აქ ცი ის სის წრა ფე. ბაზ რე ბის 
რა ოდ ენ ობ რი ვი და ხა სი ათ ება გა მომ დი ნა რე ობს ბა ზარ ზე გა მო სუ ლი მიმ წო დებ
ლე ბი სა და მომ ხმა რებ ლე ბის რა ოდ ენ ობ იდ ან. ამ ას თან, იგი ყვე ლა ზე მარ ტი ვი 
ფორ მით, გა ნას ხვა ვებს მი წო დე ბი სა და მოთხოვ ნის მხა რეს არ სე ბულ ერთ, რამ
დე ნი მე და ბევრ მო ნა წი ლეს და ამ დე ნად, ექ ვემ დე ბა რე ბა ნა ხაზ ზე, 5.1. გა მო სა
ხულ ტი პო ლო გი ას. ექ სტრე მა ლურ შემ თხვე ვებ ში ად გი ლი აქ ვს ორ მხრივ (ბი
ლა ტე რა ლურ) მო ნო პო ლი ას ერ თი მომ ხმა რებ ლი თა და ერ თი მიმ წო დებ ლით, 
ას ევე პო ლი პო ლი ას, რომ ლის დრო საც ერ თმა ნე თის წი ნა შე აღ მოჩ ნდე ბა ბევ რი 
მომ ხმა რე ბე ლი და ას ევე ბევ რი მიმ წო დე ბე ლი. 

სტა ტი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე ორი ის ეკ ონ ომ იკ ურპო ლი ტი კუ რი ხა სი ათ ის 
დას კვნის გა სა კე თებ ლად გან სა კუთ რე ბით მნიშ ვნე ლო ვა ნია ბაზ რის შე დე გე ბის 
შე და რე ბა, რო მე ლიც წარ მო იქ მნე ბა სრულ ყო ფი ლად ფუნ ქცი ონ ირ ებ ად ბა ზარ
ზე პო ლი პო ლი ისა და მი წო დე ბის მო ნო პო ლი ის შემ თხვე ვა ში. მო ნო პო ლი ის 
შემ თხვე ვა ში, კონ კუ რენ ტე ბის ბა ზარ ზე შეღ წე ვი სათ ვის შექ მნი ლი დაბ რკო ლე
ბის გა მო, ერ თი მიმ წო დე ბე ლი ბევ რი მომ ხმა რებ ლის წი ნა შე აღ მოჩ ნდე ბა. მა თი 
მოთხოვ ნის ქცე ვე ბი სრულ ყო ფილ ბა ზარ ზე გა მო იხ ატ ება მო ნო პო ლის ტი სათ
ვის ნაც ნობ ფუნ ქცი აში: ფა სიგა სა ღე ბა: 

   p = p(q) ამ ას თან, 0
p
q
∂

<
∂

 (5.1)
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5.1   კონკურენციის თეორია

ერთი

ერთი

რამდენიმე

რამდენიმე

ორმხრივი
მონოპოლია

ბევრი

ბევრი

მოთხოვნა

მიმწოდებელი

შეზღუდული
მონოპოლია

შეზღუდული
მონოპოლია

ორმხრივი
ოლიგოპოლია

ოლიგო-
პოლია

პოლი-
პოლიაოლიგოპსონია

მონო-
პოლია

მონოპსონია

ნა ხა ზი 5.1: ბაზ რის ფორ მე ბის ტი პო ლო გია რა ოდ ენ ობ რი ვი მა ხა სი ათ ებ ლე ბის მი ხედ ვით

მიმ წო დებ ლე ბი სა და მომ ხმა რებ ლე ბის რა ოდ ენ ობ აზე არ სე ბუ ლი მო ნა ცე მე ბის მი ხედ ვით, გა ნას ხვა ვე
ბენ სხვა დას ხვა მა ხა სი ათ ებ ლებს. ყვე ლა ზე გავ რცე ლე ბუ ლი ფორ მე ბია მო ნო პო ლია, ოლ იგ ოპ ოლია, 
პო ლი პო ლია და მო ნოპ სო ნია (ან მოთხოვ ნის მო ნო პო ლია).

გა მარ ტი ვე ბის მიზ ნით, ქვე მოთ მო ცე მუ ლია წრფი ვი კლე ბა დი მრუ დი. ფუნ ქცია 
ფა სიგა სა ღე ბა გვი მარ ტი ვებს შე ვა ფა სოთ, თუ რა p ფა სად არ ის შე საძ ლე ბე ლი 
ბა ზარ ზე გან საზღვრუ ლი q რა ოდ ენ ობ ის გა სა ღე ბა. მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური მი წო
დე ბის თე ორი ის თა ნახ მად, მო ნო პო ლის ტის მი ზანს G მო გე ბის მაქ სი მი ზა ცია 
წარ მო ად გენს, რო მე ლიც წარ მო იშ ვე ბა გა ყიდ ვის შე დე გად მი ღე ბულ R ამ ონ აგ
ებ სა და C სა წარ მოო ხარ ჯებს შო რის არ სე ბუ ლი სხვა ობ ით. რო გორც ხარ ჯე ბი, 
ას ევე ამ ონ აგ ები, გა სა ყი დი ფა სი სა და გა სა ღე ბუ ლი რა ოდ ენ ობ იდ ან მი ღე ბუ ლი 
პრო დუქ ტი, და მო კი დე ბუ ლია მო ნო პო ლის ტის მი ერ არ ჩე ულ წარ მო ებ ულ და 
გა სა სა ღე ბელ q რა ოდ ენ ობ აზე. შე სა ბა მი სად ით ვლე ბა:

      G = R(q) − C(q) = p(q) · q − C(q) (5.2)

წარ მო ებ ული რა ოდ ენ ობ ის შემ ცი რე ბა აქ არა მარ ტო სა ერ თო ხარ ჯე ბის შემ ცი
რე ბას იწ ვევს, არ ამ ედ იმ ავ დრო ულ ად ზრდის მიზ ნობ რივ სა ცა ლო ფასს. (5.2.)
ის მაქ სი მი ზა ცი იდ ან გა მომ დი ნა რე ობს, რომ მო ნო პო ლის ტი მო გე ბის მაქ სი მუმს 
აღ წევს პრო დუქ ცი ის იმ რა ოდ ენ ობ ის შემ თხვე ვა ში, რო დე საც პრო დუქ ცი ის 
შემ დგო მი გა ფარ თო ებ ის ათ ვის სა ჭი რო და მა ტე ბი თი, იგ ივე ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი 
C′(q) = ∂C/∂q ზუს ტად შე ეს აბ ამ ება გა სა ღე ბის გა ფარ თო ებ ის შე დე გად მი ღე ბულ 
ზღვრულ ამ ონ აგ ებს R′(q) = ∂R/∂p. აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, 

          G′ = 0 → R′(q) = C′(q) (5.3)

ფიქ სი რე ბუ ლი ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი სა და წრფი ვად შემ ცი რე ბა დი ზღვრუ ლი ამ
ონ აგ ებ ის ფუნ ქცი ის შემ თხვე ვა ში, რო გორც ამ ას ნა ხა ზი 5.2. გვიჩ ვე ნებს, გრა ფი
კუ ლად, ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი სა და ზღვრუ ლი შე მო სავ ლის მრუ დე ბის გა დაკ ვე თის 
M წერ ტილ თან მი იღ ება მო ნო პო ლის ტის მო გე ბის მაქ სი მუ მი. მას შე ეს აბ ამ ება N 
წერ ტი ლი, ე.წ. კურ ნო ტისწერ ტი ლი (Cournot Point) ფა სიგა სა ღე ბაფუნ ქცი აზე, 
რო მე ლიც ად გენს მო გე ბის მაქ სი მა ლურ qM რა ოდ ენ ობ ას და მო გე ბის მაქ სი მა
ლურ pM ფასს. თუ წარ მო ების ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი სა შუ ალო სა წარ მოო C/q ხარ
ჯებს ემ თხვე ვა, მო ნო პო ლის ტი qM რა ოდ ენ ობ ის გა ყიდ ვის შემ თხვე ვა ში, იღ ებს qM 

· pM მო ცუ ლო ბის შე მო სა ვალს, რო მე ლიც შე ეს აბ ამ ება OqM
 NpiM მარ თკუთხედს. 

იმ ავ დრო ულ ად წარ მო იშ ობა სა ერ თო სა წარ მოო ხარ ჯე ბი (C/qM) · qM = C, რო მე
ლიც გა მო ხა ტუ ლია OqM

 MpK
 მარ თკუთხე დის სა შუ ალ ებ ით. შე დე გად ვი ღებთ qM 

· (pM − pK) რა ოდ ენ ობ ის მო ნო პო ლი ურ მო გე ბას, რო მე ლიც pM pKMN მარ თკუთხე
დით იზ ომ ება.

მო ნო პო ლი ის გან გან სხვა ვე ბით, პო ლი პო ლი ის შემ თხვე ვა ში, რო მე ლიც სრ
ულ ყო ფილ ბა ზარ ზე ას ევე სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის სა ბაზ რო ფორ მას 
წარ მო ად გენს, ბევ რი მიმ წო დე ბე ლი ხვდე ბა ბევრ მომ ხმა რე ბელს. ცალ კე ულ 
მიმ წო დე ბელს, ამ დე ნად, თა ვი სი გა სა ღე ბის რა ოდ ენ ობ ის რე გუ ლი რე ბით არ 
შე უძ ლია სა ბაზ რო ფას ზე გავ ლე ნის მოხ დე ნა. მის თვის სა ბაზ რო ფა სი წარ მო
ად გენს ციფ რს, რო მელ საც იგი უნ და მო ერ გოს, შე არ ჩი ოს რა მაქ სი მა ლუ რი 
მო გე ბი სათ ვის ოპ ტი მა ლუ რი პრო დუქ ცი ის რა ოდ ენ ობა. რო გორც ეს 3.1ში იყო 
ნაჩ ვე ნე ბი, სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის პი რო ბებ ში მწარ მო ებ ელი მიმ წო დე
ბე ლი მაქ სი მა ლურ მო გე ბას აღ წევს, რო დე საც წარ მო ებ ის ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი 
წი ნას წარ არ სე ბულ სა ბაზ რო ფასს ემ თხვე ვა. თუ ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი წარ მო ებ
ის სა შუ ალო ხარ ჯებს აღ ემ ატ ება – წარ მო იშ ობა მო გე ბა. ბაზ რის სრულ ყო ფი ლი 
გამ ჭვირ ვა ლო ბის, ბა ზარ ზე შე უზღუ და ვი დაშ ვე ბის და მყი სი ერი რე აგ ირ ებ ის 
შემ თხვე ვა ში, სხვა მიმ წო დებ ლე ბი სათ ვის, რომ ლე ბიც იმ ავე სა წარ მოო ტექ ნი კი
თა და იმ ავე ხარ ჯე ბით მოქ მე დე ბენ, ყა ლიბ დე ბა ბა ზარ ზე შეს ვლის სტი მუ ლი. და
მა ტე ბი თი მი წო დე ბა ხელს უწყობს სა ბაზ რო ფა სის და ცე მას, მა ნამ, სა ნამ ყვე ლა 
მიმ წო დებ ლი სათ ვის ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი არ და ემ თხვე ვა სა შუ ალო სა წარ მოო 
ხარ ჯებს. აღ ნიშ ნულ სი ტუ აცი აში ახ ალ კონ კუ რენ ტებს ბა ზარ ზე შე მოს ვლის თვის 
მო ტი ვა ცია აღ არ აქ ვთ. 

p

pM

pK

p(q)

N

K C’ = C
qM

R‘
qKqM qO

ნა ხა ზი 5.2: მო ნო პო ლი ისა და პო ლი პო ლი ის შე და რე ბა

სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის დროს სა ბაზ რო წო ნას წო რო ბა მდე ბა რე ობს K წერ ტილ ში, სა დაც C′ მი
წო დე ბის მრუ დი კვეთს p(q) მოთხოვ ნის მრუდს. სა მა გი ერ ოდ M წერ ტილ ში, C′ ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი სა 
და R′ ზღვრუ ლი შე მო სავ ლის მრუ დე ბის გა დაკ ვე თის წერ ტილ ში, წარ მო იქ მნე ბა მო ნო პო ლი ური გა
დაწყვე ტა. კურ ნოტ N წერ ტი ლის ზე მოთ, მოთხოვ ნის მრუდ ზე წარ მო იქ მნე ბა შე სა ბა მი სი მო ნო პო ლი
ური ფა სი. pM pK MN მარ თკუთხე დი ზო მავს მო ნო პო ლი ურ მო გე ბას, NMK სამ კუთხე დი – მო ნო პო ლი ით 
გა მოწ ვე ულ კე თილ დღე ობ ის და ნა კარ გს.
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5.1   კონკურენციის თეორია

C′ ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბის მრუ დი შე საძ ლე ბე ლია ას ევე გან ვი ხი ლოთ, რო გორც 
მიმ წო დე ბელ თა დი დი რა ოდ ენ ობ ის შემ თხვე ვა ში წარ მო შო ბი ლი ზღვრუ ლი 
ხარ ჯე ბის რა ოდ ენ ობა, რო მე ლიც სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის პი რო ბებ ში, 
ყო ველ თვის ემ თხვე ვა C/q სა შუ ალო სა წარ მოო ხარ ჯებს. ამ ჰი პო თე ზის თა ნახ
მად, pk ფა სის დროს, ზღვრუ ლი ხარ ჯე ბი სა და ფა სიგა სა ღე ბაფუნ ქცი ის K გა
დაკ ვე თის წერ ტილ ში, მი იღ ება კონ კუ რენ ტულ ბა ზარ ზე მი წო დე ბუ ლი qK რა
ოდ ენ ობა. მი წო დე ბის მო ნო პო ლი ას თან შე და რე ბით, ბა ზარ ზე სრულ ყო ფი ლი 
კონ კუ რენ ცი ის დროს, გა სა ღე ბუ ლი რა ოდ ენ ობა მე ტია, ხო ლო სა ბაზ რო ფა სი 
ნაკ ლე ბია. ნა ხაზ ზე 5.2. გა მო სა ხუ ლი NMK სამ კუთხე დი ას ახ ავს მომ ხმა რებ ლის 
და ნა ზო გის კლე ბას და აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, მო ნო პო ლი ის გა მო სა ზო გა დო
ებ რი ვი კე თილ დღე ობ ის შემ ცი რე ბას. მო ნო პო ლუ რი მო გე ბის რა ოდ ენ ობ აში, 
რო მე ლიც შე ეს აბ ამ ება pM pK MN მარ თკუთხედს, მომ ხმა რებ ლის და ნა ზო გი მო
ნო პო ლის ტებ ზე გა და ნა წილ დე ბა. არ სე ბუ ლი რე სურ სე ბის სა ზო გა დო ებ ის ათ ვის 
ოპ ტი მა ლუ რი გა მო ყე ნე ბა, ბაზ რის მაქ სი მა ლუ რი უზ რუნ ველ ყო ფა და მო ნო პო
ლუ რი მო გე ბის თა ვი დან აც ილ ება, კონ კუ რენ ცი ის თე ორი ის სტა ტი კურ სა ფუძ
ვლებ ში, სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის ბაზ რის ფორ მას მო ნო პო ლუ რი ბაზ რის 
ფორ მი სა გან გა ნას ხვა ვებს.

5.1.2 დი ნა მი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე ორია

სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის იდე ალ ური სუ რა თი, ცხა დია, ეკ ონ ომ იკ ურ რე
ალ ობ აში არ სე ბუ ლი კონ კუ რენ ცი ის პრო ცე სე ბის აღ სა წე რად და შე სა ფა სებ ლად 
მხო ლოდ პი რო ბი თად გა მო იყ ენ ება. ამ იტ ომ, მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური წარ მო ებ ისა 
და მოთხოვ ნის თე ორი ამ სტა ტი კუ რი ფას წარ მოქ მნის მო დე ლის ჰი პო თე ზე ბი სა 
და შე დე გე ბის მო დი ფი კა ცი აზე იზ რუ ნა. მა გა ლი თად, გათ ვა ლის წი ნე ბულ იქ ნა, 
წარ მო ებ ის გა ნუ ყოფ ლო ბა და აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, წარ მო ებ ის მო ცუ ლო ბა ზე 
და მო კი დე ბუ ლი ხარ ჯე ბის მიმ დი ნა რე ობა, პრო დუქ ტე ბის დი ფე რენ ცი რე ბა, რაც 
გა სა ყი დი პრო დუქ ტე ბის არა ერ თგვა როვ ნე ბას იწ ვევს, ან პო ტენ ცი ური მიმ წო
დებ ლე ბის ბა ზარ ზე შეს ვლის შეზღუდ ვე ბი. კონ კუ რენ ცი ის ფე ნო მე ნის ან ალ იზ
ის ათ ვის სტა ტი კუ რი მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური მო დე ლის სა ფუძ ვლე ბის გა მო ყე ნე ბა 
ბევ რის თვის კითხვის ნიშ ნის ქვეშ დგას. მა გა ლი თად, ჯო ზეფ ელი ოზ შუმ პე ტე
რის (1911; 1942) შრო მე ბის მი ხედ ვით შექ მნი ლი დი ნა მი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე
ორია, ხაზ გას მით აღ ნიშ ნავს, რომ კონ კუ რენ ცი ის პრო ცეს ში ბაზ რის პი რო ბე ბი 
მუდ მივ ცვლი ლე ბებს გა ნიც დი ან. აღ ნიშ ნუ ლი თე ორი ის თა ნახ მად, მე წარ მე თა 
პერ მა ნენ ტუ ლი ბრძო ლა ბაზ რის წი ლი სათ ვის მუდ მი ვად იწ ვევს ახ ალი პრო
დუქ ტე ბის და წარ მო ებ ის მე თო დე ბის შე მო ტა ნის აუც ილ ებ ლო ბას. მსგავ სი დი
ნა მი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის შე დე გად, პი ონ ერი მე წარ მე ები, რომ ლე ბიც ხა რის ხობ
რივ და ტექ ნო ლო გი ურ ინ ოვ აცი ებს ნერ გა ვენ, დიდ მო გე ბა ზე გა დი ან.

ჯო ზეფ ელი ოზ შუმ პე ტე რი (18831950), და იბ ადა ტრიშ ში (ჩე ხე თი), მო რა ვი
ელი ფე იქ რის ო ჯახ ში. ვე ნის უნ ივ ერ სი ტეტ ში სა მარ თლი სა და ეკ ონ ომ იკ ის 
შეს წავ ლის შემ დეგ, 1911 წელს იგი მიწ ვე ულ იქ ნა გრა ცის უნ ივ ერ სი ტეტ ში ეკ
ონ ომ იკ ის ფა კულ ტე ტის პრო ფე სო რად. 1919 წელს მცი რე ხნით იგი იყო ავ
სტრი ის ფი ნან სთა მი ნის ტრი. მოგ ვი ან ებ ით, ძი რი თა დად ხელ მძღვა ნე ლობ

ჯო ზეფ ელი ოზ შუმ პე ტე რი და დი ნა მი კუ რი მე წარ მე ები

და ვე ნის კერ ძო ბან კს. 1925 წელს იგი მი იწ ვი ეს ბო ნის უნ ივ ერ სი ტე ტის 
პრო ფე სო რად. 1932 წლი დან შუმ პე ტე რი გა და ვი და ჰარ ვარ დში, სა დაც სი
ცოცხლის ბო ლომ დე ას წავ ლი და. იგი გან სა კუთ რე ბით უჭ ერ და მხარს რა
ოდ ენ ობ რი ვი კო ნი უნ ქტუ რის კვლე ვას და იყო Econometric Societyის ერთერ
თი დამ ფუძ ნე ბე ლი. მი სი მთა ვა რი შრო მე ბია: ეკ ონ ომ იკ ური გან ვი თა რე ბის 
თე ორია. მე წარ მე თა მო გე ბის კვლე ვა, კა პი ტა ლი, კრე დი ტი, სარ გე ბე ლი და 
კო ნი უნ ქტუ რის ციკ ლი (ბერ ლი ნი, 1911); Business Cylces. A Theoretical, Historical 
and Statistical Analysis of the Capitalist Process, Vol. I + II (ნიუიორ კი, 1939); Capi-
talism, Socialism and Democracy (ლონ დო ნი, 1942), History of Economic Analysis 
(ნიუიორ კი, 1954).

შუმ პე ტე რი ით ვლე ბა მე20 სა უკ უნ ის ერთერთ ყვე ლა ზე გავ ლე ნი ან ეკ
ონ ომ ის ტად. ამ ის მი ზე ზია ის გან სა კუთ რე ბუ ლი ინ ტე რე სი, რო მელ საც იგი 
თა ვის შრო მებ ში სა ბაზ რო ეკ ონ ომ იკ ის სის ტე მე ბის სა შუ ალო და გრძელ ვა
დი ანი დი ნა მი კის, ანუ კო ნი უნ ქტუ რი სა და გან ვი თა რე ბის ან ალ იზ ის მი მართ 
ამ ჟღავ ნებ და. აღ ნიშ ნუ ლი დი ნა მი კის მა მოძ რა ვე ბელ ძა ლას წარ მო ად გენს 
ინ ოვ აცი ები, რო მელ თა სა შუ ალ ებ ით აც წარ მო ებ ის პრო ცე სის დი ნა მი კუ რო
ბა კვლავ იწ ვე ვენ ბაზ რის უთ ან აბ რო ბას. აღ ნიშ ნუ ლი ინ ოვ აცი ები შე საძ ლოა, 
მა გა ლი თად, გა მო იხ ატ ებ ოდ ეს ახ ალი პრო დუქ ტე ბის გან ვი თა რე ბა ში ან 
წარ მო ებ ის ახ ალი მე თო დე ბის და ნერ გვა ში, რაც ხელს უწყობს სა ბაზ რო მი
წო დე ბის ან სა ბაზ რო მოთხოვ ნის შეც ვლას. ბაზ რის უთ ან აბ რო ბის შე დე გად, 
ას ეთი მე წარ მე ებ ის თვის წარ მო იქ მნე ბა დრო ებ ითი მო ნო პო ლუ რი მო გე ბა. 
ახ ალ სა ბაზ რო წო ნას წო რო ბას თან ად აპ ტა ცია შე საძ ლე ბე ლია ინ ოვ ატ ორ
ებ ის გა მო ჩე ნი თა და ინ ოვ აცი ის დი ფუ ზი ით კონ კურ სში მო ნა წი ლე ყვე ლა 
პირ თან მი მარ თე ბა ში, მა ნამ, სა ნამ სა ბო ლო ოდ არ ანა ირ მო ნო პო ლურ მო
გე ბას არ ექ ნე ბა ად გი ლი. სა ბა ზი სო ინ ოვ აცი ებ სა და ნაკ ლე ბად მნიშ ვნე
ლო ვან გა მო გო ნე ბებს შო რის დი ფე რენ ცი რე ბის მა გა ლით ზე, შუმ პე ტე რი 
ცდი ლობ და, ეკ ონ ომ იკ ის გან ვი თა რე ბა ში გრძე ლი ტალ ღე ბის გა მო ჩე ნა 
მოკ ლე ვა დი ანი კო ნი უნ ქტუ რუ ლი ცვლი ლე ბე ბის გან გა ემ იჯ ნა. კო ნი უნ ქტუ
რის გან ვი თა რე ბა ში მნიშ ვნე ლო ვან როლს თა მა შობს სა ბან კო კრე დი ტე ბი, 
რომ ლე ბიც დი ნა მი კურ მე წარ მე ებს ინ ოვ აცი ებ ის ინ ვეს ტი რე ბის სა შუ ალ ებ ას 
აძ ლე ვენ. შუმ პე ტე რის გვი ან დელ ნაშ რომ ში “დი ნა მი კუ რი სა წარ მო ები“ ჩა ან
აც ვლა მსხვი ლი სა წარ მო ებ ის კვლე ვი თი გან ყო ფი ლე ბე ბის მი ერ ინ ოვ აცი ებ
ის მი ზან მი მარ თულ მა ძი ებ ამ. ვი ნა იდ ან, მსხვილ სა წარ მო ებს კვლე ვი სათ ვის 
მე ტი სახ სრე ბი გა აჩ ნი ათ, შუმ პე ტე რი სწო რედ ამ უწყვე ტი ინ ოვ აცი ური საქ
მი ან ობ ის შე დე გად მი იჩ ნევ და მიმ წო დე ბელ თა კონ ცენ ტრა ცი ის ტენ დენ ცი ას 
და აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, გრძელ ვა დი ანი მო ნო პო ლი ის წარ მოქ მნის შე საძ
ლებ ლო ბას. თა ვის დე მოკ რა ტი ის თე ორი აში, შუმ პე ტე რი მსგავ სი მსხვი ლი 
სა წარ მო ებ ის მნიშ ვნე ლო ვა ნი პო ლი ტი კუ რი ძა ლა უფ ლე ბის სა შიშ რო ებ აზე 
მი უთ ით ებს.

სტა ტი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე ორი ის თვალ საზ რი სით, აღ ნიშ ნუ ლი მო გე ბე ბი 
მო ნო პო ლი ურ მდგო მა რე ობ აზე კი არ მი უთ ით ებს, არ ამ ედ იგი წარ მო ად გენს 
ახ ალი პრო დუქ ტე ბის და წარ მო ებ ის მე თო დე ბის შე მო ღე ბას თან და კავ ში რე ბუ
ლი რის კის სა ფა სურს. რო გორც კი მო იხ სნე ბა ბა ზარ ზე შეს ვლის შეზღუდ ვა, 
დი ნა მი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე ორი ის თა ნახ მად, მსგავ სი და მა ტე ბი თი მო გე ბე ბი 
ფალ სი ფი კა ტო რე ბის გა მო ჩე ნის გა მო პერ მა ნენ ტულ ერ ოზი ას ექ ვემ დე ბა რე ბა. 
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5.2  კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის მო დე ლე ბი

ვი ნა იდ ან კონ კუ რენ ცია ამ თვალ საზ რი სით აღ ქმუ ლია რო გორც მუდ მი ვად არ
სე ბუ ლი შე ტე ვი სა და დევ ნის ფა ზე ბის დი ნა მი კუ რი შე დე გი, სტა ტი კუ რი თე ორი ის 
გა გე ბით, წო ნას წო რო ბის მდგო მა რე ობა ვერ იარ სე ბებს. 

5.1.3 ევ ოლ უცი ური კონ კუ რენ ცი ის თე ორია

ასე უწ ოდ ებ და ფრიდ რიჰ აუგ უსტ ფონ ჰაიეკი (1968) კონ კუ რენ ცი ას, უპ ირ ვე ლეს 
ყოვ ლი სა, რო გორც ძი ებ ის პრო ცეს სა და აღ მო ჩე ნის მე თოდს, რომ ლის დრო
საც, ბაზ რის ცალ კე ულ მო ნა წი ლე ებს ბაზ რის სხვა პარ ტნი ორ ებ ის პრი ორ იტ ეტ
ებ ისა და რე აქ ცი ებ ის შე სა ხებ მხო ლოდ არ ას რუ ლი წარ მოდ გე ნა აქ ვთ. ბა ზარ ზე 
ახ ალი შან სე ბის ძი ებ ისა და მა თი გა მო ყე ნე ბის კენ სწრაფ ვა, ას ევე კონ კუ რენ ტე
ბის მხრი დან შე ვიწ რო ებ ის რის კე ბი, მე წარ მე ებს მუდ მი ვად უბ იძ გებს წარ მო ებ
ის ახ ალი მე თო დე ბის გა მო ყე ნე ბი სა და ახ ალი პრო დუქ ტე ბის შე თა ვა ზე ბი სა კენ. 
ად აპ ტა ცი ის ამ პრო ცეს ში ფა სე ბის სის ტე მის მუდ მი ვი ცვლი ლე ბე ბი მი უთ ით ებ ენ 
ახ ალი გა მო უყ ენ ებ ელი სა ბაზ რო შან სე ბის არ სე ბო ბა ზე. კონ კუ რენ ცი ის აქ ტი ვო
ბებს თან ახ ლავს მიმ წო დებ ლე ბი სა და მომ ხმა რებ ლე ბის შეს წავ ლის პრო ცე სი, 
რაც სა მო მავ ლო ქცე ვებს გა ნა პი რო ბებს. ევ ოლ უცი ური კონ კუ რენ ცი ის ეს თე
ორი აც რთუ ლად ინ ტეგ რირ დე ბა სტა ტი კუ რი მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური კონ კუ რენ ცი
ის მო დე ლის სქე მა ში. 

5.2 კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის მო დე ლე ბი

კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის ფორ მუ ლი რე ბი სა და მა თი გა ტა რე
ბი სათ ვის აუც ილ ებ ელია და სა ხუ ლი მიზ ნის სიცხა დე. თა ვის თა ვად ცნე ბა კონ
კუ რენ ცია არ ანა ირ შე სა ბა მი სი მიზ ნის ფორ მუ ლი რე ბას არ გვთა ვა ზობს. ამ იტ
ომ, თე ორი ულ მა კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კამ გა ნა ვი თა რა სხვა დას ხვა მო დე ლი, 
რომ ლებ მაც უნ და უზ რუნ ველ ყონ კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის მიზ ნე ბის ოპ ერ
აცი ონ ალ იზ აცია და მიზ ნის შე სა ბა მი სი ინ სტრუ მენ ტე ბის გან საზღვრა. ვი ნა იდ ან, 
აღ ნიშ ნუ ლი მო დე ლე ბი კონ კუ რენ ცი ის სხვა დას ხვა თე ორი ას ეფ უძ ნე ბი ან, მათ 
შე ფა სე ბებ ში მნიშ ვნე ლო ვა ნი გან სხვა ვე ბე ბი იჩ ენს თავს. 

5.2.1 სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცია

სტა ტი კუ რი ნე ოკ ლა სი კუ რი ფა სის თე ორი იდ ან უშუ ალ ოდ გა მომ დი ნა რე ობს 
კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის თვალ საზ რი სით სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის მო
დე ლი. იგი ხა სი ათ დე ბა ბაზ რის მო ნა წი ლე თა დი დი რა ოდ ენ ობ ით, რო გორც 
მი წო დე ბის, ას ევე მოთხოვ ნის მხა რე ზე, ყვე ლა კონ კუ რენ ტი სათ ვის ბაზ რის მაქ
სი მა ლუ რი გამ ჭვირ ვა ლო ბით და ბა ზარ ზე შეს ვლის თა ვი სუფ ლე ბით. აქ ედ ან 
გა მომ დი ნა რე, კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ამ ოც ანაა, შე იმ უშ ავ ოს შე სა ბა მი სი 
ღო ნის ძი ებ ები ბა ზარ ზე რე ალ ურ ად არ სე ბუ ლი პი რო ბე ბის სრულ ყო ფი ლი კონ
კუ რენ ცი ის მდგო მა რე ობ ას თან მაქ სი მა ლუ რი მი ახ ლო ებ ის თვის, იმ შემ თხვე ვა
შიც კი, თუ ამ უკ ან ას კნე ლის წმინ და სა ხით არ სე ბო ბა არც არ ის შე საძ ლე ბე ლი. 
სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის მო დე ლი, ამ გვა რად, უგ ულ ვე ბელ ყოფს დი ნა მი
კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე ორი ის გა მოც დი ლე ბას იმ ის თა ობ აზე, რომ რა ოდ ენ ობ

რი ვი და ტექ ნი კუ რი სი ახ ლე ებ ის და ნერ გვი სათ ვის აუც ილ ებ ელია ინ ოვ ატ ორ ებ
ის თვის მოკ ლე ვა დი ანი მო ნო პო ლი ური მდგო მა რე ობ ის არ სე ბო ბა. 

ფრიდ რიხ აუგ უსტ ფონ ჰაიეკი (18991992) და იბ ადა ვე ნა ში, სწავ ლობ და სა
მარ თალს, ეკ ონ ომ იკ ასა და ფსი ქო ლო გი ას ვე ნის უნ ივ ერ სი ტეტ ში. ხა რის
ხი და იც ვა სა მარ თლი სა და პო ლი ტი კის მეც ნი ერ ებ ებ ში. 1927 წლი დან იგი 
ლუდ ვიგ ფონ მი ზეს თან ერ თად ხელ მძღვა ნე ლობ და ავ სტრი ის კო ნი უნ ქტი
ურ ული კვლე ვის ინ სტი ტუტს. 1931 წელს ის მი იწ ვი ეს ლონ დო ნის ეკ ონ ომ იკ
ის სკო ლა ში. 1950 წელს იგი გა და ვი და ჩი კა გოს უნ ივ ერ სი ტეტ ში, ხო ლო 1962 
წელს მიწ ვე ულ იქ ნა ბრა იზ გა უს ფრა იბ ურ გის უნ ივ ერ სი ტე ტის პრო ფე სო
რად. 1969 წლი დან ის ას ევე ას წავ ლი და ზალ ცბურ გის უნ ივ ერ სი ტეტ ში, 1974 
წელს მან გუ ნარ მი ურ დალ თან ერ თად მი იღო ნო ბე ლის პრე მია ეკ ონ ომ იკ
ური მეც ნი ერ ებ ებ ის დარ გში. მის მთა ვარ შრო მებს გა ნე კუთ ვნე ბი ან: Prices and 
Production (ლონ დო ნი, 1935); The Road to Serfdom, გზა მო ნო ბის კენ (ლონ დო
ნი, 1944); The Constitution of Liberty, თა ვი სუფ ლე ბის კონ სტი ტუ ცია (ლონ დო ნი, 
1960), კონ კუ რენ ცია, რო გორც აღ მო ჩე ნის მე თო დი (ფრა იბ ურ გი, 1968).

ფონ ჰაიეკი თა ნა მედ რო ვე ლი ბე რა ლიზ მის მნიშ ვნე ლო ვა ნი წარ მო მად
გე ნე ლია. თა ვი სი გან ვლი ლი ცხოვ რე ბი სე ული გზით, მან მნიშ ვნე ლო ვა ნი 
გავ ლე ნა მო ახ დი ნა ლი ბე რა ლუ რი ეკ ონ ომ იკ ის სამ რე გი ონ ალ ურ ვა რი ან
ტზე: ავ სტრი ულ სკო ლა ზე, ჩი კა გოს სკო ლა სა და ფრა იბ ურ გის სკო ლა ზე. 
რო გორც 1947 წელს Mont Pélerin Societyის და მა არ სე ბელ მა, მან ხე ლი შე
უწყო მსოფ ლი ოს მას შტა ბით ლი ბე რა ლუ რი ეკ ონ ომ იკ ის ქსე ლის შექ მნას. 
ფონ ჰაიეკის ნაშ რო მი გა ჯე რე ბუ ლია სო ცი ალ იზ მი სა და გეგ მუ რი ეკ ონ ომ
იკ ის და პი რის პი რე ბით. გეგ მუ რი ეკ ონ ომ იკ ის სის ტე მე ბი, ფონ ჰაიეკის მი ხედ
ვით, „ცოდ ნის მით ვი სე ბას“ ექ ვემ დე ბა რე ბი ან. ვი ნა იდ ან მათ არ შე უძ ლი ათ 
სრულ ყო ფი ლი წარ მოდ გე ნა ჰქონ დეთ ყვე ლა მნიშ ვნე ლო ვან სა ბაზ რო მო
ნა ცე მებ ზე, რო გორც ამ ას სა ბაზ რო ფა სი მო იც ავს, სა ხელ მწი ფო და გეგ მვის 
სა ფუძ ვლებს მივ ყა ვართ პრო დუქ ტე ბის არ ას წო რი ორ გა ნი ზე ბი სა და რე
სურ სე ბის გაფ ლან გვის კენ, რა საც თა ვის მხრივ, კვლავ სა ხელ მწი ფოს მხრი
დან ჩა რე ვე ბი მოჰ ყვე ბა. სა ბო ლო ოდ ის ახ ება სა ხელ მწი ფო დეს პო ტიზ მის კენ 
მი მა ვა ლი გზა, რო მე ლიც ახ შობს ინ დი ვი ადუ ალ ურ, თა ვი სუ ფა ლი ქმე დე
ბის უფ ლე ბას. სა ხელ მწი ფოს მხრი დან გა რან ტი რე ბუ ლი თა ვი სუ ფა ლი ქმე
დე ბის უფ ლე ბა, პი რი ქით, უზ რუნ ველ ყოფს იმ ბაზ რე ბის ფუნ ქცი ონ ირ ებ ას, 
რომ ლებ ზეც ფა სე ბი მრავ ლის მომ ცვე ლი სა კო მუ ნი კა ციო ქსე ლე ბის სა ხით 
მოქ მე დე ბენ. ის ინი მარ თა ვენ ევ ოლ უცი ურ პრო ცესს, რო მე ლიც ძი ებ ისა და 
აღ მო ჩე ნის მე თოდ ში კვლა ვინ დე ბუ რად ბაზ რის ახ ალი სტრუქ ტუ რე ბის გა ჩე
ნას უწყობს ხელს. ის ინი, რო გორც „სპონ ტა ნუ რი წეს რი გე ბი“ წარ მო ად გე ნენ 
ად ამი ან ური ქმე დე ბე ბის და არა ად ამი ან ური გეგ მე ბის შე დეგს. ფონ ჰაიეკი 
ბაზ რის სტრუქ ტუ რა ზე გავ ლე ნის მოხ დე ნის მიზ ნით, სა ხელ მწი ფო ჩა რე ვებს, 
ცხა დია, არ ემ ხრო ბო და.

ფრიდ რიხ აუგ უსტ ფონ ჰაიეკი და ლი ბე რა ლიზ მი

იგი არც იმ ფაქ ტზე ამ ახ ვი ლებს ყუ რადღე ბას, რომ მსხვილ სა წარ მო ებ ში წარ
მო ებ ის სი დი დეს თან და კავ ში რე ბუ ლი უპ ირ ატ ეს ობ ებ ით სარ გებ ლო ბა მხო ლოდ 
მა შინ არ ის შე საძ ლე ბე ლი, თუ მათ შე ვა და რებთ უფ რო მცი რე სა წარ მო ებ ში სა
წარ მოო ფაქ ტო რე ბით ნაკ ლე ბად ეფ ექ ტი ან სარ გებ ლო ბას. 
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5.2.2  ქმე დი თუ ნა რი ანი კონ კუ რენ ცია

კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის კონ ცეფ ცი აზე ორი
ენ ტი რე ბით გა მოწ ვე ულ მა უკ მა ყო ფი ლე ბამ, რომ ლის თე ორი ული მო საზ რე ბე
ბიც მკვეთ რად გან სხვავ დე ბა ეკ ონ ომ იკ ური რე ალ ობ ის გან, ხე ლი შე უწყო კონ
კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ახ ალი მო დე ლის ჩა მო ყა ლი ბე ბას, რომ ლის ამ სახ ვე ლი 
ტერ მი ნის – ქმე დი თუ ნა რი ანი კონ კუ რენ ცია – დამ კვიდ რე ბაც ჯონ კლარ კის 
(1940) სა ხელს უკ ავ შირ დე ბა. ქმე დი თუ ნა რი ანი კონ კუ რენ ცი ის კონ ცეფ ცია გა
მო დის ფა სის ნე ოკ ლა სი კუ რი თე ორი ის შემ დგო მი გან ვი თა რე ბი სა და დი ნა მი
კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე ორი ის გა მოც დი ლე ბი დან. იგი ცდი ლობს გა ნა ვი თა როს 
კრი ტე რი უმ ები, თუ რამ დე ნად არ ის შე საძ ლე ბე ლი, რომ იმ ბაზ რის პი რო ბე ბიც 
კი, რომ ლე ბიც შორს არი ან სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის მო დე ლი დან, კონ
კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის თვალ საზ რი სით, და მაკ მა ყო ფი ლებ ლად ჩა ით ვა ლოს. 
ამ ას თან, ბაზ რის რე ალ ური პი რო ბე ბი სა და კონ კუ რენ ცი ის შე ფა სე ბა, ჩვე ულ ებ
რივ, ხორ ცი ელ დე ბა შემ დეგ ნა ირ ად: სტრუქ ტუ რაქცე ვაშე დე გიმე თო დი. რო
გორც ეს ას ახ ულია ნა ხაზ ზე 5.3., აღ ნიშ ნუ ლი მიდ გო მა გუ ლის ხმობს ბაზ რის 
სტრუქ ტუ რის პირ და პირ გავ ლე ნას სა ბაზ რო ქცე ვა ზე, რაც თა ვის მხრივ, უშუ
ალ ოდ ბაზ რის შე დე გებ ზე აის ახ ება. 

 � ბაზ რის სტრუქ ტუ რის კრი ტე რი უმ ები, მო იც ავ ენ ის ეთ სა ბაზ რო სი დი დე ებს, 
რომ ლებ ზეც ცალ კე ული მე წარ მე ები მოკ ლე დრო ში გა დამ წყვეტ გავ ლე ნას 
ვერ მო ახ დე ნენ. ამ სი დი დე ებს უპ ირ ვე ლე სად მი ეკ უთ ვნე ბა ბაზ რის მო ნა წი
ლე თა რა ოდ ენ ობა, მას შტაბ სა და სა ბაზ რო წილს, ას ევე ბაზ რის გამ ჭვირ ვა
ლო ბის ხა რის ხსა და ბა ზარ ზე შეს ვლის შეზღუდ ვის პი რო ბებს. 

 � სა ბაზ რო ქცე ვის კრი ტე რი უმ ები მო იც ავ ენ კონ კუ რენ ცი აში ჩარ თუ ლი მე წარ
მე ებ ის სტრა ტე გი ულ სი დი დე ებს, ანუ ფა სის, პრო დუქ ტი სა და რა ოდ ენ ობ ის 
პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტებ სა და ინ ოვ აცი ურ აქ ტი ვო ბებს, სა დაც აღ ნიშ ნუ ლი 
ინ სტრუ მენ ტე ბის არ ჩე ვი სა და დო ზი რე ბის თვის ბაზ რის სტრუქ ტუ რის გავ ლე
ნა ძა ლი ან დი დია.

 � და ბო ლოს, ბაზ რის შე დე გე ბის, რო გორც სა ბაზ რო ქცე ვის შე დე გის გა ზომ ვა 
ფა სის, ხარ ჯე ბის, მო გე ბის, ინ ოვ აცი ებ ის ტემ პის ან ბაზ რის უზ რუნ ველ ყო ფის 
შე სა ხებ მო ნა ცე მე ბის სა შუ ალ ებ ით.

ბაზ რის სტრუქ ტუ რის, სა ბაზ რო ქცე ვი სა და ბაზ რის შე დე გე ბის თვის არ სე ბუ ლი 
კრი ტე რი უმ ებ ის სა შუ ალ ებ ით, ქმე დი თუ ნა რი ანი კონ კუ რენ ცი ის კონ კუ რენ ცი
ულპო ლი ტი კუ რი მო დე ლის თა ნახ მად, ემ პი რი ულ მა ტეს ტებ მა ცალ კე ულ შემ
თხვე ვა ში უნ და დაად გი ნონ, რამ დე ნად შე უს აბ ამ ოდ მა ღა ლია ბა ზარ ზე მე წარ მის 
მო გე ბა, რამ დე ნად არ ას აკ მა რი სად შე იძ ლე ბა ჩა ით ვა ლოს ბაზ რის უზ რუნ ველ
ყო ფა და რამ დე ნად და ბა ლია ინ ოვ აცი ებ ის და ნერ გვის ტემ პი.

ბაზრის სტრუქტურის
კრიტერიუმები

საბაზრო ქცევის
კრიტერიუმები

ბაზრის შედეგების
კრიტერიუმები

• ბაზრის მონაწილეთა
რაოდენობა, მასშტაბი
და წილი ბაზარზე

• ბაზრის
გამჭვირვალობის
ხარისხი

• სამართლებრივი ან
ტექნოლოგიური
შეზღუდვები ბაზარზე
შესასვლელად

• ფასის, რაოდენობისა
და პროდუქტის
სტანდარტის
(ხარისხის) პოლიტიკა

• სარეკლამო ხარჯები

• რისკისადმი
მიდრეკილება

• ინოვაციური
აქტივობები

• ფასები

• ხარჯები

• მოგება

• პროდუქტის ხარისხი

• ინოვაციების ტემპი

• ბაზრის
უზრუნველყოფა

• წარმოების
სიმძლავრის
გამოყენება

ნა ხა ზი 5.3: სტრუქ ტუ რაქცე ვაშე დე გი მე თო დის მა ხა სი ათ ებ ლე ბი

ყვე ლა ზე მარ ტი ვი ფორ მით საწყი სი წერ ტი ლი გუ ლის ხმობს ბაზ რის სტრუქ ტუ რის უშუ ალო გავ ლე ნას 
სა ბაზ რო ქცე ვა ზე, რაც თა ვის მხრივ, უშუ ალ ოდ ბაზ რის შე დე გებ ზე აის ახ ება. ბაზ რის შე დე გე ბის ცვლი
ლე ბე ბი, შე სა ბა მი სად, მხო ლოდ ბაზ რის სტრუქ ტუ რა ში ჩა რე ვის გზით მი იღ წე ვა.

თუ აღ ნიშ ნუ ლი ტეს ტე ბის სა ფუძ ველ ზე აღ მოჩ ნდე ბა, რომ კონ კუ რენ ცი ის მნიშ
ვნე ლო ვა ნი ფუნ ქცი ები არ სრულ დე ბა, აუც ილ ებ ელი გახ დე ბა კონ კუ რენ ცი ის 
პო ლი ტი კის შე სა ბა მი სი სა ბაზ რო ჩა რე ვე ბი. 

ეჭ ვგა რე შეა, რომ სტრუქ ტუ რაქცე ვაშე დე გი მე თო დის წერ ტი ლის სუსტ მხა
რეს შე ფა სე ბის კრი ტე რი უმ ებ ის დი დი რა ოდ ენ ობა და კონ კუ რენ ცი ის პო ლი
ტი კის მეშ ვე ობ ით სა სურ ვე ლი ბაზ რის პი რო ბე ბის ბუნ დო ვა ნე ბა წარ მო ად გენს. 
კონ კუ რენ ცი ის ყვე ლა პრო ცე სის დი ნა მი კის გათ ვა ლის წი ნე ბით, ალ ბათ რთუ ლი 
იქ ნე ბა მი სი მხო ლოდ ერ თა დერ თი გა მაფ რთხი ლე ბე ლი რე კო მენ და ცი ის ფორ
მით დად გე ნა. კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის მო დე ლის და ზუს ტე ბის მცდე ლო ბა 
უკ ავ შირ დე ბა ერ ჰარდ კან ტცენ ბახს (1967) კონ ცეფ ცი ას კონ კუ რენ ცი ის ოპ ტი
მა ლუ რი ინ ტენ სი ვო ბის შე სა ხებ. იგი სა სურ ვე ლი ბაზ რის შე დე გის მისა ღწე ვად, 
უპ ირ ვე ლეს ყოვ ლი სა, გა ნი ხი ლავ და წარ მო ებ ის ფაქ ტო რე ბის მარ თვას მათ 
ყვე ლა ზე პრო დუქ ტი ულ გა მო ყე ნე ბა ში, პრო დუქ ტთან და მე თო დებ თან და კავ
ში რე ბუ ლი ინ ოვ აცი ებ ის სწრაფ და ნერ გვას და პრო დუქ ცი ის მოქ ნილ ად აპ ტა ცი
ას ბაზ რის მო ნა ცე მებ თან. რო გორც კონ კუ რენ ცი ის ოპ ტი მა ლუ რი ინ ტენ სი ვო ბის 
მი საღ წე ვად სა ჭი რო ად ეკ ვა ტუ რი ბაზ რის სტრუქ ტუ რა და აქ ედ ან გა მომ დი ნა
რე, რო გორც კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის რე ფე რენ ტუ ლი მი მარ თე ბის ღო ნის ძი
ებ ები, აღ ნიშ ნუ ლი კონ ცეფ ცი იდ ან გა მომ დი ნა რე ობს „ფარ თო ოლ იგ ოპ ოლია“ 
პრო დუქ ტე ბის „ზო მი ერი“ დი ფე რენ ცი რე ბი თა და ბაზ რის „ზო მი ერი“ გამ ჭვირ ვა
ლო ბით. თუმ ცა, აღ ნიშ ნუ ლი ფორ მუ ლი რე ბე ბი ინ ტერ პრე ტი რე ბის ფარ თო სა
შუ ალ ებ ას იძ ლე ვა. 

ქმე დი თუ ნა რი ანი კონ კუ რენ ცი ის მო დე ლის კრი ტი კა ძი რი თა დად მი მარ თუ
ლია ერ თი მხრივ, ბაზ რის სტრუქ ტუ რას, ბაზ რის ქცე ვა სა და ბაზ რის შე დე გებს 
შო რის და მო კი დე ბუ ლი, გა მოკ ვე თი ლად ცალ მხრი ვი მი ზე ზობ რი ვი კავ ში რის 
წი ნა აღ მდეგ. სა ფა სო პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბის გა მო ყე ნე ბა, რო მელ თა მი ზა
ნიც კონ კუ რენ ტე ბის შე ვიწ რო ებაა, შე საძ ლე ბე ლია ბაზ რის სტრუქ ტუ რის ბაზ რის 
ქცე ვით გა ჯე რე ბას გუ ლის ხმობ დეს. კონ კუ რენ ტე ბის სა ფა სო პო ლი ტი კის შე თან
ხმე ბა, ბაზ რის მო ნა წი ლე მხა რის დი დი მო გე ბის გათ ვა ლის წი ნე ბით, პი რი ქით, 

5.2  კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის მო დე ლე ბი
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ბაზ რის შე დე გე ბის მხრი დან ბაზ რის ქცე ვა ზე უკ ურე აქ ცი ას იწ ვევს. მე ორე მხრივ, 
ში შო ბენ, რომ ქმე დი თუ ნა რი ანი კონ კუ რენ ცი ის შე ფა სე ბის კრი ტე რი უმ ებ ის ბუნ
დო ვა ნე ბა გა მო იწ ვევს სა ბაზ რო პრო ცე სებ ში კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის დი დი 
დო ზით ჩა რე ვას, რაც სა ერ თო ჯამ ში დი ნა მი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის სა ბო ლოო პა
რა ლი ზე ბის მი ზე ზი გახ დე ბა. 

5.2.3 კონ კუ რენ ცი ის თა ვი სუფ ლე ბა

ქმე დი თუ ნა რი ანი კონ კუ რენ ცი ის შე სა ხებ კონ ცეფ ცი ის სა პი რის პი როდ, რომ ლის 
მთა ვა რი მიზა ნია კონ კუ რენ ცი ის პრო ცეს ზე სა ხელ მწი ფოს მხრი დან გა და მე ტე
ბუ ლი გავ ლე ნის თა ვი დან აც ილ ება, გან ვი თარ და კონ კუ რენ ცი ის თა ვი სუფ ლე
ბის კონ კუ რენ ცი ულპო ლი ტი კუ რი მო დე ლი. ერ იხ ჰოპ მა ნი (1968) ევ ოლ უცი ური 
კონ კუ რენ ცი ის თე ორი აზე დაყ რდნო ბით, ეკ ონ ომ იკ ური მოქ მე დე ბის თა ვი სუფ
ლე ბას, ბაზ რის ოპ ტი მა ლურ უზ რუნ ველ ყო ფას და ძი რი თა დად, ბა ზარ ზე შეს
ვლის შეზღუდ ვე ბის გა უქ მე ბის გზით კონ კუ რენ ცი ის დი ნა მი კას, აბ სო ლუ ტუ რად 
და საშ ვე ბად მი იჩ ნევს. კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ამ ოც ან ას, კონ კუ რენ ცი ული 
ქცე ვე ბის ზო გა დი წე სე ბის შე მუ შა ვე ბის გარ და, ყვე ლა ნა ირი ხე ლოვ ნუ რი ხელ
შემ შლე ლი ფაქ ტო რის თა ვი დან აც ილ ება წარ მო ად გენს. კონ კუ რენ ცი ის ბუ ნებ
რი ვი შეზღუდ ვის შემ თხვე ვა ში, რო მე ლიც, მა გა ლი თად, თავს იჩ ენს მსხვი ლი 
სამ რეწ ვე ლო სა წარ მო ებ ის ხარ ჯე ბის უპ ირ ატ ეს ობ ის შე დე გად, სა ჭი რო ხდე
ბა სა ხელ მწი ფო კონ ტრო ლის და წე სე ბა, რომ ლის შე დე გა დაც კონ კუ რენ ცი ის 
შეზღუდ ვა თა ვი დან უნ და იქ ნას აც ილ ებ ული.

ბო ლო ხა ნებ ში ჩი კა გოს ან ტ იმ ონ ოპ ოლი ური სა კითხე ბის ან ალ იზ ის სკო ლის 
წარ მო მად გენ ლე ბი კონ კუ რენ ცი ულპო ლი ტი კურ ჩა რე ვებს მაქ სი მა ლუ რად თა
ვი სუ ფა ლი კონ კუ რენ ცი ის სა სარ გებ ლოდ, კი დევ უფ რო მე ტად ზღუ და ვენ. მსხვი
ლი სა წარ მო ებ ის ხარ ჯე ბის უპ ირ ატ ეს ობა აღ არ გა ნი ხი ლე ბა, რო გორც ბა ზარ ზე 
შეს ვლის პო ტენ ცი ური შეზღუდ ვა უფ რო მცი რე მას შტა ბის ფალ სი ფი კა ტო რე ბის
თვის. იგი მეტ წი ლად გა იგ ივ ებ ულია, არ სე ბუ ლი სა წარ მოო ფაქ ტო რე ბით სარ
გებ ლო ბი სას, მსხვი ლი სა წარ მო ებ ის პრო დუქ ცი ის მეტ ეფ ექ ტი ან ობ ას თან.

ან ალ ოგი ურ ად, სო ლი დურ სა ბაზ რო წილ სა და მე წარ მის მა ღალ მო გე ბას 
შო რის კავ ში რი აღ არ გა ნი ხი ლე ბა სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბით სარ გებ ლო ბის 
გა მო ხა ტუ ლე ბად, იგი გა იგ ივ ებ ულია კარ გად გა აზ რე ბულ სა მე წარ მეო მიღ წე
ვას თან. კრი ტი კო სე ბი გა მოთ ქვა მენ დიდ ეჭ ვს იმ ას თან და კავ ში რე ბით, ხომ არ 
გა მო იწ ვევს მსგავ სი მას შტა ბუ რი, არ აკ ონ ტრო ლი რე ბა დი თა ვი სუ ფა ლი კონ
კუ რენ ცია გრძელ ვა დი ან პერ სპექ ტი ვა ში მე წარ მე თა შო რის გა რი გე ბე ბის გზით 
კონ კუ რენ ცი ის სრულ აღ მოფხვრას და ბა ზარ ზე ახ ალი კონ კუ რენ ტე ბის შე მოს
ვლის შეზღუდ ვას.

5.3 კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი

კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი, რომ ლე ბიც ხელს უწყო ბენ კონ
კუ რენ ცი ის შექ მნა სა და მის შე ნარ ჩუ ნე ბას, იყ ოფი ან 6 ჯგუ ფად. კონ კუ რენ ცი ის 
პო ლი ტი კის თა მა შის წე სე ბის შე მუ შა ვე ბით ხდე ბა იმ ჩარ ჩო ებ ის ფორ მი რე ბა, 
რომ ლის მი ხედ ვი თაც ეკ ონ ომ იკ აში კონ კუ რენ ცი ის პრო ცე სე ბი ხორ ცი ელ დე
ბა. კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის ამ პირ ველ ჯგუფს გა ნე კუთ ვნე ბა 

ბაზ რის მო ნა წი ლე თა არ აკ ეთ ილ სინ დი სი ერი და უზ ნეო საქ ცი ელ ის ამ კრძა ლა ვი 
სა კა ნონ მდებ ლო დე ბუ ლე ბე ბი. მე ორე ჯგუფს ქმნი ან კონ კუ რენ ცი ის არა თვით
ნე ბუ რი შეზღუდ ვის აღ მომ ფხვრე ლი ინ სტრუ მენ ტე ბი. იგი მო იც ავს ბაზ რის გამ
ჭვირ ვა ლო ბის გაზ რდი სა და მცი რე და სა შუ ალო მე წარ მე ებ ის ათ ვის ხელ შეწყობ 
ღო ნის ძი ებ ებს. მა თი მი ზა ნია, და აბ ალ ან სონ კონ კუ რენ ცი ის ხარ ვე ზე ბი, რომ ლე
ბიც არ უკ ავ შირ დე ბა რო მე ლი მე პი რის ან ინ სტი ტუ ცი ის მხრი დან ბაზ რის ცალ
კე ული მო ნა წი ლის გან ზრახ დის კრი მი ნა ცი ას. ამ ის სა პი რის პი როდ, ღო ნის ძი ებ
ათა მე სა მე ჯგუ ფი, კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი სა ხელ მწი ფოს 
მხრი დან კონ კუ რენ ცი ის თა ვის თა ვად შექ მნი ლი შეზღუდ ვე ბის ფორ მით, თავ
და პირ ვე ლად ქმნის კონ კუ რენ ტე ბის ლიკ ვი და ცი ის ან მათ თვის ხელ შემ შლელ 
პი რო ბებს. დი ნა მი კუ რი კონ კუ რენ ცი ული პო ლი ტი კის პერ სპექ ტი ვი დან, ახ ალი 
პრო დუქ ტე ბი სა და წარ მო ებ ის მე თო დი კის სა მარ თლებ რი ვი დაც ვა კონ კუ რენ
ტე ბის მი ერ პრო დუქ ცი ის მე ტის მე ტად სწრა ფი კო პი რე ბის გან, წარ მო ად გენს ახ
ალ სფე როს, რო მელ შიც კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვა შე სა ბა მი სო ბა ში მო დის კონ
კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის უპ ირ ვე ლეს მი ზან თან.

ეჭ ვგა რე შეა, რომ კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის სტრა ტე გი ის ღერ ძს წარ მო ად
გენს ინ სტრუ მენ ტე ბის სა მი ჯგუ ფი, რო მელ თა მი ზა ნია კონ კუ რენ ცი ის თა ვის თა
ვად შექ მნი ლი შეზღუდ ვის ლიკ ვი და ცია. კარ ტე ლუ რი პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ
ტე ბი ცდი ლო ბენ, ხე ლი შე უშ ალ ონ ორი ან მე ტი მე წარ მის გა რი გე ბას, რომ ლის 
დრო საც, ერ თი ან რამ დე ნი მე სა მე წარ მეო სა მოქ მე დო პა რა მეტ რი სათ ვის კენ
ჭის ყრის გზით ხდე ბა კონ კუ რენ ცი ის გა უქ მე ბა. აღ ნიშ ნუ ლი ინ სტრუ მენ ტე ბი შე
ეხ ება, რო გორც კარ ტე ლის სა ყო ველ თაო აკ რძალ ვებს, ას ევე ბა ზარ ზე შეს ვლის 
შეზღუდ ვის გა უქ მე ბას, რაც თა ვის მხრივ, ამ არ ტი ვებს ახ ალი კონ კუ რენ ტე ბის 
გა მო ჩე ნას და, შე სა ბა მი სად, არ თუ ლებს მო ნო პო ლის ტუ რი გა რი გე ბე ბის წარ მო
ებ ას. 

ან ტი მო ნო პო ლი ური სამ სა ხუ რის კონ ტრო ლის ინ სტრუ მენ ტე ბი მიზ ნად ის
ახ ავ ენ, ხე ლი შე უშ ალ ონ რო მე ლი მე სა წარ მოს მხრი დან ან კარ ტე ლუ რი გა რი
გე ბე ბის არ სე ბო ბის შემ თხვე ვა ში, მე წარ მე თა მთე ლი ჯგუ ფის მხრი დან ბა ზარ ზე 
გა ბა ტო ნე ბუ ლი მდგო მა რე ობ ის არ აკ ეთ ილ სინ დი სი ერ ად გა მო ყე ნე ბას. ბა ზარ ზე 
გა ბა ტო ნე ბუ ლი მდგო მა რე ობ ის არ სე ბო ბის ფაქ ტის თვის კრი ტე რი უმ ებ ის და წე
სე ბას თან ერ თად, გან სა კუთ რე ბუ ლი მნიშ ვნე ლო ბა ენ იჭ ება ფა სის დის კრი მი ნა
ცი ის და ცალ კე ული დამ კვე თი სათ ვის მი წო დე ბას თან და კავ ში რე ბით ბო იკ ოტ ის 
გა მოცხა დე ბის აკ რძალ ვას. 

და ბო ლოს, სა წარ მო ებ ის გა ერ თი ან ებ ის (შერ წყმის) კონ ტრო ლის (ან ტი მო
ნო პო ლი ური კონ ტრო ლი) ინ სტრუ მენ ტებ მა ხე ლი უნ და შე უშ ალ ონ იმ გა რე
მო ებ ას, რომ შერ წყმის კონ ტრო ლის გან ხორ ცი ელ ებ ის ხელ შეკ რუ ლე ბე ბი სა 
და კა პი ტალ ში წი ლობ რი ვი მო ნა წი ლე ობ ის გზით შექ მნი ლი მსხვი ლი გა ერ თი
ან ებ ებ იდ ან არ წარ მო იშ ვას კონ კუ რენ ცი ის თა ვის თა ვად შექ მნი ლი შეზღუდ ვე
ბი. სა წარ მო ებ ის გა ერ თი ან ებ ის ათ ვის ხელ შემ შლე ლი უშუ ალო ღო ნის ძი ებ ებ ის 
გარ და, შე საძ ლე ბე ლია ბა ზარ ზე გა ბა ტო ნე ბუ ლი მდგო მა რე ობ ისა და არ აკ ეთ
ილ სინ დი სი ერ ად სარ გებ ლო ბის კრი ტე რი უმ ებ ის ამ ოქ მე დე ბაც. 
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5.4 მა გა ლი თი: კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის 
ინ სტრუ მენ ტე ბი გერ მა ნი აში

გერ მა ნი ის ფე დე რა ცი ული რეს პუბ ლი კის კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის პრაქ ტი კა
ში არ სე ბობს კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ინ ტრუ მენ ტე ბის გა მო ყე ნე ბის მა გა ლი
თე ბი, რომ ლე ბიც ექ ვსი ვე ზე მოთხსე ნე ბუ ლი ჯგუ ფი დან გა მომ დი ნა რე ობ ენ. ჯერ 
კი დევ მე20 სა უკ უნ ის და საწყის ში არ აკ ეთ ილ სინ დი სი ერი კონ კუ რენ ცი ის წი ნა აღ
მდეგ მი ღე ბუ ლი კა ნო ნი (UWGGesetz gegen ulauteren Wettbewerb) ად გენს ბაზ
რის მო ნა წი ლე თა კონ კუ რენ ტუ ლი ქცე ვის წე სებს. თა ვი სი დღე ვან დე ლი ფორ
მით, იგი გან სა კუთ რე ბით ეწ ინა აღ მდე გე ბა კონ კუ რენ ცი აში ჩარ თუ ლი პი რე ბის 
ამ ორ ალ ურ საქ ცი ელს, ბაზ რის სხვა მო ნა წი ლე თა გა ცუ რე ბა სა და შეც დო მა ში 
შეყ ვა ნას და რეკ ლა მა ში კონ კუ რენ ტის პრო დუქ ცი ის ნაკ ლო ვა ნე ბის ხსე ნე ბას. ამ 
პე რი ოდ ის თვის გა უქ მე ბულ კა ნონს ფას დაკ ლე ბის შე სა ხებ, უნ და გა მო ეწ ვია ბაზ
რის გამ ჭვირ ვა ლო ბის გაზ რდა, რაც იმ აში მდგო მა რე ობ და, რომ და საშ ვე ბი ფას
დაკ ლე ბის ოდ ენ ობა უნ და ყო ფი ლი ყო გა სა ყი დი ფა სის არა უმ ეტ ეს 3 პრო ცენ ტი 
და, შე სა ბა მი სად, ბო ლო მომ ხმა რებ ლის თვის ფა სე ბის შე და რე ბი სათ ვის უკ ეთ ესი 
პი რო ბე ბი შექ მნი ლი ყო. 

