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საქართველოს ეკონომიკის წინაშე დღეისათვის არსებულ პრობლე-
მებს შორის განსაკუთრებულ ყურადღებას უკანასკნელ პერიოდში განვი-
თარებული ინფლაციური პროცესები იმსახურებს. ინფლაციასთან ბრძო-
ლის გააქტიურება თავისთავად გულისხმობს ფულად-საკრედიტო სისტე-
მის ფუნქციონირების მარეგულირებელი მექანიზმების, მათ შორის - სა-
მართლებრივი ბაზის, სრულყოფას.

აღნიშნულის გათვალისწინებით, სტატიაში განხილულია საქართვე-
ლოს ეროვნული ბანკის საქმიანობის, განსაკუთრებით ინფლაციის მა-
რთვასთან დაკავშირებული საკანონმდებლო ნორმების ისტორიული სახე-
ცვილებები და სადღეისოდ მოქმედი რედაქციები. ამასთან ერთად, შესა-
ბამისი სტატისტიკიური მონაცემების, ფულის რაოდენობრივი თეორიის 
ფიშერისეული განტოლების საფუძველზე გახორციელებული გაანგარიშე-
ბებისა და ინფლაციის თარგეთირების მარეგულირებელი საკანონმდებლო 
დებულებების კომპლექსურ ანალიზე დაყრდნობით, ნაშრომში წარმოდგე-
ნილია ინფლაციის მართვა-რეგულირების მიმართულებები, რითაც საქა-
რთველოს პარლამენტის ყოველწლიური დადგენილებებით განსაზღვრული 
ინფლაციის მიზნობრივი მაჩვენებლის ზღვრულ და არამიზნობრივ პა-
რამეტრად მიჩნევაა შემოთავაზებული; ასევე ინფლაციის რეგულირების 
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თვალსაზრისით ეროვნული ბანკის საქმიანობის შეფასების კრიტერი-
უმად, ფაქტობრივი ინფლაციის წლიური სიდიდის, იმავე წლისათვის სა-
ქართველოს პარლამენტის დადგენილებით განსაზღვრულ ინფლაციის პა-
რამეტრზე გადამეტების მაჩვენებლის შემოღება და პარლამენტის დადგე-
ნილებით განსაზღვრულზე მნიშვნელოვნად მაღალი ინფლაციის წლიური 
ფაქტობრივი მაჩვენებლის არსებობის შემთხვევებში, ეროვნული ბანკის 
პრეზიდენტის პასუხისმგებლობის საკითხის განმსაზრვრელი საკანონ-
მდებლო ცვილებების ამოქმედებაა შემოთავაზებული. 

საკვანძო სიტყვები: მიზნობრივი ინფლაცია, ინფლაციის მარეგუ-
ლირებელი სამართლებრივი ბაზის სრულყოფა, ეროვნული ბანკის პასუხის-
მგებლობა.

შესავალი

სამეცნიერო ეკონომიკურ ლიტერატურაში ინფლაცია განიხილება 
როგორც: -„...მაკროეკონომიკური არასტაბილურობის კიდევ ერთი ასპექტი“ 
(Campbell R. McConnell, Stanley L. Brue, Sean M. Flynn, 2015), „ინფლაცია პრო-
ბლემაა იმიტომ, რომ ის ადამიანებს არ მოსწონთ“ ( მენქიუ გ., 2000). აღ-
ნიშნულისა და რაც უაღრესად მნიშვნელოვანია, ფასების სტაბილურობის 
უდიდესი მაკროეკონომიკური მნიშვნელობის გათვალისწინებით, ძნელია 
გარკვეული, თუნდაც ფსიქოლოგიური წინააღმდეგობის გარეშე გაითავი-
სო XX საუკუნის 80-იანი წლებიდან მრავალი ქვეყნის ფულად-საკრედიტო 
პოლიტიკის ერთ-ერთ ბერკეტად მიჩნეული, ინფლაციის თარგეთირების, 
ანუ ინფლაციის წინასწარ განსაზღვრული «მიზნობრივი მაჩვენებლის“ მე-
შვეობით მართვა-რეგულირების დამკვიდრებული პრაქტიკა. 

სამომხმარებლო ფასების ზრდასთან დაკავშირებული და მისგან გა-
მომდინარე მოსახლეობის ცხოვრების დონის გაუარესების გამომწვევი 
მოვლენის ინფლაციის მიზნობრივ თუ სასურველ პარამეტრად მიჩნევა, 
ჩვენი აზრით, ისევე ძნელადაღსაქმელია, როგორც უკანსაკნელ წლებში 
დამკვიდრებული დასკვნა-ფორმულირება: -„საქართველოში, 2020 წელს 
ეკონომიკური აქტივობა მნიშვნელოვნად შეიკვეცება. მიმდინარე პროგ-
ნოზით რეალური მშპ-ის ზრდა საქართველოში 2020 წელს -5 პროცენტი 
იქნება ...“. („ფინანსური სტაბილურობის ანგარიში 2020“).

ამ ფორმულირების ცალკეულ დებულებებს შორის არსებული წინაა-
ღმდეგობრივი ხასიათი, ჩვენი აზრით, მტკიცებას არ საჭიროებს, რადგან 
აბსოლუტურად ცხადია, ეკონომიკური აქტივობის მნიშვნელოვანი შეკვე-
ცით განპირობებული მშპ-ს მინუს 5%-ით შემცირების პირობებში, რაოდენ 
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აბსურდულია მის ზრდაზე მსჯელობა. აქედან გამომდინარე, წარმოდგენი-
ლი ფრაზის, ისევე როგორც სამომხმარებლო ფასების ზრდის მაპროვოცი-
რებელი მოვლენის ინფლაციის მიზნობრივ თუ სასურველ მაჩვენებლად 
მიჩნევა სრულიად არამართებულია. 

ყოველივე ზემოაღნიშნულის მიუხედავად, იმ გარემოების გათვა-
ლისწინებით, რომ „2009 წლიდან საქართველოს ეროვნული ბანკის მონე-
ტარული პოლიტიკის რეჟიმი არის ინფლაციის თარგეთირება“ („ინფლაცი-
ის თარგეთირება“, 2021), ტერმინებზე მსჯელობის პარალელურად, უაღრე-
სად საყურადღებოდ მიგვაჩნია კვლევის აქცენტების ქვეყანაში გამოკვე-
თილი ინფლაციის მაღალი ტემპის გამომწვევი მიზეზების ანალიზსა და 
ინფლაციის მარეგულირებელი სამართლებრივი ბაზის სრულყოფის მიმა-
რთულებებზე გამახვილება.

