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Temis aqtualoba 

 

makroekonomikuri procesebis arastabiluroba da ekonomikis 

ganviTarebis cikluroba warmoadgens sabazro da gardamavali ekonomikis 

mqone qveynebis erT–erT umTavres problemas. zrdisa da klebis 

tendenciebis arseboba SeiniSneba iseTi makroekonomikuri indikatorebis 

dinamikaSi, rogorebicaa mTliani Sida produqti, investiciebi ZiriTad 

kapitalSi, Sromis mwarmoebluroba, dasaqmeba da sxv. ekonomikuri 

recesiebi da krizisebi umniSvnelovanes gavlenas axdens mosaxleobis 

cxovrebis doneze, qveynis arsebul da momaval mdgomareobasa da 

saerTaSoriso urTierTobebze.  

Tanamedrove epoqaSi msoflio ekonomikuri da finansuri krizisebi 

sul ufro xSiri, masStaburi da katastrofuli Sedegebis momtani xdeba. 

amis naTeli magaliTia gaxSirebuli finansuri krizisebi, aseve 2008–2009 

wlebis msoflio ekonomikuri krizisi. ekonomikis ganviTarebis Tanamedrove 

etapze, globalizaciis da masStaburi ekonomikuri krizisebis pirobebSi, 

gansakuTrebiT sainteresoa iseTi sakiTxebis Seswavla, rogoricaa 

ekonomikuri ciklebis gamomwvevi mizezebi da Sedegebi, maTi sistematizacia, 

prognozireba da sxvadasxva periodis mqone ciklebs Soris 

damokidebuleba.  

ekonomikuri aqtivobisa da warmoebis droSi cvlilebas ikvlevs 

ekonomikuri ciklebis Teoria. dResdReobiT arsebobs uamravi hipoTeza da 

Teoria, romelic xsnis ekonomikuri ciklis warmoSobis mizezebs, Tumca 

miuxedavad amisa ciklis buneba kvlav rCeba sakmaod bundovan da naklebad 

Seswavlil sakiTxad.  

dResdReobiT saSualo- da grZelvadiani ciklebis kvlevebi 

paralelurad midis, zogierTi ekonomisti maT erTmaneTs upirispirebs 

kidec. Tumca ekonomikuri realoba imaze mianiSnebs, rom maTi cal-calke 

Seswavla naklebad efeqtiania. vizualuri analizis Sedegad ciklebs 

Soris dadgenili kavSiri aSkaraa-saSualo- da grZelvadiani ciklebis 

daTariReba droSi urTierTproporciiT xasiaTdeba. am sakiTxis Seswavla 
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jer kidev Sumpeterma daiwyo1, Tumca im dros ekonomikuri ciklebis, 

gansakuTrebiT ki grZelvadiani "talRebis" Tema aqtualuri ar iyo. 

Sumpeteris Semdeg sxvadasxva periodis ciklebis sakiTxi TiTqmis ar 

Seiswavleboda. amis Sedegad am ciklebis safuZvelSi arsebuli 

makroekonomikuri Taviseburebebi didi xnis manZilze Seuswavleli rCeboda.  

ciklebis kvlevis problematurobis sapasuxod, ekonomikuri Teoriis 

ganviTarebasTan erTad, didi popularobiT sargeblobs zusti maTematikuri 

meTodebi. maTi aqtualoba imiTaa gamowveuli, rom saSualebas iZleva 

gakeTdes sakmaod didi sizustis mqone, maTematikuri aparatis gamoyenebiT 

dasabuTebuli daskvnebi ekonomikis dinamikis Sesaxeb. aseve es sakmaod 

mZlavri instrumentia prognozirebisa da ekonomikis antikrizisuli 

regulirebisTvis. meTodebis am kategorias miekuTvneba speqtruli analizis 

meTodi. ekonomikaSi is, ZiriTadad, gamoiyeneba sawarmoebis doneze, 

gayidvebis sezonurobis, warmoebis procesis, safondo bazris dinamikisa da 

maragebis cvlilebis gamosakvlevad. Tumca is aseve warmatebiT gamoiyeneba 

makroekonomikur doneze, kerZod, ekonomikis ciklurobis Sesaswavlad.  

saerTaSoriso ekonomikur procesebSi CarTuli saxelmwifosTvis 

aucilebelia iseTi makroekonomikuri politikis SemuSaveba, romelic 

iTvaliswinebs ekonomikuri procesebis ciklurobas da SeuZlia krizisis 

pirobebSi warmatebiT funqcionireba. saubaria antikrizisul ekonomikur 

politikaze da mis iseT instrumentze, rogoricaa kontrcikluri 

kapitalis buferi (Countercyclical Capital Buffer). 

zemoT aRniSnulidan gamomdinare, ekonomikuri ciklebis da krizisebis 

sakiTxis Semdgomi kvleva kvlav aqtualuri da perspeqtiulia, radganac am 

gziT qveynebs SeuZliaT Tavi daicvan ryevebiT miyenebuli negatiuri 

Sedegebisgan. 

msoflio krizisebis problemis kvleva mimdinareobda me–19 saukunidan 

msoflios wamyvani ekonomistebis mier (Sumpeteri, marqsi, keinsi da sxv.) da 

asaxulia mravalricxovan naSromSi (Schumpeter, Joseph A. (1939); Juglar (1856); 

Juglar (1862); Kitchin, Joseph (1923); Samuelson, P. A. (1939); Hansen, (1951); R. M. Goodwin 

(1967); Kondratieff, N. D.; Stolper, W. F. (1935); Kuznets, Simon (1930); Кондратьев Н.Д. 

