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ᲡᲐᲥᲐᲠᲗᲕᲔᲚᲝᲡ 2026-2028 ᲬᲚᲔᲑᲘᲡ 
ᲤᲣᲚᲐᲓ–ᲡᲐᲙᲠᲔᲓᲘᲢᲝ ᲓᲐ ᲡᲐᲕᲐᲚᲣᲢᲝ ᲞᲝᲚᲘᲢᲘᲙᲘᲡ 
ᲫᲘᲠᲘᲗᲐᲓᲘ ᲛᲘᲛᲐᲠᲗᲣᲚᲔᲑᲔᲑᲘᲡ ᲨᲔᲡᲐᲮᲔᲑ1 

ᲜᲐᲗᲘᲐ ᲗᲣᲠᲜᲐᲕᲐ

საქართველოს მომავალი სამი წლის ფულად-

საკრედიტო და სავალუტო პოლიტიკის ძირი

თად მიმართულებებში, რომელიც პარლამენტს 

წარედგინა, ასახულია ინფლაციის მიზნობრივი 

მაჩვენებლის დონე, მის მისაღწევად გამოყე

ნებული მონეტარული პოლიტიკის ძირითა

დი ინსტრუმენტები და არსებული მაკროეკო

ნომიკური გარემო და რისკები.

ფასების სტაბილურობის უზრუნველსაყოფად 

ეროვნული ბანკი მონეტარულ პოლიტიკას ინ

ფლაციის თარგეთირების რეჟიმში ახორცი

ელებს, რომელიც გულისხმობს ინფლაციის 

მიზნობრივი მაჩვენებლის წინასწარ განსაზ

ღვრას და მონეტარული პოლიტიკის გატარებას 

იმგვარად, რომ საშუალოვადიან პერიოდში 

ინფლაცია მიზნობრივ მაჩვენებელთან მაქ

სიმალურად ახლოს იყოს. ამასთან, მოკლევა

დიან პერიოდში შესაძლოა ინფლაციის მიზ

ნობრივი მაჩვენებლიდან გადახრა, რასაც 

ეგზოგენური (მონეტარული პოლიტიკისაგან და

მოუკიდებელი), ერთჯერადი ფაქტორები განა

პირობებს. 

ეროვნული ბანკის შეფასებით, განვითარების 

მოცემულ ეტაპზე, ქვეყნისთვის ინფლაციის 

ოპტიმალური მიზნობრივი მაჩვენებელი 3%-ს 

შეადგენს. აღნიშნული დონე, ერთი მხრივ, 

საკმარისად დაბალია და არ ახდენს ნეგატიურ 

გავლენას ეკონომიკური აგენტების გადაწყვე

ტილებებზე, ხოლო მეორე მხრივ – არც იმდენად 

დაბალია, რომ ეკონომიკური ზრდის პროცესი 

შეანელოს.

ინფლაციის მიზნობრივი მაჩვენებლის განსა

ზღვრა, თავის მხრივ, დამოკიდებულია სხვადა

სხვა გრძელვადიან ეკონომიკურ ფაქტორსა და 

ეკონომიკის სტრუქტურულ მახასიათებლებზე. 

ცენტრალური ბანკები სამიზნე მაჩვენებლად, 

როგორც წესი, ინფლაციის დადებით დონეს 

ირჩევენ, ვინაიდან დეფლაცია ზრდის რეცესიის 

რისკებს და ეკონომიკური კეთილდღეობის და

ნაკარგს განაპირობებს. განვითარებულ ქვეყ

ნებში ინფლაციის მიზნობრივი მაჩვენებლები 

1–2%-ის ფარგლებში მერყეობს, განვითარებად 

ქვეყნებში კი – 2–4%-ის დიაპაზონშია.

ინფლაციის თარგეთირების პირობებში ინფლა

ციის მიზნობრივი მაჩვენებელი ეროვნული 

ბანკის მონეტარული პოლიტიკის ძირითადი 

ინსტრუმენტის - მონეტარული პოლიტიკის განა

კვეთის (რეფინანსირების განაკვეთის) – ცვლი

ლებით მიიღწევა. რეფინანსირების განაკვეთისა 

და მისი სამომავლო ტრაექტორიის ცვლილების 

შესახებ გადაწყვეტილება მაკროეკონომიკური 

გარემოს ანალიზის, ინფლაციის პროგნოზირების, 

1. საქართველოს ეროვნული ბანკის პრეზიდენტის, ნათია თურნავას, გამოსვლიდან საქართველოს პარლამენტის პლენარულ სხდომაზე 2025 
წლის 25 ნოემბერს. 
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ფინანსურ ბაზრებზე დაკვირვების, ინფლაციაზე 

მოქმედი მაკროეკონომიკური რისკებისა და ინ

ფლაციის მოლოდინების შეფასების შედეგად 

მიიღება. 

მნიშვნელოვანია, რომ მონეტარული პოლიტიკის 

განაკვეთის ცვლილება საბაზრო საპროცენტო 

განაკვეთებზე აისახოს. ამგვარად, საბაზრო 

საპროცენტო განაკვეთების ეფექტიანი მართვა, 

საოპერაციო თვალსაზრისით, ეროვნული ბანკის 

მთავარ ორიენტირს წარმოადგენს. ამისათვის 

ეროვნულ ბანკს აქვს მონეტარული პოლიტი

კის საოპერაციო ჩარჩო, რომელიც ფულად-

საკრედიტო პოლიტიკის ინსტრუმენტებისგან 

შედგება. 

მონეტარული პოლიტიკის საოპერაციო ჩარ

ჩოს პირობებში, ეროვნული ბანკი იყენებს 

როგორც ლიკვიდობის მიწოდების, ისე ლიკ

ვიდობის ამოღების ინსტრუმენტებს. ლიკვი

დობის მიწოდების მთავარი ინსტრუმენტი 

რეფინანსირების სესხებია. ეროვნული ბანკი 

საფინანსო სექტორს შედარებით უფრო გრძელ

ვადიან ლიკვიდურ სახსრებს ღია ბაზრის ერ

თთვიანი ინსტრუმენტის მეშვეობით აწვდის. 

დამატებით, მოკლევადიანი საპროცენტო გა

ნაკვეთების ეფექტიანი მართვისათვის ეროვ

ნული ბანკი ასევე იყენებს მუდმივმოქმედ 

ინსტრუმენტებს – ერთდღიან სესხებს და ერთ

დღიან დეპოზიტებს. გარდა ამისა, ეროვნულ  

ბანკს გააჩნია ლიკვიდობის ამოღების ინსტრუ

მენტი – სადეპოზიტო სერტიფიკატები. აღ

ნიშნული ინსტრუმენტებით ეროვნული ბანკი 

საფინანსო სისტემის ლიკვიდობაზე მოთხოვ

ნასა და მიწოდებას ისე აბალანსებს, რომ 

საპროცენტო განაკვეთები მონეტარული პოლი

ტიკის განაკვეთთან ახლოს ჩამოყალიბდეს, 

რაც, საბოლოო ჯამში მონეტარული პოლიტიკის 

გადაცემის სიძლიერეს განაპირობებს.

მონეტარული პოლიტიკის ძირითადი საოპერა

ციო ინსტრუმენტის – რეფინანსირების გა

ნაკვეთის – გამოყენებით გადადგმული თან

მიმდევრული ნაბიჯები როგორც პოლიტიკის 

გამკაცრების, ისე ნორმალიზების მიმართუ

ლებით, უზრუნველყოფს ქვეყანაში ფასების 

სტაბილურობას. კერძოდ, 2024 წელს ინფლაცია 

მიზნობრივ 3%-იან ნიშნულზე დაბალი იყო და 

საშუალოდ 1.1% შეადგინა. 2025 წლის იანვარ-

ნოემბერში საშუალო ინფლაცია სამიზნე მა

ჩვენებელთან შედარებით ზომიერად, 3.9%-

დე გაიზარდა, რაც გარკვეულწილად დაბალი 

საბაზო ეფექტითა და ეგზოგენური ფაქტორების 

გავლენით აიხსნება. გრძელვადიანი ინფლა

ციური მოლოდინების საზომები მოლოდინე

ბის სტაბილურობაზე მიუთითებს. ინფლაციის 

მაჩვენებელი სურსათის გამოკლებით და 

ამავდროულად შედარებით ხისტი ფასების 

ინდიკატორები, რომლებიც კარგად ასახავენ 

გრძელვადიან ინფლაციურ მოლოდინებს, მიზ

ნობრივ დონესთან ახლოს რჩება. კერძოდ, 

ნოემბრის მდგომარეობით საბაზო ინფლა

ციამ, რომელიც სამომხმარებლო კალათაში 

მაღალი მერყეობით გამორჩეულ სურსათის, 

ენერგომატარებლებისა და თამბაქოს ფასებს 

გამორიცხავს, 2.3% შეადგინა. მიზნობრივ დო

ნესთან ახლოს, 2.6%-ის ფარგლებში, შენარჩუნდა 

აგრეთვე მომსახურების ინფლაცია. 

მიუხედავად აღნიშნული ტენდენციებისა, შე

დარებით მოქნილი ფასების ინფლაციის (მეტ

წილად სურსათის) ხანგრძლივად მაღალ 

დონეზე შენარჩუნება საყურადღებოდ ტოვებს 

ინფლაციური მოლოდინების ზრდის რისკებს. 

ოქტომბერში ეროვნულმა ბანკმა განაახლა 

მაკროეკონომიკური პროგნოზი. მიმდინარე ცენ

ტრალური სცენარით, ინფლაცია დროებით 3%-

იან მაჩვენებელზე ზემოთ შენარჩუნდება.  თუმცა 

საშუალოვადიან პერიოდში, მკაცრი მონეტა

რული პოლიტიკის, ერთობლივი მოთხოვნის 

ნორმალიზაციის და სურსათის ფასებიდან მომ

დინარე ინფლაციური ეფექტების მილევის 

შედეგად, ინფლაცია მიზნობრივი მაჩვენებლის 

გარშემო დასტაბილურდება. 

იმის გათვალისწინებით, რომ არსებული რის

კები ძირითადად მიწოდების ფაქტორებიდან 

მომდინარეობს და ცენტრალური ბანკები, 

ჩვეულებრივ, მათზე მხოლოდ იმ შემთხვევაში 

რეაგირებენ, თუ ისინი ინფლაციურ მოლო
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დინებში აისახება, ეროვნული ბანკი მაინც 

ფრთხილ მიდგომას ირჩევს. კონკრეტულად,  

გლობალურად არსებული რისკებიდან და შიდა 

მაკროეკონომიკური ტენდენციებიდან გამომდი

ნარე, ეროვნული ბანკი, 2024 წლის მაისიდან 

უცვლელად ინარჩუნებს მონეტარული პოლი

ტიკის განაკვეთს – 8.0%-ის დონეზე.

ამავდროულად მნიშვნელოვანია აღინიშნოს, 

რომ მაღალ ეკონომიკურ აქტივობას ქვეყანაში 

მეტწილად ეკონომიკის სტრუქტურული ცვლი

ლებები განაპირობებს. კერძოდ, წარმოების 

პოტენციალის გაუმჯობესება გარკვეულწილად 

ანეიტრალებს ძლიერი ერთობლივი მოთხოვნის 

ფასებზე გავლენას. წინასწარი მონაცემებით 

2025 წლის 10 თვის საშუალო ეკონომიკური 

ზრდა 7.6%-ს შეადგენს. ეროვნული ბანკის ცენ

ტრალური პროგნოზის მიხედვით, ეკონომიკური 

ზრდა 2025 წელს 7.4% იქნება. შემდგომ წლებში 

რეალური აქტივობის ზრდის ტემპი განაგრძობს 

მის გრძელვადიან დონესთან ეტაპობრივ 

დაახლოებას.

ინფლაციის თარგეთირების პირობებში მო
ნეტარული პოლიტიკის განაკვეთისა და მი
სი სამომავლო ტრაექტორიის შესახებ გა
დაწყვეტილება პროგნოზებზე დაყრდნობით 
მიიღება. იმის გამო, რომ ბოლო წლებში 
გაურკვევლობა მნიშვნელოვნად გაიზარდა, 
პროგნოზიდან გადახრის რისკები მაღალია. 
შესაბამისად, 2025 წლის დასაწყისიდან ეროვ
ნულმა ბანკმა დანერგა მონეტარული პო
ლიტიკის კომუნიკაციის ახალი, სცენარებზე 
დაფუძნებული მიდგომა, რომელმაც გადა
წყვეტილებების მიღების პროცესი უფრო 
გამჭვირვალე გახადა და რისკების მართვა 
შესაძლო მაკროეკონომიკური სცენარების 
სისტემურ ანალიზს დაუკავშირა. კერძოდ, მო
ნეტარული პოლიტიკის განხორციელებისას 
ეროვნული ბანკი რეაგირებს ისე, რომ იდენ
ტიფიცირებადი რისკების რეალიზების შემ

თხვევაში ეკონომიკური დანაკარგები მინიმა

ლური იყოს.

გეოპოლიტიკური დაძაბულობის ფონზე ეკო

ნომიკური გაურკვევლობა გაიზარდა, ხოლო 

ვითარება სწრაფად ცვალებადი გახდა. შესა

ბამისად, ყურადღების ცენტრშია ინფლა

ციაზე, როგორც ზრდის, ისე შემცირების მი

მართულებით მოქმედი რისკები, როგორიცაა 

ენერგომატარებლებსა და სურსათზე ფასების, 

ასევე ტრანსპორტირების ღირებულებისა და 

რეგულირებადი ფასების ცვლილება, გლობა

ლური ეკონომიკური ფრაგმენტაცია და სხვა. 

ამ რისკების გავლენის მინიმუმამდე დაყ

ვანის მიზნით, ოპტიმალურია მონეტარული 

პოლიტიკის შერბილების მიმართ ფრთხილი 

მიდგომის შენარჩუნება.

მაკროეკონომიკური რისკების გათვალისწინე

ბით მომზადებული მიმდინარე ცენტრალური 

პროგნოზით, ეროვნული ბანკი მონეტარუ

ლი პოლიტიკის განაკვეთის ნორმალიზებას 

მხოლოდ ზომიერი ბიჯებით განაგრძობს. 

საშუალოვადიან პერიოდში კი, ინფლაციური 

მოლოდინების ზრდის რისკების მილევის 

პარალელურად, პოლიტიკის განაკვეთი მისი 

ნეიტრალური დონის (მიმდინარე შეფასებით 

7%-ის ფარგლებში) გარშემო დასტაბილურდება. 

აღსანიშნავია, რომ მონეტარული პოლიტიკის 

განაკვეთის მოსალოდნელი დინამიკა დიდ

წილად არის დამოკიდებული იმაზე, თუ როგორ 

განვითარდება გლობალური ეკონომიკა და 

გეოპოლიტიკური პროცესები.

საერთაშორისო რეზერვები ქვეყნის მაკრო

ეკონომიკური სტაბილურობის და მის მიმართ 

ინვესტორთა ნდობის უმნიშვნელოვანესი ფაქ

ტორია. ამიტომ ეროვნული ბანკის სავალუ

ტო პოლიტიკა საერთაშორისო რეზერვების 

დაგროვებასა და მის ეფექტიან მართვაზეა 

ორიენტირებული. ამ მხრივ 2025 წელი გამორ

ჩეული იყო. სავალუტო ბაზარზე არსებული ხელ

საყრელი პირობებიდან გამომდინარე, 2025 

წლის დასაწყისიდან ეროვნული ბანკი აქტიურად 

ახორციელებს რეზერვების შევსებას. მის მიერ 

განხორციელებულმა წმინდა შესყიდვებმა 

2025 წლის იანვარ-ოქტომბერში 1.8 მლრდ აშშ 

დოლარი შეადგინა. 2025 წლის ოქტომბრის 

მდგომარეობით, საერთაშორისო რეზერვე

ბის მოცულობა ისტორიულად რეკორდულ 
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ნიშნულს – 5.8 მლრდ აშშ დოლარს – აჭარბებს. 

ამასთან, მნიშვნელოვანია საერთაშორისო 

სარეზერვო აქტივების ეფექტიანი მართვა. 

ამ კონტექსტში, საერთაშორისო რეზერვებში 

მონეტარული ოქროს დამატება სტრატეგიული 

გადაწყვეტილებაა, რომელიც დაკავშირებულია 

გლობალურ ინფლაციურ რისკებთან და რე

ზერვების მსყიდველუნარიანობის დაცვასთან. 

საერთაშორისო ბაზარზე ოქროს ფასი მზარდია, 

რის გამოც, მისი შესყიდვის მომენტიდან მიმ

დინარე წლის ოქტომბრის მდგომარეობით, 

რეზერვები 461.8 მლნ აშშ დოლარით გაიზარდა.

მონეტარული პოლიტიკის ეკონომიკაზე გა

დაცემის გაძლიერებისთვის და ფინანსური 

სტაბილურობის გასამყარებლად ეროვნული 

ბანკი აქტიურად აგრძელებს ლარიზაციის 

ღონისძიებებს. ოქტომბრის მდგომარეობით, 

მთლიანი სესხების პორტფელის 58% ლარით 

არის დენომინირებული. განსაკუთრებით აღ

სანიშნავია ფიზიკურ პირების სესხების ლა

რიზაციის მაღალი დონე. კერძოდ, ფიზიკური 

პირების სესხების 76.9% ეროვნული ვალუტით 

არის გაცემული. ეროვნული ბანკი მუდმივად 

აანალიზებს დოლარიზაციის დინამიკას და 

საჭიროების შემთხვევაში შესაბამის ღონის

ძიებებს ახორციელებს, რაც არა მხოლოდ ცალ

კეული მსესხებლების სავალუტო და მასთან 

დაკავ

მარეობით, მთლიანი დეპოზიტების 51.2% 

ეროვნული ვალუტით არის დენომინირებული. 

ეროვნულ ბანკს მიაჩნია, რომ წარმოდგენილი 

ფულად–საკრედიტო და სავალუტო პოლიტიკა 

უზრუნველყოფს ფასების სტაბილურობას საშუა

ლოვადიან პერიოდში. შესაბამისად, ის გაზრდის 

საქართველოს ეკონომიკის მდგრადობას პოტენ

ციური შოკების მიმართ და ხელს შეუწყობს ეკო

ნომიკის სტაბილურ და გრძელვადიან ზრდას.

შირებულ  საკრედიტო  რისკებს  ამცირებს, 

არამედ ასევე ხელს უწყობს გრძელვადიან 

ეკონომიკურ ზრდას. ფასების სტაბილურობის 

შენარჩუნებით ლარის მიმართ ნდობა იზრდება, 

რაზეც საბანკო სექტორის დეპოზიტების ლარი-

ზაციის ტენდენცია მიუთითებს. სექტემბრის 

მდგო 
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ანოტაცია
ინფლაციის თარგეთირების რეჟიმის მქონე 

ცენტრალური ბანკების კომუნიკაცია, როგორც 

წესი, ფოკუსირებულია ინფლაციური მოლო

დინების სტაბილურობის შენარჩუნებაზე. მი

უხედავად იმისა, რომ მონეტარული პოლიტიკა 

ყველაზე ეფექტიანად მოთხოვნის მხარეს 

წარმოქმნილ ინფლაციურ წნეხს ანეიტრალებს, 

ბოლო პერიოდში ინფლაციის მთავარი გამომ

წვევი მიზეზები სულ უფრო მეტად უკავშირდება 

მიწოდების მხარეს, რომელიც მონეტარული 

პოლიტიკისგან დამოუკიდებელი ფაქტორებით 

ყალიბდება. მიწოდების შოკების დროს ცენ

ტრალური ბანკისთვის ძირითადი გამოწვევა 

ისეთი რეაგირებაა, რომელიც მიწოდების შო

კებს ინფლაციურ მოლოდინებში გადაზრდის 

საშუალებას არ მისცემს. მიუხედავად იმისა, 

რომ ინფლაციური მოლოდინები ხშირად 

უფრო რაციონალურად მიიჩნეოდა, ბოლო 

ათწლეულების დინამიკა მიუთითებს, რომ 

მოლოდინები ნაწილობრივ ადაპტურია, რაც იმას 

გულისხმობს, რომ ნებისმიერი შოკი აძლიერებს 

მათი ზრდის რისკს. აღნიშნულის ფონზე 

მონეტარულმა პოლიტიკამ ფრთხილი პოზიცია 

უნდა შეინარჩუნოს. 

საქართველოს გამოცდილებაზე დაყრდნობით, 

წარმოდგენილი ნაშრომი აღწერს მიწოდებისა 

და მოთხოვნის შოკებზე ოპტიმალურ რეაგი

რებას და წარმოაჩენს კეთილდღეობის დანა

კარგებს, რომლებიც შეიძლება წარმოიშვას 

იმ შემთხვევაში, თუ მონეტარული პოლიტიკის 

რეაგირება დაგვიანებული ან არასაკმარისია. 

მიღებული შედეგები ხაზს უსვამს რისკების 

მინიმიზაციაზე ორიენტირებული მიდგომის 

მნიშვნელობას, რომელიც მოიაზრებს ფრთხილი 

მონეტარული პოლიტიკის გატარებას იმ გარე

მოში, სადაც შოკები ხშირი და გარდაუვალია. 

საკვანძო სიტყვები: მონეტარული პოლიტიკა, 

ინფლაციის თარგეთირება, ინფლაცია, მიწოდე

ბის შოკები, ხისტი და მოქნილი ფასები.

შესავალი
ბოლო წლების გლობალური ეკონომიკური 

მოვლენები ცხადყოფს, რომ როგორც განვი

თარებულ, ისე განვითარებად ეკონომიკებში, 

ინფლაციის დინამიკას მეტწილად მიწოდების 

შოკები განაპირობებს. პანდემიისა და გეოპო

ლიტიკური დაძაბულობის შედეგად მიწოდების 

ჯაჭვების რღვევებმა, მსოფლიო სასაქონლო 

ფასების მკვეთრმა ზრდამ და შრომის ბაზრის 

სტრუქტურულმა პრობლემებმა ინფლაციური 

წნეხი მნიშვნელოვნად გააძლიერა. ამ გარემო

ებებმა აუცილებელი გახადა ცენტრალური ბან

კების მონეტარული პოლიტიკის სტრატეგიის 

გადახედვა. პანდემიამდე მიწოდების შოკები, 

განსაკუთრებით განვითარებულ ეკონომიკებში, 

ნაკლები რისკის შემცველ მოვლენებად მიი

ჩნეოდა, რადგან მაღალი სანდოობის პირობებში 

შოკის გავლენა ინფლაციაზე სწრაფად ილეოდა 

და ინფლაცია მიზნობრივ დონეს უბრუნდე

ბოდა. თუმცა, ბოლო წლების გამოცდილებამ 

აჩვენა, რომ მიწოდების შოკები გახშირდა, 

გახანგრძლივდა და უფრო მდგრადი ხასიათი 

შეიძინა. შედეგად, პასიური რეაგირება არ არის 
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საკმარისი ინფლაციური მოლოდინების სტა

ბილურობის უზრუნველსაყოფად. 

ინფლაციის თარგეთირების პირობებში, რო

გორც წესი, მონეტარული პოლიტიკა მოთხოვნის 

შოკებით გამოწვეულ ინფლაციურ წნეხზე რეა

გირებს, ხოლო მიწოდების დროებით შოკებზე 

რეაგირების შემთხვევაში ეკონომიკაში დამა

ტებით მერყეობას იწვევს. განახლებული მო

ნეტარული სტრატეგიების ფარგლებში ცენ

ტრალური ბანკები ფასების სტაბილურობის 

უზრუნველსაყოფად ნებისმიერი ტიპის შოკის 

მიმართ უფრო მოქნილ და პროაქტიულ ზომებს 

განიხილავენ. 

ზოგადად, მონეტარული პოლიტიკის ჩარჩოს 

ევოლუციის საფუძველი ხშირად დიდი კრიზი

სებია. ამ პროცესში განსაკუთრებულ მნიშვნე

ლობას იძენს მონეტარული პოლიტიკის კო

მუნიკაცია, რომელიც ბოლო ათწლეულებში 

უფრო მკაფიო, გრძელვადიანი და ინფლაციური 

მოლოდინების მართვაზე ორიენტირებული გახ

და. მონეტარული პოლიტიკის ამჟამინდელი 

ჩარჩოს განვითარებისა და მისი ეფექტიანობის 

შეფასებისთვის, განსაკუთრებით მიწოდების 

შოკების პირობებში, მნიშვნელოვანია რეტროს

პექტიული ანალიზი. მაგალითისთვის, 1970-

იან წლებში, OPEC-ის ემბარგოს შემდეგ, მი

წოდების შეფერხებების შედეგად, ნავთობის 

ფასების მკვეთრმა ზრდამ მრავალ ქვეყანაში, 

მათ შორის განვითარებულ ეკონომიკებში, ძლი

ერი ინფლაციური შოკი გამოიწვია. იმ დროს 

ცენტრალურმა ბანკებმა ნაკლებად აგრესიული 

პოლიტიკა შეინარჩუნეს, რათა წარმოებისა და და

საქმებისთვის შეეწყოთ ხელი (Clarida et al., 2000). 

მონეტარულ პოლიტიკაში მთავარი გარდატეხა 

1980-იანი წლების დასაწყისში, ფედერალური 

სარეზერვო სისტემის (ფედის) თავმჯდომარის 

პოლ ვოლკერის ხელმძღვანელობის პერიოდში 

მოხდა. ნავთობის შოკის ფონზე არსებული 

მაღალი და განგრძობითი ხასიათის ინფლაციის 

საპასუხოდ, მან უფრო პროაქტიული და მო

ლოდინებზე ორიენტირებული მონეტარული 

პოლიტიკა გაატარა. მიუხედავად იმისა, რომ 

ამ ზომებმა რეცესია გამოიწვია, მათ ხელი 

შეუწყვეს ინფლაციის ტემპის კლებასა და 

ინფლაციური მოლოდინების მართვას. შედეგად 

ფედის სანდოობა გაიზარდა, რამაც საფუძ

ველი დაუდო „დიდი შენელების“ პერიოდს, რო

დესაც შემცირდა ინფლაციის მერყეობა და 

მოლოდინების არასტაბილურობა (Clarida et al., 

2000).

1990-2000-იან წლებში მრავალი ცენტრალური 

ბანკი ოფიციალურად გადავიდა ინფლაციის 

თარგეთირების რეჟიმზე, რომლის მთავარი 

პრინციპი ინფლაციური მოლოდინების მართვაა. 

ამ რეჟიმის პირობებში თავდაპირველად 

მიიჩნეოდა, რომ ცენტრალური ბანკები მიწო

დების მხრიდან შოკებზე არ უნდა რეაგი

რებდნენ, რადგან ამგვარი რეაგირება კონტრ

პროდუქტიულია და მაღალ ეკონომიკურ 

მერყეობას იწვევს. ეს დასკვნა ეფუძნებოდა 

მოსაზრებას, რომ მიწოდების შოკები, როგორც 

წესი, დროებითი და მოკლევადიანია, ხოლო 

რეალურ ეკონომიკაზე მონეტარული პოლიტიკის 

გადაცემას დროითი ლაგი ახასიათებს. შესა

ბამისად, როდესაც მონეტარული პოლიტიკის 

გადაცემის პიკური მომენტი დგება, ფასებზე შოკი 

უკვე მილეულია და ეკონომიკაში დამატებითი 

მერყეობა ვლინდება: მცირდება ეკონომიკური 

ზრდის ტემპი და ინფლაცია მიზნობრივ დო

ნეზე მეტად კლებულობს. ასეთ პირობებში ოპ

ტიმალურია, რომ მონეტარულმა პოლიტიკამ 

მსგავსი ტიპის შოკებზე პასიური რეაგირება 

მოახდინოს („Look Through”). თუმცა, როდესაც 

მიწოდების შოკი იმდენად ხანგრძლივი ან/და 

მასშტაბურია, რომ იგი ე.წ. „მეორე რაუნდის“1 

ეფექტს ქმნის და ინფლაციურ მოლოდინებზე 

აისახება, მონეტარული პოლიტიკის რეაგირება 

უკვე აუცილებელი ხდება, რათა საშუალოვადიან 

პერიოდში ფასების სტაბილურობას საფრთხე არ 

შეექმნას.

1. მეორე რაუნდის ეფექტი გულისხმობს პროცესს, რომლის დროსაც ფასების პირველადი შოკი, მაგალითად, სურსათსა ან ენერგომატარებ
ლებზე, გადაეცემა სხვა საქონლისა და მომსახურების ფასებს.
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ბოლო წლებში, პანდემიისა და პოსტპანდემიურ 

პერიოდში, ხშირი და მასშტაბური შოკების 

ფონზე ინფლაციის მართვა მნიშვნელოვნად 

გართულდა. სწორედ მიწოდების თანმდევ შო

კებზე მონეტარული პოლიტიკის შედარებით 

დაგვიანებულმა რეაგირებამ (“Falling be-

hind the curve”), განსაკუთრებით განვითარე

ბულ ეკონომიკებში, ხელი შეუწყო „მეორე 

რაუნდის“ ეფექტების წარმოქმნას. შედეგად 

ხისტი ინფლაციის საზომები, რომლებიც 

გრძელვადიანი ინფლაციური მოლოდინების 

კარგი ინდიკატორია, დღემდე აღემატება 

2%-იან მიზნობრივ დონეს. რაც შეეხება 

განვითარებად ეკონომიკებს, მათ შორის 

საქართველოს, პანდემიის პერიოდშივე ინ

ფლაციურ წნეხზე მონეტარული პოლიტიკის 

რეაგირება შედარებით ოპერატიული იყო. ეს 

კი, ნაწილობრივ, იმან განაპირობა, რომ ასეთი 

ეკონომიკის მქონე ქვეყნები მიწოდების შოკების 

მიმართ უფრო მოწყვლადები არიან. მიუხედავად 

სწრაფი საპასუხო ქმედებებისა, ინფლაციური 

ზეწოლა მასშტაბური საგარეო შოკების პი

რობებში განვითარებად ეკონომიკებში მაინც 

ძლიერი აღმოჩნდა (World Economic Outlook, 

2025). იმავდროულად, სხვადასხვა ტიპის 

სტრუქტურული ფრიქციები, მათ შორის მაღალი 

დოლარიზაცია და საგარეო შოკების უფრო 

სწრაფი გადაცემა, ზღუდავდა მონეტარული პო

ლიტიკის ეფექტიანობას.

ზოგადად, მიწოდების შოკების გრძელვადიან 

ინფლაციურ მოლოდინებზე ასახვა დამოკი

დებულია სხვადასხვა ფაქტორზე, მათ შორის, 

არსებულ ინფლაციურ გარემოზე, შრომის ბაზ

რის სიმჭიდროვეზე, ეკონომიკის ციკლურ 

პოზიციასა და უშუალოდ შოკის ბუნებაზე. 

კერძოდ, შრომის მჭიდრო ბაზრის პირობებში, 

როდესაც სამუშაო ძალაზე მოთხოვნა მაღალია, 

დასაქმებულებს ხელფასების ზრდის შესახებ 

მოლაპარაკების მეტი ძალა (Bargaining power) 

აქვთ. ამავდროულად, თუ ასეთ ვითარებაში, 

ერთობლივი მოთხოვნა მის ოპტიმალურ დონეს 

აღემატება, ფირმებს საშუალება ეძლევათ 

შეინარჩუნონ მოგების მარჟა და წარმოების 

გაზრდილი დანახარჯები ფასებში ასახონ. 

შედეგად, მიწოდებისა და მოთხოვნის შოკების 

ერთობლიობა ინფლაციურ წნეხს აძლიერებს 

და მონეტარული პოლიტიკის გამკაცრება აუცი

ლებელი ხდება, ვინაიდან ხელფასი-ფასების 

სპირალის განვითარების რისკები ძლიერდება 

(Blanchard and Galí, 2007).

ასევე, მეორე რაუნდის ეფექტის წარმოქმნის 

ალბათობა განსაკუთრებით დიდია მაღალინ

ფლაციურ გარემოში, სადაც ფასების მოქნი

ლობა იზრდება. მათ შორის, ზრდა შეინიშნება 

შედარებით ხისტი ფასების მქონე სექტორებშიც, 

ვინაიდან მათი ხანგრძლივად უცვლელად 

დატოვება ფირმებისთვის უფრო ხარჯიანია. 

ფასების მოქნილობა კი, როგორც წესი, ასი

მეტრიულია – უფრო სწრაფად იზრდება, ვიდ

რე იკლებს. ასეთ პირობებში ინფლაციური 

მოლოდინების სტაბილურობისა და მონეტა

რული პოლიტიკის სანდოობის რისკები ძლიერ

დება (Benigno and Rossi, 2021) . 

მიწოდების უარყოფითი შოკების მიმართ 

ინფლაციური მოლოდინების მოწყვლადობას 

მნიშვნელოვანწილად განსაზღვრავს სამომხმა

რებლო კალათის სტრუქტურაც. როდესაც 

კალათაში მოქნილი ფასების წონა მაღალია, 

რომელთა მიმართ მოთხოვნაც ნაკლებად 

ელასტიკურია (როგორიცაა სურსათი და ენერ

გორესურსები), ნებისმიერი შოკი, რომელიც ამ 

პროდუქტების ფასებს ცვლის, მნიშვნელოვან 

გავლენას ახდენს მთლიან ინფლაციასა და 

ინფლაციური მოლოდინების ფორმირებაზე. 

შესაბამისად, მსგავსი ტიპის შოკების დროს, 

მთლიანი ინფლაციისა და შეფარდებითი ფა

სების დინამიკაც უფრო მერყევი ტენდენციით 

ხასიათდება, რაც ინფლაციური მოლოდინების 

ზრდის რისკებსაც აძლიერებს (ბლუაშვილი, 

2015). ეს უკანასკნელი კი, მონეტარული პო

ლიტიკის გამტარებლების მხრიდან უფრო 

ფრთხილი პოზიციის შენარჩუნებას მოითხოვს.

ამავდროულად, მიწოდების შოკის ბუნება მნი

შვნელოვან როლს თამაშობს მონეტარული 

პოლიტიკის ოპტიმალური რეაგირების განსაზ

ღვრაში. თუკი მიწოდების შოკის წყარო შრო

ᲛᲐᲠᲘᲐᲛ ᲗᲐᲜᲘᲐᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲐᲙᲐᲙᲘ ᲛᲝᲡᲐᲮᲚᲘᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲛᲐᲠᲘᲐᲛ ᲭᲐᲜᲢᲣᲠᲘᲐ
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მის ბაზრის სტრუქტურული პრობლემებია, 

მონეტარული პოლიტიკის პასიური რეაგირება 

ზრდის ხელფასი-ფასების სპირალის (wage-

price spiral) წარმოქმნის რისკს. გარდა ამისა, 

სტრუქტურული შოკების დროს იზრდება იმის 

ალბათობა, რომ ინფლაციურ მოლოდინებში 

ჰისტერეზისის ეფექტი ჩამოყალიბდეს, რაც 

მოლოდინების მართვას მნიშვნელოვნად 

გაართულებს (Maechler, 2024). შედეგად, აუცი

ლებელი ხდება მონეტარული პოლიტიკის 

მხრიდან პროაქტიული ნაბიჯების გადადგმა. 

მიწოდების შოკების გადაცემა ინფლაციურ მო

ლოდინებზე ასევე დამოკიდებულია ცენტრა

ლური ბანკის სანდოობაზე, რაც წარსული 

ინფლაციის გამოცდილებით ფასდება. როდესაც 

სანდოობა მაღალია, შინამეურნეობები და 

ფირმები უფრო მეტად არიან ორიენტირებული 

მომავალზე და მომავალ ინფლაციას მიზ

ნობრივ დონესთან აკავშირებენ. ამ პირო

ბებში, მიწოდების უარყოფითი შოკის ინფლა

ციურ მოლოდინებზე ასახვის რისკები 

მინიმიზებულია და მონეტარული პოლიტიკის 

გამტარებლების მხრიდან მოკლევადიანი 

წნეხის დროს პოლიტიკის იმავე პოზიციაზე 

შენარჩუნება (“Look Through”) გამართლებულია. 

თუმცა, განვითარებად ეკონომიკებში, სა

დაც მოქნილი ფასების წილი მაღალია და 

ინფლაციას შედარებით მაღალი მერყეობა 

ახასიათებს, მოლოდინები ნაწილობრივ წარ

სული გამოცდილებით ყალიბდება (Pariès and 

Moyen, 2012). ასეთ ვითარებაში მიწოდების 

უარყოფითი შოკი ზრდის ინფლაციური მო

ლოდინების მართვასთან დაკავშირებულ რის

კებს. ამ ფონზე, მონეტარული პოლიტიკის 

ზომიერი გამკაცრების ან გამკაცრებულ დონეზე 

შენარჩუნების საჭიროება დგება, რადგან, თუ 

მიწოდების შოკები უფრო ხშირი და ხანგრძლივი 

გახდება, მათზე დაგვიანებული რეაგირება 

მომავალში პოლიტიკის ბევრად უფრო მკვეთრი 

გამკაცრების აუცილებლობას წარმოშობს. ეს კი, 

საბოლოო ჯამში, კეთილდღეობის დანაკარგს 

მნიშვნელოვნად გაზრდის, რაც ინფლაციის 

მიზნობრივი დონიდან გადახრაში, ეკონომი

კური აქტივობის შემცირებაში, საპროცენტო 

განაკვეთების მერყეობასა და ფასების დონის 

მნიშვნელოვან მატებაში გამოიხატება.