ინფლაცია და მისი რეგულირების ისტორიული თავისებურებები 
საქართველოში

როგორც ცნობილია, ნებისმიერი ქვეყნის ეკონომიკური ზრდის 
ერთ-ერთ უმთავრეს წინაპირობად მდგრადი ფულად-საკრედიტო სისტე-
მის არსებობა და ინფლაციის დაბალი დონის უზრუნველყოფა სახელდე-
ბა. აქედან გამომდინარე, სრულიად მართებულად უნდა მივიჩნიოთ საქა-
რთველოს დამოუკიებლობის აღდგენის, პრაქტიკულად პირველივე დღე-
ებიდან, კერძოდ, 1991 წლის 2 აგვისტოს, ქვეყნის უზენაესი საბჭოს მიერ 
«საქართველოს რესპუბლიკის ეროვნული ბანკის შესახებ“ საქართველოს 
რესპუბლიკის კანონის მიღება და ამ დოკუმენტის პირველი მუხლით, სა-
ქართველოს ეროვნული ბანკის ძირითად ამოცანებს შორის-„ეროვნული 
ფულის ერთეულის სიმტკიცის უზრუნველყოფის, ...“ დაფიქსირება (კანონი 
„საქართველოს რესპუბლიკის ეროვნული ბანკის შესახებ“ 1991).

სსრ კავშირის არსებობის მთელ პერიოდში ქვეყნის ცენტრალური სა-
ემისიო ბანკისა და ეროვნული ვალუტის არ არსებობის მიუხედავად, სა-
ქართველოს დამოუკიდებლობის აღდგენისთანავე ეროვნული ვალუტის 
სიმტკიცის უზრუნველყოფის და აქედან გამომდინარე, არასასურველი 
ინფლაციური პროცესების თავიდან აცილების დატვირთვის მატარებე-
ლმა ზემოაღნიშნულმა საკანონმდებლო ნორმამ, მნიშვნელოვნად დეტა-
ლიზებული ასახვა პოვა ეროვნული ბანკის საქმიანობის მარეგულირებელ 
შემდგომი თაობის საკანონმდებლო აქტებში.

კერძოდ, აღნიშნული კანონის მიღებიდან საკმაოდ მოკლე პერიოდ-
ში, 1995 წლის 23 ივნისს, საქართველოს პარლამენტის მიერ «საქართვე-
ლოს რესპუბლიკის ეროვნული ბანკის კანონი“-ს სახელწოდებით მიღე-
ბული დოკუმენტის ტექსტში, წინამორბედი კანონით ეროვნული ბანკის 
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ერთ-ერთ ძირითად ამოცანად მიჩნეული-„ეროვნული ფულის ერთეულის 
სიმტკიცის“ უზრუნველყოფის შესახებ არსებულმა ფორმულირებამ, ეკო-
ნომიკური არსით სრულიად მართებული, იმგვარად დეტალიზებული სახე 
შეიძინა, როგორსაც წარმოადგენდა ფრაზა: -”ეროვნული ფულის ერთეულისა 
და მისი მყიდველობითი უნარის, ფასების სტაბილურობის მიღწევა და შენა-
რჩუნება ...”. («საქართველოს რესპუბლიკის ეროვნული ბანკის კანონი“, საქ. 
რეს. კან., 1995).

საქმე ისაა, რომ აღნიშნული ფორმულირებით ფასების სტაბილურო-
ბის, ქვეყნის ფულად-საკრედიტო სისტემის არაინფლაციური რეჟიმით 
ფუნქციონირების მოთხოვნასთან გაიგივებამ, სრულიად მართებული ფო-
რმა შესძინა წინამორბედი კანონის ტექსტში-„ეროვნული ფულის ერთეუ-
ლის სიმტკიცის“ სახით არსებულ მეტად ზოგად ვალდებულებას.

ფულად-საკრედიტო პოლიტიკასა და მის შედეგებზე პასუხისმგებლო-
ბის დატვირთვის მატარებელი საკანონმდებლო ნორმები მნიშვნელო-
ვნად სრულყო “საქართველოს რესპუბლიკის ეროვნული ბანკის კანონის” 
ტექსტში, 1996 წლის 28 მაისს შეტანილმა შესწორებებმა. კერძოდ, დოკუმე-
ნტის მე-2 და 69-ე მუხლებით გათვალისწინებულმა მოთხოვნებმა, რამაც 
საქართველოს ეროვნულ ბანკს, ქვეყნის პარლამენტისათვის დასამტკი-
ცებლად „ფულად-საკრედიტო და სავალუტო პოლიტიკის ძირითადი მიმა-
რთულებების“ სახელწოდების იმ ყოველწლიური სამოქმედო გეგმის წარ-
დგენის ვალდებულება დაუწესა, რომლის ერთ-ერთ ელემენტს ინფლაცი-
ის ყოველწლიური დონის დაფიქსირება წარმოადგენდა.

ინფლაციის ყოველწლიური მაჩვენებლის ქვეყნის პარლამენტის და-
დგენილების ტექსტში ასახვის (დაფიქსირების) ვალდებულებამ ინფლა-
ციის მართვის განსაკუთრებულ სახელმწიფოებრივ მნიშვნელობას გაუსვა 
ხაზი, რაც უდავოდ დადებითი მოვლენა იყო.

ინფლაციის მართვა-რეგულირების პროცესების საკანონმდებლო 
უზრუნველყოფის თვალსაზრისით, უაღრესად საყურადღებოდ უნდა მი-
ვიჩნიოთ, „ეროვნული ბანკის შესახებ“ საქართველოს ორგანულ კანონში 
2008 წლის 14 მარტის შესწორებები. საქმე ისაა, რომ აღნიშნული ცვლი-
ლებების შედეგად კანონის ტექსტში ასახვა ჰპოვა ისეთმა მნიშვნელოვა-
ნმა ეკონომიკურმა კატეგორიებმა, როგორიცაა: “ინფლაციის მიზნობრივი 
მაჩვენებელი”, “სამომხმარებლო ფასების ინდექსი” და “საშუალოწლიური 
ინფლაცია” („ეროვნული ბანკის შესახებ“ საქ. ორგ. კან., 2008).