                                                 
1
 Joseph A. Schumpeter, Business Cycles. A Theoretical, Historical and Statistical Analysis of the Capitalist Process, 

1939.  
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(1922); Кондратьев Н.Д. (1928) da sxvebi). Tanamedrove kvlevebSi farTod 

ganixileba Juglaris saSualovadiani da kondratievis grZelvadiani 

ciklebis urTierTzegavlena (Sanvi Avouyi-Dovi, Julien Matheron (2003); Acie S. Forrer, 

Donald A. Forrer (2014); Modelski G. (2001); Korotayev A., Tsirel S. (2010); Л. Е. Гринин, А. В. 

Коротаев (2014); Mankiw, Gregory (1989) da sxvebi). aseve ukanasknel periodSi 

xdeba ekonomikis ciklurobis kvlevis axali, ufro srulyofili meTodebis 

ganviTareba, romelic zrdis kvlevebis sizustes da ekonomikis ciklurobis 

problemis ukeTesad Seswavlis SesaZleblobas iZleva (Korotayev, Andrey V., & 

Tsirel, Sergey V. (2010); Doorn, David J. (2001); Kamada, Nasu (2011); Гринин, Коротаев 

(2014); Ковалева (2008); Богатырев, Ситникова (2012); Ситникова (2009) da sxvebi).  

ekonomikuri ganviTarebis dinamikis da uSualod ekonomikuri ciklebis 

Seswavlis sakiTxSi aRsaniSnavia Semdegi qarTveli ekonomistebis Sromebi: 

papava v., silagaZe a., xaduri n., meqvabiSvili e., ananiaSvili i., beriZe T. da 

sxvebi.  

 

kvlevis miznebi da amocanebi 

 

mocemuli sadisertacio naSromis mizania ekonomikuri ganviTarebis 

ciklurobis mizezebisa da Sedegebis Seswavla, analizis Tanamedrove 

meTodebis gamoyenebiT saqarTvelos ekonomikuri ganviTarebis dinamikaSi 

sxvadasxva saxis ciklebis gamovlena da msoflios finansuri bazrebis 

Seswavla SesaZlo krizisebis prognozirebis mizniT, aseve antikrizisuli 

makroekonomikuri politikis Teoriuli da praqtikuli sakiTxebis 

Seswavla. 

sadisertacio naSromis amocanebia: 

 gansxvavebuli periodis ekonomikur ciklebs Soris kavSiris 

Sesaxeb arsebuli Teoriebis Seswavla da sxvadasxva 

makroekonomikuri indikatoris dinamikis analizi; 

 Juglaris saSualovadiani biznes-ciklebis da kondratievis 

grZelvadiani "talRebis" Teoriebis gamoyenebiT saqarTvelos 



6 

 

warsuli ekonomikuri ganviTarebis analizi da momavali 

perspeqtivebis Sesaxeb daskvnebis momzadeba; 

 Tanamedrove ekonomikuri krizisebis da finansuri sistemis 

krizisebis urTierTkavSiris Seswavla, uaxloes momavalSi 

morigi finansuri krizisis warmoSobis SesaZleblobis 

gamokvleva; 

 saerTaSoriso rekomendaciebis gamoyenebiT saqarTvelos 

ekonomikisTvis kontrcikluri xasiaTis makroekonomikuri 

instrumentis-kapitalis buferis-gaangariSeba.  

 

kvlevis obieqti da sagani 

 

mocemuli naSromis kvlevis sagania saSualo- da grZelvadiani 

ekonomikuri ciklebis urTierTkavSiri da maTi praqtikuli gamoyeneba. 

kvlevis obieqtebia saqarTvelos ekonomika da msoflio finansuri bazrebi. 

Catarebuli analizi ganixilavs saqarTvelos iseT makroekonomikur 

indikatorebs, rogoricaa mTliani Sida produqti da mrewvelobis 

produqciis indeqsi, xolo finansuri bazrebis SemTxvevaSi - msoflios 

umsxvilesi safondo birJebis indeqsebs: S&P500, Nikkei 225 da FTSE100.  

kvlevaSi gaanalizebulia sxvadasxva saxis ekonomikur ciklebs Soris 

urTierTkavSiri. am kavSiris safuZvelze gakeTebulia prognozebi 

konkretuli indikatoris momavali ganviTarebis Sesaxeb. garda amisa, 

finansuri bazrebis dinamikis kvlevisas aRmoCenil iqna finansuri krizisis 

saSiSroeba, ris sapasuxodac ganxilulia antikrizisuli da kontrcikluri 

makroekonomikuri politikis Teoriuli da praqtikuli aspeqtebi.   
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kvlevis Teoriuli da meTodologiuri safuZvlebi 

 

kvlevis procesSi gamoyenebuli iyo ZiriTadi makroekonomikuri 

koncefciebi da Teoriebi, aseve ekonomikuri ciklurobis Sesaxeb arsebuli 

Teoriuli da praqtikuli naSromebi. mocemuli sadisertacio naSromis 

praqtikuli kvlevis nawilis Sesrulebisas gamoiyeneboda saerTaSoriso 

organizaciebis (msoflio banki (World Bank), rekonstruqciisa da 

ganviTarebis evropuli banki (Europian Bank of Reconstruction and Development-EBRD), 

saerTaSoriso angariSebis banki (Bank of International Settlements-BIS) da sxv.), 

aseve sxvadasxva qveynis erovnuli kvleviTi institutebis samecniero da 

praqtikuli naSromebi.  

