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xaTuna SalamberiZe
ekonomikis doqtori,  quTaisis  universitetis  da ak. wereTlis 

saxelmwifo universitetis asoc.  profesori                    

savaluto kursis reformis zogierTi 
aqtualuri sakiTxi

 

Tanamedrove msoflio ekonomikis ganviTarebaze arsebiTi gavlena moaxdina 

me-20 saukunis bolos socialisturi sistemis ngrevam da meti damoukidebeli 

saxelmwifos formirebam. am qveynebSi sabazro ekonomikis gamarjvebas alter-

nativa ar gaaCnda. am tipis qveynebSi umniSvnelovanesia yovelgvari reforma 

SemuSavebul iqnes Tanamedrove ekonomikur mecnierebasa da praqtikaSi mimdin-

are fuZemdebluri mimarTulebebiT ganxorcielebuli gamokvlevebis bazaze. 

globalizaciis pirobebSi sul ufro gadamwyveti roli eniWeba savalu-

to kursis formirebas, romlis Sedegebic udides gavlenas axdens rogorc 

calkeuli qveynis, aseve qveynis SigniT arsebuli TiToeuli ekonomikuri sub-

ieqtis warmatebaze. 

savaluto kursis formirebas daaxloebiT oraswliani istoria aqvs. mok-

led mimovixiloT misi formirebis ZiriTadi principebi. 

sagareo ekonomikuri reforma moicavs realuri savaluto kursisa da 

erovnuli valutis konvertirebadobis SemoRebas, satarifo barierebis gauqme-

bas an Secvlas, tarifebis Semcirebas da pirdapiri ucxouri investiciebis mareguli-

rebeli kanonebis liberalizacias. zemoT aRniSnul sferoSi reformis warmatebebi 

mniSvnelovnadaa damokidebuli mTavrobis politikaze, kerZod, ramdenad uxsnis igi 

karebs Tavisi qveynis ekonomikas saerTaSoriso vaWrobisa da kapitalis saerTaSori-

so bazarze monawileobisaTvis. 

saerTaSoriso vaWrobaSi monawileoba xels uwyobs racionaluri fasebis dadgenas, 

bazris gafarToebas da zrdis firmebisa da calkeuli pirebis mier sazRvargareTu-

li teqnologiebis xelmisawvdomlobas. gardamavali ekonomikis qveynebis mTavrobaTa 

umravlesoba marTalia mxars uWers pirdapiri ucxouri investiciebis modinebas, ma-

gram dasavleTis firmebi frTxiloben kapitalis dabandebas gardamavali ekonomikis 

qveynebSi maTi valutebis konventirebadobis naklovanebaTa, politikuri arastabi-

lurobis da saTanado finansuri struqturebis uqonlobis gamo. savaluto rezerve-

bis uzrunvelsayofad, infrastruqturis Sesaqmnelad da ekonomikis stabilizaciis 

rTuli periodis Sesamsubuqeblad aucilebelia ucxoeTis finansuri daxmareba. 
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savaluto kursis politikaSi mniSvnelovani instrumentia erovnuli valutis 

konvertirebadoba. amasTan, savaluto kurssa da konvertirebadobas Soris arsebobs 

rogorc pirdapiri, aseve ukukavSiri. erTi mxriv, savaluto politika konvertireba-

dobasTan urTierTkavSirSi zemoqmedebs savaluto bazris operaciebSi monawileTa 

raodenobaze da am operaciebis moculobaze, rac uSualo gavlenas axdens savaluto 

kursis donesa da dinamikaze. meore mxriv, savaluto kursis reJimma SeiZleba mniS-

vnelovnad gansazRvros valutis konvertirebadobasTan dakavSirebuli politika. 

kerZod, fiqsirebuli savaluto kursis gamoyeneba centraluri bankisagan savaluto 

bazarze aqtiuri politikis gatarebas moiTxovs. konvertirebadi valutis reJimSi 

momxdari cvlilebebi amgvari politikis mniSvnelovan da efeqtur elementad SeiZle-

ba iqces.

ganasxvaveben liberalur da mkacr konvertirebadobas. liberaluri savaluto kon-

vertirebadobisas Tavisuflad SeiZleba valutis gacvla sabazro kursis mixedviT, 

mkacri konvertirebadobisas ki Tavisufali gacvla  SesaZlebeli dadgenili kursis 

mixedviT. 

liberaluri konvertirebadoba miekuTvneba savaluto kursis elastikur reJims, 

mkacri ki fiqsirebuli savaluto kursis reJims. mTavari gansxvaveba isaa, Tu vin sw-

evs risks savaluto kursis cvlilebebTan mimarTebaSi: riskis matareblebi arian 

valutis mflobelebi, xolo mkacri konvertirebadobisas - valutis emitenti qveyana. 