გამ ჭვირ ვა ლე ბაზ რის შექ მნა მომ ხმა რე ბელ თა უფ ლე ბე ბის დაც ვის თვის, 
რო მე ლიც სა ხელ მწი ფოს მი ერ არ ის ორ გა ნი ზე ბუ ლი და შე სა ბა მი სად მხარ და
ჭე რი ლი, ას ევე ცენ ტრა ლურ სა კითხს წარ მო ად გენს. არ აკ ეთ ილ სინ დი სი ერი 
კონ კუ რენ ცი ის წი ნა აღ მდეგ მი ღე ბუ ლი კა ნო ნის და ნარ თის §8ის მე3 მუხ ლის 
თა ნახ მად (1965), მომ ხმა რე ბელ თა დამ ცველ სა ზო გა დო ებ ებს მი ენ იჭ ათ კონ
კუ რენ ცი ის წე სე ბის სა მარ თლებ რი ვი აღ სრუ ლე ბის უფ ლე ბა მო სი ლე ბა და 1966 
წელს და არ სდა სა ქონ ლის ხა რის ხის უზ რუნ ველ ყო ფის ფონ დი (Stiftung Waren
test), რო მელ მაც უშუ ალ ოდ უნ და აღ მოფხვრას ინ ფორ მა ცი ის ას იმ ეტ რი ულ ობა. 
2001 წლი დან კვე ბის, სოფ ლის მე ურ ნე ობ ისა და მომ ხმა რე ბელ თა დაც ვის სა
მი ნის ტრო, სა მი ნის ტრო თა გან პირ ვე ლია, რო მე ლიც აღ ნიშ ნუ ლი სა კითხის მომ
გვა რებ ლის სა ხე ლით გა მო დის და ამ ით ხაზს უს ვამს მომ ხმა რე ბელ თა დაც ვის 
სა კითხში სა ხელ მწი ფო ვალ დე ბუ ლე ბის გან სა კუთ რე ბით დიდ მნიშ ვნე ლო ბას. 

კა ნო ნი სა სა ქონ ლო ნიშ ნე ბის შე სა ხებ, ას ევე პა ტენ ტის კა ნო ნი გა მიზ ნუ ლია 
პრო დუქ ტი სა და მე თო დე ბის ინ ოვ აცი ებ ის ხელ შეწყო ბის თვის, ამ დე ნად ის ინი 
ქმნი ან ბა ზარ ზე შეს ვლის შეზღუ დ ვე ბის წარ მოქ მნის პი რო ბებს. სა სა ქონ ლო ნიშ
ნე ბის გა ყალ ბე ბი სა და ბო რო ტად გა მო ყე ნე ბის გან დაც ვა ხელს უწყობს ხა რის
ხი ანი პრო დუქ ტის დი ფე რენ ცი რე ბას. წარ მო ებ აში გა მო ყე ნე ბა დი გა მო გო ნე ბე
ბის თვის არა უმ ეტ ეს 20 წლით უტ ილ იზ აცი ის მო ნო პო ლი ის უფ ლე ბა მო სი ლე ბის 
მი ნი ჭე ბა მე წარ მეპი ონ ერ ის ინ ოვ აცი ას მი სი კონ კუ რენ ტე ბის მხრი დან და უყ ოვ
ნე ბე ლი იმ იტ ირ ებ ის გან იც ავს. 

გერ მა ნი ის ფე დე რა ცი ული რეს პუბ ლი კის კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ღერ ძს 
წარ მო ად გენს კა ნო ნი კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ (GWB – Gesetz gegen 
Wetbewerbsbeschraenkung), რო მე ლიც 1958 წლის 1 იან ვარს, თით ქმის ათ წლი ანი 
მო სამ ზა დე ბე ლი პე რი ოდ ის შემ დეგ შე ვი და ძა ლა ში და მას შემ დეგ არა ერ თხელ 
გა და ის ინ ჯა. სხვა დას ხვა პრო ექ ტი, რო მე ლიც წინ უძ ღვო და კა ნო ნის მი ღე ბას, 
გა ჯე რე ბუ ლი იყო სრულ ყო ფი ლი კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის მო დე ლით. თუმ ცა 
კა ნო ნის ფორ მუ ლი რე ბი სას გათ ვა ლის წი ნე ბულ იქ ნა ამ კონ ცეფ ცი ის მხო ლოდ 
გარ კვე ული მიდ გო მე ბი. პრაქ ტი კულ გა მო ყე ნე ბა ში აღ ნიშ ნუ ლი კა ნო ნი ქმე დი
თუ ნა რი ანი კონ კუ რენ ცი ის მო დელ ზე აკ ეთ ებ და აქ ცენ ტს. მან დი დი გავ ლე ნა 
მო ახ დი ნა 1973 წელს კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნონ ში შე ტა ნილ 
მე2 ცვლი ლე ბა ში, რომ ლის სა შუ ალ ებ ით აც ბა ზარ ზე მო ნო პო ლი ური მდგო მა
რე ობ ის მქო ნე სა წარ მოს მხრი დან ძა ლის გა და ჭარ ბე ბის კონ ტრო ლი სა და ან

ტი მო ნო პო ლი ური სამ სა ხუ რის კონ ტრო ლის ახ ალი მიდ გო მე ბი ჩა მო ყა ლიბ და. 
2005 წელს მი ღე ბუ ლი კა ნო ნი კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ – მე7 

ცვლი ლე ბით, გერ მა ნი ის კონ კუ რენ ცი ის შე სა ხებ კა ნო ნი შე სა ბა მი სო ბა ში მო ვი
და ევ რო პუ ლი კა ნო ნის ძი რი თად პრინ ცი პებ თან, გან სა კუთ რე ბით ევ რო პუ ლი 
გა ერ თი ან ებ ის სა დამ ფუძ ნებ ლო ხელ შეკ რუ ლე ბის §8183თან (დღე ის ათ ვის 
კა ნო ნი ევ რო კავ ში რის ფუნ ქცი ონ ირ ებ ის შე სა ხებ 101-104 AEUV). თა ვის მხრივ, 
აღ ნიშ ნუ ლი რე კო მენ და ცი ები ორი ენტ ირ ებ ული იყო გერ მა ნი ის კონ კუ რენ ცი ის 
შე სა ხებ კა ნო ნის ძი რი თად პრინ ცი პებ ზე და მა ინც, სა ჭი რო გახ და მათ ში მნიშ ვნე
ლო ვა ნი ცვლი ლე ბე ბის შე ტა ნა. 

§1ი ეხ ება კარ ტე ლის პრინ ცი პულ აკ რძალ ვას: იკ რძა ლე ბა წარ მო ებ ებს შო
რის შე თან ხმე ბე ბი, სა წარ მო თა გა ერ თი ან ებ ებ ის გა დაწყვე ტი ლე ბე ბი და ურ თი ერ
თშე თან ხმე ბუ ლი ქმე დე ბე ბი, რომ ლე ბიც მიზ ნად ის ახ ავ ენ კონ კუ რენ ცი ის ათ ვის 
ხე ლის შეშ ლას, მის შეზღუდ ვას ან გა ყალ ბე ბას, ას ევე კონ კუ რენ ცი აზე გავ ლე
ნის მოხ დე ნას. მა შა სა და მე ეს ეხ ება, არ ამ არ ტო ოფ იცი ალ ურ ად გა ფორ მე ბულ 
ხელ შეკ რუ ლე ბებს, არ ამ ედ არ აფ ორ მა ლურ გა რი გე ბე ბ საც. კონ კუ რენ ცი ის 
შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნის პირ ვე ლი ვა რი ან ტის სპე ცი ფი კა მდგო მა რე ობ
და კარ ტე ლის პო ლი ტი კის სპე ცი ალ ური რე გუ ლი რე ბის მრა ვალ ფე როვ ნე ბა ში, 
რომ ლის მი ხედ ვი თაც და საშ ვე ბი იყო ერ თნა ირი სა ვაჭ რო პი რო ბე ბის კარ ტე ლი, 
ფას დაკ ლე ბის კარ ტე ლი, სტრუქ ტუ რუ ლი კრი ზი სის კარ ტე ლი, რა ცი ონ ალ
იზ აცი ის კარ ტე ლი და ექ სპორ ტი სა და იმ პორ ტის კარ ტე ლი. ის ინი ევ რო პუ ლი 
კა ნონ მდებ ლო ბის თა ვი სუ ფალ ბა ზარ ზე ძლი ერი ორი ენ ტა ცი ის მსხვერ პლნი 
აღ მოჩ ნდნენ. სპე ცი ალ ური რე გუ ლი რე ბა შე მორ ჩა მხო ლოდ სოფ ლის მე ურ ნე
ობ ისა და ჟურ ნალგა ზე თე ბის სექ ტორ ში ფა სის გა რი გე ბას თან და კავ ში რე ბით. 
ამ ის სა პი რის პი როდ, კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნის §2ის 
მი ხედ ვით, ზო გა დი სპე ცი ალ ური რე გუ ლი რე ბა ეხ ება ის ეთ კარ ტე ლებს, „რომ
ლე ბიც წარ მოქ მნილ მო გე ბა ში მომ ხმა რებ ლე ბის შე სა ბა მი სი მო ნა წი ლე ობ ით 
პრო დუქ ტის წარ მო ებ ის გა უმ ჯო ბე სე ბას ან გა ნა წი ლე ბას, ან ტექ ნი კურ და ეკ ონ
ომ იკ ურ წინ სვლას უწყო ბენ ხელს“, მა ნამ, სა ნამ იგი კონ კუ რენ ცი ის წარ მოქ მნილ 
ხარ ვე ზებ თან სა ჭი რო მი მარ თე ბა ში იმ ყო ფე ბა. ეფ ექ ტი ანი მარ თვის თვალ საზ
რი სით, კარ ტე ლის გა ნაცხა დი სა და ნე ბარ თვის სის ტე მა იმ ავ დრო ულ ად შეც ვა
ლა ლე გა ლუ რი გა მო ნაკ ლი სე ბის სის ტე მამ, რო მე ლიც კონ კრე ტულ მე წარ მე ებს 
მოქ ნი ლო ბი სა და ხარ ჯე ბის და ზოგ ვის შე საძ ლებ ლო ბით უზ რუნ ველ ყოფს.

კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის რე გუ ლი რე ბე ბი ბა ზარ ზე გა ბა ტო ნე ბუ ლი მდგო
მა რე ობ ის მქო ნე მე წარ მე ებ ის გავ ლე ნის გა და ჭარ ბე ბის კონ ტრო ლის მი მართ, 
ას ახ ულია კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნის §19ში. აღ ნიშ ნუ ლი 
კა ნო ნის თა ნახ მად, მნიშ ვნე ლო ვან ძა ლა უფ ლე ბის მქო ნედ მი იჩ ნე ვა კომ პა ნია, 
რო მე ლიც არ ცერთ ან არ ანა ირ მნიშ ვნე ლო ვან კონ კუ რენ ცი ას არ ექ ვემ დე ბა რე
ბა ან თა ვის კონ კუ რენ ტებ თან შე და რე ბით, გა ცი ლე ბით მნიშ ვნე ლო ვა ნი ად გი
ლი უჭ ირ ავს ბა ზარ ზე. მათ შე სა ფა სებ ლად ბაზ რის წი ლის გარ და, გა სათ ვა ლის
წი ნე ბე ლია ას ევე ფი ნან სუ რი შე საძ ლებ ლო ბე ბი, ნედ ლე ულ ისა და გა სა ღე ბის 
ბაზ რებ თან წვდო მა, სხვა სა წარ მო ებ თან მა თი კავ ში რე ბი, ბა ზარ ზე შეს ვლის 
შეზღუდ ვე ბი და ბაზ რის რე ალ ური პი რო ბე ბი. ბა ზარ ზე გა ბა ტო ნე ბუ ლი მდგო მა
რე ობა სა ვა რა უდოა, რო დე საც ერ თი კომ პა ნია ბაზ რის წი ლის სულ მცი რე ერ თი 
მე სა მე დის მფლო ბე ლია (სა ვა რა უდო მო ნო პო ლია). რამ დე ნი მე კომ პა ნი ის შემ
თხვე ვა ში ბა ზარ ზე მნიშ ვნე ლო ვა ნი ძა ლა უფ ლე ბის ფლო ბა სა ვა რა უდოა, რო
დე საც სა მი ან სამ ზე ნაკ ლე ბი კომ პა ნია ერ თად ბაზ რის წი ლის 50 პრო ცენ ტის ან 
მე ტის მფლო ბე ლია, შე სა ბა მი სად, რო დე საც ხუ თი ან ხუთ ზე ნაკ ლე ბი კომ პა ნია 
ბაზ რის წი ლის ორ მე სა მედს ან უფ რო მეტს აკ ონ ტრო ლებს. მსგავ სი სა ბაზ რო 
წი ლე ბის შე ფა სე ბი სას, კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კი სათ ვის არც თუ უმ ნიშ ვნე ლოა 
ბაზ რის რე ლე ვან ტო ბის დად გე ნა, ანუ გარ კვე ვა, რამ დენ რე ალ ურ ად არ სე ბულ 

5.4  მა გა ლი თი: კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი გერ მა ნი აში
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თუ პო ტენ ცი ურ კონ კუ რენ ტს ხვდე ბა მიმ წო დე ბე ლი ან მომ ხმა რე ბე ლი. რე ლე
ვან ტუ რი ბაზ რის გა მო ყო ფა მომ ხმა რე ბელ თა თ ვალ საზ რი სით, შე საძ ლე ბე ლია 
ან მი წო დე ბუ ლი პრო დუქ ტე ბის ტექ ნი კუ რი მა ხა სი ათ ებ ლე ბის ან სუბ სტი ტუ ცი ური 
ურ თი ერ თო ბე ბის ხა რის ხის მი ხედ ვით გან ხორ ცი ელ დეს. კონ კუ რენ ცი ის ათ ვის 
ზი ან ის მომ ტა ნი გა ბა ტო ნე ბუ ლი მდგო მა რე ობ ით სარ გებ ლო ბის შემ თხვე ვა ში, 
კარ ტე ლის ფე დე რა ლურ უწყე ბას შე უძ ლია აკ რძა ლოს არ აკ ეთ ილ სინ დი სი
ერი ქმე დე ბა და ბა თი ლად ცნოს შე სა ბა მი სი ხელ შეკ რუ ლე ბე ბი. კონ კუ რენ ცი ის 
შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნის §19ის მე4 მუხ ლის თა ნახ მად, ბო რო ტად სარ
გებ ლო ბა თავს გან სა კუთ რე ბით მა შინ იჩ ენს, რო დე საც ბა ზარ ზე გა ბა ტო ნე ბუ ლი 
მდგო მა რე ობ ის მქო ნე კომ პა ნი ები სხვა კომ პა ნი ებ ის კონ კუ რენ ტულ შე საძ ლებ
ლო ბებს ობი ექ ტუ რი მი ზე ზე ბის გა რე შე ზღუ და ვენ (შეზღუდ ვე ბით ბო რო ტად 
სარ გებ ლო ბა), რო დე საც ის ინი ბა ზარ ზე ითხო ვენ ან აზღა ურ ებ ას, რო მე ლიც ეფ
ექ ტი ანი კონ კუ რენ ცი ის დროს დი დი ალ ბა თო ბით უბ რა ლოდ არ იარ სე ბებ და, 
შე სა ბა მი სად, რო მე ლიც უფ რო არ ამ ომ გე ბი ანია, ვიდ რე მათ მი ერ ან ალ ოგი ურ 
ბაზ რებ ზე მსგავ სი ტი პის დამ კვე თე ბის გან მოთხოვ ნი ლი ან აზღა ურ ება (ექ სპლუ
ატ აცი ის ბო რო ტად გა მო ყე ნე ბა), ან რო დე საც ბუ ნებ რი ვი მო ნო პო ლი ის დროს, 
რო მე ლი მე კომ პა ნია კონ კუ რენ ტებს გო ნივ რულ ფა სად არ აძ ლევს სა კუ თარ 
ქსელ თან წვდო მის სა შუ ალ ებ ას.

ბო რო ტად გა მო ყე ნე ბის კონ ტრო ლის რე გუ ლა ცი ებს, კონ კუ რენ ცი ის 
შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნის §20ის მე2 მუხ ლის თა ნახ მად, ემ ატ ება ბა ზარ
ზე გა ბა ტო ნე ბუ ლი მდგო მა რე ობ ის მქო ნე კომ პა ნი ებ ის მხრი დან ფა სის დის კრი
მი ნა ცი ის აკ რძალ ვა, რო მელ მაც, უპ ირ ვე ლეს ყოვ ლი სა, უნ და უზ რუნ ველ ყოს 
ფას დათ მო ბე ბის, რო გორც მომ ხმა რებ ელთა ძა ლა უფ ლე ბის შე დე გის, თა ვი დან 
აც ილ ება. და ად გენს რა ანტიმონოპოლიური სამ სა ხუ რი დარ ღვე ვის შე სა ხებ, და
ზა რა ლე ბუ ლი კონ კუ რენ ტე ბი ან ბაზ რის სხვა მო ნა წი ლე ები წარ მოქ მნი ლი არ
ას ახ არ ბი ელო მდგო მა რე ობ ის გა მო ზა რა ლის ან აზღა ურ ებ აზე აცხა დე ბენ პრე
ტენ ზი ას. გარ და ამ ისა, §34ის პირ ვე ლი მუხ ლის თა ნახ მად, ანტიმონოპოლიურ 
სამ სა ხურს შე უძ ლია კომ პა ნი ებ იდ ან ამო იღ ოს დარ ღვე ვის შე დე გად მი ღე ბუ ლი 
სარ გე ბე ლი. შეგ ნე ბუ ლი დარ ღვე ვის შემ თხვე ვა ში, ფუ ლად მა ჯა რი მამ §81ის თა
ნახ მად, შე საძ ლე ბე ლია წლი ური ბრუნ ვის 10 პრო ცენ ტამ დე შე ად გი ნოს. 

კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნის პირ ვე ლად ვა რი ან ტში 
გათ ვა ლის წი ნე ბუ ლი არ იყო კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის მხრი დან კომ პა ნი ებ
ის შერ წყმის კონ ტრო ლი, ვი ნა იდ ან, შე სა ბა მი სად, კომ პა ნი ებ ის შერ წყმი სა და 
კა პი ტალ ში წი ლობ რი ვი მო ნა წი ლე ობ ის გზით შე საძ ლე ბე ლი იყო კარ ტე ლის 
აკ რძალ ვის თვის გვერ დის ავ ლა, რი თაც კომ პა ნი ები კი დეც სარ გებ ლობ დნენ, 
კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნის მე2 ცვლი ლე ბით (1973) შე
მო ღე ბულ იქ ნა კომ პა ნი ებ ის შერ წყმის კონ ტრო ლის ინ სტრუ მენ ტე ბი. ეს უკ ან ას
კნელ ნი ას ახ ულია ას ევე ევ რო პუ ლი გა ერ თი ან ებ ის სა დამ ფუძ ნებ ლო ხელ შეკ
რუ ლე ბა ში. 

თუ მო სა ლოდ ნე ლია, რომ შერ წყმის გა მო ბა ზარ ზე მნიშ ვნე ლო ვა ნი ძა ლა
უფ ლე ბის მქო ნე მდგო მა რე ობა წარ მო იშ ვას ან გაძ ლი ერ დეს, ფე დე რა ლურ ან
ტი მო ნო პო ლიურ სამ სა ხურს კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნის 
§36ის პირ ვე ლი მუხ ლის თა ნახ მად, შე უძ ლია, გააუქმოს აღ ნიშ ნუ ლი შერ წყმა. 
„თუ მო ნა წი ლე კომ პა ნი ები და ამ ტკი ცე ბენ, რომ შერ წყმის შე დე გად კონ კუ რენ ცი
ის პი რო ბე ბი გა უმ ჯო ბეს დე ბა და, რომ ეს გა უმ ჯო ბე სე ბა მო ნო პო ლი ური მდგო
მა რე ობ ის უარ ყო ფით მხა რე ებს გა დას წო ნის“ (§36, მუხ ლი 1 GWB). მსგავს სი
ტუ აცი ას აქ ვს ად გი ლი, რო დე საც საქ მე ეხ ება ანტიმონოპოლიური სამ სა ხუ რის 
უფ ლე ბა მო სი ლე ბის შეზღუდ ვას კომ პა ნი ებ ის შერ წყმის თა ვი დან აც ილ ებ ას თან 
მი მარ თე ბა ში. § 42ის პირ ვე ლი მუხ ლის თა ნახ მად, გერ მა ნი ის ეკ ონ ომ იკ ის სა
მი ნის ტროს აქ ვს უფ ლე ბა, და უშ ვას კომ პა ნი ებ ის შერ წყმა, „თუ ცალ კე ულ შემ

თხვე ვა ში მოხ დე ბა კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვის შე ფარ დე ბა შერ წყმის შე დე გად 
მი ღე ბულ სა ერ თო ეკ ონ ომ იკ ურ სარ გებ ელთან ან კომ პა ნი ათა შერ წყმა გა მარ
თლე ბუ ლია სა ზო გა დო ებ ის გან სა კუთ რე ბუ ლი ინ ტე რე სით“. 

უკ ვე ნე ბა დარ თუ ლი კომ პა ნი ებ ის ალი ან სის ან მსხვი ლი სა წარ მო ებ ის და ნა
წევ რე ბას, რო მელ თა ქმე დე ბე ბიც კონ კუ რენ ცი ას საფ რთხეს უქ მნის, კონ კუ რენ
ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნი, აშშს ან ტი მო ნო პო ლი ური კა ნო ნის გან 
გან სხვა ვე ბით, არ ით ვა ლის წი ნებს. თუმ ცა, §§ 4446ის თა ნახ მად, არ სე ბობს 5 
და მო უკ იდ ებ ელი მეც ნი ერ ის გან შემ დგა რი მო ნო პო ლი ური კო მი სია, რო მე ლიც 
სის ტე მა ტი ურ ად წა რად გენს ან გა რიშს გერ მა ნი ის ფე დე რა ცი ულ რეს პუბ ლი კა
ში კომ პა ნი ებ ის კონ ცენ ტრა ცი ის მდგო მა რე ობ ის შე სა ხებ და მი უთ ით ებს კა ნონ ში 
ცვლი ლე ბე ბის აუც ილ ებ ლო ბა ზე. ანტიმონოპოლიური კო მი სია თა ვის რე კო
მენ და ცი ებ ში მუდ მი ვად ამ ახ ვი ლებ და ყუ რადღე ბას კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის 
თვალ საზ რი სით, მიმ წო დე ბელ თა მზარ დი კონ ცენ ტრა ცი ის პრობ ლე მა ტი კა ზე. 
იგი ას ევე სხვა დას ხვა ფორ მით ცდი ლობ და იმ გა რე მო ებ ის სტი მუ ლი რე ბას, რომ 
სა ჭი რო იყო კა ნონ ში გა ერ თი ან ებ ული კომ პა ნი ებ ის შემ დგო მი და ნა წევ რე ბის რე
გუ ლა ცი ის შე ტა ნა. 

გერ მა ნუ ლი ბაზ რე ბის უცხო ელი კონ კუ რენ ტე ბი სათ ვის გახ სნის გზით, კონ
კუ რენ ცი ის შე სა ხებ კა ნონ მა ინ ტენ სი ურ ად უნ და მო ახ დი ნოს სა ერ თა შო რი სო 
ბაზ რებ ზე არ სე ბულ სი ტუ აცი აზე ორი ენ ტი რე ბა. კონ კუ რენ ცი ის შე სა ხებ სა ერ თო 
ევ რო პუ ლი კა ნო ნი ევ რო პის ში და ბა ზარ ზე გერ მა ნი ის ეკ ონ ომ იკ ის ფარ თო მას
შტა ბი ანი ინ ტეგ რა ცი ის პრო ცეს ში საკ მა ოდ გან ვი თა რე ბუ ლია. და მა ინც, გერ მა
ნი ისა და ევ რო პის სა გა რეო ვაჭ რო ბის სწრა ფი ლი ბე რა ლი ზა ცი ის თვალ საზ რი
სით, ის იც ეჯ ახ ება შეზღუდ ვებს. მის ად გილს იკ ავ ებს ორ მხრი ვი შე თან ხმე ბა და 
მსოფ ლიო ვაჭ რო ბის რე გუ ლა ცი ის ინ სტი ტუ ცი ები, გან სა კუთ რე ბით კი, მსოფ
ლიო სა ვაჭ რო ორ გა ნი ზა ცია (World Trade Organization,WTO).

 � სტა ტი კუ რი კონ კუ რენ ცი ის თე
ორია
დი ნა მი ური კონ კუ რენ ცი ის თე

ორია 
ევ ოლ უცი ურ ი კ ონ კუ რენ ცი ის 

თე ორია 

 � ქმე დი თუ ნა რი ანი კონ კუ რენ ცია
სტრუქ ტუ რაქცე ვაშე დე გიმე

თო დი 
კონ კუ რენ ცი ის ოპ ტი მა ლუ რი ინ

ტენ სი ვო ბა 
ჩი კა გოს ანტ იმ ონ ოპ ოლი ური სა

კითხე ბის ან ალ იზ ის სკო ლა

 � კა ნო ნი არ აკ ეთ ილ სინ დი სი ერი 
კონ კუ რენ ცი ის წი ნა აღ მდეგ
პა ტენ ტის კა ნო ნი 
კა ნო ნი კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ

ვის წი ნა აღ მდეგ 

კარ ტე ლის აკ რძალ ვა 
ლე გა ლუ რი გა მო ნაკ ლი სის სის

ტე მა 
ბო რო ტად გა მო ყე ნე ბის კონ

ტრო ლი 
რე ლე ვან ტუ რი ბა ზა რი 
შერ წყმის კონ ტრო ლი 
ბა ზარ ზე გა ბა ტო ნე ბუ ლი მდგო

მა რე ობა 
და ნა წევ რე ბა (დე კარ ტე ლი ზა

ცია) 
სა მი ნის ტროს ნე ბარ თვა 
ევ რო პუ ლი გა ერ თი ან ებ ის სა დამ

ფუძ ნებ ლო ხელ შეკ რუ ლე ბა, 
ევ რო კავ ში რის ფუნ ქცი ონ ირ
ებ ის შე სა ხებ ხელ შეკ რუ ლე ბა

 � კარ ტე ლის ფე დე რა ლუ რი უწყე ბა
მო ნო პო ლი ური კო მი სია

ძირითადი ცნებები

5.4  მა გა ლი თი: კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი გერ მა ნი აში
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ნაწილი III

III
ჩარევა ეკონომიკურ ციკლში: 
მაკროეკონომიკის გამოყენება

და ვა ლე ბე ბი

1. სტრუქ ტუ რაქცე ვაშე დე გი მე თო დის მო დი ფი კა ცია
ბაზ რის სტრუქ ტუ რას, ბაზ რის ქმე დე ბა სა და ბაზ რის შე დე გებს შო რის გა
მოკ ვე თი ლი მი ზე ზობ რი ვი კავ ში რის ჰი პო თე ზა მუდ მი ვი კრი ტი კის სა გა ნია. 
იმ სჯე ლეთ, სტრუქ ტუ რას, ქცე ვა სა და შე დეგს შო რის რა უკ უკ ავ ში რი და ურ
თი ერ თმი მარ თე ბა არ ის შე საძ ლე ბე ლი და რე ალ ის ტუ რი. კონ კუ რენ ცი ის პო
ლი ტი კის თვის რა შე დე გე ბი შე იძ ლე ბა მოჰ ყვეს სტრუქ ტუ რაქცე ვაშე დე გი მე
თო დის მო დი ფი კა ცი ას?

2. პა ტენ ტის კა ნო ნი
იმ სჯე ლეთ პა ტენ ტის კა ნო ნის უპ ირ ატ ეს ობ ებ სა და ნაკ ლო ვა ნე ბებ ზე კონ კუ
რენ ცი ის პო ლი ტი კის სხვა დას ხვა მო დე ლი დან გა მომ დი ნა რე. 

3. სა მი ნის ტროს ნე ბარ თვა
გერ მა ნი ის კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნის თა ნახ მად, კარ ტე
ლის ფე დე რა ლუ რი უწყე ბის მი ერ აკ რძა ლულ – კომ პა ნი ებ ის შერ წყმის ნე ბარ
თვას, სა ზო გა დო ებ რი ვი კე თილ დღე ობ ის უპ ირ ატ ესი ინ ტე რე სის გათ ვა ლის წი
ნე ბით, იძ ლე ვა ეკ ონ ომ იკ ის სა მი ნის ტრო. სწო რედ ამ ის შე დე გია გერ მა ნი აში 
კომ პა ნი ებ ის შერ წყმის რამ დე ნი მე გან სა კუთ რე ბუ ლად შთამ ბეჭ და ვი მა გა ლი
თის არ სე ბო ბა. ხში რად, მსხვი ლი კომ პა ნი ებ ის გა ერ თი ან ებ ის შემ თხვე ვა ში, 
(სა ვა რა უდ ოდ და დე ბით) ეფ ექ ტი ან და საქ მე ბა ზე ხდე ბა აქ ცენ ტის გა კე თე ბა. 
რო გორ შე აფ ას ებ დით აღ ნიშ ნულ მე თოდს კონ კუ რენ ცი ის პო ლი ტი კის სხვა
დას ხვა მო დე ლის ჭრილ ში და ეკ ონ ომ იკ ურ სა და პო ლი ტი კურ რა ცი ონ ალ ურ
ობ ას შო რის შე საძ ლო გან სხვა ვე ბის თვალ საზ რი სით? 

4. ბა ზარ ზე გა ბა ტო ნე ბუ ლი კომ პა ნი ებ ის დაშ ლა
გერ მა ნი ის კონ კუ რენ ცი ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნი აშშს კონ კუ რენ ცი
ის უფ ლე ბის გან გან სხვა ვე ბით, არ ით ვა ლის წი ნებს ბა ზარ ზე მნიშ ვნე ლო ვა ნი 
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ის შეზღუდ ვის წი ნა აღ მდეგ კა ნო ნის წარ მო შო ბის ის ტო რი ას აღ გვი წე რენ Kartte 
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Neumannისა და Weigandის (2006) მი ერ გა მო ცე მულ სა ხელ მძღვა ნე ლო ებ ში. 
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გვაწ ვდი ან კარ ტე ლის ფე დე რა ლუ რი უწყე ბა (www.bundeskartellamt.de) და მო ნო
პო ლი ური კო მი სია (www.monopolkommission.de).

6 ინფლაციასთან ბრძოლა მონეტარული 
პოლიტიკის საშუალებით .....................................  133

7 ეკონომიკური ზრდის პოლიტიკა 
 ინვესტიციების წახალისების გზით ......................  155

8 კონიუნქტურული სტაბილიზაციის მიღწევა 
ერთობლივი მოთხოვნისა და ერთობლივი  
მიწოდების მართვის გზით ...................................  169

9 საგადასახდელო ბალანსისა და გაცვლითი
 კურსის პოლიტიკა ................................................  197



ინფლაციასთან ბრძოლა 
მონეტარული პოლიტიკის 
საშუალებით

6

მ
ი

მ
ო

ხ
ი

ლ
ვ

ა

6.1 ფუ ლი, ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლი და სტა ბი ლი ზა ცი ის

 პო ლი ტი კა ..................................................................  134

6.2 ფუ ლის რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორია ............................  137

6.3 ფუ ლა დი პო ლი ტი კის სტრა ტე გია და ფუ ლა დი

 პო ლი ტი კის შუ ალ ედ ური მიზ ნე ბი ...........................  141

6.4 ფუ ლა დი პო ლი ტი კის ოპ ერ ატი ული მიზ ნე ბი და

 ინ სტრუ მენ ტე ბი ..........................................................  145

6.5 მა გა ლი თი: მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კა ევ რო ზო ნა ში  149



6

134

ინფლაციასთან ბრძოლა მონეტარული პოლიტიკის საშუალებით

135

6.1   ფული,  ეკონომიკური ციკლი და სტაბილიზაციის პოლიტიკა

სწავ ლე ბის მიზ ნე ბი

 � ეკ ონ ომ იკ ურ ციკ ლში ერ თდრო ულ ად შე მო ედ ინ ება სა ქონ ლი სა და ფუ
ლის ნა კა დე ბი. ფუ ლის მხა რეს არ სე ბულ მა არ ას რულ ფა სო ვან მა გან ვი
თა რე ბამ შე საძ ლოა, ეკ ონ ომ იკ ის რე ალ ური სექ ტო რის გან ვი თა რე ბა ზე 
უარ ყო ფი თი გავ ლე ნა მო ახ დი ნოს და, შე სა ბა მი სად, ეკ ონ ომ იკ ური პო
ლი ტი კის მხრი დან ქმე დე ბის აუც ილ ებ ლო ბა გა მო იწ ვი ოს. 

 � ინ ფლა ცი ის გა მო მცირ დე ბა ფუ ლის რე ალ ური მსყიდ ვე ლო ბი თი უნ არი. 
ამ ის გა მო ზა რალ დე ბა გაც ვლი თი პრო ცე სე ბის ეფ ექ ტი ან ობა ყვე ლა ბა
ზარ ზე. რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორი ის თა ნახ მად, ინ ფლა ცი ის მი ზეზს წარ მო
ად გენს ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის ზო მა ზე მე ტი ექ სპან სია.

 � მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის სტრა ტე გი ას არა მხო ლოდ სა ბო ლოო, სა
სურ ვე ლი მიზ ნის შე სა ხებ გა დაწყვე ტი ლე ბის მი ღე ბა და მო ნე ტა რუ ლი 
პო ლი ტი კის არ სე ბუ ლი ინ სტრუ მენ ტე ბი გა ნე კუთ ვნე ბი ან. ტრან სმი სი ის 
მრა ვალ ფე რო ვა ნი პრო ცე სე ბი დან გა მომ დი ნა რე, უპ ირ ვე ლეს ყოვ ლი
სა, სა ჭი როა მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ოპ ერ ატი ული და შუ ალ ედ ური 
მიზ ნე ბის შე სა ხებ გა დაწყვე ტი ლე ბის მი ღე ბა. ოპ ერ ატი ული მიზ ნე ბის შემ
თხვე ვა ში, სა ბა ზი სო ფუ ლი და სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თი ფუ ლის ბა ზარ ზე 
კონ კუ რენ ტულ მხა რე ებს წარ მო ად გე ნენ. შუ ალ ედ ური მიზ ნე ბის შემ თხვე
ვა ში, ინ ფლა ცი ის თარ გე თი რე ბა (ინ ფლა ცი ის მიზ ნობ რი ვი მაჩ ვე ნებ ლის 
გან საზღვრა) ფუ ლის მი წო დე ბის მარ თვის რე ალ ურ ალ ტერ ნა ტი ვას წარ
მო ად გენს. 

 � მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის უმ ნიშ ვნე ლო ვა ნე სი ინ სტრუ მენ ტე ბი სამ ჯგუ
ფად იყ ოფა: მი ნი მა ლუ რი რე ზერ ვე ბის პო ლი ტი კა, ღია ბაზ რის ოპ ერ აცი
ებ ის პო ლი ტი კა და რე ფი ნან სი რე ბის ოპ ერ აცი ები ლიკ ვი დუ რო ბის უზ
რუნ ველ ყო ფის მიზ ნით.

 � თა ვი სი „ორი მი მარ თუ ლე ბის“ სტრა ტე გი ით ევ რო პის ცენ ტრა ლუ რი ბან კი 
ცდი ლობს, ერ თმა ნეთ თან და აკ ავ ში როს ინ ფლა ცი ის  თარ გე თი რე ბი სა და 
ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის მარ თვის ელ ემ ენ ტე ბი. ევ რო პის ცენ ტრა ლუ რი ბან
კის (შემ დგომ ში: ეცბ) ოპ ერ ატი ულ მი ზანს, EONIAსთან ერ თად  (European 
Overnight Index Average – ევ რო სეს ხის ერ თდღი ანი ეფ ექ ტუ რი გა ნაკ ვე თი) 
წარ მო ად გენს სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თი ფუ ლის ბა ზარ ზე, რომ ლის სი დი
დე ზეც, უპ ირ ვე ლეს ყოვ ლი სა, გავ ლე ნას თა ვი სუ ფა ლი ბაზ რის ოპ ერ აცი
ები ახ დე ნენ.

6.1 ფუ ლი, ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლი და სტა ბი ლი ზა ცი ის 
პო ლი ტი კა

მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური თე ორი ის ცენ ტრში დგას ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლის კონ ცეფ ცია, 
რო მე ლიც ერ თმა ნეთ თან აკ ავ ში რებს ეკ ონ ომ იკ აში ცალ კე ული სა ქონ ლის უამ
რავ ბა ზარს. ამ ას თან, ცალ კე ულ ბაზ რებ სა და ბაზ რის მო ნა წი ლე თა შო რის არ ამ

ხო ლოდ სა ქონ ლის ნა კა დე ბი მოძ რა ობს, არ ამ ედ ფი ნან სუ რი (ფუ ლი, კა პი ტა ლი, 
უცხო ური ვა ლუ ტა) ნა კა დე ბიც. ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლის მეშ ვე ობ ით, არ ამ არ ტო 
ბაზ რებს შო რის მყარ დე ბა ურ თი ერ თო ბე ბი, არ ამ ედ აღ ნიშ ნუ ლი ურ თი ერ თო ბე ბი 
შე საძ ლოა, თა ვად გახ დნენ არ ას რულ ყო ფი ლი ეკ ონ ომ იკ ური გან ვი თა რე ბის მი
ზე ზი, რაც ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის მხრი დან ქმე დე ბის აუც ილ ებ ლო ბას იწ ვევს. 
ციკ ლის დარ ღვე ვის უმ ნიშ ვნე ლო ვა ნეს მი ზეზს ფი ნან სურ ბაზ რებ ზე (ფუ ლის ბა ზა
რი, კა პი ტა ლის ბა ზა რი, ვა ლუ ტის ბა ზა რი) არ ას რულ ფა სო ვა ნი გან ვი თა რე ბა წარ
მო ად გენს, რაც, ციკ ლუ რი კავ ში რი დან გა მომ დი ნა რე, ეკ ონ ომ იკ ის რე ალ ურ სექ
ტორ შიც (სა ქონ ლი სა და მომ სა ხუ რე ბის ბა ზა რი, შრო მი თი ბა ზა რი), უარ ყო ფი თად 
აის ახ ება. მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კის ძი რი თად გამ ტა რებ
ლებს წარ მო ად გე ნენ ცენ ტრა ლუ რი ბან კი და მთავ რო ბა (ფი ნან სთა სა მი ნის ტრო), 
რომ ლე ბიც ახ ორ ცი ელ ებ ენ პრაქ ტი კულ მო ნე ტა რულ პო ლი ტი კას (ეკ ონ ომ იკ ის 
უზ რუნ ველ ყო ფა ფუ ლის მა სით, ინ ფლა ცი ის თარ გე თი რე ბა, ლიკ ვი დო ბის მარ
თვა), ფის კა ლურ პო ლი ტი კას (სა ბი უჯ ეტო შე მო სავ ლე ბის, ხარ ჯე ბი სა და სა ხელ
მწი ფო და ვა ლი ან ებ ის მარ თვა) და ფი ნან სუ რი ბაზ რე ბის რე გუ ლი რე ბას. ციკ
ლუ რი ურ თი ერ თო ბე ბი გან სა კუთ რე ბით ნათ ლად ჩანს სა გა რეოეკ ონ ომ იკ ურ ი 
ტ რან ზაქ ცი ებ ის (სა ქონ ლის, მომ სა ხუ რე ბის, შრო მი სა და კა პი ტა ლის ექ სპორტიმ
პორ ტი, ცალ მხრი ვი და ერ თჯე რა დი ტრან სფე რე ბი უცხო ეთ თან) დროს, რომ ლე
ბიც აის ახ ება სა გა დამ ხდე ლო ბა ლან სში. ერ თი მხრივ, ხდე ბა სა ქონ ლის იმ პორ ტი 
და ექ სპორ ტი, მე ორე მხრივ, სა ქონ ლის ნა კა დებს უპ ირ ის პირ დე ბი ან სა ფი ნან სო 
ნა კა დე ბი ვა ლუ ტი სა და კა პი ტა ლის შე მო დი ნე ბის ფორ მით. სა ერ თა შო რი სო სა
ფი ნან სო სის ტე მის დარ ღვე ვებ მა ამ ურ თი ერ თდა მო კი დე ბუ ლე ბის გა მო, შე საძ
ლოა, სა ქონ ლის სა ერ თა შო რი სო ნა კა დებ ზე სე რი ოზ ული გავ ლე ნა მო ახ დი ნონ.

აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კის მხედ ვე ლო ბის არ ეში 
სა გა რეო ეკ ონ ომ იკ აც ხვდე ბა. ყვე ლა ზე მარ ტი ვი ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლი ერ თმა
ნეთ თან აკ ავ ში რებს ორ ბა ზარს (ერ ოვ ნულს და უცხო ურს) წმინ და სა სა ქონ ლო 
ნა კა დე ბის სა შუ ალ ებ ით. მი წო დე ბა ერთ ბა ზარ ზე შე ეს აბ ამ ება მე ორე ბა ზარ ზე 
მოთხოვ ნას და პი რი ქით. ციკ ლის წო ნას წო რო ბა ში ერთ ბა ზარ ზე არ სე ბუ ლი 
ჭარ ბი მოთხოვ ნა უნ და შე ეს აბ ამ ებ ოდ ეს მე ორე ბა ზარ ზე არ სე ბულ ჭარბ მი წო
დე ბას. ეკ ონ ომ იკ ურ ციკ ლში გაც ვლი თი პრო ცე სი შე საძ ლე ბე ლია ფუ ლის გა მო
ყე ნე ბით მნიშ ვნე ლოვ ნად გა იზ არ დოს. ფუ ლის  გა მო ყე ნე ბა, წმინ და ნა ტუ რა ლურ 
ვაჭ რო ბას თან შე და რე ბით, საგ რძნობ ეფ ექ ტურ მო გე ბას გუ ლის ხმობს. 
ფუ ლი გა მო იყ ენ ება:

 � რო გორც ღი რე ბუ ლე ბის სა ზო მი სა ან გა რი შო ერ თე ული, რო მელ შიც გა მო
ხა ტუ ლია ყვე ლა ნა ირი სა ქონ ლის ფა სი და აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, შე სა და
რებ ლა დაც შე და რე ბით მარ ტი ვია.

 � რო გორც გა დახ დი სა და გაც ვლის სა შუ ალ ება, რო მე ლიც ამ არ ტი ვებს გაც
ვლის პრო ცესს, წმინ და ნა ტუ რა ლუ რი ვაჭ რო ბის გან გან სხვა ვე ბით და ბო
ლოს,

 � რო გორც ღი რე ბუ ლე ბის შე ნახ ვი სა და დაგ რო ვე ბის სა შუ ალ ება, რომ ლის 
მეშ ვე ობ ით აც იზ რდე ბა ინ ტერ ტემ პო რა ლუ რი გაც ვლის ეფ ექ ტი ან ობა.

მო ნე ტა რულ ეკ ონ ომ იკ აში სა სა ქონ ლო ნა კა დებს, ყო ველ ჯერ ზე სხვა დას ხვა 
მი მარ თუ ლე ბით, უპ ირ ის პირ დე ბა ფუ ლა დი ნა კა დე ბი. ციკ ლუ რი ტრან ზაქ ცი ის 
მას შტა ბი და, შე სა ბა მი სად, რე ალ ურ ად რე ალ იზ ებ ული გაც ვლის შემ თხვე ვე ბის 
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6.2  ფუ ლის რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორია

მას შტა ბი, სა ერ თო ჯამ ში არ სე ბულ გაც ვლის შე საძ ლებ ლო ბებ თან მი მარ თე ბა
ში, გა ნი საზღვრე ბა არა მხო ლოდ სა ქონ ლის პი რო ბი თი ფა სით, არ ამ ედ ფუ ლის 
ბაზ რებ ზე ფას წარ მოქ მნის სა შუ ალ ებ ით აც და, აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, სა ქონ ლის 
გაც ვლის თვის ფი ნან სუ რი სა შუ ალ ებ ებ ის არ სე ბო ბი თაც.

ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლის ან ალ იზ ის ათ ვის გან სა კუთ რე ბუ ლი მნიშ ვნე ლო ბა აქ
ვს ფუ ლა დი ბაზ რე ბის ზედ მი წევ ნით ზუსტ ან ალ იზს, იქ გან ვი თა რე ბულ ფას წარ
მოქ მნა სა და შე საძ ლო ბაზ რის ხარ ვე ზებს. რე ლე ვან ტურ ფა სებს წარ მო ად გენს:

 � ფა სის ზო გა დი დო ნე, ფა სის ინ დექ სი, რომ ლის სა შუ ალ ებ ით აც ხდე ბა ფუ ლის 
რე ალ ური ღი რე ბუ ლე ბის გან საზღვრა სა ქონ ლის ერ თე ულ ის მი ხედ ვით და 
რომ ლის ცვლი ლე ბის ხა რის ხსაც ზო მავს ინ ფლა ცი ის ხა რის ხი.

 � სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის  ნო მი ნა ლუ რი დო ნე, რო გორც ფა სი, რომ ლის მი
ხედ ვი თაც წარ მო ებს ფი ნან სუ რი რე სურ სე ბის გა ცე მა. ეს უკ ან ას კნე ლი ით ვა
ლის წი ნებს ფა სე ბის დო ნის მო სა ლოდ ნელ ცვლი ლე ბებს, რაც თა ვის მხრივ 
რე ალ ური ღი რე ბუ ლე ბის დად გე ნი სათ ვის გა მო იყ ენ ება. ე.ი.წარ მო ად გენს 
ფასს, რო მე ლიც სა ჭი როა არ სე ბულ მო მენ ტში რე ალ ური სა ქონ ლის მოხ მა
რე ბა ზე უარ ის სათ ქმე ლად და ბო ლოს,

 � ორ ერ ოვ ნულ ვა ლუ ტას შო რის  ნო მი ნა ლუ რი გაც ვლი თი კურ სი, რომ ლი და
ნაც ერ ოვ ნუ ლი ფა სე ბის დო ნე თა გათ ვა ლის წი ნე ბით გა მომ დი ნა რე ობს რე
ალ ური გაც ვლი თი კურ სი, რო გორც ორ ქვე ყა ნას შო რის მსყიდ ვე ლო ბი თუ
ნა რი ანი ურ თი ერ თო ბის გან მსაზღვრე ლი სი დი დე ამ ქვეყ ნებ ში წარ მო ებ ულ 
სა ქო ნელ თა შო რის გაც ვლის სა ფუძ ველ ზე (ერთ ამ ერ იკ ულ კო კაკო ლას 
რამ დე ნი გერ მა ნუ ლი კო კაკო ლა შე ეს აბ ამ ება). 

ფი ნან სურ ბაზ რებ ზე შე საძ ლე ბე ლია ბაზ რის ხარ ვე ზე ბის ყვე ლა ფორ მის აღ
მო ჩე ნა. საკ რე დი ტო ბაზ რებ ზე ინ ფორ მა ცი ის ას იმ ეტ რი ულ ობ ის პრობ ლე მა ზე, 
რო მე ლიც საკ რე დი ტო რის კე ბის შე სა ხებ ინ ფორ მა ცი ის არ ათ ან აბ არი გა და ნა
წი ლე ბით წარ მო იშ ობა და, რო მელ საც სა ბაზ რო წო ნას წო რო ბის არ სე ბო ბა ზე 
უარ ყო ფი თი გავ ლე ნის მოხ დე ნა შე უძ ლია, სა უბ არი უკ ვე იყო 3.2. პა რაგ რაფ
ში.ფუ ლის, რო გორც გაც ვლის სა შუ ალ ებ ის გა მო ყე ნე ბის ხა რის ხის შე სა ხებ დი
დი ზო მით არ ათ ან აბ არი ინ ფორ მა ცი ის არ სე ბო ბა  ნაღ დი ფუ ლის შემ თხვე ვა შიც 
არ ის შე საძ ლე ბე ლი. ფუ ლის მიმ წო დე ბე ლი მას ბევ რად უკ ეთ იც ნობს, ვიდ რე 
ფუ ლის მომ ხმა რე ბე ლი. შე საძ ლე ბე ლია, ნაღ დი ფუ ლის მომ ხმა რე ბელ თა გა ცუ
რე ბის მიზ ნით, იგი შეგ ნე ბუ ლად ეწე ოდ ეს ხა რის ხით მა ნი პუ ლი რე ბას. არ ას ას ურ
ვე ლი პრობ ლე მე ბის თვის გვერ დის ავ ლის მიზ ნით, სწო რედ ფუ ლის მიმ წო დებ
ლე ბის მი ერ ჩა მო ყა ლიბ და სიგ ნა ლე ბის გა ცე მის უამ რა ვი ფორ მა, რომ ლე ბიც 
ნაღ დი ფუ ლის ხა რის ხს შე ეხ ება. მათ რიგს გა ნე კუთ ვნე ბა მო ნე ტე ბის ჩა მო სას
ხმე ლი სა ხელ მწი ფო რე ლი ეფ ური ბე ჭე დი ან სა ხელ მწი ფოს მი ერ გა მოშ ვე ბუ ლი 
ბან კნო ტე ბის გა ყალ ბე ბის გან დაც ვა.

არ ას ტა ბი ლუ რო ბა ყვე ლა ნა ირ სა ფი ნან სო ბა ზარ ზე მი სი სა მო მავ ლო გან
ვი თა რე ბის მო ლო დი ნებ ზე და მო კი დე ბუ ლე ბის მა ღა ლი ხა რის ხის გა მო წარ მო
იქ მნე ბა. ამ ის კარ გი მა გა ლი თია სა ვა ლუ ტო ბაზ რე ბი. ვა ლუ ტის მი წო დე ბის ან 
მოთხოვ ნის მო სა ლოდ ნელ დე ტერ მი ნან ტებ ში მცი რე ოდ ენ მა ცვლი ლე ბებ მაც 
კი შე საძ ლე ბე ლია, გა მო იწ ვი ონ არ სე ბუ ლი გაც ვლი თი კურ სის გა და მე ტე ბუ ლი 
მერ ყე ობა. წო ნას წო რუ ლი გაც ვლი თი კურ სის აღ დგე ნა, მო ცე მულ პი რო ბებ ში, 
შე საძ ლე ბე ლია დრო ში მე ტის მე ტად გა იწ ელ ოს. 

და დე ბი თი გა რე ფაქ ტო რე ბი ფი ნან სუ რი სა შუ ალ ებ ებ ის ყვე ლა ბა ზარს ერ
თმა ნეთ თან აკ ავ ში რე ბენ იმ თვალ საზ რი სით, რომ ერ თი ბაზ რის გაზ რდი ლი 
ბრუნ ვა, რო გორც წე სი, სხვა ბაზ რე ბის ზრდა ზეც და დე ბით გავ ლე ნას ახ დენს. 
მე ორე მხრივ, ფი ნან სუ რი კრი ზი სის დროს, შე საძ ლე ბე ლია, გა რე ფაქ ტო რებ მა 
პი რი ქით იმ ოქ მე დონ, რო დე საც ერთ ბა ზარ ზე ფა სე ბის და ცე მის მო ლო დი ნი მე
ორე ბაზ რის ფას წარ მოქ მნა ზე უარ ყო ფით გავ ლე ნას ახ დენს. ბაზ რე ბის ურ თი
ერ თდა მო კი დე ბუ ლე ბა ბაზ რის სტა ბი ლი ზა ცი ის მიზ ნით, სა ხელ მწი ფოს მხრი დან 
რე გუ ლი რე ბი სა და ინ ტერ ვენ ცი ებ ის ათ ვის ერთერთ უმ ნიშ ვნე ლო ვა ნეს მი ზეზს 
წარ მო ად გენს. 

დღეს დღე ობ ით ქვე ყა ნა თა უმ რავ ლე სო ბა ში ფუ ლის მი წო დე ბას სა ხელ წი ფო 
ცენ ტრა ლუ რი ბან კი უზ რუნ ველ ყოფს. ამ ის მი ზე ზად, სხვა თა შო რის, სა ხელ დე ბა 
ეკ ონ ომ იკ ის ფუ ლით უზ რუნ ველ ყო ფის ერ თპი როვ ნუ ლი პრე რო გა ტი ვა. აქ ედ ან 
გა მომ დი ნა რე, ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბი ფლო ბენ ბუ ნებ რივ მო ნო პო ლი ას. ვა ლუ
ტის სუბ სი დი რე ბის მსგავს შემ თხვე ვებს სი ნამ დვი ლე ში ად გი ლი აქ ვს, რო დე საც 
სა ემ ისიო ბან კი თა ვის მო ნო პო ლურ ძა ლა უფ ლე ბას არ აკ ეთ ილ სინ დი სი ერ ად 
იყ ენ ებს. მსგავს შემ თხვე ვა ში, ად გი ლობ რი ვი მომ ხმა რებ ლე ბი და მე წარ მე ები 
უცხო ურ ვა ლუ ტას ქვეყ ნის შიგ ნით არ სე ბულ ტრანზაქცი ებ შიც იყ ენ ებ ენ. 

ფუ ლის ემ ისი ის სა ხელ მწი ფო მო ნო პო ლი ის არ აკ ეთ ილ სინ დი სი ერი გა მო ყე
ნე ბა მდგო მა რე ობს ფუ ლის არ ას ის ტე მა ტურ ემ ისი აში. იგი იწ ვევს ინ ფლა ცი ას და 
აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, უარ ყო ფით გავ ლე ნას ახ დენს ციკ ლუ რი კავ ში რის ძი რი
თად სტრუქ ტუ რა ზე. ფუ ლის რე ალ ური ღი რე ბუ ლე ბის გა უფ ას ურ ებ ის შემ თხვე
ვა ში, თავ და პირ ვე ლად შე საძ ლოა მყა რი ვა ლუ ტის ნაც ვლად, ინ ფლა ცი ური ვა
ლუ ტის სუბ სი დი რე ბა მოხ დეს. მყა რი ვა ლუ ტის არ არ სე ბო ბის შემ თხვე ვა ში, თუ 
ინ ფლა ცი ის დო ნე გარ კვე ულ პუნ ქტს გას ცდე ბა, გაც ვლი თი ოპ ერ აცი ებ ის დროს 
ფუ ლის გა მო ყე ნე ბა ეფ ექ ტუ რი აღ არ იქ ნე ბა. ას ეთ შემ თხვე ვებ ში არ სე ბობს საფ
რთხე, რომ დაბ რუნ დეს წმინ დად ნა ტუ რით გაც ვლის ფორ მა, შე სა ბა მი სად, რე
ალ ურ ად არ სე ბულ პრო დუქ ტებს შო რის ახ ალი, სა ყო ველ თაო გაც ვლი თი სა
შუ ალ ებ ის არ ჩე ვის პრო ცე სი. გან საზღვრულ ის ტო რი ულ მო ცე მუ ლო ბა ში ამ 
ფორ მით შე საძ ლე ბე ლია მოხ დეს სა ქონ ლის, რო გორც ფუ ლის ჩა მო ყა ლი ბე
ბა,მა გა ლი თად, სი გა რე ტი ვა ლუ ტის ფორ მით.

6.2 ფუ ლის რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორია

ინ ფლა ციასთან ბრძო ლა უპ ირ ატ ეს ობ ას ან იჭ ებს თე ორი ას ფა სის დო ნის ზრდის 
მი ზე ზე ბის შე სა ხებ. ს. ჯე ინ ბო დინ მა, რო მე ლიც მე16 სა უკ უნ ის ევ რო პა ში ფა სე ბის 
მა ტე ბის მი ზე ზე ბის გარ კვე ვას ცდი ლო ბ და, პირ ველ მა შე ამ ჩნია, რომ ინ ფლა ცი
ის მი ზე ზი ბრუნ ვა ში არ სე ბუ ლი ჭარ ბი ფუ ლის მი წო დე ბა იყო. იმ პე რი ოდ ის თვის 
ფულს ძი რი თა დად ძვირ ფა სი მე ტა ლის გან დამ ზა დე ბუ ლი მო ნე ტე ბი წარ მო
ად გენ და, რომ ლის მი მოქ ცე ვა ში მკვეთრ ზრდას ხელს უწყობ და ცენ ტრა ლურ 
ევ რო პა ში ვერ ცხლის ახ ალი აღ მო ჩე ნე ბი და ოქ რო სა და ვერ ცხლის იმ პორ ტი 
სამ ხრეთ ამ ერ იკ ის კო ლო ნი ებ იდ ან. ბრუნ ვა ში არ სე ბუ ლი ფუ ლის მი წო დე ბის 
მო ცუ ლო ბა სა და ფა სე ბის დო ნეს შო რის ურ თი ერ თკავ ში რი დან გა მომ დი ნა რე
ობს ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის დას კვნა კლა სი კურ რა ოდ ენ ობ რივ თე ორი ას თან 
მი მარ თე ბა ში. ინ ფლა ცი ის წარ მო შო ბის თვის ხე ლის შეშ ლა შე საძ ლე ბე ლია მხო
ლოდ ფუ ლის მი წო დე ბის ზრდის მკვეთ რი შეზღუდ ვით. 
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აღ ნიშ ნულ მა მო საზ რე ბამ ას ახ ვა მხო ლოდ მე20 სა უკ უნ ის და საწყის ში ჰპო ვა. 
ამ ის ათ ვის მნიშ ვნე ლო ვა ნი აღ მოჩ ნდა ფუ ლის ბრუნ ვის სიჩ ქა რის, შე სა ბა მი სად, 
ნაღ დი ფუ ლის კო ეფ იცი ენ ტე ბის შე სა ხებ უკ ვე არ სე ბუ ლი კონ ცეფ ცი ები. ბრუნ ვის 
სიჩ ქა რე გა მო ის ახ ება ე.წ. ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის გან ტო ლე ბა ში:

   M · v = P · H ამ ას თან, P Hv
M
⋅

=  (6.1)

ამ ას თან, M აღ ნიშ ნავს ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ას, Hი ტრან ზაქ ცი ის მო ცუ ლო ბას 
(ვაჭ რო ბის მო ცუ ლო ბას), ხო ლო P – ფა სე ბის დო ნეს. V ზო მავს ფუ ლის ბრუნ ვის 
სიჩ ქა რეს. ბრუნ ვის სიჩ ქა რის შებ რუ ნე ბუ ლი მნიშ ვნე ლო ბა გა მო სა ხუ ლია, რო
გორც ნაღ დი ფუ ლის კო ეფ იცი ენ ტი.

    Mk
P H

=
⋅

 (6.2)

რო გორც წმინ და ტავ ტო ლო გი ური კავ ში რი, გან ტო ლე ბა თავ და პირ ვე ლად მი
უთ ით ებს მხო ლოდ იმ აზე, რომ ეკ ონ ომ იკ აში ყვე ლა ნა ირი ბრუნ ვის ჯა მი (P · H) 
მო ცე მულ პე რი ოდ ში თა ვი სი ღი რე ბუ ლე ბით უნ და შე ეს აბ ამ ებ ოდ ეს აღ ნიშ ნუ ლი 
ბრუნ ვე ბის გან ვი თა რე ბი სათ ვის გან ხორ ცი ელ ებ ულ ფუ ლად ტრანზაქცი ებს. ეს 
უკ ან ას კნე ლი, რო გორც არ სე ბუ ლი Mფუ ლის რა ოდ ენ ობა, შე ად გენს აღ ნიშ ნუ ლი 
ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის სა შუ ალო ბრუნ ვას გაც ვლის პრო ცეს ში. მო ცე მუ ლი ფუ ლის 
მი წო დე ბის შემ თხვე ვა ში, რაც მე ტია ბრუნ ვა, მით უფ რო ხში რად იც ვლის ფუ ლი 
მფლო ბელს და, შე სა ბა მი სად, მით უფ რო მა ღა ლია მი სი ბრუნ ვის სიჩ ქა რეც.

კლა სი კუ რი რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორია მი უთ ით ებს ას ევე, რომ რე ალ ური 
ტრანზაქცი ებ ის მო ცუ ლო ბის სი დი დე მხო ლოდ ეკ ონ ომ იკ ის რე ალ ურ სფე რო
ში გა ნი საზღვრე ბა და ფუ ლი გა მო იყ ენ ება, რო გორც მხო ლოდ სა ან გა რი შო 
ერ თე ული და გაც ვლის სა შუ ალ ება და არა, რო გორც ღი რე ბუ ლე ბის შე ნახ ვის 
სა შუ ალ ება. გაც ვლის პრო ცე სე ბის მო ცე მულ სტრუქ ტუ რა ში და ეკ ონ ომ იკ აში მი
ღე ბულ გა დახ დის ნორ მებ ში, ფუ ლის ბრუნ ვის სიჩ ქა რეც მუდ მი ვად არ ის მიჩ ნე
ული. თუ სა ბო ლო ოდ ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ას მი ვიჩ ნევთ ეგ ზო გე ნურ, ხო ლო ფა
სე ბის დო ნეს ენ დო გე ნურ ცვლა დად, გან ტო ლე ბი დან მი ვი ღებთ ემ პი რი ულ ად 
სა კა მა თო ჰი პო თე ზას. იგი ამ ტკი ცებს, რომ მო ცე მუ ლი ვაჭ რო ბის მო ცუ ლო ბი სა 
და მუდ მი ვი მი მოქ ცე ვის სიჩ ქა რის დროს, ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის ზრდა ფა სე ბის 
დო ნის ზრდას იწ ვევს. 

რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორი ის შემ დგომ გან ვი თა რე ბა ში რე ალ ური H ტრანზაქცი
ებ ის მო ცუ ლო ბის ად გი ლი Y ერ ოვ ნულ მა შე მო სა ვალ მა და იკ ავა. მა შინ, რო დე
საც ვაჭ რო ბის მო ცუ ლო ბა გა მო ით ვლე ბა, რო გორც სა ვაჭ რო ბრუნ ვე ბის მთლი
ანი რა ოდ ენ ობა, ერ ოვ ნუ ლი შე მო სა ვა ლი წარ მო ად გენს ეკ ონ ომ იკ ის მთლი ანი 
მი წო დე ბის ჯა მურ ღი რე ბუ ლე ბას და, შე სა ბა მი სად, ტრანზაქცი ებ ის მო ცუ ლო
ბას თან შე და რე ბით, ერ ოვ ნუ ლი შე მო სავ ლის გან საზღვრა ნაკ ლებ ცდო მი ლე
ბას ექ ვემ დე ბა რე ბა (ე.ი. ერ ოვ ნუ ლი შე მო სავ ლის მაჩ ვე ნე ბე ლი უფ რო ზუს ტია) 
რად გან მი იჩ ნე ვა, რომ ერ ოვ ნუ ლი შე მო სა ვა ლი, ის ევე რო გორც მთლი ანი ში და 
პრო დუქ ტი რე ალ ური ეკ ონ ომ იკ ის სფე რო ში, მო ნე ტა რუ ლი ფაქ ტო რე ბის ზე გავ
ლე ნის გა რე შე წარ მო იქ მნე ბა, კლა სი კუ რი რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორი ის ძი რე ული 
შე ფა სე ბა უც ვლე ლი რჩე ბა და ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის გან ტო ლე ბა მხო ლოდ შემ
დეგ ნა ირ ად იც ვლე ბა:

   M · VE = P · Y, სა დაც E
PYV
M

=  (6.3)

ბრუნ ვის სიჩ ქა რის ად გილს იკ ავ ებს ე.წ. ფუ ლის შე მო სავ ლის ციკ ლის სიჩ ქა რე 
VE. იგი მი უთ ით ებს, თუ სა შუ ალ ოდ რა სიხ ში რით იც ვლე ბა მო ცე მულ პე რი ოდ ში 
არ სე ბუ ლი M ფუ ლის რა ოდ ენ ობა (P · Y) ნო მი ნა ლურ შე მო სავ ლად.

მე ორე მსოფ ლიო ომ ის შემ დგომ პე რი ოდ ში კლა სი კურ მა რა ოდ ენ ობ რივ მა 
თე ორი ამ, გან სა კუთ რე ბით მილ ტონ ფრიდ მა ნის (1956) ფუ ლის თე ორი ის შე სა
ხებ შრო მებ ზე დაყ რდნო ბით, მნიშ ვნე ლოვ ნად იც ვა ლა სა ხე. აღ ნიშ ნუ ლი ნაშ
რო მე ბი დან გა მომ დი ნა რე ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის დას კვნე ბი მო ნე ტა რიზ მის 
სა ხე ლით გახ და ცნო ბი ლი. ახ ალ რა ოდ ენ ობ რივ თე ორი ას კლა სი კუ რი რა ოდ
ენ ობ რი ვი თე ორი ის აგ ან არ სე ბი თად გა ნას ხვა ვებს ფუ ლის ბრუნ ვის სიჩ ქა რის, 
შე სა ბა მი სად, ფუ ლა დი შე მო სავ ლის ციკ ლის სიჩ ქა რის ზუს ტი თე ორი ული დამ
კვიდ რე ბა. ამ ას თან, გათ ვა ლის წი ნე ბუ ლია ას ევე ფუ ლის, რო გორც ღი რე ბუ ლე
ბის შე ნახ ვის სა შუ ალ ებ ის ფუნ ქცი აც. 