naSromis praqtikuli kvlevis nawilSi gamoyenebulia maTematikuri da 

ekonometrikuli meTodebi. sakvlevi indikatorebis dinamikaSi ekonomikuri 

ciklebis aRmoCenis mizniT gamoyenebul iqna speqtruli analizis meTodi. 

speqtruli analizi aris Zalian mniSvnelovani da perspeqtiuli meTodi 

nebismieri cikluri movlenis maxasiaTeblebis Seswavlis procesSi. 

speqtruli analizis ekonomikaSi gamoyenebis arsi Semdegnairad SeiZleba 

aixsnas: ekonomikis koniuqturis perioduli cvlilebebi, anu fluqtuaciebi 

warmodgenil unda iqnes sinusoidaluri/kosinusoidaluri funqciebis 

erTobliobis daxmarebiT da am ukanasknelis safuZvelze unda moxdes 

daskvnebis gakeTeba ekonomikuri ciklebis periodis, amplitudisa da 

sixSiris Sesaxeb.  

speqtrul analizTan erTad naSromSi gamoyenebulia e.w. hodrik-

preskotis filtri (Hodrick-Prescott (HP) filter). is gamoiyeneba konkretuli 

periodis cikluri movlenis droiT RerZze ganlagebis mizniT. sxvadasxva 

praqtikuli kvlevebis gaanalizebis Semdeg miRebul iqna gadawyvetileba am 

ori meTodis kombinaciis gamoyenebis Sesaxeb, radganac speqtruli analizi 

gvaZlevs mxolod ama Tu im droiT mwkrivSi arsebuli cikluri 

komponentis maxasiaTeblebs. Tumca garda ciklis periodis aucilebelia 

misi droSi ganlagebis gansazRvrac. amdenad, speqtruli analizis Sedegebi 

aris gakrveulwilad amosavali wertili hodrik-preskotis filtris 

gamoyenebisTvis. filtris saSualebiT SesaZlebelia aRmoCenili ciklis 

periodis da monacemebis periodulobis gaTvaliswinebiT ciklebis 
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ganlageba droiT RerZze. amis safuZvelze Semdgom etapze ukve 

SesaZlebelia sakvlevi indikatoris dinamikis Sesaxeb daskvnebis gakeTeba 

da misi momavali ganviTarebis prognozireba.  

kvlevis mesame nawilSi, wina etapze gamovlenili mosalodneli 

finansuri krizisis saSiSroebis gamo, aucilebeli gaxda saqarTvelos 

ekonomikisTvis konkretuli antikrizisuli instrumentis SemuSaveba. am 

mizniT saqarTvelosTvis moxda kerZo arasafinanso seqtoris kreditis misi 

grZelvadiani trendisgan gadaxris, da, aqedan gamomdinare, kontrcikluri 

makroekonomikuri instrumentis-kapitalis buferis-gamoTvla. buferis 

ganakveTis gaangariSebisas gamoyenebul iqna sistemuri riskis evropuli 

sabWos (European Systemic Risk Board-ESRB) kvlevebi, aseve sabanko 

zedamxedvelobis bazelis komitetis (Basel Committee on Banking Supervision-BCBS) 

mier SemuSavebuli meTodologiuri CarCo. ESRB-is kvlevebis Tanaxmad, 

mTliani kreditis GDP-Tan Tanafardobis Tavisi grZelvadiani trendisgan 

gadaxra aris erT-erTi saukeTeso maCvenebeli sabanko seqtoris sistemuri 

riskis prognozirebisTvis. kerZo arasafinanso seqtorisTvis kreditis 

moculoba gaangariSebul iqna Semdegi komponentebis SejamebiT: 

arasafinanso (samewarmeo) seqtori, Sinameurneobebi da Sinameurneobebis 

momsaxure arakomerciuli kerZo organizaciebi (sazogadoebrivi 

organizaciebi).  

aRniSnuli meTodebis garda naSromSi gamoyenebulia retrospeqtiuli 

analizis, eqstrapolaciisa da sxva matematikur–statistikuri meTodebi, 

aseve induqciisa da analogiis meTodebi. kvlevis procesSi gamoyenebulia 

Semdegi programuli uzrunvelyofa: MS Office Excel, EViews7, MATLAB. 

sainformacio bazis saxiT gamoyenebulia saqarTvelos statistikis 

erovnuli samsaxuris, saqarTvelos erovnuli bankis, msoflio bankis 

monacemTa bazebi, umsxvilesi safondo indeqsebis dinamikis istoriuli 

monacemebi, agreTve qarTveli da ucxouri ekonomistebis samecniero 

naSromebi da publikaciebi. 
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naSromis mecnieruli siaxle 

 

ekonomikis ganviTarebis ciklurobis sakiTxi xangrZlivi periodis 

ganmavlobaSi aris ekonomistebis yuradRebis centrSi. dResdReobiT 

ekonomikis ciklurobis Tema ganviTarebul qveynebSi maRal donezea 

Seswavlili, rasac adasturebs ciklebis Sesaxeb Seqmnili uamravi Teoria. 

saqarTveloSi es sakiTxi mxolod uaxloes periodSi gaxda aqtualuri, 

amitom saqarTvelos grZelvadiani ganviTarebis traeqtoriis sakiTxi 

SedarebiT axalia.  