calkeul qveyanas mimdinare operaciebis angariSiT konvertirebadobaze gadasvla 

aZlevs sagrZnob upiratesobas. valutis konvertirebadoba adgilobriv mwarmoeblebs 

ucxour mwarmoeblebTan mimarTebaSi konkurenciul garemoSi aqcevs da amiT ayalibebs 

fasebis SedarebiT racionalur sistemas. Sesabamisad Sida bazari ufro konkuren-

tunariani xdeba: xelmisawvdomia saimporto resursebi da sainvesticio saqoneli, 

amasTan martivdeba teqnologiebis saerTaSoriso gacvla, rac xels uwyobs warmoebis 

efeqtianobis amaRlebas. konvertirebadobis uzrunvelyofa mimdinare operaciebis an-

gariSiT qveyanas ubiZgebs im saqonlisa da momsaxurebis warmoebisaken, romelSic mas 

SefardebiT upiratesoba aqvs da mTlianobaSi xels uw’obs ekonomikur struqturaTa 

stimulirebis gaumjobesebas.

aRsaniSnavia, rom sagareo savaWro SezRudvebs SeuZliaT xeli SeuSalon zemoT 

aRniSnul procesebs, mimdinare operaciebze savaluto SezRudvebis moxsnis SemTxveva-

Sic. amitom, savaluto da sagareo savaWro politika unda ganvixiloT kompleqsurad. 

ra Tqma unda, valutis konvertirebadobis daweseba ar moiTxovs sagareo vaWrobis 

srul liberalizacias. sasurvelia, Tu sabaJo tarifebi erTnair doneze dawesde-

ba yvela saqonlisaTvis, vidre raodenobrivi SezRudvebi, radgan isini warmoadgenen 

ekonomikuri politikis Ria instruments da maTze gavlenas axdens msoflio fasebis 
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done. imisaTvis, rom qveyanam sasurveli efeqti miiRos valutis konvertirebadobisa-

gan, igi unda flobdes:

savaluto kursis saTanado donis Sesatyvis sagadasaxado balanss;1. 

saerTaSoriso rezervebis sakmaris marags, romelic miscems saSualebas gaum-2. 

klavdes ekonomikur Sokebs da wminda savaluto rezervebis sezonur cvalebadobas;

efeqtian sabazro garemos, kerZod, savaluto bazars;3. 

atarebdes dasabuTebul makroekonomikur politikas (sabiujeto-sagadasaxado 4. 

da fulad-sakredito politikas).

konvertirebadoba dakavSirebulia savaluto kursis reJimis arCevasTan. Tu qveyana 

irCevs savaluto kursis mcurav reJims, maSin misi done ganisazRvreba Tavisufali ba-

zris pirobebSi. es saWiroebs valutis konvertirebadobis uzrunvelyofas mimdinare 

operaciebSi mainc,  raTa savaluto bazarze erovnul valutas ucxouri SesaZlebloba 

mieces. sxva SemTxvevaSi savaluto kursis done aseT bazarze ver asaxavs moTxovnisa 

da miwodebis realur Tanafardobas.

pirvel etapze, konvertirebadobaze gadasvlam  SeiZleba negatiurad imoqmedos 

ucxouri konkurenciis gafarToebis aspeqtiT. importis zrdam SeiZleba SezRudos 

adgilobrivi mwarmoeblebi Sida bazarze, aseve warmoeba da samuSao adgilebi.

aRsaniSnavia, rom valutis konvertirebadobis miRweva bunebrivad qmnis kapital-

is saerTaSoriso gadadinebis pirobebs, magram miuxedavad amisa, farTod gamoiyeneba 

savaluto kontrolis RonisZiebebi. kerZod saerTaSoriso savaluto fondis mier aseve, 

dadgenilia savaluto SezRudva, romelic ukrZalavs rezidentebs hqondeT avuarebi 

(qoneba)  ucxour valutaSi.

aRniSnuli moTxovna SeiZleba iqces saSualebad, romelic winaaRmdegobas gauw-

evs ucxouri valutis gamoyenebas saoperacio miznebisaTvis kapitalis moZraobis 

angariSSi. Teoriulad, aman qveyanas SeiZleba mianiWos privilegiebi pirvel rigSi 

ucxouri investiciebis modinebis TvalsazrisiT da gaaumjobesos teqnologiebis Se-

motana. kapitalis moZraobis angariSis operaciebis liberalizacia xels uwyobs dis-

kontis ganakveTis gaTanabrebas da aqtivebis Semosavlianobas, amasTan awesebs mkacr 

moTxovnebs Sida savaluto-sakredito politikisaTvis, rac mniSvnelovani faqtoria 

gardamavali ekonomikis qveynebisaTvis, romlebic sabiujeto deficitis monetarizaci-

is Sedegad inflaciis tempebiT gamoirCevian.