„ინფლაციის თარგეთირების“ და „ინფლაციის მიზნობრივი მაჩვენებ-
ლის“, მსოფლიოს მრავალი ქვეყნის მონეტერული პოლიტიკის რეჟიმ(ებ)
ად მიჩნევის მიუხედავად, სამომხმარებლო ფასების ზრდის მაპროვოცი-
რებელი, ამდენად ქვეყანაში ცხოვრების დონის გაუარესების გამომწვე-
ვი და მოსახლეობის აბსოლუტური უმრავლესობისათვის არასასურველი 
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მოვლენის-ინფლაციის, მიზნობრივ, ანუ სასურველ პარამეტრად მიჩვე-
ვის მართებულება, ჩვენი აზრით, მსჯელობის საგანს უნდა წარმოადგე-
ნდეს.

აღნიშნული მოსაზრების ლოგიკურობაზე მეტყველებს, თუნდაც იმა-
ვე საკანონმდებლო ცვლილებების, (კანონის მე-4 მუხლის, მე-3 და მე-4 
პუნტების) ის უაღრესად მნიშვნელოვანი დებულებები, რომელთა თანახ-
მადაც:

„3. ეს ორგანული კანონი განსაზღვრავს ინფლაციის მაქსიმალურ მაჩ-
ვენებელს.“;

“4. ეროვნული ბანკის პრეზიდენტი პასუხისმგებელია ინფლაციის მაჩ-
ვენებელზე“. („ეროვნული ბანკის შესახებ“ საქ. ორგ. კან., 2008).

წარმოდგენილი საკანონმდებლო ნორმებით ინფლაციის მაქსიმა-
ლური მაჩვენებლის სახით, ხოლო «მის შეუსრულებლობაზე» ეროვნული 
ბანკის პრეზიდენტის პასუხისმგებლობის საკითხის დაფიქსირება, ჩვენი 
აზრით, ინფლაციის ყოველწლიური მაჩვენებელის-ზღვრულ (მაქსიმა-
ლურად დასაშვებ) და არა მიზნობრივ-სასურველ პარამეტრად მიჩნევის 
მართებულობას ცხადყოფს.

აღნიშნულის პარალელურად, თუ მხედველობაში მივიღებთ იმ გარე-
მოებას, რომ იშვიათი გამონაკლისის გარდა, პრაქტიკულად შეუძლებე-
ლია ქვეყანაში არსებული წლიური ინფლაციის ფაქტობრივი მაჩვენებე-
ლი ზუსტად ემთხვეოდეს „ფულად-საკრედიტო და სავალუტო პოლიტიკის 
ძირითადი მიმართულების“ დოკუმენტით განსაზღვრულ პარამეტრს აბ-
სოლუტურად ცხადია, აღნიშნული საკანონმდებლო ნორმის შეუსრულებ-
ლობის, კერძოდ წლიური ინფლაციის ფაქტობრივი მაჩვენებლის ქვეყნის 
პარლემენტის დადგენილებით განსაზღვრულ სიდიდეზე გადამეტების ან 
უფრო დაბალი პარამეტრის სახით არსებობის მაღალი ალბათობა და აქე-
დან გამომდინარე საქართველოს პარლამენტისათვის ეროვნული ბანკის 
პრეზიდენტის პასუხისმგებლობის საკითხის პრაქტიკულად ყოველწლიუ-
რი (ხშირად არაარგუმენტირებული) ვალდებულების დაწესების საშიშრო-
ება.

შექმნილი სიტუაციის დაძლევის, ინფლაციის ეკონომიკური არსის 
ნორმატიულ აქტებში ადეკვატური ასახვისა და იმ ზემოაღნიშნული სა-
კანონმდებლო ნორმის გათავლისწინებით, რომლის თანახმად-»კანონი 
განსაზღვრავს ინფლაციის მაქსიმალურ მაჩვენებელს», სრულიად ლოგი-
კურად მიგვაჩნია ტერმინის-„ინფლაციის მიზნობრივი მაჩვენებლის“, ტე-
რმინით -„ინფლაციის ზღვრული მაჩვენებელით“ ჩანაცვლება.

ინფლაციისა როგორ განმარტების, ასევე მისი მართვა-რეგულირე-
ბისათვის საკანონმდებლო უზრუნველყოფის თვალსაზრისით, უკანგადა-
დგმულ ნაბიჯად უნდა მივიჩნით, “საქართველოს ეროვნული ბანკის შესა-
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ხებ” საქართველოს 2009 წლის 24 სექტემბრის კანონის მიღება. საქმე ისაა, 
რომ აღნიშნული დოკუმენტის როგორც თავდაპირველ, ასევე მრავალრი-
ცხოვანი შესწორების შედეგად, მნიშვნელოვნად სახეცვლილ-სადღეი-
სოდ მოქმედ რეადაქციაში, ინფლაციის მიზნობრივ-სასურველ პარამეტ-
რად მიჩნევის პარალელურად, პრაკტიკულად აღარ ფიქსირდება ინფლა-
ციის მართვის ეფექტიანობის უზრუნველსაყოფად უაღრესად მნიშვნელო-
ვანი, ეროვნული ბანკის პრეზიდენტის პასუხისმგებლობის საკითხების 
მარეგულირებელი, წინამორბედ საკანონმდებლო აქტებში არსებული ის 
დებულებები, რომელთა შესახებ ქვემოთ გვექნება მსჯელობა.

ინფლაციის მართვა-რეგულირების პროცესების ქმედითი საკანონ-
მდებლო ბაზით უზრუნველყოფის ნიშნით ქვეყანაში შექმნილი სიტუაციის 
შესაფასებლად, უაღრესად საყურაღებოა ის გარემოება, რომ “საქართვე-
ლოს ეროვნული ბანკის შესახებ” 2009 წლის 24 სექტემბრის კანონმა, საქა-
რთველოს პარლამენტს ქვეყნის ბიუჯეტის შესახებ ყოველწლიურად მი-
საღები კანონების პარალელურად, ეროვნულ ბანკის მიერ მომზადებული 
„ფულად-საკრედიტო და სავალუტო პოლიტიკის ძირითადი მიმართულე-
ბების“ დოკუმენტის, ასევე ყოველწლიურად მიღება დაუწესა.