mocemul sadisertacio naSromSi warmodgenilia saqarTvelos 

ekonomikuri ganviTarebis, aseve msoflios finansuri bazrebis dinamikis 

Seswavlis uaxlesi meTodebi. naSromSi Seswavlilia ekonomikuri 

ganviTarebis cikluri xasiaTis mizezebisa da Sedegebis Sesaxeb 

saerTaSoriso doneze arsebuli Teoriuli naSromebi da miRwevebi, 

gaanalizebulia sxvadasxva periodis ekonomikur ciklebs Soris 

urTierTkavSiri da misi zegavlena makroekonomikuri maCveneblebis 

dinamikaze, aseve gamoyenebulia ekonomikuri ciklebis kvlevis iseTi 

meTodebi, rogoricaa dinamikuri mwkrivebis speqtruli analizi da hodrik-

preskotis filtri, ekonomikuri ciklebis Teoriis TvalTaxedvidan 

mocemulia saqarTvelos ekonomikuri ganviTarebis retrospeqtuli analizi, 

aseve procikluri da kontrcikluri makroekonomikuri politikis 

SedarebiTi analizi Catarebulia krizisebTan mimarTebiT, SemuSavebulia 

mravali rekomendacia am mimarTulebiT. 

naSromis mecnieruli siaxle da miRwevebi SemdegSi mdgomareobs: 

1. gamokvleulia saqarTvelos sxvadasxva makroekonomikuri 

indikatoris dinamikuri mwkrivebi ekonomikuri ciklebis 

arsebobaze; 

2. gamovlenilia saqarTvelos ekonomikaSi Juglaris saSualovadiani 

da kitCinis moklevadiani ekonomikuri ciklebi; 

3. ekonomikuri ciklebis Sesaxeb arsebuli Teoriebis safuZvelze 

gamotanilia daskvnebi saqarTveloSi kondratievis ciklis 

daTariRebis Sesaxeb; 
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4. ciklebis urTierTkavSiris gaTvaliswinebiT gamoTvlilia 

saqarTvelos ekonomikuri ganviTarebis savaraudo momavali 

traeqtoria; 

5. speqtruli analizis da hodrik-preskotis filtris daxmarebiT 

naCvenebia sxvadasxva periodis ciklebi msoflios finansuri 

bazrebis dinamikaSi, ris safuZvelzec gamokveTilia mosalodneli 

finansuri krizisebis albaToba. 

 

naSromis praqtikuli mniSvneloba 

 

sadisertacio naSromSi warmodgenilia ekonomikuri ciklebis 

gamovlenis da analizis praqtikuli aspeqtebi, rogorc saqarTvelos 

ekonomikis, ise msoflios finansuri bazrebisTvis. es saSualebas iZleva, 

erTis mxriv, Sefasdes msoflioSi mosalodneli finansuri krizisis 

ganviTarebis albaToba da situaciidan gamomdinare moxdes ekonomikuri 

politikis aucilebeli instrumentebis amuSaveba krizisis Tavidan 

asacileblad. meores mxriv, saqarTvelos ekonomikaSi msgavsi analizi aris 

situaciis axali xedva, gamoyenebuli Tanamedrove meTodebis wyalobiT 

miRebuli Sedegebi ki aris sando da Semdgom ekonomikur analizSi 

gamoyenebadi. saqarTvelos ekonomikuri ganviTarebis dinamikis Catarebuli 

kvlevis Sedegebi SeiZleba gamoyenebul iqnes saxelmwifo doneze, 

konkretuli makroekonomikuri politikis RonisZiebebis dagegmvisa da 

gatarebis dros. disertaciis daskvniT nawilSi moyvanili kontrcikluri 

kapitalis buferis saqarTvelos ekonomikisTvis gaangariSeba. es analizi 

saSualebas iZleva moxdes kontrcikluri politikis am instrumentis 

praqtikuli gamoyeneba da danergva saxelmwifos doneze. es ukanaksneli 

gansakuTrebiT mniSvnelovania saqarTvelos evrokavSirSi Sesvlis 

perspeqtivebis gaumjobesebisa da Cveni qveynis monetaruli sferos 

evrokavSirTan harmonizaciisTvis.  
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naSromis struqtura 

 

sadisertacio naSromi Sedgeba kompiuterze nabeWdi 189…gverdisgan. 

naSromi moicavs Sesavals, 3 Tavs, 8 qveTavs, daskvnebs, rekomendaciebs da 

gamoyenebuli 122 dasaxelebis literaturis CamonaTvals. naSromSi 

CarTulia 5 cxrili da 25 grafiki.  

sadisertacio naSromis struqturas konkretulad Semdegi saxe aqvs: 

 

Sesavali 

Tavi I. ekonomikuri ganviTarebis cikluroba da misi roli Tanamedrove 

makroekonomikaSi  

1.1. ekonomikuri ciklebis Teoria: ganviTareba da Tanamedrove 

midgomebi 

1.2. ekonomikuri ciklebis saxeebi da urTierTkavSiri 

1.3. ekonomikuri krizisebis buneba da mizezebi 

Tavi II: ekonomikis ciklurobis kvlevis Tanamedrove meTodebi da maTi 

praqtikuli aspeqtebi 

2.1 speqtruli analizis meTodis praqtikuli gamoyeneba 

2.2. hodrik-preskotis filtris saSualebiT saqarTveloSi Juglaris 

ciklebis gamoTvlis SesaZleblobebi 

2.2 ekonomikuri ciklebi msoflios safinanso bazrebze 

Tavi III: makroekonomikuri politika krizisebis periodSi 

3.1. makroekonomikuri politikis Taviseburebebi ekonomikis 

ciklurobis pirobebSi 

3.2. kontrcikluri kapitalis buferi: gamowvevebi saqarTvelosTvis 

daskvnebi da rekomendaciebi 

gamoyenebuli literatura 
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disertaciis ZiriTadi Sinaarsi 
 

sadisertacio naSromi exeba ekonomikis cikluri ryevebis mizezebis 

analizs da makroekonomikur stabilurobaze maTi zegavlenis Sefasebas. 

msoflios ekonomikis ganviTarebis Tanamedrove etapze perioduli 

makroekonomikuri ryevebi da krizisebi sul ufro farTomasStabiani da 

mniSvnelovani movlenaa. msxvili ekonomikuri krizisebis kvleva daiwyo 

jer kidev me–19 saukuneSi, radgan sabazro ekonomikis ganviTarebasTan 

erTad krizisebis Tema sul ufro mwvave da aqtualuri xdeboda. 

