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თემა 1. საერთაშორისო ფინანსური სისტემები  
 
1. ამერიკის შეერთებული შტატების ფინანსური 
სისტემა 

 
ამერიკის შეერთებული შტატები (აშშ) - მეურნეობის 
თანამედროვე  სტრუქტურაში დომინირებს მომსახურების 
სფერო (75%), რაც ქვეყნის განვითარების პოსტინდუსტრიალურ 
სტადიაზე გადასვლის შესახებ მოწმობს. სიფლის მეურნეობაში 
მხოლოდ მშპ-ს - 2%, მრეწველობაში - 23% იქმნება. 
აშშ-ის ფინანსური  სისტემის  სტრუქტურა  და მისი 
განვითარების თავისებურებები: აშშ-ის საფინანსო სისტემა - 
არის არაჩვეულებრივად რთული, მრაფალფენოვანი სისტემა, 
რომელიც მრავალი სხვადასხვა ფედერალური ორგანიზაციებისა 
და დაწესებულებებისაგან, შტატების, მუნიციპალიტეტების 
ორგანიზაციებისა და დაწესებულებებისაგან, ასევე კერძო 
ფინანსური და სხვა ფირმებისა და დაწესებულებებისაგან 
შედგება.  
თანამედროვე ფინანსური სისტემა შედგება სამი ძირითადი 
კომპონენტისაგან: ფინანსური ინსტიტუტები, ფინანსური 
ბაზრები და ფინანსური ინსტრუმენტები, რომლებიც 
ფინანსური გარიგებების დასადებად, აქტივებისა და რისკების 
გაცვლიათვის გამოიყენებიან. 
აშშ-ს ფინანსური სისტემა შედგება ფედერაციის ფინანსური 
სისტემისგან, შტატების, ადგილობრივი თვითმმართველობების 
ფინანსური სისტემისგან (საგრაფოები, ქალაქის 
მუნიციპალიტეტები, სოფლები, სკოლები, სპეციალური უბნები, 
დაახლოებით 83 ათასი). ბიუჯეტს გადამწყვეტი მნიშვნელობა 
აქვს.  შემუშავებულია სოციალურ და ჯანმრთელობის 
დაზღვევის, საგზაო ფონდის და სხვა საგადასახადო თანხების 
სისტემა. ისინი გაერთიანდა 1968 წელს ფედერალური 



 

ბიუჯეტით. ამავე დროს, ისინი გამოიყო როგორც 
დამოუკიდებელი სახსრებიs ბიუჯეტები და გადავიდა მხოლოდ 
ნდობის ფონდებში, რაც გულისხმობს ამ თანხების სხვა 
მიზნებისთვის გამოყენებას და დახარჯვას. არსებობს სხვა 
საბიუჯეტო სახსრები, მათი წილი შეადგენს ფედერალური 
ბიუჯეტის შემოსავლების დაახლოებით 2% -ს. ასევე საჯარო 
ფინანსებში შედის საწარმოების ფინანსები, რომლებიც 
ფინანსდება ბიუჯეტიდან (მთავრობის მიერ დაფინანსებული 
საწარმო).თანამედროვე ფინანსურ სისტემას გლობალური 
ხასიათი გააჩნია. ფინანსური ბაზრები და შუამავლები 
ყოვლისმომცველი საერთაშორისო სატელეკომუნიკაციო 
ქსელის მეშვეობით არიან ურთიერთდაკავშირებულები.  
ფინანსური ბაზრები - არის ფულადი ბაზარი მოკლევადიანი 
ვალდებულებების მიხედვით (ერთ წელზე ნაკლები დაფარვის 
პერიოდით) და კაპიტალის ბაზარი გრძელვადიანი სავალო 
ვალდებულებებისა და აქციების მიხედვით. ფინანსური 
შუამავლები - არიან ფირმები, რომელთა მთავარი ფუნქცია 
კლიენტების ფინანსური პროდუქტებისა და მომსახურეობების     
მეტი     ეფექტიანობით უზრუნველყოფაში მდგომარეობს, 
ვიდრე მათ ფინანსიურ ბაზრებზე თავიანთი ოპერაციებიდან 
შეეძლოთ მიეღოთ. ფინანსური შუამავლების ძირითად ტიპებს 
შორის შეიძლება გამოიყოს ისეთები, როგორიცაა ბანკი, 
საინვესტიციო და სადაზღვეო კომპანიები.  
ფინანსური სისტემის არასაბანკო ინსტიტუტები - საინვესტიციო 
ურთიერთ ფონდები: 

ურთიერთ საინვესტიციო ფონდების აქტივები 1065 მლრდ-დან 
6965 მლრდ დოლარამდე გაიზარდა. ისინი სპეციალიზდებიან 
აქტივების გარკვეულ სახეობაში ინვესტიციებზე (აქციების 
ფონდები, ფულადი ბაზრის ფონდები, ობლიგაციების ფონდები, 



 

შერეული ფონდები). ურთიერთ ფონდები - არის ინვესტორების 
ჯგუფის სახელით შეძენილი და პროფესიონალური 
საინვესტიციო კომპნიის ან რომელიმე სხვა ფინანსური 
დაწესებულების მიერ მართვადი აქციების, ობლიგაციებისადა 
სხვა აქტივების ორგანიზაციულად გაფორმებული 
ერთობლიობა („საინვესტიციო პორტფელი“). თითოეული 
კლიენტი უფლებას ღებულობს მისი ფასიანი ქაღალდების 
რაოდენობის პროპორციულ რაოდენობაზე ფონდის შემოსავლის 
ნებისმიერ განაწილებაში გარკვეულ წილზე, და შეუძლია 
ფონდში თავისი წილი საბაზრო ფასის მიხედვით ნებისმიერ 
მომენტში გაყიდოს.  
განასხვავებენ ურთიერთ ფონების ორ ძირითად ტიპს: ღიებს და 
დახურულებს. 

ღია ტიპის საუთიერთობო ფონდები თავისთავზე იღებენ 
ერთ აქციაზე გაანგარიშებაში სუფთა აქტივების 
ღირებულებასთან შესაბამისობაში მათ მიერ ემიტირებული 
აქციების გაყიდვასთან და გამოსყიდვასთან მიმართებაში 
ველდებულებებს (ფონდის პორტფელში ყველა ფასიანი 
ქაღალდების საბაზრო ღირებულების გაყოფის გზით მათ მიერ 
მიმოქცევაში გამოშვებული ყველა აქციების რაოდენობაზე). ღია 
ტიპის ფონდებში მოცემული მაჩვენებელი ყოველდღიურად 
იცვლება იმის მიხედვით, თუ მისი მონაწილეები როგორ 
შეიძენენ ფონდის ახალ აქციებს და გაყიდიან ძველებს. 

დახურული ტიპის ფონდები თავიანთ აქციებს ერთ 
აქციაზე გაანგარიშებაში სუფთა აქტივების ღირებულებასთან 
შესაბამისობაში არ გაყიდიან და არ ემიტირებენ. ასეთი 
ფონდების აქტივები სხვა ჩვეულებრივი აქციებისმსგავსად 
ბროკერების მეშვეობით გაიყიდება. მათი ფასები ერთ აქციაზე 
გაანგარიშებაში სუფთა აქტივების ღირებულებისაგან 



 

განსხვავდებიან. 
სადაზღვევო ფონდები: სადაზღვევო ფონდები ქმნიან 
სადაზღვევო კომპანიებს - დაზღვევასთან და სადაზღვევო  
პრემიასთან მიმართებაში მათ მიერ მიწოდებულ 
მომსახურეობებზე გადახდის სახით კლიენტებისაგან 
მიღებული სახსრების ხარჯზე. რამდენადაც კლიენტები 
აღნიშნულ პრემიებს იხდიან მათ მიერ რაიმე სახეობის 
მომსახურების განხორციელებამდე, სადაზღვევო კომპანიები 
მათგან მიღებულ ფულად სახსრებს გარკვეული პერიოდის 
განმავლობაში, რომელიც შეიძლება როგორც ერთ წელზე 
ნაკლები, ასევე რამდენიმე ათწლეულიც იყოს, ფინანსური 
აქტივების: აქციების, ობლიგაციების, უძრავი ქონების შესაძენად 
იყენებენ. 
აშშ-ის სადაზღვევო კომპანიები იყოფა - სიცოცხლის 
დაზღვევასთან მიმართებაში კომპანიებად და ქონებისა და 
სამოქალაქო პასუხისმგებლობის დაზღვევასთან მიმართებაში 
კომპანიებად. თანამედროვე პირობებში ქვეყანაში დახურული 
აქციონერული საზოგადოების ფორმით ორგანიზებული 2 
ათასზე მეტი სადაზღვევო კომპანია ფუნქციონირებს. ქვეყნის 
მთლიანი მოწიფული მოსახლეობის მიახლოებით 70%-ს 
აღნიშნული კომპანიების სადაზღვევო პოლისები გააჩნიათ. 
ქონებისა და სამოქალაქო პასუხისმგებლობის დაზღვევაშთან 
მიმართებაში კომპანიები თავიანთი რესურსების მნიშვნელოვან 
ნაწილს მაღალლიკვიდურ ფასიან ქაღალდებში 
აბანდებენ.აღნიშნული კომპანიების აქტივების მნიშვნელოვან 
წილის სახაზინო და მუნიციპალური ფასიანი ქაღალდები, 
კორპორატიული აქციები და ობლიგაციები შეადგენენ.  
საპენსიო ფონდები: აშშ-ის საპენსიო ფონდები - საპენსიო 
პროგრამების შექმნასთან არიან დაკავშირებულები. არსებობს 



 

ორი ტიპის საპენსიო პროგრამები: საპენსიო პროგრამა 
დადგენილი შესატანების (დაგროვებადი) საფუძველზე და 
საპენსიო პროგრამა დადგენილი შეღავათების 
(წამახალისებელი) საფუძველზე. საპენსიო ფონდები ბოლო 
წლებში აშშ-ის საფინანსო სისტემაში დინამიურად მზარდ 
იუსტიტუციურ ინვესტორებად გადაიქცნენ. კერძო საპენსიო 
ფონდები წარმოიშვნენ XIX საუკუნის ბოლოს, ხოლო 
სახელმწიფოებრივები - 1935 წელს. საპენსიო ფონდები თავიანთ 
ძირითად რესურსებს აბანდებენ სხვადასხვა სახეობების ფასიან 
ქაღალდებში დამოუკიდებლად ან ურთიერთ ფონდების 
აქციების შეძენის მეშვეობით.  
კაპიტალის ბაზრები: აშშ-ში კაპიტალის კარგად 
განვითარებული გრძელვადიანი და მოკლევადიანი ბაზრები 
არსებობს. გრძელვადიანი სასესხო კაპიტალის ბაზარი - ფასიანი 
ქაღალდების ბაზარს (საფონდო ბირჟა), სამრეწველო, ყცხოური 
და სახსლმწიფოებრივი იბლიგაციების ბაზრებს, იპოთეკურ 
ბაზარს, სამომხმარებლო კრედიტს მოიცავს. მოკლევადიანო 
ბაზარი მოიცავს ისეთ ბაზრებს, როგორებიცაა - ფულადი 
(მოკლევადიანი კაპიტალის ბაზარი), ვადაზე გარიგებების 
მიხედვით სავალუტო, ფინანსური (ოფციონების ბაზარი), 
ფიუჩერსული, სვპპური. 
ფასიანი ქაღალდების ბაზარი სხვდასვა კრიტერიუმების 
მიხედვით ხასიათდება. ასე მაგალოთად, პირველადი ბაზარი - 
არის ბაზარი, რომელზეც მხოლოდ ახლად გამოშვებული 
ობლიგაციებისა და აქციების განთავსება ხორციელდება; 
მეორადი ბაზარი - არის ბაზარი, რომელზეც ადრე გამოშვებული 
ფასიანი ქაღალდების მიმოქცევა ხორციელდება. მეორადი 
ბაზარი მისი ოპრგანიზაციის ხერხის მიხედვით დაიყოფა - 
საბირჟოებად და არასაბირჟოებად, ხოლო გარიგებების 



 

განხორციელების ვადების მიხედვით - სპოტის ბაზრად, სადაც 
მყისიერი გადახდა ხორციელდება, და ვადიანი ბაზარი, სადაც 
გარიგებები გარკვეული ვადით დერივატებად ან წარმობულ 
ფინანსურ ინსტრუმენტებად წოდებული სპეციალური 
ფინანსური ინსტრუმენტების მეშვეობით ხორციელდება. აშშ-ის 
ფინანსურ სისტემაში დიდი როლი არის მიკუთვნებული 
მეორად ბაზარზე და მის მთავარ ინსტრუმენტებზე, 
როგორებიცაა: ბირჟები და არასაბირჟო ბაზრები. 

ფინანსური ბაზრის ძირითად დაწესებულებას 
წარმოადგენს ნიუ-იორკის საფონდო ბაზარი (მასზე აშშ-ის 
ყველა ფასიანი ქაღალდების 85-90% იყიდება). თავისი 
სამართლებრივი სტატუსის მიხედვით იგი ასოციაციას 
წარმოადგენს. კორპორაციისათვის ნიუ- იორკის საფონდო 
ბირჟაზე საკუთარი აქციების კოტირების უფლების მოპოვება, 
მაგალითად, ნიშნავს მის „ამერიკული ბიზნესის უმაღლეს 
საზოგადოებაში“ შესვლას ნიშნავს. ასეთ უფლებას აღწევენ 
მხოლოდ პირველი კლასის რეპუტაციის მქონე კორპორაციები 
აღწევენ, რომელთაც აქციონერების დიდი რაოდენობა და 
ასობით მილიონ დოლარებში განზომვადი აქციების საბაზრო 
ღირებულება გააჩნიათ. 
აშშ-ში მნიშვნელობის მიხედვით მეორე ბირჟა - არის ამერიკული 
საფონდო ბირჟა. ფორმალურად იგი დამოუკიდებელია, მაგრამ 
სინამდვილეში იგი ნიუ-იორკის საფონდო ბირჟაზთან 
მჭიდროდ არის დაკავშირებული. 
აშშ-ი მსოფლიოში კაპიტალის უმსხვილეს კაპიტალს ბაზარს 
ფლობს, თუ სტაბილურად მოქმედი ეკონომიკის პირობებში 
ფასიანი ქაღალდების მიხედვით დავალიანების საერთო თანხის 
მიხედვით, აქციებისა და ვალდებულებების ჩათვლით 
ვიმსჯელებთ, 1998 წელს 20 ტრილიონ დოლარზე მეტი 



 

შეადგინა. 
ფულადი ბაზრის ფონდები: აშშ-ში ფულადი  ბაზრის ფონდები 
70-იან წლებში წარმოიშვა. ფულად ბაზრად იწოდება ბაზარი, 
რომელზეც ბანკები, კომპანიები და სხვა სტრუქტურები 
ლიკვიდურ ფულად რესურსებს გაყიდიან და შეიძენენ. 
მოკლევადიანი კაპიტალის ბაზარი: აშშ-ის შიდა ფულადი 
ბაზარი ასევე მსოფლიოში უმსხვილესს წარმოადგენს, და იგი 
მთლიანი ეროვნული შემოსავლის (მეშ) 40% მეტს შეადგენს. 
როგორც წესი, მოკლევადიანი ბაზრის ლიკვიდურობა (საწარმოო 
და სახვა ფორმებით სესხების დაფინანსებისათვის 
დეპოზიტური სერთიფიკატების დიდი რაოდენობის გამოშვება) 
საჭიროა ეკონომიკური     ზრდის     უზრუნველყოფისათვის,   
რომლისათვისაც მიუღებელია ისეთი ცნება, როგორიცაა 
„სახსრების დეფიციტი“. სამთავრობო ორგანიზაციებისსახაზინო 
თამასუქებისა და ფასიანი ქაღალდების გამოშვების 
ტენდენციების ზრდა სახელმწიფოებრივი დეფიციტური 
დაფინანსების (ანუ მთავრობის ოპერაციები ახალი 
სახელმწიფოებრივი ვალდებულებების განთავსების ხარჯზე 
ხორციელდება) გადიდებას ასახავს. ამ მოსაზრებით 
ფედერალური რეზერვების ფონდის ბაზარი აშშ-ის უნიკალურ 
მოკლევადიან ფულად ბაზარს წარმოადგენს. 
სავალუტო ბაზარი: ნიუ-იორკი - მსოფლიოს სამი  უმსხვილესი 
სავალუტო ბაზრიდან ერთ-ერთია. იგი სხვა ქვეყნების 
სავალუტო ბაზრებთან და მსოფლიო ბაზართან არის 
გაერთიანებული და მოიცავს - კომერციულ გარიგებებს „ბანკი - 
კლიენტი“ საცალო სექტორის ჩარჩოებში და „ბანკი - ბანკი“ 
(საცალო ბანკთაშორისო სექტორი), ასევე პირდაპირ გარიგებებს 
ან გარიგებებს ბროკერების მეშვეობით და ფედერალური 
რეზერვების სისტემის (ფრს) ოპერაციებს უცხოურ ვალუტასთან, 



 

როგორებიცაა: სავალუტო ინტერვენციები, სავალუტო სვოპები, 
გარიგებები საერთაშორისო ფინანსურ ორგანიზაციებთან. 
კაპიტალის ბაზრების რეგულირება: სასესხო კაპიტალის 
აკუმულაციისა და მოძრაობის უზარმაზარ ბაზრებზე ეფექტური 
კონტროლის ორგანიზაცია მეტად რთულია, იგი ეკონომიკის 
მოთხოვნილებებისა და დიდი ისტორიული გამოცდილების 
შედეგს წარმოადგენს. აშშ-ში კონტროლის მექანიზმი შედგება 
შემდეგი რგოლების, ორგანოებისა და ელემენტებისაგან: 
კონგრესის საკანონმდებლო აქტებისა და 
დადგენილებებისაგან; ინსტიტუციონალური 
უზრუნველყოფისაგან (ფედერალური კანონების სისტემა, 
რომლებიც ბირჟების საქმიანობაზე საერთო ზედამხედველობას 
ახორციელებენ); თვითრეგულირების მექანიზმისაგან ფასიანი 
ქაღალდების ბაზრის (თვით ბირჟეების მხრიდან); ჩარევის 
აპრობირებული მათოდიკისაგან სახელმწიფოს მიერ 
ეკონომიკის ფიქტიური სექტორის საქმიანობაში. 
ფინანსების სამინისტრო. იგი საფონდო ბაზარზე - სახაზინო 
თამასუქების, საშუალოვადიანი და გრძელვადიანი 
ობლიგაციების გამოშვების მეშვეობით ზემოქმებებს და ამ 
თვალსაზრისით საფონდო ბაზრებზე მდგომარეობის 
ცვლილებით, სასესხო კაპიტალის ბაზარზე კორპორაციების 
კონკურენტის სახით გამოდის. 
სახელმწიფო დაწესებულებები.სახელმწიფო 
დაწესებულებები, რომლებიც ასობით ათასი ორგანიზაციების 
ფინანსური საქმიანობის რეგულირებისა და კონტროლის რთულ 
და განშტოებულ სისტემას წარმოადგენენ, ყველა ფინანსური 
დაწესებულებები წარმოადგენენ კერძოებს: ან აქციონერულებს, 
ან კოპერატიულებს. სახელმწიფოს მიეკუთვნება მხოლოდ 
სპეციალიზებული საკრედიტო დაწესებულებების მცირე 



 

რაოდენობა, რომლებიც კერძოებთან კი არ კონკურირებენ, 
არამედ საზოგადოების ინტერესებში განსაკუთრებულ 
ფუნქციებს ასრულებენ. მათი მთავარი ამოცანაა - საკრედიტო 
სისტემის მთავარი რგოლების სტაბილურობის მხარდაჭერა და 
კერძო ბიზნესის ისეთ სფეროძი შევსება, როგორიცაა სოფლის 
მეურნეობისა და ბინათმშენებლობის დაკრედიტება. 

დასკვნები: 
1. აშშ-ის ფინანსური სისტემა თავისთავად მძლავრ 

ინდუსტრიას წარმოადგენს, რომელიც ეკონომიკაში 
ფულადი სახსრების მოზრაობას ეფექტიანად 
უზრუნველყოფს. 

2. აშშ-ის ფინანსური სისტემის დამახასიათებელ 
თავისებურებას მის განვითარებაში საბაზრო 
პრინციპების მეტობა წარმოადგენს, რომლებიც 
ეკონომიკაში ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მზარდ 
როლში გამოიხატება. 

3. ფინანსური სისტემის მდგრადობა და საიმედობა 
მნიშვნელოვანი ხარისხით ძლიერი და განშტოებული 
სახელმწიფოებრივი რეგულირების ძალისხმევით არის 
უზრუნველყოფილი, რომელსაც საბაზრო სტიქია 
გადაყავს ორგანიზებულ კალაპოტში და შემდგომ 
განვითარების ორგანიზებულ ხასიათს უჭერს მხარს 
საზოგადოების ინტერესებში 

4. აშშ-ის ფინანსური სისტემის განვითარების  ერთ-ერთი  
მთავარი ტენდენცია მდგომარეობს ბანკების როლის 
შემცირებაში და ინსტიტუციონალური ინვესტორების 
როლის გაზრდაში, როგორებიცაა: საპენსიო ფონდები, 
სადაზღვევო კომპანიები და ურთიერთ ფონდების სახით 
კოლექტიური ინვესტირების ინსტიტუტები. 



 

5. აშშ-ის ფინანსური სისტემის საქმიანობაში საკვანძო როლი 
ეკუთვნის ფინანსურ ბაზარს, სადაც ვაჭრობის საგანის 
სახით გამოდიან სხვადასხვა სახეობიდ ფულადი 
აქტივები, როგორებიცაა: აქციები, ობლიგაციები, 
თამასუქები და ა.შ., ანუ ფინანსური ინსტრუმენტები. 
აღნიშნული ბაზრები ერთმანეთთან მჭიდროდაა 
დაკავშირებული. 

6. აშშ-ის საფონდო ბაზარზე აქციების ვაჭრობაში 
ცენტრალური ადგილი უკავია ნიუ-იორკის საფონდო 
ბირჟას, რომელზეც 2800 კომპანიაზე მეტის აქციებია 
დარეგისტრირებული. გარდა ამისა, აქციებით ვაჭრობის 
დიდი მოცულობა ხორციელდება არასაბირჟო ბაზარზე, 
რომლის წამყვან დაწესებულებას НАСДАК - ის სავაჭრო 
სისტემა წარმოადგენს, სადაც მიახლოებით 5000 
კომპანიის აქციებია დარეგისტრირებული. 

7. გლობალიზაციის პირობებში აშშ-ის ფინანსურ ბაზრებზე 
მიმდინარე ცვლილებების შედეგად მსოფლიოს სხვა 
ფინანსურ ბაზრებზე საქმეების მდგომარეობაზე 
ზემოქმედება მკვეთრად გაძლიერდა. აღნიშნულს ხელი 
შეუწყო კომპიუტერული ტექნიკის, კავშირგაბმულობის 
საშუალებების და კაპიტალის მოძრაობასთან 
დაკავშირებული საერთაშორისო ოპერაციების 
მასშტაბების გადიდების პროგრესმა. 

8. ფინანსური  რესურსების  გადანაწილება  ძირითადად 
მსოფლიო ფინანსური ბაზრის მეშვეობით 
ხორციელდება. აღნიშნული ბაზარი თავისთავად 
საფინანსო-საკრედიტო ინსტიტუტების ერთობლიობას 
წარმოადგენს, რომლებიც შუამავლების სახით 
სხვადასხვა ქვეყნებიდან კრედიტორებსა და მსესხებლებს 



 

შორის ფულად სახსრებს გადაანაწილებენ. 
 
         2. გერმანიის  ფინანსური სისტემა 

გერმანიის ფინანსური სისტემა: გერმანიის ფინანსური სისტემა 
მოიცავს - ფედერალურ ბიუჯეტს, 16 მიწების, თემების 
ბიუჯეტებს, სპეციალურ სამთავრობო და არასაბიუჯეტო 
ფონდებს, ფედერალური რკინიგზის (ბუნდესბანი) და 
ფედერალური ფოსტის (ბუნდესპოსტი), სახელმწიფო 
საწარმოების, სოციალური დაზღვევის ორგანოების, შრომითი 
ფედერალური უწყების ფინანსებს. მთლიანი ქევყანა ფინანსურ 
ოლქებადაა დაყოფილი. ფედერაციის ბიუჯეტსა და მიწების 
ბიუჯეტებს შორის შემაკავშირებელ რგოლს უმაღლესი 
ფინანსური დირექციები წარმოადგენენ. ისინი რამდენიმე 
ფინანსურ ბოლქებს აერთიანებენ. 
ფორმალურად საბიუჯეტო სისტემის ყველა რგოლები 
ავტონომიურებია, ანუ დამოუკიდებლად ადგენენ ბიუჯეტს, 
იღებენ გადასახადებს, მოსაკრებლებს, გახარჯავენ სახსრებს 
მათი ირისდიქციის ქვეშ არსებული ფუნქციების შესრულებაზე. 
ცნობილია, რომ მრავალი ფედერალური მიწები არა ერთი 
ასწლეულები დამოუკიდებელი სახელმწიფოები იყვნენ. 
აღნიშნულმა განაპირობა მოსახლეობაში საყოფაცხოვრებო და 
ეთნიკურისაც კი განსხვავებების ფორმირება. აქედან 
წარმოიქმნება „ვერტიკალური და ჰორიზონტალური 
საგადასახადო-ფინანსური გამოთანაბრების“ ოპტიმალური 
ურთიერთ დამოკიდებულების მუდმივად მოძიების 
აუცილებლობა. საუბარია არა მარტო ფედერაციასა და მიწებს 
(თემების ჩათვლით) შორის ეფექტური ურთიერთმოქმედების  
შესახებ, არამედ არა ნაკლები განსაკუთრებული მნიშვნელოა 
აქვს სოციალურ-ეკონომიკური განვითარების სხვადასხვა 



 

დონეებზე მყოფი თვით მიწებს (და თემებს) შორის ფინანსური 
რესურსების დიფერენციალურ ჰორიზონტალურ 
გადანაწილებასაც. ყოველივე აღნიშნული ფედერაციისა და 
მიწების ერთობლივი კონტროლის ქვეშ „რეგიონალური 
სამეურნეო სტრუქტურის გაუმჯობესების“ სპეციალური 
პროგრამების ჩარჩოებში ხორციელდება. მოცემული პროგრამა 
„ევროპული ეკონომიკის აღდგენის პროგრამით“(ERP) შეივსება. 
ორივე პროგრამა ფინანსური მხარდაჭერის მიხედვით გერმანიის 
ყველა ეკონომიკური ზონების კლასიფიკაციის სისტემაზეა 
დაფუძნებული. 
ფედერაცია და მიწები თავიანთ საბიუჯეტო მეურნეობას 
თავისთავად და ერთმანეთისაგან დამოუკიდებლად უძღვებიან, 
ანუ თავიანთი ბიუჯეტების დაგეგმვაზე და აღსრულებაზე 
პასუხისმგებლობას, ასევე მათზე კონტროლს თავისთავად 
ახორციელებენ. 
გერმანიის ფინანსური სისტემა საბიუჯეტო სისტემაში 
სპეციალურ სამთავრობო ფონდებს, არასაბიუჯეტო ფონდებს, 
სახელმწიფოებრივი საწარმოების, სოციალური საზღვევის 
ორგანოების, შრომის ფედერალური უწყების და სხვების 
ფონდებს ჩართავენ. ფინანსურ სისტემაში საბიუჯეტო სისტემის 
შემდეგ მეორე ადგილი სპეციალურ ფონდებს უკავია. 
სპეციალური ფონდები: სპეციალურ ფონდებს შორის მთავარს 
სოციალური დაზღვევის ფონდი წარმოადგენს. იგი შედგება 
დიდი რაოდენობის დამოუკიდებელი ფონდებისაგან, 
რომლებიც მოიცავენ დაზღვევის ცალკეულ სახეობებს, 
როგორებიცაა: დაზღვევის ფონდი დროებით 
არაშრომისუნარიანობასთან მიმართებაში, უმუშევრობის 
შემთხვევაძე, უბედური შემთხვევებისაგან და სხვა. 
ფონდების სახსრები შეიქმნება სამი წყაროს ხარჯზე. 



 

სავალდებულო ანარიცხები, მეწარმეების შენატანების და 
ფედერალური ბიუჯეტიდან სახელმწიფო სუბსიდიები. 
ყველაზე დიდ წილს მეწარმეების გადარიცხვები შეადგენენ. 
სოციალური დაზღვევის ფონდები მოიცავენ დაზღვევას 
უბედური შემთხვევებისაგან, დაზღვევას  ავადმყოფობის 
შემთხვევაზე, მუშებისა და მოსამსახურეების საპენსიო 
დაზღვევას, საპენსიო დაზღვევას პირების რომლებიც არ 
მუშაობენ დაქირავებით. სოციალური დაზღვევის ფონდები 
ყველაზე მნიშვნელოვანს წარმოადგენენ. აღნიშნულ ფონდებში 
შესათანები თავისთავად სიბერის, ავადმყოფობისა და კრიზისის 
შემთხვევაზე კოლექტიური მხარდაჭერის საფინანსო-
ეკონომიკურ საფუძველს წარმოადგენენ. ძირითადი კანონის 
შესაბამისად, ფედერაციას სოციალური დაზღვევის სფეროში, 
ავადმყოფობის დაზღვევის ჩართვით კონკურირებადი 
საკანონმდებლო კომპეტენცია გააჩნია. სოციალური 
საჭიროებების გადაფარვისათვის სპეციალური ფულადი 
ფონდის რეგულირების აღნიშნული უფლება ასევე სოციალური 
დაზღვევის დაფინანსებისათვის, ანუ სოციალური დაზღვევის 
მიმართებაში გადასახადების შემოღებისათვის გამოიყენება. 
სახელმწიფოს მიერ განხორციელებადი სოციალური დახმარება 
და სოციალური მომსახურების სხვა სახეობები გადასახადების, 
ანუ მთლიანად საზოგადოების ხარჯზე - სახელმწიფო 
ბიუჯეტის ხარჯზე ფინანსდება. 
საპენსიო დაზღვევა გერმანიაში შეიხამებს მოქალაქეების 
სიბერეში უზრუნველყოფის ორ სისტემას: გადამანაწილებელ და 
დაგროვებად სისტემებს. აღნიშნული - არის „სამი დონის 
სისტემა“. პირველი (ყველა საპენსიო გადახდებისმიახლოებით 
80% გადამანაწილებელი ხერხით ფინანსდება) მოიცავს 
უოირველეს ყოვლისა დაქირავებული ყველა მუშკების 



 

სავალდებულო საპენსიო დაზრვევას. გადამანაწილებელი 
სისტემა ხასიათდება იმით, რომ ხანდაზმული პირების პენსიის 
გადახდაზე საპენსიო დაზღვევის (საპენსიო დაზღვევის 
უწყების) ფონდში შენატანები გამოიყენება. გერმანიაში 
მოცემულ შემონატანებს წარმოადგენენ - სადაზღვევო 
შესატანები დაზღვეული პირების და სამუშაოგამცემების, ასევე 
სახელმწიფოს დოტაციები. აღნიშნული პენსია საკმარისია 
ხანდაზმული ადამიანის ცხოვრების ნორმალური დონის 
უზრუნველყოფისათვის. საპენსიო უზრუნველყოფის მეორე და 
მესამე დონე დაგროვებითი ხერხით (საწარმოების ფონდებიდან 
და კერძო დაგროვებებიდან) ფინანსება. 
უმუშევრობის მიხედვით დაზღვევა და გადახდები ხდასაქმების 
ფედერალური უწყების მიერ ხორციელდება. მუშებისათვის და 
მოსამსახურეებისათვის სადაზღვევო ანარიცხები მათი 
შემოსავლებზე დამოუკიდებლად სავალდებულოა. უმუშევრები 
ღებულობენ შემწეობას, რომელიც დამოკიდებულია საერთო 
შრომით სტაჟზე, ბოლო შრომის ანაზღაურების სიდიდეზე, 
წლოვანებაზე, კმაყოფაზე მყოფი ბავშვების ვალდებულების 
არსებობაზე.  მთავრობის ეკონომიკური პოლიტიკის მთავარ 
პრიორიტეტს უმუშევრობის დონის შემცირება წარმოადგენს 
(უმუშევრობის დონემ 2001 წლის დასაწყისში 9,3% შეადგინა). 
ქვეყნის ფინანსურ სისტემაში შედიან არასაბიუჯეტო ფონდები, 
რომლების ცენტრალური მთავრობის განკარგულებაში 
იმყოფებიან, როგორებიცაა: ომის   გამოსათანაბრებელი ფონდი, 
ევროპული ეკონომიკის განვითარების ფონდი და სხვა 
მიზნობრივი ფონდები. 
სახელმწიფო საწარმოების ფინანსები: სახელმწიფო სამრეწველო 
საწარმოების საფუძველს შეადგენენ მსხვილი კონცერნები, 
რომელთა ხელში სახელმწიფო საწარმოების მთლიანი 



 

აქციონერული კაპიტალის მიახლოებით 2/3 არის თავმოყრილი. 
სახელმწიფო საწარმოების ფინანსები - ქვეყნის ფინანსური 
სისტემის შემადგენელი ნაწილია. გერმანიას  სახელმწიფო 
საკუთრების განვითარებული სექტორი გააჩნია. მიწების, 
თემებისა და ფედერალური მთავრობის ხელისუფლებების 
ხელშია მთლიანად ტრანსპორტი და კავშირგაბმულობა, სამთო 
მრეწველობა, შავი და ფერადი მეტალურგია, 
ელექტროენერგეტიკის, ალუმინის მთლიანი წარმოება, 
ავტომობილებისა და ხომალდების წარმოების მიახლოებით 
50%, ნავთობისა და გაზის მოპოვება. სახელმწიფოს ხელშია ასევე 
მონოპოლისტური კაპიტალისათვის არასაკმარისად 
რენტაბელურ დარგები, მათ შორის საგზაო მეურნეობა, 
ავტოსტრადების, აეროპორტების მშენებლობა, საყოფაცხოვრებო 
მეურნეობა. 
ბიუჯეტიდან დიდი თანხები მიიმართება სამხედრო 
დანიშნულების ობიექტების მშენებლობაზე და სამხედრო 
ხასიათის სამეცნიერო კვლევებზე. სახე;მწიფო კაპდაბანდებები 
ასევე ინფრასტრუქტურაში მიიმართება. 
ფინანსური კაპიტალი: ქვეყნის ფინანსური კაპიტალი 
მთლიანობაში ეროვნული მეურნეობის მომცველი ერთმანეთში 
შერწყმული სამრეწველო, ფინანსური და დანარჩენი 
მონოპოლიების ერთჯგუფების სახით არის წარმოდგენილი. 
გერმანიის განსაკუთრებულობას წარმოადგენს ფინანსური 
ჯგუფების ნაკლებირაოდენობა არა მარტო აშშ-თან შედარებით, 
არამედ იმ განვითარებულ ქვეყნებთანაც, რომელთა ეკონომიკა 
თავიანთი მასტაბების მიხედვით დასავლეთგერმანულებთან 
შედარებადია. იაპონიაში, საფრანგეთში, დიდ ბრიტანეთში 
ასეთი ჯგუფების რაოდენობა შეადგენს 15–20, ხოლო გერმანიაში 
10-საც არ აღწევს (საერთოეკონომიკური მნიშვნელობის არმქონე 



 

რეგიონული ჯგუფების ჩაუთვლელად). აღნიშნული აიხსნება 
მნიშვნელოვანი საბანკო კაპიტალის სამი ბანკის ხელში 
კონცენტრაციით, როგორებიცაა: „გროსბანკები“, „დოიჩე ბანკი“. 
„დრეზდენ ბანკი“. ისიმი ქვეყნის აქციონერული კაპიტალის 
მიახლოებით 80% აკონტროლებენ. 
სახელმწიფო ფასიანი ქაღალდების ბაზარი გერმანიაში - 
სამთავრობო ვალდებულებების მეოთხე უნსხვილესი 
საერთაშორისო ბაზარია აშშ-ის, იაპონიისა და დიდი 
ბრიტანეთის შემდეგ. მის განმასხვავებელ თავისებურებას 
წარმოადგენს ის, რომ იგი თავისი მოცულობით დანარჩენი 
ტიპის სავალო ფონდური ინსტრუმენტების ბაზრებს არ 
აჭარბებენ, მაგრამ აქციების ბაზარზე მნიშვნელოვნად მეტია. 
ფინანსური რესურსების დეფიციტის გადაფარვის წყაროებს 
ემსახურება მთავრობის ვალდებულებების ქვეშგამოშვებული 
ფასიანი ქაღალდები. მთავრობის მიერ ფედერალურ ბანკში 
ვალდებულებებთ განმტკიცებული ოფიციალური მიმართვის 
საფუძველზე ფასიანი ქაღალდების და პროცენტების 
გადახსდით პირდაპირი სესსხების გაცემა ხორციელდება. 
აღნიშნული ქაღალდები ფართე მოთხოვნით სარგებლობენ 
განასხვავებენ სახელმწიფო ფასიანი ქაღალდების შემდეგ 
სახეობებს: ფედერალურ სესხებს, ფედერალურ ობლიგაციებს, 
აქციებს, ფედერალურ სახაზინო თამასუქებს, მოკლევადიან და 
საშუალოვადიან სახაზინო ვალდებულებებს. 

დასკვნები: 
1.გერმანიის ფინანსური სისტემა მოიცავს ფედერალურ 

ბიუჯეტს, 16 მიწის, თემების ბიუჯეტებს, სპეციალურ 
სამთავრობო ფონდებს და არასაბიუჯეტო ფონდებს, 
სახელმწიფო საწარმოების ფინანსებს, სოციალური დაზღვევის 
ორგანოების ფონდებს, საპენსიო ფონდება, ფინანსურ კაპიტალს. 



 

2. გერმანიის სპეციალური ფონდები მოცულობის 
მიხედვით ქვეყნის ბიუჯეტის შემდეგ მეორე ადგილზე 
იმყოფებიან. სოციალური დაზღვევის, საპენსიო ფონდის გარდა, 
უმუშევრობის მიხედვით ადგილი აქვს ისეთ ფონდებსაც, 
როგორებიცაა: ომებისაგან ზეწოლის გამოთანაბრების ფონდი, 
ევროპული ეკონომიკის განვითარების ფონდი, ასევე სხვა 
მიზნობრივი ფონდები. 

3. სახელმწიფო საწარმოების ფინანსები - ფინნსური 
სისტემის შემადგენელი ნაწილია. გერმანიას სახელმწიფო 
საკუთრების განვითარებული სექტორი გააჩნია, კერძოდ, 
ტრანსპორტი, კავშირგაბმულობა, სამთო მრეწველობა, შავი და 
ფერადი მეტალურგია, ელექტროენერგიის, ალუმინის წარმოება, 
ნავთობ და გაზმომპოვებელი მრეწველობა. სახელმწიფო 
საწარმოების საქმიანობა ძირითადად ზარალიანებია, რადგანაც 
მათ პროდუქციას, რომელიც ძირითადად კერძო 
მონოპოლიებზე რეალიზდება, დაბალი ფასებია დადგენილი. 
ზარალი კრედიტების ხარჯზე გადაიფარება. 