„ფულად-საკრედიტო და სავალუტო პოლიტიკის ძირითადი მიმართუ-
ლებების“ დოკუმენტი სამწლიანი პერიოდის მიხედვით შედგენას ექვე-
მდებარება და აქედან გამომდინარე, მასში ინფლაციის მიზნობრივი მაჩ-
ვენებელი სამი კალენდარული წლის მიხედვით, ყოველწლიური სიდიდის 
სახით ფიქსირდება. აღნიშნული საკანონმდებლო ნორმის ამოქმედებას 
(თუ “საქართველოს ეროვნული ბანკის შესახებ” 2009 წლის 24 სექტემბრის 
კანონის ტექსტით ვიმსჯელებთ), ერთი შეხედვით, არ უნდა გამოეწვია, 
წლიური ინფლაციის ფაქტობრივი მაჩვენებლის, ქვეყნის პარლამენტის 
დადგენილებით განსაზღვრულ, შესაბამისი წლის ინფლაციის მიზნობრივ 
მაჩვენებელთან ყოველწლიური შედარების დამკვიდრებული პრაქტიკის 
ცვლილება. თუმცა, განვითარებულმა მოვლენებმა მნიშვნელოვანი კო-
რექტივები შეიტანა აღნიშნული პროცესის მიმდინარეობაში.

საქმე ისაა, რომ წლიური ინფლაციის ფაქტობრივი მაჩვენებლის სა-
ქართველოს პარლამენტის დადგენილებით განსაზღვრულ შესაბამისი 
წლის ინფლაციის მიზნობრივი მაჩვენებლის სიდიდესთან შედარების 
დამკვიდრებული პრაკტიკა, ჩანაცვლებული იქნა იმგვარი მიდგომით, რო-
მელის შესახებ წარმოდგენას გვიქმნის საქართველოს ეროვნული ბანკის 
ოფიციალურ ვებგვერდზე განთავსებული ის განცხადებები, რომელთა თა-
ნახმად:

-„2009 წლიდან საქართველოს ეროვნული ბანკის მონეტარული პო-
ლიტიკის რეჟიმი არის ინფლაციის თარგეთირება. აღნიშნული რეჟიმის 
დროს წინასწარ განისაზღვრება ინფლაციის მიზნობრივი მაჩვენებე-



103

ინფლაციის რეგულირების სრულყოფის საკითხისათვის

ლი, რომელიც უნდა იქნეს შენარჩუნებული საშუალოვადიან პერიოდში.“ 
(ინფლაციის თარგეთირება, 2021).

-„საქართველოში მოქმედებს ინფლაციის თარგეთირების რეჟიმი, რო-
მელიც გულისხმობს ინფლაციის წინასწარ განსაზღვრული მაჩვენებლის 
მიღწევას საშუალოვადიან პერიოდში.“ (მიზნობრივი მაჩვენებელი, 2021).

ზემოაღნიშნულ და რიგ სხვა წყაროებში (მათ შორის“საქართველოს 
ეროვნული ბანკის შესახებ” საქართველოს ორგანული კანონის სადღეი-
სოდ მოქმედი ტექსტის მე-17 მუხლის მე-4 პუნქტსა და საქართველოს ერო-
ვნული ბანკის წლიურ ანაგარიშებში), დაფიქსირებული ფორმულირებების 
„სპეციფიკური» და საკმაოდ ბუნდივანი ხასიათი, ჩვენი აზრით, სრულიად 
ლოგიკურად ბადებს კითხვას იმის თაობაზე, თუ რომელი ან/და რა პერი-
ოდის მაჩვენებლი მიიჩნევა ურთიერთშედარებას დაქვემდებარებულ სი-
დიდეებად. კერძოდ, ინფლაციასთან დაკავშირებით ქვეყნის ეროვნული 
ბანკის ყოველწლიური საქმიანობის შეფასებისას, ინფლაციის ყოველწ-
ლიური ფაქტობრივი თუ სამი წლის მიხედვით გასაშუალოებული მაჩვე-
ნებელი უნდა შეუდარდეს „ფულად-საკრედიტო და სავალუტო პოლიტი-
კის ძირითადი მიმართულებების“ დოკუმენტ(ებ)ით ყოველი კონკრეტული 
წლისათვის განსაზღვრულ და/ან სამწლიანი პერიოდის მიხედვის გასაშუ-
ალებულ მაჩვენებლს.

მოქმედ ნორმატიულ აქტებში ზემოაღნიშნულ კითხვებზე ცალსახა 
პასუხების არ არსებობის მიუხედავად, შექმნილ სიტუაციაში ბოლომდე 
გარკვევისათვის უყაღრესად საყურადღებოდ მიგვაჩნია ქვემოთ წარმო-
დგენილი მონაცემების განხილვა. კერძოდ, იმ ფაქტის არსებობა, რომ 1996 
წლიდან (ეროვნულ ვალუტაში შედგენილი, საქართველოს სახელმწიფო 
ბიუჯეტის შესახებ პირველი წლიური კანონის მიღებიდან), 2009 წლის ჩათ-
ვლით განვლილი 14 წლის განმავლობაში (როდესაც „ფულად-საკრედიტო 
და სავალუტო პოლიტიკის ძირითადი მიმართულებების“ ყოველწლიურად 
მიღებულ დოკუმენტში ინფლაციის დონე-მაჩვენებლი ასევე ყოველწლიუ-
რად ფიქსირდებოდა*, წლური ინფლაციის ფაქტობრივი მაჩვენებელი რვა 
(1998, 1999, 2000, 2002, 2005, 2006, 2007 და 2008 წლებში) შემთხვევაში (57,14%) 
აღემატებოდა ოთხ (1996, 1997, 2001 და 2009 წლებში) შემთხვევაში (28,57%) 
ჩამორჩებოდა და მხოლოდ ერთ, 

