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თავი 1 

ფესავალი 

საერთაშორისო ვაჭრობასა და ფულთან დაკავშირებული საკითხების შესწავლა ყოველთვის წარმოადგენდა 
ეკონომიკის ყველაზე დინამიურ და ამასთან საკამათო ნაწილს. თანამედროვე ეკონომიკის ანალიზის ბეერი 
ძირითადი საკითხი მე-18 და მე-I9 საუკუნეებში წარმოიშვა და მას შემდეგ მიმდინარეობს კამათი საერთაშორისო 
ვაჭრობისა და მონეტარული პოლიტიკის თაობაზე. არასოდეს ყოფილა საერთაშორისო ეკონომიკის შესწაელა 
ისე მნიშვნელოვანი, როგორც დღეს. საქონლისა და მომსახურების, ვაჭრობისა და ფულის საერთაშორისო 
მიმოქცევის საშუალებით სხვადღასხეა ქვეყნებმა დაამყარეს მჭიდრო ეკონომიკური ურთიერთობები, რის 
გამოც მსოფლიო ეკონომიკა ახლა უფრო სიცოცხლისუნარიანია, ვიდრე ოდესმე. თანამედროვე საერთაშორისო 
ეკონომიკურ ცხოვრებაში მიმდინარე ცვლილებების გაცნობიერება და ანალიზი წარმოადგენს როგორც 
ბისნესის სტრატეგიის, ასევე ეროვნული ეკონომიკური პოლიტიკის შემუსაეების ცენტრალურ საკითხს. 

ეაჭრობის მთავარი სტატისტიკური მონაცემები გვიჩეენებს საერთაშორისო ეკონომიკის მზარდ მნიშეჩნელობას 
ამერიკის შეერთებული. შტატებისათვის. I-I გრაფიკი გეიჩვენებს აშშ-ს ექსპორტისა და იმპორტის წილს 
ერთობლიე შიდა პროდუქტში (ეშ)) I965 წლიდან 1995 წლამდე, რის საფუძველზეც ორი საკითხი იკეეთება: 
პირველი, აშშ-ს ექსპორტის სახით გააქეს თავისი ნაწარმის უმეტესობა და იმპორტის სახით კი შემოაქეს 
იმახე მეტი, რასაც ადღრე მოიხმარდა; 1965 წლიდან 1980 წლამდე ექსპორტისა და იმპორტის წილი ეშა-ში 
გააორმაგდა. მეორე, აშ'მ-ს ვაჭრობა საკმაოდ ცვლადი გამოდგა 1980 წლიდან. 1980 წლიდან 1987 წლამდე 
ექსპორტი, ეშჰ-თან შედარებით, უცებ დაეცა; ეს ცელილება იმპორტს არ განუცდია. 

1987 წლიდან 1991 წლამდე კი პირიქით მოხდა – აღინიშნებოდა ექსპორტის ბუმი და იმპორტის დაცემა, რაც 
გადამწყვეტი აღმოჩნდა აშშ-ს ეკონომიკისათვის. 1980 წლიდან აღნიშნული განსხვავება ექსპორტსა და 
იმპორტს შორის ყეელაზე მწვავე საკითხი იყო აშშ-ს ეკონომიკაში. 

თუ საერთაშორისო ეკონომიკა გადამწყვეტ როლს თამაშობდა აშშ ცხოვრებაში, მით უფრო უდიდესი როლი 
უნდა ჰქონოდა მას სხვა ქვეყნების ეკონომიკისათეის. 1-2 გრაფიკი გვიჩვენებს რამდენიმე ქვეყნის ექსპორტისა 
და იმპორტის წილს ეშპ-ში I994 წელს. აშშ თავისი სიდიდისა და რესურსების მრავალფეროენების გამო 
ნაკლებადაა დამოკიდებული საერთაშორისო ეაჭრობაზე, ვიდრე სხვა ქეეყნები, ე.ი. ამ უკანასკნელთათვის 
საერთაშორისო ეკონომიკა უფრო მნიშენელოვანია, ვიდრე აშშ-სათვის. 

გრაფიკი 1-1 ექსპორტი და იმპორტი, როგორც აშშ-ს ეროვნული შემოსავლის პროცენტი 

ექსპორტი, იმპორტი 
(აშშ-ს ეროენული 
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I%0 წლიდან 1980 წლამღე ექსპორტიცა ღა იმპორტიც, როგორც აშშ-ს შემოსაელის წილი, სტაბილურად 
გაიზარდა. I980 წლიდან ექსპორტი მკვეთრად მერყეობდა. 

წინამდებარე წიგნი წარმოგყიდგენს საერთაშორისო ეკონომიკის ძირითად კონცეფციებს და მეთოდებს, და 
მათ საილუსტრაციოდ იყენებს მსოფლიოს ეკონომიკერ ცხოვრებაში რეალურად მომხდარ ფაქტებს. მე-19 
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საუკუნეში დავიდ რიკარდოს თეორია და უფრო ადრე დაეიდ ჰიუმისეული საერთაშორისო მონეტარული 

ანალისი საკმაოდ მიესადაგება. თაჩამედროყე მსოფლიოს ეკონომიკურ ცხოერებას. ამ ბოლო წლებში 

საურთაშორისო ეკონომიკის სფერომ საკმაოდ დიდი მნიშვნელობა შეიძინა თაეისი ახალი შეხედულებების 

წყალობით სავაჭრო პოლიტიკის, პილიტიკური ეკონომიის, სტრატეგიული ყაჭრობის პოლიტიკის, ვალუტის 

კურსის განსასდვრისა თ'ე მაკროეკონომიკური პოლიტიკის საერთაშორისო კოორდინაციის საკითხებთან 

დაკავშირებით. ჩვენ ვეცადეთ, ყურადღება გაგვემახეილებინა კელევისა თ'ე ანალისის ახალ მიდგომებ'სე და 

არ დაგეიწყებოდა ძველი იდეების საჭიროებაც. 

გრაფიკი 1-2 საერთაშორისო ვაჭრობა უფრო მნიშვნელოვანია სხვა ქვეყნებისათვის, ვიდრე აშშ-სათვის. 

ექსპორტი, იმპორტი 
(ეროვნული შემოსავლის 
პროცენტი) 

   21 0 012 0. 
აშშ იაპონია გერმანია კორეა · ნიღერლანდები 

წ ექსიორტი იმპორტი 

რას ეხება საექრთაშორისო ეპონომიპა? 

საერთაშორისო ეკონომიკა იყენებს ანალიზის იმავე ფუნდამენტურ მეთოდებს, რასაც ეკონომიკის სხვა 
დარგები, რადგან ინდივიდებისა და ფირმების მიზნები და მოქმედება ისეთიეეა საერთაშორისო ეაჭრობაში, 
როგორც ადგილობრიე საქმიანობაში. ესპანური ღვინის გამოჩენა სუფრაზე ლონდონში ისეთივე მოვლენების. 
განეითარებათა წყალობით ხდება, რაც განაპირობებს კალიფორნიული ღეინის გამოჩენას ნიუ-იორკში. 
საერთაშორისო ეკონომიკა მოიცავს სხვადასხვა ინტერესებს – დაკავშირებულს დამოუკიდებელ სახელმწიფოთა 
შორის საერთაშორისო ვაჭრობასა და იჩვესტირებასთან. ესპანეთი და დიდი ბრიტანეთი სუვერენული 
სახელმწიფოები არიან კალიფორნია და ნიუ-იორკი არა. ესპანური ღვინის გადაზიდეა დიდ ბრიტანეთში 
შეიძლება შემცირდეს, თუკი ამ უკანასკნელის მთავრობა განსაზღვრავს ქვოტებს იმპორტზე; იგივე ღვინო 
შეიძლება უცებ გაიაფდეს ბრიტანეთის ბაზარზე, თუკი ესპანური ჰესოს გაცელითი კურსი დაეცემა ბრიტანეთის 
გირვანქა სტერლინგთან შედარებით. ასეთი რამ არ მოხდება აშშ-ს ფარგლებში, სადაც კონსტიტუცია 
კრძალავს შეზღუდვებს ქეეყნის შიგნით ვაჭრობაზე და მიმოქცევაშია მხოლოდ ერთი ვალუტა. 

საერთაშორისო ეკონომიკა ძირითადად იკვლევს სუვერენულ სახელმწიფოებს შორის ეკონომიკური 
ურთიერთობების დროს წარმოშობილ პრთბლემებს, რაც მოიცაეს შეიდ თემას, ესენია: ვაჭრობიდან მიღებული 
მოგება, ეაჭრობის სტრუქტურები, პროტექციონიზმი, საგადამხდელო ბალანსი, გაცვლითი კურსი, საერთაშორისო 
პოლიტიკის კოორდინაცია და კაპიტალის საერთაშორისო ბაჭარი. - 

ვაჭრობილან მიღებული მოგება 

საყოველთაოდ ცნობილია, რომ საერთაშორისო ეაჭრობის ზოგიერთი სახეობა მომგებიანია – არაეინ 

იტყვის, რომ ჩორვეგიამ უნდა მოიწიოს საკუთარი ფორთოხალი. მაგრამ ბეერი სკეპტიკურად უყურებს იმ 
საქონლის იმპორტიდან მიდებ'ელ მოგებას, რომლის წარმოებაც თვითონ ქვეყანას შეუძლია. საერთაშორისო 
ქკონომიკის ყეელა სფეროში ვაჭრობა მნიშენელოვანი ურთიერთობის სასარგებლო ფორმაა, რადგაჩ 
ერთმანეთისათვის საქონლისა და მომსახურების მიყიდეა ყოველთვის მომგებიანია ორიეე მოვაჭრე ქვეყნისათეის. 
საერთაშორისო ვაჭრობის მომგებიანობის დამადასტურებელი გარემოებების სფერო გაცილებით ფართოა, 

ვიდრე ეს ჰგონიათ. მაგალითად, აშშ-ს ბეერი საქმიანი ადამიანი ში'შობს, რომ თუ იაპონიის შრომის 
მწარმოებლერობა გადააჭარბებს აშე-ს შრომის მწარმოებლურობას, ვაჭრობა იაპონიასთან დაა სარალებს ამჟ-ს ეკონომიკას, რადგან ამ უკანასკნელის მრეწველობის ეერც „ერთი დარგი ვერ “შეინარჩუნებს 

კონეურენტუნარიანობას. სოგიერთი პოლიტიკოსი ამტკიცებს, რომ აშშ-ს ეკონომიკა დასარალდა იმ 

ნაკლებგანვითარებულ ქვეყნებთან ეაჭრობის გამო, რომელთა მრეწველობის ნაყოფიერება ჩაკლებ ეფექტურია, 
მაგრამ რომლებსაც ხანდახან შეეძლიათ ითსაჟიანთი საქონელი უფრო დაბალ ფასად გაყიდონ, იმის გამო. 

რომ. ხელფასების დონე. ამ. ქვეყანებში, დაბალია. ეაჭრობის პირველი მოდ აი რომელიც მოცემულია. ამ 
წიგნმი (თავი. 2). გეიჩვენებს, რომ. ორ ქვეყანას შეეილია ურთიერთთან იქაჭროს. ორივე მხარისათვის



მომგებიანად მაშინაც კი. როდესაც ერთ-ერთი მათგანის მრეწველობა 'ეფრო ეფექტურია, ვიდრე მეორისა და 
ეს მეორე ქვეყანი კონკურენციას უწეეს პირველს მხოლოდ დაბალი ხელფასების ხარშსე. ქაჭჯრობა 

უ'სრუნყელეოფს მოგებას ორივე მემთხყეეაში: თუ ქვეყნებს იმ საქონლის ექსპორტის საშუალება მიეცემათ. 
რომლის %არმოებაც მხოლოდ ადგილობრივ რესურსებს მოითხოვს, და იმ საქონლის იმპორტირებითაც. 

რომლის წარმოებას სჭირდება ისეთი რესურსები, რაც აღგილიიბრიე იშვიათობას წარმოადგენს (თავი 4). 

საერთაშორისო ვაჭრობა ქვეყნებს საქონლის წარმოების ვიწრო სპეციალი საციის საშუალებას აძლევს. 

რათა მათ მეტი ეფექტური მედეგი მიიღონ დიდმასშტაბიანი წარმოებიდან (თავი 6). არ ამხოლოდ მატერიალური 

საქონლით ეაჭრობის შედეგად მიიღება სარგებელი: აგრეთვე საერთაშორისო მიგრაცია და საერთაშორისო 

სესხები ხელს უწყობს ურთიერთმომგებიან ვაჭრობას. პირველი ნიშნავს სამუშაო ძალით ვაჭრობას საქონლისა 
და მომსახურების ნაცვლად, და მეორე – არსებულ. საქონელსე ვაჭრობას მომაეალი საქონლის სანაცკელოდ 

(თავი 7). 

ბოლოს შევეხებით რისკიან აქტივებს, როგორიცაა აქციები და ობლიგაციები საერთაშორისო გაცვლა 

მომგებიანი იქნება, თუ თითოეული ქვეყანა მოახდენს თავისი ქონების დივერსიფიცირებას დღა შეამცირებს 
საკუთარი შემოსავლის ცვალებადობას (თავი 21). ეაჭრობის ეს უხილავი ფორმები იწვევს მოგებას, რომელიც 
ისევე რეალერია, როგორც თვით ვაჭრობა, რომლის მეშეეობითაც ლათიჩური ამერიკის ხილი თებერვალში 
ტორონტოში იყიდება. 

იმ დროს, როდესაც ქეეყნის მოგებას განაპირობებს საერთაშორისო ვაჭრობა, მანვე შესაძლებელია დაასარალოს 
გარკვეული ჯგუფები ქვეყნის შიგნით. სხეა სიტყვებით – საერთაშორისო ვაჭრობა ძლიერ გავლენას ახდენს 
შემოსავლის განაწილებასე. ეს პრობლემა ყოველთეის იყო განხილეის საგანი საერთაშორისო ეაჯრობის 
თეორეტიკოსებს შორის. მათ გამოყეეს შემდეგი ძირითადი მოსა'სრებები: 

საერთაშორისო ეაჭრობას შეუძლია საწინააღმდეგოდ იმოქმედოს მფლობელობაზე იმ რესურსების, რაც 
დამახასიათებელია” ისეთი წარმოებებისათვის, რომლებიც კონკურენციას უწევენ იმპორტს, ე-ი. ვერ პოულობენ 
ალტერნატიულ გამოყენებას სხვა მრეწველობაში (თავი 8). 

ეაჭრობას შეუძლია, აგრეთეე, შეცეალოს შემოსაელის განაწილება მუშებსა და კაპიტალის მფლობელებს 
შორის (თავი 4). 

ამ ბოლო მოსასრებამ სასწავლო დაწესებულებებიდაჩ რეალურ სამყაროში გადაინაცვლა და ყველასათეის 
ნათელი გახადა, რომ ჩაკლებკვალიფიციური მუშების რეალ'ერი ხელფასი აშშ-ში იკლებს, მი უხედავად 

იმისა, რომ თეითოჩ ქეეყანა უფრო და უფრო მეტად მდიდრდება. ბევრი თელის, რომ ეს გამოწვე'ულია 
მსარდი საერთაშორისო ვაჭრობით, განსაკუთრებიი) კი დაბალხელფასიანი ქვეყნებიდან სამრეწველო საქონლის 

ექსპორტის სწრაფი სრჯდით. ეს საკითხი მსოფლიოს ეკონომისტების დიდ ინტერესს იწვევს ღა ჩვენც მათ 
მე4 და მე-5 თავებში განეიხილავთ. 

ვაჭრობის სდრუქტურა 

ეკონომისტები არ გაჩიხილავენ საერთაშორისო ვაჭრობის გავლენას სამთავრობო პოლიტიკასე და არც 
ამავე მოავრობის პოლიტიკაში ყაჭრობის მიმართ რეკომენდებულ ცვლილებებს. მათი მისანია, ახსნან 

საერთაშორისო ვაჭრობის სტრუქტურა, ანუ მარტიყად – ვინ ვის რას მიჰყიდის. 

ვაჭრობის სტრუქტურის სოგიერთი ასპექტი ადვილი გასაგებია. ჰავა და რეს'ყრსები ნაოლად მიგვითითებენ, 

რატომ მისდეეს ბრა'სილია ყავის ექსპორტს, ხოლო. საუდის არაბეთი – ნაყთობისას, ვაჭრობის სახეობების 

უმეტესობა ჩამოყალიბებ ელია. რატომ აწარმოებს იაპონია აეტომობილების ექსპორტს მაშინ. როცა აშშ-ს 

თვითმფრინავები გააქვს სახსღვარგარეთ. მე-19 ს, დასაწყისში ინგლისელმა ეკონომისტმა დავიდ რიკარდომ 

შშემოგვთავასა ვაჭრობის განმარტება, როგორც მრომის ნაყოფიერებაში საკჟრთამორისო განსხვავების პირობითი 

ახსნა. ეს ახრი დღესაც რჩება ვაჭრობის არსის გაგების ილიერ არგუმენტად (თავი 2). მე-20 საუკუნეში 

ალტერნატიული მოსა'სრებებიც გაჩნდა. საწინაღმდეგო შეხედულება, თუმც Iყელასე ეფრო გავრცელებული. 

ეაჭრობის სტრ'ექტურას “კავშირებს ურთიერთმოქმედებას ეროენული რესურსების (კაპიტალი, მუშახელი და 

მიVა) 'შესადარის მიწოდებასა და სხვადასხვა საქოჩლის წარმოებაში ამ ფაქტორების გამოყენებას შორის. ეს 

თეორია წარმოდგენილია მე-4 თავში. ამ. ბილოდროინდელი, მცდელობით, შეემოწმებინათ ამ თეორიის 

ჭეშმარიტება, აღმოჩნდა, რომ იგი ჩაკლებ მოქმედია, ყიდრე ფიქრობდნენ. უფრი მოგვიანებით კი სოგიერთმა 

საერთა მორისო ყკრჩომისტმა წამოაყენა თეორიები, რომლებიც გტეთაქა'ხობენ მემთხვევითს, მაგრამ არსებით 

კომპონენტებს საერთა მორისო ვაჭრობის სტრექტ ერაში, რაც მოცემულია მე-0 თავში.



პროტექციონიჭჯყმი 

თუ ეაჭრობიდან მოგების იდეა ყყელასე მნიშვნელოვანი თეორიული კონცეფციაა საერთაშორისო ეკონომიკაში, 
მუდმივი ფარული ომი თავისუფალ ვაჭრობასა და პროტექციონიზმს შორის არის ყველასე მნიშენელოვანი 
პოლიტიკური თემა. მე-I6 საუკუნეში ქვეყნის ხელისუფალნი წუხდნენ საერთაშორისო კონკურენციის გავლენის 
გამო შიღა მრეწეელობის კეთილდღეობაზე და ცდილობდნენ დაეცვათ თავიანთი მრეწველობა უცხოური 
კონკურენციისაგან იმპორტზე შესღუდვების დაწესებით, ან დახმარებოდნენ აღგილობრივ მეწარმეებს მსოფლიო 
კონკურენციაში ექსპორტის სუბსიდირებით. საერთაშორისო ეკონომისტების მისია იყო გაეაჩალიზსებინათ 
ე.წ. პროტექციონისტული ჰოლიტიკის შედეგები, გაეკრიტიკებინაო პროტექციონისმი და ეჩეენებინათ 
თავისუფალი საერთაშორისო ეაჭრობის უპირატესობები. 

პროტექციონიზში განსაკუთრებით ინტენსიურია აშშ-ში იმ მიმართულების გამო, რომელიც ნაჩვენებია I1-! 
გრაფიკზე. მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ ეს ქვეყანა პროპაგანდას უწევდა საერთაშორისო თავისუფალ 
ვაჭრობას მსოფლიოში, რადგან მიაჩნდა, რომ იგი ხელს უწყობდა არა მარტო სახელმწიფოს აყვავებას, 
არამედ მშვიდობასაც მსოფლიოში. აშშ ეკონომიკაში საერთაშორისო ეაჭრობის მნიშვნელობის ზრდასთან 
ერთად გაჩნდა მზარდი ეჭვიც, რომ შესაძლოა უცხოურ კონკურენციას შეემცირებინა სოგიერთი ამერიკელის 
ხელფასი. ამის გამო ტრადიციულმა მიდგომამ თაეისუფალი ეაჭრობის შესახებ მნიშვნელოვანი სეწოლა 
განიცადა. შედეგად მივიღეთ ბუნდოვანი პოლიტიკური სურათი. ერთი მხრიე, აშშ-მ მხარი დაუჭირა ჩრდილო 
ამერიკის თავისუფალი ვაჭრობის შეთანხმებას კანადასა და მექსიკასთან (დამტკიცებულია 1993 წელს) და 
ე.წ. ურუგვაის რაუნდის შეთანხმებას (რომელიც მოიცავს მსოფლიოს უმეტეს ქვეყნებს, ხელმოწერილია 1994 
წელს). შეორე მხრიე, იგივე ქვეყანა უფრო დღა უფრო აგრესიული ხდება -ისეთ სახელმწიფოებთან სავაჭრო 

დავებში, როგორიცაა იაპონია, სამხრეთ კორეა და ჩინეთი; მიუხედავად ამისა, აშკარა პროტექციონისტული 
პოლიტიკური განცხადებები სულ უფრო და უფრო ხშირად გაისმის სხეადასხეა ქვეყნის წამყვანი 
პოლიტიკოსების მხრიდან. 

წიგნის თითქმის მეოთხედი ეძღენება პროტექციონიზმს, როგორც ისტორიული მნიშენელობის მქონეს და 
როგორც მიმდინარე პროცსებთან დაკავშირებულს. წლების განმავლობაში საერთაშორისო ეკონომისტები 
ავითარებდნენ ანალიტიკურ საზღვრებს, რათა გამოეკვეთათ მთავრობის პოლიტიკის შედეგი, რომელიც 
გავლენას ახღენს საერთაშორისო ვაჭრობაშსე. ამ საზღვრებში მოექცა არა მარტო სავაჭრო პოლიტიკის 
შედეგები, არამედ გაკეთდა დანახარჯებისა და მოგების ანალიზი და განისასღვრა კრიტერიუმი – როდის 
კარგია და როდის არა მთავრობის ჩარეეა ეკონომიკაში. ჩვენ წარმოვადგენთ ამ საკითხებს მე-8 და მე-9 
თავებში. 

მსოფლიოში მთავრობები ყოველთეის არ აკეთებენ იმას, რასაც მათგან მოითხოვენ ეკონომისტები დანახარჯებისა 
და მოგების ანალისის საფ'უძეელსე. ეს არ ნიშნავს იმას, რომ ეს ეკონომიკური ანალიზი უსარგებლოა; 
პირიქით, იგი დაგვეხმარება, შევიცნოთ საერთაშორისო სავაჭრო პოლიტიკის ასრი იმის ჩეენებით, ვინ 
იგებს და ვინ კარგავს მთავრობის ისეთი ღონისძიებების გამო, როგორიცაა საიმპორტო ქვოტები და საექსპორტო 
სუბსიდიები. ამ ანალისით აშკარა ხდება, რომ ინტერესების კონფლიქტი ქვეყნებს შიგნით “უფრო 
მნიშვნელოვანია ხოლმე ვაჭრობის პოლიტიკის განსასღერაში, ეიდრე ინტერესთა კონფლიქტი უშუალოდ 
ქვეყნებს შორის. თავები 3 და 4 გეიჩვენებს, რომ ეაჭრობა ძლიერ გავლენას ახდენს ქეეყნებში შემოსაელის 
განაწილებაზე; 9, 10, 1| თავებში მითითებულია შემდეგი – ქვეყნის შიგნით სხეადასხავა ინტერესთა მქონე 
ჯგუფების შესადარისი ძალაუფლება უფრო ხშირადაა ხოლმე საერთაშორისო ვაჭრობის მიმართ მთავრობის 
პოლიტიკის მთავარი განმსასღვრელი ფაქტორი, ეიდრე ზოგიერთი ეროვნული ინტერესის ყოელისმომცველი 
ღონისძიება. 

საგადამხდელო ბალანსი 

1990 წელს იაპონიასა და ბრასილიაში ადგილი ჰქონდა საკმაოდ მნიშენელოვან დადებით სავაჭრო სალდოს; 
ე.ი. თითოეული აწარმოებდა საქონლის უფრო მეტ ექსპორტს, ეიდრე იმპორტს. იაპონიის 56 მილიარდი 
დოლარის დადებითმა სალდომ გამოიწეია სხვა ქვეყნების უკმაყოფილება – ოითქოს, იაპონია მდიდრდებოდა 

მათ ხარჯსე, ბრაზილიის სალდოს კი (რომელიც საკმაოდ აჭარბებდა ბრასილიის ეროვნულ შემოსავალს) 
მოჰყვა თავად ბრასილიელების “უკმაყოფილება, რომ მათ არასამართლიანად მოეპყრნენ. რას ნიშნავს ის, 
რომ – ქვეყანას აქეს დიდი სავაჭრო სალდო ან სავაჭრო დეფიციტი? ამის გასაგებად აუცილებელია ორივე 

მონაცემი განვიხილოთ მოელი მსოფლიოს საერთაშორისო ბარიგებების ფართო კონტექსტში. 

მსოფლიოს დანარჩენ ნაწილთან ქვეყნის გარიგების სააღრიცხვო დოკუმენტებსს ეწოდება საგადამხდელო 
ბალანსი, რომლის ახსნა და მნიშენელობის განსასღერა საერთაშორისო ეკონომიკის მთავარი თემაა. ის 
წამოიწევს ხოლმე საერთაშორისო კაპიტალის მოძრაობის შესახებ მსჯელობათა სხადასხვაობის დროს (თავი 
7), საერთაშორისო გარიგებების თანმხლები ეროვნული შემოსავლის აღრიცხყასთან დაკავშირებით (თავი 12) 
და საერთაშორისო მონეტარული, პოლიტიკის ყოველი ასპექტის განხილვისას (I6-(ა.. 22 თავის ჩათვლით). 

პროტექციონიზმის, თეორიის. მსგაჟსად, საგადამხდელო ბალანსი იქცა აშშ-ს ხელის უფლების პოლიტიკის 
ცენტრალერ საკითალ რაჯგაჩ ქვეყანას, 1982 წლიდან ყოველ. წელს აქვს 'სარმასარი სავაჭრო დეფიციტი. 
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ვალუდის გაცვლითი კურსის განსაზლვრა 

1985 წლის თებერვალში ერთი აშშ დოლარი საერთაშორისო ბასარზე 260 იაპონურ იეჩს უტოლდებოდა; 1988 

წლის იანვარში დოლარი 123 იენის ტოლი იყო. ამ ცვლილებათა შეღეგები საკმაოდ შორს გასცდა ფინანსურ 
ბა'სრებს. 1985 –CVღის თებერეალში სამრეწველო სექტორში იაპონელ მეშას უხდიდნენ ხელფასს იენებით, 
რაც დოლარებით უდრიდა ამერიკელი მუშის ხელფასის ნახევარს. 3 წლის შემდეგ იაპონიისა და აშშ-ს 

ხელფასები თითქმის იგივე იყო. შრომის დანახარჯის უპირატესობით აში თან მიმართებაში და 

დაბალხელფასიანი ქეეყნების (კორეა, ტაივანი) კონკურენციის პირობებში იაპონიის მეწარმეები 50-იან წლებში 
იძულებულნი იყენენ, შეემცირებინათ წარმოება, რამაც გამოიწეია უმუშევრობის მაღალი დონე: ამის 
შემდეგ მათ დაიწყეს ძლიერი ინვესტირება სხვა ქვეყნებში, განსაკუთრებით აშშ-ში. 

ერთ-ერთი მთავარი განსხვავება საერთაშორისო ეკონომიკასა და ეკონომიკის სხვადასხვა სფყროებს შორის 
არის ის, რომ ქვეყნებს აქვთ განსხვავებელი ვალუტა. ჩეეულებრიე, შესაძლებელია ერთი ვალუტის გადაცელა 
მეორე ეალუტაზე (ეს ზოგ ქვეყანაში არაკანონიერად ითვლება), თუმცა ვალუტის შეღარებითი ფასები 
დროთა განმავლობაში შეიძლება შეიცეალოს (როგორც ამას დოლარი-იენის გაცვლითი კურსის მაგალითი 
გვიჩვენებს). 

ვალუტის კურსის განსაზღვრის შესწაელა საერთაშორისო ეკონომიკის შედარებით ახალი ნაწილია. მე-20 
საუკუნის განმავლობაში :·ალუტის კურსი უფრო მეტად განისაზღვრებოდა მთავრობის და არა ბაზრის მიერ. 
პირეელ მსოფლიო ომამდე ქეეყნების უმეტესი ვალუტის ღირებულება დგინდებოდა ოქროსთან მიმართებაში, 
მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ კი უმეტესი ეალუტების განსაზღერა ხდებოდა აშშ დოლართან შეფარდებით. 

საერთაშორისო მონეტარული სისტემის ანალიზი, რომელიც ადგენს ვალუტის კურსს, კვლავ მნიშვნელოვან 
საკითხად რჩება, განსაკუთრებით მას შემდეგ, რაც ევროპის ქეეყნებმა სცადეს, შეექმნათ ფიქსირებული 
კურსის სისტემა ევროპაში. ამ საკითხს 17-18 თავები ეძღვნება. მე-IC= თავში წარმოდგენილია კამათი იმის 

თაობასე, თუ რომყლი სისტემაა უკეთესი: ფიქსირებული თუ მცურაეი; მე-20 თავში განხილულია ევროპის 
მონეტარული სისტემა. მსოფლიოს ვალუტის კურსის მნიშენელოვანი ცვლილებების როლი დროდადრო 

კვლავ აღმოჩნდება ხოლმე საერთაშორისო ეკონომისტების ყურადღების ცენტრში. მე-I3 ლა მე-I6 თავებში 
განხილულია ვალუტის მცურავი კურსის თანამედროვე თყორიები. 

საერთაშორისო პოლიდტიპვის პოორლინაცია 

საერთაშორისო ეკონომიკა მოიცავს სუვერენულ ქეეყნებს, რომელთაგან თითოეული თავისუფალია, აირჩიოს 
საკუთარი ეკონომიკური პოლიტიკა. სამწუხაროდ, ინტეგრირებული მსოფლიო ეკონომიკის პირობებში ერთი 
ქვეყნის ეკონომიკური პოლიტიკა გავლენას ახდენს სხვა ქვეყნების პოლიტიკა'სე. მაგალითად, 1990 წელს 
გერმანიის ბუნდესბანკმა საპროცენტო განაკვეთი გასარდა; ღონისძიებებმა, რომელსაც ის ატარებდა შესაძლო 
ინფლაციის გასაკონტროლებლად, რაც გამოიწვია დასავლეთ და აღმოსავლეთ გერმანიის გაერთიანებამ, 
ხელი შეეწყო რეცესიას დასაელეთ ევროპის დანარჩენ ქეეყნებში. მისნების სხვაობა ხშირად იწვევს ინტერესთა 
კონფლიქტს სახელმწიფოთა შორის. მაშინაც კი, როდესაც მათ მსგავსი მიჭსნები ამოძრავებთ, შეიძლება 

დანაკარგების გამო სირთულეები შეექმნათ, თუ კი ისინი ვერ მოახერხებენ თავიანთი პოლიიტიკის კოორდინებას. 

საერთაშორისო ეკონომიკაში მოავარი პრობლემაა – მიღწეულ იქნეს საერთაშორისო ჰარმონიის მისაღები 
დონე ეაჭრობასა და სხვადასხვა ქეეყნის მონეტარულ პოლიტიკას შორის მთავრობათა ჩარევის გარეშე. 

ბოლო 45 წლის განმავლობაში საერთაშორისო ვაჭრობის პოლიტიკა იმართებოდა საერთაშორისო 
ხელშეკრულებებით, რაც ცნობილია, როგორც გენერალური შეთანხმება ტარიფებსა და ეაჭრობასე (C4IV), 
და მოლაპარაკებებით, რომელიც მოიცავდა ათობით ქვეყანას. ამ სისტემას გაჩვიხილივთ მე-9 თავში და 
ვნახავთ, თუ რა შესაძლებლობანი არსებობსს მსოფლიო ეკონომიკაში საერთაშორისო ვაჭრობისათვის 
განკუთვნილი თამაშის წესების განსახორციელებლად. 

საერთაშორისო ვაჭრობის პოლიტიკის კოოპერირებას თავისი ტრადიცია აქვს, საერთაშორისო 

მაკროეკონომიკური პოლიტიკის კოორდინაცია კი უფრო ახალი საკითხია. მხოლოდ ბოლო რამდენიმე წლის 

განმავლობაში მოახერხეს ეკონომისტებმა მაკროეკონომიკური პოლიტიკის კოორდინაციის თეორიის ზუსტად 

ჩამოყალიბება. საერთაშორისო მაკროეკონომიკური კოორდინაციის მცდელობები თანდათან მატულობს 

მსოფლიო სინამდვილეში. საერთაშორისო მაკროეკონომიკური კოორდინაციის თეორია და გამოცდილება 

განხილულია მე-18 და მე-19 თაგებში. 

საერთაშორისო კაპიტალის ბაზარი 

(970-იან წლებში მოწინავე ქვეყნების ბანკებმა ასესხეს ათობით მილიარდი დოლარი ღარიბ ქვეყნებს, ფირმებსა 
და მთავრობებს, კერძოდ, ლათინურ ამერიკაში. 1982 წელს მექსიკამ გამოაცხადა, რომ მას აღარ შეეძლო 
გადაეხადა ვალი, თუკი არ გატარდებოდა საჭირო ღონისძიებები – კერძოდ, უნდა გადაევაღებინათ ვალი და 

მიეცათ ეალის სარგებლის ნაწილი სესხად; მალე ბრა'სიდიია, არგენტინა და სხვა ქვეყნები მსგავს ყითარება“" 

აღმოჩნდნენ. ბანკების, მთაყრობებისა და ქეყყნების ერთობლიეი მცდელობა, თაყიდან აეცილებინათ მსოყვლირ 

ფინანსური კრისისი, 10982 წელს ნაკლებგანყითარებული ქვეყნების ვა დებთან დაკაყშირებეყლი სიძნელეების 
>. 
ა



გამო, კრახით დასრულდა. 199მ-იანი წლების დასაწყისისათვის უცხოურ ვალებთან დაკაეშირებული კრისისი 
მოულოდჩელად სწრაფად დასრულდა, როდესაც საერთაშორისო ინვესტორებმა დაიწყეს დიდი თანხების 

ჩადება ე.C. "აღმოცენებულ. ბასრებში”, რომლებიც მოიცავდნენ ვალის კრისისის მდგომარეობა“მი მყოფ 

ქვეყნებს. მაგრამ ეს ჯერ კიღევ არ იყო ამ პროცესის დასასრული. 1994 წლის ბოლოს მექსიკა კელავ 
კრისისმა მოიცვა, რამაც ღროებით ხელი შეუშალა ყეელა აღმოცენებული ბასრის ბუმს. ყველა ეს მაგალითი 
გვიჩვენებს, რომ იზრდება საერთაშორისო კაპიტალის ბახრის მნი'შენელობა. 

ჩებისმიერი ეკონომიკის პირობებში არსებობს კაპიტალის ბაზარი. 1960-იან წლებიდან მოყოლებული 
საერთაშორისო ვაჭრობის მსარდ მნიშეჩელობას თან სდევდა ზრდა საერთაშორისო კაპიტალის ბასრისა, 
რომელიც ერთმანეთთან აკავშირებს იჩდიეიდუალური ქვეყნების კაპიტალის ბასრებს. 1970-იან წლებში 
ჩაეთობით მდიდარმა შ'ეააღმოსავლეთის ქვეყნებმა განათავსეს თავიანთი ჩავთ.იბიდან მიღებული შემოსავალი 
ლონდონისა ჯა ნიუ-იორკის ბანკებში, ამ ბანკებმა კი გაასესხეს ეს ფული აზიისა და ლათინჟრი ამყრიკის 
მთავრობებსა და კორპორაციებზე. 1980-იან წლებში იაპონიამ მოახდინა ექსპორტიდან მიღებული ფ'ელის 
ღიდი ჩაწილის დაბანდება აშშ-ში. 

საერთაშორისო კაპიტალის ბასრები განსხვავდებიან ადგილობრივი კაპიტალის ბასრებისაგან. ისინი 
უმკლავღებიან სპეციალურ პირობებს, რასაც ბევრი ქვეყანა თავს ახვევს 'უცხოურ ინვესტიციებს; ისინი 
აგრყთვე სთავაზობენ შესაძლებლიბას, რათა თავიდან იქნეს აცილებული შიდა ბასრებსე შემოღებული 

პირობები. 1960-იანი წლებიდაჩ მოყოლებული შეიქმნა საერთაშორისო კაპიტალის უზსარმასარი ბასრები 
(აღსანიშნავია ლონდონის ევროდოლარის ბაზარი, რომელშიც ყოგელდრიურად მილიარდობით ვალუტა 
იცვლება აშშ-თან შეხების გარეშე). 

საერთაშორისო კაპიტალის ბაზრები ხასიათდება განსაკუთრებელი რისკებით, რომელთაგან ერთ-ერთი 
ეალუტის მერყეობაა. მაგალითად, თუ დოლარი უცებ დაეცემა იაპონურ იენთან მიმართებაში, იაპონელ 
ინეესტორებს, რომლებმაც შეიძიჩეს აშშ ობლიგაციები, კაპიტალის დანაკარგების რისკი არ ასცდებათ. 

მეორე საშიშროებაა ქეეყნის მთავრობისაგან საკუთარი მოვალეობის შეუსრულებლობა, მაგალითად, მან 
შეიძლება უარი თქვას ეალების გადახდაზე (იმიტომ, რომ არ შეუძლია) და თვით კრედიტორებისათვისაც . 
ეფექტური არ იყოს სასამართლოში ჩივილი. 

სადღეისოდ უფრო მეტ ყურადღებას მოითხოვეჩ საქრთაშორისოიო კაპიტალის ბასრების მ'სარდი მნიშვნელობა 
და მათი ახალი პრობლემები, რომელთაც წიგნის ორი თავი ეძღვნება: ერთი ეხება გლობალური აქტივების 
ბა%რების ფუნქციონირებას (თავი 21), ხიალო მეორე – გაჩვითარებადი ქვეყნების საგარეო სესხებს (თავი 22). 

სამრთაშორისო ეკონომიპა: ვა#ჭრობა და ფული 
  

საერთაშორისო ეკონომიკის შესწავლის პროცესი შეიძლება ორ სფეროდ დაიყოს: საუ/რთაშორისო ვაჭრობისა 
და საერთაშორისო ფულის კვლევა. საერთაშორისო ვაჭრობის ანალიზი ყურადღებას ამახვილებს საერთაშორისო 
“ქკონომიკაში რეალურ ან იმ გარიგებებზე, რომლებიც მოიცავენ საქონლის ფიზიკურ მოძრაობას ან ეკონომიკური 
რესურსების რეალურ დაბანდებას. საერთაშორისო ფულის ანალისი კი ეხება დოლარის მონეტარულ 
მხარეს. საერთაშორისო ვაჭრობის მაგალითია კონფლიქტი აშშ-სა და ევროპას შორის იმის გამო, რომ ეს 
უკანასკნელი ახდენს სასოფლო-სამეურნეო პროდუქტების ექსპორტის სუფსიდირებას; საერთაშორისო ფ'ულთაჩნ 
დაკავშირებულია დავა იმის თაობასე – დოლარის უცხოური გაცელის ღირებულება უჩდა ცურავდეს 
თავისუფლად, თუ მისი სტაბილისაცია უნდა ხღებოდეს მთავრობის ჩარევით. 

მსოფლიო სინამდვილეში არ არსებობს გამყოფი ხასი ვაჭრობისა და ეალ'ეტის კვლევის საკითხებს შორის, 

რაკი საერთაშორისო ვაჭრობა მოიცაეს საეალუეტო გარიგებებს, ბევრ სავალუტო მოვლენას თან სდევს 

ეაჭრობისათვის მნიშენელოვანი შედეგები. მიუხედავად. ამისა, განსხვავების დადგენა საერთაშორისო ვაჭრობასა 

და საერთაშორისო ფულს შორის საჭიროა. ამ წიგნის პირველი ნაწილი ეხება საერთაშორისო ეაჯრობას 

(2 და 7 თავების ჩათვლით) და ამასთან ავითარებს საერთაშორისო ვაჯრობის ანალიტიკურ თეორიას. მეორე 
ნაწილში (8-II თავები) წარმოდგენილია ვაჭრობის თეორიები და ეაჭრობის მიმართ სამთაერობო პოლიტიკის 
ანალისი. წიგნის მესამე ნაწილი (12-17 თავები) ეძღენება საერთაშორის) ვალუტის თეორიას; მეოთხე 
ნაწილი (18-23 თაეები) ამ ანალისს საერთაშორისო სავალუტო პოლიტიკასთან მიმართებაში განიხილავს.



1 ნაწილი 

სამრთაშორისო ვა#რობის თეორია 

თავი 2 

შრომის მწარმოებლურობა და ფარდობითი უპირატესობა: 

რიკარდოს მოღელი 

ქვეყნები ებმებიან საერთაშორისო ვაჭრობაში ორი მთავარი მისესის გამო (თითოეული ხელს უწყობს 
ეაჭრობიდან მიღებულ მოგებას): პირველი, ქეეყნები ერთმანეთთან იწყებენ ვაჭრობას მათ შორის არსებული 
განსხვავების გამო. მათ, ინდივიდების მსგავსად, შეუძლიათ ნახონ მოგება საქმის ისე ორგანიზებით, როდესაც 
თითოეული აკეთებს იმას, რისი გაკეთებაც სხვასთან შედარებით უკეთ შეუძლია. მეორე, ქვეყნები მიმართავენ“ 
ურთიერთვაჯრობას, რათა მიაღწიონ მასშტაბის სრდით მიღებულ ეკონომიას წარმოებაში. ეს ჩიშნავს: თუ 
თითოეული ქვეყანა აწარმოებს მხოლოდ 'შმესღუდული რაოდენობის განსაზღვრულ საქონელს, ერთ რომელიმე 

ქვეყანას შეუძლია გამოუშვას სწორედ ეს საქონელი უფრო დიდი მასშტაბით და უფრო ეფექტურად, ვიდრე 
აწარმოოს ყეელანაირი საქონელი ერთად. საერთაშორისო ეაჭრობის მსოფლიო სტრუქტურები ასახავენ ამ 
ორი მოტივის ურთიერთქმედებას. იმისათვის, რომ უკეთ გავიგოთ ვაჭრობის მიზეზები და შედეგები, კარგი 
იქნება, შევხედოთ გამარტივებულ მოდელს, რომელშიც მხოლოდ ერთი ამ მოტივთაგანია წარმოდგენილი. 

მომდევნო ოთხ თავში განხილულია ქყეყნებს შორის განსხეავებანი, როგორც წინაპირობა, რაც დასაბამს 
აძლეეს მათ შორის ვაჭრობის დაწყებას. ეს დაგვეხმარება, გავიგოთ, რატომ არის ვაჭრობა ურთიერთმომგგებიანი. 
მთავარი კონცეფცია ამ ანალი%სისა არის ფარდობითი უპირატესობა, რაც, როგორც გამოცდილება გეიჩვენებს, 
საოცრად მძიმე მისაღებია ბეერი ადამიაჩისათვის. ეკონომისტმა პოლ სამუელსონმა – ჩობელის პრემიის 
ლაურეტმა, რომელმაც განავითარა 3 ღა 4 თავებში განხილული საერთაშორისო ვაჭრობის სტრუქტურები, 
აღწერა ფარდობითი უპირატესობა, როგორც მისთეის ცნობილი ეკონომიკური პრინციპებიდან ყველაზე 
საუკეთესო. 

ამ თავს ჩვენ ეიწყებთ ფარდობითი უპირატესობის სოგადი კონცეფციის გაცნობით. შემდეგ განვიხილაეთ 
სპეციფიკურ მოდელს, თუ როგორ განსასღერაეს ფარდობითი უპირატესობა საერთაშორისო ვაჭრობის 
სტრუქტურებს. 

ფარღობითი უპრატესობის პონცეფცია 

1996 წელს, თითქმის ერთი კვირით ადრე გადამწყვეტ 20 თებერვლამდე, ნიუ-ჰემპშირში რესპუბლიკელების 
პრეზიდენტობის კანდიდატი პატრიკ ბუჩანანი გაჩერდა, რათა ვალენტინის დღის აღსანიშნავად ვარდები 
ეყიდა თავისი მეუღლისათვის. მან ისარგებლა შემთხეევით, სიტყვით გამოვიდა და უკმაყოფილება გამოთქვა 
შეერთებელ შტატებში ყეავილების მსარღი იმპორტის გამო, რაც, მისი აზრით, სამუშაოს გარეშე ტოვებდა 
ამერიკელ მეყვავილეებს. ეს, მართლაც, ასეა: შეერთებული შტატების ზამთრის ბასრის დიდი წილი მარაგდება 
სამხრეთ ამერიკიდან შემოსული ვარდებით. ცუდია ეს თუ კარგი? 

სამთრის ვარდების შემთხეევა შესანიშნავი მაგალითია იმისა. თუ რატომ შეიძლება საერთა მორისო ეაჭრობა 
იყოს მომგებიანი. წარმოიდგინეთ, რა ძნელია მოამარაგო ამერიკელი “რმეყვეარებულები ახალი ვარდებით 
თებერვალში. ყვავილები უნდა გაისარდჯოს სათბ'ერებში, ენერგიის დიდი დანახარჯების, კაპიტალური 
დაბანდებებისა და სხვა დეფიციტუერი რესურსების ხარჯ “სე. ეს ყოველივე განა უკეთესი არ იქნებოდა სხვა 
საქონლის საწარმოებლად გამოყენებულიყო. 'უდაოა, არსებობს ალტერნატივა. იმისათვის, რომ ბაზარი 

მოამარაგოს სამთრის ვარდებით, აშშ-ს ეკონომიკამ 'ენდა აწარმოოს ნაკლები დანახარჯებით სხეა საქონელი, 
მაგალითად, კომპიუტერები. ეკონომისტები ხმარობეჩ ტერმინს ალტერნატიული ღირებულება, მაგალითად, 

ეარდების ალტერნატიული ღირებულება კომპიუტერთან შედარებით არის იმ კომპიუტერების რაოდენობა, 

რომელიც შეიძლება წარმოებული ყოფილიყო რესურსებით, რაც დაიხარჯა იმავე რაოდენობის ვარდების 

მოსაყვანად. 

ეთქვათ, აშშ-ს ახლა მოჰყავს 10 მილიონი ვარდი ვალენტინის დღეს გასაყიდად და რომ მათაე საჭირო 

რესურსები საკმარისი იქნებოდა 100 000 კომპიუტერის საწარმოებლად. ამ 10 მილიონი ვარდის ალტერნატიული 
ღირებულება იქნება 100 000 კომპიუტერი (და პირიქით, თუ მათ ნაცელად იწარმოებოდა კომპიუტერები, 100 

900 კომპიუტერის ალტერნატიული ღირებულება იქნებოდა 10 მილიონი გარდი), 

ეს 10 მილიონი ვარდი შეიძლებოდა მოეყვანათ სამხრე“ი ამერიკაში და მათი ა ღტერნატიული ღირებულება 

კომპიუტერებთან შედარებით ნაკლები იქნებოდა, ვიდრე აშშ-ში – უფრო ადვილია სამთრის ქარდების 

მოყვანა სამხრეთში. სადაც თებერვალ!" კი 'საყფხულივით თბილია, 'უეყრო მეტიც – სამხრეთ ამერიკელი 
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მუშები ნაკლებეფექტურნი არიან, ეიდღრე მათი აშშ კოლეგები, ისეთი საქონლის წარმოებაში, როგორიცაა 

კომპიუტერები, ან'ე კომპიუტერების წარმოებაში გამოყენებული რესურსებით ნაკლებ კომპიუტერს დაამსადებენ 

სამხრეთ ამერიკაში, ვიდრე აშშ-ში. ამგეარად, ალტერნატივა შეიძლება იყოს – სამხრეთ ამერიკაში 10 

მილიონი ეარდის მოყვანა სამთარში 30 000 კომპიუტერის სანაცვლოდ. 

ალტერნატიულ ღირებულებაში არსებული ეს განსხვაეება მსოფლიოში სხვადასხვა ქვეყნებს შორის საქმის 
ურთიერთმომგებიანაღდღ ორგანიზების საშუალებას იძლევა. ღე, აშშ-მ უარი თქვას სამთრის ეარდების 
მოშენებასე და გამოთავისულებული რესურსები მიმართოს კომპიუტერების საწარმოებლად; ამასობაში კი 
სამხრეთ ამერიკამ მიხეღოს აზ ყარდებს ნაცვლად კომპიუტერების წარმოებას. ამის შედეგად წარმოებაში 
მომხდარი ცვლილებები მოცემულია 2-I ცხრილში. 

ნახეთ, რა მოხდა: მსოფლიო აწარმოებს იმავე რაოდენობის ვარდს, რასაც ადრე, მაგრამ უფრო მეტ კომპი'ეტერს 
ამსადებს. წარმოების ამგვარი ორგანი'სება – როდესაც აშშ-ს ყურადღება გადატანილია კომპიუტერებზე, 
ხოლო სამხრეთ ამერიკისა – ვარდებსე, სრდის მსოფლიოს ეკონომიკას. რადგაჩ მსოფლიო მთლიანაღ 
აწარმოებს მეტს, შესაძლებელი ხდება ყველა ადამიანის ცხოვრების დონის ამაღლება. 

საერთაშორისო ვაჭრობა იწვევს მსოფლიო გამოშვების ზრდას, ამის მიზესი არის ის, რომ იგი საშუალებას 
აძლევს თითოეულ ქვეყანას, ღაოსტატდეს იმ საქონლის წარმოებაში, რომელშიც მას შედარებითი უპირატესობა 
აქვს ქვეყანას მაშიჩ აქვს ფარდობითი უპირატესობა ამა თ'ვ იმ საქონლის წარმოებაში, თუ ამ უკანასკნელის 
ალტერნატული ღირებულება სხვა საქონელთან შედარებით უფრო დაბალია ამ ქვეყანაში, ეიდრე სხვაგან. 

ცხრილი 2-1 სავარაუდო ცვლილებები წარმოებაში . 

  

მილიონი ვარდი ათასი კომპიუტერი 
აშშ –10 +100 
სამხრეთ ამერიკა +10 –30 

სულ 0 +70 
  

ჭსემოთ მოტაჩილი მაგალითის მიხედვით, რაკი სამხრეთ ამერიკას აქვს ფარდობითი უპირატესობა ზამთრის 
ვარდებში და აშშ-ს – კომპიუტერებში, ცხოვრების დონე შეიძლება გაუუმჯობესდეს ორივე მხარეს: სამხრეთ 
ამერიკაში, რომელიც ვარდებს აწარმოებს აშშ-ს ბაზრისათვის, და აშშ-ში, რომელიც კომპიუტერებს უშვებს 
სამხრეთ ამერიკის ბაზრისათვის. ჩვენ უკვე გვაქვს წარმოდგენა ფარდობითი უპირატესობისა და საერთაშორისო 
ვაჭრობის შესახებ: ორ ქვეყანას შორის ვაჭრობა მომგებიანი იქნება თუ თითოეული მიმართავს იმ საქონლის 
ექსპორტს, რომელშიც მას ფარდობითი უპირატესობა აქვს. 

ეს შესაძლებლობაა და არა ის, თუ რა შეიძლება რეალურად მოხდეს. მსოფლიოს არა ჰყავს ცენტრალური ორგანო, 
რომელიც გადაწყვეტს – რომელმა ქვეყანამ უნდა აწარმოოს ვარდები და რომელმა კომპიუტერები, რომელმა 
შესთავასოს მომხმარებელს ვარდები ერთგან და კომპიუტერები სხეაგან. საერთაშორისო წარმოებასა და ეაჭრობას 
განისასღვრავს ბაზარი, სადაც მიწოდებისა და მოთხოვნის კანონებია გაბატონებული. არსებობს კი რაიმე მიზეზი 
იმის დაშვებისა, რომ ვაჭრობიდან ურთიერთმოგებიანობის პოტენციალი რეალიზებეუული იქნება, ან არა? დაანებებენ 
თუ არა თავს აშშ ღა სამხრეთ ამერიკა იმ საქონლის წარმოებას, რომელშიც მათ ფარდობითი უპირატესობა აქეთ? 
რეალურად გააუმჯობესებს თუ არა ამ ორ ქვეყანას შორის ეაჭრობა მათი „ცხოვრების დონეს? 

ანალიზის დროს ამ კითხვებზე პასუხის გასაცემისას უნდა ვიყოთ ფრთხილად. ამ თავში ვაგებთ საერთაშორისო 
ეაჭრობის მოდელს, რომელიც პირველად განავითარა ბრიტანელმა ეკონომისტმა დავიდ რიკარდიომ; მანვე 
შემოიტანა ფარდობითი უპირატესობის კონცეფცია მე-19 საუკუნის ღასაწყისში. ეს მიდგომა, რომლის 

მიხედეიოაც საერთაშორისო ვაჭრობა გამოწვეულია მსოფლიოს სხვადასხვა ქვეყანას შორის განსხვავებით 
შრომის მწარმოებლურობაში, ცნობილია როგორც რიკარდოს მოდელი. 

ერთფაქტორიანი ეპონოვმიპა (ანუ ეპონომიკია წარმოების ერთი 
ფაქტორით) · 

საერთაშორისო ვაჭრობის სტრ'ექტურის განსასღერაში ფარდობითი უპირატესობის როლის გაცნობას ეიწყებთ 
იმის გაცჩობიერებით, რომ საქმე გვაქვს ქვეყანასთან (მას პირობითად ვუწოდებთ "ჩვენს ქვეყანას”), რომელსაც 
აქვს წარმოების ერთი ფაქტორი (მოგეიანებით გავაანალისებთ მოდელს, სადაც რამდენიმე ფაქტორია). 
სარმოვიდგიჩოთ, რომ იწარმოება მხოლოდ ორი საქონელი – ღვინი და ყველი. ჩვენი ქვეყნის ეკონომიკის 
ტექნოლოგია შეძლება შეფასდეს თითოეულ მრეწეელობაში შრომის მწარმოებლურობით, რომელიც 
გამოხატულია ტერმინით შრომის დანახარჯები ერთეულ პროდუქციაზე. ეს არის დახარჯული საათების 
რაოდენობა. რომელიც საგიროა ერთი გირვანქა ყველის ან ერთი გალონი ღეინის საწარმოებლად (მაგალითად, 
ერთი საათი ერთი გირყანქა ყველის და 2 საათი ერთი გალონი ღვინის Vარმოებისათვის). “მემდგომში 
შრომის დანახარჯი ღვი აო'სე იქნება მაგ და ყველსე ?,-, ეკონომიკის მოდიანი რეს'ერსები აღინიშნება L-ით., 

8



ფარმოების შესაძლებლობები 

ნებისმიერ ეკონომიკას თავისი შეზღედული რესურსების გამო აქვს სასღვრები, თუე რისი და რამდენის 

წარმოება შეუძლია მას ამასთან ყოყელთეის სახესეა ალტერნატივებიც; ერთი საქონლის წარმოების 
გასასრდელად ეკონომიკამ უნდა დათმოს მეორე საქონლის წარმოება. ეს ალტერნატიეები XL მრუდის სახით 
წარმოდგენილია 2-1) გრაფიკში. მას წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი ეწოდება და გვიჩეენებს ღეინის 
იმ მაქსიმალურ რაოდენობას, რომელიც შეიძლება წარმოებული იქნეს მას შემდეგ, რაც გადაწყდება ნებისმიერი 
რაოდენობის ყველის გამოშვება და პირიქით. 

როდესაც სასესეა წარმოების მხოლოდ ერთი ფაქტორი, მისი შესაძლებლობათა სღვარი უბრალოდ სწორი 
ხასია. ჩვენ შეგვიძლია ვიმსჯელოთ ამ ხასზე შემდეგნაირად: თუ 0„ არის ღვინის წარმოების ოდენობა და 
0, – ყველისა, ღვინის წარმოებაში დახარჯული შრომა იქნება 23,„0,», ხოლო ყეელის წარმოებაში დახარჯული 
შრომა ?,-ლე. წარმოების შესაძლებლობის 'სღვარ“სე შესღუდვები გავლენას ახდენს ეკოჩომიკის რესურსებზე 
(ამ შემთხვევაში შრომით რესურსებზე), რადგან ეკონომიკის მთლიანი შრომის რესურსების მიწოდება არის 
L, შესდუდეები წარმოება%სე განისაზღვრება უტოლობით 

2. 0-+9,, 0, <L 0-ს) 

როდესაც წარმოების შესაძლებლობის ზღვარი სწორხაზოვანია, ერთი გირვანქა ყეელის ალტერნატიული 
ღირებულება (ღეინის სახით) მუდმივია და განსასღვრულია როგორც ღეინის ის ოღენობა, რომელიც 
ეკონომიკამ უნდა დათმოს, რათა აწარმოოს დამატებითი გირვანქა ყველი. ასეთ შემთხვეეეაში მეორე გირვანქის 
წარმოება მოითხოვს მ,- კაც-საათს, თითოეული ეს კაც-საათი თავის მხრივ გამოყენებული იქნება 1/2,,, 
გალონი ღვინის საწარმოებლად. ამგეარად, ყველის ალტერნატიული ღირებულება ღვინოსთან მიმართებაში 
არის მ1,C/ 2,კ. მაგალითად, თე ერთი კაც-საათია საჭირო ერთი გირვანქა ყველის და ორი საათი ერთი 
გალონი ღეინის საწარმოებლად, ყველის ალტერნატიული ღირებულება ღვინოსთან მიმართებაში იქნება 
ერთი მეორედი. როგორც 2-! გრაფიკი გვიჩვენებს, ეს ალტერნატიული ღირებულება ტოლია წარმოების 
შესაძლებლობათა %სღვარის აღმნიშვნელი მრუდის დაქანების აბსოლუტური ღირებულებისა. 

გრაფიკი 2-1 ჩვენი ქვეყნის წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი 

ჩვენს ქვეყანაში 
ლეინის წარმოება 
(0,.) გალონებში 

  

    
ალტერნატიული ღირებულება 
ტოლია მრუდის დაქანების 

“I აბსოლუტური ღირებულებისა 

.% 

CM. ჩვენს ქვეყანაში ყველის 
წარმოება (C,), გირვანქა 

  

I წრფე გეიჩყენებს ჩვეჩ ქეეყანაში ყ7:ე:)ლის შესაძლებელი წარმოების მაქსიმალურ რაოდენობას, რაც 
განპირობებულია ღვინის ნებისმიერი წარმოებით, და პირიქით. 

შესაღარი ფასები ღა მიფოლება 

' წარმოების შესაძლებლობათა სღვარი გვიჩვენებს მრეწეელობის მიერ წარმოებული საქონლის სხვადასხვა 

კომბინირებას. იმის განსასასღყრად, თუ სუსტად რას აVარმოებს ეკონომიკა, ყურადღება უნდა მივაქციოთ 
ფასებს, კერძოდ – თუნდა ვიცოდეთ ერთი საქონლის შესადარი ფასი მეორესთან მიმათებაში. 

კონკურენტულ ეკონომიკაში გადაწყვეტილებები მიწოდების მოცულობა'სე განსასღვრულია ინდივიდების 

მცდელობით, მაქსიმუმამდე გასარდონ თავიაჩთი მოგება. ეკონომიკაში, სადაც შრომა არის წარმოების 

ეროადერთი ფაქტორი, ღვინისა და ყველის მიწოდება განისასღერება მუშახელის გადასვლით დასახელებული 
პროდუქტის წარმოების იმ სექტორში, რომელიც უფრო მეტ ხელფასს გადაუხდის. .. 

ვთქვათ ნ. და Iს არის შესაბამისად ყეელისა და ღეინის ფასები. საჭიროა 8. კაც-საათი ერიი გირყანქა 
ა" “" ' დ 

ყველის საწარმოებ დად. რადგაჩ ერთფაქტორიანი მოდელი მოგებას არ იძ ღევა, საათობრიეი ხელფასი 
L,



ყველის წარმოებაში გაუტოლდება იმის ღირებულებას, რაც მუშას შეუძლია აწარმოოს ერთ საათში – ”« 
8, რადგან ერთი გალონი ღვიჩის საწარმოუბლად. საჭიროა 2?,/ კაც-საათი, საათობრივი ხელფასი ღვინის 

წარმოებაში იქნება ჩ,/9,„. ხელფასები ყველის წარმოებაში უფრო მაღალი აღმოჩნდება, თე ნენა > 2 (მზ, 
ხოლო ხელფასები ღვინის წარმოებაში უფრო მაღალი იქნება, თუ I/ წ. <4, (/მ9,,. რადგან ყველას მო'უნდება 

იმუშაოს იქ, სადაც მაღალი ხელფასია, ეკონომიკა გადავა ყველის წარმოებასე, თუ ჩეჩ.> 3 /ბ?,ა. და 
ღვინის წარმოებაზე. თუ ჩეჩ,< 2, ემ, როდესაც წეჩა, უტოლდება 2,/9,გ-ს ეკონომიკა იწყებს ორივე საქონლის 
წარმოებას. 

რა მნიშვნელობა აქვს 8,/8,, რიცხვს? ეს არის ყველის ალტერნატიული ღირებულება ღვინოსთან მიმართებაში. 
ჩეენ გამოვიყვანეთ ძირითადი პროპორცია ფასებსა და წარმოებას შორის ურთიერთობის შესახებ: ეკონომიკა 
გადავა ყველის წარმოებაზე, თუ ყეელის შესადარი ფასი გადააჭარბებს მის ალტერნატიულ ღირებულებას; 
ის გადავა ღვინის წარმოებაზე, თუ ყველის შესადარი ფასი ნაკლები იქნება მის ალტერნატიულ ღიირებულებაზე. 

საერთაშორისო ვაჭრობის არარსებობის პირობებში ჩვენ ქვეყანას თავად მოუწევს დასახელებული ორივე 
საქონლის წარმოება, მაგრამ მხოლოდ მაშინ, თუ ყველის შეღარებითი ფასი ტოლია მისი ალტერნატიული 
ღირებულებისა. რადგან ალტერნატიული ღირებულება უტოლდება ერთეულ პროდუქტსე შრომის დანახარჯის 
პროპორციას ღვინისა და ყეელის წარმოებაში, შეგვიძლია საერთაშორისო ვაჭრობის პირობებში შევიმ'ეუშაოთ 
ფასების განსასღვრება შრომის ღირებულების მარტივი მოდელით: საერთა შორისო ვაჭრობის არარსებობის 
პირობებში საქონლის შესადარი ფასები უტოლდება მათი შესაბამისი შრომის დანახარჯებს ერთეულ 
პროდუქციაზე. 

ვაჭრობა ერთფაქტორიან მსოფლიოში 
  

ორ ქვეყაჩას შორის ვაჭრობის სტრუქტურისა და ეფექტების აღწერა, როდესაც თითოეულ ქვეყანაში სახეზეა 
წარმოების მხოლოდ ერთი ფაქტორი, მარტივია. მიუხედავად ამ სიმარტივისა, ანალიზის დასკენები შესაძლოა 
გასაკვირიც აღმოჩნდეს და ბევრი ამ დასკვნებიდან მცდარიც კი მოეჩვეჩოს მას, ეისაც არ “უფიქრია 
საერთაშორისო ვაჭრობის შესახებ·ა სინამდეილეში, ვაჭრობის ამ უმარტივესმა მოდელმაც კი “შეიძლება 
შემოგვთავასოს მნიშენელოვანი სახელმძღვანელო დებულებები მსოფლიო მნიშყნელობის ისეთ საკითხებზე, 
როგორიცაა სამართლიანი საერთაშორისო კონკურენცია და სამართლიანი საერთაშორისო გაცელა. 

სანამ ამ საკითხებს განვიხილავდეთ, დავადგინოთ მოდელი: ეთქვათ, ორი ქვეყნიდან ერთ-ერთს დავარქვით 
ჩვენი ქვეყანა, ხოლო მეორეს – უცხოეთი. თითოეულ მათგანს აქვს წარმოების ერთი ფაქტორი (შრომა) და 
შეუძლია გამოუშვას ორი საქონელი: ღვინო და ყველი. როგორც ზემოთ, ჩვენი ქვეყანის მუშახელს აღვნიშნავთ 
L-ით, ხოლო შრომის დანახარჯს ერთეულ პროდუქციაზე ღვინისა და ყველის წარმოებაში შესაბამისად 2, 
და 8, -ით. უცხოეოთისათვის გამოვიყენებთ იმავე სიმბოლოებს, ოღონდ დავუმატებთ ვარსკელავებს. უცხოეთის 
მუშახელი აღინიშნება L"; ხოლო მისივე შრომის დანახარჯები ერთეულ პროდუქტსე ღვინისა და ყეელის 
წარმოებაში – შესაბამისად 2”, ./2”,- და ა.შ. 

სოგადად შრომის დანახარჯები ერთეულ პროდუქტზე შეიძლება ახლდეს ნებისმიერ სტრუქტურას. მაგალითად, 
ჩვენი ქვეყანა უცხოეთთან შედარებით შეიძლება ღვინის წარმოებაში ნაკლებ მწარმოებლური იყოს და 
მეტად მწარმოებლური ყეელის წარმოებაში, ან პირიქით. აქედან ჩეენ შეგეიძლია გამოვიყვანოთ მხოლოდ 
ერთი პირობითი ვარაუდი: 

2, /მ,,, < 2" 72", (2-2) 

2,272, -< მ,/ბ? (2-3) 

დავუშვათ, ერთი გირყანქა ყეელის საწარმოებლად საჭირო შრომის მეფარდება ერთი გალონი. ღეინის 
საწარმოებლად საჭირო შრომასთან უფრო დაბალია ჩვენ ქვეყანაში, ვიდრე უცხოეთში. ე.ი. ჩვენი ქვეყნის 

შესადარი მწარმოებლურობა ყველის წარმოებაში უფრო მაღალია, ვიდრე ეს აღინიშნება ღვინის წარმოებაში, 

ან 

მაგრამ გახსოვდეთ ის, რომ ერთეულ პროდუქციაზე შურომის- დანახარჯების კოეფიციენტი ტოლია ყველის 
ალტერნატიული ღირებულებისა დღეინოსთნ მიმართებაში და ისიც, რომ ჩვენ ფარღობით უპირატესობას 

მივიჩჩევთ სუსტად ასეთ ალტერნატიელ ღირებულებად, ასე რომ, ვარაყდი შესადარი მწარმოებ ღურობის 

შესახებ, რომელიც გამოხატულია (2-2) და (2-3) ტოლობებით, საშუალებას გვაძლევს ვთქვათ: ჩვენ ქვეყანას 

აქვს ფარდობითი უპირატესობა ყველის წარმოებაში. 

ერთი საკითხი ახლავე უჩდა, გამოვყოთ: პირობები, რომლის დროსაც ჩვეჩ ქვეყანას აქვს აღნიშნ'ელი 

“უპირატესობა, მოიცავს “ერომი“ი დაჩახარჯებს ყველა და არა მხოლოდ ორ ერთეულ პროდუქციაზე. ყველის 

წარმოებაში ერთეულ პროდუქციასე მხოლოდ ორი ქვეყნის შრომის დანახარჯების ურთიერთშედარება არ 
კმარა. როდესაც ერი ქეეყანას შეუძლია აწარმოოს რომელიმე საქონელი ჩაკ ღები რომით), ყიდრე მეორეს, 
გამბისბის, რომ პირველ ქვეყანას აქვს აბსოლუტური უპირატესობა საქონლის წარმოებაში (განხილულ მაგალითში 

ში



ჩვენ ქვეყანას აქვს ეს უპირატესობა), მაგრამ მხოლოდ ამით არ შეგვიძლია ვაჭრობის სტრუქტურის განსაზღერა. 

საერთაშორისო ვაჭრობის განხილვისას ერთი ყველაზე მნიშვნელოვანი შეცდომაა ფარდობითი უპირატესობის 

არეევა აბ სოლუტურ უპირატესობაში. 

მოცემული მუშახელის რაოდენობისა და ერთეულ პროდუქციაზე მუშახელის დანახარჯების გათვალისწინებით 

ჩვენ შეგვიძლია დავადგინოთ წარმოების შესაძლებლობათა სღვარი თითოვული ქეეყნისათვის. ეს უკქმე 

ვაჩვენეო ჩეენი ქვეყანისათვის, როდესაც დავხაზეთ MX მრუდი 2-I გრაფიკზე. წარმოების შესაძლებლობათა 
ზსღვარი იქნება ჩLV მრუდი 2-2 გრაფიკ“სე. რადგან წარმოების შესაძლებლობათა ზღერის დაქანება უტოლდება 
ყველის ალტერნატიულ ხარჯს ღვინოსთან მიმართებაში, უცხოეთის "ღვარი უფრო მკვეთრად დაქანებული 

იქნება, ვიდრე ჩვენი ქვეყნისა. 

ვაჭრობის არარსებობის დროს ყველისა და ღვინის შესადარი ფასები თითოეულ ქვეყანაში განისაზღვრება 
ერთეულ პროდუქციასე შრომის დანახარჯით. ჩეენ ქვეყანაში ყველის შესადარი ფასი იქნება: 8,2–9,,, უცხოეთში 
– 8M. 72", · 

საერთაშორისო ვაჭრობაში ფასები არ განისასღვრება მხოლოდ შიდა მონაცემების გათვალისწინებით. თუ 
ყველის შესადარი ფასი უფრო მაღალია უცხოეთში, ვიდრე ჩეენ ქვეყანაში, მაშინ მომგებიანი იქნება ყეელის 
გადასიდვა ამ უკანასკნელიდან უცხოეთში, ხოლო ღვინის შემოტანა ჩვეჩ ქვეყანაში: ე.ი. ჩეენი ქვეყანა 
მიმართავს ყველის ექსპორტს, ხოლო უცხოეთი – ღვინისას; ამით გათანაბრდება შესადარი ფასები. მაგრამ 
რა განსასღერაეს იმ დონეს, რომელ“სეც ეს ფასი დარეგულირდება? 

გრაფიკი 2-2 უცხოეთის წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი 

  

უქზოური ღვინის 
წარმოება (0) 
გალონებში 

L%V2ა, 

+! 
ჩ/- 

I 

LM? უცზოური ყველის 
წარმოება (C,”), 
გირეანქებში 

რადგან უცხო ქვეყჩის ყველის ყრთვულ პროდუქციაზე შრომის დანახარჯი ჩვეჩი ქვეყნისაზე მაღალია 

(საჭიროა გაცილებით მეტი ღვინის ერთეულის დათმობა ყვ;ე)ლის ერთით მეტი ყრთეულის საწარმოებლად) 

მისი წარმოების შესაძლებლობათა სღვარი მკვეთრად დაქანებულია. 

შესალარი ფასის განსაჯლვრა ვაჭრობის შემდეგ 

საერთამორისო ეაჭრობის საქონლის ფასი, სხვა ფასების მსგაესად, განისასღვრება მიწოდებითა და 

მოთხოვნით. ფარდობითი უპირატესობის განხილვისას უნდა გამოვიყენოთ მიწოდება-მოთხოენის ანალიზი. 

ვაჭრობის განხილვისას (მაგ. 8-1| თავები) ყ/ერადღება უნდა გავამახვილოთ მხოლოდ ერთიანი ბასრისათვის 
დამახასიათებელ მიწოდებასა და მოთხოვნაზე. ამის მაგალითად გამოდგება "შემდეგი: შაქარსე აშშ-ის 

იმპორტის ქეოტების ეფექტის შეფასებისას გონივრული იქნება, გამოვიყენოთ ნაწილობრივი თანაფარდობის 
ანალიზი, რაც მოითხოვს ერთიანი ბა'სრის – შაქრის ბასრის შესწავლას. როდესაც ყაანალისებთ ფარდობითი 
უპირატესობას, მნიშენელოვანია, თვალყური ვადევნოთ ბასრებს შორის ურთიერთობას (ჩვენს მაგალითში – 
ღვინისა და ყეელის ბა'სრები). რადგან ჩვენი ქვეყანა მიმართავს ყვ:ელის ექსპორტს მხოლოდ ღვინის იმპორტის 

სანაცელოდ, ხოლო უცხოეთი ეწევა ღვინის ექსპორტირებას ყ/:7ელის სანაცელოდ, არასწორი იქჩება განვიხილოთ 
„ამ ორი პროდ'ექტის ბასრები ერთმანეთისაგან ისოლირებელად. აუცილებელია ზოგადი თანაფარდობის 
ანალიზი, რომელიც ითვალისწინებს ორ ბასარს შორის კაყ'შირს. 

ერთდროულად ორივე ბაზრის მიმართ თვალყურის დევნების ერთ-ერთი საშუალებაა ყურადდღების გამახვილება 
არა მარტო მოთხოყნილი და მიწოდებული ყეელისა თუ ღვინის რაოდენობაზე, არამედ მაოს შესადარის მოთხოვნასა და მიწოდებაზე, ე-. ყეელის მიწოდებული და. მოთხოვნილი რაოდენობა გაყოფილი ღეინის მიწოდებულ» და მოთხოყნილ რაოდენობა“სე. 
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2-3 გრაფიკი გვიჩვენებს მსოფლიოში ყველის მიწოდებისა და მოთხოენის დოჩეს ღვინოსთან მიმართებაში, 
როგორც ყველის ფასს შეფარდებულს ღვინის ფასთან. შესადარი მოთხოვნა გამოსახულია L0 მრუდით; 
შესადარი მიწოდება კი 85 მრუდით. მსოფლიო შოგადი თანაფარდობა მოითხოვს, რომ 'მესადარი მიწოდება 
უტოლდებოდეს შესადარ მოთხოვნას, რის გამოც მსოფლიო შესადარი ფასი დადგინდება L90 და #5 მრუდების 
გადაკვეთაზე. 

2-3 გრაფიკში M5 შესადარი მიწოდების მრუდმა უცნაური ტეხილი ფორმა მიიღო: პორიზონტალური ხაზები 
შეერთდა ვერტიკალური ხაზით. მას შემდეგ, როცა ჩვენ გავიგებთ #5 მრუდის აგების პრინციპს, შეგეეძლება 
გავიგოთ მთლიანი მოდელი. 

C5 მრუდი უპირველესად გვიჩვენებს, რომ წყდება ყველის მიწოდება, თუ მსოფლიო ფასი 98,/9,„- სე ქვემოთ 
ჩამოდის. ვნახოთ, რატომ ხდება ასე. გავიხსენოთ, რომ ჩვენი ქვეყანა გადადის ღვინის წარმოება'სე, როდესაც 
ეჩ. < 9,9, ასევე უცხოეთი გადადის ღვინის წარმოებაზე, როღესაც ე, < 5" /2",,, 22 ტოლობის 
შესახებ მსჯელობის დასაწყისში ჩვენ დავუშვით, რომ 8§,>/2,,,< 2”, /2",,, ასე რომ, როდესაც ყველის შესადარი 
ფასი 9,0/9,,-ზე ქვემოთ დაიწევს, მსოფლიო უარს იტყვის ყველის წარმოება!ე. 

გრაფიკი 23 მსოფლიო შესადარი მიწოდება და მოთხოვნა 

ყველის შესაღარი 
ფასი, ჩიI> 

მტემი 1- – – -––––ი 

  

წი 
    #“-/." 

V 
”
 

    I 
I 

0 L9M- ყველის შესაღარი რაოღენობა, 
LMVბა, (0-+0,'M(0.+0,.") 
  

X090 მრუდი გეიჩვენებს, რომ ყეელზსე მოთხოენა ღვინოსთან შედარებით ყველის ფასის კლებადი 
ფუნქციაა ღვინის კლებად ფ'ენქციასთან შედარებით, ხოლო L5 მრუდი გვიჩვენებს, რომ ყველის 
მიწოდება ღვინოსთან მიმართებაში არის იმავე შესადარი ფასის მსარდი ფუნქცია 

მეორე, როდესაც ყველის შესადარი ფასი ჩაX„ სუსტად 3,V2,, ტოლია, ეიცით, რომ მუშებს ჩვენ ქვეყანაში 
შეუძლიათ ერთნაირად მოიგონ როგორც ყველის, ასევე ღვინის წარმოებით. ასე რომ, ჩვენი ქვეყანა ეცდება, 
გამოუშვას იმ ორი საქონლის ნებისმიერი შესადარი რაოდენობა, რომელიც ქმნის მიწოდების მრუდის 
ჰორიზონტალურ ნაწილს. 

ჩვენ უკეე ვნახეთ, რომ თუ IVL„ 9,/3, „-ს სემოთაა, ჩეენი ქვეყანა დაიწყებს ყველის წარმოებას. თუ IMVL„ 
< 2" /2",, უცხოეთი გააგრძელებს ღვინის წარმოებას. ჩვენი ქვეყანა იწყებს ყველის წარმოებას L/2,- 
რაოდენობით. ასევე უცხოეთი იწყებს L"/2”,,, რაოდენობის ღვინის წარმოებას. ყველის ნებისმიერი შესადარი _ 

ფასის დროს, 98,/8,„-სა ღა 8“, /2', ს შორის აღნიშნული საქონლის შესადარი მიწოდება იქნება: 

0#2,,) / (L”/პ“.,) 2-4) 

როცა I-V. = 2" ბ", „ს, ვიცით, რომ უცხოეთის მუშებისათვის სულერთია, ყველს აწარმოებენ თუ ღეინოს. 
ასე რომ, მიწოდების მრუდის ნაწილი ისეე ჰორიზონტალური იქნება. 

დღა ბოლოს, LVL,, > 2", 8", შემთხვევაში ჩვენი ქვეყანაც და უცხოეთიც დაიწყებს ყველის წარმოებას. 
შეწყდება ღვინის წარმოება და ყველის შესადარი მიწოდება უსასრულოდ გაგრძელდება. 

შესადარი მოთხოვნის 0 მრუდს არ სჭირდება ასეთი ამომწურავი ანალიზი. ქვემოთ დაქანებელი #90 მრუდი 
ასახავს ჩანაცელების ეფექტს. როდესაც ყველის შესადარი ფასი ისრდება, მომხმარებლები ნაკლებ ყველს 
და მეტ ღვინოს შეისყიდიან; ყი. ყველ“სე შესადარი მოთხოვნა ეცემა. 

ყეელის წონასწორული შესადარი ფასი აღინიშნება მიწოდებისა დღა შესადარი მოთხოვნის მრუდების 

გადაკვეთაზე. 2-3 გრაფიკი გვიჩვენებს შესადარი მოთხოენის LV მრუდს. რომელიც კეეთს 5 მრუდს (1) 

წერტილში, სადაც ყველის შესადარი «ასი თაესდება ორი ქყეყნის წინასავაჭრო ფასებს “მორის. ასეთ 
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შემთხვევაში თითოეული ქვეყანა იწყებს იმ საქონლის წარმოებას, რომელშიც მას ფარდობითი უპირატესობა 
აქვს: ჩვენი ქვეყანა აწარმოებს მხოლოდ ყველს, უცხოეთი – მხოლოდ ღვინოს. 

რა არის ამ დასკვნის მნიშვნელობა? თუ ყველის შესადარი ფასი უტოლდება მის ალტერნატიულ ხარჯს ჩვენ 
ქვეყანაში, მის ეკონომიკას არ დასჭირდება არც ღყინის, არც ყველის წარმოება. ფაქტობრიეად, ჩვენი ქვეყანა 
უნდა აწარმოებდეს ორივეს: ცოტა ღვინოს და ცოტა ყველს, რაც გრაფიკში აღინიშნება წერტილზე (2). ამას 
ვასკენით იქიდან, რომ ყველის შესადარი მიწოდება (C”/ წერტილი ჰორისონტალურ ღერძზე) ნაკლებია, ვიდრე 
იმ შემთხევევაში, თუ ჩვენი ქვეყანა მთლიანად იქნებოდა ამ საქმით დაკავებული. მიუხედავად იმისა, რომ 
უცხოეთში ღვინოსთან მიმართებაში ჩ/ჩკყველის წარმოების ალტერნატიული ხარჯის ქვემოთ მდებარეობს, 
უცხოეთი მაინც მთლიანად გადადის ღვინის წარმოებაზე. ქვეყანა გადადის იმ საქონლის წარმოებაზე, 
რაშიც მას შედარებითი უპირატესობა აქვს. 

დავუშვათ, რომ ერთ-ერთი ამ ორი ქეეყნიდან არ არის სრულად სპეციალისებეული დასახელებული საქონლის 
წარმოებაში. ასეთ შემთხვევაში ვაჭრობის შედეგი იქნება ის, რომ საეაჭრო საქონლის (ყველი) ფასი მეორე 
საქონელთან (ღვინო) შეფარდებით ჩერდება ამ ორი ქვეყნის წინასავაჭრო დონეებს “შორის. 

შესაღარი ფასების დაახლოების ეფექტი არის ის, რომ თითოეული ქვეყანა სპეციალდება იმ საქონლის 
წარმოებაში, რომელშიც მას აქვს შედარებით დაბალი შრომის დანახარჯები ერთეულ პროდუქციაზე. ყველის 

შესადარი ფასის სრღდა გამოიწვევს იმას, რომ ჩვენი ქვეყანა გადავა ყველის ინტენსიურ წარმოებაზე, რაც 
აღინიშნება L წერტილში 2-1 გრაფიკზე. უცხოეთში ყეელის შესადარი ფასის დაცემა გამოიწვევს იმას, რომ 

უცხოეთი ღვინის წარმოებას მიუბრუნდება და წარმოების დონე დაფიქსირდება LX" წერტილში 2-2 გრაფიკზე. 

ვა#რობიდან მიღებული მოგება 

ჩვენ დავინახეთ, რომ ქვეყნები, რომელთა მრეწველობების შესადარი შრომის მწარმოებლურობა ერთმანეთისაგან 
განსხვავდება, ოსტატდებიან სხვადასხვა საქონლის წარმოებაში; ორივე ქვეყანა იღებს მოგებას ვაჭრობიდან 
ამ სპეციალისაციის ფარგლებში. ეს ურთიერთმოგება შესაძლოა გამოვიყენოთ ორი ალტერნატიული გზის 
დემონსტრირებისათვის: 

პირველი გსა სპეციალიზაციისა და ვაჭრობის მომგებიანობის საჩვეჩებლად არის ის, რომ უნდა განვიხილოთ 
ვაჭრობა, როგორც წარმოების არაპირდაპირი მეთოდი. ჩვენ ქვეყანას შეუძლია აწარმოოს უშუალოდ ღვინო, 
მაგრამ უცხოეთთან ვაჭრობა საშუალებას აძლევს “აწარმოოს” ღვინო არაპირდაპირ – ანუ ყველი დაამზადოს 
და გაყიდოს ლღყინის შესაძენად. ერთი გალონი ღვინის 'წარმოების” ეს არაპირდაპირი მეთოდი უფრო 
ეფექტურია, ვიდრე პირდაპირი წარმოება. განვიხილოთ სამუშაო საათების გამოყეჩების ორი შესაძლებლობა. 
ერთი მხრიე, ჩვენ ქვეყანას შეეძლო გამოეყენებინა ერთი საათი პირდაპირ, რათა ეწარმოებინა MV2,, გალონი 
ღეინო. და პირიქით, მასვე ერთი საათის გამოეყენებით შეეძლო ეჯარმოებინა M2,„ გირვანქა ყველი. ამ ყეელს 
შემღეგ გაიყიდიდა ღვინოში – | გირვანქა ჩVIV,< 2,7? გალონზე. ასე რომ, ჩვენი პირველი სამუშაო საათი 
მოიგებს (V2,ე) (წიL ს) გალონ ღეინოს. ეს იქნება უფრო მეტი, ვიდრე ერთ საათში წარმოებული ღვინო, 
რადგან 

(1/2,C) (წCL.ა) > V%,, 

VI > 2,7მ,„ (2-5) 

მაგრამ ეს-ესაა ვნახეთ, რომ საერთაშორისო წონასწორობის პირობებში თუ არც ერთი ქვეყანა ერთდროულად 

არ აწარმოებს ორივე საქონელს, 'ენდა გექონდეს წიX„>2,V9,„ ეს გვიჩვენებს, რომ ჩვენ ქვეყანას შეუძლია 
პირდაპირ წარმოებასე უფრო ეფექტური გზა მოძებნოს – დაამსადოს და გაყიდოს ყეელი, შემდეგ შეიძინოს 

ღვინო. ასჟვე უცხოეთს შეუძლია ღვინის წარმოებით და გაყიდვით უფრო მეტი ყველი იყიდოს. ეს არის ერთი 
გსა, თუ როგორ იგებს ორივე ქეეყანა. 

ან 

მეორე გზა, რაც ნათელყოფს ეაჭრობიდან 'უერთიერთმოგებას, არის ის, რომ დავაკვირდეთ, როგორ გავლენას 

ახდენს ვაჭრობა თითოეული ქეეყნის მოხმარების შესაძლებლობაზე. ვაჭრობის არარსებობის პირობებში 
მოხმარებისა და საწარმოო შესაძლებლობები ერთი და იგივეა (წL და ხი"LX 2-4 გრაფიკზე). ვაჭრობის 

პირობებში თითოეულ ეკონომიკას შეუძლია მოიხმაროს მის მიერ უკვე წარმოებული ყველისა და ღვინის 
ნაკრებისაგან „განსხვავებული ამ. ორი საქონლის ნაკრები. საკეჩი მყყყნის მოხმარების შესაძლებლობები 
გამოისახება IL მრუდით 2-4ა გრაფიკზე, უცხოეთის მოხმარე ი ა აღინი შნება (+. მრ'ედით 2-4ბ გრაფიკზე. 

თითოეულ შემთხვევაში ვაჭრობამ გასარდა არჩევანის შესაძლებლობა.



გრაფიკი 2-4 ვაჭრობის პირობებში მოხმარების შესაძლებლობათა ზრდა 

  

ლუინის ღვინის 
რაოლენობა, 0, რაოდუნობა, 0.5 

, დ 

ჩ (ა) » 

ყველის ყველის 

რაღღენობა, 0. რაღღენობა, 0." 
(ა) ჩვენს ქვეყანაში (ბ) უცხო ქვეყანაში 

საერთაშორისო ვაჭრობა შესაძლებლობას აძლევს ჩვენსა და უცხო ქეეყანას მოიხმაროს LXI ან 
C+"ნ+I” ნებისმიერ სამკუთხედებში, რომლებიც ქვეყნების წარმოების შესაძლებლობათა გარეთ 
მდებერეობენ. · 

ციფრობრივი მაგალითი 

ამ ნაწილში ვიყენებთ ციფრობრიე მაგალითს, რათა უკეთესად გავიგოთ ორი მთავარი საკითხი: 

როცა ორი ქეეყანა სპეციალდება იმ საქონლის წარმოებით, რომელშიც მას ფარდობითი უპირატესობა აქვს, 
ორივე ნახულობს მოგებას ვაჭრობიდანრ.ა ფარდობითი უპირატესობა არ უნდა აგვერიოს აბსოლუტურ 
უპირატესობაში ფარდობითი და არა აბსოლუტური უპირატესობა განსაზღვრავს, ვინ უნდა აწარმოოს 
საქონელი. 

ვთქვათ, ჩვენი ქვეყანისა და უცხოეთის ერთეულ პროდუქციაზე შრომის დანახარჯებს წარმოგვიდგენს 2-2 
ცხრილი. 

ცხრილი 2-2 ერთეულ პროდუქციაზე შრომის დანახარჯი 

  

ყველი ღვინო 

ჩვენი ქვეყანა 2,-= 1 სთ. გირეანქაზე 82. ,„= 2 სთ. გირგანქაზე 

უცხოეთი გ" ,.„= 6 სთ. გირვანქაზე 2 ",.=3 სთ. გირვანქასე 

  

- ცხრილიდან ჩანს, რომ ჩვენი ქვეყნის ერთეულ საქონელს აქეს უფრო დაბალი შრომის დანახარჯები და 
უფრო მაღალი შრომის მწარმოებლურობა მრეწველობის ორივე ღარგში. 

ყურადღება გავამახეილოთ ვაჭრობის სტრუქტურაზე. პირველად უნდა განვსასღეროთ ყველის შესადარი 
ფასი ეს... რადგანაც რეალური შესადარი ფასი დამოკიდებულია მოთხოვნაზე, ის უნდა მდებარეობდეს ორ 
ქვეყანაში ყეელის წარმოების ალტერნატიულ ხარჯებს შორის. ჩყენ ქვეყანაში იქნება 8,-=1, რადგანაც 9, 
= 2, ე.ი. აქ ყველის ალტერნატიული ხარჯი ღვინის სახით არის 8, /2,,= V2, იგივე ხარჯი უცხოეთში იქნება, 3", .= 6; 8“,V= 3; ე.ი ყველის ალტერნატი'ელი ხარჯი უდრის 2. მსოფლიო ზოჩასწორობის პირობებში ყველის 
შესადარი ფასი უნდა მდებარეობდეს ორივე ქვეყნის წარმოებათა შეფასებებს შორის. ჩეენ მაგალითში 
ვუშვებთ, რომ მსოფლიო წონასწორობის პირობებში ერთი გირვანქა ყველით შეიძლება ვიყიდოთ ერთი 
გალონი ღეინო (IV L, = I). 

თუ ერთი გირვანქა ყველი გაიყიდება იმავე ფასად, როგორც ერთი გალონი ღვინო, ორივე ქვეყანა ერთნაირად 
შეუდგება მათ წარმოებას. ჩვენ ქვეყანას ერთი გირეანქა ყეელის საწარმოებლად დასჭირდება ნახევარჯერ 
მეტი კაც-საათი, ვიდრე ეს საჭიროა ერთი გალონი ღვინისათვის. მუშები მოიგებენ მეტს ყველის წარმოებით 

და ჩვენი ქეეყანაც დასპეციალდება ამ პროფილით. პირიქით, უცხოეთში ერთი გირვანქა ყველის დასამსადებლად 

ორჯერ მეტი კაც-საათია საჭირო, ვიდრე ერთი გალონი ლღეინის. საწარმოებლად. რითაც აქაერ მუშებს 
შეუძლიათ მოიგონ მეტი და უცხოეთი დასპეციალდება ღვინის ფარმოებაში. 
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ნათელია, რომ სპეციალიზაციის ეს სტრუქტურა იძლევა მოგებას ვაჭრობიდან. პირველად გვინდა გაჩვენოთ, 
რომ ჩვენ ქეეყანას შეუძლია აწარმოოს ღვინო უფრო მომგებიანად – ყველი დაამსადოს და გაყიდოს იგი 

ღვინის საყიდლად, ვიდრე პირდაპირ აწარმოოს იგი. ასეთ დროს აქაური მუშა საათში მხოლოდ V2 გალონ 

ღვინოს გამოუშვებს. იგივე საათი რომ გამოყენებულიყო ერთი გირვანქა ყეელის მისაღებად, რომელიც 

შემდეგ გაიყიდებოდა ერთ გალონ ღვინოდ, ნათელია, რომ ჩვენი ქვეყანა მოგებას მიიღებდა ამ ეაჭრობიდან. 

ასეეე უცხოეთს შეუძლია გამოიყენოს ერთი საათის შრომა I/6 გირვანქა ყველისათვის მაშინ, როცა ერთი 

საათი სჭირდება V3 გალონი ღვინის საწარმოებლად, რომელსაც შემდეგ გაყიდის V3 გირვანქა ყველის 

ფასად. ეს ორჯერ მეტია, ვიდრე ღირებულება, რომელსაც იღებს მოცემელ საათში ყველის პირდაპირი 

დამზადებით. ამ მაგალითის მიხედეით თითოეულ ქვეყანას შეუძლია გამოიყენოს შრომა ორჯერ უფრო 

ეფექტურად, თუკი იგი იყიდის იმას, რაც სჭირდება, იმის სანაცვლოდ, რაც თვითონ უნდა აწარმოოს 

იმპორტისათვის. 

შესადარი ხელფასები 

საერთაშორისო ვაჭრობის შესახებ პოლიტიკურ დისკუსიებში ხშირად ყურადღება მახვილდება სხვადასხვა 
ქვექანაში არსებული ხელფასების განაკვეთების შედარებასე. მაგალითად, აშშ-სა და მექსიკას შორის 
ვაჭრობის ოპონენტები ხაზს 'ესეამენ იმას, რომ მუშები მექსიკაში საათში დაახლოებით 2 ღოლარს იღებენ, 
იმავე სამუშაოს შესრულებაში აშშ-ს მუშა კი იღებს 15 დოლარს. ჩვენ ხემოთ მხოლოდ შევადარეთ ხელფასები 
ორ სხვადასხვა ქვეყანაში, ახლა შესაძლებლობა გვეძლევა, განესასღვროთ – როგორია ხელყასის ნორმა 
ორ ქვეყანაში. 

ზემოთ მოტანილი მაგალითის მიხედვით, რადგანაც ქვეყნები უკვე დასპეციალდნენ, ჩვენ ქვეყანაში ყველა 
მუშა დასაქმებულია ყეელის წარმოებაში და იღებს ერთი გირვანქა ყველის დასამსადებლად საჭირო ერთი 
საათის შრომის ღირებულებას. ასევე, უცხოეთის მუშები აწარმოებენ ღვინოს და იღებენ ერთი გალონი 
ღვინის საწარმოებლად საჭირო სამი საათის შრომის საფასურს (ერთ საათში I3 გალონი). 

ეს რიცხვები რომ გადავიყვანოთ დოლარებში, უნდა ვიცოდეთ ყველისა და ღვინის ფასები. ვთქვათ, ერთი 
გირეანქა ყველისა და ერთი გალონი ღვინის ფასი I2 - 12 დოლარია; ჩვენი ქეეყნის მუშები მიიღებენ 12 
დოლარს საათში, უცხოეთის მუშები – 4 დოლარს საათში. მუშების შესადარი ხელფასი იქნება ის რაოდენობა, 
რომელსაც ერთი ქვეყნის მუშას უხდიან ერთ საათში, შეფარდებულს იმავე რაოდენობასთან. რომელსაც 
იმავე დროში მეორე ქვეყანაში იღებენ. ჩვენი ქვეყანის შესადარი ხელფასი იქნება 3 (სამჯერ მეტი უცხოეთის 

მუშების ანაზღაურებაზე). 

ყურადღება მიაქციეთ, რომ ხელფასის ეს განაკეეთი მდებარყობს ორი ქვეყნის მრეწეელობათა მწარმოებლურობის 
მაჩვენებელთა შორის. ყველის წარმოებით ჩვენი ქეეყანა 6-ჯერ უსწრებს უცხოეთს, ხოლო ღვინის წარმოებით 
მხოლოდ – 15-ჯერ; ამის გამო ხელფასის განაკეეთი სამჯერ მეტია, ვიდრე 'უცხოეთში. ე.ი. შესადარი 
ხელფასი არის მწარმოებლურობის იმ დონეთა შორის, რომელსაც თითოეული ქეჟყანა აღწევს ერთ საქონელზე 
თეითღირებულების უპირატესობით. დაბალი ხელფასის განაკეეთის გამო, უცხოეთს აქვს ოყითღირებ“ეულების 
უპირატესობა ღეინოში, მიუხედავად იმისა, რომ დაბალი მწარმოებლურობა ახასიათებს. ჩვენი ქვეყანა 
ფლობს თვითღირებულების უპირატესობას ყველის წარმოებაში, მიუხედავად მაღალი ხელფასის განაკვეთისა, 
რადგან უფრო მაღალი ხელფასი უფრო მეტს ნიშნავს, ვიდრე აჩახღაურება უფრო მაღალი მწარმოებლურობით. 

ახლა განეიხილეთ საერთაშორისო ვაჭრობის ყველასე მარტივი – რიკარდოს ერთფაქტორიანი მოდელი, 
რომელიც სრულად ეერ გააანალი სებს საერთაშორისო ვაჭრობის მისესებსა და შედეგებს, მაგრამ მისი 
გამოყენებით შესადარი შრომის მწარმოებლურობაზე ყურადღების გამახვილება გამოგვადგება საერთაშორისო 

ვაჭრობის საკითხის განხილვასთან დაკავშირებით. აღნიშნულ ერთფაქტორიან მარტივ მოდელს მივყავართ 
სოგად მცდარ აღქმასთან, რომელიც ეხება ფარდობითი "უპირატესობისა და თავისუფალი ეაჭრობიდან 

მიღებული მოგების ბ'ენებას. ასეთი კონცეფცია ხშირად გვხყდება საერთამორისო ეკონომიკური პოლიტიკის 
განხილვისას. შემდეგ ჩაწილრმი ვეცდებით. შევეხოთ ყველასე უფრო გავრცელებულ მცდარ კონცეფციებს 

ფარდობითი უპირატესობის შესახებ, ოღონდ ჩვენი მოდელის ჭრილში. 