ფრიდ მა ნი მი იჩ ნევს, რომ ეკ ონ ომ იკ ური სუ ბი ექ ტე ბი ნაღ დი ფუ ლის გა ნა წი
ლე ბის გეგ მას თან და კავ ში რე ბუ ლი გა დაწყვე ტი ლე ბე ბის მი ღე ბი სას ორი ენ ტა
ცი ას აკ ეთ ებ ენ არა მიმ დი ნა რე, არ ამ ედ პერ მა ნენ ტულ შე მო სავ ლებ ზე. იგი გა
მო ით ვლე ბა იმ ქო ნე ბის მუდ მი ვი სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის დის კონ ტი რე ბის გზით 
(სა ბო ლოო კა პი ტა ლის სა შუ ალ ებ ით საწყი სი კა პი ტა ლის გა მოთ ვლის მე თო დი 
სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის გათ ვა ლის წი ნე ბით), რო მელ საც ეკ ონ ომ იკ ური სუ ბი ექ
ტი მთე ლი თა ვის სი ცოცხლის გან მავ ლო ბა ში აგ რო ვებ და. ქო ნე ბა ში იგ ულ ის ხმე
ბა არა მარ ტო ფუ ლი, არ ამ ედ ფა სი ანი ქა ღალ დე ბი, რე ალ ური სა ქო ნე ლი და 
ად ამი ან ური კა პი ტა ლი. იმ ის გა და საწყვე ტად, თუ პერ მა ნენ ტუ ლი შე მო სავ ლის 
რა ნა წი ლი მო დის ნაღდ ფულ ზე, ეკ ონ ომ იკ ური სუ ბი ექ ტე ბი ით ვა ლის წი ნე ბენ 
კა პი ტა ლის ალ ტერ ნა ტი ულ  და ნა ხარ ჯებ საც (Opportunity Costs – ე.წ. გა მო უყ ენ ებ
ელი შე საძ ლებ ლო ბე ბის და ნა ხარ ჯე ბი), გან სა კუთ რე ბით, შე მო სავ ლებს ფა სი ანი 
ქა ღალ დებ ში და ბან დე ბუ ლი ფუ ლი დან. აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, ახ ალ რა ოდ ენ
ობ რივ თე ორი აში ფუ ლის ბრუნ ვის სიჩ ქა რე აღ არ არ ის მუდ მი ვი, იგი წარ მო ად
გენს სხვა დას ხვა ცვლა დე ბის ფუნ ქცი ას, რომ ლებ საც გა ნე კუთ ვნე ბი ან V ქო ნე ბა 
და სხვა დას ხვა r გა ნაკ ვე თე ბი. ფორ მა ლუ რად აღ ნიშ ნუ ლი კავ ში რი რა ოდ ენ ობ
რივ გან ტო ლე ბა ში შემ დეგ ნა ირ ად გა მო ის ახ ება:

   M · v* = P · Y, სა დაც v* = v*(V, r) (6.4)

აღ სა ნიშ ნა ვია, რომ ახ ალი რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორია ბრუნ ვის სიჩ ქა რე სა და მის 
დე ტერ მი ნან ტებს შო რის ფუნ ქცი ურ კავ შირს გან სა კუთ რე ბით სტა ბი ლუ რად მი
იჩ ნევს. შე სა ბა მი სად, v*ს ცვლი ლე ბა მხო ლოდ ნაკ ლებ ეგ ზო გე ნუ რი ცვლა დე
ბის ცვლი ლე ბის შემ თხვე ვა ში უნ და იყ ოს შე საძ ლე ბე ლი. ახ ალი რა ოდ ენ ობ რი ვი 
თე ორი ის თა ნახ მად, ეკ ონ ომ იკ ური აქ ტი ვო ბის ყო ველ წლი ური მერ ყე ობ ები ქო
ნე ბა ზე, შე სა ბა მი სად პერ მა ნენ ტულ შე მო სა ვალ ზე დაქ ვემ დე ბა რე ბუ ლი და მო
კი დე ბუ ლე ბის გა მო, ბრუნ ვის სიჩ ქა რე ზე მხო ლოდ მცი რე ზო მით ახ დე ნენ გავ
ლე ნას. ამ ავ დრო ულ ად ფრიდ მა ნი უამ რა ვი ემ პი რი ული კვლე ვით ცდი ლობ და 
და ემ ტკი ცე ბი ნა, რომ გა ნაკ ვე თე ბის ცვლი ლე ბე ბიც კი ბრუნ ვის სიჩ ქა რის რე აქ
ცი აზე მხო ლოდ უმ ნიშ ვნე ლოდ მოქ მე დე ბენ. შე სა ბა მი სად, ახ ლე ბუ რად ფორ მუ
ლი რე ბუ ლი რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორი იდ ან აც შე საძ ლე ბე ლია მი ვი ღოთ რე კო მენ
და ცია იმ ის შე სა ხებ, რომ ინ ფლა ცი ის თა ვი დან ას აც ილ ებ ლად სა ჭი როა ფუ ლის 
მი წო დე ბის ზრდის შეძ ლე ბის დაგ ვა რად ეფ ექ ტუ რი შე ჩე რე ბა. 

6.2  ფუ ლის რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორია
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6.3  ფუ ლა დი პო ლი ტი კის სტრა ტე გია და ფუ ლა დი პო ლი ტი კის შუ ალ ედ ური მიზ ნე ბი

აღ ნიშ ნუ ლი წე სი მზარ დი ეკ ონ ომ იკ ის შემ თხვე ვა ში, მნიშ ვნე ლო ვან მო დი ფი
კა ცი ას ექ ვემ დე ბა რე ბა. თუ კი მას ცალ კე ული სი დი დის ზრდის წი ლის გა მო ყე
ნე ბით ჩა მო ვა ყა ლი ბებთ, რა ოდ ენ ობ რი ვი გან ტო ლე ბი დან (6.4) მი ვი ღებთ ე.წ. 
პო ტენ ცი ურ ფორ მუ ლას:

	 	 	 ΔM/M + Δv*/v* = ΔP/P + ΔY/Y (6.5)

თავ და პირ ვე ლად გან ვი ხი ლოთ ბრუნ ვის მუდ მი ვი სიჩ ქა რის შემ თხვე ვა (Δv*/v* = 0). პო ტენ ცი
ური ფორ მუ ლა (6.5.) აღ ნიშ ნავს, რომ მზარდ ეკ ონ ომ იკ აში ფა სის დო ნე შე საძ ლე ბე ლია სტა ბი
ლუ რად შე ნარ ჩუნ დეს, ე.ი. ΔP/P = 0, სა ნამ ფუ ლის მი წო დე ბა ის ეთ ივე ტემ პით იზ რდე ბა, რო
გორც რე ალ ური ერ ოვ ნუ ლი შე მო სა ვა ლი (ΔM/M = ΔY/Y).

მილ ტონ ფრიდ მა ნი (19122006) და იბ ადა ნიუიორ კში, სწავ ლობ და მა თე
მა ტი კა სა და ეკ ონ ომ იკ ას რუტ გერ სი სა და ჩი კა გოს უნ ივ ერ სი ტე ტებ ში, სა
დაც მან 1933 წელს მა გის ტრის ხა რის ხი მო იპ ოვა. ვა შინ გტონ ში სხვა დას ხვა 
ფე დე რა ლურ უწყე ბებ ში მუ შა ობ ის შემ დეგ, 1946 წელს მან და იც ვა ხა რის ხი 
ნიუიორ კის კო ლუმ ბი ის უნ ივ ერ სი ტეტ ში. 19461976 წლებ ში იგი იყო ჩი კა
გოს უნ ივ ერ სი ტე ტის პრო ფე სო რი. ამ პე რი ოდ ის ათ ვის იგი გახ და ჩი კა გოს 
ლი ბე რა ლუ რი სკო ლი სა და მო ნე ტა რიზ მის ერთერ თი ძი რი თა დი წარ მო
მად გე ნე ლი, მის რამ დე ნი მე მოს წავ ლეს ჩი კა გოს ბი ჭებს უწ ოდ ებ დნენ. 1976 
წელს ფრიდ მან მა ეკ ონ ომ იკ ის დარ გში, მოხ მა რე ბის ან ალ იზ ის, ფუ ლის ის
ტო რი ისა და მო ნე ტა რუ ლი თე ორი ის სფე რო ში მიღ წე ვე ბი სათ ვის ნო ბე ლის 
პრე მია მი იღო. 1977 წლი დან იგი მუ შა ობ და სტენ ფორ დის უნ ივ ერ სი ტე ტის 
ჰუ ვე რის ინ სტი ტუტ ში. 80იან წლებ ში მან თა ვის მე უღ ლე რო უზ თან ერ თად 
შექ მნა პო პუ ლა რუ ლი სა ტე ლე ვი ზიო სე რი ალი სა ხელ წო დე ბით არ ჩე ვა ნის 
თა ვი სუფ ლე ბა (Free to Choose), რომ ლის მი ზანს წარ მო ად გენ და ფარ თო სა
ზო გა დო ებ ის ათ ვის ლი ბე რა ლუ რი ეკ ონ ომ იკ ური და სა ზო გა დო ებ რი ვი წეს
რი გის და დე ბი თი მხა რე ებ ის ჩვე ნე ბა. ფრიდ მა ნის მთა ვარ შრო მებს გა ნე კუთ
ვნე ბა: A Theory of the Consumption Function (Chicago, 1957); A Monetary History of 
the United States (zusammen mit Anna Schwartz, Princeton, N.J., 1963), The Optimum 
Quantity of Money and other Essays (London, 1969).

ფრიდ მა ნი თა ვის შრო მებ ში, რო გორც თე ორი ული, ას ევე ეკ ონ ომ იკ
ურპო ლი ტი კუ რი თვალ საზ რი სით, მე ტად კრი ტი კუ ლად იყო გან წყო ბი ლი 
კე ინ ზის შრო მე ბი სა და კე ინ ზი ან ის ტუ რი სტა ბი ლუ რო ბის პო ლი ტი კის რე
კო მენ და ცი ებ ის ად მი. თა ვის მოხ მა რე ბის თე ორი აში იგი მოთხოვ ნის გა დამ
წყვეტ დე ტერ მი ნან ტე ბად მი იჩ ნევს არა მიმ დი ნა რე, არ ამ ედ პერ მა ნენ ტულ 
შე მო სავ ლებს, რომ ლე ბიც გან ცალ კე ვე ბუ ლი არი ან მოკ ლე ვა დი ანი შე მო
სავ ლე ბის გან და აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, მა თი კო ნი უნ ქტუ რუ ლი მერ ყე ობა 
მე ტის მე ტად მცი რედ გა მოვ ლინ დე ბა. ფრიდ მან მა აღ ნიშ ნუ ლი იდეა გა ნავ
რცო ფუ ლის მოთხოვ ნის თე ორი აზე, რო მე ლიც, მი სი აზ რით, ბევ რად უფ რო 
მე ტი სტა ბი ლუ რო ბით ხა სი ათ დე ბა, ვიდ რე ამ ას კე ინ სის მიმ დევ რე ბი ამ ტკი
ცე ბენ. ფუ ლის სტა ბი ლუ რი მოთხოვ ნის სა ფუძ ველ ზე, ფრიდ მან მა გა ნა ვი თა
რა ახ ალი რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორია. იგი მხარს უჭ ერ და ფუ ლის მი წო დე ბის 
მარ თვის გზით, ფა სე ბის დო ნის სტა ბი ლი ზე ბი სათ ვის მკვეთ რი პო ლი ტი კის

მილ ტონ ფრიდ მა ნი და მო ნე ტა რიზ მი

გა ტა რე ბას. ცენ ტრა ლუ რი ბან კი სათ ვის წლის მან ძილ ზე ფუ ლის მი წო დე ბის 
ზრდის მუდ მი ვი დო ნის უზ რუნ ველ ყო ფის პა სუ ხის მგებ ლო ბის და კის რე ბის 
მიზ ნით, ფრიდ მა ნი მო უწ ოდ ებ და ერ თი მხრივ, მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის 
წე სე ბის აუც ილ ებ ლო ბა ზე და მე ორე მხრივ, მო ნე ტა რულ პო ლი ტი კა ზე გა რე 
გავ ლე ნის ფაქ ტო რე ბის აღ კვე თი სა კენ, რო გო რი ცაა სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ
ის დე ფი ცი ტე ბის და ფი ნან სე ბა ან მყა რი გაც ვლი თი კურ სის დაც ვის მიზ ნით, 
სა ვა ლუ ტო ინ ტერ ვენ ცი ები. აღ ნიშ ნუ ლი დან გა მომ დი ნა რე, იგი ით ვლე
ბა მსოფ ლი ოს მას შტა ბით თა ვი სუფ ლად ცვა ლე ბად გაც ვლით კურ სზე გა
დას ვლის ერ თერთ ყვე ლა ზე გა მორ ჩე ულ მხარ დამ ჭე რად, რო მე ლიც 1973 
წელს მარ თლაც გან ხორ ცი ელ და. და საქ მე ბის ბაზ რის ან ალ იზ ში მან გა ნა ვი
თა რა ბუ ნებ რი ვი უმ უშ ევ რო ბის კონ ცეფ ცია. იგი გუ ლის ხმობს უმ უშ ევ რო ბას, 
რომ ლის შემ ცი რე ბაც გრძელ ვა დი ან პერ სპექ ტი ვა ში შე საძ ლე ბე ლია არა 
კო ნი უნ ქტუ რუ ლი სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კით, არ ამ ედ მხო ლოდ სტრუქ
ტუ რუ ლი რე ფორ მე ბის გა ტა რე ბის გზით. ფრიდ მა ნის მოთხოვ ნამ, ეკ ონ
ომ იკ აზე სა ხელ მწი ფო გავ ლე ნის მკვეთ რი შემ ცი რე ბის თა ობ აზე, უდ იდ ესი 
გავ ლე ნა მო ახ დი ნა ეკ ონ ომ იკ ურ რე ფორ მებ ზე, რომ ლე ბიც 1979 წლი დან 
მარ გა რეტ ტეტ ჩერ მა დიდ ბრი ტა ნეთ ში გა ნა ხორ ცი ელა.

თუ ად გი ლი აქ ვს სა წი ნა აღ მდე გო შემ თხვე ვას ΔM/M > ΔY/Y,მი მოქ ცე ვის მუდ
მი ვი სიჩ ქა რის დროს, ფა სის დო ნე მო იმ ატ ებს. ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის დროს ინ
ფლა ცი ის თა ვი დან აც ილ ებ ის მიზ ნით, მო ნე ტა რიზ მის ეკ ონ ომ იკ ურპო ლი ტი კუ
რი რე კო მენ და ცი ით, მი ზან შე წო ნი ლია ფუ ლის მი წო დე ბის იმ დო ნემ დე გაზ რდა, 
რო მე ლიც რე ალ ური ერ ოვ ნუ ლი შე მო სავ ლის ზრდის დო ნეს შე ეს აბ ამ ება.

თუ ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის პრო ცეს ში გა იზ რდე ბა ბრუნ ვის სიჩ ქა რე ან შემ ცირ
დე ბა ნაღ დი ფუ ლის კო ეფ იცი ენ ტი, ინ ფლა ცი ის თა ვი დან ას აც ილ ებ ლად უმ ჯო
ბე სი იქ ნე ბო და ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის ზრდა რე ალ ური ერ ოვ ნუ ლი შე მო სა ვა ლის 
ზრდა ზე ნაკ ლე ბი იყ ოს. 

6.3 ფუ ლა დი პო ლი ტი კის სტრა ტე გია და ფუ ლა დი 
პო ლი ტი კის შუ ალ ედ ური მიზ ნე ბი

ფა სე ბის დო ნის სტა ბი ლუ რო ბას, რო გორც მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის სა ბო
ლოო მი ზან სა და ცენ ტრა ლუ რი ბან კის მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ინ ტრუ მენ
ტებს შო რის არ სე ბობს მე ტად კომ პლექ სუ ლი კავ ში რი. მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი
კის ინ სტრუ მენ ტე ბი ეკ ონ ომ იკ ური სუ ბი ექ ტე ბის ქცე ვებ ზე ფუ ლი სა და კა პი ტა ლის 
ბაზ რის სა შუ ალ ებ ით მოქ მე დე ბენ, რო მელ თა ეკ ონ ომ იკ ური გა დაწყვე ტი ლე ბე
ბი სა ბო ლოო ჯამ ში ფა სე ბის დო ნის ცვლი ლე ბებ ში აის ახ ება. რთუ ლი და ნა წი
ლობ რივ, მე ტად არ აგ ამ ჭვირ ვა ლე მო ნე ტა რუ ლი ტრან სმი სი ის მე ქა ნიზ მი დან 
გა მომ დი ნა რე, ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბი რამ დე ნი მე სა ფე ხუ რი ანი სტრა ტე გი ით 
სარ გებ ლო ბენ, რო გორც ეს ას ახ ულია ნა ხაზ ზე 6.1. ფუ ლის ბა ზარ ზე თა ვი ან თი 
ინ სტრუ მენ ტე ბის გა მო ყე ნე ბით, ის ინი აქ ტი ურ ად ზე მოქ მე დე ბენ ოპ ერ ატი ულ მი
ზან ზე (ოპ ერ ატი ული მიზ ნობ რი ვი მაჩ ვე ნე ბე ლი). ოპ ერ ატი ული მიზ ნის მეშ ვე ობ
ით ის ინი ცდი ლო ბენ, მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის შუ ალ ედ ური მიზ ნის მარ თვას, 
რო მე ლიც ერ თი მხრივ, მჭიდ რო კავ შირ შია (თე ორი ულ და ემ პი რი ულ) ინ ფლა
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ცი ას თან ბრძო ლის სა ბო ლოო მი ზან თან, მე ორე მხრივ, მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი
კის ეფ ექ ტუ რო ბას თან და კავ ში რე ბით ინ დი კა ტო რის კარგ თვი სე ბებ საც ფლობს. 
შუ ალ ედ ური მიზ ნე ბი ხში რად, მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის მხრი დან მოქ მე დე ბის 
აუც ილ ებ ლო ბის ად რე ულ ინ დი კა ტო რე ბად ან მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის გა
დაწყვე ტი ლე ბე ბის ეფ ექ ტუ რო ბის ინ დი კა ტო რე ბად გვევ ლი ნე ბი ან. 

Operative Ziele (operating targets) Zwischenziele Endziel
მონეტარული
პოლიტიკის

ინსტრუმენტები

ოპერაციული
მიზნები

შუალედური მიზნები საბოლოო
მიზნები

ნა ხა ზი 6.1: მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის სტრა ტე გი ის ელ ემ ენ ტე ბი

კომ პლექ სუ რი მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ტრან სმი სი ის მე ქა ნიზ მე ბის გათ ვა ლის წი ნე ბით, მო ნე ტა რუ ლი 
პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტებ სა და მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ფა სე ბის დო ნის სტა ბი ლუ რო ბას თან და კავ
ში რე ბულ სა ბო ლოო მი ზანს შო რის კავ ში რი შე და რე ბით რთუ ლია. აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, მო ნე ტა რუ
ლი პო ლი ტი კის სტრა ტე გი ის ფარ გლებ ში  მი ზან შე წო ნი ლია, თავ და პირ ვე ლად და ის ახ ოს მო ნე ტა რუ ლი 
პო ლი ტი კის გო ნივ რუ ლი შუ ალ ედ ური მიზ ნე ბი და ას ევე რე ალ ის ტუ რი ოპ ერ ატი ული მიზ ნე ბი.

რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორი ის მო საზ რე ბე ბის თა ნახ მად, ინ ფლა ცი ის დო ნე სა და 
ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის ზრდას შო რის მჭიდ რო კავ ში რი არ სე ბობს ისე, რომ ფუ
ლის რა ოდ ენ ობა მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის იდე ალ ურ შუ ალ ედ ურ მი ზანს წარ
მოდ გენს. თა ნა მედ რო ვე ერ ოვ ნულ ეკ ონ ომ იკ აში ფუ ლით უზ რუნ ველ ყო ფა არა 
ძვირ ფა სი მე ტა ლის მო ნე ტე ბის გა მოშ ვე ბას ეფ უძ ნე ბა, არ ამ ედ მრა ვალ სა ფე ხუ
რი ან სა ბან კო სის ტე მა ში და მა ტე ბი თი კრე დი ტის გა მო ყო ფას. ფუ ლის ფუნ ქცი
ას მო ნე ტე ბი სა და ბან კნო ტე ბის გარ და, სა ბან კო აქ ტი ვე ბის სხვა დას ხვა ფორ მა 
ას რუ ლებს. ამ ის გა მო გა ნას ხვა ვე ბენ ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ას თან და კავ ში რე ბულ 
სხვა დას ხვა კონ ცეფ ცი ას. ნა ხაზ ზე 6.2. ის ინი შე საძ ლე ბე ლია გა მოყ ვა ნილ იქ ნენ 
ცენ ტრა ლუ რი ბან კის გა მარ ტი ვე ბუ ლი ბა ლან სი დან და კო მერ ცი ული ბან კე ბი
სა და კერ ძო ეკ ონ ომ იკ ური სუ ბი ექ ტე ბის აგ რე გი რე ბუ ლი ბა ლან სი დან. ცენ ტრა
ლუ რი ბან კის მი ერ გა მოშ ვე ბუ ლი ბან კნო ტე ბი მი მოქ ცე ვა ში არ სე ბულ მო ნე ტებ
თან ერ თად, რომ ლე ბიც ხში რად გან სა კუთ რე ბუ ლი სა ხელ მწი ფო ინ სტან ცი ებ ის 
მი ერ არ ის გა მოშ ვე ბუ ლი, ქმნი ან ნაღდ ფულს, რო მე ლიც, პრინ ციპ ში, ერ ოვ ნუ
ლი ეკ ონ ომ იკ ის ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის მხო ლოდ უმ ნიშ ვნე ლო ნა წილს შე ად გენს. 

ნაღ დი ფუ ლი მო იც ავს კო მერ ცი ული ბან კე ბის მი ერ შექ მნილ მოთხოვ ნამ დე 
ან აბ რებ სა და M1 ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ას. M1ისა და ას ევე კო მერ ცი ული ბან კე ბის 
მი ერ 3 თვემ დე შე თან ხმე ბუ ლი შე ნახ ვის ვა დი თა და, შე სა ბა მი სად, 2 წლამ დე შე
თან ხმე ბუ ლი მოქ მე დე ბის ვა დით შექ მნი ლი ვა დი ანი და მიმ დი ნა რე (შემ ნახ ვე ლი) 
ან აბ რე ბის ჯამს, M2ს უწ ოდ ებ ენ. რე პოოპ ერ აცი ებ ით გა ფარ თო ებ ული M2ი, კო
მერ ცი ული ბან კე ბის მი ერ ვა ლე ბის გა ხან გრძლი ვე ბა 2 წლამ დე ვა დით, ას ევე 
ფუ ლის ბაზ რის ფონ დებ ში გან თავ სე ბა ნი და ფა სი ანი ქა ღალ დე ბი სა ბო ლო ოდ 
ერ თად ქმნი ან M3 ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ას. M3 – ფარ თო ფუ ლი – წარ მოად გენს 
ერ ოვ ნუ ლი ეკ ონ ომ იკ ის ყვე ლა ზე მას შტა ბურ ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის აგ რე გატს. 
ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის ამ სამ კონ ცეფ ცი ას შო რის და ყო ფა ას ახ ავს მა თი კომ პო
ნენ ტე ბის ლიკ ვი დუ რო ბის ხა რის ხში არ სე ბულ გან სხვა ვე ბებს. საკ რე დი ტო ინ
სტი ტუ ცი აში კერ ძო პი რის სრულ ყო ფი ლად ლიკ ვი დურ დე პო ზიტს, ანუ ნაღ დი 
ფუ ლის სრულ ყო ფილ ჩამ ნაც ვლებ ლებს წარ მო ად გენს მხო ლოდ მოთხოვ ნამ დე 
ან აბ რე ბი, რაც შე ეხ ებ ათ ვა დი ან და მიმ დი ნა რე ან აბ რებ სა და ფუ ლის ბა ზარ ზე წი
ლებს, ის ინი წარ მო ად გე ნენ ფუ ლის ფორ მას ბევ რად ნაკ ლე ბი ლიკ ვი დუ რო ბით.

ოქრო და
ვალუტა

ცენტრალური ბანკის
ბალანსი

კომერციული ბანკების
აგრეგირებული ბალანსი

კერძო ბანკების
აგრეგირებული ბალანსი

მონეტარული
აგრეგატები

მინიმალური
რეზერვები

ჭარბი
რეზერვები

მინიმალური
რეზერვები

მოთხოვნამდე
ანაბრები

ჭარბი
რეზერვები

ვადიანი
ანაბრები

ვადიანი
ანაბრები

მოთხოვნამდე
ანაბრები

შემნახველი
ანაბრები
(მიმდინარე
ანგარიში)

კერძო
პირების
ვალდებუ-
ლებები

ნაღდი ფული = ბანკ-
ნოტები + მონეტები

M1 = ნაღდი ფული +
მოთხოვნამდე
ანაბრები

M2 = M1 + ვადიანი
და შემნახველი
ანაბრები

M3 = M2 + ნახევრად
ლიკვიდური ფასიანი
ქაღალდები

ფულის ბაზისი B =
ნაღდი ფული +
კომერციული
ბანკების დეპოზიტები
ცენტრალურ ბანკში

შემნახველი
ანაბრები
(მიმდინარე
ანგარიში)

ნახევრად
ლიკვიდური
ფასიანი
ქაღალდები

კერძო
პირების სხვა
აქტივები

კომერციული
ბანკების სხვა
აქტივები
(კრედიტები,
გაცვლითი
ფასიანი
ქაღალდები)

სახელმწიფო
დეპოზიტები

ბანკნოტები

ბანკნოტები

მონეტები

ფასიანი
ქაღალ-
დები

სახელმწი-
ფოსადმი
გაცემული
კრედიტები

ნა ხა ზი 6.2: ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის კონ ცეფ ცია

ორ სა ფე ხუ რი ან სა ბან კო სის ტე მა ში  ფუ ლი, ერ თი მ ხრივ, წარ მო იშ ობა ცენ ტრა ლუ რი ბან კის მი ერ ფუ
ლის გა მოშ ვე ბის გზით, მე ორ ემ ხრივ, კო მერ ცი ული ბან კე ბის მი ერ და მა ტე ბი თი კრე დი ტე ბის გა მო ყო
ფის გზით, რა საც მივ ყა ვართ მათ ბა ლან სზე არ სე ბულ და მა ტე ბით ან აბ რე ბამ დე. ფუ ლის მი წო დე ბის 
სხვა დას ხვა კონ ცეფ ცი ები მო იც ავ ენ სა ემ ისიო ბან კის ფულ სა (გან სა კუთ რე ბით ემ ისია) და კო მერ ცი ული 
ბან კე ბის ფულს (გან სა კუთ რე ბით ბან კი ს ა ნაბ რე ბი). M3ის გან საზღვრე ბა ში ნა ხევ რად ლიკ ვი დუ რი ფა
სი ანი ქა ღალ დე ბის გათ ვა ლის წი ნე ბა თვალ სა ჩი ნოს ხდის, რომ ფუ ლის ფუნ ქცი ას სხვა ფი ნან სუ რი ინ
სტრუ მენ ტე ბი ას რუ ლებს.

მა შინ, რო დე საც აქ ამ დე წარ მოდ გე ნი ლი ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის კონ ცეფ ცი ები 
კერ ძო ეკ ონ ომ იკ ური სუ ბი ექ ტე ბის აგ რე გი რე ბუ ლი ბა ლან სის აქ ტი ვე ბის მხა რეს 
აის ახ ება, სა ბა ზი სო ფუ ლის კონ ცეფ ცია ორი ენ ტი რე ბუ ლია ცენ ტრა ლუ რი ბან
კის ვალ დე ბუ ლე ბე ბის მხა რე ზე. სა ბა ზი სო ფუ ლი, რო გორც ერ ოვ ნუ ლი ეკ ონ
ომ იკ ის მო ნე ტა რუ ლი ბა ზა, წარ მო ად გენს ნაღ დი ფუ ლის – ანუ მო ნე ტე ბი სა და 
ბან კნო ტე ბის მოძ რა ობ ისა და ცენ ტრა ლურ ბან კში საკ რე დი ტო ინ სტი ტუ ტე ბის 
მოთხოვ ნამ დე ან აბ რე ბის ჯამს, რომ ლე ბიც, თა ვის მხრივ, კო მერ ცი ული ბან კე ბის 
მი ნი მა ლუ რი და ჭარ ბი რე ზერ ვე ბის გან შედ გე ბი ან. ამ ას თან, ცენ ტრა ლურ ბან კში 
არ სე ბუ ლი საკ რე დი ტო ინ სტი ტუ ტე ბის ან აბ რე ბი მჭიდ რო კავ შირ შია აღ ნიშ ნუ ლი 
საკ რე დი ტო ინ სტი ტუ ტე ბის მი ერ მა თი ვე კლი ენ ტე ბი სათ ვის შექ მნილ ან ჯე რაც 
შე საქ მნელ ან გა რი შებ თან.

გა დაწყვე ტი ლე ბა, თუ ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის რო მე ლი კონ ცეფ ცი ის კენ უნ
და მი მარ თოს თა ვი სი მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ები ცენ ტრა ლურ
მა ბან კმა, სხვა დას ხვა ფაქ ტო რე ბით არ ის გან პი რო ბე ბუ ლი. მო ნე ტა რუ ლი პო
ლი ტი კის თვალ საზ რი სით, სა სურ ვე ლია შეძ ლე ბის დაგ ვა რად სრულ ყო ფი ლად 
გან საზღვრუ ლი ფუ ლის ბა ზი სის აგ რე გა ტის მარ თვა, მა გა ლი თად ის ეთ ის, რო
გო რი ცაა M3. თუმ ცა, ფარ თო მას შტა ბი ანი ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის კონ ცეფ ცი ის 
შემ თხვე ვა ში, რომ ლის დო ნე თუ შე მად გენ ლო ბა კო მერ ცი ული ბან კე ბი სა და 
კერ ძო პი რე ბის საქ მი ანი ურ თი ერ თო ბის (ან აბ არი ან სეს ხი) სა შუ ალ ებ ით ენ

6.3  ფუ ლა დი პო ლი ტი კის სტრა ტე გია და ფუ ლა დი პო ლი ტი კის შუ ალ ედ ური მიზ ნე ბი
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6.4  ფუ ლა დი პო ლი ტი კის ოპ ერ ატი ული მიზ ნე ბი და ინ სტრუ მენ ტე ბი

დო გე ნუ რად არ ის გან საზღვრუ ლი, ცენ ტრა ლუ რი ბან კის პირ და პი რი მარ თვის 
შე საძ ლებ ლო ბე ბი ბევ რად ნაკ ლე ბია, ვიდ რე ვთქვათ, სა ბა ზი სო ფუ ლის შემ
თხვე ვა ში. ასე, რომ პრაქ ტი კუ ლად, ფუ ლის მი წო დე ბის მარ თვი სათ ვის რე კო
მენ დი რე ბუ ლია ფუ ლის მარ თვის ის ეთი კონ ცეფ ცი ის შერ ჩე ვა, რო მე ლიც ერ თი 
მხრივ, შეძ ლე ბის დაგ ვა რად კარ გად და ექ ვემ დე ბა რე ბა ცენ ტრა ლუ რი ბან კის 
კონ ტროლს მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბის სა შუ ალ ებ ით, ხო ლო, 
მე ორე მხრივ, ას ევე შეძ ლე ბის დაგ ვა რად კარ გად გა მოდ გე ბა ინ ფლა ცი ას თან 
ბრძო ლა ში და მი სი თა ვი დან აც ილ ებ ის ათ ვის მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის მიზ ნის 
მი საღ წე ვად. მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბის გან სხვა ვე ბუ ლი ფორ
მე ბი დან და ცენ ტრა ლურ ბან კს, კო მერ ცი ულ ბან კსა და კერ ძო პი რებს (ფირ მე ბი, 
კერ ძო მე ურ ნე ობ ები) შო რის ფი ნან სუ რი ურ თი ერ თო ბე ბი დან გა მომ დი ნა რე, არ 
არ ის გა საკ ვი რი, რომ ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბი შუ ალ ედ ური მიზ ნე ბის სა ხით, ფუ
ლის რა ოდ ენ ობ ის გან საზღვრის სა ფუძ ვლად სულ უფ რო გან სხვა ვე ბულ მო ნე
ტა რულ აგ რე გა ტებს ირ ჩე ვენ.

რო გორც ეს ზე მოთ არ ის ნაჩ ვე ნე ბი, რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორი ის მიდ გო მე ბი მა
ინც სტა ბი ლუ რი მოთხოვ ნის ჰი პო თე ზას ანუ ფუ ლის ბრუნ ვის სიჩ ქა რის გან ვი თა
რე ბის ხელ საყ რელ პროგ ნოზს ეფ უძ ნე ბა. ფუ ლის მოთხოვ ნის სტა ბი ლუ რო ბის 
არ არ სე ბო ბის შემ თხვე ვა ში, ნაკ ლე ბად სა ვა რა უდოა, რომ ცენ ტრა ლურ მა ბან კმა 
ფუ ლის რა ოდ ენ ობა მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის შუ ალ ედ ურ მიზ ნად და ას ახ ელ
ოს. მო ცე მუ ლი სი ტუ აცი ის ალ ტერ ნა ტი ვას წარ მო ად გენს ინ ფლა ცი ის თარ გე
თი რე ბის, რო გორც მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტის, გან ვი თა რე ბა. ამ 
დროს, ცენ ტრა ლუ რი ბან კი მო ნე ტა რულ პო ლი ტი კას უშუ ალ ოდ რიცხობ რი ვად 
გა მო სა ხუ ლი ინ ფლა ცი ის მიზ ნის მი საღ წე ვად წარ მარ თავს. შუ ალ ედ ურ მიზ ნე
ბად შე საძ ლე ბე ლია გა მოდ გეს კერ ძო ეკ ონ ომ იკ ური სუ ბი ექ ტე ბის ინ ფლა ცი ის 
მო ლო დი ნე ბის გავ ლე ნა, რომ ლებ ზეც და მო კი დე ბუ ლია წი ნა პე რი ოდ ში და ფიქ
სი რე ბუ ლი ინ ფლა ცი ის მაჩ ვე ნე ბე ლი. ინ დი კა ტო რე ბის სა შუ ალ ებ ით, რომ ლებ
შიც ას ახ ულია ინ ფლა ცი ის მო ლო დი ნი, ცენ ტრა ლურ ბან კს შე უძ ლია მი იღ ოს 
ინ ფორ მა ცია ინ ფლა ცი ის სა მო მავ ლო გან ვი თა რე ბი სა და მო ნე ტა რუ ლი პო ლი
ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის ეფ ექ ტუ რო ბის შე სა ხებ.

რო ბერტ ემ ერ სონ ლუ კა სი (Junior) (და ბა დე ბუ ლი 1937 წელ ს ი აკ იმ აში, ვა შინ
გტო ნი) სწვლობ და  ის ტო რი ასა და ეკ ონ ომ იკ ურ  მეც ნი ერ ებ ებ ს ჩი კა გო ს უ ნი
ვერ სი ტეტ ში, სა დაც 1964 წელს და იც ვა სა მეც ნი ერო ხა რის ხი. 1975 წლამ დე 
იგი ას წავ ლი და პიტ სბურ გის კარ ნე გი მე ლო ნის უნ ივ ერ სი ტეტ ში, მა ნამ, სა ნამ 
კვლავ ჩი კა გოს უნ ივ ერ სი ტეტ ში მი იწ ვევ დნენ. 1995 წელს მან ეკ ონ ომ იკ ური 
მეც ნი ერ ებ ებ ის თვის მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ის სფე რო ში მომ ზა დე ბუ ლი შრო მე ბის
თვის ნო ბე ლის პრე მია და იმ სა ხუ რა. მი სი ძი რი თა დი შრო მე ბია: „Expectations 
and the Neutrality of Money“ (Journal of Economic Theory,1972); „Econometric Policy 
Evaluation: A Critique“ (Carnegie-Rochester Conference Series on Public Policy, 1976); 
„On the Mechanics of Economic Development“ (Journal of Monetary Economics, 1988).

რო ბერტ ლუ კა სი სა და სხვა თა მი ერ მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური თე ორი ის ახ
ლე ბუ რად ფორ მუ ლი რე ბა ეფ უძ ნე ბა მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ის მკა ფი ოდ ჩა მო
ყა ლი ბე ბულ ფუნ და მენ ტს. ციკ ლუ რი ნა კა დე ბი გა ნი ხი ლე ბა, რო გორც 
რა ცი ონ ალ ურ ად მოქ მე დი ინ დი ვი დე ბის ქმე დე ბა თა შე დე გი. აღ ნიშ ნუ ლი ინ
დი ვი დე ბის ქმე დე ბა ინ ფორ მა ცი ის გა და მუ შა ვე ბის დრო საც რა ცი ონ ალ ურია.

რო ბერტ ლუ კა სი და რა ცი ონ ალ ური მო ლო დი ნე ბი

ის ინი სარ გებ ლო ბენ ეკ ონ ომ იკ ური კავ ში რე ბის შე სა ხებ თა ვი ან თი ცოდ ნით. 
ამ დე ნად, კეინზიან იზ მით გა ჯე რე ბულ მა სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კამ და
კარ გა თა ვი სი ტრა დი ცი ული მოქ მე დე ბის გავ ლე ნა, რო მე ლიც ეფ უძ ნე ბო და 
იმ მო საზ რე ბას, რომ მო ლო დი ნე ბი ახ ალ პო ლი ტი კურ პა რა მეტ რებს ნელ
ნე ლა ერ გე ბოდ ნენ. ლუ კა სის კრი ტი კამ კი დევ უფ რო შეზღუ და ეკ ონ ომ იკ
ური პო ლი ტი კის მარ თვის შე საძ ლებ ლო ბე ბი, ვი ნა იდ ან მას ეჭ ვი ეპ არ ებ ოდა, 
რომ ემ პი რი ული თვალ საზ რი სით წარ სუ ლი სათ ვის მი ღე ბუ ლი ურ თი ერ
თკავ ში რე ბი, რო გო რი ცაა, მა გა ლი თად, ფი ლიპ სისმრუ დი, სა ხელ მწი ფოს 
მხრი დან კო ნი უნ ქტუ რუ ლი მარ თვის სა ფუძ ვლად გა მოდ გე ბო და. სა ერ თო 
ეკ ონ ომ იკ ური გან ვი თა რე ბის მარ თვის თვალ საზ რი სით, მოთხოვ ნის პო ლი
ტი კის უუნ არ ობ იდ ან გა მომ დი ნა რე, ლუ კა სი თან მიმ დევ რუ ლად მი უბ რუნ და 
მი წო დე ბის პო ლი ტი კა სა და ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის ხელ შეწყო ბას და ახ ალი 
ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის თე ორი ის ფუ ძემ დებ ლად იქ ცა. ეკ ონ ომ იკ ური გან ვი
თა რე ბის მე ქა ნიზ მე ბის ძი ებ ის გზა ზე, ლუ კა სი მო უწ ოდ ებ და ჰუ მა ნუ რი რე
სურ სე ბი სათ ვის გან სა კუთ რე ბუ ლი ხელ შეწყო ბის კენ, მი სი გან სა კუთ რე ბით 
მნიშ ვნე ლო ვა ნი და დე ბი თი გა რე ფაქ ტო რე ბის გა მო.

6.4 ფუ ლა დი პო ლი ტი კის ოპ ერ ატი ული მიზ ნე ბი და 
ინ სტრუ მენ ტე ბი

ფუ ლის ბა ზა რი, ვიწ რო გა გე ბით,წარ მო ად გენს მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ოპ
ერ აცი ებ ის ად გილს. აქ მოქ მე დე ბენ ცენ ტრა ლუ რი ბან კი და კო მერ ცი ული ბან
კე ბი ან კო მერ ცი ული ბან კე ბი ურ თი ერ თქმე დე ბენ ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ფუ ლით. 
ფარ თო გა გე ბით, ფუ ლის ბა ზარ ზე კო მერ ცი ული ბან კე ბი ერ თმა ნეთ თან უნ აღ
დო ან გა რიშ სწო რე ბის სა შუ ალ ებ ით მოქ მე დე ბენ. ფუ ლის ბაზ რის ორ ივე სეგ მენ
ტს შო რის არ სე ბუ ლი სა ბა ლან სო ტექ ნი კი სა და ეკ ონ ომ იკ ური კავ ში რე ბის გა მო, 
ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ფუ ლის ბა ზარ ზე არ სე ბუ ლი ცვლი ლე ბე ბი ბან კე ბის ფუ
ლის ბაზ რებ ზეც ახ დე ნენ გავ ლე ნას. ეს გან სა კუთ რუ ბუ ლად ეხ ება სარ გებ ლის 
გა ნაკ ვე თე ბის მრუდს, რო მე ლიც ფორ მირ დე ბა ბაზ რის ორ ივე სეგ მენ ტზე. ვი ნა
იდ ან ცეტ რა ლუ რი ბან კი გავ ლე ნას ახ დენს თა ვი სი ფუ ლის საპროცენტო გა ნაკ
ვეთ ზე, მას შე უძ ლია ას ევე ბან კთაშო რი ს ფუ ლის საპროცენტო გა ნაკ ვეთ ზეც და, 
შე სა ბა მი სად, კო მერ ცი ული ბან კე ბის სექ ტორ ში უნ აღ დო ან გა რიშ სწო რე ბის სა
შუ ალ ებ ებ ის წარ მოქ მნის მას შტაბ ზეც იმ ოქ მე დოს. 

ვიწ რო გა გე ბე ბით ფუ ლის ბაზ რის მარ ტივ მო დელ ში, რო გორც ეს ას ახ ულია 
ნა ხაზ ზე 6.3, შე საძ ლე ბე ლია წარ მო ვიდ გი ნოთ ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ფუ ლის, შე
სა ბა მი სად, Bსა ბა ზი სო ფუ ლის მი წო დე ბა და მოთხოვ ნა, რო მელ თა გა ნაც უკ ან
ას კნე ლი და მო კი დე ბუ ლია ფუ ლის ბაზ რის rG გა ნაკ ვეთ ზე. ცენ ტრა ლუ რი ბან კი 
ფუ ლის ბა ზარს უზ რუნ ველ ყოფს პრო ცენ ტი სა და რა ოდ ენ ობ ის თვალ საზ რი სით 
არა ელ ას ტი კუ რი BS მი წო დე ბით, მა შინ რო დესც BD მოთხოვ ნა კო მერ ცი ული ბან
კე ბი დან მო დის. ვი ნა იდ ან ცენ ტრა ლუ რი ბან კის გავ ლე ნა მხო ლოდ ცენ ტრა ლუ
რი ბან კი სად მი ფუ ლის მი წო დე ბა ზე ვრცელ დე ბა, ფუ ლის ბა ზარ ზე მას შე უძ ლია 
მხო ლოდ გა ნაკ ვე თის ან სა ბა ზი სო ფუ ლის მარ თვა. ორ ივე მათ გა ნის მაჩ ვე ნე ბე
ლი ექ ვემ დე ბა რე ბა ცენ ტრა ლუ რი ბან კის მი ერ და სა ხულ ოპ ერ ატი ულ მი ზანს 
(Operating Targets). ცენ ტრა ლურ მა ბან კმა თა ვი სი ოპ ერ აცი ული მიზ ნე ბის არ ჩე



6

146

ინფლაციასთან ბრძოლა მონეტარული პოლიტიკის საშუალებით

147

ვას თან და კავ ში რე ბით, გა დაწყვე ტი ლე ბა უნ და მი იღ ოს, იმ ის გათ ვა ლის წი ნე ბით, 
რომ იგი მი სი მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის სტრა ტე გი ის ნა წილს წარ მო ად გენს. 

ცენ ტრა ლუ რი ბან კის მი ერ სა ბა ზი სო ფუ ლის მარ თვის სა სარ გებ ლოდ 
მეტყვე ლებს მას თან ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის  შე და რე ბით მჭიდ რო კავ ში რი, რო
გორც ამ ას ფუ ლის შექ მნის მულ ტიპ ლი კა ტო რის თე ორია გვთა ვა ზობს. სა ბა ზი
სო ფუ ლის სტა ბი ლუ რი მარ თვა უნ და ეფ უძ ნე ბო დეს მო ნე ტა რუ ლი  პო ლი ტი კის 
ინ სტრუ მენ ტებს, რო მელ თა სა შუ ალ ებ ით აც ცენ ტრა ლუ რი ბან კი სად მი ფუ ლის 
მი წო დე ბის უზ რუნ ველ ყო ფა პრო ცენ ტის თვალ საზ რი სით შე და რე ბით არა ელ ას
ტი ურ ად იქ ნე ბო და შე საძ ლე ბე ლი, ანუ, მა გა ლი თად, მი ნი მა ლუ რი რე ზერ ვე ბის 
თან მიმ დევ რუ ლი რე გუ ლი რე ბით. ეჭ ვგა რე შეა, რომ სა ბა ზი სო ფუ ლის თან მიმ
დევ რუ ლი მარ თვის უარ ყო ფი თი მხა რე ფუ ლის ბა ზარ ზე სარ გებ ლის გა ნაკ ვე
თის შე და რე ბით ძლი ერ არ ას ტა ბი ლუ რო ბა ში მდგო მა რე ობს, რაც გა მოწ ვე ულია 
ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ფულ ზე მოთხოვ ნის მერ ყე ობ ით. სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თე
ბის მერ ყე ობა, თა ვის მხრივ, გა ნა პი რო ბებს რის კებს კო მერ ცი ული ბან კე ბის სა
ბა ლან სო უწყი სებ ში. ამ მი ზე ზის გა მო, ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბი, რო გორც წე სი, 
უპ ირ ატ ეს ობ ას ან იჭ ებ ენ ფუ ლის ბაზ რის გა ნაკ ვე თის, რო გორც ოპ ერ ატი ული 
მიზ ნის მარ თვას, ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის გარ კვე ული ცვა ლე ბა დო ბის გათ ვა ლის
წი ნე ბით.

B

BD

BS

rG

B
BD

BS

rG

rG
*

rG
‘

rG
*

rG
‘‘

B*B‘B*B‘‘

BD‘ BD‘

BD‘‘ BD‘‘

ნა ხა ზი 6.3: ოპ ერ ატი ულ ი მ იზ ნე ბი  ფუ ლის  ბა ზარ ზე  ვიწ რო  გა გე ბით

B სა ბა ზი სო ფუ ლის მი მართ მოთხოვ ნა, რო მე ლიც შე საძ ლე ბე ლია მერ ყე ობ დეს BD′სა  და BD′′ს შო რის, 
უარ ყო ფი თად არ ის და მო კი დე ბუ ლი ფუ ლის ბაზ რის rG გა ნაკ ვეთ ზე. რო გორც სა ბა ზი სო ფუ ლი, ას ევე 
ფუ ლის ბაზ რის გა ნაკ ვე თი შე საძ ლე ბე ლია გა მოდ გეს, რო გორც ოპ ერ ატი ული მი ზა ნი, რომ ლის სი
დი დე ზეც მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კა უშუ ალ ოდ ახ დენს გავ ლე ნას. აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, მოთხოვ ნის 
მრუ დის მდგო მა რე ობ ის შე სა ხებ გა ურ კვევ ლო ბის შემ თხვე ვა ში, სხვა შე სა ბა მი სი სი დი დე უფ რო ძლი ერ 
მერ ყე ობ ას გა ნიც დის.

ფუ ლის ბაზ რის გა ნაკ ვე თის მარ თვა პრინ ციპ ში მოთხოვ ნის მა ღალ სტა ბი ლუ
რო ბა ზე არ არ ის და მო კი დე ბუ ლი. იმ შემ თხვე ვა ში, თუ ფუ ლის ბაზ რის გა ნაკ ვე
თის მიზ ნობ რი ვი დო ნე მიღ წე ული ან შე ნარ ჩუ ნე ბუ ლია, ცენ ტრა ლურ მა ბან კმა 
სა ჭი როა მხო ლოდ გა მო იყ ენ ოს ის ეთი ინ სტრუ მენ ტე ბი, რომ ლე ბი ც აღ ნიშ ნუ ლი  
გა ნაკ ვე თის მი მართ ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ფულ ზე წვდო მას ზედ მი წევ ნით ელ
ას ტი კურს გახ დი ან. თუ პი რი ქით, გარ კვე ულ წი ლად ფუ ლის მი წო დე ბი სა და 
ფუ ლის მოთხოვ ნის ცვა ლე ბა დო ბის გათ ვა ლის წი ნე ბით, სა ჭი როა სარ გებ ლის 
გა ნაკ ვე თის დი აპ აზ ონ ის მარ თვა, მი ზან შე წო ნი ლია მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის 

დი ფე რენ ცი რე ბუ ლი ინ სტრუ მენ ტე ბის გა მო ყე ნე ბა. მათ ერ თი მხრივ, უნ და უზ
რუნ ველ ყონ შეძ ლე ბის დაგ ვა რად მა ღა ლი გა ნაკ ვე თის მაქ სი მა ლუ რი ლიკ ვი დო
ბი სა და, მე ორე მხრივ, კო მერ ცი ული ბან კე ბის ჭარ ბი ლიკ ვი დო ბის მაქ სი მა ლუ
რად და ბა ლი გა ნაკ ვე თით და ბან დე ბის შე საძ ლებ ლო ბა. 

მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი, რო მელ თა სა შუ ალ ებ ით აც ცენ
ტრა ლუ რი ბან კე ბი თა ვი ანთ მიზ ნებს ახ ორ ცი ელ ებ ენ, სამ ჯგუ ფად იყ ოფა:

 � მი ნი მა ლუ რი რე ზერ ვე ბის რე გუ ლი რე ბა: კო მერ ცი ული ბან კე ბის იძ ულ ებ ითი 
ვალ დე ბუ ლე ბა ცენ ტრა ლურ ბან კში გან საზღვრუ ლი დე პო ზი ტე ბის შე ნახ ვას
თან და კავ ში რე ბით.

 � რე ფი ნან სი რე ბის ოპ ერ აცი ები, რომ ლე ბიც კო მერ ცი ულ ბან კებს ნე ბის მი ერ 
დროს სა კუ თა რი ინ იცი ატ ივ ით შე უძ ლი ათ ცენ ტრა ლურ ბან კთან აწ არ მო ონ 
სა კუ თა რი ლიკ ვი დო ბის უზ რუნ ველ ყო ფის მიზ ნით.

 � ოპ ერ აცი ები ღია ბა ზარ ზე: ოპ ერ აცი ები, რო მელ თა ინ იცი ატ ორ ად ცენ ტრა
ლუ რი ბან კი გვევ ლი ნე ბა. 

მი ნი მა ლუ რი რე ზერ ვე ბის შე ნახ ვის ინ სტრუქ ცია, რო მე ლიც სა რე ზერ ვო გან
თავ სე ბე ბის მულ ტიპ ლი კა ტო რის სა შუ ალ ებ ით, კო მერ ცი ული ბან კე ბის ბა ლან
სში სა რე ზერ ვო მაჩ ვე ნებ ლით არ ის წარ მოდ გე ნი ლი, ქმნის მათ მყარ ან აბ რებს 
ცენ ტრა ლუ რ ბან კში. მი ნი მა ლუ რი რე ზერ ვე ბის იძ ულ ებ ითი ხა სი ათ ით გა მოწ
ვე ული ნაკ ლო ვა ნე ბე ბის გა მოს წო რე ბა შე საძ ლე ბე ლია ბაზ რის მოთხოვ ნის შე
სა ბა მი სად, ან აბ რებ ზე სარ გებ ლის და რიცხვის გზით. მი ნი მა ლუ რი რე ზერ ვე ბის 
ვალ დე ბუ ლე ბა კო მერ ცი ულ ბან კებს ცენ ტრა ლუ რი ბან კის პო ლი ტი კას თან აკ
ავ ში რებს. იმ შემ თხვე ვა ში, თუ მი ნი მა ლუ რი რე ზერ ვე ბის პა სუ ხიმ გებ ლო ბა არა 
ყო ველ დღი ურ, არ ამ ედ სა შუ ალ ოდ ყო ველ თვი ურ ხა სი ათს ატ არ ებს, იგი, ჩვე
ულ ებ რივ ფუ ლის ბაზ რის გა ნაკ ვე თის სტა ბი ლუ რო ბა ზეც ახ დენს გავ ლე ნას, ვი
ნა იდ ან იგი ხელს უწყობს ბან კთა შო რი სი ბაზ რის გან ვი თა რე ბას უშუ ალო დ ცენ
ტრა ლუ რი ბან კის ფუ ლის თვის.

რე ფი ნან სი რე ბის ოპ ერ აცი ები გან საზღვრავს ფუ ლის ბა ზარ ზე გა ნაკ ვე თის 
დი აპ აზ ონს ზე და და ქვე და საზღვრებს შო რის (რე ფი ნან სი რე ბის მარ ჟა). რე ფი
ნან სი რე ბის მაქ სი მა ლუ რი მო ცუ ლო ბა (ერ თდღი ანი კრე დი ტე ბი) ემ სა ხუ რე ბა 
კო მერ ცი ული ბან კე ბის მოკ ლე ვა დი ანი ლიკ ვი დუ რო ბის დე ფი ცი ტე ბი დან „ერთ 
ღა მე ში“ შე და რე ბით მა ღალ გა ნაკ ვეთ ზე გა დას ვლას. ერ თდღი ანი სა დე პო ზი ტო 
ოპ ერ აცია კო მერ ცი ულ ბან კებს სა მა გი ერ ოდ შე და რე ბით და ბა ლი დის კონ ტუ რი 
გა ნაკ ვე თით ცენ ტრა ლურ ბან კში ჭარ ბი ლიკ ვი დუ რო ბის გან თავ სე ბის სა შუ ალ
ებ ას აძ ლევს. ორ ივე საკ რე დი ტო ხა ზის შემ თხვე ვა ში მნიშ ვნე ლო ვა ნია სარ გებ
ლო ბის პრინ ცი პუ ლად შე უზღუ და ვი მას შტა ბი, რო მე ლიც პრინ ციპ ში, ეკ ონ ომ
იკ ური თვალ საზ რი სით ფუ ლის ბაზ რის გა ნაკ ვე თით იმ არ თე ბა, ის ევე რო გორც 
კო მერ ცი ული ბან კე ბის ინ იცი ატ ივ ის უფ ლე ბა.

რე ფი ნან სი რე ბის მარ ჟის ფარ გლებ ში, რო მე ლიც ლიკ ვი დო ბის უზ რუნ ველ
ყო ფას ემ სა ხუ რე ბა, ღია ბაზ რის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბით ცენ ტრა ლუ რი 
ბან კი მარ თავს ფუ ლის ბაზ რის გა ნაკ ვეთს. ცენ ტრა ლუ რი რე ფი ნან სი რე ბის ინ
სტრუ მენ ტე ბი (დის კონ ტუ რი ან აბ რე ბი, ლომ ბარ დუ ლი სეს ხე ბი) უზ რუნ ველ ყო
ფენ ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ფუ ლის სის ტე მა ტურ მი წო დე ბას კო მერ ცი ული ბან კე
ბი სად მი ბა ზარ ზე არ სე ბუ ლი სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის მი ხედ ვით. რო გორც წე სი, 
ეს გან საზღვრულ ვა დებ ში ტრანზაქცი ებ ის სა ხით ხდე ბა, რო დე საც ცენ ტრა ლუ

6.4  ფუ ლა დი პო ლი ტი კის ოპ ერ ატი ული მიზ ნე ბი და ინ სტრუ მენ ტე ბი
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რი ბან კი გა მოს ყიდ ვის ხელ შეკ რუ ლე ბის ფარ გლებ ში (ე.წ. რე პოგა რი გე ბა), ახ
ორ ცი ელ ებს აქ ტი ვე ბის ყიდ ვაგა ყიდ ვას, ან გას ცემს ვა დი ან იპ ოთ ეკ ურ სეს ხებს, 
შე სა ბა მი სად, იღ ებს დე პო ზი ტებს. ოპ ერ აცი ებ ის ვა და გა ნი საზღვრე ბა პე რი ოდ ით 
ერ თი კ ვი რი დან რამ დე ნი მე თვემ დე. 

ღია ბაზ რის ოპ ერ აცი ები ხში რად ღია კონ კურ სის ფორ მით, ე.წ. ტენ დე რის ან 
აუქ ცი ონ ის სა ხით ხორ ცი ელ დე ბა. შე საძ ლე ბე ლია ას ევე პირ და პი რი ოპ ერ აცი
ები ცენ ტრა ლურ ბან კსა და კო მერ ცი ულ ბან კებს შო რის. ტენ დე რის მე თო დებ ში 
გა ნას ხვა ვე ბენ გა ნაკ ვე თის და/ან რა ოდ ენ ობ ის ტენ დერს. რა ოდ ენ ობ ის ტენ დე
რის დროს ცენ ტრა ლუ რი ბან კი აწ ეს ებს გა ნაკ ვეთს, რომ ლის მი ხედ ვი თაც იგი 
კო მერ ცი ულ ბან კებს ლიკ ვი დო ბას სთა ვა ზობს. თუ ტენ დერ ში მო ნა წი ლე თა რა
ოდ ენ ობა აჭ არ ბებს გა ნა წი ლე ბის და სა ხულ ოდ ენ ობ ას, ხდე ბა სა ერ თო რა ოდ
ენ ობ ის გა ნა წი ლე ბა ისე, რომ სა ტენ დე რო წი ნა და დე ბე ბის მომ სა ხუ რე ბა პრო
პორ ცი ულ ად (წი ლობ რი ვად) გან ხორ ცი ელ დე ბა. გა ნაკ ვე თის ტენ დე რის დროს 
წარ მოდ გე ნი ლი ლიკ ვი დო ბის თვის კო მერ ცი ულ მა ბან კებ მა თა ვად უნ და და აფ
იქ სი რონ სა კუ თა რი წი ნა და დე ბა გა ნაკ ვეთ ზე. სა ბო ლოო გა ნა წი ლე ბა ხდე ბა ან 
ერ თი ანი გა ნაკ ვე თის მი ხედ ვით (ჰო ლან დი ური მო დე ლი) ან ინ დი ვი დუ ალ ურ ად 
შე მო თა ვა ზე ბუ ლი გა ნაკ ვე თის მი ხედ ვით (ამ ერ იკ ული მო დე ლი). ბუ ნებ რი ვია, 
გა ნაკ ვე თის ტენ დე რი გა ნაკ ვე თის მოქ ნი ლო ბას თან და კავ ში რე ბით, მეტ სა შუ
ალ ებ ას იძ ლე ვა. მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ოპ ერ ატი ულ მიზ ნებ ზე უშუ ალო ზე
მოქ მე დე ბის ფარ გლებს მიღ მა არ სე ბობს მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის კი დევ ორი 
ინ სტრუ მენ ტი:

 � ინ ტერ ვენ ცი ები სა ვა ლუ ტო ბაზ რებ ზე: ვა ლუ ტის ყიდ ვა ან გა ყიდ ვა;

 � მთავ რო ბის (ფი ნან სთა სა მი ნის ტროს) ტრანზაქცი ები: სამ თავ რო ბო სეს ხე ბი 
და სამ თავ რო ბო დე პო ზი ტე ბი.

ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბი, რო გორც წე სი, მარ თა ვენ ოფ იცი ალ ურ სა ვა ლუ ტო რე
ზერ ვებს. სა ვა ლუ ტო ბაზ რის ტრანზაქცი ები ემ სა ხუ რე ბა გაც ვლი თი კურ სის სტა
ბი ლუ რო ბას ან გა მომ დი ნა რე ობ ენ სა გა დამ ხდე ლო პო ლი ტი კის გან სა კუთ რე ბუ
ლი მიზ ნე ბი დან. ცენ ტრა ლუ რი ბან კის მი ერ ვა ლუ ტის შეს ყიდ ვა ხელს უწყობს 
ცენ ტრა ლუ რი ბან კის მხრი დან ფუ ლის შექ მნას და, შე სა ბა მი სად, რო გორც წე სი, 
ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის ზრდას, მა შინ, რო დე საც ვა ლუ ტის გა ყიდ ვას, რო გორც, 
წე სი, ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის შემ ცი რე ბა მოჰ ყვე ბა. მყა რი გაც ვლი თი კურ სის სა
ერ თა შო რი სო სის ტე მა ში, რო მელ შიც ცენ ტრა ლურ მა ბან კმა ყვე ლა შემ თხვე ვა
ში უნ და და იც ვას შე თან ხმე ბუ ლი გაც ვლი თი კურ სი, მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის 
თვალ საზ რი სით, იგი კარ გავს თა ვის და მო უკ იდ ებ ლო ბას, ვი ნა იდ ან ფუ ლის რა
ოდ ენ ობ ის გაზ რდა, სა ბო ლო ოდ, სა გა რეოეკ ონ ომ იკ ური ფაქ ტო რე ბით არ ის 
გან პი რო ბე ბუ ლი. 

ცენ ტრა ლუ რი ბან კის მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის და მო უკ იდ ებ ლო ბი სათ ვის 
ას ევე პრობ ლე მა ტუ რია სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის წი ნა შე არ სე ბუ ლი ვალ დე ბუ
ლე ბე ბი. ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბი, რო გორც წე სი, მთავ რო ბის მომ სა ხუ რე ბან კებს 
წარ მო ად გე ნენ, სა გა დამ ხდე ლო ოპ ერ აცი ებ ის გან ხორ ცი ელ ებ ის მიზ ნით. ცენ
ტრა ლუ რი ბან კის ან გა რი შებ ზე სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის პრო ფი ცი ტის შე ჩე რე ბა, 
პრინ ციპ ში, სა ერ თო ეკ ონ ომ იკ ური მოთხოვ ნის შემ ცი რე ბის მხრივ კო ნი უნ ქტი ურ
ული პო ლი ტი კის თვალ საზ რი სით, სა ინ ტე რე სო ინ სტრუ მენ ტი იქ ნე ბო და. თუმ
ცა, დღე ის ათ ვის სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ებ ის უმ ეტ ეს ობა არა პრო ფი ციტს, არ ამ ედ 
მეტ წი ლად დე ფი ციტს გა ნიც დის. იმ შემ თხვე ვა ში, თუ ცენ ტრა ლუ რი ბან კი ვალ

დე ბუ ლი იქ ნე ბო და შე უზღუ და ვად შე ევ სო სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის დე ფი ცი ტი, 
ამ ის სა ნაც ვლოდ წარ მო იშ ობ ოდა ას ევე გა ნუ საზღვრე ლი რა ოდ ენ ობ ის დე პო
ზი ტე ბი ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ფუ ლის მი მართ, რო მე ლიც, თა ვის მხრივ ფუ ლის 
მა სის გაზ რდი სა და აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, სა ბო ლო ოდ, ინ ფლა ცი ის არ სე ბო ბის 
მი ზე ზი გახ დე ბო და.

 აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, სა გა რეოეკ ონ ომ იკ ური და სა ბი უჯ ეტო პო ლი ტი კის 
ვალ დე ბუ ლე ბე ბი ინ ფლა ცი ას თან ფუ ლა დი პო ლი ტი კის წარ მა ტე ბულ ბრძო
ლა ში, შე საძ ლე ბე ლია მნიშ ვნე ლო ვან დაბ რკო ლე ბებს წარ მო ად გენ დეს. ამ მი
ზე ზით, თა ნა მედ რო ვე ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბის კა ნონ მდებ ლო ბა ცდი ლობს, 
ფუ ლის გა მოშ ვე ბა შეძ ლე ბის დაგ ვა რად და აშ ორ ოს სა ვა ლუ ტო ბაზ რებ სა და 
სა ხელ მწი ფო ფი ნან სებს. ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ვალ დე ბუ ლე ბა სა ხელ მწი ფო ბი
უჯ ეტ ის დე ფი ცი ტის და ფი ნან სე ბას თან და კავ ში რე ბით, მკვეთ რად შეზღუ დუ ლი 
ან სავ სე ბით აკ რძა ლუ ლია. ფიქ სი რე ბუ ლი გაც ვლი თი კურ სის ხან გრძლივ დაც
ვას თან და კავ ში რე ბუ ლი ვალ დე ბუ ლე ბა, სა ვა ლუ ტო ბა ზარ ზე ინ ტერ ვენ ცი ებ ის 
სა შუ ალ ებ ით, რო გორც წე სი, მხო ლოდ მა შინ დგე ბა დღის წეს რიგ ში, რო დე საც 
ამ გზით სა ჭი როა ინ ფლა ცი ას თან ბრძო ლის პო ლი ტი კის მხარ და ჭე რა. ეს ხდე ბა 
ე.წ. სა ვა ლუ ტო საბ ჭოს (Currency Boards) შემ თხვე ვა ში, რო დე საც ქვეყ ნის შიგ ნით 
ფუ ლის გა მოშ ვე ბა ცალ სა ხად მხო ლოდ მყა რი უცხო ური ვა ლუ ტის შე მო დი ნე ბის 
მი ზე ზით ხორ ცი ელ დე ბა. ეს ფორ მა ხელს უწყობს ქვეყ ნის შიგ ნით ინ ფლა ცი ის 
მო ლო დი ნე ბის გან სა კუთ რე ბით ხან გრძლი ვი დრო ით შემ ცი რე ბას. 
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1999 წლის 1 იან ვრი დან თავ და პირ ვე ლად ევ რო ზო ნის თერ თმეტ, 2011 წლამ
დე კი უკ ვე ჩვიდ მეტ წევრ ქვე ყა ნა ში ევ რო სა ყო ველ თა ოდ აუც ილ ებ ელ ერ თი
ან ვა ლუ ტად იქ ცა. მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის თვალ საზ რი სით, ახ ალი ვა ლუ
ტის მარ თვა ზე პა სუ ხის მგებ ლო ბა და ეკ ის რა ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბის ევ რო პულ 
სის ტე მას, რო მე ლიც შედ გე ბა ევ რო ზო ნა ში შე მა ვა ლი ქვეყ ნე ბის ერ ოვ ნუ ლი და 
ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბი სა და ეცბ – ევ რო პის ერ თი ანი ცენ ტრა ლუ რი ბან კი სა გან 
(ECB – European Central Bank). 2002 წლის 1 იან ვრი დან ევ რომ უკ ვე ნაღ დი ფუ ლის 
სა ხი თაც ჩა ან აც ვლა ძვე ლი ერ ოვ ნუ ლ ვა ლუ ტებ ში დე ნო მი ნი რე ბუ ლი ბან კნო ტე
ბი და მო ნე ტე ბი.