4. გერმანიის ფინანსური კაპიტალი ერთმანეთში 
შეზრდილი სამრეწველო, ფინანსური და დანარჩენი 
მომოპოლიების ჯგუფებით არის წარმოდგენილი. მათი 
რაოდენობა 10-ზე მეტს არ შეადგენს. გერმანიის საბანკო 
კაპიტალი ძირითადად სამი ბანკის „გროსბანკის“, 
„დოიჩე ბანკის“, „დრეზდენ ბანკის“ ხელშია თვმოყრილი, 
რომელთა ირგვლივ სამი მთავარი ფინანსური ჯგუფები 
ჩამიყალიბდა. 

5. ფასიანი ქაღალდების ბაზარი - მსოფლიოს ერთ-ერთი 
უმსხვილესი ბაზარია, იგი ობლიგციების, სესხების, 
თამასუქების, სახაზინო ვალდებულებების, სავალო 
ვალდებულებების მიხედვით სესხების, აქციების და სხვების 



 

ბაზარია. გერმანიას მეოთხე ადგილი უკავია აშშ-ის, იაპონიის, 
დიდი ბრიტანეთის შემდეგ. ფასიანი ქაღაკდების ბაზარზე 
ოფციონები დიდ როლს ასრულებენ 

6. გერმანიის ფინანსურ სისტემაში საინვესტიციო 
ფონდებს დიდი მნიშვნელობა გააჩნიათ, მათი რაოდენობა 400-
მდე ადის. 

 
3. საფრანგეთის ფინანსური სისტემა 

სახელმწიფო ფინანსების განვითარება: საფრანგეთის 
ეკონომიკური განვითარების შესაბამისად ბოლო ათწლეულში 
ეროვნული შემოსავლისა და საზოგადოებრივი პროდუქტის 
აკუმულაციისა და გადანაწილების მიმართებაში სახელმწიფო 
ფინანსების როლი გაძლიერდა, ერთდროულად სახელმწიფო 
ხარჯების წილისა და მთლიან შიდა პროდუქტში (მშპ) 
სავალდებულო ანარიცხების ხვედრითი წილის ზრდის 
შესაბამისად საფრანგეთის სახელმწიფო ფინანსები შედგება 
ფორმალურად ავტონომიური ანგარიშების სამი დონისაგან, 
რომლებიც ერთმანეთთან მჭიდრო ურთიერთკავშირსი 
იმყოფებიან. ისინი თავისთავში მოიცავენ: 

1. ცენტრალური მთავრობის ანგარიშებს, სადაც შედიან: 
• საერთო ბიუჯეტი (სახელმწიფო ბიუჯეტი),

 რომელიც აერთიანებს მთავრობის სემოსავლებს და 
ხარჯებს; 

• ეგრეთ წოდებული სახელმწიფო საწარმოებისა და 
ორგანიზაციების დამატებითი და მიერთებული 
ანგარიშები; 

• ხაზინის სპეციალური ანგარიშები. 
ერთად აღებული, ფინანსური ანგარიშების აღნიშნული 

სამი კატეგორია - მთავრობის გაფართოებულ  ან  
ცენტრალიზებულ ბიუჯეტს შეადგენს 



 

1. ადგილობრივი ხელისუფლების ორგანოების ბიუჯეტებს. 
2. სოციალური დაზღვევის სისტემის ბიუჯეტებს. 
საფრანგეთის ეროვნული ანგარიშები სახელმწიფო 
ფინანსური 

სისტემის ყველა რგოლების ერთობლივი საშემისავლო და 
ხარჯვითი ოპერაციების მოძრაობაზე დაკვირვების 
განხორციელების შესაძლებლობას იძლევა. მთლიანობაში 1950-
1990 წლებში საფრანგეთში ჯამური ხარჯები 7,2-ჯერ გაიზარდა 
ამავე პერიოდში მთლიანი შიდა პროდუქტის (მშპ) 5-ჯერ 
გადიდებისას. ყველა დონის ადმინისტრაციის ხარჯების წილი 
მთლიან შიდა პროდუქტში (მშპ) მითითებულ პერიოდში 33-დან 
- 50%-მდე გაიზარდა. სავალდებულო ანარიცხები, ანუ 
პირველადი შემოსავლების ნაწილი, რომელიც გადასახადებისა 
და სოციალური ანარიცხების სახით სახელმწიფოს ფინანსური 
სისტემის ყველა რგოლებში ცვალებადია, იმავე პროპორციებით 
იცვლებოდა, როგორც სახელმწიფო ხარჯებიც, - 28,3- დან - 44%-
ის ოდენობით (1950 წლიდან - 1993 წლის განმავლობაში) 
მთლიან შიდა პროდუქტთან (მსპ) მიმართებაში (5). 
საზოგადოებრივი პროდუქტის გადანაწილების მასშტაბების 
გადიდებას, თან თვით სახელმწიფო ფინანსურ სისტემებში - 
ცენტრალური მთავრობის და მისი დანარჩენი რგოლების 
ბიუჯეტის ხვედრითი წონის ცვლილებაში სერიოზული ძვრები 
ახლდა. 

დასავლეთის განვითარებულ ქვენებს შორის საფრანგეთს 
ტრადიციულად სახელმწიფო ფინანსების არხების მეშვეობით 
გადანაწილებადი რესურსების სპეციფიკურ სტრუქტურა - 
სოციალური დაზღვევის ფონდების დიდი ხვედრითი წილი 
ახასიათებს. მათი წილი სავალდებული ანარიცხების საერთო 
თანხაში გაიზარდა 42,7%-დან 1980 წელს 44,55-მდე 1990 წელს, 



 

ხოლო მშპ - 12,8%-დან 1970 წელს 19,6%-მდე 1992 წელს. 
სპეციალური ფონდები: სპეციალური ფონდები თავისთავად 
სახელმწიფოს ან ხელისუფლების ადგილობრივი ორგანოების 
განკარგულებაში არსებული ფულადი რესურსების 
ერთობლიობას წარმოადგენენ და მიზნობრივი დანიშნულება 
გააჩნიათ. მათ მიეკუთვნებათ ხაზინის მრავალრიცხოვანი 
სპეციალური ანგარიშები, მიერთებული ბიუჯეტები, 
საფინანსო-საკრედიტო დაწესებულებების მრავალფეროვანი 
ფონდები და სოციალური ბიუჯეტი. ორგანიზაციულად ისინი 
ბიუჯეტებიდან გამოცალკავებულებია და გარკვეული 
დამოუკიდებლობა გააჩნიათ. სპეციალური ფონდები შეიძლება 
დაიყოს 2 ძირითად ჯგუფებად: 

• პირველ ჯგუფს ქმნიან შემოსავლებისა და ხარჯების 
ფონდები, რომლებიც ჩაირთვებიან ბიუჯეტში 
(საფრანგეთის ეკონომიკური და სოციაკური 
განვითარების ფონდი); 

• მეორე ჯგუფა შეადგენენ არასაბიუჯეტო  ფონდები, 
რომელთავ იურიდიული დამოუკიდებლობა გააჩნიათ. 
მათგან უმსხვილესები სოციალურ სფეროსთან არიან 
დაკავსირებულები. ასეთი ფონდების ერთობლიობას 
საფრანგეთის ბიუჯეტად იწოდებიან. 

სოციალური  ფონდების სახსრების წყაროები 
ჩამოყალიბებულია: 

• მეწარმეების შემოსატანებიდან - 60%; 
• დაზღვეულების შემოსატანებიდან - 18%; 
• შემოსულობები სახელმწიფოდან - 20%; 
• სხვა დანარჩენი შემოსავლები -2%. 

მათ მიეკუთვნებიან: საპენსიო ფონდი, დაზღვევის 
ფონდი ავადმყოფობასთან, ინვალიდობასთან, დედობასთან 



 

მიმართებაში, ოჯახებზე დახმარების ფონდი, უმუშევართა 
დახმარების ეროვნული ფონდი. ყველაზე მნიშვნელოვანი 
სპეციალური ფონდები ცენტრალური მთავრობის 
განკარგულებაში იმყოფებიან. ხელისუფლების ადგილობრივი 
ორგანოების მიერ შექმნადი სპეციალურ ფონდებს სორის 
ყველაზე უფრო მნიშვნელობა გააჩნია მიწის ფონდებს, რომელთა 
სახსრები ინვესტიციებისათვის, ხოლო ცალკეულ შემთხვევებში 
- ადგილობრივ ბიუჯეტებში სალაროს წყვეტადობების 
გადასაფარავად გამოიყენება. მათ მიეკუთვნება ასევე ხაზინის 
მრავალრიცხოვანი სპეციალური ანგარიშები, მიერთებული 
ბიუჯეტები, საფინანსო-საკრედიტო დაწესებულებების 
მრავალრიცხოვანი ფონდები და სოციალური ბიუჯეტი. 
ხაზინის ანგარიშები ეხსნებათ სახელმწიფო ორგანიზაციებს, 
რომლებიც იურიდიული პირების და ფინანსური ავტონომიის 
უფლებებს არ სარგებლობენ, და პარლამენტის მიერ 
მტკიცდებიან. სპეციალური ანგარიშების სახსრები ბიუჯეტის 
ორი განაყოფის მიხედვით - მისი საშემოსავლისა და ხარჯვით 
ნაწილს გადიან. ყველაზე მსხვილი ფონდი - არის ეკონომიკური 
და სოციალური განვითარების ფონდი, რომელიც განვითარების 
საერთო- სახელმწიფოებრივ პროგრამასთან შესაბამისობაში 
ინვესტიციების განმხორციელებელი ნაციონალიზირებულ და 
კერძო საწარმოებზე კრედიტებს 3-დან - 5 წლამდე ვადით 
გასცემს. ხაზინის ანგარიშების მნიშვნელოვანი ნაწილი 
სამხედრო მიზნებისათვის გამოიყენება. 
მიერთებული ბიუჯეტები - ფინანსური ავტონომიის მქონე 
ორგანიზაციების მიერ დგება. ისინი სახელმწიფო ბიუჯეტში 
ჩაირთვება. თითოეული ბიუჯეტის ხარჯები მისი 
შემოსავლებით გადაიფარება. ადგილობრივი
 საწარმოების ფინანსები 



 

გამოცალკავებულია ადგილობრივი ბიუჯეტებისაგან. 
ჩვეულებრივად მათ მიეკუთვნებიან: საწარმოები რომლებიც 
უზრუნველყოფენ წყალმომარაგებას და კანალიზაციას, 
საამქროები, ტიპოგრაფია, საყოფაცხოვრებო მეურნეობა. 
განსაკუთრებულ ჯგუფს შეადგენენ 

ადგილობრივი საზოგადოებრივი ორგანიზაციების ფინანსები 
(სოფლის მეურნეობის პალატები, სავაჭრო-სამრეწველო 
პალატები, პროფესიონალური გაერთიანებები), ასევე 
სამსახურები, რომლებიც ხელისუფლების ადგილობრივ 
ორგანოებს ავსებენ (სხვადასხვა ბუღალტრული სამსახურები). 
მთლიანობაში საზოგადოებრივი ფინანსების სისტემაში 
ადგილობრივ ფინანსებს განსაკუთრებით მნიშვნელოვანი 
ადგილი უკავიათ. ადგილობრივი ბიუჯეტების ხარჯების 
საერთო მოცულობა სახელმწიფო ხარჯების 44,5% შეადგენს. 
სახელმწიფოს სასარგებლოდ გადარიცხული საერთო თანხის 
წილი - 43,9% (24,6% გადასახადების ხარჯზე, 19,3% სოციალურ 
დაზღვევაზე გადარიცხვების ხარჯზე). 

სახელმწიფო საწარმოების ფინანსები: საფრანგეთს 
სახელმწიფო სექტორის სიდიდის მიხედვით განვითარებულ 
ქვეყნებს შორის ერთ-ერთი პირველი ადგილი უკავია, რომელმაც 
განვითარება ნაციონალიზაციის შედეგად ბოლო წლებში 
მოიპოვა. მასზე მოდის მთლიანი შიდა პროდუქტის 
მიახლოებით 1/10, ყველა ინვესტიციების 1/4-ზე  მეტი  და  
ქვეყნის   დასაქმებული  მისახლეობის  მიახლოებით 
15%. სახელმწიფო საწარმოები თავმოყრილია ენერგეტიკაში 
(ნახშირის, სანავთობო, გაზის, ენერგეტიკული), ენერგიის 
მთავარი მომხმერებლების სფეროში (ტრანსპორტისთითქმის 
ყველა სახეობები), ასევე ყველაზე უფრო დინამიური და ახალ 
დარგებში (აერინავტიკა, ელექტრონიკა, ქიმია). აღნიშნულ 



 

საწარმოებ, წარმოადგენენ რა იურიდიულ პირებს, გარკვეული 
ფინანსური დამოუკიდებლობა გააჩნიათ. ისინი ადგენენ 
ავტონომიურ  ბიუჯეტებს ან ფინანსურ ხარჯთააღრიცხვებს. 
პარლამენტის მხრიდან მათზე კონტროლი უმნიშვნელოა. 
წესდებასთან შესაბამისობაში სახელმწიფო საწარმოები 
უფლებამოსილები არიან - გააფორმონ კონტრაქტები, 
პასუხისმგებლები იყვნენ თავიანთი ვალდებულებები 
მიხედვით, გაანაწილონ მოგება, ინვესტირებასთან მიმართებაში 
მიიღონ გადაწყვეტილებები. სახელმწიფო სექტორის რესურსები 
ფორმირდება სხვადასხვა წყაროებიდან: საკუთარი სახსრებიან - 
25%, დაუბრუნებადი დოტაციები და სუბსიდიები 
სახბიუჯეტიდან  -  18%, ფულად ბაზარზე მიღებული 
გრძელვადიანი კრედიტებიდან,  შიდა და საგარეო სესხებიდან - 
57%. სახელმწიფო საწარმოები დაიყოფა მომგებიანებად და 
ზარალიანებად. მომგებიან საწარმოებს ბუიჯეტში შეაქვთ 
კორპორაციის მოგებაზე გადასახადი და მოგებიდან ანარიცხები. 
საწარმოების ზარალიანობის ძირითადი მიზეზია - 
მონოპოლიებზე მიწოდებად საქონელზე და მომსახურებაზე 
შემცირებული ფასებისა და ტარიფების პოლიტიკა. სახელმწიფო 
საწარმოების დეფიციტი გადაიფარება დაუბრუნებადი 
სუბსიდიებითა და დოტაციებით, ასევე ბიუჯეტიდან და 
სოციალური ფონდების კრედიტებით. 

ფინანსურ სისტემაში დიდი როლი ეთმობა ტრანს-
ეროვნულ კომპანიებს (ტეკ). ფრანგულ კომპანიებს დიდი 
ოდენობის სახსრები შეაქვთ ხაზინაში. კორპორატიული 
გადასახადი განაკვეთი აქ უფრო მაღალია ევროკავშირთან (ეკ) 
მიმართებაში საშუალო განაკვეთზე. ისინი ქვეყანაში 
სოციალური შესატანების საერთო სიდიდიდან 2/5-ს ანუ 
მთლიანი შიდა პროდუქტის 10%-ს შეადგენენ. 



 

დასკვნები: 
1. საფრანგეთის ფინანსური სისტემა თავისთავში მოიცავს 

სახბიუჯეტს, ადგილობრივ ბიუჯეტებს, არასაბიუჯეტო 
ფონდებსა და სახელმწიფო საწარმოების ფინანსებს. 

2. საფრანგეთის ფინანსური სისტემოს განმასხვავებელ 
ნიშანთვისებას მისი ცენტრალიზაციის მაღალი  ხარისხი 
წარმოადგენს. 

3. სპეციალური ფონდები თავისთავად სახელმწიფოს ან 
ადგილობრივი ორგანოების გამკარგულებაში არსებულ და 
მიზნობრივი დანიშნულების მქონე ფულადი რესურსების 
ერთობლიობას წარმოადგენენ. მათ მიეკუთვნებიან ხაზინის 
მრავალრიცხოვანი სპეციალური ანგარიშები, მიერთებული 
ბიუჯეტები, საფინანსო-საკრედიტო დაწესებულებების 
მრავალფეროვანი ფონდები და სოციალური ბიუჯეტი. 
აღნიშნული ფონდების ერთობლიობას საფრანგეთის სოციალურ 
ბიუჯეტს უწოდებენ. 

4. საფრანგეთს, სახელმწიფო სექტორის სიდიდის 
მიხედვით, განვითარებულ ქვეყნებს შორის ერთ-ერთი პირველი 
ადგილი უკავია. სახელმწიფო საწარმოები თავმოყრილია - 
ენერგეტიკაში (ნახშირის, სანავთობო, გაზის, ენერგეტიკული), 
ენერგიის მთავარი მომხმარებლების სფეროში (ტრანსპორტის 
თითქმის ყველა სახეობები), ასევე ახალ დარგებში (აერონავტიკა, 
ელექტრონიკა, ქიმია). სახელმწიფო საწარმოების დეფიციტი 
იარება დაუბრუნებდი სუბსიდიებითა და დოტაციებით, ასევე 
ბიუჯეტიდან და სპეციალური ფონდებიდან. 

 
4. დიდი ბრიტანეთის ფინანსური სისტემა 

დიდი ბრიტანეთის ფინანსური სისტემა, ისევე როგორც სხვა 
ქვეყნებისაც, თავისთავში მოიცავს ქვეყნის ფინანსურ სისტემას, 



 

სპეციალურ ფონდებს, სახელმწიფო საწარმოების ფინანსებს და 
სხვა ფინანსურ რგოლებს. 

სპეციალური ფონდები: 
სადაზღვევო კომპანიები და საპენსიო ფონდები 
აკუმულირებულ სასესხო კაპიტალს გრძელვადიან ინვეს-
ტიციებში მიმართავენ. საფინანსო-
საკრედიტო საქმიანობა მათ 
პროფესიონალურ სპეციალიზაციასთან მიართებაში - 
სადაზღვევო საქმისადმი და კერძო საპენსიო უზრუნ-
ველყოფისადმი მეორადს წარმოადგენს. მატ მიერ 
მობილიზებადი სახსრები ოპერაციებში 20-25 წლის ვადით 
(ძირითადად აქციებში და სხვა ფასიან ქაღალდებში) იბანდება. 
ინგლისის სადაზღვევო მონოპოლიები მსოფლიოში 
უმსხვილესთა როცხვში შედიან. 
საინვესტიციო ტრესტები უშუალოდ ფასიან ქაღალდებთან 
ოპერაციებს ახორციელებენ. საკუთარი აქციებისა და 
ობლიგაციების ემისიის გზით ისინი იზიდავენ კაპიტალს, 
რომელსაც სხვა კომპანიების ფსიან ქაღალდებში აბანდებენ. 
აღნიშნული დაწესებულებების თავისებურება, რომელთაც 
შემოსულობების რეგულარული წყაროები (დეპოზიტები, 
სადაზღვევო შესატანები და ა.შ.) არ აქვთ, საბაზრო 
კონიუნქტურიდან ძლიერ დამოკიდებულებაში მდგომარეობს. 
ფასიანი ქაღალდების კურსების დაცემისას ისინი ფინანსურ 
სიძნელეებსა სა ზარალს აწყდებიან. 
ნდობითი საპაიო ფონდები თავისისპეციალიზაციის მიხედვით 
თანხვედრია საინვესტიციო ტრესტებთან მიმართებაში. ისინი 
აკუმულირებენ ფულად კაპიტალს და მას ფასიან ქაღალდებში 
აბანდებენ. მაგრამ რამდენადაც მეპაიეს ნებისმიერ დროს 
შეუძლია თავისი პაი კომპანიის მმართველს მიყიდოს, ამიტომ 



 

აღნიშნული ფონდების კაპიტალი თავისთავად წარმოადგენს 
ცვალებად სიდიდეს: იგი პაების გაყიდვების ან შეძენების 
მეტობაზეა დამოკიდებული. 

ფონდების აქტივების სტრუქტურა ანალოგიურია საინვესტიციო 
ტრესტების აქტივებთან მიმართებაში: მიახლოებით 80% 
შეადგენენ კერძო კომპანიების აქციებს, მრავალი ნდობითი 
საპაიო ფონდები ბანკებთან და სადაზღვევო კომპანიებთან არიან 
დაკავშირებულბი. 
ფინანსური კორპორაციები სასესხო კაპიტალის ჩვეულებრივი 
წყარაოებისადმი     მიღწევადობის     არმქონე კერძო ფირმების 
დაკრედიტებაზე სპეციალიზდებიან. უმსხვილესი 
კორპორაციები - არის მრეწველობის ფინანსური კორპორაცია, 
სასოფლო-სამეურნეო იპოთეკური კორპოაცია და ა.შ. 

ვენჩურული დაფინანსების ფირმები - უპირატესად 80-
იაწლებში არმოქმნილი სპეციალიზირებული  
დაწესებულებებია. ისინი ძირითადად წარმატებულ დარგებში 
ახალი და გაფართოებადი კომპანიების მართვის მონაწილეობის 
შეძენას და დაკრედიტებას ახორციელებენ. რაც მაღალ რისკთან 
არის დაკავშირებული. 
კაპიტალის ბაზარი: დიდ ბრიტანეთში 80-იან წლებში ძირეული 
ცვლილებები განხორციელდა კაპიტალის ბაზარზე: კაპიტალის 
ცენტრალიზაცია გაიზარდა კომპანიების გაერთიანებისა და 
შთანთქმის გამო. ლონდონის საერთაშორისო საფონდო ბირჟამ 
თავისი მუშაობის მეთოდები შეცვალა. ვაჭრობაში უცხოური 
ფირმები იქნა დაშვებული და ახალი ფინანსური ტექნოლოგიები 
იქნა შემოღებული. ლინდონის საფონდო ბირჟაზე გარიგებების 
მოცულობის 55% უცხოეთის კომპანიების აქციებთან და 60% - 
გამოშვებად ობლიგაციებთან დაიდება. ლონდონი - მსოფლიოში 
უმსხვილესი სავალუტო ბაზარია: სოტიში მიახლოებით 



 

სავალუტო ოპერაციების 1/3 ხორციელდება. ლონდონის 
მეშვეობით სადაზღვევო ოპერაციების ყველაზე დიდი 
მოცულობა და გადაზღვევის საერთაშორისო ოპერაციები გადის. 
აქ კონტროლდება ლითონის, ნავთობისა და სხვა სტრატეგიული 
საქონელის მსიფლიო საბირჟო ბაზრის მნიშვნელოვანი წოლი. 
სავალო ფასიანი ქაღალდების ადგილობრივი ბაზარი ინგლისურ 
ფუნტებში ფინანსური ინსტრუმენტების სხვადასხვა 
სახეობებით რეგულირდება. ყველაზე მნიშვნელოვანი და უფრო 
არსებითი მისი სექტორია - ბრიტანული მთავრობის სავალო 
ქაღალდები. მათი 152 მლრდ ფუნტი სტერლინგის ოდენობით 
კაპიტალიზაცია სახელმწიფო ფასიანი ქაღალდების ინგლისის 
ბაზარს სიდიდის მიხედვით მსოფლიოში მეოთხე ადგილზე 
აყენებს. აქ მიმოიქცევა შემდეგი სახელმწიფო ფასიანი 
ქაღალდები: ჩვეულებრივი ობლიგაციები; კონვერტირებადი 
ობლიგაციები; დაუთარიღებული უვადო ობლიგაციები; 
ოქროსებური ობლიგაციები რომელთაც საკუთარი დილერები 
ყავთ; ინდექსირებული ოქროსებური ობლიგაციები; 
ოქროსებური ობლიგაციები მცურავი საპროცენტო 
განაკვეთებით; სახაზინო თმასუქები; სახაზინო ნოტები. მათგან 
ყველაზე ცნობილია ოქროსებური ობლიგაციები („მოოქრილი 
წიბურებით“), რომლებიც სახელმწიფო ვალის დასაფარავად 
გამოიშვება. ინგლისის ბანკის მონაცემების მიხედვით, მათი 
ემისიის მთლიანი თანხა მთლიანი ეროვნული ვალის 60% 
ფარავს.ძირითადი ინვესტორები - არის სიცოცხლის დაზღვევის 
კომპანიები და საპენსიო ფონდები. ისინი უპირატესობას 
ანიჭევენ დაბანდებებს გრძელვადიან ფასიან ქაღალდებში, 
ხოლო უცხოელი ინვესტორები კი - მიკლევადიან ფინანსურ 
ინსტრუმენტებში. 
პირდაპირი კაპიტალდაბანდებების მოცულობის მიხედვით 



 

ინგლისის კომპანიები აშშ-ის შემდეგ მეორე ადგილზე 
იმყოფებოდნენ და ჯერ კიდევ 90-იანი წლების დასაწყისში 
მსოფლიოს პირდაპირი ინვესტიციების მოცულობის 16,2% 
იკავებდნენ. მალევე დიდი ბრიტანეთის ხვედრითმა წილმა 
კაპიტალის ექსპორტთან მიმართებაში ვარდნა დაიწყო 
გერმანიის, იაპონიის, ჰოლანდიის დაბანდებების გაზრდის 
გამო, მიუხედავად იმისა, რომ ყველაზე მსხილ ინვესტორებად 
კვლავ რჩებიან დიდი ბრიტანეთის კომპანიები, რომლებიც 
მუდმივად ზრდიან თავიანთ დაბანდებებს. ეკონომიკაში 
დაცემის პერიოდში (90-იანი წლების დასაწყისში) ჯაპიტალის 
ექსპორტი შემცირდა, მაგრამ 1993 წელს, მოგების  
რეინვესტირებისა და სხვა მიღებული ღონისძიებების ხარჯზე, 
კვლავ დაიწყო ზრდა. გარდა ამისა, დიდ ბროტანეთში 
ინვესტიციებმა სწრაფად დაიწეს გადიდება. მაგრამ მოცულობის 
მიხედვით ისინი უცხოეთში ინგლისული დაბანდებების 
თითქმის ტოლია, ამიტომ სუფთა შემოსულობები შემცირდა. 
მოცემული ტენდენცია არ შეიმჩნევა პორტფელური 
ინვესტიციებისათვის, სადაც ინგლისული ინვესტიციები 
ჭარბობენ. დიდ ბრიტანეთში ინვესტირებას ახორციელებენ - 
ამერიკული კორპორაციები (39%), თანამეგობრობის ქვეყნები 
(28%) და იაპონია. მთლიანობაში უცხოელი კომპანიები 
ინვესტირებას ახორციელებენ მეცნიერებატევად დარგებში, 
საავტომობილო და სანავთობო მრეწველობაში, 
2000 წელს ძირითად კაპიტალში წლის განმავლობაში კერძო 
დაბანდებები 2,5%-ით, ხოლო საწარმოო ინვესტიციებში კი - 
სულ 1,5%-ით გაიზარდა. მაგრამ აქ მხედველობასი უნდა 
ვიქონიოთ, რომ წინა წლებში კერძო კაპიტალდაბანდებები 
იზრდებოდა მეტად მაღალი ტემპებით - 1998 წელს 13,8, ხოლო 
1999 წელს - 7,6% (8). შედეგად საწარმოო ინვესტიციების წილი 



 

გაიზარდა 14,5%-მდე, რაც 40 წლის განმავლობაში რეკორდული 
დონეა. 
ბრიტანული ფინანსური კაპიტალის სიმძლავრე 
კვლავინდებურადს ბევრად აჭარბებს მისი ეროვნული 
ეკონომიკის პოტენციალს. 
სახელმწიფო საწარმოების ფინანსები: დიდი ბრიტანეთის 
სახელმწიფო საწარმოები დაიყოფა სამ სახეობად: სახელმწიფო 
კორპორაციები, შერეული საწარმოები და უწყებრივები. 
ქვეყანაში 80-90-იან წლებში განხორციელებული უმსხვილესი 
პრივატიზაციის საფუძველზე, 1998 წელს მიახლოებით 100-მდე 
სახელმწიფო კომპანია იქნა პრივატიზირებული. სდეგად 
სახელმწიფო სექტორი 2/3-ით შემცირდა. ამასთან, კომუნალური 
მომსახურების უმეტესი საწარმოების პრივატიზირებით, 
მთავრობა მათი  საქმიანობის კონტროლს აგრძელებს 
(ახორციელებს კონტროლს ფასობრივ პოლიტიკაზე და სხებზე). 
1979-1999 წლებში სახელმწიფო საწარმოების აქტივების 
რეალიზაციიდან ამონაგებმა თითქმის 89 მლრდ ფუნტი 
სტერლინგი შეადგინა. კურსი დეცენტრალიზაციაზე გახდა 
საბიუჯეტო დეფიციტის დაფინანსების ხერხი, ასევე 
პრივატიზაციას მიზანი ჰქონდა სახელმწიფო მონოპოლიის 
მაგიერ ქვეყანაში ერთმანეთს შორის კონკურირებაბადი კერძო 
ფირმების შექმნა, რასაც წარმოების ეფექტიანობა უნდა 
აემაღლებია. 
სახელმწიფო სექტორის საქმიანობაში მნისვნელოვან 
მიმართულება გახდა კონტრაქტირება. მთავრობა მეტ 
ყურადღბას უთმობს პროგრამის განვითარებას, რომელმაც 
„კერძო ფინანსური ინიციატივის“ სახელწოდება მიიღო (იგი 
1992 წლიდან ხორციელდება). მთავრობა იწვევს კერძო ფირმებს 
კინკურენტულ საფუძველზე მიიღონ მონაწილეობა 



 

პროექტებში, რომლებსაც ადრე ახორციელებდა თვით 
სახელმწიფო, როგორებიცაა - შეკვეთების შესრულება 
ინფრასტრუქტურის ობიექტების მშნებლობაზე და 
საზოგადოებრივი მომსახურების მიწოდებაზე. 
საწარმოები, რომლებიც სახელმწიფოს საკუთრებაში დარჩა (მათ 
შორის უმსხვილესია - საფოსტო უწყებები, ლონდონის 
ტრანსპორტი, სამოქალაქო ავიაციის სამმართველო), მოქმედებენ 
როგორც კომერციულები. ისინი ვალდებულები არიან 
შეათანხმონ მთავრობასთან - თავიანთი გეგმები, ინვესტიციების 
შეფასებისა და ფასწარმოქმნის პრინციპები, ფინანსური მიზნები, 
საგარეო სესხების მოცულობა. მთავრობა ახორციელებს 
ნაციონალიზირებული საწარმოების საქმიანობის სისტემატიურ 
მონიტორინგს. ცვლილებები განხორციელდა ბიზნესისათვის 
ფინანსური დახმარების განხორციელებაში. აქცენტი 
გადატანილია დარგობრივი პოლიტიკიდან ტექნოლოგიურზე, 
ძველი დარგებიდან ახლებზე. გამკაცრდა ფინანსური 
დახმარების მიწოდების კრიტერიუმები. 1979 წელს 
„დამატებითადობის“ კრიტერიუმი იქნა შემოღებული. კომპანია, 
რომელიც სახელმწიფოსაგან დოტაციაზე ან სუბსიდიაზე 
აცხადებს პრეტენზიას, უნდა დაამტკიცოს, რომ მათ გარეშე 
პროექტის ბედი ეჭვის ქვეშ იქნება დაყენებული. 
უმსხვილესი ინგლისური კონცერნები თავისთავად რთულ 
სამრეწველო კომპლექსებს წარმოადგენენ, რომლებშიც ათობით 
სხვადასხვა საწარმოები შედიან. ინგლისური მრეწველობის 
მონოპოლიზაციის მაღალი ხარისხი არ ნიშნავს, რომ 
დიდბრიტანეთში საშუალო და მცირე საწარმოები არ არის. 
ქვეყანაში ასებობს საკონტრაქტო სისტემა, რომლი მეშვეობით 
მცირე ფირმების უმეტესობა მიბმულია მსხვილ კომპანიებზე 
როგორც - მდგრადი ბაზარი, მომარაგების, დაფინანსების წყარი, 



 

ახალი ტექნოლოგიები. მცირე და საშუალო კომპანიების 
უმეტესობისათვის კონკურენციის რთულ პირობებში 
დამოუკიდებლად არსებობა ძნელია, ამიტომ ისინი მსხვილ 
კომპანიებზე არიან მიებმულები. 

დასკვნები: 
1. დიდი  ბრიტანეთის  ფინანსური  სისტემა  მოიცავს: 

სახელმწიფო ბიუჯეტს, ადგილობრივი ხელისუფლების 
ორგანოების ბიუჯეტებს, სოციალურ ფონდებს და 
სახელმწიფო საწარმოების ფინანსებს. 

2. სახელმწიფო ბიუჯეტი და ხელისუფლების ადგილობრივი 
ორგანოების ბიუჯეტები თავისთავად საბიუჯეტო 
სისტემას წარმოადგენენ. 

3. სპეციალური ფონდები - არის სადაზღვრვო კომპანიები და 
საპენსიო ფონდები, საინვესტიციო ტრესტები, ნდობითი 
საპაიო ფონდები, ფინანსური კორპორაციები, 
ვენჩურული დაფინანსების ფირმები და სხვები. ისინი 80-
ზე მეტია. 

4. კაპიტალის ბაზარზე განსაკუთრებულ როლს ლონდონის 
საფონდო ბირჟა ასრულებს. ძირითად ინვესტორებს 
წარმოადგენენ - სიცოცხლის დაზღვევის კომპანიები, 
საპენსიო ფონდები, უცხოლელი ინვესტორები. 

5. სახელმწიფო საწარმოების ფინანსები წარმოდგენილია - 
მსხვილი კორპორაციების, მსხვილი კომპანიების 
შემადგენლობაში შემავალი შერეული საწარმოებისა და 
მცირე კომპანიების ფინანსებით. 

5. იაპონიის ფინანსური სისტემა 
იაპონიის ფინანსური სისტემა მოიცავს: სახელმწიფო ბიუჯეტს, 
ხელისიფლების ადგილობრივი ორგანოების ბიუჯეტებს, 
სოციალურ ფონდებს, სახელმწიფო საწარმოების ფინანსებს. 



 

სახბიუჯეტი და ხელისუფლების ადგილობრივი ორგანოების 
ბიუჯეტევბი საბიუეტო სისტემას შადგენენ. 
სპეციალური ფონდები: 80-იან წლებში იაპონიაში 12 
სპეციალური ფონდი ითვლებოდა. მათ მიეკუთვნებიან: 
დაზღვევა, საპებსიო, საშემნახველო და ზოგიერთი სხვები. 
80-იანი წლების შუა პერიოდიდან იაპონიაში საპენსიო სისტემის 
თანდათანობითი რეფორმირება ხორციელდება. იგი 
თავისთავში ეროვნულ საპენსიო სისტემას (საბაზო პენსიას) 
ჩაირთავს, რომელიც მთლიან მოსახლეობას, და დაქირავებულ 
მუშაკებზე გადახდად პენსიებსაც მოიცავს. 
საბაზო პენსია - ხანდაზმულობის, ინვალიდობის მიხედვით, 
ასევე ყველა გაჭირვებულებზე გადაიხდება. დაფინანსება 2/3-ით 
სხვადასხვა სადაზღვევო საპენსიო ფინდების სახსრებით არის 
უზრუნველყოფილი. არსებობს, მაგალითად, საბაზო პენსიის 
ფონდი ხანდაზმულობის     მიხედვით, მარჩელ-დაკარგულთა 
ფონდი. საპენსიო ფონდების შექმნაზე პრაქტიკულად იაპონიის 
20-დან - 60 წლამდე მთლიანი მოსახლეობა მუშაობს. 1994 წელს 
თითოელ მომუშავე იაპონელს ამა თუ იმ ფონდში 100 დოლარი 
თვეში შექონდა. 
კერძო სექტორის დაქირავებული მუშაკების საპენსიო ფონდი 
შედგება - საწარმოების ანარიცხებისაგან, თვით მუშაკების 
შესატანებისაგან და სახელმწიფოს მხრიდან ნაწილობრივი 
ჩარიცხვებისაგან. პენსია მომუშავე-მამაკაცის თვიური 
ხელფასის 79% შეადგენს. 
სახელმწიფო და მუნიციპალური საწარმოებისა და 
დაწესებულებების მიშაკების საპენსიო ფონდი 
ურთიერთდახმარების საზოგადოებების სახსრებიდან 
ფორმირდება, რომლებიც მუშაობის ადგილის მიხედვით, ასევე 
თვით საწარმოების მიერ და სახელმწიფო დოტაციების 



 

გადახდის მეშვეობით იქმნებიან. 
ხანდახმულობის მიხედვით საბაზო პენსიია მისაღებად 25- 
წლიანი შრომითი სტაჟი და 65-წლიანი ხნოვანობა არის საჭირო.  
ასეთი პენსიის სიდიდე შეიძლება დადგენილი დონის 58%-მდე 
იქნას შემცირებული პენსიაზე 60 წლის ასაკში გასვლის 
შემთხვევაში და გაზრდილი იქმას 188%-მდე პენსიაზე 70 და 
უფრო მეტი წლოვანებისას გასვლის შემთხვევაში. 90-იანი 
წლების შუა პერიოდში საბაზო პენსია 65 ათას იენს 
(მიახლოებით 600 დოლარს)  შეადგენდა (9, გვ. 94). 
ამრიგად, პენსიონერებების ოჯახური წყვილის შემოსავალი 
ყალიბდება - ქმარისა და ცოლის საბაზო პენსიისაგან პლიუს 
პენსია დაქირავებული მუშაკის დაზღვევის მიხედვით. 1994 
წელს ერთობლიობაში აღნიშნული საშუალოდ 2200 დოლარზე 
მეტს შეადგენდა. 
2000 წელს დერეგულირების პროგრამაში საპენსიო რეფორმა და 
სახელმწიფო სამედიცინო დაზღვევის რეფორმა იქნა ჩართული. 
სახელმწიფო საფოსტო-საშემნახველო  სალაროების  სისტემა. იგი 
სახელმწიფო მშენებლობის მიმდინარე, ასევე სახელმწიფო 
შერეული საწარმოებისა და დაწესებულებების მიმდინარე 
დაფინანსების წყაროს წარმოადგენს. მათი დეპოზიტების თანხა, 
2001 წლის მართის თვის მონაცემების მიხედვით, მის 24000 
განყოფილებაში 258 ტრილიონ იენს შეადგენდა. აღნიშნული 
მაჩვენებელი მოსახლეობის ფინანსური აქტივების მთლიანი 
მასის მიახლოებით 20%-ია. განაკვეთები მათზე ასევე დაბალია, 
როგორც ბანკებშიც (0,1 – 0,2% წლიური). 2000-2001 წლებში 
საფოსტო დეპოზიტებს 106 ტრილიონი იენის თანხის 
მოცულობას ვადა გაუვიდა. აღნიშნული დაბანდებები 10 წლის 
წინ, ჯერ კიდევ მაღალი საპროცენტო განაკვეთების პირობებში 
იყო გაკეთებული. მაგრამ მოსახლეობამ კვლავ 70%-ის 



 