ზემოთ მოყვანილი არგუმენტები ცხადყოფს, რომ 

მიწოდების შოკებზე მონეტარული პოლიტიკის 

ოპტიმალური რეაგირება პოლიტიკის გამტარებ

ლებისთვის რთული ამოცანაა. მისი ეფექტიანი 

განხორციელება მაკროეკონომიკური გარემოს 

ყოვლისმომცველ ანალიზს, მათ შორის და

უკვირვებადი ცვლადების ადეკვატურ შეფასე

ბას, საჭიროებს. მაღალი გაურკვევლობის 

პირობებში, როდესაც გარემო სწრაფად იცვლე

ბა და შოკების წარმოქმნა გარდაუვალია, 

მონეტარული პოლიტიკა კეთილდღეობის 

დანაკარგის მინიმიზებაზე უნდა იყოს 

ორიენტირებული, რაც სხვადასხვა ტიპის რისკ-

-სცენარების სისტემატურ მონიტორინგს მოით

ხოვს. ოპტიმალური გადაწყვეტილებების მისა

ღებად კი განსაკუთრებით მნიშვნელოვანია 

კონტრაფაქტიური ანალიზი და წარსული 

გამოცდილების შეფასება. 

წინამდებარე კვლევაში წარმოდგენილია 

როგორც ამ თემის გარშემო ლიტერატურის 

მიმოხილვა, ისე საქართველოს ინფლაციური 

გამოცდილების ანალიზი და მონეტარული 

პოლიტიკის რეაგირების ისტორიული ნარატივი. 

გარდა ამისა, ახალი კეინზიანური მიდგომის 

ფარგლებში, საქართველოს ეკონომიკის მა

გალითზე, შეფასებულია მონეტარული პოლი

ტიკის ადეკვატური რეაგირება სხვადასხვა 

ტიპის შოკზე. ბოლოს, წარმოდგენილია ეკონო

მეტრიკული მოდელი, რომელიც აანალიზებს 

მონეტარული პოლიტიკის რეაგირებას ხისტი და 

მოქნილი ფასების კონტექსტში. 

ლიტერატურის მიმოხილვა
მიწოდების უარყოფით შოკზე (რომლის დრო

საც ინფლაცია იზრდება, გამოშვება კი – მცირ

დება) ცენტრალური ბანკის ოპტიმალური 

რეაქციის განსაზღვრა მონეტარული პოლიტიკის 

რთულ დილემას წარმოადგენს. მოთხოვ

ნის შოკებისგან განსხვავებით, რომლებიც 

ინფლაციასა და ეკონომიკურ აქტივობაზე 

ერთი და იმავე მიმართულებით მოქმედებს, 

ᲝᲞᲢᲘᲛᲐᲚᲣᲠᲘ ᲛᲝᲜᲔᲢᲐᲠᲣᲚᲘ ᲞᲝᲚᲘᲢᲘᲙᲐ ᲛᲘᲬᲝᲓᲔᲑᲘᲡ ᲨᲝᲙᲔᲑᲘᲡ ᲤᲝᲜᲖᲔ
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მიწოდების შოკები ცენტრალური ბანკისთვის 

ფასებისა და გამოშვების სტაბილურობას 

შორის არჩევანს წარმოქმნის. ეკონომიკური 

ლიტერატურა გვთავაზობს, რომ ამგვარ 

შოკებზე მონეტარული პოლიტიკის რეაგირება 

შოკის მახასიათებლებთან, ხელფასი-ფა

სის დინამიკასთან (Blanchard and Galí, 2007) 

და ცენტრალური ბანკის ინსტიტუციურ 

სანდოობასთან ერთად (Reis, 2022; Gáti, 2023), 

მიმდინარე ეკონომიკურ მდგომარეობაზეცაა 

დამოკიდებული (Erceg et al., 2024; Maechler, 2024; 

Bandera et al., 2023).

ათწლეულების განმავლობაში, პოსტპანდემიურ 

პერიოდში ინფლაციის მკვეთრად ზრდამდე, 

განვითარებულ ეკონომიკებში დომინირებდა 

პრინციპი, რომ მიწოდების შოკებისგან 

მომდინარე ინფლაციურ წნეხზე მონეტარულ 

პოლიტიკას უმეტესად არ უნდა ერეაგირა 

(„Look Through”). მექლერის (2024) მიხედვით, ეს 

კონსენსუსი „დიდი მოდერაციის“ გამოცდილებას 

და „პასიური რეაგირების“ სტრატეგიის მხარ

დამჭერ სამ მთავარ არგუმენტს ეყრდნობოდა:

1.	 შოკების დროებით ბუნება: მიწოდების 

შოკები, როგორებიცაა, მაგალითად, ნედ

ლეულის ფასების ცვლილება, უმეტესად 

მოკლევადიანი, ერთჯერადი ბუნებით ხა

სიათდებოდნენ. შესაბამისად, ფასების 

დონეზე მათი გავლენაც მხოლოდ დრო

ებითი იყო და ინფლაციის ხანგრძლივ 

ზრდას არ იწვევდა. რადგან ეკონომიკაზე 

მონეტარული პოლიტიკის ეფექტის სრულ 

ასახვას დიდი დრო სჭირდება (საშუალოდ, 

12-18 თვე), დროებითი შოკით გამოწვეულ 

მკაცრ პოლიტიკას თან სდევდა რისკი, რომ 

ეფექტი გვიან აისახებოდა და ინფლაციაზე 

მაშინღა იმოქმედებდა, როდესაც საფასო 

წნეხი ჩარევის გარეშეც დაიწყებდა მილევას. 

ეს კი გამოშვების არასაჭირო შეზღუდვას 

გამოიწვევდა;

2.	 პოლიტიკის გამტარებლების წინაშე წამოჭ

რილი დილემა: მიწოდების უარყოფითი 

შოკი ფასებზე ზრდის მიმართულებით მოქ

მედებდა, გამოშვებაზე კი – კლების. თუ 

ცენტრალური ბანკი ინფლაციის მოსათოკად 

პოლიტიკას გაამკაცრებდა, გამოშვება კიდევ 

უფრო შემცირდებოდა და პოტენციურად, 

რეცესიის რისკები წარმოიქმნებოდა. ამი

ტომ, სტანდარტული მიდგომის მიხედვით, 

მიწოდების შოკებზე რეაგირება ნაკლებ 

აგრესიული უნდა ყოფილიყო მოთხოვნის 

შოკებთან შედარებით. ეს კი იმას ნიშნავდა, 

რომ გამოშვების ზედმეტად შეზღუდვის 

თავიდან ასაცილებლად, ცენტრალური ბანკი 

საშუალებას აძლევდა ინფლაციას დროებით 

სამიზნე მაჩვენებელზე ზემოთ ასულიყო; 

3.	 კარგად მართული ინფლაციური მოლო

დინები: მოლოდინების მდგრადობა ცენტრა

ლური ბანკებისთვის იმის წინაპირობა 

იყო, რომ მიწოდების დროებით შოკებზე 

მკვეთრი რეაგირების საჭიროება არ იქნე

ბოდა და ეს შოკები „მეორე რაუნდის“ ხან

გრძლივ ეფექტებში არ გადაიზრდებოდა. 

როგორც რეისი (2022) შენიშნავს, შოკზე 

არ-რეაგირების პოლიტიკა სწორი გადაწ

ყვეტილებაა მხოლოდ მაშინ, როდესაც 

მოლოდინები მდგრადია. გარდა ამისა, 

ამ მიდგომას მხარს უჭერდა ფართოდ 

დამკვიდრებული ემპირიული შეხედულებაც, 

რომ პანდემიამდელ პერიოდში, როდესაც 

ინფლაცია ხანგრძლივად დაბალ დონეზე 

ნარჩუნდებოდა, ფილიპსის მრუდი ბრტყელი 

იყო; შესაბამისად, ინფლაცია ბიზნეს ციკლზე 

მხოლოდ სუსტად რეაგირებდა (Del Negro et al., 

2020; Hazell et al., 2021).

ბოლოდროინდელი ცვლილებები ამ მიდგომის 

მართებულობას ეჭვქვეშ აყენებს. მაგალი

თად, ვერნინგი, ლორენცონი და გუერიერი  

(2025) ხსნიან, რომ პროტექციონისტური ზო

მები, როგორიცაა, მაგალითად, ტარიფების 

შემოღება, ეკონომიკაზე მიწოდების შოკების 

მსგავსად მოქმედებს და ამ შემთხვევაში 

შოკზე არ-რეაგირების პოლიტიკა შესაძლოა არ 

იყოს ოპტიმალური. თუკი წინა ათწლეულების 

განმავლობაში გლობალური ინფლაცია ძირი

თადად მოთხოვნის ფაქტორებით იყო განპი

რობებული და მიწოდების შოკების უმეტესობას 

მხოლოდ დროებითი, ლოკალიზებული გავლენა 

ᲛᲐᲠᲘᲐᲛ ᲗᲐᲜᲘᲐᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲐᲙᲐᲙᲘ ᲛᲝᲡᲐᲮᲚᲘᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲛᲐᲠᲘᲐᲛ ᲭᲐᲜᲢᲣᲠᲘᲐ
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ჰქონდა (Clarida et al.,1999), დღეს ვითარება 

სხვაგვარია. გეოპოლიტიკური დაძაბულობა, 

ეკონომიკური ფრაგმენტაცია, კლიმატის 

დინამიკა და დემოგრაფიული დაბერება 

ფუნდამენტურ ცვლილებებზე მიუთითებს: 

მიწოდების ფაქტორები სულ უფრო ხშირად 

გვევლინება ინფლაციის გამომწვევ მიზეზად. 

შედეგად, მიწოდების შოკის ბუნებისა 

და მახასიათებლების2 უკეთ შესწავლა 

მნიშვნელოვანი ხდება, რაზეც არაერთი კვლევა 

მიუთითებს (Bandera et al., 2023; Bušs and Trafi-

cante, 2025; Erceg et al., 2024; Maechler, 2024).

ცენტრალური ბანკის არჩევანი, მოახდინოს 

რეაგირება მიწოდების შოკზე თუ არა, ან რა 

დოზით იმოქმედოს, მეორე რაუნდის ეფექტების 

წარმოქმნაზეა დამოკიდებული, რა დროსაც 

შუალედური პროდუქციის მომატებული ღირე

ბულება ხელფასებისა და საბაზო ინფლაციის 

ზრდაზე შეიძლება აისახოს. მსგავსი ეფექტები 

პოლიტიკის გამტარებლის წინაშე არსებულ 

არჩევანს ფუნდამენტურად ცვლის. კრიტიკული 

ფაქტორი, რითაც ცენტრალურ ბანკს მიწო

დების შოკზე რეაგირების დასაბუთება შე

უძლია, ინფლაციური მოლოდინების მკვე

თრი ცვლილების რისკია. გატიმ (2023) 

შეისწავლა მოკლევადიანი შოკების გავლენა 

მოლოდინებზე და დაასკვნა, რომ როდესაც 

ინფლაციური მოლოდინები არამდგრადია, 

საზოგადოების შეხედულებას სამომავლო 

ინფლაციაზე მიწოდების შედარებით მცირე 

შოკიც კი მნიშვნელოვნად ცვლის. შედეგად, 

მოლოდინების მოსათოკად პოლიტიკის გამ

ტარებლებს ჩარევის აუცილებლობა უჩნდებათ.

ინფლაციური მოლოდინების ცვლილების 

რისკი შესაძლოა უეცრად წარმოიქმნას, რაც 

ინფლაციის „ორ-რეჟიმიან“ ხედვასთანაა თავ

სებადი. ამ ხედვის თანახმად, ეკონომიკა 

დაბალინფლაციური, თვითსტაბილიზებადი 

რეჟიმიდან მაღალინფლაციურ რეჟიმში სწრა

ფად შეიძლება გადავიდეს (Maechler, 2024). 

მაღალინფლაციურ გარემოში შინამეურნეობები 

და საწარმოები ფასთა ცვლილებას უფრო მეტ 

ყურადღებას აქცევენ და შედეგად, ხელფასებიცა 

და ფასებიც მიწოდების შოკების მიმართ უფრო 

მგრძნობიარეა, ფილიპსის მრუდი კი უფრო 

მაღალი დახრილობით ხასიათდება. მაექლერი 

(2024) ასევე შენიშნავს, რომ დახრილობის 

ცვლილებას ეკონომიკის მახასიათებლები 

განსაზღვრავს: კერძოდ, ფილიპსის მრუდი შოკის 

გავლენას მით უფრო მეტად განიცდის, რაც 

უფრო მაღალია შრომის ბაზრის სიმჭიდროვე ან/

და ფასების მოქნილობა.

ინფლაციის დინამიკაზე მნიშვნელოვან გავ

ლენას ახდენს ცენტრალური ბანკის სანდოობა 

და რეპუტაცია, რაც აყალიბებს საზოგადოების 

შეხედულებას იმის თაობაზე, თუ რამდენად 

აგრესიულად დაუპირისპირდება პოლიტიკის 

გამტარებელი ხანგრძლივ ინფლაციურ წნეხს. 

ბოკოლასა და სხვების (2025) მიხედვით, 

ცენტრალურ ბანკს მიწოდების უარყოფით 

შოკზე უფრო აგრესიული რეაგირება მართებს, 

რათა „მკაცრი ინსტიტუტის“ რეპუტაცია 

მოიპოვოს ან განიმტკიცოს. მართალია, ამის 

გამო ეკონომიკა მოკლევადიან პერიოდში 

დანაკარგებს განიცდის, თუმცა სამაგიეროდ 

გრძელვადიანი მოლოდინები უფრო მდგრადია, 

რაც „რეპუტაციულ დივიდენდს“ წარმოადგენს.

ლიტერატურა პოლიტიკის გამტარებლებს 

მკაფიო რეკომენდაციას სთავაზობს: როდესაც 

მიწოდების შოკის შემდეგ „მეორე რაუნდის“ 

ეფექტები წარმოიქმნება, არ-რეაგირების პო

ლიტიკა ოპტიმალური აღარაა. პირიქით, ზო

მიერ გამკაცრებას შეუძლია ხელი შეუწყოს 

ინფლაციის შენელებას და საშუალოვადიან 

პერიოდში სამიზნე მაჩვენებელთან დაბრუნებას, 

განსაკუთრებით კი ისეთ გარემოში, სადაც 

ᲝᲞᲢᲘᲛᲐᲚᲣᲠᲘ ᲛᲝᲜᲔᲢᲐᲠᲣᲚᲘ ᲞᲝᲚᲘᲢᲘᲙᲐ ᲛᲘᲬᲝᲓᲔᲑᲘᲡ ᲨᲝᲙᲔᲑᲘᲡ ᲤᲝᲜᲖᲔ

2. იგულისხმება მიწოდების შოკის წარმოშობა და მახასიათებლები. მაგალითად, ნავთობის ბაზრიდან მომდინარე შოკებს ეკონომიკაზე 
სხვაგვარი გავლენა შეიძლება ჰქონდეთ, ვიდრე მიწოდების ჯაჭვების რღვევას, ფრაგმენტაციას, ან ბუნებრივი კატაკლიზმებიდან წარმოქმნილ 
შეფერხებებს. გარდა ამისა, მნიშვნელოვანია შოკის ბუნებაც და იმის შეფასება, შოკი ერთჯერადია თუ განმეორებადი, სექტორული თუ ზოგადი, 
დროებითი თუ ხანგრძლივი (Central Bank of Malaysia, 2024).
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მიმდინარე ინფლაციური ფონი მოლოდინების 

ჩამოყალიბებაზე დიდ გავლენას ახდენს 

(Bandera et al., 2023). პოსტ-პანდემიური გა

მოცდილება ცხადყოფს, რომ პოლიტიკის გამ

ტარებლებისთვის გადაწყვეტილების მიღებისას 

ერთერთ მთავარ გამოწვევას მიწოდების შო

კის ხანგრძლივობაზე შეზღუდული ინფორმაცია 

წარმოადგენს. სწორედ ამ გაურკვევლობით 

იყო განპირობებული წამყვანი ცენტრალური 

ბანკების დაახლოებით ექვსკვარტლიანი უმოქ

მედობა მაშინაც კი, როცა პანდემიის შემდეგ 

ინფლაციამ განსაკუთრებით მოიმატა (Maechler, 

2024).

პასიური რეაგირების პოლიტიკისგან განსხვა

ვებულ ხედვას გვთავაზობენ ერცეგი და სხვები 

(2024), რომელთა მიხედვით მსგავსი მიდგო

მა მხოლოდ მცირე და მოკლევადიანი შოკის 

შემთხვევაშია გამართლებული. მათი აზრით, 

შოკის ზომასთან და ხანგრძლივობასთან 

დაკავშირებულმა გაურკვევლობამ საზოგადო

ებაში შეიძლება ჩამოაყალიბოს აზრი, რომ 

შოკი გრძელვადიანია, რაც ინფლაციის 

მკვეთრ მატებას გამოიწვევს. არასრული ინ

ფორმაციის პირობებში, მომავლის მიმართ 

მოლოდინები კრიტიკულად მნიშვნელოვანი 

ხდება. შესაბამისად, „მოვიცადოთ-და-ვნახავთ“ 

მიდგომამ, რომელიც მიზანშეწონილია სრული 

ინფორმაციის არსებობისას, უფრო პროაქტიულ 

პოლიტიკას უნდა დაუთმოს ადგილი. როგორც 

აღინიშნა, ცენტრალური ბანკის ოპტიმალური 

რეაგირება მნიშვნელოვნადაა დამოკიდებული 

ფილიპსის მრუდის მოყვანილობაზეც: რაც უფრო 

დიდია მრუდის დახრილობა, ინფლაცია მით 

მეტად რეაგირებს შოკზე და ადრეული ჩარევაც 

უფრო გონივრულია.

მთლიანობაში, თანდათან უფრო სარწმუნო 

ხდება მოსაზრება, რომ გეოპოლიტიკური ფრაგ

მენტაციის, კლიმატური ცვლილების, ენერგო-

ტრანზიციული პროცესებისა და დემოგრაფი

ული ცვლილებების შედეგად სამომავლოდ 

მიწოდების შოკები უფრო ხშირი, მძლავრი, ხან

გრძლივი და ინფლაციური იქნება (Maechler, 2024). 

ცხადია, მონეტარულ პოლიტიკას მიწოდების 

შოკებისგან წარმოქმნილი ეფექტების სრულად 

განეიტრალება არ შეუძლია, თუმცა დროული 

და სწორი რეაგირება მერყეობების შემცირე

ბას, ეფექტიანი კომუნიკაციით მოლოდინების 

მართვასა და ინფლაციური წნეხის შერბილებას 

შეუწყობს ხელს. ამისათვის კი საჭიროა, რომ 

ცენტრალურმა ბანკმა მხედველობაში მი

იღოს როგორც არსებული ინფლაციური გარე

მო, ისე მიწოდების შოკის ბუნება და მისი 

მახასიათებლები, რაც დაეხმარება შოკის შე

საძლო გავლენის შეფასებაში.

ინფლაციური პროცესები 
საქართველოში: ისტორიული ანალიზი 
საქართველოს, როგორც მცირე და ღია ტიპის 

ეკონომიკას, საგარეო შოკების მიმართ მაღალი 

მოწყვლადობიდან გამომდინარე, მიწოდებისა 

და საგარეო მოთხოვნის უარყოფითი შოკე

ბის მრავალფეროვანი ისტორია აქვს (იხ. 

დიაგრამა 1). მიწოდების უარყოფითი შოკების 

მიმართ ეკონომიკის მოწყვლადობას მნიშვნე

ლოვანწილად განსაზღვრავს სამომხმარებლო 

კალათის სტრუქტურა. როდესაც კალათაში 

მოქნილი ფასების (როგორიცაა სურსათი და 

ენერგორესურსები) წონა მაღალია, ნების

მიერი შოკი ამ პროდუქტების ფასებზე და 

მთლიან ინფლაციაზეც მნიშვნელოვნად აი

სახება. განვითარებად ქვეყნებში, მათ შო

რის საქართველოში, მსგავსი ვითარება 

განსაკუთრებით თვალსაჩინოა. შედარებით მო

ქნილი ფასების წონა სამომხმარებლო კალა

თაში დაახლოებით 60-70%-ის ფარგლებში 

მერყეობს. შესაბამისად, მთლიანი ინფლაციისა 

და შეფარდებითი ფასების დინამიკაც უფრო 

მერყევი ტენდენციით ხასიათდება, რაც ინ

ფლაციური მოლოდინების ზრდის რისკებსაც 

აძლიერებს. ეს უკანასკნელი კი, მონეტარული 

პოლიტიკის გამტარებლების მხრიდან უფრო 

ფრთხილი პოზიციის დაცვას მოითხოვს.

ᲛᲐᲠᲘᲐᲛ ᲗᲐᲜᲘᲐᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲐᲙᲐᲙᲘ ᲛᲝᲡᲐᲮᲚᲘᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲛᲐᲠᲘᲐᲛ ᲭᲐᲜᲢᲣᲠᲘᲐ
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დიაგრამა 1. მოთხოვნისა და მიწოდების ფაქტორების წვლილი მთლიან ინფლაციაში (პპ)

წყარო: საქსტატი, საქართველოს ეროვნული ბანკი და ავტორთა გამოთვლები.

ინფლაციის თარგეთირების რეჟიმის შემოღე

ბის შემდეგ, მიწოდების შოკების გამოცდილება 

საქართველოში შეგვიძლია სამ კატეგორიად 

დავყოთ: 

–	 მიწოდების უარყოფითი შოკები, რომელთაც 

ინფლაცია მხოლოდ ერთჯერადად გაზარდეს 

და არ წარმოშვეს „მეორე რაუნდის“ ეფექტები 

– ამ დროს სებ-მა “პასიური (Look Through)” 

პოლიტიკა გაატარა და მონეტარული პო

ლიტიკა არ შეუცვლია; 

–	 მიწოდების უარყოფითი შოკები, რომელთა 

დროსაც სებ-ის მხრიდან რეაგირება საჭირო 

იყო, რადგანაც მათი სიმძლავრიდან გამომ

დინარე, ინფლაციური მოლოდინების ზრდის 

რისკები გაძლიერდა;

–	 მიწოდების დადებითი შოკები, რომლებიც 

ფასებზე შემცირების მიმართულებით აისა

ხებოდა.

პირველ კატეგორიას მიეკუთვნება, მაგალითად, 

2017 წელს თამბაქოზე სააქციზო გადასახადის 

გაზრდა (იხ. დიაგრამა 2). მიუხედავად იმისა, რომ 

ეს ცვლილება მომატებულ ინფლაციაში აისახა, 

სებ-მა ნეიტრალური პოზიცია შეინარჩუნა, რა

დგან აღნიშნულ შოკს ერთჯერადად და მოკ

ლევადიანად მიიჩნევდა. ინფლაციური მო

ლოდინების მართვას ამ პერიოდში სწორმა 

კომუნიკაციამაც შეუწყო ხელი. შესაბამისად, 

საბაზო ეფექტის ამოწურვის შემდგომ, ინფლა

ცია მიზნობრივ მაჩვენებელს დაუბრუნდა. 

რაც შეეხება მეორე კატეგორიის უარყოფით 

შოკებს, მათი სიმწვავე „მეორე რაუნდის“ ეფექ

ტების რისკებსაც წარმოშობდა, და შესაბა

მისად, მათ გასანეიტრალებლად საჭირო იყო 

მონეტარული პოლიტიკის რეაგირება. ამგვარი 

შოკების მაგალითებია: საერთაშორისო სასა

ქონლო ფასების ზრდა 2011 წელს; ნავთობის 

ფასების შოკი და დოლარის გლობალური 

გამყარება 2014-2015 წლებში; 2019 წელს 

რუსეთიდან ფრენების შეზღუდვის შედეგად, 

საგარეო მოთხოვნის შოკის ფონზე, ლარის 

გაუფასურება; პანდემია 2020-2021 წლებში და 
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მიწოდების ჯაჭვების რღვევა, რაც საერთაშო

რისო სასაქონლო ფასებისა და გადაზიდვის 
ხარჯების მკვეთრ ზრდაში გამოიხატა. პანდემიის 
პერიოდშივე, მიწოდების უარყოფით შოკს და
ემატა დაგუბებული მოთხოვნიდან და მჭიდრო 
შრომის ბაზრიდან მომდინარე ინფლაციური 
წნეხი. აღსანიშნავია, რომ პანდემიის საწყის 
სტადიაზე, მოთხოვნის უარყოფითი შოკის მიუ
ხედავად, მონეტარული პოლიტიკის განაკვეთი 
მხოლოდ 1 პროცენტული პუნქტით (პპ-ით), 8%-
მდე შემცირდა, რაც განპირობებული იყო წინა
რე პერიოდის მაღალინფლაციური გარემოთი. 
მოგვიანებით, მიწოდებისა და მოთხოვნის 

თანმდევი შოკების ფონზე, მონეტარული პო
ლიტიკა მნიშვნელოვნად გამკაცრდა. კერ
ძოდ, 2022 წელს, რუსეთ-უკრაინის ომმა მიწო
დების დამატებით შოკები წარმოქმნა, რამაც 
მოქნილი ფასები კვლავ გაზარდა და ინფლა
ციური წნეხი შედარებით ხისტ ფასებსაც 
გადაეცა. ინფლაციური მოლოდინების დასტაბი
ლურებისთვის, მონეტარული პოლიტიკის განაკ
ვეთი ჯამურად 3 პპ-ით, 11%-მდე გაიზარდა და 
მკაცრი პოზიცია ხანგრძლივად შენარჩუნდა, 
რამაც ხისტი ფასების ინფლაციის შემცირება 

უზრუნველყო.

დიაგრამა 2. ხისტი და მოქნილი ფასების დინამიკა საქართველოში და მონეტარული 

პოლიტიკის რეაგირება სხვადასხვა საგარეო შოკზე

წყარო: საქსტატი, საქართველოს ეროვნული ბანკი.
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მთლიანი ინფლაცია
მონეტარული პოლიტიკის განაკვეთი

მკაცრი
პოლიტიკის

შენარჩუნება
მოქნილი ფასების
მნიშვნელოვნად

ზრდის ფონზე

პოლიტიკის გამკაცრება
ნავთობის ფასების
მნიშვნელოვნად

ზრდისა და გლობალუ- 
რად აშშ დოლარის
გამყარების შოკის

ფონზე

სებ-ის "Look
through"

პოლიტიკა
აქციზის

გადასახადის
ერთჯერადი

ზრდის ფონზე

პოლიტიკის გამკაცრება
ფრენების შეზღუდვის

და კაპიტალის
გადინების რისკების

ფონზე

გამკაცრებული
მონეტარული პოზიციის

შენარჩუნება კოვიდის და
პოსტკოვიდურ პერიოდში 

ხისტი ფასების ინფლაციის
ზრდის ფონზე
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აღსანიშნავია, რომ 2023 წლიდან მიწოდების და

დებითი შოკის შედეგად ეკონომიკაში სტრუქ

ტურული ცვლილებები მოხდა და საწარმოო 

პოტენციალის გაუმჯობესებას დისინფლაციუ

რი ეფექტი ჰქონდა როგორც მოთხოვნის, ისე 

გაცვლითი კურსის არხითაც. ამავე პერიოდში, 

მონეტარული პოლიტიკის ნელი ნორმალიზება 

დაიწყო, თუმცა არსებული შიდა და გარე რის

კების გათვალისწინებით, ის კვლავ ზომიერად 

გამკაცრებულ დონეზე დარჩა. უკანასკნელმა, 

თავის მხრივ, დაბალინფლაციური გარემოს 

ხანგრძლივად შენარჩუნება განაპირობა. 2025 

წელს, წინა წლების დაბალი საბაზო ეფექტისა 

და მიწოდების მხრიდან მომდინარე ერთჯერადი 

ფაქტორების გამო, ინფლაცია კვლავ მცირედით 

აჩქარდა (იხ. დიაგრამა 1 და 2). მიუხედავად 

ამისა, მიმდინარე ეტაპზე, მაკროეკონომიკური 

გარემოს მახასიათებლები, როგორიცაა ეკო

ნომიკის ციკლური პოზიცია, შრომის ბაზრის 

მდგომარეობა და წინა პერიოდის შედარებით 

დაბალინფლაციური გარემო, ინფლაციური 

მოლოდინების მკვეთრად ზრდის რისკებს 

ამსუბუქებს, თუმცა მაღალი გაურკვევლობის 

ფონზე ნათელს ხდის მონეტარული პოლიტიკის 

ხანგრძლივად მკაცრი პოზიციის შენარჩუნების 

საჭიროებასაც. 

ზოგადი პერსპექტივიდან, მონეტარული პო

ლიტიკის ოპტიმალური რეაგირება მიწოდებისა 

და მოთხოვნის მხრიდან მომდინარე შოკებზე 

განხილულია ახალი კეინზიანური მიდგომის 

კონტექსტში და დეტალურადაა წარმოდგენილი 

შემდგომ თავში.

თეორიული ჩარჩო და გამოყენებითი 
მეთოდოლოგია 
მოცემულ თავში განიხილება თეორიულ-მე

თოდოლოგიური ჩარჩო, რომელიც სხვადასხვა 

ტიპის მაკროეკონომიკურ შოკებზე მონეტარული 

პოლიტიკის ოპტიმალური რეაგირების შესა

ფასებლად გამოიყენება. იგი ეფუძნება ახალ 

კეინზიანურ (NK) მიდგომას, რომლის მიხედ

ვითაც, ინფლაციის თარგეთირების რეჟიმში 

მონეტარული პოლიტიკის ძირითადი ინსტრუ

მენტი – მონეტარული პოლიტიკის განაკვეთი - 

ნომინალური ცვლადების სიხისტის პირობებში 
ეკონომიკის ციკლურ პოზიციაზე (ე.წ. გამოშვების 
გაპზე) მოქმედ ეფექტიან ინსტრუმენტად და 
ფასების სტაბილურობის უზრუნველყოფის საშუ
ალებად განიხილება (Bernanke et al., 1999).

კვლევაში გამოყენებული ახალი კეინზიანური, 
ნახევრად სტრუქტურული დინამიკური სტო
ქასტური ზოგადი წონასწორობის კვარტალური 
მოდელი (Semi-structural QPM) მორგებულია 
საქართველოს ეკონომიკაზე (ე.წ. GEMO). ინ
ფლაციის თარგეთირების მქონე ცენტრალური 
ბანკები მსგავს მოდელებს ხშირად იყენებენ 
პროგნოზირებისა და ანალიზისათვის, რადგან 
ისინი კარგად ასახავენ მონეტარული პოლიტიკის 
გადაცემის მექანიზმებს და, ამავე დროს, წარ
მოადგენენ მოქნილ ჩარჩოს სხვადასხვა ტიპის 
შოკების ზემოქმედების შეფასებისათვის. სხვა
გვარად, ეს არის ე.წ. გაპ მოდელი, რომლის 
ძირითადი განტოლებები აღწერს:

–	 ინფლაციის ფორმირების პროცესს, რომელიც 
ფილიპსის მრუდის სპეციფიკაციით განი
საზღვრება;

–	 ერთობლივი მოთხოვნის ციკლური კომპო
ნენტის ფორმირების პროცესს. ე.წ ინვესტი
ციები-დანაზოგების მრუდი (IS Curve); 

–	 დაუზღვეველი საპროცენტო განაკვეთის პა
რიტეტის პირობას (UIP), რომელიც უზრუნველ
ყოფს არბიტრაჟის არარსებობას ადგილობ
რივ და უცხოურ აქტივებს შორის;

–	 და ბოლოს, მონეტარული პოლიტიკის რეაქც
იის ფუნქციას.

აღნიშნული განტოლებები და მათში წარ
მოდგენელი ცვლადების დინამიკა ენდო
გენური პროცესებია და, შესაბამისად, თი
თოეულის ცვლილება ერთმანეთზე აისახება. 
ამასთან კოეფიციენტები მეტწილად კალიბრი
რებულია, რომელთა მდგრადობა (robust-
ness check) გადამოწმებულია ბაიეზიანური და 
სტრუქტურული ვექტორული ავტორეგრესული 
მოდელებით. 

ფილიპსის მრუდის სპეციფიკაცია წარმოდგე
ნილია შემდგომი განტოლების სახით:
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(1)

სადაც πt კვარტალურ გაწლიურებულ მთლი

ან ინფლაციას წარმოდგენს, რომელიც განი

საზღვრება იმპორტირებული ინფლაციით (πt
m), 

მთლიანი ინფლაციის ლაგით (πt-1), ინფლაციური 

მოლოდინებით (πt
e) და ნავთობისა (πt

oil ) და 

სურსათის ფასების (πt
food) ინფლაციით. მათი 

პარამეტრები შეფასებულია იმგვარად, რომ 

მათი ცვლილება ინფლაციის დინამიკას გან

საკუთრებით აძლიერებს მაშინ, როდესაც 

ინფლაციური პროცესები „მეორე-რაუნდის“ 

ეფექტში გადაიზრდება. განტოლების ერთ-

ერთი მთავარი ცვლადია გამოშვების გაპი (ŷt), 

რომელიც მოთხოვნის მხრიდან ინფლაციაზე 

მომდინარე წნეხს ასახავს და ფილიპსის მრუდის 

დახრილობის ამსახველია. მნიშვნელოვანია 

აგრეთვე რეალური ეფექტური გაცვლითი 

კურსის გაპი (Zt), რაც აღწერს იმპორტირებუ

ლი შუალედური საქონლის ფასების ეფექტს. 

გარდა ამისა,  აშშ დოლარის გაცვლითი კურ

სის გაპი  	 მოიცავს აშშ დოლარში დე

ნომინირებული ვალის მომსახურების ხარჯს 

იმ ფირმებისთვის, რომლებიც ფინანსურად 

დოლარიზებული არიან3. ბოლო კომპონენტები 

სწორედ მიწოდების მხრიდან მომდინარე შო

კების ეფექტს ასახავენ; კერძოდ, მიწოდების 

სტანდარტული შოკს, ე.წ cost-push შოკი (εt
π) და 

მაღალი სიხშირის მიწოდების შოკებს, რომლე

ბიც,  თავის  მხრივ,  ავტორეგრესული  პროცესია 

(ut
π + pl * ut-1

π).

ფილიპსის მრუდის დახრილობა განსაზღვრავს 

როგორც რეალური მოთხოვნის გადაცე

მას ფასებზე, ისე მონეტარული პოლიტიკის 

ეფექტიანობასაც – თუ რამდენად დიდია ე.წ. 

„მსხვერპლის დონე (sacrifice ratio)“ მონეტარული 

პოლიტიკის გამკაცრებით ან შერბილებით 

ფასებზე ზემოქმედების დროს. ამასთან, ფი

ლიპსის მრუდის აღნიშნული სპეციფიკაცია 

მონეტარული პოლიტიკის გადაცემის არა 

მხოლოდ საპროცენტო განაკვეთის, არამედ 

გაცვლითი კურსისა და მოლოდინების არ

ხების უშუალო მოდელირებასაც ახდენს. ეს 

უკანასკნელი კი, ინფლაციის თარგეთირების 

პირობებში, ცენტრალური ბანკისთვის განსა

კუთრებით მნიშვნელოვანია, რადგან ფასების 

სტაბილურობის მიღწევა სწორედ მოლოდინების 

ეფექტურად მართვით არის შესაძლებელი. 

ინფლაციური მოლოდინების ფორმირება, რო

მელიც ბევრ სხვადასხვა ფაქტორზეა დამოკი

დებული, მოდელში წარმოდგენილია შემდეგ

ნაირად:

3. აღნიშნულს ე.წ. საბალანსო უწყისის ეფექტიც ეწოდება.

(2)

მოლოდინები (πt
e) ფორმირდება როგორც წარ

სული ინფლაციით (πt-1), ისე ინფლაციის რაციო

ნალური მოლოდინებით (Et{πt+1}), რომელსაც ემა

ტება მოლოდინების შოკი შოკი.         მოცემულ 

განტოლებაში δ ∈ [0,1] კოეფიციენტი ასახავს 

მონეტარული პოლიტიკის ეფექტიანობასა და 

სანდოობას. კერძოდ, მისი ერთთან სიახლოვე 

მიუთითებს, რომ ეკონომიკური აგენტები – 

ფირმები და შინამეურნეობები – უფრო მეტად 

რაციონალურები არიან და ინფლაციის მო

ლოდინების ფორმირებისას ორიენტირად მიზ

ნობრივ მაჩვენებელს იღებენ (Forward-looking 

აგენტები). თუმცა, თუ იგი ნულთან ახლოსაა, 

ეკონომიკური აგენტები მომავლის ინფლაციას 

წარსული ინფლაციის გამოცდილების საფუძ

ველზე პროგნოზირებენ (Backward-looking აგენ

(st      )
GEL
USD
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ტებს წარმოადგენენ). სხვაგვარად, რომ ვთქვათ, 

ამ შემთხვევაში ინფლაციური მოლოდინები 

უფრო ადაპტურია (adaptive inflation expectations), 

რაც, თავის მხრივ, მონეტარული პოლიტიკის 

სანდოობისა და ეფექტიანობის შეზღუდულობაზე 

მიუთითებს. 