 (2004 წელს 7,14%) შეესაბამებოდა საქართველოს პარლამენტის ყო-
ველწლიური დადგენილებებით შესაბამისი წლისთვის* განსაზღვრულ 
ინფლაციის მაჩვენებლს (იხ. ცხრილი 1).
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აღნიშნულის პარალელურად, უაღრესად საყურადღებოა 2009 წლის 
შემდგომ პერიოდში, კერძოდ, 2010-დან 2020 წლის ჩათვლით განვლილ 
11-წლიან ისტორიულ პერიოდში, წლიური ინფლაციის ფაქტობრივი მაჩ-
ვენებლის, საქართველოს პარლამენტის დაგენილებებით საშუალოვა-
დიანი პერიდოის მიხედვით განსაზღვრულ, როგორც ყოველი კონკრე-
ტული წლის, ასევე საშუალოვადიანი პერიოდის მიხედვით გასაშუალე-
ბულ, ინფლაციის მიზნობრივ მაჩვენებლთან დამთხვევის არც ერთი, ანუ 
პრაქტიკულად ქვეყნის პარლამენტის დადგენილებების პერმანენტული 
შეუსრულებლობა (იხ. ცხრილი 2)

ამასთან ერთად, თუ მხედველობაში მივიღებთ იმ გარემოებას, რომ 
2010-2021 წლებში, ასევე ვერ ხერხდებოდა საშუალოვადიანი (სამი წელი) 
პერიოდის მიხედვით გასაშუალებული წლიური ინფლაციის ფაქტობრი-
ვი მაჩვენებლების, საქართველოს პარლამენტის დაგენილებებითამა-
ვე პერიოდების მიხედვით განსაზღვრულ, როგორც ყოველი კონკრეტუ-
ლი წლის, ასევე საშუალოვადიანი პერიოდის მიხედვით გასაშუალებულ 
ინფლაციის მიზნობრივ მაჩვენებლებთან თანხვედრის უზრუნველყოფა 
(იხ ცხრილი 3), შექმნილი სიტუაციის სიმძიმე კომენტარს არ საჭიროებს 
და განსაკუთრებულ აქტუალურობას ძენს აღნიშნულის გამომწვევი მიზე-
ზების სიღრმისეულ შესწავლას.

საქმე ისაა, რომ ცხრილებში დაფიქსირებულ მონაცემების თამახმად, 
1996-დან 2021 წლამდე განვლილ 25-წლიან პერიოდში მხოლოდ ერთხელ 
-2004 წელს იქნა უზრუნველყოფილი ქვეყანაში არსებული ინფლაციის 
ფაქტობრივი (როგორც ყოველი კონკრეტული წლის, ასევე სამწლიანი პე-
რიოდის მიხედვით გასაშუალოებული) მაჩვენებლის საქართველოს პარ-
ლამენტის მიერ განსაზღვრულ (როგორც ყოველი კონკრეტული წლის, 
ასევე სამწლიანი პერიოდის მიხედვით გასაშუალებულ) პარამეტრებთან 
შესაბამისობა, რაც სრულიად ლოგიკურად ბადებს კითხვას ამ დარვევებ-
ზე უფლებამისილი სახელმწიფო სტრუქტურ(ებ)ის რეაგირების ხასიათის 
და აქედან გამომდინარე, აღნიშნული სფეროს მარეგულირებელი საკანო-
ნმდებლო ბაზის მდგომარეობის შესახებ.

ზემოაღნიშნულ კითხვაზე სრულფასოვანი პასუხისათვის, ჩვენი აზ-
რით, უაღრესად საყურადღებოა ეროვნული ბანკის საქმიანობაზე კონტ-
როლის მარეგულირებელი საკანონმდებლო ბაზის ანალიზი. კერძოდ კი, 
ის გარემოება, რომ ჯერ კიდევ 1991 წლის 2 აგვისტოს, «საქართველოს რეს-
პუბლიკის ეროვნული ბანკის შესახებ» საქართველოს რესპუბლიკის კანო-
ნის მე-6 მუხლის მე-2 პუნქტის შესაბამისად, საქართველოს ეროვნულ ბა-
ნკს, ყოველი წლის არა უგვიანეს 1 აპრილისა, გაწეული საქმიანობის ანგა-
რიშის საქართველოს რესპუბლიკის უზენაესი საბჭოსათვის დასამტკიცებ-
ლად წარდგენა ევალებოდა. 
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ეროვნული ბანკის საქმიანობაზე კონტროლის თვალსაზრისით, წინ 
გადადგმულ ნაბიჯს წარმოადგენდა 1995 წლის 23 ივნისის “საქართველოს 
რესპუბლიკის ეროვნული ბანკის კანონის”, 28-ე მუხლის იმ დებულებების 
ამოქმედება, რომლებიც ქვეყნის ეროვნული ბანკის მიერ განხორციე-
ლებული ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის ფასების სტაბილურობის (ანუ 
ინფლაციის მართვის) ამოცანებთან შეუსაბამოდ მიჩნევის შემთხვევაში, 
საქართველოს პარლამენტს, ფულად-საკრედიტო პოლიტიკაში ცვლილე-
ბების შეტანის ინიცირების უფლება ანიჭებდა, ხოლო ეროვნული ბანკის 
მიერ ამ გადაწყვეტილებასთან არ დათანხმების შემთხვევაში, კანონი 
ბანკის გამგეობის ვადამდე გადარჩევის საკითხის ავტომატურ ამოქმე-
დებას ითვალისწინებდა.

ინფლაციურ პროცესებზე პასუხისმგებლობის დატვირთვის მატარე-
ბელი ზემოაღნიშნული საკანონმდებლო ნორმები კიდევ უფრო დაიხვე-
წა, 1995 წლის 23 ივნისის “საქართველოს რესპუბლიკის ეროვნული ბანკის 
კანონში”, 1996 წლის 28 მაისს შეტანილმა შესწორებებმა. კერძოდ, კანო-
ნის 69-ე მუხლის მე-3 პუნქტის დებულებამ საქართველოს ეროვნულ ბა-
ნკს, ყოველი საფინანსო წლის დამთავრებიდან არა უგვიანეს სამი თვისა, 
განხორციელებული ფულად-საკრედიტო და სავალუტო პოლიტიკის ანგა-
რიშის საქართველოს პარლამენტისათვის დასამტკიცებლად წარდგენის 
ვალდებულება დაუწესა.