Tanamedrove ekonomikur TeoriaSi ciklebis sakiTxi sakmaod maRal donezea 

Seswavlili. rac Seexeba saqarTvelos, Cvens qveyanaSi ekonomikis cikluri 

ganviTarebis traeqtoriis da, zogadad, ekonomikuri ciklebis sakiTxi 

SedarebiT axalia.  

disertaciis farglebSi Sesrulebul kvlevaSi Catarda sxvadasxva 

periodis ciklebis urTierTkavSiris analizi, rogorc Teoriul, ise 

praqtikul doneze. amis Sedegad dadginda, rom saSualo- da grZelvadian 

ciklebs Soris arsebobs aSkara kavSiri. es mtkicdeba aseve saerTaSoriso 

doneze Sesrulebuli sxvadasxva kvlevebiT. grZelvadian da saSualovadian 

ciklebs Soris arsebobs garkveuli proporciuloba, romlis safuZvelSi 

makroekonomikuri movlenebia. grZelvadiani ciklis fazebis sigrZe da 

forma metwilad ganisazRvreba drois amave periodSi arsebuli 

saSualovadiani ciklebiT, da piriqiT, saSualovadiani ciklebis fazebis 

sigrZe damokidebulia am dros arsebuli grZelvadiani ciklis fazaze. 

ciklebs Soris aRniSnuli urTierTkavSiris, misi moqmedebis meqanizmis 

kargi codna saSualebas miscems qveyanas sworad dagegmos 

makroekonomikuri politikis RonisZiebebi, winaswar moaxdinos krizisuli 

situaciebisTvis momzadeba, saWiro instrumentebis amoqmedeba da am gziT 

krizisis negatiuri Sedegebis Serbileba. es gansakuTrebiT mniSvnelovania 

saqarTvelosTvis, radganac mcire Ria importdamokidebuli ekonomika 

yovelTvis aris didi riskis qveS msoflioSi mimdinare ekonomikuri 

procesebis winaSe, da partnior qveyanaSi ganviTarebuli krizisi 

katastrofuli SeiZleba aRmoCndes Cveni qveynis ekonomikisTvis.  
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disertaciaSi gamovlenilia speqtruli analizis da hodrik-preskotis 

filtris TanmimdevrobiTi gamoyenebis Sedegad sxvadasxva sigrZis 

ekonomikuri ciklebi saqarTvelos ekonomikaSi da msoflios umsxviles 

finansur bazrebze.  

saqarTvelos ekonomikur maCveneblebze, realur mTlian Sida 

produqtsa da mrewvelobis produqciis indeqsze, speqtruli analizis 

meTodis gamoyenebis Sedegad gamoikveTa 3,7-wliani, 12,5-wliani da 25-wliani 

ciklebi. droiT RerZze maTi ganlagebis Sedegad maTi daTariReba 

Semdegnairia: 

 

3,7-wliani ciklis SemTxvevaSi: 

 2001 wlis pirveli kvartali-2004 wlis meoTxe kvartali, Tumca 

misi dasawyisi grafikuli analizis dros odnav bundovania; 

 mkveTrad gamoxatuli cikli: 2004 wlis meoTxe kvartali-2009 

wlis mesame kvartali; 

 aseve mkveTri cikli: 2009 wlis meoTxe kvartali-2013 wlis meore 

kvartali; 

 2013 wlis mesame kvartalidan-dRemde. 

 

12,5-wliani ciklis SemTxvevaSi: 

 1981-1988, 1993-1999 - aRmavlobis fazebi; 

 1988-1993-daRmavlobis faza. 

 

25-wliani ciklis dinamikaSi Semdegi fazebi gamoikveTa: 

 1972-1985 da 1997-2010 wlebi (miaxloebiT) - aRmavlobis fazebi; 

 1985-1996 wlebi - daRmavlobis faza; 

kvlevis Sedegebis safuZvelze 25-wliani ciklis klasificireba 

kondratievis grZelvadian ciklad (romlis povnac kvlevis erT-erTi mizani 

iyo) SeuZlebelia, pirvel rigSi misi arasakmarisi sigrZis gamo. 

xangrZlivobis mixedviT es cikli ufro kuznecis cikls emTxveva, romelic 

gamowveulia samSeneblo procesebiT, infrastruqturaSi investirebiTa da 

demogafiuli procesebiT. arsebobs mosazrebebi, romlebis Tanaxmadac 

kuznecis cikli aris `miwis fasebis ciklis garkveuli Sedegi" (Bernard, 
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Gevorkyan, Palley, Semmler, (2013)). aRsaniSnavia, rom mimdinare kvlevaSi 

msoflios finansuri bazrebis kvlevis dros aRmoCenili iqna miwis fasebis, 

an, sxvanairad, uZravi qonebis fasebis cikli, 16-18-wliani xangrZlivobiT. 

amitom, SesaZlebelia, saqarTveloSi es msgavsi movlenebiT iyos 

gamowveuli. Tumca am mimarTulebiT naSromSi damatebiTi analizi ar 

Catarebula, monacemTa arasakmarisi xelmisawvdomobis gamo. amis gamo 

aRmoCenili 25-wliani ciklis Sesaxeb Semdgomi daskvnebi ar gakeTebula.  