აღნიშნული განტოლების კოეფიციენტების 

სწორად შეფასება სხვადასხვა ტიპის შოკებზე 

ოპტიმალური მონეტარული პოლიტიკის რე

აგირების გასაანალიზებლად კრიტიკულად 

მნიშვნელოვანია. სწორედ ეს შეფასება გან

საზღვრავს, თუ რამდენად ხისტ ნაბიჯებს 

მოითხოვს მონეტარული პოლიტიკის გამტა

რებლისგან სხვადასხვა ტიპის შოკის დროს 

ფასების სტაბილურობის მიღწევა. თუკი, პი

რობითად, δ ერთთან ახლოსაა, დროებითი 

ხასიათის მიწოდების შოკის დროს ცენტრალურ 

ბანკს აქვს შესაძლებლობა, რომ ე.წ. „პასიური 

(Look Through)“ პოლიტიკა გაატაროს, რადგან 

რაციონალური აგენტები გადაწყვეტილების 

მიღებისას მომავალი ინფლაციის საზომად 

მიზნობრივ დონეს გაითვალისწინებენ. ეს გუ

ლისხმობს, რომ შოკის მილევის შემდგომ, სხვა 

თანაბარ პირობებში, საშუალო ვადაში ინფლა

ცია მის მიზნობრივ დონესთან პოლიტიკის რე

აგირების გარეშე დასტაბილურდება. განვი

თარებულ ქვეყნებში მიწოდების შოკების დროს 

მონეტარული პოლიტიკის გადაწყვეტილებები 

დიდი ხნის განმავლობაში სწორედ ამ დაშვებას 

ეფუძნებოდა. თავის მხრივ, უნდა აღინიშნოს 

ისიც, რომ δ კოეფიციენტი დროში შესაძლოა 

შეიცვალოს და განისაზღვროს წარსული 

ინფლაციის მიზნობრივი დონიდან გადახრით. 

შესაბამისად, მისი შეფასებისას მნიშვნელოვა

ნია სწორედ ინფლაციური წარსულის შეფასება. 

მოცემულ კვლევაში, საქართველოსთვის δ კო

ეფიციენტი 0.8-ს შეადგენს, ხოლო ფილიპსის 

მრუდში β
3
 კოეფიციენტი, რომელიც ასევე ინ

ფლაციური მოლოდინების რაციონალურობის და 

ადაპტურობის ფარდობით საზომს წარმოადგენს, 

0.4-ია, რაც მიუთითებს, რომ მოლოდინები მეტად 

რაციონალურია. 

როგორც აღინიშნა, მიწოდების სტანდარტული 

შოკები (εt
π) სრულად რაციონალური მოლო

დინების პირობებში, როდესაც ცენტრალური 

ბანკის სანდოობა მაღალია, არ იწვევს ინ

ფლაციური მოლოდინების დამატებით ზრდას 

და მოლოდინების ფორმირების განტოლებაში 

ე.წ. შოკის კომპონენტად       არ გარდაიქმნე

ბა. მაგრამ, თუ მიწოდების შოკები იმდენად 
მასშტაბური და ძლიერი აღმოჩნდა, რომ ინ
ფლაციური მოლოდინების შოკი წარმოქმნა 
და ამ არხით ფაქტობრივი ინფლაციაც მნიშ
ვნელოვნად გაზარდა, შესაძლოა ე.წ. მოლო
დინების ჰისტერეზისის (Expectation hysteresis) 
რისკი გააძლიეროს. ეს კი საფრთხეს უქმნის 
ინფლაციური მოლოდინების მართვას. სწორედ 
ამიტომ, მნიშვნელოვანია განისაზღვროს მიწო
დების შოკების ბუნება და მათი წყარო.

ზოგადად, მიწოდების შოკი შეიძლება იყოს 
როგორც დადებითი, ისე უარყოფითი. დადებითი 
შოკი, როგორც წესი, ინფლაციაზე შემცირების 
მიმართულებით მოქმედებს, ხოლო უარყოფითი 
– ზრდის მიმართულებით. თუკი, მიწოდების 

შოკის (εt
π) წყარო, პირობითად, ეკონომიკაში 

არსებული სტრუქტურული პრობლემებია, მისი 
ეფექტი შესაძლოა უფრო ხანგრძლივვადიანი 
და მასშტაბური აღმოჩნდეს. მაგალითად, შრო
მის ბაზარზე სტრუქტურული პრობლემების 
შედეგად უმუშევრობის ბუნებრივი დონე 
გაზრდილია. ამავდროულად, თუ ეკონომიკის 
ციკლური კომპონენტი დადებითია, მიწოდების 
მხარეს არსებული პრობლემები ასეთ დროს 
შესაძლოა ხელფასი-ფასების სპირალში გადა
იზარდოს, რაც, საბოლოო ჯამში ინფლაციური 
მოლოდინების ფორმირებაზე აისახება. ხოლო 
იმ შემთხვევაში, როდესაც შოკის წყარო 
მიწოდების ჯაჭვების რღვევაა, შესაძლოა 
მას უფრო ფართო სექტორული ეფექტი ჰქონ
დეს და სამომხმარებლო კალათაში წარ
მოდგენილ საქონელსა და მომსახურებაზე 
ფასები უფრო მასშტაბურად გაზარდოს. თუმცა, 
თუკი, პირობითად, შოკის წყარო სურსათის 
საერთაშორისო ფასების ზრდაა, მიწოდების 
შოკი, პირველ ეტაპზე, სამომხმარებლო კა
ლათის მხოლოდ კონკრეტულ კომპონენტს 
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ეხება. მისი ინფლაციურo მოლოდინების შოკში 

გადაზრდის რისკები მაკროეკონომიკური გა

რემოს სხვადასხვა მახასიათებლებზე, მათ შო

რის, კალათაში სურსათის ფარდობით წონაზეა 

დამოკიდებული. თავის მხრივ, კვლევაში გამო

ყენებულ ფილიპსის მრუდში წარმოდგენილ 

ნავთობისა და სურსათის ფასების ინფლაციებს, 

თავიანთი განმსაზღვრელი განტოლებები აქვთ:

(3)

(4)

კერძოდ, მე-3 განტოლება ასახავს ნავთობპრო

დუქტების, ხოლო მე-4 – სურსათის ინფლაციის 

დინამიკას. ორივე მათგანის სპეციფიკაცია მსგავ

სია და დამოკიდებულია საერთაშორისო ფასებ

ზე, გაცვლითი კურსის დინამიკასა (∆St     + ∆Zt)          
და შოკებზე.

ზემოთ აღწერილი განტოლებების სპეციფიკაცია 

მოწმობს, რომ მიწოდების შოკის გავლენის ზომა 

სხვადასხვა ფაქტორზეა დამოკიდებული. თუმცა, 

მოთხოვნის შოკებისგან განსხვავებით, როდესაც 

ე.წ. Divine Coincidence სრულდება, მიწოდების 

შოკზე რეაგირებისას მონეტარული პოლიტიკა 

გარკვეულწილად მოკლევადიანი დილემის წი

ნაშე დგება. შესაბამისად, მონეტარული პო

ლიტიკა ერთობლივი მოთხოვნის მხრიდან 

წარმოშობილი ინფლაციური თუ დეფლაციური 

წნეხის შესარბილებლად უფრო ეფექტიანია. 

უნდა აღინიშნოს, რომ მონეტარული პოლიტიკის 

რეალურ ეკონომიკაზე გადაცემას გარკვეული 

ლაგი აქვს და სრული ეფექტი, როგორც წესი, 

4-6 კვარტლის შემდგომ აისახება. თუმცა, გა

დაცემის სისწრაფე და ეფექტიანობა, ბევრ 

სხვადასხვა ფუნდამენტურ მაკროეკონომიკურ 

ფაქტორთან ერთად, დამოკიდებულია მონეტა

რული პოლიტიკის საოპერაციო ჩარჩოსა და 

ფინანსური ბაზრების განვითარების დონეზე. 

მნიშვნელოვანია განიმარტოს, რომ გადაცემის 

ლაგის არსებობას განაპირობებს ფირმებისა და 

შინამეურნეობების ჩვევების ჩამოყალიბების 

(habit formation) ინერციაც, რის ცვლილებასაც 

გარკვეული დრო სჭირდება. სწორედ ამიტომ, 

მოთხოვნის განტოლება წარმოდგენილია შემ

დგომი ფორმით:

(5)

ერთობლივი მოთხოვნის ციკლური კომპონენტი, 

ანუ გამოშვების გაპი (ŷ), განისაზღვრება: მი

სი წარსული მნიშვნელობით (ŷt-1), რაც ერთობ

ლივი მოთხოვნის ინერციას და ჩვევების ფორ

მირებას ასახავს; მოსალოდნელი რეალური 

შემოსავლების გაპით (Et{ŷt+1}); რეალური ეფექ

ტური საპროცენტო განაკვეთის გაპის ლაგით 

(r̂t-1
eff), რომელიც წარმოადგენს ადგილობრივი 

და უცხოური საპროცენტო განაკვეთების შეწო

ნილ საშუალოს და ასახავს მონეტარული პო

ლიტიკის საპროცენტო არხის გავლენას; ქვე

ყნის რისკ-პრემიის გაპის ლაგით (premt-1). 

დამატებით, გამოშვების გაპი განისაზღვრება 

რეალური ეფექტური გაცვლითი კურსის წარ

სული მნიშვნელობით (Zt-1), რომელიც საგარეო 

მოთხოვნის ეფექტს ასახავს. თავის მხრივ, 

ეს ეფექტი განისაზღვრება სავაჭრო პარ

ტნიორ ქვეყნებში გამოშვების გაპით (y*t) და 

GEL
USD
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ერთობლივ მოთხოვნაზე მთავრობის სტრუქ

ტურული ბიუჯეტის დეფიციტის გაპით (gt). 

ამასთან, საქართველოში ფინანსური დოლა

რიზაციის მაღალი დონის გათვალისწინებით, 

მოთხოვნის განტოლებაში საბალანსო უწყისის 

არხიცაა წარმოდგენილი. ერთობლივ მოთ

ხოვნაზე საკრედიტო გაპი (crt) ახდენს გავლენას, 

რომელიც მონეტარული პოლიტიკის საკრედიტო 

არხის ასახვაა. εt
y  მოთხოვნის შოკია. 

როდესაც გამოშვების გაპი ნულისგან განსხვა
ვებულია და შესაბამისად ფასებზეც ახდენს 
გავლენას, მონეტარული პოლიტიკის შესაბამისი 
რეაგირება, სხვა თანაბარ პირობებში, მას 
ნელ-ნელა აღმოფხვრის. შედეგად, ეკონომიკა 
გრძელვადიანი წონასწორული ზრდის ტრაექ
ტორიას უბრუნდება, რომელსაც მიწოდების 

მხარეს არსებული ფუნდამენტური ფაქტორები 

განსაზღვრავს, მათ შორისაა საწარმოო რე

სურსების პროდუქტიულობა და რაოდენობა. 

თავის მხრივ, ამ ფაქტორებზე გავლენას ახდენენ 

ტექნოლოგიური პროგრესი, დემოგრაფიული 

ვითარება და ეკონომიკის სხვა სტრუქტურული 

მახასიათებლები. მათზე მონეტარული პოლი

ტიკის გავლენა ბუნებრივადაა შეზღუდული, 

თუმცა ამ ფაქტორთა დინამიკა ოპტიმალური 

მონეტარული პოლიტიკის ჩამოყალიბებაზე მოქ

მედებს, რადგან გრძელვადიან წონასწორულ 

საპროცენტო განაკვეთს განსაზღვრავს, რომელ

თანაც მონეტარული პოლიტიკის განაკვეთი 

გრძელვადიან პერიოდში უნდა ნორმალიზდეს. 

შესაბამისად, მონეტარული პოლიტიკის რეაქ

ციის ფუნქცია წარმოდგენილი შემდგომი სახით:

(6)

t პერიოდში მონეტარული პოლიტიკის განაკ

ვეთი (it) 4 კვარტლის შემდგომ მოსალოდნელი 

ინფლაციის მიზნობრივი დონიდან გადახრაზე 

E t (π4,t+4 – πt+4
tar) რეაგირებს. γ2 პარამეტრის შე

ფასება კი თანხვედრაშია ტეილორის ტიპის 

წესთან, ანუ იგი 1-ს აღემატება. ამავდროულად, 

მონეტარული პოლიტიკა რეაგირებს გამოშვების 

გაპზე, თუმცა ფასების სტაბილურობის მანდატის 

გათვალისწინებით, γ3 იმგვარადაა კალიბრი

რებული, რომ მონეტარული პოლიტიკა ცალკე 

აღებულ გამოშვების გაპზე უფრო სუსტად 

რეაგირებს. მნიშვნელოვანია აღინიშნოს, რომ 

მონეტარული პოლიტიკის რეაგირების ზომას 

ინფლაციის მიზნობრივი დონიდან გადახრის 

ფაქტორები განსაზღვრავს. კერძოდ, თუკი ინ

ფლაცია მეტწილად მოთხოვნის ფაქტორებით 

არის გაზრდილი როგორც გამოშვების, ისე 

ინფლაციის გაპის ცვლილების შედეგად, პო

ლიტიკის რეაგირება უფრო მკაცრია. თუმ

ცა, თუკი ინფლაცია მიზნობრივი დონიდან 

გადახრილია, მაგრამ ეკონომიკის ციკლური 

კომპონენტი ნულოვანია ან უარყოფითი, რეა

გირება უფრო სუსტია. მიწოდების შოკების 

დროს მონეტარული პოლიტიკის გამტარებლის 
დილემას მოკლევადიან პერიოდში გამოშვებასა 
და ინფლაციას შორის სწორედ პოლიტიკის 
რეაქციის ფუნქციის ამგვარი სპეციფიკაცია 
ასახავს. თუმცა, ინფლაციის თარგეთირების 
მქონე ცენტრალური ბანკებისთვის ფასების 

სტაბილურობის პრიორიტეტულობა γ2 და γ3 
კოეფიციენტების ფარდობით კალიბრაციაში 

აისახება. კერძოდ, γ2 კოეფიციენტი მნიშვნე

ლოვნად აღემატება γ3-ს. ასევე, მნიშვნელოვანია 

γ1 კოეფიციენტი, რომელიც ასახავს მონეტა
რული პოლიტიკის ცვლილების სიხისტეს. და 
ბოლოს, რეაქციის ფუნქცია მოიცავს მონეტა
რული პოლიტიკის ნეიტრალურ განაკვეთს - it

N, 
რომელიც განსაზღვრავს მონეტარული პოლი

ტიკის პოზიციის სიმკაცრეს.

მონეტარული პოლიტიკის შოკებზე 
რეაგირება: სცენარების მიმოხილვა
ზემოთ აღწერილი თეორიულ-მეთოდოლოგიური 

ჩარჩოს გამოყენებით, კვლევაში განხილულია 

სამი ტიპის სცენარი და თითოეულ შემთხვევაში 

შეფასებულია მონეტარული პოლიტიკის ოპტი

მალური რეაგირება. 
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პირველი სცენარი მიწოდების მოკლევადიან 

უარყოფით შოკს (εt
π) მოიაზრებს. ვინაიდან 

მოლოდინები სრულად რაციონალური არ 

არის და მათი ფორმირებისას წარსული 

ინფლაცია გარკვეულ როლს ასრულებს, 

შოკის მოკლევადიანი ბუნების მიუხედავად, 

ფასების სტაბილურობასა და გამოშვებას 

შორის მოკლევადიანი დილემის პირობებშიც 

კი, მონეტარული პოლიტიკის გამკაცრებაა 

ოპტიმალური (იხ. დიაგრამა 3). კერძოდ, ამ 

სცენარით, მიწოდების მხრიდან მომდინარე 

1 პპ-ის ზომის დროებითი შოკი, პოლიტიკის 

ადეკვატური რეაგირების პირობებში, წლიურ 

ინფლაციას მოკლევადიან პერიოდში 0.3 პპ-ით 

ზრდის, რაც თავის მხრივ, პოლიტიკის განაკვეთის 

0.17 პპ-ით ზრდაზე ენდოგენური პასუხია. 

პოლიტიკის განაკვეთის ზრდა გამოშვებას 

დაახლოებით 0.2 პპ-ით ამცირებს, რასაც 

დამატებით დისინფლაციური ეფექტი აქვს. 

ამ ტიპის მიწოდების შოკის დროს, ინფლაცია 

4 კვარტლის შემდგომ უკვე უბრუნდება მის 

მიზნობრივ დონეს. 

მეორე სცენარში განხილულია მოთხოვნის შო

კი. კერძოდ, გამოშვების გაპის შოკის შედეგად 	

    1 პპ-ით იზრდება. ვინაიდან, მონეტარული 

პოლიტიკა მოთხოვნის შოკით განპირობებულ 

ინფლაციის ზრდას დაუყოვნებლივ პასუხობს, 

რასაც რეაქციის ფუნქციის შესაბამისი სპეცი

ფიკაციაც ასახავს, ფასების სტაბილურობა 

საშუალოვადიან პერიოდში კვლავ უზრუნველ

ყოფილია. კერძოდ, ამ სცენარში, მონეტარული 

პოლიტიკის პასუხი უფრო მკაცრია და განაკვეთი 

დაახლოებით 0.25 პპ-ით იზრდება. შედეგად, 

ფასებზე ჭარბი მოთხოვნის გადაცემის ეფექტი 

უფრო სუსტია. თუმცა, აღსანიშნავია, რომ 

მონეტარული პოლიტიკის განაკვეთის ზრდა 

გამოშვებას და შემდგომ ინფლაციას არა 

მხოლოდ საპროცენტო განაკვეთის, არამედ 

გაცვლითი კურსისა და მოლოდინების არხითაც 

გადაეცემა. კერძოდ, განაკვეთის ზრდა გაც

ვლითი კურსის გამყარებას და საგარეო მო

თხოვნის შეზღუდვით ჭარბი მოთხოვნის გა

ნეიტრალებას განაპირობებს, რაც საბოლოო 

ჯამში ეკონომიკის ციკლური პოზიციის მალე 

დასრულებას უწყობს ხელს. შედეგად, ფილიპსის 

მრუდის წარმოდგენილი სპეციფიკაციის პი

რობებში, მოთხოვნის შოკი ინფლაციას მოკლე

ვადიან ჰორიზონტზე მხოლოდ 0.2 პპ-ით ზრდის. 
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დიაგრამა 3. შოკებზე რეაგირების ფუნქციები საქართველოსთვის

წყარო: ავტორთა შეფასებები.
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რაც შეეხება მესამე სცენარს, მისი რეალიზება 

ცენტრალური ბანკისთვის ყველაზე არასასურ

ველია. კერძოდ, აღნიშნული სცენარი ითვა

ლისწინებს ერთმანეთის მიმყოლი მიწოდების 

შოკების დროს მონეტარული პოლიტიკის ორ

კვარტლიან დაგვიანებულ რეაგირებას. რო

გორც ანალიზი გვიჩვენებს, იმ შემთხვევაში, 

თუ მონეტარული პოლიტიკის რეაგირება ორი 

კვარტლით დაგვიანდა, მიწოდების თანმდევი 

შოკები მთლიან ინფლაციას 1.2 პპ-ით ზრდის, 

რომლის საპასუხოდ მონეტარული პოლიტიკის 

გამკაცრება ჯამურად 1 პპ-ით ხდება საჭირო, 

რაც რეალური მშპ-ის გაპს კუმულატიურად 

მნიშვნელოვნად ამცირებს. თუმცა, მსგავსი ტი
პის სცენარის კიდევ ერთი უარყოფითი მხარე, 
თანმდევი შოკების ფონზე, ფასების დონის 
მნიშვნელოვანი ზრდაა. ზოგადად, ინფლაციის 
თარგეთირების რეჟიმი ეფუძნება პრინციპს, რომ 
დღეს ინფლაციის ტემპი არის მთავარი და არა 
ფასების დონე, ანუ, “Bygones are bygones“; თუმცა, 
ამის მიუხედავად, დაგვიანებული რეაგირების 
ფონზე, ფასების დონის მნიშვნელოვანი მატება 
ინფლაციური მოლოდინების მართვას მეტად 
ართულებს. საბოლოო ჯამში, აღნიშნული სცე
ნარი არსებითად ზრდის მაკროეკონომიკური 
სტაბილურობის რისკებს და ამცირებს საზოგა

დოების კეთილდღეობას. 
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კეთილდღეობის დანაკარგის შეფასება 
სხვადასხვა ტიპის შოკების დროს
აღნიშნული სცენარების შედეგების შედარე

ბისთვის მნიშვნელოვანია, რომ თითოეულ 

შემთხვევაში შეფასდეს კეთილდღეობის დანა

კარგი. ზოგადად, ინფლაციის თარგეთირების 

მქონე ცენტრალურ ბანკებში კეთილდღეობის 

დანაკარგი (Welfare loss) სტანდარტულად ორი 

ძირითადი ცვლადის - ინფლაციის მიზნობრივი 

დონიდან გადახრისა და გამოშვების გაპის – 

მიხედვით ფასდება. მონეტარული პოლიტიკის 

კონტექსტში, როგორც წესი, ინფლაციის მიზ

ნობრივი დონიდან გადახრის კომპონენტი 

უფრო რისკის შემცველად მიიჩნევა და მისი 

გადახრა უფრო არასასურველია. მეორე მხრივ, 

კეთილდღეობის დანაკარგის შეფასებისას ასე

ვე გაითვალისწინება სხვა მაკროეკონომიკური 

პარამეტრების სტაბილურობა. მათ შორის 

არსებითია მონეტარული პოლიტიკის განა

კვეთის მაღალი მერყეობა, რომელიც კეთილ

დღეობის დანაკარგის ერთ-ერთ მნიშვნელოვან 

წყაროს წარმოადგენს, როგორც პირდაპირი, 

ისე არაპირდაპირი არხებით. ერთი მხრივ, მოკ

ლევადიანი რეფინანსირების განაკვეთის ხშირი 

და მკვეთრი ცვლილებები რეალურ ეკონომი

კაში დამატებით მერყეობებს ქმნის და ნდობას 

ამცირებს მონეტარული პოლიტიკის სამომავლო 

ტრაექტორიის კომუნიკაციის მიმართ (For-

ward Guidance), რაც საბოლოოდ ზღუდავს მის 

ეფექტიანობას და ფასების სტაბილურობის რის

კებს ზრდის.

ამასთან, ზემოთ მოტანილი ლოგიკით, განსა

კუთრებით განვითარებად ეკონომიკებში, ფა

სების დონის ხანგრძლივად მაღალ დონეზე 

შენარჩუნება ჰისტერეზისის რისკს აძლიერებს. 

ეს ნიშნავს, რომ შოკის გავლენა შესაძლოა 

მუდმივი გახდეს და ფასების დონე წინარე 

მაჩვენებელს არ დაუბრუნდეს, რაც, საბოლოო 

ჯამში, ზრდის ეკონომიკის საერთო დანაკარგს, 

რადგან გრძელვადიან პერსპექტივაში რესურ

სების არაეფექტიან გადანაწილებას იწვევს. 

ამიტომ, მიუხედავად იმისა, რომ ინფლაციის 

თარგეთირების რეჟიმის პირობებში მთავარი 

ორიენტირი ინფლაციაა, მოცემულ კვლევაში 

კეთილდღეობის დანაკარგის ფუნქციაში ერთ-

ერთი კომპონენტია ფასების დონის ცვლილე

ბაც. საბოლოოდ კეთილდღეობის დანაკარგის 

ფუნქცია (L) წარმოდგენილია შემდეგი ფორმით:

(7)

სადაც: 

 π4t+i – π* – პროგნოზირებული ინფლაციის მიზნობრივი დონიდან გადახრა;

γt+i  – გამოშვების გაპი;

it+1– it+i-1 – მონეტარული პოლიტიკის განაკვეთის მერყეობა;

pt+i– pt+1– ფასების მისი ოპტიმალური დონიდან გადახრა.

საქართველოს ეკონომიკის შემთხვევაში, სხვა 

კომპონენტებთან შედარებით, ინფლაციის მიზ

ნობრივი დონიდან გადახრის წონა ყველაზე 

მაღალია, რაც ასახავს როგორც ქვეყნის შოკების 

სტრუქტურას, ისე მონეტარული პოლიტიკის 

პრიორიტეტებს. 

აღნიშნული ფუნქციის მიხედვით ზემოთ წარ

მოდგენილი სცენარების კეთილდღეობის და

ნაკარგის ფარდობითი ანალიზი გვიჩვენებს, 

რომ მოთხოვნის შოკით განპირობებულ ეფექ

ტებთან შედარებით, ერთჯერადი მიწოდების 

შოკებით გამოწვეული დანაკარგი, რეაგირების 

ᲛᲐᲠᲘᲐᲛ ᲗᲐᲜᲘᲐᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲐᲙᲐᲙᲘ ᲛᲝᲡᲐᲮᲚᲘᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲛᲐᲠᲘᲐᲛ ᲭᲐᲜᲢᲣᲠᲘᲐ
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შემთხვევაშიც კი, დაახლოებით ორჯერ უფრო 

მეტია (იხ. დიაგრამა 4). ეს კი ადასტურებს 

იმ ფაქტს, რომ მონეტარული პოლიტიკა 

მოთხოვნის მხრიდან მომდინარე შოკებზე 

ყველაზე ეფექტიანად რეაგირებს. მიწოდების 

თანმდევ შოკებზე მონეტარული პოლიტიკის 

დაგვიანებული რეაგირება მნიშვნელოვნად 

ზრდის საერთო კეთილდღეობის დანაკარგს. 

შესაბამისად, ასეთი შოკების მიმართ არასაკ

მარისად სწრაფი პასუხი ცენტრალური ბანკის

თვის გრძელვადიან პერიოდში ყველაზე 

არასასურველ სცენარს წარმოადგენს.

დიაგრამა 4. კეთილდღეობის დანაკარგის შეფასება საქართველოს ეკონომიკისთვის 

სხვადასხვა ტიპის შოკის პირობებში 

წყარო: ავტორთა შეფასებები.
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მოთხოვნის შოკი მიწოდების დროებითი შოკი ერთმანეთის მიმყოლ მიწოდების 
შოკებზე, ორი კვარტლის 

განმავლობაში , მონეტარული 
პოლიტიკის ნეიტრალურ დონეზე 

შენარჩუნება

ეკონომეტრიკული ანალიზი
კვლევაში გამოყენებული თეორიულ-მეთოდო

ლოგიური ჩარჩოს მიხედვით დადასტურდა, 

რომ იმ პირობებში, როდესაც ინფლაციური 

მოლოდინები ნაწილობრივ წარსული ინფლაციის 

ინერციით ფორმირდება, მიწოდების შოკებზე 

პასიური რეაგირება ხშირად ოპტიმალური არ 

არის. მიწოდების შოკების სიხშირე ინფლაციას 

ხანგრძლივად მაღალ დონეზე ინარჩუნებს, რაც 

ინფლაციური მოლოდინების ზრდის რისკებს 

აძლიერებს.

ზემოხსენებული შედეგების დამატებითი ჯვა

რედინი შეფასების და მონეტარული პოლიტიკის 

შოკებზე რეაგირების მონაცემის ანალიზმა აჩ

ვენა, რომ, თუ მიწოდების შოკი ინფლაციური 

მოლოდინების ზრდის რისკებს წარმოშობდა, სებ 

მასზე ადეკვატურად პასუხობდა. მონეტარული 

პოლიტიკის ოპტიმალური რეაგირება შეიძლება 

გამოიხატოს როგორც პოლიტიკის შედარებით 

მაღალი, ნეიტრალურზე მკაცრი პოზიციის ხან
გრძლივად შენარჩუნებით, ისე პოლიტიკის გა
ნაკვეთის დამატებითი ზრდით.

საქართველოს შემთხვევაში მიწოდების შოკე
ბის ბუნება მეტწილად მოქნილი ფასების (სურსა
თის და ენერგომატარებლების ფასები) ზრდით 
გამოიხატებოდა. სამომხმარებლო კალათაში 
მოქნილი ფასების მაღალი წონის შედეგად, 
მათი ხშირი შოკები, შედარებით ხისტი ფასების 
ზრდის რისკებსაც აძლიერებს. მაგალითად, 
პანდემიის დროს აღნიშნული რისკი რეალობად 
იქცა. როგორც საქართველოს, ისე გლობალური 
ეკონომიკური პროცესების ანალიზი ცხადყოფს, 
რომ შედარებით მოქნილი ფასების ხანგრძლივი 
და მასშტაბური ზრდა, სხვა თანაბარ პირობებში, 
ხისტი ფასების ზრდის წინმსწრებ ინდიკა
ტორს წარმოადგენს. ხოლო, თუ ხისტი ფასების 
ინფლაცია გაიზარდა, აღნიშნული მონეტარული 
პოლიტიკის მხრიდან უფრო მკაცრ რეაგირებას 

მოითხოვს. 
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მონეტარული პოლიტიკის შოკებზე ისტორიული 

რეაგირების შესაფასებლად საქართველოს 

მაგალითზე, ზემოთ წარმოდგენილ ანალიზთან 

ერთად ჩავატარეთ ეკონომეტრიკული ანალიზი, 

რომელთა შედეგები თანხვედრაშია. შევაფა

სეთ სებ-ის რეაგირება ხისტი და მოქნილი ინ

ფლაციების საზომებზე. მოცემულ შემთხვევაში, 

უფრო ხანგრძლივი ისტორიული მწკრივის 

გამო, ხისტი ფასების საზომად აღებულია 

საბაზო ინფლაცია, ხოლო მოქნილი ფასების 

საზომად არასაბაზო ინფლაცია, რომელიც 

დიდწილად სურსათის, ენერგომატარებლებისა 

და თამბაქოს სასაქონლო ჯგუფებს მოიცავს. 

ემპირიული ეკონომეტრიკული ანალიზისთვის 

გამოყენებულია სტრუქტურული ვექტორული 

ავტორეგრესული (SVAR) მოდელი, რომელიც 

წარმოდგენილია შემდეგი სახით:

(8)

γt ვექტორი მოიცავს ენდოგენურ ცვლადებს: 

გამოშვების გაპს, ნომინალური ეფექტური გაც

ვლითი კურსის ცვლილებას, მონეტარული პო

ლიტიკის განაკვეთს, ასევე საბაზო და არასაბა

ზო ინფლაციებს (მოდელირებულია ცალ-ცალკე). 

Dummies შეიცავს ხარისხობრივ ცვლადებს, 

რომლებიც ასახავენ მნიშვნელოვან მოვლენებს, 

როგორიცაა პანდემია და რუსეთ–უკრაინის ომი, 

რომლებმაც არსებითი გავლენა მოახდინეს აღ

ნიშნულ ცვლადებზე. εt წარმოადგენს სტრუქ

ტურულ შოკებს.

SVAR მოდელი შეფასებულია კვარტალური მო

ნაცემებით. ლაგების ოპტიმალური რაოდენობა 

შერჩეულია SIC კრიტერიუმით, რომელიც მიუ

თითებს ორი ლაგის ოპტიმალურობაზე. შეფა

სების შემდეგ ჩატარებულია სტანდარტული 

დიაგნოსტიკური ტესტები. სისტემის დინამიკური 

სტაბილურობის ტესტი დაკმაყოფილებულია. 

აღნიშნულ სპეციფიკაციაზე დაყრდნობით, გა

ვაანალიზეთ მონეტარული პოლიტიკის რეა

გირება საბაზო (ხისტი) და არასაბაზო (მოქ

ნილი) ინფლაციის შოკებზე. აღსანიშნავია, რომ 

ყველა ცვლადი სტანდარტიზებულია, რათა 

შოკები ნორმალიზებული იყოს და ერთმა

ნეთთან შესადარისი გახდეს. შესაბამისად, 

შოკი ინტერპრეტირდება როგორც ერთი სტან

დარტული გადახრის შოკი, ხოლო ენდო

გენური რეაქცია წარმოდგენილია ცვლადის 

სტანდარტული გადახრებით. ეს საშუალებას 

გვაძლევს შეფასდეს, რომელი ტიპის შოკზე 

იყო მონეტარული პოლიტიკის რეაგირება 

უფრო ძლიერი. ამავდროულად, შოკების ორთო

გონალიზაცია განხორციელდა Cholesky-ს დეკომ

პოზიციის საშუალებით, რათა თითოეული შო

კი სხვებისგან დამოუკიდებლად იყოს, რაც 

რეაქციის ფუნქციების უკეთ შეფასებას უზ

რუნველყოფს. აღსანიშნავია, რომ შედეგები, 

რომლებიც წარმოდგენილია დიაგრამა 5-ზე, 

თანხვედრაშია GEMO-ს იმპლიკაციებთან. კერ

ძოდ, მონეტარული პოლიტიკის რეაგირება უფრო 

აქტიური იყო ხისტი ფასების შოკებზე, თუმცა 

სებ ნაწილობრივ პასუხობდა მოქნილი ფასების 

შოკებსაც, რათა მათი მაღალი სიხშირით გა

მოწვეული ინფლაციური მოლოდინების ზრდის 

რისკები განეიტრალებულიყო, რაც საბო

ლოო ჯამში უზრუნველყოფდა ფასების სტაბი

ლურობას.

ᲛᲐᲠᲘᲐᲛ ᲗᲐᲜᲘᲐᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲐᲙᲐᲙᲘ ᲛᲝᲡᲐᲮᲚᲘᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲛᲐᲠᲘᲐᲛ ᲭᲐᲜᲢᲣᲠᲘᲐ
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დიაგრამა 5: მონეტარული პოლიტიკის რეაგირება საბაზო (ხისტი) და არასაბაზო (მოქნილი) 

ფასების 1 სტანდარტული გადახრის შოკებზე 

წყარო: ავტორთა შეფასებები.

დასკვნა
ამრიგად, მიწოდების შოკებზე მონეტარული 

პოლიტიკის რეაგირება განსხვავდება მოთ

ხოვნიდან მომდინარე შოკებზე პასუხისგან. 

მიწოდების შოკებზე რეაგირება ეკონომიკის 

დამატებით მერყეობას იწვევს. თუმცა, ამავ

დროულად მათზე დაგვიანებამ შეიძლება კე

თილდღეობის კიდევ უფრო დიდი დანაკარგი 

და შემდგომში პოლიტიკის უფრო მკვეთრად 

გამკაცრების საჭიროება გამოიწვიოს. 

მიწოდების უარყოფითი შოკის დროს, რომელიც 

ფასების ზრდასა და გამოშვების შემცირებას 

იწვევს, მიზანშეწონილია მოთხოვნის შოკთან 

შედარებით უფრო ფრთხილი რეაგირება. თუმცა, 

მაღალი გაურკვევლობით სავსე გარემოში, სადაც 

შოკები გარდაუვალია და მათი ბუნება უცნობია, 

რისკების მინიმიზების მიზნით მნიშვნელოვა

ნია გრძელვადიან პერიოდში მკაცრი პოზიციის 

შენარჩუნება. ეს მონეტარული პოლიტიკის 

გამტარებლებს საშუალებას მისცემს შეამცი

რონ გაურკვევლობის უარყოფითი გავლენა 

და თავიდან აიცილონ პოლიტიკის მკვეთრი 

გამკაცრების საჭიროება მომავალში. ასეთი 

მიდგომა ამყარებს მონეტარული პოლიტიკის 

მიმართ ნდობას და საშუალოვადიან პერიოდში 

ინფლაციური მოლოდინების სტაბილურობას 

უწყობს ხელს.
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არაერთი სხვა ნობელიანტი ეკონომისტი (ჰიკსი, 

მიდი, ფრიში, ტინბერგენი, კლეინი და სხვები) 

თავიანთ სამეცნიერო ნაშრომებს ეროვნულ 

ანგარიშთა სისტემასთან აკავშირებდა (Bos, 

2013). ეს ის დრო იყო, როცა “... ყველანაირი 

ეკონომიკური ექსპერტი საჯარო დებატების 

მნიშვნელოვან მოთამაშედ იქცა და, უმეტეს 

შემთხვევაში, ისინი ერთგვარი კანონიკური ჭეშ

მარიტების მფლობელებად აღიქმებოდნენ“ (Fio-

ramonti, 2013).

მშპ-ის შესახებ დისკუსიების გაძლიერების 

კვალობაზე დღითიდღე იზრდება შემოთავა

ზებული ალტერნატიული მაჩვენებლების რიცხვი, 

თუმცა აშკარაა, რომ ვერცერთმა მათგანმა 

ვერ მიაღწია წარმატებას და საერთაშორისო 

აღიარებას (Felice, 2015). მშპ-ის იოლად ჩა

ნაცვლების იდეა მხოლოდ ილუზია შეიძლება 

იყოს, რადგანაც, ამ დრომდე შემოთავაზებული 

ალტერნატიული მაჩვენებლებისგან განსხვავე

ბით, მისი გაანგარიშება ეფუძნება ეროვნული 

ანგარიშების უნივერსალურ სისტემას. ამ 

სისტემის უნიკალურობას ბევრი რამ განსაზ

ღვრავს. ერთ-ერთი იმაში მდგომარეობს, რომ 

მას შესწევს სხვადასხვა გამოწვევის მიმართ 

ადაპტირების უნარი, თუმცა, ადაპტაციის სის

წრაფე დამოკიდებულია იმაზე, თუ რამდენადაა 

იგი მხარდაჭერილი მაღალი დონის მმართველი 

რგოლ(ებ)ის მხრიდან.