ზემოაღნიშნული საკანონმდებლო ნორმების მეშვეობით ინფლა-
ციაზე საპარლამენტო კონტროლის გააქტიურებამ, მართალია, მნიშვნე-
ლოვნი იმპულსი მისცა ინფლაციის მართვა-რეგულიურების პროცესის 
ეფექტიანობას, მაგრამ ბოლომდე ვერ უზრუნვეყო მასზე ჯეროვანი კონტ-
როლი, რადგან ამავე 69-ე მუხლის მე-4 პუნქტი, ეროვნული ბანკის ანგარი-
შის დაუმტკიცებლობის შემთხვევაში, საქართველოს პარლამენტისათვის, 
მხოლოდ ბანკის საქმიანობის გაუმჯობესების, (გამოვლენილი ნაკლოვა-
ნებების აღმოფხვრის) რეკომენდაციების შემუშავების უფლებამოსილე-
ბას ითვალისწინებდა და არ განსაზღვრავდა აღნიშნული რეკომენდაცი-
ების შეუსრულებლობის შემთხვევებში დამნაშავეთა პასუხისმგებლობის 
საკითხს.

ინფლაციური პროცესების მართვა-რეგულირების თვალსაზრისით, 
უაღრესად მნიშვნელოვან დოკუმენტად უნდა მივიჩნიოთ „ეროვნული 
ბანკის შესახებ“ საქართველოს, ორგანულ კანონის 2008 წლის 14 მარტის 
შესწორებების 621-ე და 63-ე მუხლების ის დებულებები, რაც «ფულად-სა-
კრედიტო და სავალუტო პოლიტიკის ძირითადი მიმართულებები»-ს დო-
კუმენტის კონკრეტული კრიტერიუმების მიხედვით შეუსრულებლობის 
შემთხვევაში, ეროვნული ბანკის ანგარიშვალდებულებისა და ბანკის პრე-
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ზიდენტის თანამდებობრივი პასუხისმგებლობის საკითხებს არეგული-
რებდა.

ინფლაციის მართვის თვალსაზრისით ქვეყანაში შექმნილი მდგო
მარეობა მნიშვნელოვნად შეცვალა “საქართველოს ეროვნული ბანკის 
შესახებ” 2009 წლის 24 სექტემბრის რიგით მესამე კანონის ამოქმედე�-
ბამ. საქმე ისაა, რომ აღნიშნული დოკუმენტის როგორც პირველად, ისე�-
ვე სადღეისოდ მოქმედ რედაქციებში, პრაქტიკულად აღარ ფიქსირდება, 
ინფლაციის წლიური ფაქტობრივი მაჩვენებლის, საქართველოს პარლა
მენტის მიერ განსაზღვრულ მაჩვენებელთან შეუსაბამობის (გადამეტების 
ან ვერ მიღწევის) შემთხვევებში, ეროვნული ბანკის (მისი პრეზიდენტის) 
ანგარიშვალდებულების, თუნდაც წინამორბედ საკანონმდებლო აქტებში 
არსებული დებულებები.

ქვეყანაში ინფლაციური პროცესების მარეგულირებელ, პრაკტიკულად 
ერთადერთ მოქმედ საკანონმდებლო ნორმად გვევლინება „ეროვნული 
ბანკის შესახებ“ საქართველოს ორგანული კანონის 61-ე მუხლის მე-6 
პუნქტის ის დებულება, რომლის თანახმად, „ყოველწლიურად, საფინანსო 
წლის დამთავრებიდან არაუგვიანეს 4 თვისა, ეროვნული ბანკი საქართვე-
ლოს პარლამენტს წარუდგენს ანგარიშს ფულად-საკრედიტო, სავალუტო 
და საზედამხედველო პოლიტიკის განხორციელების შესახებ. ეროვნული 
ბანკი წლიურ ანგარიშში ასახავს საპენსიო სააგენტოს საინვესტიციო საქ-
მიანობის „დაგროვებითი პენსიის შესახებ“ საქართველოს კანონთან და 
ეროვნული ბანკის მოთხოვნებთან შესაბამისობას. საქართველოს პარ-
ლამენტი ამტკიცებს წარდგენილ ანგარიშს.”

ინფლაციური პროცესების მართვა-რეგულირების დატვირთვის მა-
ტარებელი, ქვეყანაში მოქმედი ერთადერთი ზემოაღნიშნული საკანონ-
მდებლო ნორმის აშკარად არასაკმარისი ხასიათის პარალელურად, მის 
არსებით ნაკლოვანებად, ასევე, უნდა მივიჩნიოთ ის ფაქტი, რომ არსე-
ბული ფორმულირება ქვეყნის პარლამენტს, ეროვნული ბანკის წლიური 
ანგარიშის დამტკიცებას, პრაქტიკულად ყოველგვარი განხილვის გარეშე, 
ავალდებულებს, რაც უმართებულოდ მიგვაჩნია, თუნდაც იმ ფაქტის გათ-
ვალისწინებით, რომ 1991 წლიდან 2009 წლის 24 სექტემბრამდე, ანუ სა-
დღეისოდ მოქმედი საკანონმდებლო აქტის მიღებამდე, ეროვნული ბანკის 
საქმიანობის მარეგულირებელი ყველა კანონი, ინფლაციის ფაქტობრივი 
მაჩვენებლის პარლამენტის დადგენილებით განსაზღვრულ პარამეტრთან 
შეუსაბამობის შემთხვევაში, ბანკის პრეზიდენტის პასუხისმგებლობის სა-
კითხის განხილვას ითვალისწინებდა.

ინფლაციური პროცესების მართვის და აღნიშნულ პროცესზე კონტ-
როლის თვალსაზრისით, ქვეყნის საკანონმდებლო აქტებში არსებული 
ნაკლოვანებების ლოგიკურ შედეგად უნდა მივიჩნიოთ, ფულად-საკრედი-
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ტო და სავალუტო პოლიტიკის განხორციელების შესახებ საქართველოს 
ეროვნული ბანკის ყოველწლიური ანგარიშ(ებ)ის დამტკიცების თაობა-
ზე, საქართველოს პარლამენტის, ასევე ყოველწლიურ დადგენილებებში 
(ინფლაციის ფაქტობრივი მაჩვენებლების ქვეყნის პარლამენტის დადგე-
ნილებით განსაზღვრილ სიდიდეებთან წლების განმავლობაში არ და-
მთხვევის მიუხედავად), ერთი და იმავე ფრაზით: „დამტკიცდეს საქართვე-
ლოს ეროვნული ბანკის შესაბამისი წლის ფულად-საკრედიტო, სავალუტო 
და საზედამხედველო პოლიტიკის განხორციელების შესახებ ანგარიში“ 
შეფასება.