rac Seexeba meore, 12,5-wlian cikls, moxda misi klasificireba 

Juglaris ciklad, ZiriTad kapitalSi ganxorcielebuli investiciebis 

dinamikis analizis safuZvelze. am ukanasknelis ryevebi Seesabameboda 

aRmoCenil 12,5-wlian ciklebs, rac emTxveva Juglaris ciklis moqmedebis 

meqanizmis Sesaxeb arsebul Teoriebs. amas cxadyofs aRmoCenili ciklis da 

investiciebis SedarebiTi dinamikac. 

saqarTvelos mrewvelobis produqciis indeqsis kvlevis dros 

gamovlinda moklevadiani 3,7-wliani ciklebi, romelic didi albaTobiT 

kitCinis moklevadiani ekonomikuri ciklia. amas mowmobs am ciklis da 

sawarmoo maragebis SedarebiTi dinamika. miuxedavad imisa, rom aRmoCenili 

moklevadiani ciklis daRmavlobis fazebi yovelTvis ar Seesabameba 

maragebis klebas, is mainc emTxveva maragebis zrdis tempis cvlilebas.  

aseve moxda speqtruli analizis meTodis gamoyeneba msoflios 

safinanso bazrebis magaliTze. kvlevis pirvel etapze naTlad iyo naCvenebi 

mWidro kavSiri finansur krizisebsa da ekonomikur krizisebs Soris. 

swored amitom am kvlevis erT-erTi mizani iyo msoflios msxvili safondo 

indeqsebis- S&P500, Nikkei225 da FTSE 100-kvlevis gziT msoflioSi zogadi 

ekonomikuri situaciis ciklis fazis gamovlena da SeZlebisdagvarad misi 

prognozireba. safinanso bazrebis kvlevis Sedegad aseve gamovlinda 

sxvadasxva periodis ekonomikuri ciklebi, maT Soris Juglaris da kitCinis 

ciklebi.  

qvemoT warmodgenilia TiToeul safondo indeqsSi aRmoCenili 

ciklebis daTariReba: 
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S&P500 

Juglaris ciklebi: 

 1954-1962 wlebi-pirveli cikli; 

 1962-1970 wlebi-meore cikli; 

 1970-1974 wlebi-mesame cikli (Tumca misi periodi moklea sxvebTan 

SedarebiT, rac axsnas saWiroebs. didi albaTobiT am ciklis aseTi 

uCveulod mokle periodi gamowveuli iyo "navTobis krizisiT", 

romelic swored im dros ganviTarda); 

 1975-1983 wlebi-meoTxe cikli; 

 1984-1995 wlebi-mexuTe cikli; 

 1995-2003 wlebi-meeqvse cikli; 

 2003-2010 wlebi-meSvide cikli; 

 2010 wlidan-dRemde. 

uZravi qonebis (`miwis fasebis~) cikli: 

 1960-1978 wlebi-18-wliani cikli; 

 1978-1994 wlebi-16-wliani cikli; 

 1994-2010 wlebi-16-wliani cikli.  

calke aRniSvnis Rirsia S&P500 indeqsis dinamikis kvlevis procesSi 

uZravi qonebis 18-wliani ciklis aRmoCenis faqti. Tavdapirvelad misi 

gamovlena ar Sedioda kvlevis gegmaSi, Tumca indeqsis dinamikaSi 3 aseTi 

Tanmimdevruli ciklis aRmoCenis Semdeg yuradReba mieqca misi moqmedebis 

meqanizms, gaanalizebul iqna am Temaze arsebuli saerTaSoriso 

literatura. amJamad, kvlevis Tanaxmad, mimdinareobs 18-wliani ciklis 

aRmavlobis faza, rac, rogorc wesi, Seesabameba uZrav qonebaze fasebis 

spekulatiur zrdas. es ki mianiSnebs SesaZlo mosalodnel krizissa da 

recesiaze. Tanac, Tu gaviTvaliswinebT, rom S&P500 indeqsi asaxavs 

amerikuli kompaniebis mdgomareobas, es sakmaod didi riskis matarebelia 

aSS-is ekonomikisTvis. Tu mxedvelobaSi miviRebT am saxelmwifos sxva 

qveynebze ekonomikuri gavlenis dones, es recesia sakmaod masStaburi 

SeiZleba iyos da mxolod amerikis teritoriiT ar Semoifagrlebs.  
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iaponiis safondo birJis erT-erTi umTavresi indeqsis, Nikkei225-is 

kvlevam gamoavlina Semdegi ciklebi: 

 

3,6-wliani ciklebi: 

 1985-1988 wlebi-pirveli cikli; 

 1992-1995 wlebi-meore cikli; 

 1995-1999 wlebi-mesame cikli; 

 1999-2002 wlebi-meoTxe cikli; 

 2002-2005 wlebi-mexuTe cikli; 

 2005-2009 wlebi-meeqvse cikli; 

 2009-2012 wlebi-meSvide cikli. 