ის ფაქტი, რომ მშპ-ი მკაცრი კრიტიკის ქარცეცხ

ლში მოექცა არ გამომდინარეობს მისი კონცეფცი

ური შეუსაბამობიდან. ამაში ერთმნიშვნელოვნად 

უარყოფითი როლი ითამაშა მისმა გაფეტიშებამ, 

თუმცა არა მისი პრინციპების და ფუნდამენტური 

მეთოდოლოგიის გამო, არამედ მისი პოლიტიკური 

ელფერისა და პროგრესის ერთადერთი მაჩ

ვენებლის იმიჯის გამო, რომელიც მას დრო

თა განმავლობაში შეუქმნეს „მშპ-აზროვ

ნების“1 დამამკვიდრებლებმა. ამ საქმეში 

განსაკუთრებული „წვლილი“ საერთაშორისო 

ორგანიზაციებმა შეიტანეს (Stiglitz J., 2020). ეს 

საკითხი სერიოზული დაფიქრების საფუძველს 

იძლევა როგორც მშპ-ის მწარმოებლების, ისე 

მომხმარებლების მხრიდან, რადგანაც ახლა 

თითქმის ისეთივე მონდომებით მიმდინარეობს 

მისი დისკრედიტაციის კამპანია, როგორც წლე

ბის განმავლობაში – მისი გაფეტიშების.

თუმცა, ეროვნულ ანგარიშთა სისტემის 2025 წლის 

ვერსიის (2025 SNA)2 გამოქვეყნება სავარაუდოდ 

ჩააცხრობს მშპ-ის კრიტიკასთან დაკავშირ

ებულ თითქმის 20-წლიან ვნებათაღელვას, 

რადგანაც ახლა მეტი კონცენტრირებაა საჭი

რო განახლებული სისტემის დანერგვაზე და ამ 

პროცესის ხელშეწყობაზე. აღნიშნული განახ

ლებები კი საკმაოდ ბევრია და უმეტესწილად 

პასუხობს როგორც კრიტიკოსთა მიერ წამოჭრილ 

საკითხებს, ისე თანამედროვე მსოფლიო 

ეკონომიკის წინაშე წარმოქმნილ გამოწვევებს. 

ᲜᲐᲜᲐ ᲐᲡᲚᲐᲛᲐᲖᲘᲨᲕᲘᲚᲘ

1. ტერმინი, რომელიც შემოიღო 2001 წლის ნობელის პრემიის ლაურეატმა ჯოზეფ სტიგლიცმა იმ მცდარი შეხედულების აღსანიშნავად, 
რომელიც ამკვიდრებს მშპ-ის, როგორც პროგრესის ერთადერთი მაჩვენებლის პრიორიტეტს.
2. ეროვნულ ანგარიშთა სისტემის 2025 წლის ვერსია (2025 SNA) მიღებულ იქნა გაერთიანებული ერების ორგანიზაციის სტატისტიკური კომისიის 
56-ე სესიაზე (2025), როგორც ეროვნული ანგარიშების სტატისტიკის წარმოების საერთაშორისო სტანდარტი.
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მშპ-ის კრიტიკა და ალტერნატიული 
მაჩვენებელების ძიება: ლიტერატურის 
მიმოხილვა
და მაინც, რაში მდგომარეობს პრეტენზიები, 

რომლებიც ათწლეულების განმავლობაში გა

მოიკვეთა ამ ,,ძლევამოსილი“ მაჩვენებლის 

მიმართ? ამ კითხვაზე ზედაპირული პასუხი 

შეიძლება გაეცეს ალკოფორადოს მიერ ჩა

მოყალიბებული ერთი ძალიან მარტივი სენ

ტენციით: „... არსებობს ბევრი რამ, რაც კარ

გია ეკონომიკისთვის და რაც არ არის კარგი 

საზოგადოებისთვის” (Alcoforado, 2019). მაგა

ლითად, ომები, გარემოს დაბინძურება, თამბაქოს 

მოხმარება, სატრანსპორტო კატასტროფები 

– ანუ კეთილდღეობის საწინააღმდეგოდ მოქ

მედი მოვლენები, რომლებიც აიძულებს მთავ

რობასა და ადამიანებს დახარჯონ ფული, რაც 

ზრდის მშპ-ს. სწორედ ამ დილემისადმი მშპ-ის 

მიმართება გახდა მისი კრიტიკის საფუძველი.

მშპ-ის წინამორბედის – მთლიანი ეროვნული 

შემოსავლის მაჩვენებლის ფუძემდებელი სა

იმონ კუზნეცი არ განიხილავდა მშპ-ს, როგორც 

კეთილდღეობის ამსახველ მაჩვენებელს. 

ჯერ კიდევ 1934 წელს, მის მიერ წარდგენილ 

ანგარიშში, კუზნეცმა გააფრთხილა აშშ-ის 

სენატი, რომ ეროვნული შემოსავლის სტატისტიკა 

ზომავს ქვეყნის საწარმოო და სამომხმარებ

ლო შესაძლებლობებს და არა კეთილდღეობას 

(Kuznets, 1934). შემდგომ წლებში იგი ხაზს 

უსვამდა, რომ აუცილებელია „... გვახსოვდეს 

განსხვავებები ზრდის რაოდენობასა და ხა

რისხს, მის ხარჯებსა და შემოსავალს, ასევე 

მოკლევადიან და გრძელვადიან პერსპექტივას 

შორის“ (Kuznets, 1954). მისი აზრით, ზრდის მიზნები 

იმის იდენტიფიცირებას უნდა ახდენდეს, თუ რის 

ზრდას და რისთვის ვესწრაფვით (Kuznets, 1962).

სწორედ ქვეყნების საწარმოო და სამომხმა

რებლო შესაძლებლობების გაზომვის მიზნით 

შეიქმნა ეროვნულ ანგარიშთა სისტემაც, რომ

ლის ცენტრალური მაჩვენებელი – მშპ-ი წარ

მოების შეფასებისთვის იყო გამიზნული და 

არა კეთილდღეობის გასაზომად. თუმცა, არის 

მთელი რიგი საკითხებისა, რომელთა შესწავლის 

საშუალებას ეროვნულ ანგარიშთა სისტემის 

ჩარჩო იძლევა და ეს ნათლადაა გადმოცემული 

მის ერთ-ერთ დებულებაში (პ.1.84) (UN, 2009):

„კეთილდღეობა ფართომასშტაბიანი ცნე

ბაა მრავალი განსხვავებული ასპექტით. 

ზოგიერთი მათგანი შეიძლება საკმაოდ 

კარგად აისახოს სოციალური ანგარიშების 

ერთი ან რამდენიმე ძირითადი აგრეგატით. 

სხვების ასახვა შესაძლებელია სოციალური 

ანგარიშების ძირითადი სტრუქტურის გამო

ყენებით და მისი გარკვეული მიმართულებით 

გაფართოებით, მაგალითად, აუნაზღაურებე

ლი მომსახურებისა და გარემოზე მიყენებული 

ზიანის შედეგების ჩათვლით. თუმცა, სხვა 

ასპექტები, სავარაუდოდ, სამუდამოდ დარ

ჩება ისეთი სისტემის მიღმა, რომელიც 

კეთილდღეობის გაზომვას არ ისახავს მიზ

ნად. სისულელე იქნება ამის უარყოფა, ისე 

როგორც არარეალურია იმის მოლოდინი, 

რომ ეკონომიკური ანგარიშების სისტემა 

აუცილებლად და ავტომატურად იქნება კე

თილდღეობის სრულყოფილი საზომი“.

მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ თითქმის სამი 

ათეული წლის განმავლობაში დასავლეთში 

მშპ-ი ეკონომიკური ზრდის შეფასების მთავარ 

მაჩვენებლად იქცა. ეს იყო „კაპიტალიზმის 

ოქროს ხანა“ (“Golden age”) აშშ-ში, „ეკონომიკუ

რი სასწაული“ გერმანიასა (“Wirtschaftswun-

der”) და იტალიაში (“Miracolo economico”) და 

„დიდებული ოცდაათიანი“ (“les trente glorieus-

es”) საფრანგეთში. მშპ-ი იყო ის მაჩვენებელი, 

რომლითაც შესაძლებელი გახდა იმ პროგრესის 

გაზომვა, რასაც ქვეყნებმა მიაღწიეს ომის 

შემდგომ პერიოდში.

1978 წელს ირვინგ ბ. კრავისმა, ალან ვ. ჰესტონმა 

და რობერტ სამერსმა ბრიტანულ „ეკონომიკურ 

ჟურნალში“ გამოაქვეყნეს ერთ მოსახლეზე მშპ-

ის პირველი შეფასებები 100-ზე მეტი ქვეყნის 

მიხედვით (Kravis et al., 1978), რომლის, როგორც 

კეთილდღეობის ამსახველი ინდიკატორის, გა

მოყენებაც მოგვიანებით აქტიურად დაიწყეს 

საერთაშორისო ორგანიზაციებმა. ეროვნულ 

ᲔᲠᲝᲕᲜᲣᲚᲘ ᲐᲜᲒᲐᲠᲘᲨᲔᲑᲘᲡ ᲒᲐᲜᲐᲮᲚᲔᲑᲣᲚᲘ ᲡᲘᲡᲢᲔᲛᲐ (2025 SNA)
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ანგარიშთა სისტემის მეთოდოლოგიურ დოკუ

მენტში (2008 SNA) პირდაპირაა აღნიშნული, რომ 

„საერთაშორისო შედარების პროგრამა (ICP) 

აფასებს მშპ-ის აბსოლუტურ დონეებს, ასევე 

მშპ-ს მოსახლეობის ერთ სულზე სხვადასხვა 

ქვეყანაში, რათა დაადგინოს კეთილდღეობის 

ფარდობითი დონე“ (UN, 2009). მე-20 საუკუნის 

მეორე ნახევრიდან ფართოდ დამკვიდრდა 

პოლიტიკური ნარატივი: „ზრდა კარგია“ და, შე

საბამისად, მშპ-მ მყარად განიმტკიცა ადგილი 

როგორც შიდა, ისე საერთაშორისო პოლიტიკურ 

სტრუქტურებში. იგი იქცა სამთავრობო სესხების 

მიღების, დახმარებების გამოყოფის, საერთა

შორისო შედარებებისა და ა.შ. საფუძვლად (Cres-

sida, 2023).

ის რომ მშპ-ი არ ასახავს საზოგადოების კეთილ

დღეობის დონეს, ამ მაჩვენებლის მიმართ 

კრიტიკული განწყობის მთავარი არგუმენტი 

იყო. ჯერ კიდევ 1968 წლის დასაწყისში, რო

დესაც ეროვნულ ანგარიშთა სისტემის მე-2 

ვერსია არც კი იყო გამოქვეყნებული, სენა

ტორი რობერტ კენედი, კანზასის უნივერსიტე

ტის სტუდენტებთან გამოსვლისას, საკმაოდ 

პათეტიკურად გამოხატავდა თავის დამოკიდე

ბულებას მშპ-ის მიმართ (Kennedy, 1968):

„მთლიანი შიდა პროდუქტი არ ითვალისწი

ნებს ჩვენი შვილების ჯანმრთელობას, მათი 

განათლების ხარისხს და თამაშის სიხარულს. 

ის არ მოიცავს ჩვენი პოეზიის სილამაზეს 

და ჩვენი ოჯახების სიმყარეს, ჩვენი საჯარო 

გამოსვლების სიბრძნეს და ჩვენი საჯა

რო მოხელეების კეთილსინდისიერებას. ის 

არ ზომავს არც ჩვენს ჭკუას, არც ჩვენს სი

მამაცეს, არც ჩვენს სიბრძნეს და არც ჩვენს 

ცოდნას, არც ჩვენს თანაგრძნობას და არც 

ჩვენს ერთგულებას ჩვენი ქვეყნის მიმართ. ის 

ზომავს ყველაფერს გარდა იმისა, რაც ჩვენს 

ცხოვრებას ღირებულს ხდის. მას შეუძლია 

ყველაფერი მოგვიყვეს ამერიკაზე, გარდა 

იმისა, თუ რატომ ვამაყობთ იმით, რომ ვართ 

ამერიკელები”.

ხანგრძლივი დროის განმავლობაში ეს თემა 

მეტ-ნაკლებად აქტუალური რჩებოდა მკვლევარ 

ეკონომისტთა შორის. შესაბამისად, მომწიფდა 

იდეა მშპ-ის ალტერნატიული ინდიკატორების 

შემოღების შესახებ და როგორც ცალკეული 

ეკონომისტების, ისე საერთაშორისო ორგანიზა

ციების ძალისხმევით შეიქმნა საკმაოდ ბევრი 

ასეთი მაჩვენებელი.

ვან დენ ბერგის მიხედვით, მშპ-ის დღემდე შექ

მნილი ალტერნატიული მაჩვენებელები, მა

თი შინაარსის მიხედვით ოთხ ტიპად შეიძლება 

დაიყოს (van den Bergh, 2008):

1.	 მაჩვენებელები, რომლებიც პრაგმატული 

მიდგომით მშპ-ის კორექტირებას ახდენს 

მისგან/მასზე გარკვეული კომპონენტების 

გამოკლებით/დამატებით (მაგალითად, ISEW 

– მდგრადი ეკონომიკური კეთილდღეობის 

ინდექსი, SNBI - მდგრადი წმინდა სარგებლის 

ინდექსი, GPI – ნამდვილი პროგრესის ინდი

კატორი);

2.	 მაჩვენებელები, რომლებიც მშპ-ს ეყრდნობა, 

თუმცა ფოკუსირებულია გარემოსდაცვით 

ფაქტორებსა და ბუნებრივი რესურსების შემ

ცირებაზე (მაგალითად, SNI – მდგრადი ეროვ

ნული შემოსავალი);

3.	 ნამდვილი დაგროვების (ან ინვესტიციების) 

ინდიკატორი, რომელიც ფოკუსირებულია 

სიმდიდრის შენარჩუნებაზე და ზრდაზე და 

განისაზღვრება, როგორც ეკონომიკური, ადა

მიანური და ბუნებრივი კაპიტალის ჯამი (GS – 

ნამდვილი დაგროვება);

4.	 სოციალური კეთილდღეობის ამსახველი კომ

პოზიტური ინდექსები, რომლებიც აერთი

ანებს მთელ რიგ სოციალურ მაჩვენებელებს 

(მაგალითად, HDI – ადამიანური განვითარების 

ინდექსი, IHDI – უთანასწორობით კორექტი

რებული ადამიანური განვითარების ინდექსი, 

GII – გენდერული უთანასწორობის ინდექსი, 

MPI – მრავალგანზომილებიანი სიღარიბის ინ

დექსი, HPI – ბედნიერი პლანეტის ინდექსი).

ᲜᲐᲜᲐ ᲐᲡᲚᲐᲛᲐᲖᲘᲨᲕᲘᲚᲘ
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საერთო დამახასიათებელი ნიშანი, რომელიც ამ 

და სხვა ალტერნატიულ კომპოზიტურ ინდექსებს 

აქვთ, ის არის, რომ მრავალგანზომილებიანი 

შეფასებების მისაღებად ისინი იყენებენ რო

გორც გამოთვლამდელ მრავალგანზომილებიან, 

ისე გამოთვლისშემდგომი მგრძნობელობის 

ანალიზის მეთოდებს, კომპლექსური კომპი

უტერული გაანგარიშებების გამოყენებით (Felice, 

2015). აქედან გამომდინარე, ასეთ ინდიკატორებს 

ახასიათებთ აბსოლუტური გაუმჭვირვალობა, 

რასაც არანაკლები ზიანის მოტანა შეუძლია 

ეკონომიკური და სოციალური პოლიტიკისათვის, 

ვიდრე „არასრულყოფილ მშპ-ს“.

ალტერნატიული ინდიკატორების გაზომვასთან 

დაკავშირებულ სიძნელეებზე საუბრობს მათი 

ერთ-ერთი აქტიური მხარდამჭერი დაიან კო

ილი. იგი აღნიშნავს, რომ კეთილდღეობა დამო

კიდებულია ინდივიდების ცხოვრებისეული 

გარემოებების მრავალ ასპექტზე. ხშირად, 

მისი გაზომვა გულისხმობს ადამიანების 

ცხოვრებით კმაყოფილების ან შფოთვის დო

ნის გამოკითხვას.3 თუმცა, ალტერნატიულ 

ინდიკატორებს შეზღუდვები აქვთ. „მაგალითად, 

მიუხედავად იმისა, რომ კეთილდღეობასა და 

ეკონომეტრიკული ანალიზით გამოვლენილ 

ფაქტორებს შორის კავშირები – როგორიცაა 

დასაქმება ან კარგი ფსიქიკური ჯანმრთელობა 

– ინტუიციურია, მიზეზ-შედეგობრივი კავშირები 

კარგად არ არის გაგებული“ (Coyle, 2021). 

დეპრესიული ადამიანისთვის შესაძლოა თერა

პიას სარგებლის მოტანა შეუძლია, როგორც 

ამას კეთილდღეობის დამცველები ხშირად 

აღნიშნავენ, მაგრამ ღირსეული საცხოვრებელი 

შეიძლება კიდევ უფრო ეფექტიანი იყოს 

ამ მიზნის მისაღწევად. თავისი მსჯელობის 

საფუძველზე დაიან კოილი იქვე ასკვნის, რომ 

„კეთილდღეობაზე დაფუძნებულ საჯარო პო

ლიტიკას ჯერ კიდევ არ აქვს თეორიული საფუძ

ველი“ (Coyle, 2021).

ზემოაღნიშნულიდან გამომდინარე, მშპ-ის ალ

ტერნატიული კომპოზიტური მაჩვენებელების 

მომავალი პერსპექტიულად არ გამოიყურება. 

პირველ რიგში, როგორც ჯ. ჰირატა აღნიშნავს  

(რაც სრულიად მისაღებია ჩვენთვის), საზოგადოე

ბის წარმატების შეფასება რაიმეს შეჯამებით, 

კეთილდღეობის მრავალგანზომილებიანი ბუნე

ბის გათვალისწინების გარეშე, არ შეიძლება 

ჩაითვალოს დამაჯერებელ პოზიციად (Hirata, 

2014). მეორე მხრივ, ასეთი მაჩვენებელების 

გაანგარიშების მეთოდოლოგიების ბუნდოვა

ნების გამო, მათი „ბრმად“ და გაუაზრებლად 

გამოყენება აზრს უკარგავს თვით კვლევებსა 

და ანალიზს, ქმნის რეალობის არასწორი და 

სუბიექტური ინტერპრეტაციის საფუძველს, რაც 

უკიდურესად საფრთხილოა.

2007-2009 წლების გლობალური 
ფინანსური კრიზისი და მშპ-ის 
კრიტიკის ახალი ტალღა
მშპ-ის კრიტიკის ახალი ტალღა 2007-2009 

წლების გლობალურ ფინანსურ კრიზისს უკავ

შირდება. 2008 წლის თებერვალში, თავის 

ერთ-ერთ გამოსვლაში, ქვეყნის ეკონომიკური 

მდგომარეობის შეფასებისას, საფრანგეთის 

პრეზიდენტმა ნიკოლა სარკოზიმ ეჭვის ქვეშ 

დააყენა მთლიანი შიდა პროდუქტის, როგორც 

ქვეყნების ეკონომიკური საქმიანობის სა

ბოლოო შედეგების ამსახველი მაჩვენებლის 

კეთილსაიმედოობა და დაჟინებით მოუწოდა 

სხვა სახელმწიფოების მესვეურებსაც გაემ

კაცრებინათ ამ მაჩვენებლის კრიტიკა. უფ

რო მეტიც, მან სთხოვა ნობელის პრემიის 

ლაურეატებს ჯოზეფ სტიგლიცსა და ამართია 

სენს, აგრეთვე ფრანგ ეკონომისტს ჟან-პოლ 

ფიტუსს, სათავეში ჩადგომოდნენ სპეციალურ 

კომისიას, რომელიც შეიმუშავებდა რეკომენ

დაციებს ეკონომიკური და სოციალური პროგ

რესის გაზომვის ახალი მეთოდების შესახებ.

2009 წლის 14 სექტემბერს საფრანგეთის მთავ

რობამ გამოაქვეყნა „სტიგლიცის ანგარიშის“ 

სახელით ცნობილი 292 გვერდიანი დოკუ

ᲔᲠᲝᲕᲜᲣᲚᲘ ᲐᲜᲒᲐᲠᲘᲨᲔᲑᲘᲡ ᲒᲐᲜᲐᲮᲚᲔᲑᲣᲚᲘ ᲡᲘᲡᲢᲔᲛᲐ (2025 SNA)

3. მაგალითად, ამ მიზნით, გაერთიანებული სამეფოს ეროვნული სტატისტიკის ოფისი პანდემიის განმავლობაში აკვირდებოდა ადამიანთა 
შფოთვასა და დეპრესიას.
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მენტი – „კომისიის ანგარიში ეკონომიკური 

მაჩვენებლებისა და სოციალური პროგრესის 

გაზომვის შესახებ” (Stiglitz et al., 2009), რომლის 

თანაავტორი ჯოზეფ სტიგლიცი მოუწოდებს 

დასრულდეს „მშპ-ის ფეტიშიზმი“. კრიტიკა ძი

რითადად შეეხებოდა იმას, რომ მშპ-ი:

–	 არ ზომავს კეთილდღეობას: მისი დანიშ

ნულება არასდროს ყოფილა საზოგადოებ

რივი კეთილდღეობის გაზომვა, მისი მიზანი 

იყო საბაზრო აქტივობების შეფასება. ის ვერ 

ასახავს ცხოვრების ხარისხის ისეთ მნიშ

ვნელოვან ასპექტებს, როგორიცაა ჯანდაცვა, 

განათლება, დასვენება და სოციალური კავ

შირები;

–	 უგულებელყოფს უთანასწორობას, რადგანაც 

მშპ-ი ერთ სულ მოსახლეზე საშუალო მაჩვე

ნებელია და მალავს უთანასწორობას მოსახ

ლეობის შემოსავლებში;

–	 არ ასახვს არასაბაზრო საქმიანობას, მაგა

ლითად, აუნაზღაურებელ შრომას (ბავშვებისა 

და მოხუცების მოვლა, სახლის საქმეები), 

მოხალისეობრივ შრომას, რაც ამცირებს ქა

ლების წვლილს მშპ-ში;

–	 არ ითვალისწინებს მდგრადობას: მაგალი

თად, ბუნებრივი რესურსების შემცირება 

(ტყეების გაჩეხვა, ზედმეტი თევზჭერა) და 

გარემოს დაზიანება (დაბინძურება, კლი

მატის ცვლილებაზე ზემოქმედება) და

დებით ეკონომიკურ აქტივობად მიიჩ

ნევა (მაგალითად, ტყის ჭრა ზრდის მშპ-ს, 

მაგრამ ტყის საფარის დაკარგვა არ 

ამცირებს). ანუ, ის არ განასხვავებს სა

სარგებლო და დამანგრეველ ეკონომიკურ 

აქტივობებს გრძელვადიანი პერსპექტივის 

თვალსაზრისით. ამდენად, მშპ-ის ზრდა 

ხშირად მიიღწევა ბუნებრივი რესურსების 

ამოწურვისა და გარემოს დაბინძურების 

ხარჯზე, რასაც არ ითვალისწინებს ეროვნულ 

ანგარიშთა სისტემა, მაშინ როდესაც გრძელ

ვადიან პერსპექტივაში ქვეყანა შეიძლება 

ღარიბდებოდეს ბუნებრივი კაპიტალის შემ

ცირების გამო;

–	 თვლის, რომ „ცუდი“ არის „კარგი“: ნეგატიური 

მოვლენების გამო (მაგ., სტიქიური უბედუ

რების შემდეგ აღდგენითი აქტივობები, ჯან

დაცვის ხარჯები გარემოს დაბინძურებით 

გამოწვეული დაავადებების გამო, უსაფრთხო

ების ხარჯები დანაშაულის გამო) გაწეული 

ხარჯები ზრდის მშპ-ს, მიუხედავად იმისა, რომ 

ისინი კეთილდღეობას არ ასახავს;

–	 ფოკუსირებას ახდენს ნაკადებზე და არა 

მარაგებზე: მშპ-ი ზომავს საქონლისა და მომ

სახურების ნაკადს მოცემულ პერიოდში, მაგ

რამ არ ითვალისწინებს ქვეყნის აქტივების 

მდგომარეობას, მათ შორის ბუნებრივი კა

პიტალის, ადამიანური კაპიტალის და ინფრა

სტრუქტურის.

აღნიშნული დოკუმენტის გამოქვეყნებას მოჰყვა 

მშპ-ის კრიტიკის ახალი ტალღა. ამ არგუმენტე

ბის სიას გარკვეულად აგრძელებენ სხვა, ასევე 

ცნობილი ეკონომისტები (მაგალითად, იხ.: Pilling, 

2018; Coyle, 2014; Cassiers and Thiry, 2014, Hoekstra, 

2019 და სხვები):

–	 მშპ-ი წარმოების ეპოქის რელიქვიაა: იგი 

არ ასახავს ციფრული ეკონომიკის მზარდ 

მნიშვნელობას, სადაც ღირებულების გან

საზღვრა უფრო რთულია (მაგ., უფასო ონლაინ 

სერვისები, როგორიცაა ვიკიპედია);

–	 არ ზომავს ხარისხს: მშპ-ის ზრდა შეიძლება 

უბრალოდ რაღაცაზე მეტს ნიშნავდეს და 

არა აუცილებლად უკეთეს ხარისხს (მაგ., 

თვითმფრინავის ჩამოვარდნა, რაც ახალი 

თვითმფრინავების შეკვეთებს იწვევს, ზრდის 

მშპ-ს);

–	 ერთ სულ მოსახლეზე მშპ-ის საშუალო 

მაჩვენებელი ჩქმალავს მწვავე უთანასწო

რობას და არ ასახავს ადამიანების უმეტესო

ბის ცხოვრებისეულ გამოცდილებას;

–	 ამახინჯებს პრიორიტეტებს: მშპ-ის ზრდი

სადმი დაუოკებელმა სწრაფვამ შეიძლება 

შეიწიროს გარემოსდაცვითი, საზოგადოებრი

ვი სერვისებისა და სოციალური სამართლი

ანობის ინტერესები;

–	 მშპ-ი გამორიცხავს ციფრულ ეკონომიკას და 

არამატერიალურ აქტივებს: თანამედროვე 
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ეკონომიკაში მრავალი ღირებული საქმია

ნობა (მაგ., პროგრამული უზრუნველყოფის 

შექმნა ღია საწყისი კოდით, ონლაინ ურთი

ერთქმედებები) არ აისახება მასში;

–	 არ ითვალისწინებს კაპიტალის ცვეთას: 

მდგრადობის არგუმენტის მსგავსად, მშპ-ი 

სრულად არ ითვალისწინებს ფიზიკური 

ინფრასტრუქტურის ცვეთას ან ბუნებრივი 

კაპიტალის შემცირებას;

–	 აუნაზღაურებელი სამუშაო: მშპ-ი არ ასახავს 

აუნაზღაურებელ შრომას და ეკონომიკური 

საქმიანობის არასრულ სურათს იძლევა;

–	 სოციალური მიზნები იზრდება, რასაც ვერ 

პასუხობს ეკონომიკური ზრდა;

–	 ეკონომიკური ზრდისა და ცხოვრებით კმა

ყოფილების სუბიექტური შეფასებების და

შორიშორება სულ უფრო საგრძნობი ხდება;

–	 რთული და გადაუდებელი ეკოლოგიური პრობ

ლემები საგანგაშოა, რასაც ვერ პასუხობს მშპ-ი. 

„სტიგლიცის ანგარიშმა“ უდაოდ დიდი ყურად

ღება მიიპყრო ეკონომისტების, პოლიტიკის 

შემქმნელებისა და სტატისტიკოსების წრეებში. 

თუმცა, ჯერ კიდევ ე.წ. სტიგლიცის კომისიის 

შექმნამდე არსებობდა კონსენსუსი იმასთან 

დაკავშირებით, რომ მხოლოდ ეკონომიკური 

ზრდის გაზომვა არ არის საკმარისი და საჭიროა 

კეთილდღეობისა და მდგრადი განვითარების 

ამსახველ დამატებით ინდიკატორებზე შე

თანხმება.

2004 წელს, ეკონომიკური თანამშრომლობისა 

და განვითარების ორგანიზაციის (OECD) მთა

ვარი სტატისტიკოსის ენრიკო ჯოვანინის 

თაოსნობით, გაიმართა OECD-ის სტატისტიკის, 

ცოდნისა და პოლიტიკის პირველი მსოფლიო 

ფორუმი, რომლის მიზანი იყო საერთაშორისო 

კვლევისა და გამოცდილების გაზიარება იმის 

შესახებ, თუ როგორ იზომება პროგრესი და რა 

არის გასაკეთებელი კეთილდღეობის გაზომვის 

მიმართულებით (Eurostat, 2010).

სამი წლის შემდეგ, ანალოგიურ მსოფლიო 

ფორუმზე, რომელსაც 130 ქვეყნის 1200-მდე 

წარმომადგენელი ესწრებოდა, OECD-ის ინიცია

ტივით, საფუძველი ჩაეყარა „საზოგადოებების 

პროგრესის გაზომვის გლობალურ პროექტს“, 

რომლის ფარგლებშიც განისაზღვრება ძირი

თადი ეკონომიკური, სოციალური და გარე

მოსდაცვითი ინდიკატორები, რათა შეიქმნას 

საზოგადოების კეთილდღეობის განვითარების 

ყოვლისმომცველი სურათი (Eurostat, 2010).

2007 წლის ნოემბერში, ევროკომისიამ, ევრო

პარლამენტმა, რომის კლუბმა, OECD-მა და 

ბუნების მსოფლიო ფონდმა უმასპინძლეს მა

ღალი დონის კონფერენციას თემაზე „მშპ-ის 

მიღმა“, რომლის მიზანი იყო ეკონომიკური, 

სოციალური და გარემოსდაცვითი ინდიკატო

რების შემუშავების საკითხების განხილვა. 

შედეგად, 2009 წლის აგვისტოში, „სტიგლიცის 

ანგარიშის“ გამოქვეყნებამდე ერთი თვით ად

რე, გამოქვეყნდა ევროკავშირის პოლიტიკის 

დოკუმენტი – „მშპ-ი და მის მიღმა: პროგრესის 

გაზომვა ცვალებად მსოფლიოში“ (Commission of 

the European Communities, 2009).

როგორც ევროკავშირის, ისე „სტიგლიცის“ ან

გარიში მძლავრი იმპულსი იყო საზოგადოების 

მდგრადობისა და კეთილდღეობის გაზომვის 

საერთაშორისო სტანდარტის შემუშავების გზაზე. 

რა შეიძლება იყოს მშპ-ის ალტერნატივა? ავ

ტორების დიდი ნაწილი იზიარებს „სტიგლიცის 

ანგარიშში“ მოცემულ რეკომენდაციას საინ

ფორმაციო ტაბლოს (Dashboard) შექმნის შე

სახებ (Eurostat, 2010). მისი ძირითადი იდეა 

იმაში მდგომარეობს, რომ კეთილდღეობისა 

და მდგრადი განვითარების შეფასება უნდა 

მოხდეს არა ერთი რომელიმე მაჩვენებ

ლის, არამედ მაჩვენებელების გარკვეული 

ნაკრების მეშვეობით. ამასთან, აღნიშნული 

ანგარიშის ავტორები, კომპოზიტური ინდიკა

ტორების გაანგარიშების სირთულის, გაუმჭვირ

ვალობის, შეწონვების სუბიექტურობის და სხვა 

ნაკლოვანებების გათვალისწინებით, უპირა

ტესობას მცირე ზომის ტაბლოს ანიჭებენ (Stiglitz 

et al., 2009).
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მდგრადობასა და კეთილდღეობაზე გათვლილი 

საინფორმაციო ტაბლოს მოდელი რამდენიმე 

პრინციპს ეფუძნება:

–	 ფოკუსი კეთილდღეობაზე და არა მხოლოდ 

ეკონომიკურ აქტივობაზე: მშპ-ი ზომავს წარ

მოებას, მაგრამ არა კეთილდღეობას. სა

ინფორმაციო ტაბლო ყურადღებას ცხოვრე

ბის ხარისხზე ამახვილებს, მათ შორის 

ჯანმრთელობაზე, განათლებაზე, გარემოს 

დაცვასა და სოციალურ უზრუნველყოფაზე;

–	 მრავალგანზომილებიანობა: კეთილდღეობა 

მრავალმხრივია, ამდენად შეუძლებელია 

სოციალური პროგრესის ერთ ინდიკატორზე 

დაყვანა;

–	 მდგრადობა: ინდიკატორები უნდა ასახავდეს 

გრძელვადიან მდგრადობას ანუ კეთილ

დღეობის არსებული დონის შენარჩუნებას 

მომავალში (შეიცავს ეკონომიკურ, სოციალურ 

და ეკოლოგიურ განზომილებებს);

–	 ინკლუზიურობა და სამართლიანობა: აფასებს 

კეთილდღეობის განაწილებას რეგიონებისა 

და სოციალური ჯგუფების მიხედვით;

–	 სტატისტიკური სანდოობა და გამჭვირვალობა: 

ინდიკატორები უნდა იყოს დამაჯერებელი, 

გაზომვადი და შედარებადი, ხოლო მეთოდები 

და წყაროები გამჭვირვალე;

–	 პოლიტიკური რელევანტურობა: ინდიკატო

რები უნდა ახდენდნენ პოლიტიკის ინფორ

მირებას და გამოკვეთდნენ პრობლემურ 

სფეროებს, რაც საბოლოო ჯამში პოლიტიკური 

გადაწყვეტილებების გაუმჯობესებას უნდა 

უწყობდეს ხელს. 

მიუხედავად იმისა, რომ საინფორმაციო ტაბლო, 

როგორც კეთილდღეობისა და მდგრადი გან

ვითარების გაზომვის ინსტრუმენტი, ჯერ არ 

წარმოადგენს საერთაშორისო სტანდარტს, მისი 

პრინციპები უკვე საკმაოდ ფართოდ გამოიყე

ნება როგორც საერთაშორისო, ისე ეროვნულ 

დონეზე. 

საერთაშორისო დონეზე საინფორმაციო ტაბ

ლოს იდეის რეალიზაციის კარგი მაგალი

თია OECD-ის უკეთესი ცხოვრების ინდექსი4 

(Better Life Index), რომელიც 2011 წელს შე

იქნა და ეფუძნება ამ ორგანიზაციის მიერ 

შემუშავებულ კეთილდღეობის ინტერაქტიურ 

ტაბლოს5. უკანასკნელი მოიცავს 11 გან

ზომილებას (საცხოვრისი, შემოსავალი, 

სამუშაო ადგილი, განათლება, გარემო, 

მმართველობა, ჯანმრთელობა და სხვა). თი

თოეული განზომილება შედგება 1-დან 4-დე 

ინდიკატორისაგან, რომელთა შეფასება 

ხდება 0-დან 1-მდე ქულით. აღნიშნული 

ინდიკატორების გასაშუალოება თითოეული 

განზომილების ფარგლებში მათი შეფასების 

საშუალებას იძლევა. განზომილებათა წონა 

ინდექსში თანაბარია, შესაბამისად, ინდექსის 

გამოანგარიშება განზომილებათა ქულების 

გასაშუალებით ხდება. განზომილებათა თა

ნაბარი შეწონვა „უკეთესი ცხოვრების ინდექსი“-

ის ნაკლად მიიჩნევა, რადგანაც მაღალი 

კორელაცია მათ შორის ორმაგი აღრიცხვის 

რისკს წარმოშობს.