მოკლევადიან პერსპექტივაში ქვეყნის მნიშვნელოვანი 
მაკროეკონომიკური პარამეტრების საპროგნოზო დინამიკა და 

ინფლაციური მოლოდინი 

ყოველივე ზემოაღნიშნულის პარალელურად, თუ მხედველობაში მი-
ვიღებთ ქვეყანაში ინფლაციის მაპროვოცირებელი უმნიშვნელოვანესი 
მაკროეკონომიკური მაჩვენებლების როგორც არსებული, ასევე საპროგო-
ნოზო პარამეტრების დინამიკის ამსახველ ცხრილი 4-ით წარმოდგენილ 
მონაცემებს, ინფლაციური რისკების საშიშროება მტკიცებას არ საჭირო-
ებს.

საქმე ისაა, რომ 2016-19 წლებში მშპ-ის ფაქტობრივი ოდენობის 5,4 
მლრდ ლარით, ანუ 15,5%-ით ზრდის პირობებში, საქართველოს ნაერთი 
ბიუჯეტის მთლიანი სალდო-საბიუჯეტო დეფიციტის დიდად მაღალი ტე-
მპით-842 მლრდ ლარით, ანუ 164,8%-ით ზრდის (იხ, ცხრილი 4), შედეგად, 
ბიუჯეტის დეფიციტის ხარჯზე მიმოქცევის არხებში მოხვედრილი, ინფლა-
ციური დატვირთვის მატარებელი, რეალურად დაუსაქონლებელი ფულის 
მასის ზრდით განპირობებულ არასასურველ ინფლაციურ მოლოდინს, 
კიდევ უფრო ამძიმებს ამავე ცხრილით წარმოდგენილი მნიშვნელოვანი 
მაკროეკონომიკური პარამეტრების საპროგნოზო მაჩვენებლების სავარა-
უდო დინამიკა. კერძოდ, 2024 წლისათვის მშპ-ის საპროგნოზო სიდიდის, 
2019 წლის ფაქტობრივ მაჩვენებელთან შედარებით, მხოლოდ 6,6 მლრდ 
ლარით, ანუ 16,8%-ით სავარაუდო ზრდის პირობებში, ამავე პერიოდის სა-
ბიუჯეტო დეფიციტის დიდად მაღალი ტემპით -293 მლრდ ლარით, 21,7%-
ით ზრდის მეტად არასაურველი პროგნოზის არსებობა.

სახელმწიფო ბიუჯეტის დეფიციტის ზრდის ხარჯზე, ინფლაციური და-
ტვირთვის მატარებელი მნიშვნელოვნად გაზრდილი ფულის მასის სავა-
რაუდო ზრდით განპირობებულ ინფლაციურ მოლოდინს, მნიშვნელოვნად 
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ამძიმებს, უცხოური ვალუტის (ძირითადად აშშ დოლარი, ევრო) გაცვლითი 
კურსის გაუარესების მაპროვოცირებელი და აქედან გამომდინარე, ჩვენს 
რეალობაში სამომხმარებლო საქონელის დიდ ნაწილზე ფასების გარდა-
უვალი ზრდის გამომწვევი მონაცემები, (იხ. ცხრილი 4)

კერძოდ, 2019-2024 წლებში ქვეყნის ეროვნული ბანკის საერთაშორისო 
რეზერვების ოდენობის განმსაზღვერელი იმ მაკროეკონომიკური პარამე-
ტრების საპროგნოზო დინამიკა, რომელსაც განაპირობებს 2024 წლისათ-
ვის უცხოური ინვესტიციების (ქვეყანაში ვალუტის შემოდინების ერთ-ე-
რთი ძირითადი წაყარო) საპროგნოზო პარამეტრის, 2019 წლის ფაქტობ-
რივ მაჩვენებლებთან შედარებით მხოლოდ 38,4%-ით ზრდის პირობებში, 
ამავე პერიოდის ექსპორტ-იმპორტის უარყოფითი სალდოს (ქვეყნიდან 
ვალუტის გადინების წყარო) საპროგნოზო მაჩვენებლის ბევრად მაღალი- 
65,9%-ით ზრდის არასასურველი პროგნოზის არსებობა.

ყოველივე ზემოაღნიშნულის პარალელურად, ფულის რაოდენობრი-
ვი თეორიის საყოველთაოდ აღიარებულ პრინციპის თანახმად-„ ..., ფულის 
რაოდენობა განსაზღვრავს ფასების დონეს, ხოლო ფულის რაოდენობის 
ზრდის ტემპი-ინფლაციის დონეს”, აბსოლუტურად ცხადია ინფლაციური 
პროცესების გააქტიურების თვალსაზრისით არსებული მონაცემების სიმ-
ძიმე (იხ. ცხრილი 5).

კერძოდ, 2024 წლისათვის, 2016 წლის ფაქტობრივ მაჩვენებელთან შე-
დარებით, ქვეყნის მშპ-ის საპროგნოზო პარამეტრის მხოლოდ 12 მლრდ 
ლარით, ანუ 34,4%-ით ზრდის პირობებში, ამავე პერიოდის ფართო ფულის-
M2-ის საპროგნოზო მოცულობის დიდად წინმსწრები ტემპით -16,1 მლრდ 
ლარით, 247,7%-ით ზრდის საპროგნოზო პარამეტრისა და აღნიშნულის შე-
დეგად, ფართო ფული-M2-ის საპროგნოზო მოცულობის მშპ-ის მოცულობა-
სთან თანაფარდობის მეტად შთამბეჭდავი -83,1%-ით ზრდის მოლოდინის 
არსებობა.

 ინფლაციური რისკების ზემოაღნიშნულ მოლოდინს კიდევ უფრო ამ-
ძიმებს ფულის რაოდენობრივი თეორიის ირვინ ფიშერის განტოლების 
საფუძველზე გაანგარიშებული და ცხრილი 5-ით წარმოდგენილი მონაცე-
მები, რომლის თანახმად, 2024 წლისათვის ქვეყანაში ფასების დონის საპ-
როგნოზო მაჩვენებელის ზრდა, 2016 წლის მის ფაქტობრივ სიდიდესთან 
შედარებით, 194,2%-ით არის ნავარაუდევი.