ფვარღობითი უპირარესობასთან არასწორი აღქვა 

ეკონომიკაში საკმაოდ ხშირია გაუგებარი მოსაშსრებანი. პოლიტიკოსები, მეწარმენი და ეკონომისტებიც კი 
აკეთებენ ისეთ განცხადებებს, რომლებიც ვერ უძლებენ ეკონომიკურ ანალიზს. განსაკეეთრებით ეს ჟხება საერთაშორისო ეკონომიკას. გადაშალეთ ყოველკვირე'ელი უერნალ-გასეთები და ა'ეცილებლად ნახაეთ ერთ 
სტატიას მაინც სულელური განცხადებებით საერთაშორისო ვაჭრობასთან დაკავშირებით. განსაკუთრებით 
გავრცელებულია სამი სახის მცდარი აღქმა და ჩვენი მარტივი მოდელი გიჩვენებთ, რატომ არის ის არასწორი. 
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მწარმოებლურობა და პონპკურენტუნარიანობა 

გამონაგონი პირველი: თავისუფალი ვაჭრობა მომგებიანია მხოლოდ მაშინ, თუ თქვენი ქვეყანა იმდენად 
ძლიერია, რომ გაუძლებს უცხოურ კონკურენციას. ეს არგუმენტი საკმაოდ დამაჯერებლად ეჩვეჩება ბევრს. 
მაგალითად, ცნობილმა ისტორიკოსმა ამასწინათ გააკრიტიკა თავისუფალი ვაჭრობა და ასეთი კითხვა 
დასვა: “რა მოხდება, თუ თქვენ არ შეგიძლიათ აწარმოოთ რაიმე 'ვყრო იაფად ან ეფექტურად, ვიდრე ის 
იწარმოება სადმე სხვაგან; მხოლოდ გამუდმებით უნდა ამციროთ შრ(იმის დანახარჯები?” 

ამ შეხედ-ელების ნაკლი ის არის, რომ მას არ ესმის რიკარდოს მოდელის შემდეგი მთავარი აზრი: ვაჭრობიდან 
მოგება დამოკიდებულია უფრო მეტად ფარდობით და არა აბსოლუტურ უპირატესობა'სე. შეიძლება აღმოჩნდეს, 
რომ თქვენს ქვეყანას არ შეუძლია აწარმოოს რაიმე უფრო ეფექტურად, ვიდრე ვინმე სხვას – ე.ი. არ ჰქონდეს 
აბსოლუტური უპირატესობა რაიმე წარმოებაში. რატომაა ეს ასე საგანგაშო? ვაჭრობის ჩვენს მარტივ ციფრულ 
მაგალითში ჩვენ ქვეყანას აქვს უფრო დაბალი შრომის დანახარჯები ერთეულ პროდუქციასე და აქედან 
გამომდინარე უფრო მაღალი მწარმოებლურობა როგორც ღვინის, ასევე ყველის წარმოებაში. როგორც 
სემოთ ეჩახეთ, ორივე ქვეყანამ მოიგო ვაჭრობიდან. 

შეიძლება დავუშვათ, რომ საქონლის ექსპორტირების შესაძლებლობა დამოკიდებულია იმა“სე, აქვს თუ არა 
თქვენს ქვეყანას აბსოლუტური უპირატესობა მწარმოებლუერობაში. მაგრამ ასეთ მაჩვენებლები სხეა ქვეყნებთან 
შედარებით არ არის აუცილებელი პირობა იმისათვის, რომ სახეზე იყოს ამ საქონლის ფარდობითი უპირატესობა. 
იმის მიზეზი, თუ მრეწველობაში აბსოლუტური მწარმოებლურობის უპირატესობა რატომ არ არის აუცილებელი 
კონკურენტული უპირატესობის მოსაპოვებლად, ჩვენს ერთფაქტორიან მოდელში ნაოლად არის წარმოდგენილი: 
მრეწველობის კონკურენტული უპირატესობა დამოკიდებულია არა მხოლოდ მის მწარმოებლურობაზე უცხოურ 
მრეწველობასთან შედარებით, არამედ ადგილობრივი ხელფასის განაკეეთის შეფარდებაზეც უცხოეთის 
ხელფასის განაკვეთთან. ხელფასის განაკვეთი თავის მხრივ დამოკიდებულია შესადარ მწარმოებლურობა“სე 
ქვეყნის სხვა მრეწველობებში. ზემოთ მოცემულ ციფრულ მაგალითში, უცხოეთი ღვინის წარმოების პროფილით 
ნაკლებ ეფექტურია, ვიდრე ჩეენი ქვეყანა. ამიტომ. თავისი ყოვლისმომცველი დაბალი მწარმოებლურობის 
გამო უცხოეთმა უჩდა გასცეს უფრო დაბალი ხელფასები, ვიდრე ჩვენმა ქვეყანამ. ასევე. პიორტუგალიაც, 
აშშ-სთან შედარებით, ღაბალმწარმოებლურობით ხასიათდება, ვთქვათ, ტაჩსაცმლის წარმოებაში, მაგრამ 
რადგანაც პორტუგალიის სხვა მრეწველობებში საერთო მწარმოებლეყრობის დონე უფრო არასახარბიელოა 
და ხელფასებიც უფრო დაბალი, მას მაინც აქვს ფარდობითი "ეპირატესობა ტანსაცმლის წარმოებაში. 

მაგრამ დაბალ ხელფასებზე დაფუძნებული კონკურენტული უპირატესობა გაუმართლებელი ხომ არ არის? 
ბევრი ასეც ფიქრობს; მათი ეს რწმენა განხილულია არასწორი კონცეფციის მეორე მაგალითში. 

ღლატაპი მუშის მტკიცება 

გამონაგონი მეორე. უცხოეთის კონკურენცია, როდესაც ის ეფუძნება დაბალ ხელფასებს, არასამართლიანია 
და ზიანს აყენებს სხვა ქვეყნებს ეს ასრი ხშირად განიხილება, როგორც ღატაკი მუშის მტკიცება;. იგი · 
პოპულარულია მუშათა კავშირებში, რომლებიც ცდილობენ, დაიცვან თავი უცხოეთის კონკურენციისაგან. ამ 

მტკიცების მიმდევარნი ირწმუნებიან, რომ მრეწველობებს არ '·ენდა ჰქონდეთ კავშირი უცხოეთის ისეთ 
მრეწველობებთან, რომლებიც ნაკლებ ეფექტურნი არიან და იხდიან დაბალ ხელფასებს. ეს თეალსასრისი 
ფართოდაა გავრცელებული და მნიშნელოვანი პოლიტიკური ელფერიც შეიძინა. 1993 წელს როს პეროტი – 

მილიონერი და ყოფილი პრეზიდენტობის კანდიდატი, ირწმუნებოდა, რომ თავისუფალი ეაჭრობა აშ'მ-სა და 
მექსიკას შორის, ამ უკანასკნელის გაცილებით დაბალი ხელფასების გამო, გამოიწვევს 'ძლიერ, მაგრამ ფუჭ 
ხმაურს", რადგან აშშ მრეწველობა უკეე სამხრეთით ინაცელებს. იმავე წელს ჯეიმს გოდსმითმა, მილიონერმა, 
ევროპარლამენტის წეერმა. მსგავსი შეხედულებანი შემოგვთავასა თავისი წიგნში “ხაფანგი”, რომელიც 
ბესტსელერად იქცა საფრანგეთში. 

და ისეე ამ მტკიცების შეცდომას ამხელს ჩეენი მარტივი მაგალითი, რ'იმლის მიხედვითაც, ორივე მრეწველობაში 
ჩვენი ქვეყანა უფრო მწარმოებლეერია, ეიდრე 'უცხოეთი, სადაც ღვინის წარმოების დაბალი ფასი მთლიანად 
გამოწვეულია მისი გაცილებით დაბალი ხელფასის განაკვეთით. ასეთი განაკვეთი შეუსაბამოა შეკითხეასთან: 
აქვს თუ არა ჩვენი ქვეყანას მოგება ·აჭრობიდან? პასუხის გასაცემად მნიშენელობა აღარ აქვს, უცხოეთში 
წარმოებული ღვინის დაბალი ღირებულება გამოწვეულია თუ არა მაღალი მწარმოებლურობით და დაბალი 
ხელფასებით. ჩვენი ქვეყნისათვის ყველასე მომგებიანი იქნება ის. რომ უფრო იაფი საკუთარი სამუშაო 

ძალით აწარმოოს ყველი და გაყიდოს ის ღგინო'სე, ვიდრე თეით.ან დაამსადოს ღვინო. 

მაგრამ ეს პროცესი მომგებიანია თუ არა უცხოეთისათვისაც? განა 'ეცნაური არ არის, დაამყარო ექსპორტირება 

დაბალ ხელფასებზე? რა თქმა უნდა, ეს არ არის მისაღები, მაგრამ თავად ასრი, რომ ეაჭრობა კარგია მა'შინ, 
თუ იგი მაღალ ხელფასებს განაპირობებს, ბოლომდე მცდარია.



ექსპლოარაცია 

გამონაგონი სამი: ვაჭრობა ექსპლოატაციას უწევს ქვეყანას და აუარესებს მის მდგომარეობას, თუ მისი 
მუშები იღებენ გაცილებით დაბალ ხელფასებს, ვიდრე მსგავსი მუშები სხვა ქვეყნებში. ეს მტკიცება უფრო 

ემოციურობით არის დატვირთული. მაგალითად, ერთმა მიმომხილველმა ტანსაცმლის საწარმოების მთავარი 

აღმასრ ელებლის 2 მლნ შემოსავალი დაუპირისპირა 0.56 დოლარს საათში, რომელსაც იღებს ამ საწარმოებში 
მომ'ეშავე მუშა. ძნელია, მაღალ ანასღაურებასთან გაათანაბრო მეტისმეტად დაბალი ხელფასები, რომელსაც 

მსოფლიოს მუშების უმეტესობას უხდიან. 

თავისუფალი ვაჭრობის საჭიროებაზე მსჯელობისას მთავარია, ის კი არ ვიკითხოთ – იმსახურებენ თ.ე არა 
დაბალხელფასიანი მუშები მეტ ხელფასს, არამედ: უარესია თუ არა, რომ მათმა ქეეყანამ აწარმოოს ექსპორტი 
დაბალი ხელფასების პირობებში, ვიდრე იმ ხელფასების პირობებში, რაც ექნებოდათ მუშებს, თუ ეს ქვეყანა 
უარს იტყოდა მონაწილეობა მიეღო ე.წ. დამამცირებელ ვაჭრობაში. არ დაგვაეიწყდეს ახეთი კითხვაც: 
არსებობს კი ალტერნატივა? ჩვენი ციფრობრივი მაგალითი ხაზს უსვამს, რომ არავინ იცის დაბალი ხელფასები 

იწეეყს თუ არა ექსპლოატაციას მანამ, სანამ სახეზე არ იქნება ალტერნატივა. ამ მაგალითის მიხედეით, 
უცხოეთის მუშებს 'უეხდიან გაცილებიო ნაკლებს, ვიდრე ჩეენი ქვეყნის მუშებს – ამის გამგონე მიმომხილველი, 
ადვილად წარმოსადგენია, რა გაბრა'სებით წერს დაჩაგრული მუშების ექსპლუატაციის შესახებ. თუ უცხოეთი 
უარს იტყოდა “ექსსპლუატირებული” ყოფილიყო და არ დათანხმდებოდა ჩვენ ქვეყანასთან ვაჭრობას (ან 
მოითხოვდა გაცილებით მაღალ ხელფასებს თავისი ექსპორტის სექტორში, რასაც იგივე ეფექტი ექნებოდა), 
რეალური ხელფასები უფრო დაბალიც კი იქნებოღა: მუშის საათობრივი ხელფასიის მსყიდეელობითი უნარი 
V3-დან V/6 გირვანქა ყველის ფასამდე დაქცემოდა. 

მიმომხილეელს, რომელმაც ერთმანეთთან დააპირისპირა მეწარმისა და მუშის ხელფასები და ერთობ 
აღშფოთებული იყო მუშების სიღარიბის გამო, უნდა ესმოღეს, რომ ექსპორტისა და ეაჭრობის 'ეარყოფით 
უფრო მეტი საღარიბისათვის გაწირავდა მისგან შებრალებულ მუშებს. 

ფარღობითი უპირატესობა მრავალსაქონლიანი მოღელით 
  

„ჩვენს მიერ წარმოდგეჩილ მოდელში მოცემულია ორი სახის საქონლის წარმოება და მოხმარება. გამარტივებული 
ანალიზი საშუალებას იძლევა, შევესოთ ფარდობითი უპირატესობისა და ეაჭრობის ბევრ მნიშენელოვან 
საკითხს. რეალობასთან დასაახლოებლად აუცილებელია გავიგოთ, როგორ ფუნქციონირებს ფარდობითი 
უპირატესობა მოდელში, რომელშიც ორე მეტი საქონელია. 

მოდელის შედლგენა 

ისევ ჩვენი ქვეყანა და უცხოეთი. როგორც ადრე, თითოეულს აქვს წარმოების მხოლოდ ერთი ფაქტორი 
(შრომა) და ეცდება, აწარმოოს M რაოდენობის სხვადასხყა საქონელი. თითოეულ საქონელს I-დან M-მდე 
აღენიშნავთ. 

ქვეყნის ტექნოლოგია შეიძლება აღწერილი იქნას თითოეული საქოჩლის ერთეულ პროდუქციაზე დახარჯული 

შრომის მიხედვით, ე.ი. სამუშაო საათების რაოდენობა, რომელიც საჭიროა მოცემული საქონლის ერთი 
ერთეულის საწარმოებლად. ჩვენ ქვეყანაში კონკრეტელი საქონლის ერთეულ პროდუექციასე დახარჯული 
შრომას აღვნიშნავთ – 8,, სადაც არის რაოდენობა, რომელიც დავუწესეთ ამ საქონელს. თუ ყეელი არის 
საქონელი ნომერი 7, 2, იქნება ერთეულ პროდუქციაზე დახარჯული შრომა ყველის წარმოებაში. ჩვენი 
წესის მიხედვით, უცხოეთის ერთეულ პროდუქციაზე შრომის დანახარჯს აღენიშნავთ შემდეგნაირად – 3»... 

ვაჭრობის გასაანალიებლად კიდევ ერთ ხერხს მიემართავთ. შეგვიძლია გამოვითვალოთ 2)/937”,, აჩუ ჩვენი 
ქვეყნის ერთეულ პროდუქციაზე დახარჯული შრომის შეფარდება უცხოეთის ერთეულ პროდუქციასე დახარჯულ 
შრომასთან. ხერხი მდღგომარეობს შემდეგში: აღინიშნოს საქონელი ისე, რომ რაც უფრო ჯაბალია რიცხვი, 
მით უფრო დაბალი უნდა იყოს შეფარდება. საქონელს შემდეგი რიგითობით ეალაგებთ: 

მ, / 3“,, < „,'ასეაებებებეეიეაბუასსა' მ.კ ბს (2-6) 

შესადარი ხელფასები და სპეციალიზაცია 

ახლა მსად ვართ გაჩნეიხიდ 7 : == ლოთ ვაჯრობის სტრუქტურა, რომელ დამი ებელ ოლი ვენი ქვეყნისა 

და უცხოეთის ს ხელრასების ს შეფარება, ტრუქტუ სხომელიც დამოკიდებ ელია მხოლოდ ჩვენი ქვე 
– ვინ რას აღ არმოებს ე. რადგანაც ყიცით, როგორია ეს წეფარდება, შეგვიძლია განესა'სღერო 

ჩეენ ქვეყანა“ 0 CC) , 'ყეჩ ქვეყანაში ხელფასების ჩ“ირმა ერი) საათ'სე აღენი'მნოთ V-იფ). ხოლიო “ყცხოეთისა, რიოგიორც V#”. მა'შინ 
· « 
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ხელფასების ნორმების შეფარდება იქნება MV/V>. მსოფლიო წარმოების გაჩვირარების Vესი შემდეგშია: 

საქონელი ყოველთვის იწარმოება იქ. სადაც ქველასე იაფია მისი სარმოება. რაკი. 1 საქონლის წარმოების 

ფასი არის ერთეულ პროდუქციასე დახარჯული შრომა გამრავლებული ხელფასის ნორმა'სე, ჩვენ ქეეყანაში 

1 საქონლის წარმოება ეღირება M#ზეც. იმავე საქონლის წარმოების ღირებულება უცხოეთში იქნება MVM2",, . 
უფრო იაფი დაჯდებოდა საქოჩლის წარმოება ჩვენ ქვეყანაში თე, 

' ახე#» Vმ?მ.) <V"2 M 

რომელიც შეიძლება შეიცვალოს შემდეგნაირადაც: 

2"ც > V/V» 

მეორე მხრიე, უფრო იაფი იქჩებოდა საქონლის წარმოება უცხოეთში, თუ 

Vმ,, > V”"2წ,) 

რომელიც შეიძლება შეიცეალოს შემდეგნაირადაც: 

23",, / მ,, < V/V-ვ 

ამგვარად, შეგვიძლია გაჩვგსაზღვროთ განთავსების წესი: ნებისმიერი საქონე ღი, რომლისთეისაც 2", /2,,> V/ 

M-, იზარმოება ჩვენ ქვეყანაში, ხოლო. ნებისმიერი საქონელი, რომლისთვის 3",/ მც < M/M%, წარმოებელი 

იქნება უცხოეთში. 

ჩვენ უკეე დავალაგეთ საქონელი მ,/2+,–ის 'სრღის თანმიმდევრობით (ტოლობა 2-6) სპეციალი საციის ეს 

კრიტერიუმი გვიჩვეჩებს, რომ “კლება” ხდება იმ რიგში, რომელიც განისასღერება ირი ქვეყნის ხელფასების 

განაკვეთის შეფარდებით MVM/M. ყველა საქონელი ამ 'კლების” მარცხნივ, აჩერებს წარმოებას ჩვენ ქვეყანაში, 
ხოლო მარჯენიე მოცემული ყველა საქონელი შეაჩერებს წარმოებას უცხოეთში (შესაძლებელია, ხელფასების 
განაკვეთის შეფარდება უტოლდებოდეს ერთი საქონლის ერთეულ პროდუქციასე დახარჯული შრომას. 

ასეთ შემთხვევაში საქონელი შეიძლება იწარმოებოდეს ორივე ქვეყანაში). 

23 ცხრილი გვთავასობს ციფრობრიე მაგალის, რომელშიც ჩვენი ქვეყანაც და უცხოქოთოიც მოიხმარენ და 

აქვთ შესაძლებლობა, აწარმოონ 5 სახის საქოჩელი: ეაშლი, ბანანი. ფინიკი. ხისილალა და საწებელა. 

ცხრილი 2-3 ჩვენ ქვეყანასა და უცხოეთის ერთეულ პროდუქციაზე შრომის დანახარჯი 
-_ _ _ _ 
      

_–– 

საქონელი ჩვენი ქვეყნის 2. , უცხოური ქვეყნის გ” ,, ადგილიაბრივი მარმოებლ“ერობის 
'ეპირატესობა (24, /2,,) 

ეაშლი I 10 10 

ბანაჩი 5 40 8 

ხისილალა 3 12 4 

ფინიკი 6 I2 2 

საწებელა 12 9 0.75 

ცხრილის მესამე სეეტმი წარმოდგენილია უცხოეთისა და ჩვენი ქვეყნის ერთეულ პროდუქციასე “რომის 
დანახარჯთა 'ურთიერთშეფარსება; რაც გვიჩვენებს ჩვენი ქვეყნის შესადარი მწარმოებლურობის 'ეპრატესობას 

თითოეული საქოჩლის წარმოებაში. დავნომრეთ საქონელი ჩვენ ქვეყანაში მწარმოებლურობის უპირატესობის 
თანმიმდევრობით – 'ედიდესი უპირატესობა აღინიშნება ვაშლის და 'უმცირესი – საწებელას დამ'სადებაში. 

რომელი ქვეყანა რა საქონელს აწარმოებს, დამოკიდებულია მათი ხელფასების განიკვეთის შეფარდება'სჟ. 

ჩვენ. ქვეყანას. ექნება, ფასის. უპირატესობა ნებისმიერი საქონლისათეის. რადგანაც მისი შესადარი 

მწარმოებლურობა უფრო მაღალია. ვიდრე მისი მესადარი ხელფასი, ხოლო “ეცხოეთის უპირატესობა სხვა 
დანარჩენში გამოვლიჩდება. თქ. მაგალითად, ჩვენი ქეეყნის ხელფასის განაკეეთი 5-ჯერ მეტია უცხოურ'სე 

(მოცემ ელი ხელფასების შეფარდება არის 5-1-თან). ეაშლისა და ბანანის წარმოება ჩვენ ქვეყანაში ხელსაყრელია, 
ხოლო ხი სილალის, ფინიკისა და საწებელასი – 'ეცხოეთში. თ'ე ამ ეკაჩასკნელის ხელფასის განაკვეთMე 3- 

ჯერ მეტია ჩვენ ქვეყანაში, ფიქსირებული ანასდაურება, ეს უკანასკნელი აწარმოებს ყამშყეს, ბანანხა, და 
ხისილალას, ხოლო უცხოეთი მხოლოდ ფინიკსა და საწებელის. 

არის იყ არა ახეთი სჰეციალი'საციი მომტებიანი ორივე ქვეყენისათეის. ამას. დავინიხავი. იმავე მეროდის 

საშ'ეალებით, რაც ჟე გამოეიყეჩეთ, როცა ყახილავდით უვალოდ ქვეყანა“!ი საქონლის Vარმთებისათეის 
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სამუშაო ძალის ხარჯის შეფარდებას იმ სამუშაო ძალის ხარჯებიან, რომელიც არაპირდაპირ “აწარმოებს” 

მას ე.ი. სხეა საქოჩელს ამ'ხადუბს და ყიდის სასურველ საქონელზე. თუ ჩვენი ქვეყნის ხელფასის განაკვეთი 

სამჯერ მეტია უცხოეთისა'სე, პირველი მიმართავს ფინიკისა და საწებელის იმპორტს. ერთი ერთეული. 
ფინიკის წარმოება მოითხოეს თორმეტ ერთეულ უცხოეთის სამუშაო ძალას, მაგრამ მისი ღირებულება ჩვენ 
ქვეყანაში სამუშაოს ძალის სახით მოცემულია შეფარდებით – სამი ერთთან; ეს იქნება მხოლოდ 4 კაც- 

საათი (12/3). 4 კაც-საათის ღირებულება ნაკლებია, ვიდრე 6 კაც-საათისა, რომელიც მას დასჭირდებოდა 

ფინიკის საწარმოებლად ჩვენ ქვეყანაში. საწებელისათვის უცხოეთს რეალუეურად აქეს უფრო მაღალი 

მწარმოებლურობა უფრო დაბალ ხელფასთან ერთად; ერთი ერთეული საწებელის შეძენა ვაჭრობის გზით 

ჩვენ ქვეყანას დაუჯდება მხოლოდ 3 კაც-საათი მაშინ. როცა მის ადგილობრივად წარმოებას დასჭირდებოდა 

თორმეტი კაც-საათი. მსგავსი გამოთვლები გეიჩვენებს, რომ ორივე ქყეყანა იგებს; უცხოეთის იმპორტის 

თითოეული საქონელი უფრო იაფი აღმოჩნდება სხეა საქონლის სანაცვლოდ ყიდეით, ვიდრე ადგილობრიე 
წარმოებით, მაგალითად, ერთეული ვაშლის საწარმოებლად საჭირო იქნებოდა უცხოეთის მუშა –ძალის ათი 
საათი; ჩვენი ქვეყნის მუშის I/3 ხელფასის განაკვეთის პირობებშიც კი უცხოეთს დასჭირდება 3 საათის 
შრომა ჩვენი ქეეყნის ერთი ერთეული ვაშლის შესაძენად. აქედან გამომდინარე უბრალოდ ღავუშვით, რომ 

შესადარი ხელფასის ნორმა არის 3. რეალურად როგორ ხდება შესადარი ხელფასის განაკვეთის განსაზღვრა? 

შესაღარი ხელფასის განსაზლვრა მრავალსაქონლიანი მოღელით 

ორსაქონლიანი მოდელით ჩეენ განესასღვრეთ მესადღარი ხელფასები: ჯერ გამოვთვალეთ ჩვენი ქვეყნის 
ხელფასები ყველის დანახარჯების მიხედეით და 'ეცხოეთის ხელფასები ღვინის დანახარჯების მიხედვით, 
შემდეგ ყველის ფასის ღვიჩის ფასთან შეფარდებით გამოვყიყვანეთ ორი ქვეყნის ხელფასის განაკვეთის 

პროპორცია. ვინ რა უჩდა აწარმოოს, განისა'სღვრება მხოლოდ მას შემდეგ. რაც გვეცოდინება შესადარი 
ხელფასის განაკეეთი. მრავალსაქონლიან ეკონომიკაში ხელფასის განსასღვრისათვის საქონელზე მოთხოვნა 

უნდა შევაფარდოთ სამუშაო ძალასე ნაგულისხმევ მოთხოვნას. ეს არის არა მომხმარებელთა ნაწილის 

პირდაპირი, არამედ წარმოქმნილი მოთხოვნა, რომელიც გამომდინარეობს თითოეული ქეეყნის სამუშაო 
ძალის მიერ წარმოებულ საქონელსე მოთხოენიდან. 

როდესაც დასახელებული ორი ქვეყნის ხელფასების პროპორჯ;ია გაიზრდება, ჩვენი ქვეყნის სამუშაო ძალასე 

შესადარი წარმოქმნილი მოთხოვნა შემცირდება ორი მისესის გამო: პირველი, თ.ე აქ სამუშაო ძალა უფრო 

გაძეირდება უცხოეთის სამუშაო ძალასთან შედარებით. წარმოებული საქონლის ფასებიც შედარებით მოიმატებს 
და მსოფლიო მოთხოენა ამ საქონელზე შემცირდება. მეორე. თუ ჩვენ ქვეყანაში ხელფასები გაისრდება, აქ 
უფრო ნაკლები საქონლის წარმოებას ექნება ადგილი, ვიდრე უცხოეთში; ამის გამო გაგრძელდება ჩვენ 
ქვეყანაში სამეშაო ძალა%სე მოთხოვჩის შემცირება. 

ჩვენ შეგვიძლია ნათელეყოთ ეს ორ ეფექტი ციფრობრივი მაგალითის გამოყენებით. ვიწყებთ შემდეგი 
სიტუაციით: დასაწყისში ჩეენი ქვეყნის ხელფასი არის 3.5-ჯერ მეტი უცხოეთის ხელფასთან შედარებით და 
ამ დონეზე აწარმოებს ვაშლს, ბანანსა და ხი სილალას; უცხოეთს რჩება ფინიკისა და საწებელას გამოშვება. 
თუ ჩეენი ქვეყნის შესადარი ხელფასი გაისრდება 4-მდე (ყოქვათ, 3,99-მდე), სპეციალიზაციის სტრ'ექტურა არ 

შეიცვლება. მაგრამ თ'ე ჩვენ ქეეყანაში წარმოებული საქონელი შედარებით გაძვირდება, ამ საქონლ“სე 
შესადარი მოთხოვნა შემცირდება ჩვენი ქვეყნის სამეშაო ძალაზე შესადრ მოთხოვნასთან ერთად. 

ეთქვათ, შესადარი ხელფასები ოდნავ უნდა გაი სარდოს – 3.99-დან 4.01-მდე. ჩვენ ქვეყანაში ეს პროცესი 
გამოიწვევს გადაადგილებას სპეციალისაციის სტრუქტ'ერაში. იმის გამო, რომ ახლა უფრო იაფია ხისილალის 
წარმოება უცხოეთში, ვიდრე ჩვეჩ ქვეყანაში, სპეციალი საცია გადაინაცვლებს ერთი ქვეყნიდან მეორეში. რას 
ნიშნავს ეს ჩვენი ქვეყნის სამუშაო ძალასე შესადარი მოთხოყნისათყის? ეს გულისხმობს შემდეგს – როდესაც 
შესადარი ხელფასი ისრდება 4-სე ცოტა ნაკლებიდან 4-სე ცოტა მეტამდე, შესადარ მოთხოვნაში აღინიშნება 

უცაბედი ვარდნა; ჩვენ ქვეყანაში ხისილალის წარმოება ჩულამდე დაეცემა. ხოლო, უცზოეთი დაიწყებს მის 
დამ'სადებას. თე შესადარი ხელფასი განაგრძობს 'სრდას, ჩვენი ქვეყნის სამუშაო ძალა'სე შესადარი მოთხოვნა 

თანდათან შემცირდება და შესადარი ხელფასის (8) გამო ბანანის წარმოება გადაიჩაცვლებს "უცხოეთში. 

შესადარი ხელფასი განსა სღვრ'ყლია 2-5 გრაფიკში. 2-3 გრაფიკისაგან განსხვავებით. ამ გრაფიკის მრუდებზე 
აღინი შნება საქონლის შესადარი რაოდენობა და საქონლის შესადარი ფასები. სანაცვლოდ ამისა, ის გვიჩვენებს 
სამეშაო ძალის მეფარდებით რაოდენობასა და შესადარი ხელფასის გაჩაკვეთს. ჩვენი ქვეყნის სამუშაო იალა ე სოფლიო მოთხოვნის შეფარდება უცხოეთის მუშახელზე მოთხოვნასთან მოცემულია #9 მრუდით. 
ჩეკჩი ქვეყნის მუმახელის სეფარდება უცხოეთის მეშახელითან ნაჩვენებია §§ მრუდიი. 
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გრაფიკი 2-5 შესადარი ხელფასის განსაზღვრა 

შესადარი ხელფასის 
განაკვეთი, V/V4 

ჩი 

  

    
სამუშაო ძალის 
შესადარი რ-ბა, L/L" 

რიკარდოს მრავალსაქონლიან მოღელში შესადარი ხელფასები განსაზღვრულია სამუშაო ძალის 

წარმოებული შესადარი მოთხოვნის #0 მრუღისა ღა #§ შესაღარი მიწოდების გადაკვეთახე. 

სამუშაო ძალის შესადარი მიწოდება განისაზღვრება ჩვენი ქვეყნისა ღა უცხოეთის სამუშაო ძალის შეფარდების 
ზომით. თუ დავუშვებთ, რომ ხელმისაწვდომი კაც-საათების რაოდენობა არ იცვლება ხელყასებთან ერთად, 
შესადარი ხელფასი გაელენას ვერ მოახდენს სამუშაო ძალის შესადარ მიწოდებაზე და L5 იქნება ვერტიკალური 
ხაზი. მუშახელზე შესაღარი მოთხოენის შესახებ ჩეენი მსჯელობა ხსნის M#0 მრუდის “საფეხურებრივ' 

ფორმას. როდესაც ვზრდით ჩვენი ქვეყნის მუშების ხელფასის განაკვეთს უცხოეთის მუშების ხელფასთან 
შეფარდებით, ჩვენი ქვეყნის წარმოებულ საქონელსა და მუშახელზე მოთხოვნა ერთდროულად მცირდება. 
ამაეე დროს მუშახელსე შესადარი მოთხოენა უცბად დაეცემა. როგორც კი ჩვენ ქეეყანაში შესადარი 
ხელფასის ზრდა გააიაფებს ამ საქონლის წარმოებას უცხოეთში. ასე რომ, მრუდის ნაწილი იცელება – 
ქვემოთ დაქანდება, აქ კი სპეციალი საციის სტრუქტურა უცვლელია და მრუდიც ჰორიზონტალერია, რაკი 
შესადარი მოთხოენა უცებ გადაადგილდება სპეციალისაციის სტრუქტურაში მომხდარი გადანაცელების 
გამო. როგორც გრაფიკზეა ნაჩვენები, ტეხილი მრუდის ეს ჰორიზონტალური ხაზები შეესაბამება შესადარ 
ხელფასებს, რომელიც ათანაბრებს ჩეენი ქვეყნის მწარმოებლურობას უცხოეთთან თითოეული ჭ%ემოთ 
ჩამოთვლილი ხუთი საქონლისათვის. 

წონასწორული შესადარი ხელფასის ნიშნულები აღინიშნება L90V და IL5 მრუდების გადაკვეთის ადგილებზე. 
როგორც ნახასიდან ჩანს, წონასწორული შესადარი ხელფასი არის სამი. ამ ხელფასის პირობებში ჩვენი 
ქვეყანა აწარმოებს ვაშლს, ბანანსა და ხი'ხილალას, უცხოეთი – ფინიკსა და საწებელას. შედეგი დამოკიდებულია 
ქვეყნების შეფარდებით 'ხომასე (რაც განსასღერაეს I5 მრეყსის მდებარეობას) და საქონელ“სე შესადარ 
მოთხოვნაზე (რაც ნიშნავს #0 მრუდის ტეხილ ფორმასა და მდებარეობას). 

ღამატებითი სატრანსპორტოს ხარჯები ლა არასავამ#რო 

საქონელი 

ახლა გავაფართოებთ ჩეენს მოდელს რეალობასთან მიახლოებული კიდევ ერთი საფეხურით და განეიხილაეთ 
სატრანსპორტო ხარჯების ეფექტს. სატრანსპორტო ხარჯები არ ცელის ფარდობითი უპირატესობის-- 
ფუნდამენტურ პრინციჰებს ან მოგებას ვაჭრობიდან. იმის გამო, რომ აღნიშნელი ხარჯები ზღუდავს საქონლისა 
და მომსახურების განვითარებას, მას მაინც აქვს გარკვეული მნიშვნელობა. მსოფლიო ვაჭრობა“სე გავლენას 
ახდენს ისეთი სხვაღასხეა ფაქტორები, როგორიცაა უცხოეთის დახმარება, საერთაშორისო ინეესტირება, 
საგადამხდელო ბალანსი. ჩვენი მრაგვალსაქონლიანი და ერთფაქტორიანი მოდელი გამოგვადგება იმისათვის, 
რომ გავეცნოთ სატრანსპორტო ხარჯების ეფექტს. ' 

ყურადღება მიაქციეთ, რომ მოდელით აღწერილ მსოფლიო. ეკონომიკას ახასიათებს უკიდურესი სპეციალიზაცია. 
მოდელის მიხედეით, თუ ერთ საქონელს ორივე ქვეყანა აწარმოებს, სამაგიეროდ დანარჩენ საქოჩელზე ან 

ჩვენი ქვეყანა სპეციალდება, ან უცხოეთი (და არა ორივე ერთდრო'ელად). 

არსებობს სამი მისესი, რაც ხელს 'ეშლის რეალურ საერთაშორისო ეკონომიკაში უკიდურეს სპეციალი საცის: 

ერთ"სე მეტი საწარმოო ფაქტორის არსებობა ამცირებს სპეციალი საციის ტენდენციას (როგორც ამას 

ირ თავში გჩახავი!). 

ნდახან იცავენ მრეწველობებს 'ეცხოეთის კონკუერეყნცისაგან (განხილულია 8-I1 თავებში); 

I. 

მომდევნო ! 
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31 საქონლისა და მომსახურების ტრანსპორტირება ძვირია (ზოგჯერ იმდენად დიდია, რომ იგი საკმარისია 
სოგიერთი „სამრეწველო ღარგის დასაფინანსებლად). 

მრავალსაქონლიანი მოდელის მაგალითში აღმოვაჩინეთ, რომ შესადარი ხელფასის (3) პირობებში ჩვენმა 

ქეეყაჩამ. შეიძლება აწარმოოს ვაშლი, ბანანი და ხისილალა უფრო იაფად, ვიდრე უცხოეთმა, რომელიც 
თავის მხრიე აწარმოებს ფინიკსა და საწებელას უფრო იაფად, ქიდრე ჩვენი ქვეყანა. სატრანსპორტო ხარჯების 
არარსებობის პირობებში ჩვენი ქვეყანა ეწევა პირეელი სამი საქონლის ექსპორტს ღა უცხოეთი კი – ორი 
საქონლის. იმპორტს. 

დავუშვათ, საქონლის სატრაჩსპორტო ხარჯები არის საწარმო“ ღირებულების 100%. ეს ხელს შეუშლის 
ვაჭრობას. მაგალითად, ჩვენ ქვეყანაში ფინიკის ერთი ერთეულის საწარმოებლად საჭიროა ჩეყნი ქვეყნის 
სამუშაო ძალის 6 საათი ან უცხოეთის სამუშაო ძალის 12 საათი. როდესაც შესადარი ხელფასი 3-ის ტოლია, 
აღნიშნული I2 საათი უტოლდება ჩვენი ქვეყნის სამუშაო ძალის 4 საათს; ტრანსპორტირების ხარჯების 

არარსებობის პირობებში ჩვენი ქვეყანა ეწევა ფინიკის იმპორტს. 100%-იანი ტრანსპორტის ხარჯის დროს მის 
მიერ ფინიკის იმპორტირება გაუტოლდება სამუშაო ძალის 8 საათს. ასე რომ, უკეთესი გსაა – ჩვენმა 
ქვეყანამ თვითონ აწარმოოს ეს საქონელი. | 

სატრანსპორტო ხარჯების შემოტანამ ჩვენს მაგალითში გვიჩეენა შემდეგი: სანამ ჩვენ ქვეყანას ისევ გააქვს 
ვაშლი და ბანაჩი ექსპორტის სახით და შემოაქეს საწებელა იმპორტის სახით, ხი'სილალა ჯა ფინიკი იქცევა 
არასავაჭრო საქონლად, ანუ მას თითოეული ქეეყანა თავისთვის თვითონვე შექმნის. 

სატრანსპორტო ხარჯები ყველა სექტორის საწარმოო ხარჯის ნაწილია. პრაქტიკაში სატრანსპორტის ხარჯები 
ფართო სპექტრითაა წარმოდგენილი. ზოგ ”შემთხვევაში საქონლის ან მომსახურების ტრანსპორტირება 
შეუძლებელია, თუნდაც ისეთი, როგორიცაა თმის შეჭრა და აკტომობილის შეკეთება, არ შეიძლება გახდეს 
საერთაშორისო ყაჭრობის საგანი. ასევე ძალიან მცირე ადგილი უკავია საერთაშორისო ეაჭრობაში ისეთ 
საქონელს, როგორიცაა ცემენტი (ტრანსპორტირებისათვის ხარჯების გაღება არც ღირს, რადგან მისი 
წარმოება ყველგან იაფია). 

მნიშენელოვანია, რომ ქვეყნები თავიანთი შემოსავლის დიდ ნაწილს ხარჯავენ არასაწარმოო საქონელზე. ამ 
საკითხს შევეხებით შემოსავლის საერთაშორისო ტრანსფერტებისა (თავი 5) და საერთაშორისო მონეტარული 
ეკონომიკების განხილვისას. 

ემპირიული ფაქტები რიკარღდღოს მოღელის შესახებ 

საერთაშორისო ვაჭრობის რიკარდოს მოღელი დაგვაფიქრებს ვაჭრობის გამომწეევ მიზეზებზე და იმასე, თუ 

რა გავლენა აქვს მას ქვეყნის კეთილღღეობასე; აჩ როგორ მოერგება ეს მოდელი რეალურ მსოფლიოს: 

აკეთებს თუ არა იგი რეალ'ერი საერთაშორისო ვაჭრობის მიმოქცევის ზუსტ პროგნოზს? 

რიკარდოს მოდელის პროგნოზირება შეიძლება არასწორი გამოდგეს რამდენიმე მისესის გამო: პირველი, 
როგორც არასავასრო საქონელთან დაკავშირებით აღყნიშნეთ, რიკარდოს მარტიეი მოდელის მიხედეით, 
მოსალოდნელია ჟყკიდურესი სპეციალისაცია, მაგრამ მას რეალუერ სამყაროში ვერ ვხედებით. მეორე, რიკარდოს 

მოდელით საერთაშორისო ვაჭრობა გავლენას არ ახდენს რშემოსაელის განაწილებაზე ქყეყნის შიგნით, 

მაგრამ ვარაუდობს, რომ ქვეყნები მოლიანობა”ში ყოველთვის ნახულობენ მოგებას ვაჭრობიდან; პრაქტიკულად 
კი, საერთაშორისო ვაჭრობა ძლიერ გაელენას ახდენს შემოსაელის განაწილებაზე, (იხ, თავი 3). მესამე, 
რიკარდოს მოდელი არ აღიარებს ვაჭრობა“ი ქვეყნებს შორის რესურსების განსხვავების როლს და აქედან 
გამომდინარე, ხელიდან უშვებს ვაჭრობის სისტემის მნიშვნელოვან ასპექტს (იხ. თავი 4). დაბოლოს, რიკარდოს 
მოდელი ჟყარყოფს ვაჭრობაში მასშტაბის სრდით მიღებული ეკონომიის როლს, რაც აუხზსნელს ტოეებს დიდ 
“სავაჭრო დიჩებებს მსგავს ქვეეჩებს შორის (იხ თავი 6). შიუხედავად ამ. ნაკლოვანებებისა, რიკარდოს 
მოდელის ძირითადი პროგნო“სი, რომ ქვეყნებმა 'ენდა, აVარმოონ იმ. საქონლის ექსპორტი, რომელშიც მათი 
მწარმოებლურობა შედარებით მაღალია, დადასტურდა მრავალწლიანი კვლევის შედეგის. 

რიკარდოს მოდელის. გამოცდა ტგაჩხორციელდა მეორე მსოფლიო ომის შემდგომი პერიოდის მონაცემების 
გამოყენებით: შედარებული იქნა ბრიტანეთისა და ამერიკის მწარმოებლურობა და ვაჭრობა. თითქმის ყველა 
სექტორი ბრიტანეთის სამუშაო ძალის მწარმოებლურობა ნაკლები იყო, ყიდრე ამყრიკისა. აქედან გამომდინარე, ამერიკას ჰქონდა აბსოლუტური უპირატესობა. მიუხედავად ამისა. ბრიტანეთის ყოვლისმოზცველი ექსპორტების მოცულობა ისეთივე იყო, როტორიც ამერიკისა. მიუხედავად თაყისი დაბალი აბსოლ'ეტ'ერი მწარმოებლურობისა, ალბათ, არსებობდა სოგიერთი სექტორი, სადაც ბრიტანეთი შედარებითი უპირატესობით ხასიათდებოდა. რიკა რდ "(I-VI 'I(“· ” მ 

ა 
მელაი ე მარს ის მიხედ ვით, ეს იქნებოდა ის სექტორები, სადაც ამერიკის მწარმოებ დურობის უპირატესობა 

26.“ , 
“ ს ხრაფიკი ეყრდნობა რიკარდოს მოდელს, რომელშიც გ 
დ MM ა" სატის ბე ია რალხასნას ჩაშრომიდან (10623 
ილი შედარებულია ბრიტიან 

რ სამოყენებულია მონაცემები ცნობილი. უნგრელი რამან (10 წელს), გრაფიკში 195) წელს ამერიკაში ბრიტანეთის ექსპორტის 
ერმი, სამუშაო. ძალის 'V არმოებსიურობასიან 26 სამრეწეელო  საVარწოს 
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მაგალითზე. მწარმოებლურობის შეფარდება იზომება ჰორიზონტალურ ღერძ'სე, ექსპორტის შეფარდება კი 
ვერტიკალურ ღერძზე. ორივე ღერძს აქვს ლოგარითმული მასშტაბი, რომლის საშუალებითაც ნათელ ს'ურათს 

მივიღებთ. 

გრაფიკი 2ტ მწარმოებლურობა და ექსპორტი 

აშშ/ბრიტანეთის 
ექსპორტის შეფარდება 

  

55124 8 აშშ/ბრიტტანეთის 
მწარმოებლურობის 
შეფარღება 

შეღარებითმა კვლევამ გვიჩვენა, რომ აშშ-ს ექსპორტი უფრო მაღალი იყო ბრიტანეთის ექსპორტთან 
შეღარებით იმ მრეწველობებში, სადაც აშშ-ს უფრო მაღალი შრომის შესადარისი მწარმოებლურობა 

გააჩნღა. თითოეული წერილი აღნიშნაეს სხავღასხეა მრეწველობას. 

რიკარდოს მოდელის მიხედეით, რაც უფრო მაღალია შესადარი მწარმოებლურობა ამერიკის მრეწველობაში, 
მით უფრო მეტია მისი ექსპორტი, ვიდრე დიდ ბრიტანეთში. ამას გვიჩვენებს 2-6 გრაფიკიც. რომლის 
მონაცემები ადასტურებს, რომ ვაჭრობა დამოკიდებულია ფარდობითი და არა აბსოლუტურ უპირატესობასე. 
გრაფიკის მიხედვით, აშშ-ს მრეწველობას გაცილებით მაღალი – საშუალოდ ორჯერ მეტი შრომის 
მწარმოებლურობა ახასიათებდა, ვიდრე ბრიტანეთის მრეწეელობას. ყველაზე გავრცელებულ მცდარ კონცეფციას, 
რომ ქვეყანას შეუძლია იყოს კონკურენტული მხოლოდ მაშინ, თუე მას შეუძლია მიესადაგოს სხვა ქვეყნების 
მწარმოებლურობას, მოჰყეება იმის პროგნოზი, რომ აშშ-ს აქვს ექსპორტის 'უპირატესობა საკუთარ სა'სღვრებს 
მიღმა. რიკარდოს მოდელი გვიჩვენებს, რომ უცხოეთთან შედარებით, საკუთარ მრეწეელობაში მაღალი 
მწარმოებლურობის პირობებში არ არის საკმარისი, ქვეყანამ შეეძლოს თავისი მრეწველობის პროდუქციის 
ექსპორტირება; შესადარი მწარმოებლურობა უნდა იყოს მაღალი შეფარღებით სხვა სექტორების 
მწარმოებლურობასთან. აშშ-ს მწარმოებლურობამ გადააჭარბა ბრიტანეთისას 26 სექტორში (2-6 გრაფიკში 
აღნიშნულია წერტილებით), საზღვრები მერყეობს 1I - 366%-მდე. 12 სექტორში ბრიტანეთი რეალურად 
ეწეოდა უფრო მეტ ექსპორტს, ვიდრე აშშ. ერთი შესედვითაც ჩანს, რომ აშშ-ს ექსპორტი აჭარბებს დიდი 
ბრიტანეთის ექსპორტს მხოლოდ იმ მრეწველობებში, სადაც აშშ-ს მწარმოებლურობის უპირატესობა 2- 
1–თან შეფარდებაზე მეტი იყო. 

მსოფლიო ვაჭრობის ზრდა და ეროვნული ეკონომიკის სპეციალიზაცია ნიშნაგს, რომ არ გვექნება შესაძლებლობა 
დავიჩახოთ, რომელი ქეეყნებია წარუმატებელი. 1990-იან წლებში ქვეყნები ხშირად არ აწარმოებდნენ საქონელს, 
რომელშიც მათ არ ჰქონდათ ფარდობითი 'ეპირატესობა, ასე რომ, არ არსებობს გზა მათი მწარმოებლ'ერობის 
გაზომვისათეის ამა თუ იმ სექტორში. მაგალითად, ბევრი ქვეყანა არ უშვებს თვითმყრინავებს, ამიტომაც არ 
არსებობს მონაცემები, რათა შეფასდეს ერთეული თვითმფრინავის წარმოებასე დახარჯული შრომა. ქვეყნებს 
შორის შრომის მწარმოებლურობაში განსხვავება მნიშვნელოვან როლს თამაშობს მსოფლიო ვაჭრობის 
განსაზღვრაში. ასეთი დიდი განსხეავებები არსებობს ქვეყნებს შორის და მრეწეელობაში მნიშვნელოვანი 
ცვლილებებიც მწარმოებლურობის განსხვავებების საფუძველზე ხდება. მაგალითად, ერთი გამოკვლევიდან 
ადღგინდა, რომ 1990 წელს შრომის საშუალო მწარმოებლურობა იაპონიის მრეწველობაში 20-ით დაბალი ღადგინდ ელ ყალ ეალუე ლ 

იყო, ეიდრე აშშ-ში. მაგრამ აგტომობილებისა და ავტონაწილების მრეწველობაში იაპონიის წარმადობა 16- 

დან 24%-მდე იყო გაზრდილი, ვიდრე აშშ-ში. ამით აიხსნება იაპონიის მანქანების მძლავრი ექსპორტი აშუ- 

ში. აშკარაა ვაჭრობის სტრუქტურა 'რეებრალოდ აირეკლავს აბსოლუტურ უპირატესობას. იაპონიას აქვს 

ყველასე მაღალი მწარმოებლერობა და არის მსოფლიოს.უდიდესი ექსპორტიორი. ფარდობითი უპირატესობის 
პრინციპი შეიძლება ნათლად ეაჩ3ვენოთ ტანსაცმლის მსოფლიო ვაჭრობით, აშშ-ს მსგავსად, განეითარებულ 

ქვეყნებს აქეთ უფრო მაღალი შრომის მწარმოებლურობა ტანსაცმლის გამოშვებაში, ვიდრე ახლად 

გაჩვითარებულ ქვეყნებს: მექსიკას ან ჩინეთს. მაგრამ იმის გამო, რომ ტანსაცმლის წარმოების ტექნოლოგია 

შედარებით მარტივია, მწარმოებლურიბის უპირატესობა წამყეან ქვეყნებში ტანსაცმლის წარმოებაში ნაკლებია, 
ქგიდრე მათი უპირატესობა მრეწეყელობის ბევრ სხეა სფეროში. მაგლითად, I992 წელს აშშ-ში. საშუალო 

, მ-იშა 5-ჯერ 'უფრო მწარმოებლერი იყო, ეიდრე ასეთივე მექსიკელი მუშა; მაგრამ ტაჩსაცმლის დონის. მუ ჯერ უფ V ებლური იყო, ეიდრე ასეთივე მექსიკელი. მ'უ ი ტაჩსაცმლ 
წარმოებაში აშუ-ს მწარმოებლურობის უპირატესობა მხოლოდ 50%-ს შეადგენდა. ამრიგად, ტაჩსაცმელი 

არის ექსპორტის მთავარი საგანი დაბალხელფასიანი ქვეყნებიდან მაღალხელფასიანი ქვეყჩებისაკენ. 

ო
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დასასრულს, ბევრ ეკონომისტს სჯერა, რომ რიკარდოს მოდელი სრულად აღწერს მსოფლიო ვაჭრობის 
მისესებსა და შედეგებს, და ეყრდნობა ორ პრინციპს – ქვეყნების მწარმოებლურობას შორის გაჩსხეავება 
მნიშვნელოვან როლს თამაშობს საერთაშორისო ვაჭრობაში და რომ მნიშვნელობა აქვს უფრო შედარებითს, 

ვიდრე აბსოლუტურ უპირატესობას. 

რეზჭიუვე 

ჩვენ განეიხილეთ რიკარდოს უმარტივესი მოდელი, რომელიც გვიჩეენებს, რომ ქვეყნებს შორის 
მწარმოებლურობითი განსხვავებები წარმოშობენ ვაჭრობას და შემდგომ – მისგან მოგებას. ამ 

მოდელით შრომა არ არის წარმოების ერთადერთი ფაქტორი და ქეეყნები განსხეაედებიან მხოლოდ 
შრომის მწარმოებლურობით მრეწეელობების სხეადასხვა დარგებში. 
რიკარდოს მოდელით, ქვეყნები მისდევენ საქონლის ექსპორტს, რომელსაც მათი სამუშაო ძალა 
შედარებით ეფექტურად აწარმოებს, და იმ საქონლის იმპორტს, რასაც მათი მეშახელი აწარმოებს 
არაეფექტურად. სხვა სიტყეებით, ქვეყნის წარმოების სტრუქტურა განისასღვრება ფარდობითი 
უპირატესობით. 
თუ რა მოგება მოაქვს ქვეყჩისათეის ვაჭრობას, ნაჩვენებია ორი გსით: პირველი. ჩვენ შეგვიძლია 

განვიხილოთ ვაჭრობა, როგორც წარმოების არაპირდაპირი მეთოდი. ერთი სახეობის საქონლის 
ნაცვლად, ქვეყანას შეუძლია აწარმოოს მეორე სახის საქონელი და გაცეალოს ის სასურველ 
საქონელში. მარტივი მოდელი გვიჩვენებს, რომ საქონლის იმპორტირებისას არაპირდაპირი 
'–დარმოება" მოითხოვს ნაკლებ შრომას, ვიღრე პირდაპირი წარმოება. მეორე, ვაჭრობა ზრდის 
ქვეყნის მოხმარების შესაძლებლობებს, რაც განპირობებულია ვაჭრობიდან მოგებით. 
ვაჭრობიდან მოგების განაწილება დამოკიდებულია ქვეყნის მიერ წარმოებული საქონლის შესადარ 
ფასსე, რომლის განსასღყრისათვის აუცილებელია გავითეალისწინოთ შესადარი მსოფლიო 
მიწოდება მოთხოვნილ საქონელზე. შესადარი ფასი გულისხმობს შესადარი ხელფასის განაკვეთს. 
მოსასრება. რომ ვაჭრობა მომგებიანია, გაუმართაეია. ე.ი. არ არსებობს მოთხოვჩა, რომ ქვეყანა 
იყოს 'კონკურენტყლი"” ან, რომ ვაჭრობა იყოს 'სამართლიანი”. კერძოდ, ჩვენ შეგვიძლია ვაჩვენოთ, 
რომ ეაჭრობასთან დაკავშირებული სამი ყეელაზსე გავრცელებული თვალსაზრისი არ არის 
სწორი. პირველი, ქვეყანა მოგებას ნახულობს ვაჭრობიდან მაშინაც კი, თუ მას აქეს უფრო 
დაბალი მწარმოებლურობა, ვიდრე მის სავაჭრო პარტნიორს მრეწველობის ყველა დარგში. 
მეორე, ვაჭრობა მომგებიანია მაშინაც, თუ უცხოეთის მრეწველობები კონკურენტულია მხოლოდ 
დაბალი ხელფასების გამო. მესამე, ვაჭრობა მომგებიანია მაშინაც, თუ ქეეყნის ექსპორტს სჭირდება 

მეტი შრომა, ეიდრე მის იმპორტს. 

ერთფაქტორიანი, ორსაქონლიაჩი მოდელის მისადაგება ბევრ საქონელზე არ ცელის ამ დასკვნებს. 
ერთადერთი განსხვაეება არის ის, რომ აუცილებელი ხდება, ყურადღება გავამახვილოთ მუშახელის 
შესადარ მოთხოენასე, რათა განვესასღეროთ შესადარი ხელფასები საქონელსე "შესადარი 
მოთხოვნის საშუალებით. ასყვე მრავალსაქონლიანი მოდელის გამოყენება შეიძლება იმ 
მნიშენელოვანი საკითხის ილ'უსტრირებისათვის, რაც ტრანსპორტის ხარჯებმა შეიძლება წამოჭრას 
ზოგიერთ არასავაჭრო საქონელთან ან მომსახურებასთან დაკავშირებით. 
იმ დროს, როდესაც რიკარდოს მოდელის 'სოგი პროგნო'სი არარეალურია, მისი მთავარი პროგნოზი 
– რომ ქვეყნები აწარმოებენ იმ საქონლის ექსპორტს, რომელშიც მათ შედარებით მაღალი 
მწარმოებიიურობა აქვთ – ხანგრძლივმა კელევამ დაადასტურა. 

ძირითალი ტერმინები 

აბსოლუტური უპირატესობა ფარდობითი უპირატესობა 
წარმოქმნილი მოთხოვნა მოგება ვაჭრობიდან 
სოგადი თანაფარდობის აჩალი'სი არასაეაჭრო საქონელი 

ალტერნატიული ხარჯები ნაწილობრივი თანაფარდობის ანალი'სი 
ღატაკი მუშის მტკიცება წარმოების შესაძლებლობათა 'სღვარი 
შესადარი მოთხოენის მრუდი შესადარი მიწოდების მრუდი 
შესადარი ხე ლფასები რიკარდოს მოდელი 

ერთეულ პროდუქციასე შრომის დანახარჯი 

პითხვები 

L 

ვაშლი 
ჩვენ ქვეყანას აქვს ხელმისაწედომი 1 200 შრომის ერთეული. მას შეუძლია აVარმოოს ორი საქონელი: 

და ბანანი. ერთეულ. პროდუქციასე დახარჯული შრომა ვაშლის წარმოებაში არის 3, ბანანის 
წარმოებაში – 2. 

ა) სახა სეთ ჩვეჩი ქვეყჩის წარმოების შესაძლებლობათა სღვარი; ბ) როგორია ვაშლის ალტერნატიული 

სირებულება ბანანის სახით? გ) ჟაჭრობის პირობებში რა იქნება ვაშლის ფასი ბანანის სახი: ია? რატომ? 

არსებობს მეორე ქვეყანაც – 'უეცხოეიი, 800 სამუშაო. ერთეულით, უცხოეთის შრომითი დანახარჯები 
ღღ" ' ' ' 
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ერთეულ პროდუქციაზე ეაშლის წარმოებაში არის 5, ხოლო ბანანისა – 1, ა) დახახეთ უცხოეთის 

წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი; ბ) შეადგინეთ მსოფლიო მიწოდების შესადარი მრ'ედი. 
დავუშვათ, რომ მსოფლიო შესადარ მოთხოვნას აქვს შემდეგი ფორმები: მოთხოვნა ვამლზე/მოთხოვნა 
ბანანსე = ბანანის ფასი/ვაშლის ფასი. ა) დახასეთ შესადარი მოთხოენის და შესადარი მიწოდების 
მრუდები; ბ) როგორია ვაშლის წონასწორული შესადარი ფასი; გ) აღწერეთ ვაჭრობის სტრუქტურა; «9) 

აჩვენეთ, რომ ორივე ქვეყანა ნახულობს მოგებას ვაჭრობიდან. 
ეთქვათ, 1 200 მუშის ნაცვლად ჩვენ ქეეყანას ჰყავს 2 400 მუშა. იპოვეთ წონასწორული შესადარი ფასი. 

რა შეგიძლიათ თქვათ მსოფლიო წარმოების ეფექტ ურობა'სე და ვაჭრობიდან მოგების განაწილებასე ამ 
ორ ქვეყანას შორის ამ შემთხეეევაში? 
ეთქვათ, ჩვენ ქვეყაჩას ჰყავს 2 400 მუშა, მაგრამ ისინი ნახევრად მწარმოებლური არიან ორიყე მრეწველობაში. 
ააგეთ მსოფლიო შესადარი მიწოდების მრუდი და განსა'სღერეთ წონასწორული შესადარი ფასი. როგორ 
შევაფარდებთ მოგებას ვაჭრობიდან იმ მოგებასთან, რომელიც აღწერილია მეოთხე შეკითხვაში? 
კორეელი მუშები გამოიმეშავებენ მხოლოდ 2:50 დოლარს საათში; თუ ნებას დავრთავთ კორეას, გაიტანოს 
აშშ-ში იმდენი ექსპორტი, რამდენიც 'ენდა, ამერიკელი მეშების რიცხვი შემცირდება. თქვენ ვერ შემოიტანთ 

5 დოლარიანი პერანგს იმპორტის სახით იმ 2.50 დოლარიანი იქაური ხელფასის გარეშე, რომელიც მის 
გამოშვებას შეესაბამება”, განიხილეთ. 
იაპოჩიის შრომის მწარმოებლურობა თითქმის იგივეა, რაც აშშ-ში მრეწველობის სექტორში (სოგ 
მრეწველობაში უფრო მაღალი, ზოგში უფრო დაბალი), აშშ-ში კი მნიშენელოვნად მწარმოებლურია 
მომსახურების სექტორი, მაგრამ მომსახურებათა უმეტესობა არასაეაჭროა. სოგის აზრით, ეს პრობლემებს 
უქმნის აშშ-ს, რადგან მისი ფარდობითი უპირატესობა არის იმაში, რისი გაყიდვაც არ შეუძლია მსოფლიო 
ბაზარ“სე. რა არის არასწორი ამ მსჯელობაში? 
ყველა, ეინც ყოფილა იაპონიაში, იცის, რომ იქ ძალიან სიძვირეა; იაპონელი მუშა გამოიმუშავებს 
დაახლოებით იმდენს, რამდენსაც მისი აშშ პარტნიორი, მათი შემოსავლის მსყიდველობითი უნარი არის 
V3. განავრცეთ თქეენი განხილვა მე-7 კითხვიდან. 
ის ფაქტი, რომ ბევრი საქონელი არასავაჭროა, როგორ ახდენს გავლენას ვაჭრობიდან შესაძლო მოგების 
გაზრდაზე? 

.· ჩვენ ყურადღება გავამახეილეთ ვაჭრობის შემთხვევასე, რომელშიც მონაწილეობს მხოლოდ ორი ქეეყანა. 
ვთქვათ, ბევრი ქვეყანაა, რომელსაც შეუძლია აწარმოოს ორი საქონელი და თითოეულ ქვეყანას აქვს 
მხოლოდ ერთი წარმოების ფაქტორი, შრომა. რას ვიტყოდით ვაჭრობის სტრუქტურაზე ასეთ შემთხვევაში? 
(სცადეთ, შეადგინოთ მსოფლიო შესადარი მიწოდების მრუდი).



თავი 3 

სპეცივიპკური ფაქტორები და შემოსავლის განაწილება 

როგორც მე-2 თავში ვნახეთ, საერთაშორისო ვაჭრობა შესაძლოა ურთიერთმომგებიანი გამოდგეს მასში 
ჩართული ქვეყნებისათვის. მთელი ისტორიის მანძილზე მთავრობები იცავდნენ საკუთარი ეკონომიკის სექტორს 
იმპორტის კონკურენციისაგან. მაგალითად, მიუხედავად იმისა, რომ აშშ მხარს უჭერს თავისუფალ ვაჭრობას, 
იგი ზღუდავს იმპორტს საფეიქრო ნაწარმზე, შაქარსა და სხვა საქონელზე. თუ ვაჭრობა ასე დადებითად 
მოქმედებს ეკონომიკაზე, რატომ არსებობს საწინააღმდეგო მოსაზრება მისი შედეგების თაობაზე? ვაჭრობის 
პოლიტიკის ასახსნელად აუცილებელია, გავიგოთ ვაჭრობის ეფექტი არა მთლიანად ქეეყანაზე, არამედ მისი 
გავლენა უშუალოდ შემოსავლის განაწილებაზე ამ ქვეყნის შიგნით. 

საერთაშორისო ვაჭრობის რიკარდოს მოდელი, რომელიც მე-2 თავში განვიხილეთ, ეაჭრობიდან მიღებული 
პოტენციური მოგების ნათელი მაგალითია. ამ მოდელის მიხედვით, ვაჭრობა იწეევს საერთაშორისო 
სპეციალიზაციას, რომლის დროსაც თითოეული ქვეყანა გადაანაცვლებს თავის სამუშაო ძალას იმ 
მრეწველობიდან, რომელშიც შრომა შედარებით არაეფექტურია, იმ მრეწველობაში, სადაც იგი უფრო ეფექტური 
იქნება. რადგან მოდელში შრომა ერთადერთი საწარმოო ფაქტორია, ვგუშეებთ მის თავისუფალ გადაადგილებას 
ერთი მრეწველობიდან მეორეში ისე, რომ ინდივიდები არ დაზარალდებიან ეაჭრობის გამო. რიკარდოს 

მოდელის მიხედვით, საერთაშორისო ვაჭრობით არა მარტო ქეეყნები იღებენ მოგებას, არამედ თითოეული 
ინდივიდიც იუმჯობესებს მდგომარეობას. თავად ვაჭრობა არ ახდენს შემოსავლის განაწილებას. მაგრამ 
რეალურად იგი მსოფლიოში მნიშვნელოვან გავლენას ახდენს შემოსავლის განაწილებაზე ვაჭრობაში ჩაბმული 
თითოეული ქვეყნის შიგნით, თანაც ცნობილია, რომ ვაჭრობიდან მოგება ხშირად ძალიან არათანაბრადაა 
განაწილებული. საერთაშორისო ვაჭრობა თუ რატომ ახდენს ძლიერ გაელენას შემოსავლის განაწილებაზე, 
ამის ორი მიზეზი არსებობს: პირველი, რესურსები უცბად, დანახარჯის გარეშე ვერ გადაადგილდებიან ერთი 
წარმოებიდან მეორეში; მეორე, მრეწველობები განსხეავდებიან წარმოების ფაქტორებით. შერეული საქონლის 
წარმოებაში გადაადგილება ჩვეულებრიე გამოიწვევს ზოგიერთ საწარმოო ფაქტორზე მოთხოენის შემცირებას, 
ზოგიერთზე გაზრდას. ამ ორივე მიზეზის გამო საერთაშორისო ვაჭრობა არც ისე მომგებიანია, როგორც ეს 
მე-2 თავში მოგვეჩვენა. მაშინ, როცა ვაჭრობამ შეიძლება სარგებელი მოუტანოს ქეეყანას როგორც მთლიანს, 
მანვე შეიძლება დააზარალოს გარკვეული ჯგუფები ქვეყნის შიგნით, ყოველ შემთხვევაში მოკლე პერიოდში 
მაინც. 

განვიხილოთ იაპონიის ბრინჯის სავაჭრო პოლიტიკის შედეგები. ეს ქვეყანა მიმართავს ბრინჯის შეზღუდულ 

იმპორტს მიუხედავად იმისა, რომ მცირემიწიანობის გამო აქ მისი წარმოება ექსტენსიურია, ვიდრე სხვა 
ქვეყნებში (მათ შორის აშშ-ში) ისმის კითხეა: უქნება თუ არა იაპონიას, როგორც მთლიანს, ცხოვრების 

უფრო მაღალი დონე, თუ ბრინჯის თავისუფალ იმპორტს დაუშვებს, თუმცა თავისუფალი ვაჭრობა ძლიერ 
დააზარალებდა იაპონიის ბრინჯის მრეწველ ფერმერებს. ისინი ბრინჯის წარმოებიდან იმპორტით გამოდევნილნი 

იაპონიის სრული დასაქმების პირობებში სამუშაოს სხვა მრეწველობაშიც ადვილად იშოვნიან, მაგრამ ეს 
საათიაბი და მოუხერხებელი იქნება. როუფრო მეტიც, მიწის ღირებულება, რომელსაც ფერმერი ფლობს, 

ჯის ფასთან ერთად დაეცემა. ამიტომაც არ არის გასაკეირი, რომ იაპონელი ბრინჯის მრეწველები 

სასტიკად ეწინააღმდეგებიან ბრინჯით თავისუფალ ვაჭრობას. 

ვაჭრობის ანალიზი უნდა გასცდეს რიკარდოს მოდელს და მიეიდეს იმ დონემდე, რომლის მიხედვითაც IC ობა გავლენას მოახდენს შემოსავლის განაწილებაზე. ასეთ კონკრეტულ მოდელად წარმოვადგენთ 
ეციფიკური ფაქტორების მოდელს. 

სპეციფიპური ფაქტორების მოდელი 

არსივიკური ფაქტორების მოდელი განავითარეს პოლ სამუელსონმა და რონალდ ჯოუნმა. რიკარდოს 
სამუშაო პალასის მსგაესად, იგი ქარაუდობს ეკონომიკას, რომელიც აწარმოებს ორ საქონელს და თავისი 
ფაქტორების მ ამ ორ სექტორს შორის განათავსებს. რიკარდოს მოდელისაგან განსხვაეებით, სპეციფიკური 
იწოდება მობ ოდელი უშვებს შრომის გარდა სხვა საწარმოო ფაქტორების არსებობასაც. რადგანაც შრომა 
ეწოდათ. Lკ ილურ ფაქტორად, რომელმაც შეიძლება იმოძრაოს სექტორებს შორის, დანარჩენ ფაქტორებს 

უციფიკური, ე.ი. მათი გამოყენება შეიძლება მხოლოდ კონკრეტული საქონლის წარმოებაში. 
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მოდელის ვარაუდი 

წარმოიდგინეთ ეკონომიკა, რომელსაც შეუძლია აწარმოოს ორი საქონელი: სამრეწველო და. საკვები. წარმოების 

ერთი ფაქტორის ნაცელაღ ქვეყანას აქვს სამი: შრომა (L), კაპიტალი (Lე) და მიწა (1 – ტერას პირყელი ასო), 

მრეწველობა აწარმოებს საქონელს კაპიტალისა და შრომის გამოყენებით (მაგრამ არა მიწის), ხოლო საკვები 

იწარმოება მიწისა და შრომის (და არა კაპიტალის) გამოყენებით. შრომა მობილური ფაქტორია და შეიძლება 

ორივე სექტორში გამოვიყენოთ, მიწა და კაპიტალი სპეციფიკური ფაქტორებია და მათი გამოყენება მხოლოდ 

ყრთი რომელიმე საქონლის წარმოებაში შეიძლება. 

თითოეული საქონლის რა რაოდენობას აწარმოებს ეკონომიკა, ეს დამოკიდებულია იმა'სე. თე რამდენი 
კაპიტალი და შრომა იქნა გამოყეჩებული ამ სექტორში. ეს 'ურთიერთობა ჯამდება საწარმოო ფუნქციით, რაც 

გესჩვენებს პროდუქციის რაოდენობას, რომელიც შეიძლება წარმოებულ იქნას ნებისმიერი კაპიტალისა და 
შრომის დაჩახარჯებით. საწარმოო ფუნქცია სამრეწველო საქონელ“სე შეიძლება ასე გამოისახოს: 

0. = 0.(M.L.), 8) 

ლარის ეკოჩომიკის მიერ გამოშვებ-ელი სამრეწველო საქოჩელი, M – ძირითადი კაპიტალი, L,– მრეწველობაში 

დასაქმებული სამუშაო ძალა. ასევე შეგეიძლია საწარმოო ფუნქციით გამოვსახოთ საკვების წარმოება: 

0, = 0,(თLა, (+2) 

სადღაც 0, არის ეკონომიკის მიერ გამოშეებული საკეები, 1 – გამოყენებული მიწა დაL, – კვების მრეწველობა“მი 
დასაქმებული სამუშაო ძალა. მოლიანად ეკონომიკისათვის დასაქმებული სამუშაო ძალა უნდა უდრიდეს 
მთლიანად სამუშაო ძალის მიწოდებას – L: 

  

რა არის სპეციფიკური ფაქტორი? 

მოდელის მიხედვით, არსებობს წარმოების ორი ფაქტორი: მიწა და კაპიტალი, რომლებიც მიბმული 
არიან ეკონომიკის კონკრეტულ სექტორზე. მოწინავე ქვეყნებში ეროვნული შემოსავლის მხოლოდ 
მცირე ჩაწილი მოდის სასოფლო-სამეურნეო მიწაზე. როდესაც ეკონომისტები იყენებენ სპეციფიკურ 
მოდელს ისეთ ქვეყნებში, როგორიცაა აშშ ან საფრანგეთი, ისინი ფაქტორის სპეციფიკურობას 
განიხილავენ არა როგორც მუდმივ მდგომარეობას, არამედ როგორც დროის საკითხს. მაგალითად, 
კასრები, რომლებიც გამოიყენება ლუდის დუღილისათვის, და წნეხები ავტომობილების კორპუსების 
გასაკეთებლად, ერთმანეთს ვერ შეცვლიან, ამიტომაც ეს დანადგარები სპეციფიკურია. თანამედროვე 
მრეწველობა საშუალებას იძლევა ინვესტიციები მივმართოთ ავტოქარხნებიდან ლუდის ქარხნებისაკენ 
და პირიქით, ხანგრძლივ პერიოდში როგორც კასრები ასევე წჩეხები შეიძლება განევიხილოთ, როგორც 
ერთი მთლიანის ორი გამოვლინება, ანუ მობილური ფაქტორი, რომელსაც კაპიტალი ეწოდება. 

პრაქტიკულად, განსხვავება სპეციფიკურ და მობილურ ფაქტორებს შორის არც ისე მკვეთრია. ეს 
უბრალოდ შეგუების სისწრაფის საკითხია – უფრო სპეციფიკურ ფაქტორებს მრეწველობებს შორის 

დისლოცირებისათეის შედარებით დიდი დრო სჭირდება. 

რამდენად სპყციფიკურია წარმოების ფაქტორები რეალურ ეკონომიკაში? მუშებს, რომლებსაც. აქვთ 
სოგადი კეალიფიკაცია და არა სპეციალური ცოდნა, უფრო მობილურები არიან. კვლევამ გვიჩვენა, 

რომ როდესაც აშშ-ს აქვს ეკონომიკური სიძნელეები, მეშები ერთი შტატიდან მეორეში გადადიან; 

ამგვარად, სამუშაო ძალა ნაკლებად სპეციფიკური ფაქტორია, ვიდრე კაპიტალი. მეორე მხრივ. უფრო 

კეალიფიციერი მუშები მეტად მიჯაჭეული არიან თავიანთ წარმოებას. ქირურგი შეიძლება გახდეს 

კიდეც კარგი შეჟიოლინე, მაგრამ შეწყვეტს კი იგი თავის კარიერას ცხოვრების შუაში?!     
ფარმოების შესაძლებლობები 

სპეციფიკური ფაქტორების მოდელი უშვებს. რომ თითოეჟლი სპეციფიკური ფაქტორი და მიწა შეიძლება 

გამოყეჩებუელ იქნას მხოლოდ ერთ სექტორი, მრეწველობაში ან საკვების Vარმოებაში. შრომა კი გამოიყეჩება 
თრიჟე სექტორში; ეკონომიკის საწარმოო მესაძლებლობების აჩალისისათვის უნდა ყიკით ხოთ: როგორ 

იცელება მერეული გამო შეება. როდესა სამეშაო ძალა ტადადის ერთი სყქტორიდან მეორეში? ეს “ეიი დეტა 

წ 
ზ (სდ
. 

 



გრაფიკულად გამოისახოს. ჯერ საწარმოო (3-1) და (32) ფუნქციები წარმოვადგინოთ, შემდეგ კი მათი 
შეერთებით დავხაზოთო წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი. 

3-1 გრაფიკი გვიჩვენებს ურთიერთობას შრომის დანახარჯსა და სამრეწველო გამოშვებას შორის. რაც მეტია 

შრომის დანახარჯი მოცემული კაპიტალის პირობებში, მით მაღალი იქნება გამოშვება. გრაფიკში მრუდი 

0.4, L,) წარმოადგენს შრომის ზღვრულ პროდუქტს; ეს არის დამატება გამოშვებაზე, რომელიც იქმნება 
კაც-საათების რაოდენობის გაზრდის შედეგად. თუ შრომის დანახარჯი დიდდება კაპიტალის ზრდის გარეშე, 
საქმე გვაქვს კლებად უკუგებასთან: ერთი მუშის დამატებით თითოეული მუშის კაპიტალი კლებულობს. 
ამიტომ მუშათა ოდენობის ყოველი ასეთი სრდა ნაკლებს და ნაკლებს შემატებს წარმოებას. კლებადი 
უკუგება აირეკლება საწარმოო ფუნქციაში: 0,,0%L,), იგი დაქანებული მდგომარეობიდან უფრო ჰორიზონტალურ 
მდგომარეობაში გადადის, როცა ვმოძრაობთ მარჯენივ. ეს გვიჩვენებს, რომ შრომის ზღვრული პროდუქტის 
მრუდი მით უფრო იხრება, რაც უფრო მეტი მუშა გამოიყენება. 3-2 გრაფიკი გვიჩვენებს იმავე ინფორმაციას, 
ოღონდ სხეაგეარად, ამ გრაფიკში ჩვენ ვხაზავთ შრომის ზღერულ პროდუქტს, როგორც დასაქმებული 
მუშახელის ფუნქციას (ამ თავის დანართში ვაჩვენეთ, რომ ზღერული პროდუქტის მრუდის ქვემო არე 
წარმოადგენს მრეწველობის მთლიან გამოშვებას). 

გრაფიკი 31 მრეწველობის საწარმოო ფუნქცია 

გამოშვება, C,, 

0კ=0.(M CL) 

სამუშაო 
ძალა, L., 

რაც უფრო მეტი სამუშაო ძალაა გამოყენებული გადამამუშავებელ მრეწეელობაში, მით მეტია გამოშეება. 
ჰლებადი უკუგების შედეგად, ნებისმიერი მომდევნო კაც/სთ. ზრდის გამოშეებას წინანდელზე ნაკლებად; 
ეს ნაჩვენებია იმ ფაქტით, რომ დანახარჯებისა და გამოშვების დამაკავშირებელი მრუდი უფრო 

ჰორიზონტალური ხდება დასაქმების მაღალ დონეზე. 

გრაფიკი 32 შრომის ზღვრული პროდუქტი 

შრომის ზღვრული 

პროლუქტი, MჩL,, 

MჩL. 

  

სამუშაო 
ძალა, L 

შრომის ზღერული პროდუქტი გადამამუშაეებელ სექტორში, რომელიც 3-!I გრაფიკში ნაჩვებნები წარმოების 

ფუნქციის დახრილობის ტოლია, მით უფრო დაბალია, რაც მეტ სამუშაო ძალას იყენებს სექტორი.



გრაფიკი 33 წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი სპეციფიკური ფაქტორების მოდელში. 

  

  

          

  

დოროთი ლდ ა რლუროტური ბ თობ თოტოლფრიირ ოგიდათ 

:1| საკვების ხაწარპო– ხაკკების წარმოება, წარმოების შესაძლებლო: 
11 ფუნცა 0, (იზრდება 1) ბათა ზღვარი (ნჩ)“ 
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(აბული ძალის ღანაზარჯი L გადამამუშავებელი 
საკვების წარმიებაზი ს ! მრეწველოპის, გემოშვება, ირტდება == აში ტი ა '   

  

  

"0, (თხრდება –3) :; 

   

     

  

  
აა   

  

  

          

  

L ა 0,კ-0.რL) 2“. –“""" ა 1აბეი სთხეეე აღა 

ამელი, დანახარჯი გადამ, -. >. : გაღამამუშავებელი მრეწკე- “| 
განაწილება პრეწვ. L,, (იზრდება ი, ათი ლობის საწარმოო ფუნქცია -L-" 8 

საა არბ ბორ ევ 11 1 აი არაა დლ 24 550585 Cა 55-99 255 მანლიC შეა. 

გადამამუშავებელი მრეწველობის ნაწარმის ღა საკეების წარმოება განისაზღვრება სამუშაო ძალის 
განაწილებით. ქვედა მარცხეჩა კვადრანტში სამუშაო ძალის განაწილება სექტორებს შორის მოცემულია 
44 მრუდზე, რაც წარმოადგენს გადამამუშაჟებელ და საკვებ მრეწველობაში შრომის დანახარჯების 
ყველა კომბინაციას. რომელიც ჯამდება L მთლიანი სამუშაო ძალის მიწოდებით. 44 მრუდზე ნებისმიერი 
შესაბამისი წყრტილი, ვთქვათ, წერტილი (2) წარმოადგენს სამუშაო ძალის ღანახარჯს გადამამუშავებელ 
(L",) და საკვების (L”,) მრეწველობაში ქყეღა მარჯვენა და ზედა მარცხენა კვადრანტების მრუდები წარმოადგენს 

გადამამუშავებელი და საკვების მრეწყელობის საწარმოო ფუნქციებს; ეს (0'კგ0C”) გამოშვების განსა'სსღვრის 
საშუალებას იძლევა მოცემული შრომის დანახარჯების პირობებში. ზედა მარჯვენა კეადრანტში ##” 

მრუდი გყიჩვენებს ორი საქონლის გამოშყების სხეარბას, როცა სამუშაო ძალის განაწილება ხდება 

საკვებიდან გადამამუშავებელ მრეწველობაში I, 2, 3 გამო შეების წერტილებით, რომლებიც შეესატყვისება 

1, 2, 3 სამუშაო ძალის განთავსებას. კლებადი უკუგების გამო #L მრუღი სწორის ნაცვლად რკალის 

ფორმას მიიღებს. 

წყვილი გრაფიკი წარმოგვიდგენს საკვების საწარმოო ფუნქციას. ეს (ირი ნახასი შემდეგ შეიძლება გაერთიანდეს 

და აიგოს წარმოების შესაძლებლობათა ზსღვარი ეკონომიკაში, როგორც ეს მოცემულია 3-3 გრაფიკში. 
როგორც ვნახეთ მე-2 თაეში,. წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი გეიჩეგჩებს იმას. რისი წარმოებაც 
შეუძლია ეკონომიკას; ამ შემთხვევაში იგივე სღვარი გვიჩვენებს, რამდენი საკვების წარმოება შეუძლია მას 

მოცემ ელი სამრეწველო გამოშვებისათვის. 

33 გრაფიკის ორივე ნახასი კვადრატის ფორმისაა. ქვემო მარჯვენა კვადრატში მოცემულია მრეწველობის 

საწარმოო ფუნქცია, (იხ. 3-1 გრაფიკი). ქვემოთ, ვერტიკალური ღერძის ასწვრიე მოძრაობა გამოხატაეს 
შრომის დანახარჯის სრდას მრეწველობაში, ხოლო მოძრაობა მარჯვნივ ჰორისონტალური ღერძის გასწერიე 

წარმოადგენს მრეწეელობის გამო”შეების მატებას. 'ხემო მარცხენა კვადრატში საკვების შესაბამისი საწარმოო 

ჟ«,უჩქციაა გამოსახული; მოძრაობა მარცხნიე ჰორი სონტალური დერძის გასწვრიე გამოხატავს “შრომის 

დანახარჯის სრდას საკვების წარმოებაში. ხოლო მოძრაობა "'სემოთ. – ქერტიკალური ღერძის აყოლებასე 
საკვების გამოწ ყების მატებას. 

ქყემო მარცხენა ძეადრატი გეიჩვენებს სამუშაო ძალის” გაჩთავსებას ეკონომიკაში. ქვემოთ მოცემული მაჩვენებელი 
ი'ნომება სვეულებრივი მიმართულების საწინააღმდეგოდ. ვერტიკალური. ღერძის დაყოლებავე მოძრაობა 

ტამოხატა>ვს მრეწველობაში დასაქმებული სამეშაო ძალის 'სრჯას, მარცხეჩა მხარეს ჰიირი'სოსტალოური 

ღერძის გასწვრიქ მოძრაობა MM კვების მრეწველობაში დასაქმებული, სამუშაო. ძალის გადიდებას რადგან 

“ხრდა დასაქმების ერთ სექტორში სიშიავს. რომ ჩაკლები რიოს უხდება მესრეს, სამე! ი ძალის. შეხსაილო 

ოა
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განთავსებები გამოხატულია 45“-იანი კუთხით ქვემოთ დაქანებული მრუდით – #4, ე.ი. მისი დაქანებაა –I. 
იმის საჩვენებლად, თ'ე რატომ არის ეს ხაზი სამუშაო ძალის შესაძლო განთავსების მაჩვენებელი, ყურადღება 

მიაქციეთ, რომ, თ'ე ყველა სამუშაო ძალა დაკაყებული იქნება საკვების წარმოებაში, L, გაუტოლდება L-ს 

(როცა L„ტოლი იქნება 0-ს). თუ სამუშაო ძალა თანდათანობით გადაადგილდება მრეწველობაში, თითოგული 
კაც-საათის მოძრაობა გასრდის L.,-ს ერთი ერთეულით და შეამცირებს L,--ს ერთი ერთეულით, გაჰყვება რა 

-I დაქანების ხასს, სანამ მთელი სამუშაო ძალა L დასაქმებული არ იქნება მრეწველობაში. ნებისმიერი 

კონკრეტული სამუშაო ძალის განთავსება ორ სექტორს შორის შეიძლება წარმოდგენილი იყოს წერტილით 
(2) #ტ# ხა“სზე. 

ახლა ჩვენ შეგვიძლია განესა'სღეროთ წარმოება ორ სექტორს შორის სამუშაო ძალის მოცემული კონკრეტული 
განთავსების პირობებში. ეთქვათ, სამუშაო ძალის განთავსება წარმოდგენილია წერტილით (2) #44 ქვედა 
მარცხენა კვადრატში, ე.ი. LI. საათით მრეწველობაში და L, საათით საკვების წარმოებაში. შემდეგ შეგეიძლია 
გამოვიყენოთ საწარმოს ფუნქცია თითოეული სექტორისათვის, რათა განესასღვროთ შემდეგი გამოშვება: 
0.: არის წარმოებული ერთეული მრეწველობაში და 0, საკვების წარმოებაში. 0.2, 0,,კოორდინატების 
გამოყენებით წერტილი 7 აღინიშნება მარჯვენა ზედა კვადრატში და გვიჩვენებს მრეწველობისა და საკვების 
წარმოების საბოლოო გამოშვებას. 

რომ მივსდიოთ მთლიანი წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარზე დაკვირვებას, იგი წარმოგვიდგება როგორც 
სამუშაო ძალის ბევრი ალტერნატიული განთავსების გამეორება. შეგვიძლია დაეიწყოთ საკვების წარმოებაში 
განთავსებული მუშაძაულით წერტილში ()) ქვედა მარცხენა კვადრატში, შემდეგ თანდათან გაისრდება 
მრეწველობაში გამოყენებული მუშაძალის ოდენობა მანამ, სანამ რამდენიმე მუშა არ იქნება დასაქმებული 
საკვების წარმოებაში, რაც აღინიშნება წერტილზე (3); შესაბამისი წერტილი ზედა მარჯვენა კვადრატში 
გაჰყვება მრუდს LI წერტილიდან 7-მდე ს» მრუდი ზედა მარჯვენა კვადრატში გვიჩვენებს ეკონომიკის 
წარმოების შესაძლებლობებს მიწის, შრომისა და კაპიტალის მოცემული მარაგის პირობებში. 

რიკარდოს მოდელში, სადაც შრომა წარმოების ერთადერთ ფაქტორადაა წარმოდგენილი, წარმოების 
შესაძლებლობათა სღვარი სწორხასოვანია, რადგან მრეწველობის ალტერნატიული ხარჯი საკვების წარმოების 
სახით მუდმივია, სპეციფიკური ფაქტორების მოდელში სხვა საწარმოო ფაქტორის დამატება ცვლის წარმოების 
შესაძლებლობათა ”” ზღეარის ფორმას და გადააქცევს მას მრუდად, რაც გამოხატავს სამუშაო ძალის 
კლებად უკუგებებს თითოეულ სექტორში; ეს კლებადი უკუგებები ქმნიან მნიშენელოვან განსხვავებას 
სპეციფიკურ ფაქტორებსა და რიკარდოს მოდელს შორის. 

? მრუდსე ჩვენ გადავაადგილებთ სამუშაო ძალას საკვების წარმოებიდან მრეწველობის სექტორში. თუ 
მოხდება გადანაცვლება შრომის ერთი კაც-საათისა საკვების წარმოებიდან მრეწველობაში, ეს დამატებითი 
ხარჯი გასრდის გამოშვებას მრეწველობაში შრომის სღვრული პროდუქტით, MIXL.,: მრეწველობის გამოშეების 
ერთი ერთეულით გასადიდებლად უნდა გავზარდოთ სამუშაო ძალის დანახარჯი VMVXL., საათით. ამასობაში 
შრომის დანახარჯის თითოეული ერთეული, რომელიც გამოედინება საკეების წარმოებიდან, შეამცირებს 
გამოშვებას საკვების წარმოებაში შრომის ზღვრული პროდუქტით, MXL,. მრეწეელობაში გამოშვების ერთი 
ერთეულით გასასრდელად ეკონომიკამ უნდა შეამციროს საკვების გამოშვება MწL„/MXL, ერთეულით. LL 
მრუდის დაქანება გამოსახავს მრეწველობაში ალტერნატიულ ხარჯს საკვების სახით ე.ი. საკვების გამოშვების 
იმ ერთეულების რაოდენობას, რომელიც უნდა დავუმატოთ მრეწეელობის გამოშეებას ერთი ერთეულით 
გასასრდელად. 

წარმოების შესაძლებლობათა მრუდის დაქანება = – ML /MIXL 

ახლა ვხედავთ, რატომ მიიღო IX მრუდმა რკალის ფორმა. როდესაც ვმოძრაობთ LI წერტილიდან 7/-მდე, L„ 
იზრდება და L, ეცემა. 3-2 გრაფიკში დაგინახეთ, რომ როცა L.,, იზრდება, მრეწეელობაში შრომის სღვრული 
პროდუქტი ეცემა; შესაბამისად – როცა L. ეცემა, საკვების წარმოებაში შრომის სღვრული პროდუქტი 

იმატებს და Lჩ მრუდი უფრო სწორხაზოვანი ხდება, როცა მას ვამოძრავებთ ქეემოთ და მარჯევნიე. 

ჩვენ ვაჩვენეთ, როგორ განისა'სღერება გამოშვება სამუშაო ძალის მოცემული განთაესების პირობებ'მი. ახლა 
შევეხოთ საკითხს – როგორ განსაზღვრავს საბაზრო ეკონომიკა სამუშაო ძალის განთაესებას. 

ფასები, ხელფასები და სამუშაო ძალის განთავსება 

დასაქმებული მუშახელის ოდენობის დასადგენად თითოეულ სექტორში უნდა გაყიოვალისწინოთ მიწოდება 
და მოთხოენა შრომის ბასარსე თითოეულ სექტორში სამუშაო ძალა'ხე მოთხოვნა დამოკიდებულია საქონლის 
ფასსა და ხელფასის განაკვეთ!სე. თავის მხრიე, ხელფასის განაკეეთი დამოკიდებულია სამუშაო ძალის 
კომბინირებუ ” მოთხოენა“სე საკვების წარმოებაში და მრეწეელობაში. სამრეწველო საქონლისა და საკვების 
მასების მიხედვით, მოცემული ხელფასის განაკვეთის პირობებში შეგვიძლია განვსასღვროთ თითეული 
ქქტორის დასაქმება და გამოშვება. 

პირვე დად სურადღება შმეგაჩეროთ სამუ აო ძალის მოთხოენა'სე. თითოეელ. სექტორში (ასაქმებულები, 29



რომლებსაც სურთ მოგების მაქსიმუმამდე გაზრდა, მოითხოვენ სამუშაო ძალის დამატებას იქამდე, სანამ ის 
ღირებულება, რაც იწარმოება დამატებითი კაც-საათით, არ გაუტოლდება ამ საათის გამოყენების ღირებულებას. 
მრეწველობაში, მაგალითად, დამატებითი კაც-საათის ღირებულება არის შრომის 'სღვრელი პროდუქტი 

გამრავლებული სამრეწველო საქონლის ერთი ერთეულის ფასზე: MIXL ,X I, თუ M არის სამუშაო ძალის 

ხელფასის განაკვეთი, ღამქირავებლები დაიქირავებენ მუშებს მანამ, საჩამ 

ML , X ნ, = M#. (6-4) 

მაგრამ შრომის ზღვრული პროდუქტის აღმნიშვნელი მრუდი მრეწველობაში, როგორც ეს ნაჩვენებია 3-2 
გრაფიკზე, ქვემოთაა დაქანებული კლებადი უკუგების გამო. ასე რომ, მეწარმის მიერ დადგენილი ნებისმიერი 

ჩნ, ფასის პირობებში სღვრული პროდუქტის ღირებულება – MIL.,X ჩ,– ასევე ქვემოთ იქნება დაქანებული, 

გეაქვს ტოლობა (34), რომელიც განსა სღვრავს სამუშაო ძალასე მოთხოვნის მრუდს მრეწველობაში: თუ 
ხელფასის განაკვეთი ეცემა, სხვა თანაბარ პირობებში დამქირავებელს სურვილი ექნება, დაიქირაოს უფრო 
მეტი მუშა. 

ასევე, საკვების წარმოებაში დამატებითი კაც-საათის ღირებულება არის MIL.Xს”. და მოთხოვნის მრუდი 

სამუშაო ძალაზე შეიძლება ასე გამოისახოს: 

MXL, XI, = V·. (3-5) 

ხელფასის განაკვეთი V ერთნაირი უნდა იყოს ორივე სექტორში, რაკი სამუშაო ძალა თავისუფლად მოძრაობს 
სექტორებს შორის. ე.ი. რადგან სამუშაო ძალა მობილური ფაქტორია, ის გაღაინაცვლებს დაბალხელფასიანი 
სექტორიდან მაღალხელფასიან სექტორში იქამდე, სანამ ხელფასები არ გათანაბრდება. ხელფასის განაკვეთი 
თავის მხრივ განისაზღვრება შემდეგით: სამუშაო ძალაზე მთლიანი მოთხოენა (სრული დასაქმება) უნდა 
უტოლდებოდეს სამუშაო ძალის მთლიან მიწოდებას. 

L.ს+L,=L (3-6) 

გრაფიკი 3-4 სამუშაო ძალის განთავსება 

ზელფასის განაკვეთი 

  

    

   

   

ჩ.XMჩნL,. 
(სამუშაო ძალის 

მოთხოვნის პრუღი 
კვების მრეწეელობაში) 

ჩკ6CM0L, 
| (სამუშაო ძალის მოთხოვნის 
| | მრუდი გადამამუშავებელ 
| ბრეწველობაში) 
  

სამუშაო ძალა გამოუ  _ კ. <- სამუშაო ძალა გამოც 
გადამამუშ. მრეწე,, L,, კვების მრეწე, L, 

' დ 
% M ” – +“ 

+იMაI სპხი: წიდ, L 

სამუშაო ძალა ნაწილდება ისე რომ, მისი ზღვრული პროდუქტის ღირებულება (7 XML) ერთნაირია 

გადამამუშავებელსა და საკვების მრეწველობაში. წონასწორობის პირობებში ხელფასის განაკვეთი უდრის 
სამუშაო ძალის ზღერული პროდუქტის ღირებულებას. 

ამ სამი ტოლობის წარმოდგენით (3-4 გრაფიკზე) შეგეიძლია დავინახოთ, თითოეულ სექტორში როგორ 
ხდება ხელფასის განაკვეთისა და დასაქმების განსასღერა საკვებსა და სამრეწველო ნაწარმსე მოცემ ელი 
ფასის მიხედვით. 34 გრაფიკსე პორისონტალური ღერძის გასწვრივ აღინიშნება სამუშაო ძალის მთლიანი 
მიწოდება L. ჩახაზზსე მარცხნიე გადაისომება შრომის სღვრული პროდუქტის ღირებულება მრეწველობაში. 
რაც მოცემულია 3-2 გრაფიკში MIXL., მრუდის გამრავლებით ? -სე. ეს არის სამუშაო ძალასე მოთხოვნის 
მრუდი მრეწველობაში. მარჯვნივ გასომვისას ნაჩვენებია შრომის 'სღვრული პროდუქტის ღირებულება საკვების 
წარმოებაში, რაც წარმოადგენს სამუშაო ძალასე მოთხოვნა. წონასწორული ხელფასის განაკვეთი და 
სამუშაო ძალის განთავსება ორ სექტორს "მორის წარმოდგენილია (I) წერტილით. VI ხელფასის განაკვეთის 
დროს გადამამუშავებელი მრეწეელობის მიერ მოთხოვნილი სამუშაო. ძალის (LI) და საკვების წარმოების (IL",) ჯამი უტოლდება სამუშაო ძალის მთლიან მიწოდებას, L-V. ' : 

I



საჭირო ურთიერთობაა მესადარ ფასებსა და გამოშვებას შორის, რომელიც გამოიკვეთება ამ სამუშაო 

ძალის განთავსების ანალისსიდან; ეს ურთიერთობა 'ეფრო გამოიყენება სოგადი ვითარებისათვის, ვიდრე ის, 

რომელიც აღVწყრილია სპეციფიკური ფაქტორების მოღელით. ტოლობები (3-4) და (3-5) გ'ულისხმობს 

ML ,Xნსნ,=MXL. XL, = M. 

ან 

– MIL /MLს = – ი, (3-7) 

(3-7) ტოლობის მარცხენა მხარე არის წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარის დაქანება რეალური წარმიების 
წერტილისე: მარჯეეჩა მხარე არის მინუს მრეწველობის შესადარი ფასი. ეს შედეგი გეიჩვენებს, რომ წარმოების 
წერტილში წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი უნდა კვეთდეს ხაზს, რომლის დაქანება არის სამრეწველო 
საქონელს გამოკლებული ფასი და გაყოფილი საკვების ფასზე. შეღეგი ნაჩვენებია 3-5 გრაფიკსე: თე 
სამრეწველო საქონლის შესადარი ფასი არის (ნ./?”,», ეკონომიკა წარმოებას იწყებს | წერტილში. 

გრაფიკი 35 წარმოება სპეციფიკური ფაქტორების მოდელით 

კვების მრეწველობის 
გამოშვება, 0, 

      დაქანება =C,ჩა' 4 

ია გაღამამუშავებელი 
„მრეწველობის გამოშყება, 0,, 

ეკონომიკა აწარმეობს მისი (წ) წარმოების შესაძლებლობათა ზღყარის იმ წერტილზე. სადაც აშ ხღდვარის 

მრუდი უდრის გადამამუშავებელი მრეწველობის მინუსიან შესადარის ფასს. 

როგორ ხდება სამუშაო ძალის განთავსება ღა შემოსავლის განაწილება, როდესაც საკვებ პროდუქტებსე და 
სამრეწველო ნაწარმსე ფასები იცვლება? ფასების ნებისმიერი ცელილება შეიძლება გაიყოს ორ ნაწილად: 
თანაბრად პროპორციული ცვლილება ორივეში, LI,-სა და L,-ში, ცვლილება ხდება მხოლოდ ერთი ფასიო. 
ეთქვათ, სამრეწველო საქონლის ფასი ისრდება 17%-ით, ხოლო საკეებისა – 10%- ით. ამ პროცესის გაანალიზება 
მოხდება მხოლოდ ამ კითხვების დასმის რმემდეგ: რა მოხდება, თუ სამრეწველო საქონელსა და საკეებზე, 
(ირივეზე, ფასები 10%-ითო გაი'სრდება, შემდეგ კი რა მოხდება, თუ სამრეწეელო საქონელ“სე ფასები 7%-ით 

გაიზრდება? ეს საშუალებას გვაძლევს გამოვყოთ ფასის ყოვლისმომცველ დონეზსე ცვლილების ეფექტი 

ცელილებათა იმ ეფექტისაგან, რასაც შესადარი ფასები იწვეეს. 

თანაბარი პროპორციული ცვლილება ფასებში. 3-6 გრაფიკი გეიჩვყნებს თანაბარი პროპორციული სრდის 

ეფექტს ჩ,,-სა და ჩ,-ში. ჩე ისრდება C' ,-დან I ს-მდე; ჩ, ისრდება MI, -დან I. -მდე. თუ ორივე საქონლის 
ფასი გადიდდება 10%-ით, სამუშაო ძალა'სე მოთხივნა იწვევს 10%-იან სრდას ხელფასის განაკვეთი – VI- 

დან () წერტილი) VI-მდე (2 წერტილი). სამუშაო ძალის განთავსება სექტორებს შორის და ორივე სახის 
საქონლის გამოშეების დონე არ იცელება. 