ევ რო ზო ნის მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის სა ბო ლოო მი ზანს ცალ სა ხად წარ მო
ად გენს ფა სის დო ნის სტა ბი ლუ რო ბა. იგი იზ ომ ება სპე ცი ალ ური ფა სის ინ დექ
სის – სა მომ ხმა რებ ლო ფა სე ბის ჰარ მო ნი ზე ბუ ლი ინ დექ სის ზრდის მეშ ვე ობ ით 
(HVPI). მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის შუ ალ ედ ური მიზ ნის არ ჩე ვას თან და კავ ში
რე ბით, ეცბ გა მოკ ვე თილ, თე ორი ულ ად და სა ბუ თე ბულ კონ ცეფ ცი აზე დღემ დე 
ვერ შე ჯერ და. იმ ის გა მო, რომ ევ რო ზო ნა ში ფუ ლის მოთხოვ ნის სტა ბი ლუ რო ბა 
დღემ დე და კავ ში რე ბუ ლია რის კებ თან, ამ ას თან, ევ რო პის ფი ნან სურ ბაზ რებ ზე 
მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ტრან სმი სი ის მე ქა ნიზ მე ბი რთუ ლად პროგ ნო ზი რე ბა
დი და შე ყოვ ნე ბა დი შე დე გე ბით ხა სი ათ დე ბა და მი სი წარ მარ თვის პრო ცე დუ რა 
უზ უს ტო ბე ბით გა მო ირ ჩე ვა, ეცბმა აირ ჩია სპე ცი ფი კუ რი ე.წ. ორი მი მარ თუ ლე
ბის სტრა ტე გია. პირ ვე ლი მი მარ თუ ლე ბა გუ ლის ხმობს ეცბს მი ერ შე საძ ლო ინ
ფლა ცი ის ინ დი კა ტო რე ბის ფარ თო სპექ ტრის შე ფა სე ბას მა შინ, რო დე საც მე ორე 
მი მარ თუ ლე ბა M3 – აგ რე გა ტის ზრდის ინ დი კა ტურ დო ნეს გან საზღვრავს. ორი 
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მი მარ თუ ლე ბის სტრა ტე გია შე იძ ლე ბა გან ვსაზღვროთ, რო გორც ფუ ლის რა
ოდ ენ ობ ის მარ თვი სა და ინ ფლა ცი ის თარ გე თი რე ბის კომ ბი ნა ცია. თუმ ცა კვლა
ვაც არ სე ბობს სა ფუძ ვე ლი და მოთხოვ ნა იმ აზე, რომ გა და მოწ მდეს ორ მი მარ
თუ ლე ბი ანი სტრა ტე გი ის სარ გებ ლი ან ობა და სა ჭი რო ებ ის შემ თხვე ვა ში მოხ დეს 
ერ თგან ზო მი ლე ბი ან შუ ალ ედ ურ მი ზან ზე გა დას ვლა. 

M3ის ზრდი სათ ვის სა ჭი რო ამ ოს ავ ალი პო ზი ცი ის გან მარ ტე ბი სას ეცბ ორი
ენ ტა ცი ას იღ ებს რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორი ის პო ტენ ცი ურ ფორ მუ ლა ზე. M3ის 
ზრდის მიზ ნობ რი ვი მაჩ ვე ნე ბე ლი, რო მე ლიც წე ლი წად ში 4,5%ს შე ად გენს, გა
მომ დი ნა რე ობს გათ ვლი დან, რომ ინ ფლა ცი ამ უნ და მი აღ წი ოს არა უმ ეტ ეს 2%ს, 
ევ რო ზო ნა ში მთლი ანი ში და პრო დუქ ტის რე ალ ურ მა ზრდამ უნ და შე ად გი ნოს 
და ახ ლო ებ ით 2%ი, ხო ლო ბრუნ ვის სიჩ ქა რის კლე ბამ, ტენ დენ ცი ის გათ ვა ლი
წი ნე ბით, წე ლი წად ში და ახ ლო ებ ით 0,5%ი. ეც ბ მიზ ნობ რივ მაჩ ვე ნე ბელს გა
ნი ხი ლავს, რო გორც რე კო მენ და ცი ის ღი რე ბუ ლე ბას, რომ ლის გა და ჭარ ბე ბა 
ან გა მო უყ ენ ებ ლო ბა მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის კურ სზე უშუ ალო გავ ლე ნას 
არ ახ დენს. კონ კრე ტუ ლი მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის გა ტა რე
ბამ დე ბევ რად მნიშ ვნე ლო ვა ნია თავ და პირ ვე ლად პირ ვე ლი მი მარ თუ ლე ბის 
მიზ ნობ რი ვი მაჩ ვე ნებ ლი დან გა დახ ვე ვის მი ზე ზი სა და მე ორე მი მარ თუ ლე ბის 
გან ვი თა რე ბის გა ან ალ იზ ება. იმ ინ დი კა ტო რებს, რო მელ თა მი მარ თაც მე ორე 
მი მარ თუ ლე ბის ფარ გლებ ში ინ ტენ სი ური კვლე ვა მიმ დი ნა რე ობს, უპ ირ ატ ეს ად 
მი ეკ უთ ვნე ბა სი დი დე ები, რომ ლე ბიც  წი ნას წა რი მო ნა ცე მე ბით  ფა სე ბის დო ნის 
სა მო მავ ლო გან ვი თა რე ბის შე ფა სე ბა ზე მნიშ ვნე ლო ვან გავ ლე ნას ახ დე ნენ. მათ 
რიცხვს გა ნე კუთ ვნე ბი ან, მა გა ლი თად სა წარ მოო სიმ ძლავ რის გა მო ყე ნე ბა, ხელ
ფა სის პირ და პი რი ხარ ჯე ბი ან სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის სტრუქ ტუ რა, სი ტუ აცი ის 
მი ხედ ვით ას ევე გაც ვლი თი კურ სი და იმ პორ ტი რე ბუ ლი ნედ ლე ულ ის ფა სე ბი.

ეცბს მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კი ს ო პე რა ტი ულ  მი ზან ს წარ მო ად გენ ს ა რა სა ბა
ზი სო ფუ ლი, არ ამ ედ  ფუ ლის  ბა ზარ ზე  ვიწ რო  გა გე ბი თ ერ თდღი ანი გა ნაკ ვე თის 
გან საზღვრა. ამ ას თან, კონ კრე ტუ ლად საქ მე ეხ ება ევ რო ზო ნის ბან კთა შო რი ს 
ოპ ერ აცი ებ ში სა შუ ალო ერ თდღი ან გა ნაკ ვეთს. (EONIA – European Overnight Index 
Average). EONIAზე  გავ ლე ნას ახ დენს ეცბს მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის სხვა დას
ხვა ინ სტრუ მენ ტე ბი. კო მერ ცი ული ბან კე ბის დე პო ზი ტე ბი სა და ობ ლი გა ცი ებ ის 
სა ხით არ სე ბუ ლი ვალ დე ბუ ლე ბე ბი სათ ვის, რო მელ თა მოქ მე დე ბის, შე სა ბა მი სად 
შე ნახ ვის, ვა და ორ წლამ დე პე რი ოდ ით გა ნი საზღვრე ბა, ევ რო პის  ცენ ტრა ლუ რი 
 ბან კი 2012 წლი ს ი ან ვრი და ნ ი ღებ ს მი ნი მა ლუ რი რე ზერ ვის კო ეფ იცი ენ ტს 1%ის 
ოდ ენ ობ ით (მა ნამ დე 2 %ი), რაც ყვე ლა კო მერ ცი ულ ბან კს უწ ეს ებს მი ნი მა ლუ რი 
რე ზერ ვის აუც ილ ებ ელ გა ნაკ ვეთს, რომ ლის გა დახ დაც სა შუ ალ ოდ, ყო ველ თვი
ურ ად არ ის აუც ილ ებ ელი. მი ნი მა ლუ რი რე ზერ ვის სა ვალ დე ბუ ლო გა ნაკ ვე თის 
ნაშ თს ერ იცხე ბა სარ გე ბე ლი, რო მე ლიც ორი ენ ტი რე ბუ ლია რე ფი ნან სი რე ბის 
ძი რი თად გა ნაკ ვეთ ზე. გარ და ამ ისა, გა ნი საზღვრე ბა რე ფი ნან სი რე ბის მაქ სი
მა ლუ რი მო ცუ ლო ბა და ერ თდღი ანი სა დე პო ზი ტო ოპ ერ აცია, რომ ლე ბიც ევ
რო ბა ზარ ზე გან საზღვრა ვენ რე ფი ნან სი რე ბის მარ ჟას. რო გორც ეს ნა ხაზ ზე 
6.4ია ნაჩ ვე ნე ბი, მათ შო რის არ სე ბობს რე ფი ნან სი რე ბის ძი რი თა დი გა ნაკ ვე თი, 
რო მე ლიც გა ნი საზღვრე ბა ღია ბა ზარ ზე არ სე ბუ ლი სა ტენ დე რო ოპ ერ აცი ებ ის 
შე დე გად. რე ფი ნან სი რე ბის ძი რი თად ინ სტრუ მენ ტებს წარ მო ად გენს ყო ველ კვი
რე ული კრე დი ტე ბი ერ თკვი რი ანი მოქ მე დე ბის ვა დით (ძი რი თა დი ტენ დე რი). 
გარ და ამ ისა, არ სე ბობს ყო ველ თვი ური უფ რო ხან გრძლი ვი მოქ მე დე ბის რე ფი
ნან სი რე ბის ოპ ერ აცი ები სამ თვი ანი მოქ მე დე ბის ვა დით (სა ბა ზი სო ტენ დე რი).

ევ რო პის ცენ ტრა ლუ რი ბან კი სათ ვის ყვე ლა ზე დი დი გა მოწ ვე ვა და კავ ში რე
ბუ ლი იყო ფი ნან სურ კრი ზის თან, რო მელ იც და იწყო 2007 წელს. სა ბან კო სექ

ტორ ში არ სე ბულ მა ცი ებცხე ლე ბამ და პა რა ლე ლუ რად ის ეთი საკ რე დი ტო ინ
სტი ტუ ტე ბის გა კოტ რე ბამ, რომ ლე ბიც აღ ნიშ ნულ დრომ დე არ ანა ირ რის კთან 
არ ას ოც ირ დე ბოდ ნენ, პრაქ ტი კუ ლად, ბან კთა შო რი სი ბაზ რის ნგრე ვა გა მო
იწ ვია. ბან კე ბი სათ ვის გაზ რდი ლი და არ ასა იმ ედო ერ თდღი ანი გა ნაკ ვე თი თა
ვის თა ვად გუ ლის ხმობ და კრე დი ტე ბის გა ცე მის შემ ცი რე ბი სა და, შე სა ბა მი სად, 
იმ საფ რთხის არ სე ბო ბას, რომ შე იც ვლე ბო და მი წო დე ბუ ლი სა ბა ზი სო ფუ ლის 
და მო კი დე ბუ ლე ბა ფუ ლის რე ალ ურ რა ოდ ენ ობ ას თან. ფუ ლის გა მოშ ვე ბის 
პრო ცეს ზე ხე ლა ხა ლი კონ ტრო ლის მო პო ვე ბი სა და ბან კე ბის რე ფი ნან სი რე ბის 
სტრუქ ტუ რის სტა ბი ლუ რო ბის აღ დგე ნის მიზ ნით, ეცბმ გა ზარ და სა ბა ზი სო ტენ
დე რის წი ლი ცენ ტრა ლუ რი ბან კის სა ერ თო ჯამ ში არ სე ბულ ფულ ში და და უშ ვა 
მას ში უამ რა ვი საკ რე დი ტო ინ სტი ტუ ტის მო ნა წი ლე ობა. ერ თდღი ანი გა ნაკ ვე თის 
ზრდის (ფუ ლის გაძ ვი რე ბის) სა წი ნა აღ მდე გოდ კი მას არ ანა ირი ზო მე ბი არ მი
უღია. 

2008 წლის შე მოდ გო მა ზე კრი ზი სის გამ წვა ვე ბას თან ერ თად, ეცბმ თა ვი სი 
კურ სი კი დევ ერ თხელ შეც ვა ლა. ვი ნა იდ ან კო მერ ცი ული ბან კე ბის მი ერ კრე დი
ტე ბის გა ცე მის შემ ცი რე ბა აღ ქმუ ლი იქ ნა, რო გორც მო ახ ლო ებ ული კრი ზი სის 
სე რი ოზ ული სა ფუძ ვე ლი, ეცბმ ნა წი ლობ რივ სა კუ თარ თავ ზე აიღო ბან კთა შო
რი სი ბაზ რის რო ლი და გა ან ახ ევ რა რე ფი ნან სი რე ბის მარ ჟა 1%მდე. 

წყარო: EZB.
შენიშვნა: რეფინანსირების მაქსიმალური  განაკვეთი წარმოადგენს განაკვეთს, რომელიც გამოიყენებოდა 2000 წლის
28 ივნისამდე და 2008 წლის 15 ოქტომბრიდან  რაოდენობის ტენდერისათვის. მოცემული დროის შუალედში აღნიშნული საპროცენტო
განაკვეთი შეესაბამება საპროცენტო ტენდერისათვის გამოყენებული მინიმალური შეთავაზების განაკვეთს.
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რეფინანსირების ძირითადი განაკვეთი - მინიმალური განაკვეთი
ერთდღიანი განაკვეთი (EONIA)
ზღვრული განაწილების განაკვეთი რეფინანსირების ძირითად ოპერაციებზე

მაქსიმალური სასესხო განაკვეთი
სადეპოზიტო განაკვეთი

ნა ხა ზი 6.4: ეცბსაპროცენტო განაკვეთები და ყოველდღიური კურსი

რე ფი ნან სი რე ბის მარ ჟა, რო მე ლიც გა ნი საზღვრე ბა დის კონ ტუ რი გა ნაკ ვე თით, სა სეს ხო გა ნაკ ვე თით და 
რე ფი ნან სი რე ბის ძი რი თა დი (მაქ სი მა ლუ რი მიზ ნობ რი ვი) გა ნაკ ვე თით. მარ ჟის ფარ გლებ ში ეცბ ცდი
ლობს ერ თდღი ანი გა ნაკ ვე თე ბის სა ბაზ რო დო ნის ფორ მი რე ბა ზე გავ ლე ნას.

გარ და ამ ისა, ფუ ლის ბაზ რის ლიკ ვი დო ბის გაზ რდი სა და რე ფი ნან სი რე ბის ოპ
ერ აცი ებ თან და კავ ში რე ბუ ლი რის კე ბის შემ ცი რე ბის მიზ ნით, მან შეც ვა ლა რა
ოდ ენ ობ რივ ტენ დერ ში გა ნაკ ვე თის გა ნა წი ლე ბის მე თო დი კა თავ და პირ ვე ლად 
სრუ ლი გა ნა წი ლე ბით, ანუ შემ დგო მი რე პატ რი აცი ის გა რე შე. ვი ნა იდ ან კო ნი უნ

6.5  მა გა ლი თი: მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კა ევ რო ზო ნა ში
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ქტი ურ ის გაუარესება და კრე დი ტე ბის გა ცე მის შემ ცი რე ბა ინ ფლა ცი ის მო ლო
დინს ამ ცი რებ და, გარ და ამ ისა, მან რე ფი ნან სი რე ბის ძი რი თა დი გა ნაკ ვე თი რამ
დე ნი მე თვის გან მავ ლო ბა ში 2008 წლის სექ ტემ ბერ ში არ სე ბუ ლი 3,75%დან 2009 
წლის მა ის ში 1%მდე შე ამ ცი რა.

2011 წელს რე ფი ნან სი რე ბის ძი რი თა დი გა ნაკ ვე თი ხან მოკ ლე დრო ით კვლავ 
გა იზ არ და, თუმ ცა წლის ბო ლოს იგი კვლავ 1%მდე და 2012 წლის ივ ლის ში 
0,75%მდე შემ ცირ და, რე ფი ნან სი რე ბის მარ ჟა 1,5%მდე გა იზ არ და, ხო ლო დის
კონ ტურ მა გა ნაკ ვეთ მა 2012 წლის ივ ლი სის თვის მან 0%ი შე ად გი ნა.

2010 წლის შუა პე რი ოდ იდ ან ევ რო ზო ნის ფი ნან სუ რი ბაზ რე ბის სტა ბი ლუ
რო ბას თან და სა ბან კო სის ტე მის ქმე დი თუ ნა რი ან ობ ას თან წარ მო შო ბი ლი პრობ
ლე მე ბის გა მო, ეცბ იძ ულ ებ ული გახ და, არ ატ რა დი ცი ული ღო ნის ძი ებ ებ ის ათ ვის 
მი ემ არ თა. 2010 წლის მა ის ში ეცბმ მი იღო გა დაწყვე ტი ლე ბა, ევ რო ზო ნის წევ რი 
კრი ზი სუ ლი ქვეყ ნე ბის სა ხელ მწი ფო ებ ის გან პირ და პი რი გზით გა მო ეს ყი და სა
ხელ მწი ფო სეს ხე ბი. 2011 წლის დე კემ ბერ სა და 2012 წლის თე ბერ ვალ ში ბან კებ
თან გრძელ ვა დი ანი რე ფი ნან სი რე ბის ოპ ერ აცი ებ ის მოქ მე დე ბის ვა და 3 წლით 
გა იზ არ და, რა თა სა ბან კო სექ ტო რი სათ ვის ხელ მი საწ ვდო მი გა ეხ ადა მნიშ ვნე
ლო ვა ნი ლიკ ვი დო ბა, და, ბო ლოს, 2012 წელს ევ რო პის ცენ ტრა ლურ მა ბან კმა 
გა ნაცხა და, რომ იგი შე ის ყიდ და კრი ზი სუ ლი ქვეყ ნე ბის სა ხელ მწი ფო სეს ხებს 
ღია ბა ზარ ზე რა ოდ ენ ობ რი ვი შეზღუდ ვის გა რე შე, თუ აღ ნიშ ნუ ლი ქვეყ ნე ბი იმ
ავ დრო ულ ად მო ნა წი ლე ობ ას მი იღ ებ დნენ მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური რე ფორ მე ბის 
პროგ რა მა ში. ეცბს ამ გან ცხა დე ბამ მა შინ ვე გა მო იწ ვია ფი ნან სურ ბაზ რებ ზე სიმ
შვი დე ისე, რომ დღემ დე სა ჭი რო აღ არ გამ ხდა რა და ფი ნან სე ბის შე საძ ლებ ლო
ბე ბის გა მო ყე ნე ბა. სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის დე ფი ცი ტე ბის აშ კა რა და ფი ნან სე ბის 
მზად ყოფ ნამ, ას ევე მო ნე ტა რულ და ფის კა ლურ პო ლი ტი კას შო რის მკვეთ რი 
გა და ხედ ვა და შერ ბი ლე ბა გა მო იწ ვია, რაც მა ნამ დე ეცბს მო ნე ტა რუ ლი პო ლი
ტი კის ძი რი თად ელ ემ ენ ტს წარ მო ად გენ და. თუ რო გო რი მოკ ლე და გრძელ ვა
დი ანი შე დე გე ბი მოჰ ყვე ბა მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ამ ახ ალ სტრა ტე გი ას, დრო 
გვიჩ ვე ნებს (შედრ. თა ვი 17.3).

ბან კე ბი სად მი გა მო ყო ფი ლი რე ფი ნან სი რე ბის კრე დი ტე ბის მა სობ რი ვი გა
ფარ თო ებ ით, ამ ეტ აპ ზე ევ რო ზო ნა ში ფი ნან სუ რი კრი ზი სის დაწყე ბის შემ დეგ, 
უპ ირ ვე ლეს ყოვ ლი სა მკვეთ რად გა იზ არ და სა ბა ზი სო ფუ ლი. სა მა გი ერ ოდ, M3 
ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ამ მხო ლოდ მცი რედ მო იმ ატა, ვი ნა იდ ან კო მერ ცი ული ბან კე
ბი, ერ თი მხრივ, უს აფ რთხო ებ ის მიზ ნით ცენ ტრა ლურ ბან კში თა ვი სუ ფა ლი სახ
სრე ბის დი დი რა ოდ ენ ობა აქ ვთ გან თავ სე ბუ ლი, ხო ლო მე ორე მხრივ, შემ ცირ
და კო მერ ცი ული ბან კე ბის მი ერ კერ ძო პი რებ სა და ფირ მებ ზე სეს ხე ბის გა ცე მა. 
შე სა ბა მი სად, მარ თა ლია, მოხ და ინ ფლა ცი ის დო ნის მერ ყე ობ ის ზრდა, მაგ რამ 
მკვეთ რად გა მო ხა ტუ ლი ინ ფლა ცი ური ტენ დენ ცი ები ჯერჯე რო ბით არ ფიქ სირ
დე ბა. 2010 წლამ დე ეცბმ შეძ ლო, შე ენ არ ჩუ ნე ბი ნა ევ რო ზო ნა ში ინ ფლა ცი ის 
დო ნის სტა ბი ლუ რო ბა, რაც, მარ თა ლია, მის თვის სა სურ ველ დო ნე ზე ნაკ ლე ბია, 
მაგ რამ 2%ის ფარ გლებ ში მერ ყე ობს. ინ ფლა ცი ის დო ნე 2011 წელს აშ კა რად, 
ხო ლო 2012 წელს მცი რედ აღ ემ ატ ებ ოდა მიზ ნობ რივ მაჩ ვე ნე ბელს. მო მა ვალ ში 
ინ ფლა ცი ის გან ვი თა რე ბი სათ ვის გა დამ წყვე ტი იქ ნე ბა, რამ დე ნად შეძ ლებს ეცბ 
ფუ ლის მი წო დე ბის ზრდის შე ჩე რე ბას და M3ის მკვეთ რი ზრდი სათ ვის ხე ლის 
შეშ ლას.

 � ეკონომიკური ცნებები
ფუ ლი 
ფა სე ბის დო ნე 

 � კლასიკური რაოდენობრივი 
თეორია
ფუ ლის ბრუნ ვის სიჩ ქა რე 
ნაღ დი ფუ ლის ფლო ბის კო ეფ

იცი ენ ტი 
ახ ალი რა ოდ ენ ობ რი ვი თე ორია 
მო ნე ტა რიზ მი 
პო ტენ ცი ური ფორ მუ ლა

 � ფულის რაოდენობა
ინ ფლა ცი ური ტარ გე ტი რე ბა 
ფუ ლის ბა ზა რი 
ოპ ერ აცი ული მიზ ნობ რი ვი მაჩ ვე

ნე ბე ლი 

ფუ ლის ბა ზი სი 
ფუ ლის ბაზ რის პრო ცენ ტი 

 � ფულადი პოლიტიკა
ლიკ ვი დუ რო ბის შე ნარ ჩუ ნე ბის 

სა შუ ალ ებ ები 
ღია ბაზ რის პო ლი ტი კა 
მი ნი მა ლუ რი რე ზერ ვე ბის პო ლი

ტი კა 

 � ევროპის ცენტრალური ბანკი
ორი სვე ტის სტრა ტე გია 
ევ რო სეს ხის მოკ ლე ვა დი ანი ეფ

ექ ტი ანი საპ რო ცენ ტო გა ნაკ
ვე თი

 � ფინანსური კრიზისი

ძირითადი ცნებები

და ვა ლე ბე ბი

1. ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის მარ თვა ინ ფლა ცი ური ტარ გე ტი რე ბის სა წი ნა აღ მდე გოდ
იმ სჯე ლეთ, მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის რო მე ლი ინ სტრუ მენ ტე ბის გა მო ყე ნე ბა 
სჯობს, მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ორ ივე, ურ თი ერ თგან სხვა ვე ბუ ლი შუ ალ ედ
ური მიზ ნის მი საღ წე ვად? 

2. ბი უჯ ეტ ის დე ფი ცი ტი და ფუ ლის ემ ისია
ფუ ლის წარ მო ებ ის მრა ვალ სა ფე ხუ რი ანი მო დე ლის მი ხედ ვით გან მარ ტეთ, 
სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ებ ის დე ფი ცი ტე ბის შე უზღუ და ვი და ფი ნან სე ბა რა ტომ გა
მო იწ ვევს ცენ ტრა ლუ რი ბან კის თვის ცალ სა ხად და ხან გრძლი ვი დრო ით ინ
ფლა ცი ას?

3. ელ ექ ტრო ნუ ლი ფუ ლის ბა ზა რი და მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კა
რა პრობ ლე მე ბი შე იძ ლე ბა გა მო იწ ვი ოს მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კი სათ ვის ელ
ექ ტრო ნუ ლი გა დახ დის სა შუ ალ ებ ებ ის მზარ დმა გა მო ყე ნე ბამ, გან სა კუთ რე
ბით ელ ექ ტრო ნუ ლი ფუ ლის ბაზ რის ფორ მით?

4. მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის პრობ ლე მე ბი აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი აში ვა ლუ ტის 
შეც ვლის თვალ საზ რი სით

1990 წელს აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი აში დო იჩე მარ კის შე მო ღე ბი სათ ვის მზა დე
ბის პრო ცეს ში აღ მოჩ ნდა, რომ ფუ ლის ბრუნ ვის სიჩ ქა რე აღ მო სავ ლეთ და და
სავ ლეთ გერ მა ნი აში და ახ ლო ებ ით ერ თნა ირი იყო. თუმ ცა, იგი სა ვა რა უდ ოდ, 
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აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი აში და სავ ლეთ თან შე და რე ბით მა ინც ნაკ ლე ბი უნ და 
ყო ფი ლი ყო. რა შე იძ ლე ბა ყო ფი ლი ყო ამ ის მი ზე ზი?

გა მო ყე ნე ბუ ლი ლი ტე რა ტუ რა

ფუ ლა დი პო ლი ტი კის თე ორი ულ სა ფუძ ვლებს, გან სა კუთ რე ბით რა ოდ ენ ობ
რი ვი თე ორი ის გათ ვა ლის წი ნე ბით, აღ წერს Issing (2011), ფუ ლა დი პო ლი ტი კის 
სხვა დას ხვა სტრა ტე გი ებ სა და ინ სტრუ მენ ტებს აან ალ იზ ებ ენ Bofinger (2001), Gör-
gens და სხვ. (2008). ევ რო პის ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ფუ ლა დი პო ლი ტი კის შე სა
ხებ ინ ფორ მა ცი ას გვაწ ვდი ან Issing და სხვ. (2001). სხვა და ნარ ჩენ ინ ფორ მა ცი ას 
გვთა ვა ზობს ეცბს ვებგვერ დი (www.ecb.int).

7.1 და ნა ზო გე ბი, ინ ვეს ტი ცი ები და ეკ ონ ომ იკ ური

 ზრდა ..........................................................................  157

7.2 ინ ვეს ტორ თა ქცე ვის დე ტერ მი ნან ტე ბი ....................  159

 7.2.1 რენ ტა ბე ლუ რო ბის ას პექ ტე ბი  ........................  159

 7.2.2 მოთხოვ ნის ას პექ ტე ბი  .....................................  161

 7.2.3 და დე ბი თი სექ ტო რუ ლი და რე გი ონ ული

          გა რე ეფ ექ ტე ბი  ................................................  162

7.3 ინ ვეს ტი ცი ებ ის ხელ შეწყო ბის ინ სტრუ მენ ტე ბი ........  163

7.4 მა გა ლი თი: რე გი ონ ული ინ ვეს ტი ცი ებ ის

 ხელ შეწყო ბა გერ მა ნი აში ..........................................  164
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7.1   დანაზოგები, ინვესტიციები და ეკონომიკური ზრდა

სწავ ლე ბის მიზ ნე ბი

 � ინ ვეს ტი ცი ები ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის კომ პო ნენ ტია, რო მელ საც ეკ
ონ ომ იკ ურ პო ლი ტი კა ში გან სა კუთ რე ბუ ლი ყუ რადღე ბა ეთ მო ბა. ამ ის 
მი ზეზს ერ თი მხრივ, წარ მო ად გენს მა თი კო ნუნ ქტი ურ ულ რყე ვებ ზე გან
სა კუთ რე ბუ ლი რე აქ ცი ის უნ არი, მე ორე მხრივ, ინ ვეს ტი ცი ები ხელს უწყო
ბენ ერ ოვ ნულ ეკ ონ ომ იკ აში ძი რი თა დი კა პი ტა ლის (მთლი ანი კა პი ტალ
და ბან დე ბა, კა პი ტა ლის მთლი ანი მი წო დე ბა) ზრდას და ამ ით გავ ლე ნას 
ახ დე ნენ ეკ ონ ომ იკ ის გრძელ ვა დი ან გან ვი თა რე ბა ზე.

 � ეკ ონ ომ იკ ის კლა სი კო სე ბის წარ მოდ გე ნით, კა პი ტა ლის ბა ზარ ზე რე ალ
ური სარ გე ბე ლი (სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის რე ალ ური დო ნე) და ნა ზო გებ
სა და ინ ვეს ტი ცი ებს შო რის წო ნას წო რო ბის დამ ყა რე ბას უწყობს ხელს. 
კეინზიანური თე ორი ის თა ნახ მად, აღ ნიშ ნუ ლი პრო ცე სი ბევ რად კომ
პლექ სუ რია. მა შინ, რო დე საც და ნა ზო გი და მო კი დე ბუ ლია შე მო სა ვალ ზე, 
ინ ვეს ტი ცი ები მი მარ თუ ლია პრო ცენ ტზე, რო მელ ზეც გავ ლე ნას ახ დე ნენ 
რე ალ ური ეკ ონ ომ იკ ური და მო ნე ტა რუ ლი გან ვი თა რე ბის პრო ცე სე ბი.

 � რენ ტა ბე ლუ რო ბის ას პექ ტე ბის თვალ საზ რი სით, კერ ძო სა ინ ვეს ტი ციო 
მოთხოვ ნა და მო კი დე ბუ ლია სა ინ ვეს ტი ციო ობი ექ ტე ბის მო გე ბის მო ლო
დინ ზე და ფი ნან სე ბის ხარ ჯებ თან მი მარ თე ბა ში. სარ გებ ლის სა ბაზ რო გა
ნაკ ვე თე ბის ზრდა გა ნა პი რო ბებს და ფი ნან სე ბის ხარ ჯე ბის ზრდას და, შე
სა ბა მი სად, ინ ვეს ტი ცი ებ ის მო ცუ ლო ბის შემ ცი რე ბას.

 � აქ სე ლე რა ტო რის ჰი პო თე ზის მი ხედ ვით, და მა ტე ბი თი მოთხოვ ნის მო
ლო დი ნი მე წარ მე ებს ინ ვეს ტი ცი ებ ის გზით წარ მო ებ ის მო ცუ ლო ბის გა
ფარ თო ებ ის კენ უბ იძ გებს. კო ნი უნ ქტურ ულ რყე ვებს, შე სა ბა მი სად, თან 
მოჰ ყვე ბა ინ ვეს ტი ცი ებ ზე მოთხოვ ნის მზარ დი მერ ყე ობა.

 � და ბო ლოს, ინ ვეს ტი ცი ებ ზე გავ ლე ნას ახ დენს სხვა ინ ვეს ტი ცი ებ ის და დე
ბი თი გა რე ეფ ექ ტე ბი, რა საც სექ ტო რუ ლი და რე გი ონ ული კლას ტე რე ბის 
შექ მნამ დე მივ ყა ვართ.

 � სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ინ ვეს ტი ცი ებ ის წა ხა ლი სე ბა წარ მოქ მნის ინ ვეს
ტორ თა ქცე ვე ბის სხვა დას ხვა დე ტერ მი ნან ტებს. იგი გავ ლე ნას ახ დენს 
მო გე ბის მო ლო დი ნებ ზე, რე ფი ნან სი რე ბის ხარ ჯებ სა და მოთხოვ ნის მო
ლო დი ნებ ზე ან ხელს უწყობს კლას ტე რის ჩა მო ყა ლი ბე ბას.

 � გერ მა ნი აში არ სე ბობს ინ ვეს ტი ცი ებ ის ათ ვის ხელ შეწყო ბის მას შტა ბუ რი და 
დი ფე რენ ცი რე ბუ ლი სის ტე მა, რო მე ლიც პირ ველ რიგ ში, მი მარ თუ ლია 
რე გი ონ ული გან ვი თა რე ბის თვალ საზ რი სით არ სე ბუ ლი გან სხვა ვე ბე ბის 
გა თა ნაბ რე ბი სა კენ. და მა ინც, აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი ის ეკ ონ ომ იკ აში არ
სე ბუ ლი პრობ ლე მე ბი დან გა მომ დი ნა რე, აღ ნიშ ნუ ლი ინ სტრუ მენ ტე ბის 
ეფ ექ ტი ან ობა შეზღუ დუ ლია. 

7.1 და ნა ზო გე ბი, ინ ვეს ტი ცი ები და ეკ ონ ომ იკ ური 
ზრდა

ერ ოვ ნულ ეკ ონ ომ იკ აში მო ცე მუ ლი პე რი ოდ ის ათ ვის წარ მო ებ ულ სა ქო ნელ
სა და მომ სა ხუ რე ბებს სხვა დას ხვა გა მო ყე ნე ბა აქ ვთ. სა ხელ მწი ფო მოხ მა რე ბა, 
კერ ძო მოხ მა რე ბა და საზღვარ გა რეთ თან გაც ვლი თი ურ თი ერ თო ბე ბი უწ ევ
ენ კონ კუ რენ ცი ას კერ ძო და სა ხელ მწი ფო ინ ვეს ტი ცი ებს, რო მელ თა გა ნაც უკ
ან ას კნე ლი, პირ ველ რიგ ში, ერ ოვ ნუ ლი ეკ ონ ომ იკ ის ინ ფრას ტრუქ ტუ რის გა
უმ ჯო ბე სე ბა ში მდგო მა რე ობს. კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ები ეს არ ის კერ ძო სექ ტორ ში 
გან ხორ ცი ელ ებ ული კა პი ტალ და ბან დე ბე ბი. მთლი ან ში და პრო დუქ ტში კერ ძო 
ინ ვეს ტი ცი ის წი ლი უმ ეტ ეს შემ თხვე ვებ ში კერ ძო მოხ მა რე ბის წილ ზე ნაკ ლე ბია. 
თუმ ცა, მთლი ანი ეკ ონ ომ იკ ის პერ სპექ ტი ვი დან, სწო რედ მათ მი აკ უთ ვნე ბენ გა
დამ წყვეტ პო ზი ცი ას, რაც მათ ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის მარ თვის უპ ირ ატ ეს სა
მიზ ნედ აქ ცევს. კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ები, ერ თი მხრივ, წარ მო ად გე ნენ ერ თობ ლი
ვი ეკ ონ ომ იკ ური მოთხოვ ნის შე მად გე ნელ ნა წილს, რო მე ლიც კო ნი უნ ქტ ურ აზე 
გან სა კუთ რე ბით სწრა ფად რე აგ ირ ებს და რომ ლის მი ზან მი მარ თუ ლი გავ ლე ნაც 
ის ევ და ის ევ მთლი ანი ში და პრო დუქ ტის კო ნი უნ ქტი ურ ული რყე ვე ბის შემ ცი რე
ბას უწყობს ხელს. მე ორე მხრივ, ნე ტო ინ ვეს ტი ცი ები, ე.ი. მთლი ან ინ ვეს ტი ცი ას 
გა მოკ ლე ბუ ლი ამ ორ ტი ზა ცი ის ხარ ჯე ბი, ზრდი ან ერ ოვ ნუ ლი ეკ ონ ომ იკ ის ძი რი
თად კა პი ტალს (მთლი ან კა პი ტალ და ბან დე ბებს) და ამ ით, სა მო მავ ლოდ ქმნი ან 
წარ მო ებ ისა და და საქ მე ბის შე საძ ლებ ლო ბე ბის წი ნა პი რო ბებს. სწო რედ ეს აქ
ცევს ინ ვეს ტი ცი ებ ის ხელ შეწყო ბას ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის პო ლი ტი კის ცენ ტრა
ლურ ელ ემ ენ ტად, რო მე ლიც არ ამ არ ტო მთლი ანი ეკ ონ ომ იკ ის დო ნე ზე ჰპო ვებს 
ას ახ ვას, არ ამ ედ სექ ტო რუ ლი თუ რე გი ონ ული დი ფე რენ ცი რე ბის შემ თხვე ვა შიც, 
სტრუქ ტუ რუ ლი პო ლი ტი კის მნიშ ვნე ლო ვან სა შუ ალ ებ ას წარ მო ად გენს. 

ავ ტარ კი ულ ეკ ონ ომ იკ აში წმინ და ინ ვეს ტი ცი ები, ანუ ახ ალი კა პი ტა ლის წარ მოქ
მნა უნ და შე ეს აბ ამ ებ ოდ ეს სა ერ თო ეკ ონ ომ იკ ურ და ნა ზოგს, ანუ უნ და იყ ოს მიმ დი
ნა რე მოხ მა რე ბა ზე უარ ის თქმის პრო პორ ცი ული. ღია ეკ ონ ომ იკ აში ქვეყ ნის ში და 
და ნა ზო გი შე საძ ლე ბე ლია, ქვეყ ნის შიგ ნით მიმ დი ნა რე ბა ლან სის სალ დო ებ ის სა შუ
ალ ებ ით, ძი რი თა დი კა პი ტა ლის შექ მნას თან ერ თად, საზღვარ გა რეთ სა ინ ვეს ტი ციო 
პო ზი ცი ის შექ მნის ან მი სი შემ ცი რე ბი სათ ვის იქ ნას გა მო ყე ნე ბუ ლი. თუმ ცა, მიმ დი
ნა რე ბა ლან სის დარ ღვე ული წო ნას წო რო ბა ფარ თო მას შტა ბით და ხან გრძლი ვი 
დრო ით, გა მო ნაკ ლისს წარ მო ად გენს. ქვე ყა ნა თა უმ ეტ ეს ობ აში მთლი ანი ეკ ონ ომ
იკ ის სა ინ ვეს ტი ციო ქვო ტა მთლი ანი ეკ ონ ომ იკ ის და ნა ზო გის ქვო ტას თან საკ მა ოდ 
მჭიდ რო შე სა ბა მი სო ბა ში მო დის. აღ ნიშ ნულ კავ შირს ას ევე ფელ დშტე ინჰო რი კას 
პა რა დოქ სი ეწ ოდ ება. ამ ფე ნო მე ნის ას ახ სნე ლად სხვა დას ხვა მე თო დი გა მო იყ ენ ება. 
სა ერ თა შო რი სო კა პი ტა ლის ბაზ რე ბის შე საძ ლო არ ას რულ ყო ფი ლო ბის გარ და, ყუ
რადღე ბას იმ სა ხუ რებს, უპ ირ ვე ლეს ყოვ ლი სა, მო ცე მულ ქვე ყა ნა ში რე ალ ური კა პი
ტა ლი სა და ად ამი ან ური კა პი ტა ლის (რე სურ სის) ჩა მო ყა ლი ბე ბას შო რის არ სე ბუ ლი 
საკ მა ოდ მას შტა ბუ რი კომ პლე მენ ტა რუ ლო ბა. ამ ის უკ ან დგას მო საზ რე ბა, რომ 
ქვეყ ნის შიგ ნით ცალ კე აღ ებ ული რე ალ ური კა პი ტა ლის გაზ რდა ნაკ ლებ პრო დუქ
ტი ული და ეფ ექ ტუ რია, თუ პა რა ლე ლუ რად არ მოხ დე ბა და საქ მე ბუ ლი სა მუ შაო 
ძა ლე ბის კვა ლი ფი კა ცი ის ამ აღ ლე ბა ჰუ მა ნუ რი კა პი ტა ლის (რე სურ სის) ინ ვეს ტი რე
ბის გზით. რაც შე ეხ ება ჰუ მა ნუ რი კა პი ტა ლის ინ ვეს ტი რე ბას, იგი ძი რი თა დად და მო
კი დე ბუ ლია ქვეყ ნის შიგ ნით არ სე ბულ და ნა ზოგ ზე და საზღვარ გა რეთ მოხ მა რე ბის 
შეზღუდ ვა ზე. თუმ ცა, სა ბო ლოო ჯამ ში, ამ ით ქვეყ ნის შიგ ნით არ სე ბუ ლი და ნა ზო გი 
ქვე ყა ნა ში რე ალ ური კა პი ტა ლის წარ მოქ მნის მას შტაბ საც ზღუ დავს. 
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7.2  ინ ვეს ტორ თა ქცე ვის დე ტერ მი ნან ტე ბი

მთლი ანი ეკ ონ ომ იკ ის დო ნე ზე, და ნა ზო გი სა და ინ ვეს ტი ცი ებ ის ტო ლო ბა ად
ვი ლად აიხ სნე ბო და, თუ ორ ივე აგ რე გა ტის სი დი დე სა ბაზ რო ფა სის, რე ალ ური 
სარ გებ ლის გზით შე სა ბა მი სო ბა ში მო ვა. კა პი ტა ლის ბაზ რის სა ერ თო ეკ ონ ომ იკ
ურ მო დელ ში და ნა ზო გის წარ მოქ მნა სარ გებ ლის გა ნაკ ვეთ ზე და დე ბი თად უნ და 
იყ ოს და მო კი დე ბუ ლი, ხო ლო კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ები კი – უარ ყო ფი თად. ამ ას თან, 
სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თი ზუს ტად იმ დო ნეს უნ და აღ წევ დეს, რო მელ თა ნაც და ნა
ზო გი და ინ ვეს ტი ცი ები შე სა ბა მი სო ბა ში მო დი ან. თუმ ცა, ეს იდე ალ ური მო დე ლი 
არ ას აკ მა რი სია თა ნა მედ რო ვე მა ღალ გან ვი თა რე ბუ ლი ეკ ონ ომ იკ ებ ის კა პი ტა
ლის ბაზ რებ ზე არ სე ბუ ლი კომ პლექ სუ რი კავ ში რე ბის ჩა მო სა ყა ლი ბებ ლად. ფუ
ლის, რო გორც კა პი ტალ და ბან დე ბის სა შუ ალ ებ ის არ სე ბო ბა არ ნიშ ნავს, რომ 
ყო ვე ლი და ნა ზო გი უშუ ალ ოდ რე ალ ური კა პი ტა ლის შე საქ მნე ლად უნ და იქ ნას 
გა მო ყე ნე ბუ ლი, გარ და ამ ისა სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის ფორ მი რე ბა ზე ას ევე გავ
ლე ნას ახ დენს ფუ ლის ბა ზარ ზე გან ვი თა რე ბუ ლი მოვ ლე ნე ბიც. შემ დგომ ში ას ევე 
გა სათ ვა ლის წი ნე ბე ლია ის გა რე მო ებ აც, რომ და ნა ზო გის წარ მოქ მნა შე მო სავ
ლე ბის ცვლი ლე ბებ ზეც და დე ბი თად რე აგ ირ ებს. სწო რედ ამ კავ შირ ზეა აგ ებ
ული კე ინ სის ჰი პო თე ზაც, რომ ლის თა ნახ მა დაც, ინ ვეს ტი ცი ებ ის გაზ რდა წარ მო
ებ ისა და შე მო სავ ლე ბის ზრდის სა შუ ალ ებ ით, თა ვად ქმნის სა ჭი რო და ნა ზოგს.

ვი ნა იდ ან, სა ბაზ რო ეკ ონ ომ იკ აში ინ ვეს ტი ცი ებ ის მი წო დე ბის, აკ რძალ ვი სა და 
ლი ცენ ზი ებ ის გზით კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ ის პირ და პი რი მარ თვა, წეს რი გის პო ლი
ტი კის თვალ საზ რი სით, სე რი ოზ ულ შეზღუდ ვებს აწყდე ბა, ინ ვეს ტორ თა ქცე ვა ზე 
ზე მოქ მე დე ბის ღო ნის ძი ებ ები, რო გორც წე სი, კერ ძო სა ინ ვეს ტი ციო გა დაწყვე ტი
ლე ბე ბის ეგ ზო გე ნურ პა რა მეტ რებ ზე ირ იბ ად ზე მოქ მე დე ბენ.

ჟან ბა ტისტ სე იმ (17671832), და ბა დე ბუ ლი ლი ონ ში, ქსო ვი ლე ბით მო ვაჭ
რის ოჯ ახ ში, თა ვი სი პირ ვე ლი პრო ფე სი ული გა მოც დი ლე ბა მი იღო ინ გლის
ში 1785 წელს, სა დაც ის  ად ამ სმი ტის შრო მებს გა ეც ნო. საფ რან გეთ ში დაბ
რუ ნე ბის შემ დეგ, რე ვო ლუ ცი ისა და ნა პო ლე ონ ის მმარ თვე ლო ბის დროს, 
იგი და კა ვე ბუ ლი იყო, რო გორც პუბ ლი ცის ტი კით, ას ევე პო ლი ტი კით. 1806 
წელს მან და არ სა ბამ ბის ქარ ხა ნა, სა დაც და საქ მე ბუ ლი იყო რამ დე ნი მე ასე
ული ად ამი ანი და რო მე ლიც მოგ ვი ან ებ ით გა ყი და, რა თა ბირ ჟის მო თა მა
შედ და ეწყო მოღ ვა წე ობა. 1815 წლი დან იგი გახ და პა რი ზის მეც ნი ერ ებ ათა 
აკ ად ემი ის წევ რი. მი სი მთა ვა რი შრო მაა: Traité d‘Economie Politique ou Simple 
Exposé de la Manière dont se Forment, se Distribuent et se Consomment les Richesses 
(Paris, 1803).

სეი იყო ად ამ სმი ტის ლი ბე რა ლუ რი ეკ ონ ომ იკ ური თე ორი ის ერთერ თი 
ყვე ლა ზე გა მორ ჩე ული გა მავ რცე ლე ბე ლი მთელ კონ ტი ნენ ტზე. რო გორც 
მა ნამ დე სმი ტი და მის შემ დეგ უკ ვე რი კარ დო, სეი მო უწ ოდ ებ და თა ვი სუ ფა
ლი სა ერ თა შო რი სო ვაჭ რო ბის კენ, რო გორც ერ ოვ ნუ ლი კე თილ დღე ობ ის 
ამ აღ ლე ბის სა შუ ალ ებ ის აკ ენ. სე ის მი ერ თა ვის ტრაქ ტატ ში გან ვი თა რე ბუ ლი 
კა ნო ნი გა სა ღე ბის გზე ბის შე სა ხებ, მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური თვალ საზ რი სით, 
კლა სი კუ რი ეკ ონ ომ იკ ური აზ როვ ნე ბის ერ თგვარ დას რუ ლე ბულ ფორ მას 
წარ მო ად გენს. სე ის მი ხედ ვით, სა ქონ ლის ნე ბის მი ერი ახ ალი შე თა ვა ზე ბა, 
გა მომ დი ნა რე იქ ედ ან, რომ იგი ხელს უწყობს წარ მო ებ აში ახ ალი შე მო
სავ ლე ბის წარ მოქ მნას, თა ვის მხრივ, სა ბო ლო ოდ გა მო იწ ვევს აღ ნიშ ნულ

ჟან ბა ტისტ სეი და გა სა ღე ბის ბაზ რე ბის კა ნო ნი

სა ქო ნელ ზე საკ მა რის მოთხოვ ნას, თუ ფას წარ მოქ მნა ყვე ლა ბა ზარ ზე სა ბაზ
რო წო ნას წო რო ბას და ამ ყა რებს. ამ ით სე იმ უარ ყო თე ზი სი, რომ არ ას აკ მა
რი სი ერ თობ ლი ვი ეკ ონ ომ იკ ური მოთხოვ ნის გა მო, შე საძ ლე ბე ლია ად გი ლი 
ჰქონ დეს კო ნი უნ ქტი ურ ულ კრი ზისს. მი სი არ გუ მენ ტა ცია ეფ უძ ნე ბა მხო
ლოდ ზედ მი წევ ნით ღრმად გან ვი თა რე ბულ მო ნე ტა რუ ლი ეკ ონ ომ იკ ის მო
დელს. იგი შე სა ბა მი სად, სარ გებ ლის გა ნაკ ვეთ საც გა ნი ხი ლავ და, რო გორც 
წმინ დად რე ალ ური ეკ ონ ომ იკ ის მი ერ გან საზღვრულ ფასს, რო მე ლიც ყვე
ლა მო ცე მულ პე რი ოდ ში ეკ ონ ომ იკ ის სა ერ თო ინ ვეს ტი ცი ებ სა და და ნა ზო
გებს შო რის წო ნან სწო რო ბას უზ რუნ ველ ყოფს. სწო რედ ამ იტ ომ, სე ის მი ერ 
გან ვი თა რე ბუ ლი თე ორ ემ ის და საძ ლე ვად, კე ინ სის შრო მებ ში სა ჭი რო გახ და, 
მო ნე ტა რუ ლი ეკ ონ ომ იკ ის ფუნ ქცი ონ ირ ებ ის შე სა ხებ ბევ რად უფ რო დი ფე
რენ ცი რე ბუ ლი თე ორი ისა და სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის შე სა ხებ ახ ალი თე
ორი ის გან ვი თა რე ბა.

7.2 ინ ვეს ტორ თა ქცე ვის დე ტერ მი ნან ტე ბი

7.2.1 რენ ტა ბე ლუ რო ბის ას პექ ტე ბი

კერ ძო მე წარ მე ებ ის სა ინ ვეს ტი ციო მოთხოვ ნის მთა ვარ დე ტერ მი ნან ტე ბად გა ნი
ხი ლე ბა რენ ტა ბე ლუ რო ბის ას პექ ტი, რომ ლის გათ ვა ლის წი ნე ბაც აუც ილ ებ ელია 
ინ ვეს ტი ცი ებ თან და კავ ში რე ბუ ლი გა დაწყვე ტი ლე ბე ბის მი ღე ბის დროს. ზუს ტად 
ის ევე, რო გორც ცალ კე ული რა ცი ონ ალ ურ ად მოქ მე დი ინ ვეს ტო რი სა ინ ვეს ტი
ციო პრო ექ ტის რე ალ იზ ებ ას იწყებს მხო ლოდ მას შემ დეგ, რო ცა იგი მას რენ ტა
ბე ლუ რად მი იჩ ნევს, ერ თად აღ ებ ული ყვე ლა მე წარ მეც ერ ოვ ნუ ლი ეკ ონ ომ იკ ის 
ძი რი თა დი კა პი ტა ლის გაზ რდას მხო ლოდ რენ ტა ბე ლუ რო ბი დან გა მომ დი ნა რე 
ახ ორ ცი ელ ებს. ცალ კე ული ინ ვეს ტი ცი ის რენ ტა ბე ლუ რო ბის მას შტა ბად მა თი ში
და გა ნაკ ვე თი გა მო იყ ენ ება. იგი წარ მო ად გენს სარ გებ ლის გა ნაკ ვეთს, რომ ლის 
სა შუ ალ ებ ით აც უნ და მოხ დეს სა ინ ვეს ტი ციო ობი ექ ტის სა სი ცოცხლო ციკ ლის 
პე რი ოდ ში მო სა ლოდ ნე ლი მო გე ბის Rt (t = 0, ..., T), ანუ ყო ველ წლი ურ ად წარ
მოქ მნილ შე მო სავ ლებ სა და ყო ველ წლი ურ ხარ ჯებს შო რის არ სე ბუ ლი სხვა ობ
ის დის კონ ტი რე ბა, რა თა შე ძე ნის მო მენ ტში მი სი კა პი ტა ლის ღი რე ბუ ლე ბა t = 0 
ზუს ტად შე ეს აბ ამ ებ ოდ ეს ობი ექ ტის შე სა ძე ნად გა ღე ბულ ხარ ჯებს. იმ შემ თხვე
ვა ში, თუ ში და ძი რი თა დი გა ნაკ ვე თი აღ ემ ატ ება r სა ბაზ რო გა ნაკ ვეთს, რომ ლის 
მი ხედ ვი თაც შე საძ ლე ბე ლია ფუ ლის სეს ხე ბა ან გა სეს ხე ბა, სა ინ ვეს ტი ციო პრო
ექ ტი რენ ტა ბე ლუ რად ით ვლე ბა. ინ ვეს ტორს მსგავს შემ თხვე ვა ში ინ ვეს ტი ცი ის 
და სა ფი ნან სებ ლად შე უძ ლია აიღ ოს კრე დი ტი, რომ ლის პრო ცენ ტე ბიც ინ ვეს
ტი ცი იდ ან მი ღე ბუ ლი მო გე ბით იფ არ ება. ას ევე სავ სე ბით მი სა ღე ბი იქ ნე ბო და 
ინ ვეს ტო რის მი ერ და ფი ნან სე ბის გან ხორ ცი ელ ება სა კუ თა რი სა შუ ალ ებ ებ ით, 
რად გან მა თი და ბან დე ბით კა პი ტა ლის ბა ზარ ზე არ სე ბუ ლი r გა ნაკ ვე თის მი ხედ
ვით ბევ რად ნაკ ლე ბი მო გე ბაა მო სა ლოდ ნე ლი. თუ გა ვით ვა ლის წი ნებთ, რომ 
ერ ოვ ნულ ეკ ონ ომ იკ აში შე საძ ლე ბე ლია უამ რა ვი სა ინ ვეს ტი ციო პრო ექ ტის რე
ალ იზ ება სხვა დას ხვა ოდ ენ ობ ის ში და გა ნაკ ვე თის და რიცხვით, რე ალ ურ ად გან
ხორ ცი ელ ებ ული ინ ვეს ტი ცი ებ ის მო ცუ ლო ბა ცალ სა ხად r სა ბაზ რო გა ნაკ ვე თის 
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ოდ ენ ობ ის მი ხედ ვით გა ნი საზღვრე ბა. რაც უფ რო და ბა ლია rი, მით უფ რო მეტ 
სა ინ ვეს ტი ციო ობი ექ ტს აქ ვს rზე მა ღა ლი ში და გა ნაკ ვე თი და ამ დე ნად, ინ ვეს
ტი ცი ის გან ხორ ცი ელ ებ აც რენ ტა ბე ლუ რო ბის თვალ საზ რი სით, პერ სპექ ტი ულ
ად გა მო იყ ურ ება. მო ცე მუ ლი ში და i და რიცხვი სათ ვის, რო მე ლიც ინ ვეს ტი ცი ის 
ყვე ლა ნა ირი შე საძ ლო ალ ტერ ნა ტი ვის ში და და რიცხვის სა შუ ალო მაჩ ვე ნე ბელს 
წარ მო ად გენს, არ სე ბობს ინ ვერ სუ ლი კავ ში რი r სა ბაზ რო გა ნაკ ვეთ სა და სა ინ
ვეს ტი ციო მოთხოვ ნას (კა პი ტალ ზე მოთხოვ ნას) შო რის. ფორ მა ლუ რად იგი გა
მო ის ახ ება ინ ვეს ტი ცი ის ფუნ ქცი ით:

        I = I (r, i) ამ ას თან 0
I
r
∂

<
∂

 (7.1)

გრა ფი კუ ლად ეს კავ ში რი გა მო სა ხუ ლია ნა ხაზ ზე 7.1.
ვი ნა იდ ან ში და გა ნაკ ვე თის სი დი დე თა ვის მხრივ და მო კი დე ბუ ლია მო გე ბა ზე, 

რო მე ლიც და გეგ მი ლი ინ ვეს ტი ცი ის რე ალ იზ ებ ის შე დე გად არ ის მო სა ლოდ ნე
ლი, მო გე ბას თან და კავ ში რე ბუ ლი მო ლო დი ნე ბის ცვლი ლე ბე ბი სა ინ ვეს ტი ციო 
მოთხოვ ნა ზე ახ დე ნენ გავ ლე ნას. მო გე ბის მზარ დი მო ლო დი ნე ბი, რომ ლე ბიც შე
საძ ლოა გა მოწ ვე ული იყ ოს მა გა ლი თად, ინ ვეს ტი ცი ებ თან და კავ ში რე ბუ ლი მიმ
დი ნა რე ხარ ჯე ბის მო სა ლოდ ნე ლი შემ ცი რე ბით, ხელს შე უწყობ დნენ ში და გა ნაკ
ვე თის i1დან i2მდე გაზ რდას. r სა ბაზ რო გა ნაკ ვე თის შემ თხვე ვა ში, სა ინ ვეს ტი ციო 
მოთხოვ ნა იზ რდე ბა, რაც გრა ფი კუ ლად თვალ ნათ ლივ გა მო იხ ატ ება ინ ვეს ტი ცი
ის ფუნ ქცი ის მარ ჯვნივ, I1დან I2სკენ გა და ნაც ვლე ბით. 

I

r

I2 = I 2 (r, i 2)

I1 = I 1 (r, i 1)

ნა ხა ზი 7.1: ინ ვეს ტი ცი ის ფუნ ქცია

ერ თობ ლი ვი ეკ ონ ომ იკ ური სა ინ ვეს ტი ციო მოთხოვ ნა r სა ბაზ რო გა ნაკ ვეთ ზე ნე გა ტი ურ ად არ ის და
მო კი დე ბუ ლი. გა ნაკ ვე თის მა ტე ბა იწ ვევს ინ ვეს ტი ცი ებ ის შემ ცი რე ბას. იმ ავ დრო ულ ად, ინ ვეს ტი ცი ებ ის 
მოთხოვ ნა ზე და დე ბით გავ ლე ნას ახ დენს იმ ინ ვეს ტი ცი ებ ის რენ ტა ბე ლუ რო ბა, რო მელ თა გა ზომ ვაც შე
საძ ლე ბე ლია ში და i გა ნაკ ვე თით. ში და და რიცხვის ზრდა მო ცე მუ ლი სა ბაზ რო გა ნაკ ვე თის შემ თხვე ვა ში, 
ინ ვეს ტი ცი ის ფუნ ქცი ას ზე ვით გა დააადგილებს.

7.2.2 მოთხოვ ნის ას პექ ტე ბი

აქ სე ლე რა ტო რის თე ორია წი ნა პლან ზე წა მო წევს კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ თან და
კავ ში რე ბუ ლი გა დაწყვე ტი ლე ბე ბის სხვა დე ტერ მი ნან ტებს. ამ ას თან, ამ ოს ავ ალ 
წერ ტილს წარ მო ად გენს ის ვა რა უდი, რომ ერ ოვ ნუ ლი ეკ ონ ომ იკ ის K ძი რი თად 
კა პი ტალ სა და მის შე დე გად წარ მოქ მნილ Y მთლი ან ში და პრო დუქ ტს შო რის, 
ტექ ნი კუ რი მო ცე მუ ლო ბის სა ფუძ ველ ზე, მუდ მი ვი ურ თი ერ თო ბა (ე.წ. კა პი ტა
ლის კო ეფ იცი ენ ტი) არ სე ბობს.

       
K
Y

α =  (7.2)

ერ თობ ლი ვი ეკ ონ ომ იკ ური მოთხოვ ნი სა და, შე სა ბა მი სად, მთლი ანი ში და პრო
დუქ ტის ∆Yმდე მო სა ლოდ ნე ლი ზრდი სა და წარ მო ებ ის არ სე ბუ ლი მო ცუ ლო
ბის სრუ ლი ამ ოქ მე დე ბის შემ თხვე ვა ში, უნ და გა იზ არ დოს ძი რი თა დი კა პი ტა ლი. 
წი ნა აღ მდეგ შემ თხვე ვა ში, კა პი ტალ ზე გაზ რდი ლი მოთხოვ ნის დაკ მა ყო ფი ლე ბა 
არ ას აკ მა რი სი იქ ნე ბა. ვი ნა იდ ან ძი რი თა დი კა პი ტა ლის ზრდა ინ ვეს ტი ცი ებს სა ჭი
რო ებს, მოთხოვ ნის ზრდა αს მუდ მი ვო ბის შემ თხვე ვა ში, ხელს უწყობს ინ ვეს ტი
ცი ებ ის წა ხა ლი სე ბას, მო ცუ ლო ბით:

    I = ∆Y = α · ∆Y (7.3)

აღ ნიშ ნულ მო ცე მუ ლო ბა ში კა პი ტა ლის კო ეფ იცი ენ ტი α აქ სე ლე რა ტო რა დაც 
გვევ ლი ნე ბა. იგი ინ ვეს ტი ცი ებ ის დო ნეს აკ ავ ში რებს კა პი ტალ ზე მოთხოვ ნის მო
სა ლოდ ნელ ცვლი ლე ბებ თან. მოთხოვ ნის ზრდის დაჩ ქა რე ბა (აქ სე ლე რა ცია) 
ხელს უწყობს ინ ვეს ტი ცი ებ ის მო ცუ ლო ბის ზრდას. 

თუ ძი რი თა დი კა პი ტა ლი ჯერ არ არ ის სრუ ლად ამ ოქ მე დე ბუ ლი, მოთხოვ
ნის ზრდის შემ თხვე ვა ში ინ ვეს ტი ცი ებ ის უფ რო ნაკ ლე ბი მო ცუ ლო ბაა სა ჭი რო. 
აქ სე ლე რა ტო რის პრინ ცი პის სრუ ლი ეფ ექ ტუ რო ბის წი ნა პი რო ბას, შე სა ბა მი სად, 
სა მე წარ მეო სიმ ძლავ რე ებ ის სრუ ლი ამ ოქ მე დე ბა და წარ მო ებ ის მო ცუ ლო ბის 
მკვეთ რი საზღვრე ბი წარ მო ად გენს, რო მე ლიც არ და უშ ვებს არ სე ბუ ლი ძი რი თა
დი კა პი ტა ლის მოქ ნილ ად აპ ტა ცი ას მოთხოვ ნის ცვლი ლე ბებ თან. ამ ავ დრო ულ
ად, მე წარ მე მოთხოვ ნის ცვლი ლე ბას ინ ვეს ტი ცი ის გან ხორ ცი ელ ებ ამ დე უნ და 
გა ნი ხი ლავ დეს რო გორც მყარ სა და ხან გრძლივს. და ბო ლოს, აქ სე ლე რა ტო რის 
თე ორია არ აპ ირ და პი რი ფორ მით წი ნა პლან ზე აყ ენ ებს ახ ალი ინ ვეს ტი ცი ებ ის 
რე ალ იზ ებ ის ათ ვის სა ჭი რო ფი ნან სუ რი შე საძ ლებ ლო ბე ბის არ სე ბო ბას და ამ ით 
ხელს უწყობს იმ გა რე მო ებ ას, რომ მა თი ში და და რიცხვა აღ ემ ატ ებ ოდ ეს სა ბაზ
რო გა ნაკ ვეთს. 

აქ სე ლე რა ტო რის თე ორია ინ ვეს ტი ცი ებ ის წა სა ხა ლი სებ ლად არა მხო ლოდ 
ერ თობ ლი ვი ეკ ონ ომ იკ ური მოთხოვ ნის ცვლი ლე ბებს მი იჩ ნევს ეკ ონ ომ იკ ური 
პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის ამ ოს ავ ალ წერ ტი ლად. იგი ას ევე გვთა ვა ზობს კერ
ძო სა ინ ვეს ტი ციო მოთხოვ ნას თან და კავ ში რე ბულ გან სა კუთ რე ბუ ლი კო ნი უნ
ქტი ურ ული სენ სი ტი ურ ობ ის გან მარ ტე ბას. ვი ნა იდ ან, აქ სე ლე რა ცი ის პრინ ცი
პის თა ნახ მად, ინ ვეს ტი ცი ის დო ნე და ერ თობ ლი ვი ეკ ონ ომ იკ ური მოთხოვ ნის 
ცვლი ლე ბა ერ თმა ნეთ თან მჭიდ რო კავ შირ შია, კო ნი უნ ქტი ურ ის გაუარესების 
პი რო ბებ ში, მოთხოვ ნის ზრდის შემ ცი რე ბა ინ ვეს ტი ცი ებ ის სრულ კლე ბას იწ ვევს. 
მე ორე მხრივ, მოთხოვ ნის ზრდის დაჩ ქა რე ბა კო ნი უნ ქტი ურ ის გა უმ ჯო ბე სე ბის პი
რო ბებ ში, სა ინ ვეს ტი ციო მოთხოვ ნის დო ნეს მაქ სი მა ლუ რად ზრდის. 