საერთაშორისო დონეზე საინფორმაციო ტაბ

ლოს გამოყენების კიდევ ერთი მაგალითია 

ევროსტატის ,ცხოვრების ხარისხის ინდიკა

ტორები6 (Quality of Life Indicators – QoL Dash-

board). ეს არის მაჩვენებელთა სისტემა, რო

მელიც 2013-2015 წლებიდან ქვეყნდება და 

მოიცავს კეთილდღეობის 9 განზომილებას, 

რომელთაგანაც ერთი – ცხოვრებით საერთო 

კმაყოფილება (Overall Experience of Life) 

სუბიექტურ კეთილდღეობას ასახავს, ხოლო 

დანარჩენი 8 – ფუნქციური შესაძლებლობების 

როგორც ობიექტურ, ისე სუბიექტურ შეფასებებს 

(ცხოვრების მატერიალური პირობები, სამე

წარმეო და სხვა საქმიანობა, ჯანმრთელობა, 

დასვენება და სოციალური ურთიერთქმედება, 

ეკონომიკური და ფიზიკური უსაფრთხოება და 

სხვა) (EUROSTAT, 2024). OECD-ის ინდექსისგან 

ᲜᲐᲜᲐ ᲐᲡᲚᲐᲛᲐᲖᲘᲨᲕᲘᲚᲘ

4. OECD (no date) OECD Well-being Data Monitor. Available at: https://www.oecd.org/en/data/tools/well-being-data-monitor.html  (Accessed: 25 November 
2025).
5. OECD (no date) OECD Better Life Index. Available at: https://www.oecd.org/en/data/tools/oecd-better-life-index.html (Accessed: 20 November 2025).
6. Eurostat (no date) Quality of life indicators. Available at: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Quality_of_life_indicators (Accessed: 
20 November January 2025).
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განსხვავებით, ევროსტატი ერთიან ინდექსს 

არ ითვლის. მსგავსება კი იმაშია, რომ ორივე 

შემთხვევაში დიდ როლს თამაშობენ სუბიექტური 

შეფასებები, რაც ართულებს ქვეყნებს შორის 

შედარებას.

საინფორმაციო ტაბლოს იდეას აქტიურად 

იზიარებენ ეროვნულ დონეზეც. მაგალითად, 

საფრანგეთის სტატისტიკური უწყება – INSEE 

აქვეყნებს სიმდიდრის ინდიკატორებს (Indi-

cateurs de richesse), რომელიც მოიცავს სამი 

განზომილებით (ეკონომიკა, სოციალური 

კეთილდღეობა და გარემო/მდგრადობა) დაჯ

გუფებულ 10 ინდიკატორს (დასაქმება, კვლე

ვისა და განვითარების ხარჯები (მშპ-ის %), 

კერძო და სახელმწიფო ვალი, სიცოცხლის 

ხანგრძლივობა, ცხოვრებით კმაყოფილება, შე

მოსავლების უთანასწორობა, სიღარიბის დონე 

და სხვა). ეს არის მრავალგანზომილებიანი და 

კომბინირებული სისტემა, რომელიც იყენებს 

როგორც ობიექტურ სტატისტიკურ მონაცემებს, 

ისე სუბიექტურ შეფასებებს (ძირითადად 

სოციალური კეთილდღეობის და კმაყოფილების 

ასპექტებში). თუმცა, საბოლოო შედეგი არ 

არის ერთი ინდექსი, არამედ – რამდენიმე 

კომპონენტისგან შემდგარი ტაბლო. ანალოგიური 

საინფორმაციო ტაბლოები სხვა ქვეყნებშიც 

გამოიყენება; მაგალითად, გაერთიანებულ სა

მეფოსა (ეროვნული კეთილდღეობის ინდიკა

ტორები) (National Wellbeing Indicators)7 და ახალ 

ზელანდიაში (,ცხოვრების დონის ჩარჩო (Living 

Standards Framework (LSF)) (The Treasury, 2018; The 

Treasury, 2021; The Treasury, 2022). 

საინფორმაციო ტაბლოს რამდენადმე გან

სხვავებული მოდელი მოქმედებს კანადაში, 

სადაც 2021 წლიდან ქვეყნდება კანადის 

კეთილდღეობის ინდექსი8 (Canadian Index of 

Wellbeing (CIW), რომელიც მოიცავს 8 მიმართუ

ლებით დაჯგუფებულ 64 ინდიკატორს. მათი 

აგრეგირებით განისაზღვრება ერთიანი ინდექსი. 

გარდა ამისა, კანადაში კიდევ სამი სხვა ინდი

კატორი გამოიყენება: 

–	 თემების კეთილდღეობის ინდექსი (Commu-

nity Well-Being (CWB) Index), რომელიც ასახავს 

ამ ქვეყნის აბორიგენი და არააბორიგენი 

მოსახლეობის კეთილდღეობას;

–	 ცხოვრებით კმაყოფილების ინდიკატორი (Life 

satisfaction), რომელიც ასახავს სუბიექტურ 

კეთილდღეობას და

–	 ბედნიერების ინდექსი (Happy Planet Index 

(HPI)), რომელშიც აგრეგირებულია სიცოც

ხლის ხანგრძლივობა, სუბიექტური კეთილ

დღეობა და ე.წ. კარბონული კვალი.9 

კანადის ხელისუფლება კარგად აცნობიერებს, 

რომ არაეკონომიკური მაჩვენებელები (მაგა

ლითად, სოციალური, კულტურული, გარემოს

დაცვითი და სხვა) არ არის რეგულარულად 

ხელმისაწვდომი და იმდენად ფორმალიზებული, 

როგორც მშპ-ი და ეროვნულ ანგარიშთა სისტემის 

სხვა მაჩვენებელები. ზოგიერთი ხსენებული 

მაჩვენებლის შეგროვებას წლები სჭირდება 

(მაგალითად, მოსახლეობის აღწერების მონა

ცემები). აქედან გამომდინარე, კანადელები 

აღიარებენ, რომ მშპ-ი რჩება ეკონომიკის 

ძირითად საზომად. ერთ-ერთი კვლევის თა

ნახმად, ამ ქვეყნის ყოველი მეორე მოქალაქე 

(53%) მიიჩნევს, რომ კანადის მშპ-ის უფრო ძლიერი 

ზრდა მნიშვნელოვანია მათი ყოველდღიური 

ცხოვრებისთვის. თუმცა, გაცილებით მეტი 

(82%) თვლის, რომ ეკონომიკური ზრდის მიღმა 

იკვეთება ცხოვრების ისეთი კომპონენტები, 

როგორიცაა ჯანმრთელობა და უსაფრთხოება, 

განათლება, სუფთა წყლის წვდომა, მოცალეობა, 

ცხოვრებით კმაყოფილება და სხვა. შესაბამისად, 

რესპონდენტთა თითქმის სამი მეოთხედი (71%) 

თვლის, რომ მნიშვნელოვანია, რომ მთავრობა 

თავის გადაწყვეტილებებში, ტრადიციული ეკო

ნომიკური ინდიკატორების გარდა, ანუ „მშპ-ის 

ᲔᲠᲝᲕᲜᲣᲚᲘ ᲐᲜᲒᲐᲠᲘᲨᲔᲑᲘᲡ ᲒᲐᲜᲐᲮᲚᲔᲑᲣᲚᲘ ᲡᲘᲡᲢᲔᲛᲐ (2025 SNA)

7. The National Archives (no date) Office for National Statistics: well-being guidance. Archived at: https://webarchive.nationalarchives.gov.uk/ukg-
wa/20160105160711/ (Accessed: 20 November 2025).
8. University of Waterloo (no date) Well-being in Canada. Available at: https://uwaterloo.ca/canadian-index-wellbeing/about-canadian-index-wellbeing/wellbe-
ing-canada (Accessed: 21 November 2025). 
9. კარბონული კვალი - ადამიანების ან ორგანიზაციების მიერ მოხმარებული ენერგიის შედეგად წარმოშობილი ნახშირბადოვანი დიოქსიდის 
რაოდენობა.
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მიღმა“, ითვალისწინებდეს სხვა ფაქტორებსაც, 

როგორიცაა ჯანმრთელობა, უსაფრთხოება და 

გარემო (Department of Finance Canada, 2021). 

ამდენად, ქვეყნები, რომლებიც მხარს უჭერენ „მშპ-

ის მიღმა“ მიდგომას, ობიექტურად ლოიალურები 

არიან მშპ-ის მიმართ და აღიარებენ მისი და 

მასთან ერთად დამატებითი ინდიკატორების 

გამოყენების მიზანშეწონილობას. 

ზემოაღნიშნულიდან გამომდინარე, ხაზი უნდა 

გაესვას რამდენიმე გარემოებას:

პირველი, სოციალური პროგრესის შესაფა

სებლად მშპ-თან ერთად დამატებითი სტა

ტისტიკური მაჩვენებელების გამოყენების სა

ჭიროება სრულებითაც არ აკნინებს მის როლს. 

მალევე, მშპ-ის და ეროვნულ ანგარიშთა სის

ტემის შექმნიდან, ჩამოყალიბდა 3 სხვა მა

კროეკონომიკური სტატისტიკური სისტემა (სა

გადასახდელო ბალანსისა და საერთაშორისო 

საინვესტიციო პოზიციის სტატისტიკა, მონე

ტარული და ფინანსური სტატისტიკა, სამთავრო

ბო ფინანსების სტატისტიკა), რომელთა 

შექმნა ობიექტურად განაპირობა ეროვნული 

ეკონომიკების ინსტიტუციურმა მოწყობამ და 

მათი კომპლექსური ანალიზის აუცილებლობამ; 

კერძოდ, მათი სექტორების საქმიანობის თა

ვისებურებებმა. ამიტომ, სადაო არ არის, რომ 

მრავალწახნაგოვანი, მუდმივად დინამიკური 

ეკონომიკის დეტალური შესწავლისთვის ერთი 

კონკრეტული მაჩვენებელი არ არის საკმარისი;

მეორე, თვით ეროვნულ ანგარიშთა სისტემა, 

ითვალისწინებს სატელიტური ანგარიშების 

წარმოებას ეკონომიკურ და სოციალურ ას

პექტებში მეტი ჩაღრმავებისთვის. როგორც 

ევროსტატი განმარტავს, „სატელიტური ანგა

რიშები უზრუნველყოფს ცენტრალურ (ეროვ

ნულ ან რეგიონულ) ანგარიშებთან დაკავ

შირებულ ჩარჩოს, რაც ეროვნული ანგარიშების 

კონტექსტში ეკონომიკური და სოციალური 

ცხოვრების კონკრეტულ სფეროზე ან ას

პექტზე ყურადღების გამახვილების საშუ

ალებას იძლევა; ამ მხრივ გავრცელებული 

მაგალითებია გარემოს დაცვის, ტურიზმის ან 

შინამეურნეობებში აუნაზღაურებელი შრო

მის სატელიტური ანგარიშები“ (Eurostat, 

2023). იქმნება შთაბეჭდილება, რომ ეროვ

ნულ ანგარიშთა სისტემის აღნიშნული 

შესაძლებლობების არასაკმარისად გამოყე

ნება არის მშპ-ის კრიტიკის ერთ-ერთი მიზეზი. 

არაერთი ცნობილი საერთაშორისო ექსპერტი 

და ანალიტიკოსი აღიარებს, რომ ეროვნული 

ანგარიშების მთელი რიგი ინდიკატორები ჯერ 

კიდევ „უხილავია“, რომ ,,არსებული მონაცემთა 

წყაროები უნდა გაანალიზდეს, მოხდეს 

ინფორმაციის ერთმანეთთან დაკავშირება 

და გამოყენება. ეროვნული ანგარიშებისა და 

სოციალური კვლევების მონაცემები შეიძ

ლება გაერთიანდეს, რათა სოციალური და ეკო

ნომიკური უთანასწორობის შესახებ ახალი 

ინფორმაცია მივიღოთ” (Eurostat, 2010). 

მესამე, ტრადიციული ეკონომიკური საზომების, 

მშპ-ის და მისი კომპონენტების, წარმოების 

პროცესი მკაცრად ფორმალიზებულია და თან

მიმდევრული კონცეფციური, პროცედურული, 

მოცვის, პერიოდულობის და დროულობის 

თვალსაზრისით, რასაც ვერ ვიტყვით დამა

ტებით სოციალურ და სხვა კომპოზიტურ 

ინდიკატორებზე. ეს ამცირებს საზოგადოების 

პროგრესის გასაზომად მათი დამოუკიდებლად 

გამოყენების მიზანშეწონილობას, მითუმეტეს 

გამორიცხავს მშპ-ის ალტერნატივად მათ გან

ხილვას.

მეოთხე, მშპ-ის ალტერნატივად განხილული 

კომპოზიტური ინდიკატორები არ გამოდგება 

საერთაშორისო შედარებებისთვის. კერძოდ, 

მათში შემავალი მაჩვენებლების გარკვეული 

ნაწილი სუბიექტურ შეგრძნებებზეა დამყა

რებული და ბევრი ფაქტორით არის განპირო

ბებული (რელიგიური, ისტორიული, ბუნებრივ-

კლიმატური, ფსიქოლოგიური და ა.შ.). ზოგიერთი 

ასეთი ინდიკატორის თავისებურებიდან გა

მომდინარე, აგრეგირებული ინდექსის გასაან

გარიშებლად საჭიროა მათი შეწონვა, რაც 

სუბიექტურ პრაქტიკად არის მიჩნეული და 

აძლიერებს კომპოზიტური ინდიკატორებისადმი 

უნდობლობას. ამასთან, მათი გაანგარიშებების 

კომპლექსურობა ზიანს აყენებს მაჩვენებელთა 

ᲜᲐᲜᲐ ᲐᲡᲚᲐᲛᲐᲖᲘᲨᲕᲘᲚᲘ
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გამჭვირვალობას და არაკომფორტულს და 

არასაიმედოს ხდის მათ გამოსაყენებლად, ვი

ნაიდან „... შეუძლებელია გავიგოთ სტატისტიკური 

მონაცემები იმის გაგების გარეშე, თუ როგორაა 

ისინი გაანგარიშებული“ (Schumpeter, 1954).

მეხუთე, მშპ-ის სიძლიერე მდგომარეობს იმა

ში, რომ იგი ემყარება ეროვნულ ანგარიშთა 

სისტემას. ეს უკანასკნელი კი არ არის უბრალოდ 

მშპ-ის გაანგარიშების მექანიზმი. გარკვეული 

გაგებით იგი არის ეკონომიკური აზროვნების 

ფორმალიზების სისტემა და ამა თუ იმ ქვეყნის 

მაკროეკონომიკური სტატისტიკური მოდელი: 

თავისი კონცეფციით მან შექმნა „... ეკონომიკუ

რი აზროვნებისა და პოლიტიკის შემუშავების 

ევოლუციის ფუნდამენტური საფუძველი“ (Fio-

ramonti, 2013). ეროვნული ანგარიშიანობა 

არის მეცნიერება ეროვნული ეკონომიკის 

რაოდენობრივი შესწავლის შესახებ და მისი 

სიღრმეების ცოდნისა გარეშე მის მიმართ 

„განაჩენის“ გამოტანა, რასაც ვაწყდებით ზო

გიერთ პუბლიკაციაში10, საფრთხეს უქმნის და

საბუთებული და ობიექტური ეკონომიკური 

გადაწყვეტილებების მიღებას.

ამრიგად, უკვე არსებული სტატისტიკის ფარ

გლებში საინფორმაციო ტაბლოების იდეა 

შედარებით ადვილად რეალიზებადია. თუმცა, 

საინფორმაციო ტაბლოებზე საუბრისას სტი

გლიცი ცალსახად მიუთითებს, რომ „მის 

(მშპ-ის) ნაცვლად, თითოეულმა ერმა უნდა 

აირჩიოს „ტაბლო“ – შეზღუდული რაოდენობის 

მაჩვენებლები, რომლებიც დაეხმარება მას 

მოქალაქეებისთვის სასურველი მომავლისკენ 

სწრაფვაში“ (Stiglitz, 2020). ვფიქრობთ, ტაბლო 

უნდა ეყრდნობოდეს მაკროეკონომიკური სტა

ტისტიკური სისტემების განმაზოგადებელ მაჩ

ვენებელებს, რადგანაც ისინი თავისთავად 

შეადგენენ ურთიერთდაკავშირებულ ინდიკა

ტორთა ერთობლიობას, რაც მოვლენათა 

განვითარებაზე სიღრმისეული დაკვირვების 

საშუალებას იძლევა. გარდა ამისა, გამოსა

ყენებელია არსებული სოციალური მაჩვენებ

ლებიც (შინამეურნეობების შემოსავლების 

და ხარჯების, დასაქმების, ჯანდაცვის და 

სხვა მაჩვენებელები), რომლებიც ნაკლებად 

ებმიან ეროვნული ანგარიშებსა და დანარჩენ 

მაკროეკონომიკურ სტატისტიკურ სისტემებს. 

და ბოლოს, როგორც 2015 წელს ეროვნული 
ანგარიშების განვითარების საკითხებისადმი 
მიძღვნილ კონფერენციაზე11 აღინიშნა, ეროვ
ნულ ანგარიშთა სისტემის კრიტიკა ძირითადად 
განპირობებულია იმით, რომ ადამიანებს არ 
ესმით თუ რას ზომავს და რას არ ზომავს ეს 
სისტემა, რას მოიცავს იგი გარდა მშპ-ისა. 
გამოითქვა აზრი, რომ საჭიროა სწორედ ამის 
მოკლე აღწერა, იდეალური იქნებოდა არაუმეტეს 
50 გვერდის მოცულობით, რათა თავიდან 
იქნას აცილებული ხშირად არასამართლიანი 
კრიტიკა. ასეთ დოკუმენტს შეეძლო აეხსნა 
ეროვნული ანგარიშიანობის ჩარჩო, მისი 
ძლიერი და სუსტი მხარეები და ის, თუ როგორ 
უკავშირდება ეროვნული ანგარიშების ძირი
თადი ინდიკატორები ეკონომიკურ თეორიას და 
ეკონომიკური პოლიტიკის სამიზნე ცვლადებს. 
ხაზი გაესვა, რომ ეროვნული ანგარიშების 
სპეციალისტები ამ საკითხებზე კომუნიკაციას 
უნდა ამყარებდნენ არა მხოლოდ ფართო 
საზოგადოებასთან, არამედ, რაც უფრო მნიშ
ვნელოვანია, კვლევით საზოგადოებასთან და 
პოლიტიკის შემქმნელებთან (van de Ven et al., 
2017). თუმცა, დღეისათვის ვითარება ისეთია, 
რომ ეროვნული ანგარიშების სპეციალისტებიც 
კი „ ... ხშირად თავისუფლად ვეღარ საუბრო
ბენ საკუთარ ენაზე: ბევრს აქვს პრობლემები 
შესაბამისი კონცეფციების, ლოგიკისა და შეზ
ღუდვების გაგებაში“ (Bos, 2009). სამწუხაროდ 
ეს ეხება საქართველოსაც, სადაც აკადემიური 
დებატები, საქმიანი განხილვები და ცოდნის 
გადაცემა ეროვნული ანგარიშებისა და მშპ-ის 

შესახებ აქტუალურად და პრიორიტეტულად 

დიდი ხანია აღარ მიიჩნევა.

ᲔᲠᲝᲕᲜᲣᲚᲘ ᲐᲜᲒᲐᲠᲘᲨᲔᲑᲘᲡ ᲒᲐᲜᲐᲮᲚᲔᲑᲣᲚᲘ ᲡᲘᲡᲢᲔᲛᲐ (2025 SNA)

10. ნაკლებად დამაჯერებელია რიგი ავტორების კატეგორიული განცხადებები მშპ-ის გამოუსადეგარობის (Oulton, 2018), „დათვლილი დღეების“  
(Coyle, 2021), „ჩამოგდების“ (Stiglitz, 2020) და ა.შ. შესახებ.
11. Conference on the Future of National Accounts: “W(H)ITHER THE SNA?” (PARIS, 16–17 APRIL 2015).
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ეროვნულ ანგარიშთა განახლებული 
სისტემა - 2025 SNA 
როგორც მშპ-ის ერთ-ერთი კრიტიკოსი დაიან 

კოილი წერს, ბრიტანეთის ყველაზე მაღალი 

მთა ბენ ნევისი, რომელიც შოტლანდიაში 

მდებარეობს, ახლახან გაზომეს და აღმოჩნდა, 

რომ იგი ახლა 1 მეტრით მაღალია, ვიდრე იყო 

1949 წელს. სინამდვილეში ტექნოლოგიების 

გაუმჯობესებამ და, კერძოდ, GPS-ის გამოყენებამ 

მეცნიერებს მისცა საშუალება უფრო ზუსტად 

დაედგინათ ამ მთის სიმაღლე (Coyle, 2016). 

ამ ამბავს კოილი უკავშირებს ათწლეულების 

განმავლობაში ეკონომიკების შესაფასებლად 

მშპ-ის გამოყენების პრაქტიკას და ცდილობს 

გაამყაროს საკუთარი მოსაზრება მშპ-ის 

შეცვლის აუცილებლობის შესახებ. თუმცა, ამ 

მაგალითიდან უფრო სხვა რამ ჩანს: მეცნიერებმა 

მთის სიმაღლის გაზომვაზე კი არ თქვეს უარი, 

არამედ დახვეწეს მისი გაზომვის მეთოდები. 

სხვა სიტყვებით, აღნიშნული ამბის ზემოთ 

მოტანილი ინტერპრეტაცია არ მეტყველებს მშპ-

ის უარყოფის იდეის სასარგებლოდ. 

2025 წლის მარტში გაეროს სტატისტიკურმა 

კომისიამ თავის 56-ე სესიაზე დაამტკიცა 

„ეროვნულ ანგარიშთა სისტემა 2025“ (2025 

SNA), როგორც ეროვნული ანგარიშების სტა

ტისტიკის საერთაშორისო სტანდარტი. იგი 

ინარჩუნებს 2008 წლის ვერსიის (2008 SNA) 

ძირითად თეორიულ ჩარჩოს, თუმცა შეიცავს 

მნიშვნელოვან ცვლილებებს და დაზუსტებებს.

პირველად 2025 SNA-ში შეტანილია განყო

ფილებები, რომლებიც ეხება კეთილდღეობასა 

და მდგრადობას. ეს გაფართოება მიზნად 

ისახავს ეკონომიკური, გარემოსდაცვითი და 

სოციალური განზომილებების უკეთ მოცვასა 

და მათ ინტეგრირებას განახლებული სისტემის 

ფარგლებში. იგი არ ცვლის მშპ-ს, როგორც 

ძირითად მაჩვენებელს, მაგრამ გვთავაზობს 

დამატებით თემატურ და გაფართოებულ ან

გარიშებსა და ცხრილებს, რომლებიც უფრო 

სრულყოფილ ინფორმაციას იძლევა აღნიშნულ 

ასპექტებთან დაკავშირებით. 

სოციალური პროგრესის უკეთ შეფასების მიზ

ნით:

–	 მეტი აქცენტი კეთდება წმინდა შემოსავლის 

გაზომვაზე, მაგალითად, წმინდა შიდა პრო

დუქტის (NDP) მოცულობის ცვლილებაზე, 

როგორც ეკონომიკური ზრდის კონცეფციურად 

სასურველ საზომზე, რომელიც მშპ-ის პა

რალელურად გამოიყენება, რათა უკეთესად 

შეფასდეს ეკონომიკური ზრდის მდგრადობა; 

–	 მეტი ყურადღება ექცევა ოჯახების შემო

სავლებს, მოხმარებას და სიმდიდრეს, ასევე 

საპენსიო უფლებების აღრიცხვას, რაც უფრო 

ზუსტად ასახავს შინამეურნეობების რეალურ 

ფინანსურ მდგომარეობას;

–	 ფართოვდება სახელმძღვანელო მითითებები 

შემოსავლისა და სიმდიდრის განაწილების 

სტატისტიკის უკეთესად წარმოებისათვის, 

რაც ხელს უწყობს მშპ-ის და სხვა მაკრო

აგრეგატების შინამეურნეობებს შორის განა

წილების აღრიცხვას და უთანასწორობის დო

ნის შეფასებას; 

–	 გათვალისწინებულია თემატური და/ან გა

ფართოებული ცხრილების წარმოება კეთილ

დღეობის ამსახველი ისეთი განზომილებე

ბის მიხედვით, როგორიცაა აუნაზღაურებელი 

შრომა, განათლება, ჯანდაცვა, ადამიანური 

კაპიტალი და სხვ.

მდგრადობის კონტექსტში ერთ-ერთი ყველაზე 

მნიშვნელოვანი ცვლილება, რასაც 2025 SNA 

გვთავაზობს, უკავშირდება ბუნებრივი რე

სურსების (მაგალითად, ნავთობის, გაზის, 

მინერალების) ამოწურვის ასახვას ეროვ

ნულ ანგარიშებში. კერძოდ, ბუნებრივი რე

სურსების ამოწურვა განიხილება წარმოების 

ხარჯად, ძირითადი კაპიტალის მოხმარების 

(ამორტიზაცია) ანალოგიურად, რაც უფრო ზუს

ტად შეესაბამება ეკონომიკური მდგრადობის 

განზომილებას. ეს ცვლილება გავლენას მო

ახდენს წმინდა შიდა პროდუქტის, წმინდა 

ეროვნული შემოსავლის და ა.შ. (NDP, NNI) 

სიდიდეზე და უკეთ გამოაჩენს ეკონომიკური 

მდგრადობის სიმყიფის ხარისხს გრძელვადიან 

ᲜᲐᲜᲐ ᲐᲡᲚᲐᲛᲐᲖᲘᲨᲕᲘᲚᲘ
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პერსპექტივაში. 2025 SNA აძლიერებს კავშირს 

გარემოსდაცვითი ეკონომიკური აღრიცხვის 

სისტემასთან (SEEA), რომელიც წარმოადგენს 

გარემოსა და ეკონომიკას შორის ურთიერთობის 

შეფასების სტანდარტს, რაც გარემოსდაცვითი 

ასპექტების მაკროეკონომიკურ სტატისტიკაში 

ჩართვის საშუალებას იძლევა.

2025 SNA-ში მნიშვნელოვანი სიახლეა გლობა

ლიზაციასთან დაკავშირებულ კონცეფციურ, 

აღრიცხვის და ანალიტიკურ გამოწვევებზე 

განსაკუთრებული ფოკუსირება. ამ თვალსა

ზრისით გათვალისწინებულია მრავალეროვ

ნული კომპანიების ოპერაციების, "ქარხნის 

გარეშე" წარმოებისა და სავაჭრო საქმიანობის 

აღრიცხვის სრულყოფა ეროვნულ ანგარიშებში, 

რაც მიზნად ისახავს ეროვნულ ეკონომიკებზე 

ღირებულებათა გლობალური ჯაჭვების გავლე

ნის უკეთ შეფასებას. ზუსტდება ისეთი საქმიანო

ბის აღრიცხვა, როდესაც პროდუქციის დიზაინი, 

მარკეტინგი და გაყიდვები ერთ ქვეყანაში 

ხდება, ხოლო ფიზიკური წარმოება – სხვაგან. 

ამით ეროვნული ანგარიშები უზრუნველყოფს, 

რომ არ მოხდეს მშპ-ის არასწორი მიწერა იმ 

ქვეყნებისთვის, სადაც საბოლოო პროდუქტის 

მხოლოდ აწყობა ხდება და არ იქმნება და

მატებული ღირებულების უმეტესი ნაწილი. 

გლობალიზაციის ჩაღრმავებულ შესწავლას 

ემსახურება აგრეთვე მიწოდება-გამოყენების 

ცხრილების გაფართოების ამოცანები, რასაც 

გვთავაზობს ეროვნულ ანგარიშთა განახლებული 

სისტემა. 

ციფრული ეკონომიკის მასშტაბების ზრდის 

გათვალისწინებით, განახლებული 2025 წლის 

SNA გვთავაზობს ციფრული სერვისების, არა

მატერიალური აქტივებისა და ხელოვნური ინტე

ლექტის სფეროში მომხდარი ცვლილებების 

აღრიცხვის გაუმჯობესებულ მეთოდოლოგიებს, 

რაც უზრუნველყოფს უფრო ზუსტ და სრულყო

ფილ სურათს ციფრული სექტორის წვლილზე 

ეკონომიკურ აქტივობაში. კერძოდ:

–	 შემოთავაზებულია ციფრული მიწოდება-გა

მოყენების ცხრილების შედგენის სახელ

მძღვანელო, რომლის დანერგვა ხილვადს 

გახდის ციფრული ეკონომიკის ანატომიას;

–	 2025 SNA მონაცემთა ბაზებს (ელექტრონულ 

მონაცემებს, რომლებიც გროვდება და გა

მოიყენება წარმოებაში) აღიარებს წარმო

ებულ აქტივად, რაც გულისხმობს მათი ღი

რებულების შეფასებას და მშპ-ში ჩართვას. 

მონაცემების, როგორც აქტივის, აღიარება 

და ციფრული სერვისების (მათ შორის უფასო 

სერვისების) აღრიცხვის დაზუსტება ციფრულ 

ეპოქაში ეკონომიკური საქმიანობის უფრო 

ზუსტი გაზომვის საშუალებას იძლევა;

–	 ზუსტდება ციფრული სერვისების (მაგალითად, 

ონლაინ პლატფორმები, სოციალური მედია, 

აპლიკაციები) აღრიცხვის მეთოდოლოგია, 

მათ შორის ისეთების, რომლებიც უფასოდ 

მიეწოდება მომხმარებელს (რეკლამის საშუ

ალებით);

–	 შემოდის კრიპტოაქტივების აღრიცხვის მე

თოდოლოგია;

–	 შემოთავაზებულია ხელოვნური ინტელექტის, 

ღრუბლოვანი ტექნოლოგიების და ციფრული 

შუამავლობის პლატფორმების დამუშავების 

ინსტრუქცია.

2025 SNA-ში დაზუსტებულია ცენტრალური ბან

კების გამოშვების გაზომვის მეთოდოლოგია. 

ამ მიზნით აღარ იქნება გამოყენებული არა

პირდაპირ შეფასებული ფინანსური საშუამავლო 

მომსახურება ე.წ. FISIM. ცენტრალური ბანკის 

ყველანაირი გამოშვება განიხილება, როგორც 

არასაბაზრო გამოშვება, ხოლო ბანკებისა და 

ფინანსური კორპორაციების მიერ მარეგუ

ლირებელ მომსახურებასთან დაკავშირებით 

განხორციელებული გადახდები – როგორც 

მიმდინარე ტრანსფერები და არა როგორც 

გადახდები მომსახურებისთვის. ცალკე თავი 

ეძღვნება ისლამური ფინანსების აღრიცხვას. 

ეროვნულ ანგარიშთა განახლებული სისტემა 

შეიცავს დამატებით სახელმძღვანელო მითი

თებებს არაფორმალური ეკონომიკის ასახვისა და 

შეფასებისათვის, გამომდინარე არაფორმალური 

ეკონომიკის შესახებ შრომის სტატისტიკოსთა 
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საერთაშორისო კონფერენციის (ICLS) მიერ მი

ღებული უახლესი რეზოლუციებიდან.

ეკონომიკური ოპერაციების ფართო სპექტრის 

დეტალური შესწავლისა და ეროვნული ანგა

რიშების ინტეგრირებული ჩარჩოს გადატვირ

თვის თავიდან აცილების მიზნით, SNA 2025 

განსაკუთრებულად ამახვილებს ყურადღებას 

თემატური და გაფართოებული ანგარიშების 

(ეროვნული ანგარიშების წინა ვერსიებში 

ცნობილი, როგორც სატელიტური ანგარიშები) 

წარმოებაზე. ეს მიდგომა განსაკუთრებით 

აძლიერებს ეროვნული ანგარიშების მოქ

ნილობას. თემატური ანგარიშების უმეტესობა 

მოიცავს ძირითად საქმიანობას, რომელსაც 

აქვს მაღალი ეკონომიკური მნიშვნელობა 

ან განსაკუთრებული ინტერესი პოლიტიკის 

შემუშავების ან სხვა მიზნებისთვის. თემატურ 

ანგარიშს ასევე შეუძლია უფრო დეტალურად 

გააანალიზოს ეროვნული ანგარიშების ინტეგ

რირებულ ჩარჩოში შემავალი ძირითადი 

აგრეგატები დამატებითი ჩაშლის გზით. მა

გალითად, ციფრული ეკონომიკის თემატურ ან

გარიშს შეუძლია მოგვაწოდოს ინფორმაცია იმ 

მწარმოებლების შესახებ, რომლებიც იყენებენ 

ციფრული შუამავლობის პლატფორმებს თა

ვიანთი პროდუქციის გასაყიდად.

გაფართოებული ანგარიშები ემსახურება 

ეროვნული ანგარიშების სტანდარტული ინდი

კატორების გაფართოებულ ხედვას, მაგა

ლითად, კეთილდღეობის ან მდგრადობის 

ჭრილში, აფართოებს რა ინტეგრირებული ჩარ

ჩოს მონაცემებს დამატებითი მონაცემებით 

დამატებითი წყაროებიდან. 

2025 SNA აძლიერებს ჰარმონიზაციას საერ

თაშორისო სავალუტო ფონდის (IMF) საგა

დასახდელო ბალანსის და საერთაშორისო 

საინვესტიციო პოზიციის განახლებულ სახელმ

ძღვანელოსთან (BPM7), რაც უზრუნველყოფს 

ეროვნული ანგარიშებისა და საგარეო სექტო

რის სტატისტიკის შესაბამისობას. ამავე მიზანს 

ისახავს ეროვნულ ანგარიშთა განახლებულ 

სისტემაში ISIC-ის (ეკონომიკური საქმიანობის 

საერთაშორისო სტანდარტული კლასიფიკაცია) 

და CPC-ის (პროდუქციის ცენტრალური კლასი

ფიკაცია) განახლებების გათვალისწინება.

ქვეყნების მიერ აღნიშნული სიახლეების 

დანერგვის ხელშეწყობის მიზნით საერთა

შორისო ორგანიზაციებს (საერთაშორისო სა

ვალუტო ფონდი, მსოფლიო ბანკი, OECD და 

ევროსტატი) გათვალისწინებული აქვთ მთელი 

რიგი მეთოდოლოგიური და პრაქტიკული სა

მუშაოების განხორციელება პრიორიტეტების 

მიხედვით.

ამდენად, 2025 SNA-ის სიახლეების თუნდაც ეს 

ძირითადი ჩამონათვალი (ისინი დეტალურად 

გაცილებით ბევრია) მიგვანიშნებს იმაზე, რომ 

ეროვნული ანგარიშები მარტო მშპ-ი არ არის, 

არამედ არის თანმიმდევრული სისტემა, რომელ

საც ძალუძს ასახოს გამოწვევები, რომლებსაც 

წარმოშობს დრო. გაუგებარია ინფორმაციული 

ტაბლოების პანაცეად გამოცხადება, როცა 

ეროვნულ ანგარიშებში არსებობს მაჩვენებლები 

არა როგორც მათი უბრალოდ ჩამონათვალი, 

როგორც ეს ტაბლოებით არის შემოთავაზებუ

ლი, არამედ როგორც ურთიერთდაკავშირებულ 

მაჩვენებელთა სისტემა, რაც მისი მნიშვნე

ლოვანი უპირატესობაა. კიდევ უფრო ფართოა 

მოვლენებს შორის ურთიერთკავშირის გამოვ

ლენის არეალი, თუ ისინი განხილული იქნება არა 

მარტო ეროვნული ანგარიშების, არამედ სხვა 

მაკროეკონომიკური სტატისტიკური სისტემების 

კონტექსტში. 

დასკვნა
ათეული წლების წინ, როდესაც იწყებოდა მშპ-

ის, როგორც ეროვნული ეკონომიკების ზომისა 

და წარმოების მასშტაბების საზომის ისტორია, 

ეროვნულ ანგარიშთა სისტემამ ძალიან მკა

ფიოდ და ნათლად განსაზღვრა ეროვნული 

ეკონომიკის ცნება და საზღვრები (Karabell, 2014; 

Aslamazishvili, 2024). ახლა ეკონომისტთა არც 

თუ მცირე ნაწილისგან ისმის მოწოდება მშპ-ზე 

უარის თქმისა და კეთილდღეობის მაჩვენებლის 

თუ მაჩვენებელების შემოღების შესახებ. თუმცა, 

მკაფიო და ერთმნიშვნელოვანი განმარტება 
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იმისა, თუ რას წარმოადგენს კეთილდღეობა, 

არა თუ ბუნდოვანია, არამედ საერთოდ არ 

არსებობს. ვფიქრობთ, ეს საკმაოდ ყურადსაღები 

არგუმენტია, რომ მშპ-სა და კეთილდღეობაზე 

მიმდინარე დებატებმა უფრო საქმიანი შინაარსი 

შეიძინოს.

მშპ-ის გარშემო მიმდინარე დებატებისას გა

მოიკვეთა და დადასტურდა რამდენიმე მნიშვნე

ლოვანი მომენტი, რომელთა იგნორირება 

აზიანებს არა მარტო თეორიულ მიღწევებს 

ეროვნული ანგარიშიანობის სფეროში, არამედ 

ხელს უშლის ეროვნული ეკონომიკების მიერ 

მიღწეული პროგრესის რეალურ შეფასებებს. 

ესენია:

–	 მშპ-ის ისტორიული პერსპექტივის იგნო

რირება;

–	 მშპ-ის თეორიისა და პრაქტიკის დაშორი

შორება და სტატისტიკური წიგნიერების უგუ

ლებელყოფა;

–	 მშპ-ის გაფეტიშება და იდეოლოგიურ აბ

სტრაქციად გადაქცევა;

–	 მშპ-ის ალტერნატიული კომპოზიტური ინდი

კატორებით გატაცება, რომლებიც ობიექტუ

რობას მოკლებულია მათში შემავალი შეგ

რძნებებზე დამოკიდებული ელემენტების 

გამო.