ფაქტობრივად, L., და L, პროპორციულ ცვლას რეალური ცელილებები არ ახლავს: ხელფასის განაკეეთი 
ისრდება იმავე პროპორციით, როგორც ფასები. ასე რომ, რეალური ხელფასის განაკვეთი (ხელფასის 

განაკვეთის შეფარდება საქონლის ფასებთან) უცელელი. რჩება; თხთოეულ სექტორში დასაქმებეელი იმავე 

რაოდენობის სამუშაო ძალა იმავე რეალურ ხელფასს იღებს: კაპიტალის მყლობელთა და მიწის მფლობელთა 
რეალური შემოსავალიც 'უცელელი რჩება. ასე რომ, ყველა სუსტად იმავე მდგომარეობაშია, რომელშიაც 

ადრე იყო. ეს გვიჩეენებს სოგად პრინციპს: ცვლილებებს ყოყლისმომცეელი ფასის დონეში რეალური 

შედეგები არ მოსდევს. ე.ი. არ იწვევენ ფისიკერი რაოდენობის ცელილებებს ეკონომიკაში. შესადარ ფასებში 

ცელილებები, რაც ამ შემთხვევაში ჩიშნავს სამრებეელი საქონლის ფასის შეფარდებას საკვების ფასთან. 
და). გავლენას ახდენს მომხმარებლის კეთილიდეოია სე აჩ რესურსების განთავსება'სე. 

“აა 81



გრაფიკი 36 სამრეწეელო საქონლისა და საკვების ფასების თანაბარი პროპორციული ზრდა 

ზელუასის    
    
  

განაკვეთი, » გადამამუშავებელი და კვების მრეწველობებში სამუშაო 

ჩ;+M%, ძალის მოთხოვნის მრუდები ზეოთკენ იწევა ”„-ის სრდის 
პროპორციულად L!კ-დან MIყ-მდე და ჩ-ის ზრდის 
პროპორციულად ”!,- დან L, -მდე. ხელფასის განაკვეთიც 
იზრდება იმავე პროპორციით M”- დან M –მდე, მაგრამ 
სამუშაო ძალის განთავსება ამ სექტორებში არ იცელება. 

'ელლ– ჩ!.M%, 

10% 

ზელუახი ნ3+LMნL, 
ზრღა 

.ს-.-.–––- 
I 
I 
' ჩაIM2X., 

| 

ზამუშაო ძალა გამოყ. სამუშაო ძალა გამოვ. 

გაპღამამუშ. მრეწე, LL”? <- კების მრეწე, L, 

ცვლილებები შესადარ ფასებში. განეიხილოთ ფასის ცვლილების ეფექტი, რომელიც გაელენას ახდენს 
შესადარ ფასებზე. 37 გრაფიკი გვიჩვენებს მხოლოდ ერთი საქონლის ფასის ცვლილების ეფექტს, ამ 
შემთხვევაში Mკ-ში ფასის 7%-ით ზრდას L'-დან და IM? მდე. ჩ-ის სრღა გადააადგილებს მრეწველობაში 
სამუშაო ძალაზე მოთხოვნის მრუდს იმავე პროპორციით, რითაც ფასის ზრდა გადააადგილებს წონასწორობას 
წერტილიდან (1) წერტილისაკენ (2). აღსანიშნაეია ორი მნიშვნელოვანი ფაქტი ამ გადაადგილების შედეგებთან 
დაკავშირებით: პირველი, მიუხედავად იმისა, რომ ხელფასის განაკვეთი ისრდება, მისი ეს სრდა ნაკლებია, 
ვიდრე სამრეწველო საქონლის ფასებისა. ამას დაეინახავთ 1-6 და 3-7 გრაფიკების შედარებით. 3-6 გრაფიკში, 
რომელიც წარმოგვიდგენს 10%-იან ზრდას Xკ-სა და L,-ში, MV გაისარდა ასევე 10%-ით. თუ მხოლოდ L, 

მოიმატებს, V გაიზრდება ნაკლებად – ევთქეათ, 5 %-ით. 

მეორე, როდესაც მხოლოდ L, იზრდება, განსხეავებით I-სა და L,-ის იმავდროული ზრდისა, სამუშაო ძალა 
გადაინაცვლებს საკეების წარმოებიდან სამრეწველო საქონლის სარმოებაში და ამ უკანასკნელის გამოშვება 
გადიდდება, ხოლო საკვებისა – შემცირდება (ამიტომაა, რომ V არ იჭ%დება ისე, როგორც X., მრეწველობაში 
დასაქმების დონის ზრდის გამო შრომის სღვრული პროდუქტი ამ სექტორში ეცემა). 

სამრეწველო საქონლის შესადარი ფასის ფსრდის ეფექტი შეიძლება დავინახოთ, როდესაც შევხედავთ წარმოების 
შესაძლებლობათა მრუდს. 3-8 გრაფიკში ნაჩვენებია გადამამუშავებელ მრეწველობაში ფასების ისეთივე 
ზრდის ეფექტი, რომელიც ზრდის მრეწეელობაში შესადარ ფასებს (დ./,0-დან (?./ნ,X-მდე. წარმოების 
ნიშნული, რომელიც ყოველთვის განთავსებულია იქ, სადაც X-ს დაქანება უდრის მინუს შესადარ ფასს, (1) 
წერტილებიდან (2)-კენ გადადგილდება. საკეების გამოშვება ეცემა და მრეწეელობაში შესადარი ფასების 
ზრდის შედეგად სამრეწველო საქონლის გამოშვება იზრდება. 

გრაფიკი 37 სამრეწველო საქონლის ფასის ზრდა 

გადამამუშავებელი მრეწველობის სამუშაო ხელფასის 

ძალის მრუდი იზრღება ჩ-ის 7%-იანი განაკვეთი, V 

ზრდის პროაორციულად, მაგრამ · 

ხელფასის განაკვეთი პროპორციულზე MI. 
ნაკლებად იზრდება. გადამამუშავებელი 
მრეწველობის გამოშვება იზრდება, 
საკვებისა კი მცირდება, 

    
  

ზელფასის ი... 
განაკვეთის "M (ლღ–––––––-= ჩგXMნL„ 
ზრდა 7%-ზე ' ნაკლები I I ჩ»X MჩL., 

I ს I 
სამუშაო ძალა გამოყ. საა 7 «-– სამუშაო ძალა გამოყ 
გადამამუშ. მრეწვ. 1.7 სამუშაო ძალის რ-ბა კვების მრეწე., L, 

გადანაცვლებული კვების 
მრეწე-ღან გაღამამუშავებელ ში 

და
 

ს
ა



გრაფიკი 38 გამოშვების რეგულირება მრეწველობაში შესადარი ფასის ცვლილების გამო. 

საკვები პროღუქტის ეკრჩნომიკა ყოველთვის აწარმოჟბ ს თაყისი წარმოების 

წარმოება შ, შესაძლებლობათა (ნ) სღეარზე იმ წერტილში. სადაც #M#I”-ს 

დაქანება უტოლდება გადამამუშავებელი მრეწველობის პრიდუქტის 

მიჩუსიან შესაღარ ფასს. ასე რომ, /7?/ 7-ს 'სრდა იწყევს წარმოების 

· გადაადგილებას ქვემოთ და მარჯყეჩივ წარმოების 
    

       

დაქანება =-(ჩ,/ჩ,V 

9“ შესაძლებლობათა ზღვარის გასწვრიყ, რომყლიც. შყვსაბამება 

გადამამუშავებელი მრეწეელობის ნაწარმის უფრო მაღალ 

0; გამოშვებას ღა საკვების უფრო დაბალ გამო შეყბიას. 

დაქანება =-(ჩ,/ნ,)' 

”ი 

(IM 0. გადამამუშავებელი პროდუქტის 
წარმოება, C,, 

რადგან მრეწველობაში მაღალი შესადარი ფასები იწვეეს სამრეწველო საქონლის გამოშვების ხსრდას უფრო 
მეტად, ვიდრე საკვებისა, შეგვიძლია დავხასოთ შესადარი მიწოდების მრუდი, რომელიც გეიჩვენებს 0./0,- 

ს, –./L,-ის ფუნქციით. 3- გრაფიკსე ეს შესადარი მიწოდება მოცემულია, როგორც L5 მრუდი. როგორც მე- 
2 თავში ვაჩვეჩეთ, შეგეიძლია გამოვსახოთ შესადარი მოთხოვნის ქვემოთ დაქანებული #9V მრუდიც. 
წონასწორული შესადარი ფასი (?./L,) და გამოშვება (0./0,)' განისასღერება #5 და LV მრედების გადაკვეთის 

წერტილზე. 

გრაფიკი 39 შესადარი ფასების განსაზღერა 

გადამამუშავებელი მრეწველობის 
ნაწარმის შესაღარი ფასი, ჩ,/Cნ, 

85 

    ჩი 

  
+ 
# 

(0,/0,)! შესადარი რაოდენობა 

გაღამამუშავებელ მრეწველობაში, 
0,0, 

სპეციფიკური ფაქტორების მოდელში გაღამამუ შავებელი მრეწველობის ნაწარმის უფრო მაღალი შესადარი 
ფასი ხრდის გამოშყებას საკვებთან შეღარებიი,ს. ამგვარად მიწოდების შესადარი 5 მრუდი ხემოთკენაას 

მიმარი”'ყლი. წონასორული შესადარი რაოდენობა და ფასი განისა ხღვრება ჩ5- სა #0 შეხადარი მოთხოვნის 

მრუდების გადაკყეთით. 

შესალარისი ფასები და შემოსავლის განაწილება 

ჩეენ განვიხილეთ სპეციფიკური ფაქტორების მოდელის შემდეგი ორი ასპექტი: (1) წარმოების წშესამლებლობათა 
განსასღერა ეკონომიკის მოცემული რესურსებისა და ტექნოლოგიების პირობები და (2) რესურსების 
გაჩთავსების, წარმოებისა და შესადარი ფასების განსასღვრა საბასრო ეკონომიკაში. სანამ მოგუბრუნდებით 

საერთა'მორის“ ყაჭრობის ეფექტს, მევეხოთ შესადარი ფასების ცვლილებების გავლენას. შემოსავლის 

განაწილებაზე. 

კვლავ. დავაკვირდეთ 3-7 გრაფიკს, რომელიც გვიჩვენებს სამრეწველო. საქონელზე, ფასების 'სრდის ეფექოს- 
მძვე აღენიმჩეთ, რომ სამუშაო. ძალასე მოთხოვნის მრუდი მრეწველობაში, გადაადგილდება 'სემოით ჩ-ის 

'სრდის პროპორციულად ისე რომ, თ'ე ს, გაისრდება 10%-ით, მრუდი C.X MIII...-C მოიმატებს 100ი-ით აგრე: 

გნახეთ. რომ საჩამ საკვებსე ფასები ისრდება 10%-ით, V მოიმატებს ნაკლებად, ეიდრე ჩე. იე სამრეზველო 

ააქრჩელის ფახი გაი სრდება 10%6-ით. მოსალოდნელია. რომ ხელფასის განაკვეთი გადიდდეს მხოლოდ აწიეთ),



რა მნიშენელობა აქვთ შემოსავლისაოვის მუშებს, კაპიტალის მყფლობელებსა და მიწის მფლობელებს. მუშების 

ხელყასები გაისარდა, მაგრამ ნაკლებია, ვიდრე ს... აქედან გამომდინარე, მათი რეალური ხელფასები 

მრეწველობის საქონლის სახით, VM/ნ., დაეცა, მათი რეალური ხელფასი კი საკვების სახით, V/წ,-, გაი სარდა. 

ამ ინფორმაციით არ შეგვიძლია განესაზღვროთ – მუშები უკეთ არიან, თ'უ უარესად; ეს დამოკიდებულია 

იმასე. თუ რამდენად მნიშენელოვანი ადგილი უკავია სამრეწველო პროდუქციას და საკვებს მუშების 

მოხმარებაში. 

კაპიტალის მფლობელები შედარებით უკეთ არიან. რეალური ხელფასის განაკეეთი სამრეწველო. საქონლის 
სახით შემცირდა და კაპიტალის მფლობელთა მოგება იმ სახით, რასაც ისინი აწარმოებენ, ი'სრდება. ე.ი. 
კაპიტალის მფლობელთა შემოსავალი მოიმატებს პროპორციულსე უფრო მეტად, ვიდრე L.. რადგან LI. 
თავის მხრიე გაისრდება ჩ,-თან შეფარდებით, კაპიტალისტის შემოსავალი. საკმაოდ. გადიდდება ორივე 

საქონლის სახით. 

მიწის მფლობელები კი უფრო ცუდად არიან. ისინი სარალდებიან ორი მისესის გამო: ()) რეალური 
ხელფასი საკვების გათეალისწინებით ი'სრდება, (2) შემოსავალის შეზღუყდვა და სამრეწველო საქონელზე 

ფასების გასრდა შეამცირებს მათი შემოსავლის მსყიდველობით 'ენარს. 

სამრთაშორისო ვაჭრობა სპეცივიკვური ფაქტორების მოდელში 

ახლა, როცა უკვე ვიცით, როგორ მოქმედებს სპეციფიკური ფაქტორების მოდელი ერთიან ეკონომიკაში, 
შეგვიძლია დავუბრუნდეთ საერთაშორისო ვაჭრობის ანალიზს. ეთქვათ, ორი ქვეყანა, იაპონია და ამერიკა, 
ერთმანეთთან ვაჭრობს; დავაკვირდეთ ვაჭრობის ეფექტს მათ კეთილდღეობაზე. 

ეაჭრობის გაჩხორციელებისათვეის ორეე ქეეყანაში სამრეწველო საქონლის ის შესადარი ფასები გაჩსხეავებ ელი 
უნდა იყოს ერთმანეთისაგან, რომლებსაც უპირატესობა ექნებათ ვაჭრობის არარსებობის დროს. 3-9 გრაფიკში 
ვნახეთ, როგორაა განსასღერული ./L, ერთიან ეკონომიკაში ეაჭრობის არარსებობის პირობებში. იაპონიასა 
და ამერიკას შეიძლება ჰქონდეთ სამრეწველო საქონლის განსხვავებული შესადარი ფასები. მოთხოვნა და 
მიწოდება. დავუშვათ, მოცემული ნებისმიერი L./L”,-ის დროს შესადარი მოთხოვნა ორივე ქვეყანაში ერთნაირია. 
თუ ორივე ქვეყანას აქეს სამრეწეელო საქონელზე ერთნაირი შესადარი ფასი, ისინი მოიხმარენ ამ აღნიშნულ 
საქონელსა და საკვებს ერთნაირი პროპორციით. ამგვარად, ორივე ქეეყანას ექნება ერთნაირი მოთხოვნის 
მრუდი. დავაკეირდეთ განსხვავებას შესადარ მიწოდებაში, როგორც საერთაშორისო ვაჭრობის წყაროს. 

რატომ განსხვავდება ერთმანეთისაგან ორი ქეეყნის შესადარი მიწოდება? ქვეყნებს შეიძლება ჰქონდეთ 
სხვადასხეა ტექნოლოგიები, როგორც ეს რიკარდოს მოდელშია ნაჩეენები. ახლა, როცა ჩეენს მოდელს აქვს 
ერთ“ე მეტი წარმოების ფაქტორი, ქეეყნები შეიძლება განსხვავდებოდნენ თავიანთი რესურსებით. დავაკეირდეთ, 
როგორ მოქმედებს რესურსების განსხვავება შესადარ მიწოდება“!სე. 

რესურსები ღა შესალარი მიფზფოლება 

ძირითადი ურთიერთობა რესურსებსა და შესადართ მიწოდებას შორის მარტივია: ქვეყანა, რომელსაც აქვს 
ბევრი კაპიტალი და ცოტა მიწა, აწარმოებს უფრო მეტ სამრეწველო საქონელს, ვიდრე საკვებს. ის ქვეყანა 
კი, რომელიც ფლობს მეტ მიწას და ნაკლებ კაპიტალს, პირიქით მოიქცევა. განვიხილოთ, რა მოხდება, იუ 
ერთ-ერთი ქვეყანა გასრდის 'სოგიერთი რესურსის მიწოდებას. ვთქვათ, იაპონია გაადიდებს თავის ძირითად 
კაპიტალს. ასეთი ზრდის ეფექტი მოცემულია 110 გრაფიკში. 

სხვა თანაბარ პირობებში, კაპიტალის ზრდა გაადიდებს შრომის სდღგრულ პროდუქტს სამრეწველო საქონლის 

წარმოებაში, ასე რომ, სამუშაო ძალასე მოთხოვნის მრუდი მრეწველობაში გადაადგილდება მარჯევნიე, I. X 

ML" ,-დან ჩ,,X MII1.-კენ. სამრეწველო საქონლისა და საკვების ნებისმიერი ფასის დროს სამრეწზეელიოი 

საქონლის წარმოებაში მუშახელზე მოთხოვნის ეს ზრდა გაღააადგილებს წონასწორობას წერტილიდან (1) 
წერტილისაკენ (2. მეტი მუშა გადავა საკვების სექტორიდან სამრეწველო საქონლის სექტორში. ამ უკანასკნელის 

გამოშვება გაიზრდება ორი მისესით: მუშების სიმრავლით ამ სექტორში და მეტი კაპიტალით. საკვების 
წარმოება დაეცემა მემცირებული შრომის დანახარჯების გამო. შეგვიძლია დავასკენათ: კაპიტალის მიწოდების 

ფრდა გადააადგილებს შესადარი მიწოდების მრუდს მარჯენიე. 

შესაბამისად. მიწის მიწოდების სრდა გაადიდებს საკვების და შეამცირებს სამრეწველო საქონლის გამოშვებას; 
შესადარი მიწოდების მრ'ედი გადაინაცელებს მარცხნივ. 
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გრაფიკი 3-10 ძირითადი კაპიტალის ცვლილება 

ხელფასის 
ძირითადი კაპიტალის ბრდა აღიდებს სამუშაო ძალის განაკვეთი, V 

სღერულ პროდუქტს გადამამუშავებელ მრეწყელობაში 
დასაქმების ნებისმიერ მოცემულ ჯერნეზე. ეს' ზრდის 

სამუშაო ძალაზე მოთხოვჩას ამავე სექტორში, რაც 
აადიდებს ხელფასის მთლიანი განაკვეთს. რადგან 
სამუშაო ძალა საკყების სექტორში შემცირებულულია, 

გადამამუ შავებელში გამო შვება იზრღება საკვებში კი «2 
მცირდება. 
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სამუშაო ძალა გამოყ _ კ. “––? <-–_ სამუშაო ძალა გამოყ 
გადამამუშ. მრენვ, L, ხამუშაო ძალის რბა კვების მრენე,L, 

გაღანაცელებული კვების 
მრეწე-დან გაღამამუშავებელში 

როგორია სამუშაო ძალის სრდის ეფექტი? თუ დამქირავებლები დამატებით მუშებს აიყვანენ, ხელფასის 
განაკვეთი შემცირდება, რაც გამოიწვევს დასაქმებისა და გამოშვების ზრდას როგორც მრეწველობაში, ასევე 
საკვების წარმოებაში; შესადარი გამოშეების ეფექტი საეჭვოა. 

ვთქვათ, ამერიკასა და იაპონიას ჰყავს ერთნაირი რაოდენობის სამუშაო ძალა, მაგრამ ერთმანეთთან შედარებით 
იაპონიას აქვს მეტი კაპიტალი, ხოლო ამერიკას მეტი მიწა. სიტუაცია გამოსახულია 3-II გრაფიკხე. იაპონიის 
შესადარი მიწოდების მრუდი L5, მდებარეობს ამერიკის L5, მრუდის მარჯენივ, რადგან კაპიტალის სიჭარბე 
და მიწის სიმწირე აიძულებს იაპონიას, აწარმოოს მეტი რაოდენობის სამრეწველო საქონელი, ვიდრე საკვები. 
საპირისპირო შეგვიძლია ვთქვათ ამერიკაზე. 

ვაჭრობა და შესალარი ფასები 

ჩეენი მოდელის მიხედვით, საერთაშორისო ვაჭრობა იწვევს შესადარ ფასებთან მიახლოებას, რაც ნაჩვენებია 
3-1) გრაფიკზე. რადგანაც შესადარი მოთხოვნა ამერიკასა ღა იაპონიაში ერთნაირია, L9 თ ერთდროულად 
არის ორივე ქეეყნისაც (როდესაც ეს ქვეყნები ვაჭრობენ) და მსოფლიოს შესადარი მოთხოვნის მრუდი. LL5, 
და L5, წარმოადგენენ შესაბამისად იაპონიისა და ამერიკის შესაღარი მიწოდების მრუდებს. იაპონია ითვლება 
კაპიტალის მფლობელ ქვეყნად, რომელსაც მცირე მიწა აქვს, ამერიკა კი პირიქით; ასე რომ, L5, მრუდი 
მდებარეობს 5,.-ს მარჯენიე. წინასავაჭრო სამრეწველო საქონლის შესადარი ფასი იაპონიაში (სნ.ესე,. 
უფრო დაბალია, ვიდრე წინასავაჭრო შესადარი ფასი ამერიკაში (ნ./L,) ,. 

გრაფიკი 3-1 ვაჭრობა და შესადარი ფასები 

შესაღარი თასი გრაფიკში იაპონიას აქვს მეტი კაპიტალი ერთ მუშაზე, ვიღრე 

ადამამუშავებელ მრეწ., ჩ,/?, ამყრიკას, ხოლო ამერიკას მეტი მიწა აქვს ერთ მუშა სე. ვიდრე 
გ '“, იაპონიას. ამგვარად იაპონიის მიწოდების შესადარი მრუდი 

ამერიკის მარჯვნივ მდებარეობს. როცა ორი ქვეყანა ვაჭრობს 
#9. (მსოფლიო მიწოდების შესადარი მრუდი) მდებარეობს 
ორი ქვეყნის მრუღებს შორის და გადამამუშავებელი 
მრეწეელობის მსოფლიო შესადარი ფასის წონასწორობა, 
რომელიც განისაზღვრება #95» -სა და #9 მოთხოვნის 

შესაღარი მრუდის გადღაკეეთით) – მდებარეობს »/ჩ, დონეებს 
მორის, რომელიც გადაჭარბებული იქნება ორივე ქყეყანაში 
ყაჯრობის არ არსებობის დროს.    

შესადარი რაოდენობა 
გადამამუშავებელ მრეწ, 
0,/ი, 

როდესაც ორი ქვეყანა იწყებს ვაჭრობას, ისინი ქმნიან ინტეგრირებულ მსოფლიო ეკონომიკას, რომლის 

სამრეწეელო საქოჩლისა და საკვების წარმოება წარმოადგენს ორი საქონლის ეროენული გამოშეების «ამს. 

სამრეწეელო საქონლის მსოფლიო შესადარი მიწოდება (ია მდებარეობს ორი ქეეყნის შესადარ მიზოდებებს 

“ხრის. სამრეწველო საქონლის მსოფლიო შესადარი დასი, CI 9 ააფი მდებარეობს ამ ქვეყნების ბინასავაგრო 

ფასებს ორის. ვაგრობამ გასარდა საქრეწველო საქოჩლის შესადარი ფასები იაპონიაში, ხოლო ა ერიკაში 

შეამცირა იგი. 

დუ
ა და
ს



ვაჭრობის სტრუქტურა 

თუ ვაჭრობა სამრეწველო საქონლის ფასებში განსხავავების გამო იწყება, როგორ გარდაიქმნება V./L,-ის 
მიახლოება საერთაშორისო ვაჭრობის სტრუქტურად? ამ კითხვაზე პასუხის გასაცემად გვჭირდება, დავადგინოთ 
სოგიერთი ძირითადი დამოკიდებულება ფასებს, წარმოებასა და მოხმარებას შორის. 

ქვეყანაში, რომელსაც ვაჭრობა არ შეუძლია, საქონლის გამოშვება უნდა უტოლდებოდეს მის მოხმარებას. 
თუ მ, არის სამრეწველო საქოჩლის მოხმარება, ხოლო V, საკეებისა, მაშინ დახურულ ეკონომიკაში ., =0,, 

და 0,=0,. საერთაშორისო ვაჭრობა შესაძლებელს ხდის შერეულად მოხმარებული სამრეწველო საქონელი 

და საკვები განსხვავდებოდეს შერეულად წარმოებულისაგან. როცა თითოეული საქონლის რაოდენობა, 

რომელსაც ქეეყანა აწარმოებს და მოიხმარს, შეიძლება განსხეავებული იყოს. ქეეყანა მაინც ვერ დახარჯავს 

იმასე მეტს, ვიდრე გამოიმუშავებს: მოხმარების ხარჯი 'უნდა უტოლდებოდეს წარმოების ხარჯს, ე.ი. 

წა X სსა+ I? X0, =ჩ)XC0, + LL, X0, (3-8) 

(3-9) ტოლობა შეიძლება გარდაიქმნას, რათა მივიღოთ: 

ხ,– 0,= და/)X (0 – 0.) ც-9) 

ხ,- 0, არის ქვეყნის საკვების იმპორტი, ანუ რაოდენობა, რომლითაც საკეების მოხმარება აჭარბებს მის 
წარმოებას. ტოლობის მარჯვენა მხარე არის სამრეწეელო საქონლის შესადარი ფასის მქონე პროდუქტი და 
ის რაოდენობა, რომლითაც სამრეწველო საქონლის წარმოება აჭარბებს მოხმარებას, ე.ი. ქვეყნის სამრეწველო 
საქონლის ექსპორტი. ტოლობა გვიჩვენებს, რომ საკვების იმპორტი უტოლდება სამრეწველო საქონლის 
ექსპორტს გამრავლებულს ამ უკანასკნელის შესადარ ფასზე. ტოლობაში არ ჩანს, ქვეყანას რამდენის 
იმპორტირება და ექსპორტირება შეუძლია, ნაჩვენებია, რომ ის რაოდნეობა, რომლის იმპორტიც შეუძლია 
ქვეყანას, შეზღუდულია ექსპორტის რაოდენობით. (3-9) ტოლობა ცნობილია, როგორც ბიუჯეტის შეზღუდვა. 

3)2 გრაფიკი გეიჩეენებს მოვაჭრე ქეეყნის ბიუჯეტის შესღუდეის ორ მნიშვნელოვან ნიშანს: პირეელი, 
ბიუჯეტის შეზღუდვის დაქანება არის მინ'ეს ს,/ნ,– სამრეწველო საქონლის შესადარი ფასი. ამის მი'სესი ის 
არის, რომ სამრეწველო საქონლის ერთით ნაკლები ერთეულის მოხმარება ზსოგავს L,,-ს ეკონომიკაში; ეს 
საკმარისია ჩ./?, დამატებითი საკვების შესაძენად. მეორე, ბიუჯეტის შესღუდვა ეხება წარმოების 
შესაძლებლობათა ზღვარს იმ წერტილში, რომელიც აღნიშნავს ქვეყნის წარმოების არჩევანს მოცემული 

სამრეწველო საქონლის შესადარი ფასის პირობებში. იგი გრაფიკზე მოცემულია, როგორც წერტილი (1); ე.ი 
ქვეყანას შეუძლია ყოველთვის მოიხმაროს, რასაც აწარმოებს. 

გრაფიკი 3-12 

საკვების მოხმარება, 0, 
საკვების გამოშვება, ლ, 

      
ბიუჯეტის შეზღულვა 

(დაქანება = -ჩ,/V,) 

წარმოების 
შესაძლებლობათა 
ზღვარი 

M სამრეწველო საქონლის 
მოხმარება, ,, 
სამრეწველო საქონლის 
გამოშვება, 0,, 

წერტილი (I) წარმოგვიდგენს ჟკონომიკის წარმოებას. ეკონომიკის მოხმარება უნდა მდებარვობდეს იმ 

ხა სის გასწვრივ, რომელიც გადის (I) წერტლზე და რომლის დაქანება გადამამუშაყებელი მრეწველობის 
მიჩყსიანი შესადარი ფასის ტოლია. 

ლა
 

დ
ბ



გრაფიკი 313 

საკვების საკვების 
რაოდენობა რაოდენობა 

იაჰონიის ბი: ის შ, ა ამერიკის ბიუჯეტის შეზღუდვა უჯეტის შეზღუდვ. 

ამერიკის 0 
, საკვების ” 

იაპონიის (07 ექსპორტი ' 0- 
საკვების L _, 
იმპორტი 0;    

იჯ 0? გადამამუშ. მრეწნვ. 04 ც4 გადამამუშ. შრეწვ. 

ქეცი საქონლის რაოდენობა თე საქონლის რაოდენობა 
იაპონიის ამერიკის 
სამრეწვ. სამრეწვ. 
საქონლის საქონლის 
ექსპორტი იმპორტი 
(ა) იაპონია (ბ) ამერიკა 

იაპონიის საკვების იმპორტი ზუსტად უღრის ამერიკის ექსპორტს, ხოლო ამერიკის გადამამუშავებელი 
მრეწველობის იმპორტი სუსტად უდრის იაპონიის ექსპორტს. 

ჩვენ გამოვიყენებთ იაპონიისა და ამერიკის ბიუჯეტის შესღუდვას, რათა შეექმნათ ვაჭრობის წონასწორობის 
სურათი. 3-13 გრაფიკში ვაჩვენეთ იაპონიისა და ამერიკის გამოშვებები, ბიუჯეტის შესღუდეები და მოხმარების 
არჩევანი წონასწორულ ფასებში. იაპონიის მრეწველობაში შესადარი ფასის ზრდა იწვევს საკვების მოხმარების 
მატებას სამრეწველო საქოჩელთან შედარებით და საკვების შესადარი გამოშეების დაცემას. იაპონია აწარმოებს 
0, საკვებს, მაგრამ მოიხმარს L,”; ის ხდება სამრეწველო საქონლის ექსპორტიორი და საკეების იმპორტიორი. 
ამერიკაში სამრეწველო საქონლის შესადარი ფასის ვაჭრობისშემდგომი დაცემა იწვევს სამრეწეელო საქონლის 
მოხმარების სრდას საკვებთან შედარებით და სამრეწეელო საქონლის შესადარი გამოშვების შემცირებას; 
ამერიკა ხდება სამრეწველო საქონლის იმპორტიორი და საკეების ექსპორტიორი. წონასწორობის პირობებში 
იაპონიის სამრეწველო საქონლის ექსპორტი სუსტად უნდა უტოლდებოდეს ამერიკის იმპორტს, იაპონიის 
საკეების იმპორტი ამერიკის ექსპორტს. ეს ტოლობები ნაჩვენებია ორი შავი სამკუთხედით 3-3 გრაფიკზე. 

ფემოსავლის განაწილება ღა ვაჭრობიდან მილებული მოგბება 

ჩვენ ვნახეთ, როგორ არის განსასღვრული საწარმოო შესაძლებლობები რესურსებითა და ტექნოლოგიებით; 
როგორია არჩევანი – რა აწარმოოს სამრეწველო საქონლის შესადარი ფასით; ამ უკანასკნელის ცელილება 
რა გავლენას ახდენს სხვადასხვა საწარმოო ფაქტორის რეალურ შემოსავალზე; როგორ მოქმედებს ეაჭრობა 
შესადარ ფასებსა და ქვეყნის ბიუჯეტის შესღუეუდვასე. ახლა მთავარი შეკითხეა: ეინ იგებს და ეინ აგებს 
საერთაშორისო ვაჭრობიდან? პასუხის გაცემას ეიწყებო იმის გარკეეგვით, თუ რა გავლენას ახდენს ვაჭრობა 
კონკრეტული ჯგუფების ან ქვეყნის, როგორც მთლიანის, კეთილდღეობაზე. 

გარკვეულ ჯგუფებსე ვაჭრობის ეფექტის მთავარი გასარკვევი საკითხია, საერთაშორისო ვაჭრობა როგორ 
გადააადგილებს სამრეწველო საქონლისა და საკვების შესაღარ ფასს. ჯერ განვიხილოთ, რა ხდება იაპონიაში. 
დაეუშვათ, ვაჭრობის არარსებობის დროს იაპონიას აქვს სამრეწველო საქონლის უფრო დაბალი შესადარი 
ფასი, ვიდრე დანარჩენ მსოფლიოს. თუ ასეა, ვაჭრობა, რომელიც იწვევს შესადარი ფასების დაახლოებას, 
იმის მაჩვენებელი იქნება, რომ ჩ./, გაი'ხრდება, რის შედეგადაც იაპონიაში ჩ./ჩ?.-ის გაზრდის შემდეგ 
კაპიტალის მფლობელები უკეთ იქნებიან, მუშებს ექნებათ თავიანთი პოზიციების გაურკვეველი გადაადგილება 
და მიწის მფლობელებს გაუუარესდებათ მდგომარეობა. 

ამერიკაში ვაჭრობის ეფექტების გავლენა შესადარ ფასებზე პირიქით ხდება: სამრეწველო საქონლის შესადარი 
ფასები ეცემა. ასე რომ, ამერიკაში მიწის მფლობელები უკეთესად არიან, კაპიტალის მფლობელებს უუარესდებათ 

მდგომარეობა და მუშათა მდგომარეობა კელავ გაურკვეველია. 

სოგადი დასკვნა მარტივია: ვაჭრობა სარგებელს მოუტანს იმ ფაქტორებს, რაც სპეციფიკურია თითოეული 
ქვეყნის ექსპორტისათვის, მაგრამ ზიანს აყენებს ფაქტორს, რომელიც სპეციფიკურია იმპორტისა და 

ყკონკურენციისათვის; იგი გაურკვეველ ეფქტს ახდენს მობილურ ფაქტორებზე. 

გადაწონის თუ არა ვაჭრობიდან მოგება დანაკარგებს? ამასე პასუხის გასაცემად 'ენდა შევაჯამოთ მოგებულთოა 

შემოსაჟლები და დასარალებულთა დანაკარგები, ამასთან შევადაროთ ისინი ერთმანეთთან. 

ყაჭრობიდან მოგების შესაფასებლად. უნდა დავსვათ მეორე შეკითხვაც: შეუძლიათ თუ არა მათ, ვინც მოიგო, 

დანაკარგის კომპენსაცია მოახდინოს დასარალებულოათვის და იმავროულად თავისი კარგი მდგომარეობა 
4. 4



შეინარჩუნოს? თუ ეს "შესაძლებელია, მაშინ ვაჭრობა ყოფილა მოგების წყარო ყველასათვის. 

იმის ნათელსაყოფად, რომ ვაჭრობა, მართლაც, ყვ:ელასათეის მოგების წყაროა, მსჯელობას სამ საფეხურად 

წარმოგიდგენთ: 

ს პირველი, ვაჭრობის არარსებობის პირობებში ქვეყანას მოუწევს იმდენის გამოშვება, რასაც ის მოიხმარს 
და პირიქით. ასე რომ, ეაჭრობის არარსებობის პირობებში ქვეყნის მოხმარების აღმნიშვნელი იქჩება 
წერტილი წარმოების შესაძლებლობათა შსღვარზე. 3-I4 გრაფიკში მოხმარების ნი'შნ'ელი (2) წერტილ სეა. 

2 მეორე. მოვაჭრე ქვეყნას ვაჭრობის არარსებობისას შეუძლია მოიხმაროს მეტი ორივე საქონელი, ვიდრე 
ეს შეეძლებოდა ვაჭრობის არარსებობის დროს. ბიუჯეტის შესღუდეა 3-I4 გრაფიკსე წარმოადგენს 
საკვებისა და სამრეწველო საქონლის ყვ:ელა შესაძლო კომბინაციას, რომელსაც ქეეყანა მოიხმარს 
სამრეწველო საქონელზე არსებული შესადარი ფასის დროს. გრაფიკსე ბიუჯეტის ამ შესღუდვის 
აღმნიშენელი მუქი ნაწილი წარმოგვიდგენს სიტუაციას, რომლის დროსაც ქვეყანა მოიხმარს მეტ 
სამრეწველო საქონელს და საკვებს. ეიდრე მას ეს შეეძლო ვაჭრობის არარსებობის დროს. შედეგი არ 
არის დამოკიდებული იმ ვარაუდზე. რომ წინასავაჭრო წარმოება და მოხმარება აღინიშნებოდა (2) 
წერტილში. სანამ წინასავაჭრო წარმოება (1) წერტილსეა და ვაჭრობა საერთოდ არ აელენს ეფექტს 
წარმოებაზე, ყოველთვის არის ბიუჯეტის შესღ'ედვაში მხარე, რაც 'თუშვებს ორიეე საქონლის. მეტ 
მოხმარებას. 

პა. და ბოლოს, თ'ე ქვეყანა, როგორც მთლიანი, მოიხმარს მეტ ორივე საქონელს, თითოეულ. ინდივიდსაც 
მიეცემა მეტი ორივე საქონელი, რაც ყველას მდგომარეობას გაა'უმჯობესებს. ე.ი. შესაძლებელია ვირწმუნოთ, 
რომ ვაჭრობის შედეგად ყველა უკეთესადაა. რა თქმა უნდა, ყველა უკეთესად იქნება მაშინაც, თუ მათ 
ნაკლები ერთი და მეტი მეორე პროდუქტი ექნებათ. ეს გეაძლევს საფუძველს დავასკვნათ – ყველა 
მოიგებს ვაჭრობიდან. 

გრაფიკი 3I4 ვაჭრობა ზრდის ქვეყნის მოხმარების შესაძლებლობებს 

ზაკვების მოხმარება, 0, 
ზაკვების გამოშვება, 0, – ეაჭრობის დაწყებამდე ჟკონომიკის წარმოებას და 

მოხმარებას ადგილი „ჰქონდა (2) წერტილში ეკონომიკის 

წარმოების შესაძლებლობათა #Mს სღვარსე ვაჭრობის 

დაწყების შემდეგ, ეკონომიკას შეუძლია მოიხმაროს თავისი 

ბიუჯეტის შეზხღუდეის ნებისმიერ წერტილსე. მუქი ფერის 
ბიუჯეტის შეხღუდვის ნაწილში შედარებულია ეგაჭრობის 

შემდგომი მოხმარება დღა ორიეე საქონლის მოხმარება, 

ბიუჯუტის მეზღულვა რომელიც უფრო მაღალია ვაჭრობის შემდგომ (2) 

(დაქანება = -ჩ,/ი,) წერტილში.     

  

  ნნ 

ი) ხამრეწველო საქონლის 
M# მოხმარება, 0,, 

სამრეწველო საქონლის 
გამოშვება, 0, 

ძირითადი მიზესი ქვეყანის მოგებისა ვაჭრობით „არის ის, რომ ვაჭრობა ზრდის ·ქვეყნის არჩევანს, ანუ 

ყოველთვის შესაძლებელია შემოსავლის გადანაწილება ისე, რომ ყეელა მოგებული დარჩეს ვაჭრობიდან. 

მაგრამ ეს არ ნიშნავს, რომ სინამდეილეში ყველა იგებს. რეალურ მსოფლიოში ვაჭრობიდან მოგებულთა და 
დასარალებულთა ერთმანეთის გვერდით არსებობა არის ერთ-ერთი მი'სესი იმისა, რომ ვაჭრობა არ არის 
თავისუფალი. 

ვაჭრობის პოლიტიკური ეკონომია: წინასწარი მოსაზრება 

ვაჭრობის პროცესში ერთნაირაჯს ფიგურირებენ მოგებულნიც და დასარალებულნიც. ეს არის მთაყარი 

საკითხი, რაც რყალ' ერად განსაზღვრავს სავაჭრო პოლიტიკას თანამედროვე მსოფლიო ეკონომიკაში. სავაჭრო 

პოლიტიკა დეტალურადაა განხილული ზ-1I თავებში; 

არსებობს ორი გზა. სავაჭრო. პოლიტიკის (ან ნებისმიერი სამთავრობო პოლიტიკის) განსასღვრისა: (1) 

მოცემული მისნების განსახორციელებლად რა უნდა გააკეთოს მთაგრობამ? როგორია მისი ოპტიმალური 

საეაჭრო პოლიტიკა?“ (2) პრაქტიკულად რას აკეთებს მთავრობა? 

ხრობიდაჩ შემოსავლის განაწილების ეყექტი დიდ მნიშვნელობას იძენს მაშინ, როდესაც საკითხს მეყხედაგი 

"სით. რომელიც გადამწყვეტია მეორისათვის, · 
4" 
პირყელი ა



ოპტიმალური სავაჭრო პოლიტიკა 

ქთქვათ, მთაყრობას უნდა მაქსიმუმამდე გასარდღოს თავისი მოსახლეობის კეთილდღეობა. თ'ე ყეელას ექჩება 

„ერთნაირი გემოგნება და ერთნაირი შემოსავალი, მაშინ გადაწყვეტილებაც სწორხა'სოვანი იქნება – მთავრობამ 

უნდა შეარჩიოს პოლიტიკა, რათა ინდივიდი იყოს რაც შეიძლება უკეთესად. ამ ერთგვაროვან ეკონომიკაში 

თაეისუფალი საერთამორისო ვაჭრობა კარგ სამსახურს გაუწევს მთავრობას ამ მიზნების განხორციელებაში. 

როდესაც ადამიანები სუსტად ერთნაირნი არიან, მთაე/რობამ როგორღაც უნდა შეძლოს, შეადაროს ერთი 

პიროვნების მოგება მყორის დანაკარგს. მაგალითად, თ'ე იაპონიის მთავრობა დაინტერესებულია უფრო 

მიწის მფლობელთა დასარალების საკითხით, ვიღრე იმით, რომ დაეხმაროს კაპიტალისტებს, მაშინ 
საერთაშორისო ვაჭრობა (რომელიც ჩვენი ანალი“სის მიხედვით, მოგებას აძლევდა კაპიტალის მფლობელებს 
და ასარალებდა მიწის მფლობელებს) შესაძლოა მიუღებელი აღმოჩნდეს იაპონიის მთავრობის თვალსასრისით. 

რატომ აქვს მეტი მნიშენელობა ადამიანთა ერთ ჯგუფს, ვიდრე მეორეს? ამის ერთ-ერთი მთავარი მი'სე'სი 
არის ის, რომ სოგიერთ ჯგუფს სჭირდება სპეციალური მიდგომა, რადგან ისინი შელარებით ღარიბები 
არიან. აშშ-ში ფართოდაა გავრცელებული შესღ'ედვები ფეხსაცმლისა და ტანსაცმლის იმპორტ'სე, რაც 
სრღის სამომხმარებლო ფასს, მუშებს კი ამ წარმოებაში ცოტას უხდიან. მოგებას, რომელსაც მდიდარი 
მომხმარებელი მიიღებდა უფრო მეტი იმპორტის შემთხეევაში, აშშ მთაყრობისათვის ისე დიდი მნიშვჩელობა 
არა აქეს, როგორც იმ "სარალას, რომელიც ფეხსაცმლისა დღა ტანსაცმლის წარმოებაში მომეშავე 
დაბალხელფასიან მუშებს ექნებაო. 

ხომ არ ჩიშჩავს ეს, რომ ვაჭრობა დაშვებული იქნება მხოლოდ იმ შემთხვევაში, თუ ის ჭსიანს არ მიაყყნებს 
ღაბალშემოსავლიან ადამიანებს? მიუხედავად შემოსავლის განაწილების რეალური მნიშვნელიობისა, 
ეკონომისტთა უმეტესობა თავისუფალი ვაჭრობის მომხრეა. არსებობს სამი მისეზი იმისა, თუ ეკონომისტები 
რატომ არ უსვამენ ხასს საერთაშორისო ვაჭრობიდან შემოსავლის განაწილების ეფექტს: 
ს შემოსავლის განაწილების ეკექტი არ არის სპეციფიკური საერთაშორისო ეაჭრობისათეის. ყოველი 

ცელილება ქვეყნის ეკონომიკაში, რომელიც მოიცავს ტექნოლოგიურ პროცესებს, მომხმარებლის მიერ 
უპირატესობის მინიჭების ცეალებადობას, ძველი რეს'ყრსების ამოწურვასა თუ ახლის შექმნას და ა.შ., 
გავლენას ახდენს შემოსავლის განაწილებაზე. თუ ეკონომიკაში ყოველი ცვლილება დაშეებული იქნება 
მხოლოდ მას შემდეგ, რაც შემოწმდება მისი განაწილების ეფექტი, ეკონომიკური პროგრესი აღვილად 
მოუღებდა ბოლოს ამ გაუგებრობას. 

2 ყოველთვის უკეთესია დავუშვათ ვაჭრობა და ავანა ხღაუროთ მისგან მიღებული "სარალი, ვიდრე აყკრკძალოთ 
ვაჭრობა. ყეელა თანამედროვე სამრეწველო ქვეყანა ქმნის შემოსავლის ხელშეწყობის პროგრამების 
ერთგვარ “უსაფრთხობის ქსელს” (როგორიცაა უმუშევრობის დახმარება და სუბსიდირებული ჰონორარი), 
რაც აანასღაურებს ჯგუფების დანაკარგს ყაჭრობიდან. 

3. ის, ვინც უმკლავდება გასრდილი ვაჭრობიდან დანაკარგებს, უფრო 'ეკეთ არის ორგანი ხებული, ვიდრე 
ის, ვინც მოგებას ნახულობს. ეს დისბალანსი ზარმოშობს გადახრას პოლიტიკურ პროცესში, რაც 
მოითხოვს გაწონასწორებას. ეკონომისტების ვალია, მხარი დაუჭირონ თავისუფალ ეაჭრობას, დაასაბუთონ, 
რომ ის მომგებიანია. 

ეკონომისტთა უმეტესობა როცა გააცნობიერებს საერთაშორისო ვაჯრობის ეფექტს შემოსაყლის განაწილებაზე. 
დარწმუნდება, რომ უფრო მნიშენელოვანია ხასი გაუსვა მოგებას ვაჭრობიდან. ვიდრე სოგიერთი ჯგუფის 
შესაძლო დანაკარგებს ქვეყანაში. ეკონომისტებს ხშირად არა აქვთ გადამწყვეტი ხმა ეკონომიკურ პოლიტიკაში, 

განსაკუთრებით, როდესაც საქმება ეხება კონფლიქტურ ინტერესებს. სავაჭრო პოლიტიკის არსის გაგები 
უნდა ითვალისწინებდეს ამ პოლიტიკის რეალურ მოტივაციას. 

  

სპეციფიკური ფაქტორები და ვაჭრობის თეორიის შექმნის დასაწყისი 
საერთაშორისო ვაჭრობის თანამეჯროვე თეორია სათავეს იღებს დავიდ რიკარდოს შრომიდან (1817 

წელი). სადაც აღნიშნულია, რომ ვაჭრობა ურთიერომომგებიანია ქვეყნებისთვის. მე-2 თავში განვიხილეთ 

რიკარსოს მოდელი, რასაც ავტორი იყენებდა, რათა მხარი დაეჭირა თავისუფალი ვაჭრობისათვის, 

კერძოდ, რათა ბოლო მოეღო იმ ტარიფებისათვის, რომლებიც ამკაცრებდნენ ინგლისის იმპორტს 

საკვებსე. 1817 წლის ბრიტანეთის ეკონომიკის აღწერა უკეთესად მოხერხდა სპეციფიკური ფაქტორების 

მოდელით, ეიდრე ერთფაქტორიანი ე.წ რიკარდოს მოდელით. 

სიტუაციის გასაგებად გავიხსენოთ, რომ საფრანგეთის რევოლუციის დასაწყისიდან (1789 ს) ნამოლეონის 

ვატერლოოსთან დამარცხებამდე (1815 წ) ბრიტაჩეთი თითქმის მუდმიყი ომის მდგომარეობაში იყო საფრანგეთთან. 
ომმა 'სეგავლენა მოახდინა ბრიტანეთის გაჭრობა'სე: მეკობრე გემები აკონტროლებდნენ სასდეაო გადა'სიდვებს 

და ფრანგები „ცდილობდნენ ბრიტანული საქონლის ბლოკირებას რადგან ბრიტანეთი აწარმოებდა სამრეწველო 

საქონლის ექსპორტს და სასოფლო-სამეურნეო საქონლის იმპორტს, ვაჭრობის ამ შე სღუეუდყებმა გასარდა 

შესადარი ფასები საკვებსე აღნიშრელ ქვეყანაში. სამრეწველო. საქონლის მეწარმეები დასარალანენ, ხოლო 
მიწის მფ ღობე დებმა რეალური მოგება ნახეს ამ ხანგრძლივი ომის პერიოდში. 
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ომის შემდგომ ბრიტანეთში საკეებსე ფასები დაეცა. აქედან გამომდჯიჩარე შედეგების თავიდან 
ასაცილებლად პოლიტიკურად გაქლენიანმა მიწის მფლობელებმა შეძლეს კანონმდებლობით (ე.V. სიმინდის 
კანონები) გადასახადის შემოღება. რარა ხელი შეეშალათ მარცვლეულის იმპორტირებისათვის, რიკარდო 
ამ კანონის წინააღმდეგ გამოვიდა. 

რიკარდომ იცოდა, რომ სიმინდის კანონების გაუქმება გააუმჯობესებდა კაპიტალისტების მდგომარეობას. 
მაგრამ გაა'ჟარესებდა მიწის მყლობულთა ყოფას, რადგანაც იგი თვითონ იყო ლონდონელი ბი'სნესმენი, 
ნაყოფიერად მომუშავე კაპიტალისტი ერჩია უსაქმურ არისტოკრატს, მაგრამ მან წარმოადგინა ეს 
არგუმენტი მოდელის სახით, რომელიც არ ითვალისწინებდა შიდაშემოსავლის განაწილების საკითხს. 

რატომ გააკეთა მან ასე? პასუხი თითქმის პოლიტიკურია: მიუხედავად იმისა, რომ რიკარდო იცავდა 
გარკვეული ჯგუფის ინტერესს, მან ხასი გაუსვა მოგებას მოლიანად ქვეყნისათვის. ეს იყო ჭკეიანური და 
სრულიად თანამედროვე სტრატეგია, რომელმაც საფუძველი ჩაუყარა ყკონომიკური თეორიის, როგორც 

პოლიტიკური ინსტრუმენტის, გამოყენებას. მაშინ, როგორც ახლა, პოლიტიკური და ინტელექტუალუერი 
პროცესები არ იყო შე'ეთაყსებელი. სიმინდის კანონები გაუქმდა საუკუნენახეგრის წინათ, მაგრამ რიკარდოს 
ვაჭრობის მოდელი კელავ რჩება ერთ-ერთ მნიშვნელოვან მოვლენად ეკონომიკაში.     
  

შემოსავლის განაწილება და ვაჭრობის პოლიდიპა 

გასაგებია, რომ გარკვეული ჯგუფები ხარალდებიან ვაჭრობიდან და მოითხოვეჩ თავიანთ მთავრობებისაგან, 

რათა ამ უკანასკ6ჩელთ გაამკაცრონ ვაჭრობა და დაიცვან თავიანთი შემოსაყლები. შეიძლება იფიქროთ, რომ 

ისინი, ვინც მოგებით ვაჭრობს, ლობირებას მიმართაგს ისევე აქტიურად, როგორც ისინი, ვინც სარალდებიან 

მისგან. აშშ-სა და უმეტეს ქვეყნებში ისინი, ვისაც უნდა ეაჭრობის შე სღუდვა, 'ოეფრო აქტიურნი არიან 
პოლიტიკურად, გიდრე ისინი, ვისაც უნდა მისი გაფართოება. კონკრეტული პროდუქტის ვაჭრობიდან მოგების 

მიმღებნი ნაკლებ კონცენტრირებულნი, ინფორმირებულნი და ორგანი სებულნი არიან, ვიდრე ისინი, რომლებიც 
“სარალდებიან. 

მაგალითად ავიღოთ შაქრის წარმოება აშშ-ში, რომელიც მრავალი წლის განმავლობაში მიმართავს შაქრის 
იმპორტის შეზღუდვას; აქაურ ბასარ“სე შაქრის ფასი ორჯერ მეტი იყო, ვიდრე მსოფლიო ბასარზე. ბეერის 
შეფასებით, აშშ-ს მომხმარებლების ხარჯი იმპორტის შესღუდვის პირობებში დაახლოებით ორი მლრდ. 
დოლარია წელიწადში, ე.ი. 8 დოლარი თითოეულ ადამიანსე. მწარმოებელთა მოგება გაცილებით მცირეა. 

თ'ე მეწარმეები და მომხმარებელბი თანაბრად მიიღებენ თავიანთი იჩტერესების შესაბამისად, ასეთი პოლიტიკა 
არასდროს გატარდება ცხოვრებაში. გამოდის, რომ თითოჟვული მომხმარებელი ძალიან ცოტას ხარჯავს – 8 
დოლარი წელიწადში არც ისე ბევრია; უფრო მეტიც, ხარჯის 'ემეტესობა იფარება, რადგან შაქარი მოიხმარება 

როგორც სხვა საკვების შემადგენელი ნაწილი და ნაკლებად ხდება მისი პირდაპირი შესყიდეა. მომხმარებელთა 

უმეტესობამ არც კი იცის, რომ იმპორტ ხე არსებობს ქვყოტები. რომც იცოდეს, ზ დოლარი არ არის ის თანხა, 

რომლისთვისაც ღირს ადამიანებმა პროტესტი განაცხადონ. შაქრის მეწარმის მდგომარეობა საკმაოდ 

განსხეავებულიჯ, იგი იგებს ათასობით ყჯოლარს წელიწადში იმპორტის ქვოტებიდან. უფრო მეტიც, შაქრის 
მწარმოებლები ერთიანდებიან სავაჭრო ასოციაციებსა და კოოპერატივებში, რომლებიც გამოხატავდნენ თავიანთი 

წევრების პოლიტიკერ ინტერესებს. 

როგორც 8-11 თავებში ვნახავთ, მაქრის წარმოებაში იმპორტის შესდუდეა არის იმ პოლიტიკური პროცესის 
მაგალითი, რომელიც ხშირად ახლავს საერთაშორისო გაჭრობას. მსოფლიო გაჭრობა უფრო თავისუფალი 

გახდა 1945 წლიდაჩ 1980 წლამდე. რასაც მე-9 თავში განეიხილავთ. 

რეჯი უმე 
LL  საერთამორისო ვაჭრობა ხშირად ძლიერ გაჟლენას ახდენს შემოსავლის განაVწილება სე ქეეყნის 'მიგნიი, 

წარმო'მობს როგორც დაზარალებულს, ასევე მოგებულს. შემოსავლის განაწილების ეფექტი წარმოიქმნება 
ორი მისე'სით: წარმოების ფაქტორებს ერთი მრეწეელობიდან მეორეში არ შეუძლიათ იმოგრაონ 'ეცბად 
და ხარჯის გარეშე. ცვლილებები ქვეჟყჩის გამოშვების ნარევში განსხვავებულად მოქმედებენ ჭარმოების ყყ 

სხვადასხვა ფაქტორების მოთხოვნა'სე. 

2. შემოსავლის განაწილებაში საერთა მორისო ვაჭრობის როლის სასარგებლო მოდელი არის სპეციფიკური 

ფაქტორების მოდელი, რომლის მიხედვით განაწილება შესაძლებელია კონკრეტ'ელი გამოყენებისათეის 

სპეციფიკურ საერთო ფაქტორებს შორის. ამ მოდელით რესურსების განსხვავების გაექლენით ქვეყნებში 
'მესადარი მიწოდების მრუდები შეიძლება სხეადასხვა იყოს, რასაც მოსდეეს საერთა'მორისო ვაჭრობა. 

3 სპეციფიკური ფაქტორების მოდელში საწარმოო ფაქტორები, რომლებიც სპეციფიკური არიაჩ თითოეული 

ქვეყნის ყქსპორტის სექტორი, მოგებას ნახულობენ ქაჭრობიდან, ხოლო საწარმოო ფაქტორები, რომლებიც 

სპეციფიკურნი არიან იმპორტისა და კონკურენციის სექტორისათვის, სარალდებიან, მობილური საყარმოო 

ჰტორები, რომელთაც. შყუიილიათ იმუშაონ ნებისმიერ სექტორში, იგებენ აჩ. აგებენ. ფა 
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ვაჭრობა წარმოშობს საყოველთაო მოგებას, რადგან ის, ვინც იგებს, ანაზღაურებს იმის ზარალს, ვინც 

აგებს, ამასოან ინარჩუნებს თავის კეთილდღეობას. 
ეკონომისტთა უმეტესობა არ მიიჩნევს შემოსავლის განაწილებაზე საერთაშორისო ეაჭრობის ეფექტს 

დამაჯერებელ საფუძვლად იმისათეის, რომ შეიზღუდოს ეს ვაჭრობა. თავისი განაწილების ეფექტით 

გაჭტრობა არ განსხვავდება ყკონომიკური ცვლილებების ბეგრი სხვა ფორმისაგან, რომლებიც ნორმალურად 

არ რეგულირდებიან. უფრო მეტიც, ეკონომისტები ამჯობინებენ, მართონ შემოსავლის განაწილების ეს 

პროცესი უშუალოდ და არა ეაჭრობის დინებების ჩარევით. 

გაჭრობის რეალურ პოლიტიკაში შემოსავლის განაწილება გადამწყვეტი მნიშვნელობისაა. ეს ასეა, 

რადგანაც ისინი, რომლებიც სარალდებიან ვაჭრობით, უფრო ინფორმირებულნი და ორგანიზებელნი 
არიან, ეიდრე ისინი, ვინც იგებენ. 

ძირითალდღი ტერმინები 

ბიუჯეტის შესღუდეა კლებადი უკუგება 
შრომის სღვრული პროდუქტი მობილური ფაქტორი 
საწარმოო ფუნქცია წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი 
სპეციფიკური ფაქტორები სპეციფიკური ფაქტორების მოდელი 

კითხვები 

ა) 
ბ) 
2. 

1986 Vელს მსოფლიო ბაზარზე ნაყოობის ფასი მკეეთრად დაეცა. რადგან აშშ არის ნავთობის იმპორტიორი 
ქეეყანა, ეს ხელსაყრელი იყო მისი ეკონომიკისათვის. და მაინც ტეხასსა და ლუიზიანაში 1986 წელს 
ადგილი ჰქონდა ეკონომიეის დაცემას. რატომ? 
ეკონომიკას შეუძლია აწარმოოს: საქონელი (1), რომელიც იყენებს სამუშაო ძალასა და კაპიტალს; 
საქონელი (2), რომელიც იყენებს სამუშაო ძალასა და მიწას. სამუშაო ძალის მთლიანი მიწოდება არის 
100 ერთეული. მოცემული კაპიტალის პირობებში ამ ორი საქონლის გამოშვება დამოკიდებულია შრომის 
დანახარჯზსე შემდეგნაირად: 

  

  

შრომის IL საქონლის შრომის 2 საქონლის 
დანახარჯი გამოშვება დანახარჯი გამოშეება 
1 საქონელზე 2 საქონელზე 

0 0.0 0 0.0 

10 25.1 I0 39.8 

20 38.1 20 525 ” 

30 48.6 30 6).8 

40 577 40 693 

50 66.0 50 75.8 

60 73.6 60 81.5 
70 807 70 86.7 

80 874 80 914 

90 93.9 90 95.9 

100 100 100 100 

დახაზეთ საწარმოო ფუნქციები (1) და (2) საქონლისათვის. 
დახა'სეთ წარმოების შესაძლებლობათა ჭღეარი. რატომ არის მისი აღმნიშვნელი მრუდი ასე მოხრილი? 
საწარმოო ფუნქციის შესაბამისი შრომის სღვრუეული პროდ'ექტის მრუდები მე-2 კითხვაში შემდეგია: 

  

  

დასაქმებული მუშები შრომის სღერული შრომის სღვრული 

ხარჯი 1 სექტორში ხარჯი 2 სექტორში 

10 1.51 1.59 

20 1.14 1.05 

30 0.97 0.82 

40 0.87 0:69 
50 0.79 0.6! 

60 0.74 0.54 
70 0.69 0.50 

80 0.63 046 

90 0.63 043 
100 0.60 0.40 
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ა) ვთქვათ, (2) საქონლის ფასი (1) საქონლის ფასთან შედარებით არის 2. გრაფიკულაჯს განსასღვრეთ 

ხელფასის განაკვეთი და სამუშაო ძალის განაწილება ორ სექტორს შორის. 

ბ) გამოიყენეთ გრაფიკი, რომელსაც დახა“სავთ მე-2 კითხვისათვის, და განსაზღვრეთ თითოეული სექტორის 

გამოშეება, შემდეგ გრაფიკულად დაადასტურეთ, წარმოების შესაძლებლობათა სღვეარი რომელ წერტილში 

“ეტოლდება შესადარ ფასს. 

გ) ეთქეათ, (2) საქონლის შესადარი ფასი ეცემა (I)-მდე. გაიმეორეთ (ა) და (ბ) მითითება. 

დ) გამოთვალეთ ფასის ცელილების ეფექტი სპეციფიკური ფაქტორების შემოსავალ“სე (1) და (2) საქტორში. 

3. მიწისა და კაპიტალის მიწოდებასე 'სრდის სემოქმედების გათვალისწინებით, გაარკეიეთ – რა მოხდება, 

თუ მობილური ფაქტორის, შრომის, მიწოდება გაიზრდება? · 
ა) გააანალიზეთ სამუშაო ძალის მიწოდების ხარისხობრივი სრდის ეფექტი სპეციფიკური ფაქტორების 

მოდელში, ორივე საქონლის ფასების შენარჩუნების პირობებში. 

მე–3 თავის დანართი 

ღამატებითი დეტალები სპეციფიკურ 

ფაქტორებთან ღაპავშირებით 

სპეციფიკური ფაქტორების მოდელს გავითვალისწინებთ საკითხის დეტალურად განხილვისას. უფრო სრ ელად 
შევეხებით ორ ურთიერთდაკავშირებელ პრობლემას: (1) ურთიერთობას სღვრულ და მთლიან პროდუქტს 
შორის თითოეული სექტორის შიგნით; (2) შესადარი ფასის ცვლილების გავლენას შემოსავლის განაწილებაზე. 

ჯღვრული ღა მთლიანი პროდუქტი 

მრეწველობაში საწარმოო ფუნქცია ტექსტში გავაანალიზეთ ორი გზით. 31 გრაფიკში ვაჩვეენეო მთლიანი 

გამოშვება, როგორც შრომის დანახარჯის ფუნქცია მუდმივი კაპიტალის პირობებში, შემდეგ – 3-2 გრაფიკზე 
წარმოვადგინეთ შრომის სღერული პროდუქტის მრუდის დაქანება. ახლა ვნახოთ, მთლიანი გამოშვება 
როგორ იჭსომება სზღერული პროდუქტის ქეედა არეთი. 

3დ-I გრაფიკში კიდევ ერთხელ ვაჩეენეთ სღვრული პროდუქტის მრუდი მრეწეელობაში. ვთქვათ, დავიქირავეთ 
LL კაც-საათი. როგორი იქნება სამრეწველო პროდუქტის მთლიანი გამოშვება? პასუხისათვის სღერული 
პროდუქტის მრუდი გამოვიყენოთ. რა მოხდება, თუ დაეიქირავებთ უფრო ცოტა კაც-საათს, ვთქვათ, ძL.,-ით 
ნაკლებს – გამოშვება შემცირდება, რაც დაახლოებით ასე გამოისახება – ძL.,, X MIL., (სამეშაო ძალის 
კლება გამრავლებული შრომის ზღვრულ პროდუქტზე დასაქმების საწყის დონეზე). პჰდ-1 გრაფიკსე გამოშვების 
ეს შემცირება წარმოდგენილია მუქი ფერის მართკუთხედით., ახლა შევამციროთ კიდევ რამდენიმე კაც-საათი; 
გამოშეების დანაკარგის აღმნიშვნელი იქნება მეორე მართკუთხედი. ამჯერად იგი 'უფრო მოგრძო ფორმის 

იქნება, რაკი შრომის სღვრული პროდუქტი გაიზსრდება, როცა სამუშაო ძალის რაოდენობა შემცირდება. თე 
გავაგრძელებთ ამ პროცესს მანამ, სანამ მთელი სამუშაო ძალა არ წავა, ჩვენი მთლიანი გამოშეების 
მიახლოებითი დანაკარგი იქნება გრაფიკზე მოცემული ყეელა მართკუთხედის ჯამი. როცა არც ერთი 
დასაქმებული აღარ დაგერჩება, გამოშვება ნულამდე დაეცემა. ასე რომ, შეგვიძლია დაახლოებით გამოვთვალოთ 
სამრეწველო სექტორის მთლიანი გამოშვება იმ ყველა მართკუთხედის ჯამით, რომელიც მოცემულია სღვგრული 

პროდუქტის მრუდს ქვემოთ. 

ეს მხოლოდ მიახლოებითი მნიშვნელობაა, რადგან გამოვიყენეო მხოლოდ პირველი კაც-საათის სღყრული 

პროდუქტი მუშის თითოველი ჯგუფის წასელის დროს. უკეთეს მონაცემებს მივიღებთ, თ'ე უფრო პატარა 
ჯგუფებს ავიღებთ. რაც მცირეა ჯგუფში შემავალ მუშათა რაოდენობა, მით უფრო მოიკლებს მართკუთხედის 

სიმაღლე. ბოლოს ენახაყთ, რომ სამრეწეელო საქონლის მთლიანი გამოშყება, რომელსაც აწარმოებს L., 

სამუშაო ძალა, უტოლდება იმ არეს, რომელიც მდებარეობს შრომის სღვრული პროდუქტის მრუდის ML - 

ს ქვეშ L„-მდე- 

+
 

ს
ა



3დ-1 გრაფიკი გეიჩვენებს, რომ გამოშვება უტოლდება არეს, რომელიც 
მდებარეობს ზღვრული პროდუქტის მრუდის ქეეშ. 

სამუშაოს ძალის ზღერული 
ს ი, MIIIL, " 
როდუქტ ჟ წყყერული პროდეექტის მრუდის მიახლოებით რამდენიმე ვიწრო 

ოთხკუთხედიან შეიძლება ვაჩე/;/?ნოთ. რომ გადამამუ შაყებელი 

მრეწველობის მიყლიანი გამოშვება უდრის შრუდს ქვემოთ 

მოთავსებულ. არეს. 

  

  

M0L., 

– სამუშაოს 
ძ. ძალია, L,, 

შესალარი ფასები ღა შემოსავლის განაწილება 

3დ–2 გრაფიკი იყენებს იმ შედეგებს, რომელიც გეიჩყენებს 1|ემოსავლის განაწილებას სამრეწველო სექტორში 
მოცემული ხელფასის პირობებში. ჩვენ ვიცით, რომ დამქირავებლები დაასაქმებენ სამუშაო ძალას იმ 

წერტილამდე, სადაც V/I, რეალური ხელფასი, სამრეწველო საქონლის სახით, უტოლდება სღვრულ პროდუქტს. 
შეგეიძლია წავიკითხოთ სამრეწველო საქონლის მთლიანი გამოშვების გრაფიკი, რიგორც არე სღვრული 
პროდუქტის მრუდის ქეეშ და განეიხილოთ იგი, როგორც სამრეწველო საქონლის გამოშეების ნაწილი. ამ 
უკანასკნელს იხდიან ხელფასების სახით, რომელიც უდრის რეალურ ხელფასს გამრავლებულს დასაქმებაზე 
(ეი. მართკუთხედით გამოსახული არე). გამოშვების დარჩეჩილი ნაწილი ეკუთენის კაპიტალის მფლობელს. 
იმავე გსით შეგეიძლია განვსახღვროთ საკეების განაწილება სამუშაო ძალასა და მიწისმფლობელებს 
შორის. 

ვთქვათ, სამრეწეელო საქონლის შესადარი ფასი ი'სრდება. 3-7 გრაფიკში, რომ მოცემულია, რომ L./ს,-ის 
სარდა ამცირებს რეალურ ხელფასს სამრეწველო საქონლის სახით. ეს ეფექტი კაპიტალისტისა და 

მიწისმფლობელის შემოსავალზე ნაჩვენებია 3დ-3 და3დ-4 გრაფიკებსე. სამრეწველო საქონლის სექტორში 
რეალური ხელფასი კლებულობს (V/ნ,)-დან CV/C,ჯ-მდე; ამის შედეგად კაპიტალისტები მიიღებენ გა'ხრდილ 
შემოსავლებს. საკვების სექტორში რეალური ხელფასი ი'სრდება (M#/L,)'-დან (V/ს,X-მდე და მიწისმყლობელები 
მიიღებენ ნაკლებ შემოსავალს, 

შემოსავალზე ეს ეფექტი გამოწვეულია ცვლილებით ჩ./?,-ში. კაპიტალის მფლობელები იღებენ მეტ შემოსაჟალს 
სამრეწველო საქონლის სახით. მათი მსყიდველობითი უნარი შემდგომში ისრდება სამრეწველო საქონლის 
ფასის გადიდებით საკვების ფასთან შედარებით. მიწისმფლობელები იღებენ ნაკლებ შემოსავალს საკეების 
სახით; ისინი კვლაე არასახარებიელო მდგომარეობაში არიან სამრეწველო საქონლის შესადარი ფასის 
სრდის გამო. 

გრაფიკი 3დ-2 შემოსავლის განაწილება სამრეწველო საქონლის სექტორში. 

სამუშაოს ძალის ზღვრული შრომითი შემოსავალი უდრის რყალუეურ ხელფასს 

პროდუქტი,M7L, გამრავლებყლის დასაქმებაზე. გამოშვების დაჩარჩენი ნაწილი 

ქმატება კაპიტალის მფლობელს შემოსაელის. სახით. 

    

      

კაპიტალის 

მფლობელის 
შემოსავალი 

  
სამუშაოს 
ძალი), L,,



გრაფიკი 3დ-ჰ ,,-ის სრდა სასარგებლოა კაპიტალის მფლობელისათვის 

საპუშაოს ძალის ზღვრული 
ბროღუქტი,M9L., 

    
   

  

(M8%)' 1 კაპიტალის მფლობელის 
შეშოსაულის ზრდა 

(V/9,)1 + 

MჩL   M 
  

სამუშაოს 
ელი 

რეალური ხელფასი გადამამუშავებულ. მრეწველობაში მცირდება, რაც ზრდის კაპიტალის. მფლობელთა შემოსავალს. 

გრაფიკი 3დ-4 I» ,-ის ზრდა ზარალიანია მიწისმფლობელისათვის 

სამუშაოს ძალის ზღვრული 
პროლუქტი Mწ, 

    

  

მიწისმულობელის 
შემოსავლის 2 - 

თორი შემცირება 

(ი/მ) “ 

ML,     
სამუშაოს 
ძალია, L, 

რეალური ხელფასი საკვების მრეწველობაში იზრდება და ამცირებს მიწის მულობელთა შემოსავალს.



თავი 4 

რესურსები ლა ვა#რობა: 

ჰეპკსქერ–ოპლინის მოღელი 

თუ შრომა იყო წარმოების ერთადერთი ფაქტორი, როგორც ამას რიკარდოს მოდელი ვარაუდობს, ფარდობითი 
უპირატესობა შეიძლება წარმოიშვას მხოლოდ იმ შემთხვევაში, თუ საერთაშორისო მასშტაბით შრომის 
მწარმოებლურობა განსხვავებული იქნება, რაზედაც ნაწილობრივ დამოკიდებულია ვაჭრობა. ფარდობითი 
უპირატესობა ამავე დროს ასახავს ცალკეული ქეეყნის რესურსებისთვის დამახასიათებელ განსხავავებას. 
მაგალითად, კანადა აწედის აშშ-ს ხე-ტყის პროდუქტებს არა მხოლოდ იმიტომ, რომ მისი ხის მჭრელები 
უფრო მწარმოებლერი არიან, ვიდრე აშშ-ში, არამედ იმიტომ, რომ იგი ფლობს მეტ ტყიან მიწას ერთ სულ 
მოსახლეზე, ვიდრე აშშ. ვაჭრობის რეალური გაგება ემყარება არა მარტო შრომის (სამუშაო ძალის), არამედ 
სხეა საწარმოო ფაქტორების (მიწა, კაპიტალი, მინერალური რესურსები) მნიშენელობასაც. 

ეაჭრობაში რესურსების 'უერთიერთგანსხვავების როლის ასახსნელად ამ თავში ვიყენებთ მოდელს, რომლის 
მიხედეითაც აღნიშნული სხვაობა არ არის ვაჭრობის ერთადერთი წყარო. ეს მოდელი გვიჩვენებს, რომ 
შედარებით უპირატესობაზე გავლენას ახღენს ქვეყნების რესურსებს შორის ურთიერთობა (საწარმოო 
ფაქტორების შესადარი სიუხვე) და წარმოების ტექნოლოგია (შსემოქმედებს შესადარ ინტენსიობაზე, რითაც 
ხდება წარმოების სხავადასხვა ფაქტორების გამოყენება განსხეავებული საქონლის წარმოებაში). იმავე ასრს 
ავითარებდა სპეციფიკური ფაქტორების მოდელი (თავი 3). 

მოდელი, რომელსაც წინამდებარე თავში განვიხილავთ, ერთმანეთთან აკაეშირებს წარმოების ფაქტორების 
შესადარ სიუხვესა და წარმოების ტექნოლოგიის თანმხლებ შესადარ ინტენსიობას. 

მსოფლიო ეკონომიკაში ყველასე გავრცელებული თეორიული შეხედულებაა ის, რომ საერთაშორისო ვაჭრობა 
ძლიერ არის დამოკიდებული ქვეყენების რესურსებს შორის განსხვავებაზე. ეს აზრი განავითარეს შვედმა 
ეკონომისტებმა – ელ ჰექსქერმა და ბერტილ ოჰლინმა (ოჰლინმა I977 წელს მიიღო ნობელის პრემია ეკონომიკის 
დარგში) ამიტომ მას ხშირად მოიხსენიებენ ჰეკსქერ-ოჰლინის თეორიად. ეს უკანასკნელი ხასს უსვამს 
სხვადასხვა ქვეყნის წარმოებათა ფაქტორების შეფარდებების ურთიერთგაელენას, რაც ვლინდება ცალკე'ელი 
საქონლის წარმოებაში; მას, აგრეთეე, უწოდებენ საწარმოო ფაქტორების შეფარდების თეორიას. 

საწარმოო ფაქტორების შეფარდების თეორიის განხილვას დავიწყებთ იმ ქეეყნების ეკონომიკით, რომლებიც 

არ ვაჭრობენ; მერე ვნახავთ, რა მოხდება, თუ ასეთი ორი ქეეყანა დაიწყებს ერთმანეთთან ვაჭრობას. 
რადგან დასახელებული თეორია არის არა მარტო მნიშენელოვანი, არამედ საკამათოც, მოცემულია მოსაზრებები 
როგორც ამ თეორიის მხარდასაჭერად, ასევე მის საწინააღმდეგოდ. 

ორფაქტორიანი ეპკონომიპის მოდელი 

ყველაზე მარტივი საწარმოო ფაქტორების შეფარდების მოდელი ერთგეარად ჰგავს სპეციფიკური ფაქტორების 
მოდელს (იხ. მე-3 თაჟი). ამ უკანასკნელის მიხედვით ვუშვებთ, რომ თითოეულ ქეეყანას შე'ეძლია აწარმოოს 
ორი საქონელი, ამასთან თითოეული საქონლის წარმოება მოითხოვს წარმოების ორი ფაქტორის გამოყენებას. 
ოღონდ აღარ ვუშეებთ, რომ თითოეულ მრეწველობაში გამოყენებული ერთ-ერთი ფაქტორი სპეციფიკურია 
ამ მრეწეელობისათვის. ამის ნაცელად, იგივე ორი წარმოების ფაქტორი გამოიყენება ორივე სექტორში. ამას 
მივყავართ უფრო რთული მოდელისა და რამდენიმე მნიშვნელოვანი ახალი მოსაზრებისაკენ. 

მოდელის შესაბამისად დავუშვათ: 

ქვეყნები, რომელთა შესახებაც ემსჯელობთ, ორ საქონელს უშვებენ: ქსოვილს (რომელიც ი'სომება სიგრძის 
ერთეულიო – იარდით) და საკვები (რომელიც ისომება კალორიებით). თითოეული საქონლის წარმოება 

მოითხოეს ორ ლიმიტირებულ დანახარჯს: ფშრომას (რომელსაც ვ'სომაეთ დროის ერთეულით – საათით), და 

მიწას (რომელსაც ვსომაეთ ფართის ერთეელით – აკრით). 

3 მიწის "ფართი აკრით, რომელიც გამოიყენება ერთი იარდი ქსოვილის საწარმოებლად. 

I სამუშაო საათი, რომელიც გამოიყენება ერთი იარდის ქსოვილის საარმოებ ასად.



8 = მიწის ფართი აკრით, რომელიც გამოიყენება ერთი კალორია საკვების საწარმოებლად. 

8 = სამუშაო საათი, რომელიც გამოიყენება ერთი კალორია საკვების საწარმოებლად. 

L"= სამუშაო ძალის მარაგი. 
1 =მიწის მარაგი. 

გრაფიკი 4-1 დანახარჯის შესაძლებლობები საკვების მრეწველობაში 

ურთეული შიწის ფასი, გამოყენებული ერთი 
კალორია საკვების საწარმოებლად, «ე, 

ფერმერს შეუძლია აწარმოო სკალორიული საკვები ნაკლები 

მიწით, თუ მეტ სამუშაო ძალას მოიხმარს, და პირიქით. 
ერთი კალორია საკვების 
საწარმოებლაღ საჭირო 
ლანახარჯის კომბინაცია 

  

ერთეული სამუშაო ძალა, საათებში 
რღმელიც გამოიყენება ერთი კალორია 
ხაკვების საწარმოებლად, 2,, 

ამ განსასღერებებში ყურადღებას გავამახვილებთ უფრო მეტად მიწისა და სამუშაო ძალის ხარისხხე, 
რომელიც გამოიყენება ფიქსირებული რაოდენობის საკვებისა და ქსოვილების საწარმოებლად, ვიდრე იმ 
რაოდენობაზე, რომელიც საჭიროა ამ საქონლის საწარმოებლად. რიკარდოს მოდელიდან გადახვევის მიზეზი 
არის ის, რომ ორფაქტორიან ეკონომიკაში არსებობს დანახარჯების გამოყენების არჩევანის შესაძლებლობა. 
ფერმერს შეუძლია, მოიყვანოს მეტი საკვები ერთ აკრ მიწაზე, თ'ე გამოიყენებს მეტ დანახარჯებს ნიადაგის 
მოსამზადებლად, სარეველების გასანადგურებლად და ა.შ. ასე რომ, ფერმერი მიწის ნაკლებ ფართზე მეტ 
შრომას დახარჯავს გამოშვების ერთი ერთეულის მისაღებად. თითოეულ სექტორში მეწარმენი დგებიან არა 
ფიქსირებული ხარჯის მოთხოვნის წინაშე (როგორც ეს რიკარდოს მოდელშია), არამედ ისეთი კომპრომისების 
წინაშე, რომლებიც გამოხატულია 4-1 გრაფიკზსე;II მრუდი გვიჩვენებს ერთი კალორია საკვების საწარმოებლად 

საჭირო ალტერნატიული ხარჯის კომბინაციას. 

თუ დანახარჯების რა არჩევანს გააკეთებენ მეწარმენი რეალურად, დამოკიდებულია მიწისა და სამუშაო 

ძალის შესადარ ფასსე. თუ მიწის იჯარა მაღალია და ხელფასები დაბალი, ფერმერები ამჯობინებენ 
წარმოებისათვის გამოიყენონ შედარებით მცირე მიწა და ჭარბი სამუშაო ძალა; თუ იჯარა დაბალია, ხოლო 
ხელფასი მაღალი, ისინი დაზოგავენ სამუშაო ძალას და გამოიყენებენ მიწის დიდ ოდენობას, აღენიშნოთ V- 
ით ხელფასის განაკვეთი სამუშაო ძალის ერთ საათზე დაL-ით მიწის ერთი აკრის ღირებულება; დანახარჯის 
არჩევანი დამოკიდებული იქნება ამ ორი ფაქტორის ფასის შეფარდებაზე, VII ურთიერთობა „ფაქტორების 

ფასებსა და საკვების წარმოებაში გამოყენებულ სამუშაო ძალასთან მიწის შეფარდებას შორის ნაჩვენებია 

4-2 გრაფიკსე IL მრუდით. 

შესაბამისი ურთიერთობაა VII და ქსოეილის წარმოებაში მიწასა და სამუშაო ძალის შეფარდებას შორის. ეს 
ურთიერთობა ნაჩვენებია 42 გრაფიკსე, CC მრუდით, 'რომელიც მდებარეობს IL მრუდის მარცხნივ და 
გვიჩეენებს, რომ ფაქტორის ნებისმიერი ფასების დროს საკვების წარმოებას ყოველთვის დასჭირდება მიწის 
უფრო მაღალი შეფარდება სამუშაო ძალასთან, ეიდრე ქსოვილის გამოშვებას. ასეთ შემთხეეყაში ვამბობთ, 
რომ საკვების წარმოება მიწა ინტენსიურია, ხოლო ქსოვილის წარმოება – შრომა ინტენსიური. ინტენსიობის 
დადგენა დამოკიდებ'ელია მიწის შეყარდებასე წარმოებაში გამოყენებულ სამუშაო ძალასთან და არა მიწის 
ან სამუშაო ძალის შეფარდებაზე გამოშვებასთან. ასე რომ, საქონელი არ შეიძლება იყოს მიწა-ინტენსიურიც 

და შრომა-ინტენსიურიც ერთდროულად. 

ფაქტორებისა და საქონლის ფასები 

დავჟეშეათ, რომ ეკონომიკა აწარმოებს ქსოეილსა და ტანსაცმელს. თოთოეულ სექტორში მეწარმეთა შორის 
კონკურენცია იმის გარანტიას იძლევა, რომ დასახელებული ცალკეული საქონლის ფასი უტოლდება მის 

საწარმოო დანახარჯს. ეს 'უკანასკნელი დამოკიდებულია ფაქტორის ფასზე: თუ საიჯარო გადასახადი მიწასე 

მაღალია, მაშინ (სხვა თანაბარ პირობებში) ფასი ნებისმიერი საქონლისა, რომლის წარმოებაც მოითხოვს 

მიწის დანახარჯს, აგრეთვე მაღალი იქნება. 

კონკურენტული ფაქტორის ფასის მნიშვნელობა საქონლის წარმოების დანახარჯში დამოკიდებულია იმა%ე, 

ამ შემთხვევაში რა რაოდენობით გამოიყენება გს ფაქტორი. თუ ქსოეილის წარმოება მოითხოეს მცირე მიწის 

გამოყენებას. შემდეგში მიწის ფასის გასრდა დიდ ეფექტს ვერ მოახდენს ქსოვილის ფას'სე; თუ საკვების 
წარმოებაში გამოიყენება ბევრი მიწა, ამ უკაჩასკნელის ფასის გადიდება დიდად იმოქმედებს საკვების ფახსე. 

შეგვიძლია დავასკენაო, რომ სახე სეა ურთიერთობა იჭეარის განაკვეთთან სახელფასო განაკვეთის შეფარდებასა 
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(M/ო) და საკვების ფასთან ქსოვილის ფასის შეაყრდებას (L /? ) შორის. ეს 'ერთიერთობა ნაჩვენებია 'ხემოთ 

მიმართული 55 მრ'ედით 4-3 გრაფიკე. -. 

გრაფიკი 4-2 ფაქტორის ფასები და დანახარჯის არჩევანი 

შრომითი რანახარჯების (ხელფასის) შეფარდება 
მიწის ღირებულებასთან (რენტასთან), VII 

თიიიორეულ სექტორში წარმოებაში გამოყენებული მიწის 

შეფარდება სამუშაო მალახსთან დამოკიდებული შრომითი 

ღანახარჯების ღირებულება მიწის დირებულებასთაჩ CC 

„” მიმართება ში, MV,. ჩჩ მრუდი გვიჩეენებს მიწისა ღა სამუშარ 

ძალის შეფარდებას საკვების წარმოებაში. CC მრუდი – 

ქსოვილის წარმოებაში. ნებისმიერი ხელფასისა ჯდა იჯარის 

შეფარდების დროს საკვების წარმოება იყქ ყბის მიწისა და 

სამუშარ ძალის უფრო მაღალ კოეყიციენტს. ასეთ 
შემთხეევაში ვამბობთ, რომ საკყყბის წარმოება 
მიწაინტენსიურია, ხოლო ქსოვილის წარმოება 

შრომაინტენსიურია. 

  

მიწის შეფარდება საშუალო 
ძალასთან, 1/L. – 

გრაფიკი 4-3 ფაქტორისა და საქონლის ფასები 

ქსოვილის შესადარი 
ფასი, წის, 

რადგან ქსოყილის წარმოება შრომაინტენსიურია, 

საკვებისა კი მიწაინტენსიური, არსებობს ყრისმანეთთან 

პირდაპირი ურთიერთობა ფაქტორულ ფასების 

შმეფარდებასა (MM) და ტანსაცმლის შეყსაღდარ ფასს 55 

(”./”აე შორის: რაც უფრო დიღია შრომითი 

ჯანახარჯეების ღირებულება, შით უფრო მეტი უჩდა იყრს 

შრომაინტენსიური საქონლის შვსაღარი ფახი. ეს 

ნაჩეენებია §§ მრეყღით)!. 

  

ხელფასის შეუარღება 
მიწის რენტასთან, VV/ 

თუ გავაერთიანებთ 4-2 და 4-3 გრაფიკებს, ავატებთ 4-4 გრაფიკს, რომლის მარცხყნა მხარე 4-3 გრაფიკის (55 

მრ“ედი) შესატყვისი, ხოლო მარჯვენა 4-2 გრაფიკის შესატყვისი იქჩება. ამ ორი ნახა სის გაერთიანებით ჩანს 

ერთი შეხედვით გასაკვირი კაყშირი საკვების ფასსა და თითოეული საქონლის წარმოებაში გამოყენებული 

სამუშაო ძალის მიწასთან 'მეფარდებას შორის. ვთქეათ, ქსოვილის შესადარი ფასია (ჩ /) (44 გრაფიკის 

მარცხენა მხარე); თუ ეკონომიკა აწარმოებს ორივე საქონელს, სახელფასო განაკვეთის შეფარდება მიწის 

საიჯარო განაკვეთთან უნდა უტოლდებოდეს CM/I#-ს. შეფარდები გულისხმობს, რომ ქსოვილისა და საკვების 
წარმოებაში დასაქმებულ სამუშაო ძალასთან მიწის მეფარდება უნდა იყოს (L /L ) და CL /L V შესაბამისად 
(4-4 გრაფიკის მარჯვენა მხარ;უ). თუ ქსოვილის “ესადარი ფასი უნდა გაისარდოს დდ წL დონემდე, სახელფასო 

განაკვეთის შეფარდება მიწის საიჯარო განაკვეთთან გადიდდება (M/C)2-მდე. იმრს” გამო, რომ მიზა ახლა 

შედარებით იაფია, ქსოვილისა და საკვების წარმოებაში დასაქმებული სამუშაო ძალის შეფარდება მიწასთან 
გაიხრდება შესაბამისად (I /L -მდე და (IL /ს )-მდე. 

ამ გრაფიკიდან კიდეე ერთი მნიშყ;ნელოვანი რამ შეგვიძლია შევიტყოთ. მარცხენა ნაწილი გვიჩვენებს, რომ. , " მე : ქ ცხე ლი გვიხყეხნე 
საკვების ფასთან 'მედარებით,. ქსოყილიის თასის სრდა გაადიდებს მუშების შემოსავალს უფრო, ყიდრე მიის კვე ც ეღდარე ქსოვილის ფ და გაადიდებს მემე ე ქალს უფრო, ვიდრვ ში 
მყფლობელებისას. აქედან შეგვიძლია დავასკვნათ: 'მესადარი ფასების ასეთი ცვლილება, მსყიდველობით 

უჩარს გაადიდებს მეწებში და მყამცირებს მიწისმფლობელებ“იი. ეს გამოწვეული იქნება ორივე საქონლით 

გამოხატ' ელი რეალური ხელფასების სრდითა და რეალერი იჯარის “მ“ემცირებით. 

როგორ დგინდება ეს? როდესაც L / ი'ხრდება. სამყმარო ძალასთან მიწის შეფარდება ორივე საქონელის 

წარმოებაში იმატებს. როგორც მე-3 "თავი ცჩახეთ. კონვურეჩტულ. ეკონომიკაში საწარმოო ფაქტორები 
აჩასდაჟრდება მათი სღერული პროდუქტით – მემის რეალური ხელფასი ქსოვილის. სახით. „უტოლდება 

სამერშაო ძალის 'სღყერ'ელ მწარმოებლურობას ქნოვილის გამი 'შვება ი და. ა.მ. როდესაც ერით-ერ“იი საქოჩლის 
ზჯ არმოებაში სამუ არო. ძალის. 'ხღგრეული პროდუქტი, ას. საქონელთან მიმართება ი ისხრჯება – მყეშების 

რეალური ხელფასი მაღალი იქნება ორიგე საქონელის გათვალისწინებიის. მეორე მხრივ, მიის სღვრული 

პროლიექტი ორივე მრეწველობაში ე ემა, ასე. რი მიზისმყფლობედების რეალური შემოსავალი მცირდება 

ხრივე საქოჩულთან მიმართება“ი, “ ' 
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ამ მოდელში, ისევე როგორც სპეციფიკური ფაქტორების მოდელში, შესადარი ფასის სხვადასხვაობა ძლიერ 

გაყლენას ახდენს შემოსაელის განაწილება'სე. საკვების ფასის ცვალებადობა იწვევს შემოსავლის განაწილების 

ისეთ ძლიერ ცვლილებას, რომ ერთი წარმოების ფაქტორის მფლობელები მოგებას ნახულობენ. ხოლო 

მეორე წარმოების ფაქტორის პატრონები 'სარალდებიან. 

რესურსები და გამოშვება 

ახლა შეგვიძლია დავასრულოთ ორფაქტორიანი ეკონომიკის აღწერა საქონლის ფასსა, საVარმოო ფაქტორების 

მიწოდებასა და გამოშეებას შორის ურთიერთობის გაანალი'ხების საშუალებით. 

ეთქვათ, ვიღებთ ქსოვილის მოცემულ შესადარ ფასს. 44 გრაფიკიდან ვიცით. რომ ეს ფასი გაჩნსასღერავს 

ხელფას-იჯარის შეფარდებას M/ნ და აქედაჩ გამომდინარე ორიცე საქოჩლის (ქსოვილი, საკვები) წარმთება“ში 

გამოყენებელ სამუშაო ძალასთან” მიწის შეფარდებას. მაგრამ ეკონომიკამ სრულად უნდა. გამოიყენოს 
სამუშაო ძალის და მიწის მთელი მიწოდება. ეს პირობა განსა'სსღყრავს რესურსების განთავსებას ორ 
მრეწველობას შორის და წარმოების მთლიან გამოშვებას. 

გრაფიკი 44 საქონლის ფასებიდან დანახარჯის არჩევანისკენ 

მანას რენეს ქცოვილის შესადარი ფასის 077V 

ჩ,) დროს ხელფასის 

განაკყყ/თის შეფარდება მიწის 

      
საიჯარო განაკვეთთან უნდა 

უდრიდყს 069”. ხელფაჩისა და 

იჯარის ეს შეფარდება 
გულისხმობის. რომ ქცოვილისა 

და საკვების წარმოებაში 

გამოყენებული შიწისა და 

სამუშარ ძალის შეფარჯყება, 

უნდა იყოს (7CL,V და (17, 
თე ქცროეილის შესაღარი ფასი 

ისრდება (0V#,X-მდე, მაშინ 

ხელფასისა და იქ.არის 

შეფარდება უნდა გაიხარდოს 

ი. ეს გამოიწვეეს ორივე 

C2 ს 72 მიწის შეურლება 1 ირებაში გამოყენებული 
შეხაღარი საშუალო მიწისა და სამუშაო ძალის 

ფაVი, ჩი, ართ “რდე. ძალასთან, IL შეფარდების ზრდას. 

იავა აე–._ _"-–- 

      

L ქსოვილის ჩიჩ? ჩაჩი 7, 

ყველაზე მოსახერხებელი გზა ორფაქტორიან ეკონომიკაში რესურსების განთავსების ანალი სისათვის არის 

“მართკუთხედის" აგება 4-5 გრაფიკში. ამ მართკუთხედის სიგანე გამოსახავს სამუშაო ძალის მთლიან 
მიწოდებას, ხოლო მისი სიმაღლე – მიწის მთლიან მიწოდებას. ორ მრეწველობას შორის რესურსების 
განთაყსება შეიძლება წარმოდგენილი იყოს მართკეთხეღის შიგნიო (1) წერტილით. მიწისა და სამუ'ძაო 
ძალის გამოყენების ოდენობა ტაჩსაცმლის წარმოებაში აღინიშნება როგორც პორისონტალური და 
ვერტიკალური მანძილი 0 წერტილიდან; (I) 0 L წერტილი არის სამუშაო ძალა ტანსაცმლის წარმოებაში 

გამოყენებული, ხალო 0 + არის მიწა – გამოყე ნებული იმავე წარმოებაში. დაჩახარჯები საკვების წარმოების 

სექტორში გადაისომება საწინააღმდეგო კუეთხიდან: 0 L არის სამუშაო ძალა,0 1. კი საკვების წარმოებაში 
გამოყენებელი მიწა. '' # 

როგორ შეგვიძლია დავადგინოთ ამ რესურსების განთავსების წერტილის ადგილი? 4-4 გრაფიკიდან ვიცით). 

რომ საქონლის მოცემელი ფასების პირობებში შეგვიძლია განვსასდეროთ სამყშაო ძალასთან მიწის “შეფარდება 

ტანსაცმლის წარმოებაში, IC /L დავხასოთ სწორი ხა'სი 0 -(ყან,; რომლის დაქანება გაუტოლდება მიწა- 

სამუშაო ძალის შეფარდებას, 0 % ხასს; (I) წერტილი 'ენდა მდებარეობდეს ამ ხა'ს'სე. მი ა-სამუშაო, ძალის 

შეფარდება საკვების წარმოებაში: განსასდღერავს 0 #მეორე ხა'სის დაქანებას; (1) წერტილი 'ენდა მდებარეობდეს 

ამავე ხა'სსე. (0 წ "უფრო დაქანებელია, ვიდრე 8 C, რადგან, როგორც ადრე ენახეთ, სამუშაო ძალასთან 

მიის შეფარდება უფრო მაღალია საკვების წარმოებაში, ვიდრე ქსოეილის წარმოებაში), ასე რომ, წარმოების 

რესურსების განთავსება აღინიშნება –(1) წერტილით, რომელზეც ორი მრედი (წარმოადგეჩენ მიწა-სამუშაო 

ძალის მეფარდებას) იკვეთება. 
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გრაფიკი 4-5 რესურსების განთავსება 

  

      

--- 

მართკუთხედის შხარეები აღმიშნავენ სამუშაო ძალა გამოყენებული საკვების საწარმოებლად 

სამუშარ ძალისა (პორისონტალური “ 9% 
ღერძი) და მიწის (ექერტიკალური თ ' 

ღერძი) მთლიან მიწოდებას # ! ჯ 
ეკონომიკაში. ქსოვილის წარმოება ში ქ I 2= 
დანახარჯები გაიზომება ქეევდა > I დ 
მარცხყნა კუთხიდან; საკეებისა კი 3 I ჯ? 
სედა მარჯეენა კუთხიდან. ქსოვილის 2 წ I ჭ · 

წარმოებაში მიწისა და სამუშაო 11 ' C > L 
ძალის 71CL. შეფარდების დროს, |§5 აჯა ეა – #“ 81% 
ქსოვილის წარმოება ში გამოყენებული L I I# 
რესურსები უნდა აღინიშნოს C-C დ - I IX 
მრუდ“სე, ხოლო საკეებისა 0 4 I გ 
ჩ#მრუდზე. ამღენაღ რესურსების 2 I 
განთავსება აღინიშნება (I) დ ! ჩ 

წერტილიდან, საღაც ეს მრუდები L 2 
0, L 

გადაიკვეთება. “ სამუშაო ძალა გამოყენებული ქსოვილის საწარმოებლად 
–– 
იზრდება 

ქსოვილისა და საკვების მოცემული ფასის, მიწისა და სამუშაო ძალის მიწოდების პირობებში შესაძლებელია 
გამოვიანგარიშოთ, თოთოეული რესურსის რა რაოდენობაა გამოყეჩებული თითოეული საქონლის წარმოებაში; 
და აქედან გამომდინარე განესასღეროთ თითოეული საქონლის გამოშვება. კითხვასე – როგორ იცელება ეს 
გამოშვება, წარმოების რესურსების ცვალებადობის შესაბამისად გასაოცარ პასუხს იძლევა 4-6 გრაფიკი. 
იგი გვიჩეენებს, თუ რა ხდება, როდესაც ორივე საქონლის ფასები ღა სამუშაო ძალის მიწოდება ფიქსირებულია 
წარმოებისათვის მიწის მიწოდების სრდის პირობებში. ასეთ ღროს მართკუთხედის სიმაღლე დიდია. ეს 
ნიშნავს, რომ საკეების წარმოებაში დანახარჯის სრდა აითვლება არა 0 წერტილიდან (ახლა აღნიშნულია 
როგორც ი), არამედ უფრო გაზრდილი მართკუთხედის კუთხიდან 0'' პირეელადი მრუდი დ! ნ'უნდა 
შეიცვალოს ლ! L"-ით. რესურსების განთავსების წერტილი უნდა გადაადგილდეს (1)-დან (2)-კენ. 