7.2  ინ ვეს ტორ თა ქცე ვის დე ტერ მი ნან ტე ბი
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7.2.3 და დე ბი თი სექ ტო რუ ლი და რე გი ონ ული გა რე ეფ ექ ტე ბი

ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის თვალ საზ რი სით ინ ვეს ტი ცი ებ ის სტრა ტე გი ული რო ლი იმ
ით აც არ ის გან პი რო ბე ბუ ლი, რომ ცალ კე ული ინ ვეს ტი ცი ის და გეგ მვა ხში რად 
სხვა სა ინ ვეს ტი ციო პრო ექ ტებ ზეც და დე ბით გა რე ეფ ექ ტებს ახ დენს. მსგავ სი გა
რე ეფ ექ ტე ბი, შე საძ ლოა იყ ოს რო გორც ფუ ლა დი, ას ევე ტექ ნო ლო გი ური ხა სი
ათ ის. მათ შე საძ ლოა მო იც ვან ინ ვეს ტი ცი ებ ის რენ ტა ბე ლუ რო ბის ას პექ ტე ბი ან 
მოთხოვ ნის ეფ ექ ტე ბი. მა თი მოქ მე დე ბის არე ალი შე საძ ლოა მო იც ავ დეს ერთ 
რო მე ლი მე დარ გს ან რო მე ლი მე გე ოგ რა ფი ულ ერ თე ულს. და დე ბი თი ტექ ნო
ლო გი ური გა რე ეფ ექ ტე ბის შემ თხვე ვა ში, რო გორც ეს მე3 თავ ში იყო აღ წე რი
ლი, არ სე ბობს სა ბაზ რო ჩა ვარ დნის საფ რთხე, ვი ნა იდ ან სა ბაზ რო ფა სებ ში სა ზო
გა დო ებ რი ვი პრე ფე რენ ცი ები საკ მა რი სად არ აის ახ ება. ამ დე ნად, ინ ვეს ტი ცი ებ ის 
წა ხა ლი სე ბი სათ ვის სა ჭი რო სა ხელ მწი ფო ღო ნის ძი ებ ები ხში რად გა მარ თლე ბუ
ლია იმ არ გუ მენ ტით, რომ ბაზ რის მი ერ შექ მნი ლი ინ ვეს ტი ცი ებ ის ათ ვის სა ჭი რო 
სტი მუ ლი სა ზო გა დო ებ ის ათ ვის ოპ ტი მა ლურ ზე ბევ რად ნაკ ლე ბი ინ ვეს ტი ცი ის 
მო ზიდ ვას შე უწყობ და ხელს.

და დე ბი თი სექ ტო რუ ლი გა რე ეფ ექ ტე ბი წარ მო იქ მნე ბა იმ დარ გე ბის ფარ
გლებ ში, რომ ლებ შიც ცალ კე ული მწარ მო ებ ლე ბი ტექ ნო ლო გი ური თვალ საზ
რი სით ერ თმა ნეთ თან მჭიდ როდ არი ან და კავ ში რე ბულ ნი. მო ცე მუ ლი დარ გის 
ერთერ თი სა წარ მო ში წარ მო ებ ის მო ცუ ლო ბის ზრდას შე უძ ლია თა ვი დან აგ ვა
ცი ლოს პრო დუქ ცი ის დე ფი ცი ტი, რო მე ლიც ას ევე და დე ბი თად მოქ მე დებს მო
ცე მუ ლი დარ გის სხვა სა წარ მო ებ ის პრო დუქ ცი ის ზრდა ზე. ამ ას თან, წარ მო ებ აში 
გან ხორ ცი ელ ებ ული ინ ვეს ტი ცი ები, ხში რად, ტექ ნო ლო გი ური ინ ოვ აცი ებ ის და
ნერ გვას თან არ ის და კავ ში რე ბუ ლი. ერ თი დარ გის ფარ გლებ ში ახ ალი ტექ ნო
ლო გი ებ ის გა მო ყე ნე ბის შეს წავ ლა შე საძ ლე ბე ლია საკ მა ოდ სწრა ფად სხვა სა
წარ მო ებ ზეც გავ რცელ დეს. 

ინ ვეს ტი ცი ებ ის და დე ბი თი გა რე ეფ ექ ტე ბის და მათ თან და კავ ში რე ბუ ლი ინ
ოვ აცი ებ ის გა მო ყე ნე ბის მიზ ნით, ხში რად, მო ნა თე სა ვე დარ გებ ში მოღ ვა წე მე
წარ მე ები რე გი ონ ულ კლას ტე რებ ში ერ თი ან დე ბი ან. გე ოგ რა ფი ული სი ახ ლო
ვე და მა ტე ბით იძ ლე ვა კომ პლე მენ ტა რუ ლი სა წარ მოო ფაქ ტო რე ბის უკ ეთ ესი 
გა მო ყე ნე ბის სა შუ ალ ებ ას, მა გა ლი თად, სპე ცი ალ იზ ებ ული სა მუ შაო ძა ლე ბის 
სა ერ თო რე სურ სებ თან ხელ მი საწ ვდო მო ბის სა ხით. შე სა ბა მი სი რე გი ონ ული ინ
ფრას ტრუქ ტუ რის აგ ებ ის გზით, რო მე ლიც სა კო მუ ნი კა ციო სა შუ ალ ებ ებ სა და 
სა გან მა ნათ ლებ ლო და წე სე ბუ ლე ბებს მო იც ავს, სა ხელ მწი ფოს მხრი დან წა ხა
ლი სე ბას შე უძ ლია გავ ლე ნა მო ახ დი ნოს მსგავ სი გა ერ თი ან ებ ებ ის ჩა მო ყა ლი ბე
ბა ზე და ამ ით ხე ლი შე უწყოს კერ ძო ინ ვეს ტორ თა მზა ობ ას. თუმ ცა, რო გორც 
იმ დის კუ სი ის შემ თხვე ვა ში, რო მე ლიც შე ეხ ებ ოდა სა ბაზ რო ნაკ ლო ვა ნე ბე ბის გა
მო სას წო რებ ლად ყვე ლა ზე გო ნივ რუ ლი სტრა ტე გი ის ძი ებ ას, ას ევე რე გი ონ ული 
ინ დუს ტრი ული ჯგუ ფის შემ თხვე ვა შიც, მხედ ვე ლო ბი დან არ უნ და გა მოგ ვრჩეს 
მსგავ სი გა რე ეფ ექ ტე ბის კერ ძო ინ ტერ ნა ლი ზა ცი ის ათ ვის საკ მა ოდ ძლი ერი სტი
მუ ლის არ სე ბო ბის შე საძ ლებ ლო ბა. რო გორც კი კერ ძო სა კუთ რე ბი სა და გან
კარ გვის უფ ლე ბა საკ მა რი სად მკა ფი ოდ ჩა მო ყა ლიბ დე ბა, მე წარ მე ები მა შინ ვე 
მი მარ თა ვენ ღო ნის ძი ებ ებს, ინ ვეს ტი ცი ებ ის და დე ბი თი გა რე ეფ ექ ტე ბი დან სხვა 
სა წარ მო ებ ში შეძ ლე ბის დაგ ვა რად დი დი მო გე ბის მი ღე ბის მიზ ნით. რო მე ლი მე 
კონ კრე ტუ ლი დარ გის ფარ გლებ ში სა ინ ვეს ტი ციო ტრან სფე რის გაზ რდი სათ ვის 
სა ჭი რო შე საძ ლებ ლო ბებს, მა გა ლი თი სათ ვის, წარ მო ად გე ნენ ერ თობ ლი ვად ამ
ოქ მე დე ბუ ლი კვლე ვი თი ცენ ტრე ბი. აღ ნიშ ნუ ლი ცენ ტრე ბის ეფ ექ ტი ანი ფუნ ქცი

ონ ირ ებ ის შემ თხვე ვა ში, მა თი ზე მოქ მე დე ბა ინ ვეს ტორ თა ქცე ვებ ზე ყვე ლა მო ნა
წი ლე სა წარ მო ში და დე ბი თად აის ახ ება. 

7.3 ინ ვეს ტი ცი ებ ის ხელ შეწყო ბის ინ სტრუ მენ ტე ბი

ინ ვეს ტი ცი ებ ის თე ორი ის სა ფუძ ველ ზე, ინ ვეს ტი ცი ებ ის წა ხა ლი სე ბის მიზ ნით, ეკ
ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ები შე საძ ლოა მი მარ თუ ლი იყ ოს r სა ბაზ რო 
გა ნაკ ვეთ ზე, ინ ვეს ტი რე ბი დან მო სა ლოდ ნელ მო გე ბა ზე, შე სა ბა მი სად, i ში და გა
ნაკ ვეთ ზე და ას ევე Y მოთხოვ ნის ცვლი ლე ბა ზე. ამ ას თან უნ და გან ვას ხვა ვოთ, 
მთლი ან ეკ ონ ომ იკ აზე ორი ენ ტი რე ბუ ლი კო ნი უნ ქტი ურ ისა და ეკ ონ ომ იკ ური 
ზრდის პო ლი ტი კის ფარ გლებ ში, სა ჭი როა თუ არა მთლი ანი ინ ვეს ტი ცი ის მო ცუ
ლო ბა ზე გავ ლე ნის მოხ დე ნა, თუ ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის ინ ტე რე სის სა გა ნი, 
სტრუქ ტუ რუ ლი პო ლი ტი კის თვალ საზ რი სით, კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ ის მხო ლოდ 
ერ თი ნა წი ლია.

გლო ბა ლუ რი ეკ ონ ომ იკ ის ინ ვეს ტი ცი ებ ის ხელ შეწყო ბის ინ სტრუ მენ ტებს წარ
მო ად გე ნენ ექ სპან სი ური მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ები, რომ ლე ბიც 
ხელს უწყო ბენ სა ბაზ რო გა ნაკ ვე თის შემ ცი რე ბას და ერ თობ ლი ვი ეკ ონ ომ იკ ური 
მოთხოვ ნის გა მო ცოცხლე ბას. სა ხელ მწი ფოს მხრი დან სა ინ ვეს ტი ციო კრე დი
ტე ბის მიმ დი ნა რე მომ სა ხუ რე ბა ზე სუბ სი დი რე ბის გზით, სა ფი ნან სო პო ლი ტი კის 
ფარ გლებ შიც შე საძ ლე ბე ლია გა ნაკ ვე თის გავ ლე ნის მოხ დე ნა. აქ ედ ან გა მომ
დი ნა რე, სა გა და სა ხა დო პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის გა ტა რე ბით და მიმ დი ნა რე 
ხარ ჯე ბის სუბ სი დი რე ბით (ე.წ. სა გა და სა ხა დო შე ღა ვა თე ბი კა პი ტა ლის მო გე ბის 
და ბეგ ვრა ზე), შე საძ ლე ბე ლია ინ ვეს ტი ცი ებ იდ ან მო სა ლოდ ნე ლი მო გე ბის გაზ
რდა და სა ხელ მწი ფო ხარ ჯე ბის მო ცუ ლო ბის ზრდით ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის 
ზრდა ზე უშუ ალო გავ ლე ნის მოხ დე ნა. ამ ას თან, ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის ღო
ნის ძი ებ ებ ის გზით, ექ სპორ ტის მი ზან მი მარ თუ ლი წა ხა ლი სე ბი თა და იმ პორ ტის 
შეზღუდ ვით, ჩნდე ბა შე საძ ლებ ლო ბა, სა გა რეო ვაჭ რო ბის შე დე გად გა იზ არ დოს 
მოთხოვ ნა. თუ მიმ დი ნა რე სა ინ ვეს ტი ციო ხარ ჯე ბი წარ მო იშ ობა და მა ტე ბი თი სა
მუ შაო ძა ლის და საქ მე ბის შე დე გად, სა ბო ლოო ჯამ ში შე საძ ლე ბე ლია, ხელ ფა სე
ბი სა და შე მო სავ ლე ბის პო ლი ტი კის ფარ გლებ ში, შრო მის ხარ ჯე ბის შემ ცი რე ბა და 
აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, მო გე ბის მო ლო დი ნე ბის გაზ რდა, რაც გა მო იწ ვევ და სა ინ
ვეს ტი ციო მოთხოვ ნის ზრდას. რაც შე ეხ ება სტრუქ ტუ რუ ლი პო ლი ტი კის მხრი დან 
ჩა რე ვას, რომ ლის მი ზან საც სექ ტო რუ ლი და რე გი ონ ული ინ ვეს ტი ცი ებ ის ხელ
შეწყო ბა წარ მო ად გენს, სა ინ ვეს ტი ციო პო ლი ტი კის ზე მოთხსე ნე ბუ ლი ინ სტრუ მენ
ტე ბის გა მო ყე ნე ბი სას მი ზან შე წო ნი ლია დი ფე რენ ცი რე ბა. სა ფი ნან სო პო ლი ტი კის 
სფე რო ში იგ ეგ მე ბა სა გა და სა ხა დო და სუბ სი დი რე ბის პო ლი ტი კის შერ ჩე ვი თი ღო
ნის ძი ებ ები, რო მელ თა სა შუ ალ ებ ით აც წი ნას წარ გან საზღვრუ ლი ინ ვეს ტი ცი ებ ის 
წა ხა ლი სე ბა მი ზან მი მარ თუ ლად ხორ ცი ელ დე ბა. გან საზღვრულ სექ ტო რებ სა თუ 
რე გი ონ ებ ში მოთხოვ ნა ზე მი ზან მი მარ თულ ზე გავ ლე ნას გა ნე კუთ ვნე ბა ერ თობ
ლი ვი ეკ ონ ომ იკ ური მოთხოვ ნის სე ლექ ცი ური მარ თვა, რომ ლის მიღ წე ვაც შე საძ
ლე ბე ლია სა ბა ჟო პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ისა თუ სტრუქ ტუ რულპო ლი ტი კუ რი 
თვალ საზ რი სით დი ფე რენ ცი რე ბუ ლი სა ხელ მწი ფო შეკ ვე თე ბის გა ცე მის გზით.

7.3  ინ ვეს ტი ცი ებ ის ხელ შეწყო ბის ინ სტრუ მენ ტე ბი
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7.4  მა გა ლი თი: რე გი ონ ული ინ ვეს ტი ცი ებ ის ხელ შეწყო ბა გერ მა ნი აში

7.4 მა გა ლი თი: რე გი ონ ული ინ ვეს ტი ცი ებ ის 
ხელ შეწყო ბა გერ მა ნი აში

გერ მა ნი აში ერ თობ ლივ კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ ზე ეკ ონ ომ იკ ურპო ლი ტი კუ რი 
გავ ლე ნის გარ და, რო მე ლიც კო ნი უნ ქტი ურ ული მარ თვის პრი ორ იტ ეტ ულ სა
შუ ალ ებ ას წარ მო ად გენს, გან სა კუთ რე ბით მნიშ ვნე ლო ვა ნია ინ ვეს ტი ცი ებ ის სე
ლექ ცი ური წა ხა ლი სე ბა რე გი ონ ული სტრუქ ტუ რუ ლი პო ლი ტი კის ფარ გლებ ში. 
სა ხელ მწი ფო ინ სტან ცი ებ ის ვალ დე ბუ ლე ბა, რე გი ონ ულ ეკ ონ ომ იკ ურ სტრუქ
ტუ რებ ზე მი ზან მი მარ თუ ლი ზე მოქ მე დე ბის თვალ საზ რი სით, ძი რი თა დი კა ნო ნის 
მე3 მუხ ლის თა ნახ მად, ეფ უძ ნე ბა თა ნას წო რო ბის პრინ ციპს, რო მე ლიც უფ რო 
კონ კრე ტუ ლად ას ახ ულია ფე დე რა ლუ რი კონ სტი ტუ ცი ის 72ე მუხ ლის მე2 პუნ
ქტში და გან მარ ტავს, რომ ცხოვ რე ბის პი რო ბე ბის თვალ საზ რი სით თა ნას წო რო
ბის დაც ვა ფე დე რა ცი ის მას შტა ბით ვალ დე ბუ ლე ბას წარ მო ად გენს.

გერ მა ნი ის ფე დე რა ლუ რი რეს პუბ ლი კის და არ სე ბის უკ ვე პირ ვე ლი ვე წლე
ბი დან აღ მოჩ ნდა, რომ წარ მო ებ ის ზრდა და და საქ მე ბის შე საძ ლებ ლო ბე ბი, გან
სა კუთ რე ბით გერ მა ნი ის დე მოკ რა ტი ული რეს პუბ ლი კის მო საზღვრე რე გი ონ ში, 
თუმ ცა ას ევე ბა ვა რი ის მა ღალ მთი ან რე გი ონ ებ ში, ემ სლან დსა და ზა არ ლან დში, 
ბევ რად ჩა მორ ჩე ბო და მჭიდ როდ და სახ ლე ბულ ინ დუს ტრი ულ რე გი ონ ებ ში არ
სე ბულ გან ვი თა რე ბის დო ნეს. ცალ კე ული ფე დე რა ლუ რი მხა რე ებ ის ათ ვის რე
გი ონ ული პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ თან ერ თად, ფე დე რა ლურ მა სა ხელ მწი ფომ 
პირ ვე ლად 1951 წელს აამ ოქ მე და რე გი ონ ული ხელ შეწყო ბის სა შუ ალ ებ ები. 
თუმ ცა რე გი ონ ული პო ლი ტი კის გან ვი თა რე ბის თვის სა ჭი რო ერ თი ანი კონ ცეფ
ცი ის შე მუ შა ვე ბა 60იანი წლე ბის ბო ლომ დე გა ჭი ან ურ და. 1969 წელს ფე დე რა
ლუ რი კონ სტი ტუ ცი ის 91ე ა მუხ ლის შე მო ღე ბით და ის ახა რე გი ონ ული ეკ ონ ომ
იკ ური სტრუქ ტუ რის გა უმ ჯო ბე სე ბა, რო გორც ფე დე რა ლუ რი სა ხელ მწი ფო სა და 
ფე დე რა ლუ რი მხა რე ებ ის ერ თობ ლი ვი ვალ დე ბუ ლე ბა, რო მე ლიც თა ნაბ რად 
უნ და და ფი ნან სე ბუ ლი ყო ფე დე რა ლუ რი და სამ ხა რეო ბი უჯ ეტ ებ ის მი ერ. ერ
თობ ლი ვი ვალ დე ბუ ლე ბის შე სა ხებ კა ნო ნი „რე გი ონ ული ეკ ონ ომ იკ ური სტრუქ
ტუ რის გა უმ ჯო ბე სე ბა“, არ ეგ ულ ირ ებ და მიზ ნებ სა და პრინ ცი პებს და ტე რი ტო
რი ული თვალ საზ რი სით მიჯ ნავ და სტრუქ ტუ რუ ლი პო ლი ტი კის ხელ შეწყო ბის 
ღო ნის ძი ებ ებს. იმ ავე წელს მი ღე ბუ ლი კა ნო ნი და მა ტე ბი თი კა პი ტალ და ბან დე ბის 
შე სა ხებ ით ვა ლის წი ნებ და ინ ვეს ტორ თა საქ მი ან ობ ის მი ზან მი მარ თუ ლი ზე მოქ მე
დე ბის უზ რუნ ველ ყო ფას წა სა ხა ლი სე ბელ რე გი ონ ებ ში. და ბო ლოს, 1971 წელს 
მი ღე ბუ ლი კა ნო ნი გერ მა ნი ის დე მოკ რა ტი ული რეს პუბ ლი კის მო საზღვრე რე გი
ონ ის წა ხა ლი სე ბის შე სა ხებ ით ვა ლის წი ნებ და რე გი ონ ული პო ლი ტი კის თვალ
საზ რი სით, ეკ ონ ომ იკ ური გან ვი თა რე ბის წა ხა ლი სე ბას საზღვრის პი რა რე გი ონ ში. 
აღ ნიშ ნუ ლი კა ნო ნი გერ მა ნი ის გა ერ თი ან ებ ის შემ დეგ გა უქ მდა. 

გერ მა ნი ის რე გი ონ ული პო ლი ტი კის გან სა კუთ რე ბულ მი ზანს წარ მო ად გენს 
სტრუქ ტუ რუ ლად სუსტ რე გი ონ ებ ში წარ მო ებ ისა და და საქ მე ბის შე საძ ლებ ლო
ბე ბის გა უმ ჯო ბე სე ბა კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ ის მი ზან მი მარ თუ ლი ხელ შეწყო ბის 
გზით. ამ ას თან, წა მა ხა ლი სე ბე ლი ღო ნის ძი ებ ები მო იც ავ ენ პირ და პირ სა ინ ვეს
ტი ციო და ნა მა ტებ სა და სუბ სი დი ებს, რო მელ თა და საშ ვე ბი ზე და ზღვა რი სა ინ
ვეს ტი ციო ხარ ჯე ბის 25%ს შე ად გენს, დო ტა ცი ებს სეს ხზე მომ სა ხუ რე ბა ზე, სპე ცი
ალ ურ კრე დი ტებ სა და ინ ვეს ტი ცი ის და სა ფი ნან სებ ლად სა ჭი რო სეს ხებს, ას ევე 
გა და სა ხა დე ბის გან გა თა ვი სუფ ლე ბას, გან სა კუთ რე ბით საზღვრის პი რა რე გი ონ
ებ ში ინ ვეს ტი ცი ებ ის გან ხორ ცი ელ ებ ის ას ამ ორ ტი ზა ცი ას თან და კავ ში რე ბუ ლი 
პრო ცე დუ რე ბის გა მარ ტი ვე ბას. სა ხელ მწი ფო სექ ტო რის მი ერ ინ ფრას ტრუქ ტუ

რა ში გან ხორ ცი ელ ებ ულ მა ინ ვეს ტი ცი ებ მა, რო გო რი ცაა, მა გა ლი თად, ინ დუს
ტრი ული ზო ნე ბის გახ სნა, სატ რან სპორ ტო კო მუ ნი კა ცი ებ ის გან ვი თა რე ბა ან ელ
ექ ტრო ენ ერ გი ის მი წო დე ბი სა და სა გან მა ნათ ლებ ლო უწყე ბე ბის მშე ნებ ლო ბა, 
იმ ავ დრო ულ ად უნ და შე ამ ცი როს წა სა ხა ლი სე ბელ რე გი ონ ებ ში არ სე ბუ ლი ხარ
ვე ზე ბი. ინ ვეს ტი რე ბის გა დაწყვე ტი ლე ბებ თან და კავ ში რე ბულ ხარ ჯებ ზე მი ზან მი
მარ თუ ლი გავ ლე ნის მოხ დე ნა ას ევე შე საძ ლე ბე ლია სა ხელ მწი ფო კომ პა ნი ებ ის 
მი ერ ად გილ მდე ბა რე ობ ის მი ხედ ვით გან სხვა ვე ბუ ლი ტა რი ფის დად გე ნის გზით. 
მა გა ლი თად, გერ მა ნი ის რკი ნიგ ზამ გან საზღვრულ ხელ შე საწყობ რე გი ონ ებ ში 
სატ რან სპორ ტო ტა რი ფი იმ ზღვრამ დე შე ამ ცი რა, რაც მი ზან შე წო ნი ლია იმ შემ
თხვე ვა ში, რო დე საც აღ ნიშ ნულ რე გი ონ თან და კავ ში რე ბა საწყა ლოს ნო გზით 
არ ის შე საძ ლე ბე ლი. 

რე გი ონ ული მოთხოვ ნის გან ვი თა რე ბა ზე ზე მოქ მე დე ბი სათ ვის გა მო იყ ენ ება 
ად გილ მდე ბა რე ობ ის მი ხედ ვით დი ფე რენ ცი რე ბუ ლი სა ხელ მწი ფო შეკ ვე თე ბის 
გა ცე მა. რე გი ონ ული მოთხოვ ნის ზრდა, სხვა თა შო რის, გა მომ დი ნა რე ობს ინ
ფრას ტრუქ ტუ რას თან და კავ ში რე ბუ ლი სა ხელ მწი ფო ღო ნის ძი ებ ებ იდ ან, რომ
ლე ბიც ხელს უწყო ბენ დი დი რა ოდ ენ ობ ით გრძელ ვა დი ანი სა მუ შაო ად გი ლე
ბის შექ მნას, მა გა ლი თად სა ხელ მწი ფო უწყე ბე ბის გა და ტა ნის, სა ავ ად მყო ფო ებ ის 
მშე ნებ ლო ბი სა ან ახ ალი უნ ივ ერ სი ტე ტე ბის და არ სე ბის სა ხით. 

სა ზო გა დო ებ რი ვი ვალ დე ბუ ლე ბის„რე გი ონ ული ეკ ონ ომ იკ ური სტრუქ ტუ
რის გა უმ ჯო ბე სე ბა“ – და ინ ვეს ტი ცი ებ ის წა ხა ლი სე ბის უამ რა ვი ინ სტრუ მენ ტის 
შე მო ღე ბის მი უხ ედ ავ ად, გერ მა ნი ის ფე დე რა ცი ულ რეს პუბ ლი კა ში 70იანი წლე
ბის და საწყი სი დან გამ წვავ და რე გი ონ ული უთ ან ას წო რო ბა. მჭიდ როდ და სახ
ლე ბულ ინ დუს ტრი ულ რე გი ონ ებ სა და სო ფელს შო რის არ სე ბული სა მუ შაო 
ად გი ლე ბის სრუ ლი ად უთ ან აბ რო სტრუქ ტუ რას თან და ერ თო ჩრდი ლო ეთ სა 
და სამ ხრეთს შო რის და საქ მე ბის შე საძ ლებ ლო ბე ბის თვალ საზ რი სით, მზარ დი 
და მკვეთ რად გა მო ხა ტუ ლი გან სხვა ვე ბა, ხო ლო გერ მა ნი ის გა ერ თი ან ებ ის შემ
დეგ, ამ ას კი დევ და ემ ატა გან ხვა ვე ბა აღ მო სავ ლეთ სა და და სავ ლეთს შო რის. 
რე გი ონ ული პო ლი ტი კის კრი ტი კო სე ბი აღ ნიშ ნუ ლი მოვ ლე ნე ბი დან გა მომ დი ნა
რე მი უთ ით ებ ენ, რომ წა სა ხა ლი სე ბე ლი რე გი ონ ებ ის მუდ მივ მა გა ფარ თო ებ ამ, 
რა მაც სა ერ თო ჯამ ში გერ მა ნი ის მთლი ანი ტე რი ტო რი ის 60%ი შე ად გი ნა, ხე ლი 
შე უშ ალა სტრუქ ტუ რუ ლი თვალ საზ რი სით გან სა კუთ რე ბუ ლად სუს ტი რე გი ონ
ებ ის მი ზან მი მარ თულ წა ხა ლი სე ბას. გარ და ამ ისა, კრი ტი კო სე ბი პრობ ლე მას 
ხე და ვენ აუნ აზღა ურ ებ ელი საწყი სი და ნა ხარ ჯე ბის ხშირ გა მო ყე ნე ბა ში. იგი ჩნდე
ბა ის ეთი პრო ექ ტე ბის ინ ვეს ტი რე ბის შე დე გად, რომ ლე ბიც სა ხელ მწი ფოს მხრი
დან წა ხა ლი სე ბის გა რე შეც გან ხორ ცი ელ დე ბოდ ნენ. სა ბო ლო ოდ, რე გი ონ ული 
პო ლი ტი კის გან ვი თა რე ბი სათ ვის გა ტა რე ბუ ლი ღო ნის ძი ებ ებ ის ეფ ექ ტი ან ობ ის 
კვლე ვა ცხად ყოფს, რომ ფი ნან სურ მა სტი მუ ლი რე ბამ მხო ლოდ მცი რე შემ თხვე
ვებ ში შე უწყო ხე ლი პო ტენ ცი ურ ად მზარ დი კომ პა ნი ებ ის სტრუქ ტუ რუ ლი თვალ
საზ რი სით სუსტ რე გი ონ ებ ში გა და ტა ნას. ხში რად ის ინი უპ ირ ატ ეს ობ ას ან იჭ ებ ენ 
ფი ლი ალ ებ ის გახ სნას, რომ ლე ბიც კვა ლი ფი ცი ურ სა მუ შაო ძა ლა ზე ნაკ ლე ბი 
მოთხოვ ნით გა მო ირ ჩე ვი ან და, რომ ლე ბიც და საქ მე ბის პო ლი ტი კის თვალ საზ
რი სით, კო ნი უნ ქტი ურ ულ მერ ყე ობ ებ ზე მძაფ რად რე აგ ირ ებ ენ. 

გერ მა ნი ის გა ერ თი ან ებ ის შემ დეგ, ახ ალ ფე დე რა ლუ რ მხა რე ებ ში ინ ვეს ტი რე
ბა გან სა კუთ რე ბით აქ ტუ ალ ური გახ და. 90იანი წლე ბის და საწყის ში აღ მო სავ
ლეთ გერ მა ნი აში მხო ლოდ სა წარ მოო სექ ტორ ში ნე ტო ინ ვეს ტი ცი ებ ზე წლი ური 
მოთხოვ ნა შე ფა სე ბუ ლი იყო 100 მი ლი არდ გერ მა ნულ მარ კად ათ წელ ზე მე
ტი ხნის პე რი ოდ ით, რა თა კა პი ტა ლი სა და პრო დუქ ტი ულ ობ ის თვალ საზ რი სით 
მომ ხდა რი ყო და სავ ლეთ გერ მა ნი ას თან არ სე ბუ ლი გან სხვა ვე ბე ბის მი ნი მუ მამ
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დე დაყ ვა ნა. თუმ ცა, კერ ძო ნე ტო ინ ვეს ტი ცი ებ ის რე ალ ური დო ნე სა ჭი რო ოდ
ენ ობ ის მხო ლოდ მე ათ ედს შე ად გენ და. კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ ის სიმ ცი რის მი ზეზს 
წარ მო ად გენ და აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი აში სა კუთ რე ბის სა მარ თლებ რი ვი დაც
ვის არ ასა იმ ედო ობა, აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი აში არ სე ბუ ლი კომ პა ნი ებ ის მი ერ 
წარ მო ებ ულ პრო დუქ ცი აზე მოთხოვ ნის მო ლო დი ნე ბის სიმ ცი რე და გერ მა ნი ის 
ფე დე რა ცი ული რეს პუბ ლი კის მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კი დან გა მომ დი ნა რე სარ
გებ ლის გა ნაკ ვე თის მა ღა ლი დო ნე. 

აღ ნიშ ნუ ლი სი ტუ აცი იდ ან გა მომ დი ნა რე, აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი აში მი ზან მი
მარ თუ ლად ამ ოქ მედ და რე გი ონ ული ინ ვეს ტი ცი ებ ის წა ხა ლი სე ბის ინ სტრუ მენ
ტე ბი. 1990 წელს და მა ტე ბი თი ინ ვეს ტი ცი ებ ის შე სა ხებ კა ნო ნის მი ღე ბის შემ დეგ, 
აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი აში ინ ვეს ტო რე ბი სათ ვის გა იცა გან სა კუთ რე ბუ ლი ფი
ნან სუ რი და ნა მა ტე ბი, ხო ლო 1991 წელს სა გა და სა ხა დო ცვლი ლე ბე ბის შე სა ხებ 
კა ნო ნით, შე საძ ლე ბე ლი გახ და ინ ვეს ტი ცი ებ ზე სპე ცი ალ ური და ნიშ ნუ ლე ბის სა
ამ ორ ტი ზა ციო ან არ იცხე ბის შე მო ღე ბა. სა ინ ვეს ტი ციო შე ღა ვა თე ბი თავ და პირ
ვე ლად გა იც ემ ოდა საზღვრის პი რა რე გი ონ ებ ის ხელ შეწყო ბის კა ნო ნი სა და სა
ზო გა დო ებ რი ვი ვალ დე ბუ ლე ბის – „რე გი ონ ული ეკ ონ ომ იკ ური სტრუქ ტუ რის 
გა უმ ჯო ბე სე ბის“ შე სა ხებ კა ნო ნის ფარ გლებ ში. გან სა კუთ რე ბუ ლი სა ხელ მწი ფო 
სუბ სი დი ები სეს ხზე მომ სა ხუ რე ბის თვის და გა და სა ხა დე ბი სა გან გა თა ვი სუფ ლე
ბა სრულ ყოფ და რე გი ონ ული პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტებს. ინ ფრას ტრუქ ტუ რის 
მოწყო ბი სათ ვის სა ჭი რო მა სობ რივ სა ხელ მწი ფო ინ ვეს ტი ცი ებს მნიშ ვნე ლო ვა ნი 
იმ პულ სი უნ და მი ეც ათ რე გი ონ ული მოთხოვ ნი სათ ვის და ას ევე ხე ლი შე ეწყოთ 
ტრან სპორ ტი რე ბის ხარ ჯე ბის შემ ცი რე ბის გზით, კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ ის ხარ ჯე ბის 
შემ ცი რე ბი სათ ვის.

 � ინვესტიცია
და ნა ზო გი
ფელ დშტე ინჰო რი კას პა რა დოქ

სი 
ში და საპ რო ცენ ტო გა ნაკ ვე თი 
აქ სე ლა ტო რის თე ორია
კლას ტე რი

 � სტრუქტურული პოლიტიკა
რე გი ონ ული პო ლი ტი კა 
გა ერ თი ან ებ ის ამ ოც ანა 
გა ერ თი ან ება

ძირითადი ცნებები

და ვა ლე ბე ბი

1. ინ ვეს ტი ცი ებ ის ოპ ტი მა ლუ რი რა ოდ ენ ობა
მი ზან შე წო ნი ლია თუ არა ინ ვეს ტი ცი ებ ის დო ნის შე უზღუ და ვი ზრდა, თუ არ სე
ბობს ინ ვეს ტი ცი ებ ის ოპ ტი მა ლუ რი სა ერ თო ეკ ონ ომ იკ ური რა ოდ ენ ობა? რო
გორ შე იძ ლე ბა ამ ის დად გე ნა რენ ტა ბე ლო ბის ას პექ ტე ბის თვალ საზ რი სით?

2. კო ნი უნ ქტუ რის აქ სე ლე რა ტო რის თე ორია
გან მარ ტეთ, რო გორ შე იძ ლე ბა ინ ვეს ტი ცი ებ ის მოთხოვ ნის აქ სე ლე რა ტო რის 
თე ორია ერ თობ ლი ვი ეკ ონ ომ იკ ური მოთხოვ ნის კო ნი უნ ქტი ურ ული რყე ვე ბის 
თე ორი ად ჩა მო ყა ლიბ დეს.

3. ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის რე გი ონ ული ცენ ტრე ბი აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი აში
გა მო ხა ტეთ თქვე ნი და მო კი დე ბუ ლე ბა იმ მო საზ რე ბას თან მი მარ თე ბა ში, რომ 
აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი აში სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ინ ვეს ტი ცი ებ ის წა ხა ლი სე ბა 
მხო ლოდ ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის რე გი ონ ალ ური ცენ ტრე ბის ხელ შეწყო ბის მიზ
ნით გა მო იყ ენ ებ ოდა.

გა მო ყე ნე ბუ ლი ლი ტე რა ტუ რა

რენ ტა ბე ლო ბის ას პექ ტე ბი სა და მოთხოვ ნის ცვლი ლე ბე ბის გავ ლე ნა ინ ვეს ტორ
თა ქცე ვა ზე, გან სა კუთ რე ბით კო ნი უნ ქტუ რუ ლი ზე მოქ მე დე ბის გათ ვა ლის წი ნე
ბით, Maußner (1994). ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის ახ ალი თე ორი ის ფარ გლებ ში, ეკ
ონ ომ იკ ური ზრდი სათ ვის ინ ვეს ტი ცი ებ ის რო ლი და რე ალ ური და ად ამი ან ური 
კა პი ტა ლის შექ მნის და დე ბი თი გა რე ფაქ ტო რე ბის მნიშ ვნე ლო ბა, Maußner/Klump 
(1996).
  რე გი ონ ული ინ ვეს ტი ცი ებ ის წა ხა ლი სე ბის ზო გა დი ამ ოს ავ ალი წერ ტი ლი, Arm-
strong/Taylor (2000). გერ მა ნი აში რე გი ონ ული წა ხა ლი სე ბის ცალ კე ულ დე ტა
ლებს გა ეც ნო ბით გერ მა ნი ის ეკ ონ ომ იკ ისა და ტექ ნო ლო გი ებ ის ფე დე რა ლუ რი 
სა მი ნის ტროს ვებ გვერ დზე (www.bmwi.de).
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8.1  კონიუნქტურული რყევების მიზეზები

სწავ ლე ბის მიზ ნე ბი

 � კო ნი უნ ქტი ურ ული რყე ვე ბი შე საძ ლე ბე ლია ერ თობ ლი ვი მი წო დე ბი სა და 
ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის მო დე ლის ფარ გლებ ში გან ვი ხი ლოთ. ერ თობ
ლი ვი მოთხოვ ნის შემ ცი რე ბა რე ცე სი ის მი ზე ზი შე იძ ლე ბა გახ დეს, ხო ლო 
ერ თობ ლი ვი მი წო დე ბის ნაკ ლე ბო ბას სტაგ ფლა ცი ამ დე მივ ყა ვართ. 

 � სტრუქ ტუ რუ ლი (კლა სი კუ რი მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური თე ორი ის მი ხედ ვით) 
უმ უშ ევ რო ბა მე ტის მე ტად მა ღა ლი ხელ ფა სე ბის შე დე გად ჩნდე ბა. კო ნი უნ
ქტუ რუ ლი (კეინზიანი ური მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური თე ორი ის მი ხედ ვით) უმ უშ
ევ რო ბის მი ზე ზი სა სა ქონ ლო ბაზ რებ ზე მოთხოვ ნის შემ ცი რე ბაა. მაკ რო
ეკ ონ ომ იკ ური სინ თე ზის მო დელ ში შე საძ ლე ბე ლია ორ ივე შე ხე დუ ლე ბის 
რა ცი ონ ალ ურ ად და ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლე ბის კავ ში რის გათ ვა ლის წი ნე ბით 
ინ ტეგ რი რე ბა. 

 � უმ უშ ევ რო ბის და საძ ლე ვად, კო ნი უნ ქტი ურ ული მდგო მა რე ობ იდ ან გა მომ
დი ნა რე, სა ჭი როა კონ კუ რენ ცი ის ინ ტენ სი ურ ობა, ნო მი ნა ლუ რი ერ თობ ლი
ვი მოთხოვ ნის ზრდა და ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სე ბის შემ ცი რე ბა. რე ალ ური 
და ჰუ მა ნუ რი კა პი ტა ლის შექ მნის წა ხა ლი სე ბი სას, რა მაც ხე ლი უნ და შე
უწყოს შრო მის პრო დუქ ტი ულ ობ ის ზრდას, გა სათ ვა ლის წი ნე ბე ლია შე საძ
ლო შრო მის კა პი ტა ლით ჩა ნაც ვლე ბის ეფ ექ ტე ბი.

 � ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კა (სა გა და სა ხა დო სის ტე მის მარ თვა, სა ბი უჯ ეტო 
ხარ ჯე ბის კონ ტრო ლი და სა ხელ მწი ფო ვა ლის მარ თვა) გავ ლე ნას ახ დენს 
ეკ ონ ომ იკ ის ერ თობ ლივ მოთხოვ ნა ზე. თუმ ცა, არ სე ბობს იმ ის რის კი, რომ 
სა ხელ მწი ფოს მხრი დან მე ტის მე ტად აქ ტი ური ქმე დე ბე ბი ხელს შე უწყობს 
არა და მა ტე ბი თი მოთხოვ ნის გა ჩე ნას, არ ამ ედ მის შემ ცი რე ბას კერ ძო სექ
ტორ ში. 

 � მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კა ლიკ ვი დუ რო ბის დე ფი ცი ტის (სი ტუ აცია, რო ცა 
და ბა ლი გა ნაკ ვე თე ბის მი უხ ედ ავ ად ფულ ზე მოთხოვ ნა არ იზ რდე ბა) არ
სე ბო ბის შემ თხვე ვა ში კარ გავს თა ვის გავ ლე ნას ერ თობ ლივ ეკ ონ ომ იკ ურ 
მოთხოვ ნა ზე.

 � თუ სა ხელ ფა სო პო ლი ტი კა ვერ უზ რუნ ველ ყოფს და საქ მე ბი სათ ვის მიმ
ზიდ ვე ლი ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სის და წე სე ბას, ამ ის მი ზე ზი შე საძ ლოა იყ ოს 
და საქ მე ბის ბა ზარ ზე არ სე ბუ ლი ფუნ ქცი ური ხარ ვე ზე ბი, ძლი ერი ინ ტე რეს
თა ჯგუ ფე ბის სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბა ან სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კის სხვა 
სფე რო ებ თან კო ორ დი ნა ცი ის ნაკ ლე ბო ბა. 

 � მი წო დე ბის პო ლი ტი კა ერ თდრო ულ ად აკ ეთ ებს გათ ვლას ინ ვეს ტი ცი ებ ის 
წა ხა ლი სე ბა სა და კონ კუ რენ ცი ის ინ ტენ სი ურ ობ აზე. 

 � 1967 წელს გერ მა ნი აში სტა ბი ლუ რო ბი სა და ზრდის კა ნო ნის (Bundesge
setz zur gesamtwirtschaftlichen Stabilität und Förderung des Wirtschaftswach
stums) მი ღე ბით შე იქ მნა სა მარ თლებ რი ვი ბა ზა მი ზან მი მარ თუ ლი კო ნი უნ
ქტი ურ ული მარ თვი სათ ვის, რომ ლი თაც უნ და მომ ხდა რი ყო ფის კა ლუ რი 
პო ლი ტი კი სა და სა ხელ ფა სო პო ლი ტი კის კო ორ დი ნი რე ბა. საწყის ეტ აპ ზე 
ხან მოკ ლე წარ მა ტე ბის მი უხ ედ ავ ად, კა ნონ თან და კავ ში რე ბულ მა მო ლო
დი ნებ მა არ გა ამ არ თლა.

8.1 კო ნი უნ ქტ ურ ული რყე ვე ბის მი ზე ზე ბი

ეკ ონ ომ იკ ის გან ვი თა რე ბა ყო ველ თვის ერ თგ ვა როვ ნად რო დი მიმ დი ნა რე ობს. 
ხში რად მას ახ ასი ათ ებს აშ კა რად გა მო ხა ტუ ლი რყე ვე ბი. კო ნი უნ ქტი ურ ულ ციკ
ლში აღ მავ ლო ბის ფა ზას სტაგ ნა ცია ცვლის. ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლის მეშ ვე ობ ით 
მსგავ სი კო ნი უნ ქტი ურ ული რყე ვე ბი გავ ლე ნას ცალ კე ულ ბაზ რებ ზე ახ დე ნენ. 
გან სა კუთ რე ბუ ლი მნიშ ვნე ლო ბა მათ ენ იჭ ებ ათ შრო მის ბა ზარ ზე, სა დაც ის ინი 
სპე ცი ფი კურ ფუნ ქცი ურ პრობ ლე მებ თან ერ თად უმ უშ ევ რო ბას გა ნა პი რო ბე ბენ. 
ამ დე ნად, კო ნი უნ ქტი ურ ული რყე ვე ბის მი ზე ზე ბი სა და მა თი აღ მოფხვრის შეს წავ
ლა, ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლე ბის კავ ში რის გათ ვა ლის წი ნე ბით, ლო გი კურ კავ შირ
შია უმ უშ ევ რო ბის შე საძ ლო მი ზე ზე ბის ან ალ იზ თან. 

 ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის ჩა მო ყა ლი ბე ბის მიზ ნით, რო მელ
თა დახ მა რე ბი თაც უნ და შემ ცი რე ბუ ლი ყო სა ერ თო ეკ ონ ომ იკ ური გან ვი თა რე ბის 
რყე ვე ბი და თა ვი დან აც ილ ებ ულ უნ და ყო ფი ლი ყო კო ნი უნ ქტი ურ ული და საქ
მე ბის პრობ ლე მე ბი, პირ ვე ლი მრავ ლის მომ ცვე ლი თე ორი ული სა ფუძ ვლე ბის 
შექ მნა უკ ავ შირ დე ბა ჯონ მე ინ არდ კე ინ სს (1936). ამ კონ ცეფ ცი ის მაკ რო ეკ ონ ომ
იკ ურ გა გე ბას მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ურ ან ალ იზ თან მი მარ თე ბა ში მნიშ ვნე ლო ვა ნი აბ
სტრაქ ტუ ლი დაშ ვე ბე ბი შე მო აქ ვს. ერ ოვ ნულ ეკ ონ ომ იკ აში არ სე ბუ ლი სა ბაზ რო 
ურ თი ერ თო ბე ბის მრა ვალ ფე როვ ნე ბა შე მო იფ არ გლე ბა წარ მო მად გენ ლო ბი თი 
ბაზ რე ბის (სა ქონ ლის, ფუ ლი სა და შრო მი თი ბა ზა რი) ან ალ იზ ით, რო მე ლიც ით
ვა ლის წი ნებს ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის გან ვი თა რე ბას YD:

    YD = Y = C + I + B (8.1)

რო მე ლიც (და ხუ რულ ეკ ონ ომ იკ აში) C კერ ძო მოხ მა რე ბის, I კერ ძო ინ ვეს ტი
ცი ებ ისა და B სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯე ბის გან შედ გე ბა. აღ ნიშ ნუ ლი მოთხოვ ნის 
შე დე გად წარ მოე ბუ ლი Y ერ ოვ ნუ ლი შე მო სა ვა ლი, რო გორც წე სი, მდე ბა რე ობს 
ეკ ონ ომ იკ ის წარ მო ებ ის პო ტენ ცი ალ ის ქვე ვით, რომ ლის მიღ წე ვაც შე საძ ლე ბე
ლი იქ ნე ბო და ყვე ლა არ სე ბუ ლი სა წარ მოო ფაქ ტო რის სრუ ლი დატ ვირ თვის 
შემ თხვე ვა ში. შე დე გად სა მუ შაო ძა ლე ბიც და უს აქ მე ბელ ნი რჩე ბი ან და თავს იჩ
ენს კო ნი უნ ქტი ურ ული უმ უშ ევ რო ბა. ფა სე ბის მოქ ნი ლო ბის შემ თხვე ვა ში, მას ას
ევე შე უძ ლია გავ ლე ნა მო ახ დი ნოს სა ერ თო ეკ ონ ომ იკ ური ფა სე ბის დო ნე ზე (და 
აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, არ აპ ირ და პირ ას ევე ინ ფლა ცი ის დო ნე ზეც). 

8.1.1 ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნა და ერ თობ ლი ვი მი წო დე ბა

Y ერ ოვ ნუ ლი შე მო სავ ლი სა და P ფა სე ბის დო ნის გან ვი თა რე ბის ან ალ იზ ის ყვე
ლა ზე მარ ტივ ფორ მას წარ მო ად გენს ნა ხაზ ზე 8.1. გა მო სა ხუ ლი ეკ ონ ომ იკ ის ერ
თობ ლი ვი მი წო დე ბი სა და ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის მო დე ლი. იგი ძა ლი ან ჰგავს 
ბაზ რის მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ურ მო დელს, მი უხ ედ ავ ად იმ ისა, რომ იგი არა სა ბაზ რო, 
არ ამ ედ ციკ ლურ ურ თი ერ თო ბებს ას ახ ავს. ვერ ტი კა ლუ რი წრფე აღ ნიშ ნავს Y0 
ეკ ონ ომ იკ ის მთლი ანი წარ მო ებ ის პო ტენ ცი ალს. იგი P ფა სე ბის დო ნე ზე და მო კი
დე ბუ ლი არ არ ის და გა ნი საზღვრე ბა ერ ოვ ნუ ლი ეკ ონ ომ იკ ის ხელ მი საწ ვდო მი 
რე ალ ური კა პი ტა ლით, არ სე ბუ ლი ჰუ მა ნუ რი კა პი ტა ლის დო ნი თა და ტექ ნი კუ
რი ცოდ ნით, აგ რეთ ვე რე ალ ურ ად არ სე ბუ ლი სა მუ შაო ძა ლით. 
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8.1   კონიუნქტურული რყევების მიზეზები

ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის მრუ დი (ის ევე რო გორც მი წო დე ბის მიკ რო ეკ ონ
ომ იკ ური ფუნ ქცია), P ფა სე ბის დო ნის კლე ბის კენ არ ის მიდ რე კი ლი. ეს მა გა
ლი თად, აიხ სნე ბა კერ ძო მოხ მა რე ბის ქო ნებ რი ვი ეფ ექ ტე ბით. ფა სე ბის ზრდის 
შემ თხვე ვა ში, ქო ნე ბის რე ალ ური ღი რე ბუ ლე ბა მცირ დე ბა. იმ შემ თხვე ვა ში, თუ 
მოხ მა რე ბა გან კარ გვად რე ალ ურ ქო ნე ბა ზეა და მო კი დე ბუ ლი, მცირ დე ბა კერ
ძო მოხ მა რე ბა და, შე სა ბა მი სად, ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნა. და მა ტე ბით, შე საძ ლოა 
წარ მო იშ ვას სარ გებ ლის ეფ ექ ტი, რო დე საც ზრდა დი ფა სის დო ნის შემ თხვე ვა ში, 
კლე ბუ ლობს ნაღ დი ფუ ლის რე ალ ური ღი რე ბუ ლე ბა. ნო მი ნა ლუ რად ფუ ლის 
რა ოდ ენ ობ ის შემ ცი რე ბის შემ თხვე ვა ში, ას ეთ დრო საც იზ რდე ბა სარ გებ ლის გა
ნაკ ვე თის დო ნე, რო მე ლიც თა ვის მხრივ, კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ ზე მოთხოვ ნის შემ
ცი რე ბას უწყობს ხელს.

ჯონ მე ინ არდ კე ინ სი (18831946) და იბ ადა კემ ბრიჯ ში. იგი თავ და პირ ვე ლად 
სწავ ლობ და მა თე მა ტი კას, ფი ლო სო ფი ასა და ის ტო რი ას, ხო ლო მოგ ვი ან ებ
ით ალ ფრედ მარ შა ლის გავ ლე ნით, ეკ ონ ომ იკ ით და ინ ტე რეს და. 1906დან 
1909 წლამ დე იგი ინ დო ეთ ის ფი ნან სე ბი სა და ვა ლუ ტის სა მე ფო კო მი სი ის
ათ ვის ამ უშ ავ ებ და ინ დო ეთ ის სა ვა ლუ ტო რე ფორ მის გეგ მას. 1909 წლი დან 
კე ინ სმა კემ ბრი ჯის უნ ივ ერ სი ტეტ ში მი იღო ეკ ონ ომ იკ ური მეც ნი ერ ებ ებ ის დო
ცენ ტის ად გი ლი. 1911 წლი დან იგი გა მოს ცემ და Economic Journalს. 1915 და 
1919 წლებ ში კე ინ სი იყო ბრი ტა ნე თის ფი ნან სთა სა მი ნის ტროს მრჩე ვე ლი, 
ხო ლო პირ ვე ლი მსოფ ლიო ომ ის შემ დეგ მან, რო გორც ფი ნან სთა სა მი ნის
ტროს წარ მო მად გე ნელ მა, მო ნა წი ლე ობა მი იღო პა რიზ ში გა მარ თულ სამ
შვი დო ბო კონ ფე რენ ცი აში. იგი აკ რი ტი კებ და ვერ სა ლის ხელ შეკ რუ ლე ბას 
და პროგ ნო ზი რებ და გერ მა ნი აში ნა ცი ონ ალ იზ მის გაძ ლი ერ ებ ას მა ღა ლი 
სა რე პა რა ციო გა და სა ხა დე ბის სა ფუძ ველ ზე. 1920 წელს ის პრო ფე სო რის 
რან გში კემ ბრიჯ ში დაბ რუნ და. 30იანი წლე ბის დი დი დეპ რე სი ის პე რი ოდ ში, 
იგი კრი ზი სის დაძ ლე ვის მიზ ნით, მხარს უჭ ერ და ექ სპან სი ურ ფუ ლად და სა
ფი ნან სო პო ლი ტი კას. 1944 წელს მე ორე მსოფ ლიო ომ ის მი წუ რულს, კე ინ სი 
Bretton Woodsის სა ერ თა შო რი სო სა ვა ლუ ტო კონ ფე რენ ცი აზე ხელ მძღვა ნე
ლობ და ბრი ტა ნე თის დე ლე გა ცი ას. აღ ნიშ ნულ მა კონ ფე რენ ცი ამ სა ფუძ ვე ლი 
ჩა უყ არა სა ერ თა შო რი სო სა ვა ლუ ტო ფონ დი სა (IMF) და მსოფ ლიო ბან კის 
(International Bank for Reconstruction and Development, IBRD) და არ სე ბას და ხე ლი 
შე უწყო მსოფ ლი ოს მას შტა ბით ფიქ სი რე ბუ ლი გაც ვლი თი კურ სის სის ტე მის 
შე მო ღე ბას. კე ინ სის მთა ვარ შრო მებს წარ მო ად გენს: A Treatise on Probability 
(London, 1921); A Treatise on Money (London, 1930); A General Theory of Employment, 
Interest and Money (London, 1936).

ჯონ მე ინ არდ კე ინ სი და და საქ მე ბის ზო გა დი თე ორია

გა და ჭარ ბე ბის გა რე შე შე იძ ლე ბა ით ქვას, რომ თა ვის ყვე ლა პუბ ლი კა ცი აში 
კე ინ სი მუ შა ობ და იმ შე დე გებ ზე, რომ ლე ბიც არ ას წო რი მო ნე ტა რუ ლი გან ვი თა
რე ბის გა მო რე ალ ური ეკ ონ ომ იკ ური გან ვი თა რე ბის ციკ ლზე აის ახ ება. სა მეც ნი
ერო კვლე ვა ში ფუ ლის შე სა ხებ, კე ინ სმა 1930 წელს გა ნა ვი თა რა თა ნა მედ რო
ვე ციკ ლის ან ალ იზ ის სა ფუძ ვლე ბი. თა ვი სი ზო გა დი თე ორი ით მან 1936 წელს 
მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ას ჩა უყ არა სა ფუძ ვე ლი. კე ინ სმა აჩ ვე ნა, რომ მო ნე ტა რუ ლი 
ეკ ონ ომ იკ ის პი რო ბებ ში, რო მე ლიც მის თვის ბევ რად უფ რო მას შტა ბუ რი იყო, 

ვიდ რე არ ამ ონ ეტ არ ული ეკ ონ ომ იკ ის მო დე ლი, ფუ ლის ბა ზარ ზე არ სე ბუ ლი 
უთ ან აბ რო ბის გავ ლე ნა გა ნაკ ვე თის მეშ ვე ობ ით და საქ მე ბის ბაზ არზეც კი აღ წევს 
ისე, რომ ნო მი ნა ლუ რი ფა სე ბი სა და ხელ ფა სე ბის ცვლი ლე ბე ბი წო ნას წო რო ბის 
სწრაფ აღ დგე ნას არ იწ ვევს. ეკ ონ ომ იკ ურ ციკ ლზე და მო კი დე ბუ ლი სა ბაზ რო ჩა
ვარ დნით იგი ას აბ უთ ებ და სა ხელ მწი ფოს მხრი დან სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კით 
ჩა რე ვის აუც ილ ებ ლო ბას. იგი აფ რთხი ლებ და ცენ ტრა ლუ რ ბან კს ქმე დი თუ ნა
რი ან ობ ის მე ტის მე ტად მკაც რი წე სე ბით შეზღუდ ვის გა მო და ამ ას იმ ით ხსნი და, 
რომ ამ ით ცენ ტრა ლუ რ ბან კს ას ევე ლიკ ვი დო ბის ხან მოკ ლე კრი ზი სის დაძ ლე
ვის შე საძ ლებ ლო ბაც ერ თმე ოდა. იგი მხარს უჭ ერ და სა ერ თა შო რი სო სა ვა ლუ ტო 
ფონ დის მი ერ წარ მოდ გე ნი ლი ახ ალი მსოფ ლიო ფუ ლის შე მო ღე ბას წარ მა ტე
ბუ ლი მსოფ ლიო ვაჭ რო ბის უზ რუნ ველ სა ყო ფად. ას ევე იგი აღი არ ებ და გაზ
რდილ სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯებს და ვა ლი ან ებ ის გაზ რდის ხარ ჯზეც კი, თუ ამ 
უკ ან ას კნე ლით შე საძ ლე ბე ლი გახ დე ბო და ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის შემ ცი რე ბის 
კომ პენ სა ცია. მის მი ერ და არ სე ბულ მა კეინზიან ურ მა სკო ლამ მე ორე მსოფ ლიო 
ომ ის შემ დეგ, დი დი ხნის მან ძილ ზე, მსოფ ლიო მას შტა ბით მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ურ 
აზ როვ ნე ბა ში გარ და ტე ხა შე იტ ანა. მხო ლოდ XX სა უკ უნ ის 1960იანი წლე ბის ბო
ლოს, Bretton Woodsის სის ტე მის დაშ ლის შემ დეგ, ას ევე იმ პე რი ოდ ში, რო დე
საც ინ ფლა ცი ისა და უმ უშ ევ რო ბის დო ნის ერ თდრო ულ ად მა ტე ბას კეინზიან ური 
რე ცეპ ტე ბი ვე ღარ შვე ლო და, ეკ ონ ომ იკ ურპო ლი ტი კუ რი პრაქ ტი კის ას პა რეზ ზე 
გა მო ვი და სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კის ახ ალი მე თო დე ბი, ის ეთი, რო გო რი ცაა 
მა გა ლი თად, მო ნე ტა რიზ მი. 
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ნა ხა ზი 8.1: ერ თობ ლი ვი მი წო დე ბი სა და ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის მო დე ლი

Y0ი ას ახ ავს წარ მო ებ ის გრძელ ვა დი ან პო ტენ ცი ალს. YDი არ ის ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნა, რო მე ლიც ეკ
ონ ომ იკ ის ფა სე ბის სა ერ თო დო ნეს თან უარ ყო ფით კავ შირ შია. YSი არ ის მოკ ლე ვა დი ანი ერ თობ ლი ვი 
მი წო დე ბა, რო მე ლიც ინ ფლა ცი ის მო ცე მუ ლი მო ლო დი ნე ბის შემ თხვე ვა ში, ფა სე ბის დო ნე ზე და დე ბი
თად არ ის და მო კი დე ბუ ლი. მი წო დე ბი სა და მოთხოვ ნის გა დაკ ვე თის წერ ტილ ში ფიქ სირ დე ბა P0 წო ნას
წო რუ ლი ფა სე ბის დო ნე.

გრძელ ვა დი ანი მი წო დე ბი სა და ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის მრუ დე ბის გა დაკ ვე თის 
წერ ტილ ში Y0 პო ტენ ცი ურ შე მო სავ ლებ თან, წარ მო იქ მნე ბა ეკ ონ ომ იკ აში ფა სის 
სა ერ თო დო ნე P0 გა ნაკ ვე თით. ამ წერ ტი ლის გავ ლით მი ემ არ თე ბა მი წო დე ბის 
მოკ ლე ვა დი ანი ფუნ ქცია, რო მე ლიც (მი წო დე ბის მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური ფუნ ქცი ის 
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8.1   კონიუნქტურული რყევების მიზეზები

მსგავ სად) P ფა სე ბის დო ნის მა ტე ბის კენ არ ის მიდ რე კი ლი. და დე ბი თი ზრდა გან
პი რო ბე ბუ ლია ფა სე ბის დო ნის გან ვი თა რე ბის მცდა რი შე ფა სე ბე ბით, რომ ლე
ბიც გრძელ ვა დი ან პერ სპექ ტი ვა ში გა მოს წო რე ბას ექ ვემ დე ბა რე ბი ან. მი წო დე ბის 
ფუნ ქცი ის მოკ ლე ვა დი ანი ზრდის მი ზე ზე ბად შე საძ ლე ბე ლია და ვა სა ხე ლოთ:

 � მცდა რი ინ ფორ მა ცია: მიმ წო დებ ლებს Pს ზრდა შე ფარ დე ბი თი ფა სის ზრდა
ში ეშ ლე ბათ და შე დე გად, აფ არ თო ებ ენ მი წო დე ბას.

 � ხელ ფა სის არა ელ ას ტი კუ რო ბა: მყა რი ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სე ბის შემ თხვე ვა
ში, Pს ზრდა რე ალ ური ხელ ფა სის შემ ცი რე ბას იწ ვევს. შე სა ბა მი სად, იზ რდე
ბა შრო მა ზე მოთხოვ ნა და წარ მო ებ ული სა ქონ ლის მი წო დე ბა.

 � ფა სის არა ელ ას ტი კუ რო ბა: მე ნი უს ხარ ჯე ბი დან გა მომ დი ნა რე, შე უძ ლე ბე ლია 
ყვე ლა ფა სის Pს ზრდის დო ნეს თან მყი სი ერი შე სა ბა მი სო ბა. შე და რე ბით იაფი 
პრო დუქ ტე ბის მიმ წო დებ ლებს შე უძ ლი ათ მცი რე დრო ით თა ვი ან თი მი წო დე
ბის გა ფარ თო ება. 