8,1-wliani ciklebi: 

 1985-1993 wlebi-pirveli cikli; 

 1993-2003 wlebi-meore cikli (odnav ufro grZeli periodiT); 

 2003-2011 wlebi-mesame cikli; 

 

rac Seexeba evropis finansur bazars (londonis birJis magaliTze), 

kvlevam aCvena Semdegi ciklebis arseboba: 

 

FTSE 100 indeqsi (8-wliani cikli): 

 pirveli cikli-1995-2003 wlebi; 

 2003-2010 wlebi-meore cikli; 

 2010 wlidan-dRemde; 

 

mocemul kvlevaSi gamoyenebulia ciklebis iseTi principi, rogoricaa 

maTi vertikaluri dajameba. amis Sedegad miRebul iqna "jamuri" ciklebi, 

romelTa daxmarebiT gakeTda daskvnebi ama Tu im indikatoris momavali 

ganviTarebis Sesaxeb. am meTodis gamoyeneba moxda rogorc saqarTvelos 

makroekonomikuri indikatorebis, ise msoflios safondo birJebis 

indeqsebis dinamikis magaliTze. aRsaniSnavia, rom samive Seswavlili 

safondo indeqsis SemTxvevaSi uaxloesi periodi Seesabameba daRmavlobis 



17 

 

periods, Tanac es daRmavloba Juglaris ciklis daRmavali faziT aris 

ganpirobebuli. am ciklis meqanizmis gaTvaliswinebiT, es niSnavs rom 

mimdinareobs investiciebisa da warmoebis moculobis Semcirebis, biznes-

strategiebis Secvlis, biznes-subieqtebis Secvlis procesebi, romelic 

uaxloesi ramdenime weliwadi gagrZeldeba. imis gaTvaliswinebiT, rom 

safondo indeqsebi asaxavs fasiani qaRaldebis kurss, xolo Tavis mxriv 

fasiani qaRaldebi asaxavs konkretuli kompaniebis mdgomareobas, Juglaris 

ciklis daRmavlobis faza niSnavs aqciebis kursis klebas, rac 

potenciurad kapitalis nakadebis mimarTulebis cvlilebis, kompaniebis 

kreditunarianobis Semcirebis da finansuri krizisis ganviTarebis riskis 

matarebelia. es sakmaod mniSvnelovani daskvnaa, radganac morigi finansuri 

krizisis SemTxvevaSi aucilebelia Sesabamisi RonisZiebebis gatareba, 

SesaZlo negatiuri Sedegebis Serbilebis an Tavidan acilebis mizniT. es 

daskvna Seesabameba am etapze msoflioSi mimdinare procesebs, kerZod, 

evropaSi deflaciuri procesebis zewolas, da recesiis ganviTarebis 

safrTxes2, agreTve CineTSi bolo 2 weliwadSi Seqmnil rTul ekonomikur 

pirobebs.3 Sesabamisad, SeiZleba davaskvnaT rogorc evropis, ise aziis 

qveynebSi recesiuli movlenebis ganviTarebis didi albaTobis Sesaxeb, 

Tumca saboloo Sedegi damokidebulia mimdinare etapze Sesabamisi 

institutebis mier miRebul gadawyvetilebebze. 

naSromSi ganxiluli ciklebis Sejamebis, proporciulobis da sxva 

principebis safuZvelze gakeTda varaudi, rom saqarTvelos ekonomikaSi 

kondratievis ori momijnave ciklis "Sexebis" (anu krizisis) wertilad 1990-

iani wlebis Sua periodi SeiZleba CaiTvalos. am varaudis safuZvelze 

SeiZleba gamovitanoT daskvna imis Sesaxeb, rom mimdinare Juglaris cikli 

aris rigiT meore kondratievis ciklis farglebSi. kondratievis ciklis 

pikis faza Seesabameba 2018-2019 wlebs, Sesabamisad, am ciklis dasasruli 

(fskeris faza) mosalodnelia 2040-ian wlebSi. 

rac Seexeba Juglaris cikls, mimdinare ciklis dasasruli 

mosalodnelia 2018-2019 wlebSi, rac imaze metyvelebs rom amJamad 

                                                 
2
 Forecasting a global recession. The Economist. September. 2015. 

http://www.economist.com/blogs/buttonwood/2015/09/economics  
3
 Jay H. Bryson, Erik Nelson. China GDP: Slowdown or Deterioration? 2016, გვ. 2-3 

http://www.economist.com/blogs/buttonwood/2015/09/economics
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vimyofebiT ciklis daRmaval stadiaze. Tumca imis gaTvaliswinebiT, rom 

kondratievis ciklis pikis faza da Juglaris ciklis fskeris faza 

erTmaneTs emTxveva, ciklebis urTierTkavSiris gaTvaliswinebiT, es ar 

gamoiwvevs sagrZnob recesias da es periodi SedarebiT SeumCnevlad 

Caivlis.  

2007-2008 wlebis finansurma krizisma daayena qveynebis mTavrobebis 

winaSe uamravi problema, romelTa gadawyveta dResdReobiT aucilebelia. 

saubaria Tanamedrove sabazro ekonomikis finansuri sistemis prociklur 

xasiaTze, romelic gaxda ganviTarebuli krizisis mTavari gamomwvevi 

faqtori.  

finansuri krizisebi, rogorc wesi, asocirdeba kreditis moculobis 

swraf zrdasTan4. Tumca arsebobs azrTa sxvadasxvaoba imis Sesaxeb, Tu 

romeli indikatori SeiZleba iqnes gamoyenebuli kreditis am zrdis 

Sesafaseblad. sabanko zedamxedvelobis bazelis komitetis (Basel Committee 

on Banking Supervision-BCBS) kvlevebis Tanaxmad, mTliani kreditis GDP-Tan 

Tanafardobis gadaxra misi grZelvadiani trendisgan iTvleba erT-erT 

saukeTeso winmswreb indikatorad, romelic afasebs mosalodneli krizisis 

albaTobas. 

am uaxlesi miRwevebis safuZvelze da warsulis gamocdilebidan 

gamomdinare, Tanamedrove makroekonomikur politikaSi aqcenti keTdeba 

kontrciklurobaze, anu ekonomikuri aqtivobis ryevebis Serbilebaze.  