რა არის საოცარი ამ შედეგში? დააკვირდით, რომ ქსოვილის წარმოებაში გამოყენებული სამუშაო ძალისა 
და მიწის რაოდენობა რეალურად დაჟქცა, L" და LI' -დან L! ჯა 11 -მდღე. ასე რომ, წარმოებისათვის მიწის 
მიწოდების ზრდა, მუდმივი ფასების პირობებში, იწვევს შრომა-ინტენსიური საქონლის გამოშეების დაცემას. 
რა ემართება მიწასა და სამუშაო ძალას, რომელიც აღარ გამოიყენება ქსოვილის წარმოებაში? ახლა ის 
გადაინაცელებს საკვების წარმოებაში, რომლის გამოშვებაც უნდა გაისარდოს მიწის მიწოდების ზრდაზე 
მეტად; მაგალითად, თუ მიწის მიწოდება გადიდდება 10%-ით, საკვების გამოშვებამ შეიძლება 15%-20%-ით 
მოიმატოს. 

გრაფიკი 4-6 მიწის მიწოდების ზრდა 

იზრდება 

სამუშაო ძალა გამოყენებული საკვების საწარმოებლაღ მიწის გაზრდილი მიწოდების 

  

      

7 7 0? გამო ეკონომიკის რესურსების 
I I აღმნიშვნელი მართკუთხედი 

V I I წ უფრო მაღალია; საკვების 

+ I I « წარმოებაში განთავსებული ჯ > ე განთავსებულ 
წ საა ს“ – ა . – -I0 % რესურჩხები ახლა უნდა გაიზომოს 

6 ' ' / 8 0' წერტილიდან. თუ საქონლის 

41L I I / # > ფასი უცელელი რჩება ლდა 
წ. ' I / დ. ფაქტორჟლი ფახებისა და მიწისა 
44, I / §% და ნამუშარო ძალის შეფარდება 

ს I – > იგივეა, რესურსები გადანაწი- 
4 I I / 9 ლდება (I) წერტილიდან (2+კენ 

8 I | / 6 ა ჯა საკვების წარმოჟბას მეტი მიწა 

682 _ =–----__-____-_-_--__ “ == დ” > ფა ჩაკლები სამუშარ ძალა 
C 7 საა ოევა  –- –-– 2V= =” ავა -–-– (2 % დაეთმობა. ტანსაცმლის 

I / I გამო შყება მცირდება. მაშინ როცა 
დლ: I I საკვებისა პროპორციულზე მეტად 

I I იხდება. 

1 L 

-X _ Lგ ხ8 
სამუშაო ძალა გამოყენებული ქსოვილის საწარმოებლად 

––- 
იზრდება 
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ამ შედეგზე ფიქრის დროს იბადება კითხვა: რა გაელენას ახდენს რესურსები წარმოების შესაძლებლობებზე. 
4-7 გრაფიკზე IL" მრუდი წარმოგვიდგენს წარმოების შესაძლებლობებს მიწის მიწოდების ზრდამდე. გამოშვება 
აღინიშნება (I) წერტილში, სადაც წარმოების შესაძლებლობათა ჭსღვარის დაქანება უტოლდება ქსოვილის 
შესადარ ფასს, –L /L , ამ შემთხვევაში ეკონომიკა აწარმოებს 0! და 0! რაოდენობის ქსოვილსა და საკეებს. 
II! მრუდი გვიჩვენებს წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარს მიწის მიწოდების ზრდის შემდეგ. დასახელებული 

ზღეარი გადაინაცელებს 1I -სკენ, ე.ი. ეკონომიკას შეუძლია აწარმოოს მეტი ორიეე საქონელი (ქსოვილი, 
საკვები), ვიდრე ადრე. ზღვარს გარეთ გადაადგილება ხდება უფრო მეტი საკვების, ეიდრე ქსოვილის 
მიმართულებით, ე.ი. სახეზეა წარმოების შესაძლებლობათა გადახრილი გაფართოება. იგი გვხვდება, როდესაც 

წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი გადაადგილდება უფრო მეტად ერთი და ნაკლებად მეორე მიმართულებით. 
ასეთ შემთხვევაში გაფართოება ისე ძლიერ იხრება საკვების წარმოებისაკენ, რომ უცვლელი შესადარი 
ფასების დროს, წარმოება (1) წერტილიდან (2) წერტილისაკენ გადაინაცელებს, რაც გულისხმობს ქსოვილის 

გამოშვების რეალურ შემცირებას 0' -დან 0' -მდე და საკვების გამოშვების დიდ ზრდას 0C' “დან C” “მდე. 

რესურსების ზრდის გადახრის ეფექტი წარმოების შესაძლებლობებზე მთავარი საკითხია იმის გასაგებად, 
თუ რესურსების არსებული სხვაობა როგორ ზრდის საერთაშორისო ვაჭრობას. საკეების წარმოებისათვის 
მიწის მიწოდების გადიდება წარმოების შესაძლებლობებს აფართოებს არაპროპორციულად. ასე რომ, ეკონომიკა, 
რომელსაც აქვს სამუშაო ძალასთან მიწის მაღალი შეფარდება, შედარებით უკეთ აწარმოებს საკვებს, ვიდრე 
ეკონომიკა, რომელსაც ახასიათებს სამუშაო ძალასთან მიწის დაბალი შეფარდება ზოგადად ეკონომიკა 
შედარებით ეფექტური იქნება საქონლის წარმოებაში, რომელიც ინტენსიურია იმ ფაქტორებით, რითაც ეს 
ქვეყანა შედარებით უკეთაა უზრუნველყოფილი. - 

გრაფიკი 4-7 რესურსები და წარმოების შესაძლებლობები 

მიწის მიწოდების ზრდა გადაადგილებს ეკონომიკის 
შესაძლებლობათა ზღეარს ზემოთკენ 17'დან 77“ სკენ, 
მაგარმ უკუპროპორციულად საკეების წარმოების 
მიმართულებით. შედეგი ისაა, რომ ქსოვილის უცელელი 
შესადარი ფასის დროს (რომელიც გამოხატულია – 
ჩ/» მრუღით) ქსოვილის წარმოება გადაიხრება C'- 
2. C 

დან C” – სკენ. 

  
  

  

ქსოვილის 
წარმოება, 0, 

სამრთაშორისო ვაჭრობის შედეგები ორფაქტორიან 
ქვეყნებს შორის 

გამოეყავით რა ორფაქტორიანი ეკონომიკის საწარმოო სტრუქტურა, ახლა ვნახოთ, როგორ ეაჭრობს ასეთი 

ორი ეკონომიკა – ჩვენი ქვეყანა და უცხოეთი. ხშირად ისინი ბევრ რამეში ჰგვანან ერთმანეთს – აქვთ 
ერთნაირი გემოვნება, მსგავსი შესადარი მოთხოვნა საკვებსა და ქსოვილზე და აქვთ ერთნაირი შესადარი 

ფასები ორივე საქონელზე, ფლობენ აგრეთვე მსგავს ტექნოლოგიას. მიწისა და სამუშაო ძალის მოცემული 
რაოდენობა წარმოშობს ქსოვილის ან საკვების ერთნაირ გამოშეებას ორივე ქვეყანაში, რომელთა შორის 
ერთადერთი განსხეავება არის მათი რეს'ერსები: ჩვენ ქვეყანას აქვს მიწასთან სამუშაო ძალის უფრო მაღალი 
შეფარდება, ვიდრე უცხოეთს. . 

ფუესაღარი ფასები ღა გაქრობის სტრუქტურა 

ჩვენი ქვეყანა, თუ მას.უცხოეთთან შედარებით, აქეს მიწასთან სამუშაო ძალის მაღალი შეფარდება, არის 

ჭარბი სამუშაო ძალის მფლობელი, ხოლო უცხოეთი – ჭარბმიწიანი. აღსანიშნავია, რომ სიჭარბე შეფარდებითია 

და არა აბსოლუტური. თუ ამერიკას ჰყავს 80 მილიონი მუშა და აქვს 200 მილიონი აკრი მიწა, ხოლო 

ბრიტანეთს – 20 მილიონი მუშა და 20 მილიონი აკრი მიწა, ბრიტანეთის დამახასიათებელი იქნება ჭარბი 

სამუშაო იძალა, მიუხედავად იმისა, რომ მისი მუშათა ოდენობა ამერიკის მთლიან რიცხვზე ნაკლებია. 

როგორც აღენიშნეთ, სიჭარბე ყოველთვის განისაზდღერება ორ ქვეყანაში მიწასთან სამუშაო ძალის შეფარდებათა 

„ურთიერთშედარებით. არც ერთ ქვეყანაში არ აღინიშნება ყველაფრის სიჯარბე. 

რარგან ქსოე:ჯლ თრომ»-ინტენსიური საქოჩელია, ჩვეჩს ქეყეყწ:ს წარმოების შესაძლებლობათა შარი, 

50



უცხოეთთან შედარებით, გადაადგილდება უფრო მეტად ქსოყილის, ეიდრე საკვების მიმართულებით. ე.ი. სხვა 

თანაბარ პირობებში ჩვენ ქვეყანას აქვს საკვებთან ქსოვილის მაღალი შეფარდება. 

რადგან ვაჭრობა იწვევს შესადარი ფასების დაახლოებას, ქსოვილის ფასი საკვების ფასს დაუახლოედება. 
რადგანაც ქვეყნები განსხვავდებიან საწარმოო ფაქტორების სიჭარბით, მოცემული ფასების ნებისმიერი 

შეფარდების პირობებში, ჩვენი ქვეყანა აწარმოებს საკვებთან ქსოვილის უფრო მაღალ შეფარდებას, ვიდრე 
უცხოეთი: ჩვენ ქვეყანას ექნება ქსოვილის უფრო მეტი შესადარი მიწოდება, რომლის მრუდი მდებარეობს 

უცხოეთის შესაბამისი მრუდის მარჯენივ. 

ჩვენი ქეეჟნის შესადარი მიწოდების 05 და 5” მრუდები მოცემულია 4-8 გრაფიკზე. ჩეეჩი ვარაუდით, ორივე 
ქვეყნისათეის ერთნაირი უნდა იყოს LI0V მრუდი. თუ არ არის საერთაშორისო ვაჭრობა, წონასწორობა ჩვენი 
ქვეყნისათვის აღინიშნება (1) წერტილში, ხოლო უცხოეთისათვის – (3) წერტილში, ე.ი. ვაჭრობის არასებობის 
პირობებში ქსოვილის შესადარი ფასი ჩეენ ქვეყანაში უფრო დაბალი იქნება, ვიდრე უცხოეთში. 

ერთმანეთთან ვაჭრობის დროს ხდება მათი შესადარი ფასების დაახლოება. ქსოვილის შესადარი ფასი 
იზსრღება ჩვენ ქვეყანაში დღა მცირდება უცხოეთში. ქსოვილის ახალი მსოფლიო შესადარი ფასი ფიქსირდება 
წინასავაჭრო შესადარ ფასებს შორის, ვთქვათ, (2) წერტილში. ჩვენ ქვეყანაში ქსოვილის შესადარი ფასის 
სრდა იწეეეს მისი წარმოების მატებას და შესადარი მოხმარების შემცირებას; ასე რომ, ჩვენ ქვეყანა ხდება 
ქსოვილის ექსპორტიორი და საკვების იმპორტიორი. უკუპროცესი აღინიშნება უცხოეთში – ქსოვილის 
შესადარი ფასის შემცირება გადააქცევს მას ქსოვილის იმპორტიორად და საკეების ექსპორტიორად., 

ვაჭრობის სტრუქტურის მიხედვით, ჩვენ ქვეყანას აქვს ჭარბი სამუშაო ძალა, ხოლო უცხოეთს ჯარბი მიწა. 
ქსოვილის წარმოება იყენებს მიწასთან შედარებით მეტ სამუშაო ძალას, ე.ი. არის “მრომა-ინტენსიუერი: 
საკეები პირიქით – მიწა-ინტენსიური. ჩვენი ქვეყანა, სადღაც ჭარბი სამუშაო ძალაა, ახღენს შრომაინტენსი ერი 

საქონლის (ქსოყილის) ექსპორტს; 'ეცხოეთი, რომელიც ჭარბმიწიაჩია ეწევა მიწაინტენსიური საქონლის 

(საკვების) ექსპორტს. დასკენა: ქვეყნები მიმართავენ საქონლის ექსპორტს, რომლის წარმოებაც საჭიროებს 
იმ ინტენსიურ საწარმოო ფაქტორებს, რითაც ისინი უხვად არიან უზრუნველყოფილნი. 

გრაფიკი 4-8 ვაჭრობა იწვევს შესადარი ფასები დაასლოებას 

ქსოვილის შესაღარი 
ფასი, ჩ-ს, " 

ყაჭრობის არარსებობისას ჩყენი ქვეყნის წონასწორობა 

იქნება (I!) წერტილ“სე, საღაც ადგილობრივი შესაღარი 

შიწოდება ჩა გადაკვეთს #0 შესაღარის მოთხოვნის მრუდს. 

ასევე უცხო ქეეყნის წონასწორობა იქნება (3) წერეტილ ში. 

ეაგრობას მიყყავართ მსოფლიო შწესადარ ფასამდე, რომელიც 

მდებარეობს წინასავაჭრო ფასებს შორის, ე.ი (2) წერტილში. 

  

ქსოვილის შესადარი 

რაოდენობა, (0,+0.“V(0,+0,") 

ვაჭრობა ღა შემოსავლის განაწილება 

ეაჭრობა იწვევს შესადარი ფასების დაახლოებას. ცვლილებები შესადარ ფასებში თავის მხრივ ძლიერ 
გავლენას ახდენს სამუშაო ძალისა და მიწის შესადარ შემოსავალ'სე. ქსოვილის ფასის სრდა ადიდებს 
სამუშაო ძალის და ამცირებს მიწის მსყიდველობით უნარს ორივე საქონლის სახით. საკვების ფასის სრდას 

აქეს საწინააღმდეგო ეფექტი შემოსავლის განაVილებაზე. ჩვენ ქვეყანაში ქსოვილის ფასის სრდის პირობებში 
ადამიანები, რომლებიც შემოსაეალს საკუთარი შრომით იღებენ, მოგებას ნახელობენ ეაჭრობიდან, მაგრამ 
ისინი, რომელთა შემოსაყალიც მიწასთან არის დაკავშირებელი, 'სარალდებიან. უცხოეთში პირიქით ხდება: 

ქსოვილის შესადარი ფასი ეცემა და მეშების მდგომარეობა 'გარესდება, ხოლო. მიის მფლობელებისა – 

უმჯობესდება. 

ის რეს,ყრსი, რომელიც ქვეყანას შედარებით მეტი აქეს (სამუშაო. ძალა. ჩვენ ქვეყანაში, მიწა 'ეცხოეთში). 

ითვლება წარმოების ჭარბ ფაქტორად, ხოლო. ნაკლები რესუერსი (მიწა ჩვენ ქვეყანაში, სამუშაო. ძალა 
უცხოეთში) – დეფიციტურ ფაქტორად. სოგადი დასკვჩა. შემოსავლის განაწილებაზე საერთაშორისო 

ქაჭრობის ეფექტის 'მესახებ შემდეგია: ქვეყნის ჭარბი საწარმოო ფაქტორების მფლობელები მოგებას ნახულობენ 
ვაჭრობიდან, ხოლო დეფიციტური საწარმოო ფაქტორების მქონენი ზარალდებიან.



ეს დასკენა მსგავსია სპეციფიკური საწარმოო ფაქტორების ანალი'სის დროს მიღებული დასკენისა: საწარმოო 

ფაქტორების ინტენსიურად გამომყენებელი იმპორტის კონკურენტი, ადგილობრივი მრეწველობა, 'სარალდება 
ეაჭრობის დაწყებით. იმპორტის კონკურენტი ადგილობრიე მრეწველობებში ფაქტორების სპეციფიკურობა 
ხშირად მხოლოდ ღროებითი პრობლემაა: ტანსაცმლის დამამ'სადებელნი ეერ გახდებიან კომპიუტერების 
მწარმოებლები ერთ ღამეში, მაგრამ მოცემულ დროში აშშ-ს ეკონომიკას შეუძლია გადააადგილოს თავისი 
მრეწველობის დასაქმება კლებადიდან გაფართოებულ სექტორში. ასე რომ, შემოსაელის განაწილების გავლენა, 

როგორც შედეგი სამუშაო ძალისა და წარმოების სხვა ფაქტორების არამობილურობისა, დროებითი გარდამავალი 

პრობლემაა. და პირიქით, მიწას, სამუშაო ძალასა და კაპიტალს შორის შემოსაელის განაწილებაზე ვაჭრობის 
გაელენა ასე თუ ისე მუდმივია. 

აშშ-ს ვაჭრობის სტრუქტურა გვიჩვენებს, რომ სხვა ქვეყნებთან შედარებით იგი ჭარბადაა უზრუნველყოფილი 

მაღალკვალიფიციური სამუშაო ძალით. ეს ნიშნავს, რომ საერთაშორისო ვაჭრობის შედეგად დაბალი 

კვალიფიკაციის მუშები აშშ-ში უარეს მდგომარეობაში არიან არა დროებით, არამედ მუდმივად. მათ"სე 

ვაჭრობის უარყოფითი გავლენა იწვევს მუდმივ პოლიტიკურ პრობლემებს. მრეწველობები, რომლებიც იყენებენ 
დაბალი კვალიფიკაციის სამუშაო ძალას ინტენსიურად (ტაჩსაცმლისა და ფეხსაცმლის წარმოება), მუდმივად 
მოითხოეენ უცხოური კონკურენციისაგან მათ დაცვას. 

არამობილურობით გამოწვეულ შემოსავლის განაწილებასა და საწამოო ფაქტორის სხვადასხვა ინტენსიობას 
შორის სხვაობა გეიჩვენებს, რომ ხშირია კონფლიქტი მოკლევადიან და გრძელვადიან ინტერესებს შორის 
ვაჭრობაში. დავუშვათ, აშშ-ს მაღალკვალიფიციური მუშა დაკავებულია საწარმოში, სადაც ბეერია დაბალი 
კვალიფიკაციის მუშა. პირეელის მოკლევადიანი ინტერესი იქჩება ის, რომ შეისღუდოს საერთაშორისო 
ვაჭრობა, რადგან მას არ შეუძლია დაუყონებლიე გამოიცვალოს სამუშაო. ხანგრძლივ პერიოდში კი ის უკვე 
შეძლებს თავისუფალი ვაჭრობიდან მოგების მიღებას დღა შემოსავლის გაზრდას. 

ფაქტორის ფასების გათანაბრება 

აჭრობის არარსებობის პირობებში მუშების შემოსავალი ნაკლები იქნება ჭარბი სამუშაო ძალის მქონე ჩვენ 
ჯეყანაში, ვინაიდან ექნება ქსოვილის უფრო დაბალი შესადარი ფასი, უცხოეთი მეტ შემოსავალს მიიღებს 
არბი მიწიდან. საქონლის შესადარ ფასებში არსებული განსხვავება შედეგია საწარმოო ფაქტორების 
შესადარ ფასებში უფრო დიდი სხვაობისა. 

როდესაც ჩეენი ქვეყანა და უცხოეთი ვაჭრობენ, საქონლის შესადარი ფასები ერთმანეთს უახლოვდება. ეს 
უკანასკნელი თავის მხრივ იწეევს მიწის და სამუშაო ძალის შესადარი ფასების მიახლოებას. ასე რომ, 
ადგილი აქვს ფაქტორის ფასების გათანაბრებას. მოდელის მიხედვით ეს ტენდენცია გრძელდება – 
საერთაშორისო ვაჭრობა იწვევს ფაქტორის ფასების სრულ გათანაბრებას. რადგან ჩეენ ქვეყანას აქეს 
მიწასთან სამუშაო ძალის უფრო მაღალი შეფარდება, ვიდრე უცხოეთს. როდესაც ისინი” ერთმანეთთან 
ვაჭრობენ, ხელფასის განაკვეთი და მიწის იჯარა ერთნაირია ორივე „ქვეყანაში. ამის ნათელსაყოფად 
დაეუბრუნდეთ 4-3 გრაფიკს, რომელიც გვიჩვენებს, რომ ქსოვილისა და საკვების მოცემული ფასის პირობებში 
შეგვიძლია განესაზღეროთ ხელფასის განაკეეთი და მიწის იჯარა სამუშაო ძალისა და მიწის მიწოდების 
გაუთვალისწინებლად. თუ ორივე ქვეყანას აქეთ საქონელსა და საკვებსე ერთნაირი შესადარი ფასები, მათ 
ასევე ექნებათ ფაქტორის ერთნაირი ფასები. 

იმის გასაგებად, თუ როგორ ხდება გათანაბრება, უნდა გაეიგოთ, რომ ჩვენი ქვეყნისა და უცხოეთის 
ერთმანეთთან ვაჭრობა უფრო მეტია, ვიდრე საქონლის უბრალო გაცვლა. ისინი სემოქმედებას განიცდიან 
არაპირდაპირ საწარმოო ფაქტორების ვაჭრობის დროს. ჩვენი ქვეყანა საშუალებას აძლევს უცხოეთს, გამოიყენოს 
თავისი ჭარბი სამუშაო ძალა, არა ამ უკანასკნელის გაყიდვით, არამედ ორ საქონელს შორის ვაჭრობით. ამ 
ორი საქონლიდან ყრთი იწარმოება მიწასთან სამუშაო ძალის უფრო მაღალი შეფარდებით, მეორე სამუშაო 
ძალის მიწასთან დაბალი შეფარჯიებით. საქონელი, რომელსაც ჩეენი ქვეყანა ყიდის, მოითხოვს საწარმოებლად 
უფრო მეტ სამუშაო ძალას, ვიდრე ის საქონელი, რომელსაც სანაცვლოდ ყიდულობს. ე.ი. უფრო მეტი 
სამუშაო ძალა არის გაერთიანებული ჩეენი ქვეყნის ექსპორტში, ვიდრე მის იმპორტში. და პირიქით, უცხოეთის 

ექსპორტში გაერთიანებულია მეტი მიწა, ვიდრე მის იმპორტში, ასე რომ, უცხოეთი არაპირდაპირ აწარმოებს 
თავისი მიწის ექსპორტს. აქედან გამომდინარე არ არის გასაკვირი, რომ ვაჭრობა იწეეგს ამ ორი ქვეყნის 
ფაქტორის ფასების გათანაბრებას. 

ვაჭრობის ეს ახსნა მარტივია, მაგრამ არსებობს მთავარი პრობლემა: რეალერ მსოფლიოში ფაქტორის 
ფასები არ არის გათანაბრებული. მაგალითად, არსებობს ხელფასის განაკვეთის უკიდურესად ფართო დიაჰასონი 

მთელ რიგ ქვეყნებში (ცხრილი 4-1), სოგიერთ ამ განსხვავყებაში შეიძლება არეკლილია სამუშაო ძალის 

ხარისხის სხეაობა. 

გვაძლევს ს ესტ პროგნოსებს, ამიტომ განვიხილოო სამი გადამწყვეტი ვარაუდი: (1) ორი ქვეყანა 

ვე საქონლს: (2) ტექნოლოგია ერთნაირია; (3) ვაჭრობა რეალურად ათანაბრებს საქონლის 

, ნაში. 

მოდელი არ 

აწარმოებს ორი 

ფასებს ამ ორ ქვეყა 

ლო
 
M



| იმისათვის, რომ დადგინდეს ხელფასისა და იჯარის ნორმები ქსოვილის და საკვების ფასის მიხედვით, 4- 
3 გრაფიკში ჩეენ დავუშვით, რომ ორივე ქვეყანამ გამოუშვა ორივე საქონლი. მაგრამ საქმე მხოლოდ 
ამაში არ არის. ქვეყანა მიწასთან სამუშაო ძალის მაღალი შეფარდებით შეძლებს აწარმოოს მხოლოდ 

ქსოვილი, ხოლო ქეეყანა, რომელიც სამუშაო ძალასთან მიწის მაღალი შეფარდებით ხასიათდება, აწარმოებს 
მხოლოდ საკეებს. ეს გულისხმობს, რომ ფაქტორზე ფასის გათანაბრება გვხდება მხოლოდ მაშინ, თუ ამ 
პროცესში ჩართული ქვეყნები ერთნაირად უ'სრუნველყოფენ შესადარ ფაქტორს. ასე რომ. ფაქტორხე 
ფასები არ გათანაბრდება იმ ქეეყნებს შორის, რომელთაც აქვთ სამუშაო ძალასთან კაპიტალის რადიკალური 
განსხვავებული შეფარდება ან კვალიფიციური სამუშაო ძალის არაკვალიფიციურთან შეფარდება. 

2. მტკიცება, რომ ვაჭრობა ფაქტორის ფასებს ათანაბრებს, არ იქნება სწორი, თუ ქვეყნებს აქვთ განსხვავებული 
წარმოების ტექნოლოგიები. მაგალითად, იქ, სადაც მოწინავე ტექნოლოგიაა დანერგილი, შეიძლება იყოს 

როგორც მაღალი ხელფასის, ასევე მაღალი საიჯარო განაკვეთი, ეიდრე იქ, სადაც ტექნოლოგია 
ჩამორჩენილია. როგორც ამ თავში მოგეიაჩებით აღვწერთ, ტექნოლოგიათა ასეთი განსხვავების პირობებში 
აუცილებყლია საწარმოო ფაქტორის შეფარდების მოდელის შეთანხმება მსოფლიო ვაჭრობის შესახებ 
რეალურ მონაცემებთან. 

31 და ბოლოს, მტკიცება ფაქტორის ფასის სრული გათანაბრების შესახებ დამოკიდებულია საქონლის 
ფასების ერთმანეოთან მკვეთრ მიახლოებაზე. რეალურად, მსოფლიოში საქონლის ფასები სრულად არ 
თანაბრდება საერთაშორისო ვაჭრობით, რაც გამოწეეულია ბუნებრივი (მაგალითად, ტრანსპორტირების 

ხარჯები) და ისეთი ბარიერებით, როგორიცაა ტარიფები, იმპორტის ქვოტვბი და სხვა შეზლღ'ედვები. 

  

ცხრილი 4-1 მსოფლიოში ხელფასის განაკვეთების შედარება (აშშ-100) 
  

ქვეყნები საათობრივი ხელფასის განაკვეთი 1992 წელს 

აშშ 100 
გერმანია 160 

იაჰონია 100 

ესპანეთი 83 
საბერძნეთი 44 

ჰონგ კონგი 24 
ტაიეანი 32 

კორეა 30 

მექსიკა 15 
  

საპითხივშეცფავლსსათვის 

ჩრდილოეთსა ლა სამხრეთს ვორის ვაჭრობა და 

არათანაბარი განაწილება 

1970-იანი წლების ბოლოს და 1990-იანი წლების დასაწყისში აშშ-ში ხელფასების უთანასწორობის 

მკვეთრი ზრდა შეინიშნებოდა. რამაც გაამძაფრა ქვეყნის სოციალური პრობლემები; ხელფასის დაცემამ 
გამოიწვია ოჯახების გაღარიბება. სხვაობას ბევრი ოჯახის უცელელ შემოსავალსა და სოგიერთის 
სწრაფად მხარღ შემოსავალს შორის მოჰყვა პოლიტიკური და სოციალური სირთულეები. 

რამ გამოიწვია ხელფასებს შორის უთანასწორობის მატება? ბევრი დამკვირეებელი ამ ცელილებას 
მსოფლიო ეაჭრობის სრდას მიაწერს, კერძოდ კი სამრეწველო საქონლის ინტენსიურ ექსპორტს 
ახლადგანეითარებული ქეეყნებიდან (როგორიცაა სამხრეთ კორეა და ჩინეთი). 1970-იან წლებამდე 
ვაჭრობა მოწინავე, სამრეწველო და ნაკლებგანვითარებულ ქეეყნებს შორის ხშირად განიხილებოდა, 
როგორც “წჩრდილოეთ–სამხრეთის“ ვაჭრობა, რაკი პირველთა უმეტესობა მდებარეობს ჩრდილოეთ 
ნახევარსფეროს ზომიერ სარტყელში და მოიცავდა ძირითადად ჩრდილოეთის სამრეწეელო საქონლისა 
და სამხრეთის ნედლეულის ან სასოფლო–სამეურნეო საქონლის (ნავთი, ყაყა) გაცვლას. 1970 წლიდან 
ნედლეულის ყოფილმა ექსპორტიორებმა დაიწყეს სამრეწველო საქონლის მიყიდვა ისეთი 
მაღალხელფასიანი ქვეყნებისათვის, როგორიცაა, აშშ. როგორც 4-2 ცხრილი გვიჩვენებს, ექსპორტი 
ახლადგანეითარებული ქვეყნებიდაჩ მოწინავე ქვეყნებში 1970 CVლის უმნიშვნელო მოცულობიდან 1990- 
იანი წლების დასაწყისში 2%-ით გაიხარდა, მაშინ, როცა ახლადგანვითარებული მაღალხელფასიანი 

ქვეყნები უსრუნველყოფდნენ სწრაფად მ'ხარდ ბასრებს მაღალგანეითარებული, მაღალხელფასიანი 

ქვეყნების ექსპირტით, ახლადგანეითარებული ქვეყნების ექსპორტი ძლიერ განსხეაგდებოდა იმპორტისაგან 

საწარმოო ფაქტორის ინტენსიობით. ახლადგანეითარებული ქვეყნებიდან ექსპორტები შედგებიდი 

ტანსაცმლის, ფეხსაცმლისა და სხვა შედარებით მარტივი პროდუქტისაგან, რომელთა საწარმოებლად 

არაკვალიფიციური მ'ეშა-ხელიც საკმარისია, ხოლო მოწინავე ქვეყნებს ექსპორტის სახით 

ახ დადგანვითარებულ ქვეყნებში გაჰქონდათ ისეთი საქონელი, რომელიც მოითხოვს ინტენსიურ კამიტალსა 

53



და კვალიფიციურ მუშახელს (ქიმიკატები, თვითმფრინაეები). სოგიერთი დამკვირვებელი ასკვნის – ის, 

რაც ხდებოდა, იყო სვლა ფაქტორის ფასის გათანაბრებისაკენ. ვაჭრობა განვითარებულ ქვეყნებსა 

(სადაც კაპიტალისა და კვალიფიციური სამუშაო ძალის სიჭარბეა) და ახლადგანეითარებულ ქვეყნებს 

(სადაც არაკვალიფიციური სამუშაო ძალა მეტია) შორის ზრდიდა მაღალკვეალიფიციური მუშის ხელფასს 

და ამცირებდა დაბალკვალიფიციური მუშის გასამრჯელოს ქვეყნებში, სადაც კაპიტალისა და 

კვალიფიკაციის სიჭარბეა. ეს არის წმინდა აკადემიური მნიშვნელობის არგუმენტი. თ'ე მოწინავე 

ქვეყნებში შემოსავლის მზარდი არათანასწორობა განიხილება როგორც სერიოსული პრობლემა ღა 

თუ მ'სარდი მსოფლიო ვაჭრობა ითვლება ამ პრობლემის მთავარ მიზესად, გაძნელდება თავისუფალი 
ვაჭრობის მიმართ ეკონომისტების ტრადიციული მხარდაჭერის შენარჩუნება. 

ცხრილი 4-2. გადამამუშავებელი მრეწველობის ნაწარმის ექსპორტი განვითარებადი ქვეყნებიდან 

(განკუთენილი შემოსავლის პროცენტი) 

  

ყველა იდუსტრიული ქეეყანა ევროკავშირი აშშ 
1970 0.24 0.22 0.28 

1990 1.61 130 1.91 

  

იმ დროს, როდესაც 'სოგიერთ ეკონომისტს სჯერა, რომ დაბალხელფასიან ქვეყნებთან მსარდი ვაჭრობა 
არის აშშ-ში შემოსავლის მკვეთრი უთანასწორობის მთავარი მიზესი, ბევრი გამოცდილი მუშა 

დარწმუნებულია, რომ საერთაშორისო ვაჭრობა წარმოადგენს ამ ზრდის მხოლოდ ხელშემწყობ ფაქტორს 
და რომ მთავარი მიზესი ს'ულ სხეაა. ეს სკეპტიცისმი ოთხ ძირითად დაკვირვებას ეყრდნობა. 

პირველი, მიხედაეად იმისა, რომ მოწინავე ქვეყნები აწარმოებდნენ კაპიტალინტენსიური საქონლის 
ექსპორტს და შრომაინტენსიური საქონლის იმპორტს, არ აღინიშნება რაიმე მნიშვნელოვანი ცვლილება 
შემოსაელის განაწილებაში კაპიტალსა და შრომას შორის; კომპენსაციის (ხელფასებს მიმატებული 
მოგება) წილი აშშ-ს ეროვნ'ელ შემოსავალში იგივე იყო (73%) 1993 წელს, რაც 1973 წელს. ასე რომ, 
ძირითადად ვაჭრობა შეიძლება გამოვიყენოთ უფრო კვალიფიციურ და არაკვალიფიციურ მუშებს 
შორის შემოსავლის განაწილების მიმართ, ვიდრე მუშებსა და კაპიტალს შორის განაწილების მიმართ. 

მეორე, საწარმოო ფაქტორის შეფარდების მოდელი გვიჩეენებს, რომ საერთაშორისო ვაჭრობა გავლენას 
ახდენს შემოსავლის განაწილებასე შესადარი საქონლის ფასების ცელილების საშუალებით. თ'ე 

საერთაშორისო ეაჭრობა იყო შემოსავლის მსარღი უთანასწორობის მთავარი ძალა, მაშინ არ 'ენდა 
გაგვიკვირდეს, რომ კვალიფიკაცია-ინტენსიური პროდუქტის ფასებში მატება უფრო აშკარაა. ვიდრე 
დაბალი კვალიფიკაციის სამუშაო ძალაინტენსიური საქონლის ფასებში. საერთაშორისო ფასების 
მონაცემების შესწავლამ ვერ გამოავლინა შესადარ ფასებში ასეთი ცვლილების ნამდეილი მიზესი. 

მესამე. მოდელი ვარაუდობს, რომ საწარმოო ფაქტორის ფასები მიუახლოედება ერთმანეთს. თუ ქვეყნებში 
კვალიფიცი'ერი მუშების ხელფასები ისრდება, ხოლო არაკვალიფიციური მუშებისა ეცემა, საწინააღმდეგო 
უჩდა მოხდეს ჭარბ სამუშაოძალიან ქვეყანაში განვითარებად ქეეყნებში ხელფასებისა და შემოსავლის 
განაწილების შესახებ მონაცემები მწირია, შემთხვევითი დაკეირვება კი გვიჩეენებს, რომ ბეერ ქვეყანაში, 
განსაკუთრებით ჩინეთში, საწინააღმდეგო ხდებოდა: ახლადგანვითარებულ და განვითარებულ ქვეყნებში 
შემოსავლის 'ეთანასწორობა ერთნაირად სწრაფად ისრდებოდა ღა კვალიფიციური მუშების მდგომარეობა 
უმჯობესდებოდა. 

მეოთხე, მიუხედავად იმისა, რომ ვაჭრობა განვითარებულ და განვითარებად ქეეყნებს შორის სწრაფა 
გაისარდა, ის კვლავ წარმოადგენს განვითარებულ ქვეყნებში მთლიანი დანახარჯების მხოლოდ მცირე 
პროცენტს. ამის შედეგად, ვაჭრობის 'ფაქტორული შემადგენლობის” შეფასება – კვალიფიციური 
სამუშაო ძალა ექსპორტირებული განეითარებული ქვეყნების მიერ (განხორციელებული კეალიფიკაცია- 

ინტენსიერ ექსპორტში) ღა არაკვალიფიცირებული სამუშაო ძალა – იმპორტირებელი სამუშაო ძალა- 
ინტენსიურ ექსპორტში – კვლავ არის ამ ორი სახის სამუშაო ძალის მთლიანი მიწოდების მცირე 

ნაწილი. ამიტომაც ვაჭრობის ეს დინებები დიდ გავლენას ვერ მოახდენს შემოსავლის განაწილება“სე. 

მაშ რა არის აშშ-ში კვალიფიცირებულ და არაკვალიფიცირებულ სამუშაო ძალის ფემოსავალს შორის 

უფსკრულის გაღრმაჟების მი'სე'სი? უმეტესობის ა'სრით, არა ვაჭრობა, არამედ ის ტექჩოლოგია, რომყლმაც 

გამოდენა არაკეალიფიციური შრომა. 

–_რნ.ო»?.....ა.ააოა»ა.აუ.»უუ..»ოVოა».».»V.»”»უ»უუ«...ე»ოუაოუქჟუაღუღ3ვ_ეღოუ______



ჰეკსქერ–ოჰლინის მოდელის ემპირიული საფუძველი 

რადგან ვაჭრობის საწარმოო ფაქტორის შეფარდების თეორია ყველაზე გავრცელებულია საერთაშორისო 

ეკონომიკაში, იგი იქცა ყველაზე უფრო ინტენსიური შემოწმების საგნად. 

ჰეპკსქერ–ოჰლინის მოდელის შემოწმება 

აშშ-ს მონაცემების შემოწმება. ამ ბოლო დრომდე აშშ ითელებოდა ყველასაგან განსხვავებულ ქეეყნად – 
იყო სხვა ქვეყნებზე გაცილებით მდიდარი და მის მუშებს ჰქონდათ მეტი კაპიტალი ერთ სუელსე. ვიდრე მათ 
კოლეგებს სხვა ქვეყნებში. ახლაც კი, მიუხედავად იმისა, რომ სოგიერთი დასავლეთ ეეროჰული ქვეყანა და 
იაპონია დაეწივნენ აშშ-ს, იგი კვლავ რჩება კაპიტალისა და შრომის მაღალი შეფარდების მქონე ქვეყნად. 

შეიძლება იფიქროთ, რომ აშშ უნდა ყოფილიყო კაპიტალინტენსიური საქონლის ექსპორტიორი და 
შრომაინტენსიური საქონლის იმპორტიორი. მაგრამ ამის მიღწევა ამ ქვეყანამ მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ 
25 წლის განმავლობაში ვერ მოახერხა. გამოკვლევაში, რომელიც I951 წელს გამოქვეყნდა, ცნობილმა 
ეკონომისტმა ე. ლეონტიევმა (1973 წელს მიიღო ნობელის პრემია) აღმოაჩინა, რომ აშშ-ს ექსპორტები 
ნაკლებ კაპიტალინტენსიური იყო, ვიდრე იმპორტები. ეს შედეგი ცნობილია, როგორც ლეონტიევის პარ : 

43 ცხრილი გვიჩეენებს როგორც ლეონტიეეის პარადოქსს ასევე სხეა ინფორმაციას აშშ-ს ვაჭრობის 
სტრუქტურის შესახებ. ჩვენ ერთმანეთს ვადარებთ 1962 წელს | მილიონი დოლარის ღირებულების აშშ-ს 
ექსპორტისათვის საჭირო საწარმოო ფაქტორებს და იმავე ღირებულების ფაქტორებს აშმშ იმპორტის 
საწარმოებლად იმაეე წელს. როგორც ცხრილის პირველი ორი ხაზი გეიჩეენებს, ამ ხანებში ლეონტიეეის 
პარადოქსი კელაე არსებობდა: აშშ-ს ექსპორტები იწარმოებოდა სამუშაო ძალასთან კაპიტალის უფრო 
დაბალი შეფარდებით, ვიდრე იმპორტები. აშშ აწარმობდა ისეთი საქონლის ექსპორტს, რომელიც უფრო 
კეალიფიციური სამუშაო ძალის ინტენსიობით ხასიათდებოდა, ვიდრე მისი იმპორტი, რაც ი'სომებოდა 
განათლებაზე საშუალოდ დახარჯული წლების რაოდენობით. აგრეთვე ადგილი ჰქონდა ისეთი საქოჩლის 

ექსპორტს, რომელიც “ტექნოლოგიის ინტენსიობით ხასიათდებოდა”, მოითხოვდა მეტ მეცნიერსა და ინჟინერს. 
ეს მოვლენები თანმიმდევრულია აშშ-სათვის, როგორც იმაღალი კეალიფიციური სამუშაო ძალის მქონე 
ქვეყნისათვის, რომელსაც აქვს შდარებითი უპირატესობა დახვეწილი, რთული საქონლის წარმოებაში. 

  

ცხრილი 4-3 აშშ-ს ექსპორტის და იმპორტის საწარმოო ფაქტორების შემადგელობა 1962 წელს 

  

იმპორტი ექსპორტი 
კაპიტალი თითოეულ მლნ. დოლარზე § 2,132,000 §)1, 876 000 
სამუშაო ძალა (კაც-წელი) 1 მლნ დოლარზე 119 131 
კაპიტალისა და სამუშაო ძალის შეფარდება (დოლარი 1 მუშაზე) § 17,916 514, 321 
განათლებისათვის საჭირო წლები (საშუალოდ) 1 მუშა“სე 99 10.1 
ინჟინრებისა და მეცნიერების შეფარდება სამუშაო ძალაში 0.0189 0.0255 

  

მაშ რატომ ვაკვირდებით ლეონტიევის პარადოქსს? იქნებ სიმართლესთან მიახლოებული ახსნა იყოს შემდეგი: 
აშშ-ს შეიძლება ჰქონდეს უპირატესობა ისეთი ახალი საქოჩლის წარმოებაში, რომელიც გულისხმობს ახალ 
ტექნოლოგიებს, როგორიცაა თვითმფრინავი და კომპიუტერის რთული, ნატიფი ნაწილები. ასეთ შემოხვევაში 
იგი მიმართავს ისეთი საქონლის ექსპორტს, რომელიც იყენებს კეალიფიციურ შრომას და გამომგონებლობას, 
და იმპორტს ისეთი სამრეწველო საქონლისა (მაგალითად, ავტომანქანები) რომელსაც სჭირდება დიდი 
რაოდენობით კაპიტალი. 

გლობალური მონაცემების შემოწმება. არც ისე დიდი ხნის წინ ეკონომისტებმა გამოიყენეს ბევრი ქვეყნის 
მონაცემი ჰეკსქერ-ოჰლინის მოდელის შესამოწმებლად. მათი გამოკვლევა ემყარება ასრს, რომ საქონლით 

ვაჭრობა რეალურად არის საწარმოო ფაქტორებით ეაჭრობის არაპირდაპირი გსა. ე.ი. თუ ჩვენ გამოვითელით 

საწარმოო ფაქტორებს – განხორციელებ'ელს ქვეყნის ექსპორტებსა და იმპორტებში, აღმოვაჩენთ, რომ 

ქვეყანა არის იმ საწარმოო ფაქტორების წმინდა ექსპორტიორი, რომლითაც ის შედარებით უხვადაა 

უსრუნველყოფილი, და წმინდა იმპორტიორი იმ საწარმოო ფაქტორებისა, რომელსაც ის შედარებით ნაკლებად 

ფლობს. 

ცხრილი 4-4 გეიჩვენებს მეცნიერების: ჰარი ფ. ბოეეჩნის, ედვარდ ე. ლიმერის და ლეო სეეიკა'ესკასის მიერ 
ჩატარებულ ერთ-ერთ შემოწმებას 27 ქვეყჩისა და 12 საწარმოო ფაქტორის მაგალითზე. ამ მკელევარებმა 

გამოითვალეს თითოეული ქვეყნის საწარმოო ფაქტორების შეფარდება მსოფლიო მიწოდებასთან. “შემდეგ ეს 

შეფარდებები შეადარეს ცალკეული ქეეყნის წილს მსოფლიო შემოსავალში. თ.ე საწარმოო ფაქტორების 
შეფარდების თეორია სწორია, მაშინ ქვეყანა ყოველთვის ახდენს იმ საწარმოო ფაქტორების ექსპორტს, 
რომლის წილი აჭარბებს 'შემოსავლის წილს, და იმ საწარმოო ფაქტორების იმპორტს, რომლის წილი



ნაკლებია, ფაქტობრივად. საწარმოო ფაქტორების ორი მესამედისათვის ვაჭრობა მიემართება 
წინასწარგანსასღერული მიმართულებით. ეს შეღეგი ადასტურებს ლეონტიეეის ა'სრს: ვაჭრობა ხშირად არ 
მიდის იქით. საითაც ამას ჰეკსქერ-ოპლინის თეორია მიუთითებს. 

  

ცხრილი 44 ჰეკსქერ-ოჰლინის მოდელის შემოწმება 

  
წარმოების ფაქტორები ნავარაუდევი წარმატება 
კაპიტალი 0.52 
სამუშაო ძალა 0.67 
კვალიფიციური მუშები 0.78 
მმართველი მუშაკები 022 
მოხელეები 0.59 

გამყიდველები 0.67 

მომსახურე პერსონალი 0.67 
სოფლისმე'ერჩნეობის მუშაკები 0.63 

საწარმოო მუშაკი 0.70 
სახნავი მიწები 0.70 
საძოვრები 0.52 

ტყეები 0.70 

  

ჩრდილოეთსა და სამხრეთს შორის ვაჭრობის შემოწმება. მიუხედავად იმისა, რომ საერთამორისო ეაჭრობის 
საყოველთაო სტრუქტურა არ არის კარგად გათელილი ჰექსქერ-ოჰლინის მოდელისათვის, ჩრდილოეთსა და 
სამხრეთს შორის სამრეწველო საქონლიო ვაჭრობის მორგება თეორია“სე “უკვე სახეხეა. განვიხილოთ, 
მაგალითად, 4-5 ცხრილი, რომელიც გეიჩვენებს აშშ-სა და სამხრეთ კორეას შორის ვაჭრობის ელემენტებს. 

  
ცხრილი 4-5 ვაჭრობა აშშ-სა და სამსრეთ კორეას შორის 1992 წელს (მლნ. დოლარებით) 

  
პროდუქტის სახეები აშშ-ს ექსპორტი იმპორი აშშ-ში 

სამხ. კორეაში სამხ. კორეიდან 
ქიმიკატები, პლასტიკატები, ფარმაცევტული ნაწარმი 11340 105 

ენერგო გეჩერაციის აღჭურვილობა 705 93 
პროფესიული და მეცნიერული ინსტრუმენტები 512 96 
ტრანსპორტის აღჯურყილობა, გარდა სამგსავრო 
აქ/ტომობილებისა (ძირითადად. ავიაცია) 1531 78 
ტანსაცმელი და ფეხსაცმელი I) 4203 

  

აშკარაა, საქონელი, რომელიც აშშ-ს ექსპორტად გააქვს სამხრეთ კორეაში, განსხეავდება იმ საქონლისაგან. 

რომელიც მას ამ ქვეყნიდან შემოაქვს. ასევე აშკარაა, რომ აშშ-ს საექსპორტო პროდუქცია არის რთული, 
დახვეწილი და მაღალი კვალიფიკაციის მქონე სამუშაო ძალის მიერ წარმოებული (მაგალითად, სამეცნიერო 
ხელსაწყოები), ხოლო სამხრეთ კორეის ექსპორტი მოიცავს მარტიე საქონელს (მაგალითად, ფეხსაცმელი). 
იქნებ ჰეკსქერ-ოჰლინის მოდელი უკეთ იქნას გამოყენებ ელი ჩრდილოეო– სამხრეთის, ვიდრე. საყოგელთაო 
საერთაშორისო ვაჭრობაში. რადგან ჩრდილოეთსა და- სამხრეთს შორის სამრეწეელო საქონლით ვაჭრობა 
შეადგენს მთელი მსოფლიო ვაჭრობის მხოლოდ დაახლოებით 10%-ს, აღნიშნულ მოდელს დიდი მნიშვნელობა 
აღარა აქვს. 

შემოწმებიდლან გამომდინარე დასკვნები 

საწარმოო ფაქტორის შეფარდების თეორიის შემოწმების შედეგებმა საერთაშორისო ეკონომისტები მძიმე 
მდგომარეობაში ჩააყენა. მეორე თავში ენახეთ, ემპირიულმა კვლევამ როგორ დაადასტურა რიკარდოს მოდელის 

განსაზღვრება, რომ ქვეყნები ახდენენ ისეთი საქონლის ექსპორტს, რომელშიც მათი სამუშაო ძალა 

განსაკუთრებით მწარმოებლერია. საერთაშორისო ეკონომისტთა 'ემეტესობის ასრით, რიკარდოს მოდელი 

შმესლედელია და არ შეუძლია შეასრულოს საერთამორისო ვაჭრობაში მთავარი მოდელის როლი. და 

პირიქით, ჰექსქერ-ოპჰლინის მოდელმა ეაჭრობის თეორიაში დიდი ხანია დაიკავა წამყვანი ადგილი, რადგან 
იგი ითეალისVინე-ს როგორც შემოსაყლის. განაწილებას, ასევე ვაჭრობის სტრუქტურას. 

გაჭრობის შესახებ 'მეხელულებების უმქჟტესობა გტქარVიემყნებს, რომ საერთაშორისო ყაჭრობის სტრ ექტ ერასა 
და, ხელფასის. გაჩაკვეთებს მორის არსებული. დიდი სხვაობის. ასახსრჩელად. აუცილებელია, უარი ვთქვათ 
მ“ექსქერ-ოპლინის მოდელის მიერ ემდეტ დამვებასე – ქვეყჩებს უნდა Iქოჩდეთ ერთჩაირი ტექნოლოგიები. 

თუ არი ჯა, ფნდა ყერწიყნოთ. 'მესაძლებლობას. რომ. ა-ს უბრალოდ. მშეყძლია აწარმოოს მეტი. ეიდრე 
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ბანგლადეშს მოცემული დანახარჯების პირობებში. 

წინამდებარე ჩაშრომში ნაჩყენებია, რომ ჰექსქერ-ოჰლინის მოდელის სირთულეების დასაძლევად უჩნდა დავუშვათ. 

რომ ტექნოლოგიების განსხვავებები იღებენ “საწარმოო ფაქტორის სრდის” სახეს – ე.ი. აღნიშნული 
განსხვავებების გამო აშშ-ს ერთი მუშა ბრიტანეთის ერთნახევარი მუშის, ხუთი პორტუგალიელი მუშის და 
ა.შ. ექვიუალენტ'ერია. გამოთელა ასე ხდება: პირველი, დავუშეათ, საწარმოო ფაქტორების ფასები რეალურად 
გათანაბრდა, ე.ი. ის ფაქტი, რომ მექსიკელი მუშები აშშ-ს მუშების ხელფასის მხოლოდ 15%-ს იღებენ, 
ნიშნავს, რომ მექსიკელი მუშა არის 0.15 აშშ მუშის ექვივალენტ'ერი. 'მემდეგ გამოვიყენებთ ამ მაჩვენებელს 

და შევაფარდებთ შეფასებული საწარმოო ფაქტორის მიწოდებას. მაგალითად, მეხიკოში არის დაახლოებით 
30 მლნ. მუშა. 15%-იანი მაჩეენებლის გამოყენებით დავადგენთ, რომ მექსიკაში მხოლოდ 4.5 მლნ. “მუშა- 

ექვივალენტი” ყოფილა, აშშ მუშასთან, როგორც სტანდართან შედარებით. შეგეიძლია მსგაესი შეფარდების 

გამოყვანა კაპიტალის, მიწისა და სხვა საწარმოო ფაქტორებისათვის, რომელთა მიწოდებებს ბოლოს იყენებენ 
ისეთი შემოწმებების განსახორციელებლად, რომელიც აღწერილია 4-4 ცხრილში, წინასწარი სამეშაო გვეიჩეენებს, 
რომ შეფარდებასე აგებული ეს მოდელი უკეთესად მუშაობს, ვიდრე მოდელი, რომელიც უშვებს, რომ არ 
არსებობს ტექნოლოგიებში განსხვავებები ქვეყნებს შორის. 

რადგან ჰეკსქერ-ოჰლინის მოდელი ნაკლები წარმატებით ხსნის საერთაშორისო ვაჭრობის რეალურ სტრუქტურას. 
ის მაინც გამოსადეგია ვაჭრობაზე შემოსავლის განაწილების ეფექტის გასაგებად. ჩრდილოეთსა და სამხრეთს 
შორის ვაჭრობის სრდამ – ვაჭრობის, სადაც ჩრდილოეთის იმპორტებში საწარმოო ფაქტორების იჩნტეჩსიობა 
ძალიან განსხვავდება მისი ექსპორტის საწარმოო ფაქტორების ინტენსიობისაგან – საწარმოო ფაქტორის 

შეფარდების თეორია აქცია საერთაშორისო ვაჭრობის პოლიტიკის ერთ-ერთ მთავარ საკამათო საკითხად. 

დე30 უმე 
ს) ვაჭრობაში რესურსების როლის გასაგებად შევიმუშავეთ მოდელი, რომლის მიხედვით ორი სახის საქონელი 

მსადდება ორი საწარმოო ფაქტორის გამოყენებით და ერთმანეთისაგან განსხვავდებიან თავიანთი საწარმოო 
ფაქტორების ინტენსიობით, ე.ი. ნებისმიერი მოცემული ხელფასი-იჯარის შეყარდების პირობებში ერთ- 
ერთი საქონლის წარმოებას სჭირდება სამუშაო ძალასთან მიწის უფრო მაღალი შეფარდება. ვიდრე 
მეორის წარმოებას. 

2 როდესაც ქეეყანა აწარმოებს ორივე საქონელს, აღაილი აქეს ერთ-ერთის წარმოებაში ურთიეროობას 
საქონლის შესადარ ფასებსა და საწარმოო ფაქტორების შესადარ ფასებს შორის. სამუშაო ძალაინტენსი ური 
საქონლის შესადარი ფასის ზრდა გადააადგილებს შემოსავლის განაწილებას სამუშაო ძალის სასარგებლოდ 
და ეს პროცესი ძალიან ძლიერად მიმდინარეობს: სამუშაო ძალის რეალური ხელფასი გაი სრღება ორი 
საქონლის სახით მაშინ, როცა მიწის მფლობელის რეალური შემოსავალი დაეცემა ორივე საქონლის 
სახით. 

3 წარმოების ერთი ფაქტორის მიწოდების მატება აფართოებს წარმოების შესაძლებლობებს, მაგრამ ძალიან 
გადახრილად. საქონლის უცელელი შესადარი ფასების პირობებში საქონლის გამოშეება, რომელსაც 
აქვს ინტენსიური საწარმოო ფაქტორი, იზრდება მაშინ, როცა სხვა საქონლის გამოშვება რეალურად 

ეცემა. 
4 ქვეყანა, რომელსაც აქეს ერთი რესურსის უფრო მეტი მარაგი (და აქედან სიჭარბე), ეიდრე მეორისა – 

აწარმოებს შედარებით მეტ იმ საქონელს, რომელიც ინტენსიურად იყენებს ამ ჭარბ რესურსებს. შედეგად 
გვაქვს ვაჭრობის ჰექსქერ-ოჰლინის მოდელი: ქვეყნები მიმართაეენ ისეთი საქონლის ექსპორტს, რომელიც 
იყენებს ქვეყნის ჯარბ ინტენსიურ საწარმოო ფაქტორებს. 

2. იმის გამო, რომ საქონლის შესადარი ფასების ცვლილებები ძლიერ გაყლენას ახდენენ რესურსების 
შესადარ შემოსავალზე და რომ ვაჭრობა ცელის შესადარ ფასებს, საერთაშორისო ვაჯრობას ახასიათებს 
შემოსავლის განაწილების ძლიერი ეფექტი) ქვეყნის ჭარბი საწარმოო ფაქტორების წყალობით მოგებას 
ნახ'ულობენ ვაჭრობიდან, ხოლო დეფიციტური საწარმოო ფაქტორების მფლობელები სარალდებიან. 

ნ იდეალური მოდელით საერთაშორისო ვაჭრობა რეალურად გამოიწვევდა ქეეყნებს შორის ისეთ საწარმოო 
ფაქტორებზე ფასების გათანაბრებას, როგორიცაა შრომა და კაპიტალი. სინამდყილეში, საწარმოო ფაქტორის 
ფასის სრული გათანასწორება არ შეინიშნება, რადგან რესურსებთან დაკავშირებულია დიდი 
თავისებურებანი, როგორც გამოძახილი სავაჭრო ბარიერებისა და ტექნოლოგიების საერთაშორისო 
განსხვავებებისა. 
ემპირიული დასაბუთება ეყრდნობა ჰექსქერ-ოპჰლინის მოდელს, მაგრამ მკვლევართა უმეტესობას არ 

სჯერა, რომ მხოლოდ რესურსებში არსებულ განსხვავებას “ეუძლია მსოფლიო ვაჭრობის სტრუქტ'ყრის 
ან მსოფლიო საწარმოო ფაქტორის ფასების ახსნა. სამაგიეროდ, აუცილებელია დაშვებულ იქნას 

მნიშვნელოეანი საერთაშორისო სხვადასხვაობა ტექნოლოგიებ?“ი. მიუხედავად ამისა, ჰპექსქერ-ოპლინის 

მოდელი უკიდურესად გამოსადეგია, განსაკუთრებით კი შემოსავლის განაწილება'სე ვაჭრობის ეფექტის 
გასაანალი'სებლად. 
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ძირითადი ტერმინები 

ჭარბი საწარმოო ფაქტორები წარმოების გადახრილი გაფართოება 
შესაძლებლობები საწარმოო ფაქტორების ფასების გათანაბრება 
საწარმოო ფაქტორების ინტენსიობა საწარმოო ფაქტორების ფასები 
საწარმოო ფაქტორების შეფარდების თეორია ჰეკსქერ-ოპჰლინის მოდელი 
ლეონტიევის პარადოქსი დეფიციტური საწარმოო ფაქტორები 

კითხვები 

I შეერთებულ შტატებში მიწა იაფია. სამუშაო ძალასთან მიწის შეფარდება, რომელიც გამოიყენება მსხილფეხა 
პირუტყვისათეის უფრო მაღალია, ვიდრე იმ მიწისა, რომელზედაც ხორბალი მოჰყავთ. უფრო მჭიდროდ 
დასახლებულ ქეეყნებში, სადაც მიწა ძვირია და სამუშაო ძალა იაფი, პირუტყვისათვის მოსაშენებლად 
სჭირდებათ ნაკლები მიწა და მეტი სამუშაო ძალა, ეიდრე ამერიკელები იყენებენ ხორბლის მოსაყეანად. 
შეგეიძლია ეთქვათ, რომ მსხვილფეხა საქონლის მოშენება ხორბლის მოყვანასთან შედარებით 

მიწაინტენსიურია? სწორეა ეს მსჯელობა თუ არა? : 
2. ეთქვათ. მოცემული საწარმოო ფაქტორის ფასების პირობებში ქსოვილის დასამზადებლად საჭიროა 20 

სამუშაო საათი მიწის თოთოეულ აკრზე და საკვებისათვის მხოლოდ 5 სამუშაო საათი ერთ აკრ მიწაზე, 
აქედან: 
ა) ვთქვათ, ქვეყნის მთლიანი რესურსი არის 600 სამუშაო საათი და 60 აკრი მიწა. გრაფიკის საშუალებით 

განსასღვრეთ, რა სახეს მიიღებს რესურსების განთავსება. 
ბ) ახლა დავუშეათ, რომ სამუშაო ძალის მიწოდება იზრდება ჯერ 800-მდე, შემდეგ 1000-მდე, ბოლოს კი 

1200 საათამდე, 4-6 გრაფიკის მსგავსი დიაგრამის აგებით განსასღერეთ რესურსების ცვალებადი 
განთავსება. 

გ) რა მოჰყვებოდა სამუშაო ძალის მიწოდების კიდევ უფრო გასრდას? 
3 „მსოფლიოს ყველაზე ღარიბ ქვეყნებს არაფერი აქვთ საექსპორტო, არც ჭარბი რესურსი, არც კაპიტალი, 

არც მიწა; პატარა ღარიბ ქეეყნებში არც ჭარბი მუშახელია”- განიხილეთ ეს ფრაზა. 
4. აშშ-ს სამუშაო ძალის მოძრაობა – რომელიც ძირითადად ეხება უფრო დაბალი კვალიფიკაციის, ვიდრე 

გამოცდილ და განათლებულ მუშებს – ხელს უწყობდა იმპორტის შესღუდვას ნაკლებად მდიდარი 
ქვეყნებიდან. ეს ჰოლიტიკა გამოუსადეგარი, თუ რაციონალური პოლიტიკაა პროფესიული კავშირების 
წევრთა ინტერესების თვალსაზრისით? დამოკიდებულია თუ არა პასუხი ვაჭრობის მოდელზე და როგორ? 

5. არსებობს მნიშვნელოვანი უთანასწორობა ხელფასების დონეთა შორის აშშ-ს რეგიონებში. მაგალითად, 
მრეწველობაში მომუშავეთა ხელფასები ექვიეგალენტურ სამუშაოსე დაახლოებით 20 %-ით დაბალია 
სამხრეთ-აღმოსავლეთში, ვიდრე შორეულ დასავლეთში. რითი განსხვავდება ეს შემთხვევა ხელფასების 
მიახლოებისაგან აშშ-სა და მექსიკას შორის. 

ნ. ახსენით ლეონტიევის პარადოქსი და შემდგომში – ბოვენის, ლიმერის და სვეეინაუსკასის თეორია. 
7 ჰეკსქერ-ოჰლინის მოდელის ემპირიული შედეგების განხილვისას აღენიშნეთ, რომ ჩვენი ნაშრომის მიხედვით, 

საწარმოო ფაქტორების შეფარდების ეფექტურობა საერთაშორისო მასშტაბით განსხვავდება. ახსენით, 
რა გავლენას მოახდენს ეს საწარმოო ფაქტორის ფასის გათანასწორების კონცეფციაზე. 

მე–4 თავის ლღეანართი 
4 

ვაქტორის ფასები, საქონელის ფასები ღა დანახარჯის 
არჩევანი 

ამ თავის ძირითად ნაწილში ორი დასკვნა გავაკეთეთ, ორივე სწორი იყო, მაგრამ არ იყო ყურადღებიო 
ჩამოყალიბებული. პირველი დასკენა გამოხატული იყო 4-2 გრაფიკით და გვიჩვენებდა, რომ მრეწეელობაში 
დასაქმებულ სამუშაო ძალათან მიწის შეფარდება დამოკიდებულია ხელფასისა და იჯარის შეფარდებაზე M/ 
L. 4-3 გრაფიკი გვიჩვენებს მეორე დასკვნას: არსებობს თანაბარი ურთიერთობა საქონლის შესადარ ფასებსა 
„ და იჯარა-ხელფასის შეფარჯებას შორის. ეს დანართი მოკლედ მიმოიხილავს ამ ორივე მოსაზრებას. 

ტექნიკის შერჩევა 

4C-I გრაფიკი გვიჩვენებს სამუშაო ძალასა და მიწის დანახარჯს შორის არჩევანს ერთი ერთეული საკვების 
საწარმოგბლად – ერთეული ოზოქვანტა საკვების წარმოებისათვის ნაჩვენებია II მრუდით. აგრეთვე მოცემულია 

იზოხარჯის რამდენიმე ხა'სი: მიწისა და სამუშაო ძალის დანახარჯის კომბინაციები, რომლებსაც ერთნაირი 
არჯები აქ8ვთ. 

"” 
ლ 

(2) ლი



გრაფიკი 44-.! მიწა-სამუშაო ძალის ოპტიმალური შეფარდების შერჩევა 

ერთეული მიწის რესურსი 
გამოყენებული ერთი 
კალორია საკვების დანახარჯების მინიმუმამღე შესამც ირებლად, 

საწარმოებლად, მ, მწარმოებელი უნდა მივიდეს ისოხარჯის ყველაზე ღაბალ 
შესაძლო ხარსს; ეს ნიშნაეს, წერტილის შერჩევას ერთეულ 

იზოქეანტაზე (I მრუდი), საღაც დაქანება უღრის მიჩუს 

ხელფასისა და იჯარის შეფარდებას, MV. 

იზოხარჯის ხაზი 

” 

  

ერთეული სამუშაო ძალა 

გამღყუნებული ერთი 
კალორია საკვების 
საწარმოებლად, M,, 

იზოხარჯის მრუდი შეიძლება შემდეგნაირად აიგოს: L მოცემული სამუშაო ძალის შესყიდეის ხარჯი არის 
ML, I რაოდენობის მიწის იჯარის ხარჯი – IL. თუ შეგიძლიათ აწარმოოთ ერთი ერთეული საკვები 3 
ერთეული სამუშაო ძალისა დაგ ერთეული მიწის გამოყენებით, ამ ერთეული გამოშეების მთლიანი ხარჯი 
# იქნება ” 

X=V2 + L2 
L I 

მრუდს, რომელიც გეიჩვენებს 2 -ის და 8. -ის ყველა კომბინაციას იმავე ხარჯით, გამოსახაეს შემდეგი 

ტოლობა 

ეს არის მრუდი –V/CL დაქანებით. 

გრაფიკი გვიჩეენებს ასეთი მრუდების ჯგუფს, სადაც თითოეული შეესაბამება ხარჯის სხვადასხეა დონეს; 
ძირითადი ხასიდან მოშორებულნი გამოხატავენ უფრო მაღალ მთლიან ხარჯს. მეწარმე შეარჩევს ყეელაზე 
დაბალ შესაძლო ხარჯს მოცემული ტექნოლოგიის პირობებში, რომელიც გამოხატულია II მრუდით. ახლა ის 
მოხედება (1) წერტილში, სადაც მრუდი კვეთს ისოხარჯის ხაზს; ყM მრუდის დაქანება უტოლდება –MI/C-ს. 

ასლა შევადაროთ მიწა-სამუშაო ძალის შეფარდების არჩევანი და ორი სხვადასხვა საწარმოო ფაქტორის 
ფასის შეფარდება. 4დ-2 გრაფიკსე ვაჩვენეთ ხარჯის არჩევანი სამუშაო ძალისა და მოცემული დაბალი 
შესადარი ფასისი პირობებში (V/>.), სამუშაო ძალის მაღალ შესადარ ფასთან (V/.). წინა შემთხვევაში 
ხარჯის არჩევანი იყო ()) წერტილში; შემდეგ იგი (2) წერტილში აღინიშნება; ე.ი. სამუშაო ძალის მაღალი 
შესადარი“ ფასი იწვევს მიწასთან სამუშაო ძალის უფრო მაღალი შეფარდების არჩევანს, როგორც ეს 
ნაჩევენებია 4-2 გრაფიკ“სე 

ერთეული მიწის რესურსი 
გამოყენებული ერთი 
კალორია საკვების 
საწარმოებლაღ, 2, 

M -ს ზრდა გადაადილებს ყველაზე დაბალ 
ღირებულებიან დანახარჯს (I»-დან (2) წერტილისაკენ, 
ე.ი. მას მივყავართ მიწისა და სამუშაო ძალის უფრო 

მაღალი შეფარდების არჩევისაკან      
   

დაქანება= 
-(“/ი? 

ღაქანება= 
–(“/)! 

  

ერთეული სამუშაო ძალა 

გამოყენებული ერთი 
კალორია საკვების 
საწარმოებლაღ, 2,,



საქონლის ფასები და საწარმოო ფაქტორების ფასები 

ენახოთ ურთიერთობა საქონლის ფასებსა და საწარმოო ფაქტორის ფასებს შორის. ამ პრობლემის მიმართ 
მიდგომის რამდენიმე საშუალება არსებობს: ახლა შევეხოთ ანალისს, რომელიც შემოიტანა აბა ლერნერმა 
1930-იან წლებში. 

4დ- გრაფიკი გვიჩვენებს მიწისა ღა სამუშაო ძალის დანახარჯებს ორი საქონლის (ქსოვილი, საკვები) 
წარმოებაში. წინა გრაფიკებში მოცემული იყო ერთი ერთეული საქონლის საწარმოებლად საჭირო დანახარჯები. 
ამ გრაფიკში წარმოგიდგენთ დანახარჯებს, რაც საჭიროა ერთი დოლარის ღირებულების თოთოეული 
საქონლის საწარმოებლად. ასე რომ, ქსოეილის ისოქვანტა CC გვიჩეენებს IV ერთეული ქსოვილის 
საწარმოებლად საჭირო დანახარჯის კომბინაციებს; საკვების ისოქვანტა LL გვიჩვენებს MM?! ერთეული 

საკვების საწარმოებლად საჭირო დაჩახარჯის კომბინაციებს. ყურადღება მიაქციეთ, რომ საკვების წარმოება 
მიწაინტეჩსიურია. მოცემული ნებისმიერი M/I-თვის საკვების წარმოებაში ყოველთვის გამოიყენება მიწასამუშაო 
ძალის უფრო მაღალი შეფარდება, ვიდრე ქსოვილის დამზადებაში. 
თუ ეკონომიკა აწარმოებს ორივე საქონელს, მაშინ ეს უნდა იყოს ის შემთხვევა, როცა ერთი დოლარის 
ღირებულების თითოეული საქონლის წარმოების დანახარჯი, ფაქტობრივად, არის ერთი დოლარი. კერძოდ, 
ერთი დოლარის ღირებულების ორივე საქონლის წარმოების ღირებულება ერთნაირი უნდა იყოს. ეს შედეგი 
შესაძლებელია მხოლოდ მაშინ, თუ ორივე საქონლის წარმოების მინიმალური ხარჯის წერტილი მდებარეობს 
იმავე იზოხარჯის ხაზზე. ასე რომ, ხელფასისა და იჯარის შეფარდებას V/”; უნდა გამოხატავდეს იმ მრუდის 
დაქანება, რომელიც კვეთს ორივე იზოქვანტას. 

გრაფიკი 4დ-3 ხელფასი-იჯარის შეფარდების განსაზღვრა 

მიწას რეხურსზე 
დანახარჯი 

CC და MM იზოქეანტები გეიჩვენებენ ძირითაღად ერთი 
დოლარის ღირებულების ტანსაცმლისა და საკეების 
საწარმოებლად საჭირო დანახარჯებს. რადგან ფასი უნდა 
უდრიდეს წარმოების ხარჯებს თითოეული საქონლის 

> დანახარჯი უნდა უდრიღეს ერთ დოლარს; ეს ნიშნავს, 
რომ ხელაფასისა ღა იჯარის შეფარდება უნდა უდრიდეს 
მინუსიან იმ მრუდი დაქანებას რომელიც ეხება ორივე 

იზოქვანტს. 

CC 

სამუშაო ძალაზე დანახარჯი 

და ბოლოს, განვიხილოთ ქსოვილის ფასის სრდის ეფექტი ხელფასი–იჯარის შეფარდებაზე. თუ ქსოვილის 
ფასი იმატებს, აუცილებელია უფრო ნაკლები სიგრძის ქსოვილი, რათა შევინარჩუნოთ ერთი დოლარის 
ღირებულება. ასე რომ, იზოქვანტა, რომელიც შეესაბამება ერთი დოლარის ღირებულების ქსოვილს, შიგნით 
გადაინაცვლებს. 4დ-4 გრაფიკში საწყისი იზოქვანტა მოცემულია, როგორც CC! მრუდი, ახალი იზოქვანტა კი 
როგორც CC” მრუდი. ჩეენ ისევ; უნდა შემოეიტანოთ მრუდი, რომელიც კეეთს ორიეე იზოქვანტას; ამ ხაზის 
დაქანება იქჩება მინუს ხელფასი-იჯარის შეფარდება. ის განსხვავდება ისოხარჯის დაქანებისაგან (დაქანება 
= –(V/ი'). ახალი VI არის უფრო მაღალი, ვიდრე წინა შეფარდება: ქსოვილის უფრო მაღალი შესადარი 
ფასი გულისხმობს ხელფასის-იჯარის უფრო მაღალ შეფარდებას. 

გრაფიკი 4დ-4 ტანსაცმლის ფასის ზრდა 

მიწის რესურსზე 
სანაზარჯი 

ბის“ თუ ტანსაცმლის ფასი იზრდება უფრო მცირე გამოშეება 
ახალა უღრის ერთ დოლარს: ამგვარად CC' იცვლება CC2- 

თი. ნაგულისხმევი ხელფასისა და იჯარის შეფარდება უნდა 

გაიზარდოს (0M/)'-დან (M/)”–მდე. 

  

ხამუშარ ძალაზე დანახარჯი 
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თავი 5 

ვაჭრობის სტანლარტული მოდელი 

წინა თავებში განეიხილეთ საერთაშორისო ეაჭრობის სამი სხვადასხვა მოდელი, რომელთაგან თითოეული 
წარმოგეიდგენს განსხვავებულ ვარაუდებს საწარმოო შესაძლებლობების ძირითადი ფაქტორების შესახებ. 
ეს მოდელებია: 

· რიკარდოს მოდელი. წარმოების შესაძლებლობები განისასღვრება ერთადერთი რესურსის – სამეშაო 
ძალის განთავსებით სექტორებს შორის. ეს მოდელი ხას უსვამს შედარებითი უპირატესობის იდეას. 
მაგრამ არ უშვებს შემოსავლის განაწილებას. 

. სპეციფიკური ფაქტორების მოდელი. იმ დროს, როდესაც სამუშაო ძალა თავისუფლად მოძრაობს სექტორებს 
შორის, არსებობს სხვა საწარმოო ფაქტორებიც, რომლებიც სპეციფიკურია კონკრეტული მრეწველობის 
დარგებისთვის, ეს მოდელი იდეალურია შემოსავლის განაწილების გასაგებად, მაგრამ არ გამოდგება 
ვაჭრობის სტრუქტურის განსახილველად. 

” ჰპეკსქერ–ოჰლინის მოდელი. რთულ საწარმოო ფაქტორებს შეუძლიათ მოძრაობა სექტორებს შორის. ეს 
მოდელი უფრო რთული გამოსაყენებელია, ვიდრე პირველი ორი, მაგრამ კარგად გვიჩვენებს, როგორ 
გავლენას ახდენს რესურსები ვაჭრობის სტრუქტურაზე. 

რეალური პრობლემების გაანალიზებისას დავემყარებით შერეულ მოდელებს. მაგალითად, I1990-იან წლებში 
მსოფლიო ვაჭრობაში ყველაზე მნიშენელოვანი ცელილება იყო ახლადგანყიოროარებული ქვეყნების 
მწარმოებლურობის ინტენსიურად მატება და ექსპორტის სწრაფი ჭსრღა. ამ პროცესის განსახილველად 
შეიძლება მივმართოთ მეორე თავში წარმოდგენილ რიკარდოს მოდელს. ვაჭრობის ცელადი სტრუქტ'ერა 
განსხვავებულ გავლენას ახდენს აშშ-ში სხვადასხვა ჯგუფებზე; იმისათვის, რომ გავიგოთ აშშ-ს შემოსაელის 
განაწილებაზე წყნარი ოკეანის აუზის ქვეყნების ვაჭრობის სრდის გავლენა, შეიძლება მივმართოთ სპეციფიკური 
საწარმოო ფაქტორების მოდელს, რომელიც მესამე თავში განვიხილეთ. და ბოლოს, დროთა განმავლობაში 
ახლადგანვითარებული ქვეყნების რესურსები შეიცვალა იმის გამო, რომ დააგროვეს კაპიტალი და მათი 
სამუშაო ძალაც ეფრო განათლებული გახდა; არაკვალიფიცირებული მუშა იშვიათობად იქცა. ამ გადაადგილების 
გასაგებად შეიძლება მივმართოთ ჰექსქერ-ოპჰლინის მოდელს, რომელიც მეოთხე თავში განეიხილეთ. 

მიუხედავად განსხეავებებისა, ამ მოდელებს შემდეგი საერთო ნიშნებიც ახასიათებთ: 
LI ეკონომიკის საწარმოო სიმძლაერეები შეიძლება შეჯამდეს მისი საწარმოო შესაძლებლობათა სღვარის 

საშუალებით. ამ სღვართა შორის არსებული განსხვავებები იწვევს ვაჭრობის აღმავლობას. 
2 აწარმოო შესაძლებლობები განსაზღერაევს ქვეყნის შესადარი მიწოდების გრაფიკს. 
3 მსოფლიო წონასწორობა განისაზღვრება მსოფლიო შესადარი მოთხო>ვნითა და მსოფლიო შესადარი 

მიწოდების მრუდით, რომელიც მდებარეობს ეროენული შესადარი მიწოდების მრუდებს "შორის. 

ამ საერთო ნიშნების გამო დასახელებული მოდელები შეიძლება განვიხილოთ, როგორც ვაჭრობაში 
ჩაბმული მსოფლიო ეკონომიკის ზოგაღი მოდელის სპეციალური განშტოებანი. საერთაშორისო 
მრეწველობების განეითარების ბყვრი მნიშვნელოვანი მოვლენის ანალი'სი შეიძლება ამ სოგადი მოდელით, 
მის დეტალებსე დამოკიდებული იქნება, სპეციალური მოდელის არჩევაც. მითითებული მოდელებით 

შეიძლება განხილეა იმ საკითხებისა, რომლებიც ასახავენ მსოფლიო მიწოდებაში არსებული ეკონომიკური 
სრდით გამოწეეული გადაადგილების გავლენას, უცხოური დახმარებით გამოზვეელ. გადაადგილებებს 
მსოფლიო მოთხოვნაში და სხვა საერთაშორისო შემოსავლების ტრანსფერტებს; აგრეთვე ექსპორტის 
ტარიფებითა და სუბსიდიებით გამოწვეულ ერთდროულ გადაადგილებებს მიწოდებასა და მოთხოენაში. 

წინამდებარე თავში განხილულია საერთაშორისო ეაჭრობის თეორიის ის საკითხები, რომლებიც ძლიურ 
არ არის დამოკიდებული მიწოდებაზე ორიენტირებული ეკონომიკის დეტალებ'სე. ჩვენ ვავისთარებთ 

ვაჭრობაში ჩართული მსოფლიო ეკონომიკის ძირითად სტანდარტულ მოდელს, რომლის ფონსეც 2. 3, 4 

თაყებში განხილული მოდელები მხოლოდ განსაკუთრებელ შემთხვევებს ასახავენ. ძირითაყლად მოდელს 
გამოვიყენებთ იმისათვის, რომ გავიგოთ, თუ რა გავლენას ახდენს სხვადასხვა ცვლილებები მსოფლიო 
ეკონომიკა!სე. 
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საგარეო ვაჭრობის სტანდარტული მოდელი 

საგარეო ვაჭრობის სტანდარტული მოდელი აგებულია ოთხ ძირითად ურთიერთობა"ე: (1) ურთიერთობა 

წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარსა და შესადარი მიწოდების მრუდს შორის; (2) ურთიერთობა 

შესადარ ფასებსა და შესაღარ მოთხოვნას შორის; (3) მსოფლიო წონასწორობის განსასღვრა მსოფლიო 

შესადარი მიწოდებისა და მსოფლიო შესადარი მოთხოენის საშუალებით; (4) საგარეო ვაჭრობის პირობების 

ქფექტზე (ქვეყნის ექსპორტის ფასი გაყოფილი მისი იმპორტირების ფასზე) ანუ ქვეყნის კეთილდღეობაზე, 

წარმოების შესაძლებლობები და შესადარი მიწოლება 

მითითებული სტანდარტული მოდელის გასაგებად, ეთქვათ, თითოეული ქვეყანა უშვებს ორ საქონელს: 
საკვები (ო ღა ქსოვილი (C) და თითოეული ქვეყნის წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი არის 5-1 
გრაფიკზე გამოსახული II-ს მსგავსი მრუდი. 

გრაფიკი 5-1 ეკონომიკის გამოშვება განსაზღვრული შესადარი ფასებით 

საკვების 

წარმოება, 0, 
ეკონომიკა, რომლის წარმოების შესაძლებლობათა 

ზღეარი არის 11 აწარმოებს 0 წერტილზე, რომელიც 

არის უმაღლესი შესაძლო იზოღირებულების მრუდღი. 

იზოღირებულების 
მრუღები     77 

ქსოვილის 
ღირებულება, C+- 

წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარზე წერტილი, რომელიც ეკონომიკის წარმოების ნიშნულია, 
დამოკიდებულია ქსოვილის ფასის შეფარდებაზე საკვებთან, ანუL /L” “ზე. მიკროეკონომიკისათვის მთავარია 
ის, რომ საბაზრო ეკონომიკას, თუ მას ხელს არ უშლის მონოჭოლია, ან ბასრის წარუმატებლობა, 
ეფექტური წარმოება ახასიათებს, ე.ი. სახეზეა მაქსიმალური გამოშვების ღირებულება მოცემული საბაზრო 
ფასის პირობებში, L0 +”0. 

ჩვენ შეგვიძლია დავადგინოთ გამოშვების საბაზრო ღირებულება ერთნაირი ღირებულების მრუდებით, 
რომლის გასწერივ გამოშეების ღირებულება მუდმივია. თითოეული ეს მრუდი განისაზღერება ტოლობით 
ჩ” 0 +LC0 = V, ან მეორენაირად – 0 =V/ – 7 # )0 სადაც V არის გამოშვების ღირებულება. რაც 
უფრო ერთმანეთისგან შორს მდებარეობენ ერთნანრი ღწრებულების მრუდები, მით უფრო მაღალია V. 
ასე რომ, თავიანთი მდებარეობით პირველადი მრუდიდან მოშორებით ისინი ზრდიან გამოშეების 
ღირებულებას. ერთნაირი ღირებულების მრუდის დაქანება უდრის ღირებულებას გამოკლებული ქსოვილის 
შესადარი ფასი. ეკონომიკა აწარმოებს მისთვის შესაძლებელი ყველაზე მაღალი ღირებულების გამოშვებას, 
რომელიც შეიძლება მიღწეულ იქნეს 0 წერტილში წარმოებით, სადაც II კვეთს ერთნაირი ღირებულების 
მრ'ედს. 

ახლა დავუშვათ, რომ  /ჩ უნდა გაიზარდოს. მაშინ ერთნაირი ღირებულების მრუეუდები მკვეთრად 

დაქანდებიან. 5-2 გრაფიკში” ყველაზე მაღალი ერთნაირი ღირებულების მრუდი, რომლის , მიღწევაც 
ეკონომიკას შეუძლია? /” ში ცვლილებებამდე, არის VVI; ფასის ცვლილების შემდეგ კი – VV); წერტილი, 

რომელზეც ეკონომიკა აწარმოებს, C!-დან C”-კენ გადაადგილებება. როგორც მოსალოდნელი იყო, ქსოვილის 

შესადარი ფასის ზრდა იწეევს ქსოვილის წარმოებისა და მიწოდების გადიდებას და საკვების წარმოების 
შემცირებას.



გრაფიკი 5-2 რა გავლენას ახდენს ქსოვილის შესადარი ფასის ზრდა შესადარ მიწოდებაზე 

დრეს 0, იზოღირებულების მრუღები უფრო მკვეთრად 

დაქანებულია, როდესაც ტანსაცმლის შესაღარი ფასი 

იზრდება (#” /? Mდან (90/X X-მდე (რომელიც 

ნაჩვენებია ”LI–დან VV.-კენ“ მონაცვლეობით). ამის 
შეღეგად ეკონომიკა აწარმოებს ბევრ ტანსაცმელს 
და ნაკლებ საკვებს ღა წონასწორული გამოშეება 

გადაიხრება 0! –ღან 01 –კენ. 

წი)) 

-VV VI," 
0 

VV2(ჩ-/C,)? 

II 

ქსოვილის 
ღირებულება, 0, 

  

შესაღლარი ფასები ლდა მიწოდება 

5-3 გრაფიკი გვიჩვენებს ურთიერთობას წარმოებას, მოხმარებასა და ეაჭრობას შორის სტანდარტული 
მოდელის მიხედვით. როგორც მე-3 თავში აღვნიშნეთ, ეკონომიკის მოხმარების ღირებულება უტოლდება 
მისი წარმოების ღირებულებას: 

X0 +XC0 =»I) +XLXI =V, 
C C I” CC წ. 

სადაც 0 დას არის შესაბმისად ქსოვილისა და საკვების მოხმარების აღმნიშეენლი. ეს ტოლობა 
გვიჩვენებს, როშ წარმოება და მოხმარება უნდა მდებარეობდეს ერთსა და იმავე ერთნაირი ღირებულების 
მრუდიზე. 

ეკონომიკის მიერ არჩეული მრუდი დამოკიდებულია მისი მომხმარებლის გემოენებაზე. ჩვენ სტანდარტული 
მოდელისათვის ვუშვებთ გამოსადეგ გამარტივებულ ვარაუდს, რომ ეკონომიკის მოხმარებასთან 
დაკავშირებული გადაწყვეტილება თითქოს ემყარებოდეს თითოეული ინდივიდის გემოვნებას. 

გრაფიკი 5-3 წარმოება, მოხმარება და ვაჭრობა სტანდარტული მოდელის მისედვით 

მრეწველობა აწარმოებს 0 წერილში, სადაც წარმოების იაია, 0, 

შესაძლებლობათა ზღვარი ეხება უმაღლეს შესაძლო 

იზოღირებულების წრფეს. იგი მოიხმრს წერტილ #-ზე, 

სადაც ეს იზოღირებულების მრუდი ეხება შესაძლო 

გულგრილობის უმაღლეს მრუდს. ეკონომიკა აწარმოებს 

მეტ ქსოვილს, ვიდრე მოიხმარს ლდა ამიტომ გააქეს 

ქსოვილი; შესაბამისად ის მოიხმარს მეტ საკვებს, კიდრე 

აწარმოებს დღა ამიტომ შემოაქეს საკეები. 

  

  

ინდივიდის გემოვნება შეიძლება გრაფიკულად წარმოვადგინოთ ეწ. გულგრილობის მრუდებით. 
ბულგრილობის მრუდი გვიჩვენებს ქსოვილის (C) და საკვების (§) მოხმარების კომბინაციას, როცა 
ინდივიდი შეძლებულია. გულგრილობის მრუდებს აქვო სამი დამახასიათებელი ნიშანი: 

ისინი არიან ქვემოთ დაქანებული: თე ინდივიდებს სთავასობენ ნაკლებ L-ს იმისათვის, რომ ისინი 
შესაბამისად შეძლებულად ცხოვრობდნენ, მათ უნდა მიეცეთ მეტი C. 
რაც უფრო %სემოთ და მარჯევნივ მდებარეობს გულგრილობის მრუდი, მით მაღალია ინდივიდის 
კეთილდღეობის შესაბამისი დონე: ინდივიდი ამჯობინებს მეტ ორივე საქონელს და არც ერთს – ნაკლებს. 
გულგრილობის თითოეული მრუდი ხდება უფრო ჰორი სსონტალური, როდესაც იგი გადაადგილდება 
მარჯენიე: რაც უფრო მეტ C-ს და ნაკლებ L-ს მოიხმარს ინდივიდი, 'სღვარსე მით უფრო მაღალია L-ის 
ერთეული C ერთეულთან შედარებით, ასე რომ, L-ის შემდგომი შემცირების ანაზღაურების მიხნით 

უზხრუნველყოფილი უნდა იყოს მეტი C-ს მიწოდება. : 

863



5-3 გრაფიკზე ვაჩვენეთ გულგრილობის მრუდები და მათი დამახასიათებელი სამი თვისება. ერთნაირი 
ღირებულების მრუდზე ეკონომიკა აირჩევს მოხმარების წერტილს, რომელზეც აღინიშნება ყველაზე მაღალი 
შესაძლო კეთილდღეობა. ეს წერტილი მდებარეობს ყველა'სე მაღალი გულგრილობის მრუდისა და დირებულების 
მრუდის გადაკვეთის 0 წერტილში. ამ წერტილში ქვეყანა აწარმოებს ქსოვილის ექსპორტს (წარმოებული 
ქსოვილის რაოდენობა აჭარბებს მოხმარებ'ელის რაოდენობას) და საკვების იმპირტს. 

ახლა განვიხილოთ, რა მოხდება, როცა ჩ/; იზრდება. 54 გრაფიკსე უკვე ეაჩვენეთ ამის შედეგები: 
პირველი, ეკონომიკა აწარმოებს მეტ C-ს და ნაკლებ L-ს და გადააადგილებს წარმოებას 0'-ღან 0”-მდე. ეს 

გადაწეეს ერთნაირი ღირებულების მრუდს, რომელზეც აღინიშნება მოხმარება VV'-დან VV1-–მდე. 

მოძრაობა L"-დან 0”-მდე ასახავს L /– –ში ზრდის ორ ეფექტს: პირველი, ეკონომიკა გადაადგილდა უფრო 
მაღალი გულგრილობის მრ'ედისაკვნ;' ეს კი იწვევს გამდიდრებას, რადგან ეკონომიკა ხდება ქსოვილის 
ექსპორტიორი. როდესაც ქსოვილის შესადარი ფასი იზსრდება, ეკონომიკას შეუძლია მიმართოს მეტი საკვების 
იმპორტს ექსპორტის ნებისმიერი მოც'ეულობის პირობებში. ასე რომ, მისი საექსპორტო საქონლის უფრო 

მაღალი შესადარი ფასი წარმოადგენს მის უპირატესობას. მეორე, ცვლილებები შესადარ ფასებში იწვევს 
გადაადგილებას გულგრილობის მრუდის გასწვრიე – საკვებისაკენ და არა ქსოვილისაკენ. 

გრაფიკი 54 ქსოვილის შესადარი ფასის ზრდის ეფექტები 

ზაკვების 

წარიეაძ, იზოღირებულების მრუდის დაქანება უდრის ტანსაცმლის 

მინუხიან სესაღარის ფასს “+” , ისე რომ, როცა შესადარი 

ფასი იზრღება იზოღირებულების ყველა მრუდი მკეეთრად 

დაქანებული ხდება. კერძოდ, მაქსიმალური ღირებულების 

ხაზი გაღაინაცვლებს VVI–დან VV--კენ. წარმოება გადაიხრება 

0'–დან 0' –კენ; მოხმარება ს'–დან Lს7–კენ. 

  

  

ეს ორი ეფექტი ცნობილია ძირითადი ეკონომიკური თეორიიდან. კეთილდღეობის ზრდა არის შემოსავლის 
ეფექტი, მოხმარების ცვლილება კეთილდღეობის ნებისმიერი დონის პირობებში არის შენაცვლებადობის 
ეფექტი. შემოსაელის ეფექტი იწვევს ორივე საქონლის მოხმარების ზრდას, ხოლო შენაცელებადობის ეფექტს 
მოჰყვება C–ს ნაკლები, ხოლო L–ის მეტი 
მოხმარება. 

შესაძლებელია, შემოსავლის ეფექტი ისე ძლიერი იყოს, რომ როცა Mს/” იზსრდება, ორივე საქონლის 
მოხმარება დიდდება. ნორმალეერ პირობებში C-ს მოხმარების შეფარდება L-ის მოხმარებასთან უნდა დაეცეს, 

ე.ი. C-ზე შესადარი მოთხოენა მცირდება. ეს ის შემთხვევაა, რომელიც ჩაჩვენებია გრაფიკსე. 

საგარეო გაჭრობის პირობების ცვლილებათა გავლენა 

პეთილდღეობაზჯე 

როდესაც L ” იზრდება, ქვეყანა, რომელიც აწარმოებს ქსოვილის ექსპორტს, მდიდრდება, როგორც ეს 
ნაჩვენებია M'-დან 0'-კენ მოძრაობით 5-4 გრაფიკზე. და პირიქით, თუ L / მცირდება, ქეეყანა ღარიბდება; 
მაგალითად, მოხმარება შეიძლება 0”-დან დაუბრუნდეს V'-ს. CC. 

თუ ქვეყანა ჯერ საკვების ექსპორტიორი იყო, მაშინ შეღეგი, რა თქმა უნდა, საწინააღმდეგო იქნება. ; I - 
ის ზ%რლღა ნიშნავს #L LX -ს შემცირებას «სა ქეეყნის მდგომარეობა უარესდება;  /” -ის შემცირებით კი 

უმჯობესდება. 

ჩვენ საგარეო ვაჭრობის პირობებს განსასღვრაეთ შემდეგნაირად: იმ საქონლის ფასს, რომლის ექსპორტსაც 

ქეეყანა პირველად აწარმოებდა, ვყოფთ იმ საქონლის ფასსე, რომლის იმპორტსაც ის პირველად მიმართავდა. 
ზოგადი დასკვნა ასეთია: საგარეო ვაჭრობის პირობების გადიდება იწვევს ქვეყნის კეთილდღეობის ზრდას, 

სოლო საგარეო ვაჭრობის პირობების შემცირება აუარესებს მის კეთილდღეობას.



გრაფიკი 55 მსოფლიო შესადარი მიწოდება და მოთხოვნა. 

ქსოვილის შესადარი 
ფასი, MI, რაც უფრო მაღალია # /L -თან, მით „ფრო მეტია ტანსაცმლის 

მსოფლიო მიწოდება ზაჟეებთან შეფარღებით (#5) და შით 

უფრო ლაბალი იქნება ტანსაცმელზე მსოფლიო მოთხოვნა 

საკეებთან შედარებით (ჩ0). წონასწორული შესაღარი ფასი 

(აქ (ჩ /? )!) განისასღერება მსოფლიო შესადარი მიწოდებისა 

(”-/ჩ,)' ღა მოთხოვნის მრუდების გადაკყეთით. 

  

ქსოვილის შესაღარი 
რაოდენობა, (0,+0,"V(0,+0,") 

შესაღარი ფასების განსაზლვრა 

დავუშვათ, მსოფლიო ეკონომიკა შედგება ორი ქვეყნისაგან: ჩვენი ქვეყანა (რომელიც ეწევა ქსოვილის 
ექსპორტს) ღა უცხოეთი (რომელიც მიმართავს საკვების ექსპორტს). ჩვენი ქვეყნის ვაჭრობის პირობები 

ისომება L /” -ით, ხოლო უცხოეთისა –  /” . 0 და 0 არის ქსოვილისა და საკვების რაოდენობა, რომელსაც 
უშვებს ივენი” ქეეყანა, ი" და ი" არის რარდენობა, რომელიც იწარმოება უცხოეთის მიერ. 

» /” -ის განსაზღერისას აღვნიშნავთ ქსოეილ%სე მსოფლიო შესადარი მიწოდებისა და მსოფლიო შესადარი 
მრთხოვნის მრუდების გადაკვეთის წერტილს. მსოფლიო შესადარი მიწოდების მრუდი (L5 5-5 გრაფიკ'სე) 
სემოთაა მიმართული, რადგან L /L -ის ზრდა იწვევს მეტი ქსოეილის და ჩაკლები საკვების წარმოებას 
ორიეე ქვეყანაში. მსოფლიო შესადარი მოთხოენის მრუდი (L90) ქვემოთაა დაქანებული, რადგან # /სჩ -ის 
ზრდა აიძულებს ორივე ქეეყანას, გადააადგილოჩ თავიანთი მოხმარება ქსოვილიდან საკეებისაკენ. მრუდების 
გადაკვეთა (1) წერტილში განსაზღერავს წონასწორულ შესადარ ფასს (L /L V. 

ახლა, როცა ვიცით შესადრი მიწოდება და შესადარი მოთხოვნა, ვაჭრობის პირობები და კეთილდღეობა, 
საინტერესოა როგორაა ეს განსაზღერული სტანდარტულ მოდელში; შეგვიძლია თუ არა გამოვიყენოთ იგი 
უამრავი მნიშენელოვანი საკითხის გასაგებად საერთაშორისო ეკონომიკაში. 

ეკონომივპური განვითარება: L5 მრუდის გაღაადგილება 

საგარეო ვაჭრობაში ჩაბმული ქვეყნისათვის ეკონომიკური განვითარების ეფექტები მუდმივი კამათის საგანია. 
კამათი ძირითადად ორი საკითხის გარშემო მიმდინარეობს: პირველი, მეორე ქეეყნის ეკონომიკური სრდა 
კარგია თუ ცუდი ჩვენი ქეეყნისათვის? მეორე, ბრის თუ არა ეკონომიკური ხსრდა მეტად თუ ნაკლებად 
ღირებული ჩვენთვის, როცა ქვეყანა წარმოადგენს ინტეგრირებული მსოფლიო ეკონომიკის ნაწილს? 

სხვა ქვეყნებში სრდის ეფექტის გასაგებად შეიძლება გამოვიყენოთ "“სოგადი არგუმენტები. ერთი მხრიე, 
ეკონომიკური განვითარება მსოფლიოს დანარჩენ ნაწილში შეიძლება კარგი აღმოჩნდეს ჩვენი ეკონომიკისათვის. 
რადგან იგი გულისხმობს დიდ ბაზარს ჩვენი ექსპორტებისათვის. მეორე მხრიე, სხეა ქყეყნების განვითარება 
შეიძლება მსარდ კონკურენციად გადაეღობოს ჩვენ ექსპორტს. 

მსგავსი გაერკვევლობა გეხვდება მაშინაც, როდესაც ვაკვირდებით ეკონომიკური განვითარების 'მედეგებს 
ჩვენს ქეეყანაში. ერთი მხრივ, ქვეყნის საწარმოო სიმძლაერის სრდა 'ეფრო მნიშვნელოვანი “შეიძლება 
აღმოჩნდეს, როცა ამ ქვეყანას შეუძლია გაყიდოს სოგიერთი თავისი პროდუქტი მსოფლიო ბასარსე. მეორე 
მხრიე, ეკონომიკური განვითარების სარგებელი შეიძლება გადავიდეს უცხო ქვეყნის ექსპორტ'სე უფრო 
დაბალი ფასების სახით, ვიდრე ეს შენარჩუნებულია ჩვენს ქვეყანებშძში. 

გაჭრობის სტანდარტელი მოდელი უ'სრუნველყოფს იმ სისტემას, რომელიც დაგეეხმარება, ნათლად დავინახოთ 
ეკონომიკური განვითარების ეფექტები საგარეო ვაჭრობაში ჩართულ მსოფლიოში. 

ეკონომიკური ზრდა ლა წარმოების შესაძლებლობათა %ზლღვარი 

ეკონომიკური სრდა ნიშნავს ეკონომიკის წარმოების შესაძლებლობათა გადაადგილებას 'სღვარს გარყო. ეს 
შრდა შეიძლება გამოწვეული იყოს ქვეყანაში არსებული რესურსების გადიდებით, ან მათი ეფექტურად 
გამოყენების გაუმჯობესებით. 