8.1.2 რე ცე სი ისა და სტაგ ფლა ცი ის გან მარ ტე ბა

მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური მო დე ლის გა მო ყე ნე ბა შე საძ ლე ბე ლია კო ნი უნ ქტუ რუ ლი 
რყე ვე ბის წარ მოქ მნის გან მარ ტე ბის მიზ ნით, რომ ლე ბიც ხელს უწყო ბენ წარ
მო ებ ის პო ტენ ცი ალ იდ ან ერ ოვ ნუ ლი შე მო სავ ლე ბის დრო ებ ით გა დახ რას. შე
საძ ლე ბე ლია რო გორც მი წო დე ბის, ას ევე მოთხოვ ნის მხა რე ზე არ სე ბუ ლი 
კო ნი უნ ქტუ რუ ლი კრი ზი სის გან მარ ტე ბა. კეინზიან ური თე ორი ის თა ნახ მად, კო
ნი უნ ქტუ რუ ლი რყე ვე ბი წარ მო იშ ობა ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის ცვლი ლე ბე ბის 
შე დე გად. თუ, მა გა ლი თად, მე წარ მე თა მხრი დან უარ ყო ფი თი სა მო მავ ლო მო
ლო დი ნე ბის გა მო, ად გი ლი აქ ვს კერ ძო სექ ტორ ში ინ ვეს ტი ცი ებ ზე მოთხოვ ნის 
შემ ცი რე ბას, მო ცე მუ ლი ფა სე ბის პი რო ბებ ში, ნა ხაზ ზე 8.2. ერ თობ ლი ვი მოთხოვ
ნის მრუ დი YD

1დან ქვე ვით Y D
2სკენ გა და ინ აც ვლებს. თუ Y0 წარ მო ებ ის პო ტენ

ცი ალ ის შე სა ბა მი სი საწყი სი მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური წო ნას წო რო ბა A წერ ტილ ში 
მდე ბა რე ობ და, მოკ ლე ვა დი ანი მი წო დე ბი სა და მოთხოვ ნის ფუნ ქცი ებ ის ახ ალი 
გა დაკ ვე თის B წერ ტი ლი აღ მოჩ ნდე ბა შემ ცი რე ბულ ერ ოვ ნულ შე მო სავა ლთან 
და შემ ცი რე ბულ ფა სე ბის დო ნეს თან შე სა ბა მი სო ბა ში, რის გა მოც ეკ ონ ომ იკა რე
ცე სი აში აღ მოჩ ნდე ბა. B არ შე იძ ლე ბა იყ ოს გრძელ ვა დი ანი წო ნას წო რო ბა. სა
ხელ მწი ფოს მხრი დან ჩა რე ვის გა რე შე უნ და ვი ვა რა უდ ოთ, რომ იმ შემ თხვე ვა ში, 
თუ გაგ რძელ და ფა სე ბის დო ნის შემ ცი რე ბა, მოთხოვ ნის ფუნ ქცი ის გას წვრივ სა
ბო ლო ოდ გაჩ ნდე ბა C წერ ტი ლი, რო მელ თა ნაც ის ევ წარ მო იშ ობა Y0 წარ მო ებ ის 
პო ტენ ცი ალი. Y D

2ს გას წვრივ მოძ რა ობ ით ეტ აპ ობ რი ვი გა და ნაც ვლე ბა შე ეს აბ
ამ ება მოკ ლე ვა დი ანი მი წო დე ბის ფუნ ქცი ას. იგი აიხ სნე ბა ფას თან და კავ ში რე
ბუ ლი მო ლო დი ნე ბის შემ ცი რე ბას თან ად აპ ტა ცი ით, რო მე ლიც თან და თა ნო ბით 
ხელ ფა სე ბი სა და ფა სე ბის შემ ცი რე ბა ში აის ახ ება. ამ იტ ომ, ახ ალი გრძელ ვა დი ანი 
წო ნას წო რო ბის C წერ ტილ ში ას ევე უნ და გაიაროს ახ ალ მა მოკ ლე ვა დი ან მა მი
წო დე ბის YS

2 მრუდ მაც.
მი წო დე ბის მხა რეს არ სე ბუ ლი კო ნი უნ ქტი ურ ული რყე ვე ბის გან მარ ტე ბა სა

ჭი რო ხდე ბა იმ შემ თხვე ვა ში, რო დე საც A საწყის წერ ტილ ში მი წო დე ბის მოკ ლე
ვა დი ანი ფუნ ქცია გა და ინ აც ვლებს. ნა ხაზ ზე 8.3. გა მო სა ხუ ლია შემ თხვე ვა, რო 

P

Y

B
A

Y D
1

Y D
2

Y S
1

Y S
2

C

Y 0

ნა ხა ზი 8.2: რე ცე სი ის წარ მო შო ბა და მი სი დაძ ლე ვა

საწყის წერ ტილს წარ მო ად გენს A წერ ტილ ში არ სე ბუ ლი წო ნას წო რო ბა. მოთხოვ ნის შემ ცი რე ბის შე დე
გად, ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნა გა და ინ აც ვლებს მარ ცხნივ Y D

2ზე. ახ ალი მოკ ლე ვა დი ანი წო ნას წო რო ბა 
მდე ბა რე ობს B წერ ტილ ში. აღ ნიშ ნულ წერ ტილ ში შემ ცი რე ბუ ლია რო გორც ფა სე ბის დო ნე, ას ევე წარ
მო ებ აც.თუ ინ ფლა ცი ას თან და კავ ში რე ბუ ლი მო ლო დი ნე ბი შე სა ბა მი სო ბა ში მო ვა შემ ცი რე ბუ ლი ფა სე
ბის დო ნეს თან, მოკ ლე ვა დი ანი მი წო დე ბის მრუ დიც ქვე ვით გა და ინ აც ვლებს მა ნამ, სა ნამ C წერ ტილ ში 
არ დამ ყარ დე ბა ახ ალი გრძელ ვა დი ანი წო ნას წო რო ბა. ხან გრძლი ვი ვა დით ფა სე ბის დო ნის და ცე მის 
თა ვი დან აც ილ ებ ის მიზ ნით, მოთხოვ ნის პო ლი ტი კის გა ტა რე ბით შე საძ ლე ბე ლი იქ ნე ბო და პირ ვე ლა დი 
მოთხოვ ნის შემ ცი რე ბის კომ პენ სა ცია.
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ნა ხა ზი 8.3: სტაგ ფლა ცი ის წარ მო შო ბა და მი სი დაძ ლე ვა

საწყის წერ ტილს წარ მო ად გენს A წერ ტილ ში არ სე ბუ ლი წო ნას წო რო ბა. გა რე ფაქ ტო რე ბით გა მოწ ვე
ული შო კის, მა გა ლი თად, ნედ ლე ულ ზე ფა სე ბის მო ულ ოდ ნე ლი ზრდის შე დე გად, მოკ ლე ვა დი ანი მი წო
დე ბის მრუ დი გა და ინ აც ვლებს Y S

2ზე. მოთხოვ ნის მრუ დის უც ვლე ლო ბის შემ თხვე ვა ში მოკ ლე ვა დი ანი 
წო ნას წო რო ბა D წერ ტილ ში აღ მოჩ ნდე ბო და. აღ ნიშ ნულ წერ ტილ ში წარ მო ება შემ ცი რე ბუ ლი, ხო ლო 
ფა სე ბის დო ნე მო მა ტე ბუ ლია. მოთხოვ ნის და მა ტე ბი თი ექ სპან სი ის გა რე შე ფა სე ბის დო ნე ხან გრძლი ვი 
დრო ის მან ძილ ზე ის ევ შემ ცირ დე ბო და და, შე სა ბა მი სად, მოკ ლე ვა დი ანი მი წო დე ბის მრუ დი კვლავ A 
წერ ტილს და უბ რუ ნე ბო და. და მა ტე ბი თი მოთხოვ ნის პო ლი ტი კის გა ტა რე ბის შე დე გად მოთხოვ ნის მრუ
დი მარ ჯვნივ გა და ინ აც ვლებს და E წერ ტილ ში ახ ალი გრძელ ვა დი ანი წო ნას წო რო ბა მი იღ წე ვა.
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8.2  უმ უშ ევ რო ბის მი ზე ზე ბი

დე საც ნედ ლე ულ ზე გა რე ფაქ ტო რე ბით გან პი რო ბე ბუ ლი ფა სე ბის ზრდა ხელს 
უწყობს მი წო დე ბის მრუ დის ზე მოთ გა და ად გი ლე ბას Y S

1დან Y S
2კენ. D წერ ტილ

ში, მოთხოვ ნის მრუდ თან, ჩნდე ბა ახ ალი გა დაკ ვე თის წერ ტი ლი, სა დაც წარ მო ებ
ის პო ტენ ცი ალ თან მი მარ თე ბა ში ერ ოვ ნუ ლი შე მო სა ვა ლი შემ ცი რე ბუ ლი, ხო ლო 
ფა სე ბის დო ნე გაზ რდი ლია. მი წო დე ბის შო კი, ამ დე ნად, სტაგ ფლა ცი ას იწ ვევს. 
სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ჩა რე ვის გა რე შე სა ვა რა უდოა, რომ გრძელვა დი ან პერ
სპექ ტი ვა ში შე საძ ლე ბე ლია, კვლავ და ვუბ რუნ დეთ A წერ ტილს. ეს გან პი რო ბე ბუ
ლია იმ გა რე მო ებ ით, რომ სა წარ მოო სიმ ძლავ რე ებ ის არ ას რუ ლი დატ ვირ თვა 
ხელ ფა სებ სა და ფა სებ ზე უარ ყო ფი თად აის ახ ება, რაც ფა სებ თან და კავ ში რე ბუ
ლი მო ლო დი ნე ბის კლე ბა სა და, სა ბო ლო ოდ, ფა სე ბის შემ ცი რე ბას იწ ვევს. შე დე
გად, მი წო დე ბის მოკ ლე ვა დი ანი ფუნ ქცია კვლავ უბ რუნ დე ბა თა ვის პირ ვან დელ 
მდგო მა რე ობ ას. სხვა შე დე გებს ვი ღებთ იმ შემ თხვე ვა ში, რო ცა კო ნი უნ ქტი ურ ის 
სტა ბი ლი ზა ცი ის თვის სა ხელ მწი ფო და მა ტე ბით ღო ნის ძი ებ ებს მი მარ თავს.

აღ ნიშ ნუ ლი ღო ნის ძი ებ ები ხელს შე უწყობ დნენ ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის 
ფუნ ქცი ის ზე ვით გა და ად გი ლე ბას Y D

2სკენ. გრძელ ვა დი ანი წო ნას წო რო ბა შე
საძ ლე ბე ლია, E წერ ტილ ში აღ მო ჩე ნი ლი ყო. აღ ნიშ ნულ წერ ტილ ში კვლავ წარ
მო იქ მნე ბა Y0 წარ მო ებ ის პო ტენ ცი ალი, თუმ ცა ფა სე ბის მო მა ტე ბუ ლი დო ნით. 
მი წო დე ბის შო კის დაძ ლე ვა მოთხოვ ნა ზე ორი ენ ტი რე ბუ ლი პო ლი ტი კის გა ტა
რე ბით, რო გორც ვხე დავთ, ფა სე ბის დო ნის ზრდის ხარ ჯზე ხორ ცი ელ დე ბა.

8.2 უმ უშ ევ რო ბის მი ზე ზე ბი

შრო მის ბა ზარ ზე დაკ ვირ ვე ბით შე საძ ლე ბე ლია, კი დევ ერ თხელ და ვი ნა ხოთ გან
სხვა ვე ბე ბი მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ურ და მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ურ ან ალ იზს შო რის. შრო მის 
ბაზ რის იზ ოლ ირ ებ ულ მო დელ ში, რო გორც ეს ნაჩ ვე ნე ბია ნა ხაზ ზე 8.4., შრო მის 
მი წო დე ბი სა და შრო მის მოთხოვ ნის ურ თი ერ თქმე დე ბით წარ მო იქ მნე ბა შრო მის 
ბაზ რის წო ნას წო რო ბა. ში და მე ურ ნე ობ ის (მომ ხმა რებ ლის) NS შრო მის მი წო დე
ბა W/P რე ალ ურ ხელ ფას ზე მკვეთ რად და დე ბი თად არ ის და მო კი დე ბუ ლი, ხო
ლო მე წარ მე თა მხრი დან ND შრო მის მოთხოვ ნა – უარ ყო ფი თად. წო ნას წო რო
ბის პი რო ბებ ში ერ თდრო ულ ად გა ნი საზღვრე ბა N0 – სა მუ შაო ძა ლის მი წო დე ბა 
სრუ ლი და საქ მე ბი სას და (W/P)0 რე ალ ური ხელ ფა სის წო ნას წო რო ბის დო ნე. იმ 
შემ თხვე ვა ში, თუ ეკ ონ ომ იკ ის მო ცე მუ ლი რე ალ ური კა პი ტა ლი მუდ მი ვია, სრუ
ლი და საქ მე ბის დროს, სა მუ შაო ძა ლის მი წო დე ბა გან საზღვრავს Y0 წარ მო ებ ის 
პო ტენ ცი ალ ის დო ნეს.

შემ დგომ ში წარ მოდ გე ნი ლი იქ ნე ბა უმ უშ ევ რო ბის წარ მოქ მნის სა მი გან სხვა
ვე ბუ ლი მი ზე ზი. სტრუქ ტუ რუ ლი უმ უშ ევ რო ბა (კლა სი კუ რი მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური 
თე ორი ის მი ხედ ვით) მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური მო დე ლის ფუნ ქცი ებ ის დარ ღვე ვით 
აიხ სნე ბა. კო ნი უნ ქტუ რუ ლი უმ უშ ევ რო ბა (კეინზიან ური მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური 
თე ორი ის მი ხედ ვით) გან პი რო ბე ბუ ლია შრო მის მიკ რო ბაზ რე ბის (დარ გე ბის ან 
რე გი ონ ებ ის მი ხედ ვით და საქ მე ბის ცალ კე ული ბაზ რე ბის) უკ ურე აქ ცი ით ერ თობ
ლი ვი მოთხოვ ნის შემ ცი რე ბა ზე. 
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ნა ხა ზი 8.4: შრო მის ბაზ რის წო ნას წო რო ბა მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ურ პერ სპექ ტი ვა ში

შრო მის ბა ზარ ზე ერ თმა ნეთს ხვდე ბი ან მე წარ მე თა მხრი დან შრო მის მოთხოვ ნა და ში და მე ურ ნე ობ ებ ის 
მხრი დან შრო მის მი წო დე ბა. ორ ივე და მო კი დე ბუ ლია (W/P) რე ალ ურ ხელ ფას ზე, სა დაც W ნო მი ნა ლურ 
ხელ ფასს, ხო ლო P ფა სე ბის დო ნეს აღ ნიშ ნავს. მზარ დი რე ალ ური ხელ ფა სის შემ თხვე ვა ში იზ რდე ბა 
შრო მის მი წო დე ბა, ხო ლო შრო მის მოთხოვ ნა მცირ დე ბა. შრო მის მი წო დე ბი სა და შრო მის მოთხოვ ნის 
გა დაკ ვე თის წერ ტილ ში გა ნი საზღვრე ბა წო ნას წო რუ ლი რე ალ ური ხელ ფა სი და შრო მის ბა ზარ ზე არ
სე ბუ ლი სრუ ლი და საქ მე ბის დო ნე.

და ბო ლოს, სინ თე ზის მო დე ლი ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნამი წო დე ბის მო დელ ზე 
დაყ რდნო ბით ცდი ლობს, უმ უშ ევ რო ბა წარ მოგ ვიდ გი ნოს, რო გორც ყვე ლა ბა
ზარ ზე – და საქ მე ბის, სა ქონ ლის და ფუ ლის ბაზ რებ ზე წო ნას წო რო ბი დან გა დახ
რის შე დე გი, რო მე ლიც, რო გორც ეკ ონ ომ იკ ურ ციკ ლებს შო რის კავ ში რის შე დე
გი, არ შე იძ ლე ბა იზ ოლ ირ ებ ულ ად იყ ოს გან ხი ლუ ლი. 

8.2.1 სტრუქ ტუ რუ ლი (კლა სი კუ რი) უმ უშ ევ რო ბა

შრო მის ბაზ რის მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ურ მო დელ ში სტრუქ ტუ რუ ლი უმ უშ ევ რო
ბა წარ მო იშ ობა მოქ მე დი მი ნი მა ლუ რი ფა სის შე დე გად. რო გორც ეს ნა ხაზ ზე 
8.5 ჩანს, (W/P)1 რე ალ ური ხელ ფა სი, რო მე ლიც წო ნას წო რულ (W/P)0 რე ალ ურ 
ხელ ფასს აღ ემ ატ ება, იწ ვევს ბა ზარ ზე წო ნას წო რო ბის დარ ღვე ვას, შე სა ბა მი სად, 
ში და მე ურ ნე ობ ის მხრი დან შრო მის მი წო დე ბას თან შე და რე ბით, მე წარ მე ებ ის 
მოთხოვ ნა და საქ მე ბა ზე მცირ დე ბა. უმ უშ ევ რო ბის დო ნე შე ად გენს N2 − N1.

მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური მო დე ლის ლო გი კის თა ნახ მად, სტრუქ ტუ რუ ლი უმ უშ
ევ რო ბის თა ვი დან ას აც ილ ებ ლად სა ჭი როა რე ალ ური ხელ ფა სის შემ ცი რე ბა, 
რო მე ლიც შრო მის ბა ზარ ზე არ სე ბულ წო ნას წო რო ბას თან შე და რე ბით, მე ტის
მე ტად მა ღა ლია. რე ალ ური ხელ ფა სი არ წარ მო ად გენს ფასს, რომ ლის მი ხედ
ვი თაც და საქ მე ბის ბა ზარ ზე უშუ ალ ოდ დგე ბა შრო მი თი გა რი გე ბა (კონ ტრაქ ტი). 
P ფა სე ბის დო ნის მუდ მი ვო ბის დაშ ვე ბი დან გა მომ დი ნა რე, შრო მი თი ხელ შეკ რუ
ლე ბის მხა რე ებს (სა ტა რი ფო მხა რე ებს) შე უძ ლი ათ W ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სის 
გა ნაკ ვე თის ცვლი ლე ბებ თან და კავ ში რე ბით გა დაწყვე ტი ლე ბის მი ღე ბა. თუ ერ
თობ ლი ვი მი წო დე ბის ან მოთხოვ ნის ცვლი ლე ბე ბის შე დე გად იც ვლე ბა ფა სე ბის 
დო ნე, შრო მი თი ხელ შეკ რუ ლე ბის მხა რე თა გა დაწყვე ტი ლე ბებ მა ნო მი ნა ლუ რი 
ხელ ფა სის სი დი დეს თან და კავ ში რე ბით სა ბო ლო ოდ შე საძ ლე ბე ლია, რე ალ ურ 
ხელ ფას ზე გავ ლე ნა არც იქ ონი ონ. 
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 შრო მის ბა ზარ სა და სა ერ თო ეკ ონ ომ იკ ურ გან ვი თა რე ბას შო რის ურ თი ერ
თდა მო კი დე ბუ ლე ბას კი დევ ერ თხელ და ვი ნა ხავთ, თუ გა ვით ვა ლის წი ნებთ, რომ 
მუდ მი ვი ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სის შემ თხვე ვა ში, რე ალ ური ხელ ფა სის შემ ცი რე
ბა ას ევე შე საძ ლე ბე ლია ეკ ონ ომ იკ აში ფა სე ბის დო ნის ზრდის შე დე გად. თუმ ცა, 
ნაკ ლებ სა ვა რა უდოა, რომ ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სი ინ ფლა ცი ის ზრდის გათ ვა
ლის წი ნე ბით, ხან გრძლი ვი დრო ის გან მავ ლო ბა ში მუდ მი ვი დარ ჩე ბა. თუ ნო მი
ნა ლუ რი ხელ ფა სი შე იც ვლე ბა ფა სე ბის ზრდის შე სა ბა მი სად, რე ალ ური ხელ ფა
სი მუდ მი ვი დარ ჩე ბა და სპი რა ლი ხელ ფა სიფა სი ხან გრძლი ვად შე ნარ ჩუნ დე ბა. 
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ნა ხა ზი 8.5: კლა სი კუ რი უმ უშ ევ რო ბის წარ მო შო ბა და მას თან ბრძო ლა

მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ურ მო დელ ში უმ უშ ევ რო ბა შრო მის ბა ზარ ზე წარ მო იშ ობა, რო დე საც რე ალ ური ხელ
ფა სი თა ვის წო ნას წო რო ბის დო ნეს აღ ემ ატ ება. (W = P)1 რე ალ ური ხელ ფა სის დროს შრო მის მი წო დე ბა 
აჭ არ ბებს შრო მის მოთხოვ ნას. არ სე ბუ ლი N2 – N1 გან სხვა ვე ბა შე ეს აბ ამ ება უმ უშ ევ რო ბას. კლა სი კუ რი 
უმ უშ ევ რო ბის დაძ ლე ვა შე საძ ლე ბე ლია ფა სე ბის უც ვლე ლო ბის პი რო ბებ ში ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სის 
შემ ცი რე ბით, მუდ მი ვი ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სის დროს ფა სე ბის დო ნის ზრდით ან ღო ნის ძი ებ ებ ით, 
რომე ლთა შე დე გა დაც მოხ დე ბა შრო მის მოთხოვ ნის მრუ დის გა და ად გი ლე ბა.

კლა სი კუ რი უმ უშ ევ რო ბის დაძ ლე ვის მე სა მე შე საძ ლებ ლო ბის მი ხედ ვით, შრო მა
ზე მოთხოვ ნა ისე უნ და გა იზ არ დოს, რომ N1

D გა და ად გილ დეს მარ ჯვნივ N2
D-სკენ. 

იდე ალ ურ შემ თხვე ვა ში, (W/P)1 რე ალ ური ხელ ფა სის დროს N2-თან წარ მო იქ მნე
ბა სრუ ლი და საქ მე ბა. მე წარ მე თა მხრი დან შრო მა ზე მოთხოვ ნის მსგავ სი ზრდა 
მო სა ლოდ ნე ლია, რო დე საც შრო მის მწარ მო ებ ლუ რო ბა იმ დე ნად იზ რდე ბა, 
რომ იგი მა ღალ რე ალ ურ ხელ ფასს შე ეს აბ ამ ება. შრო მის მწარ მო ებ ლუ რო ბის 
ზრდა პირ და პირ კავ შირ შია რე ალ ურ ან ჰუ მა ნურ კა პი ტალ ში ინ ვეს ტი ცი ებ თან. 
ინ ვეს ტი ცი ები თა ვის მხრივ, წარ მო ად გენს სა ქო ნელ ზე ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის 
ნა წილს ისე, რომ ციკ ლებს შო რის კავ ში რე ბის სა პა სუ ხო რე აქ ცი ები აქ აც გა სათ
ვა ლის წი ნე ბე ლია. ერ თი მხრივ, მხედ ვე ლო ბა ში მი სა ღე ბია ის ფაქ ტი, რომ ინ
ვეს ტი ცი ებ ის ზრდი სათ ვის და მა ხა სი ათ ებ ელია არა მხო ლოდ მო ცუ ლო ბის, არ
ამ ედ აგ რეთ ვე მოთხოვ ნის ეფ ექ ტე ბიც, რომ ლე ბიც ხელს უწყო ბენ წარ მო ებ ის, 
ერ ოვ ნუ ლი შე მო სავ ლი სა და და საქ მე ბის გრძელ ვა დი ან ზრდას. გან საზღვრულ 
პი რო ბებ ში ას ევე შე საძ ლე ბე ლია, რომ შრო მის მწარ მო ებ ლუ რო ბის ზრდამ გა
მო იწ ვი ოს სა მუ შაო ძა ლის გაძ ლი ერ ებ ული გა მო თა ვი სუფ ლე ბა, ერ ოვ ნუ ლი შე
მო სავ ლი სა და ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის შემ ცი რე ბა.

8.2.2 კო ნი უნ ქტუ რუ ლი (კე ინ ზი ან ური) უმ უშ ევ რო ბა

ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის სიმ ცი რე კეინზიან ური უმ უშ ევ რო ბის მი ზეზს წარ მო ად
გენს. ერ თობ ლი ვი მი წო დე ბამოთხოვ ნის მო დე ლის შე დე გე ბის გათ ვა ლის წი ნე
ბით ცხა დი ხდე ბა, რომ მთე ლი ეკ ონ ომ იკ ის ათ ვის მაქ სი მა ლუ რად შე საძ ლე ბე ლი 
Y0 წარ მო ებ ის მო ცუ ლო ბის მი საღ წე ვად გა დამ წყვე ტი მნიშ ვნე ლო ბა ენ იჭ ება არა 
მხო ლოდ გა მო ყე ნე ბუ ლი სა მუ შაო ძა ლის რა ოდ ენ ობ ას, არ ამ ედ აგ რეთ ვე YD სა
ქო ნელ ზე ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის მო ცუ ლო ბა საც. და მო უკ იდ ებ ელი ხარ ჯე ბის 
(უპ ირ ვე ლე სად, გა და სა ხა დე ბი – ე.ი. ის ხარ ჯე ბი, რომ ლე ბიც მომ ხმა რე ბელ მა 
სა კუ თა რი პრე ფე რენ ცი ებ ის გან და მო უკ იდ ებ ლად უნ და გას წი ოს) ან ფუ ლის მი
წო დე ბის შემ ცი რე ბის სა ფუძ ველ ზე YDს ქვე ვით გა და ად გი ლე ბის შემ თხვე ვა ში, 
რო გორც ეს ნა ხაზ ზე 8.2 არ ის ნაჩ ვე ნე ბი, უეც რად აღ მოჩ ნდე ბა, რომ ერ თობ ლი
ვი მოთხოვ ნა სა მუ შაო ძა ლის სრუ ლი და საქ მე ბი სათ ვის საკ მა რი სი აღ არ არ ის.
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ნა ხა ზი 8.6: კე ინ ზი ან ური უმ უშ ევ რო ბის წარ მო შო ბა

კო ნი უნ ქტუ რუ ლი (კე ინ ზი ან ური) უმ უშ ევ რო ბა წარ მო იქ მნე ბა, რო დე საც შრო მის მოთხოვ ნა შეზღუ დუ
ლია სა ქო ნელ ზე მოთხოვ ნის დო ნით. რე ალ ური ხელ ფა სის დო ნის მი უხ ედ ავ ად, შრო მის მოთხოვ ნა 
მდე ბა რე ობს N3თან, უმ უშ ევ რო ბა წარ მო იქ მნე ბა N0 – N3ის სხვა ობ ის მი ხედ ვით. კეინზიან ური უმ უშ ევ
რო ბის დაძ ლე ვა შე საძ ლე ბე ლია არა რე ალ ური ხელ ფა სის ცვლი ლე ბით, არ ამ ედ მხო ლოდ ერ თობ
ლი ვი მოთხოვ ნის ზრდით.

აღ ნიშ ნუ ლი კავ ში რი მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური შრო მის ბაზ რის პო ზი ცი იდ ან, ას ახ
ულია ნა ხაზ ზე 8.6. მე წარ მე ები თა ვი ანთ წარ მო ებ ას მი უს ად აგ ებ ენ შემ ცი რე ბულ 
მოთხოვ ნას. სა მუ შაო ძა ლა ზე მა თი მოთხოვ ნა იქ ნე ბა არა N0, – არ ამ ედ N3, მხო
ლოდ პრო დუქ ცი ის შემ ცი რე ბუ ლი წარ მო ებ ის შე სა ბა მი სად. უც ვლე ლად დარ
ჩე ნი ლი მა ღა ლი (W/P)0 რე ალ ური ხელ ფა სის შემ თხვე ვა ში, შრო მის ბა ზარ ზე 
წარ მო იქ მნე ბა არ ას რუ ლი და საქ მე ბა ისე, რომ N3 – რე ალ ური და საქ მე ბა მაქ სი
მა ლუ რად შე საძ ლო N0 – სრუ ლი და საქ მე ბის დო ნეს არ შე ეს აბ ამ ება. 

ნო მი ნა ლუ რი სა ხელ ფა სო გა ნაკ ვე თის შემ ცი რე ბის გზით რე ალ ური ხელ ფა
სის შემ ცი რე ბამ, შე საძ ლოა გა მო იწ ვი ოს მე წარ მე ებ ის მხრი დან მოთხოვ ნი ლი 
N3 და საქ მე ბის გა თა ნაბ რე ბა შრო მის მი წო დე ბას თან. თუმ ცა, მსგავ სი სი ტუ აცია 
იქ ნე ბო და არ ას რულ და საქ მე ბას თან და კავ ში რე ბუ ლი გრძელ ვა დი ანი წო ნას
წო რო ბის მდგო მა რე ობა. შე სა ბა მი სად, კეინზიან ური უმ უშ ევ რო ბის წი ნა აღ მდეგ 

8.2  უმ უშ ევ რო ბის მი ზე ზე ბი
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ბრძო ლის ადეკვა ტუ რი ფორ მა მდგო მა რე ობს არა რე ალ ური ხელ ფა სის შემ ცი
რე ბის კენ მი მარ თულ ღო ნის ძი ებ ებ ში, არ ამ ედ უმ უშ ევ რო ბის დაძ ლე ვის მიზ ნით, 
სა ჭი როა რე ალ ური ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის გაზ რდა Y0 მი წო დე ბის იმ მაქ სი მა
ლურ რა ოდ ენ ობ ამ დე, რომ ლის წარ მო ებ აც შე საძ ლე ბე ლია.

ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის თვალ საზ რი სით, ნო მი ნა ლუ რი ერ თობ ლი ვი 
მოთხოვ ნის კომ პო ნენ ტე ბი რე გუ ლი რე ბა დია. რამ დე ნად ეფ ექ ტი ანი შე იძ ლე
ბა იყ ოს მოთხოვ ნის პო ლი ტი კის გა ტა რე ბა რე ალ ური ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის 
თვალ საზ რი სით, და მო კი დე ბუ ლია ფა სე ბის დო ნის გან ვი თა რე ბა ზე, რო მე ლიც, 
რო გორც ვი ცით, ერ თობ ლი ვი მი წო დე ბამოთხოვ ნის მო დელ ში თა ვა დაც ში
და ეფ ექ ტე ბით არ ის გან პი რო ბე ბუ ლი. და ბო ლოს, კეინზიან ური უმ უშ ევ რო ბის 
წარ მა ტე ბით დაძ ლე ვი სათ ვის, ცხა დია, მნიშ ვნე ლო ვა ნია, უზ რუნ ველ ყოფს თუ 
არა რე ალ ური ხელ ფა სი ხან გრძლი ვი დრო ის მან ძილ ზე წო ნას წო რო ბის შე ნარ
ჩუ ნე ბას. ფა სე ბის დო ნის ში და ეფ ექ ტე ბით გან პი რო ბე ბულ მა ცვლი ლე ბებ მა ან 
ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სე ბის გა რე ეფ ექ ტე ბით გან პი რო ბე ბულ მა ცვლი ლე ბებ მა 
შე იძ ლე ბა საქ მე იქ ამ დე მი იყ ვა ნოს, რომ შე იც ვა ლოს რე ალ ური ხელ ფა სი, ისე, 
რომ მოთხოვ ნის დე ფი ცი ტის წარ მა ტე ბუ ლი კომ პენ სა ცი ის შემ დეგ, კეინზიან ური 
უმ უშ ევ რო ბის ნაც ვლად თა ვი იჩ ინ ოს კლა სი კურ მა უმ უშ ევ რო ბამ.
 

8.2.3 უმ უშ ევ რო ბა მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური სინ თე ზის მო დელ ში

იმ ფაქ ტის გათ ვა ლის წი ნე ბით, რომ კლა სი კუ რი და კეინზიან ური უმ უშ ევ რო ბის 
ყვე ლა ზე მარ ტივ მო დე ლებ ში ციკ ლებს შო რის კავ ში რებს მე ტის მე ტად მცი რე ყუ
რადღე ბა ეთ მო ბა, თა ნა მედ რო ვე შრო მის ბაზ რის თე ორი ამ გა ნა ვი თა რა სინ თე
ზის მო დე ლი, რო მე ლიც ეკ ონ ომ იკ ის ერ თობ ლი ვი მი წო დე ბი სა და ერ თობ ლი ვი 
მოთხოვ ნის მო დელ შია ინ ტეგ რი რე ბუ ლი. ხან გრძლი ვი უმ უშ ევ რო ბა, რო მელ
საც მივ ყა ვართ და საქ მე ბის იმ მო ცუ ლო ბას თან, რო მე ლიც სრუ ლი და საქ მე ბის 
პო ტენ ცი ალ ზე ნაკ ლე ბია, აღ ნიშ ნუ ლი მო დე ლის ფარ გლებ ში ახ სნი ლი იქ ნე ბა 
ხელ ფა სე ბის ფორ მი რე ბა სა და მოთხოვ ნის დი ნა მი კას შო რის ურ თი ერ თქმე დე
ბის ჭრილ ში.

მო დე ლი ეფ უძ ნე ბა დაშ ვე ბას, რომ ლის მი ხედ ვი თაც მთლი ანი ერ ოვ ნუ ლი შე
მო სა ვა ლი Y იწ არ მო ება მაქ სი მა ლურ მო გე ბა ზე ორი ენ ტი რე ბუ ლი ერ თი წარ მო
მად გენ ლო ბი თი მე წარ მის მი ერ. Y წარ მო ება და N შრო მის მი წო დე ბა, რე ალ ური 
კა პი ტა ლი სა და სხვა და საშ ვე ბი სა წარ მოო ფაქ ტო რე ბის უც ვლე ლო ბის პი რო
ბებ ში, და კავ ში რე ბუ ლია სა ერ თოეკ ონ ომ იკ ური წარ მო ებ ის ფუნ ქცი ით: 

        Y = F(N) (8.2)

ამ წარ მო ებ ის ფუნ ქცი ას აქ ვს შრო მის და დე ბი თი, მაგ რამ კლე ბა დი ზღვრუ ლი 
მწარ მო ებ ლუ რო ბა, ისე რომ 1. და 2. რი გის წარ მო ებ ულ ებ ის ათ ვის მოქ მე დებს: 
F′(N) > 0სა და F′′(N) < 0. წარ მო მად გენ ლო ბი თი მე წარ მე მოქ მე დებს მო ნო პო ლუ
რი კონ კუ რენ ცი ის პი რო ბებ ში ისე, რომ იგი აღ მოჩ ნდე ბა მო ცე მუ ლი ფა სიგა სა
ღე ბაფუნ ქცი ის წი ნა შე. 

ას ეთ სა ერ თოეკ ონ ომ იკ ურ გა რე მო ში, ფა სიგა სა ღე ბისფუნ ქცია გა მო ხა
ტავს უარ ყო ფით კავ შირს ეკ ონ ომ იკ ის მთლი ან წარ მო ებ ასა და ფა სე ბის დო ნეს 
შო რის: 

       P = P(Y) (8.3)

გა მარ ტი ვე ბის მიზ ნით და საშ ვე ბია, რომ არ სე ბობს მოთხოვ ნის მუდ მი ვი ელ ას ტი
კუ რო ბა ფა სის მი მართ. რაც უფ რო ნაკ ლე ბად რე აგ ირ ებს სა ქონ ლის მოთხოვ ნა 
ფა სის ცვლი ლე ბებ ზე, მით უფ რო მა ღა ლია მე წარ მის სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბა. 
სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბა ას ახ ულია µ მო გე ბის ნა ზარ დში პრო დუქ ცი ის ზღვრულ 
ხარ ჯებ ზე, რომ ლე ბიც მარ ტი ვი მო დე ლის ფარ გლებ ში, მუდ მივ W ნო მი ნა ლურ 
ან აზღა ურ ებ ას შე ეს აბ ამ ება.

ას ეთი დაშ ვე ბე ბის პი რო ბებ ში, აგ რეთ ვე იმ ის გათ ვა ლის წი ნე ბით, რომ მე წარ
მე მაქ სი მა ლურ მო გე ბა ზეა ორი ენ ტი რე ბუ ლი, რე ალ ურ ხელ ფას სა და N* და საქ
მე ბის მო ცუ ლო ბას შო რის მი იღ ება უარ ყო ფი თი კავ ში რი:

    
( )'F NW

P µ
=  (8.4)

დასაქმების
ფუნქცია

ფასების ფუნქცია

W
P
   

W
P

*

NN*

N S

I

J

H

ნა ხა ზი 8.7: შრო მის ბა ზა რის წო ნას წო რო ბა მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ურ პერ სპექ ტი ვა ში

სინ თე ზის მო დე ლის ფარ გლებ ში, რო გორც რე ალ ური ხელ ფა სი, ისე და საქ მე ბის დო ნე ენ დო გე ნუ რად 
გა ნი საზღვრე ბა. ერ თი მხრივ, ფა სის და წე სე ბის ფუნ ქცია და, მე ორე მხრივ, და საქ მე ბის ფუნ ქცია აღ წე რეს 

* ფორ მა ლუ რად წარ მო მად გენ ლო ბი თი მე წარ მის მო გე ბის ფუნ ქცი ის მაქ სი მი ზა ცი იდ ან (8.4) გა
სა ღე ბის რა ოდ ენ ობ ის (8.2) არ ჩე ვით, წარ მო ებ ის ფუნ ქცი ისა და ფა სიგა სა ღე ბაფუნ ქცი ის გათ ვა
ლის წი ნე ბით, გა მომ დი ნა რე ობს (8.3):

maxG = P · Y – W · N = P(Y)Y – W · N

( )
1

1 0
'

G P N WP Y W P
Y Y Y F Nδ
∂ ∂ ∂  = + − ⋅ = + − = ∂ ∂ ∂  

( )
( )

2

32

''1
1 0

'

W F NG P
Y Y F Nδ

⋅∂ ∂  = + + < ∂ ∂  

ამ ას თან, 0
Y P
P Y

δ ∂
= ⋅ <
∂

 წარ მო ად გენს (მუდ მი ვად მიჩ ნე ულ) მოთხოვ ნის ელ ას ტი კუ რო ბას ფა სის 

მი მართ. სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბის არ სე ბო ბი დან გა მომ დი ნა რე, და საშ ვე ბია ელ ას ტი კუ რო ბა −∞ 
და −1 შო რის. ხელ ფა სის ზღვრულ ხარ ჯებ ზე მუდ მი ვი (და დე ბი თი) მო გე ბის ნა ზარ დის დე ფი ნი

ცი ით 
1
δµ
δ

=
+

 მი იღ ება ფა სე ბის და წე სე ბის ფუნ ქცია (8.4)
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8.3  სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კის საწყი სე ბი

ორ ცვლადს შო რის არ სე ბულ კავ ში რებს, რომ ლე ბიც გა მომ დი ნა რე ობ ენ ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნამი წო
დე ბის მო დე ლი დან. თუ წო ნას წო რო ბა Hთან, მა შა სა და მე NS შრო მის მი წო დე ბის ფუნ ქცი იდ ან მარ ცხნივ 
მდე ბა რე ობს, (W/P)* რე ალ ური ხელ ფა სის შემ თხვე ვა ში, N* და საქ მე ბის დო ნე უმ უშ ევ რო ბა ზე მი უთ ით ებს. 
სრუ ლი და საქ მე ბის მიღ წე ვა შე საძ ლე ბე ლია იმ ღო ნის ძი ებ ებ ით, რომ ლე ბიც ხელს შე უწყო ბენ ფა სის ფუნ
ქცი ის გა და ად გი ლე ბას, მა გა ლი თად I წერ ტი ლამ დე, ან და საქ მე ბის ფუნ ქცი ის გა და ად გი ლე ბას J წერ ტი
ლამ დე.

აღ ნიშ ნუ ლი კავ ში რი ნა ხაზ ზე 8.7. გა მო სა ხუ ლია, რო გორც ფა სის და წე სე ბის 
ფუნ ქცია. მი სი გა და ად გი ლე ბის პა რა მეტ რე ბი მო ნო პო ლი ური სა ბაზ რო ძა ლა
უფ ლე ბის გზით მი ღე ბუ ლი µ და მა ტე ბი თი მო გე ბა და სხვა შე საძ ლო სა წარ მოო 
ფაქ ტო რე ბია, რომ ლე ბიც შრო მის მწარ მ ოებ ლო ბა ზე გავ ლე ნას ახ დე ნენ. სა ქონ
ლის ბა ზარ ზე ინ ტენ სი ური კონ კუ რენ ცი ის გა მო და მა ტე ბი თი მო გე ბის კლე ბა, 
რაც ფა სის მი მართ მოთხოვ ნის ელ ას ტი კუ რო ბას უწყობს ხელს, ან შრო მის მწარ
მო ებ ლუ რო ბის გა რე ფაქ ტო რე ბით გა მოწ ვე ული ზრდა, მა გა ლი თად რე ალ ური 
და ჰუ მა ნუ რი კა პი ტა ლის ინ ვეს ტი რე ბის გზით, ფა სის და წე სე ბის ფუნ ქცი ას მარ
ჯვნივ გა და აად გი ლებს. 

სინ თე ზის მო დე ლის მე ორე კომ პო ნენ ტია ე.წ. და საქ მე ბის ფუნ ქცია, რო მე
ლიც გა მომ დი ნა რე ობს ფუ ლის რა ოდ ენ ობ რი ვი გან ტო ლე ბი დან (6.4). ამ ას თან, 
გა სათ ვა ლის წი ნე ბე ლია ის გა რე მო ება, რომ ფუ ლის რა ოდ ენ ობ რი ვი გან ტო ლე
ბის თა ნახ მად, YP ფაქ ტი ური ერ თობ ლი ვი ნო მი ნა ლუ რი მოთხოვ ნა ერ თობ ლივ 
ნო მი ნა ლურ და ნა ხარ ჯებს შე ეს აბ ამ ება, რო მელ თა გა მო სახ ვაც შე საძ ლე ბე ლია 
M ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ისა და მი სი V* ბრუნ ვის სიჩ ქა რის სა ხით. თუ რა ოდ ენ ობ რივ 
გან ტო ლე ბას W ნო მი ნა ლურ ხელ ფა სამ დე გა ვა ფარ თო ებთ და მთლი ანი წარ
მო ებ ის ფუნ ქცი ის შე სა ბა მი სად, გათ ვა ლის წი ნე ბულ იქ ნე ბა რე ალ ურ წარ მო ებ ასა 
და და საქ მე ბას შო რის კავ ში რი (8.2), მი ვი ღებთ რე ალ ურ ხელ ფას სა და და საქ მე
ბას შო რის და დე ბით კავ შირს:

    ( )
*

W WF N
P M v
= ⋅

⋅
 (8.5)

ნა ხაზ ზე 8.7. გა მო სა ხუ ლი და საქ მე ბის ფუნ ქცი ის გან ლა გე ბის პა რა მეტ რე ბია ნო
მი ნა ლუ რი ხელ ფა სი და, შე სა ბა მი სად, შრო მის ბა ზარ ზე სა ტა რი ფო მხა რე ებ ის 
ქცე ვა ხელ ფა სის და წე სე ბის დროს, ერ თობ ლი ვი ნო მი ნა ლუ რი და ნა ხარ ჯე ბი, 
რომ ლე ბიც გან პი რო ბე ბუ ლია ფუ ლი სა და სა ქონ ლის ბაზ რებ ზე მოთხოვ ნის 
გან ვი თა რე ბით და ას ევე სხვა შე საძ ლო სა წარ მოო ფაქ ტო რე ბი. სა ერ თო ნო მი
ნა ლუ რი და ნა ხარ ჯე ბის ცვლი ლე ბა შე დე გია ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის ცვლი ლე ბის 
ან ფუ ლის ბრუნ ვის სიხ ში რის ცვლი ლე ბი სა, რაც შე საძ ლე ბე ლია, მა გა ლი თად, 
კა პი ტა ლის ბა ზარ ზე გა ნაკ ვე თე ბის მრუ დის გა და ად გი ლე ბამ გა მო იწ ვი ოს. სა ერ
თო ნო მი ნა ლუ რი და ნა ხარ ჯე ბის ზრდა და საქ მე ბის ფუნ ქცი ას მარ ჯვნივ, ხო ლო 
ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სის მო მა ტე ბა – მარ ცხნივ გა დააადგილებს, ზუს ტად ის ევე, 
რო გორც სხვა სა წარ მოო ფაქ ტო რე ბის რო ლის ზრდა, რო მელ თა სა შუ ალ ებ ით
აც შრო მის მწარ მო ებ ლუ რო ბა მაღ ლდე ბა.

ნა ხაზ ზე 8.7. ფა სის და წე სე ბი სა და და საქ მე ბის ფუნ ქცი ებ ის გარ და, ას ევე გა
მო სა ხუ ლია NS შრო მის მი წო დე ბის მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური ფუნ ქცი აც. იგი მიუ თი
თებს მო ცე მულ მო მენ ტში არ სე ბუ ლი რე ალ ური ხელ ფა სის პი რო ბებ ში ში და მე
ურ ნე ობ ებ ის მხრი დან მაქ სი მა ლუ რად უზ რუნ ველ ყო ფილ შრო მის მი წო დე ბა ზე. 

მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური პერ სპექ ტი ვი დან უმ უშ ევ რო ბა თავს იჩ ენს, რო ცა არ არ ის 
შე საძ ლე ბე ლი აღ ნიშ ნუ ლი შრო მის მი წო დე ბის სრულ ყო ფი ლად ათ ვი სე ბა, ვი
ნა იდ ან ფა სის და წე სე ბი სა და და საქ მე ბის ფუნ ქცი ებ ის გა დაკ ვე თის წერ ტი ლი 
NSდან მარ ცხნივ, H პუნ ქტში მდე ბა რე ობს. უმ უშ ევ რო ბის მი ზე ზი შე იძ ლე ბა იყ
ოს სა სა ქონ ლო ბა ზარ ზე კონ კუ რენ ცი ის ნაკ ლე ბო ბა, ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის 
სიმ ცი რე ან მე ტის მე ტად გაზ რდი ლი ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სი. და საშ ვე ბია ას ევე 
ჩა მოთ ვლილ ფაქ ტორ თა გან რამ დე ნი მეს თან ხვედ რაც. სინ თე ზის მო დე ლის 
თვალ საზ რი სით, უმ უშ ევ რო ბის წარ მა ტე ბუ ლი დაძ ლე ვა შე საძ ლე ბე ლია, თუ 
სა სა ქონ ლო ბა ზარ ზე ინ ტენ სი ური კონ კუ რენ ცი ის გზით შემ ცირ დე ბა µ მო გე ბის 
ნა ზარ დი და ფა სის და წე სე ბის ფუნ ქცია მარ ჯვნივ გა და ინ აც ვლებს. სრუ ლი და
საქ მე ბის წო ნას წო რო ბა წერ ტილ Iთან გაზ რდილ რე ალ ურ ხელ ფას თა ნაც კი 
იქ ნე ბო და და კავ ში რე ბუ ლი. მე ორე შე საძ ლებ ლო ბა და საქ მე ბის გაზ რდი სათ
ვის მდგო მა რე ობს ერ თობ ლივ ნო მი ნა ლურ მოთხოვ ნა სა და ნო მი ნა ლურ ხელ
ფასს შო რის არ სე ბუ ლი და მო კი დე ბუ ლე ბის გაზ რდა ში. ამ ის გან ხორ ცი ელ ება 
შე საძ ლე ბე ლია ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის გაზ რდის ან ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სის 
შემ ცი რე ბის გზით. ამ ფორ მით მიღ წე ული სრუ ლი და საქ მე ბის წო ნას წო რო ბა 
მდე ბა რე ობს J წერ ტილ ში და მო მა ტე ბუ ლი ფა სე ბის დო ნის ან შემ ცი რე ბუ ლი ნო
მი ნა ლუ რი ხელ ფა სის გა მო, და კავ ში რე ბუ ლია შემ ცი რე ბულ რე ალ ურ ხელ ფას
თან. გა ურ კვევე ლი რჩე ბა, თუ რა ეფ ექ ტს ახ დენს რე ალ ურ ან ჰუ მა ნურ კა პი ტალ
ში მე ტი ინ ვეს ტი ცი ებ ის ჩა დე ბა, რო მე ლიც ჯერ ერ თი, უფ რო მწარ მო ებ ლურს 
ხდის შრო მის მი წო დე ბას, მე ორე მხრივ, შე საძ ლოა, გა მო იწ ვი ოს ერ თობ ლი ვი 
ნო მი ნა ლუ რი მოთხოვ ნის ზრდა და მე სა მეც, ხელს უწყობს სხვა სა წარ მოო ფაქ
ტო რე ბით სა მუ შაო ძა ლის ჩა ნაც ვლე ბას.

8.3. სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კის საწყი სე ბი

8.3.1 ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კა

სა ხელ მწი ფო სა ბი უჯ ეტო პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებს, რო მელ თა მი ზანს წარ
მო ად გენს კო ნი უნ ქტ ურ ული მარ თვის მიზ ნით ერ თობ ლივ მოთხოვ ნა ზე ან მის 
ცალ კე ულ კომ პო ნენ ტებ ზე გავ ლე ნის მოხ დე ნა, ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კა ეწ ოდ
ება. ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი და მა თი ამ ოს ავ ალი სა ხელ მწი ფო 
ბი უჯ ეტ ის საკ ვან ძო სა კითხე ბის გა მარ ტი ვე ბუ ლი ფორ მის სა ფუძ ველ ზეა შექ მნი
ლი და სის ტე მა ში მოყ ვა ნი ლი. სა ქო ნელ სა და მომ სა ხუ რე ბა ზე სა ხელ მწი ფოს 
მხრი დან მოთხოვ ნას B (ბი უჯ ეტ ის ხარ ჯვი თი ნა წი ლი) უპ ირ ის პირ დე ბა ბი უჯ ეტ ის 
სა შე მ ოს ავ ლო ნა წილ ში შე სუ ლი გა და სა ხა დე ბი T. თუ სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯე
ბი აღ ემ ატ ება გა და სა ხა დე ბი დან მი ღე ბულ შე მო სავ ლებს, ად გი ლი აქ ვს ბი უჯ ეტ
ის დე ფი ციტს, რო მე ლიც სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ცენ ტრა ლურ ბან კში ან კერ ძო 
სექ ტო რის გან (კო მერ ცი ული ბან კე ბი, მომ ხმა რებ ლე ბი) აღ ებ ული შემ დე გი სი დი
დის კრე დი ტით უნ და და იფ არ ოს

    D = B − T (8.6) 

თუ T გა და სა ხა დე ბი დან მი ღე ბუ ლი შე მო სავ ლე ბი (სა გა და სა ხა დო შე მო სავ
ლე ბი), პი რი ქით აღ ემ ატ ება B სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯებს, ად გი ლი აქ ვს სა ხელ
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მწი ფო ბი უჯ ეტ ის სი ჭარ ბეს, მის პრო ფი ციტს, რო მე ლიც შე საძ ლე ბე ლია გა მო
ყე ნე ბულ იქ ნას ცენ ტრა ლურ ბან კში სა რე ზერ ვო კა პი ტა ლის შე საქ მნე ლად ან 
სა ხელ მწი ფო კრე დი ტე ბის და სა ფა რად. 

სა ხელ მწი ფო მოთხოვ ნის B, რო გორც YD ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის შე მად გე
ნე ლი ნა წი ლის ექ სპლი ცი ტურ მა გან ხილ ვამ უკ ვე აჩ ვე ნა, თუ რა ფორ მით არ ის 
შე საძ ლე ბე ლი სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯე ბის უშუ ალო გავ ლე ნა ერ ოვ ნულ შე მო
სავ ლებ სა და და საქ მე ბა ზე. ფა სე ბის უც ვლე ლო ბის პი რო ბებ ში Bს ΔBით გაზ
რდა, ხელს უწყობს ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნი სა და ერ ოვ ნუ ლი შე მო სავ ლე ბის 
ზრდას. იზ რდე ბა რა მოხ მა რე ბა, რო მე ლიც თა ვის მხრივ, ერ თობ ლი ვი მოთხოვ
ნის შემ დგომ ზრდას იწ ვევს, ად გი ლი აქ ვს სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯე ბის პო ლი ტი
კის მულ ტიპ ლი კა ტო რის ეფ ექ ტს. 

სა გა და სა ხა დო პო ლი ტი კას შუძ ლია, ერ თის მხრივ, გავ ლე ნა მო ახ დი ნოს უშუ
ალ ოდ ინ ვეს ტი ცი ებ ის მო ცუ ლო ბა ზე. 7.2.1ში გან ხი ლუ ლი კავ ში რე ბის სა ფუძ
ველ ზე, მა გა ლი თად, სა ინ ვეს ტი ციო ხარ ჯე ბის შემ ცი რე ბა ინ ვეს ტი ცი ებ ის ათ ვის 
ხელ საყ რე ლი სა გა და სა ხა დო პი რო ბე ბის გზით, იწ ვევს დის კონ ტუ რი გა ნაკ ვე თის 
i ცვლი ლე ბას. შე სა ბა მი სად, გრა ფი კუ ლად ნა ხაზ ზე 7.1. ინ ვეს ტი ცი ებ ის ფუნ ქცია 
მარ ჯვნივ გა და ად გილ დე ბა. ამ ით ნე ბის მი ერი r სა ბაზ რო გა ნაკ ვე თის შემ თხვე ვა
ში, შე საძ ლე ბე ლია უფ რო მე ტი მო ცუ ლო ბის ინ ვეს ტი ცი ის გან ხორ ცი ელ ება. 

ში და მე ურ ნე ობ ებ ის მი ერ გა და სა ხა დე ბის გა დახ დის შემ თხვე ვა ში (სა ხელ მწი
ფოს მი ერ მა თი შე მო სავ ლე ბის და ბეგ ვრა), სა გა და სა ხა დო პო ლი ტი კა, არ სე ბუ ლი 
შე მო სავ ლე ბის ზო მი დან გა მომ დი ნა რე, გავ ლე ნას ახ დენს კერ ძო C სა მომ ხმა რებ
ლო მოთხოვ ნა ზე. გა და სა ხა დე ბის ΔTით შემ ცი რე ბა, რის შე დე გა დაც იზ რდე ბა 
ში და მე ურ ნე ობ ებ ში მოხ მა რე ბი სათ ვის გან კუთ ვნი ლი შე მო სავ ლე ბი და სა მომ ხმა
რებ ლო მოთხოვ ნა, ხელს უწყობს ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის გა ფარ თო ებ ას და, 
თა ვის მხრივ, მულ ტიპ ლი კა ტო რის ეფ ექ ტს იწ ვევს. იმ ის გა მო, რომ სა გა და სა ხა
დო პო ლი ტი კის ეფ ექ ტ ურ ობა, რო მე ლიც კერ ძო სა მომ ხმა რებ ლო მოთხოვ ნით 
ერ თობ ლივ მოთხოვ ნა ზე ზე მოქ მე დებს, სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯე ბის პო ლი ტი კის 
ეფ ექ ტ ურ ობ აზე მცი რეა, რო მე ლიც მოხ მა რე ბის ეფ ექ ტე ბის გარ და უშუ ალო გავ
ლე ნას ას ევე ერ თობ ლივ მოთხოვ ნა ზე ახ დენს, შე საძ ლოა გა მო იკ ვე თოს მთლი
ანი ბი უჯ ეტ ის მე ტად სა ინ ტე რე სო შე დე გე ბი კო ნი უნ ქტუ რის თვის. და მა ტე ბი თი სა
ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯე ბის ΔB და ფი ნან სე ბა გა და სა ხა დე ბის შე სა ბა მი სი გაზ რდის 
გზით (ΔT	=	ΔB), მოთხოვ ნა ზე და დე ბი თი სა ერ თო ეფ ექ ტის მო ლო დინს აღ ძრავს. 
აღ ნიშ ნულ კავ შირს ას ევე ჰა ველ მოს თე ორ ემ ას უწ ოდ ებ ენ.

სრუ ლი ად გან სხვა ვე ბუ ლი შე დე გე ბია მო სა ლოდ ნე ლი, რო დე საც და მა ტე ბი
თი სა ხელ მწი ფო მოთხოვ ნის და ფი ნან სე ბა სა ხელ მწი ფოს მხრი დან კრე დი ტე ბის 
D აღ ებ ით ხორ ცი ელ დე ბა. სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ცენ ტრა ლურ ბან კში კრე
დი ტე ბის აღ ება მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ეფ ექ ტე ბი დან გა მომ დი ნა რე, გან ხი
ლუ ლი იქ ნე ბა შემ დეგ პა რაგ რაფ ში. კა პი ტა ლის ბა ზარ ზე D კრე დი ტის აღ ებ ის 
გაზ რდამ, და მა ტე ბი თი სა ხელ მწი ფო ფა სი ანი ქა ღალ დე ბის გა მოშ ვე ბის გზით, 
წო ნას წო რო ბის შე სა ბა მი სი ერ ოვ ნუ ლი შე მო სავ ლე ბის დე ტერ მი ნან ტებ ზე შე საძ
ლე ბე ლია სხვა დას ხვა ფორ მით მო ახ დი ნოს გავ ლე ნა. პირ ველ რიგ ში, ფა სი ანი 
ქა ღალ დე ბის მი წო დე ბის გაზ რდა გა მო იწ ვევს მათ გაიაფებას, შე სა ბა მი სად, კა
პი ტა ლის ბა ზარ ზე გა ნაკ ვე თის მა ტე ბას. აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, მცირ დე ბა გა ნაკ
ვეთ ზე და მო კი დე ბუ ლი ინ ვეს ტი ცი ებ ის მო ცუ ლო ბაც. სა ხელ მწი ფო მოთხოვ ნით 
გა მოწ ვე ულ კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ ის ცვლი ლე ბებს, რო მე ლიც სა ხელ მწი ფო კრე
დი ტე ბით ფი ნან სდე ბა, ინ ვეს ტორ თა შე ვიწ რო ვე ბის ეფ ექ ტი ეწ ოდ ება (Crowding 
out-Effekt). იგი მით უფ რო მცირ დე ბა, რაც უფ რო სუს ტად რე აგ ირ ებს ინ ვეს ტი ცი
ებ ის მოთხოვ ნა გა ნაკ ვე თის ცვლი ლე ბებ ზე.

D კრე დი ტის აღ ებ ის გაზ რდას შე საძ ლოა, კერ ძო სა მოხ მა რებ ლო მოთხოვ
ნის შემ ცი რე ბა მოჰ ყვეს. თუ კა პი ტა ლის ბა ზარ ზე კრე დი ტის აღ ებ ის გა მო წარ
მო შო ბი ლი ვა ლე ბის მომ სა ხუ რე ბა არ და ფი ნან სდე ბა მუდ მი ვად გაზ რდი ლი სა
ხელ მწი ფო და ვა ლი ან ებ ით, მა თი და ფარ ვა მო მა ვალ ში მხო ლოდ გაზ რდი ლი 
გა და სა ხა დე ბი დან მი ღე ბუ ლი შე მო სავ ლე ბით იქ ნე ბა შე საძ ლე ბე ლი. ვი ნა იდ ან, 
ში და მე ურ ნე ობ ები ით ვა ლის წი ნე ბენ მა ღა ლი გა და სა ხა დე ბით დატ ვირ თვას 
და, შე სა ბა მი სად, არ სე ბუ ლი შე მო სავ ლე ბის შემ ცი რე ბას, ის ინი სა მომ ხმა რებ
ლო ფუნ ქცი ის დაშ ვე ბე ბის შე სა ბა მი სად, ზღუ და ვენ თა ვი ანთ სა მომ ხმა რებ ლო 
მოთხოვ ნას. თუ არ სე ბობს და დე ბი თი კავ ში რი სა ხელ მწი ფო გა და სა ხა დე ბი დან 
მი ღე ბუ ლი შე მო სავ ლე ბის ოდ ენ ობ ასა და ერ ოვ ნუ ლი შე მო სავ ლის სი დი დეს შო
რის, რო გორც სა ერ თო სა შე მო სავ ლო გა და სა ხა დე ბის შემ თხვე ვა ში, მა შინ მო
ცე მულ პი რო ბებ ში, ვა ლე ბის მომ სა ხუ რე ბის და სა ფი ნან სებ ლად სა გა და სა ხა დო 
პო ლი ტი კუ რი და მა ტე ბი თი ღო ნის ძი ებ ებ ის გა ტა რე ბა სა ჭი რო აღ არ იქ ნე ბა. კერ
ძოდ, თუ მო ხერ ხდე ბა სა ხელ მწი ფო მოთხოვ ნის გა ფარ თო ებ ის გზით ერ ოვ ნუ
ლი შე მო სავ ლე ბის ხან გრძლი ვი დრო ით გაზ რდა, ავ ტო მა ტუ რად იზ რდე ბა გა
და სა ხა დე ბი დან მი ღე ბუ ლი შე მო სავ ლე ბიც. 

ოლ ბან უილი ამ ფი ლიპ სი (19141975) და იბ ადა ახ ალ ზე ლან დი აში. იგი 
თავ და პირ ვე ლად ავ სტრა ლი აში მუ შა ობ და, ხო ლო 1937 წელს ემ იგ რა ცი
ით ბრი ტა ნეთ ში წა ვი და. ლონ დო ნის ეკ ონ ომ იკ ის სკო ლა ში ის სწავ ლობ და 
ეკ ონ ომ იკ ურ მეც ნი ერ ებ ებს, რომ ლის წარ მა ტე ბით დას რუ ლე ბის შემ დე გაც, 
აქ ვე და იწყო მი სი სა მეც ნი ერო კა რი ერა. 1949 წელს მან გა ნა ვი თა რა ნო მი
ნა ლუ რი ერ ოვ ნუ ლი შე მო სავ ლის ან გა რი შე ბის გა მოთ ვლა (Monetary National 
Income Account Computer (MONIAC)), ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლის ორ გან ზო მი ლე
ბი ანი მო დე ლი, რო მელ შიც ავ ზებს შო რის არ სე ბუ ლი წყალ გაყ ვა ნი ლო ბა 
ციკ ლურ დი ნე ბებს გა ნა სა ხი ერ ებ და. MONIACი რომ ლის მხო ლოდ 14 ეგ
ზემ პლა რი აიგო, გა მო იყ ენ ებ ოდა აკ ად ემი ურ სწავ ლე ბა სა და პო ლი ტი კუ რი 
ღო ნის ძი ებ ებ ის სი მუ ლა ცი ის ათ ვის. 1967 წელს ფი ლიპ სი დაბ რუნ და ავ სტრა
ლი აში, სა დაც მან კან ბე რა ში ავ სტრა ლი ის ერ ოვ ნუ ლი უნ ივ ერ სი ტე ტის ეკ
ონ ომ იკ ის კა თედ რის გამ გის პოს ტი და იკ ავა. მის მთა ვარ შრო მას წარ მო ად
გენს: ურ თი ერ თო ბა უმ უშ ევ რო ბა სა და ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სის ცვლი ლე ბის 
სიჩ ქა რეს შო რის ინ გლის ში 18611957 წლებ ში“ („The Relationship between Un-
employment and the Rate of Change of Money Wages in the UK 1861-1957) (Economica, 
1958).

ოლ ბან ფი ლიპ სი და ინ ფლა ცი ასა და უმ უშ ევ რო ბას შო რის

ალ ტერ ნა ტი ვა

ფი ლიპ სის „ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლის წყლის მო დე ლი“ (ზი არი ჭურ ჭე ლის პრინ
ცი პი) ხელს უწყობ და ე.წ. ჰიდ რავ ლი კუ რი კეინზიან იზ მის წარ მოდ გე ნას – სტა
ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კას შეს წევს უნ არი, თით ქმის სა ინ ჟინ როტექ ნი კუ რი მეც
ნი ერ ებ ის სი ზუს ტით მო ახ დი ნოს გავ ლე ნა კო ნი უნ ქტუ რულ გან ვი თა რე ბა ზე. 
ბრი ტა ნე თის შრო მის ბაზ რის ის ტო რი ული მო ნა ცე მე ბის გა ან ალ იზ ებ ით, ფი ლიპ
სი მი ვი და დას კვნამ დე, რომ იმ პე რი ოდ ში, რო დე საც უმ უშ ევ რო ბის დო ნე გან
სა კუთ რე ბით მა ღა ლი იყო, ნო მი ნა ლურ მა ხელ ფას მა მხო ლოდ მცი რე დით მო
იმ ატა მა შინ, რო დე საც უმ უშ ევ რო ბის და ბა ლი დო ნის პი რო ბებ ში, ნო მი ნა ლუ რი 
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8.1   კონიუნქტურული რყევების მიზეზები

ხელ ფა სი მკვეთ რად გა იზ არ და. ფი ლიპ სის მრუ დის სა ხე ლით ცნო ბი ლი ეს მი
ზე ზობ რი ვი კავ ში რი მოგ ვი ან ებ ით კი დევ უფ რო გან ვი თარ და (მათ შო რის, პოლ 
სა მუ ელ სო ნი სა და რო ბერტ სო ლო უს მი ერ) და ჩა მო ყა ლიბ და თე ორი ად უმ უშ
ევ რო ბის დო ნე სა და ინ ფლა ცი ის მაჩ ვე ნე ბელს შო რის უარ ყო ფი თი კავ ში რის შე
სა ხებ. თე ორია ეყ რდნო ბა იმ მო საზ რე ბას, რომ ინ ფლა ცი ის მუდ მი ვი მო ლო დი
ნე ბის პი რო ბებ ში, ფა სე ბის დო ნის ზრდა ამ ცი რებს რე ალ ურ ხელ ფასს, რი თაც 
ხელს უწყობს და საქ მე ბის დო ნის ზრდას. ფი ლიპ სის მრუ დი მო ცე მუ ლი ფორ მით 
წარ მო ად გენ და სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კი სათ ვის ერ თგვარ შე საძ ლებ ლო ბას, 
არ ჩე ვა ნი გა ეკ ეთ ებ ინა კონ კრე ტულ ინ ფლა ცი ის მაჩ ვე ნე ბელ სა და ას ევე გან
საზღვრულ უმ უშ ევ რო ბის დო ნეს შო რის. აღ ნიშ ნუ ლი კონ ცეფ ცია გა აკ რი ტი კა 
მილ ტონ ფრიდ მან მა, გა ნი ხი ლავ და რა მას მხო ლოდ მოკ ლე ვა დი ან პერ სპექ
ტი ვა ში. ფრიდ მა ნი თვლი და, რომ გრძელ ვა დი ან პერ სპექ ტი ვა ში, ინ ფლა ცი ის 
მეშ ვე ობ ით უმ უშ ევ რო ბა ბუ ნებ რივ დო ნე ზე ქვე მოთ არ შემ ცირ დე ბო და. რო ბერტ 
ლუ კა სის აზ რით, რა ცი ონ ალ ური მო ლო დი ნე ბის ჰი პო თე ზი დან გა მომ დი ნა რე, 
ზე მოთხსე ნე ბულ მოკ ლე ვა დი ან ეფ ექ ტებ საც კი არ ექ ნე ბო დათ ად გი ლი, ვი ნა
იდ ან სა ტა რი ფო მხა რე ები ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სე ბის გან საზღვრი სას უკ ვე წი
ნას წარ გა ით ვა ლის წი ნებ დნენ ინ ფლა ცი ას თან და კავ ში რე ბულ მო ლო დი ნებს. 
ფი ლიპ სის მრუ დის გარ შე მო არ სე ბუ ლი დის კუ სი ებ ზე დღეს ის მის კითხვა, ნე ოკ
ლა სი კუ რი სინ თე ზის მო დე ლის ფარ გლებ ში უმ უშ ვრო ბის რა დო ნე შე ეს აბ ამ ება 
ინ ფლა ცი ის მაჩ ვე ნებ ლის (და არა ფა სე ბის) მუდ მივ დო ნეს. ინ ფლა ცი ის მი მართ 
სტა ბი ლუ რი უმ უშ ევ რო ბა (nonaccelerating inflation rate of unemployment, NAIRU) წარ
მო ად გენს დამ საქ მებ ლე ბი სა და და საქ მე ბუ ლე ბის გა ნა წი ლე ბის მოთხოვ ნებს 
შო რის არ სე ბულ წო ნას წო რო ბას. NAIRUს ფარ გლებს მიღ მა გა ნა წი ლე ბის გან
სხვა ვე ბუ ლი მოთხოვ ნა იწ ვევს ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სის ზრდას ან შემ ცი რე ბას, 
რაც ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის ცვლი ლე ბებ ში და, შე სა ბა მი სად, სა ბო ლო ოდ ინ
ფლა ცი ისა და დეფ ლა ცი ის პრო ცე სებ ში პო ულ ობს ას ახ ვას. 