არანაკლებ მწვავეა ეროვნული ანგარიშიანო

ბისა და მშპ-ის წარმოების პრაქტიკული ასპექ

ტები, რომლებსაც ზემოაღნიშნულ დებატებში 

თითქმის არ ექცევა ყურადღება, გარდა ზოგიერთი 

გამონაკლისისა (მაგალითად, Bos, 2009; Bos, 

2013; Coyle, 2014; van de Ven, et al., 2017, 2017; 

Stiglitz, 2020). მშპ-ის დინამიკის შესახებ მშრალი 

ინფორმაციით შემოფარგვლა ხელს უწყობს 

ეროვნული ანგარიშების სპეციალისტების დე

მოტივაციას. მათი საქმიანობა ნაკლებადაა 

ფოკუსირებული მშპ-ის შემადგენელი კომპო

ნენტების ანალიზზე, რაც განვითარების მაჩ

ვენებელების ობიექტურობის მეტი გარანტია 

იქნებოდა. როგორც სტიგლიცი აღნიშნავს, მშპ-

სთან დაკავშირებული ზედაპირული აზროვნება 

უკვე აშკარა გახდა 2000-იან წლებში (Stiglitz J., 

2020) და ასე გრძელდება დღემდე. 

მშპ-ი ერთობ მნიშვნელოვანი მაჩვენებელია იმი

სათვის, რომ მხოლოდ ათიოდე სპეციალისტის 

პროფესიულ და შრომით უნარებზე იყოს და

მოკიდებული. სამწუხაროდ მთელ რიგ (უმე

ტესად განვითარებად) ქვეყნებში, მათ შორის 

საქართველოშიც, ეს საკითხი სწორედ ასეა გა

დაწყვეტილი. 

ეროვნული ანგარიშების განახლებული ვერსიის 

უმოკლეს ვადაში დანერგვა მთავრობის პრი

ორიტეტული ამოცანებს შორის უნდა იყოს. 

სახელმწიფოებრივი მნიშვნელობიდან გამომ

დინარე, ამ სამუშაოებისთვის, ისე როგორც 10 

წელიწადში ერთხელ მოსახლეობის აღწერის 

სამუშაოებისთვის, ცალკე უნდა გამოიყოს სა

ხელმწიფო დაფინანსება და მოხდეს პრო

ფესიონალი კადრების მობილიზება, რათა არ 
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ანოტაცია
არაფორმალური ეკონომიკური აქტივობები ში

ნამეურნეობების ჯამური შემოსავლების ერთობ 

მნიშვნელოვან ნაწილს შეადგენს, თუმცა სე

რიოზულ გამოწვევებს უქმნის მოქალაქეთა 

შრომით უფლებებს და სოციალურ დაცვას, 

ხელს უწყობს გადასახადებისგან თავის არი

დებას და არაჯანსაღ კონკურენციას. გარ

და ამისა, ჩრდილოვანი ეკონომიკა ხშირად 

დაბალი პროდუქტიულობით ხასიათდება, რაც 

უარყოფით გავლენას ახდენს გრძელვადიან 

ეკონომიკურ ზრდაზე. აღნიშნული გამოწვევების 

პასუხად ეფექტიანი ზომების შემუშავების 

ქვაკუთხედი არაფორმალური ეკონომიკის გა

ზომვაა. ლიტერატურა გვთავაზობს კარგად მი

ღებულ მეთოდოლოგიებსა და მზა შედეგებს, 

მაგრამ აღმოჩნდა, რომ საქართველოსთვის 

ცალკეული მიდგომების მიხედვით შეფასება 

მნიშვნელოვნად განსხვავდება.

წინამდებარე ნაშრომში წარმოდგენილია საქა

რთველოში ჩრდილოვანი ეკონომიკური აქტივო

ბების უფრო ზუსტი შეფასების ალტერნატიული 

მეთოდოლოგია. მისი საშუალებით, უნიკალუ

რი მონაცემების დამუშავების საფუძველზე, 

შესაძლებელი გახდა შინამეურნეობების წარ

მომადგენლობითი შერჩევის ბაზაზე მათი 

ფორმალური და არაფორმალური შემოსავ

ლების პირდაპირი შეფასება. კვლევის შედე

გების მიხედვით, არაფორმალური შემოსავ

ლების წილი ქვეყანაში დაახლოებით 

30%-ს შეადგენს, რაც თანხვედრაშია სხვა დამ

ხმარე მაჩვენებლების გამოყენებით მიღებულ 

სურათთან. ნიშანდობლივია, რომ აღნიშნუ

ლი დონე ბევრად ნაკლებია ზოგიერთი ავტო

რიტეტული საერთაშორისო ორგანიზაციის მიერ 

გამოქვეყნებულ ანალოგიურ შეფასებებზე.

საკვანძო სიტყვები: არაფორმალური შემო

სავალი, არაფორმალური დასაქმება, ჩრდი

ლოვანი ეკონომიკა, შინამეურნეობების შემო

სავალი.

შესავალი
არაფორმალური ეკონომიკა, რომელსაც ხში

რად ჩრდილოვან ეკონომიკას უწოდებენ, ეკო

ნომიკური ცხოვრების რთული ფენომენია, რო

მელიც სცილდება ფორმალური დასაქმებისა და 

ბიზნესის ტრადიციულ საზღვრებს  (Hart, 1973). 

ის მოიცავს ეკონომიკური საქმიანობის ფართო 

სპექტრს, რომელიც არარეგულირებადია, დაუ

ბეგრავი და ხშირად ხასიათდება შრომითი 

უფლებებისა და სოციალური დაცვის არარსე

ბობით (Schneider and Enste, 2002). 

არაფორმალური ეკონომიკა გლობალური 

ეკონომიკური ლანდშაფტის მნიშვნელოვან 

და განუყოფელ კომპონენტს წარმოადგენს. 

შთამბეჭდავი მასშტაბის მიუხედავად, ოფიცი

ალური ეკონომიკური სტატისტიკისთვის იგი 

მეტწილად მიუწვდომელია და დაფარული და 

ხშირად იგნორირებულია საჯარო პოლიტიკის 
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დებატებში. თუმცა, არაფორმალური ეკონო

მიკური საქმიანობა, რომელიც მოიცავს ქუჩის 

ვაჭრობას, არარეგისტრირებულ ბიზნესს, სა

ოჯახო სამუშაოებს თუ სხვა, მნიშვნელოვნად 

უწყობს ხელს მილიარდობით ადამიანის 

საარსებო წყაროს მთელ მსოფლიოში (Hart, 1973).

ქვეყნების უმრავლესობაში არაფორმალური 

სექტორი მთლიანი შიდა პროდუქტის (მშპ-ის) 

მნიშვნელოვანი კონტრიბუტორია და შინა

მეურნეობების  გარკვეული ნაწილისთვის შემო

სავლის მთავარ წყაროს წარმოადგენს (Schneider 

and Enste, 2002). ეს სექტორი განსაკუთრებით 

კრიტიკულია მათთვის, ვისაც შეზღუდული 

წვდომა აქვს ფორმალური დასაქმების შესაძ

ლებლობებზე. ამრიგად, არაფორმალური შე

მოსავლის შესწავლა და მასთან გამკლავება 

კრიტიკულია შრომის ბაზრების მდგრადობისა 

და სიღარიბის შემცირების ძალისხმევისთვის.

არაფორმალური საქმიანობის მასშტაბის შე

ფასებას ხანგრძლივი ისტორია აქვს. არსებობს 

მეთოდების ფართო სპექტრი და შესაბამისი მო

ნაცემებიც რეგულარულად ქვეყნდება, მაგრამ 

არც თუ იშვიათად მათი სანდოობა ეჭვს იწვევს. 

მაგალითად, თუ საქართველოს სტატისტიკის 

ეროვნული სამსახურის შეფასებით ქვეყანაში 

დაუკვირვებადი ეკონომიკის სიდიდე 12.5%-ს 

შეადგენს (საქსტატი, 2024). მსოფლიო ბანკის 

მონაცემებით, საქართველოში არაფორმალური 

ეკონომიკის  მაჩვენებლი 61.8%-ია (World Bank, 

2024). ამგვარი კონტრასტული შეფასებები 

ნაკლებად სანდოა. მსოფლიო ბანკის იმავე 

სტატისტიკის თანახმად, 15%-ზე დაბალი 

არაფორმალურობა მხოლოდ მაღალგანვი

თარებული ეკონომიკების შეზღუდულ რა

ოდენობაში იკვეთება, რომელთა რიცხვსაც 

საქართველო არ მიეკუთვნება. მეორე მხრივ, 

60%-ზე მეტი დაუკვირვებადობა ეკონომიკაში 

უკიდურესად მაღალია. ასეთი მაჩვენებელი 

ისეთ ქვეყნებს აქვთ, როგორიცაა ავღანეთი 

და ზიმბაბვე. იმის გათვალისწინებით, რომ 

დასახელებულ ქვეყნებთან შედარებით საქარ

თველო ბევრად მოწინავე პოზიციას იკავებს 

განვითარების, კანონის უზენაესობის, კეთილ

დღეობის ან თუნდაც ერთ სულ მოსახლეზე 

მშპ-ის დონით, შეიძლება ვივარაუდოთ, რომ 

აღნიშნული მაჩვენებელი გადაჭარბებულია. 

საკითხის მნიშვნელობისა და საჯარო პოლი

ტიკაზე მისი გავლენის გათვალისწინებით, 

აუცილებელია ალტერნატიული მეთოდების გა

მოყენება არაფორმალური შემოსავლის უფრო 

ზუსტი შეფასებების მისაღებად.

უნდა აღინიშნოს, რომ არაფორმალურობა არ

სებობს როგორც კომპანიის, ისე შინამეურ

ნეობების დონეზე. კომპანიის არაფორმალურობა 

გულისხმობს საწარმოს ფუნქციონირებას სა

მართლებრივი და მარეგულირებელი ჩარ

ჩოს მიღმა – როგორც წესი, რეგისტრაციის 

გარეშე, დაუბეგრავად და შრომის ან ბიზნეს 

რეგულაციების შეუსაბამოდ. არაფორმალურობა 

შინამეურნეობის დონეზე მოიცავს ფორმა

ლური კონტრაქტის ან სოციალური დაცვის 

ხელმისაწვდომობის გარეშე დასაქმებულ პი

რებს, მათ შორის ,,გაუფორმებელ“ მუშაკებს 

როგორც ფორმალურ, ისე არაფორმალურ ფირ

მებში, აგრეთვე კომპანიის წილის მფლობელ 

პირებს, რომლებიც მოგებას არაფორმალური 

შემოსავლის სახით ინაწილებენ. 

წინამდებარე ნაშრომი არაფორმალურობას შე

ისწავლის როგორც დასაქმების, ისე კომპანიის 

დონეზე, იმ ასპექტში, როდესაც ფირმის ბე

ნეფიციარი მფლობელი იღებს საბოლოო 

შემოსავალს. შეფასება მოიცავს რეზიდენტ 

ეკონომიკურ აგენტებს, რომლებიც მთლიანად 

არაფორმალურებად მიიჩნევიან (მაგ., არა

რეგისტრირებულ პირებს), ასევე მათ, ვისაც ნა

წილობრივ ფორმალური შემოსავლის წყარო 

აქვთ, პარალელურად კი ე.წ. „შავ ბუღალტერიას“ 

იყენებენ.

არაფორმალური ეკონომიკის 
ხელშემწყობი ფაქტორები
არაფორმალური ეკონომიკის არსებობასა და გა

ფართოებას რამდენიმე ფაქტორი უწყობს ხელს.

არაფორმალური დასაქმების მნიშვნელოვანი 

მამოძრავებელი ძალაა უმუშევრობა (Schneider 

and Enste, 2002). ინდივიდები არაფორმალურ 
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საქმიანობას მიმართავენ, როდესაც ფორმა

ლური სამუშაო შესაძლებლობები მწირია. უმუ

შევრობის მაღალმა დონემ შეიძლება შექმნას 

სამუშაო ძალის ჭარბი რაოდენობა, რომელიც 

მზადაა ჩაერთოს არაფორმალურ საქმიანობაში. 

კონკურენციის გამო, ადამიანები თმობენ ფორ

მალურ სექტორში დასაქმების პოტენციურ 

უპირატესობებს, ხოლო დამსაქმებლებს მეტი 

ბერკეტი აქვთ  მათთან არახელსაყრელ პირო

ბებზე მოლაპარაკებისთვის.

არაფორმალურობასთან  მჭიდრო კავშირშია სი

ღარიბე (Hart, 1973). გადარჩენის მიზნით, ბევრ 

შემთხვევაში, სიღარიბეში მცხოვრები ადა

მიანები იძულებულნი არიან მონაწილეობა 

მიიღონ არაფორმალურ აქტივობებში. ამასთან, 

სიღარიბე ადამიანებს უფრო მგრძნობიარეს 

ხდის ფორმალური ხარჯების მცირე ტვირთის 

მიმართაც კი. ამდენად, საზოგადოების მხრი

დანაც მათი ფორმალური საქმიანობით დატვირ

თვას აზრი არ აქვს ამ დამატებითი ხარჯების გამო. 

შემოსავლების უთანასწორობამ ასევე შეიძლე

ბა ხელი შეუწყოს არაფორმალური ეკონომიკის 

ზრდას (Charmes, 2000). როდესაც ის მკვეთრად 

გამოხატულია, ფორმალური ეკონომიკისგან 

მარგინალიზებულმა პირებმა შემოსავლისა და 

ეკონომიკური სტაბილურობის ძიებაში შეიძლე

ბა არაფორმალურ სამუშაოს მიმართონ. 

ტრადიციები და სოციალური კავშირები მნიშვნე

ლოვან როლს თამაშობენ არაფორმალურობის 

შენარჩუნებაში (Hart, 1973). ბევრ კულტურაში 

გარკვეული არაფორმალური აქტივობები ღრმად 

არის ფესვგადგმული ტრადიციებში. გარდა 

ამისა, სოციალური კავშირები ხელს უწყობს 

არაფორმალურ სამუშაო შესაძლებლობებზე 

წვდომას.

საოჯახო ბიზნეს საქმიანობას ასევე შეუძლია 

გავლენა მოახდინოს არაფორმალურობაზე 

(Günther and Launov, 2012). ოჯახები ხშირად 

ეყრდნობიან არაფორმალური ღონისძიებების 

მოქნილობას კომერციული საქმიანობის წარ

მართვისა და შემოსავლის გენერირებისთვის.

განათლების დაბალი დონე ეკონომიკის ფორ

მალიზაციის მნიშვნელოვანი გამოწვევაა. ადა

მიანებმა შესაძლოა უბრალოდ არც კი იცოდნენ, 

როგორ მისცენ თავიანთ საქმიანობას ფორ

მალური სახე (Günther and Launov, 2012).

საგადასახადო ტვირთი ხშირად მოიხსენიება 

არაფორმალურ ეკონომიკურ საქმიანობაში ჩარ

თვის მიზეზად (Schneider and Enste, 2002). მაღალი 

გადასახადები და რთული საგადასახადო სის

ტემები ხელს უშლის ფორმალიზაციას და 

სტიმულს აძლევს ბიზნესს არაფორმალურად 

იმოქმედოს დაბეგვრის თავიდან ასაცილებლად. 

ამ კუთხით საინტერესოა, რომ პრაქტიკაში, 

საქართველოში საგადასახადო განაკვეთები, 

მათ შორის ფიზიკური პირების საშემოსავლო 

გადასახადი, შედარებით დაბალია, ხოლო ბიუ

ჯეტის საგადასახადო შემოსავლები - მაღალი, 

რაც დაბალ საგადასახადო ტვირთსა და გადა

სახადების აკრეფის ეფექტიანობაზე მიუთითებს. 
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დიაგრამა 1. საგადასახადო ტვირთი და საგადასახადო შემოსავლები (2023)

წყარო: WiseVoter.com1.  				    წყარო: World Bank.
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1. Heritage Foundation-ს „საგადასახადო ტვირთის“ საკუთარი შეფასება აქვს. მეთოდოლოგია განსხვავებულია, თუმცა ქვეყნების რეიტინგის 
თვალსაზრისით შედეგი მსგავსია.

ქვეყნების უმეტესობას გააჩნია სოციალური 

დახმარების პროგრამები, რომლებიც მიმარ

თულია სოციალურად დაუცველებისა და 

უმუშევარი პირების მხარდაჭერისკენ (Char

mes, 2000). ფორმალურად დასაქმება ზრდის 

სოციალური შეღავათების დაკარგვის შანსებს, 

ამიტომ ფიზიკურმა პირებმა შეიძლება არა

ფორმალურ სექტორში დარჩენა ამჯობინონ. 

შრომის ბაზრის მკაცრი რეგულაციები არაფორ

მალურობის მნიშვნელოვანი მამოძრავებელი 

ძალა შეიძლება იყოს, რომლებიც ხშირად უბიძ

გებენ დამსაქმებლებსა და დასაქმებულებს 

არაფორმალურ სექტორში გადასვლისკენ, რა

თა თავიდან აიცილონ შესაბამისობის ხარჯები 

და ბიუროკრატიული დაბრკოლებები (Dallago, 

1990). ეს განსაკუთრებით შეეხება მცირე და 

მიკრო საწარმოებს, სადაც თითოეული სამუშაო 

ერთეული გადამწყვეტ როლს თამაშობს.

ბიუროკრატიამ და ფორმალიზაციასთან დაკავ

შირებულმა ადმინისტრაციულმა ტვირთმა შეიძ

ლება შეაფერხოს კერძო პირების და ბიზნესების 

ფორმალურ ეკონომიკაში ჩართვა (Schneider and 

Enste, 2002). რეგისტრაციისა და შესაბამისობის 

რთული პროცედურები შესაძლოა ბარიერი აღ

მოჩნდეს მათთვის, ვისაც სურს ფორმალურ სექ

ტორში ყოფნა.

აღსრულების პრაქტიკის სისუსტეები მატერია

ლურ გავლენას ახდენს ეკონომიკური აგენტების 

ფორმალიზაციის გადაწყვეტილებაზე. მაგალი

თად, დღეს პირს შეუძლია არაფორმალურად 

იმუშაოს და მაინც მიიღოს ხელფასი საკუთარ 

ანგარიშზე ჩარიცხვით, აგრეთვე ისარგებლოს 

საბანკო ტრანზაქციებით, რაც აღსრულების ორ

განოებს შეუმჩნეველი რჩება.

ციფრულმა ეკონომიკამ ზოგადად არაფორ

მალურობას ახალი განზომილებები შესძინა. 

ონლაინ პლატფორმებმა შექმნეს შესაძლებ

ლობები ისეთი არაფორმალური სამუშაოსთ

ვის, როგორიცაა ფრილანსერული მომსახურება 

და აპლიკაციებზე დაფუძნებული სამსახური. 

ციფრული ეკონომიკა შლის ზღვარს ფორმა

ლურ და არაფორმალურ სამუშაოს შორის, 
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რაც პრობლემებს უქმნის რეგულირებას და 

დაბეგვრას (IMF, 2020). კიდევ ერთი სფეროა 

საერთაშორისო დასაქმება და ვაჭრობა, სადაც 

მომსახურების ან დამატებული ღირებულების 

შექმნის ადგილის დადგენა ერთობ რთულია.

არაფორმალური ეკონომიკური 
აქტივობის გაზომვის ტრადიციული 
მეთოდები
ჩრდილოვანი შემოსავლების შესწავლასა და 

შეფასებას ვრცელი ისტორია აქვს. შედეგად 

ჩამოყალიბდა აკადემიურ დონეზე მიღებული 

მიდგომები, თუ როგორ შეიძლება შეფასდეს 

არაფორმალური საქმიანობის ზომა.

მოხმარების ან ხარჯების მონაცემების მეთოდი 

(MacAfee, 1980) არაფორმალური ეკონომიკუ

რი საქმიანობის იდენტიფიცირების მიზნით 

ეყრდნობა ოჯახების მოხმარების ან ხარჯების 

ანალიზს. მკვლევარები შეისწავლიან შემო

სავლის წყაროებს და ხარჯების ტიპებს, რომ

ლებიც არ შეესაბამება ფორმალურ დასაქმებას 

ან ბიზნესიდან შემოსავალს. მაგალითად, 

არარეგისტრირებულ ბიზნესთან ან ფარულ 

გადახდებთან დაკავშირებული ხარჯები შე

იძლება მიუთითებდეს არაფორმალურ ეკო

ნომიკურ აქტივობაზე. ანგარიშგებული შემოსავ

ლებისა და ფაქტობრივი ხარჯების შედარებით, 

ანალიტიკოსებს შეუძლიათ შეაფასონ არაფორ

მალური ეკონომიკის ზომა.

როგორც წესი, არჩეულ სექტორებში ტარდება 

დეტალური მიკრო კვლევა, რომლის შედეგე

ბი შემდეგ ექსტრაპოლირდება. მაგალითად, 

მსგავსი მეთოდით საქსტატმა შეისწავლა რამ

დენიმე სექტორი და კომლექსური ანალი

ზის საფუძველზე მთლიან დამატებულ ღი

რებულებაში დაუკვირვების წილი 12.5%-ად 

შეაფასა (ჯეოსტატი, 2024). აღსანიშნავია, რომ 

იმავე კვლევების მიხედვით, ანალოგიური 

მაჩვენებელი სტუმარმასპინძლობის სექტორში 

50%-ს აღწევს2. 

სამუშაო ძალაში მონაწილეობის (IMF, 2020) 

მაჩვენებლები არაფორმალური საქმიანობის 

ღირებულ ინდიკატორს წარმოადგენს. თვით

დასაქმების ან ოჯახში სამუშაოს მაღალი 

მაჩვენებელი შეიძლება მიუთითებდეს არა

ფორმალური ეკონომიკის მსხვილ მასშტაბზე. 

მკვლევარები აფასებენ სამუშაო ძალის შემად

გენლობას და დასაქმების მდგომარეობის მი

ხედვით ყოფენ პოტენციურად ფორმალურად ან 

არაფორმალურად. ეს მიდგომა განსაკუთრებით 

სასარგებლოა კონკრეტულ რეგიონში ან სექტორში 

არაფორმალური დასაქმების ზომის დასადგენად.

თვითდასაქმების საკმაოდ მაღალი მაჩვენე

ბელი საქართველოში არაფორმალური დასაქ

მების მნიშვნელოვან დონეზე შეიძლება 

მიუთითებდეს. როგორც ქვემოთ მოტანილ 

დიაგრამაზე ჩანს, თვითდასაქმებულთა წილი 

საქართველოში, მსოფლიო ბანკის მონაცე

მებით, თითქმის 50%-ს შეადგენს, მაშინ რო

დესაც საქსტატის ანალოგიური მონაცემი 30%-

ია. ეს განსხვავება შეიძლება იმით აიხსნას, 

რომ საქსტატმა 2020 წლიდან დანერგა ILO-ს 

ახალი სტანდარტები, რომლის მიხედვითაც 

თვითდასაქმებულად არ ითვლებიან პირები, 

ვინც სოფლის მეურნეობის პროდუქტებს ძი

რითადად საკუთარი მოხმარებისთვის აწარ

მოებენ და არ არიან ორიენტირებული ბა

ზარზე. მსგავსი განსხვავებები სხვა ქვეყნების 

სტატისტიკურ მონაცემებშიც შეიძლება შეგ

ვხვდეს, ამიტომ საერთაშორისო შედარებე

ბისთვის მნიშვნელოვანია მსოფლიო ბანკის 

სტატისტიკის გათვალისწინებაც.

2. ინტერვიუ საქსტატის აღმასრულებელ დირექტორთან (ვიდეო, Facebook). ხელმისაწვდომია: https://www.facebook.com/watch/?v= 
812032234545120 (წვდომა: 2025 წლის 30 ნოემბერი).
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დიაგრამა 2. თვითდასაქმების წილი მთლიან დასაქმებაში (2023) 

წყარო: World Bank, საქსტატი.
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გარდა ამისა, საქსტატის შეფასებით თუ ვიმ

სჯელებთ, რომელიც სამუშაო ძალის გამო

კვლევას ეყრდნობა, არაფორმალური დასაქ

მება საქართველოში საკმაოდ მასშტაბურია. 

შეიძლება ითქვას, რომ ქვეყანაში დამკვიდ

რებულია არაფორმალური საქმიანობის ისე

თი სახეობები, როგორიცაა სამშენებლო-სა

რემონტო სამუშაოები, კერძო რეპეტიტორობა, 

სხვადასხვა ნაკეთობის დამზადება, ტურისტული 

სერვისები, სამედიცინო მომსახურება, ქუჩის 

ვაჭრობა და სხვა. არაფორმალური დასაქმების 

შესახებ ოფიციალური სტატისტიკა3, რომელიც 

არასასოფლო-სამეურნეო დასაქმებას მოიცავს, 

საქართველოში 2017 წლიდან ქვეყნდება (იხ., 

ცხრილი1).

ცხრილი 1: არაფორმალური დასაქმება საქართველოში (% წილი არასასოფლო-სამეურნეო 

დასაქმებაში) 

  2020 2021 2022 2023 2024

სულ 31.7 28.8 28.4 27.6 29.1

ქალი 26.2 22.5 22.5 21.7 23.3

კაცი 36.4 34.2 33.4 32.6 34.2

ქალაქად 30.2 26.8 27.0 25.4 26.8

სოფლად 35.6 33.7 31.6 32.7 34.4

წყარო: საქსტატი.

3. საქსტატის სამუშაო ძალის გამოკითხვის მიხედვით, არაფორმალური დასაქმება მოიცავს არასასოფლო-სამეურნეო სექტორში დასაქ
მებულებს, რომლებიც თავიანთ სამუშაოზე არ იყვნენ ან ნაწილობრივ იყვნენ დაცული ფორმალური შეთანხმებებით (არ იხდიდნენ სა
შემოსავლო გადასახადს ხელფასიდან; არ შეეძლოთ ესარგებლათ ანაზღაურებადი ყოველწლიური შვებულებით, ანაზღაურებადი საავად
მყოფო ფურცლით, ან/და დამსაქმებელი არ იხდიდა საპენსიო ფონდში შენატანს) ან საკუთარი დასაქმების სტატუსს განსაზღვრავენ როგორც 
ოჯახის საწარმოში/მეურნეობაში დამხმარე, ან მუშაობდნენ საწარმოებში, რომლებიც არ არის რეგისტრირებული.
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შედარებისათვის, შრომის საერთაშორისო ორ

განიზაციის მონაცემებით, რომელიც უნივერსა

ლური მეთოდოლოგიის საფუძველზე სამუშაო 

ძალის კვლევებს ეყრდნობა, საქართველოს 

არაფორმალური ეკონომიკის ერთ-ერთი ყველა

ზე მაღალი მაჩვენებელი აქვს. თუმცა, თუ 

ავიღებთ საქსტატის მონაცემებს, რომელიც 

მხოლოდ არასასოფლო-სამეურნეო სეგმენტზე 

არაფორმალურ დასაქმებას ითვალისწინებს, 

გლობალური მასშტაბით საქართველოს მაჩვენე

ბელი შედარებით მოკრძალებულად ჩანს, განსა

კუთრებით მეზობელ ქვეყნებთან შედარებით.

დიაგრამა 3. არაფორმალური დასაქმების წილი მთლიან დასაქმებაში (2022)

წყარო: ILO, საქსტატი.
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როდესაც არაფორმალური წარმოების შესახებ 

გამოკითხვაზე დაფუძნებული საზომები მიუწ

ვდომელია ან შეფასება არასანდოა, შეიძლება 

გამოყენებულ იქნას არაპირდაპირი, მოდელზე 

დაფუძნებული საზომები. როგორც წესი, ისინი 

ეყრდნობა მყარ ეკონომიკურ ლოგიკას, მაგრამ 

ძლიერ დაშვებებს. არაფორმალურ ეკონომიკაში 

გამოშვების ზომის შესაფასებლად, აკადემიური 

კვლევები ზოგადად ორი ტიპის არაპირდაპირ 

მოდელზე დაფუძნებულ მიდგომას ანიჭებს 

უპირატესობას: დინამიკური წონასწორობის მო

დელებს და სტრუქტურული განტოლების მო

დელებს (Elgin et al., 2021).

დინამიკური ზოგადი წონასწორობის (DGE) მო

დელი საშუალებას იძლევა გაანალიზდეს ეკო

ნომიკური აგენტების გადაწყვეტილებები ფორ

მალური წყაროდან მიიღონ შემოსავლები, თუ 

არაფორმალურიდან.  DGE მოდელი მოითხოვს 

მკაცრი დაშვებების ფართო სპექტრს, რაც 

ზოგჯერ არსებულ რეალობასთან მნიშვნელოვან 

აცდენებს იწვევს. გარდა ამისა, მოდელი ხშირად 

ეყრდნობა სხვა კვლევების მიერ შეფასებულ 

არაფორმალური ეკონომიკის საწყის ზომას და 

განსაკუთრებით სასარგებლოა სტილიზებული 

ფაქტების ილუსტრირებისთვის. აღსანიშნავია 

ისიც, რომ მოდელისთვის აუცილებელი მონა

ცემების ხელმისაწვდომობა, როგორც წესი, 

პრობლემას წარმოადგენს, განსაკუთრებით გან

ვითარებადი ქვეყნების შემთხვევაში (IMF, 2024).
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დიაგრამა 4. DGE მოდელით შეფასებული არაფორმალური ეკონომიკის წილი (2020)

წყარო: World Bank Informal Economy Database.
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მრავალი ინდიკატორის და მრავალი მიზე

ზების მოდელი (Multiple Indicators Multiple 

Causes Model - MIMIC) განსაკუთრებით სასარ

გებლოა არაფორმალური ეკონომიკის ზომის 

შესაფასებლად, რადგან ის საშუალებას იძ

ლევა ერთობლივად იქნას გამოყენებუ

ლი არაფორმალურობის გამომწვევი ყველა 

ფაქტორი და ამავდროულად ერთობლივად 

იქნას გათვალისწინებული არაფორმალური 

აქტივობის ყველა ინდიკატორი.  პრობლემის 

სირთულიდან გამომდინარე, ეს ძალიან პრაქ

ტიკული და ინტუიციური მიდგომაა. გარდა 

ამისა, მოდელი ადვილად ვრცელდება  ქვეყნის 

პანელური ან დროითი მონაცემების მწკრივებზე. 

მონაცემთა მოთხოვნა კი ნაკლები გამოწვევაა 

DGE მოდელთან შედარებით, რადგან ძირითადი 

მაკრო ცვლადები ადვილად ხელმისაწვდომია 

(Elgin et al., 2021).

ნაკლოვანებებიდან უნდა აღინიშნოს, რომ 

მოდელის სტატისტიკური შედეგები ბევრად 

განსხვავდება მოდელის სპეციფიკაციისა 

და მონაცემთა დაფარვის მიხედვით, რაც 

ზღუდავს მის სანდოობას და მანიპულირების 

საშუალებას იძლევა. მაგალითად, ცალკეული 

მკვლევარების სპეციფიკაციის (Medina and 

Schneider, 2018) თანახმად, ჩრდილოვანი 

ეკონომიკის წილი საქართველოში 2017 წელს 

51% იყო, მსოფლიო ბანკის იმავე პერიო

დის ანალოგიური  შეფასება კი 61%-ია (World 

Bank, 2024). ამ შეზღუდვის გარდა, მოდელის 

სპეციფიკაციები საჭიროებს მონაცემებს გარე 

დამოუკიდებელი წყაროებიდან (მაგ., Herit-

age Foundation-ის ინდექსები). ასევე, MIMIC 

მოდელები არაფორმალურობის ფარდობით 

ცვლილებებს დროთა განმავლობაში აფასებენ, 

მაგრამ აბსოლუტური დონე გარე მონაცემებზე 

უნდა იყოს დაფუძნებული - როგორც წესი, სხვა 

კვლევებიდან. გარკვეული კრიტიკა ვრცელდება 

იმაზე, რომ მშპ-ი ერთდროულად გამოიყენება 

როგორც მიზეზობრივი და ინდიკატორის (დამოუ

კიდებელი და დამოკიდებული) ცვლადი. 
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დიაგრამა 5. MIMIC მოდელით შეფასებული არაფორმალური გამოშვების წილი (2020)

წყარო: World Bank Informal Economy Database.
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ზემოხსენებული მონაცემთა წყაროები ასე

ვე საშუალებას იძლევა დავაკვირდეთ საქარ

თველოს დროითი სერიების სტატისტიკას და 

დავინახოთ MIMIC მოდელის ერთ-ერთი ცნობილი 

შეზღუდვა - დროთა განმავლობაში შეფასების 

(მაჩვენებელთა) მდგრადობა. კერძოდ, აშკარაა, 

რომ საქართველოს ეკონომიკამ ბოლო 25 წლის 

განმავლობაში მასშტაბური ტრანსფორმაცია 

განიცადა ყველა მიმართულებით, რის ფონ

ზეც არაფორმალურობის დონე უფრო მნიშ

ვნელოვნად უნდა შეცვლილიყო, თუმცა MIM-

IC მოდელის შედეგები დროში თითქმის 

მუდმივია. ეს მიუთითებს უფრო სიღრმისეული 

ალტერნატიული ანალიზის საჭიროებაზე, რა

თა დადგინდეს, ნამდვილად არსებობს თუ 

არა არაფორმალურობის ასეთი მაღალი დონე 

საქართველოში. 

ამ კუთხით, კვლევის ერთ-ერთი ობიექტს წარ

მოადგენს არაფორმალური დასაქმება და ამ 

გზით მიღებული შემოსავალი, რომელიც ხშირად 

დაკვირვებისთვის უკეთესადაა ხელმისაწვდო

მი. თუმცა, ამ მიდგომასაც აქვს თავისი ძლიერი 

და სუსტი მხარეები. 

დავიწყოთ, სამუშაო ძალის გამოკვლევით (LFS), 

რომელსაც  ბევრი ქვეყანა ატარებს დასაქმებისა 

და სამუშაო ძალის სხვა მახასიათებლების 

შესახებ მონაცემების შესაგროვებლად. ეს 

კვლევები, როგორც წესი, ახარისხებს პირებს 

დასაქმებულებად ან უმუშევრებად დასაქმების 

მათივე თვითშეფასებული სტატუსის მიხედ

ვით. არაფორმალური დასაქმება ხშირად 

იდენტიფიცირება კონკრეტული მახასიათებ

ლებით, როგორიცაა დასაქმების ხელშეკრუ

ლების არარსებობა, სოციალური დაზღვევის 

შენატანების უქონლობა ან შრომის რეგუ

ლაციების შეუსრულებლობა. LFS იძლევა 

ეროვნულ დონეზე წარმომადგენლობით 

მონაცემებს, რაც მას შესაფერისს ხდის ქვეყ

ნების და რეგიონების შედარებისთვის. 

გარდა ამისა, იგი მოიცავს შრომის ბაზრის 

მახასიათებლების ფართო სპექტრს, მათ 

შორის გარკვეულ ინფორმაციას არაფორმალურ 

დასაქმების შესახებ. ამ წყაროს ნაკლოვანებაა 

თვითშეფასებული მონაცემების სიზუსტე.  ადა

მიანებმა შეიძლება არ გაამჟღავნონ თავიან

თი არაფორმალური სამუშაო, რაც იწვევს 

არადამაკმაყოფილებელ შეფასებას. გარდა 
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ამისა, LFS შეიძლება არ ასახავდეს არა
ფორმალური დასაქმების სრულ სპექტრს. 

ზოგიერთი ქვეყანა ატარებს სპეციალიზებულ 
გამოკითხვებს – ეკონომიკური აქტივობის 
კვლევებს, რომლებიც ფოკუსირებულია ეკო
ნომიკურ საქმიანობაზე. ამ გამოკითხვების 
საფუძველზე შეიძლება შეგროვდეს ინფორმაცია 
თვითდასაქმებისა და არაფორმალური საწარ
მოების შესახებ. ამგვარი კვლევის ძლიერი 
მხარეა არაფორმალურ ბიზნესსა და მის მახა
სიათებლებზე დეტალური ინფორმაციის მოპო
ვების შესაძლებლობა. თუმცა, ეს კვლევები 
შეიძლება არ მოიცავდეს არაფორმალური და
საქმების ყველა ასპექტს, როგორიცაა არაფორ
მალური შრომითი საქმიანობა ფორმალურ 
საწარმოებში ან ფარული არაფორმალური სა
მუშაო. მონაცემები შეიძლება ნაკლებად ყოვ
ლისმომცველი იყოს, ვიდრე LFS მონაცემები.

ზოგიერთი ქვეყანა ფორმალური დასაქმე
ბის იდენტიფიცირებისთვის იყენებს ადმი
ნისტრაციულ მონაცემებს, როგორიცაა საგადა
სახადო ჩანაწერები ან სოციალური დაზღვევის 
შენატანები. შემდეგ არაფორმალური დასაქმება 
ფასდება, როგორც ფორმალური დასაქმების 
დამატება. ეს მეთოდი ეფუძნება ვარაუდს, 
რომ ყველა დასაქმება ან ფორმალურია, ან 
არაფორმალური. ამ წყაროს უპირატესობა 
იმაშია, რომ ადმინისტრაციულ მონაცემებს 
შეუძლიათ ფორმალური დასაქმების შე
სახებ ზუსტი ინფორმაციის მიწოდება, რაც 
არაფორმალური დასაქმების დედუქციის 
გზით შეფასების საშუალებას იძლევა. ამას
თან,  ეს მეთოდი შეიძლება არ მოიცავდეს 
არაფორმალური დასაქმების ყველა ასპექტს, 
განსაკუთრებით იმ აქტივობებს, რომლებიც 
სრულიად არარეგისტრირებულია ან არ არის 
აღრიცხვადი. ის დიდად არის დამოკიდებული 
ადმინისტრაციული ჩანაწერების სიზუსტესა და 
სისრულეზე. 