arsebobs ori faqtori, romlebic bevr qveyanaSi amcirebs, swrafi da SeuzRudavi 

konvertirebadobisaken swrafvas kapitalis moZraobis angariSSi.  pirvel rigSi kon-

vertirebadoba saSualebas iZleva ganxorcieldes ucxouri investiciebisagan miRe-

buli Semosavlebis repatriacia, rac Sesabamisad aisaxeba mimdinare operaciebis anga-

riSSi da uzrunvelyofs kapitalis modinebis stimulirebas. meore mxriv, konvertire-

badobam kapitalis moZraobis angariSis TvalsazrisiT SeiZleba ekonomika mgrZnobi-
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are gaxados spekulaciuri operaciebis mimarT. 

saxelmwifos roli - Careva kapitalis saerTaSoriso moZraobaSi gamarTlebulia 

im aucileblobiT, rom 

Seamciros sagadasaxdelo balansis meryeoba;1. 

daicvas Sida danazogebi da SeaCeros samamulo warmoebis saSualebebis Warbi 2. 

gadasvla ucxoelTa sakuTrebaSi;

uzrunvelyos kapitalidan da finansuri garigebebisagan miRebuli Semosavleb-3. 

is maqsimizacia;

gaaZlieros Zalisxmeva qveynis ekonomikuri stabilizaciisa da reformirebis 4. 

warmatebiT ganxorcielebisaTvis. aseve mniSvnelovania fulad-sakredito da sabiu-

jeto-sagadasaxado politika, radgan is zrdis ndobas xelisuflebis mimarT da am-

cirebs kapitalis gadinebis stimuls.

saqarTveloSi moqmedi kanonmdeblobis Sesabamisad, saqarTvelos savaluto poli-

tikas SeimuSavebs da axorcielebs saqarTvelos erovnuli banki. mas ekisreba pasux-

ismgebloba: 

saqarTvelos savaluto bazarze operaciebis warmoebis wesebis da debulebis � 

SemuSavebisTvis; 

oficialuri saerTaSoriso rezervebis flobis,Senaxvisa da marTvisaTvis; � 

erovnuli valutis kursis stabilurobis SenarCunebisaTvis�  (am amocanis Ses-

asruleblad mas SeuZlia gamoiyenos rogorc pirdapiri savaluto intervenciebi, ise 

arapirdapiri meTodebi – sarezervo norma, refinansirebis ganakveTi da sxv.)

periodulad savaluto politika cvlilebebs ganicdis da Seesabameba im obieqtur 

moTxovnebs, romelsac Tavisi ganviTarebis mocemul etapze ayenebs dRis wesrigSi 

qveynis ekonomika. drois moTxovnebidan gamomdinare, savaluto politikis mniSvnelo-

van prioritetad iqca savaluto sferoSi axali teqnologiebisa da mowinave sabanko 

gamocdilebis danergva.

magaliTad,  damoukideblobis mopovebis Semdeg seb–is savaluto politikis Ziri-

Tad prioritetebs warmoadgenda:

savaluto urTierTobebis dasaregulireblad axali iuridiul-normatiuli ba-� 

zis Seqmna;

saerTaSoriso savaluto rezervebis, rogorc qveynis damoukideblobis erT-� 

erTi mniSvnelovani atributis Seqmna;

saqarTvelos sabanko sistemis mier saerTaSoriso sabanko institutebTan urT-� 

ierTobebis damyareba da savaluto operaciebis buRaltruli aRricxvis safuZvlebis 

Seqmna; 

qveynis Sida savaluto bazris infrastruqturis Seqmna.� 

safuZveli Caeyara savaluto politikis ganxorcielebis aucilebeli instrumentis 
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– qveynis saerTaSoriso savaluto rezervebis Seqmnas. aRniSnuli dadgenlebiT saqarT-

velos teritoriaze moqmed iuridiul da fizikur pirebs, romlebic axorcielebd-

nen saqonlisa da momsaxurebis eqsports, daevalaT, saxelmwifosaTvis savaldebulo  

wesiT mieyidaT saeqsporto Semosavlis 12%, Semdeg es valdebuleba 32%–mde gaizarda 
(es wesi 1996 wels gauqmda). saerTaSoriso rezervebis Sevsebis erT–erTi mniSvnelo-

vani wyaro iyo saerTaSoriso safinanso organizaciebidan gamoyofili kreditebi da 

grantebi, agreTve  savaluto bazarze ucxouri valutis Sesyidva.

msoflio finansur bazrebs Soris savaluto bazari Tavisi moculobiT udidesia. uka-

nasknel periodSi msoflio savaluto operaciebis moculoba mniSvnelovnad gaizarda 

da misi yoveldRiuri  brunva miliardebs iTvlis. faqtobrivad savaluto bazarma miiRo 

globaluri xasiaTi, is moqmedebs msoflio masStabiT, mTeli dRe–Ramis ganmavlobaSi.