მოთხოვ ნის ცალ კე ულ კომ პო ნენ ტებ ზე სა ბი უჯ ეტო ხარ ჯე ბი სა და შე მო სავ
ლე ბის პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის გზით გავ ლე ნის მო სახ დე ნად სა ჭი რო უამ
რა ვი შე საძ ლებ ლო ბა ფის კა ლურ პო ლი ტი კას, კო ნი უნ ქტი ურ ისა და და საქ მე ბის 
პო ლი ტი კის ფარ გლებ ში, გა ნუ საზღვრე ლად დიდ მნიშ ვნე ლო ბას ან იჭ ებს. ეს 
გან სა კუთ რე ბით ხაზ გას მუ ლია ან ტი ციკ ლუ რი ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კის კონ
ცეფ ცი აში, რო მე ლიც კო ნი უნ ქტუ რუ ლი გან ვი თა რე ბის სტა ბი ლი ზა ცი ისა და ერ
თობ ლი ვი ეკ ონ ომ იკ ური მოთხოვ ნის თვალ საზ რი სით, ძი რი თად პა სუ ხის მგებ
ლო ბას სა ხელ მწი ფოს აკ ის რებს. რე ცე სი ის ფა ზებ ში, რომ ლე ბიც ერ თობ ლი ვი 
ეკ ონ ომ იკ ური მოთხოვ ნის შემ ცი რე ბით ხა სი ათ დე ბა, ას ევე მზარ დი სა ხელ მწი ფო 
და ვა ლი ან ებ ის გათ ვა ლის წი ნე ბით, კერ ძო მოთხოვ ნის სიმ ცი რის კომ პენ სა ცია 
და მა ტე ბი თი სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯე ბის გზით უნ და გან ხორ ცი ელ დეს. მა ღა
ლი კო ნი უნ ქტუ რის ფა ზებ ში, სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯე ბის რე პატ რი აცი ამ (საწყის 
დო ნე ზე დაბ რუ ნე ბამ) პი რი ქით, უნ და შე ამ ცი როს ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნა. პრო
ფი ცი ტუ რი ბი უჯ ეტი გა მო ყე ნე ბუ ლი უნ და იქ ნას არ სე ბუ ლი სა ხელ მწი ფო და ვა
ლი ან ებ ებ ის და სა ფა რად ისე, რომ კო ნი უნ ქტი ურ ული ციკ ლის მან ძილ ზე მნიშ
ვნე ლო ვნად არ გა იზ არ დოს სა ხელ მწი ფო ვა ლე ბი. 

და მა ინც, ან ტი ციკ ლუ რი ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კის პრაქ ტი კუ ლი გან ხორ ცი
ელ ება უამ რავ პრობ ლე მას თან არ ის და კავ ში რე ბუ ლი. პირ ველ რიგ ში, მთლი
ანი სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის ცვლი ლე ბებ თან და კავ ში რე ბუ ლი გა დაწყვე ტი ლე ბის 
მი ღე ბის უფ ლე ბა მო სი ლე ბა, რო გორც წე სი, ეკ ის რე ბა არა რო მე ლი მე ცალ კე
ულ ინ სტან ცი ას, არ ამ ედ სწო რედ რომ ფე დე რა ლუ რი მოწყო ბის სა ხელ მწი ფო
ებ ში უამ რავ პა სუ ხის მგე ბელ პირ ზეა გა და ნა წი ლე ბუ ლი. ამ დე ნად, ფის კა ლუ რი 

პო ლი ტი კის მდგრა დი კო ნი უნ ქტუ რუ ლი გან ვი თა რე ბა გუ ლის ხმობს სა ბი უჯ ეტო 
შე მო სავ ლე ბი სა და ხარ ჯე ბის შე სა ხებ მი ღე ბუ ლი გა დაწყვე ტი ლე ბე ბის შე თან ხმე
ბას სა ხელ მწი ფოს სხვა დას ხვა დო ნე ზე. ვი ნა იდ ან კო ორ დი ნა ცი ის მსგავ სი პრო
ცე სე ბი დროს მო ითხოვს, არ სე ბობს იმ ის საფ რთხე, რომ კო ნი უნ ქტუ რუ ლი პო
ლი ტი კის თვალ საზ რი სით სა ჭი რო ღო ნის ძი ებ ებ ის შე სა ხებ გა დაწყვე ტი ლე ბე ბი 
დაგ ვი ან ებ ულ ად იყ ოს მი ღე ბუ ლი და გან ხორ ცი ელ ებ ული. 

მე ორე მხრივ, გა სათ ვა ლის წი ნე ბე ლია ის გა რე მო ება, რომ კო ნი უნ ქტუ რუ
ლი სტა ბი ლი ზა ცია სა ხელ მწი ფო ვაჭ რო ბის მხო ლოდ ერთ სფე როს წარ მო
ად გენს, რო მე ლიც სხვა სფე რო ებ თან, მა გა ლი თად, ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის სპე
ცი ფი კუ რი წა ხა ლი სე ბის ღო ნის ძი ებ ებ თან ან შე მო სავ ლე ბის გა ნა წი ლე ბას თან, 
კონ კუ რენ ტულ ურ თი ერ თო ბა ში იმ ყო ფე ბა. სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის მხო ლოდ 
ფის კა ლურპო ლი ტი კუ რი მიზ ნე ბი სათ ვის გან კუთ ვნი ლი ნა წი ლი შე სა ბა მი სად, 
შეზღუ დუ ლად უნ და ჩა ით ვა ლოს. მას უკ ავ შირ დე ბა საფ რთხე, რომ პრინ ციპ ში 
შე საძ ლე ბე ლია, გა იზ არ დოს მოთხოვ ნის გა მო ცოცხლე ბის თვის სა ჭი რო გა და
სა ხა დე ბით ან კრე დი ტე ბით და ფი ნან სე ბუ ლი სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯე ბი, თუმ
ცა მა ღა ლი კო ნი უნ ქტი ურ ის პე რი ოდ ში სა ხელ მწი ფო მოთხოვ ნის შე სა ბა მი სი 
რე პატ რი აცია ვერ გან ხორ ცი ელ დე ბა. შე დე გად, ად გი ლი ექ ნე ბა სა გა და სა ხა დო 
ტვირ თის მუდ მივ ზრდას და სა ხელ მწი ფო და ვა ლი ან ებ ას, რო მე ლიც სულ უფ
რო მე ტად შე ამ ცი რებს სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის კო ნი უნ ქტი ურ ულპო ლი ტი კუ რი 
მოქ მე დე ბის არე ალს. 

8.3.2 მონეტარული პო ლი ტი კა

ერ თობ ლივ მოთხოვ ნა ზე გავ ლე ნის მოხ დე ნა შე საძ ლე ბე ლია ას ევე მო ნე ტა რუ
ლი პო ლი ტი კის სა შუ ალ ებ ით აც. რო გორც ეს 6.3ში იყო ნაჩ ვე ნე ბი, არ სე ბობს 
ტრან სმი სი ის სრუ ლი ად გან სხვა ვე ბუ ლი გზე ბი. მნიშ ვნე ლო ვან როლს მო ნე ტა
რუ ლი პო ლი ტი კის იმ პულ სე ბის უფ რო გრძელ ვა დი ანი შე დე გი ან ობ ის ათ ვის ას
რუ ლე ბენ კა პი ტა ლის ბა ზარ ზე წარ მოქ მნი ლი ეფ ექ ტე ბი, ვი ნა იდ ან ის ინი გავ ლე
ნას ახ დე ნენ სა ინ ვეს ტი ციო მოთხოვ ნა ზე. 

ე.წ. ლიკ ვი დო ბის დე ფი ცი ტის სა შუ ალ ებ ით შე საძ ლე ბე ლია ფუ ლის რა ოდ ენ
ობ ის ზრდა ზე სარ გებ ლის შე მამ ცი რე ბე ლი ეფ ექ ტის თა ვი დან აც ილ ება. ლიკ ვი
დო ბის დე ფი ცი ტი თავს იჩ ენს მა შინ, რო დე საც ფუ ლის ბა ზარ ზე არ სე ბულ საწყის 
წო ნას წო რო ბა ში მო სა ლოდ ნე ლი აღ არ არ ის გა ნაკ ვე თის შემ დგო მი შემ ცი რე ბა, 
შე სა ბა მი სად, ფა სი ანი ქა ღალ დე ბის ნო მი ნა ლუ რი ფა სის შემ დგო მი ზრდა. ვი ნა
იდ ან ეკ ონ ომ იკ ურ სუ ბი ექ ტებს ფა სი ან ქა ღალ დებ ში ქო ნე ბის და ბან დე ბა მე ტის
მე ტად სა რის კოდ ეჩ ვე ნე ბათ, ის ინი ფულს, რო მე ლიც მათ თან ფუ ლის გაზ რდი
ლი მი წო დე ბის შე დე გად მი ედ ინ ება, ან გა რიშ ზე ინ ახ ავ ენ და არ აქ ვთ მოთხოვ ნა 
და მა ტე ბით ფა სი ან ქა ღალ დებ ზე. ამ ით აზ რს კარ გავს ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის 
ზრდა ზე გა ნაკ ვე თის შემ ცი რე ბის ეფ ექ ტი, რა საც შე ეძ ლო გა მო ეწ ვია ინ ვეს ტი ცი
ებ ზე მოთხოვ ნის ზრდა და მა თი მულ ტიპ ლი კა ტო რის ეფ ექ ტის სა შუ ალ ებ ით, ერ
თობ ლი ვი მოთხოვ ნის შემ დგო მი გა ფარ თო ება.

სა ფი ნან სო პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის გა ტა რე ბა ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის 
მარ თვის მიზ ნით შე საძ ლე ბე ლია, გაძ ლი ერ ებ ულ იქ ნას მო ნე ტა რულ პო ლი ტი
კას თან კომ ბი ნა ცი ის გზით. მა გა ლი თად, და მა ტე ბი თი სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ
ჯე ბის და ფი ნან სე ბა ცენ ტრა ლუ რი ბან კის კრე დი ტის სა შუ ალ ებ ით, მოთხოვ ნის 
პირ და პირ ეფ ექ ტს იმ ით შე ავ სებ და, რომ ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის ზრდა გა ნაკ ვე
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თის შემ ცი რე ბას იწ ვევს და ამ ით ხელს უწყობს კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ ზე მოთხოვ
ნას. ამ ას თან, გათ ვა ლის წი ნე ბულ უნ და იქ ნას საფ რთხე, რომ სა ხელ მწი ფო ბი
უჯ ეტ ის დე ფი ცი ტის შე უზღუ და ვი და ფი ნან სე ბა ფუ ლის მა სის გაზ რდის ხარ ჯზე, 
ინ ფლა ცი ას იწ ვევს. ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის შემ ცი რე ბა სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ
ჯე ბის შემ ცი რე ბის გზით, შე საძ ლე ბე ლია შე ივ სოს ცენ ტრა ლურ ბან კში ჭარ ბი ბი
უჯ ეტ ის რე ზერ ვე ბით. ვი ნა იდ ან ამ ფორ მით კო მერ ცი ულ ბან კებს ცენ ტრა ლუ რი 
ბან კის ფუ ლი ჩა მო ერ თმე ვათ, მცირ დე ბა ფუ ლის მთლი ანი მი წო დე ბა ეკ ონ ომ იკ
ის ათ ვის, რაც იწ ვევს გა ნაკ ვე თის ზრდას და, შე სა ბა მი სად, რო გორც წე სი, კერ ძო 
სა ინ ვეს ტი ციო ქმე დე ბე ბის შემ ცი რე ბას. 

8.3.3 სა ხელ ფა სო პო ლი ტი კა

სრუ ლი და საქ მე ბის აღ დგე ნა ნო მი ნა ლუ რი ხელ ფა სის შემ ცი რე ბის გზით, თე
ორი ულ ად ას ევე შე საძ ლე ბე ლია მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური სინ თზის მო დე ლის მი
ხედ ვი თაც. რე ალ ურ ად, სა ხელ ფა სო პო ლი ტი კას უმ უშ ევ რო ბის დაძ ლე ვა ში გა
დამ წყვე ტი რო ლი ენ იჭ ება. სა ქონ ლის ბაზ რებ ზე ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნი სა და 
კონ კუ რენ ცი ის მდგო მა რე ობ ის, ას ევე შრო მის მწარ მო ებ ლუ რო ბის გან ვი თა რე
ბის შე სა ხებ მოქ მე დი დაშ ვე ბე ბით, სა ტა რი ფო მხა რე ებს შე უძ ლი ათ შე თან ხმდნენ 
ნო მი ნა ლურ ხელ ფას ზე, რო მე ლიც სრულ და საქ მე ბას თან თან ხვედ რა ში მო დის. 
თუ კი ეს ასე არ ხდე ბა, ად გი ლი აქ ვს შრო მი თი ბაზ რე ბის არა ეფ ექ ტურ ფუნ ქცი
ონ ირ ებ ას, ანუ ინ ფორ მა ცი ის ას იმ ეტ რი ულ ობ ას, რაც აღ წე რი ლია მე3 თავ ში. 
ამ ის მი ზე ზი ას ევე შე საძ ლე ბე ლია იყ ოს შრო მი თი ბაზ რის ცალ კე ული მო თა
მა შის სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბაც. რო გორც ეს მე16 თავ შია ნაჩ ვე ნე ბი, არ არ ის 
აუც ილ ებ ელი, რომ სა ერ თო ინ ტე რე სე ბის მქო ნე პირ თა ძლი ერი ჯგუ ფე ბი სა ერ
თო ეკ ონ ომ იკ ური მიზ ნე ბით ხელ მძღვა ნე ლობ დნენ. სწო რედ შრო მით ბაზ რებ
ზე უპ ირ ის პირ დე ბი ან ერ თმა ნეთს პრო ფე სი ული კავ ში რე ბი და დამ საქ მე ბელ თა 
გა ერ თი ან ებ ები გან სა კუთ რე ბუ ლად კარ გად ორ გა ნი ზე ბულ სა ერ თო ინ ტე რე სის 
მქო ნე პირ თა ჯგუ ფებს. მო ცე მუ ლი პერ სპექ ტი ვით, სრულ და საქ მე ბა ზე ორი ენ
ტი რე ბუ ლი სა ხელ ფა სო პო ლი ტი კის წი ნა პი რო ბა იქ ნე ბო და შრო მი თი ბაზ რის 
რე ფორ მა, რო მე ლიც სა ტა რი ფო მხა რე ებს შო რის მე ტი კონ კუ რენ ცი ის არ სე ბო
ბა ზე იზ რუ ნებ და. 

თუმ ცა, სა ხელ ფა სო პო ლი ტი კამ შე საძ ლოა და კარ გოს თა ვი სი გავ ლე ნა, თუ 
სა ქონ ლი სა და ფუ ლის ბაზ რებ ზე არ სე ბუ ლი ჩარ ჩო პი რო ბე ბი გა უთ ვა ლის წი
ნე ბე ლი ფორ მით შე იც ვლე ბა. აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, მო ცე მულ მო მენ ტში არ სე
ბუ ლი კო ნი უნ ქტუ რუ ლი მდგო მა რე ობ ის გათ ვა ლის წი ნე ბით, თე ორი ულ ად გარ
კვე ულ წი ლად სა ჭი როა სა ხელ ფა სო პო ლი ტი კი სა და ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის 
მარ თვის კო ორ დი ნა ცია, რო გორც ეს მე18 თავ შია ნაჩ ვე ნე ბი. პრაქ ტი კა ში აღ
ნიშ ნუ ლი კო ორ დი ნა ცია რთუ ლად თუ მი იღ წე ვა. გერ მა ნი აში მან უკ ვე არა ერ
თხელ გა ნი ცა და წა რუ მა ტებ ლო ბა. 

8.3.4 მი წო დე ბის პო ლი ტი კა

სტაგ ფლა ცი ას თან ბრძო ლა, რო მე ლიც გა მოწ ვე ულია მი წო დე ბის მხრი დან 
მაკ როწო ნას წო რო ბის დარ ღვე ვით, პრინ ციპ ში, შე საძ ლე ბე ლია გა და იჭ რას 
მოთხოვ ნის პო ლი ტი კის სა შუ ალ ებ ით, თუმ ცა მხო ლოდ მზარ დი ინ ფლა ცი ის 

ხარ ჯზე. ეფ ექ ტუ რი იქ ნე ბო და ის ეთი პო ლი ტი კა, რო მე ლიც მიზ ნად ის ახ ავს მი
წო დე ბის პი რო ბე ბის გა უმ ჯო ბე სე ბას. სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კის აღ ნიშ ნულ 
სტრა ტე გი ას მი წო დე ბის პო ლი ტი კა საც უწ ოდ ებ ენ (Supply Side Policy).

მი წო დე ბის პო ლი ტი კის მნიშ ვნე ლო ვან ელ ემ ენ ტებს წარ მო ად გენს გა და სა
ხა დე ბის შემ ცი რე ბის გზით კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ ის წა ხა ლი სე ბა და სა ხელ მწი ფო 
სა მომ ხმა რებ ლო და ნა ხარ ჯე ბი სა და სა ხელ მწი ფო და ვა ლი ან ებ ის შემ ცი რე ბის 
გზით სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის გა ჯან სა ღე ბა. სა მა გი ერ ოდ ას ევე შე საძ ლე ბე ლია 
კერ ძო ინ ვეს ტი ცი ებ ის თვის მა ღალ პრო დუქ ტი ული სა ხელ მწი ფო ინ ვეს ტი ცი ები 
(ე.ი. სა ხელ მწი ფო დაკ ვე თე ბის გა ცე მა კერ ძო ფირ მებ ზე) გო ნივ რუ ლად იქ ნას 
ინ ტეგ რი რე ბუ ლი მი წო დე ბის პო ლი ტი კის სტრა ტე გი აში. გარ და ამ ისა, მი წო დე
ბის პო ლი ტი კა მხარს უჭ ერს სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ეკ ონ ომ იკ აში ჩა რე ვის მნიშ
ვნე ლო ვან შემ ცი რე ბას, რა თა მოხ დეს კერ ძო კონ კუ რენ ცი ის გა მო ცოცხლე ბა 
და შე დე გად, ყვე ლა სა ხის ბა ზარ ზე მო ნო პო ლის ტუ რი სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბის 
თა ვი დან აც ილ ება. რო გორც შრო მის ბაზ რის სინ თე ზუ რი მო დე ლი გვიჩ ვე ნებს, 
მნიშ ვნე ლო ვა ნია სწო რედ მო ნო პო ლი ებ ის სა ბაზ რო ძა ლა უფ ლე ბის შემ ცი რე ბა, 
რა თა ინ ვეს ტი ცი ებ ის წა მა ხა ლი სე ბელ მა ღო ნის ძი ებ ებ მა და დე ბი თი შე დე გე ბი გა
მო იღ ოს. მო ნო პო ლი ებ ის ძა ლა უფ ლე ბის შემ ცი რე ბას მნიშ ვნე ლოვ ნად უწყობს 
ხელს სა ერ თა შო რი სო კონ კუ რენ ცი ის წა ხა ლი სე ბა სა გა რეო ვაჭ რო ბის ლი ბე რა
ლი ზა ცი ის გზით.

8.4 მა გა ლი თი: ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის მარ თვის 
ფის კა ლურ-პო ლი ტი კუ რი ინ სტრუ მენ ტე ბი სტა-
ბი ლი ზა ცი ისა და ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის კა ნო ნის 
მი ხედ ვით

გერ მა ნი ის ფე დე რა ცი ულ რეს პუბ ლი კა ში 1967 წელს ძა ლა ში შე სუ ლი ეკ ონ ომ
იკ ური სტა ბი ლუ რო ბი სა და ზრდის ხელ შეწყო ბის კა ნო ნით ად გი ლი ჰქონ და 
მცდე ლო ბას, შექ მნი ლი ყო ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბის ყოვ
ლის მომ ცვე ლი სპექ ტრი კო ნი უნ ქტი ურ ული ეკ ონ ომ იკ ური გან ვი თა რე ბის სტა ბი
ლი ზა ცი ისა და მოთხოვ ნით გან პი რო ბე ბუ ლი უმ უშ ევ რო ბის დაძ ლე ვის მიზ ნით. 
სტა ბი ლი ზა ცი ის კა ნო ნის §1ით ფე დე რა ცი ასა და ფე დე რა ლურ მხა რე ებს ეკ ის
რე ბათ პა სუ ხის მგებ ლო ბა, გა ატ არ ონ აქ ტი ური კო ნი უნ ქტუ რუ ლი, სტა ბი ლი ზა
ცი ისა და და საქ მე ბის პო ლი ტი კა: „ფე დე რა ცი ამ და ფე დე რა ლურ მა მხა რე ებ მა 
თა ვი ანთ ეკ ონ ომ იკ ური და სა ფი ნან სო პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ში უნ და გა ით
ვა ლის წი ნონ მაკ როწო ნას წო რო ბის მოთხოვ ნე ბი. სა ჭი როა ის ეთი ღო ნის ძი
ებ ებ ის გა ტა რე ბა, რომ ლე ბიც სა ბაზ როეკ ონ ომ იკ ური წეს რი გის ფარ გლებ ში 
ერ თდრო ულ ად შე უწყო ბენ ხელს ფა სე ბის დო ნის სტა ბი ლუ რო ბას, და საქ მე ბის 
მა ღალ დო ნე სა და სა გა რეოეკ ონ ომ იკ ურ წო ნას წო რო ბას, მუდ მი ვი და სა თა ნა
დო ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის პი რო ბებ ში.“ 

სტა ბი ლი ზა ცი ისა და ზრდის კა ნონ ში გათ ვა ლის წი ნე ბუ ლი კო ნი უნ ქტუ რუ
ლი მარ თვის ინ სტრუ მენ ტე ბი სა თა ვეს იღ ებ ენ ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კი დან, თუმ
ცა ას ევე ხაზ გას მუ ლად არ ის გათ ვა ლის წი ნე ბუ ლი ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კის 
ღო ნის ძი ებ ებ ის კო ორ დი ნა ცია მო ნე ტა რუ ლი და შე მო სავ ლე ბის პო ლი ტი კის 
გა დაწყვე ტი ლე ბებ თან, გან სა კუთ რე ბუ ლი სა ინ ფორ მა ციო, და გეგ მვი სა და სა
კო ორ დი ნა ციო ინ სტრუ მენ ტე ბის გზით. სტა ბი ლი ზა ცი ის კა ნო ნის §2 ფე დე რა
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ლურ მთავ რო ბას ავ ალ დე ბუ ლებს, წარ მო ად გი ნოს წლი ური ეკ ონ ომ იკ ური ან
გა რი ში, რო მელ შიც ას ახ ული იქ ნე ბა ეკ ონ ომ იკ ის მო სა ლოდ ნე ლი გან ვი თა რე ბა 
რა ოდ ენ ობ რი ვი პროგ ნო ზის ფორ მით. სტა ბი ლი ზა ცი ის კა ნო ნის §17 მო ითხოვს 
ფე დე რა ცი ისა და ფე დე რა ლუ რი მხა რე ებ ის სა ბი უჯ ეტო გეგ მე ბის ურ თი ერ თშე
თან ხმე ბას, მათ გან გა მომ დი ნა რე კო ნი უნ ქტუ რუ ლი იმ პულ სე ბის გათ ვა ლის წი ნე
ბით. 1969 წელს მი ღე ბუ ლი კა ნო ნი ბი უჯ ეტ ის შე სა ხებ ამ მიზ ნით ით ვა ლის წი ნებს 
ად მი ნის ტრა ცი ულტე რი ტო რი ული ერ თე ულ ებ ის სა ფი ნან სო და გეგ მვის საბ ჭოს 
შექ მნას. სტა ბი ლი ზა ცი ის კა ნო ნის §9 მო ითხოვს ფე დე რა ცი ის სა შუ ალო ვა დი ანი 
სა ფი ნან სო გეგ მის ჩა მო ყა ლი ბე ბას, რო მელ შიც ხუ თი წლის ვა დით გა წე რი ლი 
იქ ნე ბა სა ფი ნან სო პო ლი ტი კის საკ ვან ძო მო ნა ცე მე ბი, და გეგ მი ლი შე მო სავ ლე
ბი სა და და ნა ხარ ჯე ბის გან ვი თა რე ბის თვალ საზ რი სით. სტა ბი ლი ზა ცი ის კა ნო ნის 
§3ის პირ ველ მუხ ლში გათ ვა ლის წი ნე ბუ ლია ტე რი ტო რი ული კორ პო რა ცი ებ
ის (გან საზღვრულ ტე რი ტო რი აზე სა ჯა რო უფ ლე ბის მქო ნე იურ იდი ული პი რი), 
პროფ კავ ში რე ბი სა და მე წარ მე თა გა ერ თი ან ებ ებ ის სა ერ თო ქმე დე ბა, რო მე ლიც 
წარ მო ად გენს ფის კა ლუ რი და შე მო სავ ლე ბის პო ლი ტი კის სტრა ტე გი ის ად აპ
ტა ცი ის ათ ვის სა ჭი რო ინ სტრუ მენ ტს. და ბო ლოს, სტა ბი ლი ზა ცი ის კა ნო ნის §18 
შე იც ავს ფე დე რა ცი ის, ფე დე რა ლუ რი მხა რე ებ ისა და კო მუ ნე ბის კო ნი უნ ქტუ რუ
ლი საბ ჭოს შექ მნას, რო მე ლიც კო ნი უნ ქტუ რუ ლი პო ლი ტი კის სტრა ტე გი ის შე
თან ხმე ბას თან ერ თად, გან სა კუთ რე ბულ ყუ რადღე ბას და უთ მობს სა ხელ მწი ფო 
ვა ლე ბის პო ლი ტი კის კო ორ დი ნა ცი აზე მსჯე ლო ბას. სტა ბი ლი ზა ცი ის კა ნო ნის 
§18ის მე3 მუხ ლი ფე დე რა ლურ ბან კს, რო გორც მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის 
გამ ტა რე ბელს, ან იჭ ებს გან სა კუთ რე ბულ უფ ლე ბას, მო ნა წი ლე ობა მი იღ ოს კო
ნი უნ ქტუ რუ ლი საბ ჭოს შეხ ვედ რებ ში. სტა ბი ლი ზა ცი ისა და ეკ ონ ომ იკ ური გან ვი
თა რე ბის კა ნო ნის პრაქ ტი კა ში გან ხორ ცი ელ ებ ით, გერ მა ნი ის ფე დე რა ლურ მა 
ბან კმა, გარ და ამ ისა, მო ნა წი ლე ობა მი იღო სტა ბი ლი ზა ცი ის კა ნო ნის § 3ის თა
ნახ მად შეხ ვედ რებ ში შე თან ხმე ბუ ლი ქმე დე ბი სათ ვის, რა თა გავ ლე ნა მო ეხ დი ნა 
ფის კა ლუ რი და შე მო სავ ლე ბის პო ლი ტი კა სა და მო ნე ტა რულ პო ლი ტი კას შო
რის არ სე ბულ მდგო მა რე ობ აზე. 

კო ნი უნ ქტუ რის მარ თვი სათ ვის ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კის ცალ კე ული ინ სტრუ
მენ ტე ბი ას ახ ულია სტა ბი ლი ზა ცი ის კა ნო ნის §5, §6, §11 და §15ში და §19დან 
§26მდე და სქე მა ტუ რად თავ მოყ რი ლია ნა ხაზ ზე 8.8. აღ ნიშ ნუ ლი ინ სტრუ მენ
ტე ბი, ერ თი მხრივ, მოქ მე დე ბენ ბი უჯ ეტ ებ ისა და სა წარ მო ებ ის მოთხოვ ნა ზე, რო
მელ ზეც გავ ლე ნის მოხ დე ნა შე საძ ლე ბე ლია სა შე მო სავ ლო და კორ პო რა ცი ული 
გა და სა ხა დე ბის შე თან ხმე ბუ ლი წი ნას წა რი გა დახ დით და ას ევე, სა შე მო სავ ლო 
და კორ პო რა ცი ული გა და სა ხა დე ბის და ბეგ ვრის გა ნაკ ვე თებ ში ხან გრძლი ვი სა
კა ნონ მდებ ლო პრო ცე დუ რის გა რე შე არა უმ ეტ ეს 10 პრო ცენ ტი ანი ცვლი ლე ბე
ბის შე ტა ნით. მე წარ მე თა მხრი დან ინ ვეს ტი ცი ებ ის მოთხოვ ნის სტი მუ ლი რე ბი სათ
ვის შე საძ ლე ბე ლია გა მო ყე ნე ბულ იქ ნას სა ინ ვეს ტი ციო ბო ნუ სი სა შე მო სავ ლო და 
კორ პო რა ცი ული გა და სა ხა დე ბის და ვა ლი ან ებ ის შემ ცი რე ბის ფორ მით. სა ინ ვეს
ტი ციო ქმე დე ბე ბის შე სამ ცი რებ ლად კი, პი რი ქით, გათ ვა ლის წი ნე ბუ ლია სა ამ ორ
ტი ზა ციო შე საძ ლებ ლო ბე ბის შეზღუდ ვა. 

თა ვად სა ხელ მწი ფოს მხრი დან მოთხოვ ნას თან და კავ ში რე ბუ ლი ქცე ვე ბის 
მარ თვა შე საძ ლე ბე ლია სტა ბი ლუ რო ბი სა და ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის კა ნო ნის ინ
სტრუქ ცი ის თა ნახ მად, რომ ლის დრო საც, სა ხელ მწი ფო ფე დე რა ლურ ბან კში 
ქმნის კო ნი უნ ქტუ რუ ლი წო ნას წო რო ბის რე ზერ ვს. და მა ტე ბი თი სა ხელ მწი ფო 
და ნა ხარ ჯე ბის და სა ფი ნან სებ ლად კო ნი უნ ქტუ რუ ლი წო ნას წო რო ბის რე ზერ ვის 
გარ და, ას ევე შე საძ ლე ბე ლია, რომ ფე დე რა ცი ამ აიღ ოს 5 მი ლი არ დი გერმა
ნუ ლი მარ კის (გაც ვლი თი კურ სის შე სა ბა მი სად, ევ როს) და მა ტე ბი თი კრე დი 

§ 5  მუხლი 3: ჭარბი დანახარჯების შექმნა, კონიუნქტურული
წონასწორობის  რეზერვიდან დაფინანსება.

§ 6  მუხლი 2 და 3: დამატებითი დანახარჯების დაფინანსება
(საბიუჯეტო გეგმისთვის) კონიუნქტიურული გამოთანაბრების
ტრანსფერებით შექმნილი რეზერვიდან ან 5 მილიარდი DM-ის
ოდენობის დამატებითი კრედიტით.

§ 11: საინვესტიციო პროექტის შედგენისა და გადაცემის დაჩქარება.

§§ 5  მუხლი 2 და 15: გერმანიის ფედერალურ ბანკში კონიუნქტურული
გამოთანაბრების ტრანსფერიდან  შექმნილი რეზერვებისა და დამატებითი
ვალების დაფარვიდან მიღებული შემოსავლების კონსერვაცია.   

§ 6  მუხლი 1: გერმანიის ფედერალურ ბანკში სახელმწიფო დანახარჯების
გადავადება და თავისუფალი ფულადი საშუალებების კონსერვაცია.   

§§ 19-დან 25-მდე: სახელმწიფოს მხრიდან კრედიტის აღების
შესაძლებლობების შეზღუდვა.

§ 26  Nr. 1: კონიუნქტურულ
განვითარებასთან
საშემოსავლო
გადასახადების წინასწარი
გადახდის შესაბამისობა

§ 26  Nr. 3: საშემოსავლო
გადასახადების შემცირება
არაუმეტეს 10%-ით,
არაუმეტეს 1 წლის ვადით.

§ 26  Nr. 1: საშემოსავლო
გადასახადების წინასწარი
გადახდის შესაბამისობა
კონიუნქტურულ
განვითარებასთან

§ 26  Nr. 3: საშემოსავლო
გადასახადების გაზრდა
არაუმეტეს 10%-ით,
არაუმეტეს 1 წლის ვადით.

§§ 26  Nr. 1, 27 და 28: საშემოსავლო, კორპორაციული
და  სარეწაო გადასახადების  წინასწარი გადახდის
შესაბამისობა
§ 26  Nr. 3: საინვესტიციო პრემიის მინიჭება:
განსაზღვრული საინვესტიციო საქონლის  შესაძენი ან
შესაქმნელი ხარჯებისათვის  საშემოსავლო და
კორპორაციული  დავალიანებიდან შესაძლებელია
ჩამოიწეროს მხოლოდ 7,5%-მდე. 
§ 26  Nr. 3: საშემოსავლო და კორპორაციული
გადასახადების შემცირება არაუმეტეს 10%-ით,
არაუმეტეს 1 წლის ვადით.

§§ 26  Nr. 1, 27 და 28:  საშემოსავლო, კორპორაციული
და  სარეწაო გადასახადების  წინასწარი გადახდის
შესაბამისობა
§ 26  Nr. 3:  საამორტიზაციო შესაძლებლობების
შეზღუდვა სპეციალური ამორტიზაციის გაუქმების ან
შეჩერების,  ასევე ამორტიზაციის შემცირება გაზრდილი
და დეგრესიული ამორტიზაციის ჩამოწერის გზით (AfA)
§26  Nr. 3: საშემოსავლო და კორპორაციული
გადასახადების გაზრდა არაუმეტეს 10%-ით,
არაუმეტეს 1 წლის ვადით.

ერთობლივი
მოთხოვნის
ექსპანსია

ერთობლივი
მოთხოვნის
შემცირება

დასახული
შედეგი სახელმწიფოს მოთხოვნის შეცვლა

დასახული
მიზანი

ერთობლივი
მოთხოვნის
ექსპანსია

ერთობლივი
მოთხოვნის
შემცირება

ცვლილება კერძო
მოთხოვნაში

ცვლილება კერძო
საინვესტიციო მოთხოვნაში

ნა ხა ზი 8.8: მოთხოვ ნის ფის კა ლურპო ლი ტი კუ რი მარ თვის ინ სტრუ მენ ტე ბი სტა ბი ლუ რო ბი სა და ეკ ონ
ომ იკ ური ზრდის კა ნო ნის მი ხედ ვით

ნა ხაზ ზე თავ მოყ რი ლია ის ღო ნის ძი ებ ები, რო მელ თა სა შუ ალ ებ ით აც უნ და მოხ დეს სა ხელ მწი ფო 
მოთხოვ ნა სა და კერ ძო სა მომ ხმა რებ ლო და სა ინ ვეს ტი ციო მოთხოვ ნა ზე ზე მოქ მე დე ბა. ამ ას თან, ერ
თმა ნე თის გან გა ნას ხვა ვე ბენ ექ სპან სი ურ და რეს ტრიქ ცი ულ ღო ნის ძი ებ ებს. გათ ვა ლის წი ნე ბუ ლი არ არ
ის საზღვარ გა რეთ არ სე ბულ მოთხოვ ნა ზე გავ ლე ნის მომ ხდე ნი ღო ნის ძი ებ ები, რომ ლე ბიც ას ევე შე დის 
სტა ბი ლუ რო ბი სა და ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის კა ნონ ში

ტი. მოთხოვ ნის შე სამ ცი რებ ლად, პი რი ქით, იზღუ დე ბა სა ხელ მწი ფოს მხრი დან 
კრე დი ტის აღ ება. და ბო ლოს, სა ხელ მწი ფოს მხრი დან და ნა ხარ ჯებ თან და კავ
ში რე ბუ ლი ქცე ვე ბი სა შუ ალო ვა დი ანი სა ფი ნან სო გეგ მით გათ ვა ლის წი ნე ბუ ლი 

8.4  მა გა ლი თი: ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის მარ თვის ფის კა ლურპო ლი ტი კუ რი...
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სა ინ ვეს ტი ციო პრო ექ ტის შედ გე ნი სა და სა ხელ მწი ფო შეკ ვე თე ბის გა და ცე მის 
დაჩ ქა რე ბის გზით, შე სა ბა მი სად, და გეგ მი ლი სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯე ბის დრო
ებ ითი გა და ვა დე ბით, უკ ეთ უნ და მო ერ გოს მო ცე მულ კო ნი უნ ქტუ რულ სი ტუ აცი
აში ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის მოთხოვ ნებს. 

სტა ბი ლუ რო ბი სა და ზრდის კა ნონ ში ჩა დე ბუ ლი მცდე ლო ბა, ეკ ონ ომ იკ ური 
გან ვი თა რე ბის კო ნი უნ ქტუ რულპო ლი ტი კურ დახ ვე წილ მარ თვას თან და კავ ში
რე ბით, ფის კა ლუ რი, მო ნე ტა რუ ლი და შე მო სავ ლე ბის პო ლი ტი კის შე თან ხმე ბუ
ლი ღო ნის ძი ებ ებ ის გზით, მხო ლოდ საწყის ეტ აპ ზე იყო წარ მა ტე ბუ ლი. კა ნო ნის 
მი ღე ბის პა რა ლე ლუ რად ფე დე რა ლურ მა მთავ რო ბამ მი იღო გა დაწყვე ტი ლე ბა, 
კო ნი უნ ქტი ურ ის გა მო სა ცოცხლებ ლად გა ეტ არ ებ ინა ორი ღო ნის ძი ება, რომ
ლე ბიც და მა ტე ბი თი სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯე ბი თა და ინ ვეს ტი ცი ებ ის წა ხა ლი
სე ბი სათ ვის სა ჭი რო სპე ცი ალ ური სა ამ ორ ტი ზა ციო გა და რიცხვე ბით, 1967 წელს 
არ სე ბუ ლი რე ცე სი ის და საძ ლე ვად მნიშ ვნე ლო ვა ნი იმ პულ სის მიმ ცე მი გახ და. 
მოთხოვ ნის ბუ მის პე რი ოდ ში, 19691973 წლებს შო რის, რო მე ლიც წარ მო იშ ვა 
გერ მა ნუ ლი მარ კის გა უფ ას ურ ებ ისა და ფე დე რა ლუ რი ბან კის მო ნე ტა რუ ლი პო
ლი ტი კის შეზღუ დუ ლო ბის გა მო, იყო მცდე ლო ბა, ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კის არა
ერ თი კო ნი უქ ტუ რუ ლი პროგ რა მის სა შუ ალ ებ ით შემ ცი რე ბუ ლი ყო ერ თობ ლი ვი 
მოთხოვ ნის გან ვი თა რე ბა. პროგ რა მე ბის თა ნახ მად, უნ და და ნერ გი ლი ყო კო ნი
უნ ქტი ურ ული წო ნას წო რო ბის რე ზერ ვი, სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის და ნა ხარ ჯე ბის 
შემ ცი რე ბა, სა ხელ მწი ფოს მხრი დან კრე დი ტე ბის აღ ებ ის შემ ცი რე ბა, სა ამ ორ ტი
ზა ციო შე საძ ლებ ლო ბე ბის შეზღუდ ვა, ას ევე სა შე მო სავ ლო და კორ პო რა ცი ულ 
გა და სა ხა დებ ზე და ნა რიცხე ბის შე მო ღე ბა, თუმ ცა ყო ვე ლი ვე ამ ას არ მოჰ ყო
ლია კო ნი უნ ქტუ რუ ლი გან ვი თა რე ბის ხან გრძლი ვი სტა ბი ლი ზა ცია. ინ ფლა ცი ის 
მზარ დმა დო ნემ გა მო იწ ვია ის, რომ პრო ფე სი ული კავ ში რე ბის მი ერ და სა ხუ ლი 
შე მო სავ ლე ბის პო ლი ტი კის მიზ ნე ბი, მი უხ ედ ავ ად შე თან ხმე ბულ ქმე დე ბა ში მა თი 
ჩარ თუ ლო ბი სა, გა ორ მა გე ბუ ლი ძა ლით იქ ნა მი მარ თუ ლი რე ალ ური ხელ ფა
სის უზ რუნ ველ ყო ფი სა და გაზ რდი სა კენ. მას შემ დეგ, რაც ფე დე რა ლურ მა ბან
კმა გერ მა ნუ ლი მარ კის გაც ვლი თი კურ სის სა ბო ლოო გა თა ვი სუფ ლე ბის შემ დეგ 
აღ იდ გი ნა ინ სტი ტუ ცი ონ ალ ური და მო უკ იდ ებ ლო ბა, რა თა გა ეტ არ ებ ინა რეს
ტრიქ ცი ული მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ები ინ ფლა ცი ის შემ ცი რე ბის 
მიზ ნით, ხო ლო 1973 და 1974 წლე ბის თვის სა ტა რი ფო გა დაწყვე ტი ლე ბე ბის სა
ფუძ ველს ინ ფლა ცი ას თან და კავ ში რე ბუ ლი მო ლო დი ნე ბი წარ მო ად გენ და, რის 
გა მოც საქ მე უმ უშ ევ რო ბის მკვეთრ ზრდამ დე მი ვი და. იგი ნავ თო ბის კრი ზი სის 
შე დე გად, კი დევ უფ რო გა იზ არ და. 1973 წლის ბო ლო სა და 1974 წელს ფის კა
ლუ რი პო ლი ტი კა ცდი ლობ და, კო ნი უნ ქტუ რუ ლი სტა ბი ლი ზა ცი ის ათ ვის მი ეცა 
ექ სპან სი ური იმ პულ სე ბი. ფე დე რა ლუ რი მთავ რო ბის კო ნი უნ ქტუ რუ ლი პროგ
რა მე ბი ით ვა ლის წი ნებ და და მა ტე ბით სა ხელ მწი ფო და ნა ხარ ჯებს, ას ევე სტა ბი
ლუ რო ბი სა და ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის კა ნო ნის რე გუ ლი რე ბი დან გა დახ ვე ვით, 
სა ყო ველ თაო ინ ვეს ტი რე ბის გან ხორ ცი ელ ებ ას. 

ამ პე რი ოდ ის ათ ვის უკ ვე გა მო იკ ვე თა ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კის შეზღუ დუ ლი 
მოქ მე დე ბის არე ალი. სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის ახ ალი და ვა ლი ან ებ ის შემ დეგ, რო
მე ლიც მხო ლოდ 1969 წელს 2,5 მი ლი არდ გერ მა ნულ მარ კას შე ად გენ და, 1973
1975 წლებს შო რის პე რი ოდ ში 11,4 მი ლი არ დი დან 53,6 მი ლი არდ მარ კამ დე გა
იზ არ და და, შე სა ბა მი სად, გაჩ ნდა კერ ძო სექ ტო რის ინ ვეს ტი ცი ებ ის გა მო დევ ნის 
საფ რთხე, ფე დე რა ლურ მა მთავ რო ბამ ბი უჯ ეტ ის სტრუქ ტუ რის შე სა ხებ კა ნო ნის 
სა შუ ალ ებ ით, რო მე ლიც 1976 წლის 1 იან ვარს შე ვი და ძა ლა ში, შე მო იღო ბი უჯ
ეტ ის კონ სო ლი და ცი ის ფა ზა. 1977 წლამ დე მან მარ თლაც შე უწყო ხე ლი ნე ტო 
კრე დი ტის შემ ცი რე ბას. 1977 წლის შუა პე რი ოდ იდ ან ფე დე რა ლუ რი მთავ რო ბის 

კო ნი უნ ქტი ურ ულ მა პო ლი ტი კამ კვლავ და იწყო მნიშ ვნე ლო ვა ნი ექ სპან სი ური 
კურ სის გა ტა რე ბა. სა მო მავ ლო ინ ვეს ტი ცი ებ ის წა ხა ლი სე ბის პროგ რა მას თან ერ
თად, სა გა და სა ხა დო შე ღა ვა თე ბი სა და გაზ რდი ლი სატ რან სფე რო და ნა ხარ ჯე ბის 
სა შუ ალ ებ ით, უნ და გა მო ცოცხლე ბუ ლი ყო კერ ძო სა მომ ხმა რებ ლო მოთხოვ ნაც. 
შე სა ბა მი სად კვლავ გა იზ არ და ახ ალი სა ხელ მწი ფო და ვა ლი ან ება. სა ხელ მწი ფო 
შე მო სავ ლე ბის შემ ცი რე ბას თან ერ თად, მსოფ ლი ოს მას შტა ბით ამ ოქ მე დე ბუ ლი 
რე ცე სი ის შე დე გად, 1981 წელს იგი 70 მი ლი არდ მარ კამ დე გა იზ არ და. აქ ედ ან 
გა მომ დი ნა რე, მკვეთ რად გა იზ არ და ას ევე წლი ური საპ რო ცენ ტო და ნა ხარ ჯე
ბი, რო მელ თა წი ლი სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის მთლი ან და ნა ხარ ჯებ ში 1975 და 
1982 წლებს შო რის პე რი ოდ ში გა ორ მაგ და მა შინ, რო დე საც, მე ორე მხრივ, სა
ხელ მწი ფო ინ ვეს ტი ცი ებ ის ათ ვის სა ჭი რო და ნა ხარ ჯე ბის წი ლი მნიშ ვნე ლოვ ნად 
შემ ცირ და. 1975 წლი დან თან და თა ნო ბით შემ ცირ და უპ ირ ვე ლეს ყოვ ლი სა, ფე
დე რა ლუ რი მი წე ბი სა და კო მუ ნე ბის სა ინ ვეს ტი ციო და ნა ხარ ჯე ბი, ასე რომ ფე დე
რა ცი ის სა ინ ვეს ტი ციო პროგ რა მამ ერ თა დერ თი რაც შეძ ლო, იყო სა ხელ მწი ფო 
სა ინ ვეს ტი ციო ქმე დე ბე ბის შემ დგო მი შემ ცი რე ბის და მუხ რუ ჭე ბა. 

ზე მო თაღ ნიშ ნუ ლი დან გა მომ დი ნა რე, 80იანი წლე ბის და საწყი სი დან, მნიშ
ვნე ლოვ ნად შემ ცირ და სა ხელ მწი ფო ბი უჯ ეტ ის კო ნი უნ ქტუ რუ ლი პო ლი ტი კის 
მოქ მე დე ბის არე ალი. ამ ას ობ აში ას ევე შე იც ვა ლა მოთხოვ ნა ზე ორი ენ ტი რე ბუ ლი 
კო ნი უნ ქტუ რუ ლი მარ თვის სხვა ჩარ ჩო პი რო ბე ბიც. 1977 წლი დან პრო ფე სი ული 
კავ ში რე ბი აღ არ მო ნა წი ლე ობ ენ შე თან ხმე ბუ ლი ქმე დე ბი სათ ვის სა ჭი რო შეხ ვედ
რებ ში, ასე რომ მი სი, რო გორც ფის კა ლუ რი და ფუ ლა დი პო ლი ტი კის შე მო სავ
ლე ბის პო ლი ტი კას თან კო ორ დი ნა ცი ის ინ სტრუ მენ ტის გა მო ყე ნე ბა დღის წეს რი
გი დან მო იხ სნა. 1998 წლი დან წა რუ მა ტე ბე ლი აღ მოჩ ნდა ას ევე შრო მის კავ ში რის 
სა შუ ალ ებ ით კო ორ დი ნი რე ბუ ლი ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის გა მო ცოცხლე ბა. 
1977 წლის მო მავ ლის ინ ვეს ტი ცი ებ ის პროგ რა მა უკ ვე იძ ლე ოდა სიგ ნალს იმ ის 
შე სა ხებ, რომ სა ხელ მწი ფო და საქ მე ბის პო ლი ტი კის ორი ენ ტა ცია ძირ ფეს ვი ან ად 
უნ და გა ნახ ლე ბუ ლი ყო. მრა ვალ წლი ანი მოქ მე დე ბი სა და ეკ ონ ომ იკ ური ზრდი
სა და ეკ ოლ ოგი ური პო ლი ტი კის სფე რო ში მი სი გა მოკ ვე თი ლი მიზ ნე ბის გა მო, 
იგი ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის სტრა ტე გი ის დამ სა ხუ რე ბად უნ და ჩა ით ვა ლოს, 
რო მე ლიც მკვეთ რად გაზ რდი ლი უმ უშ ევ რო ბის დაძ ლე ვას, ერ თობ ლი ვი ეკ ონ
ომ იკ ური მი წო დე ბის სა შუ ალ ებ ით ცდი ლობ და. დი დი რა ოდ ენ ობ ით სა ხელ მწი
ფო ინ ვეს ტი ცი ები, რომ ლე ბიც გა ერ თი ან ებ ის შემ დეგ აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი აში 
გან ხორ ცი ელ და, იგ ივე მი ზანს ემ სა ხუ რე ბოდ ნენ. ვა ლე ბის მუხ რუ ჭის შე მო ღე
ბით, რო მე ლიც 2009 წლი დან კონ სტი ტუ ცი ის 109ე მუხ ლის მე3 თავ ში შე ვი და, 
გერ მა ნი აში ან ტი ციკ ლუ რი ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კის შე საძ ლებ ლო ბე ბი სათ ვის 
ახ ალი სა კა ნონ მდებ ლო სა ფუძ ვე ლი შე იქ მნა. 

8.4  მა გა ლი თი: ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის მარ თვის ფის კა ლურპო ლი ტი კუ რი...
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გა მო ყე ნე ბუ ლი ლი ტე რა ტუ რა

 � ფასების დონე
წარ მო ებ ის პო ტენ ცი ალი 
ერ თობ ლი ვი ეკ ონ ომ იკ ური მი

წო დე ბა 
ერ თობ ლი ვი ეკ ონ ომ იკ ური 

მოთხოვ ნა 
რე ცე სია
სტაგ ფლა ცია

 � უმუშევრობა
კლა სი კუ რი უმ უშ ევ რო ბა 
კეინზიან ური უმ უშ ევ რო ბა 
სინ თე ზის მო დე ლი 
ფა სე ბის დად გე ნის (და წე სე ბის) 

ფუნ ქცია 
და საქ მე ბის ფუნ ქცია

 � ფისკალური პოლიტიკა
მულ ტიპ ლი კა ტო რის ეფ ექ ტი 
ინ ვეს ტორ თა შე ვიწ რო ებ ის ეფ ექ

ტი (crowding out effect) 
მო ნე ტა რუ რი ლი პო ლი ტი კა 
ლიკ ვი დუ რო ბის ხა ფან გი 
სა ხელ ფა სო პო ლი ტი კა 
ინ ტე რეს თა ჯგუ ფე ბი 
მი წო დე ბის პო ლი ტი კა

 � სტაბილურობისა და 
განვითარების კანონი
სა ერ თო ეკ ონ ომ იკ ური წო ნას წო

რო ბა 
სა ერ თო ქმე დე ბა 
ვა ლე ბის მუხ რუ ჭი

ძირითადი ცნებები

და ვა ლე ბე ბი

1. სტა ბი ლი ზა ცი ის პო ლი ტი კა ღია ეკ ონ ომ იკ აში
გან მარ ტეთ, რა ტომ არ ის კეინზიან ურ ად ინ სპი რი რე ბუ ლი მოთხოვ ნის მარ თვა 
ღია ეკ ონ ომ იკ აში ჩვე ულ ებ რივ, ნაკ ლებ ეფ ექ ტი ანი, ვიდ რე და ხუ რულ ეკ ონ
ომ იკ აში. 

2. შრო მის ბაზ რის დე რე გუ ლი რე ბა
მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური სინ თე ზის მო დე ლის ფარ გლებ ში იმ სჯე ლეთ, რას თან არ
ის და კავ ში რე ბუ ლი ის ფაქ ტი, რომ შრო მის ბა ზარ ზე რე გუ ლი რე ბის გა უქ მე ბა, 
მა გა ლი თად, და უს აბ უთ ებ ლად სამ სა ხუ რი დან გა თა ვი სუფ ლე ბის გან დაც ვის 
შე სუს ტე ბა, ხელს უწყობს უმ უშ ევ რო ბის შემ ცი რე ბას. 

3. ინ ვეს ტი ცი ებ ის ხელ შეწყო ბა და და საქ მე ბა
აღ მო სავ ლეთ გერ მა ნი აში სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ინ ვეს ტი ცი ებ ის მა სობ რი ვი 
წა ხა ლი სე ბის მი უხ ედ ავ ად, უმ უშ ევ რო ბის რა ოდ ენ ობა კვლა ვინ დე ბუ რად მა
ღა ლია. ამ ის რა მი ზე ზე ბი შე იძ ლე ბა არ სე ბობ დეს სინ თე ზის მო დე ლის მი ხედ
ვით?

4. რი კარ დოს ეკ ვი ვა ლენ ტი
დე ვიდ რი კარ დოს თე ორ ემ ის მი ხედ ვით, გა და სა ხა დე ბის შემ ცი რე ბა, რო მე
ლიც ფი ნან სდე ბა მა ღა ლი სა ხელ მწი ფო და ვა ლი ან ებ ის ხარ ჯზე, არ ანა ირ 
გავ ლე ნას არ ახ დენს წარ მო ებ აზე, შე მო სავ ლებ სა თუ და საქ მე ბა ზე, ვი ნა იდ
ან ყვე ლა ინ დი ვიდ მა კარ გად იც ის, რომ სა მო მავ ლოდ გა და სა ხა დე ბის ზრდა 
გარ და უვ ალია. იმ სჯე ლეთ, რამ დე ნად შე ეს აბ ამ ება აღ ნიშ ნუ ლი თე ორ ემა რე
ალ ობ ას.

გა მო ყე ნე ბუ ლი ლი ტე რა ტუ რა

ერ თობ ლი ვი მი წო დე ბი სა და ერ თობ ლი ვი მოთხოვ ნის მო დე ლი კარ გად არ ის 
ას ახ ული Blanchard/Illingთან (2009). მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ური სინ თე ზის მო დე ლის 
გათ ვა ლის წი ნე ბით, და საქ მე ბის ბაზ რის პრობ ლე მის კარგ ან ალ იზს გვთა ვა ზო
ბენ Landmann/Jergerი (1999) და Franzი (2009).

ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კის სა ფუძ ვლე ბის გან მარ ტე ბას გვთა ვა ზობს Hesse 
(1998). გერ მა ნი აში სტა ბი ლი ზა ცი ისა და ეკ ონ ომ იკ ური ზრდის კა ნო ნის გა მოც
დი ლე ბას აან ალ იზ ებს Klotenი (1976).
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9.1  სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სი და ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლი

სწავ ლე ბის მიზ ნე ბი

 � სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სი მო იც ავს ერ ოვ ნუ ლი ეკ ონ ომ იკ ის სა ვა ლუ ტო 
ნა კა დებს და ნარ ჩენ მსოფ ლი ოს თან. ამ ას თან, გა ნას ხვა ვე ბენ ტრანზაქცი
ებს, გან სა კუთ რე ბით, სა ქონ ლი თა და მომ სა ხუ რე ბით ვაჭ რო ბა სა და ფი
ნან სურ სფე რო ებ ში. სა გა რეო ვაჭ რო ბა გავ ლე ნას ახ დენს პრო დუქ ტი სა 
და მომ სა ხუ რე ბის ად გი ლობ რივ მოთხოვ ნა ზე, ხო ლო სა ერ თა შო რი სო 
კა პი ტა ლის ნა კა დე ბი – ფუ ლი სა და კა პი ტა ლის ერ ოვ ნულ ბაზ რებ ზე.

 � გაც ვლი თი კურ სი წარ მო იქ მნე ბა ვა ლუ ტის ბა ზარ ზე მოთხოვ ნა სა და მი
წო დე ბას შო რის ურ თი ერ თქმე დე ბით. მათ მიღ მა კი კვლავ სა გა და სახ დე
ლო ბა ლან სში ას ახ ული უცხო ეთ თან მიმ დი ნა რე ტრანზაქცი ები დგას.

 � სა ხელ მწი ფოს მხრი დან გაც ვლი თი კურ სის ფიქ სი რე ბით ვა ლუ ტის ბაზ
რის ფუნ ქცი ონ ირ ებ აში ჩა რე ვას ის ეთ ივე შე დე გე ბი მოჰ ყვე ბა, რო გორც 
სა ქონ ლის ბაზ რებ ზე მოქ მე დი მაქ სი მა ლუ რი და მი ნი მა ლუ რი ფა სე ბის 
და წე სე ბას. არ სე ბობს ორი გზა: ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ინ ტერ ვენ ცი ის 
გზით ბაზ რი დან ჭარ ბი უცხო ური ვა ლუ ტის ამ ოღ ება ან უცხო ურ ვა ლუ
ტა ზე ჭარ ბი მოთხოვ ნის გა და ფარ ვა ერ ოვ ნუ ლი სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის 
შემ ცი რე ბის გზით.

 � სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სზე ეკ ონ ომ იკ ურპო ლი ტი კუ რი გავ ლე ნა შე საძ
ლე ბე ლია ფა სე ბის დო ნის, შე მო სავ ლე ბი სა და გა ნაკ ვე თე ბის ცვლი ლე
ბე ბით, რო გორც ქვეყ ნის შიგ ნით, ას ევე მის ფარ გლებს გა რეთ, აგ რეთ ვე, 
სა ბა ჟო ტა რი ფე ბის ან გაც ვლი თი კურ სის ცვლი ლე ბე ბით.

 � გერ მა ნი ის სა გა რეო ეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის მთა ვა რი მი მარ თუ ლე ბა 
ეფ უძ ნე ბა თა ვი სუ ფა ლი სა გა რეო ვაჭ რო ბის იდე ალს. ევ რო პუ ლი ინ ტეგ
რა ცი ის შე დე გად არა ერ თი სა ვაჭ რო შეზღუდ ვა დრო თა გან მავ ლო ბა ში 
მოძ ვე ლე ბუ ლი და გა მო უს ად ეგ არი აღ მოჩ ნდა. ეს ეხ ება აგ რეთ ვე სა ვა
ლუ ტო კურ სის პო ლი ტი კას, რად გან ევ როს შე მო ღე ბის შემ დეგ, გა უქ მდა 
ერ ოვ ნუ ლი კომ პე ტენ ცია გაც ვლი თი კურ სის პო ლი ტი კა ში. თუმ ცა, უნ და 
ით ქვას, რომ 1973 წლამ დე გერ მა ნი აში ფიქ სი რე ბუ ლი გაც ვლი თი კურ
სის ფა ზის შე ნარ ჩუ ნე ბა პრობ ლე მა ტურ სა კითხს წარ მო ად გენ და, ვი ნა იდ
ან იგი სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სის პრო ფი ციტ თან და ინ ფლა ცი ის 
ზრდის მო ლო დინ თან იყო და კავ ში რე ბუ ლი.

9.1 სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სი და ეკ ონ ომ იკ ური 
ციკ ლი

ერ ოვ ნულ ეკ ონ ომ იკ აში, რო მე ლიც მჭიდ რო კავ შირ შია სა ერ თა შო რი სო ეკ ონ
ომ იკ ას თან, მნიშ ვნე ლო ვა ნი სა ერ თოეკ ონ ომ იკ ური შე დე გე ბი გან პი რო ბე ბუ ლია 
ად გი ლობ რი ვი მე წარ მე ებ ის, ში და მე ურ ნე ობ ებ ისა და სა ხელ მწი ფო ხა ზი ნის 
უცხო ეთ ის ქვეყ ნებ თან ტრანზაქცი ებ ით. სა ქონ ლის მოთხოვ ნას ქვეყ ნის შიგ ნით 

ემ ატ ება მოთხოვ ნა უცხო ეთ იდ ან. საზღვარ გა რეთ თან ფუ ლა დი, ქო ნებ რი ვი ან 
საკ რე დი ტო ტრანზაქცი ები გავ ლე ნას ახ დე ნენ ად გი ლობ რივ ფუ ლის და კა პი
ტა ლის ბაზ რებ ზე. ეკ ონ ომ იკ ის ფი ნან სურ და რე ალ ურ სექ ტო რებს შო რის არ სე
ბუ ლი ტრანზაქცი ებ ის ურ თი ერ თდა მო კი დე ბუ ლე ბამ შე საძ ლოა, გავ ლე ნა მო ახ
დი ნოს გაც ვლით კურ სზე. იმ შემ თხვე ვა ში, თუ გაც ვლი თი კურ სი ფორ მირ დე ბა 
თა ვი სუ ფალ სა ვა ლუ ტო ბაზ რებ ზე, მო ლო დი ნე ბის ცვლი ლე ბებ მა შე საძ ლოა, 
სა ვა ლუ ტო კურ სის ძლი ერი რყე ვე ბი გა მო იწ ვი ოს, რომ ლებ საც სა ერ თა შო რი სო 
ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლის ურ თი ერ თდა მო კი დე ბუ ლე ბის შეწყვე ტამ დე და აქ ედ ან 
გა მომ დი ნა რე, მაკ რო ეკ ონ ომ იკ ურ კრი ზი სამ დე მივ ყა ვართ. სა ხელ მწი ფოს მი ერ 
სა ვა ლუ ტო კურ სის გან საზღვრამ შე საძ ლოა, გა მო იწ ვი ოს დის ბა ლან სი, რა საც 
ას ევე უარ ყო ფი თი გავ ლე ნა აქ ვს კო ნი უნ ქტუ რის სტა ბი ლუ რო ბის მიზ ნებ ზე. 

მიღებული მიმდინარე
ტრანსფერები

საწარმოო ფაქტორების
ექსპორტი

მომსახურების ექსპორტი

საქონლის ექსპორტი

მიღებული მიმდინარე
ტრანსფერები

საწარმოო ფაქტორების
ექსპორტი

პროფესიული
საქმიანობიდან და

ქონებიდან მიღებული
შემოსავლები

ტრანსფერების ბალანსი

მიმდინარე ანგარიშების
ბალანსი

ქონების ტრანსფერების
ბალანსი

მიღებული ქონების
ტრანსფერები

კაპიტალის იმპორტი

გაცემული ქონების
ტრანსფერები

ეროვნული სავალუტო
რეზერვების ცვლილება

კაპიტალის ექსპორტი

სტატისტიკური უზუსტობები და მიღებული
შედეგების კორექტირება

კაპიტალბრუნვის ბალანსი

სავალუტო რეზერვების
ბალანსი

კომპენსაციებისა და
არარეგისტრირებული

ნაშთების ნაკადი

მომსახურების ექსპორტი

საქონლის ექსპორტი სავაჭრო ბალანსი

მომსახურებების ბალანსი

ქვებალანსებიგადასახდელების გადინებაგადასახდელების შემოდინება

 
ნა ხა ზი 9.1: სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის სტრუქ ტუ რა

სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის აქ ტი ვე ბის მხა რეს აღ ირ იცხე ბა ყვე ლა ის მიმ დი ნა რე ოპ ერ აცია და ფი ნან
სუ რი ტრანზაქცია, რომ ლე ბიც სა ვა ლუ ტო ნა კა დე ბის შე მო დი ნე ბას უწყო ბენ ხელს. პა სი ვე ბის მხა რეს კი 
გა მო ის ახ ება ოპ ერ აცი ები, რომ ლე ბიც მათ გა დი ნე ბას უწყო ბენ ხელს. იმ შემ თხვე ვა ში, თუ სა ვა ლუ ტო 
ნა კა დე ბის შე მო დი ნე ბა აჭ არ ბებს გა დი ნე ბას, საქ მე გვაქ ვს ერ ოვ ნუ ლი სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ზრდას
თან (და დე ბი თი ნე ტო სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვი).