შეჯამებისთვის, არაფორმალური დასაქმების 
შეფასების ტრადიციული მეთოდები ღირებულ 
ინფორმაციას გვაწვდის არაფორმალური შე

მოსავლის შესახებ. თუმცა, ისინი ხშირად 
ეყრდნობიან თვითშეფასებულ მონაცემებს, 
რამაც შეიძლება გამოიწვიოს არაფორმალური 
დასაქმების არასაკმარისი აღრიცხვა სტიგ
მის ან ცნობიერების ნაკლებობის გამო. 
ამასთან, შესაძლოა, ეს მეთოდები არ ასა
ხავდეს არაფორმალურობის ყველა ას
პექტს. მონაცემთა მრავალი წყაროსა და მე
თოდოლოგიის გაერთიანებამ შეიძლება 
ხელი შეუწყოს არაფორმალური დასაქმების 
შეფასების სიზუსტისა და ყოვლისმომცველობის 
გაუმჯობესებას, მაგრამ ხარვეზები მაინც 
რჩება. ამიტომ, სასურველია ალტერნატიული 

მეთოდებისა და მიდგომების შესწავლა.

შინამეურნეობების არაფორმალური 
შემოსავლების შეფასება 
საქართველოში მიკრომონაცემებზე 
დაყრდნობით
ეკონომიკური ანალიზის ცენტრალური პრობლე

მა ყოველთვის მონაცემთა ხელმისაწვდომობა 
და სანდოობაა. სტანდარტული საზედახმედვე
ლო მიზნებისთვის შეგროვილი მონაცემთა 
ბაზების დამუშავებით ჩვენ  მივიღეთ წვდომა 
უნიკალურ ინფორმაციაზე, რომელიც მოიცავს 
დაახლოებით 2 მილიონი პირის მონაცემებს, მათ 
შორის თითოეულის შემოსავლის ოდენობისა და 
ტიპის შესახებ.

საქართველოს საკრედიტო ინფორმაციის ბიუ
როდან ხელმისაწვდომია მონაცემები 2.4 
მილიონ პირზე, რომლებსაც აქვთ საკრედიტო 
ისტორია. ბუნებრივია, მსესხებლების ნაწილს 
აქვს ვადაგადაცილებული დავალიანება ან 
შესაძლოა ცოცხალიც კი არ იყოს. 2024 წელს 
დაახლოებით 2 მილიონ პირს ჰქონდა აქტიური 
სესხი და იხდიდა ვალს, რაც ნიშნავს, რომ 
მათ აქვთ გარკვეული სახის შემოსავალი. ასე
ვე, ეროვნულმა ბანკმა 2019 წელს დანერგა 
პასუხისმგებლიანი დაკრედიტების რეგულაცია, 
რომელიც ყველა ლიცენზირებულ კრედიტორს 
ავალდებულებს სესხის გაცემამადე შეამოწმოს 
მსესხებლების კრედიტუნარიანობა4. არსებობს 

მოთხოვნების კონკრეტული ზღვარი:

4. ერთი გამონაკლისი ვრცელდება არარეგრესული (Non-Recourse) ტიპის სესხებზე, როგორიცაა ლომბარდული კრედიტი, რომელიც აქტივებზე 
დაფუძნებული დაფინანსებაა და მსესხებლის ფინანსურ მდგომარეობას არ ითვალისწინებს. თუმცა, იმ პირების რაოდენობა, რომლებსაც 
მხოლოდ ლომბარდის სესხი აქვთ შეზღუდულია. გარდა ამისა, ისინი ვალს ემსახურებიან, ამიტომ ეს შედეგებს მნიშვნელოვნად არ ცვლის;
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–	 თუ მსესხებლების შემოსავალი 1,500 ლარზე 

ნაკლებია, სესხის ყოველთვიური გადასახადი 

არ უნდა აღემატებოდეს მსესხებლის შემო

სავლის 20%-25%-ს, სესხის ვალუტისა და 

ჰეჯირების სტატუსის მიხედვი5;

–	 თუ მსესხებლების შემოსავალი 1,500 ლარზე 

მეტია, სესხის ყოველთვიური გადასახადი 

არ უნდა აღემატებოდეს მსესხებლის შემო

სავლის 30%-50%-ს, სესხის ვალუტისა და 

ჰეჯირების სტატუსის მიხედვით.

ეს ნიშნავს, რომ მსესხებელს არა მხოლოდ 

გარკვეული თანხა აქვს ვალის დასაფარად, 

არამედ – სტაბილური შემოსავლის წყაროც, 

რომელიც ყოველთვიურ ვალის დაფარვის 

ოდენობას 2-ჯერ ან 4-ჯერ აღემატება. გასათვა

ლისწინებელია, რომ ეს არის ფინანსური 

სექტორი, სადაც მონაცემების ხარისხი, რო

გორც წესი, ყველაზე მაღალია. იგი მკაცრად 

რეგულირდება და ექვემდებარება ზედამხე

დველობას, რაც მონაცემთა კიდევ უფრო 

მეტ სიზუსტეს უზრუნველყოფს. შესაბამისად, 

შეგვიძლია ვივარაუდოთ რომ საკრედიტო 

ბიუროს ბაზაში აქტიურ მსესხებლებს რეგუ

ლარული შემოსავალი აქვთ.

ცხადია, არსებობს მონაცემთა ხარვეზები და 

შეზღუდვები. კერძოდ, ზოგჯერ ოჯახი იღებს 

ერთობლივ სესხს ერთი წევრის სახელით, ხოლო 

მას ერთობლივი შემოსავლით ემსახურება. 

ან შეიძლება მოხდეს, რომ მსესხებელმა 2024 

წლის განმავლობაში დაკარგა შემოსავალი და  

ვალის მომსახურებას დანაზოგით აგრძელებს, 

ან შეიძლება უბრალოდ ისესხოს მეგობრებისგან 

ან სხვა არაფორმალური წყაროებიდან კრე

დიტის დასაფარად. მიუხედავად ამისა, მო

ნაცემების მოცულობის გათვალისწინებით, რო

მელიც მოიცავს საქართველოს ზრდასრული 

მოსახლეობის 2/3-ს (დაახლოებით 3 მილიონი 

ადამიანი6), ეს შეზღუდვები არ უნდა იყოს არსე

ბითი.

კიდევ ერთი მონაცემია საცალო მსესხებლე

ბის 2024 წლის რეალურად შეფასებული შემო

სავლები. შედარებით დაბალი ხარისხის და 

არასრული მონაცემების გასუფთავების შემდეგ, 

რჩება 345 ათასი პირი, რომელთა ბანკის მიერ 

შეფასებული შემოსავალი ცნობილია როგორც 

ფაქტობრივი შემოსავლის ოდენობის, ისე ამ 

შემოსავლის ძირითადი წყაროს მიხედვით.

სესხის გაცემის პროცესში შემოსავლის შე

მოწმება საკმაოდ რთული პროცედურაა. თავ

დაპირველად, მსესხებელი აცხადებს თავის 

ყოველთვიურ ხელფასს. პოტენციური მსესხებ

ლისგან  ბანკი ითხოვს დამსაქმებელთან 

ოფიციალურ ხელშეკრულებას და ანგარიშის 

ამონაწერს, რათა დარწმუნდეს, რომ ბო

ლო რამდენიმე თვის (როგორც წესი, 6) გან

მავლობაში მას რეგულარულად ერიცხებოდა 

შრომის ანაზღაურება. თუ ფაქტობრივი დო

კუმენტები არასაკმარისია, კრედიტორი ამოწ

მებს მსესხებლის სამუშაო ადგილს, რათა 

დარწმუნდეს მის ფიზიკურ არსებობაში. ად

გილზე ყოფნისას ხდება აღრიცხვის არაო

ფიციალური დოკუმენტების გაცნობა, რომელთა 

საფუძველზეც საკრედიტო ოფიცერი აფასებს 

პირის საშუალო შემოსავალს. გარდა ამისა, 

არსებობს ძირითადი პროფესიების წინასწარ 

განსაზღვრული ცხრილი, რომელშიც ასახულია 

მუშაკთა საშუალო ანაზღაურება სამუშაოს 

ტიპების და ადგილმდებარეობისა მიხედვით.

5. მსესხებელი ითვლება სავალუტო რისკებისგან დაზღვეულად, თუ მისი შემოსავალი დენომინირებულია იმავე ვალუტაში, რომელშიც 
გაცემული სესხია. 
6. 18-64 წლის მოსახლეობა, აქტიური სამუშაო ძალა, დაახლოებით 2.3 მილიონ ადამიანს მოიცავს. როგორც ზოგიერთი კვლევა მიუთითებს, 
მათი ნაწილი რეგულარულად/პერიოდულად ცხოვრობს საზღვარგარეთ, შესაბამისად, საქართველოს ფინანსური და შრომის ბაზრის მიღმაა.
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პოტენციურ მსესხებელს ყოველთვის აქვს 

სტიმული აჩვენოს, რომ შემოსავალი უფრო 

მაღალია, რაც საშუალებას აძლევს მას მიიღოს 

მეტი ოდენობის სესხი უკეთესი პირობებით. 

საკრედიტო ოფიცერსაც შეიძლება ჰქონდეს 

გარკვეული სტიმული გაზარდოს ხელფასი, თუ 

მსესხებელი ახლოსაა მინიმალურ ზღვართან, 

ხოლო ოფიცერი მოტივირებულია რისკის 

ფასად გაზარდოს საკრედიტო პორტფელი. 

თუმცა, ეროვნული ბანკის საზედამხედველო 

მონიტორინგის შედეგებით, შემოსავლების 

შეფასების არსებული საბანკო პრაქტიკა 

საკმაოდ ზუსტი და სანდოა. ამასთან, ასეთი 

სესხების დეფოლტების დონე პრაქტიკაში 

სტაბილურობის დროს 1%-ზე ნაკლებია7, 

რაც ხაზს უსვამს შეფასების ხარისხს. გარდა 

ამისა, ეკონომიკაში შემოსავლების მაღალი 

უთანასწორობის მსგავსად, მსესხებლებს შო

რისაც დიდია განსხვავებები. რაოდენობრივად 

სესხების დიდი რაოდენობა მცირე შემოსავლის 

მქონე მსესხებლებზეა გაცემული, მაშინ როცა 

თანხობრივად მაღალშემოსავლიანი შინა

მეურნეობების კრედიტები მთლიანი პორ

ტფელის უდიდეს ნაწილს შეადგენენ. იმის 

გათვალისწინებით, რომ უფრო დიდი ვალის 

ამღები. მაღალშემოსავლიანი მსესხებლები 

უფრო სკურპულოზულად ფასდებიან, საერთო 

შეფასების ექსტრაპოლირებული ხარისხიც 

მაღალი უნდა იყოს.

7. იმის გათვალისწინებით, რომ არსებობს გარკვეული ბუნებრივი დეფოლტის მაჩვენებელი, როდესაც მსესხებელს არ აქვს სესხის დაფარვის 
სურვილი, და არა უნარი, 1% საკმაოდ დაბალია.

დიაგრამა 6. საცალო სესხების რაოდენობა და მოცულობა მსესხებლების შემოსავლის 

დიაპაზონის მიხედვით 

წყარო: საქართველოს ეროვნული ბანკი.
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8. საინტერესოა, რომ საქართველოში მედიანური შემოსავალი, როგორც ჩანს, 800-დან 1200 ლარამდე მერყეობს.  

დიაგრამა 7. მსესხებლების მიერ ბანკებისთვის დეკლარირებული შემოსავლის განაწილება8  

(ლარი) 

წყარო: საქართველოს ეროვნული ბანკი.
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მონაცემთა კიდევ ერთი წყაროა საგადასახადო 

ორგანო - ფინანსთა სამინისტროს შემოსავლების 

სამსახური. მას აქვს საშემოსავლო გადასახადის 

მონაცემები საქართველოში მცხოვრები ყველა 

ფიზიკური პირის შესახებ. ამ მონაცემებს, როგორც 

წესი, დამსაქმებლები ავსებენ თანამშრომლე

ბის საშემოსავლო გადასახადისა და აქციონერე

ბის დივიდენდების დეკლარირებისა და გადახ

დისას, ხოლო ინდივიდუალური მეწარმეები 

თავად წარადგენენ დეკლარაციას. 2019 წლიდან, 

როდესაც დაინერგა დაგროვებითი საპენსიო 

სისტემა, ამ მონაცემების ხარისხი კიდევ უფრო 

გაიზარდა, რადგან საპენსიო შენატანები მათ

თან არის დაკავშირებული და საპენსიო საა

გენტოს მეშვეობით თავად ფიზიკური პირები 

აკონტროლებენ დეკლარაციებს. გარდა ამისა, 

მოსახლეობის ნაწილი, განსაკუთრებით ისინი, 

ვინც ქონების გადასახადს იხდიან, ასევე რე

გისტრირებულია შემოსავლების სამსახურში 

და მათ იქ ვირტუალურად შეუძლიათ საკუთარი 

შემოსავლის მონაცემების შემოწმება. აქვე გასა

თვალისწინებელია, რომ საგადასახადო მონა

ცემების შემთხვევაში ზოგიერთ დამსაქმებელს 

და დასაქმებულს, საგადასახადო ტვირთის შე

სამსუბუქებლად, აქვს უფრო დაბალი თანხის 

დეკლარირების ან სულაც დამალვის სტიმული.

გარდა ამისა, საქართველოს სესხების ბაზ

რის თავისებურება დაკავშირებულია ორ სხვა 

ფაქტორთან. პირველი არის მაღალი დამო

კიდებულება ფულად გზავნილებზე. საქართვე

ლოში ოჯახების მნიშვნელოვან რაოდენობას 

ჰყავს წევრი, რომელიც საზღვარგარეთ მუშაობს 

და რეგულარულად რიცხავს თანხებს. ამ ტიპის 

შემოსავალს შემდეგ ოჯახი იყენებს საბანკო 

სესხის ასაღებად შედარებით დიდი ხარჯების 

გასაწევად, როგორიცაა საცხოვრებლის შე

ძენა ან რემონტი. გზავნილების შესახებ მო

ნაცემებს ამჟამად საკრედიტო ინფორმაციის 

ბიურო თანმიმდევრულად აგროვებს 7 მსხვი

ლი ფინანსური ინსტიტუტიდან, რომლებიც 

გადარიცხვებს ანაღდებენ და ბაზრის დაახლო
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ებით 95%-ს ფარავენ. მეორე მახასიათებელია 

შედარებით მაღალი საკრედიტო აქტივობა 

საპენსიო ასაკის პირებში. ამ მსესხებლების 

უმეტესობის ერთადერთი რეგულარული შემო

სავალი სახელმწიფო პენსიაა. შესაბამისად, მათ 

არ აქვთ საგადასახადო ორგანოებში დეკლა

რირებული ფორმალური შემოსავალი, მაგრამ 

მათი შემოსავალი ტექნიკურად ფორმალურია. 

ამიტომ, ამ მონაცემების გათვალისწინებაც 

აუცილებელია. ყველა სახელმწიფო სოციალური 

დახმარება ბანკის მეშვეობით ხორციელდება, 

რაც კვლევის მიზნებისთვის ამ ტიპის მონაცემ

თა შეგროვებასაც შესაძლებელს ხდის.

ბუნებრივია, შინამეურნეობების შემოსავ

ლის მონაცემები სენსიტიური და მკაცრად 

კონფიდენციალურია. ყველა ზემოთჩამოთ

ვლილი მონაცემთა ბაზა იქნა თავმოყრილი 

ეროვნული ბანკის მონაცემთა საცავში, სა

დაც ისინი ავტომატურად დაშიფრული და 

დეპერსონალიზებული იყო. ამან შესაძლებელი 

გახადა ამ უნიკალური მონაცემების შექმნა 

კონფიდენციალურობის დაცვით, რაც მსგავსი 

კვლევებისთვის მთავარ დაბრკოლებას წარ

მოადგენს.

სათანადო სტატიტიკის შეგროვების შემდეგ, 

გაიმიჯნა მსესხებლის შემოსავლები მათი 

წყაროების მიხედვით. იმ შემთხვევებში (მა

გალითად, იპოთეკური სესხის მსესხებ

ლებისთვის), როდესაც შემოსავლის წყარო 

იდენტიფიცირებულია ბანკების მიერ, დამა

ტებით დამუშავების საჭიროება არ დადგა. და

ნარჩენი საცალო მსესხებლების შემთხვევაში 

კი, როდესაც ცნობილია მხოლოდ შემოსავლის 

არსებობა, დამატებითი სამუშაოების ჩატარება 

გახდა საჭირო. თავდაპირველად მათ შესახებ 

ინფორმაცია შედარდა შემოსავლების სამსა

ხურის მონაცემებთან. თუ მათ წარდგენილი აქვთ 

დეკლარაციები, შეიძლება ვივარაუდოთ, რომ 

ისინი ნაწილობრივ მაინც არიან ფორმალურად 

დასაქმებული. შემდეგ, თუ მსესხებელი იღებს 

პენსიას და „საპენსიო სესხს“, ხდება მათი 

გაფილტვრა ბაზიდან. და ბოლოს, დარჩენილი 

ჯგუფიდან გამოყოფილია გზავნილების მიმღები 

მსესხებლები. აღნიშნული დამუშავების შემდეგ 

დარჩენილ პირებზე შეგვიძლია ვივარაუდოთ, 

რომ შემოსავალს მთლიანად ფორმალური და 

არაფორმალური ეკონომიკური საქმინაობიდან 

იღებენ.

ერთ-ერთი ნაკლი აქ სოფლის მეურნეობის 

წარმოებიდან მიღებული შემოსავალია, რო

მელიც დაბეგვრას არ ექვემდებარება და 

შესაბამისად არადეკლარირებულია. შრომის 

საერთაშორისო ორგანიზაციის უახლესი გან

მარტებით, რომელიც საქსტატის მიერაცაა 

დანერგილი, ასეთი შემოსავალი მხოლოდ 

მაშინ შეიძლება ჩაითვალოს, თუ იგი მიღე

ბულია სასოფლო-სამეურნეო პროდუქციის რეა

ლიზაციიდან. ზოგადი შეფასებით, მსესხებ

ლების მნიშვნელოვანი ნაწილისთვის 

მსგავსი შემოსავალი უმნიშვნელოა, ამიტომ 

შესაძლოა უგულებელყოფილი იქნას. კიდევ 

ერთი სფეროა საზღვარგარეთიდან პირდაპირ 

მიღებული შემოსავალი, მაგალითად, ქართვე

ლი მეზღვაურები, რომლებიც საერთაშორისო 

გემებზე მუშაობენ. მათი კლასიფიკაცია საკმაოდ 

რთულია, მაგრამ ისინი არ წარმოადგენენ და

საქმებულთა მნიშვნელოვან ნაწილს.

და ბოლოს, ამ შეფასების მონაცემები მსეს

ხებლებს ეხება, არამსესხებლების შესახებ 

ინფორმაცია არ არის ხელმისაწვდომი. თეო

რიულად, ამან შეიძლება გამოიწვიოს შერ

ჩევის მიკერძოება, რადგან ისინი, ვინც ბანკში 

სესხულობენ, აქვთ აქტიური საბანკო ანგარიში 

და ადასტურებენ თავიანთ შემოსავალს ბან

კში, უფრო მეტად ფორმალურ სექტორში 

არიან დასაქმებული. თუმცა, ნიმუშის ზო

მის გათვალისწინებით, ის მოიცავს შრომი

სუნარიანი მოსახლეობის მნიშვნელოვან 

ნაწილს, ამიტომ შეიძლება ითქვას, რომ მსეს

ხებლებთან დაკავშირებული დასკვნები და

ნარჩენი მოსახლეობისთვისაც უნდა იყოს 

მართებული. მიუხედავად ამისა, დასკვნის 

გაკეთებისას გავითვალისწინეთ შერჩევის მი

კერძოების პოტენციური გავლენა და ის, რომ 

დასკვნამ შეიძლება არასწორად შეაფასოს არა

ფორმალური დასაქმების რეალური წილი. 
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ემპირიული ანალიზი და დასკვნები 
საქართველოსთვის
მას შემდეგ, რაც მონაცემთა ბაზები გაიფილტრა 

და გაერთიანდა, ანალიზური ნაწილი შედარებით 

მარტივი მეთოდს დაეფუძნა. როგორც აღინიშნა, 

გაანალიზდა 345 ათასი მსესხებელი, რომელთა 

შემოსავლის შეფასება არსებობს ბანკებში. ამ 

ჯგუფიდან დაახლოებით 50 ათასს (14.2%) არ 

აქვს მიმდინარე ჩანაწერები შემოსავლების 

სამსახურში, ამიტომ შეიძლება ვივარაუდოთ, რომ 
მათი შემოსავლები სრულად არაფორმალურია.

გარდა ამისა, ფორმალური წყაროდან შემო
სავლის არსებობა არ იძლევა გარანტიას, რომ 
პირს არ აქვს მნიშვნელოვანი არაფორმალური 
შემოსავალი. ცხრილი 2 აჯამებს, თუ რამდენად 
მეტ შემოსავალს უმჟღავნებენ კლიენტები 
ბანკებს საგადასახადო ორგანოსთან შედარე

ბით. შესაბამისი ფორმულა შემდეგია:

ნამდვილი შემოსავლის კოეფიციენტი =
ბანკთან გამჟღავნებული შემოსავალი

შემოსავლების სამსახურში დეკლარირებული
შემოსავალი

ცხრილი 2. ბანკის მიერ შეფასებული მსესხებლების შემოსავლის თანაფარდობა 

შემოსავლების სამსახურთან დეკლარირებულ შემოსავალზე, განაწილება

ბანკის შეფასებული/
სახელმწიფო შემოსავლების  სამსახურში დეკლარირებული წილი

<50% 4.0%

<150% 58.1%

150%-200% 7.7%

>200% (დიდწილად არაფორმალური) 16.1%

სრულად არაფორმალური 14.2%

მთლიანი 100%

წყარო: საქართველოს ეროვნული ბანკი,  შემოსავლების სამსახური, ავტორის გაანგარიშებები. 

ცხრილის მიხედვით, მთლიანი შერჩევიდან, 
მსესხებლების 4.0%-ის დადეკლარირებული შე
მოსავალი ბანკში გამჟღავნებულს აღემატება, 
ხოლო 58.1%-ს ორივე შემთხვევაში დაახლოე
ბით ერთნაირი შემოსავალი უფიქსირდება. 
გარდა ამისა, კრედიტის აღებისას, 7.7% ბანკებში 
შემოსავლის სახით 150%-250%-ით მეტს აჩ
ვენებს, ვიდრე საგადასახადო დეკლარაციაში, 
თუმცა, ეს მაინც შეიძლება გამოწვეული იყოს შე
ფასების უზუსტობით, სეზონურობით ან დროთა 
განმავლობაში შემოსავლის მერყეობით. ამრი
გად, სავარაუდოდ, ფორმალური შემოსავალი 
მაინც შემოსავლის მთავარი წყაროა ზემოთ 
ჩამოთვლილი კატეგორიებისთვის. საპირის
პიროდ, ფიზიკური პირების 16.1%-ის რეალური 
შემოსავალი ფორმალურ შემოსავალს 2-ზე 

მეტჯერ აღემატება. ეს ნიშნავს, რომ კრედი

ტორები საშუალოდ არაფორმალურ შემო

სავალს ეყრდნობიან. და ბოლოს, კვლავ, 

14.2%-ს აქვს საკმარისი შემოსავალი ვალის 

მომსახურებისთვის, მაგრამ მათი სადაგადასახო 

დეკლარაცია ცარიელია.

ამრიგად, მსესხებლების 14.2% სრულად არა

ფორმალურ სექტორს განეკუთვნება, ხოლო 

16.1% - ძირითადად არაფორმალურს. ამდენად 

არაფორმალურ სექტორში  ჯამურად შერჩევის 

30.3% შეიძლება ვივარაუდოთ. მსესხებლების 

დამატებით 11.6% შემოსავლის მნიშვნელოვან 

ნაწილს არაფორმალურად იღებს. ამრიგად, 

30.3% შეიძლება მინიმუმადაც კი ჩაითვალოს.
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კიდევ ერთი ანალიზი, რაც შეიძლება გაკეთ

დეს, არის შეფასების გამეორება სხვადასხვა 

შემოსავლის კატეგორიის მსესხებლების მი

ხედვით (იხ. ცხრილი 3). როგორც ჩანს, შინა

მეურნეობები, რომლებიც საშუალოზე ნაკლებ 

შემოსავალს (2000 ლარს) იღებენ, უფრო მეტად 

არიან ჩართული ჩრდილოვან ეკონომიკაში.

ცხრილი 3. ძირითადად არაფორმალური შემოსავლის მიმღები მსესხებლების წილი 

შემოსავლის ზომის მიხედვით

შემოსავალი არაფორმალური შემოსავლის წილი 

<2,000 ლარი 27.3%

>2,000 ლარი 11.4%

სულ 16.1%

წყარო: ავტორის გაანგარიშებები.

რომ შევაჯამოთ, მიკრომონაცემების გამოყენება 

უნიკალურ შესაძლებლობას იძლევა შედარებით 

ზუსტად შეფასდეს შინამეურნეობების არა

ფორმალური შემოსავლები. მიღებული შედეგი 

– 30.3% ძალიან ახლოსაა საქსტატის მიერ 

დადგენილ არაფორმალური დასაქმების მაჩ

ვენებელთან (29.1%) და ბევრად დაბალია 

შრომის საერთაშორისო ორგანიზაციის მიერ 

გამოქვეყნებულ შეფასებასა (56%) და მსოფლიო 

ბანკის მკვლევარების მოდელირებით მიღებულ 

(58-62%) არაფორმალური ეკონომიკის წილზე. 

დაკავშირებული სტატისტიკა, 
რომელიც მიგვანიშნებს 
არაფორმალურობის მასშტაბებზე
იმის შესაფასებლად, თუ რამდენად ობიექტუ

რად ასახავს ზემოაღნიშნული დასკვნა რეალურ 

სურათს, შესაძლებელია რამდენიმე დამატებითი 

მაჩვენებლის გაანალიზება. კერძოდ, არსებობს 

რამდენიმე კვლევა, რომელიც ზომავს არაფორ

მალურობის აღქმას.

პირველი კვლევა ტარდება The World Value Sur-

vey-ს მიერ, სადაც რესპონდენტებს უსვამენ 

კითხვას, შეუძლიათ თუ არა გადასახადების 

დამალვის მორალური გამართლება, პასუხები 

მერყეობს 1-დან (არასდროსაა გამართლებული) 

10-მდე (ყოველთვის გამართლებულია). ქვეყნის 

დონეზე საშუალო პასუხები გამოიყენება არა

ფორმალურობის (ან საგადასახადო მორალის) 

მიმართ დამოკიდებულების საზომად. უფრო 

მაღალი საშუალო მაჩვენებელი ქვეყნის დონეზე 

მიუთითებს, რომ ადამიანები გადასახადების 

დამალვას უფრო გამართლებულად მიიჩნევენ. 

საინტერესოა, რომ საქართველოს შედეგები 

(დიაგრამა 8) უფრო ახლოსაა განვითარებული 

ქვეყნების მაჩვენებლებთან, სადაც ჩრდილო

ვანი ეკონომიკის წილი დაბალია.
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დიაგრამა 8. გამოკითხვა: შეიძლება თუ არა გადასახადების დამალვის გამართლება?

წყარო: The World Value Survey.
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უპასუხოდ

არარელევანტ .

მეორე კვლევას მსოფლიო ბანკი მცირე და 

საშუალო საწარმოებისთვის ატარებს, სადაც 

ფირმებს ეკითხებათ, წარმოადგენენ თუ 

არა არაფორმალური კონკურენტები მათი 

ბიზნეს საქმიანობისთვის გამოწვევას. კვლავ, 

საქართველოს შემთხვევაში, ასეთი ფირმების 

პროცენტული მაჩვენებელი 14%-ს შეადგენს, 

რაც მიუთითებს, რომ მცირე ბიზნესები არ 

არიან შეშფოთებულნი ბაზარზე კონკურენტების 

არაფორმალური საქმიანობით. ეს კი შესადარი 

ქვეყნების საშუალო მაჩვენებლების ფონზე 

ჩრდილოვანი ეკონომიკის პოტენციურად დაბალ 

დონეზე მეტყველებს.

დიაგრამა 9. ფირმების წილი, რომლებიც კონკურენტების არაფორმალური საქმიანობის 

პრაქტიკას გამოწვევად მიიჩნევენ

წყარო: World Bank Enterprise Surveys.
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დასკვნა
ჩრდილოვანი ეკონომიკის შესწავლის ხანგრძ

ლივი ისტორიისა და კარგად დამკვიდრებული 

მეთოდოლოგიების მიუხედავად, საქართველო

ში არაფორმალური ეკონომიკური აქტივობების 

შეფასებების მაღალი დონე ბევრ კითხვას 

იწვევს.   

შინამეურნეობების ფაქტობრივი და ფორ

მალური შემოსავლის უნიკალური მიკრომო

ნაცემების ალტერნატიული მეთოდით ანალიზის 
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30% არაფორმალურად გენერირდება. ეს საფუძ

ველს გვაძლევს დავასკვნათ, რომ ზოგიერთი 

ავტორიტეტული საერთაშორისო ორგანიზაციის 
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კომპლექსური კვლევა, თუმცა, მიღებული შე
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ᲡᲐᲖᲔᲓᲐᲛᲮᲔᲓᲕᲔᲚᲝ “BOTTOM-UP” ᲡᲢᲠᲔᲡ ᲢᲔᲡᲢᲘ, 
ᲠᲝᲒᲝᲠᲪ ᲡᲐᲑᲐᲜᲙᲝ ᲡᲔᲥᲢᲝᲠᲘᲡ ᲨᲝᲙᲔᲑᲘᲡ ᲛᲘᲛᲐᲠᲗ 
ᲛᲓᲒᲠᲐᲓᲝᲑᲘᲡ ᲐᲜᲐᲚᲘᲖᲘᲡ ᲘᲜᲡᲢᲠᲣᲛᲔᲜᲢᲘ

ᲔᲚᲔᲜᲔ ᲦᲕᲘᲜᲘᲐᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲐᲚᲔᲥᲡᲐᲜᲓᲠᲔ ᲔᲠᲒᲔᲨᲘᲫᲔ

ანოტაცია
წინამდებარე სტატიაში განხილულია საქარ

თველოს ეროვნული ბანკის ფინანსური სტაბი

ლურობის ჩარჩოს ერთ-ერთი ინსტრუმენტი — 

ზედამხედველობის “Bottom-up” სტრეს ტესტი. იგი 

საშუალებას იძლევა დროულად გამოვლინდეს 

და შეფასდეს როგორც ცალკეულ ბანკში, ისე 

მთლიანად ფინანსურ სექტორში არსებული 

რისკები, რაც ხელს უწყობს მაკროპრუდენციული 

პოლიტიკის მომავალზე ორიენტირებულობას 

და უზრუნველყოფს პრევენციული მოქმედების 

შესაძლებლობას. 2025 წლის სტრეს ტესტის 

შედეგები ცხადჰყოფს, რომ საბანკო სისტემა 

მთლიანობაში სტაბილურია და მედეგი მძიმე, 

თუმცა დაბალი ალბათობის სტრესების მი

მართ. ნაშრომში ნაჩვენებია, რომ სტრეს ტეს

ტის სცენარის რეალიზების შემთხვევაში, 

საქართველოს საბანკო სისტემა შეძლებს სტა

ბილურად ფუნქციონირებას, დაკრედიტების 

მკვეთრი შეზღუდვის გარეშე.

საკვანძო სიტყვები: ეროვნული ბანკი, “Bot-

tom-up” სტრეს ტესტი, სტრეს ტესტის ბუფერი, 

ევროპის ცენტრალური ბანკი, ინგლისის ცენტრა

ლური ბანკი, ფედერალური სარეზერვო სისტემა, 

ფინანსური სტაბილურობა, საკრედიტო რისკი, 

საპროცენტო რისკი. 

შესავალი
საბანკო სისტემის მდგრადობის ერთ-ერთი მთა

ვარი განმაპირობებელი ფაქტორი  ადეკვატური 

კაპიტალის ბუფერებია, რაც საშუალებას აძლევს 

საბანკო სექტორს დაკრედიტების მკვეთრი შეზ

ღუდვის გარეშე შეძლოს ეკონომიკური შოკების 

გადატანა (Schroth, 2019). ემპირიული ანალიზი 

ცხადჰყოფს, რომ მდგრადი საბანკო სისტემის 

შემთხვევაში ეკონომიკური კრიზისის სიღრმე და 

სიმწვავე შედარებით ნაკლებია, განსაკუთრებით 

ისეთი ტიპის ფინანსურ სისტემაში სადაც საბანკო 

სექტორი მთავარ მოთამაშეს წარმოადგენს (Bois-

say, 2016). 

უნდა აღინიშნოს, რომ მდგრადი საბანკო სის

ტემა მნიშვნელოვანწილად მომავალზე ორიენ

ტირებული მაკროპრუდენციული პოლიტიკის 

შედეგია. რისკების წინასწარ განსაზღვრა და 

მათ შესამცირებლად შესაბამისი პოლიტიკის 

შემუშავება სექტორს უფრო სტაბილურს 

და შოკების მიმართ მედეგს ხდის (Ampudia, 

2021). სწორედ ამ კონტექსტში უნდა განვი

ხილოთ საზედამხედველო “Bottom-up” (ქვე

მოდან ზემოთ) სტრეს ტესტი, რომელიც გულის

ხმობს ცენტრალური ბანკის მიერ თითოეული 

კომერციული ბანკისთვის ერთი და იგივე 

მაკროეკონომიკური სცენარის შეთავაზებას, 

რომლის მიხედვითაც ბანკები თავად, მათი 

მსესხებლების მახასიათებლების გათვალის

წინებით,  აფასებენ აღნიშნული სცენარით 

მოვლენების განვითარების გავლენას ბანკის 

მდგრადობაზე და შედეგებს უზიარებენ რეგუ

ლატორს. ეს საბანკო სისტემის მთავარი გამოწ

ვევების იდენტიფიკაციისა და მიტიგაციის შე
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საძლო გზების ძიების საშუალებას აძლევს  

როგორც მარეგულირებელს, ისე თავად ბანკს 

(ECB, 2025). შესაბამისად, მძიმე სტრესის მიმართ 

მოწყვლადი ბანკების გამოვლენა და მათთვის, 

საჭიროების შემთხვევაში, დამატებითი კაპი

ტალის ბუფერის დაწესება, საბანკო სისტემას 

საერთო ჯამში უფრო სტაბილურს გახდის. 

საქართველოს ეროვნული ბანკი საზედამხე

დველო სტრეს ტესტის სავარჯიშოს 2018 

წლიდან ატარებს.  მისი მეთოდოლოგია და 

დაშვებები ყოველწლიურად იხვეწება და 

ახლდება, რათა შესაბამისობაში იყოს არსებულ 

გამოწვევებთან. იმ შემთხვევაში, თუ სტრეს 

ტესტის სავარჯიშოს საბოლოო შედეგების 

ანალიზით გამოვლინდა, რომ რომელიმე კომერ

ციული ბანკის ფინანასური მდგომარეობა მკვე

თრად უარესდება, შესაძლებელია კაპიტალის 

მოთხოვნა ინდივიდუალურად გაიზარდოს. აღ

ნიშნული დამატებითი კაპიტალის ოდენობა 

განისაზღვრება იმგვარად, რომ საზედამხედ

ველო სტრეს-ტესტში მოცემული სცენარებისა და 

რისკ-ფაქტორების რეალიზების შემთხვევაში, 

დანაკარგების წარმოშობის მიუხედავად, უზრუნ

ველყოს ბანკის დაცვა საზედამხედველო დე

ფოლტისაგან და ფინანსური სერვისების შეუ

ფერხებლად მიწოდება. 

სტრეს ტესტისას “Bottom-up” მეთოდის გარ

და, გამოიყენება “Top-down” ("ზემოდან-ქვე

მოთ") მიდგომაც, რომელიც ეროვნული ბანკის 

მიერ შემუშავებული ჩარჩოს და მაკროეკო

ნომიკური და ბანკების  ფინანსური ცვლადების 

ურთიერთკავშირის მოდელზე დაყრდნობით 

ხორციელდება. მნიშვნელოვანია აღინიშნოს, 

რომ “Bottom-up” სტრეს ტესტისგან განსხვა

ვებით, “Top-down” ტესტის საშუალებით შესაძ

ლებელია სისტემის დონეზე არსებული 

მოწყვლადობების და პოტენციური რისკების მე

ორადი ეფექტების შეფასება, რაც ცენტრალურ 

ბანკს და ბაზრის მონაწილეებს უადვილებს 

მთლიანი სურათის დანახვას. “Bottom-up” სტრეს 

ტესტი კი სისტემის ანალიზში, გარკვეულწილად, 

ბანკების სპეციფიკურობის გათვალისწინების 

საშუალებას იძლევა. შეიძლება ითქვას, რომ ეს 

ორი სავარჯიშო ერთმანეთის შემავსებელია (Bi-

sio and Fiori, 2019). 