დეპოზიტების დეპონირება მოახდინა, რომელთაც საფოსტო-
საშემნახველო სალაროების ანგარიშებზე ვადა გაუვიდათ. 
დანარჩენი სახსრები რისკის დაბალი ხარისხით ობლიგაციებში 
და საინვესტიციო ფონდების აქციებში იქნს ინვესტირებული. 
2000 წელს დაიწყო - საპენსიო უზრუნველყოფისა და 
სამედიცინო დაზღვევის რეფორმა, საფოსტო-საშემნახველო 
სალაროების რეფორმა, რომლთა მიმართებაში შეთავაზებული 
იყო მათი ჯერ ბანკად გარდაქმნა და შემდეგ მისი 
პრივატიზაციის განხორციელება. 
სახელმწიფო საწარმოების ფინანსები: იაპონიაში, ისევე როგორც 
აშშ-შიც, სახელმწიფო სექტორი დიდი არ არის. დასავლეთ 
ევროპის ქვეყნებისაგან განსხვავებით იგი არა მრეწველობაში, 
არამედ ინფრასტრუქტურის დარგში მოქმედებს. ცენტრალურ 
მთავრობის კუთვნილებაშია სულ ხუთი სახაზინო 
(უნიტარული) საწარმო (მათ შორის სამონეტო ეზო და 
სახელმწიფო სატყეო მეურნეობა), 13 ბანკი, უმაღლესი 
განათლების ქსელი და საპაიო მონაწილებობა 73 
ორგანიზაციაში, უპირატესად არაკომერციულებში. მათ რიცხვს 
მიეკუთვნებიან - ფუნდამენტალური კვლევებით დაკავებული 
ინსტიტუტები და ლაბორატორიები, სამეცნიერო-ტექნიკური 
ინფორმაციული ცენტრი, კულტურული გაცვლის იაპონური 
ფონდი, ასევე საწარმოები, რომლებიც სატყეო რესურსების 
დამუშავებას, სანავთობო ადგილწარმოშობის დამუშავებას, 
სოფლის მეურნეობის განვითარების უწყობენ დახმარებას, 
საწარმოების ჯგუფს,  რომლერბიც საავტომობილო გზების, 
ხიდეების, დამბების, უნიკალური საინჟინრო ნაგებობების 
მშენებლობაზე და მომსახურებაზე არიან სპეციალიზებულები. 
რიგი მსხვილი სახელმწიფო საწარმოები 80-იანი წლების მეორე 
ნახევაში იქნენ პრივატიზირებულები, მათ შორის სახელმწიფო 



 

რკინიგზის კორპორაცია, ეროვნული სატელეფონო-
სატელეგრაფო სისტემა, სათამბაქო და ალკოჰოლური 
მონოპოლია, ავიახაზები „JAL“ და სხვები. 
ადგილობრივ დონეზე სახელმწიფოს მიეკუთვნება - წყლების 
ქსელი და კანალიზაცია, ნაგავის მოგროვებასთან და 
უტილიზაციასთან მიმართებაში საწარმოები, საქალაქო 
ტრანსპორტი, სკოლები, საავადმყოფოები და სხვები, ასევე 
რამდენიმე ათასი აქციონერული და საპაიო კომპანიები, 
რომლებიც მუნიციპალური ბინების, ფასიანი ავტობამების, 
საპორტო ნაგებობების , დახურული ბაზრების და სხვების 
მშენებლობით და ექსპლოატაციით არიან დაკავებულები. 
იაპონია ძლიერი სახელმწიფოებრივიეკონომიკური პოლიტიკის 
მქონე ქვეყანაა, რომელსაც იგი სამეურნეო საქმიანობაში 
სახელმწოს პირდაპირი მონაწილეობის გარეშე ახორციელებს და 
იგი საგადასახადო-საბიუჯეტო დაფულად-საკრედიტო 
ბერკეტებს, საგარეო ვაჭრობის საბაჟო-სატარფო რეგულირებას 
და სხვას მოიცავს. რიგი მიზეზების ძალისხმევით იაპონიაში
 მკაფიო დანაწილება ჩამოყალიბდა კაპიტალის 
მიმართვასთან მიმართებაში: კერძოსი - საწარმოო სფეროში, 
სახელმწიფოსი - ინფრასტრუქტურში. ამიტომ იაპონიაში 
სახელმწიფო სექტორი არ გამოდის სერიოზულ კონკურენტად - 
წარმოების სფეროებიდან არც ერთში და მისი ფუნქციონირება 
თავისი არსით კერძო კორპორაციების ინტერესებს მთლიანად
 არის დაქვემდებარებული. სახელმწიფო სექტორი 
იაპონიაში დიდი არ არის. 
მრავალ აქციონერული კომპანიებში და საპაიო ამხანაგობებში 
სახელმწიფო (შესაბამისი მუნიციპალიტეტის ხელმძღვანელის 
სახით) 
- ერთადერთი ან მთავარი აქციონერია, მაგრამ მათ კაპიტალში 



 

მთავრობის მონაწილეობის წილი საშუალოს 38,3% შეადგენს. 1990 
წლის მონაცემების მიხედვით მთლიანმა სახელმწოფო ქონებამ 
იაპონიის ეროვნული სიმდიდრის 15,8% შეადგინა. 
სახელმწიფო საწარმოები მატერიალურ წარმოებაში არ 
მონაწილეობენ, რაც იაპონიას განასხვავებს დასავლეთ ევროპის 
წამყვანი ქვეყნებიდსაგან. 
რიგ დარგებში არსებობენ სახელმწიფოებრივი და 
ნახევრადსახელმწიფოებრივი საწარმოები. მაგრამ მათი 
საქმიანობის ძირითადი მიმართულება - არის არა საწარმოო 
საქმიანობა, არამედ სამეცნიერო-კვლევითი და 
დამუშავებევის განხორციელება, ფინანსური და ტექნიკური 
დახმარების გაწევა ტექნიკური პროგრესის რაციონალიზაციისა 
და დაჩქარების მიზნით, ასევე სხვადასხვა ორგანიზაციული 
საკითხების დამუშავება. 
სახელმწიფო საწარმოების რეგულირების მთავარი 
თავისებურება იაპონიაში მდგომარეობს იმაში, რომ მათ 
სამუშაოზე პასუხისმგებელია არა რომელიმე ერთი 
მარეგულირებელი ინსტანცია, არამედ მეურნეობების მთელი 
იერარქია. 
სახელმწიფო საწარმოებს გააჩნია საერთო ზედა პატრონი - 
პარლამენტი. იგი ღებულობს გადაწყვეტილებებს ცენტრალური 
ბიუჯეტის სპეციალური ანგარიშების გეგმებთან და 
აღსრულებასთან მიმართებაში, რომლებიც აღნიშნული 
საწარმოების ბალანსებსაც მოიცავენ. პარლამენტი ამტკიცებს 
ფასებს, განვითარების გეგმებს, დაფინანსების მოცულობებსა და 
წყაროებს და მოგების გამოყენების პროგრამებს. გარდა ამისა 
არსებობენ უშუალო პატრონები: მონეტურ ეზოსთან, 
გამომცემლობასთან და სპირტის მონოპოლიასთან მიმართებაში 
- ფინანსთა სამინისტრო; ფოსტასთან და საფოსტო შემნახველ 



 

სალაროებთან მიმართებაში - კავშირგაბმულობის სამინისტრო 
და ა.შ.. გარდა ამისა, ფინანსთა სამინისტრო საბიუჯეტო 
კრედიტების გაცემაზეცაა პასუხისმგებელი. 
გასაყიდი ფასების (ტარიფების) ცვლილებისას ეკონომიკური 
დაგეგმვის სამმართველოს სავალდებულო თანხმობა 
მოტხოვება, რომელიც პასუხისმგებელია იმაზე, რომ აღნიშნული 
ტარიფები ფასების საერთო დესტაბილიზაციის მიზეზი არ 
გახდეს. სამთავრობო ფინანსური ინსპექცია პერიოდულად 
საწარმოებზე საქმეების მდგომარეობას ამოწმებს. 
ადგილობრივ დონეზე სახელმწიფო საწარმოების ფინანსების 
მართვის მსგავსი მოდელი მოქმედებს. 
იაპონიის ეკონომიკის წარმატებულ ფუნქციონირებაში 
ეკონომიკის        ყველა        სექტორების        იაპონური      
საწარმოების 
„ორგანიზებულობის“ ელემენტი დიდ როლს ასრულებს. 
პრაქტიკულად ყველა კერძო საწარმოები - ყველაზე 
მსხვილებიდან მცირეებამდე - გაერთიანებულებია ხვადასხვა 
ასოციაციებში, ფედერაციებში, კავშირებში და 
კოოპერტატივებში და სხვა ორგანოებში. მსოფლიო ლიდერების 
რიცხვს მიეკუთვნებიან ისეთი ფირმები-მწარმოებლები,       
როგორებიცაა:       „ტოეტა       მოტორსი“, 
„მაცუსიტა  ელექტრიკი“,   „სონი  კორპორეიშენი“,  „ჰონდა   
მოტორი“,„ხიტაჩი“, „კანონ ნიკი“ და სხვები. 
რეფორმების მსვლელობაში დარგებს შორის რესურსების 
განაწილებაში სახელმწიფო აქტურად ერეოდა. პრიორიტეტულ 
დარგებზე დახმარების სპეციფიკური იაპონური მეთოდი, 
რომელიც არც ერთ სხვა ქვეყანაში არ გამიყენება, მდგომარეობდა 
მეწარმეების დარგობრივ კავშირებზე ციკლური ვარდნების 
დროს მთავრობის მხრიდან კონტროლსქვემდებარე კარტელების 



 

შექმნაზე უფლების მინიჭებაში. კომპანიებს ქვეყნის შიდა 
ბაზარზე საკმარისი მოთხოვნის წარმოშობის მომენტამდე, 
ფასების ფიქსირებისა და პროდუქციის გამოშვების 
ლიმიტირების უფლება ჰქონდათ. 
ფინანსური კაპიტალი: იაპონია კაპიტალის მოძრაობის ბალანსს 
უარყოფითი სალდოთი ადგენს, რომელიც ვაჭრობასთან 
მიმართებაში ბალანსით კომპენსირდება. კაპიტალის დიდი 
მოცულობით გადინება (ათჯერადად მეტი, ვიდრე მოდინება) 
მიმდინარეობს - აშშ-ის, ევროპისა და აზიის ბაზრებზე 
მოკლევადიან ფასიან ქაღალდებში, ასევე ამერიკული ხაზინის 
ობლიგაციებში დაბანდებების ფორმით, რომლის მსხვილ 
კრედიტორს წარმოადგენს იაპონია. იაპონური პირდაპირი 
დაბანდებების მოცულობა უცხოეთსი 1997 წლის ბოლოსათვის 
285 მილიარდი დოლარი იყო, იმ დროს როგორც პირდაპირი 
უცხოური დაბანდებების თანხა იაპონიაში  - სულ 33 მილიარდ 
დოლარს შეადგენდა (10). აღნიშნული დისპროპორცია არც ისე 
იშვიათად როგორც ქვეყნის არასაკმარისად ღიადობის 
მოწმობად ფასდება. 
90-იანი წლების კრიზისმა მთავრობა 1999 წელს ფინანსური 
სექტორის ნამდვილ რეფორმაზე წასვლა აიძულა. მან, ინგლისში 
1986 წელს წარმატებულად განხორციელებული ფინანსური 
რეფორმის ანალოგიის მიხედვით, „დიდი აფეთქების“ 
სახელწოდება მიიღო. რეფორმა - ბანკების, ფასიან ქაღალდებთან 
და  ბირჟებთან გარიგებების შესახებ და სადაზღვრვო საქმის 
შესახებ კანონების პაკეტური გადახედვისაკენ იყო მიმართული. 
კერძოდ, აღმოფხვრილი იქნა მიღწევადობის ბარიერები 
ფინანსურ ბაზრებზე - დაიმსხვა ეგრეთ წოდებული აგურის 
კედელი, რომელიც ყოფდა საბანკო საქმეს, დაზღვევას და ფასიან 
ქაღალდებთან ოპერაციებს. ბანკებმა, ბრიკერულმა და 



 

სადაზღვევო კომპანიებმა მიიღს ყველა სახეობის ფინანსური 
ოპერაციების განხორციელების შესაძლებლობა. გაუქმდა 
არასაფინანსო კომპანიებზე გავრცელებული მათი ფინანსურ 
ბაზრებზე შეღწევის აკრძალვა. ნება იქნა დართული საფინანსო 
ქაღლდებით არასაფინანსო ბირჟებზე ვაჭრობასთან და 
ელექტრონული სავაჭრო სისტემების შექმნასთან მიმართებაში. 
ფინანსური დაწესებულებებისათვის შემოღებული იქნა 
ინფორმაციების გახსნის მკაცრი წესები არამუშა აქტივების 
შესახებ, იმ სტანდარტების ანალოგიურად, რომლებიც აშშ-ის 
ფასიანი ქარალდებისა და ბირჟების მიხედვით კომისიის მიერ 
გამოიყენება. 
„დიდმა აფეთქებამ“ დასაწყისი დაუდო იაპონიის ფინანსური 
სექტორის მსხვილმასშტაბიან რეორგანიზაციას. აღნიშნული 
სექტორი გახდა კონკურენტული: განსხვავებული მოთამაშეები 
მუშაობენ ერთი და იგივე ბაზრებზე, მეტ აქტივობას ავლენენ 
უცხოელი ფინანსური ინსტიტუტები. 
1999 წელს ინდივიდუალური მეანაბრეების წილი ქვეყნის 
ერთობლივი აქციონერული კაპიტალის სტრუქტურაში მიაღწია 
6,8%, ხოლო მათმა რიცხოვნობამ პირველად 30 მილიონ 
ადამიანს გადააჭარბა. ფასიანი ქაღლდები ჯერ კიდევ ვერ გახდა 
მოსახლეობისათვის დანაზიგების განთავსების ობიექტი. 
საოჯახო მეურნეობის აქტივებში აქციების წილი სულ 7,4% (აშშ-
ის დონიდან 1/5) შეადგენს. 
იაპონიის ობლიგაციების ბაზარი - სავალო ფინანსური 
ინსტრუმენტების სიდიდის მიხედვით მეორე ბაზარია 
მსოფლიოში. ინვესტორებს, რომლებიც მასზე მოქმედებენ, 74 
ტრილიონ იენზე მეტი თნხები გააჩნიათ. იაპონური 
ობლიგაციების ბაზის საინვესტიციო ბაზა შზღუდულია 
რამდენიმე განცალკავებული ჯგუფებით - ბანკებით, ბანკებთან 



 

დაკავშირებული ფინანსური ინსტრუმენტებით, სასოფლო 
სამეურნეო და სხვა მცირე კოოპერატიული ასოციაციებით, 
საფოსტო საშმნახველო სისტემით, გრძელვადიანი კრედიტების 
მიმწოდებელი ბანკებით და ინდივიდუალური ინვესტორებით. 
ობლიგაციების  ემიტენტებს შორის პირველ ადგილზე 
ცენტრალური მთავრობა (46%), შემდგომ ფინანსური 
ინსტიტუტები (37%), მეწარმეები (10%), ხელისუფლების 
ადგილობრივი ორგანოები (4%) და უცხოელები (3%). 

დასკვნები: 
1. იაპონიის ფინანსური სისტემა მოიცავს საბიუჯეტო 

სისტემას, სპეციალურ ფონდებს, სახელმწიფო 
საწარმოების ფინანსებს. 

2. სპეციალური ფონდები - არის საპანსიო  ფონდები,  
სადაზღვევო, საშემნახველო და სხვები. 

3. იაპონიის სახელმწიფო სექტორი უმნიშვნელოა. 
სახელმწიფო საწარმოები მიეკუთვნებიან არა 
სამრეწველო სფეროს, არამედ ძირითადად 
ინფრასტრუქტურის სფეროს, და მათი საქმიანობა კერძო 
კომპანიების ინტერესებს ექვემდებარებიან. 

4. იაპონიის ფონდური ბაზარი ცვალებადი წარმატებით 
ვითარედბოდა. ძირითადად კაპიტალის გადინება 
მიმდინარეობდა აშშ-ში, დასავლეთ ევროპაში და აზიაში. 
1999 წლის ფინანსურმა რეფორმამ კაპიტალის ბაზარზე 
მდგომარეობა რამდენადმე გამოასწორა და დღეისათვის 
მის გაჯანსაღებასთან მიმართებაში შესაბამისი 
ღონისძიებების განხორციელება კვლავ მიმდინარეობს. 
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თემა 2. გადასახადები საერთაშორისო ფინანსურ-ეკონომიკურ 
ურთიერთობებში  
 

 

გადასახადების ზოგადი დახასიათება. საზღვარგარეთის ქვეყნების საგადასახადო სისტემების 

ცვლილებათა სკურპულოზურ ანალიზი და გააზრება მეტად მნიშვნელოვანია საგადასახადო 

სისტემების საგადასახადო განაკვეთების ცვალებადობის თანამედროვე ტენდენციების 

გამოკვეთის მიზნით. ამასთან უსათუოდ ხაზგასასმელია, რომ საუბარია პირველყოვლისა, არა 

ცალკე აღებული ერთი ქვეყნის საგადასახადო განაკვეთების ცვლილებაზე, არამედ სწორედ 

განვითარების იმ ტენდენციებზე, დროის ხანმოკლე თუ გრძელ პერიოდში რომ იჩინა თავი. 

საგადასახადო სისტემების განვითარების საერთო ტენდენციებს გამოვლენა შესაძლებელს 

გახდის დავიწყებას მიეცეს ცალკეულ გადასახადოებთან დაკავშირებული მითები, დოგმები 

და ილუზიები. 

ნიშანდობლივია, რომ მრავალი ეკონომისტი და პოლიტიკოსი თავიანთი წინადადებების 

არგუმენტირებისთვის საზღვარგარეთის გამოცდილებას ეყრდნობა. 

გასათვალისწინებელია, რომ თუნდაც, ეკონომიკურად განვითარებული, ცალკე აღებული 

ქვეყნის საგადასახადო გამოცდილება შეუძლებელია სრულად იქნას გადატანილი სამამულო 

პრაქტიკაში. გაცილებით მნიშვნელოვანია და შედეგიანია საერთო ტენდენციების შესწავლა, 

საერთო კანონზომიერებათა გამოვლენა და მათი გამოყენება საგადასახადო სფეროში 

კონკრეტული გადაწყვეტილებების მიღებისას. 

საზღვარგარეთის ქვეყნებისთვის, გავლილი საუკუნის ბოლო მეოთხედი უპრეცენდენტო 

დისკუსიებით და საგადასახადო რეფორმებით აღინიშნა. ამგვარი საგადასახადო 

გარდაქმნების ტემპები სამეცნიერო საზოგადოების, გადასახადის გადამხდელებისა და 

საგადასახადო ადმინისტრაციის მიერ ჯერ კიდევ არ არის ბოლომდე გააზრებული. 

მიუხედავად იმისა, რომ ჩატარდა საგადასახადო სისტემების სერიოზული უნიფიკაცია და 

ცვლილებებიც ერთნაირად განხორციელდა, საგადასახადო სისტემები, თვით ევროპული 

ქვეყნების გაერთიანების შიგნითაც, ერთმანეთისგან სერიოზულად განსხვავდება. 

საზღვარგარეთის ქვეყნების საგადასახადო სისტემების ერთ - ერთი მთავარი პრობლემა, 

როგორც გადასახადის გადამხდელისთვის, ისე საგადასახადო ორგანოებისთვის მრავალი 

მკლევარის მიერ უკვე აღნიშნულია - ეს საგადასახადო დაბეგვრის სირთულეა. რის გამოც თავს 
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იჩენს ისეთი პრობლემები, როგორიცაა გადასახადის ურჩგადამხდელთა სქემის გამოვლენა, 

საგადასახადო სამსახურის შენახვაზე და მათ სწავლა - მომზადებაზე გაწეული ხარჯების 

ზრდა. 

განვითარებადი ქვეყნების ცალკეული კანონმდებლები და ეკონომისტები, სამამულო 

საგადასახადო სისტემების მეტისმეტად გამარტივების მიზნით, ავრცელებენ მითს 

საზღვარგარეთის ქვეყნების საგადასახადო სისტემათა სიმარტივის შესახებ. სინამდვილეში, 

საზღვარგარეთის მრავალ ქვეყანაში მათი გართულების პროცესი მიმდინარეობს. ამრიგად, 

ОЕСD–ის მონაცემებით, აშშ - ის საგადასახადო კოდექსი უკანასკნელი ოცდაათი წლის 

მიხედვით, მოცულობით ორჯერ გაიზარდა, კანადის - სამჯერ, ნიდერლანდების - ორჯერ. სხვა 

მითი საგადასახადო ტვირთის ვითომდა შემსუბუქებას იუწყება: სინამდვილეში 

საგადასახადო ტვირთი ОЕСD - ის ქვეყნებში 90 - იან წლებამდე მშპ-ი 33% - დან 38% - მდე 

გაიზარდა. 

საგადასახადო ტვირთის განხილვისას შეიძლება გამოიკვეთოს ქვეყნების სამი ჯგუფი: 

შედარებით მაღალი დონის მქონე ქვეყნების, სადაც გადასახადების ამოღების წილი მშპ - ში 

(სოციალური დაზღვევის შენატანთა ჩათვლით ) შეადგენს 45 – 50%, დაბალი - 20% - მდე, 

საშუალო 30 – 40%. პირველ ჯგუფს განეკუთვნებიან: სკანდინავიის ქვეყნები, ბენილუქსის 

ქვეყნები, საფრანგეთი, ავსტრია. 

საგადასახადო ტვირთის მხრივ შედარებით დაბალი დონის მქონე ქვეყნებია - თურქეთი, 

სამხრეთ კორეა, მექსიკა. საშუალო საგადასახადო დატვირთვის მქონე ქვეყნებია: აშშ, იაპონია, 

გფრ, დიდი ბრიტანეთი, კანადა. საერთო კანონზომიერება ისაა, რომ შედარებით მაღალი 

საგადასახადო ტვირთს ადგილი აქვს მაღალგანვითარებულ ქვეყნებში, რომლებსაც 

მოსახლეობის სულადობის მიხედვით შემოსავლების საკმარისად მაღალი დონე აქვთ. 

პარადოქსია, მაგრამ ფაქტია, რომ მოსახლეობის შემოსავლების მხრივ, რუსეთი სერიოზულად 

ჩამორჩება მაღალგანვითარებულ ქვეყნებს. საგადასახადო ტვირთის მიხედვით კი ისეთი 

ქვეყნების რიგშია, როგორიცაა: დიდი ბრიტანეთი, შვეიცარია და გერმანიის ფედერააციული 

რესპუბლიკა. 

ბოლო წლების მანძილზე საგადასახადო სტრუქტურებში მნიშვნელოვანი ცვლილებები 

მოხდა. მთავარ კანონზომიერებას წარმოადგენს სერიოზული წინსვლა ბიუჯეტების 

შემოსავლებში მოხმარებაზე გადასახადების როლის ამაღლების მხვრივ. მაგალითად, ОЕСD – 

ის ქვეუნებში 1965 – 1995 წწ მოხმარებაზე გადასახადების კუთრი წონა 12% - დან 19% - მდე 
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გაიზარდა, იმ დროს, როცა კორპორციათა საშემოსავლო გადასახადისა და მოგებაზე 

გადასახადის წილი პრაქტიკულად უცვლელი დარჩა. 

ძირითადი მიზეზი მოხმარებაზე გადასახადების წილის ზრდისა ის არის. რომ მათზე თავის 

არიდება ბევრად უფრო ძნელია, ვიდრე, მაგალითად, შემოსავლებზე გადასახადისაგან. 

მაშასადამე, იზრდება მათი ამოღების მოთხოვების მაჩვენებელი, მათ ამოკრებაზე გაწეული 

ხარჯები მცირდება. არც თუ უმნიშვნელო როლს თამაშობს მოთხოვნილებათა ზრდა უფრო და 

უფრო ხარისხიანი საქონლის სახეობებზე, პირველყოვლისა, ეკონომიკურად განვითარებულ 

ქვეყნებში. 

მოხმარებაზე გადასახადების მოცულობის ზრდის ძირითადი ფაქტორია დამატებით 

ღირებულებაზე გადასახადის (დღგ) შემოღება. მეთოდოლოგიურად დასაბუთებული ეს 

გადასახადი პრაქტიკულად პირველად საფრანგეთში დაინერგა. მისი მუშაობის გამოცდილება 

ერთობ შედეგიანი აღმოჩნდა და მან თანდათან ჰპოვა გამოყენება ეკონომიკურად 

განვითარებულ ყველა ქვეყანაში. ОЕСD- ქვეყნების შემადგენლობიდან დღგ არ შემოუღია 

მხოლოდ ავსტრალიას და აშშ - ს (იხილეთ ცხრილი 1).  

 

 

ცხრილი 1. მოხმარებაზე გადასახადების მოცულობის ზრდის ტენდენციები 

 

80 - იანი წლებიდან მოყოლებული მიმდინარეობდა უპრეცენდენტო პროცესი იმ ქვეყნების 

რიცხვის გაზრდისა, სადაც დღგ - ს უკვე იყენებდნენ. მოხმარებაზე გადასახადების წილის 

ზრდის მეორე მიზეზია დღგ - ს განაკვეთის ზრდა იმ ქვეყნებში, სადაც მას უკვე იყენებდნენ. 

• ეს გადასახადი პრაქტიკულად პირველად საფრანგეთში 
დაინერგა.

• ОЕСD- ქვეყნების შემადგენლობიდან  დღგ არ შემოუღია 
მხოლოდ ავსტრალიას და აშშ - ს. 

• 80 - იანი წლებიდან უპრეცენდენტოდ იზრდება  დღგ - ს 
გამოყენება

მოხმარების გადასახადის 
მოცულობის ზრდის ძირითადი 

ფაქტორია დამატებით 
ღირებულებაზე გადასახადის (დღგ) 

შემოღება

• თუ ამ გადასახადის შემოღებისას, ОЕСD - ს ქვეყნებში მისი 
საშუალო განაკვეთი 12,5% - ს შეადგენდა, 1997 წელს წელს -
17% გახდა. 

• ეს ტენდენციები სხვაგან: ფინეთი - 11 და 22%, გერმანია 10 და 
15, იტალია - 12 და 19, ნიდერლანდები - 12 და 17,5, დიდი 
ბრიტანეთი - 10 და 17,5%.

დღგ - ს განაკვეთის ზრდა იმ 
ქვეყნებში, სადაც მას უკვე 

იყენებდნენ
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ისე, რომ თუ ამ გადასახადის შემოღებისას, ОЕСD - ს ქვეყნებში მისი საშუალო განაკვეთი 12,5% 

- ს შეადგენდა, 1997 წელს წელს - 17% გახდა. ეს ტენდენციები, ცალკეული ქვეყნების მიხედვით 

შემდეგნაირად გამოიყურება: ფინეთი - 11 და 22%, გერმანია 10 და 15, იტალია - 12 და 19, 

ნიდერლანდები- 12 და 17,5, დიდი ბრიტანეთი - 10 და 17,5%. 

 

ყველაზე მსხვილ შემოსავლიან მუხლად საზღვარგარეთის მრავალ ქვეყანაში მიჩნეულია 

საშემოსავლო გადასახადის მუხლი. ისე, რომ ОЕСD-ს ქვეყნების მიხედვით ისინი საშუალოდ 

27% - მდეა. ცალკეულ ქვეყნებში საშემოსავლო გადასახადიდან შენატანები ამ სიდიდეს 

არსებითად აღემატება. მაგალითად, აშშ - ში საშემოსავლო გადასახადის წილი ბიუჯეტის 

შემოსავლების 40%-ს აღწევს.  

ბოლო წლებში ადგილი აქვს შემოსავლებზე გადასახადის მაქსიმალური განაკვეთების 

შემცირების მდგრად ტენდენციას, მაგალითად, საშემოსავლო გადასახადის განაკვეთები 

ბოლო ათი წლის მანძილზე შემცირდა ავსტრალიაში 57 - დან 47% - მდე, ავსტრიაში 62 - დან 

50 - მდე, ბელგიაში 78 - დან 57, საფრანგეთში 65 და 54, იაპონიაში 70 - დან 50 - მდე, აშშ - ში 50 

- დან 40%. მაგრამ შემცირების შემდეგაც საშემოსავლო გადასახადის ზღვრული განაკვეთები 

კვლავ საკმაოდ მაღალი რჩება1 (იხილეთ ცხრილი 2.).  

 

 

ცხრილი 2. საშემოსავლო გადასახადის განაკვეთების ცვლილების ტენდენცია 

 

აღსანიშნავია, რომ, მაღალი განაკვეთების კლების მიუხედავად, ОЕСD - ის ქვეყნების 

მიხედვით, შენატანებში ფიზიკურ პირთა საშემოსავლო გადასახადის წილი პრაქტიკულად 

 
1 Jeff Rose. The New 2019 Federal Income Tax Brackets And Rates. https://www.forbes.com/sites/forbes-
finds/2019/05/02/save-100-on-nest-secure-alarm-system-with-nest-cam-outdoor/#163122ca4933 

საშემოსავლო გადასახადი 
• ОЕСD-ს ქვეყნების მიხედვით საშუალოდ 27% - მდეა. 

• აშშ - ში საშემოსავლო გადასახადის წილი ბიუჯეტის შემოსავლების 40%-ს აღწევს

შემოსავლებზე 
გადასახადის მაქსიმალური 

განაკვეთების შემცირების 
მდგრად ტენდენცია

• ავსტრალიაში 57 - დან 47% - მდე,
• ავსტრიაში 62 - დან 50 - მდე, 
• ბელგიაში 78 - დან 57, 
• საფრანგეთში 65 და 54,
• იაპონიაში 70 - დან 50 - მდე, 
• აშშ - ში 50 - დან 40%.

https://www.forbes.com/sites/jrose/
https://www.forbes.com/sites/forbes-finds/2019/05/02/save-100-on-nest-secure-alarm-system-with-nest-cam-outdoor/#163122ca4933
https://www.forbes.com/sites/forbes-finds/2019/05/02/save-100-on-nest-secure-alarm-system-with-nest-cam-outdoor/#163122ca4933
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უცვლელი დარჩა - მშპ დაახლოებით 10%. ეს აიხსნება იმით, რომ მრავალ ქვეყანაში 

საშემოსავლო გადასახადის ზღვრული განაკვეთის კლებას თან ახლდა რიგი დაქვეითების 

გაუქმება და მათ ხარჯზე საგადასახადო ბაზის გაფართოება.2 

ზღვრული განაკვეთების კლებასთან ერთად ადგილი აქვს საშემოსავლო გადასახადის სკალის 

საფეხურთა რიცხვის შემცირებას. მათი ყველაზე წონადი საფუძვლიანი შემცირება მოხდა 

შემდეგ ქვეყნებში: ავსტრია - 10 - დან 5, ბელგია 12 - დან 7 - მდე, კანადა - 10 - დან 4 

- მდე, საფრანგეთი 12 - დან 4 - მდე, იაპონია - 15 - დან 5 - მდე, ესპანეთი - 34 - დან 17 - მდე, 

აშშ - 14 - დან 5 - მდე.3 

 

ცხრილი 2. საშემოსავლო გადასახადის სკალის საფეხურთა რიცხვის შემცირების ტენდენცია. 

შემდეგი ტენდენცია - სოციალურ დაზღვევაზე ანარიცხების ზრდაა. ამ დროისათვის მათი 

მიხედვით შენატანები, საშუალოდ ОЕСD-ს ქვეყნებში, პრაქტიკულად თითქმის გაუთანაბრდა 

შემოსავლების გადასახადიდან მიღებულ შენატანებს. რიგ ქვეყნებში ეს გადასახადები უკვე 

აჭარბებს შემოსავლის გადასახადიდან მიღებულ შენატანებს. უეჭველია, რომ ეს ტენდენცია 

მსოფლიოში ისეთ გლობალურ ცვლილებებს ასახავს, როგორიცაა მოსახლეობის დაბერება, 

მარტოხელა მშობლების რიცხვის მატება, ავადმყოფების რაოდენობის გადიდება და 

უმუშევრობის ზრდა. მაშასადამე, ამიტომ სოციალური გადასახადების ჯგუფი მეტად 

ყურადღებიან დაკვირვებას საჭიროებს. იგულისხმება, მისი შეკრებისა და გამოყენების 

 
2 Tax policies for inclusive growth in a changing world. OECD report to G-20 Finance Ministers and Central Bank 
Governors, July 2018. http://www.oecd.org/g20/Tax-policies-for-inclusive-growth-in-a-changing-world-OECD.pdf 
3 Kari Jahnsen, Kyle Pomerleau. Corporate Income Tax Rates around the World, FISCAL FACT No. 559 Sept. 2017. 
https://files.taxfoundation.org/20170907092820/Tax-Foundation-FF559.pdf 
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http://www.oecd.org/g20/Tax-policies-for-inclusive-growth-in-a-changing-world-OECD.pdf
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მექანიზმის მეთოდური და ორგანიზაციული დამუშავება, კონტროლი მათ დახარჯვაზე, 

განაკვეთების დასაბუთება. 

მსხვილი ცვლილებები მოხდა კორპორაციათა მოგების გადასახადებში. მათ შორის, მთავარია 

- საგადასახადო განაკვეთების შემცირება, მაგალითად, ბოლო ათი წლის მანძილზე, 

კორპორაციული გადასახადების განაკვეთებმა დაიწია. ბელგიაში 45 - და 39% - მდე, 

გერმანიაში 56 - დან 45 - მდე, კანადაში 36 - დან 29 - მდე, დანიაში 50 - დან 34 - მდე, 

საფრანგეთში 45 - დან 33 - მდე, იაპონიაში - 43 - დან 37 - მდე, შვედეთში 52 -დან 23 - მდე, აშშ 

- ში 45 - დან 35% - მდე (იხილეთ ცხრილი 3).  

 

ცხრილი 3.  კორპორატიული მოგების გადასახადის ცვლილების ტენდენციები 

ამასთან ერთად, მიმდინარეობდა ამ გადასახადთან დაკავშირებული საგადასახადო ბაზების 

გაფართოების პროცესი. განვითარებად ქვეყნებში ეკონომისტები ცდილობენ მოგებაზე 

გადასახადის ლიკვიდაციის აუცილებლობის დასაბუთებას, მაგრამ საზღვარგარეთის 

გამოცდილება ცხადყოფს, რომ ეს გადასახადი წარმატებით გამოიყენება მრავალი ათეული 

წლის განმავლობაში. მისი წილი საგადასახადო შენატანთა სტრუქტურაში, ეკონომიკურად 

განვითარებულ ქვეყნებში, სტაბილურ დონეზე რჩება 8 – 9%. ქვევით წარმოდგენილია მაღალი 

კორპორატიული საშემოსავლო გადასახადი განაკვეთებს მქონე ქვეყნები მსოფლიო მასშტაბით 

(იხილეთ ცხრილი 4)4. 

 

 
4 Tax Foundation. Data compiled from numerous sources including: PwC, KPMG, Deloitte, and the U.S. Department 
of Agriculture. https://files.taxfoundation.org/20170907092820/Tax-Foundation-FF559.pdf 

ბელგიაში 45 - და 39% -
მდე, 

გერმანიაში 56 - დან 45 -
მდე, 

კანადაში 36 - დან 29 - მდე, 

დანიაში 50 - დან 34 - მდე, 
საფრანგეთში 45 - დან 33 -

მდე, 
იაპონიაში - 43 - დან 37 -

მდე, 
შვედეთში 52 -დან 23 - მდე, 

აშშ - ში 45 - დან 35% - მდე. 

https://files.taxfoundation.org/20170907092820/Tax-Foundation-FF559.pdf


7 
 

 

ცხრილი 4. მაღალი კორპორატიული საშემოსავლო გადასახადი განაკვეთებს მქონე ქვეყნები 

მსოფლიო მასშტაბით  

ბოლო წლებში შესამჩნევად გააქტიურდა მუშაობა. რათა მეტად ფართო გამოყენება ჰპოვოს ე.წ 

ეკოლოგიის გადასახადებმა, რაც სავსებით გამართლებულია, რადგან ეკოლოგიური 

პრობლემები პრევალირებას იწყებენ ყველა დანარჩენზე. ამასთან, მხედველობაში მისაღებია 

ისიც, რომ ამ გადასახადის მთავარი ამოცანაა ფისკალური, კი არა, მარეგულირებელია და 

მიმართულია პირველყოვლისა ეკოლოგიური პრობლემების გადასაწყვეტად. 

დღეს მსოფლიოში არსებულ კლასიკურ პრობლემათაგან ერთ - ერთია საგადასახადო 

ტვირთის დასაბუთება. აშკარაა, რომ ბეგარის შეწერის ზედა ზღვარი სახელმწიფოს ფინანსური 

მოთხოვნილებებით განისაზღვრება. მეორე მხრივ, დაბეგვრის ზღვარი განისაზღვრება 

გადასახადის გადამხდელთა ფაქტობრივი შესაძლებლობებით. მათ გადასახადი ისე უნდა 

გადაიხადონ, რომ სიცოცხლის უნარიანობის დონემ არ დაიწიოს და არც წარმოების 

გაფართოების შესაძლებლობებს გამოეთხაროს ძირი. ჯერ კიდევ გასულ საუკუნეში 

აღინიშნებოდა, რომ „დაბეგვრის ამ ორ ზღვარში - სახელმწიფოს მოთხოვნებსა და მოქალაქეთა 

არაბთა 
გაერთიანებული 
საემიროები 55% 

აზია კომორის 50% აფრიკა პუერტო 
რიკო 39%

ჩრდილოეთი 
ამერიკა 
შეერთებული 
შტატები 38.91% 

ჩრდილოეთი 
ამერიკა სურინამი 
36% 

სამხრეთ ამერიკა 
არგენტინა 35% 

სამხრეთ ამერიკა 
ჩადი 35 

აფრიკა კონგოს 
დემოკრატიული 
რესპუბლიკა 35% 

აფრიკა ეკვატორული 
გვინეა 35% აფრიკა გუამი 35% ოკეანია გვინეა 35% აფრიკა კირიბატი 

35% 

ოკეანია მალტა 35% 
ევროპის ჩრდილოეთ 
მარიანას კუნძულები 
35% 

ოკეანია სუდანი 35% აფრიკის ვირჯინიის 
კუნძულები, აშშ 35%

ჩრდილოეთ ამერიკა 
ზამბია 35% 

აფრიკა ინდოეთი 
ინდოეთი 34.61% 

აზია სანტ მარტენი 
34.5% 

ჩრდილოეთ ამერიკა 
საფრანგეთი 34.43%

ევროპა მსოფლიოში 
საშუალო 22.96%

მთლიანი საშუალო 
შეწონილი (მშპ) 
29.41%
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ქონებრივ შესაძლებლობებს შროის ტრიალებს ყველა საგადასახადო საკითხი; ამ ორი საწყისის 

ბრძოლა საფინანსო ისტორიაში ხალხის მთელ ცხოვრებაში განსაკუთრებულ კვალს ტოვებს“. 

საგადასახადო პოლიტიკის დასაბუთებისას საკმარისი არ არის მხოლოდ ფისკალური 

მოთხოვნებით ხელმძღვანელობა. ასე, მაგალითად ვიტესი ხაზს უსვამდა, რომ 

„სახელმწიფომ, რომელიც უფლებამოსილია კერძო პირს თავის სასარგებლოდ ჩამოართვას 

მისი საკუთარი ქონების გარკვეული წილი, უნდა იხელმძღვანელოს თავის საგადასახადო 

პოლიტიკაში გარკვეული ესთეტიკური და ეკონომიკური საწყისებით; წინააღმდეგ 

შემთხვევაში დაამძიმებდა მოსახლეობას არასამართლიანი და მეტად ძნელი ამონაკრებებით. 

იგი ძირს გამოუთხრიდა თავისი არსებობის აზრსა და მის გონიერ დასაბუთებას’. 

 

 

საერთაშორისო დაბეგვრის ორგანიზაციის საფუძვლები 
 

გადასახადებზე ეკონომია შემოსავლის ნებისმიერი მიმღების ბუნებრივი სურვილია. ზღვარი 

გადასახადის გადამხდელის  ლეგალურ და არალეგალურ ქმედებას შორის საგადასახადო 

დაგეგმვაში ძალიან უმნიშვნელოა.  