საერთაშორისო ვაჭრობის განვითარების ეფექტები გამოწეეულია, იმით, რიმ ასეთ ეკონომიკურ. 'სრდას 

ახასიათებს გადახრები. ასეო ზრდას ადგილი აქვს მაშინ. როცა წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი



გადაადგილდება უფრო მეტად ერთი, ვიდრე მეორე მიმართულებით. 5-6ა გრაფიკი გეიჩვენებს ქსოეილის 

წარმოებისაკენ გადახრილ ეკონომიკური ზრდის მაჩვენებელს, ხოლო 5-6ბ გრაფიკსე აღბეჭდილია საკვების 
წარმოებისაკენ გადახრილი ზრდის მაჩვენებელი. ორიეე შემთხვევაში წარმოების მესაძლებლობათა 'სღვარი 
გადაადგილდება 1III-დან IIL17-სკენ. 

გრაფიკი 56 გადახრილი ზრდა 

საკვების საკვების სრდა გადახრილია, როცა ის გადაწეეს 
წარმოება, 0, წარბოება, 0, წრმოების შესაძლებელობებს უფრო ერთი 

საქონლისაკენ, ვიდრე მეორისაკენ. რრივე 
შემთ ხეევაში წარმოების შესაძლებლობათა 
ზღეარი გადაიხრება 17' დან 717 –კენ. (9) 
შემთხეეეაში ეს გადახრა მიმართულია 
ქსოყილისაკენ (ხე) შემთხეეყაში 

საკვებისაკენ. 

  

»IL. 7? =.L III? 

ქსოვილს ქსოვილის 
ლირებულება, CL; ლირებულება, CC 

(ა) ზრღის გაღაზრა მიმართულია ქსოვილისაკენ . (ბ) ზრღის გადახრა მიმართულია საკვებისაკენ 

ეკონომიკ; ური ზრდის მაჩვენებლის გადახრას ორი მთავარი მიზესის აქვს: 
მეორე თავში განხილული რიკარდოს მოდელი გვიჩეენებს, რომ ეკონომიკის ერთი სექტორის ტექნოლოგიური 
პროგრესი იწეევს ეკონომიკის წარმოების შესაძლებლობების გაფართოებას უფრი მეტად ამ სექტორის, 
ვიდრე მეორე სექტორის გამოშვების მიმართულებით. 

2 მესამე თავში განხილული სპეციფიკური საწარმოო ფაქტორების მოდელი და საწარმოო ფაქტორების 
შეფარდების მოდელი (მეოთხე თავიდან) გვიჩვენებენ, რომ ქვეყნისათვის საწარმოო ფაქტორების მიწოდების 
ზრდა – ვთქვათ, დანაზოგებითა და ინვესტიციებით გამოწვეული ძირითადი კაპიტალის მატება – 
გამოიწვევს წარმოების შესაძლებლობათა გაფართოების გადახრას. ეს მოხდება ან იმ საქონლისაკენ, 
რომლის მიმართაც ეს საწარმოო ფაქტორი სპეციფიკურია, ან იმ საქონლისაკენ, რომლის წარმოებაც 
ინტენსიურია მიწოდების გასრდილი ფაქტორებით. ასე რომ, მიზეზი, რამაც გამოიწეია საერთაშორისო 
ვაჭრობა, გამოიწვევს ეკონომიკის ზრდის გადახრას ვაჭრობაში ჩართულ ქეეყანაში. 

5-6) ღა 5-68 გრაფიკებსე ზრდის ძლიერი გადახრაა ნაჩვენები. თითოეულ შემთხევევაში ეკონომიკას შეუძლია 
აწარმოოს მეტი ორივე საქონელი, მაგრამ ქსოვილის უცვლელი შესადარი ფასის პირობებში საკვების 
გამოშვება რეალურად ეცემა (5-6# გრაფიკზე). იგივე პროცესი აღინიშნება 5-68 გრაფიკსე ქსოჟილის მიმართ. 

მიუხედავად ამისა, გადახრა ყოველთვის არ არის ძლიერი. მოცემ'ელ მაგალითებში ნაჩვენებია, რომ ქსოვილის 
სრდის ოდნავი გადახრაც კი იწვევს – ქსოვილზე ნებისმიერი მოცემული შესადარი ფასის პირობებში – 
მატებას უფრო ქსოვილის, ვიდრე საკვების გამოშვებაში. საწინააღმდეგო ხდება, როდესაც ეკონომიკური 
ზრდა გადახრილია საკეებისაკენ. 

შესადარი მიწოდება და საგარეო ვა#რობის პირობები 

ვთქვათ, ჩვენს ქვეყანაში ეკონომიკური ზრდის შესაბამისად ქსოვილის გამოშეებაც ისრდება – ქსოვილსე 
ნებისმიერი მოცემული შესადარი ფასის პირობებში – ხოლო საკვების წარმოება მცირდება. ასეთ შემთხვევაში, 
მთელ მსოფლიოში ქსოვილის გამოშეება საკვებთან შედარებით გადიდღება მოცემული ნებისმიერი ფასის 
პირობებში და მსოფლიო შესადარი მიწოდების მრუდი გადაადგილდება მარჯენიე – LL5!-დან M#5--სკენ (5-7# 
გრაფიკი). ეს გადაადგილება გამოიწვევს ქსოვილის შესადარი ფასის შემცირებას დ. X ა -დან LV ” ი“ -მდე, 

გააუარესებს ჩვენი ქვეყნის და გააუმჯობესებს უცხოეთის ვაჭრობის პირობებს. - 

შეამჩნიეთ, რომ მნიშვნელოვანია არა თავისთავად ეკონომიკის ზრდა, არამედ ამ 9სრდის გადახრა. თუ 
'ეცხოეთში ეკონომიკური 'სრდა ქსოვილისაკენ არის გადახრილი, შესადარ მიწოდებასა და საგარეო ვაჭრობის 
პირობებზე ეფექტი ერთნაირი იქნება. მეორე მხრიე, ჩვენი ქვეყნის ან უცხოეთის ეკონომიკური ზ%რდის 

გადახრა საკეებისაკენ (578 გრაფიკი) გამოიწვევს M5 მრუდის მარცხენა მხარეს გადაადგილებას (§5!-დან 
MX5:-მდე) და აქედან გამომდინარე, გასრდის ქსოვილის შესადარ ფასს CL ”„» ე“ -დან (L /ს X-მდე. ეს “სრდა 
გააუმჯობესებს ჩვენი ქვეყნის საგარეო ვაჭრობის პირობებს, ხოლო უცხოეთისას გააუარესებს. 

არაპროპორციული გაფართი სება ქვეყნის წარმოების შესაძლებლობებისა მის მიერ ექსპორტირებული საქონლის 

მიმართულებით (ქსოვილი ჩვენს ქვეყანაში, საკვები უცხოეთში) არის ეკონომიკური ზრდა ექსპორტის განხრით. 

ასეეყ სრდა, რ" ამელიც ეხება იმ საქონელს, რომლის იმპორტირებასაც მიმართავს ქეეყანა, არის ეკონომიკური 

ზრდა იმპორტის განხრით. 

(212)



ანალიზს მივყავართ “შემდეგ დასკვნამდე: ეკონომიკური ზრდა ექსპორტის განხრით იწვევს განვითარების 
პროცესში მყოფი ქვეყნის საგარეო ვაჭრობის პირობების გაუარესებას დანარჩენი მსოფლიოს სასარგებლოდ; 
ეკონომიკური ზრდა იმპორტის განხრით იწვევს განეითარების პროცესში მყოფი ქვეყნის საგარეო ვაჭრობის 
პირობების გაუმჯობესებას დანარჩენი მსოფლიოს ხარჯზე. 

ეკონომიპური ზჯზრდის საერთაშორისო ეფექტი 

ამ დასკვნის გამოყენებით შეგვიძლია გადავჭრათ საკითხი, რომელიც ეხება სრდის საერთაშორისო ეფექტებს. 
მსოფლიოს დანარჩენი ნაწილისათვის დამახასიათებელი ეკონომიკური რდა კარგია თუ ცუდი ჩვენი 
ქვეყნისათეის? ის ფაქტი, რომ ჩეენი ქვეყანა არის მსოფლიო ეკონომიკის ნაწილი, ადიდებს თე ამცირებს 
საერთაშორისო ეკონომიკური სრდით მიღებელ მოგებას? ორივე კითხვის პასუხი ღამოკიდებულია სრდღის 
ტენდენციაზე. მთელ მსოფლიოში ეკონომიკური 'სრდა ექსპორტის განხრით კარგია ჩვენთვის, იგი აუმჯობესებს 
ჩვენი ქვეყნის ვაჭრობის პირობებს, მაშინ როცა 'სასღეარგარეთ ეკონომიკური ზრდა იმპორტის განხრით 
აჟარესებს ჩვენი ქვეყნის ვაჭრობის პირობებს. ჩვენი ქვეყანის ეკონომიკური ზრლდღა ექსპორტის გაჩხრით 
აუარესებს ჩვენი ვაჭრობის პირობებს, ამცირებს რა ზრდით მიღებულ პირდაპირ მოგებას, მაშინ როცა 
ეკონომიკური სრდა იმპორტის განხრით გამოიწვევს ჩვენი ვაჭრობის პირობების გაუმჯობესებას. 

ქსოვილის შესადარი ქსოვილის შესადარი 
ფასი, ჩყ?ჩ, ფასი, ჩ-/I,    

ტანსაცმლისაკენ მიმართული ზრჯია 
#5 მრუდს მარჯავნიე გადასწევს (9), 
საკვებისაკენ მიმართული კი 

მარცხნივ (ბ). 

(ჩ-/ჩ,)' 

(ჩე/8,)? 

ქსოვილის შესაღარი ქსოვილის შესაღარი 
რაოდენობა, (0,+0,“#(0,+0,") რაოღენობა, (0,+0,"V/(0,+0,“) 

(ა) ქსოვილისაკენ მიმართული ზრდა (ბ) საკვებოსაკენ მიმართული ზრდა 

1950-იან წლებში ბევრ ეკონომისტს სჯეროდა, რომ ღარიბი ქეეყნების, რომლებიც პირველადი ნედლეულის 
ექსპორტს აწარმოებდნენ, ვაჭრობის პირობები სტაბილურად უარესდებოდა, რომ განვითარებული ქეეყნების 
ეკონომიკური ზრდა მიიღწეოდა ნედლეულის ხელოვნური შემცელელების გამოყენების გაფართოებით. ღარიბ 
ქვეყნებში მიმდინარე ეკონომიკურ სრდას კი უნდა მოჰყოლოდა მათი საექსპორტო საწარმოო სიმძლაერეების 
უფრო გადიდება, ვიდრე ინდესტრიალიზაციის დონის ამაღლება. ე.ი., განვითარებული ქვეყნის ეკონომიკური 
სრდა აღინიშნება იმპორტის ტენდენციით, ხხილო ნაკლებ განვითარებული ქვეყნებისა – ექსპორტის განხრით. 

სოგიერთი ანალიტიკოსის ასრით, ეკონომიკური განეითარება ღარიბი ქვეყნებისათვის რეალურად 
თვითდამანგრეველ ფაქტორად იქცევა. მათივე მტკიცებით, ეკონომიკური სრდა ექსპორტის განხრით ღარიბ 

ქვეყნებში გააუარესებს მათი ეაჭრობის პირობებს. ეკონომისტებისათვის ეს მდგომარეობა ცნობილია, როგორც 
გაღარიბების ზრდა. 

იაგდიშ ბაგვათმა (კოლუმბიის უნიეერსტიტეტი) I95% წელს გამოქვეყნებულ. სტატიაში გვიჩვენა შემდეგი – 
გაღარიბების სრდის ეფექტი შეიძლება წარმოიშვას მკაცრად განსასღერული ეკონომიკური მოდვლის შიგნით. 

პირობები, რომელიც გაღარიბების სრდა იწვევს, ერთობ 'უკიდურესია: ძლიერი ეკონომიკური სრდა ექსპორტის 
განხრით უჩდა ერთდროულად აღინიშნოს 15 და 0 მკვეთრად დაქანებული მრ'ედებით, რაკი საგარეო 
გაჭრობის პირობებში ცყლილება შეიძლება იმდენად დიდი იყოს, რომ მან შეიძლება აანაზღაუროს ქეეყნის 
საწარმოო. სიმძლავრის 'სრდის პირველადი ხელსაყრელი ეფექტი. ეკონომისტთა 'ემრავლესობა განიხილაეს 
გაღარიბების სრდის ეფექტს, როგორც უფრო თეორიულ და არა პრაქტიკულ საკითხს. 

თუ ეკონომიკური “სსრდა ჩვენ ქვეყანა ი ადიდებს ჩვეჩსაეყ კეთი თახღეობას, იგივე შედეჯი ჩვენ მდგომარეობაზე 

არ ექჩება სა'სღვარგარეთ ყკონომიკურ “სრდას, ეკონომიკური სრდა იმპორტის განხრით, რაც დანარჩენ 
მსოფლიოში აღინიშნება, აუარესებს ჩვეჩი ქვეყნის საგარეო ვაჭრობის პირობებს. ამიტომაც შესაძლებელი 
აღმოიჩნდა, აშშ-ს ჰქონოდა რეალერი შემოსავლის დანაკარგები უცხოეთში ეკონომიკური სრდის გამო ომის მემდაომ პერიოდში.



საყითხის. შესფთავლისათვის 

მიაჭენა თუ არა ჭიანი ახლაღგანვითარებული ქვეყნების 

ეპკონომიპურმა ზრდამ მოფინავე ქვეჭნებს? 

ბეერი დამკვირვებელი იძლეოდა გაფრთხილებას, რომ ახლადგანვითარებული ქეეყნების ეკონომიკური 
სრდა საფრთხეს შეუქმნიდა განეითარებულ ქვეყნებს. მეოთხე თაეში ჩრდილოეთსა და სამხრეთს 
შორის ვაჭრობის განხილვისას აღენიშნეთ, თუ რა ჰრობლემებს შექმნის ასეთი ზრდა: მან შეიძლება 
გააღრმაეოს უფსკრული კვალიფიციური და არაკვალიფიციური მუშების შემოსავალს შორის 
განვითარებულ ქვეყნებში. ზოგი მკელევარის ასრით, ეს საშიშროება კვლავაც არსებობს – 
განვითარებული ქეეყნების რეალუერი შემოსავალი შეიძლება შემცირდეს ახალი კონკურენტების გამოჩენის 
გამო. მაგალითად, ევროკომისიის მიერ 1993 წელს გამოქვეყნებულ ანალიზში ევროპის ქვეყნების 
ეკონომიკაში არსებული სიძნელეების ერთ-ერთ მისეზად დასახელებულია ახლადგანეითარებული 
ქვეყნების ეკონომიკური დაწინაურება და მათი კონკურენცია მსოფლიო ბაზრებზე. ე.ი. დაბალხელფასიანი 
ქეეყნების მზარდი მწარმოებლურობა გავლენას მოახდენს მაღალხელფასიანი ქვეყნების ეკონომიკაზე. 

სამართლიანია თუ არა ასეთი მიდგომა? ერთი შეხედვით შეიძლება ვიფიქროთ, რომ ახალი კონკურენტების 
გაჩენა საფრთხეს უქმნის ქვეყნის ცხოვრების დონეს. როგორც ვნახეთ, არ არის აუცილებელი 
სასღეარგარეთისათვის დამახასიათებელი ეკონომიკური ზრდა გავლენას ახდენდეს ჩვენი ქვეყნის 
შემოსავალზე. ერთის განვითარების გაელენა მეორის რეალურ შემოსავალზე დამოკიდებულია ამ 
ზრდის მიმართულებაზე; თუ ის მიმართულია მეორე ქვეყნის იმპორტზე, მან შეიძლება გამოიწვიოს 
მისი რეალური შემოსავლის შემცირება და გააუარესოს საგარეო ვაჭრობის პირობები. 

საკმაოდ ძნელია, განსაზღვრო ეკონომიკური ზრდის გადახრა ახლადგანვითარებული ქვეყნებში. ეფრო 
ადვილია, განვითარებული ქვეყნების ვაჭრობის პირობების გაუარესების პირდაპირი დაადგენა. ამისათვის 
ყველა დაწინაურებული ქვეყანა გამოითვლის ექსპორტებისა და იმპორტების ფასების ინდექსებს, 
რომელთა ურთიერთშეფარდება დაადგენს საგარეო ვაჭრობის პირობებს. 5-8 გრაფიკი გვიჩვენებს 1970 
და 1993 წლებში ამ შეფარდებას განვითარებული ქვეყნებისათეის, რომელთა საგარეო ვაჭრობის 

პირობები გაუარესდა 1973-74 და 1979-80 წლებში, როდესაც ნავთობზე ფასმა აიწია; 1985-1986 წლებში, 
როდესაც ნავთობის ფასი შემცირდა, მდგომარეობა გამოსწორდა. მთელი პერიოდის განმავლობაში 
საგარეო ვაჭრობის პირობები მხოლოდ 6%-ით გაუარესდა. 

ცოტაა ეს თუ ბევრი? წიგნის ბოლოს ამ თავის მათემატიკურ დანართში ჩვენ ეაჩვენებთ, რომ საგარეო 
ვაჭრობის პირობების გაუარესების პროცენტული დანაკარგი უტოლდება: საგარეო ვაჭრობის პირობების 
ცვლილების პროცენტს გამრავლებულს შემოსავალში იმპორტის წილზე. რადგან 1990 წელს 
განვითარებულ ქვეყნებში ეროვნულ შემოსავალში იმპორტის წილი უდრიდა საშუალოდ 18%-ს, რეალური 
შემოსაელის დანაკარგი – გამოწვეული საგარეო ვაჭრობის პირობებით – 20-წლიან პერიოდში შეადგენდა 
დაახლოებით I.)%-ს. აქედან დასკვნა, რომ ახლადგანვითარებადი ქვეყნების კონკურენცია სერიოზულ 
პრობლემებს არ უქმნის განვითარებულ ქვეყნებს. 

გრაფიკი 5-8 განვითარებული ქვეყნების საგარეო ვაჭრობის პირობები 1970-94 წლებში 

  

    
  

ინღექსი 587 = 00 

5 მოწინაჟქე ქეეყნების ეაჭრობის პირობები 

დიღად არ გაუარესებულა 1970 წლის 

ა შემდეგ, რადგან ის ვარაუდი, რომ 

– ასლადგანეითარებული ქვეყნების 
მზარდი კონკურენცია მათ 

1%1+ დააზარალებდა, არასწორი გამოდგა. 
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თ 
86 ღ–ლლელეეაეეაიეფაეფეეეაეეაეეააეაეას'ააე„ეგბსაუა–– 
1970 1975 1080 1985 1990 1995 

უშემოსავლის საერთაშორისო ტრანსფერტები: წი მრუდის 
გადაადგილება 
ვაჭრობის პირობების ცელილებებიდან, რომელიც მიწოდებასე ორიენტირებულმა მსოფლიო ეკონომიკამ 

ი გამოიწვია გადავალთ იმ ცელილებებსე. რაც წარმოშვა მოთხოვნასე ორიენტირებუეულმა ეკონომიკამ. 
დ ,



საქონელ“სე შესადარი მსოფლიო მოთხოვნა "შეიძლება გადაადგილდეს მრავალი მი'ხეზის გამო. გემოენებებიც 

იცვლება – მაგალითად, ხორცში არსებული ბევრი ქოლესტერინის გამო მოთხოენა თევსსე გაისარდა. 

შეიძლება ტექნოლოგიამაც შეცეალოს მოთხოვნა, მაგალითად, ვეშაპის ქონი, რომელსაც ლამპაში საწვავად 

იყენებდნენ, შეიცვალა ნავთით, მოგვიანებით გაზით დღა ბოლოს ელექტროენერგიით. მსოფლიო ეკონომიკაში 

ყეელაზე მნიშვნელოვანი და საკამათო საკითხია შესადარ მოთხოვნაში გადაადგილება, რომელიც შეიძლება 

გამოიწვიოს საერთაშორისო შემოსავლის ტრანსფერტმა. 

ადრე შემოსაელის ტრანსფერტი ქვეყნებს შორის ხშირად ომისშემდგომ პერიოდებში გვხედებოდა. მაგალითად, 
გერმანიამ საფრანგეთს I87) წელს საფრანგეთ-პრუსიის ომში დამარცხების შემდეგ გადასახადი მოსთხოვა. 
პირველ მსოფლიო ომში გამარჯვებულმა ალიანსის ქვეყნებმა გერმანიისაგან მოითხოვეს ზარალის ანაზღაურება 
(რომელიც გერმანიას არ გადაუხდია). მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ აშშ-მ დახმარება გაუწია დამარცხებულ 
იაპონიასა და გერმანიას. 1950-იანი წლებიდან მოწინავე ქვეყნები ეხმარებიან ღარიბ ქვეყნებს, მაგრამ ამ 
დახმარებამ მხოლოდ რამდენიმე უღარიბესი ქეეყნის შემოსავალზე მოახდინა გავლენა. 

საერთაშორისო სესხები არ არის შემოსავლის ტრანსფერტები, რადგან სესხი მოიცაეს მოგეიანებით მისი 
გადახდის ვალდებულებებს. მოკლე პერიოდში ეკოჩომიკური ეფექტები, გამოწვეული ქვეყნისათეის პირდაპირი 
ფულადი დახმარებით და იმავე რაოდენობის თანხის სესხით. ერთნაირია. საერთაშორისო შემოსაელის 
ტრანსფერტების ანალისი გეეგხმარება, გავიგოთ საერთაშორისო სესხების გავლენის ხარისხი. 

ტრრანსფერტების პრობლევები 

საკითხი, თუ რა გაელენას ახდენს შემოსავლის ტრაჩსფერტები ვაჭრობის პირობებზე. წამოიჭრა ცნობილ 
დისკუსიაში ორ ეკონომისტს: ბერთილ ოჰლინსა (ვაჭრობის საწარმოო ფაქტორების შეფარდების თეორიის 
ერთ-ერთი ავტორი) და ჯონ მეინარდ კეინსს შორის. კამათის საგანი იყო გერმანიისათეის სარალის 
ანასდაჟფრების მოთხოვნა პირეელი მსოფლიო ომის შემდეგ, და ის, თუ რა ტვირთად დააწვებოდა ეს 
გერმანიის ეკონომიკას. 

კეიჩსის ასრით, ალიანსის (ე.წ. კართაგენის მშვიდობა) ჰ'ურისმაძიებლური პირობები ძლიან მკაცრი იყო – 
მოთხოენილი ფულადი თანხა მძიმე ტვირთი იყო გერმანიისათვის. ის ამბობდა: იმისათვის, რომ გერმანიამ 
სხვა ქვეყნებს გადაუხადოს მოთხოვნილი თანხა, მან უნდა აწარმოოს მეტი ექსპორტი და მოიხმაროს 
ნაკლები იმპორტი. ეს გამოიწეეყს გერმანიის საგარეო ეაჭრობის გაუარესებას და მიემატება იმ ვალს, რაც 
სხეა ქვეყნებს უნდა გადაუხადოს. 

ოჰლინმა საეჯეოდ მიიჩნია კეინსის მოსაზრება, გერმანიის საგარეო ვაჭრობის პირობების თაობაზე. მისი 
საწინააღმდეგო მტკიცება იყო შემდეგი: როცა გერმანია გაზრდიდა გადასახადებს სარალის ასანაზღაურებლად, 
მისი მოთხოვნა უცხოურ საქონელსე ავტომატურად შემცირდებოდა. იმავდროულად, აღნიშნული გადასახადი 
გადანაწილდებოდა სხეა ქვეყნებში შემცირებული გადასახადებისა ან გაზრდილი სამთავრობო ხარჯების 
სახით და შედეგად გაისრდებოდა უცხოეთის მოთხოენა გერმანიის ექსპორტსე. ასე რომ, გერმანიას 
შესაძლებლობა ექნებოდა, შეემცირებინა იმპორტი და გაესარდა ექსპორტი თავისი საგარეო ვაჭრობის 
პირობების გაუარესების გარეშე. ბოლოს გერმანიამ მხოლოდ მცირე თანხა გადაიხადა. 

საგარეო ვაჭრობის პირობებსე ტრანსფერტების ეფექტები წარმოიშობა ხოლმე საერთაშორისო ეკონომიკის 
სხვადასხეა კოჩტექსტში. 

რტრრანსფერტების ეფექტი საგარეო ვა#რობის პირობებჯზე 

თუ ჩვენი ქვეყანა მიმართავს თავისი შემოსავლის ნაწილის გადაცემას უცხოეოთისათვის, ადგილობრივი 
შემოსავალი მცირდება და მან უჩნდა შეამციროს თავისი ხარჯებიც. ამის შესაბამისად უცხოეთი გაზრდის 
თავის ხარჯებს. მსოფლიო ხარჯის ეროენულ დაყოფაში ასეთმა გადაადგილებამ შეიძლება გამოიწვიოს 
გადანაცვლება მსოფლიოს შესადარ მოთხოვნაში და გაელენა მოახდინოს საგარეო ვაჭრობის პირობებსე. 

იხ მრ ედის გადაადგილება (თ'უ ასე მოხდა) არის შემოსავლის ტრანსფერტის ერთადერთი ეფექტი. L5 მრუდი 
არ გადაადგილდება. რადგან ადგილი აქვს მხოლოდ შემოსავლის და არა ფისიკური რესურსების ტრანსფერტს 

(მაგალითად, კაპიტალური აღჭურვილობები), ქსოვილისა და საკვების წარმოება მოცემული ნებისმიერი 
შესადარი ფასის დროს არცერთ ქვეყანაში არ შეიცვლება. ასე რომ, ტრანსფერტის პრობლემა არის წმინდა 
მოთხოვნასე ორიენტირებული საკითხი. 

00 მრუდის გადაადგილება არ არის აუცილებელი მსოფლიო შემოსაელის გადანაწილების დროს (ეს იყო ოპლინის ა'სრი). თუ უცხოეთი განათავსებს თაეის დამატებით შემოსავალს. ქსოვილსა და საკეებს შორის 
იმავე პროპორციით, რითაც ჩვენი ქვეყანა ამცირებს თავის ხარჯებს, მაშინ მსოფლიო ხარჯი ქსოვილსა და 

საკვებზე არ "შეიცვლება. 60. მრუდი არ გადაადგილდება და ადგილი აღარ ექნება საგარეო ვაჭრობის 
პირობების მეცელას. 
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თუე ორი ქვეყანა თავის დანახარჯებში არ განათავსებს ცელილებას იმავე პროპორციით, მაშინ ადგილი 

ექნება საგარეო ვაჭრობის პირობების 'შეცელას; მისი მიმართ'ულება დამოკიდებული იქნება ჩვენი ქვეყანისა 
და უცხოეთის დანახარჯების სტრუქტურებს შორის განსხვავებასე. ვთქვათ, ჩვენი ქვეყანა განათავსებს 

ქსოვილის დანახარჯებში სღვრული გადაადგილების უფრო მეტ ნაწილს, ყიდრე უცხოეთი, ყ.ი. ჩვენ ქვეყანას 

აქვს ქსოვილსე მაღალი ზღვრული სწრაფვა ხარჯებისადმი, ვიდრე 'ეცხოეთს (შესაბამისად, ჩვენ ქვეყანას ამ 
შემოხვევაში უნღა ჰქონდეს დაბალი სღვრული სწრაფვა ხარჯებისადმი საკვებსე). მაშინ ნებისმიერი მოცემული 
შესადარი ფასის დროს ჩვენი ქვეყნის ტრანსფერტის გადასახადი უცხოუთისათვის ამცირებს მოთხოვნას 

ქსოვილზე და ზრდის მოთხოვნას საკეებ'სე. ასეთ შემთხვევაში #90 მრუდი გადაადგილდება მარცხნივ L0" 
დან L0;-სკენ (5-9 გრაფიკი), ხოლო წონასწორობა გადაადგილდება (1) წერტილიდან (2) წერტილისაკენ. ეს 
მოძრაობა ამცირებს ქსოვილის შესადარ ფასს (L /L )-დან. (ს /” 7-მდე, აუარესებს ჩვენი ქვეყნის საგარეო 
ვაჭრობის პირობებს (რადგან იგი ახდენს ქსოვიწლის ექსპორტზ) და აუმჯობესებს 'ოუეცხოეთის საგარეო 
ვაჭრობის პირობებს. ეს არის ის შემთხვევა, რომელსაც კეინსი აღწერს შემდეგნაირად: საგარეო ყაჭრობა'ხე 
საერთაშორისო ტრანსფერტების არაპირდაპირი ეფექტი აძლიერებს მის პირველადს ეფექტს ამ ორი ქვეყნის 

"შემოსავალზე. 

გრაფიკი 59 ტრანსფერტების ეფექტი საგარეო ვაჭრობის პირობებზე 

მწდეს თუ ჩვენ ქვეყანას ფუფრო მაღალი ზღვრული მისწრაფება აქვს 

დახარჯოს ტანსაცმელ'ხე. ვიღრე უცხოეთს, შემოსაყლის 

ტრანსფერტი ჩვენი ქყჟყნიდან უცხოეთში მარცხნივ გადასწევს 
წ§ი მრუდს #0ან #01-სკყნ და შეამცირებს ტანსაცმლის 

წონასწორულ. შეხადარ ფასს. 

(ნ/ჩე' 

(ჩე/ჩე? 

  

ქსოვილი შესაღარი 
რარღენობა, (0,+0;“#C0,+0,") 

არსებობს მეორე შესაძლებლობაც – თ'უ ჩვენ ქვეყანას აქვს დაბალი სღვრ'ოელი სწრაფვა ხარჯებისადმი 
ქსოვილზე, ჩეენი ქვეყნის ტრანსფერტი უცხოეთისათეის გადააადგილებს 690 მრუდს მარჯენივ და გამოასწორებს 
ჩვენი ქვეყნის საგარეო ვაჭრობის პირობებს უცხოეთის საგარეო ეაჭრობის პირობების ხარჯ'სე. ეს ეფექტი 
იწვევს უარყოფით გავლენას ჩგეჩი ქვეყნის შემოსავალსე და დადებითს უცხოეთის შემოსავალზე. 

ზსოგადად, ტრანსფერტი აუარესებს დონორი ქეეყნის საგარეო ვაჭრობის პირობებს, თუ მას აქვს უფრო 
მაღალი სწრაფვა ხარჯებისადმი თავის საექსპორტო საქონელზე, ვიდრე მიმღებ ქვეყანას. 

ამ ანალისს პარადოქსის იერი დაჰკრავს. ტრანსფერტი – ეთქვათ, უცხოური დახმარება – აუმჯობესებს 
დონორი ქეეყნის საგარეო ვაჭრობის პირობებს იმღენაჯ, რომ ის სასიკეთო გავლენას ახდენს თვით ღონორის 
მდგომარეობაზე. ოღონდ აჟყარესებს მიმღები ქვეყნის მდგომარეობას. ასეთ შემოთხეევაში უმჯობესია, მისცე, 
ვიდრე მიიღო! ბოლოდროინდელი თეორი“ელი დაკვირვებები გვიჩვენებს, რომ ეს პარადოქსი მესაძლებელია 

მკაცრ სპეციფიკურ მოდელში. 

ანალიზის მიხედვით, ვაჭრობის პირობების ეფექტი სარალის ანასღაურებსე და უცხოური დახმარებები 
შეიძლება სხვა გსითაც წავიდეს. ასე რომ, ოჰლინის 'სოგადი პრინციპი სწორი იყო. ბეერი შეიძლება კელავ 
ამტკიცებდეს, რომ კეიჩსი მართალი იყო, როდესაც გქვთავასობდა “შემდეგ გარაუდს: ტრანსფერტები იწვევენ 

საგარეო ვაჭრობის პირობების ცვლილებებს, რაც აძლიერებს მათ გაელენას დონორი და მიმღები ქვეყნების 

“მემოსავალ!სე. 

ტრანსფერტების სავარაუდო ეფექტები ვაჭრობის პირობებზე“ 

ტრანსფერტები გააჟარესებს დონორი ქვეყნის ვაჭრობის პირობებს, თუ ამ უკაჩასკნელს, მიზდებ ქვეყანასთან 

შედარებით, აქეს უფრო მაღალი სღვრული სწრაფვა თავისი საექსპორტო საქონლის ხარჯებისადმი. თ“'უ 

ხარჯებისაღმი სღერელი სწრაფვის განსხვავებანი უბრალოდ. გემოვნებათა განსხვავების გამოხატ'ელება 

იქნება, მაშინ გამოირიცხება შემდეგი არსებული ვარა ედი: რომელი საქონლის ექსპორტს მიმართავს ქვეყანა, 

'ემეტესწილად დამოკიდებულია ტექნოლოგიებსა და რესურსების სხვაობებ'სე, რასაც არანაირი კავშირი არა 

აქეს გემოვნებასთან. როჯესაც ქიხილავთ რეალური ხარჯის სტრუქტ'ერას, თითოეული ქვეყანა 'მედარებით 

უპირატყსობას აჩიჭგებს საკეთარ საქონელს. მაგალითად, აშ'შ აწარმოებს მსოფლიო, საბა'სრო ეკონომიკის 

გამოშყების დაახლოებით 25%-ს, ასე რომ, მისი მოლიანი გასაღების წილი უდრის მსოფლიო გასაღების 25%- 

ს. ხარჯების სტრუქტუერა რომ ყველგან ერთნაირი ყოფილიყო, აშშ დახარჯაედა თავისი შემოსავლის 
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მხოლიდ 25-% საკუთარ პროდუქტ'სე. ფაქტობრივად მისი იმპორტი 'მყადგენს ეროვნ ელი “შემოსავლის მხოლოდ 

I1%-ს; ე.ი. აშშ ხარჯავს თავისი მემოსაელის 89% თავისსავე ჩაწარმ'სე. მყორე ეხრივ, მსოფლიოს დანარჩენი 

ნაწილი ხარჯავს თავისი 'მემოსაელის 3%-სე ჩაკლებს ა შ-ს პროდუქციაზე. ეს განსხვავება დანახარჯის 

სტრუქტურაში გვიჩეენებს, რომ თუ აშშ-ს სურვილი აქვს, ტადასცეს უცხოეთს თავისი შემოსავლის ნაწილი 

ტრანსფერტის სახით, მის საქონელ“სე შესადარი მოთხოვნა დაეცემა და აშმ-ს ვაჭრობის მოცულობა 'მემცირდება. 

ანუ სუსტად ისე, როგორც ამას კეინსი ამტკიცებდა. 

აშშ ხარჯავს თაყისი შემოსავლის დიდ ნაწილს ადგილობრიგ საქონელ“სე ვაჭრობაში არსებული ბუჩებრივი 

და ხელოვნური ბარიერების გამო. ტრასპორტის ხარჯები, საიმპორტო ტარიფები (გადასახადები), საიმპორტო 

ქყოტები (მთავრობის დადგენილებები, რომლებიც 'სღედავს იმპორტის მოც ელობას) აიძულებს თითოეულ 

ქვეყნას, უპირატესობა მიანიჭოს საკუთარ საქონელსა და მომსახურებებს და არა იმპორტირებულს. როგორც 

მე-2 თავში აღეჩიშნეთ, ვაჭრობაში ასეთი ბარიერები არსებობს იმისათვის, რომ “'მეიქმნას არასავაჭრო 
საქონელი. მა'მიჩაც კი, თე თითოეული ქვეყანა დაანაწილებს თავის შემოსავალს სხვადასხეა საქოჩელ'სე 

ერთნაირი პროპორციით, არასავაჭრო საქონლის ადგილობრიეი შესყიდვა გვიჩვენებს, რომ ხარჯები ეროვჩუ- 

ლი საქონლისაკენ გადაიხრება. 

განვიხილოთ შემდეგი მაგალითი: ყთქეათ, სახესყა არა ორი, არამედ სამი საქონელი: ქსოვილი, საკეები და 

თმის შეტრა. ჩემი ქვეყანა აწარმოებს მხოლოდ ქსოვილს, უცხოეთი – საკეებს. თმის შეჭრა ისეთი არასავაჭრო 

საქონელია (მომსახურება), რომელსაც ყოველი ქეეყანა აღგილობრიეად აწარმოებს. თითოეული ქვეყანა 
ხარჯავს თავისი შემოსაელის ერთ მესამედს ცალკე ელ. საქონელ“სე. მაშინაც კი. იე ამ ქვეყნებს აღმოაჩნდებათ 

ერთნაირი გემოვნება, თითოეული მათგანი დახარჯაეს თავისი შემოსავლის ორ მესამედს ადგილობრივ 
საქონელსე და მხოლოდ ერთი მესამედს იმპორტ ულისე. 

იმისათვის, რომ გავაანალი'სოთ ტრანსფერტების გავლენა ვაჭრობის პირობებ'ე, უნდა ვიცოდეთ, რა ემართება 

ექსპორტის მიV'ოდებასა და მოთხოვნას. აქ გადამწყვეტია ის, რომ ქვეყნის არასავაჭრო საქონელი კონკურენციას 
უწევს რესურსების ექსპორტს. შემოსაელის ტრანსფერტი აშშ-დან დანარჩენი მსოფლიოსათეის ადაილობრიც 

ამცირებს მოთხოვნას არასაყაჭრო საქოჩელ'სე, ათავისუფლებს რესურსებს, რომელთა გამოყენება 'მეიძლება 

ამ ქვეყნის საექსპორტო საქონლის საწარმრებლად. ამი შედეტად აშშ-ს ექსპორტი ი'სრდება. იმაგე დროს 
შემოსავლის ტრანსფერტი დანარჩენი მსოყჯყლიოსათვის სრდის ამ უკაჩასკნელის მითხოენას არასავაჭრო 

საქონელზე, იმიტომ. რომ ტრანსფერტ'ელი შემოსავლის ნაწილი იხარჯება თმის მეჯრაზე და სხე. არასავაჭრო 
საქონელ“ე მოთხოვნის 'სრდა დანარჩენ მსოფლიოში იღებს უცხოურ რესურსებს ექსპორტიდან და ამცირებს 
უცხოური ექსპორტის მიწოდებას (რაც არის ამშ-ს იმპორტები). შედეგია ის, რომ ა შ-ს სხვა ქვეყნებისათვის 

გაცემელმა ტრანსფერტებმა შეიძლება შეამციროს აშშ-ს ექსპორტების ღირებულება უცხოეთთან შედარებით 
და გააუარესოს მისი ვაჭრობის პირობები. 

მოთხოვნა იწვევს რესჟრსების გადაადგილებას არასავაჭრო და იმპორტის სექტორებს შორის. ეყონომისტების 
უმეტესობა დარწმ'ენებულია, რომ ვაჭრობაში ბარიერების არსებობა ადასტურებს ვარაუდს – თითქოს 
შემოსავლის საერთაშორისო ტრანსფერტები აუარესებს დონორი ქვეყნების ვაჭრობის პირობებს. ასე რომ, 
კეინსი მართალი იყო. 

საპითხის,შესწავლისათვის წლთარალია1- .დ.- 

ტრანსფერტის პრობლემა ღა ვალის პრიზჭისი 

1930-იან –წლებში ბევრმა დაბალშემოსაგლიანმა ქვეყანამ განიცადა ეს. ვალების კრიზისი”. მათ ისესხეს 
დიდი რაოდენობის ფული განვითარებული ქვეყჩებისაგან 1970-იან Vლებეი და 1980-იანი წლების 

დასაწყისში. სხვადასხვა მისესის გამო ბანკებმა უარი თქვეს შემდგომ სესხებსე და მოითხოვეს ძეელი 
ვალების დაბრუჟყნება (ყალის კრი'ხისი განხილულია 22-ე თაემი). დაიწყო, მოვალე. ქვეყნებში. «ელის 

უცაბედი გადაადგილება წმინდა შედინებებიდან (ახალი ვალების სახით). წმიჩდა გადინებებისაკენ 

(პროცეჩნტისა და გალების გადასახდელად). და მოხდა ისე. თითქოს. დაბალ'მემოსაგლიანი ქვეყნები 

სხვათაგან დიდი ტრანსფერტების მიმღებებიდან, უეცრად იქცნენ ტრანსფეტების სა სღყარგარეთ 

გამცემებად. 

თუ კყიჩსის ყარა'ედი ტრანსფეტების პრობლემის შესახებ სწორია, იგი 'ყნდა ასახუყიყო. მეყალე 

ქვეყნების საგარეო ვაჭრობის გაჟარესებაში, და, მართლიც, ასე მოხდა. ცხრილი გვიჩვენებს განყითარებადი 

ნავთობის არაექსპორტიორი ქვეყნების, საგარეო. ვაჭრობის პირობებს. 1980-1985 Vლების გაჟარესება 

შეიილება მივაწეროთ მოწინავე ქეეყნებშ ი არსებულ რეცესიას (ეკონომიკურ დაცემას), რამაც შეამცირა 

განვითარებადი ქვეყნების ექსპორტ'სე მოთხოვნა, 1932 წლის შემდეგ მოწინავე ქვეყნების მდგომარედბა 
გაუმდუობესდა. განეითარებადი ქვეყჩების, ვაჭრობის პირობები – არა, რადგან ეკონომისტებს შორის 

კყლლავე მიმდინარყობს კამათი, თ რატომ ხ ხება ასე. ჩაის, ტრანსფერტების პრობ ღემამ, რომელიც 

ქალების კრი ნისმა სარმოქმჩა, მნი მენელოვანი როდი იიამაშა,. 
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თუე ვალის კრისისი. მართლაც, ქმნიდა ტრაჩსფერტების პრობლემას, ვალების ტვირთი უფრო მძიმე 
აღმოჩნდა, ვიდრე თეიოთონ გადასახადის სიდიდე – სუსტად ისე, როგორც კეინსი გვაფრთხილებდა. 

ნავთობის არაექსპორტიორი განვითარებადი 
ქვეყნების საგარეო ვაჭრობის პირობები (1980 = 100) 

1980 – 100.0 1983 – 935 
1981 – 95.0 1984 – 95.| 
1982 – 944 1985 – 92.8 

წყარო: საერთაშორისო სავალუტო ფონდი, საერთაშორისო 

ფიჩანსური სტატისტიკის წელიწდღყული, 1994 

  

ტარიფები და საექსპორტის სუბსიდიები: LL65 და L6C მრუდების 

ერთდროული გადაადგილება 
  

საიმპორტო ტარიფები. (გადასახდები იმპორტ'სე) და საექსპორტო სუბსიდიები (ანა'სღაურება, რაც ეძლევათ 
ადგილობრიე მეწარმეებს, რომლებიც ყიდიან საქონელს სა'სღეარგარეთ) ყოეველთეის გამოიყენებიან იმ 

დანიშჩულებით, რომ გავლეჩა მოახდიჩონ ქვეყნის ყაჭრობის პირობებ'სე. ვაჭრობაში მთავრობის ჩარევა 
ხდება შემოსავლის გაჩაწილების დროს. მრეწველობის ხელშეწყობისათვის ან საგადამხდელო ბალანსისათვის 
(ეს საკითხები განხილულია 9, 10 და 11 თავებში) როგორიც არ უნდა იყოს ტარიფებსა და სებსიდიებისე 
მოთხოვნის მოტივი, ისიჩი ყოველთვის ახდენენ გავლენას ვაჭრობის პირობებ'სე, რაც გასაგები გახდება 

ვაჭრობის სტანდარტული მოდელის გამოყენებით. 

ტარიფები და საექსპორტო ს'ებსიდიები იწვეყენ იმ ფასების განსხეავებას, რომლითაც ეს საქონელი იყიდება 
მსოფლიო ბაზარზე და ქეჟყნის შიგჩით. ტარიფების პირდაპირი ეფექტი მდგომარეობს იმაში, რომ შედარებით 

იაფი იმპორტირებული საქონელი 'ეყრო გააძვიროს ქვეყნის შიგნით. საექსპორტო სუბსიდია აძლეეს მეწარმეებს 
ექსპორტირების საშუალებას. 'ეფრო მომგებიანი იქნება, გაყიდო საქონელი სასღვარგარეთ, ვიდრე ქვეყნის 
შიგნით, რადგან იქ ფასი უფრო მაღალია. ასე რო? ასეთი სუბსიდია სრდის ექსპორტირებული საქონლის 
ფასს ქვეყნის შიგნით. 

ტარიფებითა და სუბსიდიებით გამოწვეელი ფასის ცვლილება ცვლის შესადარ მიწოდებასა და შესადარ 
მოთხოვნას. ამის შედეგად იმ ქვეყნის ვაჭრობის პირობები გადაადგილდება, რომელიც განიცდის პოლიტიკისა 
და ღანარჩენი მსოფლიოს ვაჭრობისათვის დამახასიათებელ ცვლილებებს. 

შესაღარ მოთხოვნასა და მიწოდებაზე ტარიფების გავლენა 

სურადღებით უნდა ვიყოთ ვაჭრობის პირობების განსაზღერისას, რადგან არსებობს შეუთანხმებლობა საქონლის 
იმ ფასებს შორის, რომლითაც ვაჭრობენ სასღვარგარეთ (გარეთა ბაზრის ფასები) და რომლითაც ვაჭრობენ 
ქვეყნის შიგნით (შიდა ბაზრის ფასები). ვაჭრობის პირობები ისომება შეფარდებით, რომლის საფუეძველსეც 

ქვეყნები ცვლიან საქონელს; მაგალითად. რამდენი ერთეული საკვების იმპორტირება შე'ეძლია ჩვენს ქვეყანას 

მის მიერ ექსპორტირებელი ქსოვილის თითოყული ყრთე'ელის სანაცვლოდ. საგარეო ეაჭრობის პირობები 

შეესაბამება გარეთა და არა შიდა ბასრის ფასებს. როდესაც ვაანალისებთ ტარიფების ან საექსპორტო 

სებსიდიებს, ვარკვეყთ, რა გავლენას ახდენს ვაჭრობის პირობებსე შესადარი მიწოდება და მოთხოვნა. 
როგორც გარეთა ბაზრის ფასების ფუნქცია. 

თუ ჩვენი ქვეყანა აწესებს 20%-იან ტარიფს საკვების იმპორტზე. საკვების შიდა ბასრის ფასი იმ ქსოვილის 

ფასთან შედარებით, რომელსაც აVარმოებენ ადგილობრივი მეწარმენი, იქნება 20%-ით მაღალი, ვიდრე საკვების 
გარეთა შესადარი ფასი მსოფლიო ბასარსე. ამის მსგავსად, იმ ქსოვილის შიდა ბასრის ”წესადარი ფასი, 
რომყლსაც ადგილობრივი მოსახლედრბა მოიხმარს, ნაკლები იქნება, ვიდრე გარეთა ბასრის შესადარი ფასი. 

ჩვეჩი ქვეყნის მეVარმენი, დადგებიან რა ქსოვილის დაბალი შესადარი ფასის წინაშე, აწარმოებენ ნაკლებ 
ქსოვილს და მეტ საკვებს. ამავე დროს, ჩვენი ქვეყნის მომხმარებლები გადაანაცვლებენ თავიანთ მოხმარებას 

ქსოვილის და არა საკვების მიმართულებით. მსოფლიოს მას ტაბით, ქსოვილის შესადარი მიწოდება დაეცემა 

(ი5'-ჯან #857-მ.ე 5-10 გრაფიკ'სე), ხოლო შესადარი ყასი გაი'სრდება (–5'დან #M57-მდე). ნათელია, რომ 
ქსოვილის მსო ”ცლიო, კესადარი ყასი მოიმატებს ათ /ნ „ჰყვა (დ. /დ ა“მდე და ჩევნი, ქვეყნის, საგარეო 

ქაჭრობის პირობები უმჯობესდება უცხოეთის ხარჯ“სე, “ 

სატირეს ქა; ხრ" საბის სპირ“ებ. ები ფა ამ. კიდებულია (IV: ე. თუ რა სიდიდისაა ტარიფის დამწესებელი ქვეყანა 

და აჩარჩენ ს იყყლიი სასთაჩ “I. ედარ; ებით – იჟ ის მატარაა, იგი დის ტაელ; ეჩას ერ“ მოახდენს მსოფლიო 
“" 
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შესადარ მიწოდებასა და მოთხოვნაზე და აქედან გამომდინარე შესადარ ფასებზე. თუ აშშ-მ, ძალიან დიდმა 

ქეეყანამ, უნდა დააწესოს 20%-იანი ტარიფი, სოგიერთი შეფარდებით მისი საგარეო ვაჭრობის პირობები 

შეიძლება 15%-ით გაისარდოს, ე.ი. აშშ-ს იმპორტის ფასები ექსპორტთან შედარებით 15%-ით დაეცმა მსოფლიო 
ბაზარზე, მაშინ როცა შიდა ბასარსე შესადარი ფასი იმპორტზე უნდა გადიდდეს მხოლოდ 5%-ით. მეორე 
მხრივ, თუ პორტ'ეგალია ან ლუქსემბურგი შემოიღებენ 20%-იან ტარიფს, საგარეო ვაჭრობის ეფექტი ალბათ 

ძალიან მცირე იქნება. : 

გრაფიკი 510 ტარიფის გავლენა საგარეო ვაჯრობის პირობებზე 

ქსოვილის შესადარი 
ფასი, წ, 852? ჩვენი ქეეყნის მიერ დაღგენილი იმპორტის ტარიფი ამცირებს 

ქსოვილის შესაღარ მიწოდებას (#%L9'-ღან #9”-მდე) ღა ზრდის 
შესადარ მოთხოვნას (Mნ”-დან MM”-მდე). ამის შედეგად უნდა 
გაიზარდოს ქსოვილის შესადარი ფასი. 

  

ქსოვილის შესაღარი 
რაოდენობა, (0,+0,'V/(0,+0,“) 

საექსპორტო სუბსილიების ეფექტი 

ტარიფები და საექსპორტო სუბსიდიები ხშირად განიხილება, როგორც ერთნაირი ღონისძიებები, რადგანაც 
ორივე მხარს უჭერს ადგილობრივ მეწარმეებს. სინამდვილეში მათ განსხვავებული ეფექტი აქეთ საგარეო 
ვაჭრობის პირობებ“სე. გთქეათ, ჩეენი ქვეყანა გვთავახობს 20%-იან სუბსიდიას ნებისმიერი ექსპორტირებული 
ქსოვილის ღირებულება“სე. მოცემული ნებისმიერი მსოფლიო ფასებისათეის ეს სუბსიდია გაზრდის ჩვენი 
ქეეყნის შიდა ფასს ქსოვილ“სე საკვებთან შედარებით 20%-ით. ქსოვილის შესადარი ფასის მატება უბიძგებს 
ჩვენი ქვეყნის მეწარმეებს, აწარმოონ მეტი ქსოვილი და ნაკლები საკვები, და ამით აიძულონ ჩვენი ქვეყნის 
მომხმარებლები, შეცეალონ საკვები ქსოვილით. როგორც 5-1) გრაფიკი გეიჩეენებს, სუბსიდია გაზრდის 
ქსოვილის შესადარ მიწოდებას (M5'დან 8657-მდე) და შეამცირებს მსოფლიო შესადარ მოთხოენას ქსოვილზე 
(ინ'-დან LV02-მდე), რაც გადააადგილებს წონასწორობას (I-დან (2) წერტილისაკენ. ჩვენი ქვეყნის საექსპორტო 
სუბსიდიები აუარესებს მისი საგარეო ეაჭრობის პირობებს და აუმჯობესებს უცხოეთისას. 

საგარეო ვაჭრობის პირობების ეფექტების მნიშვნელობა: ვინ 

იგებს ღა ვინ ზარალლება? 

საკითხს – ვინ იგებს და ვინ სარალდება ტარიფებისა და ექსპორტის სუბსიდიებით, აქვს ორი მახასიათებელი: 
პირეელი, შემოსავლის საერთაშორისო განაწილება; მეორე, შემოსავლის განაწილება თითოეული ქვეყნის 
შიგნით. · 

შემოსავლის საერთაშორისო განაწილება. ჩვენი ქვეყანა ტარიფის შემოღებით აუმჯობესებს თავის საგარეო 
ვაჭრობის პირობებს უცხოეთის ხარჯზე. ეი. ტარიფები ზიანს აყენებენ დანარჩენ მსოფლიოს. საგარეო 
ვაჭრობის პირობების გაუმჯობესება ხელსაყრელია ჩვენი ქვეყნისათვის; მაგრამ ტარიფი აწესებს აგრეთვე 
წარმოების ხარჯებს ჩეენი ქვეყნის ეკონომიკის შიგნით წარმოებისა და მოხმარების სტიმულების დარღვევით 
(იხილეთ მე-8 თაეი) საგარეო ეაჭრობის პირობებიდან მოგებები გადაწონის დარღვევებით გამოწეეულ 
დანაკარგებს მხოლოდ მაშინ, თუ ტარიფი არ არის ძალიან დიდი. მოგვიანებით ვნახავთ, როგორ განვსაზღვროთ 
ოპტიმალური ტარიფი, რომელიც მაქსიმუმადე გასრდის წმინდა მოგებას (პატარა ქვეყნებში ეს დიდ გაელენას 
არ მოახდენს საგარეო ვაჭრობაზე; ოპტიმალური ტარიფი თითქმის ნულის ტოლია). 

საექსპორტო სუბსიდიების შედეგები სრულიად ნათელია. უცხოეთის საგარეო ვაჭრობის პირობები 

გაუმჯობესდება ჩვენი ქვეყნის ხარჯსე და უცხოეთი მოიგებს. ამაეე დროს ჩეენი ქვეყანა დაზარალდება 
საგარეო გაჭრობის პირობებში არსებული დარღეჟვების გამო. 

აჩალისი გვიჩეენებს, რომ საექსპორტო სუბსიდიებს არა აქვთ რაიმე მიშენელობა. ფაქტობრივად, ვერ 

დაასახელებთ სიტუაციას, რომელშიც საექსპორტო სუბსიდიებმა სამსახური გაუწიეს ეროვნ'ელ ინტერესებს. 
მათი, როგორც პოლიტიკური იარალის, გამოყენებას უფრო ბევრი აქვს საყრთო ვაჭრობის პოლიტიკის 

თაეისებურებებთან, ჟქიდრე ეკონომიკურ ლოგიკასთან. 

აყცილებელი არ არის, ყოველთვის წამგებიანი იყოს უცხოური ტარიფები ქვეყნისათვის და ყოველთვის



მომგებიანი უცხოური სუბსიდიები. ჩვენი მოდელი განკუთენილია ორქვეყნიანი მსოფლიოსათვის. აქედან 
ერთი ჩეენი ქვეყანაა. მეორე ქვეყანა აწარმოებს იმ საქონლის ექსპორტს, რომლის იმპორტსაც ჩვეჩ მივმართავთ, 
და პირიქით. რეალურ მრავალქვეყნიან მსოფლიოში უცხოეთის მთავრობებმა შეიძლება მოახდინონ იმ 
საქონლის ექსპორტის სუბსიდირება. რომელიც კონკურენციას უწევს, მაგალითად, აშშ ექსპორტს. ეს, რა 
თქმა უნდა, სიანს აყენებს ამ ქვეყნის ვაჭრობას. ამ ეფექტის კარგ მაგალითს იძლევა ეროვნული სუბსიდიები 
სოფლის მეურჩეობის პროდუქციის ექსპორტზე (იხ. თავი 8). და პირიქითი ჩეენმა ქეეყანამ შეიძლება შემოიღოს 
ტარიფი ისეთ საქონელზე, რომლის იმპორტირებასაც ახდენს აშშ, შეამციროს მისი ფასი და აქედან მიიღოს 
მოგება. დასკენა უნდა გავაკეთოთ ჩეენი ორქეეყნიანი მოდელის ანალიხიდან: სუბსიდიები იმ საქონელზე, 
რომლის იმპორტსაც აწარმოებს აშშ, გვეხმარება მაშინ, როცა ტარიფები აშშს ექსპორტის წინააღმდეგ 
ზიანს გეაყეჩებს. 

გრაფიკი 5-1) სუბსიდიის ეფექტი საგარეო ვაჭრობის პირობებზე 

ქხღვილის შესაღარი უახ. ჩდ, ექსპორტის დაფინანსების ეფექტი ტარიფის დაფინანსების 
უფექტის საწინააღმდეგოა. ქსოვილის მიწოდება იზრდება 

მოთხონა კი მცირდება. ცყენი ქყეყნის ვაჭრობის პირობები 
მცირდება, რადაგან ქსოვილის შესადარაი ფასი ეცემა VC / 
”) –დან ( /” » –მდე. C 

C /# 

ცა         

ქსოუილის შესაღარი 
რაოლენობა, (0,+0,"V(0,+0,") 

შეხედულება, რომ სუფსიდირებუელი საქონლის უცხოური გასაღება აშშ-ში მომგებიანია ჩვენთვის, არ არის 
პოპულარული. როცა უცხოეთის მთავრობებს ეძლევათ საშუალება სუფსიდირებული საქონლის გაყიდვებისა 
აშშ-ში, ჩვეულებრივი რეაქცია არის ის, რომ ეს არის არაკეთილსინდისიერი კოჩკურენცია. როდესაც აშშ-ს 
ვაჭრობის დეპარტამენტის გამოკელევამ განსაზღვრა, რომ ევროპის მთავრობები ფოლადის ექსპორტიორებს 
აძლევს სუბსიდიებს, აშშ-ს მთავრობამ მოითხოვა, რომ გაეზარდათ ფასები ამგვარ საქონელზე. სტანდარტული 
მოდელი გვიჩეეჩებს, რომ როცა უცხოეთის მთავრობები სუფსიღირებას უკეთებენ ექსპორტს აშშ-ში, 
შესაბამისი რეაქცია იქჩება მათთეის მადლობის გადახდა! 

რა თქმა უნდა, ეს არასოდეს მოხდება აშშ-ს შიგნით შემოსავლის განაწილებაზე უცხოური სუბსიდიების 
ეფექტის გამო. თუ ევროპა ფოლადის აშშ-ში ექსპორტის სუფსიდირებას ახდენს, ადგილობრივი მოსახლეობის 
უმეტესობა მოგებას ჩახულობს იაფი ფოლადის გამო, მაგრამ თვით ფოლადის კომპანიის მფლობელები და 
საერთოდ, მრეწველობაში მომ'ეშავე მუშები არც ისე კმაყოფილნი დარჩებიან ამით. 

შემოსავლის განაწილება ქვეყნის შიგნით. უცხოეთის ტარიფები ან სუბსიდიები ცვლიან საქონლის შესადარ 
ფასებს. ასეთი ცვლილებები ძლიერ გავლენას ახღეჩენ შემოსავლის განაწილებასე საწარმოო ფაქტორების 
არამობილურობისა და სხვადასხვა მრეწველობის ფაქტორების ინტენსიობის განსხვავებათა გამო. 

ერთი შეხედვით ტარიფების ეფექტის მიმართულება და საექსპორტო სუბსიდიები შესადარ ფასებსა და 
შემოსაელის განაწილებასე შეიძლება აშკარა იყოს. ტარიფი პირდაპირ გავლენას ახღენს იმპორტირებული 
საქონლის შიდა მესადარი ფასის სრდასე მაშინ, როცა საექსპორტო სუბსიდია არაპირდაპირ სემოქმედებს 
ექსპორტირებული საქონლის შიდა შესადარი ფასის მატებაზე. ჩვენ ეს-ესაა ენახეთ, რომ ტარიფები და 
საექსპორტო ს'ებსიდიები არაპირდაპირ გავლენას ახდენენ ქვეყნის ეაჭრობის პირობებსე, .რომლებიც 

გვრავასობენ პარადოქსულ შესაძლებლობებს, ტარიფებმა შეიძლება ისე გაა'უმჯობესოს ქვეყნის ვაჭრობა – 

ე.ი. გაზარდოს მისი საექსპორტო საქონლის შესადარი ფასი მსოფლიო ბაზარ“!სე = რომ მაშინაც კი, როცა 

სატარიფო განაკვეთი ისრდება, იმპორტირებ' ელი საქონლის შიდა შესადარი ფასი ჟქცემა. ასევე, საექსპორტო 

სუბსიღიებმა შეიძლება გააუარესოს ვაჭრობის პირობები იმდენად, რომ ექსპორტირებული საქონლის შიდა 

შესადარი ფასი შემცირდეს სებსიდიების მიუხედავად. თუ ასეთი პარადოქსული “შედეგი გვექნება, სავაჭრიი 

პოლიტიკის სემოქმედება შემოსავლის განაწილებასე მოსალოდნელის საწინააღმდეგო აღმოჩნდება. 

იმის შესაძლებლობა, რომ ტარიფებმა და საექსპორტო სუბსიდიებმა შეიძლება უარყოფითი გავლენა მოახდინონ 
ქვეყნის “მიდა ფასებსე, გამოვლენილი იქნა ლოიდ მეცლერის (ჩიკაგოს უნივერსიტეტი) მიერ. ამიტომ იგი 
ცნობილია, როგ,” მეცლერის პარადოქსი, ამ პარადოქსს თითქმის იგივე სტატესი აქვს, რაც ტრანსფერტს, 

რომელიც მისი მიმღები ქვეყნის მდგომარეობას აუარესებს; ეს შესაძლებელია თეორიულად (შეიძლება 
მოხდეს მხოლოდ ექსტრემალურ პირობებში), მაგრამ არა პრაქტიკაში. 

თე თავს დავანებებთ მეცყლერის პარადოქსს, ტარიფი დაეხმარება ჩყენს ქვეყანაში იმპორტის კონკურენტულ ადგ- 

ილობრივ მრეწყელობას და 'სიანს მიაყვჩებს ექსპორტს; საექსპორტო, სუბსიდია კი საწინააღმდეგოს გამოივევს. 
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ქვეყნის შიგნით “მემოსაელის განაწილების გადაადგილება ხშირად უფრო მნიშეჩელოვაჩ როლს თამაშიიბს 

პოლიტიკის შექმნაში, ვიდრე გადაადგილება შემოსავლის განაწილებაში ქვეყნებს შორის; ეს გამოწვეულია 
საგარეო ვაჭრობის პირობების ცვლილებებით. 

IL ვაჭრობის სტანდარტული მოდელი აგებს მსოფლიო შესადარი მიწოდების მრედს საწარმოო 
შესაძლებლობებისა და მსოფლიო შესადარი მოთხოვნის მრუდებისაგან. ექსპორტის ფასი იმპორტის 
ფასთან შედარებით, ან'ე ქვეყნის საგარეო ვაჭრობა, განისაზღერება მსოფლიო შესადარი მიწოდებისა 

და მოთხოვნის მრუდების გადაკვეთით. სხვა თანაბარ პირობებში, ვაჭრობის სრღა აუმჯობესებს 
ქვეყნის კეთილდღეობას. და პირიქით, ვაჭრობის შემცირება ქყეყნის მდგომარეობას აუარესებს. 

2. ეკონომიკური განვითარება ნიშნავს ქვეყნის წარმოების შესაძლებლობათა სღვარისს გარეთ 
გადაადგილებას. ასეთი განეითარება გრაფიკულად ძირითადად გადახრილია; ე.ი. წარმოების 

შესაძლებლობათა სღვარი იხრება უფრო ერთი საქონლისკენ, ვიდრე მეორის მიმართულებით. 
განვითარების ასეთი გადახრა სხეა თანაბარ პირობებში იწეევს იმ საქონლის მსოფლიო შესადარი 
მიწოდების ზრდას, რომლისკენაც ეს ზრდა იხრება. თაგვის მხრივ მსოფლიო “შესადარი მიწოდების 

მრუდის გადაადგილებას მოსდევს ცვლილება განვითარებული ქვეყნის ვაჭრობაში, რომელიც შეიძლება 
ჩნებისმიერი მიმართულებით დაწინაურდეს. თუ განვითარების პროცესში მყოფი ქეეყნის საგარეო 
ვაჭრობის პირობები გაუმჯობესდება, ეს გააძლიერებს საწყის განვითარებას ჩვენ ქვეყანაში, მაგრამ 
'სიანს მიაყენებს დანარჩენ მსოფლიოს. განვითარების პროცესში მყოფი ქვეყნის ვაჭრობის ჰირობების 
გაუარესებას მოჰყვება ჩყეჩი ქვეყნის დასარალება, მაგრამ მოგებას მო'ეტანს დანარჩენ მსოფლიოს. 

3. საგარეო ვაჭრობის შედეგების მიმართულება დამოკიდებულია ეკონომიკური განყითარების ბჟყნება“სე. 
ექსპორტის სრდა აჟარესებს ეაჭრობის პირობებს და პირიქით, იმპიორტისადმი მიდრეკილი განეითარება 
არაპროპიორციელად სრდის იმპორტკონკურენტელი საქონლის წარმოების შესაძლებლობას, 

აუმჯობესებს ქვეყნის ვაჭრობის პირობებს. იმპორტისადმი მიდრეკილმა განვითარებამ სა სღეარგარეთ 

შეიძლება "სიანი მიაყენოს ჩვენ ქეეყანას. 
4. შემოსავლის საერთა'მორისო ტრანსფერტებმა, როგორიცაა ომით მიყენებული სარალის აჩასდაურება 

და უცხოეთის დახმარება, მეიილება გავლენა მოახდინოს ქვეყნის ვაჭრობის პირობებსე მსოფლიო 
შესადარი მოთხოვჩის მრუდის გადაადგილებით. თე ტრანსფერტის მიმღები ქვეყანა ხარჯავს 
შემოსავლის უფრო დიდ ნაწილს ექსპორტ“სე, ვიდრე მიმცემი, ტრანსფერტი ხრდის მსოფლიო 
შესადარ მოთხოვნას მიმღები ქვეყნის საექსპორტო საქონელსე და აუმჯობესებს მის საგარეო 
ეაჭრობის პირობებს. ეს გაუმჯობესება აძლიერებს საწყის ტრანსფერტს და უსრუჩველყოფს 
არაპირდაპირ მოგებას შემოსავლის პირდაპირ ტრანსფერტზე დამატებით. მეორე მხრივ, თ'ე მიმღებ 
ქვეყანას აქვს დაბალი სდერული სწრაფვა ექსპორტის ხარჯებისადმი, ეიდრე დოჩორ ქვეყანას, 
ტრანსფერტი აუარესებს მიმღების ვაჭრობის პირობებს და ანასღაურებს ტრანსფერტის ნაწილს. 

5. პრაქტიკაში ქვეყნების უმეტესობა ხარჯავს თავისი შემოსავლის გაცილებით მეტს ადგილობრივ 
პროდუქტ“სე, ეიდრე უცხო ურ“სე. ეს გამოწვეულია არა ადამიანთა განსხვავებული გემოვნებით, 
არამედ ვაჭრობაში არსებელი ბუნებრივი და ხელოვნური ბარიერებით, რომლის გამოც ბევრი 
საქონელი არასავაჭრო ხდება. თ'ე არასავაჭრო საქონელი კონკერენციას უზვევს ექსპორტს 
რესურსების გამო, ტრანსყერტები გასრდიან მიმღები ქვეყნის საგარყო ვაჭრობის პირობებს. 

6. საიმპორტო ტარიფები და საექსპორტო სუბსიდიები გავლენას ახდენენ შესაჯარ მიწოდებასა და 
მოთხოვნაზე. ტარიფი 'სრდის ქვეყნის იმპორტირებელი საქონლის შესადარ მიწოდებას და ამცირებს 

შესადარ მოთხოვნას. ამასთან აუმჯობესებს ქვეყნის ვაჭრობას დანარჩენი მსოფლიოს ხარჯზე. 
საექსპორტო სუბსიდიას საწინააღმდეგო ეფექტი მოსდევს – იგი სრდის შესადარ მიწოდებას და 

ამცირებს ქვეყნის ექსპორტირებულ საქონელზე შესადარ მოთხოვნას და ამით აჟარესებს შისი 
საგარეო ვაჭრობის პირობებს. 

7. საექსპორტო სუბსიდიების ეფექტი ზიანს აყენებს დაჟინანსებულ ქვეყანას, სამაგიეროდ, დანარჩენი 
მსოფლიო იგებს; ტარიფები კი საწინააღმდეგოს იწვვეენ. ტარიფებიცა და სუბსიდიებიც ძლიერ 
გავლენას ახდენენ შემოსავლის დანაVილებასე ქვეყჩის შიგნით და ეს ეფექტი უფრო ძლიერ 
'სემოქმედებს პოლიტიკაზე. ვიდრე ვაჭრობის პირობები. 

ძირითადი ტერმინები 

განვითარება ექსპორტის სრდის ტენდენციით გაჩვითარება იმპორტის ზრდის ტენდენციით 
ექსპორტის დაფინანსება შიდა ბასრის დასი 
გარე ბასრის ფასი გაღარიბების სრდა 
საიმპორტო ტარიფი გულგრილობის მრუდები 
ერთნაირი ღირებულების მრ'ედი სღერ'ელი სწრაყვა ხარჯებისადმი 

მეცლერის პარადოქსი ვაჭრობის სტანდარტ'ული მოდელი 
საგარეო ქაჭრობის პირობები შემოსავლის ტრანსფერტები 

0



კითხვები 

I ზოგიერთ ქეეყანაში შესადარი მიწოდება შეიძლება არ რეაგირებდეს ფასების ცვლილებებ“სე. მაგალითად, 
თუ საწარმოო ფაქტორები არამობილიური იქნება სექტორებს შორის. წარმოების სღვრული 
შესაძლებლობები გამოისახება მართკუთხედით და ორი საქონლის გამოშეება დამოკიდებული არ აღმოჩნდება 
მათ შესადარ ფასზე. არის თუ არა სწორი, რომ საგარეო ვაჭრობის პირობები სრდის ქეეყნის 
კეთილდღეობას? გამოსახეთ გრაფიკულად. 

2 წარმოიდგინეთ ეკონომიკა, სადაც მომხმარებლები ყოველთვის ყიდულობენ თითოეულ საქონელს 
შეზღუდული პროპორციებით – მატალითად, ყოველი გირვანქა საკეების ნაცვლად ერთი იარდი ქსოვილი 

– მიუხეღავაღ ორი საქონლის ფასისა. აჩვენეთ. რომ საგარეო ვაჭრობის პირობების გაუმჯობესება 

სარგებლობას მოუტანს ქვეყანას. 
31. იაპოჩია აწარმოებს სამრეწველო საქოჩლის ექსპორტს ღა ისეთი ჩედლეულის იმპორტს, როგორიცაა 

საკვები და ნავოობი. გააანალისეთ იაპონიის საგარეო ვაჭრობაზე შემდეგი მოვლენების გავლენა: 
ა) შუა აღმოსავლეთში ომი ჩაშლის ნავთობის მიწოდებას. 
ბ) კორეა ავითარებს ავტომანქანების წარმოებას, რომლის გაყიდვაც მას შეუძლია კანადასა და აშშ-ი. 
გ) მოუსავლიანობა რუსეთში. 
დ) იმპორტირებულ საქონელზე – ხორცსა და ციტრუსებსე იაპონიის ტარიფების შემცირება. 
4.# და8 ქვეყნებს აქვს ორი საწარმოო ფაქტორი: კაპიტალი და სამუშაო ძალა, რომლითაც ისინი აწარმოებენ 
ორ – X და V საქონელს. ტექნოლოგია ორივე ქვეყანაში ერთნაირია. X კაპიტალინტენსიურია; #4 –ს აქვს ჭარბი 
კაპიტალი; გააანალისეთ, რა გავლენას მოახდენს „ორი ქეეყნის საგარეო ვაჭრობის პირობებსე და 
კეთილდღეობაზე შემდეგი: ' 

2) # ქეეყნის ძირითადი კაპიტალის სრდა 
ხ) # ქვეყნის სამუშაო ძალის სრდა 
წ) 8 ქვეყნის ძირითადი კაპიტალის ზრდა 

ს) 8 ქვეყნის სამუშაო ძალის ზრდა 
5. პრაქტიკულად, ბევრი უცხოური დახმარება “მკაცრია”, ე.ი. მას ახლავს შე სღუდვეები, რაც მოითხოვს, რომ 

მიმღებმა ქვეყანამ დახარჯოს ეს დახმარება დონორი ქვეყნის საქონელსე. მაგალითად, საფრანგეთი 
ფულით უსრუნეელყოფს აფრიკაში საირიგაციო პროექტს იმ პირობით, თ'ე საქაჩავები, მილსადენები და 
სამშენებლო აღჭურვილობა შესყიღული იქნება საფრანგეთში და არა იაპონიაში. როგორ გავლენას 
ახდენს დახმარების ასეთი შეზღუდვა ტრანსფერტის პრობლემის ანალიზზე? აქვს თ'უ არა ამ შესდუდვებს 
რაიმე მნიშვნელობა დონორი ქვეყნის თვალსა'სრისისათვის? 

ნ. 1989 წელს პოლიტიკური ცვლილებების ტალღამ გადაუარა აღმოსავლეთ ეეროპას, რომელმაც გ'სა მისცა 
დემოკრატიის პერსპექტივებს და ამ ქეეყნების გეგმიანი ეკონომიკის გადასვლას საბასრო ეკონომიკაზე. 
ერთი შედეგი შეიძლება იყოს, თე როგორ იყენებს დასავლეთ ეეროპჰპა თავის ფულს: გერმანია, რომელიც 
1980 წელს ფულს ასესხებდა აშშ-ს, იწყებს ფულის გასესხებებას აღმოსავლეთ -ევროპის ქვეყნებ“სე. 

ტრანსფერტის პრობლემების ანალისზე დაყრდნობით, როგორ ფიქრობთ, რა გავლენას მოახდენს ეს დასავლეთ 
ევროპის საქონლის ფასებსე აშშ-სა და იაპონიის საქონლის ფასებისაგან განსხეავებით? 

7 ვთქეათ, ერთი ქეეყანა აფინანსებს თავის ექსპორტს და მეორე ქვეყანა აწესებს “წონასწორულ” ტარიფებს, 
რომელიც ანაზღაურებს მის ეფექტს ისე. რომ ბოლოს შესადარი ფასები მეორე ქვეყანაში უცვლელია. რა 
ემართება ორივე ქეეყნის საგარეო ვაჭრობის პირობებს? რას იტყეით მათ კეთილდღეობაზე? 
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მე-5 თავის დანართი 

საერთაშორისო ფონასწორობის ჟშეთავაჯზების მრუდები 

საერთა'მორისო VVონასორობის ანალისი რმესადარი მიწოდებისა და მოთხოვნის გათვალისწინებით 'უემარტივესი 

და ერთობ გამოსადეგი პროცესია. სოგიერთ გარემოებაში სასარგებლო. იქნება, ვაჭრობა გავაანალი'სოთ 
გრაფიკით. რომელიც. გვიჩვენებს, რა გადააქეს ქრთ ქვეყანას მეორეში. ასეთ გრაფიკს შეთავაზების მრუდი 
ეწოდება. 

ქვექნის შეთავაზების მრუდი 

563. გრაფიკში ვაჩვეჩეთ. როგორ შეიძლება განისასღვროს ქვეყნის წარმოება და მომხმარება მოცემული 

IM V/I, შესადარი ფასის პირობებში. ვაჭრობა არის განსხეავება წარმოებასა და მოხმარებას შორის. შეთავასების 
მრუდის გრაფიკიი ჩვენ პირდაპირ გაჩვეჩეთ ვაჭრობის დინებები, რაც შეესაბამება ვაჭრობის მოცემულ 
შესაღარ ფასს. 5ლ-) გრაფიკის ერთ ღერძსე აღნიშნულია ქეეყნის ექსპორტები (ლ,-ნე მეორესე მისი 

იმპორტები იდ.-0ლ,). 1 წერტილი 5-1 გრაფიკსე შეესაბამება იმ სიტუაციას, რომელიც ჩაჩვენებია 5-3 გრაფიკსე 

(წარმოება 0 წერტილში, მოხმარება 0 წერტილში). რადგან 

(ინ –0)=(0 –09ი-)XVCV/”) (ლ5დ-1) .-  C C 

5დღ-1 გრაფიკსე ხასის დაქანება საწყისიდან I1-სკენ ჟუჟტოლდება ჩეს, -ს. 1 არის ჩვენი ქვეყნის შეთავაზება 

დაშვებული შესადარი ფასის პირობებში: ასეთი ფასის დროს ჩვენი ქვეყნის მოასახლეობას აქვს ვაჭრობის 

ს'ერვილი: (0 - ი ) ერთეული ქსოვილი (0 -0) ერთეული საკვების ნაცვლად. 
ი C > 

გრაფიკი 5დ -! ჩეენი ქვეყნის სასურველი ვაჭრობა შესადარი ფასის პირობებში 

ჩვენი ქვეყნის 
იმპორტი, 6,-ი, საწყისს წყრილიდან მრუღის დაქანების შეესაბამისი 

შეხადარი ფასის პირობებში ჩვენი ქვქყანა სთავაზობს 

ქსოვილის 0 –0 ერთეულს 9 –0. ერთეული საკვების 
CC # ” 

სანაცელოდ. 

  

2 ქვსოვილისექსპორტის ჩვენი ქვეყნის 
სასურველი რ-ბა ექსპორტი,0,-0, 

სხვადასხვა შესადარ ფასში ჩვენი ქვეყნის შეთავაზების გამოთვლით შეყადგენთ შეთავასების მრუდს (5დ-2 

გრაფიკი). 54 გრაფიკში ვნახეთ, რომ როცა ჩე?, ისრდებ – Cე:ისრდება, 0, ეცემა, 0, – იმატებს და 

ხე შეიძლება გადიდდეს ან შემცირდეს. სას'ერველი(0 -XV0 ) და (0 -0) – ორივე ნორმალურად ისრდება, თუ 

”/”. მემოსავლის გავლენა ძალიან ძლიერი არაა. 5დ-7 გრაფიკში 4'არის შეთავასება, რომელიც შეესაბამება 

ლ", 0'-ს 5-I გრაფიკში; IL: შეთავასება შეესაბამება C1, 0'-ს. მრაყალნაირი ფასის პირობების ჩვენი ქვეყნის 
შეთავასების დონის გარკვექის შემდეგ დაქნა'სავთ 0C მრუდს. 

უცხოვთის შეთავასების 0L მრუდი შეიძლება იმავე გზით აიგოს (5დ-3 გრაფიკი) ქერტიკალუერ ღერძზე (ი“, 

–-ი9 ” 'უცხოყთის სასურველი საკვების ექსპორტია აღნიშნული, ხოლო ჰორი სხონტალურ ღერძზე (0" – 0”) 

- ქსრვილის სასურველი იმპორტი. რაც უფრო დაბალია ჩ /” , უცხოეთს მით მეტი საკეების ექსპორტი და 
მეტი ქსოვილის. იმპორტი მო-ენდება. 

გრაფიკი 5დ-2 ჩვენი ქვეყნის შეთავაზების მრუდი 

ჩვენი ქვეყნი! ი „ , , 
მპორბა აი, 2 შეთაჟა ხების მრყლი გამრისა ხება იმის მიხედვით. თ. 

როგრრი გაჩნსხავებულია ჩვყვნი ქყეყნის წეთაყარტება, 

როდესაც თანსაცმლის შეხნადარი ფახი იცყლება. 

  

ჩვერ ქვეყნის 
ექსხირტი.ლ„ ს. 
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საერთაშორისო წონასფორობა 

წონასწორობის პირობებში (ჩ.- 0.) = (0+.– 0") და (0,– 0.) = (0" – ს"). ე.ი. მსოფლიო მიწოდება და 

მოთხოენა ტოლი უნდა იყოს ქსოვილისა და საკვებისათეის, ამ ტოლობის პირობებში ჩვენ შეგვიძლია 
ავაგოთ ჩვენი ქვეყნისა და უცხოეთის შეთავაზების მრუდები იმავე გრაფიკზე (5დ-4) წონასწორობა ხედება 
წერტილში, სადაც ჩვენი ქვეყნისა და უცხოეთის შეთავაზების მრუდები იკეეთება. წონასწორობის L წერტილში 
ქსოვილის შესადარი ფასი უტოლდება 0XL დაქანებას. ჩეენი ქვეყნის ქსოვილის ექსპორტი, რომელიც უტოლდება 
უცხოეთის იმპორტს, არის 0X. უცხოეთის საკვების ექსპორტი, რომელიც უტოლდება ჩვენი ქვეყნის იმპორტს, 
არის 0V. 

საერთაშორისო წოჩასწორობის ასეთი წარმოსახვა გვეხმარება იმის გაგებაში, რომ ფაქტობრივად, წონასწორობა 
საერთოა, სადაც მიწოდება და მოთხოვნა გათანაბრებულია ორივე ბაზარზე ერთდროულად. 

გრაფიკი 5დ-3 უცხოეთის შეთავაზების მრუდი 

უცხოეთის 
ეჰპორტი 0,'-0,' უცხოეთის შეთავაზების მრუღი გეიჩვეჩებს თუ როგორ 

განსხავავდება მისი სასურველი ქსოვილის იმპორტი ჯა 

'– საკვების ექსპორტი შესადარი ფასის დროს. 

0 უცხოეთის 
იმპორტი, 0,750," 

გრაფიკი 5დ-4 შეთავაზების მრუდის წონასწორობა 

ჩვენი ქვეყნის საკვების იმპორტი, 0,-0, 
უცხოეთის საკვების ექპორტი, ლ0,3.0,2? მსოფლიო წონასწორობა ხდება იქ, სადაც ჩეენი ქვეყნისა ღა 

C უცხოეთის შეთავაზების მრუდები გადაიკეეთება. 

   
I 
! 
! 
| 
| 
' 
I 
! 

X 
ჩვენი ქვეყნის ქსოვილის ექსპორტი, 0-0, 
უცხოეთის იმპორტი, ნ.მ-0.? 
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თავი 6 

მასშრაბის ზრდით მიღებული ეკონომია, არასრულყოფილი 

კონკ ურენცია ლდა საერთაშორისო ვა#რობა 

მე-2 თავში ვაჩვენეთ ქვეყნების სპეციალიზაციისა და ვაჭრობის ორი მისესი: პირველი, ისინი თავიანთი 
რესურსებით ან ტექნოლოგიებით განსხვავდებიან ერთმანეთისაგან, რის გამოც სპეციალდებიან იმ საქონლის 
წარმოებაში, რომლის გაკეთებაც მათ შედარებით უკეთ შეუძლიათ; მეორე, მასშტაბის სრდით მიღებული 
ეკონომია (სრდადი ეფექტი) თითოეულ ქვეყანას აძლევს უპირატესობას დღასპეციალდეს მხოლოდ რამდენიმე 
სახის საქონლისა და მომსახურების წარმოებაში. წინა ოთხ თავში განეიხილეთ მოდელი, რომლის მიხედყითაც 
მთლიანი ვაჭრობა დაფუძნებულია შედარებითს უპირატესობაზე; ამრიგად, აღნიშნული განსხვავებები ქვეყჩებს 
შორის არის ვაჭრობის ერთადერთი მიზეზი. ამ თავში გავეცნობით მასშტაბის ზრღიო მიღებელ. ეკონომიას 
(მასშტაბის ეკონომიას). 

მასშტაბის ეკონომიასე დაფუძნებული ეაჭრობის ანალიზი წარმოაჩენს კონკრეტულ პრობლემებს. აქამდე 

ვვარაუდობდით, რომ ბასრები სრულყოფილად კონკურენტულნი არიან. როდესაც სახესეა სრდადი ეფექტი. 

დიდ ფირმებს ყოველთვის აქვთ უპირატესობა პატარა ფირმებთან შედარებით – რადგან ბასრებსე შეიძლება 
დომინირებდეს მხოლოდ ერთი ფირმა (მონოპოლია) ან უფრო ხშირად რამდენიმე ფირმა (ოლიგოპჰოლი.). 
როდესაც ადგილი აქეს ზრდად ეფექტს ვაჭრობაში, ბაზრები არასრულყოფილად კონკურენტულნი ხდებიან. 

დავიწყებთ მასშტაბის ეკონომიისა და არასრულყოფილი კონკურენციის კონცეფციის მიმოხილვით; შემდეგ 
მივუბრუნდებით საერთაშორისო ვაჭრობის ორ მოდელს, რომლებშიც მასშტაბის ეკონომია და არასრულყოფილი 
კონკურენცია გადამწყვეტ როლს თამაშობენ. ეს არის მონოჰოლისტური კონკურენციის მოდელი და დემპინგერი 
მოდელი. ამ თავის დანარჩენი ნაწილი ეძღვნება სხვაღასხვა სრდალღ ეფექტებს, გარე ეკონომიკის როლს 
ეაჭრობის სტრუქტურის განსაზღვრაში. 

მასშტაბის ეკონომია ღა საემრთაშორისო ვა#რობა: მიმოხილვა 

ფარდობითი უპირატესობის მოდელი, როგორც აღვნიშნეთ, ეყრდნობა მასშტაბის უცელელი ეფექტის შემდეგ 
ვარაუდს: თუ მრეწეელობაში დანახარჯები გაორმაგდება, გაორმაგდება სამრეწველო გამოშვებაც. პრაქტიკულად, 
ბევრ წარმოებას ახასიათებს მასშტაბის ეკონომია (მოიხსენიება, როგორც შსრდადი ეფექტი), წარმოება 
იქნება უფრო ეფექტური, რაც უფრო დიდი მასშტაბით ხასიათდება იგი. ასე რომ, მასშტაბის ეკონომიის 
პირობებში მრეწველობაში დანახარჯების გაორმაგება აუცილებლად გააორმაგებს წარმოებასაც. 

მარტიეი მაგალითი დაგვეხმარება გავიგოთ, თუ რა დიდი მნიშვნელობა აქვს მასშტაბის ეკონომიას 
საერთაშორისო ვაჭრობაში. 6-1 ცხრილი გეიჩვენებს ოერთიერთობას მრეწველობის სავარაუდო დანახარჯს. 
და გამოშვებას შორის. X საქონელი იწარმოება მხოლოდ ერთი დანახარჯის, სამუშაო ძალის, გამოყენებით, 
რომლის მოთხოვნილი რაოდენობა დამოკიდებულია X საქონლის რაოდენობაზე. 10 X საქონლის საწარმოებლად 
საჭიროა 15 საათის შრომა, ხოლო 25 X საქონლის საწარმოებლად – 30 საათი. სახესეა მასშტაბის ეკონომია: 
სამუშაო ძალის გაორკეცება 15-დან 30-მდე გაორმაგებაზე მეტად გასრდის გამოშეებას, რეალ'ერად იზრდება 
25 ფაქტორით. მასშტაბის ეკონომია აშკარაა, თუ დაეაკვირდებით თითოეელი ერთეელის წარმოებაზე 
გამოყენებული სამუშაო ძალის საშუალო რაოდენობას: თუ გამოშვება არის მხსალოდ 5 X საქონელი. 1 X 
საქონელზე სამუშაო ძალის საშუალო დანახარჯი იქნება 2 საათი, ხოლო თე გამოშვება არის 25 ერთეული 
სამუშაო ძალის საშუალო დანახარჯი კლებულობს 1.2 საათამდე. 

ჩეენ შეგვიძლია, გამოვიყენოთ ეს" მაგალითი იმის გასარკვევად, თ'ე რატომ ·ჟქმნის მასშტაბის ეკონომია 
სტიმულს საერთაშორისო ვაჭრობას. წარმოიდგინეთ მსოფლით, რომელიც შედგება მხოლოდ ორი ქვეყნისაგაიჩ 
– ამერიკა და ბრიტანეთი. ორივეს აქეს X საქონლის წარმოების ერთნაირი ტექნისლოგია. დასაწყისში ისინი 
აწარმოებენ 10 X საქონელს, რისთვისაც, ცხრილის მიხედვით, საჭიროა თითოეულ ქეეყანაში 15 საათის 
შრომა. ასე რომ, მსოფლიოში მოლიანად 20 X საქონლის საწარმოებლად დაიხარჯება 30 საათის რრომა. 

ახლა დავუშვათ, რომ ამერიკა იყენებს 30 საათის შრომას X საქონლისათვის. თე მოვახდენთ X საქონლის 

წარმოების კონცენტრაციას ამერიკაში, მსოფლიო ეკონომიკამ შესაძლოა გამოიყენოს იმავე მოცულობის 

შრომა 25%-ით მეტი X საქონლის საწარმოვიდეად. 
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ცხრილი 6-I მრეწველობაში დანახარჯისა და გამოშვების სავარაუდო ურთიერთობა 

  

გამოშვება შრომის მთლიანი დანახარჯი შრომის საშუალო დანახარჯი 
5 10 2 
10 15 L.5 

15 20 I.333333 
20 25 I.25 
25 30 I.2 
30 35 1.1ი007 

  

მაგრამ სად იპოვის ამერიკა დამატებით სამუშაო ძალას X. საქონლის. საწარმოებლად და რა დაემართება 
სამუშაო ძალას, რომელიც დასაქმებული იყო ბრიტანეთში იმავე სახის წარმოებაში? ერთი სახის საქონლის 
წარმოების გასასრდელად სამუშაო ძალა რომ იშოვოს, ამერიკამ 'ოუჩდა შეამციროს აჩ მიატოეოს მეორე 

სახის საქონლის წარმოება. სამაგიეროდ, ამ 'უკანასკნელის წარმოებას შემდეგში ბრიტანეთი დაიწყებს, 
რისთვისაც გამოიყენებს სამუშაო ძალას, ადრე დასაქმებულს იმ მრეწეელობაში. რომლის წარმოებაც 

გაფართოედა ამერიკაში. წარმოიდგინეთ, ბეერი საქონელი, რომელიც ექვემდებარება მასშტაბის ეკონომიას 
წარმოებაში, და აღყნიშნოთ იგი ციფრებით – 1, 2.3... იმისათვი, რომ თითოეულმა ქვეყანამ ისარგებჯყოს 

მასშტაბის ეკონომიით, ყურადღება უნდა გაამახვილოს მხოლოდ შესდუდელი რაოდენობის საქოჩლის 

წარმოებაზე. მაგალითად, ამერიკამ შეიძლება აწარმოოს ს. 3, 5 და ა.შ. საქონელი, ხოლო ბრიტანეთმა – 2. 
4. 6 და ა.შ. ორივე ქვეყანა (ვალ-ცალკე მექმნის მხალოდ რამდენიმე სახის საქონელს, მაშიჩ. თითოეული 

მათგანის წარმოების მასშტაბი უფრო დიდი იქნება, ვიდრე იმ შემთხვევაში, თ.ე ცალკეული ქვეყანა ეცდებოდა. 

ეწარმოებიჩა, ყველაფერი ღა ამით» მსოფლიო ეკონომიკა შექმნიდა ორიეე სახის საქონლის უფრო მეტ 

“ რაოდენობას. 

რა მნიშვნელობა აქვს ამ საკითხისათვის საერთაშორისო ვაჭრობას? თითოეული ქეეყანის მომხმარებელს 
სურს სხეადასხვა საქონლის შეძენა. გყთქვათ, (1) საქონელი იწარმოება ამერიკაში, ხოლო (2) ბრიტანეთში; 

მაშინ ამერიკელ მომხმარებელს მოუწეეს ბრიტანეთიდან იმპორტირებული (2) საქონლის ყიდვა, ხოლო 
ბრიტანელს – ამერიკიღან იმპორტირებული (1) საქონლისა. საერთაშორისო ვაჭრობას გადამწევეტი როლი 

აკისრია; ჟს საშ'უალებას აძლევს თითოეულ ქვეყანას აწარმოოს რამდენიმე სახის საქონელი და ისარგებლოს 
მასშტაბის ეკონომიით მოხმარების მრავალფეროვნების დათმობის გარეშე. საერთაშორისო ქაჭრობა ნამდვილად 
იწვევს საქონლის მრავალმხრივობის სრჯლას. 

ფმშემდეგი მაგალითი გეიჩვენებს, როგორ შეიძლება წარმოიშეას მასშტაბის ეკონომია ურთიერთმომგებიანი 
ვაჭრობიდან. თითოეული ქვეყანა სპეციალდება შეზღუდული სახის საქონლის Vარმოებაში, რაც საშუალებას 
აძლევს მას, გამოუშვას ეს საქონელი 'უფრო ეფექტურად, ვიდრე იმ შემთხვევაში, თ'ე ის ეცდებოდა, ეწარმოებინა 
ყეელაფერი თვითონ; ეს სპეციალისებული ეკონომიკები ეაჭრობენ ერთმანეთთან, რაც შემდგომ სამყალებას 
იძლევა, მოხმარებული იქნას ყველა სახის საქონელი. 

მასშტაბის ეკონომიას ყოველთვის მიეყავართ საბასრო სტრუქტ'ერისაკენ და ამ 'ეკაჩასკნელის გასაანალი'სებლად 

მეტი სიფრთხილეა საჭირო. 

მასშტაბის ეკონომია ღა საბაზრო სტრუქტურა 

6-1 ცხრილში წარმოვადგინეთ მასშტაბის ეკონომია იმ და'შეებით, რომ შრომის დანახარჯი ერთი ერთეულის 

წარმოებასე მით უფრო მცირეა. რაც უფრო მეტი ოდენობა იწარმოება. არ ვამახვილებთ ყურადღებას. თე 
როგორ მიიღწევა წარმოების სრდა – არსებული ფირმები უბრალოდ უფრო მეტს აწარმოებდნენ, თ'უე თავად 

ფირმების რაოდენობა ი სრდებოდა. მთავარია, ბასრის სტრ“ ექტურა“სე ეკონომიის მასშტაბის გასაანალი'ხებლად 
კარგად გაგერკეეთ, რა სახის წარმოების სრდა არის საჭირო, რათა შემცირდეს საშუალო ხარჯები. გარე 

მასშტაბის ზრდით მიღებული ეკონომია გვხედება მაშინ, როდესაც დანახარჯი ერთ ერთეულსე დამოკიდებულია 

მრეწველობის სიდიდესე და არა ერთი რომელიმე ფირმის 'სომასე. შიდა მასშტაბის ზრდით მიღებული 
ეკონომია მაშინაა სახესე. როცა დანახარჯი ერთ ერთეულ“სე დამოკიდებულია, იჩდივიდუალური ფირმის და 
არა მრეწველობის სიდიდე'სე. 

განსხვავება შიდა და გარე მასშტაბის ეკონომიებს ძმორის 'მეიძლება გაჩვენოთ. სავარაუდო, მაგალითით). 

წარმოიდგინეთ მრეწველობა, რომელშიც პირველად გაერთიანებული იყო I0 ფირმა და იწარმოებოდა 
თითოეულში 100 X საქონელი, მთლიანად მრეწველობაში კი 1 000 X საქონელი, განვიხილოთ ორი შემთხვევა: 
პირველი, დავურშყათ, მრეწველობის სიღიდე გაორმაგდა, ახლა იგი შეიცავს 20 ყირმას, რიმელთატან თითოეული 
აწარმოებს 100 X საქონელს. შმესაძლებელია, მრეწველობის სრდამ შეამციროს ცალკეული ფირმის დანახარჯი. 
მაგალითია, უფრო იოლია მრეVვეელობამ შეიძლება ეფექტურად ე'სრ'ჟნეელყოს ფირმის Vარმოება 
სპეციალი სებული მომსახურებებით აჩ მანქანებით. ასეთ დროს ადგილი ექჩება გარე მასშტაბის ეკონომიას, 
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ე.ი. უფრო დიდი მრეწველობა ზრდის ფირმის წარმადობას, ოღოჩდ ამ უკანასკნელის სიღიდე უცვლელი 

რჩება. 

მეორე, ვოქვათ გამოშვება უღრის I 000 X საქონელს, მაგრამ ფირმების რიცხვი განახევრდა, ასე რომ, 
დარჩენილი 5 ფირმიდან თითოეული აწარმოებს 200 X საქონელს. თუ ასეთ შემთხვევაში წარმოების 
დანახარჯი შემცირდება, აღგილი აქვს შიდა მასშტაბის ეკონომიას: ფირმა შესაბამისად ეფექტურია, როცა 

მისი გამოშვების მოცულობა უფრო დიდია. 

გარე და შიდა მასშტაბის ეკონომიას სხვადასხვა მნიშვნელობა აქეს მრეწველობის სტრ'ექტურისათვის. 
მრეწველობა, რომლისთვისაც ნიშანდობლივია გარე მასშტაბის ეკონომია, უპირატესობას არა ანიჭებს დიდ 

ფირმებს შეიცავს ბევრ პატარა ფირმას და არის სრულყოფილად კონკურენტული. შიდა მასშტაბის ეკონომია 
კი პირიქით, ირჩევს დიდ ფირმებს და მიმართულია არასრულყოფილად კონკურენტული საბაზრო 

სტრუქტურისაკენ. 

შიდა და გარე მასშტაბის ეკონომია მჩნიშეჩელოვან, ოღონდ სხვადასხვა როლს თამაშობენ საერთაშორისო 
ვაჭრობაში. ამის გამო მათი ერთად განხილვა ძნელია, ამიტომ მათ ერთმანეთის თანმიმდერობით შეეეხებით. 
ჩვენ დავიწყებთ მოდელით, რომელიც დაფუძნებულია შიდა მასშტაბის ეკოჩომიასე. როგორც აღენიშნეთ, 
შიდა მასშტაბის ეკონომია იწვეეს სრულყოფილი კონკურენციის დარღვევას. ეს საშუალებას მოგვცემს, 
განვიხილოთ არასრულყოფილი კონკურენციის ეკონომიკა და შემდგომ მივუბრუნდეთ საერთაშორისო ვაჭრობაში 

შიდა მასშტაბის ეკონომიის როლის ანალიზს. 