naSromSi Catarebulma finansuri bazrebis dinamikis kvlevam 

gamoavlina mosalodneli finansuri krizisis saSiSroeba. amis gamo 

aucilebeli gaxda saqarTvelos ekonomikisTvis konkretuli antikrizisuli 

instrumentis SemuSaveba. am mizniT moxda kontrcikluri kapitalis 

buferis ganakveTis gamoTvla, saerTaSoriso meTodologiisa da 

rekomendaciebis safuZvelze. am etapze ar arsebobs saqarTvelosTvis Basel 

III-is moTxovnebis Sesrulebis pirdapiri valdebuleba, Tumca am 

mimarTulebiT kvlevis aqtualoba SemdegiT aixsneba: evrokavSiris 

wevrobisken swrafva garkveul moTxovnebs da valdebulebebs uwesebs 

saqarTvelos, kerZod unda moxdes kanonmdeblobis, monetaruli da 

                                                 
4 Bank for International Settlements, A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems, 
Switzerland, December, 2010 
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fiskaluri politikis koordinireba evropis ZiriTad miznebTan. garda 

amisa, saqarTvelo aris mcire Ria ekonomika, da aseT SemTxvevaSi Cven 

gansakuTrebiT mgrZnobiare varT msoflioSi mimdinare movlenebis mimarT. 

msxvil qveynebSi ganviTarebuli krizisi vnebs mcire Ria ekonomikebs, imis 

miuxedavad, rom maT ar aqvT araferi saerTo krizisis sawyis mizezebTan. 

amitom kontrcikluri kapitalis buferis formirebis gziT SesaZlebeli 

iqneba negatiuri Sedegebis Serbileba an Tavidan acileba.  

kapitalis buferis ganakeTis gamoTvla moxda Semdegi etapebis 

mixedviT: 

1. kreditis saerTo moculobis dinamikuri mwkrivis Sedgena; 

2. kreditis moculobis nominalur mTlian Sida produqtTan 

Tanafardobis gamoTvla; 

3. Tanafardobis grZelvadiani trendis gamoTvla; 

4. kreditis GDP-Tan fardobis Tavisi grZelvadiani trendisgan 

gadaxris gaangariSeba; 

5. miRebuli gadaxris safuZvelze kapitalis buferis ganakveTis 

Sesaxeb gadawyvetilebebis miReba. 

kreditis saerTo moculobis misaRebad, saerTaSoriso rekomendaciebis 

Tanaxmad, gamoyenebul iqna kerZo arasafinanso seqtorisTvis kreditis 

moculoba. is miiReba Semdegi komponentebis SejamebiT: arasafinanso 

(samewarmeo) seqtori, Sinameurneobebi da Sinameurneobebis momsaxure 

arakomerciuli kerZo organizaciebi (sazogadoebrivi organizaciebi).  

saqarTveloSi kreditis moculobis GDP-Tan fardobis dinamikis 

gaTvaliswinebiT, 2015 wlis bolos mdgomareobiT (monacemebis 

xelmisawvdomobis gaTvaliswinebiT) kontrcikluri kapitalis buferis 

ganakveTi unda iyos 0,13%-is doneze, rac niSnavs rom mimdinare etapze 

ekonomikaSi mimdinare procesebi, kerZod ki kreditis moculobis zrda 

moiTxovs damatebiTi kapitalis maragis formirebas, SesaZlo sabanko 

sistemuri krizisis Tavidan acilebis mizniT. es ukanaskneli ki gamowveuli  

iqneba msoflioSi ganviTarebuli movlenebiT. gamovlenili krizisis riski 

moiTxovs, rom Cveni qveynis sabanko sistemis mdgradoba gaizardos 

damatebiTi kapitalis maragis (buferis) Seqmnis gziT. saerTaSoriso 

moTxovnebis Tanaxmad, buferis ganakveTis (saWiroebis SemTxvevaSi) 
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gaaqtiureba unda moxdes 2016 wlidan, da saboloo mniSvnelobis miRweva 

unda moxdes 2019 wlisTvis. wliurad ganakveTis gazrda SesaZlebelia 

proporciulad ganxorcieldes, anu saqarTvelos SemTxvevaSi wliurad 

0.0325%-is odenobiT. es gulisxmobs, rom sabanko sistemis subieqtebma 

riskiT Sewonili aqtivebis (Risk Weighted Assets) maragi wliurad miTiTebuli 

odenobiT unda gazardon, raTa uzrunvelyofili iyos sabanko sistemis 

usafrTxoeba finansuri krizisis ganviTarebis SemTxvevaSi. 

sadisertacio naSromSi siRrmiseulad gamokvleulia ekonomikis 

ciklurobis sakiTxi. ekonomikuri ciklebis kvlevis Sedegad damtkicda am 

Temis aqtualoba ara mxolod msoflios masStabiT, aramed saqarTvelos 

donezec. ekonomikuri ciklebis gamomwvevi mizezebis garda moxda 

makroekonomikur politikaze da zogadad ekonomikur stabilurobaze 

perioduli ryevebis zegavlenis analizi. aseve dadasturda msoflioSi 

mimdinare cikluri procesebis uSualo zegavlena saqarTvelos ekonomikaze 

da SemuSavebul iqna makroprudenciuli politikis konkretuli 

instrumenti. mocemuli kvlevis safuZvelze SesaZlebelia saqarTvelos 

momavali ekonomikuri ganviTarebis Sesaxeb prognozebis gakeTeba, aseve 

ekonomikuri politikis programebis da konkretuli RonisZiebebis 

SemuSaveba. 
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