         «შეუძლებელია გადასახადების გადახდიდან თავის დაძვრენა. ისინი შეიძლება 
თავიდან იქნეს აცილებული სამართლებრივი ან უკანონო გზით. ორივე გზა ისეთივე ძველია, 
როგორც საგადასახადო სისტემა. " 
ს. პარკინსონი, ინგლისელი ისტორიკოსი და საგადასახადო თეორეტიკოსი 
გადასახადების შემცირების გზები შეიძლება დაიყოს სამ კატეგორიად, რაც შეესაბამება 
გადამხდელის შესაძლო პოზიციებს  კანონთან მიმართებაში  
  

I. საგადასახადო ოპტიმიზაცია  - გადასახადების შემცირების მეთოდების  ლეგალური 
(კანონის ნორმების საფუძველზე) იურიდიული გამოყენება.   

II. გადასახადის არგადახდა (Tax evasion) –  საგადასახადო კოდექსის ნორმების განზრახ  
III. გადასახადების გადახდის თავიდან აცილება (Tax avoidance)–არის საგადასახადო 

სქემების გამოყენება, რომლებიც ფორმალურად კანონის ჩარჩოებში  ჯდება, მაგრამ 
მოკლებულია  ეკონომიკური აზრს და, შესაბამისად, გამოიყენება ერთი მიზნით 
გადასახადების მინიმიზაციისათვის. 

  
საგადასახადო ოპტიმიზაციის ძირითადი განსხვავებები გადასახადების მინიმიზაციის სხვა 
გზებისგან: 
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 გადასახადების გადაუხდელობისგან - საგადასახადო გადახდების 
შესამცირებლად კანონით არა  აკრძალულია მეთოდების  ან 
უფლებების  გამოყენება;  

 გადასახადების გადახდის თავიდან აცილებისგან - საქიანი მიზნის  
 

 დიდი ხნის განმავლობაში პროგრესული ქვეყნების კანონმდებლები ОЭСР-ის ჩათვლით 

ძალისხმევას არ იშურებდნენ ორმაგი დაბეგვრის თავიდან ასაცილებლად.  შედეგად, 

განვითარებული ქვეყნები გახდენ თავისი შექმნილი სისტემის მსხვერპლი.  

კაპიტალის მოძრაობა დღევანდელ მსოფლიოში ერთ-ერთი უმნიშვნელოვანესი ფაქტორია. ეს 

არის გლობალური მოვლენა, რომლისთვისაც საზღვრები ფაქტიურად არ არსებობს.  

საერთაშორისო დაბეგვრა წარმოადგენს სხვადასხვა ქვეყნების იმ საკანონმდებლო მუხლების 

ერთობლიობა, რომლებიც ეხება საზღვარგარეთული ტრანზაქციების დაბეგვრას. ტერმინი, 

საერთაშორისო დაბეგვრა, ეკონომიკურ ლიტერატურაში პირველად გვხვდება მე-19 

საუკუნეში  და ამ ტერმინმა მნიშვნელობა მაშინ შეიძინა, როდესაც 1843 წელს ბელგიამ და 

საფრანგეთმა, 1845 წელს კი, ნიდერლანდებმა და ლუქსენბურგმა, გააცნობიერეს ერთი და 

იგივე დაბეგვრის 17 ობიექტის მოხვედრის შესაძლებლობა სხვადასხვა სახელმწიფოების 

საგადასახადო იურისდიქცვიების ქვეშ5.  

საერთაშორისო დაბეგვრა დაკავშირებულია: პირდაპირ გადასახადებთან (საშემოსავლო 

გადასახადი, მოგების გადასახადი, უძრავი ქონების გადასახადი, ნაჩუქრობის, ქონების და 

სოციალური დაზღვევის გადასახადი; არაპირდაპირ გადასახადებთან (დღგ, პროდუქციასა და 

მომსახურებაზე გადასახადები, გაყიდვისა და საბაჟო გადასახადები). 

საერთაშორისო საგადასახადო ურთიერთობების ზოგადად აღიარებული პრინციპი 

გულისხმობს ქვეყნის თავისუფლებას დააწესოს გადასახადი მისი არჩევანის შესაბამისად, 

ამასთან ეს გადასახადები კანონიერია მხოლოდ დამწესებელი სახელმწიოფს ტერიტორიაზე 

და კონკრეტულად ეს საგადასახადო მოთხოვნების არ ვრცელდება სხვა ქვეყნების 

ტერიტორიაზე. ყველა ქვენოს საგადასახადო კოდექსი განასხვავებს ორი სახის საქმიანობას: 

• პირველი ქვეყნის რეზიდენტების საქმიანობა მეორე ქვეყანაში 

• არარეზიდენტების საქმიანობა პირველ ქვეყანაში 

 
5 Edwin Robert Anderson Seligman, La Double Imposition et la Cooperation Fiscale Internationale, 1927“ 
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ყველა ეროვნების კაპიტალის ბუნება ერთნაირია - იგი მიემართება იქით, სადაც 

გარანტირებულია დიდი მოგება და ამ მოძრაობას ძირითადად უძღვება ტრანსნაციონალური 

კორპორაციები. 

აღსანიშნავია, რომ ძალიან ცოტა ეკონომიკური ინსტიტუტი იწვევს ისეთ ემოციებს, როგორსაც 

ტრანსნაციონალური კორპორაციები.6  

XXI ს-ის დასაწყისში მსოფლიოში 70 ათასზე მეტი ტრანსნაციონალური კომპანია და თითქმის 

850 ათასი მათი ფილიალი არსებობდა. მსოფლიოს 500 უმსხვილესი ტნკ-დან 170 ევროპულია, 

162 ამერიკული, 126 იაპონური, ხოლო 42 სხვა ქვეყნებიდანაა (სათავო ოფისის მიხედვით), 

მაგრამ ტნკ-ში დასაქმებულთა (სულ 75 მილიონ კაცზე მეტი) მხოლოდ 20% მოდის 

განვითარებულ ქვეყნებზე. ტრანსნაციონალური კომპანიები აწარმოებენ მსოფლიოს 

სამრეწველო წარმოების თითქმის ნახევარს, საგარეო ვაჭრობის 2/3-ს, გამოგონებების, ახალი 

ტექნოლოგიების, ნოუ-ჰაუს პატენტებისა და ლიცენზიების 80%-ს.  

ტრანსნაციონალური კომპანიები  მიისწრაფვიან მსოფლიო ბაზრებისთვის საქონლის 

მაქსიმალურად დაბალ ფასში წარმოებისკენ. ამ მიზნის მიღწევა შესაძლებელია პროდუქციის 

წარმოებისათვის ყველაზე წარმატებული ადგილის შერჩევით ან მასპინძელი 

სახელმწიფოსაგან საგადასახადო შეღავათების მიღებით. 

სქემა მარტივია, მსხვილ კორპორატიულ წარმონაქმნებს საქონელზე, მასალებზე ან სესხებზე 

ფასების მანევრირების შესაძლებლობა აქვთ, მათი სხვადასხვა ქვეყანაში მდებარე შვილობილ 

კომპანიებს შორის. ამიტომ, ტრანსფერული ფასები (transfer prices) მნიშვნელოვნად 

განსხვავდება ორ დამოუკიდებელ კომპანიას შორის შეთანხმებული ფასებისგან, ანუ იმ 

ფასებისგან, რომლებიც ასახავს საბაზრო პირობებს.   

ვინაიდან ტრანსნაციონალურ კომპანიას შეუძლია ასეთი ინფრასტრუქტურული სავაჭრო 

ოპერაციების წარმოება იმ ქვეყანაში, რომელშიც კორპორაციული გადასახადები მაღალია, 

კომპანიის მოგება შეიძლება იმაზე დაბალი მაჩვენებლით გაფორმდეს, რასაც რეალურად 

წარმოადგენს. ამის მიღწევა შეიძლება, მაგალითად, იმ საქონელზე ფასების დაკლებით, 

რომლებიც სხვა ქვეყანაში, დაბალი გადასახადების პირობებში არსებულ შვილობილ 

კომპანიაში გადაიგზავნება. ამგვარად, ტრანსნაციონალურ კომპანიას მანევრირების ბევრად 

 
6 Rhys Jenkins. Transnational Corporations and Uneven Development (RLE International Business): The 
Internationalization of Capital and the Third World. International Business. 2014 
 

https://www.crcpress.com/Routledge-Library-Editions-International-Business/book-series/RLEIB
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მეტი საშუალება აქვს, ვიდრე ნაციონალურს, და ეს საშუალებას იძლევა ვივარაუდოდ, რომ 

ტრანსნაციონალური კომპანიების რიცხვის ზრდა შეუქცევადი პროცესია.  

შეიძლება დანამდვილებით აღინიშნოს, რომ ტრანსნაციონალურ წარმონაქმნების მიერ 

დადებულ ბიზნეს გარიგებებში საბაზრო ფასის გამოუყენებლობას თან სდევს საგადასახადო 

ვალდებულებების შემცირება  სავალუტო კურსის მანევრირებით, ცალკეული გადასახადების 

თუ მოსაკრებლების შემცირებით, მოგების „მოძრაობით“ ამა თუ იმ სხვადასხვა საგადასახადო 

იურისდიქციის მქონე ქვეყნებს შორის   ა.შ.  

ამრიგად, ტრანსფერული ფასი (transfer prices) არის ფასი, რომელიც დგინდება 

ურთიერთდამოკიდებულ (სათაო და შვილობილი) ბიზნეს ერთეულებს შორის, საქონლის ან 

მომსახურების მიწოდების სანაცვლოდ. აღნიშნული ფასის მანიპულირებით შესაძლოა 

მოხდეს დაკავშირებულ კომპანიებს შორის შემოსავლების და ხარჯების იმგვარად 

გადანაწილება, რომ თავიდან აცილებულ იქნას გადასახადები.7 

როგორც ავღნიშნეთ, სატრანსფერო ფასწარმოქმნამ ფართო გამოიყენება უკანასკნელ 

ათწლეულებში ჰპოვა, რადგანაც გაძლიერდა ბრძოლა გადასახადებისგან თავის არიდების 

წინააღმდეგ. იაპონიის ფინანსთა სამინისტროს გახსნა გადასახადების დამალვის ფაქტი 60 

კომპანიის  (მათ შორის Ciba-Geigy, Coca-Cola, Hoechst),  მიერ 2 მლრდ. მარკის ოდენობით.  

პირველი სახელმძღვანელო „სატრანსფერო ფასწარმოქმნა მულტინაციონალური კომპანიებისა 

და საგადასახადო ორგანოებისათვის“ მიღებული იქნა 1995 წელს ОЭСР-ეს მიერ. დღეისათვის, 

სახელმწიფოების მიერ სატრანსფერო ფასწარმოქმნის წესები მოცემულია BEPS (Base erosion 

and profit shifting - დასაბეგრი ბაზის შემცირება და მოგების გადატანა) გეგმაში, რომელიც 2013 

წელს დიდი ოცეულის მოთხოვნის საფუძველზე, OECD--ეს მიერ იქნა ინიცირებული. BEPS-ის 

პროექტი ითვალისწინებს 15 ღონისძიებას (8-10  – TRANSFER PRICING: Intangibles, Risks & 

Capital, High-Risk Transactions8) და მისი  ძირითადი მიზანია - ეფექტური 

შიდასახელმწიფოებრივი და საერთაშორისო ინსტრუმენტების შემუშავება, აგრესიული და 

საზიანო საგადასახადო პრაქტიკის აღკვეთის მიზნით. დღეისათვის OECD--ეს 

 
7 საჯარო ფინანსების მართვის განმარტებითი ლექსიკონი: გერმანიის საერთაშორისო თანამშრომლობის 
საზოგადოების (GIZ)-ის პროგრამის „საჯარო ფინანსების მართვა სამხრეთ კავკასიაში“, - 2018 წელი 
8 OECD Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax Administrations (2017 Edition) and 
Transfer Pricing Features of Selected Countries 2018. https://www.ibfd.org/IBFD-Products/OECD-Transfer-Pricing-
Guidelines-Multinational-Enterprises-and-Tax-Administrations 

https://www.ibfd.org/IBFD-Products/OECD-Transfer-Pricing-Guidelines-Multinational-Enterprises-and-Tax-Administrations
https://www.ibfd.org/IBFD-Products/OECD-Transfer-Pricing-Guidelines-Multinational-Enterprises-and-Tax-Administrations
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სახელმძღვანელო მოქმედებს 2017 წლის რედაქციით.9   

სატრანსფერო ფასწარმოქმნა, რომელიც ისტორიულად შეზღუდული ინტერესის საგანს 

წარმოადგენდა, უკანასკნელ წლებში გლობალური კომპანიების ეკონომიკური საქმიანობის 

ჩვეულებრივ მოვლენად ჩამოყალიბდა.  

სატრანსფერო ფასწარმოქმნის გლობალური დისკუსიის ობიექტად ქცევა გამოწვეულია 

საერთაშორისო ბიზნეს-მოდელების მნიშვნელოვანი ზრდითა და საგადასახადო ორგანოთა 

უპრეცედენტო ინტერესით მულტინაციონალური კომპანიების მიმართ (მაგ: „ამაზონი“, 

„გუგლი”, „სთარბაქსი“-ს დავები). საერთაშორისო სატრანსფერო ფასწარმოქმნის პრაქტიკის 

განვითარებამ შესაბამისი ასახვა ჰპოვა ქართულ სამართლებრივ რეალობაში.  

სატრანსფერო ფასწარმოქმნა თავისთავად არ გულისხმობს უკანონო ან არაკეთილსინდისიერ 

ქმედებას, თუმცა მანიპულაციები შიდა ჯგუფურ ოპერაციებზე ფასების დადგენისას უმეტეს 

შემთხვევებში დაუშვებელია. ნორმატიული აქტებისა და შესაბამისი პრაქტიკის მეშვეობით 

ქვეყნები უზრუნველყოფენ საქონლის, მომსახურებებსა და ინტელექტუალურ 

საკუთრებასთან დაკავშირებული შიდა-ჯგუფური გარიგებების ფასის - „გაშლილი ხელის“ 

პრინციპთან შესაბამისობის დადგენას, ანუ იმ ფასის განსაზღვრას რომელიც ანალოგიურ 

გარემოებებში დამოუკიდებელ კომპანიებს შორის დადგინდებოდა. 

 

საქართველოს კანონმდებლობით, თუ საქართველოს საწარმო ახორციელებს ოპერაციას 

ოფშორულ კომპანიასთან, მიუხედავად იმისა, რომ ეს კომპანიები არ არიან 

ურთიერთდამოკიდებული პირები, ასეთი ოპერაცია ჩაითვლება კონტროლირებად 

ოპერაციად ტრანსფერული ფასწარმოქმნის და შესაბამისად ორმაგი ეკონომიკური დაბეგვრის 

თვალსაზრისით. 

დაბეგვრის ასპექტით ოფშორული კომპანიების მიზანია მათ მიერ მთელ მსოფლიოში 

მიღებული მოგებები `გადაქაჩონ~ ოფშორულ ზონებში და შესაბამისად თავი აარიდონ 

გადასახადებს. სწორედ აქ გამოიყენება ტრანსფერული ფასწარმოქმნის მექანიზმები, 

რომელზეც ცალკე გავამახვილებთ ყურადღებას. 

ოფშორული კომპანია ისეთი საწარმოა, რომელიც საქმიანობას ეწევა თავისი შვილობილი 

კომპანიების მეშვეობით მთელს მსოფლიოში (ოფშორული კომპანიები არ ეწევიან ეკონომიკურ 

 
9 http://www.oecd.org/tax/beps/beps-actions.htm  

http://www.oecd.org/tax/beps/beps-actions.htm
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საქმიანობას ოფშორულ ქვეყნებში და არ იყენებენ ადგილობრივ რესურსებს), ხოლო თვითონ 

რეგისტრირებულია ოფშორულ ზონაში, სადაც მოქმედებს შემდეგი ძირითადი 

პრეფერენციები: 

ა) გადასახადებისაგან გათავისუფლება ან მინიმალური საგადასახადო ტვირთი; 

ბ) საბანკო და კომერციული საიდუმლოების გარანტია; 

გ) მკაცრი კონფიდენციალობის გარანტია. 

საინტერესოა, რომ ოფშორული ქვეყნები ათავისუფლებენ რა გადასახადებისაგან 

არარეზიდენტ კომპანიებს, ფისკალური თვალსაზრისით მათგან უშუალო შემოსავლებს არ 

იღებენ. მიუხედავად ამისა, ეს ქვეყნები მოტივირებული არიან შემდეგი ორი ძირითადი 

ფაქტორის გამო: 

ა) სამუშაო ადგილების შექმნა, რადგანაც ამ კომპანიებში დასაქმებული არიან ადგილობრივი 

კადრები;  

ბ) ადგილობრივი ბანკები ინახავენ ოფშორული კომპანიების ფინანსურ სახსრებს, რის 

შედეგადაც წარმოშობა საკრედიტო რესურსები, რაც ხელს უწყობს ადგილობრივი ბიზნესის 

განვითარებას. 

როგორც აღვნიშნეთ ნებისმიერი ოპერაცია ოფშორულ კომპანიებთან წარმოადგენს 

კონტროლირებადს საგადასახადო ორგანოების მიერ. ამასთან, მთავრობის მიერ დადგენილია 

ის ქვეყნები და ტერიტორიები, რომელშიც რეგისტრირებული კომპანიები ჩაითვლებიან 

ოფშორულ კომპანიებად და შესაბამისად, მათთან საგადასახადო ადმინისტრირების დროს 

მოქმედებას იწვევს ტრანსფერული ფასწარმოქმნის არსებობა-არარსებობის მტკიცების 

მექანიზმები. ასეთ ოფშორულ ქვეყნებს განეკუთვნებიან: ანგოლა; ანგილია; ანდორა; ანტიგუა 

და ბარბუდა; არუბა; აშშ-ის ვირჯინიის კუნძულები; ბარბადოსი; ბაჰამი; ბელიზი; ბერმუდი; 

ბრიტანული ვირჯინიის კუნძულები; ბრუნეი; გიბრალტარი; გერნსი; გრენადა; დომინიკა; 

ვანუატუ; კაიმანის კუნძულები; კვიპროსი; კირიბატი; კიურასაო; კუკის კუნძულები; ლიბანი; 

ლიბერია; ლიხტენშტეინი; მალაიზია; მალდივის რესპუბლიკა; მანის კუნძულები; მაკაო; 

მაროკო; მარშალის კუნძულები; მარიანის კუნძულები; მავრიკი; მონაკო; მონტსერატი; ნაურუ; 

ნიდერლანდების ანტილები; ნიკარაგუა; ნიუე; ოლდერნი; ომანი; პაკისტანი; პალაუ; პანამა; 

პუერტო-რიკო; სარკი; სამოა; სეიშელი; სენტ კიტსი და ნევისი; სენტ ლუსია; სინტ მარტენი; 

სენტ ვინსენტი და გრენადინები; სოლომონის კუნძულები; ტაივანი; ტონგა; ტუვალუ; 
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ტურკსის და კაიკოს კუნძულები; ურუგვაი; ფიჯი; ფილიპინები; ფრანგული პოლინეზია; წმ. 

ელენეს კუნძული; ჩილე; ჯიბუტი; ჯერსი; ჰონგ კონგი. 

ევროკომისიამ წარმოადგინა ბრძოლის გეგმა საგადასახადო ხვრელებთან, რომელთა 

წყალობით მრავალი ტრანსნაციონალური კომპანია მოგების გადასახადის ოპტიმიზაციას 

ახდენს ევროპაში. ეს გეგმა შეუძლებელს გახდის ყველაზე პოპულარული სქემის გამოყენებას: 

კომპანია მთავარ ოფისს ევროპის იმ ქვეყანაში ხსნის, სადაც მოგების ყველაზე დაბალი 

გადასახადია და შემდეგ ევროპის ყველა ფილიალის შემოსავლებს იქ რიცხავს. გლობალური 

ბრენდები, მაგალითად როგორიცაა Google, გადასახადების ოპტიმიზაციას, ირლანდიის 

საშუალებით ახერხებდა. იქ მოგების გადასახადის განაკვეთი 12.5%-ია, ხოლო საშუალოდ 

ევროკავშირში - 26% (ევროკავშირის ზოგიერთ ქვეყანაში 40%-ს უახლოვდება). 

“ამ სქემის გამო ყოველწლიურად 50-დან 70 მილიარდ ევრომდე ვკარგავთ. ჩვენი გეგმა 

გარანტიას იძლევა, რომ მულტინაციონალური კორპორაციები ისეთივე წესებით გადაიხდიან 

გადასახადებს, როგორც სხვა კომპანიები ევროკავშირში“, - განაცხადა ევროკომისარმა 

ეკონომიკური პოლიტიკის საკითხებში, პიერ მოსკოვისიმ.10 

ყველა ქვეყანა ებრძვის ასეთი მანიპულაციებს, აკონტროლებს "სწორი ფასებს", რის 

საფუძველზედაც ასეთი გარიგებები ხორციელდება, განსაკუთრებით საერთაშორისო 

ორგანიზაციების მიერ. ასევე მონიტორინგს ახორციელებენ შვილოილ კომპანიებთან 

დაკავშირებული ტრანზაქციებზე, რომლებიც შეიძლება შეთანხმდნენ მოგების შემდგომ 

გამოყენებას გადასახადების ეკონომიის ხარჯზე.  

ასეთი კონტროლი მხოლოდ საგადასახადო მიზნებით  ხორცილედება  და პარტნიორებს არ 

უწესებს გარიგებების ფასებს.  ოპერაციების კონკრეტული პარამეტრები - გამყიდველის და 

მყიდველის საქმეა, მაგრამ სახელმწიფოს ინტერესები უნდა იყოს დაცულია. ასეთი წესები, 

საერთაშორისო პრაქტიკაში, სახელწოდებით "გაწვრთნილი ხელის წესები" ბევრად უფრო 

ეფექტურია, ვიდრე  თვითღირებულებაზე შეზღუდვების დაწესება, მაგრამ უფრო რთული 

ადმინისტრირების კუთხით. 

დასასრულს შეიძლება აღინიშნოს, რომ შესაძლებელია ბაზარზე ცალკეულ გარიგებების 

ფასები კონტროლის ჰორიზონტების გაფართოება,  მათ საბაზრო ფასებთან შედარების 

 
10 ბრიუსელმა ტრანსნაციონალურ კორპორაციებს საგადასახადო ომი გამოუცხადა. 
http://forbes.ge/news/1115/briuselma-transnacionalur-korporaciebs-sagadasaxado-omi-gamoucxada.- 
 

http://forbes.ge/news/1115/briuselma-transnacionalur-korporaciebs-sagadasaxado-omi-gamoucxada.-
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საფუძველზე, კერძოდ, გადახრები საბაზრო ფასებთან მიმართებაში არ უნდა აღემატებოდეს 

10% -ს (საბუღალტრული აღრიცხვის  საერთაშორისო სტანდარტების მიხედვით ეს 

მაჩვენებელია 5%).  

ორმაგი დაბეგვრა. 
საერთაშორისო ორმაგი დაბეგვრაში მოიაზრება ერთი და იმავე შემოსავლის ან კაპიტალის 

დაბეგვრას ერთი და იმავე ან მსგავსი გადასახადებით ერთზე მეტი ქვეყნის მიერ.  

საერთაშორისო ორმაგი დაბეგვრის წარმოქმნის წინაპირობას წარმოადგენს  შრომისა და 

კაპიტალის გადაადგილების მაშტაბების მკვეთრი ზრდა, რაცას მნიშვნელოვანწილად 

უზრუნველყოფს თანამედროვე ციფრული ტექნოლოგიები. შედეგად კომპანიებს 

ერთდროულად ბიზნესსაქმიანობა აწარმოონ ერთზე მეტ ქვეყანაში.  

მეწარმე სუბიექტი, რომელიც საქმიანობას აწარმოებს სხვადასხვა ქვენებში ექცევა 

ეკონომიკური და იურიდიული პასუხისმგებლობის ქვეშ, და მას  როგორც წესი,  შეიძლება 

წარმოექმნას საგადასახადო ვალდებულებები, როგორც რეზიდენტობის, ასევე შემოსავლის 

წყაროს ქვეყანაში. კომპანიის მიერ მიღებული შემოსავლის (მოგების) დაბეგვრის მიზნით, 

გადასახადების მიღების სურვილი უჩნდება, ერთი მხრივ, შემოსავლის „წყაროს ქვეყანას“, ანუ 

ქვეყანას, სადაც პირი ღებულობს შემოსავალს (მოგებას), მეორე მხრივ კი, „ქვეყანა 

რეზიდენტს“, ანუ ქვეყანას, სადაც ბიზნეს სუბიექტის მუდმივი რეგისტრაციის 

ადგილსამყოფელია. შემოსავლის წყაროს ქვეყანას მიაჩნია, რომ რამდენადაც პირის მიერ 

ეკონომიკური საქმიანობის ადგილი მისი ქვეყანაა, წყაროს ქვეყნის იურისდიქციის ფარგლებში 

მიღებული შემოსავალიც, აუცილებლად უნდა დაიბეგროს წყაროს ქვეყანაში დაწესებული 

გადასახადებით. ქვეყანა რეზიდენტს კი მიაჩნია, რომ შემოსავლის წყაროს ქვეყანაში 

დასაქმებული პირი, რომელიც ამ ქვეყანაში ეწევა კომერციულ საქმიანობას, იურიდიულად, 

მისი რეზიდენტი და/ან მოქალაქეა და, შესაბამისად, პირის მიერ განხორციელებული 

ეკონომიკური საქმიანობით მიღებული შემოსავლების დაბეგვრა უნდა წარმოებდეს ქვეყანა 

რეზიდენტის საგადასახადო კანონმდებლობით. პირველ შემთხვევაში, პირზე საგადასახადო 

იურისდიქციის გავრცელების საფუძველია მისი ეკონომიკური საქმიანობის ადგილი, მეორე 

შემთხვევაში კი, იურიდიულ-სამართლებრივი სტატუსი. თუმცა, მეწარმე სუბიექტის 

ბიზნესინტერესებიდან გამომდინარე, მისთვის შეიძლება მნიშვნელობა არც ჰქონდეს, 

შემოსავლის წყაროს თუ რეზიდენტი ქვეყნის ბიუჯეტში გადაიხდის გადასახადს. 
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ამრიგად, განასხვავებენ საერთაშორისო ორმაგი დაბეგვრის ორ სახეს: იურიდიული და 

ეკონომიკური ორმაგი დაბეგვრა. იურიდიული ორმაგი დაბეგვრა ეწოდება დაბეგვრის ისეთ 

სისტემას, როდესაც ერთი ქვეყნის რეზიდენტი პირი, რომელსაც მეორე ქვეყანაში გააჩნია 

მუდმივი დაწესებულება იბეგრება ორჯერ: პირველად მუდმივი დაწესებულების შემოსავალი 

ან ქონება არარეზიდენტ ქვეყანაში, ხოლო მეორედ _ მუდმივი დაწესებულების შემოსავალი 

და ქონება, როგორც რეზიდენტი პირის შემოსავალი და ქონება რეზიდენტ ქვეყანაში. 

პრაქტიკული მაგალითი 1. საქართველოს რეზიდენტი საწარმოს გერმანიაში 
არსებული მუდმივი დაწესებულების შემოსავალი რომ დაბეგრილიყო როგორც 
გერმანიაში, ასევე საქართველოში ერთი და იგივე გადასახადებით). ამდენად, 
იურიდიული ორმაგი დაბეგვრა მიბმულია მუდმივი დაწესებულების ორჯერ 
დაბეგვრასთან, ვინაიდან მუდმივი დაწესებულება არ წარმოადგენს 
დამოუკიდებელ იურიდიულ პირს და იგი რეზიდენტი იურიდიული პირის 
ფილიალი ან წარმომადგენლობაა. შესაბამისად ერთი იურიდიული პირი 
ორჯერ იბეგრება.  

ეკონომიკური ორმაგი დაბეგვრა ეწოდება დაბეგვრის ისეთ სისტემას, როდესაც ერთი ქვეყნის 

რეზიდენტი პირი მეორე ქვეყანაში აფუძნებს შვილობილ კომპანიას ან ფლობს მეორე ქვეყნის 

რეზიდენტი პირის წილებს ან აქციებს ან ზოგადად იღებს შემოსავალს (როიალტს, დივიდენდს 

ან პროცენტს ან სხვა სახის შემოსავალს) და ასეთი შემოსავლები შეიძლება დაიბეგროს ორჯერ: 

გადახდის წყაროსთან ანუ შემოსავლის მიმღების არარეზიდენტ ქვეყანაში და მეორედ _ 

შემოსავლის მიმღების რეზიდენტ ქვეყანაში. ამ შემთხვევაში, ორმაგ იურიდიულ დაბეგვრას 

ადგილი არ აქვს, რადგანაც შემოსავლის მიმღები და შემოსავლის გამცემი ორი სხვადასხვა 

იურიდიული პირია. შესაბამისად ადგილი აქვს ორმაგ ეკონომიკურ დაბეგვრას.  

პრაქტიკული მაგალითი 2. ტრანსფერული ფასწარმოქმნები დაკავშირებული 
შეიძლება იყოს ეკონომიკურ ორმაგ დაბეგვრასთან. ეკონომიკური შიდა (და არა 
საერთაშორისო) ორმაგი დაბეგვრის მაგალითს მიეკუთვნება მოგების დაბეგვრა 
მოგების გადასახადით, ხოლო შემდგომ დაბეგრილი მოგების დაბეგვრა ისევ 
გადასახადით (დივიდენდზე გადასახადი). 

საერთაშორისო ეკონომიკური ორმაგი დაბეგვრის ქვეშ იგულისხმება ერთი ქვეყნის 

რეზიდენტის პასიური ეკონომიკური საქმიანობიდან მიღებული შემოსავლების დაბეგვრა 

მეორე სახელმწიფოში შემოსავლის წყაროსთან ერთი რომელიმე გადასახადით და 

რეზიდენტის სახელმწიფოში ყველა გადასახადით ამ ქვეყნის საგადასახადო კანონმდებლობის 

შესაბამისად, ხოლო საერთაშორისო იურიდიული ორმაგი დაბეგვრა კი გულისხმობს ერთი 

ქვეყნის რეზიდენტის მუდმივი დაწესებულების მეშვეობით მეორე ქვეყანაში აქტიური 

ეკონომიკური საქმიანობიდან მიღებული შემოსავლების დაბეგვრას ორი ან მეტი 
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სახელმწიფოს საგადასახადო კანონმდებლობის მიხედვით; 

ორმაგი დაბეგვრის თავიდან ასაცილებლად ორი მეთოდი გამოიყენება:  

ჩათვლის (ანუ მეორენაირად კრედიტის) ან გათავისუფლების. 

გადასახადის ჩათვლა გულისხმობს რეზიდენტი ქვეყნის კომპანიის მიერ უცხოეთში 

გადახდილი გადასახადების გათვალისწინებას ეროვნული კანონმდებლობით 

გათვალისწინებული გადასახადების გადახდის დროს. 

გადასახადისაგან გათავისუფლება გულისხმობს რეზიდენტი ქვეყნის კომპანიის მიერ 

უცხოეთში მიღებული შემოსავლის გათავისუფლებას ეროვნული კანონმდებლობით 

გათვალისწინებული გადასახადებისაგან. 

ორმაგი დაბეგვრის კონვენციები არ ნიშნავს არარეზიდენტი პირების ცალმხრივ 

გათავისუფლებას ან ჩათვლას შესაბამისი გადასახადებისაგან. ამ შემთხვევაში 

გათავისუფლება ან ჩათვლა ორმხრივია, რადგანაც ორივე ქვეყანა იღებს ვალდებულებას არ 

დაბეგროს მეორე ქვეყნის რეზიდენტი თავისი ქვეყნის გადასახადებით. შესაბამისად, ეს ხელს 

უწყობს ერთი ქვეყნის კაპიტალის გადინებას იმ მეორე ქვეყანაში, სადაც უფრო დაბალი 

გადასახადებია და ხელსაყრელი საინვესტიციო გარემოა. 

იურიდიული ორმაგი დაბეგვრის თავიდან ასაცილებლად ქვეყნები თავიანთი რეზიდენტების 

მიმართ იყენებენ ჩათვლის (კრედიტის) ან გათავისუფლების მეთოდებს. მაგალითად, 

საქართველო იურიდიული პირების მიმართ იყენებს ჩათვლის მეთოდს, ხოლო ფიზიკური 

პირების მიმართ _ გათავისუფლების მეთოდს (საქართველოს რეზიდენტი ფიზიკური პირი, 

რომელიც შემოსავალს იღებს საქართველოს ფარგლებს გარეთ საქმიანობით არ იბეგრება 

საქართველოში). 

საერთაშორისო პრაქტიკაში მიღებულია, რომ გათავისუფლების მეთოდი ორი სახის შეიძლება 

იყოს: პოზიტიური და ნეგატიური. ამასთან, ეს გათავისუფლება შეიძლება იყოს პროგრესიით 

და პროგრესიის გარეშე (საქმე ეხება პროგრესიული განაკვეთებით დაბეგვრას შემოსავლის 

ზრდის მიხედვით). 

პოზიტიური გათავისუფლების დროს პირი უფლებამოსილია რეზიდენტ ქვეყანაში 

დასაბეგრი შემოსავლიდან გამოქვითოს საზღვარგარეთ მიღებული შემოსავალი (დაბეგვრის 

ობიექტი).  

პრაქტიკული მაგალითი 3. საქართველოს რეზიდენტმა წლის განმავლობაში 
სულ მიიღო დასაბეგრი მოგება 100 ლარის ოდენობით. აქედან, 10 ლარი 
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დასაბეგრი მოგება მიიღო აშშ-ში, ხოლო 90 საქართველოში. ამ მეთოდით 
დასაბეგრი მოგება საქართველოში იქნება არა 100, არამედ 90 ლარი. 

 

პროგრესიით პოზიტიური გათავისუფლების დროს, როგორც აღვნიშნეთ საზღვარგარეთ 

დასაბეგრი შემოსავალი არ გაითვალისწინება რეზიდენტ ქვეყანაში დასაბეგრ შემოსავალში. 

ამასთან, პროგრესიით გათავისუფლების დროს საზღვარგარეთ დასაბეგრი თანხა 

გაითვალისწინება რეზიდენტ ქვეყანაში შესაბამისი პროგრესიული განაკვეთების დადგენის 

თვალსაზრისით. რაც შეეხება პროგრესიის გარეშე პოზიტიურ გათავისუფლებას, აქ ეს 

ზემოაღნიშნული მომენტი არ გაითვალისწინება. 

პრაქტიკული მაგალითი 4. ვთქვათ, საქართველოში არის პროგრესიული 
დაბეგვრა მოგების გადასახადზე. სიმარტივისთვის, 100 ლარის ჩათვლით 
მოგება იბეგრება 15 პროცენტით, ხოლო 100 ლარს ზემოთ _ 20 პროცენტით. 
საქართველოს რეზიდენტმა საწარმომ სულ წლის განმავლობაში მიიღო 150 
ლარის დასაბეგრი მოგება. აქედან 100 ლარი საქართველოში, ხოლო 50 ლარი _ 
უცხოეთში. პროგრესიით პოზიტიური გათავისუფლების დროს საქართველოში 
იბეგრება მხოლოდ 100 ლარი. ამ შემთხვევაში 150-ივე ლარი საქართველოში, 
რომ ყოფილიყო მიღებული, როგორც დასაბეგრი მოგება, მაშინ დაბეგვრის 
განაკვეთები იქნებოდა 100 ლარზე 15 პროცენტი ანუ 15 ლარი, ხოლო 100 ლარს 
ზემოთ ანუ 50 ლარზე 20 პროცენტი ანუ 10 ლარი. სულ მოგების გადასახადი 
შეადგენდა 25 ლარს. ვინაიდან 50 ლარი საქართველოში არ არის დასაბეგრი და 
ეს თანხა მაინც გაითვალისწინება პროგრესიული განაკვეთის გამოანგარიშების 
მიზნებისათვის, დაბეგვრა საქართველოში შემდეგ სახეს მიიღებს: საშუალო 
განაკვეთი იქნება 25:150*100%=16,6%. შესაბამისად, საქართველოში მიღებული 
დასაბეგრი მოგება (100 ლარი) დაიბეგრება 16,6 პროცენტით, განსხვავებით 
პროგრესიის გარეშე პოზიტიური გათავისუფლების მეთოდისა, რომლის დროს 
100 ლარი დაიბეგრებოდა 15 პროცენტით. ეს მოდელი შესაძლებელია 
დაინერგოს საქართველოშიც შესაბამისი მიზანშეწონილობის შემთხვევაში. 

 

ნეგატიური გათავისუფლების დროს (რომელსაც ზოგიერთი ქვეყანა იყენებს პოზიტიურ 

გათავისუფლებასთან ერთად) დამატებით ხდება რეზიდენტის მიერ არარეზიდენტ ქვეყანაში 

მიღებული ზარალის გათვალისწინება რეზიდენტი ქვეყნის მიერ დასაბეგრი მოგების 

განსაზღვრისას. ნეგატიური გათავისუფლების მეთოდიც ორი სახისაა: პროგრესიით და 

პროგრესიის გარეშე. 

პროგრესიის გარეშე ნეგატიური გათავისუფლების დროს რეზიდენტის მიერ არარეზიდენტ 

ქვეყანაში მიღებული ზარალი გამოიქვითება რეზიდენტი ქვეყანაში ერთობლივი 

შემოსავლიდან.  
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პრაქტიკული მაგალითი 5. საქართველოს რეზიდენტმა წლის განმავლობაში 
საქართველოში მიიღო დასაბეგრი მოგება 100 ლარი, ხოლო უცხოეთში ზარალი 
30 ლარი. ამ მეთოდით საქართველოში დასაბეგრი მოგება იქნება 100-30=70 
ლარი.  
 

პროგრესიით ნეგატიური გათავისუფლების დროს რეზიდენტი საწარმოს მიერ არარეზიდენტ 

ქვეყანაში მიღებული ზარალი გაითვალისწინება რეზიდენტ ქვეყანაში გადასახადის 

განაკვეთის მისადაგების დროს.  

პრაქტიკული მაგალითი 6. საქართველოში 100 ლარამდე მოგებაზე არის 10 
პროცენტი, ხოლო 100 ლარზე ზემოთ _ 20 პროცენტი. საწარმომ საქართველოში 
მიიღო 150 ლარის დასაბეგრი მოგება, ხოლო უცხოეთში ზარალი 30 ლარის 
ოდენობით. ამ შემთხვევაში უნდა განისაზღვროს გადასახადის საშუალო 
განაკვეთი ზარალის გათვალისწინებით. დასაბეგრი მოგება იქნება 150-30=120 
ლარი. გადასახადი ამ მოგებაზე იქნება 14 ლარი (100ხ10%+20ხ20%). საშუალო 
განაკვეთი იქნება 11,6% (14:120)ხ100%. აქედან გამომდინარე, საქართველოში 
მიღებული დასაბეგრი მოგება დაიბეგრება საშუალო განაკვეთით და 
გადასახადი შეადგენს 17,49 ლარს (150ხ11,66%). შესაბამისად, პროგრესიის 
გარეშე გათავისუფლების დროს უფრო მცირეა გადამხდელის საგადასახადო 
ტვირთი, ვიდრე პროგრესიით გათავისუფლების დროს. ეს ეხება როგორც 
პოზიტიურ, ასევე ნეგატიურ გათავისუფლებას.  
 

საერთაშორისო დაბეგვრა დაკავშირებულია სხვადასხვა სახელმწიფოების უფლებასთან _ 

ერთი და იგივე შემოსავალი ან კაპიტალი დაბეგრონ თავიანთი ბიუჯეტის სასარგებლოდ. 