არასრულყქოფილი პონპურენციის თეორრია 

სრულყოფილ კონკურენტულ ბასარსე, საღაც ბევრი მყიდველი და გამყიდველია, თუმცა არც ერთი არ არის 

ბასრის მჩიშვნელოვანი ნაწილი – ფირმები ფასის ამღებნი არიან. ე.ი საქონლის მფლობელები დარწმუნებულნი 
არიან, რომ მათ არსებულ ფასად შეეძლიათ გაყიდონ რამდენიც უნდათ და თანაც ისე, რომ ზსეგაელენა არ 
მოახდინონ ფასსე, რომელსაც ისინი იღებენ თავიანთ პროდუქტში. მაგალითად, ხორბლის მომყვანი ფერმერები 
ყიდიან იმდენ ხორბალს, რამდენიც უნდათ და არა აქვთ შიში, რომ მეტი ხორბლის გაყიდვით დასცემენ 
საბასრო ფასს. მას სანერეიულო არაფერი აქვს იმიტომ, რომ ნებისმიერი ხორბლის მომყვანი წარმოადგენს 
მსოფლიო ბასრის მხოლოდ პაწაწინა ნაწილს. 

როცა მხოლოდ რამდენიმე ფირმა აწარმოებს საქონელს, საქმე სხვანაირადაა. ავიღოთ ყველა'სე დრამატული 
მაგალითი – გიგანტური თვითმფრინავი „ბოინგი” ბასარს ინაწილებს მხოლოდ ორ მეტოქესთან – ,„ეარბასთან” 
და „მაკდონალდს-დუგლასთან”. „ბოინგმა” იცის – თუ გახსრდის თავის წარმოებას, ამით მნიშენელოვან 
გავლენას მოახდენს თვითმფრინავების მიწოდებაზე მსოგკლიოში და მნიშ/:;ნელოენად დასცემს მის ფასს, 
ამასთან თუ მოინდომებს მეტი თეითმფრინავის გაყიდეას, მნიშეჩელოენად უნდა დაწიოს მისი ფასი. 
არსრულყოფილი კონკურენციის პირობებში ფირმებმა იციან, რომ მათ შეუძლიათ თავიანთი ნაწარმი მეტი 
გაყიდონ მხოლოდ იმ შემთხვევაში, თ'უ შეამცირებენ ფასს. არასრულყოფილი კონკურენცია დამახასიათებელია 
ისეთი მრეწველობისათვის, სადღაც მხოლოდ რამდენიმე მთავარი მწარმოებელია. იგი ნიშანდობლივია 
მრეწეელობებისსათვისაც, სადაც თითოეული ფირმის პროდუქტი მომხმარებლის მიერ განიხილება, როგორც 

მისი მეტოქე ფირმის მიერ წარმოებული საქონლისაგან განსხვავებული. ამ გარემოებაში თითოეული ფირმა 
თავს თვლის ფასის დამწესებლად, რადგან სწორედ იგი აწესებს არჩეულ ფასს თავის პროდუქტზე და არა 
ფასის ამღები. 

როცა ფირმები არ არიან ფასის ამღებები, აუცილებელია დამატებითი კვლევა, რათა აღვწეროთ, როგორ 
განისასღვრება ფასები და გამოშვება. ყველასე მარტივი არასრელყოფილი კონკურენტული ბაზრის სტრუქტურა, 
რომელიც უნდა განვიხილოთ, არის წმინდა მონოპოლია – ბაზარი, რომელსაც ახასიათებს კონკურენცია; 
არგუმენტები, რასაც განვიხილავთ, შეიძლება შემდეგ გამოვიყენოთ უფრო რთული ბასრის სტრ ექტურის 
შესასწავლად. 

მონოპოლია: ხანმოკლე პერიოდში 

6-I გრაფიკი გვიჩვენებს მონოპოლი'ერი ფირმის მდგომარეობას. ფირმების მოთხოვნა გამოსახულია ქვემოთ 
მიმართული ს მრუდით, რაც გეიჩვეჩებს, რომ ფირმას შეეძღია გაყიდოს მეტი ერთეული მხოლოდ მაშინ, თუ 
გამოშვების ფასი ეცემა. მაკროეკონომიკიდან შეგვიძლია გაეიხსენოთ, რომ ზღვრული შემოსავლის მრ'ედი 
შეესაბამება მოთხოვნის მრედს. სღვრული შემოსავალი არის დამატებითი შემოსავალი, რომელსაც. ფირმა 
იღებს დამატებითი ერთეულის გაყიდვიდან. მონოპოლისტისათვის 'სღვრული 'მემოსაყალი ყოველთვის ნაკლებია, 
ვიდრე ფასი, რადგან დამატებითი ერთყ/|ლის გასაყიდად ფირმამ უნდა შეამციროს ყველა დანარჩენი ერთეელის 
ფასი (არა მხილოდ 'ხღერული ერთეულისა). ასე რიმ, მონოპოლისტის 'სღვრული შემისაყალის აღმნიშენელი 

M% მრუდი ყოველთვის მდებარეობს მოთხოვნის მრუდის ქვემოთ. 
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გრაფიკი 6-I მონოპოლიური ფასის დადგენა და წარმოების გადაწყვეტილება 

დაო ნ მონოპოლისტური ფირმა ისეთ გამოშეებას ირჩევს, როცა 
ზღერული მოგება (დამატებითი ერთეულის გაყიდვით 
მიღებული შემოსავლის ზრღა) უღრის ზღერულ დანახარჯს 
(დამატებითი ერთეულის წარმოების დანახარჯჯს). მაქსიმუმი 
მოგების მომტანი გამოშვება ნაჩეეჩებია 0.,-ით; ფასი როცა 
ეს გამოშვება მოთხოვნილია – არის ჩკ ზღერული მოგების 
მრუდი MM მღებარეობს მოთხოვნის 00 მრუდის ქვევით, რადგან 
მონოპოლიისათვის, ზღვრული მოგება ყოველთეის ფასზე 
ნაკლებია. მონოპოლიის მოგება უდრის შეფერაღებულ 
მართკუთხედს (სხვაობა ფასსა და საშუალო დანახარჯს შორის 

გამრაჟლებული 0,-ზე). 

  

(LM რაოდენობა, 0 

ზღვრული შემოსავალი და ფასი. მონოპოლიური კონკურენციის მოდელის ანალიზისას მნიშენელოვანია 
განესაზღვროთ ურთიერთობა ფასსა, რომელსაც მონოპოლისტი იღებს ერთ ერთეულზე, და სღერულ 
შემოსავალს შორის. სღერული შემოსავალი ყოველთვის ფასზე ნაკლებია, მაგრამ რამდენით? ურთიერთობა 
ზღვრულ შემოსავალსა და ფასს შორის, ერთი მხრივ, დამოკიდებულია იმაზე, თუ პროდუქციის რა რაოდენობას 
ყიდის ფირმა: ცოტას გამყიდველი ძალიან არ დასარალდება თითოეულ ერთეულზე ფასის შემცირებით. 
მეორე მხრივ, სხვაობა ფასსა და ზღვრულ შემოსავალს შორის დამოკიდებულია მოთხოენის მრუდის დაქანებაზე, 
რაც გეიჩვენებს, თუ რამდენით უნდა შეამციროს მონოპოლისტმა თავისი პროდუქციის ფასი, რათა გაყიდოს 
დამატებითი ერთეული. თუ მრუდი უახლოვდება ჰორიზონტალურ მდგომარეობას, მონოპოლისტს შეუძლია 
გაყიდოს დამატებითი ერთეული მხოლოდ მცირედი ფასდაკლებით და შემდეგაც აღარ მოუხდება ფასის 
საგრძნობი დაკლება იმავე ერთეულებზე; ასე რომ, სღვრული შემოსავალი ძალიან ახლოს იქნება ერთი 
ერთეულის ფასთან. ან თუ მოთხოვნის მრუდი ძალიან დაქანებულია, დამატებითი ერთეულის გაყიდვა 
მოითხოვს მეტ ფასდაკლებას, რის გამოც ზღერული შემოსავალი გაცილებით ნაკლები იქნება ფასზე. 

უკეთესად გავარკვევთ ფასსა და ზღვრულ შემოსავალს შორის არსებულ ურთიერთობას, თუ დაეუშვებთ, 
რომ ფირმის მოთხოვნის მრუდი არის სწორხაზოვანი. ასეთ დროს მონოპოლისტის მთლიანი გასაღება 
დამოკიდებული იქნება ფასზე, რომელსაც ის ცვლის. ეს შეიძლება წარმოვადგინოთ შემდეგი ტოლობით: 

0=#-8XL (6-1) 

ტოლობაში 0 არის ფირმის მიერ გაყიდული საქონლის ერთეულის რაოდენობა, LI თითოეული ერთეულის 
ფასი, # და 8 მუდმივი სიდიდეები. ამ თავის დანართში ვაჩვენებთ, რომ ასეთ შემთხეევაში 

ზღვრული შემოსავალი = ML =X» – 0/8, (6-2) 

ეს გულისხმობს შემდეგს: 
ნ- Mნ=0/8 

(6-2) ტოლობა გვიჩვენებს, რომ სხვაობა ფასსა და ზღვრულ შემოსავალს შორის დამოკიდებულია ფირმის 
საწყის 0 გაყიღვასე და მისი მოთხოვნის მრუდის დაქანების ზ პარამეტრზე. თუ 0-ს მოცულობა არის 
მაღალი, სღვრული შემოსავალი დაბალი იქნება, რადგან ფასის დაკლება გამოიწეევს უფრო მეტი რაოდენობის 
საქონლის გაყიდვას, რაც ფირმას ძვირი უჯდება. რაც მეტია 8, ე.ი. გაყიდვის დონე დაიწევს ფასების სრდის 
შედეგად, მით უფრო ახლოა ზღვრული შემოსავალი საქონლის ფასთან. (6-2) ტოლობა მნიშვნელოვანია 
გაჭრობის მონოპოლიური კონკურენციის მოდელის ანალიზისათვის. 

საშუალო და ზღვრული დანახარჯები. დავუბრუნდეთ 6-1 გრაფიკს. #C გამოსახაეს ფირმის პროდუქციის 
საშუალო ღირებულებას, ანუ მთლიან ღირებულებას გაყოფილს გამოშვებაზე. ქვემოთ დაქანებული #C 
მრუდი ასახავს ჩვენს ვარაუდს, რომ ადგილი აქეს მასშტაბის ეკონომიას, ე.ი. რაც უფრო დიდია ფირმის 
გამოშეება, მით უფრო ნაკლებია მისი ხარჯი ერთ ერთეულ'სე.MC მაჩვენებელია ფირმის ზღვრული დანახარჯისა 
(ფირმის მიერ ერთი დამატებითი ერთეული წარმოების ხარჯი). ამრიგად, როცა საშუალო დანახარჯი არის 
გამოშვების კლებადი ფუნქცია, ზღვრული დაჩახარჯი ყოველთეის ნაკლებია საშუალო დანახარჯზსე. MC 
მდებარეობს #C-ს ქვემოთ. 

(6-2) ტოლობის შესადარი ფასი და ზღვრული შემოსავალი. შეგეიძლია მივიღოთ შესაბამისი ფორმულა, 

რომელიც გვიჩვენებს საშუალო დანახარჯსა და სღერულ დანახარჯს. თუე ფირმის დანახარჯი არისC, მაშინ 

C=6+65+0 (6-3) 

სადაც L არის ფირმის გამოშვებისაგან დამოკიდებული ფიქსირებული დანახარჯი. არის ფირმის 'სგრ'ელი 

ღა:
 
M



დანახარჯი და 0 არის მისი გამოშვება (ყველა ამ მონაცემს ერთად ეწოდება დანახარჯის წრფივი ფუნქცია). 

მუდმივი ხარჯი დანახარჯების წრფივ ფუნქციაში ზრდის მასშტაბის ეკონომიას, რადგან, რაც უფრო დიდია 
ფირმის გამოშეება, მით ნაკლებია ფიქსირებული დანახარჯი ერთ ერთეულზე. 

ფირმის საშუალო დანახარჯი არის მთლიანი დანახარჯი გაყოფილი გამოშვებასე 

საშუალო დანახარჯი = #C = C/0 =L/0 +C (6-4) 

საშუალო დანახარჯის მრუდი ქვემოთ იხრება, როცა 0 ისრდება, რადგან ფიქსირებული დანახარჯი ვრცელდება 
დიდი მოცულობის პროდუქციაზე. 

მაგალითად, თე L=5 და C=1-ს, 10 ერთე'ულის გამოშვების საშუალო დანახარჯი არის 5/10 + 1 = 15, ხოლო 
25 ერთეული გამოშვების საშუალო დანახარჯი იქნება 5/25 + 1 = 12. ეს ციფრობრივი მაჩვენებლები 
გამოვიყენეთ 6-I ცხრილში; ურთიერთობა გამოშვებას, საშ ეალო დანახარჯს და სღყრულ ხარჯს შორის (6- 
1 ცხრილის მონაცემები) გამოსახ'ელია 6-2 გრაფიკზე, საიდანაც აშკარაა – საშუალო დანახარჯს უახლოვდება 
უსასრულობას ნულოვანი წარმოების დროს და აღწევს სღვრულ. დანახარჯს დიდი მოცულობის გამოშვების 
დროს. 

გამოშეება მაქსიმუმამდე მაშინ სრდის მონოპოლისტის მოგებას, როცა 'სღვრ ელი შემოსავალი (მიღებელი 
დამატებითი ერთეულის გაყიდვიდან) უტოლდება სღვრულ დანახარჯს (დამატებითი ერთეულის წარმოების 
დანახარჯს), ტოლობის ნიშნული აღმოჩნდება MC დაMს. მრედების გადაკვეთის წერტილიე. 6-) გრაფიკის 
მიხეღეით ფასი, რომლის დროსაც საჭიროა 0 გამოშვება, რათა მაქსიმუმამდე გაიზარდოს მოგება, არის 
”. რომელიც მეტია, ვიდრე საშუალი დანახარჯი. როცა ჩ>#C-სე, მონოპოლისტი იღებს მონოპოლიურ 

მოგებას. 

გრაფიკი 6-2 საშუალო შედარებითი ზღვრული დანახარჯი 

ანახარჯი პროღ. 
· გიერთაულ უს გრფიკი გეიჩყენებს საშუალო და ზღერულ დანახარჯებს, 

რომელიც შეყსაბამება მთლიანი დანახარჯის ფუნქციას C=5+> 

სღერული დანახარჯი ყოველთვის არის (1); როცა გაშო შეება 

ისრდება, საშუალო დანახარჯი მცირდება. 

    
    

21 საშუალო ღანახარჯი 

I ზღვრული დანახარჯი 
0   

2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22: 2' 
გამოშვება 

მონოპოლიური პონპურენცია 

მონოპოლიური მოგება ადეილად არ მიიღწევა. მაღალი მოგების მქოჩე ფირმა ისიდა;ს კოჩნკურენტებს. 

საერთოდ, წმინდა მონოპოლია იშვიათი რეალობაა. სამაგიეროდ, საბასრო სტრუქტურებისათვის 
დამახასიათებელია ოლიგოპოლია – რამდენიმე ფირმა, რომელთაგან თითოეული საკმარისად დიდია, რათა 
გავლენა მოახდინოს ფასებსე, მაგრამ არც ერთს არ ახასიათებს უკონკურენტო მონოპოლია. 

ოლიგოპოლიის ზოგადი ანალისი რთული და საკამათოა, რადგანაც ერთი ფირმის მიერ ფასის დადგენის 
პოლიტიკა ოლიგოპოლიის შემადგენელ ფირმებთან ურთიერთობაზე არის დამოკიდებული. ოლიგოპოლიის 
თითოეული ფირმა ფასის დადგენისას განიხილავს არა მარტო მომხმარებლის განწყობას, არამედ 

კონკურენტების მოსალოდნელ რეაგირებას. ეს. 'უკანასკ6ნელი კი თავის მხრივ დამოკიდებელია ფირმის 

ქცევასთან დაკავშირებულ მოლოდიჩ'სე – ჩაყერთოთ თე არა რიულ თამაშში, სადაც ფირმები ცდილობენ 

გაიგონ ერთმანეთის სტრატეგია. ქვემოთ ჩვენ მოკლედ განვიხილავთ ოლიგოჭპოლიის მოდელირების პრობლემას. 
არსებობს ოლიგოპოლიის სპეციალური შემთხვევა, ცნობილი, როგორც მონოპოლიური კონკურენცია, რომლის 

ანალი სიც შედარებით ადვილია, ბოლო წლებში მონოპოლიური კონკურენციის მოდე დები ფართოდ გამოიყენება 

საერთაშორისო ვაჭრობა?ი. 

მონოპოლიური კონკურენციის მოდელიი და'მვებულია ორი მთავარი ვარაუდი: პირყელი, თითოეულმა ფირმამ 

უნდა განასხვაოს საკუთარი წარმოების პროდუქტი თავისი მოწინააღმდეგის პროდ'ექტისაგან. ფირმის 

მომხამარებლები, რაკი სურთ შეიხყიდოჩ ამ ფირმის კონკრეტული პროდუქტი, არ წავლენ მეორე ფირმის 
პროდუქციის საყიდლად ფასის მცირედი განსხვავების გამო. საქონლის დიფერენციაცია საშუალებას იძლევა, 

რომ თითოეული ფირმა ფლობდეს თავისი კონკრეტ'ელი პროდ'ექტის მონოპოლიას მრეწეელობის შმიგჩით და 

ამით იყოს დაცული კოჩყურენციისაგან. მეორე, თითოეული ფირმა ვარაუდობს. აიღოს სიაყისი მეტოქის მიერ 
საწესებულიი ფასები. ე.ი. ის უარყოფის საკუთარი ყანების გაყლხეეჩას სხსყა ფირმების ფანებხე აძის 

მონოპოლ.ისტ'ერი კონკურენციის მოდელი უშვებს შემდეცას. – მიუხედავად იმისა. რომ. თითოელი 

  



რეალურად სხვა ფირმების მხრიდან კონკურენციას განიცდის, ისე იქცევა, თითქოს თვითონ მონოპოლისტი 
იყოს –აქედანაა მოდელის სახელიც. 

სინამღვილეში არსებობენ თ'ე არა მონოპოლიურად კონკურენტული მრეწეელობები? სოგიერთი მრეწველობა 
შეიძლება უახლოვდებოდეს ამ კატეგორიას. მაგალითად, ევროპაში მთავარი სააეტტომობილო მრეწველობები 
(ფორდი, ჯენერალ მოტორსი, ფოლკსხვაგეჩნი, რენო, პეუო, ფიატი, ვოლეო და ბოლოს ნისანი) გვთავა'სობენ 
საკმაოდ განსხვავებულ კონკურენტულ მანქანებს, შეიპლება მივიჩნიოთ, როგორც მონოპოლიურად 
კონკურენტულნი. მონოპოლი'ერი კონკურენციის მოდელისათვის მთავარი ნიშანია სიმარტიეე. როგორც ამ 
თავის მეორე ნაწილში ვნახავთ. დასახელებული მოდელი ნათლად გეიჩვენებს, როგორ შზსრდის 
ურთიერთმომგებიან ვაჭრობას მასშტაბის ეკონომია. 

სანამ შეეეხებოდეთ ვაჭრობას, უნდა განვიხილოთ მონოპოლიური კონკურენციის მთავარი მოდელი. 
წარმოვიდგინოთ მრეწველობა, რომელიც შეიცავს დიფერენცირებული – ერთმანეთის შემცვლელი პროდუქტის 
რამდენიმე ფირმას; მათგან თითოეული მონოპოლისტია იმ თეალსასრისით, რომ იგი კონკრეტული საქონელის 
ერთადერთი მწარმოებელია, მაგრამ მის საქონელზე მოთხოვნა დამოკიდებულია სხვა ხელმისაწვდომი მსგავსი 
პროდუქტის რაოდენობასე და სხვა ფირმების ფასებზე მრეწეელობაში. 

მოდელის ვარაუდი. დავიწყებთ ტიპიური მონოპოლიური კონკურენტული ფირმის მოთხოვნის აღწერით. 
ზოგადად მოსალოდნელია, რომ ფირმა გაყიდის მეტოქის ნაწარმზე მთლიან მოთხოვნილ რაოდენობაზე მეტს 
და მისგან დაწესებულ“სსე მეტ ფასად. მაგრამ მაინც ევარაუდობთ, რომ ფირმამ შეიძლება გაყიდოს უფრო 
ჩაკლები, რაც მეტი იქჩება ფირმების რაოდენობა მრეწეელობაში და რაც უფრო მაღალი იქნება ფირმის 
საკუთარი ფასი. ტოლობა ფირმის მოთხოვნისა, რომელსაც აქეს ეს ნიშნები, არის 

0=5XIIიი-ხXC-7)|, (6-5) 

სადაც 0 არის ფირმის პროდუქციის რეალიზაციის მაჩეენებელი, 5 – მრეწველობის მთლიანი გასაღება. ი – 
ფირმების რაოდენობა მრეწველობაში, ს – ფირმის გაყიდვის რეაგირება მის ფას'სე,I – ფირმის მიერ დაწესებელი 

ფასი 7 – მისი კონკურენტის მიერ დაწესებული საშუალო ფასი. (6-9) ტოლობა გამართლებულია შემდეგი 
პირობით – თუ ყველა ფირმა ერთნაირად შეცელის ფასს, თითოეულს ექნება 1/ი საბასრო წილი. ფირმას, 
რომელიც სხვა ფირმების საშულო მაჩვენებელსე მეტად ცელის ფასს, ნაკლები საბასრო წილი ექნება, 
ხოლო ფირმა, რომელიც ფასის ნაკლები ცვლილებით ხასიათდება, მეტი წილი ექნება. 

დავუშვათ, 5 მრეწველობის მთლიან რეალიზაციაზე გავლენას არ ახდენს მრეწველობაში ფირმების მიერ 

დაწესებული » საშულო ფასი. ე.ი. ვეარაუდობთ, რომ ფირმებს შეუძლიათ მიისიდონ მომხმარებელი ერთ- 
მანეთის ხარჯზე. ეს რეალობას მოკლებული ვარაუდია, მაგრამ ამარტივებს ანალისს და გვეხმარება, 
ყურადღება გავამახვილოთ ფირმებს შორის კონკურენცია“სე. კერძოდ, 5 არის ბაზრის სიდიდის სა'სომი და 
თუ ყველა ფირმა ერთნაირად შეცელის ფასს, თითოეული გაყიდის 5/ი ერთეულს. 

შემდეგ დაეუბრუნდებით ტიპიური ფირმის დანახარჯს. მისი საშუალო დანახარჯი გადმოცემულია (6-3) და 
(6-4) ტოლობებით. 

ბაზრის წონასწორობა. მონოპოლიური კონკურენტული მრეწველობის ქცევის მოღელი ვარაუდობს, რომ ამ 
მრეწველობაში ყველა ფირმის მოთხოვნის ფუნქცია და დანახარჯის ფუნქცია ერთმანეთის იდენტურია 
(მიუხედავად იმისა, რომ ისინი განსხეავებულ პროდუქტს ყიდიან) როდესაც ინდივიდეალური ფირმები 
სიმეტრიულად საქმიანობენ, მრეწველობის მდგომარეობა შეიძლება აღწერილი იქნას ყეელა ფირმის 
დამახასიათებელი ნიშნის დეტალური გამოთელის გარეშე; ამისათვის გეჭირდება, ვიცოდეთ – რამდენი 
ფირმაა მრეწველობაში და რა ფასებს ცელის ტიპიური ფირმა. მრეწველობის გასაანალისებლად საჭიროა 
საერთაშორისო ვაჭრობის შედეგების ცოდნა, რისთვისაც უნდა განესახღვროთ ფირმების რაოდენობა და 

მათ მიერ დაწესებული საშუალო ფასი, როგორც # რადგან გვაქეს ი-ის და # -ს შესახებ მეთოდი, შეგეიძლია 
ვიკითხოთ – რა გავლენას ახდენს მათსე საერთაშორისო ვაჭრობა. 

ჩეენი მეთოდი “ფრშეიცავს ი-ის და ჩ-ს განსასღვრის სამ ეტაპს: ()) ვაკვირდებით, ურთიერთობას ფირმების 

რაოდენობასა და ტიპიური ფირმის საშუალო დანახარჯს შორის. და ვაჩეეჩებთ, რომ ეს ურთიერთობა 

აღმავალია: რაც მეტია ფირმების რაოდენობა, მით ნაკლები აღმოჩნდება თითოეული ფირმის გამოშვება; 

აქედან გამომდინარე – უფრო მაღალი იქნება ხარჯი გამოშვების ერთ ერთეულზე. (2) შემდეგ ვაჩვენებთ 

ურთიერთობას ფირმების რაოდენობასა და თითოეული ფირმის მიერ ფასების ცელილებას შორის. ეს 

(ცვლილება უნღა უტოლდებოდეს ჩ-ს წონასწორობას. ენახავთ, რომ ეს ურთიერთობა დაღმავალია: რაც 

მეტია ფირმების რაოდენობა, მით უფრო იჩტენსიურია მათ შორის კონკურენცია და ამის შედეგად მცირდება 

მათ მიერ შეცელილი ფასები. (3) და ბოლოს, ვამტკიცებთ, რომ როცა ფასი აჭარბებს საშუალო დანახარჯს, 

ფირმები მიემატებიან მრეწველობას, ხოლო როცა, ფასი საშყალო დანახარჯ'სე ჩაკლებია, ფირმები 
დამოუკიდებლად იარსებებენ. ასე რომ, ხანარძლივ პერიოდწი ფირმების რაოდენობა აღინიშნება იმ მრუდების 

გ4



გადაკვეთით, რომელიც აკავშირებს საშუალო დანახარჯსა და ფასს ი-თან. 

ახლა განეიხილოთ თითოეული ეტაპი ცალ-ცალკე: 

L ფირმების რაოდენობა და საშუალო დანახარჯი. ი-ის და # -ის განსაზღვრისათვის პირყელ რიგში 

ვკითხულობთ – როგორია ტიპიური ფირმის სა'მეალო დანახარჯის დამოკიდებულება ფირმების 
რაოდენობასე მრეწველობაში. რადგან, მოდელის მიხედეით, ყველა ფირმა ერთმანეთის სიმეტრიულად 
საქმიანობს, წონასწორობის დროს ისინი ერთნაირად შეცელიან ფასს. მაგრამ, როცა ყველა ფირმა 

ერთნაირ ფასს დააწესებს L = # (6-5) ტოლობის მიხედვით 0 =5/ი; ე.ი. თითოეული ფირმის 0 გამოშვება 
იქნება მთლიანი მრეწველობის § გაყიდვის Vი წილი. მაგრამ (6-4) ტოლობაში ენახეთ, რომ საშუალო 
დანახარჯი დამოკიდებულია ფირმის გამოშვება'სე. აქედან ვასკვნით, რომ საშუალო დანახარჯი 

დამოკიდებულია ბაზრის ფასსა და მრეწველობაში ფირმების რაოდენობაზე: 

C=I/0C+C=იXIV/5+C (6-6) 

(6-6) ტოლობა გვიჩეენებს, რომ სხვა თანაბარ პირობებში, რაც უფრო მეტი ფირმაა მრეწველობაში, მით 
უფრო მაღალია საშუალო დანახარჯი რადგან ფირმათა დიდი ოდენობიდან თითოეული ჩაკლებს აწარმიებს. 
მაგალითად, მრეწველობის მთლიანი რეალისაციაა | მილიონი X საქონელი წელიწადში. თუ მრეწველობაში 
შედის 5 ფირმა, თითიეული წელიწადში გაყიდის 200 000 X საქონელს. 10 ფირმიდან, თითოეული – 
მხოლოდ 100 000 X საქონელს, ე.ი. თითოეულ ფირმას ექნება უფრო მეტი საშუალო დანახარჯი. აღმავალი 
ურთიერთობა ი-სა და საშუალი დანახარჯს შორის ნაჩვენებია, როგორც CC მრუდი 6-3 გრაფიკზე. 

გრაფიკი 6-3 წონასწორობა მონოპოლისტურად კონკურენტულ ბაზარზე 

  

         

დანახარუი, C ფირმათა რაოდენობა მონოპოლისტურად 

ღა ფასი, ჩ კონკურენტული ბაზარია და მათ მიერ დაწესებული 

ლ ფასები რორი ურთიერთობითაა განსაზღვრული. 

ერთის მხრივ, რაც მყტია ფირმა მით „უფრო 

რ! ““ოდღალეებიობოო–-> ინტენსიურად კონკურენტულია და ამდენად უფრო 
ნაა –-– დაბალია საწარმოო ფასი. ეს ურთიერთობა 

წარმოდგენილია MM მრუდით. მეორეს მხრიე. რაც 
0-6... უფრო მეტია ფირმა, მით უფრო ნაკლებს ყიდის 

272 1 თითოჟყული და აშიტომ მით უფრო მაღალია 
I საშუალო ღირებულება. ეს წარმოდგენილია CC 

ა... I მრუდით. თუ ფასი აჭარბებს საშუალო 
1 I –-” ღირებულებას (თუ MCC მრუდზე ზემოთაა»), 

I I ! ჩი წარმოქბა მომგებიანი იქნება და დამატებითი 

I ! ! ფირმები შევლენ მრეწველობა ში: თუ ფასი საშუალო 
I ' ' ღირებულებაზე ღაბალია, წარმოჟყბა წამგებიანია 

' I ' ჯა ფირმები ტოეებენ მრეწეყლობას. წონასწორული 

M - რე ფორმების ფასი და ფირმების რაოდენობა ემთ,ხეევა XI და CC 

რაოდენობა, ი მრუდების გადაკვეთაზე. როცა ფასი უღრის 

საშუალო ღირებულებას. 

2 ფირმების რაოდენობა და ფასი. ფასი, რომელსაც ტიპიური ფირმა ცვლის, ასევე დამოკიდებულია 
მრეწველობაში ფირმების რაოდენობასე. სოგადად შეიძლება ეელოდეთ, რომ რაც უფრო მეტი ფირმაა 
მრეწველობაში, მით უფრო ინტესიური იქნება კონკურენცია მათ შორის და აქედან გამომდინარე ნაკლები 
იქნება ფასი. თითოეულ ფირმას ექნება სწორხასოვანი მოთხოენის მრუდი, როგორც ვაჩვენეთ (6-1) 
ტოლობაში და შემდეგ გამოეიყენეთ (6-2) ტოლობაში ფასის განსა'სღვრისათვის. 

მონოპოლიური კონკურენტული მოდელის მიხედვით, ფირმებმა უნდა აიღონ ერთმანეთის მიერ დაწესებული 
ფასები; ე.ი. თითოეული ფირმა უარყოფს იმის შესაძლებლობას, რომ რაკი თავად შეცელის ფასს, სხვა 

ფირმებიც შეცვლიან თაეიანთ ფასებს. თუ თითოეული ფირმა განიხილავს #ჩ -ს, როგორც მოცემულს, 

მაშინ ტოლობა (6-5) მიიღებს შემდეგ ფორმას. 

0=(5ი+5XხX ?)-5XხX? (-» 

სადაც ხ არის (6-9) ტოლობის პარამეტრი, რომელიც "სომაეს თიროვული ფირმის ბასრის წილის 
მგრძნობელობას მის მიერ შეცვლილი ფასის მიმართ. ახლა ეს ტოლობა იგივეა, რაც (6-1), ოღონდ 

მუღმივი 4-ს ნაცვლად გეაქვს 5/ი + 5 Xხ X /” და დაქანების ც კოეფიციენტის ნაცელად 5Xხ. თუ 
გავითვალისწინებთ ამ ღირებელებებს სღვრული შემოსავლის (6-2) ტოლობაში. ჩეენ მივიღებთ 'სღერული 
შემოსაელის ფორმულას ტიპიური ფირმისათვის: 

წ ) 
დლ დღ



Mი=ნ-0/7/(5Xხ) (6-8) 

ფირმების, რომლებიც მოგების მაქსიმუმს იღებენ, სღვრული შემოსავალი ტოლია საკუთარი სღერული 
დანახარჯისა –C ასე რომ, 

ML=Xი0-0/(5Xხ), 

რომელიც შეიძლება შეიცვალოს, რათა მივიღოთ ტიპიური ფირმის მერ დაწესებული ფასის ტოლობა 

=C+0/(5Xხ) (6-9) 

უკვე შეეამჩნიეთ, რომ თუ ყველა ფირმა დააწესებს ერთნაირ ფასს, თითოეული გაყიდის საქონლის 0 = 
5/ი რაოდენობას. თ'უ ამას ჩავსვამთ (6-9) ტოლობაში, მივიღებთ ურთიყრთობას ფირმების რაოდენობასა 
და თითოეული ფირმის მიერ დაწესებეელ ფასს შორის 

#=C+1/(ხXი) (6-10) 

(6-10) ტოლობა გვიჩვენებს: რაც მეტი ფირმაა მრეწყელობაში, მით დაბალია თითოეული ფირმის მიერ 
დაწესებული ფასი. (6-100) ტოლობა წარმოდგენილია 6-3 გრაფიკსე, როგორც ქვემოთ მიმართული LL 
მრუდი. 

3 ფირმების წონასწორული რაოდენობა. 6-3 გრაფიკზე მრეწველობა წარმოდგენილია ორი მრუდით. ქეემოთ 
მიმართული LL მრუდი გვიჩვენებს, რომ მრეწველობაში ფირმების რაოდენობის სიჭარბე განაპირობებს 
თითოეული ფირმის მიერ დაწესებულ დაბალ ფასს. რაც მეტია ფირმა, მით ძლიერია მათ შორის 
კონკურენცია, 'სემოთ მიმართული CC მრუდის მიხედვით კი. მრეწველობაში ფირმების სიმრავლე იწვევს 
თითოეული ფირმის საშუალო დანახარჯი სიმაღლეს. თუ ფირმების რაოდენობა ისრდება, თითოეული 
ფირმა გაყიდის ნაკლებს, ასე რომ, ფირმებს არ ექნებათ შესაძლებლობა გადაადგილდნენ მათი საშუალო 
დანახარჯის მრუდის ქვემოთ. 

ორი მრუდი ერთმანეთს გადაკვეთს L წერტილში, ამ დროს ნულოვანი მოგების მქონე ფირმების რაოდენობა 
მრეწველობაში არის », და მათი მოგების მაქსიმუმამდე გამ სრდელი ფასი იქჩება I, რომელიც უტოლდება 
მათ საშუალო ღირებულებას, გამოსახულს ტC მრუდით. 

დავამტკიცოთ, რომ ხანგრძლივ პერიოდში ფირმების რაოდენობა მრეწყელობაში მიმართული იქნება ი - სკენ, 
ასე რომ, ხ იქნება მრეწველობის გრძელვადიანი წონასწორობის წერტილი. 

ამისათვის დავუშვათ, ი არის ნაკლები ი,--ზე ღა აღვნიშნოთ იგი 9,-ით. მაშიჩ ფირმების მიერ დაწესებული 
ფასი იქნება ;,, ხოლო მათი საშუალო ღირებულება – მხოლოდ #C,. ფირმები მიიღებენ მონოპოლიურ მოგებას. 
და პირიქით, იარის M#,-სე მეტი, ვთქვათ, ი,. მაშინ ფირმები დაადგენენ მხოლოდ L, ფასს, ხოლო მათი საშუალო 
ღირებულება იქნება 4C- ფირმა იზარალებს, 

თანდათანობით ფირმები შევლენ იმ მრეწეელობაში, რომელიც მომგებიანია და გამოვლენ იქიდან, სადაც 
მათ სარალი განიცადეს. დროთა განმავლობაში ფირმების რაოდენობა გაისრდება, თუ ის ნაკლებია ი.-ზე 
და შემცირდება, თუ ის მეტია ი.-სე. ეს ნიშნაეს, რომ ი. „არის ფირმების წონასწორული რაი ადენობა 
მრეწველობაში, ხოლო L წონასწორული ფასი. 

ახლა განეიხილოთ მონოპოლიური კონკურენტული მრეწველობის მოდელი, რითაც გაჩესასღერავთ ფირმების 
წონასწორულ რაოდენობას და ამ ფირმების მიერ დადგენილ წონასწორულ ფასს. შეგეიძლია გამოვიყენოთ 
ეს მოდელი, რათა გავაკეთოთ მნიშენელოვანი დასკვნები მასშტაბის ეკონომიის როლის შესახებ საერთაშორისო 
ქეაჯრობაში, მაგრამ მანამდე უნდა გავარკვიოთ ზოგიერთი მონოპოლიური კონკურენტყლი მოდელის შესაძლო 

შე'სღუდვები. 

მონოპოლიური პონპურენციის მოდელის ჟშეზლუდვები 

მონოპოლიური კონკურეციის მოდელი მოიცავს ბა სრებისათვის დამახასიათებელი კონყურენტულობის მთავარ 
ელემენტებს, სადაც ადგილი აქვს მასშტაბის ეკონომიას და აქედან გამომდინარე არასრულყოფილ კონკურენციას. 
ყეელა'სე გავრცელებული ბასრის სტრუქტურა არის პატარა ჯგუფებისაგან ოლიგოპოლია, სადაც მხოლოდ 

რამდენიმე ფირმაა აქტიურად ჩაბმული კონკურენციაში. ასეთ ვითარებაში მონოპოლი'ყრი კ" ს)ნკურენტული 

მიდელის მთავარს ვარაუდი – რომ თითოყელი ფირმა მოიქცევა ისე, თითქოს თავად იყოს ჩამდვილი 

მონოპოლისტი, ალბათ კრახს განიცდის. სამაგიეროდ, ფირმებს ეცოდინებათ, რომ თა; გიანთი საქმიანობით 

გაქლენას ახდენენ სხეა ფირმების მოქმედებაზე და ამ ურთიერთდამოკიდებულებას გაითვალისწინებენ. 
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ჩეეულებრიე ოლიგოპოლიაში ადგილი აქეს ფირმების მხრიდან ორი სახის ქცევას, რაც გამორიცხულია 

მონოპოლიური კონკურენციის მოდელიდან. პირველია, ფარული შეთანხმება. თითოეულმა ფირმამ შეიძლება 
შეინარჩუნოს თავისი ფასები მოგების მაქსიმუმის დონეზე სევით. სხვა ფირმებიც იმავეს გააკეთებენ და 
თითოეული ფირმის მოგება გაისრდება (მომხმარებლის ხარჯზე). რაკი მისი კონკერენტები უფრო მაღალ 

ფასებს დააწესებენ. ფარული შეთანხმების ნაცვლად ფასის დაწესება შეიძლება განხორციელდეს აშკარა 

შეთანხმებებით (აშშ-ში არალეგალურია) ან თანამშრომლობის ფარული სტრატეგიით, მაგალითად, ნება 

დართო ფირმას, იყოს ფასის დამდგენი მრეწველობაში. 

ფირმებმა შეიძლება მიმართონ სტრატეგიულ ქმედებას, ე.ი. ისინი შეიძლება ისე მოიქცნენ, თითქოს ამცირებენ 
მოგებას. ეს სასურველ გავლენას ახდენს კონკურენტების ქმედებაზე. მაგალითად, ფირმამ შეიძლება ააშენოს 
დამატებითი სიმძლავრის წარმოება არა იმიტომ, რომ გამოიყენოს, არამედ შეაკაოს პოტენციური კონკურენტები 
იმ მრეწველობაში შესასვლელად, რომელსაც თავად ეკუთვნის. ფარული შეთანხმებისა და სტრატეგიული 
ქმედების ეს შესაძლებლობები ართულებს ოლიგოპოლიის ანალისსს. ვაჭრობაში მონოპოლისტური კონკურენცია 
ამ სირთულეებს თავიდან იცილებს და მისი მოდელიც ამიტომ ფართოდ გამოიყენება საერთაშორისო 
ეკონომიკაში მასშტაბის ეკონომიის როლის განსასაზსღვრავად. 

მონოპოლიური კონკურენცია ღა ვა#რობა 
  

მონოპოლიური კონკურენციის მოდელის ვაჭრობაში გამოყენება ემყარება იმ ასრს, რომ ვაჭრობა სრდის 
ბასრის მოცულობას. მრეწველობები, რომელთაც ახასიათებთ მასშტაბის ეკონომია, საქოჩლის მრავალფეროვნება 
და მისი გამოშვების დიაპასონი, იხღუდება ბასრის სიდიდით. ყქრთმანეთთან ვაჭრობით და ინტეგრირებული 
მსოფლიო ბაზრის შექმნით (რომელიც უფრო დიდია, ვიდრე ცალკეული ქვეყნის ბა'სრი) ქვეყჩებს საშუალება 
ეძლევათ განთავისუფლდნენ ამ შესღუდვებისაგან. საერთაშორისო ვაჭრობის პირობებში მათ შეუილიათ 
დასპეციალდნენ ერთი რომელიმე საქონლის წარმოებაში, ოღონდ სხვა ქვეყჩებისაგან იმ საქონლის შეძენის 
პირობით, რომელსაც ისინი თავად არ აწარმოებენ. ეს პროცესი სრდის მომხმარებლისათყის ხელმისაწვდომი 
მრავალფეროვანი საქონლის რაოდენობას. ასე რომ, ვაჭრობა განაპირობებს ურთიერთმოგების შესაძლებლობას 
მაშინაც კი, თუ ქვეყნები არ განსხვავდებიან ერთმანეთისაგან რესურსებით ან ტექნოლოგიებით. 

მაგალითად, ავიღოთ ორი ქეეყანა: თითოეულს აქვს ბა'სარი | მილიონი მანქანისათვის წელიწადში. ერთმანეთთან 
ვაჭრობით ეს ქვეყნები შექმნიან კომბინირებულ ბაზარს 2 მილიონი მანქანისათვის. ასეთ კომბინირებელ 
ბაზარზე საქონლის უფრო მეტი მრავალფეროვნებაა, შედარებით დაბალი საშუალო ღირებულებით, ვიდრე 
თითოეულ ბასარზე ცალ-ცალკე. 

მონოპოლიური კონკურენციის მოდელის გამოყენება შეიძლება იმის საჩვენებლად, როგორ აუმჯობესებს 
ქვეყნის უნარს, აირჩიოს მის წინაშე არსებულ მასშტაბსა და მრავალფეროვნებას შორის საუკეთესო. აღნიშნ'ელი 
მოდელით გაჩეენებთ, როგორ უძღვება დიდი ბასარი დაბალი საშუალო ფასებისა და მრავალფეროვნების 
ხელმისაწვდომობის პრობლემას. თუ დავაკვირდებით საერთაშორისო ვაჭრობის ამ უპირატესობას, შევამჩნევთ, 
რომ ეს ვაჭრობა ქმნის დიდ მსოფლიო ბაზარს, რომელიც აღემატება ყველა მასში მონაწილე ცალკეული 
ქვეყნის ბასარს. ინტეგრირებულ ბა'სრებს იგივე ეფექტი აქეთ, რაც ბასრის სრდას ერთი ცალკეული ქვეყნის 
შიგნით. 

გაზრდილი ბაჯრის ეფექტი 

მონოპოლიურ კონკურენტულ მრეწეელობაში ფირმების რაოდენობასა და მათ მიერ ფასების დაწესებაზე 
გავლენას ახღენს ბასრის სიდიდე. დიდ ბასრებში უფრო მეტი იქნება როგორც ფირმის რიცხეი, ისე ერთი 
ფირმის მიერ განხორციელებული რეალი“საცია; მომხმარებელს დიდი ბარები სთავასობენ უფრო დაბალ 
ფასებს და პროდუქტების მრავალფეროვნებას, ვიდრე პატარა ბაზრები თავიანთ მყიდველებს. 

ამის გასაგებად, ჩვენი მოდელის მიხედვით შეგხედოთ 6-3 გრაფიკ'სე CC მრუდს, რომე დღიც გვიჩვენებს, რომ 
ერთი ფირმის საშეალო დანახარჯი მით უფრო მაღალია, რაც მეტი ფირმაა გაერთიანებული მრეწველობაში. 

CC მრუდის განსაზღვრება მოცემულია (6-6) ტოლობით: 

ბ)ბC =IL/0 +C=ი X –I/9 +C 

ამ ტოლობიდან ვხედავთ. რომ მთლიანი 5 რეალი'ხაციის სრდა მეამცირებს საშუალო დანახარჯს მოცემული 
ფირმების რაოდენობისათვის. ამის მიზესი შემდეგია – თუ ბაზარი გაისრდება, ხოლო ფირმების რაოდენობა 

უცვლელი დარჩება, თითოეული ფირმის პროდუქციის გაყიდეა გადიდდება და თითოეჟყლი ფირმის საშუალო 
დანახარჯი შემცირდება. ასე რომ, თუ შევადარებთ ერთმანეთს ორ ბა'სარს: ერთს, რომელსაც აქეს უფრო 

მეტი 5 და მეორეს, ვისაც იგი ჩაკ ღები აქვს, CC მრუდი (უფრო დიდი ბა'სარის პირობები) იქნება პატარა 

ბასრის პირობებ'ი არსებული CC მრუდის ქვემოთ. 
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ახლა დავუშვათ. რომ 

ავტომობილ 

და
 
ჩი? მრუდი (6-3 გრაფიკზე), რომელიც აკავშირებს ფირმის მიერ შემოღებულ ფასს ფირმების რაოდენობასთან, 
არ გადაადგილდება. ამ მრუდის განსსღვრება მოცემულია (6-10) ტოლობაში: 

XL=C+1/(ნ6  XჯX.) 

ბასრის სიდიდე არ ფიგურირებს ტოლობაში. ასე რომ,5-ის სრდა არ გადააადგილებს XL მრუდს. 

64 გრაფიკი იყენებს ამ ინფორმაციას, რათა აჩვენოს ბასრის სიღიდის სრდის ეფექტი გრძელვადიან 
წონასწორობაზე. პირველად წონასწორობა აღინიშნება (1) წერტილში, L, ფასის და ი, ფირმების რაოდენობის 
პირობებში. ბაზრის სიღიდის ზხრდა, რომელიც იზომება მრეწველობის § რეალიზაციით, გადაანაცვლებს CC 
მრუდს ქვემოთ CC -დან CC,-სკენ და გავლენას არ მოახდენს MC მრუდსე. ახალი წონასწორობა აღმოჩნდება 
(2) წერტილში: ფირმების რაოდენობა ისრდება ი -დან ი -მდე, ხოლო ფასი ეცემა X -დან L -მდე. 

ნათელია, ადამიანები ამჯობინებენ იყვენენ დიდი ბაზრის მომხმარებლები, ეიდრე პატარა ბაზრისა. (2) წერტილში 
აღინიშნება პროდუქტების უფრო მეტი მრავალფეროენება უფრო დაბალ ფასად, ვიდრე (1) წერტილში. 

მოგება ინრერგირებული ბაყრებილან: ციფრობრივი მაგალითი 

საერთაშორისო ვაჭრობა ქმნის უფრო დიდ ბაზარს “შეგვიძლია, ვაჩვენოთ ვაჭრობის ეფექტი ფასებხე, 
გასაღებასა და ხელმისაწვდომი საქონლის მრავალფეროენებაზე სპეციფიკური რიცხობრივი მაგალითის 
საშუალებით. 

გრაფიკი 6-4 დიდი ბაზრის ეფექტი 

ღანახარჯი, C ბაზრის მოცულობის ზრდა საშუალებას აძლევს 
და ფხი, წ თითოეულ ფირმას სხეა თანაბარ პირობებში, 

აწარმოოს მეტი და ამიტომ ჰქონდეს დაბალი 
საშუალო ღირებულება. ეს წარმოდგენილია CC, 
მრუდის CC, მრუდისკენ ქვემოთ დახრით. შედეგად 

CC ეიღებთ ფირმების რაოღენობის იმაედროულ 
ზრდას (სხავადასხეა ხელმისაწვღომი საქონლის 
ზრდასაც) და თითოეულის ღირებულების 

შემცირებას. 
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წარმოიდგინეთ, რომ მანქანა იწარმოება მონოპოლიურად კონკურენტული მრეწველობის მიერ. ნებისმიერი 
მისი მეწარმის წინაშე არსებული მოთხოვნის მრუდი ფიქსირებულია (6-5) ტილობით, სადაც ხ = 1/30 000 (ამ 
ღირებულებას არა აქვს კონკრეტული მნიშვნელობა; ის შეირჩა იმისათვის, რომ მაგალითი უფრო ჩათელი 
იყოს), ასე რომ, ერთი ნებისმიერი მეწარმის წინაშე არსებული მოთხოვნა არის 

0=5XI1/ი –(1/30 000)X(L – 1 )) 

სადაც ლ არის ერთი ფირმის მიერ გაყიდული მანქანების რაოდენიბა, 5 მრეწველობის მთლიანი რეალისაცია, 

ი ფირმების რიცხეი, L ფირმის მიერი პროდუქციაზე დადებული ფასი და ს არის საშუალო ფასი – ფირმის 

მიერ დადებული ფასი. ვუშვებთ აგრეთვე, რომ ხარჯის ფუნქცია მანქანების წარმოებისათვის აღწერილია (6- 
3) ტოლობით, სადღაც მუდმივი დანახარჯი L = 750 000 000 დოლარს და სღერული დანახარჯი C= 5 000 
დოლარს ერთ ავტომობილზე. 

მთლიანი დანახარჯი იქნება 

C = 750 000 000 +(5 000 X C) 

საშუალო დანახარჯის მრუდი არის 
#C = (750 000 000/ლღ) + 5 000. 

არის ორი ქვეყანა: ჩვენი და უცხოეთი. ჩეენი ქვეყანა წლიურად ყიდის 900 000 

ს, უცხოეთი კი 16 მილიონს. ორიეე ქვეყანა ვარაუდობს წარმოების ერთნაირ დანახარჯებს. 

ლ
ა



6-5ა გრაფიკსე წარმოდგენილია ჩვენი ქვეყნის ავტომრეწველობის მაჩვენებელი VI და CC მრუდები. ვაჭრობის 
არარსებობის პირობებში ქეეყანას ექნება 6 საავტომობილო ფირმა, რომელიც გაყიდის თითოეულ მანქანას 

10 000 დოლარად. 

გრაფიკი 6-5 წონასწორობა მანქანების ბაზარზე 

  
  

  

ერთი ავტომანქანის ფასი ერთი ავტომანქანის ფასი ძ) ჩეენი ქეეყნის ბაზარი: 900 

ათასობით დოლარში ათასობით დოლარში 000 ავტომანქანის მოცულობის 

3. 3 ბაზრის პირობებში, ჩყენი ქვეყნის 

32 32 წონასწორობა, #ჩM ყა CC 

2 28 მრუდების გადაკვეთით 

2 2 განსაზღერული, იქჩება 6 

22 22 ფირმითა ღა თითოეულ მანქანაზე 

2 48 სი 000 ღოლარის საწარმოო 

16 CC 16 ფასით. ხ) უცხო ქვეყნის ბაზარი: 

12 12 6C I.6 მლენ ავტომანქანის 

10 22 % == მოცულობის ბაზრის პირობებში, 

6 ! 6 I ი” უცხრეთის წონასწორობა იქნება 

____–_-_____. 1. ფირმითა ღა თითოეულ 
ფირმების ფირმების მანქანაზე 8 750 დოლარის 

რაოდენობა, ი რაოდღენობ,ი საწარმოო ფახით ით) შერვული 

(ა) ჩვენი ქვეყნის ბაზარი (ბ) უცზოეთის ბაზარი ბაზარი: ორი ბაზრის შერწყმით 

იქმნება ბაზარი 2.5 მლნ 

ერთი ავტომანქანის ფასი ავტომობილისათვის. ეს ბასარი 

ათასობით ღოლარში ეხმარება I0 ბაზარს და 

3 ავტომანქანის ფასი მხოლოდ 8 

3 000 ლოლარია. 

28 
26 
24 
22 
20 
18 
16 
14 
12 CC 
10 
ზ == 
6 I ი” 
4 სვვვფეეეუელ 
1:23 4 5 6 7 8 9 10 11 12 

ფირმების 

რაოდენობა, ი 

(გ) ინტეგრირებული ბაზარი 

გრძელვადიანი წონასწორობის დასამტკიცებლად 'ენდა ვაჩევნოთ, რომ ფასის დაწესების (6-I00) ტოლობა 
დაკმაყოფილებელია და ფასი უტოლდება საშუალო დანახარჯს. 

თ'უ (6-)00) ტოლობაში შევცლით « სღვრეული დანახარჯის რეალურ ღირებულებას, მოთხოვნის ხ პარამეტრს 
და ჩვენ ქვეყანაში არსებული ფირმების ჩ რაოდენობას, მიეიღებთ 

0 =5910000=C+1/(ს X ი)=55000+1 / I(1/30.0001X 6|I =55000+ § 5 000 

ასე რომ, მოგების მაქსიმ ემადე გა სრდის პირობა – როცა სღერეული შემოსავალი უდრის 'ხსღყრეულ დანახარჯს 
– დაკმაყოფილებელია. თითოეული ფირმა ყიდის 900 000 ერთე ელ.ს/6 ფირმა = 150 000 ერთე'ელი/ფირმა. მისი 
საშუალო დანახარჯი იქნება 

#C = (5 750 000 000 / 150.000) + § 5 000 = § 10 000 

I0 000 დოლარი არის ერთ ერთეულზე საშუალო დანახარჯი. ასე რომ, 6 ფირმიდან თითოეელი | ცალ 
მანქანას ყიდის 10 000 დოლარად და ყოველი მათგანი აწარმოებს 150 000 მანქანას. ეს არის გრძელვადიანი 
წონასწორობა ჩვენი ქვეყნის ბასარ'სე. 

რაც შეეხება უცხოეთს, M? და CC მრუდების დახასვით 6-5 (ბ) გრაფიკსე ვნახავთ, რომ როცა ბასარი 
განკუთვნილია I.6 მილიონი მანქანისათვის, მრუდები ერთმანეთს გადაკვეთენ ი = 8, ნ = 8 750 წერტილში, ე.ი. 

ვაჭრობის არარსებობის პირობებში 'უცხოეთის ბასარსე იქნება 8 «ირმა – თითოეული 200 000 მანქანის 

მწარმოებელი. მათგან თითოეულის 8 750 დოლარად გამყიდევლი. 'მეგვიძილია კვლავ დავადასტუროთ, რომ ეს 

გადაწყვეტა აკმაყოფილებს წონასწორობის პირობებს: 

ნ = §8750 = C+! /(ხ X ი) = §5000 +1 / ((1/30 000) X 8| = §5000 + §3750 
თა 

“რ დღ



#C = (5750 000 000 / 200 000) + §5 000 = §. 8750 

ახლა დავუშვათ, რომ შესაძლებელია ჩეენმა ქვეყანამ და უცხოეთმა ერთმანეთთან მანქანებით იეაჭრონ 
ხარჯების გარეშე. ეს შექმნის ახალ, ინტეგრირებულ ბა'სარს (6-5გ გრაფიკი) 25 მილიონიანი მთლიანი 
რეალი“საციით. ჩ? და CC მრუდების კიდევ ერთხელ დახაზხეით, ვნახავთ, რომ ამ ინტეგრირებულ. ბასარზხე 
წარმოდგენილი იქნება 10 ფირმა, რომელთაგან თითოეული აწარმოებს 250 000 მანქანას და გაყიდის 
თითოეულს 8 000 დოლარად. პირობები მოგების მაქსიმუმადე გაზრდისათვის და ნულოვანი მოგებისათვის 

კვლავ დამაკმაყოფილებელია: 

” = 58000=C+1/(ხ X ი)=§5000 +1/ I(1/30.000) X 10|=§5000 + §3000 

და 

4#C = (5750 000 000 / 250 000) + § 5000=§8§88000 

ვაჯამებთ შექმნილი ინტეგრირებული ბა'სრის შედეგებს 6-2 ცხრილში, სადაც ერთმანეთთან მედარებელია 
თითოეული ბაზარი და ინტეგრირებული ბა'სარი. ეს უკანასკნელი მოიცავს მეტ ფირმებს. რომელთაგანაც 
თითოეულის წარმოება უფრო დიდი მასშტაბისაა. იგი პროდუქციას ყიდის უფრო დაბალ ფასად, ეიდრე ერთი 
რომელიმე ქვეყნის ბაზარი. 

  

ცხრილი 6-2 ბაზრის ინტერგაციიდან მიღებული მოგების სავარაუდო მაგალითი 
  

ჩვენი ქვეყნის ბაზარი, უცხოეთის ბაზარი ინტეგრირებული ბაზრები 
ვაჭრობამდე ვაჭრობამდე ვაჭრობის შემდეგ 

მანქანების მთლიანი 
რეალიზაცია 900, 000 1,600.000 2,500,000 

ფირმების რაოდენობა 6 8 10 
რეალიზაცია ერთი 

ფირმის მიერ 150,000 200,000 250.000 
საშუალო დანახარჯი 10.000 8.75 8.0ი 
ფასი 10.00ი 8.75 8.00 
  

ნათელია, რომ ინტეგრაციიდან მოგებას იღებს ყველა. დიდ ბასრებზსე მომხმარებლებს აქეთ არჩევანის მეტი 
საშუალება, რაკი თიროეელი ფირმა აწარმოებს მეტ პროდუქტს და დაბალ ფასად სთავასობს მყიდველს. 

ინტეგრაციიდან ამ მოგების რეალი საციისათვის ქეეყნები უნდა ჩაერთონ საერთაშორისო ვაჭრობაში. მასშტაბის 
ეკონომიის მისაღწევად თითოეულმა ფირმამ უნდა მოახდინოს თავისი ნაწარმის კონცენტრირება ჟყრთ ქვეყანაში 
– ჩვენში, ან უცხოეთში. მან უნდა მიჰყიდოს თავისი საქონელი მომხმარებელს ორიეე ბა'სარ'სე. ეს ხდება 
თითოეული პროღუქტის Vარმოებით მხოლოდ ერთ ქვეყანაში და მათი ექსპორტირებითი, მყორე“ი. 

მასშტაბის ეკონომია ლა ფარდობითი უპირატესობა 

ჩვენი მონოპოლიური კონკურენტული მრეწველობის მაგალითი ცოტას გვეუბნება მასშტაბის ეკოჩომიით 
გამოწვეული ვაჭრობის სტრუქტურის შესახებ. მოდელი ვარაუდობს, რომ წარმოების დანახარჯი ორივე 
ქვეყანაში ერთნაირია და ვაჭრობას ხარჯი არ ახლავს. მართალია, ვიცით, რომ ინტეგრირებულ. ბაზარში 
არის 10 ფირმა, მაგრამ არ შეგვიძლია ვთქვათ, სად იქნებიან ისინი განთავსებული. მაგალითად, 4 ფირმა 
შეიძლება იყოს ჩვენ ქეეყანაში ღა 6 – უცხოეთში, ან ათივე ფირმა იყოს ამათგან ერთში. 

ახლა წარმოვიდგინოთ მსოფლიო ეკონომიკა, რომელიც შედგება პირობითად ორი ქვეყნისაგან: ჩეენ და 
უცხოეთი. თითოეულს აქვს წარმოების ორი ფაქტორი – კაპიტალი და შრომა. ვვარაუდობთ, რომ ჩვენ 
ქვეყანას ექნება კაპიტალის უფრო მაღალი შეფარდება შრომასთან, ვიდრე უცხოეთს, ე.ი. ჩვენი ქვეყანა არის 
ჭარბკაპიტალიანი. ახლა დავუშვათ ორი მრეწეელობა – სამრეწველო საქონლის გადამამუშავებელი და 
კვების, სადაც სამრეწველო საქონლის წარმოება უფრო კაპიტალინტენსიურია. 

განსხვავება ამ მოდელსა და საწარმოო ფაქტორების შეფარდების მოდელს შორის არის ის რომ, ვარაუდით, 

გადამამუშავებელი მრეწველობა არ არის სრულყოფილად კონკურენტული მრეწველობა, რომელიც უშვებს 
მრავალი სახის პჰროდექციას. სამაგიეროდ, ის არის მონოპოლიურად კონკურენტული მრეწველობა, სადაც 
ყველა ფირმა აწ. რმოებს სხვაღასხვა სახის საქონელს. მასშტაბის ეკონომიის გამო არც ერთ ქვეყანას არ 
შეუძლია, თვითონ აწარმოოს სრული დიაპაზონის სამრეწველო საქონელი; ამგვარად, მიუხედავად იმისა, 
რომ ორივე ქვეყანას შეუძლია აწარმოოს სამრეწველო საქონლი, მომავალში ისინი აწარმოებენ სხვადასხვა 
სახის საქონელს. გადამამუშავებელი მრეწველობის მონოპოლი ერად კონკურენტული ბუნება მნიშენელოვან 
განსხყავებას ქმჩის ვაჭრობის სტრ'ექტურაში. 
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სამრეწველო საქონლის წარმოება რომ არ ყოფილიყო დიფერენცირებული, როგორი იქნებოდა მაშინ ვაჭრობის 
სტრუქტურა? იმის გამო, რომ ჩვენი ქვეყანა არის ჭარბკაპიტალიანი, ხოლო სამრეწველო საქონლის წარმოება 

კაპიტალინტენსიური, ჩვენ გვექნება შედარებით მეტი სამრეწეელო საქონელი, რის გამოც ჩვენი ქვეყანა 

მოახდენს მის ექსპორტირებას და საკვების იმპორტირებას. სქემატურად ეს გამოვსახეთ 6-6 გრაფიკზე. 

ისრების სიგრძე მიუთითებს ვაჭრობის ღირებულებაზე თითოეული მიმართულებით. გრაფიკი გვიჩვენებს, 
რომ ჩვენი ქვეყანა აწარმოებს სამრეწეელო საქონლის ექსპორტს, რომელიც ტოლი იქნება საკვების იმპორტისა. 

გრაფიკი 66 მსოფლიო ვაჯრობა ზრდადი ეფექტის გარეშე 

  

  

'ამამუშავებელი 
მასშტაბის ეკონომიის არმქონე მსიფლიოში იარსებებს –=="""" ბრენე. თწარმი საკვები პროდექტი 
გადამამუშავებელი მრეწველობის ჩაწარმის გადაცელია L ჩვენი ქვეყანა 
საკეებზე. 

ს'ა''ა'ა--'ა'-_ 

L > |   
თუ დავუშვებთ, რომ სამრეწველო საქონლის წარმოება არის მონოპიოლიურად კონკურენტული სექტორი 
(თითოეული ფირმის ნაწარმი განსხავდება მეორის ჩაწარმისაგან), ჩვენი ქვეყანა იქნება სამრეწველო საქონლის 
წმინდა ექსპორტიორი და საკვების იმპორტიორი. უცხოეთის ფირმები ამაეე სექტორში უშვებენ საქონელს, 
რომელიც განსხავდება ჩეენი ქვეყნის ფირმების საქონლისაგან. მიუხედავად იმისა, რომ ადგილობრივი 
მომხმარებელი ამჯობინებს უცხოეთის საქონელს, ჩვენი ქეეყანა მიმართავს როგორც ექსპორტს, ასევე 
იმპორტს სამრეწეელო საქონლის წარმოების შიგნით. სამრეწველო საქონლის მონოპოლიური კონკურენციის 
პირობებში ვაჭრობის სტრუქტურას ექნება 6-7 გარფიკის სახე. 

მსოფლიო ვაჭრობის მონოპოლიური კონკურენციის მოდელი შედგება ორი ნაწილისაგან შესაბამისად ორგვარი 
ეაჭრობისა სამრეწველო საქონლის წარმოების სექტორში. ორ ქეეყანას შორის სამრეწეელო საქონლის 
გაცვლას ეწოდება მრეწველობის შიგნით ვაჭრობა ხოლო სამრეწეელო საქონლის გაცელას საკვებში – 
მრეწველობებს შორის ვაჭრობა. 

გრაფიკი 6-7 ვაჭრობა ზრდადი ეფექტით და მონოპოლიური კონკურენცია 

  

  

      

      

თუ  გაღამამუშავებელი მრეწველობა წესნი საკვებიპროლუქტი 
მონოპოლისტურად კონკურენტულია, ჩეენი ქვეყანა ჩვენი ქვეყანა ვრ ას 
და უცხოეთი სხვაღასხეა საქონელს აწარმოებს. ეწუელიბე 
ამიტომ, მაშინაც კი თუ ჩეენი ქვეყანა არის ვაჭრობა 

გადამამუშავებელი მრეწქელობის ნაწარმის წმინდა ა” ე ეელი– –- 3 ა 
ექსპორტიორი, გადამამუშავებელი მრეწ:/ლობის , გახელოი 
ნაწარმს ის კიდეც შემოიტანს და კიღეც გაიტანს ვაჭრობა 

ლდა ამით წარმოშობს შიდა სამრეწეელო ყაჭრობას. უცხოეთი 
      

ვაჭრობის სტრუქტურა 4 საკითხად შეიძლება ჩამოჭალიბლეს: 
ს მრეწველობებს შორის ვაჭრობა (სამრეწველო საქონლის გაცელა საკეებში) ასახაეს ფარდობითი 

უპირატესობას. ამგვარი ვაჭრობის სტრუქტურა სახეზეა, როცა ჩეენი ჭარბკაპიტალიანი ქვეყანა არის 
კაპიტალინტენსიური სამრეწველო საქონლის წმინდა ექსპორტიორი და შრომაინტენსიური საკვების 
იმპორტიორი. ასე რომ, ფარდობითი უპირატესობა კვლავ რჩება მთავარ საკითხად ვაჭრობაში. 

2. მრეწველობის შიგნით ეაჭრობა (სამრეწველო საქონლის გაცელა სამრეწველო საქონელში) არ ასახავს 
ფარდობითი უპირატესობას. მაშინაც კი, თუ ქვეყნებს აქვთ ერთნაირი შეფარდება კაპიტალისა შრომასთან, 
მათი ფირმები კელაე გააგრძელებენ დიფერენცირებული პროდუქტის წარმოებას და მომხმარებელთა 
მოთხოვნა საზღვარგარეთ წარმოებულ პროდუქტზე ხელს შეუწყობს მრეწველობის შიგნით ვაჭრობას. 
მაშტაბის ეკონომიის გამო თითოეული ქვეყანა არ აწარმოებს სრული დიაპასონის პროდუქტებს თაეისთვის; 
ასე რომ, მასშტაბის ეკონომია არის საერთაშორისო ვაჭრობის დამოუკიდებელი წყარო. 
თეითონ მრეწველობის შიგნით ვაჭრობის სტრუქტურა წინასწარ არ განისასღერება. მოდელი არაფერს 
ამბობს, თუ რომელი ქვეყანა რას აწარმოებს სამრეწყელო საქონლის სექტორის შიგნით. რადგანაც 
ისტორია, სოგჯერ შემთხეევაც განსაზღვრავს დეტალებს ვაჭრობის სტრუქტურაში; ამ უკანასკნელის 
გაუთვალისწინებელი კომპონენტი არის მსოფლიოსათვის დამახასიათებელი, აუცილებელი ნიშან-თეისება, 
სადაც. მასშტაბის ეკონომია მნიშვნელოვანია. რადგანაც მრეწველობის შიგნით ვაჭრობის სტრუექტურა 

სამრეწველო საქონლის სექტორში პირობითია. მრეწველობებს შორის ვაჯრობის სტრუქტურა (გაცელა 
სამრეწველო საქონლისა საკვებზე) განისაზღვრება ქვეყნებს შორის განსხვავებით. 
მრეწველობის შიგნით და მრეწველობებს შორის ვაჭრობის შესადარი მნიშენელობა დამოკიდებ“ელია 
იმასე, რამდენად მსგავსნი არიან ქვეყნები. თუ ჩეენი ქეჟყანა და 'უცხოეთი ერთნაირნი არიან კაპიტალის 
შეფარდებით შრომასთან, მაშინ ნაკლები იქნება მრეწველობებს შორის ეაჭრობა, ხოლო მრეწველობუბს 
შიგნით ვაჭრობა, რომელიც ემყარება მასშტაბის ეკონომიას, უფრო დიდი აღმოჩნდება მეორე მხრიე, 
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თუ კაპიტალ-შრომის შეფარდება აღნიშნულ ქეეყნებს შორის ძალიან განსხვავდება (მაგალითად, უცხოეთი 
სპეციალდება სრულად საკვების წარმოებაში), ადგილი არ ექნება მასშტაბის ეკონომიასე დაფუძნებულ 
მრეწველობის შიგნით ვაჭრობას. მთელი ვაჭრობა დაემყარება ფარდობითი უპრატესობას. 

მრეწველობათაშორისი ვაჭრობის მნიშვნელობა 

მსოფლიო ვაჭრობის დაახლოებით ერთი მეოთხედი მოიცავს მრეწველობებს შორის ვაჭრობას, რაც 
განსაკუთრებით დიდ როლს თამაშობს მოწინავე ქვეყნებს შორის სამრეწველო საქონლით ვაჭრობაში, რაც 
მოელი მსოფლიოს ვაჭრობის დიდ ნაწილს შეადგენს. განვითარებული ქვეყნები კვალიფიციური მუშახელისა 
და კაპიტალის ხელმისაწედომობის მიხედვით დროთა განმავლობაში ტექნოლოგიებისა და რესურსების 
ერთჩაირი დონის ქვეყნებად გადაიქცნენ, რის გამოც ხშირად აღარ გვხედება ფარდობითი უპირატესობა 
მრეწველობის შიგნით ღა საერთაშორისო ვაჭრობის დიდი ნაწილი იღებს მრეწეელობებს შორის უფრო 
ორგვარი გაცვლის, ვიდრე მრეწეელობათა შორის სპეციალიზაციის ფორმას. 

6-3 ცხრილი გვიჩვენებს მრეწველობის შიგნით ვაჭრობის მჩიშენელობის მაჩეენებლებს აშშ-ს სამრეწველო 
საქონლის მწარმოებელთათვის 1993 წელს. ეს მაჩვენებლები მერყეობს 0.:99-დან არაორგანული ქიმიკატებისათეის 
(რომლის ექსპორტი და იმპორტი თითქმის ერთნაირია) 0.00-მდე ფეხსაცმლისათვის (სახე'სეა დიდი იმპორტი 
და თითქმის არ არის ექსპორტი). მაჩვენებელი იქნება 0-ის ტოლი ისეთი მრეწველობისათვის, სადაც აშშ 
იყო მხოლოდ ექსპორტიორი, ან მხოლოდ იმპორტიორი და არა ორივე ერთად. 

63 ცხრილი გვიჩვენებს, რომ ბევრ მრეწველობაში ვაჭრობის დიდი წილი მოდის უფრო მრეწველობის 
შიგნით, ეიდრე მრეწველობებს შორის ვაჭრობებზე. მრეწველობები განლაგებული არიან თავიანთი შედარებითი 
მნიშვნელობის მიხედვით. ისინი, ვისაც აქვს უფრო მაღალი მრეწეელობის შიგნით ვაჭრობა არიან პირველნი 
და აწარმოებენ ისეთ მნიშვნელოვან პროდუქტებს, როგორიცაა ქიმიკატები, ფარმაცევტული პროდუქცია და 
გენერატორები. ამ საქონლის ექსპორტირება ხდება ძირითადად განეითარებული ქვეყნებიდან და ექვემდებარება 
მნიშენელოვან მასშტაბის ეკონომიას წარმოებაში, მასშტაბის მეორე მხარეს მცირე მრეწველობის შიგნით 
ვაჭრობის მქონე მრეწველობები უშვებენ შრომაინტენსიურ პროდუქტებს, როგორიცაა ფეხსაცმელი და 
ტანსაცმელი. ეს საქონელი აშშ-ს შემოაქვს ძირითადად ნაკლებგანვითარებული ქვეყნებიდან, სადაც ადგილი 
აქვს ფარდობითი უპირატესობას და ამ ქვეყნების საგარეო ეაჭრობის მთავარი განმსასღვრელია. 

  

ცხრილი 6-3 მრეწველობის შიგნით ვაჭრობის ინდექსი აშშ-ს მრეწველობებისათვის 1993 წელს. 

  

არაორგანული ქიმიკატები 0:99 
ენერგო-გენერირების დანადგარები 0.97 
ელექტრო დანადგარები 0.96 
ორგანული ქიმიკატები 0.91 
სამედიცინო და ფარმაცევტული ნაწარმი 0.86 
საოფისე მოწყობილობა 0.81 

სატელეკომიუნიკაციო აღჭურვილობა 0.69 
საგზაო ტრანსპორტი 0.65 
რკინა და ფოლადი 0.43 
ქსოვილი და ტანსსაცმელი 0.27 
ფეხსაცმელი 0:20 

  

რატომ აქვს მრეწველობათაშორის ვა#რობას მნიშვნელობა 

63 ცხრილი გეიჩვენებს, რომ საერთაშორისო ვაჭრობაში უფრო დიდი ნაწილი უკავია მრეწველობებს 
შიგჩით ვაჭრობას, ვიდრე მრეწველობებს შორის ვაჭრობას. დავამტკიცოთ, ცელის თუ არა მრეწ·:ელობის 
შიგნით ვაჯრობის მნიშვნელობა ჩვენს დასკენებს: 

პირველი, მრეწველობის შიგნით ვაჭრობა დამატებით მოგებას ქმნის საერთაშორისო ვაჭრობიდან, რადგან 

იგი საშუალებას აძლევს ქვეყნებს, სარგებლობა ნახონ დიდი ბაზრებიდან. როგორც ენახეთ, მრეწეელობის 

შიგნით მოვაჭრე ქეეყანას შეუძლია ერთდროულად შეამციროს თავისი საქონლის რაოდენობა და გასარდოს 

ადგილობრივი მომხმარებლისათვის ხელმისაწვდომი პროდუქციის მრავალფეროვნება. შესღუდული სახის 

საქონლის წარმოების პირობებში ქვეყანას შეუძლია თითოეული ეს სახეობა აწარმოოს 'ეფრო დიდი მასშტაბით, 

მაღალი მწარმოებლურობით და დაბალი ხარჯებით. იმაედროულად, მომხმარებელი იგებს არჩევანის გასრდილი 

დიაპაზონით. ინტეგრირებული ბაზრიდან მოგების ციფრული მაგალითის მიხედეით. ჩეეჩი „ქვეყნის 

მომხმარებელმა აღმოაჩინა, რომ მრეწველობის შიგჩით ვაჭრობამ გააფართიივა მისი არჩევანის არე მაჩქანის 

6 მოდ. ელიდან 10-მდე, რამაც გამოიწვია ფასის დაკლება 10 000-დან 8 000 დოლარამდე. 
ი()დ · 

Mა



ეაჭრობიდან მიღებული მოგების განაწილების ანალისის განხილვის დროს (3 და 4 თავები) პესიმისტურად 

ვიყავით განწყობილი იმ პერსპექტივის მიმართ, რომ ყეელა მოიგებს ვაჭრობიდან, რადგან საერთაშორისო 
ვაჭრობა სრდის ყველას შემოსავალს. ადრე გაჩხილული მოდელების მიხედვით, ვაჭრობა იწვევს შესადარ 

ფასებში ცვლილებებს, რაც თავის მხრიგ გაყლენას ახდენს შემოსავლის განაწილებაზე. 

მრეწეელობის შიგნით ვაჭრობა მაშინ იძლევა მოგებას, (I) როცა ქვეყნებს აქვთ ერთნაირი შესადარი 
ფაქტორების მარაგი, და მრეწეელობებს შორის ვაჭრობის არე მცირეა. და (2) როცა მასშტაბური ეკონომიები 
და პროდუქტის დიფერენციაცია ძალიან მნიშენელოვან როლს თამაშობს, ე.ი. გასრდილი მასმტაბიდან 
მოგება და არჩევანი დიდია. ასეთ ვითარებაში ვაჭრობიდან შემოსავლის განაწილების ეფექტი შემცირდება 
და ადგილი ექნება საგრძნობ დამატებით მოგებას მრეწველობის შიგნით ვაჭრობიდან. შედეგი იქნება ის 
რომ, მიუხედავად შემოსავლის განაწილებასე ვაჭრობის ეფექტისა, ვაჭრობიდან ყველა მოიგებს. 

როდის მოხდება ეს? მრეწველობის შიგნით ვაჭრობა გავრცელებულია იმ ქვეყნებს შორის, რომლებიც 
ერთმანეთს ჰგვანან თავიანთი კაპიტალის შეფარდებით შრომასთან, კვალიფიკაციის დონეებით და ა.შ. ასე 
რომ, მრეწველობის შიგნით ეაჭრობა მთავარი იქნება იმ ქვეყნებს მორის, რომლებსაც აქვთ ერთნაირი 
ეკონომიკური განყითარების დონეები. მოგებაც დიდი იქნება, რაკი მასშტაბის ეკონომია ძლიერია და პროდუქტები 
მკვეთრად დიფერენცირებული. ეს ახასიათებს უფრო სამრეწველო საქონელს, ვიდრე ნედლეულს, ან ტრადიციულ 
სექტორს (როგორიცაა საფეიქრო და ტაჩსაცმლის). ვაჭრობას სერიოზული შემოსაელის განაწილების ეფექტის 
გარეშე შესაძლებელია ადგილი ჰქონდეს სამრეწეელო საქონლის ვაჭრობის პირობებში განვითარებულ 
ინდუსტრიულ ქვეყნებს შორის. 

ეს დასკვნა ომისშემდგომი გამოცდილების შედეგია; კერძოდ, დასაელეთ ეეროპაში 1957 წელს კონტინენტური 
ევროპის ქვეყნების უმეტესობამ 'მექმნა თავისუფალი ვაჭრობის სონა სამრეწეელო საქონლისათვის, საერთო 
ბაზარი, ანუ ევროჰის ეკონომიკური გაერთიანება (დიდი ბრიტანეთი ამ კავშირს მოგვიანებით, 1973 წელს, 
შეუერთდა). შედეგად ვაჭრობამ სწრაფი ტემპით იწყო ზრდა: თეით ამ კავშირის შიგნით ორჯერ გაიზარდა. 
ზოგს ეგონა, რომ მისი ასეთი წარმატება პოლიტიკურ პრობლემებს გამოიწეყვვდა. ეს სრდა ძირითადად 
ხდებოდა მრეწველობის შიგნით და არა მრეწეელობებს შორის; ადგილი არ ჰქონდა გადამწყეეტ ეკონიმიკურ 
დისლოკაციებს. მოხდა ისე, რომ საფრანგეთის ელექტრული მანქანების მრეწველობის მუშები დასარალდნენ, 
მაშინ, როცა მათმა გერმანელმა კოლეგებმა მოიგეს ინტეგრირებული ევროპის მრეწველობის გაზრდილი 

ეფექტურობიდან. 

მრეწველობის შიგნით ვაჭრობას, რა თქმა უნდა, თავისი უარყოფითი და მისაღები მხარეები აქვს. კარგია ის, 
რომ ზოგიერთ გარემოებაში ვაჭრობა შედარებით ადვილად მიმდინარეობს და მისი პოლიტიკური მხარდაჭერა 
უფრო იოლია. მიუღებელია ის, რომ ვაჭრობა ძალიან გაჩსხეავებულ ქვეყნებს შორის, სადაც მასშტაბის 
ეკონომია და წარმოების დიფერენციაცია უმნიშყნელოა, წარმოშობს პოლიტიკურ პრობლემებს. ფაქტობრივად 
ვაჭრობის ლიბერალიზაცია, რაც დამახასიათებელი იყო 1950-1980 წლებისათვის, ძირითადად თავს იყრიდა 
ვაჭრობაში წამყვან ქვეყნებს შორის. 

საპითხისთშესთავლისათვის 

მრეწველობის შიგნით ვა#რობა: ჩრღრღილოეთ ამერიპის 1964 
ფლის ავტო-პაქტი 

საერთაშორისო ეაჭრობაში მასშტაბის ეკონომიის როლის მაგალითია მანქანებით ეაჭრობის ზრდა 
აშშ-სა და კანადას შორის 1960-იანი წლების მეორე ნახევარში. მიუხედავად იმისა, რომ ეს შემთხეევა 
სუსტად არ ეხება ჩვენს მოდელს, მაინც გყიჩეენებს, რომ ჩვენი მთავარი კონცეფციები გამოსადეგია 
რეალური მსოფლიოსათვის. 

1965 წლამდე კანადისა და აშშ-ს მიერ ტარიფებით შიდა ბასრს დაცვამ წარმოშეა კანადის 
ავტომრეწველობა, რომელიც დიდ იმპორტირება – ექსპორტირებას არ მისდევდა. იგი კონტროლდებოდა 
იმავე ფირმების მიერ, რომლითაც აშშ-ს მრეწველობა; ამ ფირმებმა გადაწყვიტეს, შეექმნათ ცალკე 

წარმოების სისტემა, რაც უფრო იაფი დაჯდებოდა, ვიდრე ტარიფების გადახდა. ასე რომ, კანადის 
მრეწველობა იქცა აშშ-ს მრეწველობის ყველა'სე მინიატურულ ვერსიად, მისი მასშტაბის ერთ მეათედად. 

აშშ-ს ფირმების კანადერმა ფილიალებმა დაინახეს, რომ წარმოებების პატარა მასშტაბი (კანადის 
ქარხნები გაცილებით პატარა იყო) არ იყო მომგებიანი. 'შეფრო მნიშვენე ღოვანი იყო. ის, რომ აშშ 

ქარხნები აწარმოებდნენ ერთ მოდელს ან ნაწილებს, კანადურ ქარხნებს კი უხდებოდათ რამდენიმე 
სახის პროდუქციის წარმოება, რის გამოც ქარხნები პერიოდულად იხურებოდა, რათა ერთი საქონლიდან 
მეორის წარმოებაზე გადასულიყვნენ. კანადის ავტომრეწველობის წრომის მწარმოებლურობა 30%-ით 
ნაკლები იყო, ეიდრე აშშ-ში.



ამ პრობლემის თავიდან ასაცილებლად 1964 წელს აშშ და კაჩადა შეთანხმდეჩენ, შემოეღოთ მანქანებით 

ვაჭრობის თავისუფალი სივრცე. ამან საშუალება მისცა ავტოკომპანიებს, რეორგანი'საცია მოეხდინათ 

თავიანთ საწარმოებში. კანაღურმა ფილიალებმა სწრაფად შეამცირეს ადგილობრივ დამ სადებული 

პროდუქტის ოდენობა. მაგალითად, „ჯენერალ-მოტორსმა” გაანახევრა კანადაში აწყობილი მოდელების 

რიცხვი. 

კანადური საქონლის წარმოებისა და დასაქმების დონის შენარჩუნება მაინც მოხერხდა იმით, რომ აშშ- 
დან ხდებოდა იმ პროდუქტის იმპორტირება, რასაც კანადა აღარ აწარმოებდა, და იმ საქონლის 
ექსპორტირება, რომლის გამოშეებასაც კანადა აგრძელებდა. 1962 წელს კანადის ავტომანქანების 
ექსპორტი აშშ-ში შეფასდა 16 მილიონ დოლარად და 519 მილიონ დოლარად იმპორტი. 1968 წლისათვის 
ეს რიცხეი იყო 24 და 2.9 მილიარდი დოლარი შესაბამისად. ე.ი. ექსპორტიცა და იმპორტიც ძალიან 

გაი სარდა. 

მოგება მნიშვნელოვანი იყო, 1970-იან წლების დასწყისისათვის მწარმოებლურობის თეალსასრისით 
კანადის მრეწყელობამ აშშ-ს მრეწველობის შესადარ დონეს მიაღწია. 

ღემპინგი 
  

მონოპოლიური კონკურენციის მოდელი გვეხმარება, გავიგოთ “ზრდადი ეფექტი როგორ უწყობს ხელს 
საერთაშორისო ვაჭრობას. როგორც ადრე აღვნიშნეთ, ეს მოდელი ვარაუდობს ბევრ ისეთ საკითხს, რომელიც 
შეიძლება წარმოიშვას მაშინ. როცა ფირმები არასრულყოფილად კონკურენტულები არიან. მიუხედავად 
იმისა, რომ მოდელის მიხედვით, არასრულყოფილი კონკურენცია მასშტაბის ეკონომიის აუცილებელი შედეგია, 

მონოპოლისტური კოჩკურენციის აჩალიზი ყურადღებას მაიჩც არ ამახვილებს თეით არასრულყოფილი 
კონკურენციის შესაძლო შედეგებსე საერთაშორისო ვაჭრობისათვის. 

სინამდვილეში არასრულყოფილ კონკურენციას მნიშ:/ნელოვანი როლი აკისრია საერთაშორისო ვაჭრობაში, 
მაგრამ ყეელაზე მნიშენელოვანია ის, რომ არ არის აუცილებელი, ფირმებმა ერთნაირად შეცვალონ ფასები 
საექსპორტო და ადგილობრივი მყიდველისათვის განკეთვჩილ. საქონელზე. 

ღემპინგის ეკონომიპა 

არასრულყოფილ კონკურენტულ ბაზარ'სე ფირმები ხანდახან ცელიან ფასს ექსპორტირებელ საქონელზე, 
ასევე აწესებენ სხვა ფასს, როდესაც იგივე საქონელი ადგილობრივ იყიდება. სოგადად სხეადასხვა 
მომხმარებლისათვის განსხვავებული ფასების დაწესებას ეწოდება ფასის დისკრიმინაცია. საერთაშორის. 
ვაჭრობაში ფასის დისკრიმინაციის ყველაზე გაგრცელებული ფორმაა დემპინგი – ფასის დაწესების პრაქტიკა, 
როდესაც ფირმა ადებს უფრო დაბალ ფასს საექსპირტო საქონელს, ვიდრე მიდა გაყიდვისათვის განკუთვნილ 

პროდუქციას. დემჰინგი საკამათო საკითხია სავაჭრო პოლიტიკაში და სპეციალურ წესებსა და ჯარიმებს 
ექყემდებარება. დემპინგთან დაკავშირებულ საკითხებს მე-9 თაეში განეიხილაეთ. ახლა კი წარმოგიდგენთ 
დემპინგის ფენომენის ძირითად ეკონომიკერ ანლი'ს. 

დემპინგი შესაძლებელია მხოლოდ ორი გარემოების დამთხეყვის შემთხვევაში. პირველი, მრეწველობა უნდა 

იყოს არასრულყოფილად კონკურენტული ანუ ფირმები უფრო ადგენენ ფასებს, ვიდრე იღებენ ბაზარში 

მოქმედ ფასებს. მეორე, ფასები უჩნდა დაიყოს სეგმენტებად, რის გამოც ადგილობრივი მცხოვრებლები 

ადვილად ვერ შეძლებენ, იყიდონ ექსპორტისათვის გამისნული საქონელი. ასეთ პირობებში მონოპოლისტური 
ფირმა აღმოაჩენს, რომ მისთვის მომგებიანია ჩაერთოს დემპჰინგში. 

მაგალითი გვიჩვეჩებს, როგორ შეიძლება იყოს დემპინგი მაქსიმალური მოგების მომტანი. წარმოიდგინეთ 
ფირმა, რომელიც ყიდის 1 000 ეროეეულ. საქონელს შინ და 100 ერთეულს სასღვარგარეთ: ერთ ერთეულს 20 
დოლარად 98ინ და 15 ღოლარად სასღვარგარეთ. ფირმა ადგენს, რომ დამატებითი შიდა რეალისაცია უფრო 
მომგებიანია, ვიდრე დამატებითი ექსპორტი. 

ჯავუშვათ, რეალიზაციის გაფართოება ერთი ერთეულით რომელიმე ბასარსე მოითხოეს 0.0) დოლარით 
ფასდაკლებას. ადგილობრივი ფასის ერთი ჰეჩით შემცირება გასრდის რეალიზაციას ერთი ერთეულით – 

შემოსავალს პირდაპირ დაამატებს 19.99 დოლარს, მაგრამ "შეამცირებს ფულად შემოსავლებს I 000 ერთეულით 
(საქონელი, რომელიც უნდა გაყიდულიყო 20 დოლარად – 10 დოლარით ნაკლებად გაიყიდება). ასე რომ, 
სღვრული შემოსავალი, რომელიც მიიღება დამატებითი ერთეულიდან, არის მხოლოდ 9.99 დოლარი. მეორე 

მხრივ, უცხოელი მომხმარებლისათვის ფასის შემცირება და ექსპორტის ერთი ერთეულით გასრდა პირდაპირ 
გაადიდებს შემოსავლს მხოლოდ 1499 დოლარით. 100 ერთეეელსე შემცირებული ფულადი შემოსავლების 

არაპირდაპირი ხარჯი, რომელიც მიიღებოდა საწყის ფასად, გაყიდული საქონლიდან იქნება მხოლოდ 1 
დოლარი; ასე რომ, სდღერ“ელი შემოსავალი ექსპორტის რეალი საციიდან იქნება 13.99 დოლარი. ასეთ შემთხვევა“ში 
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''შეიძლება მომგებიაჩი იყოს, თ'ე გავაფართოებთ 'ყფრო ექსპორტს, ვიდრე ადგილობრივ რეალიზაციას, 

მიუხედავად იმისა, რომ ფასი ექსპორტზე უფრო დაბალია. 

ეს მაგალითი შეიძლება საწინააღმდეგო იყოს, თ'უ იქნება (უცხოურთან შედარებით) ადგილობრივი რეალიზაციის 

შემცირების სტიმული. ფასის დისკრიმინაცია ექსპორტის სასარგებლოდ უფრო გავრცელებულია. რადგან 

საერთაშორისო ბასრები არასრულყოფილად ინტეგრირებულია სატრანსპორტო ხარჯებისა და ვაჭრობის 

პროტექციონისტული ბარიერების გამო, ადგილობრივ ფირმებს აქვთ შიდა ბასრების უფრო მეტი წილი, 
ვიდრე უცხო'ჟრი ბაზრებისა. ეს თავის მხრივ ნიშნავს, რომ მათ მიერ ფასის დაწესება უცხოურ რეალიზაციაზე 

მეტ გავლენას ახდენს, ვიდრე ადგილობრივზე. ფირმას, რომელსაც აქვს 20% ბაზრის წილი, ისე არ სჭირდება 
ფასის შემცირება, რომ გაიორმაგოს რეალიზაცია; იმ ფირმას, რომელიც ფლობს 80% წილს. ე.ი. ფირმებს 
ჰგონიათ, რომ აქვთ ნაკლები მონოპოლიური ძალაუფლება და მეტი სტიმული, რომ შენარჩუნონ უფრო 

დაბალი ფასები ექსპორტზე. ვიდრე ადგილობრივ რეალიზაციაზე. 

გრაფიკი 6-8. დემპინგის დიაგრამა 

დანახარჯი. C 
და ფასი, ჩ 

„იი“ 

  

    

  

წარმოებული ღა მოთხოვნილი 
-- ზ” საქონლის რაოღენობა, 0 

ადგილობრივი გაყდვები. ექპორტი 

მთლიანი გამოშვება 

68 გრაფიკი გეთავაზობს დემპინგის დიაგრამას. იგი გეიჩვენებს მრეწველობას, სადაც არის ერთი 
მონოპოლისტური ადგილობრივი ფირმა, რომელიც პროდუქციას ყიდის ორ ბასარ“ჭე: ადგილობრივ ბა'სარჯე. 
სადაც მას აქვს მოთხოენის L,ე, მრუდი, დღა ექსპორტის ბაზარი. ექსპორტის ბაზარჭე., ვეარაუდობთ, რომ 
რეალიზაცია ძლიერ რეაგირებს ფირმის მიერ დაწესებულ ფასებსე და უშვებს, რომ ფირმას შეუძლია 
გაყიდოს იმდენი, რამდენიც უნდა I.) ფასად. ჰორისონტალური ხაზი L,ს), არის რეალიზაციის მოთხოენის 
მრუდი უცხოურ ბაჭსარ“შ%ე. ჩვენი ვარაუდით, ბაზრები დაყოფილია ისე, რომ ფირმებს შეეძლოთ მაღალი 
ფასის დაწესება ადგილობრივ ბასარზ!ე გასაყიდ საქონელზე, ვიდრე ექსპორტისათეის განკეთენილ 
პროდუქციაზე. MC არის იმ მთლიანი გამოშეების სღგრული ხარჯის მრედი, რომელიც გაიყიდება ორიეე 
ბასარხე, 

მოგების მაქსიმუმამდე გასასრდელად ფირმამ უნდა დააწესოს სღერელი შემოსავალი, რომელიც უდრის 
სღერულ დანახარჯს თითოეულ ბასარსე ზღვრული შემოსავალი ადგილობრივი რეალისაციის დროს 

განისასღვრება MI ა, მრუდით, რომელიც მდებარეობს სეე, მრუდის ქვემოთ. ექსპორტების რეალიზაცია 
ხდება მაშინ, როდესაც LX ფასი მუდმივია. ასე რომ, სღვრული შემოსავალი დამატებით საექსპორტო 
ერთეულზე არის Lე. იმისათვის, რომ სღვრული დანახარჯი უდრიდეს სღვრელ შემოსავალს, აუცილებელია, 

ორიეე ბაზარზე იწარმოებოდეს 0.,აკა-ი რაოდენობა, 0ეეკყის გასაყიდად ადგილობრიე ბაჭზარ'სე, დ სასიის 

– ლიეს საექსპორტოდ. ასეთ შემთხვევაში დამატებითი ერთეულის წარმოების ხარჯი უდრის ჩას – 

ექსპორტიდან სღვრულ შემოსავალ, რომელიც თავის მხრივ უდრის ადგილობრიეი რეალი საციის სღვრულ 

შემოსავალს. 

0.) რაოდენობის მოთხოენა მოხდება ადგილობრივ ჩას, ფასად, რაც ექსპორტის ფასსე მაღალია. ასე 

რომ, ფირმა, მართლაც, დემპინგურია – სხვაგან ყიდის უფრო იაფად, ვიდრე შინ. #0L 

როგორც ციფრულ მაგალითში, ასევე 6-8 გრაფიკში მოცემულია მისესი, რის გამოც ფირმა ირჩევს პრაქტიკაში 

დემპინგის გამოყენებას. ნაჩვენებია განსხვაყება ფასების მიმართ რეალისაციის მგრძნობელობაში ექსპორტში 
და ადგილობრიე ბაზრებზე. 6-8 გრაფიკში ჩვენ ვვარაუდობთ, რომ ფირმას შეუძლია გასარდოს ექსპორტი 
მისი ფასების შემცირების გარეშე. ასე რომ, სღერ'ული შემოსავალი და ფასი ერთმანეთს დაყმთხვევა 

ექსპორტის ბაზხარ“ე. ადგი ფობრივად კი პირიქით, გასრდილი რეალი საცია ამცირებს ფასს. ეს არის ფასის 

დისკრიმინაციის სოგადი პირობის უკიდურესი მაგალითი. რომელიც წარმოდგენილია მიკროეკონომიკის 
კურსში: ფირმები ახდენენ ფასების დისკრიმინაციას, როცა რეა ლი საცია მგრძნობიარყა ფასის მიმართ 

უფრო კვრით, ვილ:რყ მყორე ბა'ხარ"სე. 

ზ დ
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დემპინგი განიხილება როგორც არასამართლიანი პრაქტიკა საერთაშირისო ვაჭრობაში. დემპჰინგის ეკონომიკური 
გამართლება არ შეიძლება. ა99 თ'ავის ბა სარზე სავაჭრო კანონით უკრძლავს უცხოურ ფირმებს დემპინგის 

პრაქტიკაში გატარებას და აეტომატურად აწესებს ტარიფებს, თუკი ასეთ ფაქტს ექნება ადგილი. 6-8 გრაფიკზე 
წარმოდგენილი სიტუაცია არის იმ გარემოების უკიდურესი ვერსია, როცა ფირმებს ურჩევნიათ გაყიდონ 

საექსპორტო პროდუქცია უფრო დაბალ ფასად, ვიდრე აღგილობრიე ბა'სარ'სე. 

ორმხრივი ლემპინგი 

დემპინგის ანალიზი გგიჩყენებს, რომ ფასის დისკრიმინაციამ მეიიყდება რეალურად გასარდოს საერთაშორისო 
ვაჭრობა, ვთქეათ, არის ორი მონოპოლია: ჩვენი ქვეყანა და უცხოეთი. ორივე აწარმოებს ერთსა და იმავე 
საქონელს, ანალიზის გამარტივების მიზნით დავუშვათ, რომ ამ ორ ფირმას აქეს ერთჩაირი სღვრული 
დანახარჯი, და რომ ორ ბაზარს შორის ტრანსპორტირებას ერთნაირი ხარჯები ახასიათებს. ასე რომ, თუ 
ფირმები დააწესებენ ერთნაირ ფასებს, ვაჭრობა არ მედგება. ვაჭრობის არარსებობის პირობებში თითოეული 

ფირმის მონოპოლია კონკურსგარეშეა. 

დემპინგის დაშვებით, შეიძლება 'შედგეს ვაჭრობა. თითოეული ფირმა მე'სდედაეს 'შიდა ბა'სარ'სე გასაყიდი საქონლის 
რაოდენობას, რადგან მას შეგნებ'ელი ექნება, რომ მეტის გაყიდეა შეამცირებს ადგილე რეალიზაციის ადგილობრივ 
ფასებს. თუ ფირმას შეუძლია გაყიდოს ცოტა მაინც სხეა ბასარზხე, ის გაზრდის თავის მოგებას მაშინაც კი, თუ 
ფასი ადგილობრიე ფასზე ნაკლები იქნება; ამ შემთხვევაში არსებული რეალიზაციის ფასები უარყოფით გაელენას 
მოახდენენ მეორე ფირმაზე და არა პირეელზე. ე.ი. თითოეულ ფირმას ექნება სტიმული, გაყიდოს ცოტა საქონელი 
იმ ფასად, რომელიც შიდა ბა'ხრის ფას'სე ნაკლებია, მაგრამ 'ხღვრულ დანახარჯ'სე მეტია. 