ყვე ლა ეკ ონ ომ იკ ური ტრანზაქცია, რო მელ საც ერ ოვ ნუ ლი ეკ ონ ომ იკა გან საზღვ
რულ პე რი ოდ ში საზღვარ გა რეთ თან აწ არ მო ებს, სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სში აის
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ახ ება მი სი ღი რე ბუ ლე ბის სი დი დის შე სა ბა მი სად. (შდრ. ნა ხა ზი 9.1.) გა ნას ხვა ვე ბენ 
სა ან გა რიშ სწო რე ბო და სა ფი ნან სო ტრანზაქცი ებს. აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, სა გა და
სახ დე ლო ბა ლან სში გან სა კუთ რე ბით მნიშ ვნე ლო ვა ნია გან სხვა ვე ბა მიმ დი ნა რე 
ან გა რი შე ბის ბა ლან სსა და კა პი ტა ლის ბა ლან სს შო რის. მე სა მე მნიშ ვნე ლო ვა ნი 
პუნ ქტია მო ცე მულ ქვე ყა ნა სა და საზღვარ გა რეთს შო რის ქო ნე ბის ტრან სფე რე ბის 
სალ დო. ამ სა მი პუნ ქტის და ჯა მე ბის შე დე გად წარ მოქ მნი ლი შე საძ ლო სალ დო ები 
გა მო ის ახ ება სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სში, რო მელ შიც ას ახ ულია ერ ოვ ნულ 
სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვებ ში არ სე ბუ ლი ცვლი ლე ბე ბი. სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის კო რექ
ტი რე ბა შეც ვლი ლი გაც ვლი თი კურ სის ან ოქ როს ფა სის სა ფუძ ველ ზე, ხში რად, სა
გა და სახ დე ლო ბა ლან სში ცალ კე კომ პენ სა ცი ებ ის პუნ ქტის სა ხით ხვდე ბა. მო ნა ცემ
თა შეკ რე ბი სას სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სში აღ ირ იცხე ბა ას ევე ნაშ თე ბი, რომ ლე ბიც 
გვიჩ ვე ნე ბენ უცხო ეთ თან სტა ტის ტი კუ რად არ არ ეგ ის ტრი რე ბულ ან რე გის ტრი რე
ბად ტრან ზაქ ცი ებს, გან სა კუთ რე ბით ად გი ლობ რი ვი მე წარ მე ებ ის მი ერ საზღვარ გა
რეთ მიმ წო დებ ლე ბის კრე დი ტე ბის ფორ მით აღ ებ ულ პირ და პირ კრე დი ტებს.

მიმ დი ნა რე ან გა რი შე ბის ბა ლან სი თა ვის მხრივ იყ ოფა ოთხ ქვე ბა ლან სად. სა ვაჭ
რო და მომ სა ხუ რე ბის ბა ლან სში შე დის სა ქონ ლის ან/და მომ სა ხუ რე ბის ექ სპორ ტი 
და იმ პორ ტი. მომ სა ხუ რე ბის ბა ლან სში შე დის: მგზავ რთა გა დაყ ვა ნა, ტუ რიზ მის ან 
საზღვრის პი რა სა კონ სულ ტა ციო, სა დაზღვე ვო და სატ რან სპორ ტო მომ სა ხუ რე ბა. 
პრო ფე სი ული საქ მი ან ობ იდ ან და ქო ნე ბი დან მი ღე ბუ ლი შე მო სავ ლე ბის ბა ლან სში 
აღ ირ იცხე ბა საზღვრის მიღ მა გა ცე მუ ლი ხელ ფა სე ბი, კა პი ტა ლის მო გე ბა და გა
დახ დი ლი პრო ცენ ტე ბი. ხო ლო ამ ის სა პი რის პი როდ სატ რან სფე რო ბა ლან სში შე
დის საზღვარ გა რეთ თან ეკ ონ ომ იკ ურ ბრუნ ვა ში არა ან აზღა ურ ებ ადი მიმ დი ნა რე 
ოპ ერ აცი ები, მა გა ლი თად მო ცე მულ ქვე ყა ნა ში მყო ფი უცხო ელი თა ნამ შრომ ლე
ბის მი ერ თა ვი ანთ ქვე ყა ნა ში თა ნა მე მა მუ ლე ებ ის ათ ვის გა წე ული გა და რიცხვე ბი, 
ად გი ლობ რი ვი მთავ რო ბის მი ერ სა ერ თა შო რი სო ორ გა ნი ზა ცი ებ ის ათ ვის გა დახ
დი ლი თან ხე ბი და გან ვი თა რე ბი სათ ვის სა ჭი რო დახ მა რე ბე ბი. 

კა პი ტა ლის ბა ლან სში აღ ირ იცხე ბა ყვე ლა ნა ირი ცვლი ლე ბე ბა ქვეყ ნის შიგ
ნით და მის ფარ გლებს გა რეთ კა პი ტალ ზე არ სე ბულ მოთხოვ ნებ სა და ვალ დე
ბუ ლე ბებს შო რის. უცხო ური ფა სი ანი ქა ღალ დე ბის შეს ყიდ ვა ად გი ლობ რი ვე ბის 
მი ერ წარ მო ად გენს კა პი ტა ლის ექ სპორ ტს, ხო ლო უცხო ელი მე წარ მე ებ ის მი ერ 
პირ და პი რი ინ ვეს ტი ცია – კა პი ტა ლის იმ პორ ტს. ამ ას თან, ხში რად გა ნას ხვა ვე
ბენ გრძელ ვა დი ანი და მოკ ლე ვა დი ანი კა პი ტალ ბრუნ ვის ბა ლან სის შე მად გე
ნელ ნა წი ლებს, ხო ლო სა ხელ მწი ფოს მი ერ გან ხორ ცი ელ ებ ული კა პი ტა ლის 
ტრანზაქცი ები კერ ძო ეკ ონ ომ იკ ური სუ ბი ექ ტე ბის ოპ ერ აცი ებ ის გან გან ცალ კე ვე
ბუ ლია.

9.2 ვა ლუ ტის ბა ზა რი და გაც ვლი თი კურ სი

სა ერ თა შო რი სო სა ვაჭ რო და კა პი ტა ლის ნა კა დე ბის სხვა დას ხვა სა ვა ლუ ტო ზო
ნებს შო რის მოძ რა ობ ის დაწყე ბის თა ნა ვე ხდე ბა მა თი სა ერ თა შო რი სო სა ვა ლუ ტო 
ბა ზარ თან და კავ ში რე ბა მი წო დე ბი სა და მოთხოვ ნის მეშ ვე ობ ით. სა ერ თა შო რი სო 
სა ვა ლუ ტო ბაზ რებ ზე ად გი ლი აქ ვს სხვა დას ხვა ერ ოვ ნუ ლი ვა ლუ ტის ურ თი ერ
თგაც ვლას. აღ ნიშ ნულ პრო ცეს ში წარ მოქ მნი ლი ვა ლუ ტის ფასს, რო მე ლიც მე
ორე ვა ლუ ტის ერ თე ულ ით არ ის გა მო ხა ტუ ლი, გაც ვლი თი ანუ სა ვა ლუ ტო კურ
სი ეწ ოდ ება. ეგ რეთ წო დე ბუ ლი პირ და პი რი კო ტი რე ბის დროს სა ვა ლუ ტო კურ სი 

ეს არ ის ფა სი, რო მე ლიც გა მო ის ახ ება უცხო ური ვა ლუ ტის ერ თი ერ თე ულ ის
თვის ად გი ლობ რი ვი ვა ლუ ტის ერ თე ულ ით. არ აპ ირ და პი რი კო ტი რე ბის დროს 
სა ვა ლუ ტო კურ სი ზო მავს ად გი ლობ რი ვი ვა ლუ ტის ერთ ერ თე ულს უცხო ურ ვა
ლუ ტას თან მი მარ თე ბა ში. ევ რო პის ცენ ტრა ლუ რი ბან კი მის დევს არ აპ ირ და პირ 
კო ტი რე ბას, შე სა ბა მი სად, მა გა ლი თად, ხდე ბა გა მოთ ვლა, თუ რამ დე ნი დო ლა
რის გაც ვლაა სა ჭი რო ერ თი ევ როს მი სა ღე ბად. არ აპ ირ და პი რი კო ტი რე ბა გუ
ლის ხმობს ერ ოვ ნუ ლი ვა ლუ ტის ნო მი ნა ლუ რი ღი რე ბუ ლე ბის ზრდას გაც ვლი
თი კურ სის ზრდის დროს. გაც ვლი თი კურ სის და ცე მა კი პი რი ქით, გუ ლის ხმობს, 
რომ ერ ოვ ნუ ლი ვა ლუ ტის ერ თი ერ თე ულ ის თვის უცხო ური ვა ლუ ტის ერ თე ულ
ით გა მო ხა ტუ ლი გა დახ დი ლი თან ხა მცირ დე ბა. ამ ას ას ევე ერ ოვ ნუ ლი ვა ლუ ტის 
ნო მი ნა ლუ რი ღი რე ბუ ლე ბის შემ ცი რე ბა ეწ ოდ ება. 

ვა ლუ ტის ბა ზა რი და სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სი ერ თმა ნეთ თან მჭიდ რო დაა 
და კავ ში რე ბუ ლი. ად გი ლობ რივ ვა ლუ ტის ბა ზარ ზე ვა ლუ ტის მი წო დე ბა იწყე
ბა საზღვარ გა რეთ სა ქონ ლის ექ სპორ ტით და საზღვარ გა რე თი დან კა პი ტა ლის 
იმ პორ ტით. შე სა ბა მი სად, მოთხოვ ნა ვა ლუ ტა ზე ხორ ცი ელ დე ბა სა ქონ ლის იმ
პორ ტი თა და კა პი ტა ლის ექ სპორ ტით. მიმ დი ნა რე ოპ ერ აცი ებ სა და კა პი ტა ლის 
ტრანზაქცი ებ ზე სხვა და ნარ ჩე ნი გავ ლე ნის მომ ხდე ნი პი რო ბე ბის სტა ბი ლუ რო
ბის შემ თხვე ვა ში, ას ევე ბაზ რის შე საძ ლო არ ას რულ ყო ფი ლე ბის გა მო რიცხვის 
შემ თხვე ვა ში, შე იქ მნე ბო და ვა ლუ ტა ზე მოთხოვ ნამი წო დე ბას შო რის წო ნას წო
რო ბა გაც ვლით კურ სზე.

აღ ნიშ ნულ და ბა ლან სე ბულ მდგო მა რე ობ ას შე საძ ლოა, გა მო ეწ ვია სა ვაჭ რო 
და მომ სა ხუ რე ბის ბა ლან სში ცვლი ლე ბე ბი, ვი ნა იდ ან ნო მი ნა ლურ სა ვა ლუტო 
კურ სს გა დამ წყვე ტი გავ ლე ნა აქ ვს სა ერ თა შო რი სო ბა ზარ ზე გა სა ყი დი სა ქონ
ლის ფა სის კონ კუ რენ ტუ ნა რი ან ობ აზე.

ვალუტა

ვალუტის მიწოდება

ვალუტაზე მოთხოვნა

გაცვლითი
კურსი

e1

e*

e2

ნა ხა ზი 9.2: გაც ვლი თი კურ სის წარ მოქ მნა ვა ლუ ტის ბა ზარ ზე

სრულ ყო ფი ლად ფუნ ქცი ონ ირ ებ ად ვა ლუ ტის ბა ზარ ზე ვა ლუ ტის მოთხოვ ნამი წო დე ბას ჩვე ული მიმ
დი ნა რე ობა აქ ვს, რაც და მო კი დე ბუ ლია მიმ დი ნა რე ფას ზე და ფა სე ბის კო ტი რე ბით მო ცე მულ ვა ლუ
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9.3  სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სი სა და გაც ვლი თი კურ სის პო ლი ტი კის საწყი სე ბი

ტებს შო რის e გაც ვლით კურ სზე. მა შა სა და მე, იგი ზო მავს სა გა რეო ვა ლუ ტის ფასს ქვეყ ნის ში და ვა
ლუ ტის ერ თე ულ ებ ში. თუ ეს ფა სი იზ რდე ბა, მა შინ უფ ას ურ დე ბა ქვეყ ნის ში და ვა ლუ ტა, რაც რო გორც 
წე სი, იწ ვევს ვა ლუ ტის მი წო დე ბის ზრდას ექ სპორ ტის მზარ დი შე მო დი ნე ბის გა მო და იკ ლებს მოთხოვ ნა 
ვა ლუ ტა ზე, რად გან სულ უფ რო მცირ დე ბა და სა ფი ნან სე ბე ლი იმ პორ ტი. წო ნას წო რო ბის გაც ვლი თი 
კურ სი დგინ დე ბა e*ზე. გაც ვლი თი კურ სის e1 დო ნე ზე და ფიქ სი რე ბა გა მო იწ ვევს ვა ლუ ტის გა და ჭარ ბე
ბულ მი წო დე ბას, რაც ბაზ რი დან შეს ყიდ ვე ბის გზით ამ ოღ ებ ულ უნ და იქ ნეს ცენ ტრა ლუ რი ბან კის მი ერ. 
თუ ფიქ სი რე ბუ ლი გაც ვლი თი კურ სი მო ცე მუ ლია e2ით, მა შინ ად გი ლი აქ ვს ვა ლუ ტა ზე გა და ჭარ ბე ბულ 
მოთხოვ ნას, რი სი კომ პენ სი რე ბაც ცენ ტრა ლუ რი ბან კის მი ერ უნ და მოხ დეს სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის 
შემ ცი რე ბის გზით.

 
ერ ოვ ნუ ლი ვა ლუ ტის ნო მი ნა ლუ რი ღი რე ბუ ლე ბის ზრდა (გამ ყა რე ბა, რე ვალ
ვა ცია) აძ ვი რებს ად გი ლობ რივ სა ქო ნელს მსოფ ლიო ბა ზარ ზე და, რო გორც წე
სი, აუარ ეს ებს სა ვაჭ რო და მომ სა ხუ რე ბის ბა ლან სე ბის სალ დო ებს. ნო მი ნა ლუ რი 
ღი რე ბუ ლე ბის შემ ცი რე ბა (გა უფ ას ურ ება, დე ვალ ვა ცია), პი რი ქით, აუმ ჯო ბე სებს 
ად გი ლობ რი ვი ექ სპორ ტი ორ ებ ის ფა სის  მი ერ კონ კუ რენ ტუ ნა რი ან ობ ას უცხო
ელ კონ კუ რენ ტებ თან მი მარ თე ბა ში და, რო გორც წე სი, იწ ვევს სა ვაჭ რო და მომ
სა ხუ რე ბის ბა ლან სის გა უმ ჯო ბე სე ბას. 

ვა ლუ ტის ბაზ რის მარ ტივ მო დელ ში მო ცე მუ ლია ვა ლუ ტის მი წო დე ბის და 
მოთხოვ ნის ის ცვლი ლე ბე ბი, რომ ლე ბიც გა მოწ ვე ულია გა რე ფაქ ტო რე ბით. 
მა გა ლი თად, სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის ცვლი ლე ბა ქვეყ ნის შიგ ნით ან მის ფარ
გლებს გა რეთ ცვლის კა პი ტა ლის ბა ლან სს. ქვეყ ნის გა რეთ საპ რო ცენ ტო გა
ნაკ ვე თის ზრდა, ჩვე ულ ებ რივ, იწ ვევს ნე ტო კა პი ტა ლის ექ სპორ ტის ზრდას, შე
სა ბა მი სად, იზ რდე ბა მოთხოვ ნა ვა ლუ ტა ზე და აღ ნიშ ნუ ლი გა რე მო ება იწ ვევს 
ად გი ლობ რი ვი ვა ლუ ტის ნო მი ნა ლუ რი ღი რე ბუ ლე ბის შემ ცი რე ბას. სარ გებ ლის 
გა ნაკ ვე თის ზრდა ქვეყ ნის შიგ ნით, პი რი ქით, ჩვე ულ ებ რივ, იწ ვევს ერ ოვ ნუ ლი 
ვა ლუ ტის ნო მი ნა ლუ რი ღი რე ბუ ლე ბის გაზ რდას. მარ ტი ვად ახ სნა დია სა ვა ლუ
ტო ბა ზარ ზე გაც ვლი თი კურ სის შე საძ ლო ცვლი ლე ბის მო ლო დი ნე ბის გავ ლე ნა. 
ნო მი ნა ლუ რი ღი რე ბუ ლე ბის ზრდის მო ლო დი ნი რო გორც წე სი ხელს უწყობს 
ნე ტოკა პი ტა ლის იმ პორ ტის ზრდას, იზ რდე ბა რა ვა ლუ ტის მი წო დე ბა და ხდე ბა 
ნო მი ნა ლუ რი გაც ვლი თი კურ სის ზრდა. სა ერ თა შო რი სო კა პი ტალ ბრუნ ვის მო
ლო დი ნებ ზე და მო კი დე ბუ ლე ბამ შე საძ ლოა, ხე ლი შე უწყოს ვა ლუ ტის ბაზ რებ ზე 
მო ულ ოდ ნე ლად წარ მოქ მნილ სა ვა ლუ ტო კურ სის მკვეთრ გა დახ რას.

9.3 სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სი სა და გაც ვლი თი 
კურ სის პო ლი ტი კის საწყი სე ბი

სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ვა ლუ ტის ბა ზარ ზე პირ და პირ ჩა რე ვას (ფიქ სი რე ბუ ლი 
გაც ვლი თი კურ სის და წე სე ბით) ის ეთ ივე შე დე გე ბი მოს დევს, რო გორც სა ქონ ლის 
ბაზ რებ ზე მაქ სი მა ლუ რი ან მი ნი მა ლუ რი ფა სე ბის შე მო ღე ბას. ად გი ლი აქ ვს ვა
ლუ ტის ჭარბ მი წო დე ბას ან ვა ლუ ტა ზე ჭარბ მოთხოვ ნას, რაც ერ ოვ ნუ ლი სა ვა
ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ზრდას ან შემ ცი რე ბას იწ ვევს. ზრდა დი სა ვა ლუ ტო რე ზერ
ვე ბი თა ვის მხრივ იწ ვევს ერ ოვ ნულ ვა ლუ ტა ში ფუ ლა დი მა სის „გა ბერ ვას“ და, 
შე სა ბა მი სად, ინ ფლა ცი ას. სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის მუდ მი ვი შემ ცი რე ბა უარ ყო
ფით გავ ლე ნას ახ დენს ქვეყ ნის სა ერ თა შო რი სო საკ რე დი ტო რე იტ ინ გზე და შე
საძ ლოა, და ვა ლი ან ებ ის თვალ საზ რი სით კრი ზი სი გა მო იწ ვი ოს. ფიქ სი რე ბუ ლი 
გაც ვლი თი კურ სის სის ტე მის ფარ გლებ ში ერ ოვ ნუ ლი ვა ლუ ტის გა უფ ას ურ ება ან 

გამ ყა რე ბა სა ხელ მწი ფოთ შო რი სი პა რი ტე ტე ბის ოფ იცი ალ ურ ცვლი ლე ბებ ზე მი
უთ ით ებ ენ, რომ ლე ბიც, შე სა ბა მი სად, ზე ვით ან ქვე ვით არ ის მი მარ თუ ლი.

სა ხელ მწი ფოს მხრი დან ერ თი ანი სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის ან ცალ კე ული 
ქვე ბა ლან სე ბის ეკ ონ ომ იკ ურპო ლი ტი კუ რი მარ თვა და სხვა დას ხვა სა გა რეოეკ
ონ ომ იკ ურ ტრანზაქცი ებ ში მი სი მეტ ნაკ ლე ბად პირ და პი რი ჩა რე ვა პრინ ციპ ში 
შე საძ ლე ბე ლია. კერ ძოდ, შე საძ ლე ბე ლია სა ქონ ლის ექ სპორ ტი სა და იმ პორ ტის 
რა ოდ ენ ობ აზე ლი მი ტის და წე სე ბა, კა პი ტა ლის ბრუნ ვა ზე კონ ტრო ლის და წე სე
ბით სა ერ თა შო რი სო კა პი ტა ლის ბრუნ ვის შეზღუდ ვა ან მი სი სრუ ლი შე ჩე რე ბა. 
თუმ ცა, სა ერ თა შო რი სო ვაჭ რო ბა სა და კა პი ტალ ბრუნ ვა ში მსგავ სი ჩა რე ვე ბი ეწ
ინა აღ მდე გე ბა შრო მის ოპ ტი მა ლურ მსოფ ლიო ეკ ონ ომ იკ ურ და ნა წი ლე ბას და 
ხში რად, ეკ ონ ომ იკ ური სუ ბი ექ ტე ბი მის თა ვი დან აც ილ ებ ას ცდი ლო ბენ. უფ რო 
გო ნივ რუ ლია სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სზე არ აპ ირ და პი რი გავ ლე ნის მოხ დე ნა, 
რო მე ლიც მიბ მუ ლია სა ერ თა შო რი სო სა სა ქონ ლო და ფი ნან სუ რი ტრანზაქცი ებ
ის სხვა დას ხვა დე ტერ მი ნან ტებ თან. 

მიკ რო ეკ ონ ომ იკ ური თე ორი ის თა ნახ მად, სა ქონ ლის მი წო დე ბა და მას ზე 
მოთხოვ ნა მნიშ ვნე ლოვ ნა დაა და მო კი დე ბუ ლი ფას ზე. შე სა ბა მი სად, შეგ ვიძ ლია 
და ვას კვნათ, რომ ექ სპორ ტი და იმ პორ ტი და მათ თან ერ თად მიმ დი ნა რე ან გა
რი შე ბის ბა ლან სის სალ დო მნიშ ვნე ლოვ ნად არ ის და მო კი დე ბუ ლი სა ერ თა შო
რი სო ფა სებს შო რის სხვა ობ აზე და შე სა ბა მი სად, მათ ცვლი ლე ბებ ზე. სა ერ თო 
ეკ ონ ომ იკ ურ პერ სპექ ტი ვა ში მსგავ სი ცვლი ლე ბე ბი შე იძ ლე ბა ქვეყ ნის შიგ ნით და 
მის ფარ გლებს გა რეთ არ სე ბუ ლი ინ ფლა ცი ის სხვა ობ ით აიხ სნას. გარ და ფა სის 
დო ნის ცვლი ლე ბი სა, სა ქონ ლის ექ სპორ ტი სა და იმ პორ ტის ფას წარ მოქ მნა ში 
დიდ როლს თა მა შო ბენ ას ევე სა ბა ჟო ტა რი ფე ბი და გაც ვლი თი კურ სის ცვლი
ლე ბე ბი. რამ დე ნა დაც მა ღა ლია უცხო ური სა ქონ ლის იმ პორ ტზე სა ბა ჟო ტა რი
ფე ბი და რამ დე ნა დაც ერ ოვ ნუ ლი ვა ლუ ტა უცხო ურ ვა ლუ ტას თან მი მარ თე ბა
ში გა უფ ას ურ ებ ას გა ნიც დის, მით უფ რო მცირ დე ბა ქვეყ ნის შიგ ნით მოთხოვ ნა 
იმ პორ ტზე. კეინზიან ური თე ორი ის თა ნახ მად, მოთხოვ ნა შე მო სავ ლე ბის პირ
და პირ პრო პორ ცი ულია. ან ალ ოგი ურ ად შე იძ ლე ბა ით ქვას, რომ უცხო ურ სა
ქო ნელ სა და მომ სა ხუ რე ბა ზე ად გი ლობ რი ვი მოთხოვ ნა და მო კი დე ბუ ლია ქვე
ყა ნა ში შე მო სავ ლე ბის დო ნის დი ნა მი კა ზე. ვი ნა იდ ან, უცხო ეთ იდ ან იმ პორ ტზე 
მოთხოვ ნა ად გი ლობ რი ვი სა ქონ ლის ექ სპორ ტის პირ და პირ პრო პორ ცი ულია, 
შეგ ვიძ ლია და ვას კვნათ, რომ მიმ დი ნა რე ან გა რი შე ბის ბა ლან სი სა ერ თა შო რი სო 
დო ნე ზე შე მო სავ ლებს შო რის გან სხვა ვე ბა ზეა და მო კი დე ბუ ლი. 

კა პი ტა ლის იმ პორ ტი სა და ექ სპორ ტის მნიშ ვნე ლო ვან დე ტერ მი ნან ტე ბად, 
რომ ლე ბიც კა პი ტალ ბრუნ ვის ან გა რიშ ში აის ახ ება, მი იჩ ნე ვა სა ერ თა შო რი სო გან
სხვა ვე ბა ნი და ბან დე ბუ ლი კა პი ტა ლი დან მი ღე ბუ ლი რე ალ ური მო გე ბის თვალ
საზ რი სით. რა საც კვლავ მივ ყა ვართ იმ გან სხვა ვე ბე ბამ დე, რა საც ად გი ლი აქ ვს 
ქვეყ ნებს შო რის სარ გებ ლის გან აკვე თე ბი სა და სა გა და სა ხა დო რე ჟი მის, ფი ნან
სუ რი თუ რე ალ ური ინ ვეს ტი ცი ებ იდ ან მი ღე ბუ ლი შე მო სავ ლე ბის და ცალ კე ული 
ერ ოვ ნუ ლი ვა ლუ ტის თვის სა ვა ლუ ტო კურ სის ცვლი ლებას თან დაკა ვში რე ბუ
ლი მო ლო დი ნე ბის თვალ საზ რი სით. მა გა ლი თის თვის, თუ რო მე ლი მე ქვეყ ნის 
ვა ლუ ტის მი მართ არ სე ბობს მა ღა ლი მო ლო დი ნე ბი რე ვალ ვა ცი ას თან (გამ ყა
რე ბას თან) და კავ ში რე ბით, კა პი ტა ლის იმ პორ ტის ზრდა იმ შემ თხვე ვა შია მო სა
ლოდ ნე ლი, თუ ქვეყ ნის შიგ ნით კა პი ტალ და ბან დე ბა ზე სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თი 
ქვეყ ნის გა რეთ არ სე ბულ სარ გებ ლის გა ნაკ ვეთ ზე და ბა ლია. 
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რო ბერტ ალ ექ სან დერ მან დე ლი (დაბ. 1932 წ. კინ გსტო ნი, კა ნა და) სწავ ლობ
და ეკ ონ ომ იკ ის ფა კულ ტეტ ზე ვან კუ ვერ ში ბრი ტა ნე თის კო ლუმ ბი ის უნ ივ ერ
სი ტეტ ში, ლონ დო ნის ეკ ონ ომ იკ ის სკო ლა ში და მა სა ჩუ სე ტის ტექ ნო ლო გი ურ 
უნ ივ ერ სი ტეტ ში, სადც 1956 წელს და იც ვა სა დოქ ტო რო დი სერ ტა ცია. სა ერ
თა შო რი სო სა ვა ლუ ტო ფონ დში, ას ევე აშშსა და ევ რო პა ში სხვა დას ხვა მნიშ
ვნე ლო ვან პო ზი ცი ებ ზე მოღ ვა წე ობ ის შემ დეგ, 1974 წლი დან მან დე ლი იყო 
ნიუ იორ კში კო ლუმ ბი ის უნ ივ ერ სი ტე ტის სა ერ თა შო რი სო ეკ ონ ომ იკ ის პრო
ფე სო რი. 1999 წელს მან დე ლი და ჯილ დოვ და ნო ბე ლის პრე მი ით ეკ ონ ომ
იკ ური მეც ნი ერ ებ ებ ის დარ გში შრო მე ბი სათ ვის სა ერ თა შო რი სო სა ვა ლუ ტო 
პო ლი ტი კის შე სა ხებ: მი სი მნიშ ვნე ლო ვა ნი შრო მე ბია: „A Theory of Optimum 
Currency Areas“ (American Economic Review, 1961); „The appropriate use of monetary 
and fiscal policy for internal and external stability“ (IMF Staff Papers, 1962).

მან დე ლის თავ და პირ ვე ლი მოღ ვა წე ობა, კეინზიან იზ მის გავ ლე ნით და
კავ ში რე ბუ ლი იყო სტა ბი ლუ რო ბის პო ლი ტი კის სა გა რეო ეკ ონ ომ იკ ური 
სა კითხე ბის შეს წავ ლას თან. მის თვის, რო გორც კა ნა და ში და ბა დე ბუ ლი ად
ამი ან ის თვის, მნიშ ვნე ლო ვა ნი იყო ფიქ სი რე ბულ და თა ვი სუფ ლად ცვა ლე
ბად სა ვა ლუ ტო კურ სის სის ტე მებს შო რის გან სხვა ვე ბის და ფიქ სი რე ბა. 1960 
წელს კა ნა და იყო ერ თა დერ თი ინ დუს ტრი ული ქვე ყა ნა, სა დაც გაც ვლი თი 
კურ სის თა ვი სუ ფა ლი რე ჟი მი მოქ მე დებ და. მან დე ლი მი იჩ ნევ და, რომ სა ვა
ლუ ტო კურ სის თა ვი სუფ ლად მიშ ვე ბა ხელს უწყობს ერ ოვ ნუ ლი მო ნე ტა რუ
ლი პო ლი ტი კის ქმე დი თუ ნა რი ან ობ ის ზრდას, მა შინ რო დე საც ფის კა ლუ რი 
პო ლი ტი კა ძალ ზე მერ ყე ვი სა ვა ლუ ტო კურ სის არ სე ბო ბის რის კებ თან არ ის 
და კავ ში რე ბუ ლი. ფიქ სი რე ბუ ლი გაც ვლი თი კურ სის შემ თხვე ვა ში იზ რდე ბა 
ერ ოვ ნუ ლი ფის კა ლუ რი პო ლი ტი კის ეფ ექ ტუ რო ბა მა შინ, რო დე საც მო ნე
ტა რუ ლი პო ლი ტი კა კარ გავს თა ვის და მო უკ იდ ებ ლო ბას და ემ ორ ჩი ლე ბა 
დო მი ნან ტი ვა ლუ ტის მქო ნე სა ხელ მწი ფოს მო ნე ტა რულ პო ლი ტი კას. 1960 
წლის ბო ლოს თვის მსოფ ლი ოს მას შტა ბით კეინზიან ური სტა ბი ლუ რო ბის 
პო ლი ტი კის პრობ ლე მებ თან და კავ ში რე ბით, მან დე ლი გა მო ვი და, რო გორც 
Supply Side Policyს (მი წო დე ბის პო ლი ტი კის) დამ ცვე ლი და მიმ დე ვა რი და 
მო უწ ოდ ებ და გა და სა ხა დე ბის მა სობ რი ვი შემ ცი რე ბი სა კენ ეკ ონ ომ იკ ის გა მო
ცოცხლე ბის მიზ ნით. უკ ვე ად რე ული პე რი ოდ იდ ან მან დე ლი მეც ნი ერ ულ ად 
მუ შა ობ და ოპ ტი მა ლუ რი სა ვა ლუ ტო გა რე მოს დე ტერ მი ნან ტებ ზე. ერ თი ანი 
სა ვა ლუ ტო კავ ში რის წევრ ქვეყ ნე ბად მან დე ლი მი იჩ ნევ და სა ხელ მწი ფო
ებს, რომ ლე ბიც გა მო ირ ჩე ოდ ნენ სა მუ შაო ძა ლი სა და კა პი ტა ლის მო ბი
ლუ რო ბის მა ღა ლი მაჩ ვე ნებ ლით, სა დაც ფა სე ბი და ხელ ფა სე ბი მი წო დე ბა
მოთხოვ ნის პი რო ბებ თან მოქ ნი ლად თა ნა არ სე ბო ბენ (ვი ნა იდ ან, სა ვა ლუ ტო 
კურ სი არ არ ის შე სა ბა მი სო ბა ში დამ ბა ლან სე ბელ მე ქა ნიზ მებ თან) და სა დაც 
ფი ნან სუ რი დამ ბა ლან სე ბე ლი მე ქა ნიზ მე ბი პრობ ლე მე ბის შე სამ ცი რებ ლად 
გა მო იყ ენ ება. მან დე ლის ან ალ იზი მე ტად აქ ტუ ალ ური გახ და მას შემ დეგ, 
რაც მსოფ ლი ოს მას შტა ბით მოხ და ფიქ სი რე ბუ ლი სა ვა ლუ ტო კურ სის სის ტე
მე ბის ნგრე ვა და ევ რო პის მას შტა ბით სა ხელ მწი ფო ებ მა და იწყეს სა ვა ლუ ტო 
კურ სის სტა ბი ლუ რო ბის შე ნარ ჩუ ნე ბი სათ ვის კონ ცეფ ცი ებ ის ძებ ნა. ამ პრო
ცეს მა სა ბო ლო ოდ ერ თი ანი ევ რო პუ ლი სა ვა ლუ ტო კავ ში რის ჩა მო ყა ლი ბე
ბას შე უწყო ხე ლი, ხო ლო მან დე ლი დღეს ევ როს ერთერთ მა მად მი იჩ ნე ვა.

რო ბერტ მან დე ლი და ოპ ტი მა ლუ რი სა ვა ლუ ტო ზო ნა
სა გა რეოეკ ონ ომ იკ ური ტრანზაქცი ებ ის სხვა დას ხვა დე ტერ მი ნან ტებ ზე ზე მოქ მე
დე ბი სათ ვის შეგ ვიძ ლია უამ რა ვი ეკ ონ ომ იკ ურპო ლი ტი კუ რი ინ სტრუ მენ ტი და
ვა სა ხე ლოთ, რომ ლე ბიც გა მო იყ ენ ება სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის პო ლი ტი კის 
სფე რო ში. მიმ დი ნა რე ან გა რი შე ბის ბა ლან სზე გავ ლე ნის მოხ დე ნის მიზ ნით, გა
მო იყ ენ ება სა ფი ნან სო პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი – შე მო სავ ლებ სა და ხარ ჯე ბის 
ვა რი აცი ები, ერ ოვ ნულ შე მო სავ ლებ ზე მა თი ზე მოქ მე დე ბი დან გა მომ დი ნა რე. 
მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ები გავ ლე ნას ახ დე ნენ, რო გორც ერ ოვ
ნულ შე მო სავ ლებ ზე, ას ევე ქვე ყა ნა ში ინ ფლა ცი ის დო ნე ზე. სა ბა ჟო პო ლი ტი კი
სა და გაც ვლი თი კურ სის პო ლი ტი კის გა ტა რე ბით, რაც ერ ოვ ნუ ლი სა ვა ლუ ტო 
კურ სის ზრდას ან ვარ დნას გუ ლის ხმობს, შე საძ ლე ბე ლია, მი ზან მი მარ თუ ლად 
მოხ დეს იმ პორ ტის ან ექ სპორ ტის თვის ხელ შეწყო ბა.

სა ერ თა შო რი სო კა პი ტალ ბრუნ ვა ზე ეკ ონ ომ იკ ურპო ლი ტი კუ რი ზე გავ ლე
ნი სათ ვის მი სა ღე ბია სა ფი ნან სო პო ლი ტი კა, რო მე ლიც კა პი ტალ და ბან დე ბე ბის 
და ბეგ ვრა ზე მნიშ ვნე ლო ვან გავ ლე ნას ახ დენს. მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კა დი დად 
ზე მოქ მე დებს ქვე ყა ნა ში სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის დი ნა მი კა ზე, გაც ვლი თი კურ სის 
ფორ მი რე ბა სა და მის მი მართ მო ლო დი ნებ ზე. ეს უკ ან ას კნელ ნი, ცხა დია, ას ევე 
ექ ვემ დე ბა რე ბი ან პირ და პი რი სა ვა ლუ ტოპო ლი ტი კუ რი ღო ნის ძი ებ ებ ის გა ტა
რე ბას, რაც გაც ვლი თი კურ სის მიზ ნობ რი ვი მაჩ ვე ნებ ლის გან საზღვრას გუ ლის
ხმობს. 

სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სის ცვლი ლე ბე ბი დღემ დე გა ნი ხი ლე ბო და 
მხო ლოდ, რო გორც სა ერ თა შო რი სო ვაჭ რო ბას თან და კა პი ტალ ბრუნ ვას თან 
და კავ ში რე ბულ ტრანზაქცი ებს შო რის არ სე ბუ ლი პა სი ური სალ დო. სი ნამ დვი
ლე ში, სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სზე ას ევე დიდ გავ ლე ნას ახ დენს სა ვა
ლუ ტო ბა ზარ ზე პირ და პი რი ინ ტერ ვენ ცია, ას ევე ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ან სხვა 
სა ხელ მწი ფო სა ვა ლუ ტო უწყე ბის მი ერ სა ვა ლუ ტო კრე დი ტის აღ ება და, შე სა ბა
მი სად, გა ცე მაც. ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ინ ტერ ვენ ცია სა ვა ლუ ტო ბა ზარ ზე, შე საძ
ლოა, მიზ ნად ის ახ ავ დეს მუდ მი ვად და ბა ლან სე ბუ ლი გაც ვლი თი კურ სის უზ რუნ
ველ ყო ფას მოთხო ვნამი წო დე ბის და რე გუ ლი რე ბის გზით, ისე, რომ არ მოხ დეს 
მყა რი გაც ვლი თი კურ სის ფიქ სი რე ბა. 

სა ვა ლუ ტო კურ სის და სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის პო ლი ტი კის სხვა დას ხვა 
ინ სტრუ მენ ტებს შო რის არ ჩე ვა ნის გა კე თე ბის შე საძ ლებ ლო ბა აიხ სნე ბა იმ სა
კითხის სა შუ ალ ებ ით, თუ რო მე ლი ეკ ონ ომ იკ ურპო ლი ტი კუ რი სა შუ ალ ებ ებ ით 
ხდე ბა სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის დე ფი ცი ტის თა ვი დან აც ილ ება, რო მე ლიც, 
რო გორც წე სი, სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სის დე ფი ციტ თან, ანუ ქვეყ ნის სა
ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის შემ ცი რე ბას თან არ ის გა იგ ივ ებ ული. რამ დე ნა დაც სა ვა ლუ
ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სის დე ფი ცი ტი მიმ დი ნა რე ან გა რი შე ბის ბა ლან სის დე ფი
ციტს ას ახ ავს, მის თა ვი დან ას აც ილ ებ ლად სა ჭი როა, რო გორც რეს ტრიქ ცი ული 
ფი ნა ნუ რი პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის (მი სი შემ ზღუ და ვი მოქ მე დე ბის გა მო, 
რო გორც შე მო სავ ლებ ზე, ას ევე ფუ ლის მოთხოვ ნა ზე), ას ევე რეს ტრიქ ცი ული 
მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის გა ტა რე ბა. ამ ას თან, ეს უკ ან ას კნელ
ნი ქვე ყა ნა ში ხელს შე უწყობ დნენ დი სინ ფლა ცი ურ პრო ცე სებს და, შე სა ბა მი სად, 
ექ სპორ ტზე მოთხოვ ნის გა მო ცოცხლე ბას. სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის მა ტე ბას თან 
ერ თად ხდე ბა კა პი ტა ლის იმ პორ ტის ზრდა, რაც, თა ვის მხრივ, ამ ცი რებს სა ვა
ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სის დე ფი ციტს. სა ბა ჟო ტა რი ფე ბის ზრდის ან ერ ოვ
ნუ ლი ვა ლუ ტის გა უფ ას ურ ებ ის გა მო, შე დე გად ვი ღებთ იმ პორ ტის შემ ცი რე ბას. 
თუმ ცა შე საძ ლე ბე ლია ას ევე კა პი ტა ლის ექ სპორ ტის ზრდაც, რის გა მოც, სა ვა
ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სის დე ფი ცი ტი თავ და პირ ვე ლად იზ რდე ბა. მიმ დი ნა
რე ან გა რი შე ბის ბა ლან სზე ერ ოვ ნუ ლი ვა ლუ ტის გა უფ ას ურ ებ ის ხან გრძლი ვი 

9.3  სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სი სა და გაც ვლი თი კურ სის პო ლი ტი კის საწყი სე ბი
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მოქ მე დე ბა ყვე ლა შემ თხვე ვა ში მხო ლოდ მა შინ არ ის მო სა ლოდ ნე ლი, რო ცა მას 
შე დე გად მოჰ ყვე ბა მოთხოვ ნის შემ ცი რე ბა, რაც მი იღ წე ვა რეს ტრიქ ცი ული კო ნი
უნ ქტუ რუ ლი პო ლი ტი კის გა ტა რე ბის შე დე გად. 

იმ შემ თხვე ვა ში, თუ სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სის დე ფი ცი ტის უპ ირ ვე
ლეს მი ზეზს წა მო ად გენს კა პი ტა ლის ექ სპორ ტის სი ჭარ ბე კა პი ტა ლის იმ პორ
ტთან მი მარ თე ბა ში, შე საძ ლე ბე ლია რეს ტრიქ ცი ული მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის 
სარ გებ ლის გა ნაკ ვე თის ზრდი სათ ვის სა ჭი რო ღო ნის ძი ებ ებ თან ერ თად მოხ დეს 
ად გი ლობ რი ვი კა პი ტალ და ბან დე ბი სათ ვის ხელ საყ რე ლი სა გა და სა ხა დო პი რო
ბე ბის ფორ მი რე ბაც. კა პი ტა ლის იმ პორ ტის ზრდა შე საძ ლოა ას ევე და კავ ში რე
ბუ ლი იყ ოს ცენ ტრა ლუ რი ბან კის მი ერ კრე დი ტის საზღვარ გა რეთ აღ ებ ას თან 
(სა ერ თა შო რი სო სა ვა ლუ ტო ფონ დი, მსოფ ლიო ბან კი), რა საც უშუ ალო კავ ში
რი აქ ვს სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სის გა უმ ჯო ბე სე ბას თან. თუმ ცა, ის არ 
აღ მოფხვრის სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის დე ფი ცი ტის რე ალ ურ მი ზე ზებს და 
გან ხორ ცი ელ ებ ადია მხო ლოდ მკვეთ რად გან საზღვრულ ჩარ ჩო ებ ში. ხში რად, 
სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სის დე ფი ცი ტის და საძ ლე ვად სა ჭი როა ღო ნის ძი
ებ ათა მთე ლი ციკ ლის ამ ოქ მე დე ბა. არც თუ იშ ვი ათ ად ად გი ლი აქ ვს საზღვარ
გა რეთ ცენ ტრა ლურ ბან კში სეს ხე ბის აღ ებ ისა და ერ ოვ ნუ ლი ვა ლუ ტის გა უფ
ას ურ ებ ის, ას ევე რეს ტრიქ ცი ული მო ნე ტა რუ ლი პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ებ ის 
კომ ბი ნა ცი ას, რომ ლე ბიც თა ნაბ რად უწყო ბენ ხელს სა ქონ ლის ექ სპორ ტსა და 
კა პი ტა ლის იმ პორ ტს, რო გორც სა ვა ლუ ტო ნა კა დე ბის მთა ვარ წყა როს. 

9.4 მა გა ლი თი: სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის 
პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი გერ მა ნი აში

გერ მა ნი ის ფე დე რა ცი ულ რეს პუბ ლი კა ში სა გა და სახ დე ლო პო ლი ტი კის ეფ ექ
ტუ რი ღო ნის ძი ებ ებ ის მნიშ ვნე ლო ვან სა ფუძ ველს წარ მო ად გენს 1961 წელს მი
ღე ბუ ლი კა ნო ნი სა გა რეოეკ ონ ომ იკ ური საქ მი ან ობ ის რე გუ ლი რე ბის შე სა ხებ 
(AWG). ხსენე ბუ ლი კა ნო ნის პირ ველ პა რაგ რაფ ში (§1) სა უბ არია თა ვი სუ ფა ლი 
სა გა რეო ვაჭ რო ბის ძი რი თად პრინ ციპ ზე, რომ ლის თა ნახ მა დაც, გერ მა ნი ის ეკ
ონ ომ იკ ის სა სა ქონ ლო, მომ სა ხუ რე ბის, კა პი ტა ლის და სა გა და სახ დე ლო ბრუნ ვა 
უცხო ეთ თან არ ანა ირ შეზღუდ ვებს არ ექ ვემ დე ბა რე ბა. მე ორე პა რაგ რა ფის (§2) 
თა ნახ მად, თა ვი სუ ფალ სა გა რეო ვაჭ რო ბა ში ჩა რე ვა შე საძ ლე ბე ლია მხო ლოდ 
მკაც რად შეზღუ დუ ლი პი რო ბე ბის შემ თხვე ვა ში და ის იც მხო ლოდ მა შინ, თუ ეკ
ონ ომ იკ ური ქმე დე ბე ბის თა ვი სუფ ლე ბა მაქ სი მა ლუ რად უმ ნიშ ვნე ლოდ იქ ნე ბა 
შეზღუ დუ ლი. კა ნონ ში სა ერ თა შო რი სო ვაჭ რო ბა ზე მი ზან მი მარ თუ ლი გავ ლე ნის 
მქო ნე ღო ნის ძი ებ ებ ის არ არ სე ბო ბა ერ თგვა რი შე დე გია იმ გა რე მო ებ ისა, რომ 
გერ მა ნი ის ფე დე რა ცი ული რეს პუბ ლი კის ევ რო პის ეკ ონ ომ იკ ურ გა ერ თი ან ებ აში 
გა წევ რი ან ებ ის შე დე გად, 1958 წლი დან მო ყო ლე ბუ ლი, სა გა რეო ვაჭ რო ბი სა და 
სა ბა ჟო პო ლი ტი კის სფე რო ში მნიშ ვნე ლო ვა ნი უფ ელ ებ ამ ოს ილ ებ ები გა ერ თი ან
ებ ის ორ გა ნო ებ ის მი ერ ხორ ცი ელ დე ბა. სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის დე ფი ცი ტის 
(§§22-24 AWG) და საძ ლე ვად იმ თა ვით ვე გათ ვა ლის წი ნე ბულ იქ ნა კა პი ტა ლის ექ
სპორ ტის, კა პი ტა ლის იმ პორ ტის, ას ევე ოქ როს ექ სპორ ტი სა და იმ პორ ტის რა
ოდ ენ ობ რი ვი შეზღუდ ვე ბი. თუმ ცა, ამ წეს მა დრო თა გან მავ ლო ბა ში აზ რი და
კარ გა, რაც გერ მა ნი ის ერ თი ან ევ რო პულ სა ვა ლუ ტო სივ რცე ში გა ერ თი ან ებ ით 
იყო გა მოწ ვე ული.

სტა ბი ლუ რო ბი სა და ზრდის კა ნონ ში გან სა კუთ რე ბუ ლი მნიშ ვნე ლო ბა ენ იჭ
ებ ოდა სა გა რეოეკ ონ ომ იკ ური წო ნას წო რო ბი დან გა დახ რის გა ნე იტ რა ლე ბას. 
სტა ბი ლი ზა ცი ისა და ზრდის შე სა ხებ კა ნო ნის (§4) მე ოთხე მუხ ლის თა ნახ მად, 
გერ მა ნია ვალ დე ბუ ლია, დაძ ლი ოს სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის სირ თუ ლე
ები, უპ ირ ვე ლეს ყოვ ლი სა, კო ნი უნ ქტუ რუ ლი პო ლი ტი კის ში და  ეკ ონ ომ იკ ური 
ღო ნის ძი ებ ებ ის გა ტა რე ბით. ას ევე გა მო იყ ენ ოს სა ერ თა შო რი სო ეკ ონ ომ იკ ური 
პო ლი ტი კის კო ორ დი ნა ცი ის ყვე ლა შე საძ ლებ ლო ბა, რა თა ამ მე თო დით აღ
მოფხვრას სა ერ თა შო რი სო დო ნე ზე შე მო სავ ლე ბის, ფა სე ბი სა და კა პი ტა ლი დან 
მი ღე ბუ ლი მო გე ბის გან სხვა ვე ბე ბი. იმ შემ თხვე ვა ში, თუ აღ ნიშ ნუ ლი მე თო დი არ 
იქ ნე ბა საკ მა რი სი, იგი უფ ლე ბა მო სი ლია გა მო იყ ენ ოს სპე ცი ალ ური სა გა და სახ
დე ლო პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი. 

სტა ბი ლი ზა ცი ისა და ზრდის კა ნო ნის აღ ნიშ ნუ ლი მოთხოვ ნე ბი ჯერ კი დევ 
19681969 წლებ ში ამ ოქ მედ და, სწო რედ მა შინ, რო დე საც Bretton Woodsის სის
ტე მა ში გერ მა ნუ ლი მარ კის პერ მა ნენ ტულ მა გა უფ ას ურ ებ ამ გა მო იწ ვია პრო ფი
ცი ტი გერ მა ნი ის სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სში. იმ პორ ტის გაზ რდის და კა პი ტა ლის 
ექ სპორ ტის ხელ შე საწყო ბის მიზ ნით გან ხორ ცი ელ ებ ული ექ სპან სი ური მო ნე ტა
რუ ლი და სა ფი ნან სოპო ლი ტი კუ რი ღო ნის ძი ებ ები მო ცე მულ სი ტუ აცი აში და
საქ მე ბის მა ღა ლი მაჩ ვე ნებ ლი სა და ინ ფლა ცი ის ზრდა დი დო ნის პი რო ბებ ში, 
სა ერ თოეკ ონ ომ იკ ური თვალ საზ რი სით, ნაკ ლე ბად გო ნივ რუ ლი და ეფ ექ ტუ რი 
აღ მოჩ ნდა. პრობ ლე მის აღ მოფხვრა სა ერ თა შო რი სო დო ნე ზე კო ორ დი ნი რე ბუ
ლი ღო ნის ძი ებ ებ ის სა შუ ალ ებ ით წა რუ მა ტე ბე ლი გა მოდ გა, ვი ნა იდ ან მრა ვალ
მა პარ ტნი ორ მა ქვე ყა ნამ უარი თქვა მზად ყოფ ნა ზე, თა ვის მხრივ გა ეტ არ ებ ინ ათ 
რეს ტრიქ ცი ული კო ნი უნ ქტუ რუ ლი პო ლი ტი კა. კა პი ტა ლის იმ პორ ტის შე სა ჩე
რებ ლად გა ტა რე ბულ მა ღო ნის ძი ებ ებ მა, იმ ის გა მო, რომ მის თა ვი დან ას აც ილ ებ
ლად ურ თი ერ თსა წი ნა აღ მდე გო შე საძ ლებ ლო ბე ბი და ის ახა, ას ევე არ გა მო იღო 
სა სურ ვე ლი შე დე გე ბი. ვი ნა იდ ან, სა ბა ჟოპო ლი ტი კუ რი ღო ნის ძი ებ ებ ის გა ტა
რე ბა მხო ლოდ ევ რო გა ერ თი ან ებ ის და ნარ ჩენ ქვეყ ნებ თან თა ნამ შრომ ლო ბის 
შე დე გად უნ და გან ხორ ცი ელ ებ ულ იყო, ხო ლო გერ მა ნუ ლი მარ კის გაც ვლი თი 
კურ სის ნო მი ნა ლუ რი ღი რე ბუ ლე ბის ზრდა (ე.ი. გამ ყა რე ბა) პო ლი ტი კუ რი მო
საზ რე ბით გან ხილ ვას არ ექ ვემ დე ბა რე ბო და, სა ბო ლოო ჯამ ში გერ მა ნი ის მთავ
რო ბამ ექ სპორ ტის შეზღუდ ვის და იმ პორ ტის გაზ რდის მიზ ნით, სტა ბი ლი ზა ცი ის 
კა ნო ნის §4ის თა ნახ მად, სა გა და სა ხა დო პო ლი ტი კის ღო ნის ძი ებ ები გა ატ არა. 
მი ღე ბულ იქ ნა გა დაწყვე ტი ლე ბა, გერ მა ნე ლი იმ პორ ტი ორ ებ ის იმ პორ ტის ბრუნ
ვის ბე გა რის კომ პენ სა ცი ისა და გერ მა ნუ ლი ექ სპორ ტი სათ ვის ექ სპორ ტზე სპე ცი
ალ ური ბრუნ ვის გა და სა ხა დის შე მო ღე ბის შე სა ხებ. ამ ღო ნის ძი ებ ებ მა გა მო იწ ვია 
ის ეთი შე დე გი მიმ დი ნა რე ან გა რი შის ბა ლან სზე, რო გორც მა გა ლი თად გაც ვლი
თი კურ სის ახ ალი წო ნას წო რო ბა, ე.ი. გერ მა ნუ ლი მარ კის „არ აპ ირ და პი რი გზით 
გამ ყა რე ბა.“ ეს უკ ან ას კნე ლი სა ერ თა შო რი სო კა პი ტალ ბრუნ ვა ზე ვე რა ნა ირ შემ
ზღუ დავ ზე მოქ მე დე ბას ვერ ახ დენ და და აქ ედ ან გა მომ დი ნა რე, ვერ მოხ დე ბო
და გერ მა ნი ის სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის სი ჭარ ბის თა ვი დან აც ილ ება. უფ რო 
მე ტიც, ამ ან გა ზარ და გერ მა ნუ ლი მარ კის ნო მი ნა ლუ რი ღი რე ბუ ლე ბის ზრდას
თან და კავ ში რე ბუ ლი მო ლო დი ნე ბი და ხე ლი შე უწყო კა პი ტა ლის იმ პორ ტის წა
ხა ლი სე ბას. გერ მა ნუ ლი სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ზრდა შე აჩ ერა მხო ლოდ 1969 
წლის შე მოდ გო მა ზე (შემ დგომ ში უკ ვე 1971 და 1973 წლებ ში) გერ მა ნუ ლი მარ
კის ნო მი ნა ლუ რი ღი რე ბუ ლე ბის ზრდამ და 1973 წლის გა ზაფხულ ზე გაც ვლი თი 
კურ სის სა ბო ლოო გა თა ვი სუფ ლე ბამ.

გერ მა ნუ ლი მარ კის გაც ვლი თი კურ სის და ფიქ სი რე ბის უფ ლე ბა მო სი ლე ბა 
კონ სტი ტუ ცი ის 73ე მუხ ლის N3ის თა ნახ მად, არა გერ მა ნი ის ფე დე რა ლუ რი ბან
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დავალებები

კის, არ ამ ედ ფე დე რა ლუ რი მთავ რო ბის ხელ ში იყო. 1973 წლის გა ზაფხულ ზე 
გაც ვლი თი კურ სის გა თა ვი სუფ ლე ბამ დე, გერ მა ნი ის ფე დე რა ლუ რი ბან კი კვლა
ვინ დე ბუ რად მი იჩ ნევ და, რომ სა ჭი რო იყო სა ვა ლუ ტო ბა ზარ ზე ჭარ ბი ვა ლუ ტის 
გა მოს ყიდ ვა და ამ ით ხელ შეწყო ბა ქვე ყა ნა ში ფუ ლის რა ოდ ენ ობ ის ზრდი სათ ვის. 
ამ მოვ ლე ნით გან პი რო ბე ბუ ლი ინ ფლა ცი ის სა შიშ რო ებ ამ გა მო იწ ვია ის, რომ 
შემ დგომ პე რი ოდ ში Bretton Woodsის სის ტე მის რე კონ სტრუქ ცია აღ არ მოხ და. 
ნაც ვლად ამ ისა, ევ რო პის მას შტა ბით და იწყო სა ვა ლუ ტო კურ სის სტა ბი ლი ზა ცი
ის პრო ცე სი. 

1979 წელს და არ სე ბულ მა ერ თი ან მა ევ რო პულ მა სა ვა ლუ ტო სის ტე მამ, რო
მელ შიც გერ მა ნუ ლი მარ კის გაც ვლი თი კურ სი ევ რო პის სხვა მნიშ ვნე ლო ვა
ნი პარ ტნი ორი ქვეყ ნე ბის ვა ლუ ტას თან მი მარ თე ბა ში სიმ ყა რით გა მო ირ ჩე ოდა, 
სა ბო ლო ოდ, მოგ ვი ან ებ ით ხე ლი შე უწყო სა ერ თოევ რო პუ ლი სა ვა ლუ ტო კავ
ში რის და არ სე ბას და 1992 წლის მა ას ტრიხ ტის ხელ შეკ რუ ლე ბის სა ფუძ ველ ზე, 
ერ თი ანი ვა ლუ ტის – ევ როს შე მო ღე ბას. ევ რო პის სა ვა ლუ ტო კავ შირ ში სა გა და
სახ დე ლო ბა ლან სის პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბი ახ ლე ბუ რად გა და ნა წილ და. 
ევ როს გაც ვლი თი კურ სის შე სა ხებ გა დაწყვე ტი ლე ბას იღ ებს არა ევ რო პის ცენ
ტრა ლუ რი ბან კი, არ ამ ედ ევ რო საბ ჭო. ევ რო ზო ნა ში ად გი ლი აღ არ აქ ვს წევრ 
ქვეყ ნებს შო რის ვა ლუ ტის მოძ რა ობ ას. მიმ დი ნა რე ან გა რი შე ბის ბა ლან სში ორ
მხრი ვი სალ დოს და ფარ ვა უნ და მოხ დეს კა პი ტა ლის ბა ლან სის შე სა ბა მი სი სალ
დოს სა შუ ალ ებ ით. რო გორც ოპ ტი მა ლუ რი სა ვა ლუ ტო ზო ნე ბის თე ორი აში არ ის 
ხაზ გას მუ ლი, მსგავ სი ოპ ერ აცი ები ით ვა ლის წი ნებს ფა სე ბი სა და ხელ ფა სე ბის მა
ღალ მოქ ნი ლო ბას და მათ ინ ტენ სი ურ კავ ში რებს ქვეყ ნებს შო რის ვაჭ რო ბის და 
კა პი ტა ლის ბრუნ ვის სა შუ ალ ებ ით. 

ევ რო ზო ნის ცენ ტრა ლურ ბან კებს შო რის შე მო ღე ბულ იქ ნა კლი რინ გის 
სის ტე მა (TARGETS 2 – Trans – European  Automated  Real-time  Gross Settlement  Ex-
press Transfer System), რომ ლის მეშ ვე ობ ით აც ევ რო ზო ნის ბან კე ბი თა ვი ანთ სა ერ
თა შო რი სო ტრანზაქცი ებს ცენ ტრა ლუ რი ბან კის ფუ ლით გა ნა ხორ ცი ელ ებ ენ. 
აქ ედ ან გა მო მ დი ნა რე, ევ რო კავ ში რის ქვეყ ნე ბის სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სებ ში 
არ ამ ხო ლოდ კერ ძო კა პი ტალ ბრუნ ვე ბის დის ბა ლან სი მო დის წი ნა აღ მდე გო ბა ში 
ევ რო ზო ნის ქვეყ ნებს შო რის არ სე ბულ მიმ დი ნა რე ან გა რი შე ბის დის ბა ლან სებ
თან, არ ამ ედ ან ალ ოგი ური მდგო მა რე ობაა ერ ოვ ნუ ლი ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბის 
სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბის ბა ლან სის სალ დოს თვალ საზ რი სი თაც (ევ რო პის ცენ
ტრა ლურ ბან კებ თან მი მარ თე ბა ში ე.წ. TARGETS2 სის ტე მი დან გა მომ დი ნა რე). 
ვი ნა იდ ან დღემ დე არ არ სე ბობს ერ ოვ ნუ ლი ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბის ურ თი ერ
თან გა რიშ სოწ რე ბის არ ანა ირი წა მი ერი მე ქა ნიზ მი ევ რო პის ცენ ტრა ლურ ბან
კთან მი მარ თე ბა ში, ევ როს კრი ზი სის წლებ ში, რო მე ლიც ხა სი ათ დე ბო და კერ ძო 
კა პი ტა ლის ნა კა დე ბის შემ ცი რე ბით, ევ რო ზო ნა ში წარ მო იშ ვა სა გა და სახ დე ლო 
ბა ლან სის უწ ონ ას წო რო ბის მა ღა ლი მაჩ ვე ნე ბე ლი, რო მე ლიც ევ რო პის ცენ ტრა
ლურ ბან კში ერ ოვ ნუ ლი ცენ ტრა ლუ რი ბან კე ბის მი ერ TARGETS2თ ფი ნან სდე
ბო და.

 � საგადასახდელო ბალანსი
სა ვაჭ რო ბა ლან სი 
მომ სა ხუ რე ბის ბა ლან სი 
ტრან სფე რე ბის ბა ლან სი 
კა პი ტა ლის მოძ რა ობ ის 
ბა ლან სი 
დე ვი ზე ბის (სა ვა ლუ ტო) 
ბა ლან სი 
სა ვა ლუ ტო რე ზერ ვე ბი

 � გაცვლითი კურსი
ვა ლუ ტის ბა ზა რი 

რე ვალ ვა ცია 
დე ვალ ვა ცია 
ინ ტერ ვენ ცი ები სა ვა ლუ ტო 
ბა ზარ ზე

 � კა ნო ნი სა გა რეო ეკ ონ ომ იკ ის 
შე სა ხებ
ბრე ტონვუდ სის სის ტე მა 
მა ას ტრიხ ტის ხელ შეკ რუ ლე ბა

ძირითადი ცნებები

და ვა ლე ბე ბი

1. მსყიდ ვე ლო ბი თი უნ არ ის პა რი ტე ტის თე ორია, სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სი და 
ეკ ონ ომ იკ ური ციკ ლი

მსყიდ ვე ლო ბი თი უნ არ ის პა რი ტე ტის თე ორი ის მი ხედ ვით, ნო მი ნა ლუ რი გაც
ვლი თი კურ სის ცვლი ლე ბე ბი გა ნი საზღვრე ბა მხო ლოდ და მხო ლოდ ორ 
ქვე ყა ნას შო რის ინ ფლა ცი ის დო ნის გან სხვა ვე ბე ბით. იმ სჯე ლეთ, თუ სა გა და
სახ დე ლო ბა ლან სი დან რო მელ მუხ ლებს ეხ ება მო ცე მუ ლი თე ორია, ეკ ონ ომ
იკ ური ციკ ლის რო მელ კავ ში რებ ზეა გა მახ ვი ლე ბუ ლი ყუ რადღე ბა (და რო
მელ ზე არა) და რა ტომ მი იჩ ნე ვა მსყიდ ვე ლო ბი თი უნ არ ის პა რი ტე ტ ის თე ორია 
გრ ძელ ვა დი ან პე რი ოდ ზე გათ ვლილ თე ორი ად თა ნა მედ რო ვე, ინ დუს ტრი ულ 
ქვეყ ნებ ში.

2. ღი რე ბუ ლე ბა ზე და ბა ლი შე ფა სე ბა ფიქ სი რე ბუ ლი გაც ვლი თი კურ სის
 შემ თხვე ვა ში 

ახ სე ნით, თუ რო დის ხდე ბა ვა ლუ ტის ღი რე ბუ ლე ბა ზე და ბა ლი შე ფა სე ბა, ფიქ
სი რე ბუ ლი სა ვა ლუ ტო კურ სის პი რო ბებ ში და იმ სჯე ლეთ, იმ სა თა ნა დო ეკ ონ
ომ იკ ურპო ლი ტი კურ ღო ნის ძი ებ ებ ზე, რო მელ თა გა ტა რე ბაც სა ჭი როა ღი რე
ბუ ლე ბა ზე და ბა ლი შე ფა სე ბის აღ მო საფხვრე ლად.

3. ფიქ სი რე ბუ ლი გაც ვლი თი კურ სი თა ვი სუფ ლად ცვა ლე ბა დი გაც ვლი თი
 კურ სის წი ნა აღ მდეგ

იმ სჯე ლეთ, ფიქ სი რე ბუ ლი და თა ვი სუფ ლად ცვა ლე ბა დი გაც ვლი თი კურ სე ბის 
და დე ბით და უარ ყო ფით მხა რე ებ ზე, კო ნი უნ ქტუ რუ ლი სტა ბი ლი ზა ცი ის პო
ლი ტი კის ეფ ექ ტი ან ობ ის გათ ვა ლის წი ნე ბით.

4. რო გორ უნ და გავ ხდეთ მსოფ ლიო ჩემ პი ონი ექ სპორ ტში?
გერ მა ნი აში, ტრა დი ცი ულ ად, სა ხე ზეა სა ვაჭ რო ბა ლან სის პრო ფი ცი ტი. რა სა
ერ თო აქ ვს პრო ფი ციტს გერ მა ნი ის მა ღალ და ნა ზო გებ თან? ხე დავთ, თუ არა, 
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IV
ეკონომიკური წესრიგების 
ფორმირება: ინსტიტუციური 
ეკონომიკის გამოყენება

ნაწილი IVმო ცე მულ შემ თხვე ვა ში, კავ შირს მიმ დი ნა რე, დი დი რა ოდ ენ ობ ის ტრან სფე
რებ თან, რომ ლე ბიც გერ მა ნი იდ ან საზღვარ გა რეთ იგ ზავ ნე ბა ?

გა მო ყე ნე ბუ ლი ლი ტე რა ტუ რა

სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის სტრუქ ტუ რას, გაც ვლი თი კურ სე ბის ახ სნას და სა გა
რეოეკ ონ ომ იკ ური ფაქ ტო რე ბის ზე გავ ლე ნას ეკ ონ ომ იკ ურ ციკ ლზე გან მარ ტა
ვენ Rose / Sauernheimer (2006) და Krugman / Obstfeld (2009). სა გა რეო ეკ ონ ომ იკ ური 
პო ლი ტი კის სპე ცი ფი კუ რი სა კითხე ბით და კა ვე ბუ ლია Glastetter (1998). გერ მა ნუ
ლი სა გა რეოეკ ონ ომ იკ ური პო ლი ტი კის ინ სტრუ მენ ტე ბის შე სა ხებ ინ ფორ მა ცი ას 
გვაწ ვდის გერ მა ნი ის ფე დე რა ცი ული რეს პუბ ლი კის ეკ ონ ომ იკ ისა და ტექ ნო ლო
გი ის სა მი ნის ტროს ვებგვერ დი (www.bmwi.de). TARGETS2ის სალ დოს პრობ ლე
მა ტი კა ზე სა გა და სახ დე ლო ბა ლან სის პო ლი ტი კის თვალ საზ რი სით, მუ შა ობ ენ 
ეკ ონ ომ იკ ის პრო ფე სო რი Sinn და სხვე ბი (2011). 10 ეკონომიკური წესრიგების
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