დაბეგვრა შეიძლება განხორციელდეს ორი ძირითადი პრინციპიდან გამომდინარე: 

შემოსავლის წყარო ანუ ტერიტორიულობის პრინციპი და პირის რეზიდენტობა ან 

მოქალაქეობა. ეს პრინციპები იწვევს სწორედ ორმაგ დაბეგვრას. მაგალითად, ქვეყანას უფლება 

აქვს სხვა ქვეყნის რეზიდენტი დაბეგროს, თუ მისი შემოსავალი მიღებულია ამ ქვეყანაში. ამავე 

დროს ამ პირის დაბეგვრის ბუნებრივი უფლება აქვს იმ ქვეყანასაც, რომლის რეზიდენტიც არის 

ეს პირი. შესაბამისად, იმისათვის, რომ არ დაირღვეს გადასახადის გადახდის უმთავრესი 

პრინციპი, რომელსაც სამართლიანობა ეწოდება, საჭიროა სხვადასხვა ქვეყნები შეთანხმდნენ 

იმაზე, რომ ერთი და იგივე დაბეგვრის ობიექტი (შემოსავალი ან კაპიტალი) ერთი და იგივე 

გადასახადით არ დაიბეგროს ორჯერ. ამ შემთხვევაში გადასახადის გადამხდელისათვის 

არავითარი მნიშვნელობა არა აქვს იმ ფაქტს, თუ რომელი ქვეყანა დაბეგრავს მის შემოსავალს: 

რეზიდენტი ქვეყანა, თუ არარეზიდენტი ქვეყანა. მთავარია დაცული იყოს ერთჯერადი 

დაბეგვრის ფუნდამენტური პრინციპი. ერთადერთი გამონაკლისი ქვეყანა, ისიც მხოლოდ 

ფიზიკურ პირებთან მიმართებით არის ამერიკის შეერთებული შტატები, რომელიც თავის 
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მოქალაქეებს ბეგრავს მიუხედავად იმისა, თუ სად ცხოვრობენ ისინი და სად ღებულობენ 

შემოსავალს. ეს პრინციპი ემყარება იმ ფაქტს, რომ აშშ ყველგან იცავს თავის მოქალაქეებს და 

ეს გარკვეულ ხარჯებთან არის დაკავშირებული. როგორც რიჩარდ დერნბერგი ამბობს, 

`ფაქტობრივად აშშ-ის მოქალაქეს აქვს სადაზღვევო პოლისი, ხოლო გადასახადები _ ეს მისი 

ღირებულებაა11~. 

ზემოაღნიშნულიდან გამომდინარე, იმისათვის, რომ თავიდან იქნეს აცილებული ერთი და 

იგივე დაბეგვრის ობიექტების ორმაგი დაბეგვრა, ქვეყნები მიმართავენ ისეთ ღონისძიებას, 

როგორიც არის საერთაშორისო შეთანხმებები. შესაბამისად, ორი ქვეყანა ერთმანეთთან დებს 

ბილატერალურ (ორმხრივ) ხელშეკრულებას თავიანთი საგადასახადო ადმინისტრირების 

უფლებების განსასაზღვრად. ამის შესახებ, მართებულად აღნიშნავს დერნბერგი, რომ 

საერთაშორისო დაბეგვრის შესწავლა-ეს არის სუვერენულ სახელმწიფოთა საგადასახადო 

სამართლის კოორდინაციის შესწავლა. 

ორმაგი დაბეგვრის თავიდან ასაცილებლად იყენებენ შესაბამისი ორმხრივი შეთანხმებების 

დადების აუცილებლობას. რაც უფრო იზრდება ქვეყნებს შორის ეკონომიკური კავშირები, მით 

უფრო მეტია ორმაგი დაბეგვრის კონვენციების დადების მიზანშეწონილობა ორივე 

მხარისათვის. ამჟამად, „ორმაგი დაბეგვრის თავიდან აცილებისა და გადასახადების 

გადაუხდელობის აღკვეთის შესახებ შეთანხმება” ძალაშია 55 ქვეყანასთან. იხილეთ 

თანდართული შეთანხმებები12 

თანამედროვე პირობებში არარეზიდენტი პირი არარეზიდენტ ქვეყანაში შეიძლება 

საქმიანობდეს სამი ფორმით, რომელთაგან მხოლოდ ერთი ფორმა აძლევს არარეზიდენტ 

ქვეყანას დაბეგროს მისი შემოსავლები. კერძოდ, ეს ფორმებია: მუდმივი დაწესებულება, 

დამოუკიდებელი აგენტი ან ექსპორტ-იმპორტის ოპერაციები. ამ შემთხვევაში მხოლოდ 

მუდმივი დაწესებულების მეშვეობით არარეზიდენტის საქმიანობა ექვემდებარება დაბეგვრას 

არარეზიდენტ ქვეყანაში. 

საქართველოს კანონმდებლობით, თუ საქართველოს საწარმო ახორციელებს ოპერაციას 

ოფშორულ კომპანიასთან, მიუხედავად იმისა, რომ ეს კომპანიები არ არიან 

ურთიერთდამოკიდებული პირები, ასეთი ოპერაცია ჩაითვლება კონტროლირებად 

 
11 გ. ურიდია. საერთაშორისო დაბეგვრა და ტრანსფერული ფასწარმოქმნა. ჟურნსლი  აღრიცხვა, 
აუდიტი ფინანსები #11(167), 2013 
12 ორმაგი დაბეგვრის თავიდან აცილების შესახებ შეთანხმებები.https://www.mof.ge/5127   

https://www.mof.ge/5127
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ოპერაციად ტრანსფერული ფასწარმოქმნის და შესაბამისად ორმაგი ეკონომიკური დაბეგვრის 

თვალსაზრისით. 

აღსანიშნავია ის ფაქტიც, რომ ვაჭრობის მსოფლიო ორგანიზაციის წევრ ქვეყნებს არ აქვთ 

უფლება იმპორტირებულ საქონელზე უფრო მაღალი შიდა გადასახადი ანუ აქციზი და დღგ 

დააწესონ, ვიდრე ეს დაწესებულია ადგილობრივი საქონლის მიწოდების დროს. ეს 

უზრუნველყოფს თანაბარი კონკურენციის პირობების შექმნას და მსოფლიო სასაქონლო 

ბაზრების განვითარების წინაპირობებს. 

ამრიგად, „ორმაგი დაბეგვრის თავიდან აცილებისა და გადასახადების გადაუხდელობის 

აღკვეთის შესახებ შეთანხმებების” მთავარი მიზანია ხელი შეუწყოს ქვეყნებს შორის 

ეკონომიკური თანამშრომლობის გაღრმავებასა და ინვესტიციების მოზიდვას. ამ შეთანხმებს 

საფუძვლად უდევს ეკონომიკური თანამშრომლობისა და განვითარების ორგანიზაციის 

(OECD) მოდელი და განსაზღვრავს ქვეყნებს შორის დაბეგვრის პრინციპებს, რაც მოიცავს  

იურიდიული და ფიზიკური პირების მიერ მეორე ქვეყანაში გაწეული საქმინობიდან 

მიღებული შემოსავალი დაიბეგრება იმ ქვეყანაში, სადაც ის იქნა მიღებული ან რეზიდენტობის 

ქვეყანაში. შემოსავლის წყაროს ქვეყანაში დაბეგვრის შემთხვევაში, ორმაგი დაბეგვრის 

თავიდან აცილების მიზნით რეზიდენტი ქვეყანა იღებს ვალდებულებას, გადასახადის 

გადამხდელს ჩაუთვალოს წყაროს ქვეყანაში გადახდილი გადასახადი. შეთანხმების მთავარი 

მიზანია ასევე გადასახადების გადაუხდელობისაგან თავის არიდება, რაც მიიღწევა 

საგადასახადო მიზნებისთვის ინფორმაციის გაცვლის საერთაშორისო სტანდარტების 

დანერგვით. 

ქვეყნები რომლებთანაც გაფორმებულია ხელშეკრულება ორმაგი დაბეგვრის თავიდან 

აცილების თაობაზე: 

ავსტრია 
აზერბაიჯანი 
ბაჰრეინი 
ბელარუსი 
ბელგია 
ბრიტანეთი 
გერმანია 
გერმანია (1) 
ეგვიპტე 
ემირატები (არაბთა გაერთიანებული ემირატები) 
ესტონეთი 

https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%90%E1%83%95%E1%83%A1%E1%83%A2%E1%83%A0%E1%83%98%E1%83%90.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%90%E1%83%96%E1%83%94%E1%83%A0%E1%83%91%E1%83%90%E1%83%98%E1%83%AF%E1%83%90%E1%83%9C%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%91%E1%83%90%E1%83%B0%E1%83%A0%E1%83%94%E1%83%98%E1%83%9C%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%91%E1%83%94%E1%83%9A%E1%83%90%E1%83%A0%E1%83%A3%E1%83%A1%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%91%E1%83%94%E1%83%9A%E1%83%92%E1%83%98%E1%83%90.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%91%E1%83%A0%E1%83%98%E1%83%A2%E1%83%90%E1%83%9C%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%92%E1%83%94%E1%83%A0%E1%83%9B%E1%83%90%E1%83%9C%E1%83%98%E1%83%90.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%92%E1%83%94%E1%83%A0%E1%83%9B%E1%83%90%E1%83%9C%E1%83%98%E1%83%90-1.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%94%E1%83%92%E1%83%95%E1%83%98%E1%83%9E%E1%83%A2%E1%83%94.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%94%E1%83%9B%E1%83%98%E1%83%A0%E1%83%90%E1%83%A2%E1%83%94%E1%83%91%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%94%E1%83%A1%E1%83%A2%E1%83%9D%E1%83%9C%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
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ესტონეთი (1) 
თურქეთი 
თურქმენეთი 
ინდოეთი 
ირლანდია 
ისლანდია 
ისრაელი 
იტალია 
კვიპროსი 
კორეა 
ლატვია 
ლიტვა 
ლიხტენშტაინი 
ლუქსემბურგი 
მალტა 
პოლონეთი 
პორტუგალია 
რუმინეთი 
სან მარინო 
სერბეთი 
სინგაპური 
სლოვაკეთი 
სლოვენია 
სომხეთი 
უნგრეთი 
ქუვეითი 
ყაზახეთი 
ყატარი 
შვედეთი 
შვეიცარია 
ჩეხეთი 
ხორვატია 
 
საერთაშორისო საგადასახადო მენეჯმენტი 

მსოფლიო საქმიან პრაქტიკაში შემუშავებულია კორპორატიული სქემების და 

ორგანიზაციული მეთოდების დიდი რაოდენობა, რომლებიც უცხოური ოპერაციების 

ოპტიმალურ ჩატარებას უზრუნველყოფენ. 

ერთ-ერთ ყველაზე ფართოდ გავრცელებული კორპორატიულ ინსტრუმენტს წარმოადგენს 

ოფშორული კომპანია, რომელიც დაუბეგრავ ან შეღავათიან საგადასახადო პირობებში 

მოქმედებს. ოფშორული კომპანიის ფუნქციონირება გამარტივებული და ეკონომიურია. 

საჭირო არ არის აუდიტორული შემოწმებების ჩატარება, საგადასახადო დეკლარაციების 

https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%94%E1%83%A1%E1%83%A2%E1%83%9D%E1%83%9C%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98-1.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%97%E1%83%A3%E1%83%A0%E1%83%A5%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%97%E1%83%A3%E1%83%A0%E1%83%A5%E1%83%9B%E1%83%94%E1%83%9C%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%98%E1%83%9C%E1%83%93%E1%83%9D%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%98%E1%83%A0%E1%83%9A%E1%83%90%E1%83%9C%E1%83%93%E1%83%98%E1%83%90.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%98%E1%83%A1%E1%83%9A%E1%83%90%E1%83%9C%E1%83%93%E1%83%98%E1%83%90.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%98%E1%83%A1%E1%83%A0%E1%83%90%E1%83%94%E1%83%9A%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%98%E1%83%A2%E1%83%90%E1%83%9A%E1%83%98%E1%83%90.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%99%E1%83%95%E1%83%98%E1%83%9E%E1%83%A0%E1%83%9D%E1%83%A1%E1%83%98-1.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%99%E1%83%9D%E1%83%A0%E1%83%94%E1%83%90-1.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%9A%E1%83%90%E1%83%A2%E1%83%95%E1%83%98%E1%83%90.doc.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%9A%E1%83%98%E1%83%A2%E1%83%95%E1%83%90.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%9A%E1%83%98%E1%83%AE%E1%83%A2%E1%83%94%E1%83%9C%E1%83%A8%E1%83%A2%E1%83%90%E1%83%98%E1%83%9C%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%9A%E1%83%A3%E1%83%A5%E1%83%A1%E1%83%94%E1%83%9B%E1%83%91%E1%83%A3%E1%83%A0%E1%83%92%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%9B%E1%83%90%E1%83%9A%E1%83%A2%E1%83%90.doc.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%9E%E1%83%9D%E1%83%9A%E1%83%9D%E1%83%9C%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%9E%E1%83%9D%E1%83%A0%E1%83%A2%E1%83%A3%E1%83%92%E1%83%90%E1%83%98%E1%83%90.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A0%E1%83%A3%E1%83%9B%E1%83%98%E1%83%9C%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A1%E1%83%90%E1%83%9C-%E1%83%9B%E1%83%90%E1%83%A0%E1%83%98%E1%83%9C%E1%83%9D.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A1%E1%83%94%E1%83%A0%E1%83%91%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A1%E1%83%98%E1%83%9C%E1%83%92%E1%83%90%E1%83%9E%E1%83%A3%E1%83%A0%E1%83%98.doc.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A1%E1%83%9A%E1%83%9D%E1%83%95%E1%83%90%E1%83%99%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A1%E1%83%9A%E1%83%9D%E1%83%95%E1%83%94%E1%83%9C%E1%83%98%E1%83%90.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A1%E1%83%9D%E1%83%9B%E1%83%AE%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A3%E1%83%9C%E1%83%92%E1%83%A0%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A5%E1%83%A3%E1%83%95%E1%83%94%E1%83%98%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A7%E1%83%90%E1%83%96%E1%83%90%E1%83%AE%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A7%E1%83%90%E1%83%A2%E1%83%90%E1%83%A0%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A8%E1%83%95%E1%83%94%E1%83%93%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A8%E1%83%95%E1%83%94%E1%83%98%E1%83%AA%E1%83%90%E1%83%A0%E1%83%98%E1%83%90.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%A9%E1%83%94%E1%83%AE%E1%83%94%E1%83%97%E1%83%98.pdf
https://www.alservice.ge/wp-content/uploads/2017/01/%E1%83%AE%E1%83%9D%E1%83%A0%E1%83%95%E1%83%90%E1%83%A2%E1%83%98%E1%83%90.pdf


23 
 

ჩაბარება. აქციონერებისა და დირექტორების კრებები ფორმალურად ტარდება. დიდი 

რაოდენობის ოფშორული კომპანიების მართვა დიდი რაოდენობის ადმინისტრაციულ 

დანახარჯებს არ საჭიროებს.  

როგორც წესი, ოფშორული ფირმების ფლობა ხორციელდება „ნომინალური“ აქციონერების 

(nominee shareholders) და დირექტორების (nominee directors) საშუალებით. ნომინალური 

ფლობის სტატუსი ბევრ ოფშორულ იურისდიქციაში კანონმდებლობით არის 

გათვალისწინებული. 

ოფშორული საწარმოების ორგანიზაციული ფორმები ბოლო წლებში უფრო მრავალფეროვანი 

გახდა. ზოგიერთ იურისდიქციაში (მაგალითად, ირლანდიაში) არსებობს ნდობით 

აღჭურვილი დირექტორების ინსტიტუტი (third party directors). მათ აქვთ ოფიციალური 

უფლება, კომპანია მართონ მესამე პირების (მაგალითად, მთავარი ჰოლდინგის) ინტერესებში. 

ბოლო დროს ოფშორული ტიპის საწარმოებიs ბევრი ახალი ფირმა გაჩნდა. მათ ეწოდება 

საერთაშორისო ბიზნესის კომპანიები (international business companies), საშეღავათო ან 

გათავისუფლებული კომპანიები (exempt). კლასიკური ოფშორული ფორმულისაგანა 

განსხვავება აქ მდგომარეობს იმაში, რომ მათ ზოგიერთ შემთხვევაში აქვთ უფლება 

ოფშორული იურისდიქციაში გახსნან რეალური მოქმედი ოფისი, აწარმოონ ბიზნესი და 

შეიძინონ უძრავი ქონება. თუმცა დაბეგვრის დონე მათთვის ნულოვანი ყოველთვის არ არის. 

ზოგიერთ შემთხვევაში დგინდება მცურავი საგადასახადო სკალა: გადასახადები 

დამოკიდებულია ბიზნესის ტიპზე და მისი წარმოების ადგილზე. მაგალითად, გიბრალტარში 

ასეთი კომპანიების გადასახადების სკალა 2-დან 17%-მდეა. 

ოფშორულ ბიზნესში სულ უფრო ხშირად გამოიყენება არაკორპორატიული საწარმოები და 

მეწარმეობის „ჰიბრიდული“ სამართლებრივი ფორმები. პრაქტიკულად ყველა ძირითადმა 

ოფშორულმა იურისდიქციამ მიიღო კანონები სამეწარმეო პარტნიორობის (limited partnership),  

შეზღუდული პასუხისმგებლობის საზოგადოების (limited liability company) შესახებ. 

ოფშროულ ბიზნესში გამოიყენება კომპანიები, რომლებიც შეზღუდულია გარანტიების 

მიხედვით (limited by guaranty)და კომპანიები მფლობელების შეუზღუდავი 

პასუხისმგებლობით (unlimited company). 

გარიგების ხასიათიდან გამომდინარე, მეწარმე სუბიექტები კომპანიების შერჩევას ახდენენ 

საჭირო თვისებების მიხედვით ან მათ კომბინაციებს იყენებენ. 
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ოფშორული კომპანიის მექანიზმი რთული არ არის. ოფშორული ბიზნეს სუბიექტის 

ადმინისტრაციული დანახარჯები ამოიწურება ყოველწლიური გადასახადებით და 

მოსაკრებლებით ოფშორული ბიზნეს სუბიექტის სტატუსის შესანარჩუნებლად. კომპანიის 

შემოსავლები შეიძლება დაიყოს მიმდინარე  (რომელიც მიღებულია საოპერაციო 

საქმიანობიდან, დივიდენდების და კაპიტალზე სხვა შემოსავლების ჩათვლით) და 

საინვესტიციო (წილების გაყიდვა და გრძელვადიან აქტივებში დაბანდებები) შემოსავლებად. 

ანალოგიურად იყოფა დანახარჯებიც. მიმდინარე დანახარჯები ჩვეულებრივი ბიზნეს 

სუბიექტის მიერ საქონლის  და მომსახურების წარმოების დანახარჯების ანალოგიურია. 

საინვესტიციო დანახარჯები ნიშნავს კაპიტალის ჩამოწერას  ინვესტიციების განხორციელების 

დროს და ასევე დედა კომპანიისა და სხვა საწარმოებისათვის სახსრების ნებისმიერ 

გადარიცხვებს. პრინციპში, ოფშორული კომპანიის სამართავად შეიძლება გამოყენებული 

იყოს ფულადი სახსრების მოძრაობის ბალანსის (ფსმბ) სტანდარტული ფორმატი და 

საბუღალტრო ბალანსი. მცირე რაოდენობის ოფშორული ფირმების შემთხვევაში შეიძლება 

მხოლოდ ფსმბ იყოს გამოყენებული.  ფსმბ-ში შიდა საფირმო ოპერაციების მნიშვნელოვანი 

როლის გამო მიზანშეწონილია, რომ შიდა საფირმო ფინანსური ნაკადები ცალკე იყოს 

გამოყოფილი. 

ოფშორული ტიპის კომპანიის ფინანსების მართვა უკიდურესად გამარტივებულია. ეს 

განპირობებულია იმით, რომ არ არსებობს საგადასახადო ვალდებულებები და აუდიტორული 

შემოწმებების ჩატარების აუცილებლობა. საჭირო არ არის რომელიმე საერთაშორისო 

სტანდარტით საბუღალტრო აღრიცხვის წარმოება (თუმცა ეს დასაშვებია). თუმცა რამდენიმე 

ოფშორული ბიზნეს სუბიექტის ქონის დროს, როდესაც თითოეულ მათგანს აქვს ბიზნესის 

საკუთარი სექტორი, ფინანსური და ოპერატიული ინფორმაციის რაოდენობა იზრდება. მაგრამ 

ამ შემთხვევაშიც კი ტრადიციული საბუღალტრო აღრიცხვა შეიძლება შეიცვალოს უცხოური 

ოპერაციების აღრიცხვის ოპერატიულ-ანალიტიკური სისტემით და არ გაფორმდეს ანგარიში 

ფინანსური შედეგების შესახებ. დედა ფირმაში უცხოურ აქტივებზე დოკუმენტაცია იწარმოება 

არა იმდენად ფისკალური მიზნებისათვის, არამედ უფრო მართვის და კონტროლის 

მიზნისთვის. ასევე აუცილებელია მითითებული იყოს, რომ ოფშორული ფირმების 

სამეწარმეო საქმიანობის ეფექტიანობა და შედეგები ასევე ცალ-ცალკე უნდა განისაზღვროს - 

კომპანიის შიდა და გარე ოპერაციების მიხედვით. 
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დღეისათვის ტიპიურად ითვლება სიტუაცია, როდესაც ქართულ საწარმოს საზღვარგარეთ 

აქვს შვილობილი კომპანიები, სამეწარმეო ობიექტები და მრავალფეროვანი დაბანდებები. 

ისინი შეიძლება სხვადასხვა გეოგრაფიულ ზონაში იმყოფებოდნენ და განსხვავებული 

სამართლებრივი სტატუსი ჰქონდეთ. ფინანსური აქტივები შეიძლება გამოსახული იყოს 

სხვადასხვა ვალუტაში და ფინანსურ ინსტრუმენტებში. დედა კომპანიის ხელმძღვანელობა 

დგას უცხოური დაბანდებების სტრუქტურის, მათი განთავსებისა და შემოსავლიანობის 

კონტროლის ამოცანის წინაშე. 

თუ მოგების მიღება უკავშირდება რომელიმე ქვეყნიდან საქონლის ექსპორტს ქართულ 

საწყობებში პარტიის წინასწარი ფორმირების გარეშე, მაშინ ფინანსური შედეგების 

ოპტიმიზაცია მიიღწევა კომპანიის საშუალებით, რომელიც რეგისტრაციის ქვეყანაში 

თავისუფალია ყველა გადასახადისაგან. ასეთი ფირმა ვალდებული არ არის საგადასახადო 

აღრიცხვაზე დადგეს საქართველოში და იქ გადასახადები გადაიხადოს. მეწარმე სუბიექტები 

სარგებლობენ იმ ქვეყნებში დარეგისტრირებული ფირმებით, რომლებთანაც დადებულია 

ხელშეკრულება ორმაგი დაბეგვრის თავიდან აცილების შესახებ, რომლის პირობები 

საშუალებას იძლევა, რომ შემოსავალი მიღებული იყოს საქართველოში, ხოლო გადასახადი 

გადახდილი იყოს რეგისტრაციის ქვეყანაში, თანაც მინიმალური განაკვეთით. ხშირად ასეთ 

ვარიანტებში გამოიყენება კვიპროსი ან კომპანიები, რომლებიც კვიპროსზე 

დარეგისტრირებულები არ არიან, მაგრამ არიან კვიპროსის საგადასახადო რეზიდენტები და 

ისინი ხმელთაშუაზღვის ამ ფინანსურ ცენტრში ერთადერთ გადასახადს 10%-იანი განაკვეთით 

იხდიან. 

საგარეო ეკონომიკურ საქმიანობასთან დაკავშირებული გადაწყვეტილებების მისაღებად 

მიზანშეწონილია საგადასახადო ეკონომიის სხვადასხვა ვარიანტების გამოყენება. ექსპორტის 

მოცულობის გაზრდის ხარჯზე მოგების ნამატის სიდიდე გამოითვლება გამომდინარე 

რეალიზებული ერთეული პროდუქციის მთლიანი ამონაგებიდან, ერთეულის 

თვითღირებულებიდან, ექსპორტის რაოდენობიდან. 

ოფშორული კომპანიების გამოყენებით საექსპორტო-საიმპორტო ოპერაციები დამატებითი 

საგადასახადო ეკონომიის მიღების შესაძლებლობას იძლევა. ამისათვის ოფშორული კომპანია 

დებს, მაგალითად, ორ კონტრაქტს: საბითუმო მიმწოდებელ-ექსპორტიორთან 

იმპორტიორისათვის (პირი, რომელიც მაგალითად, რუსეთს ეკუთვნის) საქონლის მინიმალურ 
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ფასად მისაწოდებლად და ქართულ ფირმასთან - მისთვის უფრო მაღალი ფასით საქონლის 

მისაწოდებლად. 

იმპორტიორი ქვეყნიდან ხორცილდება საქონლის წინასწარი გადახდა და გადახდა 

მიმწოდებელ-ექსპორტიორებისათვის. წარმოშობილ სხვაობას ოფშორული კომპანია მიიღებს. 

განვიხილოთ საგადასახადო ეკონომიის გაანგარიშების პრაქტიკული მაგალითი. 

პრაქტიკული მაგალითი 1.  

ქართული კომპანია უცხოური ბიზნეს სუბიექტისაგან ყიდულობს 100 000 
დოლარის საქონელის პარტიას  და მას საქართველოში 200 000 დოლარად ყიდის. 
ქართული კომპანიის მოგება ექვემდებარება 15%-იანი განაკვეთით დაბეგვრას. 
კვიპროსის რესპუბლიკაში ოფშორული კომპანიის შემქნის შემდეგ ქართულმა 
კომპანიამ სავაჭრო ოპერაციების განხორციელება დაიწყო ამ კომპანიის 
გამოყენებით, ხოლო საქონელს კი ისევ ძველებურად პირდაპირ დასავლეთის 
ფირმიდან იღებს.  
სქემა ოფშორული კომპანიის მონაწილეობით ასეთია: 
ოფშორული კომპანია დასავლეთის ბიზნეს სუბიექტისაგან 100 000 დოლარად 
ყიდულობს საქონლის პარტიას. 
ქართული კომპანია ოფშორული კომპანიისაგან, ანუ თავისი თავისგან იმავე 
საქონელს 185 000 დოლარად ყიდულობს და მას საქართველოში 200 000 დოლარად 
ყიდის. 
ქართული კომპანიის მოგება რამდენჯერმე შემცირდა (იბეგრება 15%-იანი 
განაკვეთით). 
ნამდვილო მოგება ოფშორულ კომპანიაში რჩება. კვიპროსზე ის 10%-იანი 
განაკვეთის მქონე გადასახადით იბეგრება. 
საგადასახადო ეკონომიის გასაანგარიშებლად აუცილებელია ორი ვარიანტის 
შედარება: ქართული კომპანია საქონელს პირდაპირ დასავლეთის კომპნიისგან 
იღებს თუ საქონელს თავისივე ოფშორული კომპანიისგან ყიდულობს. 
პრაქტიკული პრაქტიკული მაგალითის გასამარტიველად ნავარაუდევია, რომ 
საქონელი არ იბეგრება ირიბი გადასახადებით. 
ვარიანტი 1. 
უცხოური ფირმისაგან საქონლის შეძენის ღირებულება შეადგენს 100 000 დოლარს. 
ქართული კომპანიის დამატებითი ხარჯები 10 000 დოლარია. 
საქონლის რეალიზაციიდან მიღებული ამონაგები 200 000 დოლარს შეადგენს. 
მოგების გადასახადი 13 500 დოლარს შეადგენს ((100 000 - 10 000) * 0,15). ქართული 
კომპანიის სუფთა მოგება 76 500 დოლარია (90 000 – 13 500). 
ვარიანტი 2. 
ქართული კომპანია ოფშორული კომპანიის გავლით საქონელს  185 000 დოლარად 
ყიდულობს. 
საქართველოში საქონლის რეალიზაციის ფასი 200 000 დოლარია. ქართული 
კომპანიის დამატებითი ხარჯები 10 000 დოლარს შეადგენს. 
მოგება 5 000 დოლარის ტოლია. 
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საქართველოში კომპანიის მიერ გადახდილი მოგების გადასახადი 1000 დოლარია 
(5000 * 0,15). 
საწარმოს სუფთა მოგება გარიგების ქართულ ნაწილში 4150 დოლარს შეადგენს 
(5000 – 750). 
ოფშორული კომპანია 100 000 დოლარის საქონელს უცხოური ბიზნეს 
სუბიექტისაგან ყიდულობს და მას ქართულ კომპანიაზე 185 000 დოლარად ყიდის. 
მას დამატებითი ხარჯები არ გააჩნია. 
მოგების გადასახადი შეადგენს 8500 დოლარს ((185 000 – 100 000) * 0,1)). 
ოფშორული კომპანიის სუფთა მოგება 76 500 დოლარის ტოლია (85000 – 8500). 
შესაბამისად, მეორე ვარიანტზე ქართული კომპანიის საერთო მოგება შეადგენს 80 
650 დოლარს (76 500 + 4150). 
ერთმანეთ შევადაროთ 1 და 2 ვარიანტები. 
საგადასახადო ეკონომია შეადგენს 4150 დოლარს (80 650– 76 500). 

ოფშორული ბიზნესი სამეწარმეო კავშირების დაგეგმვისა და მართვის საკმაოდ ეფექტიან 

ინსტრუმენტს წარმოადგენს. როგორც წესი, ყველაზე დიდი ეფექტი დედა, შვილობილი და 

სხვა ანალოგიური კომპანიების სისტემების გამოყენების შედეგად მიიღწევა. თუმცა უნდა 

აღინიშნოს, რომ უმეტეს შემთხვევებში ოფშორების გამოყენება გამოიწვევს არა 

გადასახადებისგან სრულად გათავისუფლებას, არამედ მათ მნიშვნელოვან შემცირებას. 

საერთაშორისო საგადასახადო დაგეგმვის გამო ოფშორული ბიზნესი გადასახადების  

შემცირების ერთადერთ ვარიანტს არ წარმოადგენს. არსებობს გადასახადების შემცირების 

შესაძლებლობა იმ ქვეყნებში ფირმების შექმნის გზით, რომლებთანაც გაფორმებულია 

ხელშეკრულება ორმაგი დაბეგვრის თავიდან აცილების შესახებ და სადაც დაბეგვრის 

შედარებით დაბალი დონეა.  

ამოცანების განსაკუთრებულ ჯგუფს მიეკუთვნება ერთი იურისდიქციიდან მეორეში 

სახსრების გადანაცვლების, ბიზნეს სუბიექტის სამართლებრივი ფორმისა და აქტივების 

სტატუსის შეცვლის ეფექტიანი მექანიზმის შექმნა. აუცილებელია შეიქმნას შემოსავლების 

გადარიცხვის, მათ აკუმულირების და შემდგომი რეინვესტირების სპეციალურ არხები. ამ 

მიზნისათვის ხდება ოპტიმალური საგადასახადო მარშრუტების მოძებნა და იმ 

საორგანიზაციო სტრუქტურების შექმნა, რომლებიც საერთაშორისო მასშტაბით ფინანსური 

რესურსების გადაანაცვლებს უზრუნველყოფენ. აუცილებელია გარე პირობების შეცვლაზე 

მოქნილი რეაგირება. უცხოური ფირმებისა და ფილიალების ქსელის დაგეგმვა საჭიროებს 

სამეწარმეო საქმიანობის ფორმების შესწავლას მსოფლიოს სხვადსხვა ქვეყანაში, საგადასახადო 

კანონმდებლობის ანალიზს. განსაკუთრებული ყურადღება უნდა დაეთმოს ორმაგი 

დაბეგვრის აღმოფხვრის შესახებ საერთაშორისო საგადასახადო შეთანხმებების ქსელის 
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შესწავლას. ყველა ოპერაცია უნდა შეესაბამებოდეს ბიზნეს სუბიექტის გრძელვადიან 

სტრატეგიას. 

 

 

 



თემა 3. საერთაშორისო კრედიტი

1. საერთაშორისო კრედიტის მცნება
2. საერთაშორისო კრედიტის ფუნქციები
3. საერთაშორისო კრედიტის ფორმები
4. საერთაშორისო კრედიტის სავალუტო-საფინანსო პირობები
5. კრედიტის ინსტრუმენტები და  ფორმები საერთაშორისო 

ვაჭრობაში
6. სასესხო კაპიტალის მსოფლიო ბაზარი
7. საერთაშორისო ორგანიზაციების მონაწილეობა საერთაშორისო 

დაკრედიტებაში
8. მსოფლიო ფინანსური ცენტრები

შინაარსი



საერთაშორისო კრედიტის წყაროები

საერთაშორისო კრედიტის პრინციპები

სასესხო კაპიტალის
ეროვნული

ბაზრები

სასესხო კაპიტალის
საერთაშორისო

ბაზრები

საერთაშორისო
ორგანიზაციების

ფულადი სახსრები

ანაზრაურებადობა ვადიანობა ფასიანობა უზრუნველყოფა
მიზანმიმართული

ხასიათი

• საერთაშორისო კრედიტი არის ფულადი სახსრების 
მოწოდება საერთაშორისო ურთიერთობების სფეროში 

დროებითი გამოყენებისათვის



• ანაზღაურებადობა - მიღებული თანხები უნდა დაბრუნება;
• ვადიანობა - უზრუნველყოფს სესხის დაბრუნებას ხელშეკრულებით დადგენილ 

ვადებში;
• ფასიანობა - ასახავს საკრედიტო სახსრების გადახდას პროცენტის დარიცხვის 

სახით;
• უზრუნველყოფა - გამოიხატება სესხის დაფარვის გარანტიით;
• მიზანმიმართული ხასიათი - სესხის კონკრეტული ობიექტების , მისი 

გამოყენების განმარტება, კრედიტორული ქვეყნის ექსპორტის სტიმულირების 
მიზნით

საერთაშორისო კრედიტის პრინციპები



საკრედიტო დისკრიმინაცია – გარკვეული
მსესხებლებისთვის საერთაშორისო სესხის მიღების,
გამოყენების ან დაფარვის ცუდი პირობების შექმნა
სხვებთან შედარებით, მათზე ეკონომიკური ან
პოლიტიკური ზეწოლის მიზნით.

საკრედიტო ბლოკადა - უარი სესხების გაცემაზე
ნებისმიერი ქვეყნისთვის.



საერთაშორისო კრედიტის ფუნქციები

განმანაწილებლობითი

მიმოქცევის დანახარჯების ეკონომიკა

კაპიტალის კონცენტრაციის დაჩქარება

საქონელბრუნვის მომსახურება

პროგრესის დაჩქარება



საერთაშორისო კრედიტის როლი

დადებითი

ხელს უწყობს საქონლის წარმოების და მომსახურების ზრდას

ასტიმულირებს საგარეო ეკონომიკურ საქმიანობას

ქმნის საერთაშორისო ანგარიშსწორების და სავალუტო
ოპერაციების უწყვეტობას

ზრდის საგარეო ვაჭრობის ეკონომიკურ ეფექტურობას



დადებითი

საერთაშორისო კრედიტის როლი

უარყოფითი

ზრდის ეკონომიკის განვითარების არაპროპორციულობას

საერთაშორისო კრედიტი - სამხედრო ოპერაციების
დაფინანსების წყარო

სესხის დაფარვა - არის მოგების ტრანსფერი მსესხებელის
ქვეყნიდან კრედიტორის ქვეყანაში

საერთაშორისო კრედიტი არის კრედიტორი ქვეყნის
ეკონომიკური და პოლიტიკური გავლენის ინსტრუმენტი

მსესხლების ქვეყანაზე



საერთაშორისო კრედიტის ფორმები

დანიშნულების მიხედვით

კომერციული
ფინანსური

საერთაშორისო

კრედიტის

ფორმები

• კომერციული კრედიტი - პირდაპირ კავშირშია 
საგარეო ვაჭრობასა და მომსახურებებთან, გაიცემა 
სასაქონლო ფორმით ან საქონლის მიწოდების 
გადავადებული გადახდის სახით;

• ფინანსური კრედიტი - გამოიყენება ნებისმიერი 
სხვა მიზნით, პირდაპირი ინვესტიციების 
ჩათვლით, საინვესტიციო ობიექტების 
მშენებლობა, ფასიანი ქაღალდების შეძენა, საგარეო 
ვალის დაფარვა, სავალუტო ინტერვენცია



კომერციული კრედიტი

• უპირატესობები:

• დამოუკიდებლობა საექსპორტო
სესხების გაცემის სახელმწიფო
რეგულირებაზე, კომერციულ
გარიგებებში სამთავრობო უწყებების
შედარებითი ჩაურევლობა;

• კომერციული ხელშეკრულების
საფუძველზე უშუალოდ
კონტრაგენტებს შორის სესხის
ღირებულების მოლაპარაკებისთვის
დიდი შესაძლებლობები

• ნაკლოვანებები:

• მიმწოდებლი ფირმის ფინანსური
მდგომარეობიდან გამომდინარე
სესხის გაცემის ვადების და
ზომების შეზღუდულობა;

• საბანკო დაწესებულებების მიერ
სესხის რეფინანსირების
აუცილებლობა;

• საქონლის ფასის ზრდა ნაღდი
ფულის სახით გაყიდული მსგავსი
საქონლის ფასთან შედარებით.



საერთაშორისო კრედიტის ფორმები

დანიშნულების მიხედვით

დაკრედიტების მიხედვით

სასაქონლო

სავალუტო

შერეული



საერთაშორისო კრედიტის ფორმები

დანიშნულების მიხედვით

მიწოდების ფორმის მიხედვით

მიწოდების ტექნიკის მიხედვით

ნაღდი

აქცეპტირებული

სხვა



საერთაშორისო კრედიტის ფორმები

დანიშნულების მიხედვით

მიწოდების ფორმის მიხედვით

მიწოდების ტექნიკის მიხედვით

სესხის ვალუტის მიხედვით

საერთაშორისო სავალუტო
ერთეულებში(მსუ)

მესამე ვალუტაში

მსესხებლის ვალუტით

კრედიტორის ვალუტით



საერთაშორისო კრედიტის ფორმები

დანიშნულების მიხედვით

მიწოდების ფორმის მიხედვით

მიწოდების ტექნიკის მიხედვით

სესხის ვალუტის მიხედვით

ვადების მიხედვით

მოკლევადიანი (1 წლამდე)
საშუალოვადიანი (1-5 წლამდე)

გრძელვადიანი (5 წელზე მეტი)



საერთაშორისო კრედიტის ფორმები - დაკრედიტების
მიხედვით

სასაქონლო - საერთაშორისო კრედიტები, 
რომელსაც ექსპორტიორები მომხმარებელს 

საქონლის ფორმით აწვდიან, ნაღდი ფულის ან 
სხვა საქონლის სახით გადახდით მომავალში 

დაფარვის პირობით

სავალუტო (ფულადი)  -სესხები ახორციელებს 
ქვეყნის საკრედიტო ფონდის მნიშვნელოვანი 
ნაწილის მოძრაობას, ამიტომ, სესხების 
უმეტესობა გაიცემა და ანაზღაურდება 
ფულით შემდეგი ფორმებით:
• გამსესხებელი ქვეყნის ვალუტაში;
• კრედიტორი ქვეყნის ვალუტაში;
• მესამე ქვეყნის ვალუტაში;
• საერთაშორისო ვალუტაში (SDR).