თუ ორივე ფირმა ამას გააკეთებს, დაიწყება ეაჭრობა, მი'უეხედავაღ იმისა, რომ დასაწყისში არ ჩანდა 
სხვაობა ორი ბაზრის საქონლის ფასებს მორის და რომ არსებობდა ტრანსპორტის ხარჯები. ე.ი. ადგილი 
ექნება ერთი და იმავე საქონლით ორგვარ ყკაჭრობას. მაგალითად, 4 ქვეყნიდან ცემენტი გადააქვთ # ქვეყანაში 
მაშინ, როცა ამ უკანასკნელიდან იგივე პროდუქცია მიაქვთ 4#-ში. მდგომარეობას, როცა დემპინგი იწეევს 
ერთი და იმავე საქონლის ორმხრივ ვაჭრობას, ორმხრივი დემპინგი ეწოდება. 

შეიძლება უცნაურად გვეჩვენოს, მაგრამ საერთაშორისო ვაჭრობაში იშვიათია ქეეყნებს შორის სუსტად 
ერთნაირი საქონლის გაყიდვა ერთმანეთის მიმართულებით ერთდროულად. მიუხედავად ამისა, ორმხრივი 
დემპინგი იწვევს იმ საქონლის სახეობათა ურთიერთვაჯრობის მოცულობის გა სრდას, რომლებიც ერთმანეთის 
მიმართ მთლად იდენტურნი არ არიან. 

არის თუ არა ასეთი თითქოს უმიზნო ვაჭრობა სასურეელი? პასუხი ორაზროვანია. ერთი და იმავე საქონლის 
გადაზიდვა-გადმოზიდვა ხარჯიანია ტრანსპორტირების სიძვირის გამო. მიუხედავად ამისა, ორმხრივი დემპინგი 
აუქმებს პირველადს წმინდა მონოპოლიას და იწვევს კონკურენციას, რომლის სრდა მოგების მატებას იწვეეს 
და ანაზღაურებს ტრანსპორტირების ხარჯებს. ქვეყნის ეკონომიკურ კეთილდღეობაზე ასეთი ვაჭრობის 
გავლენის წმინდა შედეგები საეჭვოა. 

გარე ეფექტებით განპირობებული ეპონომიპის თეორია 

ვაჭრობის მონოპოლიური კონკურენციის მოდელში დაშვებ'ეულია. რომ მასშტაბის ეკონომია, რომელიც ხელს 

წყობს საერთაშორისო ვაჭრობის 'სრდას, ფუჩქციონირებს ინდივიდუალური ფირმების დონეზე. ე.ი. რა უVყ ე ვ ) ჯა ცუხქც ე დივიდუალუ ფიოძე დოსე სქ. ე ც 
მეტია რომელიმე ფირმის მიერ გამოშვებული პროდუქცია, მით ნაკლებია მისი საშუალო დანახარჯი. ასეთი 

მასშტაბის ეკონომიის გარდუეალი შედეგი აღნიშნ ონეზე არის არასრულყოფილი კოჩკურენცია, რომელი ეკ გ უვალი ძედეგი აღ ულ დოხეზხზე ულყოფილი კოხნკურენც ელიც 
თაეის მხრიე გზას აძლეეს დემპინგს. 

როგორც ამ თავში სემოთ აღვნიშნეთ, ყველა მასშტაბის ეკონომია არ გამოიყენება ინდივიდუალური ფირმის 
დონეზე. სხვადასხვა მიზეზის გამო ერთ ან რამდენიმე ადგილას სამრეწეელო პროდუქციის კონცენტრაცია 
ამცირებს მრეწველობის დანახარჯს მაშინაც კი, თ“) მასში შემავალი ინდივიდუალერი ფირმების რაოდენობა 
მცირე იქნება, მასშტაბის ეკონომიას თუ ადგილი აქვს 'უფრო მრეწველობის, ვიდრე ინდივიდუალური ფირმის 
დონეზე, ეწოდება გარე ეფექტებით განპირობებული ეკონომიკა. ამ უკანასკნელის ანალიზს მე-19 საუკუნეში 
გადავყავართ, ინგლისელ ეკონომისტთან – ალფრედ მარშალთოან, რომელიც გატაცებული იყო „სამრეწველო 
რაიონების" ფენომეჩით – მრეწველობის გეოგრაფიული კონცენტრაციით, რაც ადვილად ეერ აიხსნებოდა 
ბუნებრივი რესურსების თავმოყრის საფუძველ'სე. მარშალის დროს ყველასე ცნობილი მაგალითი გულისხმობდა 

მრეწველობათა ისეთ კონცენტრაციას, როგორიც იყო დანების წარმოება შეფილდში და ტრიკოტაჟის ფირმები 
ნორთჰემპტონში, თანამედროვე მრეწველობიდან, სადაც აღგილი აქეს ილიერ გარე ეფექტებით განპირობებულ 
ეკონომიკას, მაგალითებად შეიძლება დავასახელოთ ნახევარგამტარების მრეწველობა, რომელიც თავმოყრილია 

კალიფორნიაში, სილიკონის ეელზე; ნიუ-იორკში საინეესტიციო-საბანკო მრეწველობა; ჰოლივუდში გასართობი 
მრეწველობა. , . 

მარშალი ამტკიცებდა, რომ ინდივიდყალურ ი'სოლირებელ ფირმასთან შედარებით, ფირმების კონცენტრაციის 
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შესაძლო ეფექტურობას განაპირობებდა სამი მისესი: კონცენტრაციის უნარი, მხარი დაუჯიროს სპეციალიზებულ 

მიმწოდებელს; გეოგრაფიულად კონცენტრირებული მრეწველობის უნარი შრომის ბაზრის გაერთიანებისა 

და მისივე უნარი ხელი შეუწყოს ცოდნის გადადინებას. იგიეე ფაქტორები დღესაც არსებობს. 

სპეციალიზებული მიმწოდებელი 

მრეწეელობის მრავალ დარგში საქონლის წარმოება და მომსახურება მოითხოვს სპეკიალერ აღჭურვილობას 
ან დამხმარე მომსახურება, ინდიეიდუალუერი კომპანიები ვერ უსრუნეელყოფენ მომსახურებისათევეის ისეთ დიდ · 
ბასარს, რომელიც მიმწოდებელს ბიზნესში შეინარჩუნებს ადგილს. მრეწველობის ერთ ადგილზე კონცენტრაციას 
კი შეუძლია გადაჭრას ეს პრობლემა. ბეგრი ფირმის ერთად თავმოყრა უსრუნველყოფს იმდენად დიდ ბაზარს, 
რომ იგი მხარს დაუჭერს სპეციალიზებული პროლუექციის ფართო დიაპასონს. ეს ფყნომენი ნაჩვეჩებია სილიკონის 
ველის მაგალითით: ბოლოდროინდელი გამოკელევა გვიჩვენებს, რომ როცა ადგილობრივი მრეწველობა გაიზარდა, 
„ინჟინრებმა დატოვეს ნახევარგამტარების კომპანიები, რათა დაჟარსებინათ ფირმები დიფუზური ღუმელების, 
შაბლონების, სპეციალი“სებ'ული ქიმიკატების . . . . საწარმოებლად. 

ქვოტების მიხედვით, სილიკონის ეელზე სპეციალისებული მიმწოდებლების მჭიდრო ქსელის ხელმისაწვდომობამ 
უპირატესობა მიანიჭა მაღალტექნოლოგიურ ფირმებს სხვა ფირმებთან შედარებიო. ძირითადი ხარჯები 
უფრო ნაკლებია, რესურსები ხელმისაწედომი იმიტომ, რომ ბევრი ფირმა ეჯიბრება ერთმანეთს მომარაგებაში. 
ფირმებს შეუძლიათ კონცენტრირება იქ, სადაც წარმატება ელით. მაგალითად, სილიკონის ველის ზოგიერთმა 
ფირმამ, რომელიც სპეციალდება კომპიუტერის რთული ნაწილების დამ სადებასე განსაზღვრული 
მომხმარებლისათვის, მაგრამ არა აქვს საამისო სპეციალური ქარხნები, გადაწყვიტა ყურადღება გადაეტაჩა 
ამ ნაწილების შექმნაზე და დაექირავებიჩნა სხვა ფირმა მათ რეალურად საწარმოებლად. 

კომპანია, რომელიც ეცდება, შეუერთდეს მთლიან მრეწეელობას უმალ. დაკარგავს უპირატესობას, რადგან 
მას არ ექნება სილიკონის ველის მიმწოდებლებთან ადვილად გაერთიანების შესაძლებლობა, რაკი ვერ 
შეძლებს პროდუქციით მის მომარაგებას ისე. როგორც ამას მისი დიდი ხნის მიმწოდებლები ახერხებენ. 

შრომის ბაჭჯზრის გაერთიანება 

გარე ფაქტორით განპირობებული ეკონომიკის მეორე წყაროა ის. რომ ფირმების ჯგუფს შეუძლია კვალიფიციური 
მუშებისათეის შექმნას გაერთიანებული ბა'სარი, რაც სასარგებლო იქნება, როგორც მეწარმისათვის, ასევე 
მუშებისათვის: ამ პროცესს არ ემუქრება სამუშაო ძალის ჩაკლებობა და არც მუშებს ემუქრება უმუშეერობა. 

ეს საკითხი შეგვიძლია ნაოთელეყოთ მარტივი მაგალითით. წარმოიდგინეთ ორი კომპანია, ვთქვათ ფილმების 
ორი სტუდია იყენებს ერთნაირ სპეციალი სებულ სამუშაო ძალას – ექსპერტებს – კომპიუტერულ. მულტფილმებში. 
ამ ორიდან არც ერთმა დამქირავებელმა არ იცის, რამდენი მუშა უნდა დაიქირაოს: თუ მოთხოენა მის 
პროდუქტზე მაღალია, ორივე კომპანიას ეიჩდომება 150 მურმის დაქირაჟყება, მაგრამ თუ მოთხოვნა დაბალია, 
მათ დასჭირდებათ 50 მუშის აყვანა. ვთქვათ, სახესეა ასეთი კვალიფიკაციის 200 მუშა. ახლა შევადაროთ 
ორი სიტუაცია: პირველი, სადაც არის 200 მუშა ორიყე ფირმისათვის ერთსა და იმავე ქალაქში; მეორე, როცა 
თითოეულ ქალაქ“რში ერთი ფირმა და 100 მუშაა. მუშაც და დამქირავებელიც კმაყოფილია, როდესაც ორივე 
ერთსა და იმავე ადგილზეა. 

პირველად, განეიხილოთ სიტუაცია კომპანიების თვალთახედეით. თუე ისინი სხეადასხეა ადგილას არიან 

განთავსებულნი, რაც არ უნდა წარმატება გააჩნდეს ერთ კომპანიას, მას მაინც ექნება სამუშაო ძალის 
ნაკლებობა; მას დასჭირდება 150 მუშის დაქირავება, მაგრამ ხელმისაწედომი იქჩება მხოლოდ 100. თუ 
ფირმები ერთმანეთთან ახლოს არიან, შესაძლებელია, ერთს ჰქოჩდეს წარმატება, მეორეს კი არა, ასე რომ, 
ისინი დაიქირავებენ იმდენ მუშას, რამდენიც სურთ. ასე რომ, ერთმანეთთან ახლოს მყოფი კომპანიები 
სრდიან ალბათობას, რომ მათ საშუალება ექნებათ ისარგებლონ ბისნესშესაძლებლობებით. 

მუშების თვალთახელეით კი მრეწველობის კონცენტრირება უკვე უპირატესობაა. თუე მრეწველობა 

დანაწილებულია ორ ქალაქს შორის, როცა ერო ფირმას ექნება მუშა-ხელსე დაბალი მოთხოენა, შედეგად 
მივიღებთ უმუშევრობას; ფირმა დაიქირავებს მის ქალაქში მყოფი. 100 მ'ეცმიდან მხოლოდ 50-ს, მაგრამ თუ 

მრეწეელობა კონცენტრირებელია ერთ ქალაქში, ერთი ფირმის დაბალი მოთხოვნა ანა სსღაურდება მეორე 
ფირმის მაღალი მოთხოვნით. ამის შედეგად მუშებს უმუშევრად დარჩენის ნაკლები საშიშროება ემუქრებათ. 

ეს უპირატესობები დოკუმენტურად დადასტუყრდა სილიკონოს. ველის მაგალითით – კომპანიებს შეუძლიათ 

სწრაფად გაფართოვდნენ, ხოლო მუშებს – შეიცეალონ დამქირავებელი. სილიკონის ეელის შესწავლამ 

გვიჩვენა, რომ ფირმების კონცენტრაცია ერთ ადგილხე მუშებს ჟადეილებს დამქირავებლის შეცვლას. როცა 

ინუიჩრებს სამუშაოდან ითხოვენ, ეუბნებიან: „უს არ არის კატასტროფა, დაგითხოვენ ერთ ადილსე პარასკევს, 

წახვალ მეორე სამუეშაო'სე ორ'მაბათს: ისე რომ, არც კია სიჭტირო, ამის შესახებ უთხრა ცოლს, უბრალოდ 
ორშაბათს წადი სხვა მიმართულებით” ამ მოქნილობის გამო სილიკონის ქელი ისიდას როგორც კეალიფიციურ 

მუშას, ასევე მათ დამქირაყებელ ფირმებს. 
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ცოლნის გადადინება 

ცნობილია, რომ თანამედროვე ეკონომიკაში ცოდნა ისეეე მნიშენელოვანია როგორც ჯწარმოების ფაქტორები 

(შრომა, კაპიტალი, ნედლეული). ეს განსაკუთრებით ეხება მაღალგანვითარებულ მრეწზველობებს, რომლებიც 
საჭიროებენ სპეციალურ ცოდნას, როგორც გადამწყვეტს ნოვატორული წარმოებისათვის. ამ ცოდნას კომპანიები 
იძენენ სხვადასხვა გზით – ატარებენ გამოკვლევებს და იძენენ ახალ ტექნოლოგიას, სწავლობენ 
კონკურენტებისაგან დამზადებულ პროდუქციას და სხვ. ტექნიკური ცოდნის მჩიშენელოვანი წყაროა პიროენულ 

დოჩეზე ინფორმაციისა და იდეების არაფორმალური გაცვლა. ცოღნის გავრცელება ხდება უფრო მაშინ, 

როდესაც მრეწველობა კონცენტრირებულია პატარა ტერიტორიაზე, სხვადასხვა კომპანიის მუშები ერთმანეთს 
ხვდებიან და საუბრობენ ხშირად მეტად მნიშვნელოვან ტექნიკერ საკითხებზე. 

მარშალმა, როცა იგი წერდა იმ რაიონის შესახებ, სადაც ერთი მრეწყელობის ბევრი ფირმა იყო განთავსებული, 
ეს პროცესიც ასე აღწერა: „ვაჭრობის საიდუმლო ვერ დარჩება საიდუმლოდ . . . . კარგი მუშაობა კარგად 
ფასდება. მანქაჩების, პროცესებისა და ბისნესის ორგანიზაციის განვითარებასა და გაუმჯობესებას მოსდევს 
დაუყოვნებლივი განხილეის აუცილებლობა: თუ ერთ კაცს მოუვა რაიმე ასრი, მას სხეები აიტაცებეჩ და 
აჯერებენ მას საკუთარ მოსასრებებთან, რაც ხდება შემდგომი ახალი იდეების წყარო!" 

ჟურნალისტები წერდნენ ცოდნის იმ სიჭარბეზე, რომელიც ვლინდებოდა სილიკონის ველსე შეკრების დროს: 
„ყოველ წელს ირჩევდნენ რაიმე ადგილს, სადაც ამ საიდუმლო ორგანიზაციის წევრები, ჩახევარგამტარების 
მრეწველობაში მომუშავენი, ერთად სვამდნენ და საუბრობდნენ, თან ერთმანეთს პროფესიულ ინფორმაციას 
უზიარებდნენ”. სილიკონის ველზე არსებული კომპანიებისათვის ასეთი სახის შეკრებებიდან არაფორმალური 
ინფორმაციის დინება უფრო ხელმისაწვდომია, ქიდრე სხვა წყაროებიდან. ბევრი მრაყალეროვნული ფირმა, 
კვლევითი ცენტრი და ქარხანაც კი დააარსეს სილიკონის ველ“%ე, რათა ფეხდაფეხ მიჰყოლოდნენ უახლესს 
ტექნოლოგიას. 

გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიკები ღა 

ზრღდღაღი ეფექტი 

გეოგრაფიულად ერთ ადგილზე თავმოყრილ მრეწველობას შეუძლია მხარი დაუჭიროს სპეციალისებულ 
მიმწოდებლებს გაერთიანებული შრომის ბაზრის შექმნით და ჭარბი ცოდნის მიწოდებით. ეს კი სხვადასხავა 
ადგილას გაფანტული მრეწველობის დროს გაძნელებულია. ქვეყანა მხოლოდ დიდ მრეწველობაში ახერხებს 
თავი მოუყაროს ბევრ ფირმას. გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიკის თეორია გვიჩვენებს, რომ ეს 
პროცესი მეტად ეფექტური და მნიშნელოვანია იმ ქვეყნისათვის, რომელიც ფლობს დიდი მოცულობის 
მრეწველობას, ვიდრე ქეეყნისათვის მცირე მოცულობის მრეწეელობით სხვა თანაბარ ჰირობებში. ე.ი. გარე 
ფაქტორებით განპირობებულ ეკონომიკებს შეუძლიათ სტიმული მისცენ მასშტაბის ეფექტების სრდას ეროვ- 
ნული მრეწველობის დონემდე. 

რადგან პრაქტიკულად გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიკების დეტალები ხშირად ძალიან 
კომპლექსურია (როგორც ამას სილიკონის ეელის მაგალითი გვიჩეენებს), უმჯობესი იქნება ამ დეტალების 
მიხედვით ჩვეჩ წარმოვადგინოთ გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიკები უბრალოდ იმის დაშვებით, 
რომ დიდი მრეწველობის ხარჯები შესაბამისად დაბალია; თუ უარვყოფთ კონკურენციის არასრულყიიფილებას, 
ეს ნიშნავს, რომ მრეწველობას ექნება წინდაქანებული მიწოდების მრუდი რაც მეტია მრეწველობის 
გამოშვება, მით ნაკლებია ფასი, რომლითაც ფირმებს ექნებათ სურვილი გაყიდონ თავიანთი პროდუქცია. 

გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიპა და 
სამრთაშორისო ვა34რობა 

გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიკა, მასშტაბის ეკონომიის მსგავსად, მნიშვნელოვან როლს 
თამაშობს საერთაშორისო ვაჭრობაში, მაგრამ ისინი შეიძლება განსხვავდებოდნენ თავიანთი შედეგებით. 
კერძოდ, გარე ფაქტორებით განპირობებელმა ეკონომიკამ შეიძლება გამოიწვიოს ქვეყნის „ჩაკეტვა”, 
არასასურველი სპეციალიზაცია და იქნებ საერთაშორისო ვაჭრობით გამოწვეული ზარალიც. 

გარე ფაქტორებით განპირობებული ეპონომიპა და 
ვაჭრობის სრრუქტურა 

როდესაც ადგილი აქეს გარე ფაქტორებით განპირობებულ. ეკონომიკას, ქვეყანა, რომელიც ფლობს დიდ 
საწარმოო მრეწველობას, სხვა თანაბარ პირობებში, ექნება წარმოების დაბალი დანახარჯები კონკრეტულ 
საქონელ'სე. და რაკი შეეძლია აწარმოოს საქონელი იაფად, ეცდება გამოუ'შვას ბევრი პრიდუქცია. ძლიერი 
გარე ფაქტორებით განპირობებ'ელი ეკონომიკა ამყარებს მრეზვესობათაშორის ვაჭრობის არსებულ 
სტრუქტ.ერას. ქვეყნები, რომლებიც ნებისმიერი მისესით იწყებენ როგორც დიდი მეწარმენი რომელიმე 
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მრეწველობაში, რჩებიან დიდ მეწარმეებად. ისინი ამ დონეს მაშინაც არ კარგავენ, თუე სხვა ქეეყანა აწარმოებს 

ამ საქონელს უფრო იაფად. 

ამ პროცესს ნათლად გვიჩვენებს 6-9 გრაფიკი, რომელზეც წარმოდგენილია საათის წარმოების დაჩახარჯი 

როგორც წლიური პროდუქციის ოდენობის ფუნქცია. მოცემულია ორი ქვეყანა: შვეიცარია და ტაილანდი. 
საათის წარმოების ხარჯი გამოსახულია მრუდებით: რC ვ.ს და – ტრის. ხს წერტილი არის მსოფლიო 
მოთხოვნა საათზე, რომელსაც დააკმაყოფილებს შეეიცარია ან ტაილანდი. 

ვთქვათ, მასშტაბის ეკონომია საათის წარმოებაში მთლიანად გარე ფაქტორებითაა განპირობებული. რადგან 
არ არსებობს მასშტაბის ეკონომია დიდი ფირმების დონეზე, საათის მრეწველობა თითოეულ ქეეყანაში 
შეიცავს ბეერ პატარა სრულყოფილ კონკურენტულ ფირმას. მათ შორის კონკურენცია საათის ფასს დაწევს 
მის საშუალო დანახარჯებამდე. 

გრაფიკი 6-9 გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიკა და სპეციალიზაცია 

ფასი, დანახარჯი (თითოეული საათისა) 
ტაილანდის საშუალო ღირებულების მრუღლი 4Cგტაილ, 

მდებარეობს შევიცარიის საშუალო ღირებულების მრუდის 

ქვევით „4C3ეიც ამგვარად ტაილანღლი მსოფლიო ბაზარს 

მიაწოდებდა უფრო იაფად, ვიდრე შვეიცარია. თუ მრეწველობა 
პირველად ჩამოყალიბდებოდა შვეიცარიაში მას 

შესაძლებლობა ექნებოდა საათები გაეყიდა L, ფასაღ, 
46 რომელიც C, ღირებულებაზე ქვემოთაა, და რომლის წინაშყც 

აღმოჩნდება ტაილანდის ცალკეული ფირმა თუკი იგი 
საკუთარ წარმოებას წამოიწყებს. ამგვარად, ისტორიულად 

ჩამოყალიბებული სპეციალიზაციის ნიშანი მაინც აკაეებს 

მ, ფარმოებული და მოთხოვნილი ახალ მწარმოებლებს ჰქონღეთ უფრო დაბალი ხარჯები. 

რაოდენობა საათებისა 

  

   ' 
+ 
  

ჩვენ ეუშვებთ, რომ ტაილანდის დანახარჯის მრუდი მდებარეობს შვეიცარიის მრუდს ქვემოთ, რაკი ტაილანდში 
ხელფასები უფრო დაბალია, ვიდრე მეეიცარიაში. ეს ნიშნავს, რომ წარმოების მოცემელი ნებისმიერი დონის 
დროს ტაილანდი აწარმოებს საათებს უფრო იაფად, ვიდრე შეეიცარია. ამის გამო ტაილანდი ხომ არ გახდა 
მსოფლიო ბასრის ფაქტიური მიმწოდებელი? სამწუხაროდ, არა. ვთქვათ. ისტორიული მიზესების გამო 
შვეიცარიამ პირველმა შექმნა საათის მრეწველობა. დასაწყისში საათის მსოფლიო წონასწორობა აღინიშნება 
(I) წერტილში 6- გრაფიკზე; ამ დროს შეეიცარული წარმოება იქნება 0 ერთეული წელიწადში ფასად. 
გავითვალისწინოთ ტაილანდის წარმოების შესაძლებლობაც. თუ იგი "დაიპყრობს მსოფლიო ბა'სარს, 
წონასწორობა გადაინაცვლებს (2) წერტილში. თუ არა აქვს ტაილანდს საწყისი წარმოება (C = 0), მაშინ 
ნებისმიერ აქაურ ფირმას, რომელიც თავიდან იწყებს საათების დამზადებას, ექნება C წარმოების ხარჯი. 
როგორც გრაფიკიდან ჩანს, ეს დანახარჯი არის იმ ფასზე მეტი, რა ფასადაც უკვე არსებულ შეეიცარულ 
მრეწველობას შეუძლია საათების წარმოება. ამრიგად, ტაილანდს შეუძლია პოტენციურად უფრო იაფი 
საათების წარმოება, ვიდრე შვეიცარიას, მაგრამ რაკი ამ უკანასკნელმა დაიწყო მისი გამოშვება, აბრკოლებს 
ტაილანდის აღნიშნული პოტენციის გამოელინებას. 

როგორც ეს მაგალითი გეიჩეენებს, გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიკა დიდ მნიშვნელობას 
ანიჭებს ისტორიულ მაჩვენებელს იმის განსასღვრაში, თუ ვინ რას აწარმოებს. 

გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიპით გამოწვეული 

ვაჭრობა და კეთილღლეობა. 

გარე ფაქტორებით განპირობებულ ეკონომიკაზე დაფუძნებული ვაჭრობა უფრო გაურკვეველ გავლენას 
ახდენს ქვეყნის კეთილდღეობაზე, ვიდრე მასშტაბის ეკონომიასე დაფუძნებული ვაჭრობა ფარდობით 
უპირატესობასე ან ფირმის დონეზე. კონკურენტულ მრეწველობაში წარმოებათა თავმოყრით მსოფლიო 
ეკონომიკამ შეიძლება მოიგოს. მეორე მხრივ, არ არსებობს გარანტია, რომ სწორედ ის ქეეყანა იქნება 

წარმატებული მწარმოებელი, რომელიც დაექვმდებარება გარე ფაქტორებით განპირობებულ ეკონომიკას და 
რომ შესაძლებელია ამ ფაქტორებმა ქვეყანას შეუქმნას უფრო ცუდი მდგომარეობა, ვიდრე ეს ექნებოდა 
ვაჭრობის არარსებობის პირობებში. 

მაგალითი იმისა, თუ როგორ შეიძლება ქვეყანა რეალურად უფრო ცუდ მდგომარეობაში აღმოჩნდეს ვაჭრობის 

შემთხვევაში, ვიდრე მის გარეშე, ჩაჩვენებია 6-10 გრაფიკზე. ვთქვათ, ტაილანდიც და შვეიცარიაც აწარმოებენ 

საათებს: ტაილაჩდი უფრო იაფად, შეეიცარი კი პირველი დამწყებია მისი წარმოებისა. საას-უ§=. არის საათებ'სე 

მსოფლიო მოთხოვნა და შვეიცარიის მიერ საათების მოცემული წარმოების პირობებში წონასVორობა 
აღინიშნება (I) წერტილ!"ე. ტაილანდის წარმოება არის მკგ... საათების წარმ“იებაში ქაჭრობა რომ არ 

ყოფილიყო დაშვებული და ტაილანდი აღმოჩენილიყო მარტის, მისი წონასწორობა იქნებოდა (2) წერტილ.“ი. 
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მისი დაბალი საშუალო დანახარჯის მრუდის გამო ტაილანდში (2) წერტილში დამ ხადებული საათების ფასი 

იქნება ” რაც რეალურად დაბალია (1) წერტილში შეეიცარიის მიერ დამ სადებული საქონლის L ფახ'სე. 

გრაფიკი 6-10 გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიკა და ეაჭრობით გამოწვეული დანაკარგები 

ფახი, ღანახარჯი (თითოეული საათისა) 
როცა არსებობს გარე ეკონომიკები, ქვეყანა, შეიძლება, უფრო 

ცუდ მდგომარეობაში იყოს, ვიდრე იხ იქნებოდა ყაჭრობის 

არარსებობის „ირობებში. ამ მაგალითში ტაილანდის შემოაქვს 

საათები შევიცარიიდან, რომელსაც შყუძლია მიარდოს 

მსოფლიო (9-2 ბაზარს, რაც იმყეჩად დაბალ (#”,) ფასად, 

რომ ხელი შეუშალოს ტაილანდის მე(არმეებს. რომლებსაც 

დასაწყისშივე სურდათ ეწარმოებიჩათ საათები C) ფახად. თუ 

ტაილანდი მაინც შყაჩერებდა საათებით ვაჭრობას მას შეეძლება 

თავისი შიდა ბახრის (0ა. >) მომარაგება დაბალ. #, ფასად 

  

წარმოებული ღა მოთხოვნილი 
რაოღენობა საათებისა 

აშკარაა, იმ სიტუაციაში, როცა ტაილანდში იმპორტირებული საქონლის ფასი იქნება უფრო დაბალი ვაჭრობის 
არარსებობის პირობებში და ქვეყანა იიყლებული გახდება გამოუშვას საქონელი თავისთვის, რა თქმა “უნდა, 
ქვეყნის მდგომარეობა უარესდება ვაჭრობის პირობებში, ეიდრე მისი არარსებობის შემთხვევაში. 

ტაილანდს ეძლევა სტიმული, რათა დაიცვას თავისი საათების წარმოების პოტენციური მრეწველობა უცხოეთის 
კონკურენციისაგან. ეს იწექვს პროტექციონიზმს. ამასთან უნდა აღენიშნოთ, რომ 6-10 გრაფიკსე ნაჩვენები 
შემოხვევების გაიგივება არ არის ადეილი ხასი უნდა გაესვას შემდეგს: მიუხედავად იმისა, რომ გარე 

ფაქტორებით განპირობებ'ული ეკონომიკა ხანდახან იწვევს სპეცილი'საციისა და ყაჭრობის არახელსაყრელ 
სტრუქტურებს, ის მაიჩც მომგებიანია მსოფლიო ეკონომიკისათეის მრეწველობის კონცენტრაციის Vყყალობით. 
კანადა უკეთ იქნებოდა, სილიკონის ველი სან-ფრანცისკოს ნაცვლად ტორონტოსთან ახლოს რომ ყოფილიყო: 
გერმანია შეიძლება უკეთ ყოფილიყო, სიტი (ლონდონის ფინანსური რაიონი, რომელიც უოლ-სტრიტთან 
ერთად დომინირებს მსოფლიო ფინანსურ ბა'სრებსე) თუ აღმოჩნდებოდა ფრანკფურტ'მი. მსოფლიო, როგორც 
მთლიანი, 'ეფრო ეფექტურია და უფრო მდიდარი იმის გამო, რომ საერთაშორისო ეაჭრობა უშვებს ქვეყნების 
სპეციალისაციას სხეადასხვა მრეწველობაში ღა ნახულობს მოგებას როგორც გარე ფაქტორებით 
განპირობებ'ელი ეკონომიკიდან, ასევე ფარდობითი უპირატესობიდან. 

  
თინსელტოუნის ეკონომიკა 

რომელია ამერიკის ექსპორტის ყველასე მნიშვნელოვანი სექტორი? პასუხი განსხვავებული იქნება. 

ერთნი მიუთითებენ სოფლის მეურნეობასე, მეორენი თვითმყრინავებსე. აშშ ერთ-ერთი ყველა'სე დიდი 

ექსპორტიორია გასართობი სექტორისა, რომლის საშუალებითაც 1994 წელს მაჩ ზ მლრდ-სე მეტი 
შემოსავალი მიიღო. ამერიკულ ფილმებსა და სატელევი'სიოთ პროგრამებს მთელ მსოფლიოში აჩეენებენ. 

რის გამოც ოკეანის გაღმა ბასარი გადამწყვ;)ეტი გახდა პ'ილივუდის ფინანსებისათეის; ამერიკულ 
ფილმებს მეტი მოგება მოაქვთ სასღვარგარეთ, ვიდრე შინ. 

რატომ არის ამშ მსოფლიოში გასართობი ბისნესის მთავარი ექსპორტიორი? მნიწყნელოვანი 
უპირატესობები იქმნება ამერიკული ბასრის აბსოლუტური "სომებიდან. ფილმი. რომელიც გამიხნული 

იყო გაცილებით პატარა ფრანგული ან იტალიური ბაზრისთვის, ყერ ახდენს გაყლენას ბეგრი ამერიკული 

ფირმის უსარმასარ ბიუჯეტ“სე. ამ ქვეყნების უმეტეს წილად დრამატული ან კომედიური ჟანრის 
ფილმები საჭიროებენ დუბლირებას ან სუბტიტრებს. 

ამასობაში კი ამერიკულ ფილმებს შეუძლიათ გადალახონ ენის ბარიერი გულუხეი პროდ უექციით და 
იმპოსანტური სპეცეფექტებით. 

ამერიკული გასართობი ინდუსტრიის მნიშეჩელოვანი უპირატესობა გამოწვეულია გარე ფაქტორებით 

განპირობებ'ელი ეკონომიკით, რომელიც წარმოქმნა გასართობი ფილმების კონცენტრაციამ ჰოლიყედში, 
სადაც განსოგადებელია მარშალის ორი ტიპი გარე ფაქტორებით განპირობებული ჟკონომიკებისა: 
სპეციალისებელი მიმწოდებლები და შრომის ბა'სრის გაერთიანება. 

რადგან საბოლოო პროდუქტს უშვებენ კინოსტუდიები და სატელევისიო კომპანიები. ეს თავის მხრიე 
წარმოშობს დამოუკიდებელი პროდიუსერების კომპლექსურ ქსელს, ნიჭიერ აგენტებს, ყყეგალურ ფირმებს, 
სპეცეფექტების ექსპერტებს და ა.შ. შრომის ბასრის გაერთიანების აეცილებლობა ა კარაა ყველასთვის, 
ვინც უყურებს ტიტრებს ფილმის თაეში ან ბოლოში. თითოეული ჩამუშევარი მოითხოვს 'ესარმა'სარ, 
მაგრამ დროებით მუშათა არმიას, რომელიც. მოიცავს არამარტო ოპერატორებსა და გრიმიორებს, 

არამედ მუსიკოსებს, კასკადიორებს, უამრავ მამაკაცსა და ქალ სტაჟიორს და, რა თქმა უნდა, მსახიობებს. 

ხდის თუ არა ეს მესამე სახის გარე ფაქტორებით განპირიბებელ ეკონომიკას – ცოდნის გადინებას – 
საეჭეოს. სხვათა ორის, როგორც ერიიმა აქტორმა. აღნი ნა. კინობი'სჩესის განატებად არსებობს 
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, 
  

ფრა'სა – „არავინ არაფერი არ იცის“. თ.ე რაიმე ცოდნა უნდა გადადინდეს, რა ქმა უჩდა, ეს უგეთესად 
მოხდება ისეთ ინტენსიურ სოციალერ გარემოში, როგორიცაა პოლიყუდი, ყიდრე სადმე სხვატან. 

პოლიეუდის გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიკის განმსასღერელი ძალაა მისი უნარი – 

მოისიდოს ტალანტები აშშ-ს ფარგლებს გარედაჩ. დაწყებული გრეტა გარბოთი და არნოლდ 

“ყარცეჩეგერით დამთაგრებელი. ამერიკ#უელი ფილმები ყოველთვის სავსე იყო პატივმოყვარე უცხოელებით, 

რომლებმაც ალბათ იმა%სე მეტი სახელი ·მოიხვეჭეს, გიდრე თავიანთ ქვეყანაში შეძლებდნენ ამას. 

არის თუ არა ჰოლივუდი უნიკილური? არა! მსოფლიოში არსებობს მსგავსი გასართობი კომპლექსები. 
იჩდოეთ მი, რომლის ფილმების ბასარს ამერიკული ფილმების შემოტეეისაგან ნაწილობრივ იცავს 
მთავრობის პოლიტიკა ღა ნაწილობრიე კულტურულ-ეთნიკური სხვაობა, დაიწყო კინოწარმოების 
კონცენტრირება და შეიქმნა „ბოლივუყდი” ბომბეიში. ასეთივე თავმოყრა კიჩოწარმთებისა მოხდა ჰონგ- 
კონგში, ესპაჩურეჩოვან სატელევი'სიო პროგრამებსაც – ე.წ. მრაგალსერიიან „საპნის ოპჰერებს”, მთელ 
ლათინჟრ ამერიკაში 'უჩვეჩებეი. ამ უკანასკნელმა გასართობმა კომპლექსმა ექსპორტის ბაზარი გაიჩინა 
რუსეთშიც.     
  

ხზრღდღადი ეფექტის ღინამიპა 

სოგიერთი მჩიშყ/ნელოვანი გარე ფაქტორით განპირობებული ეკონომიკა, ალბათ ცოდჩის დაგროვების პირმშოა. 
როცა ინდივიდუალური ფირმა აუმჯობესებს თავის პროდექტს ან წარმოების მეთოდს გამოცღილების 
მეშვეობით, სხვა ფირმები ცდილობენ, მიჰბაძონ მას და ისარგებლონ მისი ცოდნით. ცოდნის გადადინება 
წარმოშობს ისეთ სიტუაციას, სადაც ინდივიდუალური ფირმების წარმოების დღანახარჯები ეცემა, როცა 

მრეწველობა მთდღიანობაში ატროვებს გამოცდილებას. 

როგორც აღენიშნეთ, ცოდნის დაგროვების შედეგია გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიკა. სადაც 
მრეწველობის დანახარჯები დღამოკიდებულია არსებულ გამოშვებასე. ასეთ ალტერჩატიელ სიტუაციაში 
მრეწველობის დანახარჯები ასევე დამოკიდებული იქნება გაიოცდილება“სე. მაგალითად, ერთი ტონა ფოლადის 

წარმოება შეიძლება უარყოფითად იყოს დამოკიდებელი ქვეყნის მიერ წარმოებული ფოლადის მთლიან 
რაოდენობაზე (ტონობით) ამ მრეწეელობის ამოქმედების დღიდან. ასეთი სახის ურთიერთობა შეჯამებულია 
სწავლების მრუდით. რომელიც აკავშირებს ერთეულის ღირებულებას დაგრთოეილი პროდუქციის გამო'შყებასთან. 

ასეთი სVავლების მრუდები მიცემულია 6-I1 გრაფიკში. ისინი ქვემოთაა დაქანებული გამოცდილებით მიღებული 
ეფექტის გამო. როცა დანახარჯები ეცემა დაგროვილი წარმოების შესაბამისად და არა წარმოების არსებ'ელ 
ტემპთან ერთად, საქმე გვაქვს ზრდადი ეფექტის დინამიკასთან. 

გარე ფაქტორებით განჰირობებელი ეკონომიკის მსგავსად მინიმალური გარე ფაქტორებით განპირობებული 
ეკონომიკა შეიძლება შემოიფარგლოს საწყისი უპირატესობით, ან იმ დონით, რითაც დაიწყო მრეწველობამ. 
6-1) გრაფიკში სწავლების # მრუდი აღნიშნავს იმ ქვეყანას, რომელმაც პირეელმა დაიწყო ეს მრეწველობა, 
ხოლო L%+ მრუდი – იმ ქვეყნისა, რომელსაც აქვს დაბალი დანახარჯები (ყიქვათ, დაბალი ხელფასები), 

მაგრამ ნაკლები საწარმოო გამოცდილება. იმ პირობით, რომ პირეელ ქვეყანას აქვს საკმაოდ დიდი წარმოება 

დასაწყისშივე, მეორე ქეეყნის პოტენციური დაბალი დანახარჯები საშუალებას არ მისცემს მას, შევიდეს 

ბასარ%ე. ვთქვათ, პირველ ქეეყანას აქეს დაგროვილი გამოშგების 0 რაოდენობა, რომლიდაჩ თითოეულის 
დანახარჯი არის C, მეორე ქვეყანას კი არასოდეს უწარმოებია ეს საქონელი. როცა მეორე ქვეყაჩას ექჩება 

საწყისი დანახარჯები C" , ეს იქნება უფრო მეტი, ვიდრე ერთი ერთეულის არსებ'ელი C დანახარჯი პირველად 
დაარსებული მრეწველობისა. ! 

გრაფიკი 6-11 სწავლების მრუდი 

ერთეულზე დანახარჯი 

სწავლების შრუღი გვიჩყენებს. რომ ერიჟეულსე დანახარჯი 

მით უფრო დაბალია. რაც უყრო შყტია იმ დროისათვის 

ქვეყნის მრეწველობის დაგროეილი გამოშვება. ქეეყანას, 

რომელსაც აქეს (CL) წარმოების კარგი გამოცდილება, 
უყრო დაბალი ღანახარჯი აქვს ექრთყულზე, ჟიდრე იმ 

ქვეყანას. რომელსაც. ძალიან მ(ირყა აჩ საურთოდ არ 

აქყს გამიიცდილიება, იმ შემთხყევაშიც კი, თუ მეორე ქეეყნის 

სწავლების (L") მრუღი უფრო დაბალია, მაგალიათად 
დაბალი ხელფასების გამო, 

  

  

0 კუმულაციური 
. გამოშვება 

დინამიური მასშტაბის ეკონომიკა, მსგავსად გარე ფაქტორებით განპირობებ ვლი ეკონომიკებისა, შესაძლოა 

ამარი, დებდეს პროტე)( სტიოჩი' სის. საქუმშვათ, ქვეყანას ექნება საკმაოდ დაბაყდი დანახარჯები ექსპორტისათყის 

საქონლის საწარმოებლად, თუ მას მეტი საწარმოო გამოცდილება აღმოაჩნდება, მაგრამ ამის გარე მე. ე) 
" ი“



არ შეუძლია აწარმოოს კონკურენტული საქონელი. ასეთი ქვეყანა გასრდის თავის გრძელეადიან კეთილდღეობას 

საქონლის წარმოების დაფინანსებით ან უცხოური კონკურენციისაგან მისი დაცვით, სანამ მრეწეელობა 

ფეხსე არ დადგება. წარმოების დროებითი დაცეა გამოცდილების შეძენამდე ცნობილია, როგორც მრეწეელობის 
ახალგაზრდა დარგის არგუმენტი და მან მნიშენელოვანი როლი ითამაშა ეკონომიკის განვითარებაში სავაჭრო 
პოლიტიკის როლის განსა სღვრისას. ამ საკითხებს განვიხილავთ მე-I0 თავში. 

რეჭჯზიუმე 

1. არ არის უცილებელი, რომ ვაჭრობა იყოს ფარდობითი „უპირატესობის შედეგი. სამაგიეროდ, ის შეიძლება 
წარმოიქმნას სრღაღი ეფექტის ან მასშტაბის ეკონომიისაგან, ე.ი. როცა არსებობს დიდი გამოშვების 
პირობებში ერთ ერთეულ'სე დანახარჯების შემცირების ტენდენცია. მასშტაბის ეკონომია საშუალებას 
აძლევს ქვეყანას, დასპეციალდეს და ივაჭროს მაშინაც კი, თ'ე არ არსებობს რესურსებსა და ტექნოლოგიებში 
განსხვავება ქვეყნებს შორის. მასშტაბის სრდით მიღებული ეკონომია შეიძლება იყოს შიდა (რომელიც 
ღამოკიდებულია ფირმის სიდიდეზე), ან გარე (რიმელიც დამოკიდებულია მრეწველობის მოცულიბაზე). 

2 მასშტაბის ეკონომია იწეევს სრულყოფილი კონკურენციის შეწყვეტას. ასე რომ, ვაჭრობა მასშტაბის 

ეკონომიის პირობებში უნდა გააჩალისდეს არასრულყოფილი კონკურენციის მოდელით. ამ სახის ორი 
მოდელია შემუშავებული: მონოპოლიური კონკურენციის მოდელი ღა დემპინგური მოდელი. მესამე 
მოდელი, გარე ფაქტორებით განპირობებელი ეკონომიკა, არსებობს სრულყოფილი კონკურენციის 

პირობებში. 
3 მონიპოლიერ კონკურჩციაში მრეწველობა შეიცაეს ფირმების გარკვეულ რაოდენობას, რომლებიც 

აწარმოებენ დიფერენცირებულ პროდუქტს. ფირმები მოქმედებენ როგორც ინდივიდუალური 
მოჩოპოლისტები, მაგრამ დამატებითი ფირმები შედიან მომგებიან მრეწველობაში, სანამ მონოპოლიის 
მოგება არ გამოდენით მათ. წოჩასVორობა'სე გავლენას ახდენს ბასრის სიდიდე: დიდი ბა'სარი პატარასე 

უკეთესად მოემსახურება მრავალრიცხოვან ფირმებს. რომელთაგან თითოეული აწარმოებს დიდი მასმტაბიო 
და დაბალი საშ'ეალო დანახარჯებით. 

4 საერთაშორისო ვაჭრობა საშუალებას იძლეჟა, შეიქმნას ინტეგრირებული ბა'სარი, რაც ყეელა ცალკეული 

ქვეყნის ბასარსე უფრო დიდ დღა მომხმარებლისათეის მრავალფეროვანი საქონლის შეთავასების 
საშუალებას იძლევა დაბალ ფასად, 

ე მონოპოლიერ კონკურენტულ მოდელში ეაჭრობა შეიძლება დავყოთ ორ სახედ: დიფერენცირებული 
პროდუქტით ორმხრივ ვაჭრობას მრეწველობის შიგნით ეწოდება მრეწველობის შიგნით ვაჭრობა; ვაჭრობა, 
რომელიც გულისხმობს ერთი მრეწველობის საქონლის გაცვლას მეორე მრეწველობის საქონელში, 
ეწოდება მრწველობებს შორის ვაჭრობა, მრეწველობის შიგნით ვაჭრობა აირეკლავს მასშტაბის ეკონომიას, 
მრეწველობათაშორისი ეაჭრობა – ფარდობითი უპირატესობას. მრეწეელობის შიგნით ვაჭრობა ისე 
ძლიერ ეფექტს არ ახდენს შემოსავლის განაწილებაზე, როგორც მრეწველობათაშორის ვაჭრობა. 

ნ დემპინგი გვხვდება, როცა მონოპოლიური ფირმა აწესებს ექსპორტსე ნაკლებ ფასს, ვიდრე შიდა 
გაყიდვისათვის გაჩკუთეჩილ საქონელზე. ეს არის მოგების მაქსიმუმამდე გამსრდელი სტრატეგია იმ 
შემთხვევაში, როცა ექსპორტის რეალიზაცია არის მგრძნობიარე უფრო ფასის მიმართ, ეიდრე ადგილობრივი 
რეალისაცია და როცა ფირმებს შეეძლიათ ეფექტურად დაყონ ბასრები, ე.ი. საშუალება მისცენ 
ადგილობრიე მომხმარებელს, იყიდოს ის საქონლი, რომელიც ექსპორტისათვისაა განკუთვნილი. ორმხრივი 
დემპინგი გვხვდება მაშინ, როცა ორი მონოპოლისტური ფირმა ახორციელებს დემპინგს ერთმანეთის 
შიდა ბასრებ'სე. ასეთი ორმხრივი დემპინგი შეიძლება გახდეს საერთაშორისო ვაჭრობის მი'სესი. 

7 გარე ფაქტორებით განპირობებ'ელი ეკონომიკები არ არის მასშტაბის ეკონომიები, რომლებიც გეხედება 
მრეწეელობის და არა ფირმის დონეზე. ისინი მნიშენელოვან როლს ანიჯებენ ისტორიასა და 
შემთხვევითობას საერთაშორისო ვაჭრობის სტრუქტურის განსასღვრისას. ქვეყანა, რომელმაც დაიწყო 

დიდი მრეწველობით, შეიძლება შეინარჩუნოს ეს უპირატესობა მაშინაც კი, თ'ე მეორე ქეეყანა აწარმოებს 
იმავე საქონელს უფრო იაფად. როცა გარე ფაქტორები მნიშენელოვანია, ქვეყნები ვაჭრობით სარალდებიან. 

ძირითაღი ტერმინები 

სრღადი ეფექტი საშუალო დანახარჯი 
დემპინგი დინამიურად სრდადი ეფექტი 
გარე მასშტაბის სრდით მიღებული ეკონომია Vინ დაქაჩებელი მიწოდების მრუდი 

არასრულყოფილი კონკურენცია მრეწველობის ახალგასრდა დარგის არგუმენტი 
მრეწეყლობებს შორის ვაჭრობა მრეწველობის მიგნით ეაჭჯრობა 
შიდა მასმტაბის სრდით მიღებული ეკონომია ცოდნის გადადინება 
“რმრომის ბასრის გაერთიანება სწავლების მრუდი 

'სღერული დანახარჯი 'სღვრული შემო საეალი 
მონოპოლიური კონკურენცია ოლიგოპოლია 

ფასის დისკრიმიჩაცია წმიჩდა მონოპოლია 
ორმხრიეი დემპინგი სპეციალი'სებული მიმწოდებელი 
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კითხვები 

1. თითოეული მაგალითიდან ახსენით, ეს შიდა მასშტაბის ზრდით მიღებული ეკონომიკაა თუ გარე 
მასშტაბის ზრდით მიღებული ეკონომია: 
ა) აშშ-ში მუსიკალური ინსტრუმენტების დიდი ნაწილი იწარმოება ელქჰართის ათობით "ქარხანაში 

(ინდიანა). 

ბ) აშშ-ში გაყიდული ყველა ჰონდა იმპორტირებულია, ან იწარმოება მერისვილში (ოჰაიო). 

გ) აერობუსების კარკასების ერთ-ერთი წარმოება ტულუზაში, (საფრანგეთი). 
სრულყოფილი კონკურენციის პირობებში ფირმები აწესებენ ზღვრული დანახარჯის ტოლ ფასს. რატომ 

არ არის ეს შესაძლებელი მაშინ, როდესაც ადგილი აქეს შიდა მასშტაბის ზრდით მიღებულ ეკონომიას? 
ხშირად ამტკიცებენ, რომ ზრდადი ეფექტი ქეეყნებს შორის კონფლიქტის წყაროა, რადგან თითოეული 
ქვეყანა უკეთაა, თუ მას შეუძლი გაზარდოს თაეის წარმოება იმ მრეწეელობებში, რომლებსაც ახასიათებთ 
მასშტაბის ეკონომია. შეაფასეთ ეს მოსაზრება მონოპოლიური კონკურენციისა და გარე ფაქტორებით 
განპირობებული ეკონომიკის მოდელით. 
ქეთქეათ, ორმა ქვეყანამ, რომელიც განვიხილეთ ციფრული მოდელში, მოახერხა ავტომანქანების ბაზრების 
ინტეგრირება მესამე ქეეყანასთან, რომელსაც აქვს წლიური ბაზარი, 3.75 მილიონი ავტომანქანა. დაადგინეთ 
ფირმების რაოდენობა, ერთი ფირმის გამოშეება და ერთი ავტომანქანის ფასი ახალ ინტეგრირებულ 
ბაზარში ვაჭრობის შემდეგ. 
შეაფასეთ მასშტაბის ეკონომიის შესადარი მნიშვნელობა და ფარდობითი უპირატესობა შემდეგის 
წარმოქმნაში: ' 
ა, მსოფლიო ალუმინის ყეელაზე დიდი რაოდენობა გამოიდნობა ნორეეგიაში ან კანადაში; 
ბ მსოფლიოს დიდი ზ%სომის თვითმფრინაეების ნახევარზე მეტი იწყობა სიეტლში; 
ბ) ნახევარგამტარების უმეტესობა იწარმოება აშშ-ში ან იაპონიაში; 
დ) „შოტლანდიური ვისკის” უმეტესობა იწარმოება შოტლანდიაში; 
ე) მსოფლიოს საუკეთესო ღვინის წარმოების უმეტესობა მოდის საფრანგეთზე. 
იაპონიაში არის რამდენიმე მაღაზია, რომელიც ყიდის ადგილობრიე საქონელს, რომელიც იმპორტირებულია 
ხელმეორედ აშშ-დან იმ ფასდაკლებით, რაც დააწესა იაპონიის სხეა მაღაზიამ. როგორ არის ეს 
შესაძლებელი? 
განიხილეთ სიტუაცია, რომელიც მსგავსია 6-9 გრაფიკში ასახული მდგომარეობისა, სადაც ორ ქვეყანას, 
რომელთაც შეუძლიათ აწარმოონ საქონელი, ემორჩილებიან წინ დაქანებულ მიწოდების მრუდს. ასეთ 
შემთხეევაში, დავუშეათ, ორ ქვეყანას აქვს ერთნაირი დანახარჯები და მათი მიწოდების მრუდები 
ერთნაირია: 
ა) როგორ ფიქრობთ, რანაირი იქნება საერთაშორისო სპეციალიზაციისა და ვაჭრობის სტრუქტურა? 

რა განსაზღვრავს იმას, თუ ვინ აწარმოებს საქონელს? 
ბ) რა არის საერთაშორისო ვაჭრობის სარგებელი ამ შემთხვევაში? 
როცა მრეწველობის ტექნოლოგია ისე სწრაფად აღარ ვითარდება – როცა აღარ არის აუცილებელი 
ულტრათანამედროეე მანქანები, როცა მოთხოვნა მაღალკეალიფიციურ მუშებზე მცირდება, მრეწეელობის 
კონცენტრაციისათვის დამახასიათებელია შეჩერება, ხოლო წარმოებისათეის ნიშანდობლივი ხდება 
იქით გადაადგილება, სადაც დაბალი ხელფასებია. ახსენით მრეწველობის კონცენტრაციის შეწყვეტისაკენ 
მიმართული ეს ტენდენცია გარე ფაქტორებით განპირობებული ეკონომიკის თეორიით.



მე–6 თავის დანართი 

ზღვრული შემოსავლის განსაჭღვრა 

მონოპოლიისა და მონოპოლიური კონკურენციის განხილვისას ჩვენ ვნახეო. რომ მოცემული მოთხოვნის 

მრუდის პირობებში ფირმის წინაშე არსებული 'სღვრული შემოსავლის ალგებრ'ელი გამოსახვა სასარგებლოა. 
თუ ფირმას აქეს მოთხოვნის მრუდი 

0=54-8Xს (6დ -1) 

მისი სღვრული შემოსავალი იქნება 

Mს = ს – (1/8) X 0. (6დ –-2) 

ამ დანართში ვაჩვენებთ, რატომ არის ტოლობა სწორი. 

ყურადღება მიაქციეთ, რომ მოთხოვნის მრუდი შეიძლება გადაკეთდეს, რათა განისასღვროს ფასი, რიგორც 
ფირმის რეალიზაციის ფუნქცია. რის შედეგადაც მივიღებთ 

L =(#/8) – (1/8) X 0. (6 -3) 

ფირმის შემოსავალი უბრალოდ არის ფასი, რომელსაც იგი იღებს ერთი ერთეულიდან გამრავლებული მის 
მიერ გაყიდული ერთეულების რაოდენობაზ. თუ # აღნიშნავს ფირმის შემოსავალს, მაშინ 

L =” X0=I(4/8) –(I1/8) X 0I XC. (6დ -4) 

ახლა ენახოთ, როგორ იცელება ფირმის შემოსავალი, თუ ის ცვლის თავის რეალიზაციას. ვოქვათ, ფირმამ 
გადაწყვიტა გაზარდოს თავისი გაყიდვის დონე მცირედ – ძX მოცულობით. მაშინ მისი ახალი დონე იქნება 
0=0+ძ0. ფირმის გაზრდილი რეალიზაციის ”შემდეგ ს” შემოსავალი იქნება 

#=»”” XC07/ = ((4ტ/8) – (1/8) X(C0C +ძ0)|IX (202 +ძ0) 
= I(M/8) – (1/8) X CI XC + I(#/8) –(1/8) X დ) Xძ0 

– (1/8) XC 2ძ0-–-%(1/8) X (ძლ)! (6დ -5) 

ტოლობა (6#-5) შეიძლება გამარტივდეს (6#-1) და (6-4) ტოლობებიო; მივიღებთ 

ხს! =0+Xძ60 – (1/8)XCX ძ0 – (1/8) X (ძ0)“ (6დ -6) 

როდესაც 40 რეალიზაციის ცვლილება მცირეა მისი კვადრატი(90)! ძალიან მცირვა (მაგალითად, 1-ის კვადრატი 
არის I, მაგრამ IV10-ისა იქნება 1/100). ასე რომ, 0-ს ოდნავი ცვლილება შეიძლება უგულებელყოფილი იქნეს. ეს 

გვაძლევს იმ შედეგს, რომ რეალიზაციის მცირედი ცვლილება იწეევს შემოსავლის შემდეგ ცელილებას – 

L/- L=|Iნ-0/8)X0)Xძ0 (6დ -7) 

ასე რომ, შემოსავლის ზრდა დამატებითი რეალიზაციის ერთი ერთეულით – რომელიც ზსღვრული შემოსავლის 
განსასღვრებაა – არის 

MLC=(L– L)/ძე=» – ყ0/8) XC, 

ეს არის ის, რაც ჩვენ დავამტკიცეთ (6დ-2) ტოლობაში. 
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თავი 7 

ფაქტორების საერთაშორისო დინამიპვა 

აქამდე ვიხილავდით საერთაშორისო ვაჭრობის საკითხებს; ე.ი. ყურაღღება გავამახვილეო საქოჩლისა და 
მომსახურების საერთაშორისო გაცვლის მიზესებსა და შედეგებზე. აღნიშნული ვაჭრობა არ არის საერთაშირისო 
ინტეგრაციის ქრთადერთი ფორმა. ამ თავში განხილულია ინტეგრაციის მეორე ფორმა – საწარმოო ფაქტორების 

საერთაშორისო დინამიკა, ანუ ფაქტორის დინამიკა. მასში შედის სამუშაო ძალის მიგრაცია, კაპიტალის 
ტრანსფერტი საერთაშორისო სესხის აღებისა და გასესხების საშუალებით და საერთაშორისო კავშირები 
თავიანთი მრავალეროვნული კორპორაციების ჩამოყალიბებით. 

ფაქტორის საერთაშორისო დინამიკის პრინციპები თავისი არსიი, არ განსხვავდება იმ შეხედულებათაგან, 
რომლებიც ხასს 'ესვამენ საქონლით საერთაშორისო ვაჭრობის. 2-5 თავში განხილული საერთაშორისო 

სესხის აღებაცა და გასესხებაც, სამუშაო ძალის საერთაშორისო მიგრაციაც – თაეიაჩთი მისესებითა და 
შმედეგებით – საქონლის მოძრაობის ანალოგიურად უნდა ჩაითვალოს. მრავალეროენული კორპორაციის 

როლი გასაგები გახდება მე-6 თაეში გაჩხილული შეხედულებების ფართო განხილეით. ამგვარად, როცა ჩვენ 
საქონლითა და მომსახურებით ყაჭრობიდან გაღავდივართ ფაქტორის დინამიკაზე, არ გვიხდება საკითხიდან 
რადიკალური გადახქევა. 

მიუხედავად იმისა, რომ არსებობს საფუძელიანი ეკონომიკური მსგავსება ვაჭრობასა და ფაქტორის დინამიკას 
შორის, მაინც არის განსხვავება პოლიტიკურ კონტექსტში ჭარბი სამუშაო ძალის მქონე ქეეყანას შეუძლია 

გარკვეულ ეითარებაში იმპორტის სახით შემოიტანოს კასაიტალინტენსიური საქონელი: სხვა პირობებში კი 
მიიღოს კაპიტალი სასღეარგარეთ სესხის აღებით. ჭარბი კაპიტალის მქონე ქვეყანა სამუშაო ძალაინტენსიურ 

საქონელს შემოიტანს ან დაიწყებს ემიგრანტი მუშების დასაქმებას. პატარა ქვეყანას, რომელსაც არ შეუძლია 
დიდი მოცულობის ფირმებს დაუჭიროს მხარი, შეუძლია შემოიტანოს საქონელი, ან საშუალება მისცეს 
საქონლის ადგილზე წარმოებას უცხოური ფირმების ფილიალებით. ეს ალტერნატიული სტრატეგიები შესაძლოა 
მსგავსი იყვნენ თაეიანთი წმინდა ეკონომიკური შედეგებიო, მაგრამ რადიკალურად განსხვავებულნი 
აღმოჩნდებიან პოლიტიკურად მისაღები პირობებით). 

ფაქტორის საერთაშორისო დინამიკას უფრო შეუძლია პოლიტიკური სიძნელეების შექმჩა, ვიდრე საერთაშორისო 
ვაჭრობას და ამით საქონლით ვაჭრობასთან შედარებით ექვემდებარება მეტ შესღუეუდვებს, რომელთაგან 
უნივერსალ“ერია ემიგრაციული დაბრკოლებები. 1980 წლამდე ეყროპის რამდენიმე ქეეყანამ (მაგალითად, 

საფრანგეთმა) შეინარჩუნა კონტროლი კაპიტალის მიმოქცევა“სე, თემცა მათ შეეძლოთ თავისუფლად ვაჭრობა 
თავიანთ მეხობლებთან. უცხოეთის ბასაზე არსებული მრავალეროენული კორპორაციების ინეესტიციებს 
ეჭეის თყალით უყურებენ ღა იგი რეგულირდება მსოფლიოს დიდი ნაწილის მიერ. მედეგი ისაა, რომ 
ფაქტორის დინამიკა პრაქტიკულად ნაკლებმნიშყნელოეანი ხდება, ვიდრე საქონლით ვაჭრობა. აქ კეთდება 

ეაჭრობის ანალისი ფაქტორის დინამიკის, როგორც ამოსავალი წერტილის, არარსებობის დროს. მაგრამ 
მაინც ფაქტორის დინამიკა ძალიან მნიშენელოვანია. 

წინამდებარე თავი სამი ნაწილისაგან შედგება. ვიწყებთ საერთა მორისო სამ'უშაო ძალის მობილ ერობის 
მარტივი მოდელით, შემდეგ გავაანალისებთ საერთაშორისო სესხის აღებასა და გასესხებას ანუ ვაჭრობას 
დროთა განმავლობაში: გამსესხებელი ქვეყანა ახლა თმობს რესყრსებს, რომ მომავალში მიიღოს ანა'სდაურება, 
სესხის ამღები კი პირიქით იქცევა. თავის დასასრელს გავაანალისებთ მრავალეროვნული კორპორაციების 
არსს. 

სამუშაო ძალის საერთაშორისო მობილურობა 
  

ვიწყებთ სამუშაო ძალის მობილურობის ეფექტის ანალისით. თანამედროვე სამყარო'მი სამუშაო ძალის 
ნაკადის შესღუდეა მრავალგვარია. თითქმის ყველა ქვეყანა აწესებს შე სღუდვებს ემიგრაცია'სე, ამიტომ 

სამუშაო ძალის მობილურობა პრატიკულად ნაკლებია კაპიტალის მობილურობა'სე. 

ერთსაქონლიანი მოდელი ფაქტორის მობილურობის გარეშე 

ისექე, როგორც ვაჭრობის ანალი'სისას, ფაქტორის მობილურობის გაგების საუკეთესო საშუალებას გამოვიყენებთ 

და დავიწყებთ ეკონომიკურად არაიჩნტეგრირებელი ქვეყნით, შემდეგ განვიხილავთ საერთა მორისო ოპერაციების 
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დაშვების შედეგებს. ეთქვათ, ჩვეელებრიე გვაქეს მოდელი ორი ქეეყნით – ჩვენი და უცხო. თითოეულს 

გააჩნია წარმოების რორი ფაქტორი, მიწა და სამუშაო ძალა. დავუშვათ, ეს მსოფლიო უფრო მარტივია, ეიდრე 

მეოთხე თავში განხილული, სადაც ორი ქვეყანა აწარმოებდა მხოლოდ ერთ საქონელს, რომელსაც უბრალოდ 
ყაკუთვნებო „გამოშვებას“. ამგვარად, აქ არ არის სივრცე ჩვეულებრივი ვაჭრობისათვის, სხვადასხვა საქონლის 

გასაცელელად, ერთაღერთი სა'ეალება, რომ მათი ეკონომიკა ინტეგრირებული გახდეს, არის მიწისა და 

სამუშაო ძალის დინამიკა. განსასღერის თანახმად, მიVა “უძრავია; ასე რომ, რჩება ინტეგრაცია, როგორც 

სამუშაო ძალის საერთაშორისო მობილურობა. 

ფაქტორის დინამიკის წარმოდგენამდე გავააჩალი'სოთ თითოეულ ქვეყანაში გამოშვების დონის გადამწყვეტი 

მაჩვუჩებელი. მიწა (1) და სამუშაო ძალა (L) არის შესღუდუეული რესურსები. ამგყარად, თითოვული ქვეყნის 
გამოშვება დამოკიდებული იქნება სხვა თაჩაბარ პირობებში ამ ხელმისაწედომი ფაქტორების რაოდენობა'სე. 

ერთი მხრივ, ფაქტორების მიწოდებასა და, მეორე მხრიე, ეკონომიკის გამოშვებას 'შორის კავ მირი იქნება 
ეკონომიკის საწარმოო ფუნქცია, რასაც 0 (IL)-ით აღენიშნავთ. 

მესამე თავში უკვე განეჟიხილეთ საწარმოო ფუნქციის არსი. როგორც მაშინ აღენიშნეთ, საწარმოო ფუნქციის 
გაგების საშუალებაა, დაინტერესდე – თ'ე როგორ არის დამოკიდებული გამოშვება წარმოების ერთი ფაქტორის 
მიწოდებაზე, როცა მეორე ფაქტორის რაოდენობა ფიქსირებულია (იხ. 7-1) გრაფიკი). 

გრაფიკი 7-, ეკონომიკის საწარმოო ფუნქცია 

გაშმაბა 0 0(ი,L) წარმოების ფუნქცია გვიჩვენებს. თუ როგორ იცე(ლება 

00) გამოშვება დასაქმებული მუშახელის რაოდენობის ცელით, როცა 

I მიწის რაოდეჩობა ფიქსირებულია. რაც უფრო მეტია სამუშაო 

ძალა, მით უფრო მყტია გამო შვება. მიუხედავაღ ამისა, სამუშაო 

ძალის ზღვრული პროღუქტი მცირდება, რაც უფრო მეტი 

სამუშარ ძალაა დასაქმებული. 

სამუშაო ძალა, CL 

7-1 გრაფიკი გვიჩეენებს, თუ როგორ იცელება ქვეყნის გამოშვება სამუშაო ძალის გამოყენების ცვლასთან 
ერთად (მიწის მიწოდების ფიქსირებით); ამ გრაფიკის მონაცემები იგივეა, რაც 3-1 გრაფიკზე. საწარმოო 
ფუნქციის დახრილობა გამოხატავს გამოშვების იმ სრდას, რომელიც მიიღება ცოტა მეტი სამუშაო ძალის 
გამოყენებით და ამტეარად განეკუთენება სამუშაო ძალის ზღვრულ პროდუქტს. მრუედი 7-I გრაფიკზე გვიჩვენებს 
სამუშაო ძალის სღვული პროდუქტის 'მემცირებას, როგორც სამუშაო ძალის შეფარდებას მიწის ხრდასთან. 
ეს ნორმალურია: რაკი ქვეყანა ისწრაფის, დაასაქმოს მეტი სამუშაო ძალა მიწის მოცემულ ფართობზე, მან 
უნდა გამოიყენოს სამუშაო ძალაინტენსიური მ'სარდი წარმოების ტექნიკა. ეს პროცესი 'ეფრო გაძნელდება, 
რაც უფრო შორს წავა სამუშაო ძალის მიწით შეცვლა. 

გრაფიკი 7-2 სამუშაო ძალის ზღვრული პროდუქტი 

არევას რულ სამუშაო ძალის ზღვრული პროდუქტი მცირდება დასაქმებასთან 
| ერთად. ზღვრული პროდუქტის მრუღის ქეემრთ მღებარე არე 

უდრის მთლიან გამოშვებას. მოცემული დასქმების დონის 

ღროს, ხსღერული პროდუქტი გაჩსაზღვრავს რეალურ ხელფასს; 

ამგვარად სამუშარ ძალის მილიანი ანახღაურება (რეალური 

ხელფასი გამრავლებული ჯეასაქმებულთა რაოდენობა სე) 

ნაჩვენებია მარითიკუთხედით. დანარჩენი გამოშეჟბა შედგება 

მიწის იჯ:არისაგან. 

  

  
სამუშაო ძალა, L 

7-2 გრაფიკი "შეესატყვისება 3-2 გრაფიკს და იმავე ინფორმაციას შეიცავს, რასაც 6-I გრაფიკი. მაგრამ 

გადმოგეცემს სხვაგვარად. ახლა ეშუალიდ გიჩვენებთ, თუ სამუშაო ძალის სღყრული პროდუქტი როგორაა 

დამოკიდებული გამოყენებელი სამეშაო ძალის რაოდენობასე. აგრეთვე მივეთითებთ, რომ სამუშაო ძალის 

თითოეული ერიცულის მიერ გამომუშავებული რეალური ხელფასი სამუშაო ძალის 'ხსღერ ელი პროდუქტის 

ტოლია. ეს მანამდე იქნება სწორი, ვიდრე ეკონომიკა სრულყოფილად კონკურენტულია. 

'რა შეიძლება ითქვას მიVიდან მიდებელ, შშემოსავალ'სე? როგორც მესამე თავის დანართში გიჩეენეთ, ყვონომიკის 

მთლიანი გამოშვება, ი სომება სღერული პროდუქტის მრუდს ქვევით, არსებული არეთი. მთელ. გამოშვებასე 

მუშების მიერ აგ ამომურავებული ხელფასი უდრის რეალერი ხელფასის დონეს გამრავლებულს. სამ ეშაო 
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ძალის დასაქმებასე და აქედან გამომდინარე, ემთხვევა გრაფიკსე მითითებულ არეს; დანარჩენი უდრის 

მიწისმფლობელების მიერ გამომუშავებულ რენტას. 

დავუშვათ, ჩვენსა და უცხო ქეეყანას აქეს მსგავსი ტექნოლოგია, (იღონდ განსხვავებული მთლიანი სამუშაო 

ძალის შეფარდებით. თუ ჩვენ ქვეყანაში ჭარბი სამუშაო ძალაა, მუშები გამოიმუშავებენ უფრო ნაკლებს, 

გიდრე უცხო ქვეყნის მუშები; მიწა კი ჩვენთან გამოიმუშავებს მეტს, ეიდრე უცხო ქვეყანაში. ეს აშკარად 

ქმნის სტიმულს საწარმოო ფაქტორების გადასანაცვლებლიდ. ჩვენი ქვეყნის მუშებს გაუჩნდებათ სურვილი 

უცხო ქვეყანაში გადასვლისა; უცხოელ მიწათმფლობელებსაც ენღომებათ თავიანთი მიწის შინ გადატანა, 

ჩაგრამ ეს შეუძლებელია. ჩვენი შემდგომი სელაა, საშუალება მივცეთ მუშებს, გადაადგილდნენ. დავაკვირდეთ, 
რა მოსდება. 

სამუშარ ძალის საერთაშორისო გადაადგილება 

დავუშვათ, მუშებს შეუძლიათ ორ ქვეყანაში – ჩეენი და უცხო – გადაადგილება, რაც შეამცირებს სამუშაო 
ძალას შინ და გასრდის რეალურ ხელფასს, უცხოეთში კი გაადიდებს სამუშაო ძალას და შეამცირებს 
რეალურ ხელფასს. თე არ არსებობს წანააღმდეგობა ამ გადაადგილების მიმართ. ეს პროცესი გაგრძელდება 

მანამ, სანამ ორივე ქეეყანაში სამეშაო ძალის სღგრული პროდუქტი ერთნაირი არ იქნება. 

გრაფიკი 7-3 სამუშაო ძალის სავრთაშორისო გადაადგილების მიზეზები და შედეგები 

ხამუშაო ძალის 
Mჩი0L · 

ზღვრული პროდუქტი MI 
დასაწყისში 0L' მუშა დასაქმებულია ჩვენ ქვეყანაში, LI0" 

მუშა კი უცხოეთში. სამუშაო ძალა გაჟდინება ჩვენი 

ჟეეყნიღან უცხოეთში მანამ. სანამ 0L7 მუშაა დასაქმებული 

ჩვენში, L70" კი უცხოეთში, ხოლო ხელფასხები 

გათანაბრებულია.     
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C. ჩვენს ქვეყანაში (2 ( უყხ–ლყთმაCდ 

დასაქმებული საღეაეაბრ–? დასაქმებული 
სამუშაო ძალა სამუშაო ძალა 

– «–- 

მსოფლიოს მთლიანი სამუშაო ძალა 

7-3 გრაფიკი გვიჩვენებს საერთამორისო სამუშაო იალის გადაადგილების მისეხებსა და შედეგებს. 
პორისონტალური ღერძი გამოხატავს მსოფლიოს მთლიან სამუშაო ძალას. ჩვენ ქვეყანაში დასაქმებული 

მუშების რაოდენობა გაი'სომება მარცხნიდან, უცხოეთში – მარჯვევჩიდან. მარცხენა ეერტიკალური ღერძი 
უჩეენებს სამუშაო ძალის სღყრულ პროდუქტს ჩვენში, მარჯეენა – უცხოეთში. თავიდანვე ხასს ვუსეამთ, 
რომ 0L” მუშები არიან ჩვენი ქვეყნის, LC" – უცხოეთისა. ამ მოცემული განთავსებით რეალური ხელფასის 
განაკვეთი 'ეფრო დაბალი იქნება ჩვენ ქვეყანაში (C წერტილი), კიდრე უცხოეთში – 8 წერტილი. მუშებს რომ 
გადაადგილება თავისუფლად შეეძლოთ ნებისმიერ ქეეყანაში, რომელიც მათ უფრო მაღალ რეალურ ხელფასს 

სთავაზობს, ისინი მანამდე გამოიცელიან ქვეყანას, სანამ «ორივეგან რეალური ხელფასის განაკეეთი არ 
გათანაბრდება. მსოფლიოს სამუშაო ძალის შესაძლო განაწილება იქნება 0L1 მუ ებით ჩვენში და L!0” 
მუშებით უცხოეთში (წერტილი 4). 

სამი პუნქტი აღინიშნება მსოფლიოს სამუშაო ძალის ამ განაწილებაში: 

1. მას მივყავართ რეალური ხელფასის განაკვეთების ურთიერთდამთხვევამდე. რეალური ხელფასი ი'სრდება 
ჩვენ ქვეყანაში, მცირდება უცხოეთში. 

2. ის სრდის მთლიანად მსოფლიო გამოშვებას. უცხოეთის გამოშვება გადიდდება მისი ზღვრული პროდუქტის 

მრუდის ქვევით არსებული სივრცით LI"-დან L7-მდე, მაშინ როცა ჩვენ ქვეყანაში ის მცირდება შესაბამისი 
სივრცით 'სღვრეული პროდუქტის მრუდის ქვევით. გრაფიკიდან ჩანს, რომ უცხოეთის მოგება უფრო 

დიდია, ეიდრე ადგილობრივი ქვეყნის “სარალი; განსხვავების რაოდენობა უდრის მუქ #48C სივრცეს. 
3. ამ მოგების მიუხედავად 'ხოგიერთ მუშას ეს ცვლილება ყნებს. ისინი, ყინც დასაწყისიდანვე მუშაობდნენ 

ჩვენ ქვეყანაში, მიიღებენ მაღალ რეალურ ხელფასს, მაგრამ ისინი, ვინც თავიდან 'ეცხოეთში მუშაობდნენ, 

დაბალი რეალური ხელფასი. ექნებათ. უცხოეთში მიწისმფლობელები სარგებლობენ სამუშაო ძალის 
უფრო დიდი მიწოდებით, მაგრამ ჩგეჩ ქვეყანაში მიწის მყლობელებს არასახარბიელო მდგომარეობა 

ექმნებათ. როგორც საერთაშორისო ვაჭრობით მიღებული მოგების შემთხევვაში, საერთაშორისო სამეშაო 

ძალის მიიბილურობა მუშების სოგ დგუფს პრაქტიკულად უუარესებს პირობებს (მაშინ, როცა ყველას 

აძლევს საშუალებას, უკეთ. იყყნენ). 
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ანალიზის გაფართოება 

ძალიან მარტივი მოდელიც კი ბევრ რამეს გვეუბნება იმასე, თუ რატომ ხდება ღა რა შედეგები ახლაეს 
საერთაშორისო ფაქტორების გადაადგილებას. სამუშაო ძალის მობილურობა ამ მარტივ მოდელში, მე-4 
თავში მოცემული ვაჭრობის მოდელის მსგავსად, იმართება რესურსების საერთაშორისო განსხვავებებით. 
ასევე. ვაჭრობასავჟით, ის მიზანშეწონილია იმ ასრით, რომ სრდის მსოფლიო წარმოებას, თუმცა დაკავშირებულია 
შემოსავლის განაწილების ძლიერ ეფექტებთან, რომელიც ამ მოგებას პრობლემატურს ხდის. 

მოკლედ განვიხილოთ, როგორ რთულდება ანალიზი. ამისათვის საჭიროა მოვიცილოთ ის ეარაუდი, რომ 
ორივე ქვეყანა მხოლოღ ერთო საქონელს აწარმოებს და დავუშვათ ორი საქონლის წარმოება, რომელთაგან 
ერთი უფრო შრომა-ინტენსიურია. ფაქტორის პროპორციების მოდელის განხილვიდან უკვე ეიცით, რომ ამ 
შემთხეევაში ვაჭრობა გეოავასობს ფაქტორის მობილურობის ალტერნატივას. ჩვენ ქვეყანას შეუძლია სამუშაო 
ძალის ექსპორტირება მრომა-ინტენსიური საქონლის გატანით და მიწის იმპორტირება მიწა-ინტეჩსიური 
საქონლის შემოტანით. ძირითადად შესაძლებელია, რომ ასეთმა ვაჭრობამ მიგვიყვანოს ფაქტორების ფასების 
სრულ გათანაბრებამდე ყოველგვარი ფაქტორის დინამიკის გარეშე. თუ ეს მოხდება, რასაკვირველია, ეს 
ჩაახშობს ნებისმიერ სტიმ'ულს, რომ სამუშაო ძალა ჩვენი ქვეყნიდან უცხო ქვეყანაში გადაადგილდეს. 

პრაქტიკულად, ვაჭრობა საეთაშორისო ფაქტორების დინამიკის სრულყოფილი შემცვლელი არაა. ამის მიჭსესები 
უკვე განხილულია მე-4 თავში. ფაქტორის ფასის სრული გათანაბრება არ შეინიშნება რეალურ სამყაროში, 
რადგან ქვეყნები ერთმაჩეთისაგან სოგჯერ ძალიან განსხვავდებიან რესურსებით და ვერ ახერხებენ წარმოების 
სპეციალიზაციას; არსებობს ბუნებრივი და ხელოენური სავაჭრო ბარიერები, განსხეაეებული ტექნოლოგია 
და რესურსები. 

მეორე მხრივ. ფაქტორების გადაადგილება ვერ მოშლის საერთაშორისო ვაჭრობის სტიმულს. ვიდრე მარტივ 
მოდელში საწარმოო ფაქტორების გადაადგილებას შეუძლია საქონლით საერთაშორისო ვაჭრობა უსარგებლო 
გახადოს, პრაქტიკულად არსებობს ბარიერები სამუშაო ძალის, კაპიტალისა და სხვა პოტენციური რესურსების 
თავისუფლად გადაადგილების წინაშე. რესურსის სახეობათაგან ზოგიერთები თავს ერთად ვერ მოიყრის, 
მაგალითად, კანადის ტყეები და კარიბის მზე. 

ფაქტორის მობილურობის მარტივი გავრცობა არ ცვლის მის ძირითად მისიას. მთავარი ისაა, რომ ფაქტორებით 
ვაჭრობა, წმინდა ეკონომიკური ასრით, ძალიან წააგავს საქონლით ვაჭრობას, იმავე მიზნებს ემსახურება და 

შედეგებიც ისეთივე ახლავს. 

საპითხის შესწავლისათვის 

ემიგრაცია და აშშ–ს ეკონომიპა 

მე-20 საუკუნის განმაელობაში აშშ-მ ემიგრაციის ორი დიდი შემოტევა განიცადა: პირეელი მე-19 
საუკუნის ბოლოს დაიწყო და დამთავრდა 1924 წლის შემსღუდავი კანონით. მეორე ტალღა 1960-იანი 
წლების შუახანებში მიაწყდა. ცხრილი გვიჩვენებს კანონიერი ემიგრანტების რაოდენობას, რომლებიც 

აშშ-ში შედიოდნენ 1880 წლიდან ყოველი ათწლეულის განმაელობაში. იყო უკანონო ემიგრანტების 
მზარდი რიცხვიც (დაახლოებით 200 000 - 300 000 ყოველწლიურად). 

ემიგრაციის შესუსტების პერიოდში, 1924-65 წლებში, ემიგრაჩტები ნაკლებ გაელენას ახდენდნენ აშშ 
ეკონომიკაზე; ეს ხდებოდა, ჯერ ერთი, იმიტომ, რომ ბეერნი არ იყვნენ და მათი მოქმედების სასღვრები 
შეზღუდული იყო, საემიგრაციო კანონები ჯაეშნიდნენ იმ ვისებს, რაც დამყარებული იყო 1920 წლის 
აშშ მოსახლეობის ეთნიკურ შემადგენლობაზე; ამის შედეგად ძირითადად კანადიდან და ევროპიდან 
შემოდიოდნენ ემიგრანტები, რომლებიც კვალიფიკაციის მხრიე ძალიან ჰგავდნენ ადგილობრივ სამუშაო 
ძალას. 1965 წელს ლათინური ამერიკიდან და აზიიდან დაიწყო ნაკლებად მომზადებული მუშების 
ემიგრაცია. 

სოგს ეგონება, რომ ამ ქეეყანაში გაუნათლებელი მუშახელის დიდმასშტაბიანი მოძალება ადგილობრივ 
ნაკლებკვალიფიციური მუშების ხელფასს შეამცირებდა. 1970-80-იან წლებში ადგილი ჰქონდა 

სპეციალიზაციის მიხედეით ხელყასის დიფერენცირების გაფართოებას დაქირავებულებს შორის. კერძოდ, 

იმ მუშებს. ეისაც უმაღლესი სკოლა არ ჰქონდა დამთავრებული, ხელფასი უმცირდებოდა 10%-ით, მეტი 

განათლების მქონე მუშებთან შედარებით. ამ მიმართულებას ხელს სხეა ფაქტორებიც უწყობდა, 

მაგრამ ხეL. ფასის შემცირების დაახლოებით მესამედი ემიგრაციის ფაქტს მიეწერებოდა. 

ემიგრაციის შესახებ საროგადოების კამათი ძირითადად თავს იყრიდა ამ შემოსავლის განაწილების 

შედეგე. პოლიტიკოსები და ამომრჩევლები კი წუხდნენ ემიგრანტების გაელენის შესახებ გადასახადებსა 

და სამთაყრიობი დანახარჯებ'სე, გაურკვეყელ გავლენაზე სამთავრობო ბიუჯეტის მიმართ. ერთი მხრიეყ, 

იჩინი იხდიდჩეჩ გადასახდებს, მყორე მხრიე, სრდიდნენ სასოგადოებრივ მომსახურებასე მოთხოვნას 
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დაწყებული განათლებით და დამთავრებული პოლიციით (როგორც შვეიცარიელი მწერალი მაქს ფრიში 
წერდა ემიგრანტი მუშების შესახებ: „ჩვენ მოვითხოვეთ მუშები, მაგრამ ადამიანები ჩამოვიდნენ'' 
რადგან ბოლო დროის ემიგრანტები აშშ-ში საშუალოდ იღებდნენ შედარებით დაბალ ხელფასს (ეს 
ნიშნავს, რომ ისინი დიდ გადასახღს არ იხდიდნენ) და ხშირად სახელმწიფო კმაყოფაზეც იყენენ, 
ეკონომისტები ამტკიცებდნენ, რომ ეს წმინდა დანახარჯები იყო სამთავრობო ბიუჯეტისათვის. 
ეკონომისტთა დასკვნები განსხეავებული იყო არსებითად იმიტომ, რომ ასეთი გამოთქლები ემყარებოდა 
საეარაუდო დღაშვებას იმის შესახებ თუ რა ლირს დამატებითი მაცხოვრებლის უზრუნველყოფა 
მომსახურებით. ერთ რამეზე ყველანი თანხმდებიან – ემიგრაციის წმინდა ეფექტი მთლიან შემოსავალზე 
არის არა უმეტეს 1%-სა. 

მიუხედავად რბილი შეფასებისა, 1990-იან წლებში საზოგადოებაში მაინც გაჩნდა ძლიერი პოლიტიკური 
ბსარი ემიგრაციის წინააღმდეგ. 1994 წლის ბოლოსათვის კალიფორნიელმა ამომრჩევლებმა მიიღეს 
პროექტი 187 ღონისძიებით, რომელიც მხარს უჭერდა მკაცრ წესებს, რათა ხელი შეეშალათ არაკანონიერი 
ემიგრანტებისათვის – ესარგებლათ საზოგადოებრივი მომსახურებით ბავშვების განათლების ჩათვლით. 
აშშ კონგრესმაც განიხილა კანონმდებლობა, რომელშიც გათვალისწინებული იყო მრავალი მომსახურება 
კანონიერი ემიგრანტებისათვის, რომლებიც მოქალაქეები მაინც ვერ გახდებოდნენ. 

ემიგრაცია შეერთებულ შტატებში (1 000 კაცი) 

1881-1890 5247 

1891-1900 3688 

1901-1910 8796 

1911-1920 5736 

1921-1930 4107 

1931-1940 528 

1941-1950 1035 

1951-1960 2516 

1961-1970 3322 

1971-1980 4493 

1981-1990 7338 

  

საერთაშორისო სესხის ალება და გასესხება 

კაპიტალის საერთაშორისო დინამიკა საერთაშორისო ეკონომიკური ჰანორამის გამორჩეულ ნიშანს წარმოადგენს. 
სოგჯერ სასარგებლო ვარჯიშად რჩება ამ მოძრაობის გაანალიზება სამუშაო ძალის მობილურობის ანალიზის 
პარალელურად. როდესაც ვლაპარაკობთ საერთაშორისო სამუშაო ძალის მობილურობაზე, ნათელია, რომ 
მუშები ერთი ქვეყნიდან მეორეში გადადიან, საეთაშორისო კაპიტალის მოძრაობა კი ასე მარტივი: არაა. 
როდესაც ვსაუბრობთ აშშ-დან კაპიტალის გადინებაზე მექსიკაში, არ ნიშნავს, რომ აშშ მანქანა-დანადგარები 
დაიშლება და სამხრეთით გადაიზიდება. საუბარია ფინანსურ ოპერაციებზე: აშშ ბანკი სესხს აძლეეს მექსიკურ 
ფირმას, ან აშშ მოქალაქე ყიდულობს ქონებას მექსიკაში, ან აშშ ფირმა აბანდებს თავისი მექსიკური 
ფილიალების მეშვეობით. ყურადღებას ვამახეილებთ ოპერაციების პირველ სახეზე, როცა აშშ მოქალაქე 
სესხს აძლევს მექსიკელს, ე.ი. იგი აძლევს საშუალებას მსესხებელს, დახარჯოს იმაზე მეტი, რასაც დღეს 
გამოიმუშავებს მომავალში გადახდის სანაცვლოდ. 

საერთაშორისო ეკონომიკის ფინანსური ასპექტების ანალიზი არის ამ წიგნის მეორე ნახევრის კვლევის 
საგანი. მნიშვნელოვანია გავიასროთ, რომ ფინანსური ოპერაციები მხოლოდ ქაღალდზე არ არსებობს, მათ 
რეალ'ერი შედეგები ახლავს. საერთაშორისო სესხის აღება და გასესხება შეიძლება გავიგოთ, როგორც 
საერთაშორისო ვაჭრობის სახე. ეაჭრობა კი არ არის ერთი საქონლის მეორესე გადაცვლა ამ წუთში, 
არამედ დღევანდელი საქონლისა მომავალ საქონელზე. ამ სახით ვაჭრობას ეწოდება დროთაშორისი ვაჭრობა; 
მოგვიანებით ამის შესახებ ბეერს ვიმსჯელებთ, მაგრამ ეხლანდელი მისნებისათვის მარტივი მოდელიც 
საკმარისი იქნება. 

ღროთაშორისი წარმოების შესაძლებლობები და ვაჯრობა 

საერთაშორისო კაპიტალის მოძრაობის არარსებობის შემთხვევაში ჩებისმიერი ეკონომიკა აწყდება არჩევანის 
პრობლემას მიმდინარე და მომავალ მოხმარებას შორის. ეკონომიკა ჩვეელებრიე არ მოიხმარს თაეის 
მიმდიჩარე გამოშვებას; გამოშვების 'სოგიერთი ნაწილი მანქანა-მექანიზმებში, შენობებში იღებს დაბანდების 
სახეს და საწარმოო კაპიტალის სხეა „ვორმებს, რაც უფრო მეტს აბანდებს ეკონომიკა, მით უფრო მეტის 
წარმოება და მოხმარება შეუძლია მომავალში. დაბანდების გასადიდებლად ეკონომიკამ უარი უნდა თქვას 
მოუხმარებელ რესურსებ'სე (სანამ გამო'ეყენებელი რესურსი არსებობს, შესაძლებლობას არ ქითვალისწინებთ). 
ამგვარად, არსებობს კომპრომისი მიმდინარე და მომავალ მოხმარებას მორის. 
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წარმოვიდგინოთ ეკონომიკა, რომელიც მოიხმარს მხოლოდ ერთ საქონელს და არსებობს მხოლოდ აწმყოსა 
და მომავალში. იწყება გაცელა მიმდინარე და მომავალი სამომხმარებლო საქონლის წარმოებას შორის, 
რომლის შეჯამება შეგვიძლია დროთაშორისი და წარმოების შესაძლებლობის ზღვარის გამოსახვით. ასეთი 
ზღეარი მოცემულია 7-4 გრაფიკში. 

გრაფიკი 74 დროთაშორისი წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარი 

მომავალი ქეეყანას შეუძლია ივაჭროს- არსებული სამომხმარებლო 
შიხმარება საქონლით მომავალის ნაცვალდ იმგავარად, რომ შეძლოს 

აწარმოოს მეტი ერთი საქონელი მეორე საქონლის უფრო 

ნაკლები წარმოებით. 

ახალი 
მოხმარება 

დროთაშორისი წარმოების შესაძლებლობის ზღვარის მოყვანილობა სხვადასხვაა ქვეყნების მიხედვით. ზოგიერთი 
ქვეყნის წარმოების შესაძლებლობები ხასიათდებიან გადახრით მიმდინარე გამოშვებისაკენ, ზოგიერთი – 
მომავალი გამოშვებისაკენ. ამ გადახრებს შორის რეალური განსხვაეების გარკვეეამდე დავუშვათ, რომ 
არსებობს ჩეენი და უცხო ქეეყანა სხვადასხვა დროთაშორისი წარმოების შესაძლებლობებით. ჩვენი ქვეყნის 
შესაძლებლობები იხრება არსებული, უცხოეთისა – მომავალი მოხმარებისაკენ. 

ანალოგიურად ჩვენ უკეე ვიცით, რა არის მოსალოდნელი. საერთაშორისო- სესხის აღებისა და გასესხების 
არარსებობის დროს მოსალოდნელია მომავალი მოხმარების შესადარი ფასის სიმაღლე ჩვენ ქვეყანაში 
უცხოეთთან შედარებით. ამგვარად, თუ დროთა განმავლობაში შეგვექმნება ვაჭრობის პირობები, ალბათ, 
ჩვენი ქვეყანა გაიტანს მიმდინარეს და შემოიტანს მომავალ მოხმარებას. 

რეალური საპროცენტო განაკვეთი 

როგორ ეაჭრობს ქვეყანა დროთა განმავლობაში? როგორც ცალკე ინდივიდს, ქვეყანას შეუძლია ივაჭროს 
გარკვეულ ხანს სესხის აღებით, ან გასესხებით. რა ხდება, როცა ინდივიდი სესხს იღებს: მას შეუძლია 
დახარჯოს საკუთარ შემოსავალზე ზევით, ანუ მოიხმაროს მეტი, ვიდრე აწარმოებს. მოგვიანებით მან უნდა 
გადაიხადოს სესხი პროცენტიანად და ამიტომ მომავალში ნაკლებს მოიხმარს, ეიდრე აწარმოებს. სესხის 
აღებით არსებითად იგი ირჩევს მომავალ მოხმარებას. იგივე შეიძლება ითქვას სესხის ამღებ ქეეყანაზე. 

მომავალი მოხმარების ფასი მიმდინარე მოხმარების გათვალისწინებით ერთგვარად უკავშირდება საპროცენტო 
განაკეეთს, როგორც ამ წიგნიდან '”შემდეგ გავიგებთ, რეალურ სამყაროში საპროცენტო განაკვეთის 
ინტერპრეტაცია გართულებულია მთლიანი ფასის დონის ცვლილებების შესაძლებლობით. ახლა გვერდს 
ვუვლით იმ პრობლემას, რომ სასესხო კონტრაქტები დახასიათებულია, როგორც „რეალური: როცა ქვეყანა 
სესხს იღებს, მას შეუძლია ახლა შეისყიდოს მოხმარების გარკვეული რაოდენობა მომავალში უფრო მეტი 
რაოდენობის გადასახდელად. მომავალში გადახდის რაოდენობა იქნება 1I+I--ჯერ მეტი ამჟამად ნასესხებზე.L 
არის რეალური საპროცენტო განაკვეთი სესხზე. რადგან არჩევანი მოხმარების ერთი ერთეულია 1 + XL 
ერთეულისათვის მომავალში, სამერმისო მოხმარების შესადარი ფასი იქნება M(1 + ჯ). 

ვაჭრობის სტანდარტულ მოდელთან პარალელი უკეე გავავლეთ. თუ სესხის აღება და გასესხება ნებადართულია, 

მომავალი მოხმარების შესადარი ფასი და მსოფლიოს რეალური საპროცენტო განაკეეთი განსაზღვრული 
იქნება მომავალი მოხმარების მსოფლიო შეფარდებითი მიწოდებითა და მოთხოვნით. ჩვენი ქვეყანა, რომლის 
დროთაშორისი პროდუქციის გამოშეების საწარმოო შესაძლებლობანი გადაიხრება მიმდინარე მოხმარებისაკენ, 
გაიტანს მიმდინარე და შემოიტანს მომავალ მოხმარებას. ე.ი. ჩვენი ქვეყანა პირველ პერიოდში ასესხებს 
უცხოეთს და მიიიღებს ვალის კომპენსაციას მეორეში. 

დროთაშორისი შედარებითი უპირატესობა 

დავუშვით, რომ ჩვენი ქვეყნის დროთაშორისი პროდუქციის გამოშვების შესაძლებლობა იხრება მიმდინარე 
წარმოებისაკენ. რას ნიშნავს ეს? დროთაშორისი შედარებითი უპირატესობის წყაროები რამდენადმე განსხვაედება 
იმათგან, რომლებიც წარმოშობენ ჩვეულებრივ ეაჭრობას. 

ქვეყანას, რომელსაც შედარებითი უპირატესობა ექნება სამომხმარებლო საქონლის მომავალ წარმოებაში, 
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მისთეის დამახასიათებელი აღმოჩნდება დაბალი შესადარი ფასი საერთაშორისო სესხის აღებისა და გასესხების 

არარსებობის დროს, ე.ი. ექნება მაღალი რეალური საპროცენტო განაკვეთი. ეს შეესატყეისება მაღალ 
მოგებას ინვესტიციაზე. ამგვარად, საერთაშორისო ბაზრიდან სესხს იღებენ ის ქეეყნები, სადაც წარმოების 

საინვესტიციო შესაძლებლობანი ხელმისაწვდომია (არსებულ საწამოო სიმძლავრეებთან შედარებით) იმ 

ქვეყნებში კი, რომლებიც სესხს გასცემენ, ეს შესაძლებლობანი ადგილობრიე არაა ხელმისაწვდომი, 

სწორედ ამას გეიჩეენებს საერთაშორისო სესხის აღებისა და გასესხების სტრუქტურა 1970-იან წლებში. 22- 
2 ცხრილში ურთიერთშედარებულია ქვეყნების საერთაშორისო გასესხების სამი ჯგუფი: განვითარებული 
ქვეყნები, უნავთობო განეითარებადი და ნავთობის მთავარი ექსპორტიორი ქვეყნები. 1973+8|) წლებში ნავთობის 
ექსპორტიორმა ქვეყნებმა გაასესხეს 3322 მლრდ დოლარი, ნაკლებგანვითარებულმა ქეეყნებმა ისესხეს 264 
მლრდ დოლარი და განვითარებულმა ქვეყნებმა გაცილებით ნაკლები – 62 მლრდ დოლარი. ჩვენი მოდელის 
მაგალითით ეს ბუნებრიეია. 1970-იან წლებში ნავთობის ფასის სპეკულაციური ზრდის შედეგად ნავთობის 
ისეთმა ექსპორტიორებმა, როგორიცაა საუდის არაბეთი, მიიღეს ძალიან დიდი მიმდინარე შემოსავალი. მათ 
ვერ აღმოაჩინეს შედარებითი სრდა თავიანთ ადგილობრივ საინვესტიციო შესაძლებლობებში; ე.ი. მაო 

ჰქონდათ შეფარდებითი უპირატესობა მიმდინარე მოხმარებაში. მცირე მოსახლეობის, შეზღუდული რესურსების 
(ნავთობის გარდა) და სამრეწველო ან სხვა საწარმოებში მცირე გამოცდილების საფუძველზე, მათი ბუნებრივი 
რეაქცია იყო ბევრის დაბანდება სასღვარგარეთ გამომუშავებული მოგებიდან. ამის საპირისპიროდ სწრაფად 
განვითარებადი ქეეყნები, როგორიცაა ბრახილია და სამხრეთ კორეა, მოელოდნენ, რომ უფრო დიდი მოგება 
ექნებოდათ მომავალში და სჯეროდათ მაღალი მწარმოებლური საინეესტიციო შესაძლებლობებისა თავიანთ 
მზარდ სამრეწველო სექტორებში; მათ ჰქონდათ შედარებითი უპირატესობა მომავალ მოგებაში. ამგეარად, ამ 
დროისაოვის (1973-81 წწ.) ნავთობის ექსპორტიორებს ნაწილობრივ გაჰქონდათ არსებული მოხმარება თავიანთი 
ფულის გასესხებით ნაკლებგანვითარებულ ქვეყნებში. 