ყოველივე ზემოაღნიშნული, საქართველოს ეროვნული ბანკის პრე-
ზიდენტის იმ მოსაზრების არსებობის მიუხედავად, რომლის თანახმადაც 
ფულის რაოდენობრივი თეორია: -„მართებულია მხოლოდ გრძელვადი-
ან და/ან ძალიან მაღალი ინფლაციის პერიოდში”, (კ. გვენეტაძე: ფულის 
მასაზე გამადიდებელი შუშით დაკვირვება,...), უახლოესი მომავლისათვის 
ქვეყანაში ინფლაციური პროცესების გააქტიურება სრულიად რეალურ სა-
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ინფლაციის რეგულირების სრულყოფის საკითხისათვის
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დავით ჭელლიძე, ლევან ჭელიძე

შიშროებად, ხოლო მისი პრევენციისათვის სახელისუფლებო სტრუქტუ-
რების საქმიანობის გააქტიურება, უაღრესად აქტუალურ საკითხად უნდა 
იქნეს მიჩნეული. 

დასკვნა

ინფლაციური პროცესების მართვა-რეგულირების თვალსაზირისით საქა-
რთველოში შექმნილი სიტუაციიდან გამომდინარე, უღრესად საყურადღებოა 
ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის მარეგულირებელი საკანონმდებლო ბაზის იმ 
ორი უმნიშვნელოვანესი პრინციპის აღდგენა-გამოყენებით სრულყოფა, რა-
საც ითვალისწინებდა “ეროვნული ბანკის შესახებ” საქართველოს ორგა-
ნული კანონის, 2008 წლის 14 მარტის მეტად ხანმოკლე პერიოდის (2009 
წლის 24 სექტემბრამდე) მანძილზე მოქმედი შესწორება, რომლის თა-
ნახმად, ინფლაციის მაჩვენებელი არა მიზნობრივ, არამედ «მაქსიმალუ-
რ»-ზღვრულ პარამეტრად მიიჩნეოდა, ხოლო მასზე (ინფლაციის მაჩვენე-
ბელზე) პასუხისმგებლობა ეროვნული ბანკის პრეზიდენტის თანამდებობ-
რივი უფლებამისილების საკითხს წარმოადგენდა.

აღნიშნულის პარალელურად, ინფლაციის ეკონომიკური არსის ნო-
რმატიულ აქტებში ადეკვატური ასახვის, ეროვნული ბანკის საქმიანობის 
ცალსახა და ობიექტური კრიტერიუმით შეფასებისა და რიგი სხვა ფაქტო-
რების გათვალისწინებით, მიზანშეწონილად მიგვაჩნია, ეროვნული ბა-
ნკის საქმიანობის მარეგულირებელ ნორმატიულ აქტებში გამოყენებული 
ტერმინი-«ინფლაციის მიზნობრივი მაჩვენებელი», ჩანაცვლებული იქნეს 
ტემინით-„ინფლაციის ზღვრული მაჩვენებელი“;

-ინფლაციური პროცესების ეფექტიანი მართვისათვის აუცილებელი 
ოპერეტიულობის (არა სამწლიანი პერიოდის მიხედვით გაჭიანურებუ-
ლი) და ბანკის საქმიანობაზე ქმედითი საპარლამენტო კონტროლის უზ-
რუნველფისათვის, ინფლაციის შეფასების სადღეისოდ დამკვიდრებული, 
საკმაოდ ბუნდოვანი კრიტერიუმი-„საშუალოვადიან პერიოდში ინფლაცი-
ის მიზნობრივი მაჩვენებლი“, შეცვლილ იქნეს, ფაქტობრივი ინფლაციის 
წლიური მაჩვენებლის, ამავე წლისათვის საქართველოს პარლამენტის 
დადგენილებით განსაზღვრულ ინფლაციის მაჩვენებელზე გადამეტების 
კრიტერიუმით;

-საქართველოს პარლამენტის დადგენილებებით მიღებულ-„ფულა-
დ-საკრედიტო და სავალუტო პოლიტიკის ძირითადი მიმართულებების 
დოკუმენში“ დაფიქსირებული ინფლაციის კონკრეტული წლის მაჩვენე-
ბელზე, წლიური ინფლაციის ფაქტობრივი მაჩვენებლის გადამეტების 
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Despite the severity of the problems facing the Georgian economy, the 
recent inflationary processes deserve special attention. Activation of the fight 
against inflation implies the study-analysis of the legal framework regulating the 
functioning of the monetary-credit system of the country.

In the light of the foregoing in the first part of the work based on estimation 
of the key macroeconomic parameters stimulating inflation, in particular: the Real 
Gross National Product, the aggregate budget balance, foreign investitions, the 
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trade deficit, and the actual M2 Money Stock and trends estimated parameters, 
and the estimates made based on the Irving Fisher’s Equation of the Theory 
of Money, and the conclusion(s) made upon complex analysis of the inflation 
targeting legal regulatory norms, improvement of the existing practice (including 
existing legal base) of management/regulation of inflatory processes is regarded 
as an urgent objective. 

Based on all of the above, and a number of other factors, in the final part 
of the article recommenations are provided to improve the efficiency of inflation 
regulation/management. In particular: 

- taking into account peculiarity of the Georgian language and adequate 
definition of economical essence of inflation in the legal acts, evaluation of 
performance of the National Bank with unambigious and objective criteria, it is 
deemed expedient to replace the term “Target Inflation Value” in the regulatory 
legal acts of the National Bank with “Inflation Threshold”;

- in order to ensure operativness, necessary in effective management of 
the inflatory processes and effective parliamentary control over the operation 
of the National Bank, the esablished existing criterion for evaluating inflation is 
deemed expedient to be replaced with the criterion of the excess of the actual 
annual inflation rate over the inflation rate defined by parliamentary decree of 
the same year;

- if the actual annual inflation rate exceeds the inflation rate of that year, 
defined in the decree of the Parliament of Georgia, it is regarded to be a duty of 
the national parliament to discuss the issue of responsibility of the President of 
the National Bank.

Keywords: Target Inflation Value, ways to improve inflation management/
regulation (including the legal base), responsibility of the National Bank.

JEL Codes: E31, P24, P44

Davit Chelidze, Levan Chelidze