შერეული - გათვლილია კაპიტალის, 
საქონლისა და მომსახურების ექსპორტის 

შერეული ფორმების მომსახურებაზე

14



საერთაშორისო კრედიტის ფორმები

დანიშნულების მიხედვით

მიწოდების ფორმის მიხედვით

მიწოდების ტექნიკის მიხედვით

სესხის ვალუტის მიხედვით

ვადების მიხედვით

უზრუნველყოფის მიხედვით

უზრუნველყოფილი
საბლანკო (კონტოკორენტი, ოვერდრაფტი)



საერთაშორისო კრედიტის ფორმები

დანიშნულების მიხედვით

По форме предоставления

По технике предоставления

По валюте займа

По срокам

По обеспечению

კრედიტორის კატეგორიიდან გამომდინარე

საბანკო
საბროკერო

სამთავრობო
საერთაშორისო სინდიცირებული

საერთაშორისო საფინანსო ინსტიტუტების
სახელმწიფოთაშორისო დანიშნულების

საფირმო (კერძო)
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ერთი ქვეყნის ფირმის (ექსპორტიორის) მიერ საქონლის სახით
გაცემული სესხი სხვა ქვეყნის იმპორტიორისათვის გადავადებული
გადახდის ფორმით.

ფირმის კრედოტის სახეები:
- სათამასუქო კრედიტი (გადასაყვანი თამასუქის გამოყებენით -
ტრატები);
- კრედიტი ღია ანგარიშით (ექსპორტიორსა და იმპორტიორს შორის
შეთანხმების საფუძველზე გაცემული კრედიტი, რომლის თანახმადაც დავალიანება
ჩაირიცხება ღია ანგარიშზე და დაიფარება პერიოდულად თვის შუა ან ბოლო
რიცხვებში. იგი ფართოდ გამოიყენება საქონლის რეგულარული მიწოდების დროს);
- იმპორტიორის საავანსო (წინასწარი) გადახდით.

საფირმო (კერძო)



საბანკო კრედიტი გაიცემა  ბანკების მიერ ფულად ფორმაში  და 
ემყარება შემდეგ პრინციპებს:

სესხის გაცემის მიზნობრივი ხასიათი;

სესხის ვადიანობა მოითხოვს სესხის დაბრუნებას სესხის ხელშეკრულებით 
განსაზღვრულ ვადაში;

სესხის გადახდა ნიშნავს, რომ სესხის გამოყენებისათვის კლიენტი იხდის 
ბანკს დამატებით თანხას პროცენტის სახით;

სესხის უზრუნველყოფა არის შესაბამისობა ქონების ღირებულებას შორის, 
რომელიც წარმოადგენს სესხის უზრუნველყოფას და სესხებს.

18

საბანკო
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საბროკერო -შუალდეური ფორმაა საფირმო და საბანკო
კრედიტს შორის. კომერციული სესხის მსგავსად, იგი ეხება სასაქონლო
ოპერაციებს და ამავე დროს არის საბანკო სესხი, რადგან ბროკერები
სესხულობენ ბანკებიდან;

სახელმწოფო ბიუჯეტის სახსრებით დაფინანსება

საბროკერო

სამთავრობო

საერთაშორისო სინდიცირებული
სხვადასხვა ქვეყნების ბანკების მიერ დაფინანსებული
კრედიტისახსრებით დაფინანსება



ევროვალუტური სინდიცირებული
კრედიტები
ECSL (Eurocurrency syndicated loan)
• საბანკო სესხები, რომლის ფორმირებას ახდენს მენეჯერ-ლიდერი ბანკი და შემდეგ

ხდება მისი სინდიცირება მონაწილე ბანკებს შორის.
• კრედიტის სინდიცირება გულისხმობს მასში რამდენიმე ბანკის მონაწილეობას.
• უფლებამოსილება საბანკო სინდიკატში შემავალ ბანკებს შორის არათანაბრადაა
განაწილებული.

გამოყოფენ სინდიკატში მონაწილეობის შემდეგ სახეებს:
• მთავარი მენეჯერი _ ბანკი, რომელსაც გააჩნია კრედიტის მიმღებისაგან მიცემული
მანდატი სესხის ორგანიზებაზე;
• მმართველი ჯგუფი _ წამყვანი ბანკების ჯგუფი;
• მონაწილეები _ ბანკები, რომლებიც გაიღებენ თანხებს სესხისათვის, მათი
რაოდენობა შეიძლება აღწევდეს 50-70-ს.
• აგენტი _ ბანკი, რომლის საშუალებითაც ხდება ურთიერთანგარიშსწორე-ბა სესხის
ამღებსა და სინდიკატს შორის, ორგანიზატორებსა და მონაწილეებს შორის.



ხელშეკრულება სინდიკატსა და სესხის მიმღებს
შორის

• კრედიტი წარმოადგენს რევოლვერულ (რევოლვინგ) ან განახლებად
საკრედიტო ხაზს. 

• ხელშეკრულებით განისაზღვრება დაფინანსების ლიმიტის სიდიდე
სესხის მთელი ვადისათვის, 

• აგრეთვე სუბლიმიტების სიდიდე დროის გარკვეული
პერიოდებისათვის. 



სესხის პირობები

• ხუთწლიანი, ერთ მილიარდ დოლარიანი კრედიტი შეიძლება
შედგებოდეს 10 ნახევარწლიანი პერიოდისაგან, რომელთა
განმავლობაშიც სესხის ამღებს შეუძლია მიიღოს 10-
მილიონიანი ტრანში, თითოეულ პერიოდში. 

• ევროვალუტური სინდიცირებული კრედიტების ვადა
მერყეობს 3-დან 10 წლამდე. 

• კრედიტის საშუალო ვადა პირველი კლასის
მსესხებლებისათვის არის 7-8 წელი. 

• მხარეები თანხმდებიან ვალის დაბრუნების სქემაზე
თითოეული სუბლიმიტის მიხედვით. 



კრედიტის დამცავი პირობები ხელშეკრულებაში

• თუ სესხის მიმღების ფინანსური მდგომარეობა ხელშეკრულებით
გათვალისწინებულ დონეზე მეტად გაუარესდება, მაშინ შემდეგი
ტრანშის გაცემა გადაიდება. 

• კრედიტის მიღება რამდენიმე სხვადასხვა ვალუტაში, თუ ეს აწყობს
სესხის მიმღებს.



procentebi evrovaluturi kreditze

• procenti mibmulia romelime mcurav saprocento 
ganakveTze, rogorc wesi, LIBOR-ze da aRemateba mas 0,5%-
3%-iT, imaze damokidebulebiT, Tu rogoria riski. 

• amas garda, msesxebeli ixdis gadasaxads kreditis im 
nawilze, romelic jer ar miuRia, am gadasaxads 
,,commitment fee”-s uwodeben da misi ganakveTi 0,25%-0,75%-
mde meryeobs.



საერთაშორისო კრედიტის ფორმები

დანიშნულების მიხედვით

მიწოდების ფორმის მიხედვით

მიწოდების ტექნიკის მიხედვით

სესხის ვალუტის მიხედვით

ვადების მიხედვით

По обеспечению

В зависимости от категории кредитора

დაკრედიტების სფეროს მიხედვით

ექსპორტის დაკრედიტება
იმპორტის დაკრედიტება



საერთაშორისო კრედიტის სავალუტო-საფინანსო და
საგადამხდელო პიროებები - გამსესხებელსა და

მსესხებელს შორის მოლაპარაკებების შედეგად სესხის
ხელშეკრულებაში დადგენილი პირობები

საერთაშორისო კრედიტის სავალუტო-საფინანსო და
საგადამხდელო პიროებები



საკრედიტო ხელშეკრულების პირობები

კრედიტის ვალუტა

გადახდის ვალუტა

თანხა

ვადა

დაფარვის პირობები

ღირებულება

უზრინველყოფის ფორმა

რისკის დაზღვევა

გამოყენების პირობები



კრედიტის ინსტრუმენტები და
ფორმები საერთაშორისო ვაჭრობაში



საერთაშორისო კრედიტის ინსტრუმენტები

საბანკო თამასუქი საბანკო ჩეკი საგადამხდელო
დავალება

საერთაშორისო კრედიტის ფორმები

საერთაშორისო აკრედიტივები

საერთაშორისო ფაქტორინგი

საერთაშორისო ფორფეიტინგი

საერთაშორისო ლიზინგი



1. აკრედიტივი გულისხმობს გამყიდველის წინაშე ბანკის ვალდებულებას 
გადაიხადოს აკრედიტივით განსაზღვრული თანხა საქონლის გაგზავნის 
და/ან მომსახურების გაწევის დამადასტურებელი დოკუმენტების 
დროულად და პირობების შესაბამისად წარდგენისას. ბანკი იხდის 
აკრედიტივით განსაზღვრულ თანხას მხოლოდ იმ შემთხვევაში, თუ 
გამყიდველის მხარე შეასრულებს აკრედიტივით მოთხოვნილ ყველა 
პირობას.

2. ფაქტორინგი - დაკავშირებულია კლიენტ-მიმწოდებლის მიერ საქონლის 
მიწოდების, შესრულებული სამუშაოს, გაწეული მომსახურების  
გადაუხდელი გადასახდელების -მოთხოვნების გადაყიდვასთან, 
შესაბამისად, მათზე გადახდევინების უფლების გადაცემასთან

3. ფორფეიტირება- საშუალოვადიანი საექსპორტო დაფინანსების ფორმა, 
რომლის არსია საკრედიტო ინსტიტუტის მიერ ექსპორტიორის 
საგადახდო მოთხოვნის შეძენა, რომელსაც თან ახლავს ხელშეკრულება 
რეგრესზე უარის თქმის შესახებ, თუ ეს მოთხოვნა არ გადაიხდება.

4. ლიზინგი - დაკრედიტების ფორმა, ხელშეკრულება ქონების დროებითი 
სარგებლობაში გადაცემის შესახებ შემდგომი გამოსყიდვის უფლებით.



ფაქტორინგის და ფორფეიტირების შედარება
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ფაქტორინგი ფორფეიტინგი
ობიექტი – ანგარიშფაქტურა ობიექტი – თამასუქი
მოკლევადიანი დაკრედიტება– 180 დღემდე საშუალოვადიანი დაკრედიტება– 180 

დღიდან10 წლამდე
კრედიტის თანხა შეაზღუდულია შეიძლება მაღალი იყოს სინდიცირებული

კრედიტების გამო
ფაქტორი ახდენს კრედიტორის სამუშაო
კაპიტალს ავანსირებას სესხის 70-90% -ის
ოდენობით. დანარჩენი 10-30% უბრუნდება
მხოლოდ მას შემდეგ, რაც მყიდველი
გადაიხდის სესხს, მინუს საკომისიოსა და
პროცენტს

ფორფეიტერი აბრუნებს სესხის თანხას
სრულად, დისკონტის გამოკლებით (რაც
სესხის განაკვეთის ტოლია იმავე
პერიოდისთვის)

პოლიტიკურ და სავალუტო რისკს
თავისთავზე ირებს ექსპორტიპორი

ფორფეიტერი თავის თავზე იღებს
გადაუხდელობის ყველა რისკს, მათ შორისაა
პოლიტიკურს და სავალუტოს

ოპერაციას შეიძლება დაემატოს
კრედიტორისთვის საბუღალტრო, 
ინფორმაციული, სადაზღვევო, იურიდიული
მომსახურების ელემენტები

არ გულისხმობს დამატებით მომსახურებას



სასესხო კაპიტალის მსოფლიო ბაზარი



კაპიტალის ბაზრის

სახეობანი

სამეწარმეო კაპიტალის
საერთაშორისო ბაზარი

სასესხო კაპიტალის
საერთაშორისო ბაზარი

საკრედიტო-საფინანსო ინსტიტუტებისა და საფონდო 
ბირჟების ერთობლიობა, რომლებიც უზრუნველყოფენ 

კრედიტებისა  და სესხების მიწოდებას უცხოელი 
მსესხებლებისთვის

მოკლევადიანი საშუალოვადიანი გრძელვადიანი



სასესხო კაპიტალის მსოფლიო ბაზრის
მახასიათებლები

ოპერაციის სახეობანი
ფასიანი ქაღალდების გამოცემა და ყიდვა-
გაყიდვა, საბანკო სესხების გაცემა და მიღება

კრედიტორები

TNK და TNB, საფონდო ბირჟები, 
სახელმწიფო და მუნიციპალური
საწარმოები, საერთაშორისო და რეგიონული
სავალუტი-საკრედიტო ფულადი და
ფინანსური ორგანიზაციები

მსესებლები
TNK. სამთავრობო, საერთაშორისო
სავალუტი-საკრედიტო ფულადი და
ფინანსური ორგანიზაციები

საკრედიტო
განაკვეთები

ფიქსირებული და მცურავი
საპროცენტოგანაკვეთები, რომლებიც
ემყარება წამყვანი კრედიტორი ქვეყნების
საპროცებტო განაკვეთებს. 

საფუძველი ევროვალუტის ბაზარი (ევრობაზარი)



საერთაშორისო სავალუტო ფონდი (სსფ)

მიზნად ისახავს წევრი სახელმწიფოების ფულადი და საკრედიტო ურთიერთობების
მოწესრიგებას და მათ ფინანსურ დახმარებას საგადასახადო ბალანსის დეფიციტით

გამოწვეული სავალუტო სირთულეების შემთხვევაში, უცხოური ვალუტით მოკლე-საშუალო
ვადიანი კრედიტების მიწოდების მეშვეობით

სსფ საკრედიტო მექანიზმები

ჩვეულებრივი მექანიზმი

საკრედიტო წილების მექანიზმი
სარეზერვო საკრედიტების მექანიზმი

გაფართოებული დაფინანსების მექანიზმი
დამატებითი დაფინანსების მექანიზმი

სარეზერვო წილების მექანიზმი



საერთაშორისო
საკრედიტო

ოპერაციების
სახელმწიფოთაშ

ორისი
რეგულირების

ფორმები

o საექსპორტო კრედიტებისა და გარანტიების
პირობების კოორდინაცია;

• განვითარებადი ქვეყნების დახმარების ოდენობის
შეთანხმება;

• საერთაშორისო და რეგიონული ფულად-
საკრედიტო და საფინანსო ორგანიზაციების
საქმიანობის რეგულირება;

• საერთაშორისო სამიტის შეხვედრები;
• ნავთობ დოლარების რეციკლირება ( ეროვნული

ეკონომიკის განვითარებისათვის და
განვითარებადი ქვეყნების დასახმარებლად
გამოყენება).



საერთაშორისო ორგანიზაციების მონაწილეობა საერთაშორისო დაკრედიტებაში

საერთაშორისო სავალუტო ფონდი (სსფ)

სსფ საკრედიტო მექანიზმები

ჩვეულებრივი მექანიზმი

სპეციალური საკონფენსაციო მექანიზმი

განსაკუთრებული დახმარება

დაბალი შემოსავლის მქონე ქვეყნების დახმარების
მექანიზმები



საერთაშორისო ორგანიზაციების მონაწილეობა საერთაშორისო დაკრედიტებაში

განვითარების რეგიონალური ბანკები

ევროპული განვითარების ბანკი

ინტერამერიკული განვითარების ბანკი

აზიის განვითარების ბანკი

აფრიკის განვითარების ბანკი



მსოფლიო ფინანსური ცენტრები



მსოფლიო ფინანსური ცენტრები

ევროპაში და აშშ-ი აზიაში ახლო
აღმოსავლეთში

ლონდონი

პარიზი

ციურიხი

ლუქსენბურგი

ნიუ ორკი

ტორონტო

ფრანქფუნტი მაინზე

ტოკიო

სინგაპური

სიანგანი

აგე

კუვეოტო



მთელი 
მსოფლიოს 
ვალი



საერთაშორისო კრედიტის ფორმირების მნიშვენლოვანი საფუძველი



საერთაშორისო აქციები იყოფა უცხოურ (ონშორულ) და
ოფშორულ ანუ ევროაქციებად (EE – Euroequity)

• უცხოური (Onshore) აქციები არის ისეთი წილობრივი ფასიანი ქაღალდები, რომლებიც
გამოშვებულია განთავსების არარეზიდენტი ემიტენტის მიერ, მაგრამ დენომინირებულია ამ
ქვეყნის ვალუტაში.

•
• ევროაქციები კი გამოშვებულია განთავსების ქვეყნის არარეზიდენტის მიერ და ამასთანავე არ არის

დენომინირებული ამ ქვეყნის ვალუტაში.
•
• აქციებთან დაკავშირებული ქაღალდები არის ჰიბრიდული ინსტრუმენტები, რომელთაც

ახასიათებს როგორც ვალის, ასევე კაპიტალის თვისებები, ესენია დეპოზიტური ხელწერილები,
აქციებში კონვერტირებადი ობლიგაციები და ობლიგაციები ვარანტებით. მათ შორის მთავარ
როლს თამაშობენ დეპოზიტური ხელწერილები.

•
• ამერიკული დეპოზიტური ხელწერილი – ADR (American Depositary Receipt) – ეს არის ამერიკის

საფონდო ბაზარზე თავისუფლად მიმოქცევადი სერთიფიკატი, რომელიც ადასტურებს ამერიკულ
დეპოზიტურ ბანკში დეპონირებული უცხო ქვეყნის აქციების ფლობას. აშშ-ის ბირჟებზე უცხო
ქვეყნის აქციებით ვაჭრობა მხოლოდ დეპოზიტური ხელწერილის მეშვეობით ხორციელდება.
ADR-sაქვს ნომინალი, რომელიც ამერიკულ დოლარებშია გამოსახული.

• ხელწერილს, რომელიც მიმოიქცევა ერთზე მეტ ქვეყანაში (როგორც წესი, ევროპულში), ეწოდება
გლობალური დეპოზიტური ხელწერილი-GDR (Global Depositary Receipt).ამ უკანასკნელის ბაზარი
ნაკლებად ტევადია, ვიდრე ADR-ის ბაზარი. GDR–ის ნომინალი შეიძლება გამოსახული იყოს
რამდენიმე სხვა ვალუტაში.



ევროვალუტური სინდიცირებული კრედიტები 
ECSL (Eurocurrency syndicated loan) 

• საბანკო სესხები, რომლის ფორმირებას ახდენს მენეჯერ-ლიდერი ბანკი
და შემდეგ ხდება მისი სინდიცირება მონაწილე ბანკებს შორის.
კრედიტის სინდიცირება გულისხმობს მასში რამდენიმე ბანკის
მონაწილეობას. უფლებამოსილება საბანკო სინდიკატში შემავალ
ბანკებს შორის არათანაბრადაა განაწილებული. Gგამოყოფენ
სინდიკატში მონაწილეობის შემდეგ სახეებს:

• მთავარი მენეჯერი _ ბანკი, რომელსაც გააჩნია კრედიტის მიმღებისაგან
მიცემული მანდატი სესხის ორგანიზებაზე;

• მმართველი ჯგუფი _ წამყვანი ბანკების ჯგუფი;
• მონაწილეები _ ბანკები, რომლებიც გაიღებენ თანხებს სესხისათვის,

მათი რაოდენობა შეიძლება აღწევდეს 50-70-ს.
• აგენტი _ ბანკი, რომლის საშუალებითაც ხდება

ურთიერთანგარიშსწორე-ბა სესხის ამღებსა და სინდიკატს შორის,
ორგანიზატორებსა და მონაწილეებს შორის.



ევროვალუტური სინდიცირებული კრედიტები 
ECSL (Eurocurrency syndicated loan) 

• სინდიკატსა და სესხის მიმღებს შორის იდება
ხელშეკრულება, რომლის პირობებიც თანხმდება მხარეებს
შორის. როგორც წესი, კრედიტი წარმოადგენს რევოლვერულ
(რევოლვინგ) ან განახლებად საკრედიტო ხაზს.

• ხელშეკრულებით განისაზღვრება დაფინანსების ლიმიტის
სიდიდე სესხის მთელი ვადისათვის, აგრეთვე სუბლიმიტების
სიდიდე დროის გარკვეული პერიოდებისათვის.

• მაგალითად, ხუთწლიანი, ერთ მილიარდ დოლარიანი
კრედიტი შეიძლება შედგებოდეს 10 ნახევარწლიანი
პერიოდისაგან, რომელთა განმავლობაშიც სესხის ამღებს
შეუძლია მიიღოს 100-მილიონიანი ტრანში, თითოეულ
პერიოდში.



ევროვალუტური სინდიცირებული კრედიტები
ECSL (Eurocurrency syndicated loan) 

• ევროვალუტური სინდიცირებული კრედიტების ვადა მერყეობს 3-
დან 10 წლამდე, კრედიტის საშუალო ვადა პირველი კლასის
მსესხებლებისათვის არის 7-8 წელი.

• მხარეები თანხმდებიან ვალის დაბრუნების სქემაზე თითოეული
სუბლიმიტის მიხედვით. ხელშეკრულება აგრეთვე მოიცავს
კრედიტორის დამცავ პირობებს.

• მაგალითად, ერთ-ერთი პირობა შეიძლება იყოს ის, რომ თუ სესხის
მიმღების ფინანსური მდგომარეობა ხელშეკრულებით
გათვალისწინებულ დონეზე მეტად გაუარესდება, მაშინ შემდეგი
ტრანშის გაცემა გადაიდება.

• ხელშეკრულებით შეიძლება გათვალისწინებული იყოს, აგრეთვე
კრედიტის მიღება რამდენიმე სხვადასხვა ვალუტაში, თუ ეს აწყობს
სესხის მიმღებს.



პროცენტი ევროვალუტურ კრედიტზე

• ევროვალუტური კრედიტის მიმღები იხდის პროცენტს უკვე 
მიღებულ თანხაზე. 

• ეს პროცენტი მიბმულია რომელიმე მცურავ საპროცენტო 
განაკვეთზე, როგორც წესი, LIBOR-ზე და აღემატება მას 0,5%-
3%-ით, იმაზე დამოკიდებულებით, თუ როგორია რისკი. 

• ამას გარდა, მსესხებელი იხდის გადასახადს კრედიტის იმ 
ნაწილზე, რომელიც ჯერ არ მიუღია, ამ გადასახადს 
,,commitment fee” უწოდებენ და მისი განაკვეთი 0,25%-0,75%-
მდე მერყეობს.



LIBOR ის კურსი

• ევროვალუტური კრედიტის მიმღები იხდის პროცენტს უკვე 
მიღებულ თანხაზე. 

• ეს პროცენტი მიბმულია რომელიმე მცურავ საპროცენტო 
განაკვეთზე, როგორც წესი, LIBOR-ზე და აღემატება მას 0,5%-
3%-ით, იმაზე დამოკიდებულებით, თუ როგორია რისკი. 

• ამას გარდა, მსესხებელი იხდის გადასახადს კრედიტის იმ 
ნაწილზე, რომელიც ჯერ არ მიუღია, ამ გადასახადს 
,,commitment fee” უწოდებენ და მისი განაკვეთი 0,25%-0,75%-
მდე მერყეობს.



LIBOR ( London Interbank Offered Rate) ის კურსი

LIBOR Rates - 5 Year Historical Chart





აშშ ვალის სტრუქტურა

θსაერთო სახელმწიფო ვალი
θკერძო და იურიდიული პირების წინაშე არსებული ვალი
θუცხოური სახელმწიფოების ვალი

მშპ-ს თანაფარდობა ეროვნულ ვალთან მსოფლიო ბანკის წამყვანი ექსპერტების
აზრით, აღემატება ქვეყნის წლიური მშპ-ს 77% -ს.
თუმცა, პრაქტიკაში, ბევრი სახელმწიფო ვიტარდება დიდი საგარეო დავალიანებით

იტალია, საფრანგეთი და იაპონია - მრავალი წლის განმავლობაში მათი
დავალიანება კრედიტორებთან შედარებით მშპ-ს 100% -ზე მეტია. 

. აშშ ინარჩუნებს ამ ქვეყნებს. 2019 წლის მონაცემებით, გათვალისწინებული
მაჩვენებლების თანაფარდობა იყო 108,3%.

არის თანხა, რომელსაც აშშ-ს ფედერალური მთავრობა კრედიტორების წინაშე აქვს. აშშ-ს
სახელმწიფო დავალიანება არ მოიცავს ცალკეული შტატების, კორპორაციების ან ფიზიკური
პირების, თუნდაც სახელმწიფოს მიერ გარანტირებულ სესხებს, ან ფულს, რომელიც
ეკუთვნის სოციალური დახმარების მომავალ მიმღებებს.

აშშ-ს მთავრობის ვალი





აშშ-ს ეროვნული ვალის მუდმივი ზრდის მიზეზები

როგორც კი დეფიციტი შეინიშნება, მთავრობა იწყებს სახელმწიფო ვალის
გაცემას, რათა დაფაროს თანხები, რომლებიც გამოწვეულია დეფიციტით.

ეროვნული დავალიანება აღირიცხება ადგილობრივ ვალუტაში, ხოლო
თავად ვაშინგტონს აქვს უშუალო კონტროლი მასზე. შედეგად მიღებული
მინუსების დასამყარებლად, აშშ FRS უბრალოდ ჩართავს სტამბას მთელი
ძალით.

მიმოქცევაში გამოშვებული ფულის მიწოდება შესაძლებელს გახდის
თითქმის ყველა სავალო ვალდებულების ანაზღაურებას. და ეს მართლაც
უნიკალური შემთხვევაა, რადგან არცერთ სხვა სახელმწიფოს არ აქვს
ასეთი პრივილეგია.

სახელმწიფო ვალის არსს გულისხმობს დეფოლტის მაღალი რისკი. ყოველივე ამის
შემდეგ, ახალი სესხების აღების უუნარობა გამოიწვევს ძველი დავალიანების და მათზე
პროცენტის გადახდას. 

აშშ მსგავსი ვითარება წარმოიქმნება მხოლოდ იმ შემთხვევაში, თუ ფედერალურ
მთავრობას კონგრესი აუკრძალავს სახელმწიფო ვალის მაქსიმალური დონის ამაღლება



რატომ იღებს აშშ სეხებს? 

 მსოფლიოში ყველაზე განვითარებულ ძალაზე. ამ სტატუსს ამერიკას უკვე ასზე მეტი
წელი აქვს. მისი მშპ ყოველწლიურად იზრდება 3% -ით. ეს არის ძალიან მაღალი
მაჩვენებელი, რაც საუბრობს სახელმწიფოს სტაბილურობაზე.

 Microsoft, Apple, Facebook, Berkshire Hathaway და Alfabeti კაპიტალიზაცია მარტივად
ფარავს აშშ-ს ეროვნულ დავალიანებას. ჩინეთისა და იაპონიის მიმართ. (100 მლრდ. 
დოლ)

 აშშ არის ქვეყანა, ტურისტები სეზონზე 70 მლნ. ვიზიტორს იზიდავენ

 აღნიშნული იწვევს დაბალ ინფლაციას (2%) და ხელმისაწვდომ დაკრედიტების
განაკვეთებს

 განათლება მაღალ დონეზეა.

 დიდი კორპორაციები აზიიდან ბრუნდებიან სამშობლოში.

 ქვეყანა სოფლის მეურნეობის ექსპორტის თვალსაზრისით. ჩვენ ვსაუბრობთ როგორც
მარცვლეუეეეელის მიწოდებაზე, ასევე მზა ხორცის ნახევრად მზა პროდუქტებზე. 
როგორც გვიჩვენებს ინტერნეტით

 სახელმწიფო ვალი განსაზღვრული ქვეყნის ეროვნული ვალუტით, რაც მაღალი 
მსყიდველობითი უნარით სარგენლობს.



სახელმწიფო
ბიუჯეტის
დეფიციტი

აშშ სავაჭრო
ბალანსის
უარყოფითი
სალდო

საგარეო ვალის ძირითადი წყაროები:

პროცენტის
დარიცხვა
ადრე
გაცემულ
სახსრებზე

კერძო სექტორის
ვალი



აშშ ფედერალური მთავრობის სესხი

• აშშ-ს მთავრობის სესხებს აქვთ საკრედიტო რეიტინგი (AA - Standard & Poors 
კლასიფიკაცით), რადგან ისინი დენომინირებულია საკუთარ ვალუტაში  და ამ 
მიზეზით არ აქვთ საკრედიტო რისკი (ფედერალური სარეზერვო სისტემას (FRS) 
აქვს დოლარის გამოცემის განსაკუთრებული უფლება და ყოველთვის შეუძლია 
ფორმალურად გადაიხადოს  საკუთარ ვალუტაში გამოხატული კრედიტორები 
ნებისმიერი სესხისთვის). 

• აშშ-ს ფედერალური მთავრობის სესხი იდენტურია შიდა და საგარეო კერძო 
სექტორის დოლარში გამოხატული დანაზოგების. 

• მისი ზრდის ან შემცირების ტემპი ასახავს კერძო სექტორის საჭიროებებს 
დოლარში დაზოგვისთვის (რასაც ქართველები არ ვაკეთებთ - ჩვენ ვალუტაში).



«Durst Organization»

• «Durst Organization» აშშ-ს ეროვნული ვალის მრიცხველი გამოაქვეყნა 1989 წელს ნიუ-იორკის ცენტრში. 2008 
წლის ოქტომბერში, ის მასშტაბური გახდა და გარკვეული დრო არ მუშაობდა, რადგან თორმეტზე მეტი 
ნულის მქონე ნომრის ადგილი აღარ იყო. «Durst Organization» აშშ-ს ეროვნული ვალის მრიცხველი 
გამოაქვეყნა 1989 წელს ნიუ-იორკის ცენტრში. 2008 წლის ოქტომბერში, ის მასშტაბური გახდა და გარკვეული 
დრო არ მუშაობდა, რადგან თორმეტზე მეტი ნულის მქონე ნომრის ადგილი აღარ იყო.



• თუ აშშ-ს ბიუჯეტის ხარჯები აღემატება მის შემოსავალს, აშშ-ს მთავრობა
გამოსცემს სასესხო ობლიგაციებს - სახაზინო ვალდებულებებს. ისინი
პრაქტიკულად განუსაზღვრელი ვადით არიან, უკან გამოისყიდიან ნებისმიერ
დროს, როდესაც თავად მყიდველს დასჭირდება. საჭიროების შემთხვევაში, ისინი
წარმოდგენილია გამოსასყიდად, ხოლო მფლობელს გარანტირებული აქვს
თანხის მიღება.

• ამიტომ აშშ-ს საგარეო ვალი ძალიან განსხვავდება სხვა ქვეყნების სესხისგან. თუ
სხვა სახელმწიფოები ითხოვენ ფულის სესხებას ფასიანი ქაღალდების
გამოცემით, მაშინ შეერთებული შტატების შემთხვევაში პირიქით ხდება -
ქვეყნები სთხოვენ მათ სახაზინო ფასიან ქაღალდებში ფულის ინვესტიციის
ნებართვას. ეს არის ფუნდამენტური განსხვავება ამერიკის სესხს შორის.
ბიუჯეტში საჭირო თანხა ავსებს აშშ ფედერალური სარეზერვო სისტემის მიერ.
შემდეგ Fed ყიდის ტრეჟერებს სხვადასხვა ქვეყნის ცენტრალურ ბანკებსა და
კერძო ინვესტორებზე.



რა იქნება მომავალში?

• ამერიკის ეკონომიკა მთელ მსოფლიოში განთქმულია თავისი
სახელმწიფო ვალით. ბევრი მიიჩნევს, რომ ეს დავალიანება
მთლიანი გლობალური ეკონომიკური სისტემის სიკვდილის
მაუწყებელია, მაგრამ ყველამ არ იცის ასეთი დიდი
დავალიანების მიზეზები და ასევე ექსპერტების აზრი აშშ-ს
სესხის შესახებ.

• და მიზეზი ისაა. რადგან დოლარი გახდა მსოფლიოს საანგარიშო
ერთეული, დოლარის კრახი ნიშნავს გლობალური ეკონომიკის
ვარდნას. აშშ სხვა ქვეყნებს მუდმივად აძლევსს, რომ ამერიკული
ეკონომიკა გაჩერდეს. ეს მდგომარეობა ათწლეულების
განმავლობაში გრძელდებოდა .



საგარეო სესხის ეფექტური მენეჯმენტი მოიცავს სამ 
სპეციფიკურ ურთიერთდაკავშირებულ პროცესს

1. დაფინანსების სწორი ტიპის არჩევა (გადასახადების 
შემოღება, ფასიანი ქაღალდების ემისია, საგარეო ვაჭრობის 
ხელშეწყობა).

2. გადაწყვეტილება სესხის ოდენობის შესახებ.

3. საგარეო ვალის სტატისტიკის სისტემის შექმნა (ქვეყნის 
არსებული დავალიანების შესახებ სრული და დროული 
ანგარიშის შენახვა).
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თემა 4. საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობათა განვითარების 

თანამედროვე ტენდენციები. (მეორე ნაწილი) 

 

ტრანსნაციონალური კორპორაციების საგარეო საინვესტიციო საქმიანობის მთავარი ფორმაა 

კაპიტალის ექსპორტი, რომლის მეშვეობითაც ისინი ზემოქმედებენ ცალკეულ ქვეყანაში მათ 

მიერვე განლაგებულ ფილიალებსა და შვილობილ კომპანიებზე. 1950_1960-ან წლებში 

მრავალეროვნული კომპანიების ფილიალები იქმნებოდა განვითარებადი ქვეყნების 

მომპოვებელ დარგებში, ხოლო 1970_1980-ან წლებში კი ისინი გადაინაცვლა 

მაღალგანვითარებულ ქვეყნების გა-დამამუშავებელ მრეწველობაში: ენერგეტიკაში, 

მშენებლობასა და მომსახურების სხვადასხვა სფეროში.. ამჟამად ტრანსნაციონალური 

კორპორაციები ეძებენ იაფი მუშახელისა და სტაბილური პოლიტიკური ვითარების მქონე 

ქვეყნებს. ბოლო დროს კაპიტალის კონცენტრირება შეინიშნება მსხვილ სამრეწველო 

ცენტრებში, რომელთა კომბინირებით იქმნება მძლავრი მონოპოლისტური გაერთიანებები. 

სწორედ ისინი აკონტროლებენ მთლიან მსოფლიო ბაზარსა და ცალკეული ქვეყ-ნის ეროვნულ 

მეურნეობებს. თანამედროვე ეტაპზე მცირე და საშუალო ფირმებს არ ძალუძთ გაძლონ 

საერთაშორისო საინვესტიციო კონკურენციას. 

მცირე და საშუალო ფირმები ექცევიან მსხვილი მონოპოლიების კონტროლის ქვეშ, რომლებიც 

კაპიტალს აბანდებენ `მაღალი ტექნოლოგიების მქონე” სწრაფად განვითარებად დარგებში: 

ელექტრონიკაში, ბიოტექნიკასა და ინფორმა-ტიკაში. დარგობრივ ორიენტაციაში მომხდარი 

ცვლილებები აძლიერებს კონტ-როლს დარგთაშორის კავშირებზე. თანამედროვე 

საერთაშორისო საინვესტიციო-და საკრედიტო ურთიერთობებში სამეურნეო პროცესების 

კონტროლის ამაღლე-ბის მიზნით, სულ უფრო ფართოდ გამოიყენება მონოპოლიათა 

ურთიერთკავში-რის სისტემა. გაღრმავდა ინტეგრაციული პროცესები. ადგილი აქვს 

კაპიტალდა-ბანდების ინტერნაციონალიზაციას. ამდენად, ბოლო დროს მნიშვნელოვნად ამა-

ღლდა კაპიტალდაბადების კონცენტრაციის დონე. 

თანამედროვე ეტაპზე იცვლება მაღალგანვითარებულ ქვეყნებს შორის ძალთა თანაფარდობა. 

თუ II მსოფლიო ომის შემდგომ პერიოდში, კაპიტალდაბანდების მხრივ, მსოფლიოს 

ლიდერობდა ამერიკა, ამჟამად ჩამოყალიბდა ოთხი წამყვანი საფინანსო ცენტრი: ამერიკა, 



2 
 

დასავლეთ ევროპა, ჩინეთი და იაპონია. სულ უფრო მძლავრდება გასაღების ბაზრებისათვის 

მათ შორის გამართული კონკურენცია. გამძაფრდა ამერიკის უთანხმოება ჩინეთთან, იაპონიასა 

და დასავ-ლეთ ევროპასთან სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობათა სფეროში. 1980_1990-

ან წლებში მნიშვნელოვან წარმატებას მიაღწია სამხრეთ-აღმოსავლეთ აზი-ის სახელმწიფოებმა 

(ჰონგ-კონგმა, სინგაპურმა, ტაივანმა, სამხრეთ კორეამ) და ლათინური ამერიკის ქვეყნებმა 

(ბრაზილიამ, არგენტინამ, მექსიკამ), რომლებიც მნიშვნელოვან კონკურენციას უწევენ ოთხ 

წამყვან საფინანსო ცენტრს. 

ამჟამად მსოფლიო სავალუტო და საკრედიტო სისტემაში მნიშვნელოვან როლს ასრულებს 

ევროკავშირი. სულ უფრო იზრდება იაპონიის როლი მსოფლიო საკრედიტო ბაზარზე. 

მეცნიერულ-ტექნიკური პროგრესი ამ ქვეყნებში იწ-ვევს ძირითადი კაპიტალის განახლებას, 

ახალი დარგების შექმნას და ძველის რეკონსტრუქციას. მან უშუალო გავლენა მოახდინა 

წამყვან სამრეწველო დარ-გებზე, მათ საექსპორტო ორიენტაციად ფორმირებაზე. საგარეო 

ბაზრების არსე-ბობა ხშირად წყვეტს სავალუტო-საკრედიტო გარიგებათა ბედს. თანამედროვე 

ეტაპზე არცერთ ქვეყანას არ შეუძლია, მხოლოდ საკუთარ ძალებზე დაყრდნო-ბით გაძლოს, 

მსოფლიო სავალუტო-საკრედიტო სისტემის მონოპოლიზაციის პი-რობებში, სხვა ქვეყნებთან 

სავალუტო და საკრედიტო თანამშრომლობის გარეშე, რაც კიდევ უფრო ზრდის ქვეყნების 

ურთიერთდამოკიდებულებას, მათ შორის გა-მართულ კონკურენციას. მაღალგანვითარებულ 

ქვეყნებში სულ უფრო შეიმჩნევა საგარეო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობათა 

ლიბერალიზაციის ტენდენ-ცია. ამდენად, ღია ეკონომიკაზე გადასვლა თანამედროვე 

საერთაშორისო სავა-ლუტო და საკრედიტო ურთიერთობების ერთ-ერთი უმთავრესი 

ტენდენციაა. 

საერთაშორისო სავალუტო სისტემის ევოლუცია და პრობლემები  
საერთაშორისო სავალუტო-საკრედიტო ურთიერთობების განვითარების  ისტორიული 

თანმიმდევრობა:  

1. ოქროს სტანდარტის ერა_ ფიქსირებულ სავალუტო კურსთა სისტემა (1870-1914 წლები); 

 2. ომთა შორის პერიოდი (1914-1945 წლები);  

3. ბრეტონ-ვუდსის სავალუტო სისტემა (1945-1971 წლები);  

4. თავისუფლად მცურავ (იამაიკის) სავალუტო კურსთა სისტემა (1971 წლიდან დღემდე) და  
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5. სავალუტო კონტროლი. აქ განიხილება საგადასახადო დისბალანსის დაფინანსება და 

სავალუტო კონტროლი ახალი პარიტეტისაკენ მოძრაობისას ქვეყანას შეუძლიათ მიმართონ 

ეროვნული ვალუტის ყოველდღიურ დევალვირებას წინასწარ დაგეგმილი და 

გამოცხადებული ოდენობით (`მოსრიალე მიბმა”), აუცილებლობის შემთხვევაში კიდევ უფრო 

დასწიონ კურსი წინასწარ გამოცხადებული პერიოდულობით (`მცოცავი მიბმა”), ან წინასწარ 

გამოუცხადებელი სიდიდით ყოველდღე (ჭუჭყიანი ცურვა”).  