savaluto bazari ori mTavari komponentisagan Sedgeba: sabirJo vaWrobis bazari da 
gare sabirJo savaluto bazari, romelic faqtobrivad aris dilerTaSorisi (Forex-i) da 
bankTaSorisi.

savaluto bazris ZiriTadi monawileebi arian: centraluri bankebi, komerciuli 

bankebi, savaluto birJebi, sainvesticio fondebi, eqsportiorebi, importiorebi, sabro-

kero kompaniebi, kerZo pirebi.

savaluto strategia mravalvariantulia. zogjer savaluto kursis reJimis aras-

wori arCeva iwvevda mniSvnelovan zarals, rac kidev erTxel adasturebs savaluto 

politikis gansazRvris sifrTxilis aucileblobas.

savaluto kursebis ̀ curvis~ strategia gamoixateba imaSi, rom saxelmwifo ar ereva 

savaluto kursis dawesebaSi da igi ganisazRvreba Tavisufal  savaluto bazarze. 

rogorc praqtikam aCvena, kursebis ̀ Tavisufali curva~ moklevadian periodSi zogjer 

iwvevs zedmetad maRal inflacias, romlis pirobebSic qveyana dgeba arCevanis winaSe: 

an Seasustos inflaciis zrda, rac ganapirobebs umuSevrobis zrdas an gaataros sru-

li dasaqmebis politika da Seurigdes fasebis zrdas. `mcuravi savaluto~ kursebis 

dros saxelmwifo ar ereva regulirebaSi, amitom Tu bazarze ganxorcieldeba speku-

laciuri TamaSebi, maSin savaluto kursebis ryeva iqneba mniSvnelovnad didi, ramac 

SeiZleba gamoiwvios ekonomikuri krizisi.

`Tavisuflad curvis~ sapirispiros warmoadgens fiqsirebuli savaluto kursebi. 

maTi gamoyenebis upiratesoba mdgomareobs inflaciis SekavebaSi da madestabili-

zebeli spekulaciis aRkveTaSi. Tu saxelmwifo awesebs da inarCunebs xangrZlivi 

periodis ganmavlobaSi fiqsirebul kurss, romelic ar Seesabameba realurad Camoya-

libebuls, maSin es Seqmnis krizisul viTarebas ekonomikaSi da gamoiwvevs ucxouri 

valutis rezervebis did danakargebs. praqtikaSi fiqsirebuli gacvlis kursis gavr-

celebul saxesxvaobad miCneulia kursis e.w. mibma myari valutis mimarT.

valutebis regulirebadi `curva~ gansxvavdeba `Tavisufali curvisagan~ imiT, rom 
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savaluto kursis dadgenis momentSi Tavisufal bazarze monawileobs centraluri 

banki, romelic akavebs kursis cvalebadobas. aseT viTarebaSi saxelmwifosTvis 

aucilebelia valutis mniSvnelovani rezervis qona. sxva saxelmwifoebis gamocdile-

ba gviCvenebs,  rom regulirebadi `curvis~ arasworad gamoyenebas mivyavarT rezerve-

bis mniSvnelovan danakargebTan. misi marTva ki moiTxovs umaRles profesionalizms 

da Sesabamis momzadebas.

savaluto strategiis rogori variantia yvelaze dResdReobiT saqarTvelos  

savaluto bazarze?  

 saqarTveloSi moqmedebs marTvadi mcuravi gacvliTi kursis reJimi, radganac 

mcuravi gacvliTi kursi xels uwyobs grZelvadian ekonomikur zrdas ufro metad 

vidre es fiqsirebuli kursis pirobebSi iqneboda SesaZlebeli. aqedan gamomdinare 

erovnuli bankis amocanas ar warmoadgens laris kursis fiqsacia, Sesabamisad ar 

xdeba bankis Careva savaluto bazris procesSi,  garda gamonaklisi SemTxvevebisa, 

rodesac adgili aqvs kursis mkveTr cvlilebas.   

amrigad, savaluto politika nebismieri qveynis safinanso politikis erT-erTi mniS-

vnelovani nawilia, romelic mowodebulia daareguliros savaluto faseulobebTan 

dakavSirebuli ekonomikuri urTierTobebi, xeli Seuwyos ekonomikis, gansakuTrebiT 

ki eqsportze orientirebuli warmoebis ganviTarebas, qveyanaSi investiciebisaTvis sa-

surveli garemos Seqmnas, saerTaSoriso rezervebis zrdas, erovnuli fuladi erTeu-

lis stabilurobas da aqedan gamomdinare msoflio ekonomikaSi qveynis integracias. 