საუკეთესო საერთაშორისო პრაქტიკის მსგავ

სად, ეროვნული ბანკი “Bottom-up” სტრეს 

ტესტთან ერთად, “Top-down” სტრეს ტესტის 

სავარჯიშოსაც ატარებს. აღნიშნული ინსტრუ

მენტის გამოყენებით, შესაძლებელია ბანკების 

დიდ შოკებთან გამკლავების უნარის შეფასება. 

სტრეს ტესტების შედეგები ეროვნული ბანკის 

საიტზე ქვეყნდება, ხოლო ინტერაქტიული პლატ

ფორმის მეშვეობით, დაინტერესებული მხარე 

თავად შეძლებს თითოეული მაკროეკონომი

კური ცვლადისთვის ჰიპოთეტური სტრესული 

სცენარის არჩევასა და კომერციული ბანკის 

კაპიტალის კოეფიციენტის დინამიკაზე დაკვირ

ვებას. 

საუკეთესო პრაქტიკის მიმოხილვა
“Bottom-up” სტრეს ტესტი, როგორც საზედამ

ხედველო პოლიტიკის ინსტრუმენტი, ფართოდ 

გამოიყენება ცენტრალური ბანკების მიერ. 

სტრეს ტესტის ჩატარების მეთოდოლოგია და 

მიდგომები დამოკიდებულია ქვეყნის და მისი 

ფინანსური სისტემის თავისებურებებზე. ქვემოთ 

განვიხილავთ რამდენიმე ცენტრალური ბანკის 

მიდგომას. 

ევროპული ცენტრალური ბანკი (ECB) ევროპის 

საბანკო უწყებასთან (EBA) ერთად, ე.წ. "Con-

strained bottom-up” მიდგომას იყენებს. კერ

ძოდ, კომერციული ბანკები თავის ფინანსურ 

მდგომარეობაზე სტრესის გავლენას საკუ

თარი შიდა მოდელებით აფასებენ, თუმცა 

ზედმეტად ოპტიმისტური შედეგების თავი

დან ასაცილებლად და ბანკებს შორის შესადა

რისობის გასაზრდელად, სავარჯიშო სრულდება 

ECB-ის მიერ მიწოდებული სცენარებით, დაშვე

ბებით და მეთოდოლოგიის დეტალური გზამ

კვლევით.  ჩატარებული სამუშაოს ხარისხი მკა

ცრად მოწმდება ECB-ისა და ევროპის საბანკო 

უწყების მიერ. სტრეს ტესტი მოიცავს საბაზრო, 

საოპერაციო და სუვერენულ რისკებს (European 

Central Bank, 2019). გარდა ამისა, ECB-ი სტატიკური 

საბალანსო უწყისის დაშვებას იყენებს, რაც იმას 

ᲔᲚᲔᲜᲔ ᲦᲕᲘᲜᲘᲐᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲐᲚᲔᲥᲡᲐᲜᲓᲠᲔ ᲔᲠᲒᲔᲨᲘᲫᲔ
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გულისხმობს, რომ სტრეს ტესტის საპროგნოზო 

სამწლიანი პერიოდის განმავლობაში ბანკის 

საბალანსო უწყისის ზომა, კომპოზიცია და 

რისკის პროფილი არ იცვლება.  სტრეს ტესტში 

მონაწილე ბანკების შერჩევა იმგვარად ხდება, 

რომ  ამ პროცესმა  სულ მცირე ევროკავშირის 

საბანკო სექტორის მთლიანი აქტივების 75 

პროცენტი მოიცვას. 

მნიშვნელოვანია აღინიშნოს რომ ECB სტრეს–

ტესტების შედეგებს იყენებს ბანკების ზედამ

ხედველობის მიმოხილვისა და შეფასების 

პროცესში (SREP). რაოდენობრივი შედეგები 

განაპირობებს პილარ 2-ის მითითების (Pil-

lar 2 Guidance (P2G))1  განსაზღვრას, რომელიც 

არ წარმოადგენს სავალდებულო კაპიტალის 

მოთხოვნას და სარეკომენდაციო ხასიათი 

აქვს. ხარისხობრივი შედეგებმა (მონაცემთა ხა

რისხი და რისკების მმართველობა) შეიძლება 

გავლენა მოახდინოს სავალდებულო პილარ 2-ის 

მოთხოვნაზე (P2R)2. სტრეს ტესტები ასევე ქმნის 

ერთიან სტანდარტს ბანკების მდგრადობის 

შესადარებლად, აძლიერებს საბაზრო დისციპ

ლინას და სხვა ზედამხედველობითი საქმია

ნობების დაგეგმვასა და განხორციელებასაც 

უწყობს ხელს.

ევროპული ცენტრალური ბანკის მსგავსად, 

ინგლისის ცენტრალური ბანკიც ატარებს “bot-

tom-up” სტრეს ტესტს სისტემური ბანკებისთვის. 

თუმცა, ECB-თან შედარებით, აღნიშნული სტრეს 

ტესტი მოიაზრებს უფრო მძიმე და ხანგრძლივ 

ეკონომიკურ რეცესიას, როგორც ქვეყნის შიგ

ნით, ისე გლობალურად. ECB-ის მსგავსად, 

ინგლისის ცენტრალური ბანკიც  სტრეს ტესტების 

შედეგებს იყენებს იმისთვის, რომ შეაფასოს 

ბრიტანეთის საბანკო სისტემის მდგრადობა 

და მიიღოს გადაწყვეტილებები კაპიტალის ბუ

ფერების განსაზღვრის შესახებ — როგორც 

მთელი სისტემისთვის, ისე ინდივიდუალური 

ბანკებისთვის. სტრეს ტესტის შედეგების სა

ფუძველზე ფინანსური პოლიტიკის კომიტეტი 

(Financial Policy Committee (FPC)) და პრუდენციული 

რეგულირების ორგანო (Prudential Regulation 

Authority (PRA)) აფასებენ, საკმარისია თუ არა 

კაპიტალის ბუფერები სტრესული სცენარის 

გასაძლებად და საჭიროა თუ არა მათი გამკაცრება 

ან შემსუბუქება. კერძოდ, შედეგები გამოიყენება 

სისტემურ დონეზე მოქმედი ინსტრუმენტების, 

მაგალითად კონტრციკლური კაპიტალის ბუ

ფერის, და ბანკის სპეციფიკური ბუფერების, 

როგორიცაა PRA ბუფერი, განსაზღვრისთვის. 

ამ გზით სტრეს ტესტები მნიშვნელოვან როლს 

ასრულებს მაკროპრუდენციული პოლიტიკის 

ფორმირებაში (Bank of England, 2024-25). 

ფედერალური სარეზერვო სისტემა, “Bottom-up” 

სტრეს ტესტისთვის, ECB-სა და ინგლისის 

ცენტრალური ბანკისგან განსხვავებით,  

სტანდარტიზებულ მიდგომას იყენებს. აღნიშ

ნული გულისხმობს, რომ სავარჯიშოში მო

ნაწილე ყველა ბანკისთვის საკრედიტო, წმინ

და საპროცენტო, საბაზრო და საოპერაციო 

რისკებზე სტრეს ტესტის შედეგების შეფასება 

ხორციელდება ერთიანი, ფედერალური სარე

ზერვო სისტემის (FED) მიერ შემუშავებული 

მოდელით. ზოგადად, სტანდარტიზებული 

მიდგომა უზრუნველყოფს ბანკებს შორის 

შესადარისობას  და იძლევა სისტემაზე სტრე

სის გავლენის აგრეგირების საშუალებას 

(Orlov, Zryumov and Skrzypacz, 2023). თუმცა, 

ბანკის სპეციფიკურობების გათვალისწინება 

ნაკლებად ხდება. დამატებით, მნიშვნელოვანია 

აღინიშნოს, რომ ინგლისის ცენტრალური ბანკის 

მსგავსად, FED-ი სტრეს ტესტს ატარებს დიდი, 

სისტემურად მნიშვნელოვანი ბანკებისთვის. 

ხოლო იმ ბანკებს, რომელთა ფინანსური 

მდგომარეობა ამ სავარჯიშოს ჩატარების 

შედეგად მკვეთრად უარესდებათ, პირველად 

კაპიტალზე დამატებითი მოთხოვნა უწესდებათ 

ᲡᲐᲖᲔᲓᲐᲛᲮᲔᲓᲕᲔᲚᲝ “BOTTOM-UP” ᲡᲢᲠᲔᲡ ᲢᲔᲡᲢᲘ

1. წარმოადგენს კაპიტალის სარეკომენდაციო დონეს, რომელიც ასახავს საზედამხედველო მოლოდინს კაპიტალის დონის შესახებ, 
რომელსაც ბანკი სავალდებულო კაპიტალის მოთხოვნების ზემოთ უნდა ფლობდეს.
2. წარმოადგენს სავალდებულო კაპიტალის მოთხოვნას, რომელიც თითოეული ბანკის საზედამხედველო მიმოხილვისა და შეფასების 
პროცესის (SREP) საფუძველზე განისაზღვრება.
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სტრეს ტესტის ბუფერის სახით. ამასთან, შეი

ძლება შეეზღუდოთ კაპიტალის განაწილებაც. 

დამატებით, როგორც ზემოთ ჩამოთვლილი 

ცენტრალური ბანკები, ისე FED-ი, ატარებს Top 

down სტრეს ტესტის სავარჯიშოსაც, ფინანსური 

სისტემის გამოწვევებზე უფრო ფართო და 

აგრეგირებული სურათის მისაღებად.  

მეთოდოლოგია
როგორც ზემოთ აღვნიშნეთ, ეროვნული ბანკი 

სტრეს ტესტის სავარჯიშოსთვის  სტანდარ

ტიზებულ მიდგომას იყენებს. შესაბამისად, ბან

კებს გარკვეული ვადა ეძლევათ, რათა მათთან 

გაზიარებული Excel-ის სტანდარტული ფორმები 

თავისი ფინანსებისა და მსესხებლების მონაცე

მებით შეავსონ და წარადგინონ ეროვნულ ბანკში 

(სებ-ი 2019). 

სტრეს ტესტის სავარჯიშოში საკრედიტო რის

კების შეფასება შედგება ორ ძირითადადი 

ეტაპისგან. პირველი ეტაპი მოიცავს საკრედიტო 

პორტფელის დაყოფას ხუთ კატეგორიად (კორ

პორატიული პორტფელი, მცირე/საშუალო ბიზ

ნესის პორტფელი, მიკრო ბიზნესის პორტფელი, 

საცალო პორტფელი და ოქროს ლომბარდუ

ლი პორტფელი). კორპორატიული და მცირე/

საშუალო ბიზნესის პორტფელის ერთი ნა

წილი, რომელიც მოიცავს საზედამხედველო 

კაპიტალის 1%-ზე მეტი ვალდებულებების მქო

ნე მსესხებელთა ჯგუფებს მთლიანად ექვემ

დებარება სტრესს, მეორე ნაწილი კი - შერჩევით. 

შერჩევით შეფასებული პორტფელის შედეგები 

ვრცელდება მთლიან შესარჩევ პორტფელზე.  

პირველ ეტაპზე ხდება პირველი, მეორე და 

მესამე  კატეგორიის სესხებზე მოსალოდნელი 

საკრედიტო ზარალის რეზერვის განაკვეთის 

განსაზღვრა. რეზერვის განაკვეთად აიღება 

მაქსიმალური განაკვეთი ამავე პორტფელზე 

არსებულ მოსალოდნელი საკრედიტო ზარა

ლის განაკვეთსა და საკრედიტო რისკის კო

რექტირების ბუფერის შესაბამის განაკვეთს 

შორის. 

მეორე ეტაპზე, ბანკების პორტფელი გადაითვ

ლება დაგრძელვადიანების, გაუფასურების, 

აუთვისებელი ნაწილის ათვისების და პორ

ტფელზე მიმართული სტრესების გათვალის

წინებით. აღნიშნულის შედეგად დაითვლება  

ახალი მოსალოდნელი საკრედიტო ზარალი 

და შესაბამისი რეზერვის განაკვეთი. სხვაობა 

პირველ და მეორე ეტაპებზე მიღებულ რეზერვის 

განაკვეთებს შორის წარმოადგენს სტრესის 

წმინდა ეფექტს. სტრესით გამოწვეული ახალი 

რეზერვის მოცულობა გამოითვლება ზემოთ 

ხსენებული რეზერვის განაკვეთის გამრავლებით 

სტრესის შემდგომ სესხების მოცულობაზე. 

რაც შეეხება საპროცენტო რისკს, საპრო

ცენტო განაკვეთების ზრდის შედეგად ერთ

წლიან ჰორიზონტზე მიღებული მოგება/ზა

რალი გამოითვლება საპროცენტო გეპის 

გადაფასებიდან. ამასთან,  სტატიკური საბა

ლანსო უწყისის დაშვებიდან გამომდინარე, 

გაზრდილი საპროცენტო შემოსავლები და 

ხარჯები გამოითვლება როგორც მცურავ გა

ნაკვეთიანი, ისე იმ ფიქსირებული განაკვეთის 

მქონე აქტივებისა და ვალდებულებებისთვის, 

რომლებიც ამ ერთი წლის ვადაში იფარება, 

თუმცა ჩანაცვლდება იმავე ტიპის აქტივებითა 

და ვალდებულებებით. 

დამატებით, მოგება-ზარალის ფაქტობრივ მო

ნაცემებზე დაყრდნობით, ხდება მისი ერთწ

ლიანი პროგნოზირება, სტრესის ეფექტის 

კორექტირებების გათვალისწინებით. უკანას

კნელში შედის ერთი მხრივ საკრედიტო და 

საპროცენტო რისკის ეფექტის, ხოლო მეორე 

მხრივ, გაცვლითი კურსის გაუფასურების, არა

საპროცენტო შემოსავლების და ხარჯების 

კორექტირება, აგრეთვე, უძრავი ქონების ფა

სების შემცირების ეფექტის ჩართვა. 

ბოლო ეტაპზე, ყველა ზემოთ ჩამოთვლილი 

რისკის ეფექტის გავლენა ფასდება საზედამ

ხედველო კაპიტალზე. იმ შემთხვევაში, თუ 

მოცემული მკაცრი, მაგრამ  შესაძლო სტრეს 

ტესტის ეფექტი რომელიმე კომერციული ბან

კისთვის  იმდენად მძიმე იქნება, რომ მკვეთრად 

გაუარესდება მისი ფინანსური მდგომარეობა, 

ᲔᲚᲔᲜᲔ ᲦᲕᲘᲜᲘᲐᲨᲕᲘᲚᲘ, ᲐᲚᲔᲥᲡᲐᲜᲓᲠᲔ ᲔᲠᲒᲔᲨᲘᲫᲔ
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ბანკს შესაძლოა დაუწესდეს დამატებითი მოთ

ხოვნა კაპიტალზე სტრეს ტესტის ბუფერის 

სახით. 

სტრეს ტესტის ჩატარების მეთოდოლოგია წლი

დან წლამდე რადიკალურად არ იცვლება, თუმცა 

ხდება მისი დახვეწა და წინა სავარჯიშოს დროს 

გამოვლენილი ხარვეზების აღმოფხვრა. უნდა 

აღინიშნოს, რომ 2025 წლის საზედამხედველო 

სტრეს ტესტის სავარჯიშოში მნიშვნელოვანი 

ცვლილება შევიდა. კერძოდ, სტრეს ტესტის 

სავარჯიშოს მოდელი გადაეწყო იმგვარად, რომ 

თანხვედრაში ყოფილიყო ფინანსური ანგარიშ

გების საერთაშორისო სტანდარტთან (IFRS 9)3.  

საზედამხედველო სტრეს ტესტის 
სცენარი და დაშვებები
2025 წელს, კომერციულმა ბანკებმა წარ

მოადგინეს მორიგი სტრეს ტესტის შედე

გები, რომელმაც აჩვენა, რომ სისტემის 

დონეზე, საბანკო სექტორს ეკონომიკური 

შოკების გამკლავებისა და ბიზნეს ციკლის 

დაღმავალ ფაზაში საკრედიტო აქტივობის 

გაგრძელებისთვის კაპიტალის საკმარისი ბუ

ფერი აქვს და სისტემის მდგრადობას საფრთხე 

არ ემუქრება. 

სცენარის მიხედვით, მაკროეკონომიკური 

და ფინანსური შოკის გამო გლობალურად 

ეკონომიკური აქტივობა ნელდება და ჩვენ 

სამეზობლო და ძირითად სავაჭრო პარტნი

ორქვეყნებში კი თავი იჩინა რეცესიამ. პარა

ლელურად, უფასურდება ლარი და რისკის 

პრემიის ზრდის გამო იზრდება საპროცენტო 

განაკვეთები.  კერძოდ, სტრეს ტესტის ძირითად 

დაშვებებს წარმოადგენს:

–	 ეროვნული ვალუტის 40 პროცენტით გაუფა

სურება ძირითადი სავაჭრო პარტნიორების 

ვალუტების მიმართ; 

–	 უძრავი ქონების აშშ დოლარში გამოხატული 

ფასების შემცირება 30 პროცენტით, ხოლო 

ლარში - 2 პროცენტით; 

–	 აქტივებსა და ვალდებულებებს შორის სპრე

დის 1.5-დან 2 პროცენტამდე ზრდა;

–	 ეროვნული ვალუტის აქტივებზე საპროცენტო 

განაკვეთების მატება 3 პროცენტული პუნ

ქტით, ხოლო ვალდებულებებზე - 5 პროცენ

ტული პუნქტით ზრდა; 

–	 უცხოური ვალუტის აქტივებსა და ვალდე

ბულებებზე საპროცენტო განაკვეთის შესაბა

მისად  2 და 4 პროცენტული პუნქტით ზრდა; 

–	 არასაპროცენტო შემოსავლების და ხარჯების 

5 პროცენტული პუნქტით კლება;

–	 დასაქმებულთა რაოდენობის და შემოსავ

ლების 5-5 პროცენტით მცირდება. 

წინა  სტრეს ტესტის სავარჯიშოსგან განსხვა

ვებით, სადაც მხოლოდ ერთი სცენარი იყო, 

2025 წლის სტრეს ტესტებში სექტორული 

ბრუნვები იცვლება სამი: საბაზისო, მსუბუქი 

და მძიმე სცენარების მიხედვით, სექტორების 

ციკლურობის გათვალისწინებით (იხ. ცხრილი 

1). აღსანიშნავია, რომ საბოლოო შედეგი სამივე 

სცენარის შეწონვის შედეგად მიიღება. კერძოდ, 

50% ენიჭება საბაზისო სტრესის სცენარს, 

ხოლო 25-25 პროცენტი მსუბუქ და მძიმე სტრეს 

სცენარებს (იხ. ცხრილი B.1).

ᲡᲐᲖᲔᲓᲐᲛᲮᲔᲓᲕᲔᲚᲝ “BOTTOM-UP” ᲡᲢᲠᲔᲡ ᲢᲔᲡᲢᲘ

3. ფინანსური აღრიცხვის საერთაშორისო სტანდარტი, რომელიც არეგულირებს ფინანსური ინსტრუმენტების კლასიფიკაციას, შეფასებას და 
გაუფასურებას.
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ცხრილი 1. სტრეს ტესტების სცენარები

წყარო: წყარო: საქართველოს ეროვნული ბანკი.

ცხრილი N1 ბრუნვის შემცირება

რისკ სექტორი საბაზისო სტრეს 
სცენარი

მსუბუქი სტრეს 
სცენარი

მძიმე სტრეს 
სცენარი

სახელმწიფო ორგანიზაციები 5.0% 2.5% 10.0%

საფინანსო ინსტიტუტები 10.0% 5.0% 20.0%

ლომბარდული სესხები (ოქროს ფასის 
შემცირების სტრესი) 20% 20.0% 15.0% 25.0%

უძრავი ქონების დეველოპმენტი 40.0% 20.0% 60.0%

უძრავი ქონების მენეჯმენტი 30.0% 20.0% 40.0%

სამშენებლო კომპანიები (არა 
დეველოპერები) 25.0% 15.0% 35.0%

სამშენებლო მასალების მოპოვება, 
წარმოება და ვაჭრობა 25.0% 15.0% 35.0%

სამომხმარებლო საქონლის ვაჭრობა 5.0% 2.5% 10.0%

სამომხმარებლო საქონლის წარმოება 5.0% 2.5% 10.0%

ხანგრძლივი მოხმარების სამომხმარებლო 
პროდუქციის წარმოება და ვაჭრობა 35.0% 25.0% 45.0%

ფეხსაცმლის, ტანსაცმლის და ტექსტილის 
წარმოება და ვაჭრობა 5.0% 2.5% 10.0%

ვაჭრობა (სხვა) 5.0% 2.5% 10.0%

წარმოება (სხვა) 10.0% 5.0% 20.0%

სასტუმროები და ტურიზმი 30.0% 20.0% 40.0%

რესტორნები, ბარები, კაფეები და სწრაფი 
კვების ობიექტები 15.0% 7.5% 30.0%

მძიმე მრეწველობა 5.0% 2.5% 10.0%

ბენზინგასამართსადგურებსა და ბენზინის 
იმპორტ. გაცემული სესხები 5.0% 2.5% 10.0%

ენერგეტიკა 5.0% 2.5% 10.0%

ავტომობილების დილერები 35.0% 25.0% 45.0%

ჯანდაცვა 5.0% 2.5% 10.0%

ფარმაცევტიკა 5.0% 2.5% 10.0%

ტელეკომუნიკაცია 5.0% 2.5% 10.0%

სერვისი 5.0% 2.5% 10.0%

სოფლის მეურნეობის სექტორი 5.0% 2.5% 10.0%

სხვა (ჯართის ბიზნესის ჩართვით) 5.0% 2.5% 10.0%

დეველოპერული კომპანიების  
დებიტორული დავალიანება 30.0% 20.0% 40.0%
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შედეგები
სტრეს ტესტის სავარჯიშოს შედეგებზე საკრე

დიტო ნაწილის სტრესმა მნიშვნელოვანი 

ეფექტი იქონია. კერძოდ, ამის შედეგად, სის

ტემისთვის ზარალი სესხების შესაძლო დანა

კარგების მიხედვით იზრდება 298 მლნ-დან 4.7 

მლრდ ლარამდე,  ხოლო სესხების შესაძლო 

დანაკარგების წილი მთლიან პორტფელში 0.5 

პროცენტიდან  6.4 პროცენტამდე იზრდება (იხ. 

დიაგრამა 1). 

ამასთან, დამატებით მოგება/ზარალზე აისახება 

სცენარის დაშვებებიდან გამომდინარე სხვა

დასხვა ტიპის ეფექტები:

–	 გაცვლითი კურსის გაუფასურების დაშვე
ბიდან გამომდინარე, ხდება ბანკების სავა
ლუტო პოზიციის გადაფასება. სტრეს ტესტის 
თარიღისთვის საბანკო სისტემა მცირე მოკლე 
პოზიციით ფუნქციონირებდა, შედეგად, გაც
ვლითი კურსის 40 პროცენტიანმა გაუფასუ
რებამ 8.0 მლნ ლარამდე ზარალი გამოიწვია;

–	 მნიშვნელოვანი ეფექტი აქვს საპროცენტო 
მარჟის 2 პროცენტული პუნქტით გაუარესე
ბის დაშვებას. გაზრდილი საპროცენტო 
განაკვეთების დაშვებით მოხდა მოგება/
ზარალის გამოთვლა საპროცენტო გაპის 
გადაფასებიდან ერთწლიან ჰორიზონტზე. 
გაზრდილი საპროცენტო შემოსავლები და 
ხარჯები გადაითვალა როგორც მცურავ, ისე 
ფიქსირებულ განაკვეთიან აქტივებსა და 
ვალდებულებებზე. გათვალისწინებული 
იქნა ჰეჯირების ეფექტი საპროცენტო გე
პის იმ ნაწილზე, რომელსაც სტრესი ეხება. 
აღნიშნულის შედეგად, ჯამურად ამ კომპო
ნენტში საბანკო სექტორმა 1.1 მლრდ ლარის 
ოდენობით ზარალი მიიღო;

–	 არასაპროცენტო შემოსავლები და ხარჯები 
იცვლება სცენარით გათვალისწინებული 5 
პროცენტიანი კლების შესაბამისად. ამასთან, 
დამატებით გავლენას ახდენს უძრავი ქო
ნების ფასის ვარდნის სტრესი, რომელიც 
ბანკის მფლობელობაში არსებული უძრავი 
ქონებისა და დასაკუთრებული ქონების ღი
რებულების ვარდნაში აისახება.

დიაგრამა 1. სესხებზე შესაძლო დანაკარგების ზარალის წილი პორტფელში

წყარო: საქართველოს ეროვნული ბანკი.
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ყველა ზარალის შეჯამების შედეგად, სტრესის 

შემდგომ სცენარში მნიშვნელოვნად მცირდება 

საბანკო სისტემის მომგებიანობა. სისტემის 

ზარალი სტრესის შემდეგ საანგარიშო წელ

ში 0.6 მლრდ ლარს აღწევს, მაშინ როდესაც 

სტრესამდე სისტემა 3.1 მლრდ ლარის წმინდა 

მოგებით ოპერირებდა. სტრესის შემდეგ მცირ

დება წმინდა საპროცენტო მარჟაც 5.0-დან 4.1 

პროცენტამდე. 

დიაგრამა 2. მოგების დეკომპოზიცია

წყარო: საქართველოს ეროვნული ბანკი.
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სხვა

3.6%

24.6%

-0.6%
-5.0%

-15%
-10%
-5%
0%
5%

10%
15%
20%
25%
30%

ROA ROE

სტრესამდე სტრესის შემდეგ 

დიაგრამა 3. მომგებიანობის მაჩვენებლები

შენიშვნა: ROE - წმინდა მოგება შეფარდებული წლის საშუალო სააქციო კაპიტალთან, ხოლო ROA - 
წმინდა მოგება შეფარდებული წლის საშუალო აქტივებთან.

წყარო: საქართველოს ეროვნული ბანკი.

წმინდა მოგება:
3.09 მლრდ ლარი

წმინდა მოგება:
-0.44 მლრდ ლარი
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ᲡᲐᲖᲔᲓᲐᲛᲮᲔᲓᲕᲔᲚᲝ “BOTTOM-UP” ᲡᲢᲠᲔᲡ ᲢᲔᲡᲢᲘ

სტრეს ტესტის ბანკის კაპიტალზე გავლენის 

შეფასება მიზნად ისახავს, რომ საბანკო 

სექტორი სრული მზადყოფნით შეხვდეს და

ბალი ალბათობის, თუმცა მძიმე სტრესს და 

არ დაარღვიოს კაპიტალის ადეკვატურო

ბის მოთხოვნები. კაპიტალის კონსერვაციის 

და კონტრციკლურობის ბუფერების მთავარ 

დანიშნულებას წარმოადგენს საბანკო სისტე

მაში კაპიტალის საკმარისი ოდენობით არსე

ბობა, რაც დაეხმარება ბანკებს შთანთქან 

სტრესის პირობებში წარმოშობილი სისტემური 

დანაკარგები. ამასთან, არაჰეჯირებული სავა

ლუტო საკრედიტო რისკის ბუფერი საბანკო 

სისტემას დოლარიზაციით გამოწვეული სისტე

მური რისკის შემცირებაში ეხმარება.

შესაბამისად, კაპიტალი, რომელიც ბანკს სჭირ

დება სტრესთან გასამკლავებლად ნაწილობ

რივ უკვე გათვალისწინებულია კაპიტალის 

კონტრციკლურობის, კონსერვაციისა და არა

ჰეჯირებული სავალუტო საკრედიტო რისკის 

ბუფერებით. იმისთვის, რომ თავიდან იქნას 

აცილებული კაპიტალის ორმაგი მოთხოვნა, 

წმინდა სტრეს ტესტ ბუფერის გამოთვლი

სას სტრესულ პირობებში საჭირო კაპიტალს 

აკლდება როგორც კონტრციკლური და კონსერ

ვაციის ბუფერები, ისე უცხოურ ვალუტაში 

არაჰეჯირებული საკრედიტო რისკის  ბუფერის 

მესამედის ოდენობის კაპიტალის მოთხოვნა.

მოცემული სცენარის მიხედვით, ძირითადი 

პირველადი კაპიტალის კოეფიციენტი მნიშვნე

ლოვნად მცირდება 16.9 პროცენტიდან 14.2 

პროცენტამდე,  ხოლო ცალკეულ ბანკებს დაკრე

დიტების შესაძლებლობა ეზღუდებათ (იხ. 

დიაგრამა 4).  თუმცა, სტრეს ტესტის ჩატარების 

თარიღისთვის სისტემა ჯამურად კაპიტალის 

საკმარისი  ბუფერებით ფუნქციონირებს, რაც 

იმას ნიშნავს, რომ სისტემისთვის არსებული 

ბუფერები და სტრესის დროს პოტენციურად 

გამოთავისუფლებადი კონსერვაციის და კონ

ტრციკლური ბუფერები, ასევე უცხოურ ვალუტაში 

არაჰეჯირებული საკრედიტო რისკის ბუფერის 

მესამედი, საკმარისი იქნება სტრესის შედეგად 

მიღებული დანაკარგების დასაფარად4. შესა

ბამისად, კაპიტალის ჰიპოთეტური დანაკარ

გები სისტემის სტაბილურობას და მდგრადობას 

საფრთხეს არ უქმნის.

დიაგრამა 4. კაპიტალის კოეფიციენტები

შენიშვნა: დაქვითულია კონსერვაციის, კონტრციკლური და არაჰეჯირებული სავალუტო საკრედიტო 
რისკის ბუფერის მესამედი

წყარო: საქართველოს ეროვნული ბანკი
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სტრესამდე სტრესის შემდეგ მოთხოვნა სტრესის შემდეგ

4. აღნიშნული გაანგარიშებები ეფუძნება ძირითადი პირველადი კაპიტალის მონაცემებს.
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დასკვნა
სტაბილური ფინანსური სისტემა ეკონომიკური 

კეთილდღეობის ქვაკუთხედია. ცენტრალური 

ბანკის, როგორც მისი მარეგულირებლის ერთ-

ერთ მთავარ ამოცანას რისკების დროული 

იდენტიფიცირება და მათი პრევენცია წარ

მოადგენს. ამისთვის კი საჭიროა ფინანსურ 

სისტემაში არსებული მოწყვლადობები შე

ფასდეს როგორც ცალკეული ბანკის, ისე, 

აგრეგირებულად, მთელი სისტემის დონე

ზე.  “Bottom-up” სტრეს ტესტის სავარჯიშო, 

“top-down”-თან სტრესს ტესტთან ერთად, 

საშუალებას იძლევა სისტემაში არსებული 

რისკები შეფასდეს როგორც მიკრო, ისე მაკრო 

დონეზე. ჩატარებული “Bottom-up” სტრეს ტეს

ტის მიხედვით, ქართული საბანკო სისტემა 

სტაბილურია და მედეგი ნაკლებად სავარაუდო, 

თუმცა მძიმე ეკონომიკური სცენარების მიმართ. 

გამოყენებული ლიტერატურა
საქართველოს ეროვნული ბანკი (2019) სტრეს

ტესტების მეთოდური სახელმძღვანელო. თბი

ლისი: საქართველოს ეროვნული ბანკი.

საქართველოს ეროვნული ბანკი (2025) ფინან

სური სტაბილურობის ანგარიში 2025. თბილისი: 
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სტატიების სტრუქტურირების და წყაროების მითითების წესები

სტატიის სტრუქტურა

1.	 შესავალი 

2.	 ლიტერატურის მიმოხილვა 

3.	 თეორიული ნაწილი – ეკონომიკური მოდელი/თეორია, რომელსაც ეფუძნება სტატია 

4.	 მონაცემების ანალიზი 

5.	 შედეგები და შედეგების განხილვა 

6.	 დასკვნა 

სტატიის მოცულობა უნდა შეადგენდეს 2500-5000 სიტყვას.

წყაროების მითითების წესი (ჰარვარდის სტილი)

1. წყაროების მითითება ნაშრომის ტექსტში

როდესაც ნაშრომის ტექსტში გამოიყენება სხვა ავტორის/ავტორების/ორგანიზაციის ინფორმცია, 

აუცილებლად უნდა მიუთითოთ ავტორების სახელები და გამოყენებული ნაშრომის პუბლიკაციის 

წელი. ეს ეხება როგორც პარაფრაზს (სხვისი აზრის/შედეგები საკუთარი სიტყვებით გადმოცემას), 

ისე ციტირებას (სხვისი ტექსტის უცვლელად გადმოტანას). აღნიშნული დეტალები უნდა განთავსდეს 

წინადადების ბოლოს, 

მაგალითად: თუ ერთი ავტორია – (McCurley, 2012), თუ ორი ავტორია – (Brown and Taylor, 2021), ხოლო, 

თუ სამი ან მეტი – მიეთითება მხოლოდ პირველი ავტორი (Brown et al., 2021)

2. გამოყენებული ლიტერატურის სია 

გამოყენებული ლიტერატურის სია არის ყველა იმ წყაროს ჩამონათვალი, რომელიც გამოყენებულია 

ნაშრომში. 

a. წიგნების მითითება 

წიგნების მითითებისას ბიბლიოგრაფიული დეტალები უნდა მოიცავდეს შემდეგს, ზუსტად ამ 

თანმიმდევრობით: 

–	 ავტორ(ებ)ი – პიროვნებები ან ორგანიზაცია, ჯერ გვარები, შემდეგ სახელები; 

–	 პუბლიკაციის წელი; 

–	 სათაური (ქვესათაურის ჩათვლით, ასეთის არსებობის შემთხვევაში), იტალიკით; 

–	 პუბლიკაციის ადგილი;

–	 გამომცემელი.

 

მაგალითად: Smith, J. (2020) Global economics. London: Routledge.

b. პარაგრაფი წიგნში

–	 წიგნში პარაგრაფის მითითებისას ბიბლიოგრაფიული დეტალები უნდა მოიცავდეს შემდეგს, 

ზუსტად ამ თანმიმდევრობით: 



78    ᲛᲝᲜᲔᲢᲐᲠᲣᲚᲘ ᲔᲙᲝᲜᲝᲛᲘᲙᲐ

ᲘᲜᲤᲝᲠᲛᲐᲪᲘᲐ ᲐᲕᲢᲝᲠᲔᲑᲘᲡᲗᲕᲘᲡ

–	 ავტორი - პიროვნებები ჯერ გვარი, შემდეგ სახელი; 

–	 პუბლიკაციის წელი; 

–	 პარაგრაფის სათაური; 

–	 რედაქტორი - პიროვნება/პიროვნებები, ჯერ სახელი, შემდეგ გვარი;

–	 წიგნის სათაური, იტალიკით;

–	 პუბლიკაციის ადგილი;

–	 გამომცემელი;

–	 გვერდები.

მაგალითად: Green, T. (2018) ‘Innovation in education’. In: Black, K. (ed.) Modern learning theories. 2nd edn. 

Oxford: Oxford University Press, pp. 55–70.

c. სტატიები გაზეთებისა და ჟურნალებიდან

ამ შემთხვევაში ბიბლიოგრაფიული დეტალები უნ და მოიცავდეს შემდეგს, ზუსტად ამ თანმიმ

დევრობით: 

–	 ავტორ(ებ)ი; 

–	 პუბლიკაციის წელი; 

–	 სათაური; 

–	 გაზეთის/ჟურნალის დასახელება იტალიკით;

–	 ტომის/გამოცემის ნომერი; 

–	 თვე და რიცხვი (გაზეთისთვის) ან თვე/კვარტალი (ჟურნალისთვის), თუ არ არის ტომის/გამოცემის 

ნომერი; 

–	 გვერდი. 

მაგალითად: Taylor, A. and Brown, M. (2019) ‘Climate change and agriculture’,  Journal of Environmental Studies, 
45(3), pp. 215–230. 

d. ინფორმაცია ინტერნეტიდან 

ამ შემთხვევაში ბიბლიოგრაფიული დეტალები უნდა მოიცავდეს შემდეგს: 

–	 ავტორ(ებ)ი ან ორგანიზაცია, პასუხისმგებელი ვებ-გვერდზე;

–	 წელი, თუ თარიღი არ არის, ჩასვით (no date);

–	 ვებ-გვერდის/დოკუმენტის სათაური იტალიკით ; 

–	 ხელმისაწვდომია, ბმული (ლინკი);

–	 თარიღი, როდესაც პირველად ეწვიეთ ამ გვერდს - დღე/თვე/წელი. 

მაგალითად: World Health Organization (2022) Mental health and COVID-19. Available at: https://www.who.int/

mental-health-covid (Accessed: 30 April 2025).

National Statistics Office of Georgia (2023) Demographic data of the population. Available at: https://www.geostat.
ge/ (Accessed: 30 April 2025).
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