განვიხილოთ თითოეული მათგანი. 

მეორე მსოფლიო ომამდე მსოფლიო ეკონომიკა, “ოქროს სტანდარტის“ პირობებში 

ფუნქციონირებდა ანუ ქვეყნის ვალუტა შეიძლებოდა უშუალოდ გადაცვლილიყო ოქროზე. 

მაგალითად, ამერიკული სადოლარო თამასუქები შეიძლება ჩაბარებულიყო ხაზინაში და 

თითოეული დაახლოებით 1/20 უნცია ოქროზე გადაცვლილიყო.   

ანალოგიურად ბრიტანეთის ხაზინას შეეძლო უნცია ოქრო დაახლოებით ერთ ფუნტ 

სტერლინგზე გადაეცვალა. რამდენადაც ამერიკელებს შეეძლოთ 20 დოლარის კონვენტირება 

1 უნცია ოქროზე, რომელიც შეიძლება გამოყენებული ყოფილიყო 4 ფუნტის საყიდლად. 

იმდენად სავალუტო კურსი ფუნტსა და დოლარს შორის დაფიქსირდა 1 ფუნტი 5 დოლარი. 

ვალუტის ოქროსთან მიბმა ნიშნავდა ფიქსირებულ სავალუტო კურსიანი ფინანსური 

სისტემების დადგენას. ფიქსირებული სავალუტო კურსებს ოქროს სტანდარტის მიხედვით 

მნიშვნელოვანი უპირატესობა ჰქონდა: ისინი სტიმულს აძლევდნენ მსოფლიო ვაჭრობას, ისე, 

რომ გვერდს უვლიდნენ სავალუტო კურსის მერყეობასთან დაკავშირებულ გაურკვევლობებს. 

დიდი დეპრესიისა და  მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ დასავლეთის დემოკრატიულმა 

სახელმწიფოებმა   გამოყეს   ორი   ეკონომიკური   პრიორიტეტი:   ეკონომიკური   ზრდისა   და   

სრული დასაქმების მიღწევა და სტაბილური მსოფლიო ეკონომიკური წესრიგის დამყარება. 

ყველაფერ ამას არ უნდა დაეშვა ახალი ეკონომიკური და პოლიტიკური კოლაფსი და კიდევ 

ერთი სამხედრო კონფლიქტი.  ეს  იყო  საერთაშორისო  კონსენსუსი,  ვინაიდან  წინა  

მონეტარულმა  სისტემებმა, რომლებიც  ძირითადად  ბაზრის  ძალებს  ეყრდნობოდა,  არ  

გაამართლა.   1944  წელს  ბრეტონ- ვუდსში  (ნიუ-ჰემფშირი,  აშშ)  ჩატარდა  კონფერენცია.  

მასში  მონაწილეობდა  ორმოცდაოთხი სახელმწიფო.  კონფერენციის  მიზანი  სწორედ  ამგვარი  
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სტაბილური  მსოფლიო  ეკონომიკური წესრიგის  შექმნა  იყო.  ჯონ  კეინსი  ბრიტანეთში  და  

ჰერი  დექსტერ  უაიტი  აშშ-ში  იყვნენ  ამ სისტემის არქიტექტორები. 

ეს ეკონომიკური  სისტემა  ჩაფიქრებული  იყო  როგორც  ლიბერალური,  რომელსაც  

განამტკიცებდა   საერთაშორისო   თანამშრომლობა   და   რომელიც   ხელს   შეუწყობდა   

ხანგრძლივ მშვიდობას  მსოფლიოში.  ორწლიანი  ორმხრივი  მოლაპარაკებების  შედეგად  აშშ-

სა  და  დიდ ბრიტანეთს შორის (მსოფლიოს იმჟამინდელი პოლიტიკური და ეკონომიკური 

ლიდერები) ახალი საერთაშორისო სავალუტო სისტემის შექმნის გეგმა დაისახა. 

თავდაპირველად იგი ჩაფიქრებული იყო, პირველად ისტორიაში, საერთაშორისო 

ორგანიზაციების  მიერ  მართვად  სისტემად,  ისეთების,  როგორებიცაა  მსოფლიო  ბანკი  და 

საერთაშორისო სავალუტო ფონდი. მათ უნდა ეკისრათ სავალუტო ფუნქციების შესრულება 

საერთაშორისო  სისტემისათვის.  აღნიშნული  ორგანიზაციების  დაარსებაც  სწორედ  ბრეტონ- 

ვუდსში გადაწყდა. 

ბრეტონ-ვუდსის სისტემაში შემდეგი მთავარი პუნქტები იყო ჩამოყალიბებული: 

 ვინაიდან  ომებს  შორის  პერიოდმა  ცხადყო,  რომ  თავისუფლად  მცურავი  სავალუტო 

კურსები   არახელსაყრელია   საერთაშორისო   ეკონომიკის   განვითარებისათვის,   

მონაწილე ქვეყნებმა იკისრეს ვალდებულება გამოაცხადონ თავიანთი ვალუტების “პარ 

ვალუ”, როგორც დადგენილი გაცვლის კურსი ორ ვალუტას ან ვალუტასა და ოქროს  

შორის  დადგენილი გარკვეული წონის და ვალუტასა და ვალუტების კალათს შორის. 

საერთაშორისო სავალუტო ფონდის  ძირითადი  მიზანი  იყო  გაცვლით  კურსებში  

სტაბილურობის  დამყარება.  შემუშავდა სისტემა,   რომელსაც   ერქვა   პარ   (ექუალ)   

ვალუ   სისტემა.   აშშ-მა   განსაზღვრეს   თავიანთი დოლარი ასე: ერთი უნცია ოქრო იყო 

35 დოლარი. სხვა სახელმწიფოებმა განსაზღვრეს თავიანთი   ვალუტები   დოლართან   

მიმართებაში.   ისინი   იტოვებდნენ,   აგრეთვე,   ჩარევის უფლებას, რათა ვალუტების 

რხევადობა დაეყვანათ მინიმუმამდე +1-დან —-1-მდე; 

 ქვეყნები შეთანხმდნენ თავი აერიდებინათ ყოველგვარი ეკონომიკური ომებისთვის. 

ამასთან    დაკავშირებით    შეიქმნა    მონაწილეთა    ქცევის    კოდექსი,    რომელიც    

ჩაიწერა საერთაშორისო  სავალუტო  ფონდის  წესდებაში.  ამით  განმტკიცდა  

მრავალმხრივი  გადახდები სავალუტო კონვერტაბელურობის ბაზაზე; 
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 ქვეყნები  შეთანხმდნენ  სავალუტო  პრობლემების  გადასაწყვეტად  შეექმნათ  

ერთგვარი სავალუტო ინსტიტუტი. შეიქმნა საერთაშორისო სავალუტო ფონდი თავისი 

შესატანი წესებითა და კვოტებით, რომელიც გასცემდა სესხებს. ამგვარ ინსტიტუტს 

ანალოგი არ ჰქონდა ისტორიაში.  მას  დაეკისრა  სამი  ძირითადი  ფუნქცია:  1.  

ვალუტის  გაცვლითი  კურსების  და კონვერტაბელურობის   რეგულირება;   2.   

დამატებითი   ვალუტით,   ოქროთი   უზრუნველყოფა (ფინანსური ფუნქცია); 3. 

საკონსულტაციო ფუნქცია. 

ბრეტონ-ვუდსის სისტემას არ შეუცვლია ოქროზე გაცვლის სტანდარტი. ამავე დროს 

საერთაშორისო სავალუტო ფონდის სავალუტო რეზერვი განიხილებოდა როგორც საკმარისი 

ნებისმიერი პრობლემის გადასაწყვეტად. 

საერთაშორისო სავალუტო ფონდში თავდაპირველად ჩაიდო დაახლოებით 8,8 მილიარდი 

დოლარი,  რომელიც  შედგებოდა  წევრი  სახელმწიფოების  შენატანებისგან  ოქროში  და  მათ 

ეროვნულ ვალუტაში. 

მაგრამ ომის შემდგომი სავალუტო ურთიერთობები ვერ გახდა სტაბილური. მხოლოდ აშშ- მა, 

კანადამ და ცენტრალური ამერიკის რამდენიმე სახელმწიფომ შეძლეს დადგენილი წესების 

შესრულება. დანარჩენები იმდენად დასუსტებულები იყვნენ, რომ თავიანთი ვალუტების 

კონვერტაციას ვერ ახერხებდნენ. ამიტომ ევროპის და იაპონიის საგადამხდელო საშუალებები 

ნოლზე  იყო.  1945  წლიდან  1947  წლამდე  აშშ  აქტიურად  მოითხოვდნენ  წევრი  სახელმწი- 

ფოებისგან   ბრეტონ-ვუდსის   შეთანხმებების   შესრულებას   და   ფინანსური   ინსტიტუტების 

სრულფასოვან მუშაობას. ამისათვის დიდ ძალისხმევას მიმართეს აშშ-მა. ამერიკამ დიდ ბრი- 

ტანეთს 3,75 მილიარდი დოლარის ოდენობის სესხი მისცა, რომ ამ უკანასკნელს 

დაემთავრებინა ქვეყნის  შიგნით  აღდგენითი-სარეკონსტრუქციო  სამუშაოები  და  ფუნტი  

სტერლინგი  კვლავ კონვერტაბელური გაეხადა. მიუხედავად ამ ყველაფრისა, 1947 წელს 

ამერიკა დარწმუნდა, რომ ბრეტონ-ვუდსის   სისტემა   არ   მუშაობდა.   საერთაშორისო   

სავალუტო   ფონდის   რეზერვები ამოიწურა და დაარსებიდან ორი წლის შემდეგ, 1947 წელს, 

სესხების გაცემა შეჩერდა. 

ზოგიერთი   მეცნიერის   აზრით,   1947   წლის   ეკონომიკური   კრიზისი   პირდაპირ   იყო 

დაკავშირებული  პოლიტიკურ  პრობლემებთან:  გერმანია  პოლიტიკურად  და  

ეკონომიკურად განადგურებული  იყო;  იტალიასა  და  საფრანგეთში  ომისშემდგომი  
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მდგომარეობა  არასტაბი-ლური იყო; დიდი ბრიტანეთი, ნაწილობრივ თავისი ეკონომიკური 

სიძნელეების გამო, ტოვებდა ინდოეთსა და პალესტინას და ვეღარ ასრულებდა საბერძნეთისა 

და თურქეთისთვის მიცემულ პირობებს   უსაფრთხოებისა   და   პოლიტიკური   მხარდაჭერის   

შესახებ;   საბჭოთა   კავშირი ინტენსიურად მუშაობდა ევროპაში და თანმიმდევრულად 

`ასოციალისტებდა~ სახელმწიფოებს (პოლონეთი,   რუმინეთი,   ბულგარეთი,   ჩეხოსლოვაკია,   

უნგრეთი,   იუგოსლავია);   ამასთან, კომუნისტი პარტიზანები წარტმატებით იბრძოდნენ 

საბერძნეთში და კომუნისტური პარტიები გარკვეულ ნდობას იხვეჭდნენ ევროპის 

სახელმწიფოებში (მაგ., საფრანგეთში, იტალიაში). 

1947 წლიდან, აღნიშნული მიზეზების გამო, ბრეტონ-ვუდსის სისტემა, რომელიც 

საერთაშორისო სავალუტო ინსტიტუტების მიერ უნდა ყოფილიყო მართული, გადაიქცა აშშ-

ის მიერ მართულ სისტემად.    მთელი სიმძიმე დააწვა ამერიკის შეერთებულ შტატებს, 

რომელსაც სჭირდებოდა, რომ სხვა ქვეყნებში ეკონომიკური აღმავლობა დაწყებულიყო, რათა 

იქ არ დაწყებულიყო კომუნისტური იდეების გავრცელება, არ შესულიყო კომუნიზმი. 

1947 წლიდან 1960 წლამდე ამერიკას შეეძლო და სურვილიც ჰქონდა ეკისრა ეს ფუნქციები. 

როგორც  მეცნიერები  აღნიშნავენ,  აშშ-ს  როლი  იყო  ალტრუიზმისა  და  ინტერესების  ნარევი. 

ამერიკის  ეკონომიკურმა  სიძლიერემ  და  ომებს  შორის  პერიოდში  მიღებულმა  

გამოცდილებამ ხელი  შეუწყო  მის  ეკონომიკურ  და  პოლიტიკურ  ლიდერობას    და  ამ  

ფაქტის  ცნობას  სხვა სახელმწიფოების მიერ (ამ შემთხვევაში ლაპარაკია ძირითადად 

ევროპაზე). 

1947 წელს ნათელი გახდა, რომ ოქრო და ფუნტი სტერლინგი ვეღარ ასრულებდნენ მსოფლიო  

ფულის  როლს.  ოქროს  წარმოება  არ  იყო  საკმარისი,  რათა  დაეკმაყოფილებინა 

საერთაშორისო  ვაჭრობისა  და  ინვესტიციების  მზარდი  მოთხოვნილებები.  დიდი  

ბრიტანეთის ეკონომიკური  სისუსტის  გამო  ფუნტი  ვეღარ  იყო  მსოფლიო  ვალუტა.  

ერთადერთი  ძლიერი ვალუტა იმ პერიოდში იყო აშშ დოლარი (იგი მყარ მიმართებაში იყო 

ოქროსთან — 35 დოლარი უდრიდა ერთ უნცია ოქროს). გარდა ამისა, აშშ-ის მთავრობა თანახმა 

იყო გაეცვალა დოლარი ოქროზე აღნიშნული კურსით, რაც კიდევ უფრო აძლიერებდა 

დოლარს. რეალურად დოლარი უკეთესიც იყო, ვიდრე ოქრო, ვინაიდან მისდამი ინტერესი 

იზრდებოდა და იგი გამოიყენებოდა ვაჭრობასა და ფინანსებში. ომის ბოლოს ამერიკა ფლობდა 

მსოფლიოს ოქროს ვალუტის 3/4¾-ს. ვინაიდან ოქროს ფიზიკური წარმოება იყო ძალზე 
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შემცირებული, დოლარი გახდა არა მხოლოდ წამყვანი    საყრდენი    ვალუტა,    არამედ    

ცენტრალური    ბანკების    ძირითადი    სარეზერვო ფასეულობა. ომის შემდეგ ოქროს 

სტანდარტი დოლარის სტანდარტად იქცა. ამრიგად, ბრეტონ- ვუდსის სისტემა გახდა 

ჰეგემონური სავალუტო წესრიგი, აგებული დოლარზე. საერთაშორისო ვაჭრობა,  ინვესტირება  

—  ყველაფერი  დოლარზე  დამყარდა.  აშშ  ლიდერი  გახდა  ცივი  ომის პირობებში  და  ხელში  

ჩაიგდო  დასავლეთ  სამყაროს  მართვა.  აშშ-ს  იზოლაციონიზმი  ჩაბარდა წარსულს. ეს 

გარკვეული გარიგება იყო აშშ-სა და ევროპას შორის — აშშ-ს ჰეგემონიზმს სხვა მოკავშირეები 

საკუთარი ეკონომიკების გაუმჯობესების სანაცვლოდ დათანხმდნენ. 

თუმცა ამან გარკვეული პრობლემებიც შეუქმნა აშშ-ს. დოლარზე მზარდმა მოთხოვნილებამ 

აშშ-ს უზარმაზარი დეფიციტი გაუჩინა. 

ბრეტონ-ვუდსის სისტემის ისტორია იყოფა ორ პერიოდად: დოლარის ნაკლებობის პერიოდი 

და დოლარის სიჭარბის პერიოდი. პირველი პერიოდი გაგრძელდა 1958 წლამდე, მეორე კი — 

1971 წლამდე. 1950-1956 წლებში დიდი სესხები არ გაცემულა. 

პირველ პერიოდში, რომელსაც ხშირად აშშ-ის ერთპიროვნული მენეჯმენტის პერიოდსაც 

უწოდებენ,   როგორც   ვთქვით,   აღინიშნებოდა   დოლარის,   როგორც   მსოფლიოს   ძირითადი 

ვალუტის,   ნაკლებობა.   თავად   აშშ-ში   ვაჭრობა   გამალებით   იზრდებოდა   და   სერიოზული 

ეკონომიკური აღმავლობა იწყებოდა. მაგრამ იმისათვის, რომ სისტემას ემუშავა, საჭირო იყო ეს 

პროცესი ევროპაშიც დაწყებულიყო და მომხდარიყო დოლარის გადინება. დოლარის გადინება 

მოხდა   აშშ-ის  დახმარების  პროგრამებით:   ტრუმენის   გეგმა  საბერძნეთისა   და  თურქეთის 

დასახმარებლად, დახმარება განვითარებად სახელმწიფოებს და, ყველაზე მნიშვნელოვანი, 

მარშალის გეგმა, რომლის ფარგლებშიც თექვსმეტმა ევროპულმა სახელმწიფომ მიიღო 

დახმარება 1948-1952წწ. 17 მილიარდი დოლარის ოდენობით. 

ქვეყნიდან   გასული   ფული   ნაწილობრივ   კვლავ   ქვეყანაში   ბრუნდებოდა   ამერიკული 

საქონლისა   და   სერვისის   შეძენის   გზით.   სისტემა   მუშაობდა.   ევროპისა   და   იაპონიის 

ეკონომიკები აღორძინდა. 

1950 წელს საერთაშორისო სავალუტო ფონდმა, რომელიც ფაქტიურად უმოქმედო იყო აშშ- ის 

ერთპიროვნული მენეჯმენტის პერიოდში, დაიწყო უფრო აქტიური როლის შესრულება. 
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1958 წლიდან იწყება დოლარის სიჭარბის, ანუ ბრეტონ-ვუდსის მეორე პერიოდი, რომელსაც 

ხშირად უწოდებენ მრავალმხრივ მენეჯმენტს აშშ-ის ლიდერობით. 

დოლარი აღარ იყო ერთადერთი ძლიერი ვალუტა. ევროპა და იაპონია თანმიმდევრულად 

ვითარდებოდნენ  და  1959  წლის  ბოლოსთვის  მათი  რეზერვები  აშშ-სას  მიუახლოვდა.  აშშ-

ის ოქროს  მარაგმა  დაიკლო  24,4  მილიარდი  დოლარიდან  1948  წელს  19,5  მილიარდ  

დოლარამდე 1959   წლის   ბოლოსთვის.   უცხოეთში   აკუმულირებული   დოლარის   მარაგი   

გაიზარდა   7,3 მილიარდიდან 1948 წელს 19,4 მილიარდამდე 1959 წელს. 

1960 წლის ნოემბერში დაფიქსირდა რამდენიმე შემთხვევა, როდესაც სპეკულანტებმა დოლარი 

გადაახურდავეს ოქროზე. ეს არ ნიშნავდა დოლარის გაუფასურებას. ამერიკა კვლავ ლიდერი  

იყო  და  მისი  ეკონომიკა  ჯანმრთელი,  თუმცა  ეს  იმაზე  მიანიშნებდა,  რომ  ამერიკას აღარ 

შეეძლო ერთპიროვნულად ემართა საფინანსო სისტემა და საჭირო გახდა სხვა წევრების 

აქტიური ჩაბმა. 

ჯერ ევროპული ვალუტების გაძლიერებამ, შემდეგ, ცოტა მოგვიანებით, 1964 წელს, იაპონიის  

ვალუტის  გამყარებამ  და  კონვერტაბელურად  გადაქცევამ  დაბადა  ამ  ქვეყნებში სურვილი, 

რომ მათთან აღარ აკუმულირებულიყო აშშ დოლარი. ამიტომ ამ ქვეყნებმა ინტენსიურად  

დაიწყეს  დოლარისგან  გათავისუფლება.  ამას  თან  დაერთო  ვიეტნამის  ომი  და ახალი 

პოლიტიკურ-ეკონომიკური რეალობის ჩამოყალიბება. ამერიკის შეერთებული შტატები 

ფაქტიურად ვეღარ ასრულებდნენ ნაკისრ ვალდებულებებს. 1968-1971 წლებში საერთაშორისო 

სავალუტო სისტემა და მისი მენეჯმენტი პარალიზებული იყო. 1971 წლის 15 აგვისტოს აშშ-ის 

პრეზიდენტმა  ნიქსონმა,  საერთაშორისო  სავალუტო  სისტემის  სხვა  წევრებთან  შეთანხმების 

გარეშე, ცალმხრივად გამოაცხადა ახალი ეკონომიკური პოლიტიკა: შეჩერდა დოლარის 

კონვერტაცია ოქროსთან მიმართებაში. ეს ფაქტიურად ბრეტონ-ვუდსის დასასრული იყო. 

1976  წელს  კინგსტონში  (იამაიკა)  შედგა  საერთაშორისო  სავალუტო  ფონდის  წამყვანი 

სახელმწიფოების    შეხვედრა,    სადაც    საბოლოოდ    გაცხადდა    ბრეტონ-ვუდსის    სისტემის 

დასასრული.  როგორც  გილპინი  აღნიშნავს,  ბრეტონ-ვუდსისა  და  ფიქსირებული  გაცვლითი 

კურსის  დე  ფაქტო  დამთავრება  დე  იურე  გახდა  იამაიკის  კონფერენციაზე  კონფერენციაზე 

ქვეყნები შეთანხმდნენ შემდეგ საკითხებზე: 

 მოხდა მცურავი გაცვლითი კურსების ლეგალიზაცია; 
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 ოქროს,  როგორც  რეზერვის,  როლი  შემცირდა.  საერთაშორისო  სავალუტო  ფონდის 

ოქროს   რეზერვის   ერთი   მეექვსედი   დაუბრუნდა   წევრ   სახელმწიფოებს    ყოფილ 

ოფიციალურ ფასში მათი კვოტების პროპორციულად. კიდევ ერთი მეექვსედი გაიყიდა 

ღია ბაზარზე და მიღებული თანხა სესხად გაიცა განვითარებად ქვეყნებზე; 

 საერთაშორისო   სავალუტო   ფონდის   კვოტები   გაიზარდა,   განსაკუთრებით   ოპეკის 

ქვეყნებისთვის; 

 გაიზარდა დაფინანსება ნაკლებად განვითარებული ქვეყნებისათვის და ამით, 

მეცნიერთა აზრით, გაიზარდა განვითარებადი სახელმწიფოების დამოკიდებულება; 

 ქვეყნებს   თავად   უნდა   განესაზღვრათ   თავისი   ვალუტების   პარ   ვალუ.   ამგვარად, 

ეროვნულ   მთავრობებს   თვითონ   უნდა   მოეწესრიგებინათ   თავიანთი   საფინანსო- 

სავალუტო სისტემები საერთაშორისო წესრიგში შესვლამდე. 

 

კონფერენციაზე, მართალია, ოფიციალურად დადასტურდა არსებული სისტემის დაშლა, 

მაგრამ ახალი არ შექმნილა. სთივენ გილისა და დევიდ ლოს აზრით, ბრეტონ-ვუდსის სისტემა 

ბოლომდე არ დასრულებულა,  ვინაიდან  საერთაშორისო  სავალუტო  ფონდი  და  მსოფლიო  

ბანკი  (ბრეტონ-ვუდსის  საფინანსო  ინსტიტუტები)  დღესაც  უმნიშვნელოვანეს  როლს  

ასრულებენ  საერთაშო- რისო ეკონომიკაში. ხოლო, რაც შეეხება, აშშ დოლარს, იგი კვლავაც 

რჩება მსოფლიოს ლიდერ ვალუტად, რომელსაც მრავალი ქვეყანა უფარდებს თავიანთ 

ვალუტებს, განსაკუთრებით ლათინური ამერიკა და სხვა განვითარებადი სახელმწიფოები. 

დოლარის ჰეგემონიის წიანაღნდეგ ბრძოლის მნიშვნელოვანი ნაბიჯი იყო ევრო ევროკავშირის 

საერთო ვალუტის შემოღება.  

როგორ იქნა შემოღებული ევრო  

ა) ევროპის მონეტარული სისტემა  

1971 წელს ამერიკის შეერთებულმა შტატებმა მიიღო გადაწყვეტილება, გაეუქმებინა 

ფიქსირებული კავშირი დოლარსა და ოქროს ოფიციალურ ფასს შორის, რომელმაც 

უზრუნველყო გლობალური სავალუტო სტაბილურობა მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ. ამით 

დასრულდა ფიქსირებული კურსების სისტემის არსებობა. ევროპის ეკონომიკური 

თანამეგობრობის ქვეყნების ცენტრალური ბანკების მმართველებმა გადაწყვიტეს, შეეზღუდათ 
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ევროპული ქვეყნების ვალუტებს შორის კურსის 2,25%-ზე მეტად მერყეობა და ასე შეიქმნა 

„ევროპის მონეტარული სისტემა“, რომელიც 1979 წლის მარტში ამოქმედდა. 

 ბ) ევროპის მონეტარული სისტემიდან ეკონომიკურ და მონეტარულ კავშირამდე  

1989 წლის ივნისში, მადრიდში, ევროპულ საბჭოზე, ევროკავშირის სახელმწიფოთა 

ლიდერებმა მიიღეს სამეტაპიანი გეგმა ეკონომიკური და მონეტარული კავშირის 

დასამკვიდრებლად. ეს გეგმა ევროპული საბჭოს მიერ 1991 წლის დეკემბერში მიღებული, 

ევროკავშირის შესახებ მაასტრიხტის ხელშეკრულების ნაწილი გახდა. 

II. ეკონომიკური და მონეტარული კავშირი  

ა) სამი ეტაპი  

პირველი ეტაპი, რომელიც 1990 წლის 1 ივლისს დაიწყო, მოიცავდა შემდეგს: 

 • ევროკავშირის ფარგლებში კაპიტალის სრულიად თავისუფალი მოძრაობა (სავალუტო 

კურსის კონტროლის გაუქმება);  

• სტრუქტურული ფონდების გაზრდა ევროპის რეგიონებს შორის უთანასწორობის თავიდან 

აცილების მიზნით;  

• ეკონომიკური კონვერგენცია წევრ სახელმწიფოთა ეკონომიკური პოლიტიკის მრავალმხრივი 

კონტროლის საშუალებით.  

მეორე ეტაპი 1994 წლის 1 იანვრიდან დაიწყო და ითვალისწინებდა: 

 • ევროპული სავალუტო ინსტიტუტის დაარსებას ფრანკფურტში; ევროპული სავალუტო 

ინსტიტუტი შედგებოდა ევროკავშირის ქვეყნების ცენტრალური ბანკების მმართველებისგან;  

• წევრ სახელმწიფოთა ცენტრალური ბანკების დამოუკიდებლობას მთავრობის მხრიდან 

კონტროლისგან;  

• წევრ სახელმწიფოთა ბიუჯეტებში დეფიტის შემცირების წესების დადგენას.  

მესამე ეტაპი იყო ევროს შემოღება. 1999 წლის 1 იანვრიდან 2002 წლის იანვრამდე ევრო 

ეტაპობრივად იქნა შემოღებული როგორც საერთო ვალუტა იმ ქვეყნებში, რომლებიც შევიდნენ 

ევროს სივრცეში (ავსტრია, ბელგია, გერმანია, ესპანეთი, ირლანდია, იტალია, ლუქსემბურგი, 
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ნიდერლანდები, პორტუგალია, საბერძნეთი, საფრანგეთი და ფინეთი). ამ დროიდან ევროპის 

სავალუტო ინსტიტუტის ადგილი ევროპის ცენტრალურმა ბანკმა დაიკავა და მას დაეკისრა 

პასუხისმგებლობა მონეტარულ პოლიტიკაზე, რომელიც განისაზღვრება და ხორციელდება 

ევროში.  

სამმა ქვეყანამ (დანიამ, შვედეთმა და გაერთიანებულმა სამეფომ) გადაწყვიტა, პოლიტიკური 

და ტექნიკური მიზეზების გამო, არ მიეღო ევრო. ევროს სივრცეს 2007 წელს შეუერთდა 

სლოვენია, 2008 წელს - კვიპროსი და მალტა, 2009 წელს - სლოვაკეთი, 2011 წელს ესტონეთი, 

ხოლო 2014 წელს - ლატვია. შესაბამისად, ევროს სივრცეში დღეს ევროკავშირის 18 წევრი 

ქვეყანა შედის და ყოველი ახალი წევრი, რომელიც დააკმაყოფილებს აუცილებელ 

კრიტერიუმებს, შეუერთდება ამ სივრცეს.  

ბ) კონვერგენციის კრიტერიუმები  

იმისათვის, რომ შევიდეს ევროს სივრცეში, ევროკავშირის თითოეული წევრი ქვეყანა უნდა 

აკმაყოფილებდეს კონვერგენციის ხუთ კრიტერიუმს. ეს კრიტერიუმებია: • ფასების 

სტაბილურობა: ინფლაციის მაჩვენებელი 1,5%-ზე მეტად არ უნდა აღემატებოდეს ყველაზე 

დაბალი ინფლაციის მქონე სამი წევრი ქვეყნის ინფლაციის საშუალო მაჩვენებლებს; • 

საპროცენტო განაკვეთები: გრძელვადიანი საპროცენტო განაკვეთები 2%-ზე მეტად არ უნდა 

განსხვავდებოდეს ყველაზე დაბალი საპროცენტო განაკვეთების მქონე სამი წევრი ქვეყნის 

საშუალო საპროცენტო განაკვეთებისგან; • დეფიციტი: ეროვნული ბიუჯეტის დეფიციტი უნდა 

იყოს მშპ-ის 3%-ზე დაბალი; • სახელმწიფო დავალიანება: არ უნდა არემატებოდეს მშპ-ის 60%-

ს; • საპროცენტო განაკვეთის სტაბილურობა: წინა ორი წლის განმავლობაში საპროცენტო 

განაკვეთები ცვალებადობის ნებადართული ზღვრის ფარგლებში უნდა ყოფილიყო. 

გ) პაქტი სტაბილურობისა და ზრდის შესახებ  

1997 წლის ივნისში ამსტერდამის ევროპულმა საბჭომ მიიღო პაქტი სტაბილურობისა და 

ზრდის შესახებ. ეს იყო ბიუჯეტის სტაბილურობის შენარჩუნების მიმართ მუდმივი 

ვალდებულება. შესაძლებელი გახდა ჯარიმების დაწესება ევროს სივრცეში შემავალი 

ნებისმიერი ქვეყნისათვის, რომლის ბიუჯეტის დეფიციტი 3%-ს აღემატებოდა. პაქტი 

გაძლიერდა 2011 წელს და იმავე იდეის განსახორციელებლად კიდევ უფრო გაფართოვდა 2012 

წელს, როდესაც ევროკავშირის 25 წევრი სახელმწიფოს მთავრობებმა ხელი მოაწერეს 
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საერთაშორისო შეთანხმებას სახელწოდებით „შეთანხმება ეკონომიკურ და მონეტარულ 

კავშირში სტაბილურობის, კოორდინაციისა და მმართველობის შესახებ“. ამ შეთანხმებას 

კიდევ „ფისკალურ კომპაქტსაც“ უწოდებენ. იგი მონაწილე სახელმწიფოებს აკისრებს 

ვალდებულებას, ეროვნულ კანონმდებლობაში შეიტანონ წესები დაბალანსებული ბიუჯეტის 

შესახებ.  

დ) “THE EUROGROUP”  

“The Eurogroup” ორგანიზაციაა, რომლის ფარლებშიც ერთმანეთს ხვდებიან ევროს სივრცეში 

შემავალი ქვეყნების ფინანსთა მინისტრები. ამ შეხვედრების მიზანია ქვეყნების ეკონომიკურ 

პოლიტიკათა კოორდინირება და ევროს სივრცის ქვეყნების საბიუჯეტო და ფინანსური 

პოლიტიკის მონიტორინგი. “The Eurogroup” ასევე წარმოადგენს ევროს ინტერესებს 

საერთაშორისო ფორუმებზე. ლისაბონის ხელშეკრულების საფუძველზე “The Eurogroup”-ს 

ოფიციალური სტატუსი მიენიჭა. 2013 წლის იანვარში “The Eurogroup”-ის პრეზიდენტად 

ორნახევარი წლის ვადით ნიდერლანდების ფინანსთა მინისტრი იერუნ დაისელბლუმი იქნა 

არჩეული. 

ე) 2008 წლის შემდგომი მაკროეკონომიკური კონვერგენცია: ფინანსური კრიზისის შედეგები  

2008 წლის ფინანსურმა კრიზისმა მნიშვნელოვნად გაზარდა სახელმწიფო ვალი ევროკავშირის 

წევრ სახელმწიფოთა უმეტესობაში. თუმცა ევრომ დაიცვა ყველაზე მოწყვლადი ეკონომიკური 

სისტემების უმრავლესობა დევალვაციის რისკისაგან, როდესაც მათ მოუწიათ კრიზისის 

პირისპირ დადგომა და სპეკულანტების შეტევების მოგერიება. კრიზისის დასაწყისში ბევრ 

ბანკს შეექმნა სერიოზული პრობლემა, რომლის დასაძლევადაც ეროვნული მთავრობების 

მხრიდან ფინანსურ დახმარებას მიმართეს, რითაც სახელმწიფო ვალი გაიზარდა. მოგვიანებით 

ყურადღება სახელმწიფო ვალზე იქნა გადატანილი, რადგან 2009-2010 წლების ზამთარში 

ყურადღების ცენტრში მოექცა დიდი დავალიანების მქონე ზოგიერთი   სახელმწიფო, რომლის 

ბიუჯეტის დეფიციტი უარესდებოდა. სწორედ ამ მიზეზის გამო იყო, რომ ევროკავშირის 

ლიდერებმა ჩამოაყალიბეს „ევროპის სტაბილურობის მექანიზმი“. ამ ანტიკრიზისული 

ფონდის დაკრედიტების პოტენციალი 500 მილიარდი ევროა და იგი შედგება ევროს სივრცის 

ქვეყნების მიერ გარანტირებული თანხებისგან და გამოიყენება ევროს სივრცეში ფინანსური 

სტაბილურობის შესანარჩუნებლად. 2010-13 წლებში ხუთმა ქვეყანამ (ესპანეთმა, ირლანდიამ, 
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კვიპროსმა, პორტუგალიამ და საბერძნეთმა) გააფორმა ხელშეკრულება ევროკავშირის 

სხვადასხვა უწყებასთან და საერთაშორისო სავალუტო ფონდთან ფინანსური დახმარების 

თაობაზე. ხელშეკრულებები მისადაგებული იქნა თითოეულ ქვეყანაში არსებულ 

სიტუაციასთან, მაგრამ ყველა მათგანი მოიცავდა რეფორმებს კონკრეტულ ქვეყანაში საჯარო 

სექტორის ეფექტიანობის გასაუმჯობესებლად. 2013 წლისათვის ირლანდია გახდა პირველი 

ქვეყანა, რომელმაც წარმატებით დაასრულა ეკონომიკური რეგულირების შეთანხმებული 

პროგრამა და დაიწყო ფულის ისევ უშუალოდ კაპიტალის ბაზრებზე სესხება. 

კრისიზე რეაგირების სახით ევროკავშირის წევრმა სახელმწიფოებმა და ინსტიტუტებმა ასევე 

აამოქმედეს ლისაბონის ხელშეკრულების ის დებულებები, რომლებიც მიზნად ისახავს 

ევროკავშირის ეკონომიკური მართვის განმტკიცებას: წევრ სახელმწიფოთა საბიუჯეტო 

გეგმების წინასწარ განხილვას; წევრ სახელმწიფოთა ეკონომიკების მონიტორინგს და 

კონკურენტუნარიანობასთან დაკავშირებული წესების გამკაცრებას სანქციების დაწესებით, 

თუკი ქვეყნები დაარღვევენ ფინანსურ წესებს. ეს პროცესი ყოველი წლის პირველი ექვსი თვის 

განმავლობაში მიმდინარეობს და მას „ევროპული სემესტრი“ ეწოდება. ამგვარად, გლობალურ 

ფინანსურ და ეკონომიკურ ცვლილებებზე საპასუხოდ ევროკავშირს უხდება უფრო მტკიცე 

ქმედებების განხორციელება იმის უზრუნველსაყოფად, რომ წევრი სახელმწიფოები 

თავთავიანთ ბიუჯეტებს პასუხისმგებლურად მართავდნენ და ერთმანეთს ფინანსურად მხარს 

უჭერდნენ. ეს არის ერთადერთი გზა იმის უზრუნველსაყოფად, რომ შენარჩუნებული იქნეს 

ევროს სანდოობა საერთო ვალუტის სახით და რომ წევრ სახელმწიფოებს შეეძლოთ ერთად 

დაუპირისპირდნენ გლობალიზაციით გამოწვეულ ეკონომიკურ გამოწვევებს. როგორც 

ევროკომისია, ისე ევროპარლამენტი ხაზს უსვამენ წევრ სახელმწიფოთა ეკონომიკური და 

სოციალური პოლიტიკის კოორდინირების მნიშვნელობას, ვინაიდან - გრძელვადიან 

პერსპექტივაში - ევროპის საერთო ვალუტა ვერ იქნება სიცოცხლისუნარიანი საერთო 

ეკონომიკური მართვის რაიმე ფორმის არსებობის გარეშე. 
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თემა 4. საერთაშორისო საფინანსო და სავალუტო-საკრედიტო 
ურთიერთობები  (პირველი ნაწილი) 
 

 

საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობათა არსი. სახელმწიფომ ხელი უნდა 

შეუწყოს ქვეყნისათვის მომგებიანი საგარეო სავალუტო-საკრედიტო კავშირების დამყარებას, 

შეიმუშაოს სწორი საგარეო სავალუტო და საკრედიტო პოლიტიკა, განსაზღვროს საექსპორტო 

პოტენციალი, ხელი შეუწყოს მათ ამოქმედებას, სამამულო ნაწარმის საგარეო ბაზარზე 

წინსვლა-დამკვიდრებას და ამით ქვეყნის სავალუტო შემოსავლების ზრდას. საერთაშორისო 

სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობათა სფეროში მოქმედი კანონზომიერებანი შორს დგას 

ჩვეულებრივი ეკონომიკური მოვლენებისაგან.  

არბიტრაჟი, დილერები, მაკლერები, ` გველი გვირაბში”, `მცოცავი მიბმა”, `ჭუჭყიანი ცურვა” 

– ეს  ტერმინები დამახასიათებლებია სწორედ ეკონომიკის ამ სფროსათვის. ეს ტერმინები არ 

ეფუძნება უბრალო ინტუიციას. ფაქტიურად ეს არის ეკონომიკური თეორიის კვლევის ისეთი 

სფერო, სადაც არსებითი ცვლილებების გარეშე შეუძლებელია გამოყენებული იქნეს მიკრო- და 

მაკროეკონომიკური თეორიები. ამდენად, საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო 

ურთიერთობათა შესწავლა უაღრესად მნიშვნელოვანია თანამედროვე ეტაპზე. 

საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობები ეს არის ცალკეულ ეკონომიკურ 

სუბიექტებს (სახელმწიფოებს, სავალუტო, საფინანსო ორგანიზაციებს ბანკებს, 

ტრანსნაციონალურ კორპორაციებს ფირმებს, ფიზიკურ და იურიდიულ პირებს) შორის 

დამყარებული ფულად-საკრედიტო, სავალუტო სამეცნიერო-ტექნიკურ და სხვა სახის 

ურთიერთობათა ერთობლიობა, რომელიც ემყა-რება შრომის საერთაშორისო დანაწილებას და 

მოქმედებს საბაზრო ეკონომიკის პრინციპების საფუძველზე. მისი ფუნქციონირება 

განისაზღვრება ობიექტური ეკონომიკური კანონებითა და კანონზომიერებებით. 

საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობები, როგორც მეცნიერება, 

ეკონომიკურ მეცნიერებათა ერთ-ერთი დარგია. ის შეისწავლის ქვეყნებს შორის სავალუტო და 

საკრედიტო თანამშრომლობის ერთიანი მექანიზმის იმ მეთოდებისა და ფორმების 
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ერთობლიობას, რომელთა მეშვეობითაც ცალკეული სა-ხელმწიფოები ერთმანეთს შორის 

ამყარებენ სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობებს.  

არსებობს საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობათა განვითარების 

მოტივაციის რამდენიმე საშუალება, რომელთა რიცხვს განეკუთვნება: 1. უცხოეთის იაფი 

ნედლეულის, საქონლისა და მომსახურების გამოყენება; 2. საქონლის ექსპორტით მოგების 

მიღება; 3. სხვადასხვა ქვეყნის მყიდველთა და გამყიდველთა საშუამავლო ფუნქციებზე 

დასპეციალიზირება. 

საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობებს დიდი მნიშვნელობა აქვს 

ნებისმიერი ქვეყნის ეკონომიკურ განვითარებაში _ განსაკუთრებით მცირე ერებისათვის, 

რომელთაც შეზღუდული ეროვნული რესურსები და გასაღე-ბის მცირე შიდა ბაზრები აქვთ. 

ასეთ ქვეყნებს არ შეუძლიათ შიდა მოხმარებისათვის საჭირო ყველა საქონლის, სათანადო 

ეფექტიანობით, ერთდროულად წარმოება. შესაბამისად, საგარეო სავალუტო და საკრედიტო 

კავშირები მათთვის სასურველი საქონლისა და ნედლეულის მიღების ძირითადი საშუალებაა. 

საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობათა ისტორიული განვითარების 

მოკლე მიმოხილვა 

საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობათა ისტორიულად პირველი ფორმა 

არის საერთაშორისო ფულად-სასაქონლო ურთიერთობები, რომლის განვითარება 

დაკავშირებულია ნატურალური მეურნეობიდან ფულად-სასაქონლო ურთიერთობებზე 

გადასვლასთან. საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო კავშირების შემდგომი გაღრმავება 

დაკავშირებულია კაპიტალის აღმოცენებასთან, რამაც განაპირობა ეროვნული ბაზრებისა და 

ეროვნული მეურნეობების ჩამოყალიბება. 

საწარმოო ძალთა განვითარებამ წარმოშვა ამ ეროვნულ მეურნეობათა შორის კავშირების 

დამყარების აუცილებლობა. საერთაშორისო სავალუტო და საკ-რედიტო ურთიერთობათა 

შემდგომ გაღრმავებაზე მნიშვნელოვანი ზეგავლენა მო-ახდინა მანქანური ინდუსტრიის 

განვითარებამ. ქვეყნებს შორის ურთიერთშეთან-ხმების საფუძველზე საერთაშორისო 

ფულად-სასაქონლო ურთიერთობა განხორციელდა მსოფლიოში აღიარებულ ვალუტაში. 

თავდაპირველად ასეთი საკვანძო ვალუტის როლს ასრულებდა ინგლისური გირვანქა 
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სტერლინგი, რომელთაც შემდეგ გამოუჩნდა ახალი კონკურენტი დოლარის სახით. 

თანამედროვე ეტაპზე წამყვანი ვალუტის მნიშვნელოვან პრეტენზიას აცხადებს ევრო. 

არსებობს საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობების შემდეგი ძირითადი 

ფორმები:  

1. კაპიტალის ექსპორტი; 2. საერთაშორისო სავალუტო, საკრედიტო და საფინანსო 

ურთიერთობები; 3. სამეცნიერო-ტექნიკური თანამშრომლობა; 4. საგადასახადო-

საანგარიშსწორებო ურთიერთობები; 5. მრავალეროვნული კომპანიების არსებობა; 6. 

საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობათა სახელმწიფოებრივი 

რეგულირება; 7. საერთაშორი-სო საკრედიტო ინსტიტუტებისა და საერთაშორისო ბანკების 

საქმიანობა საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობათა სფეროში. 

არსებობს საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობების შემდეგი ძირითადი 

პრინციპები: 1. გამორიცხული უნდა იყოს პარტნიორი ქვეყნებისა და ფირმების დაზარალება 

ერთმანეთის მიზეზით; 2. ეს ურთიერთობები ხელს უნდა უწყობდეს მეცნიერულ-ტექნიკური 

პროგრესის განვითარებასა და მისი მიღწევების სასარგებლო გამოყენებას; 3. ასევე ხელი უნდა 

შეუწყოს ადგილობრივი საინვესტიციო და საკრედიტო რესურსების რაციონალურ 

გამოყენებასა და ორივე მხარის სასარგებლოდ ხარჯვას; 4. უნდა უზრუნველყოს სოციალური 

კლიმატის გაუმჯობესება; 5. წამოჭრილი უთანხმოება უნდა დარეგულირდეს მშვიდობიანი 

გზით; 6. ამ ურთიერთობებისას ბერკეტები არ უნდა გამოიყენებოდეს სუვერენულ 

სახელმწიფოთა დასასუსტებლად (ეკონომიკური ბლოკადების, სანქციების და სხვა ფორ-მების 

სახით); 7. გამორიცხული უნდა იყოს მძლავრ სახელმწიფოთა მიერ სხვა სუსტი ქვეყნების 

საკრედიტო საქმეებში ჩარევა. 

საერთაშორისო სავალუტო და საკრედიტო ურთიერთობების განხორციელება ხდება 

საერთაშორისო ანგარიშსწორების ფორმებით  

საერთაშორისო ანგარიშსწორება არის ფულად მოთხოვნილებებთან და ვალდებულბებთან 

დაკავშირებული გადახდების მოწესრიგება, რომელიც წარმოიშობა სახელმწიფოებს, აგრეთვე 

ფიზიკურ და იურიდიულ პირებს შორის ჩამოყალიბებული ეკონომიკური, პოლიტიკური და 

კულტურული ურთიერთობების ბაზაზე. 
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სახელმწიფოთა შორის საერთაშორისო ანგარიშსწორება ხორციელდება უნაღდო 

ანგარიშსწორებით უშუალოდ საბანკო და საკრედიტო დაწესებულებების მეშვეობით, მხარეთა 

ვალდებულებების ურთიერთჩათვლის გზით ნაღდი ფულის მონაწილეობის გარეშე. 

საერთაშორისო ანგარიშსწორებაში ძირითადად გამოიყენება შემდეგი ფორმები: აკრედიტივი, 

ინკასო, ღია ანგარიში, საბანკო გზავნილები, თამასუქები და ჩეკები. 

აკრედიტივი არის ბანკის ვალდებულება მყიდველ-იმპორტიორის მითითებით 

განახორციელოს მისი ანგარიშიდან მოწოდებული საქონლის ღირებულების ექსპორტიორზე 

გადახდა ამ უკანასკნელის მიერ წარმოდგენილი დოკუმენტების მიხედვით. 

საინკასო ფორმის შემთხვევაში საქონლის მომწოდებელი (ექსპორტიორი) ავალდებულებს 

თავის ბანკს მყიდველისაგან (იმპორტიორისგან) კუთვნილი ფულადი საშუალებების მიღების 

შესახებ, მისთვის წარდგენილი საქონლის გაგზავნის დამადასტურებელი საბუთის 

სანაცვლოდ.  

ღია ანგარიშის დროს საქონლის ექსპორტიორი იმპორტიორს სასაქონლო დოკუმენტებს 

აწვდის უშუალოდ, ბანკის გარეშე, ხოლო მყიდველი გამყიდველის ღია ანგარიშზე შესაბამისი 

თანხის ჩარიცხვას ახორციელებს შეთანხმების მიხედვით დადგენილ ვადებში საქონლის 

მოწოდების პერიოდულად. 

საბანკო გზავნილების შემთხვევაში გზავნილების გამგზავნი ბანკი დავალებას წარუდგენს 

გზავნილების მიმღებ ბანკს გარკვეული თანხის გადახდის შესახებ. 

თამასუქი არის დოკუმენტი, რომელიც ადასტურებს იურიდიული ან ფიზიკური პირის 

წერილობით უპირობო ვალდებულებას, გადაუხადოს თამასუქის მფლობელს ვადის 

დადგომისას განსაზღვრული თანხა, რომელიც მითითებულია ამ თამასუქში. 

ჩეკი არის წერილობითი განკარგულება, რომელიც პირდაპირ და უპირობოდ უნდა განაღდდეს 

წარდგენისას, მასში ნაჩვენები თანხის ოდენობით. 

 
სავალუტო კურსი და მასზე მოქმედი ფაქტორები  
ნებისმიერი საგადასახდელო დოკუმენტი ან ფულადი ვალდებულება, გამოხატული 
ამა თუ იმ ეროვნულ ფულად ერთეულში და გამოყენებული შიდა და 
საერთაშორისო ანგარიშსწორებისას, წარმოადგენს ვალუტას.  

ვალუტას მიეკუთვნება: ბანკნოტები, სახაზინო ბილეთები, ფულადი საშულებები 
საბანკო ანგარისებზე, ასევე ჩეკები, თამასუქები, აკრედიტივები და სხვა 
საგადასახდელო საშუალებები.   
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ნებისმიერი სახელმწიფოს ტერიტორიაზე კანონიერ საგადასახდელო საშუალებად 

გვევლინება ამ სახელმწიფოს მიერ ემიტირებული ეროვნული ვალუტა. 
ადგილობრივი (შიდა) ვალუტები გამოიყენება ემიტენტი ქვეყნის რეზიდენტების 
მიერ, რომელთაც ასევე შეუძლიათ კანონირად ან უკანონოდ გამოიყენონ სხვა 
ქვეყნის ვალუტები, როგორც საგადასახდელო საშუალება. 

შიდა ვალუტა წარმოადგენს უცხოურ ვალუტას არარეზიდენტთან 
ურთიერთობისას, რომლებიც ახორციელებენ ფინანსურ ოპერაციებს მოცემული 
ქვეყნის ტერიტორიაზე ადგილობრივ ვალუტაში ეროვნული კანონმდებლობის 
შესაბამისად.  

არარეზიდენტს შეუძლია გამოუშვას თავისი ფასიანი ქაღალდები, შეისყიდოს შიდა 
ფასიანი ქაღალდები, განახორციელოს ინვესტირება, ისესხოს ადგილობრივი 
წყაროებიდან ანდა განახორციელოს სხვა გარიგებები.  

შიდა ვალუტები, შემდგომში დეპონირებული წარმოშობის ქვეყნის ფარგლებს 
გარეთ, ხდება ევროვალუტა, ანუ ოფშორული, რომელიც არ ექვემდებარება 
წარმოშობის ქვეყნის იურისდიქციას.       

ეროვნული ვალუტის წარმატება მსოფლიო ფულის ბაზარზე უცხოურ 

(საერთაშორისო) ვალუტად გადაქცევის (კონვერტირების) უნარით გამოიხატება. 
კონვერტირებადობა არის ეროვნული ვალუტის უნარი თავისუფლად გაიცვალოს 
უცხოურ ვალუტაზე ყველა სახის ოპერაციის დროს და ნებისმიერი ფორმით.  
 

კონვერეტირების თვალსაზრისით ეროვნული ვალუტა შეიძლება იყოს: 
• თავისუფლად კონვერტირებადი, როცა იგი თავისუფლად და 

შეუზღუდავად იცვლება სხვა უცხოურ ვალუტაზე;  
• ნაწილობრივ კონვერტირებადი, როცა იგი ზოგიერთ უცხოურ ვალუტაზე 

იცვლება და გამოიყენება როგორც საგადამხდელო საშუალება ცალკეული 
ოპერაციისათვის; 

• არაკონვერტირებადი, როცა იგი არ იცვლება უცხოურ ვალუტაზე და 
მხოლოდ ეროვნული ქვეყნის ფარგლებში ფუნქციონირებს. 

 
ვალუტის კურსი არის ერთი ქვეყნის ფულადი ერთეულის ფასი, გამოხატული სხვა 
ქვეყნის ფულად ერთეულში. 
მსოფლიო ფულად ბაზარზე ვალუტის კურსებზე მოქმედ ფაქტორები შეიძლება 
დაიყოს:  

• გრძელვადიან 
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• საშუალოვადიან 
• მოკლევადიან ფაქტორებად. 

 

გრძელვადიანი ფაქტორებია: შრომის მწარმოებლურობის დონე, მთლიანი 
ეროვნული პროდუქტის ზრდის გრძელვადიანი ტემპები, ქვეყნის ადგილი და 
როლი მსოფლიო ვაჭრობასა და საზღვარგარეთულ ინვესტიციებში. სწორედ, ეს 
ფაქტორები განსაზღვრავენ ფულის მსყიდველიბითუნარიანობას, რომელიც 
საფუძვლად ედება ვალუტის კურსს; 
 

საშუალოვადიანი ფაქტორებია: ქვეყნის საგადამხდელო ბალანსის მდგომარეობა 
მიმდინარე ანგარიშების მიხედვით, გრძელვადიანი კაპიტალის მიგრაციის 
ბალანსის სალდო, ბიუჯეტის დაფიციტურობა და სხვა; 
 

მოკლევადიანი ფაქტორებია ის ფსიქოლოგიური ფაქტორები, რომლებიც გავლენას 
ახდენს სავალუტო ბაზრების ფუნქციონირებაზე. მაგალითად, მსხვილი ბანკირებისა 
და სავალუტო საქმიანობის ლიდერების შეხედულებანი, სამთავრობო და საბანკო 

ინვესტიციების სავალუტო ბაზრები და სხვა (იხილეთ ქვევით მოყვანილი სქემა). 

grZelvadiani saSualovadiani moklevadiani

•Sromis
mwarmoeblurobis done,

•mTliani erovnuli
produqtis zrdis
grZelvadiani tempebi,

•qveynis adgili da roli
msoflio vaWrobasa da
sucxour investiciebSi.

swored, es faqtorebi
gansazRvraven fulis
msyidvelibiTunarianobas,
romelic safuZvlad
edeba valutis kurss;

qveynis
sagadamxdelo
balansis
mdgomareoba
mimdinare
angariSebis mixedviT,

grZelvadiani
kapitalis migraciis
balansis saldo,

biujetis
daficituroba da
sxva;

fsiqologiuri
faqtorebi, romlebic
gavlenas axdens
savaluto bazrebis
funqcionirebaze.

magaliTad, msxvili
bankirebisa da
savaluto saqmianobis
liderebis
Sexedulebani,

samTavrobo da
sabanko investiciebis
savaluto bazrebi da
sxva.

msoflio fulad bazarze valutis
kursebze moqmedi faqtorebi

 

უცხოური ვალუტის ყიდვა-გაყიდვასთან დაკავშირებულ ერთიერთობები, მოთხოვნა-
მიწოდების შესაბამისად, ხორცილედება საერთაშორისო სავალუტო ბაზრებზე. 
 

მსოფლიო სავალუტო ბაზარი მოიცავს სხვადასხვა ქვეყნის ბანკების საკორესპონდენტო 

კავშირებს და წარმოადგენს საერთაშორისო ფულადი ანგარიშსწორების განხორციელების 
მექანიზმს.  



7 
 

 

მსოფლიოში სავალუტო ბაზარი შეიძლება იყოს: 
• თავისუფალი, სადაც სავალუტო შეზღუდვები არ არსებობს;  
• არათავისუფალ სავალუტო ბაზრებს, სადაც დომინირებს სავალუტო შეზღუდვები;  
• არალეგელური ანუ შავი სავალუტო ბაზარებიც. 

 

ვალუტის ვაჭრობის მოცულობის მიხედვით არსებობს შემდეგი სახის სავალუტო ბაზრები: 
 ეროვნული (ლოკალური); 
 რეგიონული და საერთაშორისო, რომლებიც ერთიან მსოფლიო სავალუტო ბაზარს 

ქმნიან. 
 

არსებობს სავალუტო კურსის შემდეგი სისტემები:  
o  ფიქსირებული სავალუტო კურსები;  
o  თავისუფლად რხევადი სავალუტო კურსები;  
o  სავალუტო კურსები კონტროლირებადი რხევებით.  

 
ფიქსირებული, როცა ეროვნული ვალუტის თანაფარდობა უცხოური ვალუტის 
მიმართ უცვლელია, ან ძალზე უმნიშვნელოდ იცვლება; ანუ ფიქსირებული 
სავალუტო კურსი ერთ ვალუტასთან მიმართებაში ნიშნავს, რომ ქვეყანა თავის 
სავალუტო კურსს აფიქსირებს სხვა ქვეყნის ვალუტასთან მიმართებაში. ამგვარი 
მეთოდით 50–ზე მეტი ქვეყანა აფიქსირებს თავის სავალუტო კურსს, უმთავრესად 
ამერიკულ დოლართან მიმართებაში. ფიქსირებული კურსები მუდმივად 
ფიქსირებული არ არის და, პერიოდულად, ქვეყნის ეკონომიკური საფუძვლების 
ძლიერი ცვლილებების (მაგ., ინფლაციის მაჩვენებლების ცვლილება) დროს ხდება 
საკუთარი კაპიტალის გამყარება/ან გაუფასურება.  
 
მცურავი ვალუტის კურსი: თავისუფლად მცურავი, როცა სავალუტო ბაზარზე 
ვალუტის კურსი მხოლოდ მოთხოვნისა და მიწოდების ზემოქმედებით ყალიბდება 
(ასეთი ვალუტაა აშშ-ის დოლარი); ერთობლივად მცურავი, როცა ქვეყნები 
ერთობლივი ვალუტის კურსებს იყენებენ (ასეთია ევროკავშირის ქვეყნების ვალუტა 
_ ევრო); სხვა ვალუტასთან მიბმით მცურავი. პრაქტიკაში ასეთ სავალუტო კურსები 
მოხსენიებულია, როგორც „თავისუფალი რხევა.“ მასზე გავლენის მოხდენის მიზნით, 
არ ხდება საბაზრო პროცესებში ჩარევა ოფიციალური სავალუტო რეზერვებით და 
ასევე სავალუტო კურსი არ არის გათვალისწინებული საპროცენტო განაკვეთების 
მიმართ გადაწყვეტილებების მიღებისას.  
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სავალუტო კურსები კონტროლირებადი რხევებით ყალიბდება როცა ცალკეული 
ქვეყნის ცენტრალური ბანკი სავალუტო ურთიერთდამოკიდებულებების 
შენარჩუნებას ცდილობს ღირებულებების წინასწარ დადგენილ (ჩვეულებრივ, ფართო 
საზოგადოებისათვის უცნობ) საზღვრებში და ხშირად ახორციელებს სავალუტო 
ბაზრებზე საკუთარი ვალუტის ყიდვა–გაყიდვის ოპერაციებს, სავალუტო კურსის 
დადგენილ საზღვრებში შენარჩუნების მიზნით. პრაქტიკაში ასეთი რხევები 
მოიხსენიება როგორც „უსუფთაო რხევა“. 
 
ოქროს სტანდარტის უარყოფის შემდეგ სავალუტო კურსის პროგნოზირება წარმოადგენს 
გლობალური და ლოკალური ბიზნეს გარემოს ერთერთ უმნიშვნელოვანეს კომპონენტს. 
ეკონომიკურ თეორიაში არსებობს მათემატიკური კონცეფცია, რომელიც ერთმანეთთან 
აკავშირებს გაცვლით კურსებს, ფასების დონეებსა და სარგებლის განაკვეთებს.  
 
მსოფლიო სავალუტო ბაზრებზე სრულდება სავალუტო ოპერაციები. სავალუტო ოპერაცია 
არის ვალუტის ყიდვა-გაყიდვის პროცესი და გულისხმობს ეროვნული და უცხოური 
ვალუტების მესაკუთრეთა ურთიერთშეცვლას.  
 

უკანასკნელ პერიოდში ფართოდ გავრცელდა ისეთი სავალუტო ოპერაციები, როგორიცაა: 
 სვოპი 
 ოპციონი 
 ფიუჩერსი 

 

სვოპი არის ეროვნული ვალუტის უცხოურზე გადაცვლის ოპერაცია განსაზღვრულ ვადაში 
უკუგაცვლის ვალდებულებით; 
 

ოპციონი არის ნებართვის მიღება უცხოური ვალუტის ყიდვა-გაყიდვაზე. ოპციონი არის 
კონტრაქტი, რომლის თანახმადაც ერთ-ერთ მხარეს ენიჭება უფლება კონტრაქტით 

დადგენილი ფასით და დროის განსაზღვრულ მონაკვეთში იყიდოს საქონელი ან ფასიანი 
ქაღალდები. 
 

ფიუჩერსული კონტრაქტი გულისხმობს სავალუტო კურსის წინასწარ განსაზღვრას 
მომავალში ვალუტის გაცვლაზე. ის იდება ფულის კონკრეტულ რაოდენობაზე და 
გადახდის კონკრეტულ ვადაზე. 
 
ყველა სახელმწიფო ცდილობს ეკონომიკური ზრდის მისაღწევად განახორცილოს ვალუტის 
რეგულირება. 

ამრიგად, ვალუტის რეგულირება - ღონისძიებების ერთობლიობა (საკანონმდებლო, 
ადმინისტრაციული, ეკონომიკური და ორგანიზაციული), რომელსაც ახორციელებენ 
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სახელმწიფო ორგანოები, რომლის მიზანია: სავალუტო ღირებულებებზე საკუთრების 
უფლების უზრუნველყოფა და დაცვა; საერთაშორისო აგადახდების რეგულირება; ეროვნული 
ვალუტისა და ეროვნული საგადასახადო ბალანსის სტაბილური გაცვლითი კურსის 
შენარჩუნება და ა.შ. 

რეგულირების საგანი - პროცედურის ჩატარების წესი და პირობები: 

 ოპერაციები ვალუტაში; 
 ოპერაციები და ტრანსაქციები სხვა სავალუტო ღირებულებებით; 
 სავაჭრო და სხვა ეკონომიკური ურთიერთობები არარეზიდენტებთან. 

რეგულირების სუბიექტებია: 
o რეზიდენტები / არარეზიდენტები; 
o საემისიო (ცენტრალური) ბანკები; 
o მთავრობები (აღმასრულებელი ორგანოები); 
o სადევიზო (ავტორიზებული) ბანკები; 
o ექსპორტიორები და იმპორტიორები; 
o ინვესტორები. 

სავალუტო რეგულირების მიზანია - ეფექტური მონეტარული პოლიტიკის გატარება საბაზრო 
ეკონომიკაში, რომელიც წარმოადგენს ინსტრუმენტს სახელმწიფოს მაკროეკონომიკური 
მიზნების მისაღწევად. 
 

ქვევით მოცემულია სავალუტო კურსების შესახებ ყველა ცნობილი თეორია. 
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განვოხილოთ თეთოეული მათგანი. 
მსყიდველობითი უნარიანობის პარიტეტის თეორია Purchasing power parity  (PPP) 
წარმომადგენლები: გუსტავ კასელი, დომინგო დე სოტო, პედრო დე ლა გასკა, მარტინ დე 
ასპილკუეტა ნავარო და ა.შ. 
 
მონეტარული სისტემის სამიზნეების დასადგენად, ფულის მასის ზრდის 
დარეგულირებისთვის (თარგეთირება) ხდება გაცვლითი კურსის მნიშვნელობის შედარება 
მყიდველობითი უნარიანობის პარიტეტით (PPP) გაანგარიშებული გაცვლითი კურსის 
მაჩვენებელთან. 
 
თეორიის მთავარი პოზიცია: გაცვლითი კურსი განისაზღვრება ორი ქვეყნის ფულის 
შედარებითი (ფარდობითი) ღირებულებით, რაც დამოკიდებულია ფასის დონეზე, ხოლო 
ფასების დონე - მიმოქცევაში მყოფი ფულის ოდენობაზე. 
 
თუ A ქვეყნის ვალუტის გაცვლითი კურსი B ქვეყნის ვალუტასთან შედარებით აღემატება 
პარიტეტულ მნიშვნელობას, მომგებიანი ხდება საქონლის ყიდვა B ქვეყანაში და მათი 
ექსპორტი A ქვეყანაში. 
 
რეგულირებადი ვალუტის თეორია 
თეორია მხარს უჭერდა თავისუფალ კონკურენციას ეკონომიკაში მთავრობის ჩარევის გარეშე. 
 
პირველი მიმართულება: მანევრირებადი სტანდარტები ან მოძრავი პარიტეტები 

o შემოთავაზებული იქნა მსყიდველობითი უნარის სტაბილიზაცია ფულის ერთეულის 
ოქროს პარიტეტით მანევრირებით. ასევე შემოთავაზებული იქნა ეროვნული ვალუტის 
გაცვლითი კურსის ეტაპობრივი შემცირება მსოფლიო ბაზარზე ფასებზე აგრეთვე 
ექსპორტის მოცულობებზე ზემოქმედების მიზნით. 

 
მეორე მიმართულება: ნეიტრალური კურსების თეორია 

o იგი ცვლის მსყიდველუნარიანობის პარიტეტს ვალუტის გაცვლითი კურსის 
წონასწორობით. ამ თეორიის თანახმად, გაცვლითი კურსის წონასწორობის წერტილი 
არის ის კურსი, რომელიც შეესაბამება ქვეყნის ეკონომიკის წონასწორობის 
მდგომარეობას. 

 

ძირითადი ვალუტების თეორიები 

წარმომადგენლები: ჯ. უილიამსი, ა. ჰანსენი, ინგლისელი ეკონომისტები რ. ჰოტრეი, ფ. 
გრეჰემი და სხვები.  

თეორიის ძირითადი არსი: 
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2) დოლარის წამყვანი როლი ოქროსთან შედარებით; 
3) ყველა ქვეყნის მონეტარული პოლიტიკის დოლარზე ორიენტირებისა და მისი, როგორც 
სარეზერვო ვალუტის მხარდაჭერის აუცილებლობა, მაშინაც კი, თუ ეს ეწინააღმდეგება მათ 
ეროვნულ ინტერესებს. 
 
ფიქსირებული პარიტეტების და ფიქსირებული პარიტეტების რეჟიმების კურსების თეორია 
 
გაცვლითი კურსის ცვლილებები - საგადამხდელო ბალანსის რეგულირების არაეფექტური 
საშუალებაა მსოფლიო სავაჭრო ბაზარზე ფასების რყევებზე საგარეო ვაჭრობის არასაკმარისი 
რეაგირების გამო, გაცვლითი კურსების თანაფარდობაზე დამოკიდებულებით..  
 
ფიქსირებული გაცვლითი კურსის რეჟიმის პირობებში, ცენტრალური ბანკი ადგენს 
ეროვნული ვალუტის გაცვლით კურსს გარკვეულ დონეზე, ნებისმიერი ქვეყნის ვალუტის 
მიმართ, რომელტანც ამ ქვეყნის ვალუტაა „მიბმული“, „სავალუტო კალათასთან"..  

ფიქსირებული განაკვეთის მახასიათებელი - ის უცვლელი რჩება მეტ-ნაკლებად დიდი 
ხნის განმავლობაში, ე.ი. არ არის დამოკიდებული ვალუტის მიწოდებისა და მოთხოვნის 
ცვლილებებზე. 

 
მცურავი სავალუტო კურსების თეორია. 
წარმომადგენლები: მ. ფრიდმანი, ფ. მაჰლუპი, გ. ჯონსონი, ლ. ერხარდი გ. გირში, ზ. დიური 
არსი - მცურავი გაცვლითი კურსის რეჟიმის უპირატესობა უნდა იქნეს გამართლებული 
ფიქსირებულთან შედარებით: 
 - საგადამხდელო ბალანსის ავტომატური გათანაბრება; 
 - ეროვნული ეკონომიკური პოლიტიკის მეთოდების გარე ზეწოლის გარეშე 

თავისუფალი არჩევანი; 
 - ვალუტის სპეკულაციის შეზღუდვა, რადგან მცურავი გაცვლითი კურსით იგი იღებს 

თამაშის ხასიათს ნულოვანი შედეგით: ზოგი კარგავს იმას, რასაც სხვები იგებენ; 
 - მსოფლიო ვაჭრობის სტიმულირება; 

- სავალუტო ბაზარი, სახელმწიფოსთან შედარებით უკეთ განსაზღვრავს ვალუტის გაცვლით 
თანაფარდობებს. 
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სავალუტო კურსის ნორმატიული თეორია. 
თეორია განიხილავს გაცვლით კურსს, როგორც ეკონომიკის რეგულირების დამატებით 
ინსტრუმენტს, რეკომენდაციას უწევს მოქნილ გაცვლითი კურსის რეჟიმს, რომელსაც 
სახელმწიფო აკონტროლებს. 
 
ამ თეორიას ნორმატიულს უწოდებენ, ვინაიდან მისი ავტორები თვლიან, რომ გაცვლითი 
კურსი უნდა ემყარებოდეს პარიტეტებს და საერთაშორისო ორგანოების მიერ დადებულ 
ხელშეკრულებებს, ე.ი.  ნორმატიულად განისაზღვრება. 
 
ჯ. მესი, გ. მანდელი: ერთი ქვეყნის გაცვლითი კურსის პოლიტიკამ შეიძლება უარყოფითი 
გავლენა იქონიოს სხვა ქვეყნების ეკონომიკაზე; 
ე. ბირნაუმი: გაცვლითი კურსი უნდა ეფუძნებოდეს დადგენილი საერთაშორისო პარიტეტებს; 
ა. ლანი: სახელმწიფოთაშორისი ორგანიზაციები 
რეკომენდაციას იძლევიან  კოლექტიურად რეგულირებული მცურავი გაცვლითი კურსის 
გამოყენების შესახებ. 
 
სავალუტო მართვის თეორია 
ის გამომდინარეობს მკაცრი ფინანსური პოლიტიკის საჭიროებიდან, რომელთაგან მთავარია 
ეროვნული ვალუტის კურსის ხისტი მიმაგრება სახელმწიფოს ოქროს და სავალუტო 
რეზერვების მოცულობაზე ისე, რომ მიმოქცევაში მყოფი ეროვნული ფულის ოდენობა 100% -
ით იყოს უზრუნველყოფილი გაცვლითი კურსის თანაფარდობით მოცემული სახელმწიფოს 
ფულადი ხელისუფლების ოქროს და სავალუტო რეზერვების მოცულობით. 
სავალუტო თეორიების გამოყენება პრაქტიკაში: 

ერთი ფასის კანონი Arbitrage pricing theory (APT) 

 

კონცეპტუალურ გარემოში, სადაც ტრანსპორტირებასთან დაკავშირებული ხარჯები 
უმნიშვნელოა (ან არ არსებობს), ხოლო ქვეყნებს შორის პროდუქციის მოძრაობა 
შეზღუდვების (ქვოტები, საბაჟო გადასახადები და ა.შ.) გარეშე მიმდინარეობს, მოქმედებს 
არბიტრაჟი და თავისუფალი კონკურენცია - სხვადასხვა ლოკალურ ბაზრებზე 
წარმოდგენილ იდენტურ პროდუქტზე ფასები იდენტურია. მოცემულ თანასწორობას 
„ერთი ფასის კანონი“ ეწოდება.  
 

სწორედ აღნიშნული წესი უდევს საფუძვლად ე.წ. ვალუტის „რეალური გაცვლითი 
კურსის“ გამოთვლას. ლოკალურ ბაზრებზე, როგორც წესი, პროდუქციის ფასი 
ადგილობრივ ვალუტაშია გამოსახული. მაგალითად, 1კგ ვაშლი საქართველოში ღირს - 3 
ლარი, ხოლო საბერძნეთში - 4 ევრო. ერთი ფასის კანონის თანახმად: 
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P₾ - ქართულ ვალუტაში გამოსახული ფასი, ადგილობრივ ბაზარზე.  
P€ - ევროში გამოსახული ფასი, საბერძნეთის ბაზარზე.  
S – ევრო / ლარი (სპოტ კურსი) 
 

ზემოთ აღწერილი მოცემულობისა და გამოსახულების საფუძველზე შესაძლებელია 

გამოვთვალოთ ევრო-ლარის სავალუტო წყვილის ალტერნატიული (რეალური) კურსი.  

 
 

მყიდველობითი უნარის პარიტეტი (Purchasing power parity PPT)  

 

თუ ერთი ფასის კანონი მოქმედებს ყველა პროდუქციასა და მომსახურებასთან მიმართებით, 

მაშინ ნებისმიერი ვალუტების შემთხვევაში ჩვენ მოვახერხებთ დავადგინოთ ვალუტებს შორის 

არსებული რეალური გაცვლითი კურსი. შევადარებთ ერთმანეთს სხვადასხვა ვალუტაში 

დენომინირებული იდენტური პროდუქციების ფასებს და დავადგენთ „რეალურ“ ანუ PPP 

გაცვლით კურსს, რომელიც უნდა ემთხვეოდეს კიდეც მიმდინარე პერიოდში არსებულ 

საბაზრო კურსებს, თუ საქმე გვაქვს სრულყოფილად ეფექტიან ბაზრებთან. მოცემულ 

დამოკიდებულებას აბსოლუტური მყიდველობითი უნარის პარიტეტი ეწოდება.  

 

თუ ჩვენ ერთი პროდუქტის ნაცვლად გამოვიყენებთ პროდუქტების ნაკრებს (სამომხმარებლო 

კალათას), ერთი ფასის კანონის საფუძველზე ისევ შევძლებთ დავადგინოთ რეალური 

გაცვლითი კურსი, რომელიც გამოთვლაში მონაწილე პარამეტრების კომპლექსურებიდან 

გამომდინარე, უფრო ახლოს იქნება ჭეშმარიტებასთან. თუმცა, ამისათვის აუცილებელია 

პროდუქტების ნაკრები (სამომხმარებლო კალათა) იდენტური პროდუქტებით იყოს 

დაკომპლექტებული. როგორც წესი, სხვადასხვა ქვეყნის სამომხმარებლო კალათები 

განსხვავებული რაოდენობისა და სახეობის პროდუქტებს შეიცავს, შესაბამისად რთულია 

სამომხმარებლო კალათების საშუალებით სავალუტო წყვილის რეალური გაცვლითი კურსის 

დადგენა.  
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ჟურნალი „ეკონომისტი“ 1986 წლიდან აქვეყნებს ე.წ. ბიგ მაკის ინდექსს. ბიგ მაკი 

სტანდარტიზებული პროდუქტია, რომელიც იდენტურია ნებისმიერ 222 ქვეყანაში. იგი 

გამოიყენება ვალუტის საბაზრო კურსისა და მყიდველობითი უნარის პარიტეტის 

საფუძველზე გამოთვლილი კურსის შესადარებლად. მაგალითად, საქართველოში ბიგ მაკი 

ღირს 5,85₾, ხოლო საბერძნეთში 5.23 $ მიმდინარე სპოტ კურსია 3.3 ₾ / €. ბიგ მაკის მოცემული 

ფასების საფუძველზე, ჩვენ შეგვიძლია დავადგინოთ მსყიდველობით უნარის პარიტეტის 

საფუძველზე არსებული გაცვლითი კურსი: 

 
მყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორია, ბიგ მაკის ინდექსზე დაყრდნობით, გვაძლევს 

ინფორმაციას, თუ როგორი უნდა იყოს ევრო-ლარის სავალუტო წყვილის გაცვლითი 

კურსი. მყიდველობითი უნარის პარიტეტის საფუძველზე გამოთვლილი სავალუტო კურსი 

2,6€ / ₾ შევადაროთ სავალუტო ბაზარზე დაფიქსირებულ ვალუტის მიმდინარე კურსს 

2,7₾ / €. შედარების შედეგად მივიღებთ ინფორმაციას, ლარი ევროსთან მიმართებით 

გაუფასურებულია [-%] თუ გამყარებული [+%]. 

 

 
მიღებული შედეგი მიგვითითებს, რომ ლარი ევროსთან მიმართებით გაუფასურებულია 

3%-ით. აბსოლუტური მყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორია გვაძლევს 

ინფორმაციას, თუ რა მიმართულებით იმოძრავებს სავალუტო წყვილის კურსი 

გრძელვადიან პერიოდში. 

 

მნიშვნელოვანია გავიაზროთ, თუ რატომ არის ბიგ მაკის ინდექსი რელევანტური 

ინსტრუმენტი, ერთი ფასის კანონის საფუძველზე ვალუტის კურსის შეფასებისა.  

• ბიგ მაკი წარმოადგენს სტანდარტულ და იდენტური შემადგენლობის პროდუქციას 

ნებისმიერ ბაზარზე, სადაც იგი იყიდება.  

• პროდუქციის ფასის ძირთადი კომპონენტები ადგილობრივი წარმომავლობისაა. 

 

ასევე, მნიშნელოვანია გვახსოვდეს, რომ მოდელს გააჩნია რიგი შეზღუდვები. თავად მზა 

პროდუქტი (ბიგ მაკი) არ არის ჩართული ექსპორტიმპორტში. ასევე უნდა გავითვალისწინოთ, 

რომ პროდუქციის ფასზე გავლენას ახდენს საგადასახადო განაკვეთები და უძრავი ქონების 
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ფასი (რომელსაც საოპერაციო საქმიანობისთვის იყენებს „მაკდონალდსი“). შესაბამისად, 

მნიშვნელოვნად განსხვავებული უძრავი ქონების ფასებისა და საგადასახადო განაკვეთების 

შემთხვევაში, მოცემული ინდექსისა და მყიდველობითი უნარის პარიტეტის საფუძველზე 

მიღებული რეალური გაცვლითი კურსის მაჩვენებელზე ახდენს შესაბამის გავლენას. 

 

ზოგადი თვალსაზრისით, ბიგ მაკი წარმოადგენს გარკვეული პროდუქტების (დანახარჯების) 

კალათას. შესაბამისად ისევე როგორც ბიგ მაკის შემთხვევაში, სამომხმარებლო კალათის 

შემთხვევაშიც, ერთი ფასის კანონის თანახმად, ეფექტიან ბაზრებზე მათი ფასები უნდა იყოს 

იდენტური. ერთი პროდუქტის (ბიგ მაკის) სამომხმარებლო კალათით ჩანაცვლების 

შემთხვევაში, კალათის ინდექსი გვაძლევს საშუალებას დავადგინოთ მსყიდველობითი 

უნარის პარიტეტის გაცვლითი კურსი შემდეგი ფორმულით: 

 
სადაც PI€ და �W�/�[ ფასების ინდექსები გამოსახულია შესაბამისად, ევროსა და ლარში.  

მაგალითად, თუ იდენტური სამომხმარებლო კალათები, საბერძნეთში ღირს 1 000€, ხოლო 

საქართველოში და 2 500₾, გაცვლითი კურსი იქნება 

 

:  

 

შედარებითი მყიდველობითი უნარის პარიტეტი. სავალუტო კურსი, როგორც უკვე 

აღინიშნა, არის თანაფარდობა, რომელიც ყალიბდება ორი ვალუტის გაცვლის 

მომენტში, ამასთან, მსყიდველუნარიანობის პარიტეტის თეორიის ((PPPT)) 

თანახმად, სავალუტო კურსი დამოკიდებულია შესაბამისი ქვეყნების ინფლაციის 

ფარდობით განაკვეთებზე. მსყიდველუნარიანობის პარიტეტის თეორია ეფუძნება 

„ერთი ფასის კანონს, რაც გულისხმობს, რომ წონასწორობის შემთხვევაში, 

იდენტური საქონელი ერთი და იგივე უნდა ღირდეს, მიუხედავად იმ ვალუტისა, 

რომელშიც იგი იყიდება. 
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