  

ვნებს თუ არა მაღალხელფასიანი ქვეყნების მუშებს 

პაპიდრალის გადატანა განვითარებად ქვეყნებში 

ამ სახელმძღეანელოში ჩვენ ხშირად ვიმეორებთ უხერხულიბას, რომელიც შეიქმნა განვითარებადი 
ეკონომიკის სწრაფი სრდით, ძირითადად აჭიაში. მე-4 თავში განეიხილეთ ის საკითხი, რომ განეითარებად 

ეკონომიკასთან ვაჭრობა სტოლპერ-სამუელსონის ეფექტით ამცირებს მოწინავე ქვეყნების 
ნაკლებკვალიფიციური მეეშების რეალურ ხელფასს და დავინახეთ, რომ ამას გარკეეული გამართლება 
ჰქონდა. მე-5 თავში მიეუბრენდით იმ შესაძლებლობას, რომ განვითარებადი ეკონომიკის სრდა აუარესებს 
მოწინავე ქეეყნების ვაჭრობის სტრუქტურას და ამცირებს მათ მთლიან რეალურ შემოსავალს. ეს 
ნაკლებ სარწმუნო იყო. 1990-იან წლებში სოგიერთი მიმომხილველი წუხდა, რომ კაპიტალის ექსპორტი 
განვითარებად ეკონომიკაში შეამცირებდა მოწინავე ქვეყნების მუშების ხელფასს. 

ამ შეხედულების ლოგიკა ასეთია: თუ მაღალხელფასიანი ქვეყნები აფინანსებენ დაბალხელფასიანი 
ქვეყნების კაპიტალდაბანდებას, ეს ნიშნაეს ნჩაკყლებ დანაზოგს ჩვენს ქვეყანაში სააქციო კაპიტალის 

შესაქმნელად. რადგან ჩვენი ქვეყნის ყოველ მუშას ჩაკლები კაპიტალი ექნება მუდმივ მოძრაობაში, 
ქიდრე სხეა შემთხვევაში, მისი სღვრული პროდუქტი და აქედან გამომდინარე, მისი ხელფასი უფრო 
დაბალი იქნება, ეიდრე კაპიტალის გადადინების არარსებობის დროს. მთლიანი რეალური შემოსავალი, 
უცზოეთში დაბანდებული კაპიტალიდან მიღებული მოგების ჩათვლით, შესაძლოა უფრო მაღალი იყოს 
ჩვენი ქვეყნისათვის, ვიდრე სხეა “ემთხვევაი იქნებოდა შრომის რეალური გაუარესებით, მაგრამ 

უფრო მეტი, ვიცრე მთყლი შემოსავალი შესული კაპიტალში. 

მილიარღი აშშ ღოლარი 
100   ღაბალხელფასდაბალხელფასიან 
% ქეეყნებში კაპიტალის დინება. 

80 კაპიტალის დიდი შედინება „ნავთობის 
7 არმქონე” განყითარებად ქვეყნებში 
“თ დაიწყო 1970-იან წლებში, შემდგედ 

504 ადგილი ჰქონდა ჩაეარდნას ვალის 
« კრიზისის გამო, ხოლო I990-იან წლებში 
30 ყელაე გაიხარდა.იან ქეეყნებში 
> კაპიტალის დინება. კაპიტალის დიდი 
9 შედღინება „ნავთობის არმქონე" 
ი ტანეითარებად ქვეყნებში დაიწყო I1970- 
      
  

1 V 7 იან წლებში, შემდგედ ადგილი ჰქონდა 
-10 ჩაყარდნას ქალის კრიზისის გამო, 
-201+- _– იი _–-, . 2 ეეეეეარეეეეილ– 1995 ხოლო I990-იან წლებში კელავ 

გაიზარდა, 

რაკი ეს საპირისპირო ეფექტი პრინციპულად მესაძლებელია, რამდენად მნი'მვჩელოვანი იქნება იგი 

პრაქტიკულად? 'სოგმა გაელენიანმა პირმა, მაგალითად კლაუს შეაბმა (შეეიცარიის გაე ღენიანი მსოფლიო 

ეკონომიკური, ფორუმის. ხელმეეანელმა) გააფრთხილა, მსოფლიო, რომ. იგი იდგა „აქციების, დიდი 

11" 

     



  

გარდაქმნის" წინაშე. რომელიც ბოლოს მოუღებდა მუშების მიერ დიდი ხელფასის გამომუშავების 

შესაძლებლობას მოწინავე ქვეყნებში. სხვა ბევრმა ჟურნალისტმაც იგივე ასრი გამოთქვა. 

ეკონომისტებზე ამას დიდი შთაბეჭდილება არ მოუხდენია. ისინი მიუთითებდნენ, რომ დიდი ხნით ადრე 

კაპიტალის გადადიჩება დაბალხელფასიან ქვეყნებში ძალიან შესღუდული იყო; როგორც გრაფიკი 

გვიჩვენებს, 22-ე თავში განხილული ვალის კრიზისი (1980-იან წლები) ასეთ გადადინებას აჩერებდა. 

უფრო მეტიც, როცა კაპიტალის გადადინება განეითარებად ქვეყნებში, რაც 1990-იანი წლისათვის 

განახლდა, უსარმასარი აღმოჩნდა (როგორც გრაფიკი გვიჩვენებს, მან მიაღწია 85 მლრდ დოლარს 
1993 წელს), მაღალხელფასიანი ქვეყნების ეკონომიკა ძალიან მაღალი იყო. ეს ნაკადი მოწინაეე ქვეყნების 
მთლიანი ინვესტიციის ძალიან მცირე წილი გამოდგა (3%-ზე ნაკლები). შედეგად, ეკონომისტების 
ტიპიური შეფასება გულისხმობდა, რომ იმდენად მოწინავე ქვეყნებიდან კაპიტალის გადინებით კი არ 
შემცირდა იმ ქვეყნების ხელფასები, რამდენადაც პროცენტის წილით. 

ამ ანალიზის მიუხედავად, ამ მოვლენებმა (იმ კორპორაციის მიერ დახურული ქარხნების შესახებ, 
რომელმაც შემდეგ დაიქირავა განვითარებადი ქვეყნების მუშები მეხუთედ ან მეათედ ფასად ამერიკისა 
და ევროპის მუშების ხელფასთან შედარებით), გაგრძელებულ ეკონომიკურ სიძნელეებთან ერთად, 
ბევრი მაღალხელფასიანი ქეეყანა, ჩანს, დაარწმუნა, რომ კაპიტალის გადადინება განეითარებად 
ეკონომიკაში რთულ პოლიტიკურ საკითხად დარჩება დიდი ხნის განმავლობაში.     
  

პირდაპირი უცხოური ინვესტიციები ღა 

მრავალეროვნული ფირმები 

ბოლო ნაწილში ჩვენ ყურადღება გავამახეილეთ საერთაშორისო სესხის აღებასა და გასესხებაზე. ეს შედარებით 
მარტივი ოპერაციაა, რომელშიც სესხის ამღები არაფერს მოსთხოვს გამსესხებელს, გარდა სესხისა. 
საერთაშორისო კაპიტალის მოძრაობა იღებს პირდაპირი უცხოური ინეესტიციის სახეს. ამაში იგულისხმება 
საერთაშორისო კაპიტალის ნაკადი, როდესაც ერთი ქეეყნის ფირმა ქმნის ან აფართოებს ფილიალს სხვა 
ქვეყანაში. პირდაპირი უცხოური ინვესტიციის გარკვეული თვისება არის ის, რომ იგი შეიცავს არა მარტო 
რესურსების გადატანას, არამედ აგრეთვე კონტროლის უფლებასაც. ე.ი. ფილიალს მხოლოდ ფინანსური 
ვალდებულებები კი არ აქეს სათაო ორგანიზაციის წინაშე; ის ნაწილია იმავე ორგანიზაციის სტრუქტურისა. 

მრავალეროვნული ფირმები ხშირად ტრანსპორტის საშუალებას წარმოადგენს საერთაშორისო სესხის აღებისა 
და გასესხებისათვის. სათაო კომპანიები უზრუნველყოფენ თავიანთ უცხოურ ფილიალებს კაპიტალით შესაძლო 
ანაზღაურების მოლოდინში. რამდენადაც მრავალეროვნული ფირმები უზრუველყოფენ თავიანთი უცხოური 
ფილიალების დაფინანსებას, პირდაპირი უცხოური ინეესტიცია არის შერჩევითი საშუალება საერთაშორისო 
გასესხების დასასრულებლად. ის კელავ ტოვებს ღიად საკითხს, თუ რატომ აირჩიეს პირდაპირი ინვესტიცია 
და არა სხვა საშუალება ფონდების ტრანსფერტისათვის. ყოველ შემთხვევაში, მრავალეროვნული ფირმების 
არსებობა აუცილებლად ასახავს წმინდა კაპიტალის ნაკადს ერთი ქვეყნიდან მეორეში. ეს ფირმები სოგჯერ 
შოულობენ ფულს თავიანთი ფილიალების გასაფართოებლად უფრო იმ ქვეყანაში, სადაც ფილიალია, ვიდრე 
თავიანთ სამშობლოში. თანაც, არსებობს ბევრი ორმხრივი უცხოური პირდაპირი ინვესტიცია განვითარებულ 
ქვეყნებში, მაგალითად, აშშ-ს ფირმები აფართოებენ თავიანთ ევროპულ ფილიალებს იმ დროს, როცა ევროპის 
ფირმები აფართოებენ თავიანთ ფილიალებს აშშ-ში. 

საქმე ისაა, რომ როცა მრავალეროვნული ფირმები ხანდახან ისე იქცევიან, როგორც სატრანსპორტო საშუალება 
საერთაშორისო კაპიტალის ნაკადისათვის, ალბათ შეცდომაა, განიხილო პირდაპირი უცხოური ინვესტიცია, 
როგორც უპირველესი ალტერნატიული გზა ქვეყნებისათვის – აიღონ სესხი და გაასესხონ. ამის ნაცვლად, 
პირდაპირი უცხოური ინეესტიციის ძირითდი ნიშანია, საშუალება მისცეს მრავალეროვნული ორგანიზაციები 
ჩამოყალიბებას. ე.ი. კონტროლის გაფართოება არის მისი არსებითი ნიშანი. 

მაგრამ რატომ სურთ კონტროლის გაფართოება? ეკონომისტებს არ გააჩნიათ მრავალეროვნული საწარმოს 
სრულყოფილად განვითარებული თეორია, როგორც საერთაშორისო ეკონომიკის სხვა საკითხებზე. მაგრამ 

მაინც არსებობს თეორია იმ პრობლემებზე, რომელთაც ახლა განვიხილავთ. 

მრავალეროვნული საწარმოს თეორია 

მრაგალეროვნული საწარმოების თეორიის ძირითადი ელემენტები უფრო კარგად ჩანს მაგალითის განხილვით: 
ავიღოთ ამერიკელი ავტომწარმოებლების ევროპული ოპერაციები. ფორდი და ჯენერალ მოტორსი ბევრ 

მანქაჩას ყიდის ვეროპაში, მაგრამ თითქმის ყველა ეს მანქანა დამზადებულია გერმანიაში, ბრიტანეთსა და 
ესპანეთში. ეს ნაცნობი ღონისძიებებია, უნდა გავიგოთ, რომ არსებობს ორი არჩევანი: ერთი მხრიე, ეეროპის 

მაგივრად აშშ ფირმებს შეუძლიათ პროდუქცია აწარმოონ აშშ-ში და გაიტანონ ეეროჰის ბაზარსე. მეორე 
მხრივ, მთელ. ბასარს შესაძლოა მოემსახურონ ევროპელი მწარმოებლები (მაგალითად, ფოლკსეაგენი და 

რენო). მაშ რატომ უშვებენ პროდუქციას ერთი და იგივე ფირმები სხვადასხვა ქვეყანაში? 
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მრავალეროენული საწარმოს თანამედროვე თეორია ორი საკითხიდან ირჩევს ერთ-ერთს, რომელსაც ორი 

ქვეკითხვა ახლაეს: პირველი, რატომ იწარმოება საქონელი ორ ან მეტ ქვეყანაში და არა ერთში? ეს 
განთავსების საკითხია. მეორე, რატომ ხდება წარმოება სხვადასხვა ადგილებში იმავე ფირმის მიერ და არა 
სხვა ფირმების მიერ? ეს ინტერნალიზაციის (ტრანსფორმაცია) საკითხია. საჭიროა, განთავსების თეორიამ 

ახსნას, რატომ არ შემოაქვს ევროპას თავისი ავტომანქანები აშშ-დან; ტრანსფორმაციის თეორიამ კი გაარკვიოს, 

რატომ დამოუკიდებლად არ კონტროლდება ევროპის ავტომანქანების მრეწველობა. 

განთავსების თეორია არ არის პრინცი პულად ძნელი. ესაა მხოლოდ ვაჭრობის თეორია, რომელიც განვიხილეთ 
2-დან 6 თავის ჩათვლით. წარმოების განთაესება ხშირაღ განისაზღვრება რესურსებით. ალუმინის საბადო 
უნდა იყოს იქ, სადაც ბოქსიტია, მინიკომპიუტერების მწარმოებლები განათავსებენ თავიანთ ნახელავ 
მოწყობილობას მასაჩუსეტსში, ან ჩრდილოეთ კალიფორნიაში და თავიანთ შრომაინტენსიურ ქარხნებს- 
ირლანდიაში ან სინგაპურში. სხვანაირად, სატრანსპორტო ხარჯები და ტრანსპორტის სხვა ბარიერებიც 
მოქმედებენ განთავსებაზე. ამერიკული ფირმები აწარმოებენ ევროპის ადგილობრივი ბაზრებისათვის ნაწილობრივ 
ტრანსპორტის ხარჯების შესამცირებლად; რადგან მანქანის მოდელი, რომელიც სარფიანად იყიდება ეეროპაში, 
ხშირად დიდად განსხვავდება იმისაგან, რაც კარგად იყიდება აშშ-ში, აზრი აქვს ცალკე საწარმოო 
სიმძლავრეების განთავსებას სხვადასხვა კონტინენტზე. როგორც მაგალითები გვიჩვენებენ, ის ფაქტორები, 
რომლებიც განაპირობებენ მრავალეროვნული კორპორაციის გადაწყვეტილებებს, თუ სად უნდა აწარმოონ 
პროდუქცია, ალბათ, დიდად არ განსხვავდება იმათგან, რომლებიც საერთოდ ვაჭრობის სტრუქტურას 
განსაზღვრავენ. 

ტრანსფორმაციის თეორია სხვა რამაა. რატომ არ უნდა არსებობდეს დამოუკიდებელი ავტოკომპჰანიები 
ევროპაში? ჯერ უნდა შევნიშნოთ, რომ ყოველთვის არსებობს მნიშენელოვანი გარიგებები მრავალეროვნული 
ფირმების ოპერაციებს შორის სხვადასხეა ქვეყანაში. ერთი ფილიალის გამოშეება მეორესათოვის დანახარჯია. 
ან ერთ ქვეყანაში განვითარებული ტექნოლოგია შეიძლება მეორეში იქნეს გამოყენებული. ეს გარიგებები 
ერთმანეთს უკავშირებენ მრავალეროვნულ ფირმებს და სავარაუდოა, რომ ფირმა არსებობს სწორედ ამ 
გარიგებების უზრუნეელსაყოფად. მაგრამ საერთაშორისო გარიგებები არ უნდა ხდებოდეს ფირმის შიგნით. 
კომპონენტები შესაძლოა გაიყიდოს ღია ბაზარზე და ტექნოლოგია ლიცენზირებულ იქნას სხვა ფირმებში. 
მრავალეროვნული ფირმები არსებობენ, რადგან ისინი უფრო მომგებიანი არიან ამ გარიგებების საწარმოებლად 
ფირმის შიგნით, ვიდრე ფირმებს შორის; ამიტომ მრავალეროვნული ფირმების არსებობის მოტივი განეკუთვნება 
„ტრანსფორმაციას” (ინტერნალიზაცია). ჩეენ ჩამოვაყალიბეთ კონცეფცია, მაგრამ ჯერ არ აგეიხსნია, რა 
წარმოშობს ტრანსფორმაციას. რატომ ტარდება ზოგიერთი გარიგება მომგებიანად ფირმაში და არა ფირმებს 
შორის? არსებობს თეორიების მრავალგეარობა, მაგრამ არცერთი არ არის ისე კარგად დასაბუთებული, 
როგორც ჩვენი განთავსების თეორია. შეგვიძლია შევნიშნოთ ორი გავრცელებული შეხედულება, თუ რატომ 
შეიძლება, საქმიანობები სხვადასხვა ქვეყანაში იყოს უფრო გამოსადეგად ინტეგრირებული ერთი ცალკე 
ფირმისათვის. 

პირეელი შეხედულება ხაზგასმით აღნიშნავს ტექნოლოგიური მიღწევების ტრანსფერტს. ტექნოლოგია, 
როგორც ფართოდ გაშუქებული ნებისმიერი ეკონომიკური ცოდნა, შესაძლოა გაიყიდოს ან ლიცენზირებულ 
იქნას, თუმც მნიშენელოვანი სირთულეები ახლაეს ამის შესრ'ელებას. ტექნოლოგიას ყოველთვის დიდი 
ყურადღებით ეჰყრობოდნენ. მისი თეორიული არსი განსხეულებული იყო პიროვნებათა ცოდნაში და გაყიდვას 
და მსგავს პრაქტიკულ პროცესებს არ ექვემდებარებოდა. პერსპექტიულმა მყვეიდეელმაც კი არ იცოდა, რა 
ღირდა ის ცოდნა, რისი შეძენაც სურდა. ცოდნა საკუთრებაა, თუმცა ამ უფლების ბოლომდე განხორციელება 
თითქმის შეუძლებელი. მაგალითად, თუ ევროპული ფირმა ტექნოლოგიის ლიცენზიას აძლევს აშშ-ს ფირმას, 
აქაურ სხვა ფირმებს კანონიერად შეუძლიათ ამ ტექნოლოგიის მიმსგავსებული პროცესები შეიმუშაონ. 
ყეელა ეს პრობლემა შემცირდება, თუ ფირმა ტექნოლოგიის გაყიდეის მაგივრად დაიწყებს მოგების აღებას 
სხვა ქვეყნებში უცხოური ფილიალების ჩამოყალიბებით და მოცემული ტექნოლოგიის დანერგვით. 

მეორე შეხედულება ხაზს უსეამს ვერტიკალური ინტეგრაციის ტრანსფორმაციას. თუ ერთი ფირმა (,აღმავალი'' 
ფირმა) აწარმოებს საქონელს, რომელსაც როგორც დანახარჯს იყენებენ სხვა ფირმები („დაღმავალი” ფირმა), 
შეიძლება წარმოიშვას რამდენიმე პჰრობლემა. თუ თითოეულს აქვს მონოპოლიური მდგომარეობა, კონფლიქტი 
არ ასცდებათ – დაღმავალი ფირმა ეცდება დაწიოს ფასები, აღმავალი ფირმა გასრდას მოინდომებს. შესაძლოა 
არსებობდეს კოორდინაციის პრობლემები, თუ მოთხოვნა და მიწოდება საეჯვოა; და ბოლოს, მერყეემა ფასმა 
იქჩებ გამოიწვიოს მეტისმეტი რისკი რომელიმე მხარისათვის. თუ აღმავალი და დაღმავალი ფირმები შეერთდებიან 

ერთ „ვერტიკალურად ინტეგრირებულ" ფირმად, ამ პრობლემის აცილება ან შემცირება შესაძლოა. 

საეჭვო არ არის, ეს შეხედულებები ისევე კარგად არის დამუშავებული, როგორც ამ წიგნში მოცემული 

ვაჭრობის ანალიზი. ორგანისაციების ეკონომიკური თეორია – რომელსედაც ჩვენ ვსაუბრობთ, როცა ვავითარებთ 
მრავალეროვნული კორპორაციების ტრანსფორმაციის თეორიას – ჯერ კიდევ საყმაწყილო ასაკშია. ეს 
სამწუხაროა, რადგან პრაქტიკულად მრავალეროენყლი ფირმები გაცხოველებულ წინააღმდეგობებს ბადებს 
თეორეტიკოსთა შორის – 'სოგი აქებს, როგორც ეკონომიკური დაწინაურების ხელშემწყობს, 'სოგი ბრალს 

სდებს სიღარიბის გამო.



მრავალეროვნული ფირმები პრაქტიპაში 

მრავალეროვნული ფირმები მნიშვნელოვან როლს თამაშობს მსოფლიო ქაჭრობასა და ინეესტიციაში. მაგალითად, 

აშშ იმპორტის დაახლოებით ნახევარს წარმოადგენს გარიგებები „დაკავშირებულ მხარეებს” “შორის. 

იგულისხმება, რომ მყიდველიც და გამყიდეელიც მჩიაშენელოვან წილად ეკუთენის ფირმას და კონტროლდება 

იმავე ფირმის მიერ. ასე რომ, აშშ იმპორტის ნახეეარი განიხილება, როგორც მრავალეროენ'ული ფირმების 

დარგებს შორის ოპერაციები. იმავე დროს საზღვარგარეთ აშშ-ს აქციების 24% წარმოადგენს აშშ ფირმის 

უცხოური ფილიალების ღირებულება. ამგვარად, აშშ საერთაშორისო ვაჭრობა და ინვესტიცია მნიშენელოვან 

წილად იმართება ასეთი ფირმების მიერ. 

მრავალეროვნული ფირმები შესაძლოა ადგილობრივ ან უცხოურ მფლობელობაში იყვნენ. უცხოეთის 

მფლობელობაში არსებული ფირმები დიდ როლს ასრულებენ ეკონომიკათა უმეტესობაში და გაცილებით 

დიდ როლს – აშშ-ში. 7-1 ცხრილი გვიჩვენებს აღნიშნულ როლს სამი მთავარი გადამამუშავებელი მრეVეელობის 

სექტორებში (გახსოვდეთ, რომ უცხოელები ფლობენ გადამამუშავებელი მრეწეელობის გაცილებით დიდ 

წილს, ვიდრე მთლიანად ეკონომიკისა). ცხრილიჯან ჩანს, თუ ამერიკელები როგორ ვერ ეჩვევიან აზხრს. რომ 

იმუშაონ უცხოეთის მფლობელობაში მყოფი კომპანიებისათვის და ზოგჯერ ნერვიულობენ აღმავალ უცხოურ 

მფლობელობაში თანამონაწილეობის გამო. 

  

ცხრილი 7-1 უცხოეთის მფლობელობაში არსებული ფირმების წაი-ლი გადამამუშავებელი მრეწველობის 

პროდუქციის გაყიდვაში, დამატებით ღირებულებასა და დასაქმებაში – 1985-1990 წწ. (%-ით) 

  

  

რეალიზაცია დამატებული ღირებულება დასაქმება 

ქვეყნები 1985 1990 1985 1990 1985 1990 

საფრანგეთი 26.7 284 253 27.1 21.1 23.7 

დიდი ბრიტანეთი 203 24.I 187 21.1 140 149 
აშშ 8.0 164 83 134 8.0 10.8 

  

ცხრილი გვიჩვენებს, რომ სანამ დიდმასშტაბიანი უცხოური მფლობელობა აქ შესაძლოა უჩვეულო იყოს, 

სხეაგან ის უკვე დრომოჭმულია: საფრანგეთი ამაყობს თავისი კულტურული დამოუკიდებლობით, მაგრამ 
1985იან წლებში მისი გადამამუშავებელი მრეწეელობის მუშების V5-ზე მეტი დასაქმებული იყო უცხოურ 
ფირმებში. ცხრილი, აგრეთეე, გვიდასტურებს, რომ მკვეთრად გადიდდა უცხოურ მფლობელობაში აშშ წილი 
1980-იან წლებში; მაგალითად, 1985-90 წლებში ეს წილი გაყიდვების სფეროში გაორმაგდა. ამ ზრდამ იგი 
დაამსგავსა იმ ქვეყნებს, სადაც არსებითი უცხოური საკუთრება დიდი ხანია 'ეკვე ცხოვრებისეელ ფაქტად 
იქცა. 

შედარებითი სტატისტიკის სიმწირის მიუხედავად, აღმოჩნდა, რომ მთავარ მწარმოებლებს შორის იაპონია 
გამონაკლისია, რომელსაც ძალიან მცირე უცხოური საკუთრება აქვს. ეს არაა გამოწვეული ღია კანონიერი 
შეზღუდვებით: დოკუმენტების წყალობით უცხოელებს თავის'ეფლად შეუძლიათ გახსნან ქარხნები იაპოჩიაში, 
შეიძინონ იაპონური კომპანიები (მცირე გამონაკლისის გარდა). მაგრამ ეროვნულ-ისტორიული კულტურის 
წინააღმდეგობანი (მაგალითად, ბევრ იაპონელს არ სურს მუშაობა უცხოური კომპანიებისათვის) და შესაძლოა 
ბიუკროკრატიული ბარიერებიც ხელს უშლიან უცხოეთის ბაზარზე შექმნილი მრავალეროვნული ფირმების 
დიდმასშტაბიან ოპერაციებს. 

რა მნიშენელობა აქვს მრავალეროვნულ ფირმას? – მნი შენელოვანი კითხეაა! ვიწრო გაგებით, თუე რატომ 
არსებობს მრავალეროვნული ფირმა, ჰპას'ეხის გაცემა ძნელია. და მაინც, არსებული თეორიის საფუძველზე 
შეიძლება ამ ინტერესის ახსნა. 

ჩანს, რომ რისი გაკეთებაც მრავალეროვნულ ფირმას შეუძლია, შეიძლება გაკეთდეს უიმისოდაც, თუმცა ისე 
იოლად არა. შრომაინტენსიური წარმოების გადახრა განვითარებული ქვეყნებიდან ჭარბი მუშახელის მქონე 
ქვეყნებისაკენ და კაპიტალის ნაკადი კაპიტალინტენსიური ქეეყნებიდან კაპიტალშეზღუდული ქეეყნებისაკენ 
– აი, ორი პროცესი, რომელთა ცვლილებების ფაქტორს ზოგჯერ წარმოადგენენ მრაეყალეროვნული ფირმები. 
ამიტომაც კომენტატორები საკუთარი შეხედულებებისამებრ აქებენ ან აძაგებენ ამ ფირმებს” მრავალეროვნული 

ფირმის ჩვენი თეორიის "მიხედვით, რომელიც არ განსხვავდება ჩვეულებრივი ვაჭრობის თეორიისაგან, აღნიშნული 
გადახრები ასახავს ,განთავსების" ასპექტს. მრაეალეროვნული ფირმების გარეშეც საქმე მსგავსადეე 
წარიმართებოდა, თუმცა არა იმავე მასშტაბით, 

ზოგადად, რასაც მრავალეროენული კორპორაციები აკეთებენ იმით, რომ ქმნიან ორგანიზაციებს ეროენელ 

საზღერებს იქით, მსგავსია ვაჭრობისა და ფაქტორების მობილურობის ეფექტებისა; ე.ი. ესაა საერთაშორისო 

ეკონომიკური ინტეგრაციის ფორმა. იმ საერთაშორისო ინტეგრაციის სხვა ფორმების მსგავსად (რაც ჩვენ 
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შევისწავლეთ), მოსალოდნელია, მრავალეროვნული ფირმაც აწარმოებდეს მთლიან შემოსავალს, მაგრამ ამ 

'შემოსავლის განაწილების ეფექტის სხეადასხვაობის გამო ზოგიერთის მდგომარეობას აუარესებს. შემოსავლის 
განაწილების ასეთი ეფექტი ძირითადად ქვეყნის შიგნითა ეფექტი უფროა, ვიდრე ქეეყანათაშორისი. 

ამრიგად, მრავალეროვნული კორპორაციები შესაძლოა არც ისე მნიშვნელოვანი ფაქტორი იყოს მსოფლიო 
ეკონომიკისათვის, როგორც მათი მიმოხილვიდან ერთი შეხედვით ჩანს; მათი როლი არც მეტად სასარგებლოა 
და არც ნაკლებად სხვა საერთაშორისო კავშირებთან შედარებით. 

საკითხის” შესდავლისჯთ3ის 

უცხოური პირდაპირი ინვესტიციები აშშ–ში 

აქამდე აშშ-ს თითქმის ყოველთვის „ადგილობრივ” ქვეყნად ვთვლიდით და არა „მასპინმლად” უცხოეთის 
ბასაზე ჩამოყალიბებ'ული ფირმებისა თუ სართაშორისო საწარმოებისათვის. 1968 წელს ფრანგი მკვლევარი 
ჟან-ჟაკ სერვან-შრეიბერი თავის ნაშრომს ასათაურებს „ამერიკული პრობლემა”. იგი მიმართულია 
მრავალეროვჩული ფირმების ზრდის წინააღმდეგ. 

ადრე, აშშ-ს მთავრობა ტრადიციულად იცავდა მრავალეროვნულ ფირმებს კრიტიკისაგან (მაგალითად, 
სერვან-შრეიბერისა და მესამე მსოფლიოს ახალი საერთაშორისო ეკონომიკური წყობის დამცველებისაგან). 
1980-იან წლებში ვითარება შეიცვალა, როცა აშშ გადაიქცა სხვა მოწინავე ქვეყნების მხრიდან 
უპრეცედენტო პირდაპირი უცხოური ინვესტიციების სამიზნედ. 

გრაფიკი 7-5 უცხო ქვეყნიხ პირდაპირი ინვესტიცია აშშ-ში 

უცხოური პირდაპირი ინვესტიციეM, ეეპ-ის ბროცენტი 
14 უცხოური პირდაპირი ინჩეესტიციების 
1.31 ნაკადი აშშ-ში შემცირდა 1978 +-I981 

121 წლებში ღა 1986 წლის შემღეგაც. და 
11 სწრაფად გაზარდა აშშ-ს წარმოების 
ა91 წილი, რომელსაც უცხოური ფირმები 
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7-5 გრაფიკი გეიჩვეჩნებს 1973 წლიდან აშშ-ში უცხოური პირდაპირი ინეესტიციის ნაკადს, რომელიც 

ეროენული შემოსაელის წილად ითელება. პირდაპირი ინვესტიციის ორი ტალღა გაჩნდა 1970-იანი 
წყლებიდან: პირველი 1978-81 წს. მეორე – 1986-90 წწ. 1990-იანი წლისათვის აშ“ მუშების დაახლოებით 

4ი დასაქმებული იყო უცხო ქვეყნების ფირმების მიერ. უცხოური საკუთრება თავმოყრილი იყო 
ფინანსებსა და გადამამუშავებელ მრეწველობაში; 1990-იან წლისათვის აშშ გადამამუშავებელი 
მრეწეელობის აქციების 12%-ზე და საბანკო აქციების 20%-სე მეტი ეკუთვნოდათ უცხო ქვეყნებს. 

უცხოური ინვესტიციები აშშ-ში სხვადასხვა გზით შემოვიდა და “ამრავი სახე მიიღო. ყეელაზე 

რეკლამირებ'ელი ინეესტიცია იყო გადამამუშავებელ, განსაკუთრებით საავტომობილო მრეწველობაში 

ქარხჩების დაფუძნება. იაპონიის ხუთმა საავტომობილო ფირმამ ააგო ქარხნები. სადაც მსადდებოდა 
აშშ-ში 199) წელს გამოშვებული მანქანების 11%. აშშ-ში არსებული ფირმები მეიძინა ბევრმა ქვეყანამ. 

განსაკუთრებით ევროპამ და კანადამ იაპონურ კორპორაციებთან შედარებით, მაგალითად გამოდგება 
სიგრამის მიერ ტროპიკანას, ხოლო ბრიტიშ პეტროლეჟემის მიერ სოპიოს შეძენა. 

რატომ ეტანებიან უცხოური ფირმები აშშ-ს? როგორც აღყნიშნეთ, ჯერ უნდა გავიგოთ, რატომ იწარმოება 

ესა თუ ის საქონელი ა-ში და რატომ აწარმოებს მას უცხოური და არა ა?) ფირმები. განთავსების 

გადაწყვეტილებათა მიღების ახსჩა არც თუ იოლია. ერთი ახსნა არის გადახრა მეფარდებითი 

ღირებულებიდან: აშ ხელფასები უკვე აღარ არის ისე მაღალი, როგორიც ადრე იყო – 1955-87 წდეებში 
დოლარის კურსის შემცირებამ იგი ჩამოიყეანა გერმანია“ში არსებელი ხელფასების დონე სე დაბლა და 
იაპონიაში არსებელ“სე ოდნაყ მაღლა. მეორე ახსნა არის პროტექციონი'სმის 'ქი“ი: უცხოური ფირმები. 
განსაკუთრებით იაპონიისა. აყალიბებენ წარმოებას ა-ში. ან იმპორტის ქყოტების იმედით ან 
პროტექციონი'ხმის გავლენისაგან თავის დაცეით, ამ. მი, სამ ე' შაო ადგილების ესრენველეოფით. თ'ე 

რატომ ქენიან თაეიანთ საწარმოებს ამერიკაში უცხოელები და არა ადგილობრივი ფირმები, პასუხი 
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უმა სი ტექნოლოგია და ასეთია – უცხოეთის ფირმები დარწმუნებულნი არიან, რომ აქვთ უმაღლე 
მმართველობის დახვეწილი მეთოდები, რაც საშუალებას აძლევთ აწარმოონ უფრო ეფექტურად, ეიდრე 

ადგილობრიემა კონკურენტებმა. 

აშშ-ში პირდაპირი ინვესტიციების ნაკადი – ნაჩვენები 7-5 გრაფიკში – არ იყო მჭიდროდ დაკავშირებული 

აშშ კაპიტალის მოლიან იმპორტთან, რომელიც გაიზარდა 1980-იან წლებში. პირდაპირი ინვესტიციის 

პირეელი ტალღა მოვიდა კაპიტალის ფართომასშტაბიანი იმპორტის გამოჩენის წინ; მეორე ტალღა 

მაშინეე არ გამოჩენილა, როცა კაპიტალის დიდი იმპორტი დაიწყო; იგი ფაქტობრივად მაშინ მოაწყდა 

ამერიკას, როცა მისი კაპიტალის იმპორტს შემცირება დაეტყო. ნათქვამი ხაზს უსეამს იმას, რომ 

პირდაპირი უცხოური ინეესტიცია არ არის კაპიტალის გადატანის უპირველესი გზა. 

199495 წლებში შემცირებადი დოლარისა და აშშ-ში ეკონომიკური აღორძინების შესაძლებლობის 

კომბინაციამ გამოიწვია უცხოური პირდაპირი ინვესტიციის რამდენადმე გამოცოცხლება. 

_ააი2 >-ლი> 

ფაქტორის საერთაშორისო დინამიკამ შეიძლება ზოგჯერ შეცვალოს ვაჭრობა, ამიტომ არაა გასაკვირი, 

რომ სამუშაო ძალის საერთაშორისო მიგრაცია თავისი მისე%ს-შედეგით წააგავს საერთაშორისო ვაჭრობას, 

რომელიც ეყრდნობა რესურსების განსხეავებას. სამუშაო ძალა გადაადგილდება იმ ქვეყნიდან, სადაც 
მისი სიჭარბეა, იმ ქვეყანაში, სადაც ის მცირეა. ეს გადაადგილება ზრდის მსოფლიო მთლიან გამოშვებას 

ისე, რომ ზოგიერთი ჯგუფი ზარალდება. 
საერთაშორისო სესხის აღება და გასესხება შეიძლება განვიხილოთ, როგორც საერთაშორისო ვაჭრობის 

სახე, მაგრამ ისეთი, რომელიც ეხება უფრო არსებული მოხმარებით ვაჭრობას მომავალი მოხმარებისათვის, 

ვიდრე ერთი საქონლით ვაჭრობას მეორე საქონლისათეის. შესადარი ფასი, რომლითაც ხდება დროთაშორისი 

ვაჭრობა, არის ამ ფასს მიმატებული რეალური საპროცენტო განაკეეთი. 
მრავალეროვნული ფირმები, ხშირად გამოიყენება დამხმარე საშუალებად სესხის აღებასა და გასესხებაში. 
ისინი უპირველესად არსებობენ როგორც კონტროლის საშუალება იმ ქმედებებზე, რაც მოხდა ორ ან 

მეტ სხვადასხვა ქვეყანაში, მრავალეროვნული ფირმების თეორია ისე კარგად არ არის დამუშავებული, 
როგორც საერთაშორისო ეკონომიკის სხვა ნაწილები. შესაძლოა წარმოდგენილ იქნას ძირითადი სტრუქტურა 
ორი კრიტიკული მოტივით, რომელიც ხსნის მრავალეროვნული ფირმების არსს: განთავსების მოტიეი, 
რასაც გადააქვს ფირმის საქმიანობა სხვადასხეა ქეეყანაში და ტრანსფორმაციის მოტივი, რომელიც 
იწვევს ამ საქმიანობის ინტეგრირებას ცალკე ფირმასთან. მრავალეროენული ფირმებისა და საერთაშორისო 

ვაჭრობაში არსებული ყველა განთავსების მოტივი ერთნაირია. ტრანსფორმაციის მოტივები ნაკლებადაა 

ნათელი. არსებული თეორია მიგვითითებს ტექნიკის მიღწევებისა და უპირატესობების გადაცემის 
საჭიროებაზე ვერტიკალური ინტეგრაციის შემთხვევებში. 

ძირითალი ტერმინები 

პირდაპირი უცხოური ინვესტიცია 
დროთაშორისი წარმოების შესაძლებლობა 

რეალური საპროცენტო განაკვეთი 
გერტიკალური ინტეგრაცია 

ფაქტორის დინამიკა 
მრავალეროვნული ფირმების განთავსებისა და 
ტრანსფორმაციის მოტივები 

ტექნიკური მიღწევების გადაცემა 

კითხვები 

1. ჩვენთან და უცხოეთში არსებობს წარმოების ორი ფაქტორი: მიწა და სამუშაო ძალა, რომელიც გამოიყენება 
მხოლოდ ერთი საქონლის საწარმოებლად. მიწის მიწოდება და წარმოების ტექნიკა თითოეულ ქეეყანაში 
თითქმის ერთი და იგივეა. შრომის ზღვრული პროდუქტი ორიეეში შემდეგნაირადაა დამოკიდებული 
დასაქმება“სე. '



  

დასაქმებული მუშების ბილო მუშის 
რაოდენობა სღვრული პროდუქტი 
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11 მუშა ჩევნ ქეეყანაშია დასაქმებელი ღა მხოლოდ 3 'ეცხოეთში. 

გამოიანგარიშეთ ჩვენი ქვეყნიდან ოეცხოეთში სამუშაო ძალის თავისუფალი გადაადგილების ეფექტი 
დასქმებაზე. წარმოებასე, რეალურ ხელფასსა და მიწისმფლობელთა შემოსავალზე თითოეულ ქვეყანაში. 
დავუშვათ, ჭარბი სამუშაო ძალის მქონე ქვეყანა და ჭარბი მიწის მქონე ქვეყანა – ორივე აწარმოებს 
შრომა-ინტეჩსიურ და მიწა-ინტენსიურ საქონელს ერთი ჯდა იმავე ტექნიკით. მე-4 თავში მოცემულ 
ანალისსე დაყრდნობით ჯერ გაააჩნალისეთ ის ჰირობები, რომლის დროსაც ვაჭრობა ორ ქვეყანას 
შორის გამორიცხაეს სამუშაო ძალის მიგრაციის სურეილს. შემღეგ მე-5 თავში მოცემული ანალიზის 
საფუძველზე გვიჩვენეთ, რომ ერთი ქეეყნის ტარიფი წარმოშობს სამუშაო ძალის მიგრაციის სტიმულს. 

ახსენით საერთაშორისო სესხის აღება–გასესხებასა და ჩვეულებრივ საერთაშორისო ვაჭრობას შორის 
მსგავსება. 
თქეენი აზრით, რომელ ქვეყანას ექნება დროთაშორისი წარმოების შესაძლებლობანი; რომელი იხრება 
მიმდინარე სამომხმარებლო საქოჩლისაკენ ან მომავლისაკენ: ა) არგენტინას და კანადას, (ბოლო საუკუნეში), 
რომელიც ეს-ესაა გაიხსნა ფართომასშტაბიანი დასახლებისათვის და იღებს ემიგრანტების დიდ ნაკადს. 
ბ) დიდი ბრიტანეთს, გვიან მე-19 საუკუნეში, ან აშშ-ს დღეს, რომელიც მსოფლიოს ტექნოლოგიურად 
მართავს, მაგრამ ამჩჩევს, რომ ეს მართვა მცირდება – მას უკვე სხვა ქვეყნები ეწეეიან. გ) საუდის 
არაბეთს, რომელმაც ნავთობის დიდი საბადო აღმოაჩინა, რაც შეიძლება გამოყენებულ იქნეს ნაკლები 
ახალი ინეესტიციით. ლ) ნორგეგიას, რომელმაც ნაეთობის დიდი საბადო აღმოაჩინა, რის გამოყენებაც 
შეიძლება მხოლოს უზარმასარი ინვესტიციით. ნაკთობის ყს მარაგი ჩრდილოეთის ზღვის ფსკერზეა. ე) 
სამხრეთ კორეას, რომელიც დიდად გაიწაფა სამრეწველო საქონლის წარმოებაში და სწრაფად ეწევა 
მოწინავე ქვეყნებს. 
რომელია პირდაპირი უცხოური ინვესტიცია და რომელი არა: ა) საუღელი ბისნესმენი ყიდულობს ნიუ- 
იორკში საცხოვრებელ სახლს. ბ) ფრანგული კომპანია ერწყმის ამერიკულ კომპანიას; აშშ კომპანიის 
აქციის მფლობელები თავიანთი ქონებას ცვლიან ფრანგული ფირმის აქციებში. გ) იტალიური ფირმა 
აშენებს ქარხანას რუსეთში და მართავს მას, როგირც რუსეთის მთავრობის მოიჯარე. 
კარმას კომპიუტერულმა კომპანიამ გადაწყეიტა გაეხსნა ბრაზილიური ფილიალი. ბრაზილიის იმპორტის 
შეზღუდვებმა ხელი შეუშალა ფირმას, ეყაჭრა ბასარში მაშინ. როცა ფირმას არ სურდა გაეყიდა ან 
გაეცა თავისი პატენტი ბრახილიუეური ფირმებისათვის, რადგან იგი შიშობდა, რომ ეს ავნებდა მის 
ტექნიკურ წინსვლას აშშ-ს ბაზარზე. გააარნალისეთ კარმას გადაწყვეტილება მრავალეროვნული საწარმოების 
თეორიის გათვალისწინებით. 
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მე-7 თავის დანართი 

უფრო მეტი რამ დროთაშორისი ვაჭრობის შესახებ 

ამ დანართში უფრო დაწვრილებითაა განხილული დროთაშორისი ეაჭრობის ორპერიოდიანი მოდელი. იგივე 

კონცეფციაა გამოყენებული, რაც მე-5 თავში, სხვადასხვა სამომხმარებლო საქონლის საერთაშორისო ბრუნვის 

გასაანალიზებლად. ამ პირობებში ეკონომიკური მოდელი გეიჩეენებს ინვესტიციისა და სესხის აღების 

საერთაშორისო მოდელს და დროთაშორისი ვაჭრობის პირობების განსა'სღერას (ე.ი. რეალურ საპროცენტო 

განაკვეთს). 

ჯერ შევეხოთ ჩეენ ქვეყანას. დროთაშორისი საწარმოო შესაძლებლობათა სღყარი ნაჩვენებია 7დ -1 გრაფიკში. 

გაიხსენეთ, რომ შინ დამზადებული დღევანდელი და მომაყალი სამომხმარებლო საქონლის რაოდენობა 

დამოკიდებულია იმ მიმდინარე სამომხმარებლო პროდუქციის რაოდენობასე, რომელიც დაბანჩდებ'ულია მომავალი 
საქონლის საწარმოებლად. რადგან არსებული ხელმისაწედომი რესურსები გადატანილია სამერმისოდ 

დასაბანდებლად მიმდინარე მოხმარებიდან, ამ 'უკანასკნელის წარმოება 0 მცირდება და მომავალი მოხმარების 
წარმოება 0 იზრდება. ამიტომაც, გასრდილი დაბანღებაც ეკონომიკას გადაწევს ზევით და მარცხნივ – 

დროთაშორისი საწარმოო შესაძლებლობის სღვარის გასწერივ. 

ამ თავში ნაჩვენებია, რომ მომავალი მოხმარების ფასი არსებულის გათვალისწინებით არის M#(1 + ს), სადაც 
L არის რეალური საპროცენტო განაკვეთი. არსებ'ელი მოხმარების გათვალიწინებით ეკონომიკის მთლიანი 
წარმოების ღირებულება არსებობის ორი პერიოდის განმავლობაში არის 

V=0 +0 (V1+ი 

7დ-1 გრაფიკი გვიჩვენებს ერთნაირი ღირებულების აღმნიშვნელ მრუდებს, რაც შეესატყეისება შესაღარის V 

0 + ი ფასს V სხვადასხვა ღირებულებასთან. ესაა სწორი მრუდები – (1 + =) დღაქანებით (მომავალი 
მოხმარება აღინიშნება ვერტიკალურ ღერძზე) როგორც ვაჭრობის სტანდარტულ მოდელში, ფირმის 
გადაწყვეტილებებს მივყავართ წარმოების სტრუქტურამდე, რომელიც მაქსიმუმამდე ზრღის წარმოების 

ღირებულებას საბასრო ფასებით, 0 + 0 # 1 + L ამიტომ წარმოება ხედება 0 წერტილში. ეკონომიკა 
აბანდებს ნაჩვენებ რაოდენობას, ტოვებს 0 "ს არსებული მოხმარებისათვის და აწარმოებს 0 ! რაოდენობას 

მომავალი მოხმარებისთვის, როცა პირველპერიოდიანი დაბანდება გასწორებულია. , 

გრაფიკი 7დ-1 ჩვენი ქვეყნის დროთაშორისი საწარმოო სტრუქტურის განსაზღვრა 

მარი მსოფლიოს რეალური საპროცენტო ”» განაკვეთი, ჩვენი ქვეყნის 
იზოლირებულების ხაზი - (1+V) ინეესტიციის დონე, მაქსიმუმამდე ზრდის წარმოების 

ღირებულებას იმ ორი პერიოდის განმავლობაში, რაც ეკონომიკა 

არსებობს. 

  

თ ახლანდელი 
ს. მოხმარება 

ინვესტიცია» 

შენიშნეთ, რომ 0 წერტილზე ნაჩვენებია ჭარბი მომავალი მოხმარება, რომელიც მიიღება არსებ ელი მოხმარების 

დამატებითი ერთეულის დაბანდებით; ეს უდრის (1 + I-ს. არაეფექტური იქნება დაბანდების გადატანა 0 

წერტილიდან, რადგან ეკონომიკა მოიგებს დამატებითი არსებული მოხმარების გასესხებით უცხოელებზე. 

7დ-I გრაფიკი გულისხმობს, რომ მსოფლიო რეალური საპროცენტო L განაკვეთის სრდას, რომელიც ერთნაირი 

ღირებულების მრუდების დაქანებას იწვეეს, დაბანდების შემცირება მოჰყვება. 

7დ-2 გრაფიკი გეიჩვენებს, როგორაა განსა'სღვრული ჩვენი ქვეყნის სამომხმარებლო სტრუქტურა მოცემული 

ქეეყნის საპროცენტო განაკვეთისათვის. დავუშვათ, 9 დახ. არის არსებული და მომავალი სამომხმარებლო 

საქონლის მოთხოყნა. რადგან წარმოება არის 0 წერტილში, ეკონომიკის სამომხმარებლო შესაძლებლობანი 

ორი პერიოდის განმაყლობაში მცირდება დროთაშორისი საბიუჯეტო შეზღუდეებით: 

ს +06/1+5=0'+0MI+ი 
· წ ; 13 
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გრაფიკი 7დ-2 ჩვენი ქვეყნის დროთაშორისო მოხმარების სტრუქტურის განსაზღვრა 

სთაშორისი მოხმარების 
მრუდზე. ვხება რა 

ებს. ეკონომიკას 
რების 0ი”-ჩი' 

  

   
    

მომავალი. ე.წ. გულგრილობის მრუდი ჩვენი ქვეყნის მოხმარება ათავსებს დ 

+ სტრუქტურას გულგრილობის უმაღლ, 
დროთაშორის საბიუჯეტო შეზღუდ; 

ექსპორტის სახით გააქეს ამჟამინდელი 

  

    

     

ი) “ ი რთაშორისი ერთეული და შემოაქვს მომავალი მოხმარების ი ”-0 '=0+ი 

საბიუჯეტო X (0 -მი') ერთეული. 
იმპორტი შეზღულვა, 

ხი+ 0-/(! +1) . 
« 0:+0/7/1+./) 

რ 

ი თ ახლანდელი 
_- ი” მოხმარება 
ექსპორტი 

ამ შესღუდვით დგინდება, რომ ჩვენი ქეეყნის სამომხმარებლო ღირებულება ორი ჰერიოდის განმავლობაში 
(არსებული მოხმარების გათვალისწინებით) უდრის ამავე დროში დამზადებული სამომხმარებლო საქონლის 
ღირებულებას (გასომილია არსებული სამომხმარებლო ერთეულით). სხვანაირად რომ ვთქვათ, წარმოება და 
მოხმარება უნდა მდებარეობდეს ერთნაირი ღირებულების მრუდზე. 

წერტილი 0, სადაც ჩვენი ქვეყნის შეზღდეის მრუდი კეეთს გულგრილობის უმაღლეს მისაწედომ მრუდს, 
გვიჩვენებს ეკონომიკის მიერ არჩეულ არსებული და მომავალი მოხმარების დონეს. ჩვენი ქვეყნის მოთხოენა 
არსებულ მოხმარებაზე ს უფრო მცირეა, ვიდრე არსებული მოხმარების 0' წარმოება; ასე რომ, მას 

უცხოეთში გააქვს (ე.ი. გაასესხებს) 0 – 0! არსებული მოხმარების ერთე'ელი. შესაბამისად, ჩვენს ქვეყანას 
უცხოეთიდან შემოაქვს ნ! – 0, მომპვალი” მოხმარების ერთეული, როცა მისი პირეელი პერიოდის სესხი 
პროცენტითაა გადახდილი. დროთაშორისი საბიუჯეტო შეზღუდეა გულისხმიბს, რომ ს' –0' = (1+ი) XL (0' 
–0 ს, ქ.ი. ვაჭრობა დროთაშორისად გაწონასწორებულია. “ ' 

გრაფიკი 7დ-3 უცხო ქვეყნის დროთაშორისი წარმოებისა და მოხმარების მოდელის განსაზღვრა 

მომავალი უცხოვთი აწარმოებს 0? წერტილზე და მოიხმარს 0" წერტილზე, 

მოხმარება შემოაქვს რა არსებული მოხმარების ჩი"0ი"” ერთეული და გააქვს      

  

მომავალი მოხმარების 0 “”-ს "'=(1+ი) X (0ი"'-0ი"') ერთეული. 
, #, 

დროთაშორისი 

საბიუჯეტო 
შეზღ. “ 'უეზღუდეა, 

0,” ლჯ;+ 0:/(1 +) 
=0:1+ 0/'/(1 +1) 

ექსპორტი 

0, 

იე იე ახლანღელი 
სე მოხმარება 

იმპორტი 

7დ-3 გრაფიკი გვიჩეენებს, როგორ არის გადაწყვეტილი დაბანდება და მოხმარება უცხო ქვეყანაში. დაშვებ'ულია, 

რომ უცხო ქვეყანაში არის შედარებითი უპირატესობა მომავალი სამომხმარებლო საქონლის წარმოებაში. 
გრაფიკი გვიჩვენებს, რომ IL რეალური საპროცენტო განაკვეთით უცხო ქვეყანა იღებს სესხად სამომხმარებლო 
საქონელს პირველ პერიოდში და ანასღაურებს ამ სესხს სამომხმარებლო საქონლის გამოყენებით, რომელიც 
წარმოებულია მეორე პერიოდში. მისი შედარებით მდიდარი ადგილობრივი საინვესტიციო შესაძლებლობისა 
და მისი არსებული მოხმარების შეფარდებითი უპირატესობის გამო, უცხო ქვეყანა არის დღევანდელი 
მოხმარების იმპორტიორი და მომავლის ექსპორტიორი. 

როგორც მე-5 თავის ჩანართში აღვნიშნეთ, საერთაშორისო წონასწორობა შეიძლება დახასიათდეს 

შემოთავაზების მრუდით. გაიხსენეთ, რომ ქვეყნის შემოთავასების მრუდი "არის შედეგი თამაშისა –მისი 
სასურველი ექსპორტისა სასურველი იმპორტის წინააღმდეგ. ახლა გრაფიკზე დახასული საქონელბრუენეა 

მოიცავს არსებულ და მომავალ მოხმარებას. 7დ- გრაფიკი გეიჩვენებს, რომ წონასწორული რეალური 

საპროცენტო განაკვეთი განსა'ხღდერუელია ჩეენი და უცხო ქვეყნის შეთავახების მრუდებით 0 და 0XL, 
რომლებიც გადაიკვეთებიან წ წერტილში. 0L მრუდს აქეს (1+L) დაქანება. სადაც არის წოჩასVორული 
მსოფლიო საპროცენტო განაკეეთი.L წერტილზე ჩეენი ქვეყნის არსებული მოხმარების სასურველი ექსპორტი 
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უდრის უცხო ქყეყნების არსებული მოხმარების სასურველ იმპორტს. სხვა სიტყვებით რომ ეთქვათ, ნ 
წერტილ”სე წვენი, ქვეყნის სასურველი პირეელი პერიოდის გასესხება უდრის უცხო ქვეყნის სასურველი 

პირველი პერიოდის სესხის აღებას. ამიტომაც მიწოდება და მოთხოენა თანაბარია ორივე პერიოდში. 

მომავალი მოხმარების უცხოური ექსპორტი (0,9-0,%) ღა 
მომავალი მოხმარების ჩუენი ქვეუნიVს იმპორტი (0,2) 

წონასწორობა არის # წერტილზე (' საპროცენტო 

  

9): %) განაკვეთით), რადგან ჩევნი ქვეყნის სასურყყლი ექსპორტი 
„9 ამჟამინდელი მოხმარებისა უდრის უცხოეთის ექსპორტისა 

უცხოეთის სასურველი ექსპორტი მომაყალი მოხმარებისა 

უდრის ჩვენი ქვეყნის სასურეყლ. იმპორტ. 

9 0; – 0:-0;' –0კ' 

ახლანდელი მოხმარების ჩვენი ქჯეჟნის ექსპორტი (0,-0,) 
და მომავალი უცხოური იმპორტი (0,5-0,")



თავი 8 

სავაჭრო პოლირიპის საშუალებანი 

Vიჩა თავში საე/რთაშორისო ვაჭრობის მიზეზებისა და შედეგების, მსოფლიო სავაჭრო ეკონომიკის ქმედების 
აღწერის სამუალებით პასუხი გაეცა კითხვას – „რატომ ვაჭრობენ ქეეყნები"? კითხვა თავისთავად საინტერესოა. 
მისი პასუხი მით უფრო საინტერესო იქნება, თუ იგი დაგვეხმარება, გავარკვიოთ – როგორი უნდა იყოს. 
ქვეყნის სავაჭრო პოლიტიკა; უნდა გამოიყენოს თუ არა აშშ-მ ტარიფი ან იმპორტული ქვოტა თავისი 
მანქანათმშენებელი მრეწეელობის დასაცავად იაპონიისა და სამხრეთ კორეის კონკურენციისაგან; ეინ მოიგებს 
და ვინ წააგებს იმპორტული ქვოტით, გაღაწონის თუ არა მოგება ხარჯებს? 

ამ თავში განეიხილავთ საეთაშორისო ვაჭრობასთან დაკავშირებულ იმ სახელმწიფო პოლიტიკას, რომელიც 
მოიცავს გადასახადებს სოგიერთ საერთაშორისო გარიგებაზე, სუბსიდიებს ზოგიერთ ოპერაციაზე, კანონიერ 
შესდუდევებს განსაკუთრებული იმპორტის მოცულობასა და ღირებულებაზე ღა ბეერ სხვა ქმედებას. 

ძირითალი ტარიფის ანალიზჯსი 

ტარიფი, საეაჭრო პოლიტიკიდან უმარტივესი, არის ს-:უონლის იმპორტიდან ამოღებული გადასახადი. 
სპეციალური ტარიფები განიხილება, როგორც ფიქსირებული ამონაკრები შემოტანილი საქონლის ყოველი 
ერთეულისათეის (მაგალითად, 3 დოლარი 1 ბარელ ნავთობზე). ადვალორული ტარიფი კი არის გადასახადი, 
რომელიც ამოღებულია, როგორც შემოტანილი საქონლის ღირებულების წილი (მაგალითად, აშშ-ში 25% 
ტარიფი შემოტანილ მანქანებზე). ორივე შემთხეევაში ტარიფის ეფექტი არის ქეეყანაში საქონლის შემოსიდეის 
ხარჯის ამოღება. 

ტარიფი სავაჭრო პოლიტიკის უძეელესი ფორმაა და ჩვეულებრიე გამოიყენება სახელმწიფო შემოსავლის 
წყაროდ. საშემოსავლო გადასახადის შემოღებამდე თავისი შემოსავლის უმეტეს ნაწილს ტარიფებიდან იღებდა 
აშშ მთავრობა, რომლის რეალური მისანი იყო არა მარტო შემოსავლის უზრუნეელყოფა, არამედ 
განსაკუთრებული ადგილიბრიეი სექტორების დაცვა მე-19 საუკუნის ადრეულ წლებში, დიდი ბრიტანეთი 
იყჟეჩებდა ტარიფებს (კორნის ცნობილი კანონები) სოფლის მეურნეობის დასაცავად იმპორტის კონკურენციისაგან. 
მაჰინ გერმანიაცა და აშშ-ც იცავლღნენ თავიანთ ახალ სამრეწველო სექტორებს ტარიფების დაწესებით 
გადამამუშავებელი მრეწველობის საქონლის შემოტანაზე. თანამედროვე მსოფლიოში ტარიფების მნიშენელობა 
შემცირდა, რადგან მთავრობები ჩვეულებრივ ამჯობინებენ, დაიცეან ადგილობრივი მრეწველობა ისეთი 
არასატარიფო შეზღუდეებით, როგორიცაა საიმპორტო ქეოტა (იმპორტის რაოდენობის შეზღუდვა) და ექსპორტის 
შეზღუდვით (რაოდენობრივი შეზღუდვა, ჩვეულებრიე დაწესებული ექსპორტიორი ქვეყნის მიერ იმპორტიორი 

ქვეყნის თხოვნით). და მაინც, ტარიფის ეფექტის გაგება სასიცოცხლო პრობლემად რჩება საერთოდ სავაჭრო 

პოლიტიკის გასაგებად. 

2-7 თავებში განხილული ვაჭრობის თეორიის მიხედვით, დავსახეთ საერთო წონასწორობის პერსპექტივა. ე.ი. 
ჩვენ კარგად ვიცოდით, რომ ეკონომიკის ერთ ჩაწილში მომხდარი ძვრები სხეაგანაც გამოსცემდა ექოს. ბევრ 
შემოხვევაში საეჭეო პოლიტიკა ერთი სექტორის მიმართ შესაძლოა სხვა ეკონომიკამ მისაღებად ჩათვალოს 
პოლიტიკის გამოძახილის წერილმანებში ჩაუხედავად. უდიდესი ნაწილისათეის სავაჭრო პოლიტიკა უნდა 
განვიხილოთ ნაწილობრივი წონასწორობის სტრუქტურის საფუძველზე. როდესაც ეფექტები მთლიანად 
ეკონომიკაში გადამწყვეტი იქნება, მიეუბრუნდებით საერთო წონასწორობის ანალიზს. 

მიფოდება, მოთხოვნა და ვაჭრობა ერთ მრეწველობაში 

წარმოვიდგინოთ ორი ქვეყანა: ჩვენი და უცხო; ორივე აწარმოებს და მოიხმარს სორბალს, რაც შესაილოა 
შემოტანილ იქნეს კიდეც ამ ქვეყნებში დანახარჯის გარეშე. თითოეული ქვეყნისათვის ხორბლის წარმოება 
მარტივი კონკურენტული მრეწველობაა, სადაც მიწოდებისა და მოთხოენის მრუდები საბაზრო ფასის ფუნქციებს” 

გამოსახავენ. ჩვენი ქეეყნის მიწოდება და მოთხოვნა დამოკიდებული იქნება ფასებსე, ადგილობრივი ვალუტის 
გათვალისწინებით, ეცხო ქვეყნისა კი – მისსაეე ვალუტაზე; მაგრამ ვეშვებთ, რომ მათ შორის ვალუტის 

კურსი არ ექცევა სავაჭრო პოლიტიკის არანაირ გავლენაში. ამგვარად, ვაწესებო ფასებს ორივე ბაზარში 

ჩვენი ქვეყნის ვალუტის გათეალისწინებით. 
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ვაჭრობა აღმოცენდება ისეო ბასარში, სადაც ფასები განსხვავდება ვაჭრობის არარსებობის დროს. დავუშვათ, 
ვაჭრობის არარსებობისას ხორბლის ფასი უფრო მაღალია ჩვენ ქეეყანაში, ვიდრე უცხოში. იწყება საგარეო 
ვაჭრობა – რადგან ხორბლის ფასი შინ აჭარბებს უცხოეთის ფასს, ექსპორტიორი იქიდან იწყებს ხორბლის 

შემოტანას ჩვეჩ ქვეყანაში. ხორბლის იმპორტი ჩეენს ქვეყანაში სრდის მის ფასს უცხო ქვეყანაში და 
ამცირებს მის ფასს ჩვენთან, სანამ განსხვაეება ფასებში არ გამოირიცხება. 

მსოფლიო ფასისა და გაყიდული რაოდენობის გაჩსაზღერისათვის სასარგებლოა ორი ახალი მრ'ეღის აგება: 
ჩვენი ქვეყნის იმპორტზე მოთხოვნის მრუდი და უცხო ქვეყნის ექსპორტის მიწოდების მრუდი. ორივე შედგენილია 
ჩვენი ქვეყნის მიწოდებისა და მოთხოვნის მრედებისაგან. ჩვენი ქვეყნის იმპორტის მოთხოვნა არის ადგილობრივი 
მომხმარებლის მოთხოენის სიჭარბე ჩეენივე მწარმოებლის მიწოდებასე; უცხო ქეეყნის ექსპორტის მიწოდება 
არის იქაური მწარმოებლის მიწოდების სიჭარბე უცხო ქვეყნის მომხმარებლის მოთხოვნასე. 

გრაფიკი 8-1 ჩვენი ქვეყნის იმპორტის მოთხოვნის მრუდის აგება 

როცა საქონლის ფასი იზრდება, ჩეენი 
ქვეყნის მომხმარებლები ნაკლებს 
მიოთხოვენ, მაშინ როცა ჩვენი ქვეყნის 
მწარმოებლები მიაწვდიან მეტს; ასე რომ, 
იმპორტზე მოთხოვნა მცირდება. 

ფასი, L 

  

  

რაოლენობა, 0 ე?-§2 ე-ე რაოდენობა, 0 

8-1 გრაფიკი გეიჩვენებს, როგორ აიგება ჩვენი ქვეყნის იმპორტის მოთსოვნის მრუდი. L! ფასის დროს ჩეენი 
მომხმარებლების მოთხოვნაა I! მაშინ, როცა ჩეენი მწარმოებლების მიწოდება მხოლოდ 5! უდრის. ამგვარად, 
ჩვენი ქვეყნის იმპორტის მოთხოვნა არის II'– 5! თუ გავზრდით ფასს IX”-მდე, ჩვენი ქვეყნის მომხმარებლის 
მოთხოვნა იქნება ს', ხოლო ქვეყნის მწარმოებლები თავიანო მიწოდების ოდენობას ადიდებენ §:”-მდე. 
ამგვარად, იმპორტის მოთხოვნა მცირდება LI – §1-მდე. ფასისა და რაოდენობის ეს კომბინაციები გამოსახულია 
როგორც 1 და 2 წერტილები მარჯვენა მხარეს 8-1 გრაფიკში, იმპორტის მოთხოვნის მრუდი MI ლაბლაა 

მიმართული, რადგან, როცა ფასი იზრდება, იმპორტის მოთხოვნის რაოდენობა მცირდება.  -ს დროს ჩვენი 
ქვეყნის მიწოდება და მოთხოვნა თანაბარია ვაჭრობის არარსებობისას. ამგეარად, მისი იმპორტის მოთხოენის 
მრუდი გადაკვეთს ფასის ღერძს ”, წერტილში (იმპორტის მოთხოვნა ნულის ტოლია X-ს დროს). 

გრაფიკი ზ2 უცხო ქვეყნის ექსპორტის მიწოდების მრუდის აგება 

ფასი,” X5 როცა საქონლის ფასი იზრდება. უცხო 
ქეეყნის მწარმოებლები მიაწვდიან მეტს, 

_ . ==–_ მაშინ როცა უცხო ქვეყნის მომხმარებლები 
მოითხოყენ ნაკლებს, ასე რომ 

ექსპორტისათვის ხელმისაწვდომი 

მიწოდება იზრდება. 

      I 
I 
' 
I 
I 
I ! 

რაოდენობა, 0 ვ.ე.) §-2ც.- რაოდენობა, 0 
  

  

8-2 გრაფიკი გვიჩვენებს, როგორაა აგებული უცხო ქეეყნის ექსპორტის მიწოდების მრ'უედი – X5. L-ის დროს 

უცხო ქვეყნის მწარმოებლები აწოდებენ §"! რაოდენობას, მისი მომხმარებლები კი მოითხოვენ მხოლოდ #0"; 
ამგვარად, მთლიანი მიწოდების რაოდენობა, რომელიც ხელმისაწვდომია ექსპორტისათვის, არის §"!– LI. 

ს:ს დროს უცხო ქვეყნის მწარმოებლები ზრდიან მიწოდების რაოდენობას 8M-მდე და მომხმარებლები 
ამცირებენ თავიანთი მოთხოვნის რაოდენობას 0+““მდე; ასე რომ, ექსპორტისათეის ხელმისაწედომი მოლიანი 
მიწოდების რაოდენობა ისრდება §%#1 – 0»1.მდე. რადგან უს უკანასკნელი მაჩვენებელი ისრდება ფასის 

მატებასთან ერთად, უცხო ქეეყნის ექსპორტის მიწოდების მრუდი სევითაა მიმართული. –”4-ს დროს მიწოდება 
და მოთხოვნა თანაბარი იქნება ეაჭრობის არარსებობისას და უცხო ქეეყჩის ექსპორტის მიწოდების მრუდი 
გადაკვეთს ფასი. „ჯერმს ? წერტილში (ექსპორტის მიწოდება უდრის ნულს X”“-ს დროს). 

მსოფლიო წონასწორობა მაშინ მიიღწევა, როცა ჩვენი ქვეყნის იმპორტის მოთხოვნა უდრის უცხო ქვეყნის 

· ქსპორტის მიოდებას (8-3 გრაფიკი). LL ფასის დროს, როცა ორივე მრუდი ურთიერთს სეეთს, მსოფლიო 

მიწოდება უდრის მსოფლიო მოთხოვნას. წონასწორობა აღინიშნება (1) წერტილ“სე 8-3 გრაფიკში. 

9 სა
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გრაფიკი 8-3 მსოფლიო წონასწორობა 

ფასი, წ მსოფლიო წონასწორული ფასი არის იქ. საღაც ჩვენი ქვეყნის 

იმპორტზე მოთხოვნა (MM მრუღი) უტოლდება უცხოეთის 

ექსპორტის მიწოდებას (X§ მრუდი). 

  

0, რაოდენობა, 0 

ჩვენი ქვეყნის მოთხოვნა – მიწოდება = უცხო ქვეყნის მიწოდება – მოთხოვნა. 

ორივე მხრიდან დამატებით და გამოკლებით, ეს ტოლობა შეიძლება გადაეწყოს და მივიღოთ: 

ჩვენი ქვეყნის მოთხოვნა + უცხო ქვეყნის მოთხოვნა = ჩვენი ქვეყნის მიწოდება + უცხო ქვეყნის მიწოდება, 

ან სხვაგვარად: 

მსოფლიო მოთხოვნა = მსოფლიო მიწოდებას. 

რარიფის ეფექტები 

ეისაც საქონელი გადააქვს, მისთვის ტარიფი არის ტრანსპორტირების ხარჯი. თუ ჩვენი ქვეყანა 2 დოლარ 
გადასახადს აწესებს შემოტანილი ხორბლის თითოეულ ბუშელზე, ექსპორტიორებს აღარ ენდომებათ გადაზიდონ 
ხორბალი, ვიდრე ფასთა სხეაობა ორ ბაზარს შორის 2 დოლარი მაინც არ იქნება. 

გრაფიკი 8-4 ტარიფის ეფექტები    მსოულიო ბაზარი ზოური ბაზარი 

სნ ა ტარიფი ზრდის ფასებს ჩვენ ქეეყანაში 
ფ9. და ამცირებს უცხოეთში. ვაჭრობის 

მოცულობა მცირდება. 

  

  

რაღლენობა, C 0,0» რაოდენობა, C რაოღუნობა, 0 

8-4 გრაფიკი გვიჩეენებს ხორბლის ერთი ერთეულის §' სპეციალური ტარიფის ეფექტს (გრაფიკზე ნაჩეენებია 
როგორც ლ. ტარიფის არარსებობის დროს ჩვენშიც და უცხო ქეეყანაშიც ხორბლის ფასი” გათანაბრდება, 
რაც ეს ნაჩვენებია (1) წერტილში გრაფიკის შუა ნახაზსე, რომელიც აშუქებს მსოფლიო ბაზარს. შესაბამისი 
ტარიფით ექსპორტიორებს არ სურთ უცხო ქვეყნიდან ხორბლის შემოტანა ჩვენს ქვეყანაში, სანამ ჩვენი 
ქვეყნის ფასი არ გადააჭარბებს უცხოსას, სულ მცირე §-თ. თუ ხორბალი არ შემოვა, იქნება ჯარბი 
მოთხოვნა ჩვენ ქვეყანაში და ჯარბი მიწოდება უცხოში. ამგვარად, ფასი ჩვენთან გაი'სრდება და უცხო 
ქვეყანაში – “შემცირდება იქამდე, სანამ განსხეავება ფასში არ იქნება ზ. 

ტარიფის შემოღება ავლებს ზღვარს ორი ბაზრის ფასებს შორის, სრდის ფასს ადგილობრივ X -მდე და 

ამცირებს უცხო ქვეყანაში L" =ჩ –L ჩვენი ქვეყნის მწარმოებლებისაგან მიწოდება უფრო მეტია და ძვირი, 

მომხმარებლის მოთხოვნა კი ნავლებაა, ასე რომ, უფრო ნაკლებია იმპორტზე მოთხოვნა (როგორც ეს 

ნაჩვენებია (1) წერტილიდან (2) წერტილში გადაადგილებით Mნ მრუდზე). 'ვცხო ქვეყანაში დაბალი ფასი 
იწვევს მიწოდების შემცირებას და მოთხოვნის შსრდას, ანე ექსპორტის მცირე მიწოდებას (როგორც ეს ჩანს 
(1)-დან (3) წერტილისკენ მოძრაობით X5 მრუდხე). ამგვარად, ნავაჭრი ხორბლის მოცულობა მცირდება 0 - 

დან (თავისუფალი ვაჭრობის მოცულობა) 0 -მდე (მოცულობა ტარიფის ჩათვლით). 0 -ს პირობებში” ჩვენი 

ქვეყნის მოთხოვნა უდრის უცხო ქვეყნის მიწოდებას, როცა L- L" =L. , 

ადგილობრიე ფასის სრდაL -დან (ქ -მდე ნაკლებია, ვიდრე ტარიფის ოდენობა; ტარიფის ნაწილი ასახულია 

უცხო ქვეყნის ექსპორტის ფასის შემცირებით! და, ამგეარად, არ გადაყცემა ჩვენი ქვეყნის მომხმარებლებს. ეს 
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ნორმალურია ტარიფისა და ნებისმიერი სავაჭრო პოლიტიკისათეის, რომელიც ზღუდავს იმპორტს. პრაქტიკულად, 
ექსპორტიორების ფასსე ეს სშირად ძალიან მცირე გავლენას ახდენს. როცა პატარა ქვეყანა აწესებს 
ტარიფს. მსოფლიო ბაზარზე შემოტანილ საქონლში მისი წილი, ჩვეტლებრივ, უმნიშეჩელოა ეაჭრობის 
დასაწყებად, ასე რომ, მისი იმპორტის შემცირება ნაკლებ გავლენას ახდენს მსოფლიო ფასზე. 

ტარიფის ეფექტები პატარა ქვეყნის შემთხევევაში, როცა მას არ შეუძლია გავლენა მოახდინოს საგარეო 

ექსპორტის ფასებზე. ნაჩვენებია 8-5 გრაფიკში. ამ შემთხეევაში ტარიფი სრდის შემოტანილი საქონლის 
ფასს იმ ქვეყანაში, რომელიც აწესებს ტარიფს სრული ოდენობით,L -დან” +L-მდე. შემოტანილი საქონლის 
წარმოება ი'სსრდება 5!'-დან §'-მდე მაშინ, როცა საქონლის მოხმარება მცირდება 0'დან 07-მდე. ტარიფის 

შედეგად იმპორტი მცირდება იმ ქვეყანაში, რომელიც აწესებს ტარიფს. 

გრაფიკი 85 ტარიფი პატარა ქვეყანაში 

ფახი, ჩ 

როცა ქვეყანა პატარაა, ტარიფი, რომელიც მან შემოიღო, ეერ 
შეამცირებს მის მიერ იმპორტირებული საქონლის უცხოურ ფასს. 
ამის შედეგად, იმპორტის ფასი იზრდება #7 -დან »” +! –მდე და 
იმპორტზე მოთხოვნა მცირდება +§'”-დან §7-– M-მდე. ” 

  

ვ ე2 ე?ე რაოღენობა,0 

იმპორტი ტარიფების საღახლის შემთხვევაში 
–- 

იმპორტი ტაროუების გარეშე 

პროტექციონიზმის სიდიდის გაჯჭომვა 

შემოტანილ საქონელზე ტარიფი ზრდის იმ ფასს, რომელიც დააწესა ადგილობრიემა მწარმოებელმა. ხშირად 
ტარიფის ძირითადი ამოცანაა – დაიცვას ადგილობრივი მწარმოებელი იმპორტული საქონლის “შემოტანით 
გამოწვეული დაბალი ფასებისაგან. სავაჭრო პოლიტიკის ანალიზის დროს აუცილებელია, ვიკითხოთ – რა 
ოდენობის პროტექციით შეიძლება საეაჭრო პოლიტიკისა და ტარიფის უზრუნველყოფა? პასუხი უკავშირდება 
ფასის პროცენტს, რომელიც ჭარბია თავისუფალი ეაჭრობის დროს. იმპორტულმა ქვოტამ შაქარ“სე შესაძლოა 
გაზარდოს ფასი, რომელიც დაადგინა შაქრის მწარმოებელმა (45%). 

პროტექციონიზმის გაზომვა ტარიფის შემთხვევაში სწორხაზოვანია: თუ ტარიფი არის ადვალორული გადასახადი 
– პროპორციული იმპორტის ღირებულებისა, მისმა განაკეეთმა 'ენდა გაზომოს პროტექციონი სმის რაოდენობა; 
თუ ტარიფი სპეციფიკურია, მისი გაყოფა ფასზე (ტარიფის გამოკლებით) გვაძლევს ადვალორულ ექვივალენტს. 

პროტექციონიზმის დონის დადგენის დროს ჩჩდება ორი პრობლემა: პირველი, თუ პატარა ქვეყნის შეფასება 
არაა სწორი, ტარიფის საშუალებით უნდა უფრო უცხოური ექსპორტის ფასი შემცირდეს, ვიდრე ადგილობრივი 
ფასი გაიზარდოს. სავაჭრო ჰოლიტიკის ეს ეფექტი უცხოური ექსპორტის ფასებზე ზოგჯერ მნიშვნელოვანია. 

მეორე პრობლემა – ტარიფი შესაძლოა სხვადასხვაგვარად მოქმეღებდეს საქონლის წარმოების განსხვავებულ 
საფეხურზე. ამას მარტივი მაგალითი გვიჩვენებს. 

დავუშვათ, მსოფლიო ბაზარზე მანქანა იყიდება 8 000 დოლარად, ხოლო მისი ნაწილები – 6 000 დოლარად. 
ერთმანეთს შეეადაროთ ორი ქვეყანა: ერთი, რომელსაც სურს განავითაროს მანქანის ამწყობი მრეწველობა, 
და მეორე, რომელსაც უკვე აქვს ამწყობი და ახლა სურს ხელი მიჰყძოს ნაწილების დამამზადებელი 
მრეწველობის შექმნას, 

ადგილობრივი მანქანათმშენებელი მრეწველობის წასახალისებლად პირველი ქვეყანა აწესებს 25%-იან ტარიფს 
შემოტანილ მანქანებზე და საშუალებას აძლევს ადგილობრიე ამწყობებს 8 000 დოლარის ნაცელად დაარიცხონ 
ფასი 10 000 დოლარი. ამ შემთხეევაში არასწორი იქნებოდა გეეთქვა, რომ ამწყობები პროტექციონიზმის 
მხოლოდ 25%-ს მიიღებდნენ. ტარიფის დადგენამდე ადგილობრიე აწყობა შესაძლებელი იქნება მაშინ, თუ ეს 
გაკეთდება 2 000 დოლარად ან ნაკლებად. ესაა სხეაობა დამთავრებული მანქანის ღირებულებასა (8 000) და 

ნაწილების ღირკულებას (6 000) შორის; თუ ფასად 10 000 დოლარს დაარიცხავენ, 4 000 დოლარად 
დაჯედება აწყობა (სხვაობა 10 000 დოლარსა და ნაწილების ფასს 6 000 დოლარს შორის). ე. ი. 25%-იანი 

სატარიფო განაკეეთი უსრუნველყოფს ამწყობებს 100%-იანი პროტექციონიზმის ფაქტობრივი განაკვეთით. 

ახლა შევეხოთ მყორე ქვეყანას, რომელიც ადგილობრივი წარმრების წასახალისებლად აწესებს 10%-იან 

ტარიფს შემოტანილ ჩაწილებსე და ამით 'სრდის მათ ფასს ადგილობრიეი ამწყობებისათეის 6 000-დან 6 600 
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დოლარამდე. მიუხდავად იმისა, რომ აწყობილი მანქანების ტარიფში ცვლილება არ ხდება. ეს პოლიტიკა 

ნაკლებ “უპირატესობას ანიჯებს ადგილობრიე აწყობას. ტარიფის დაწესებამდე კარგი იქჩებოდა, მაჩქანა 

ადგილზე აწყობილიყო 2 000 დოლარად (8 000 – 6 000 დოლარი). ტარიფის დაწესების შემდეგ კი ადგილობრივი 

აწყობა მოხდება მხოლოდ 1 400 დოლარის (8 000 – 6 000) საფასურად. ტარიფები, როცა იგი უოსრუნველყოფს 

დადებით პროტექციონისმს ნაწილების გადამამუშავებლებისათვის, გამოიწვევს უარყოფით ფაქტობრივ 

პროტექციონისმს ამწყობებისათვის – 30%-იანი განაკვეთით (–-600/2 000). 

ამ მაგალითმა მიიყვანა ეკონომისტები იქამდე, რომ გამოთვლები ეწარმოებინათ ფაქტობრივი პროტექციონიზმის 
ხარისხის გასა'სომად. სავაჭრო პოლიტიკას, რომელიც გამი'სნულია ეკონომიკური განვითარების მხარდასაჭერად, 

ხშირად მივყავდით ფაქტობრივი პროტექციონი'სმის ნორმამდე, რომელიც გაცილებით მაღალი იყო თვით 
სატარიფო განაკვეთებზე. 

ტარიფის ხარჯები ღა მოგება 
  

ტარიფი სრდის საქონლის ფასს იმპორტიორ ქვეყანაში და ამცირებს ექსპორტიორში. ფასთა ამ ცვლილებების 
შედეგად მომხმარებლები სარალდებიან იმპორტიორ და იგებენ ექსპორტიორ ქვეყანაში. მწარმოებლები კი 
პირიქით – მოგებას ნახულობენ იმპორტიორ ქვეყანაში და აგებენ ექსპორტიორში. ამასთან, მთავრობა, 
რომელიც აწესებს ტარიფს, მოგებას ნახულობს შემოსავალის სახით. მათი რაოდენობის გაზომვა აუცილებელია 
ამ ხარჯებისა და მოგების შედარებით. გასომვის მეთოდი დამოკიდებულია ორ შეხედულებაზე, რომელიც 
გამოიყენება მიკროეკონომიკურ ანალისშიც: ეს ორი შეხედულება ეხება მომხმარებლისა და მწარმოებლის 
ნამატს. 

მომხმარებლის ლა მწარმფებლის ნამატი 

მომხმარებლის ნამატი არის ის რაოდენობა, რომელიც მან მოიგო გაყიდეით – იმ ფასებს შორის სხვაობით. 
რომელსაც ის რეალურად იხდის და რისი გადახდის სურვილიც ექნებოდა. მაგალითად. თუ მომხმარებელს 
უნდოდა გადაეხადა 8 დოლარი ხორბლის ერთ ბუშელხზე, ფასი კი 3 ღოლარი იყო, მისთვის გაყიდვიდან 

მიღებული ნამატი იქჩებოდა 5 დოლარი. 

გრაფიკი 8% მომხმარებლის ნამატის გამოსახვა მოთხოვნის მრუდით 

ფასი, ნ 

თითოჟულ გაყიდულ ერთეულსე მომხმარებლის ნამატი არის 

განსხვავება რეალურ ფასსა და იმ ფასს შორის, რომელსაც 

მომხმარებელი ისურყებლა რომ გადაყხადა. 

§12 

§10 

§9 

  

მომხმარებლის ნამატი შესაძლოა გამოისახოს ბასრის მოთხოვნის მრუდით (8-%6 გრაფიკი) დავუშვათ, 
მაქსიმალური ფასი, რომლითაც მომხმარებელი ყიდულობს საქონლის 10 ერთეულს, არის 10 დოლარი, მაშინ 
ნაყიდი საქონლის მე-I0 ერთეული ეღირება 10 დოლარი მომხმარებლისთვის. ის რომ ნაკლები ღირებულიყო 
– არ იყიდდნენ; თ'ე მეტი ეღირებოდა, მისი ყიდეის სურვილი მაინც ექნებოდათ. ახლა დაეუშვათ, მომხმარებელმა 

რომ იყიდოს II ერთეული, მაშინ მე-II ერთევლი უნდა ღირდეს მხოლოდ 9 დოლარი მომხმარებლისათვის. 

თუ ფასი 9 დოლარია, მაშინ მომხმარებლებს ს'ურეილი ექნებაო, შეისყიდონ საქონლის მე-1) ერთეული. 

რომლის შესყიდვით არ მიიღებენ ნამატს. მათ სურვილი ექნებათ, გადაიხადონ 10 დოლარი მე-10 ერთეულში 

და ამით ნამატი შექმნან | დოლარის სახით ამ ერთეულიდან. თუ გადაიხდიან 12 დოლარს მე-9 გრთეულში, 
მიიღებენ 3 დოლარს ნამატს იმ ერთეულიდან და ა.შ. 

განვასოგადოთ ეს მაგალითი – თუ ? საქონლის ფასია და 0 მოთხოვნილი რაოდენობა ამ ფასად, მაშინ 

მომხმარებლის ნამატი გამოიანგარიშება ჩ-ს შემცირებით 0-ჯერ – მოთხოვნის მრუდის ქვედა სივრციდან 
0-მდე (8-7 გრაფიკი). თუ ფასია ჩნ", მოთხოვნილი რაოდენობა იქნება ღლ! და მომხმარებლის ნამატი გაი'სომება 

2? სიყრციდან. თუ ფასი მცირდება ჩ1.მდე, მოთხოვნილი რაოდენობა დიდდება C01-მ«ე. მომხმარებლის ნამატი 
ისრდება, რათა გაჟთანაბრდეს 9-ს დამატებულ ხ სივრცეს. 

მწარმოებლის ნამატიც ანალოგიური კონცეფციაა. მწარმოებელი, რომელსაც უნდა გაყიდოს საქონელი 2 

სოყლღარად, მაგრამ ყიდის 5-ადღ, იგებს 3 დოლარს. იგივე პროცედურა, გამოყენებული მომხმარებლის ნამატის 
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მისაღებად მოთხოვნის მრუდიდან, შესაძლოა გამოვიყენოთ მწარმოებლის ნამატის მისაღებად მიწოდების 
მრუდიდან. თუ # ფასია და 0 რაოდენობა (მიწოდებული ამ ფასად), მაშინ მწარმოებლის ნამატი იქნება »” 

გამრავლებული 0-ზ%ე – მიწოდების მრუდის ქვედა სავრციდან 0-მდე (8-8 გრაფიკი). თუ ფასია LI, მიწოდებული 

რაოდენობა იქნება 0! და მწარმოებლის ნამატი გაიზომება C სივრცით. თუ ფასი გაი'სრდება IX”-მდე, მიწოდებული 

ს ოდენობაც გადიდდება 07-მდე და მწარმოებლის ნამატი მოიმატებს, რათა გაუთანაბრდეს C-ს დამატებულ 

ივრცეს. 

გრაფიკი 8-7 მომხმარებლის ნამატის გეომეტრია 

ფასი, ს 

მომხმარებლის ნამატი ტოლია იმ სიერცისა, რომელიც 

მდებარეობს მოთხოვნის" მრუღის ქეემოთ დღა ფასის ზემოთ. 

  

ი 0: რაოდენობა, დ 

გრაფიკი 8-8 მწარმოებლის ნამატის გეომეტრია 

ფასი,” 

§ მეწარმის ნამატი ტოლია იმ სიერცისა, რომელიც მდებარეობს 
მიწოდების მრუდის ზემოთ ღა ფასის ქეემოთ. 

  

მწარმოებლისა და მომხმარებლის ჩამატის კონცეფციასთან დაკავშირებული სირთულეები გაანგარიშების 
ტექნიკური მხარეა, რასაც შეიძლება არც მივაქციოთ ყურადღება. უფრო მნიშვნელოვანია საკითხი – სწორად 
ზომავს თუ არა საზოგადოებრივ მოგებას მწარმოებლისა და მომხმარებლის პირდაპირი მოგება აღნიშნულ 
ბაზარში. დამატებითი მოგება და ხარჯები წარმოადგენს სავაჭრო პოლიტიკის აქტიურობის ცენტრს, რაც მე- 
9 თაეშია განხილელი. 

ხარჯებისა ღა მოგების გაყჭზომვა 

8-9 გრაფიკი გვიჩვენებს ტარიფის ხარჯებსა და მოგებას იმპორტიორი ქვეყნებისათვის. 

გრაფიკი 89 ტარიფის ხარჯები და მოგება იმპორტიორი ქეეყნებისათვის 

ფასი,” 

§ სხვადასხეა ჯგუფების ხარჯები ლა მოგება შესაძლოა 
წარმოდგენილ იქნეს ხუთი სივრცის ძ, ხ, C ძ და 6 ჯამი. 

  

  

  

    

  

L . 5 მომხმარებლის დანახარჯი (ზარალი) (++ ს+C+0) 
ნა:::5 = მწარმოებლის მოგება (ს) 
LC ექ. პთავრობის შემოსავლის მოგება (ზრდა! (C + C)



ტარიფი ზრდის ადგილობრიე ფასს X» -დან X -მდე, მაგრამ ამცირებს უცხოური ექსპორტის ფასს #" -დან 

ჩნ» -მდე (იხ. გრაფიკი 8-4). ადგილობრივი წარმოება იზრდება 5'-დან 57-მდე, ადგილობრივი მოხმარება კი 

მცირდება M0"-დან I”-მდე. ხარჯები და მოგება სხეადასხვა ჯგუფებში შესაძლოა გამოიხატოს ხუთი სივრცის 
(2, ხ, თ ძ, 6) ჯამით. 

ჯერ განვიხილოთ ადგილობრივი მწარმოებლების შემოსავალი. ისინი აწესებენ მაღალ ფასს და იღებენ 
ნამატს. როგორც 8-8 გრაფიკში ენახეთ, მწარმოებლის ნამატი უდრის ფასის ქვემოთ, და მიწოდების მრუდის 
სემოთ არსებულ სივრცეს. ტარიფის შემოღებამდე მწარმოებლის ნამატი უდრიდა XL -ს ქვემო სიერცეს, 
ოღონდ მიწოდების მრუდის ზევით; ფასის” ზრდით ეს ნამატი დიდდება 2 სივრცით, ე-ი. ტარიფის შემოღებით 
მწარმოებელი იგებს. , 

ადგილობრივი მომხმარებელიც აწყდება მაღალ ფასებს, რაც მის მდგომარეობას აუარესებს. როგორც 8-7 

გრაფიკში ვნახეთ, მომხმარებლის ნამატი უდრის ფასის ზემო სივრცეს, მაგრამ მოთხოვნის მრუდის ქვემოთ. 

რადგან ფასი იზრდება X -დან X -მდე, მომხმარებლის ნამატი მცირდება 8?+ხ+C0+ძ სივრცით. ამგვარად, 
მომხმარებელი ზარალდება ტარიფის შემოღებით. 

არის მესამე მონაწილეც – მთავრობა, რომელიც იგებს სატარიფო შემოსაელის შემოღებიო. ეს უდრის 
სატარიფო განაკვეთს, რომელიც L-ჯერ მეტია იმპორტის მოცულობაზე 0_ = L1 – 5. რადგან (== –», 
მთავრობის შემოსავალი უდრის C და 6 სივრცეთა ჯამს. , , , 

რადგან მოგება და ზარალი ხალხზსე ნაწილდება, ტარიფის მთლიანი ხარჯისა და მოგების შეფასება 
დამოკიდებულია იმაზე, რამდენად ვითვალისწინებთ დოლარის ღირებულების სარგებელს თითოეული 
ჯგუფისათვის. მაგალითად, თუ მოგება გროედება ძირითადად მდიდარი რესურსების მქონე მწარმოებლების 
განკარგულებაში, როცა მომსმარებლები საშუალოდ უფრო ღარიბები არიან, ტარიფი განიხილება სხვანაირად, 
ვიდრე მაშინ, როცა საქონელი, დამზადებული დაბალხელფასიანი მუშების მიერ, ფუფუნებად იქცევა მდიდართა 
ხელში. ბუნდოვანია მთავრობის პოზიცია ასეთ დროს – გამოიყენებს თუ არა იგი თავის მოგებას სასიცოცხლოდ 
აუცილებელი საზოგადოებრივი მომსახურების დასაფინანსებლად, თუ დახარჯავს 1 000 დოლარს ტუალეტის 
დასაჯდომისათვის? ამ პრობლემების მიუხედავად, სავაჭრო პოლიტიკის ანალიტიკოსები ცდილობენ, 
გაიანგარიშონ ტარიფის წმინდა ეფექტი ქვეყნის კეთილდღეობაში იმის დაშვებით, რომ დოლარის 
ღირებულებიდან მოგება ან ზარალი თითოეული ჯგუფისათვის სოციალური შინაარსის მქონეა. 

ვნახოთ, როგორია ტარიფის წმინდა ეფექტი კეთილდღეობაზე. 

ტარიფის წმინდა ხარჯი უდრის: 
მომხმარებლის ზარალი – წარმოების მოგება – მთავრობის შემოსავალი (8-1) 

ან ამ მონაცემებს თუ შევცვლით 8-9 გრაფიკში აღნიშნული სივრცეებით, მივიღებთ 

(ი(+ხ+ი+ძ)–-3-(-ი+0)=ხ+ძ-#8 (8-2) 

ე.ი. გრაფიკზე გვაქვს ორი „სამკუთხედი”, რომელთა სივრცე გამოსახაეს მთელი ქეეყნის ზარალს და ერთი 
„ოთხკუთხედი”, რომლის სივრცე ანაზღაურებად მოგებას გვიჩეენებს. ამ მოგებისა და ზარალის გამოსათვლელად 
არსებობს შემდეგი გზა: ზარალის სამკუთხედები აღნიშნავენ მწარმოებლურობის შემცირებას, რომელიც 
ჩნდება იმიტომ, რომ ტარიფი ახშობს მოხმარებისა და წარმოების სტიმულს; მაშინ როცა ოთხკუთხედი 
წარმოგეიდგენს ვაჭრობის პირობების მოგებას, რომელიც წარმოიშობა, რადგან ტარიფი ამცირებს უცხოური 
ექსპორტის ფასებს. 

მოგება დამოკიდებულია ტარიფის დამწესებელი ქეეყნის უნარზე, შეამციროს უცხოური ექსპორტის ფასები. 
თუ ქვეყანას არ შეუძლია გავლენა მოახდინოს მსოფლიო ფასებზე (,,პატარა ქვეყნის” მაგალითი 8-5 გრაფიკში), 
6 სივრცე, რომელიც წარმოადგენს ვაჭრობიდან მოგებას, უჩინარდება და შესაბამისად, მცირდება ხალხის 
კეთილდღეობა. ის ახშობს მწარმოებლისა და მომხმარებლის სტიმულს იმით, რომ აიძულებს მათ, იმოქმედონ 
ისე, თითქოს იმპორტი უფრო ძვირი იყოს, ვიდრე სინამდვილეშია, ქვეყნის მოხმარების დამატებითი ერთეულის 
ღირებულება არის იმპორტის დამატებითი ერთეულის ფასი. რაკი ტარიფი ზრდის ადგილობრივ ფასს 
(მსოფლიო ფასთან შედარებით), მომხმარებლები ამცირებენ თავიანთ მოხმარებას იქამდე, სანამ მათ 
კეთილდღეობას უზრუნეელყოფს სღვრული ერთეული, რაც უდრის ტარიფის შემცველ ადგილობრივ ფასს. 
ქეეყნის წარმოების ერთი დამატებითი ერთეულის ღირებულება არის იმპორტის იმ ერთეულის ფასი, რომელსაც 

ის ჭსზოგავს, ადაგილობრიეი მწარმოებელი აფართოებს წარმოებას იქამდე, სანამ ხლვრული ხარჯი არ 
გაუტოლდება ტარიფის შემცველ ფასს. ამგვარად, ეკონომიკა აწარმოებს “შინ საქონლის დამატებით ერთეულს, 
რომლის ყიდეაც მას უფრო იაფად შეუძლია საზღვარგარეთ. 

ტარიფის კეთილდღეობის წმინდა ეფექტები შეჯამებულია 8-10 გრაფიკში. უარყოფითი გავლენა გამოსახულია 
ხ და ძ სამკუთხედებით. პირეელი სამკუთხედი არის წარმოების დამახინჯების ზარალი, რომელიც 
გამომდინარეობს იმ ფაქტიდან, რომ ტარიფი აიძულებს მწარმოებლებს გამოუშვან ბევრი საქონელი. მეორე 
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სამკუთხედი არის ადგილობრივი მოხმარების დამახინჯების ზარალი – ტარიფი აიძულებს მომხმარებელს, 
მოიხმაროს ძალიან ბევრი საქონელი. ამ ზარალის წინააღმდეგ უნდა ჩამოყალიბდეს ვაჭრობის პირობების 
მოგება, რომელიც « ოთსკუთხედით იზომება; აღნიშნული მოგება მიიღება ტარიფის მიერ უცხოური ექსპორტის 
ფასის შემცირებიდან. ,,პატარა ქვეყანაში”, რომელიც მნიშვნელოვნად ვერ ახდენს გავლენას უცხოურ ფასებზე, 
ეს ბოლო ეფექტი უჩინარდება ისე, რომ ტარიფის ხარჯები აშკარად აჭარბებს მის მოგებას. 

გრაფიკი 8-10 ტარიფის წმინდა კეთილდღეობის ეფექტები 

  

  

  

        

ასი, ” 
ჟ § მუქი სამკუთხეღები წარმოგვიდგენს მწარმოებლურობის 

დანაკარგებს, ხოლო ოთხკუდხედი ვაჭრობის პირობებიდან 
მიღებულ მოგებას. 

ი+.–_– 

ნ. 
?, · ს 

/ 0 

სა რაოდენობა, 0 
იმჯორტი 

წმდივი = მწარმოებლურობის შემცირება (ხ + 4) 
წ>:3 5 ვაჭრობის პირობების მოგება (C) 

სავაჭრო პოლიტიპის სხვა საშუალებები 

სავაჭრო პოლიტიკის საშუალებათაგან ტარიფი უმარტივესია; თანამედროვე მსოფლიოში მთავრობის ჩარევა 
საერთაშორისო ვაჭრობაში სხვა სახით ხდება – მაგალითად, ექსპორტის სუბსიდიებით, იმპორტული ქეოტებით, 
ადგილობრივი წილის მოთხოვნებით, ექსპორტის ნებაყოფლობითი შესღუდვით. საბედნიეროდ, როცა 
ამოვიცნობთ ტარიფს, არ იქნება ძნელი გავიგოთ ეაჭრობის სხეა საშუალებანიც. 

საექსპორტო სუბსიდიები: თეორია 

საექსპორტო სუბსიდია არის გადასახადი ფირმისა ან ინდივიდისა, რომელსაც გადააქვს საქონელი 
საზღვარგარეთ. ტარიფის მსგავსად, ექსპორტის სუბსიდია შესაძლოა იყოს სპეციალური (ერთ ერთეულზე 
ფიქსირებული თანხა) ან ადვილარული (ექსპორტირებული ღირებულების პროპორცია). როდესაც მთავრობა 
სთავაზობს საექსპორტო სუბსიდიას, ექსპორტიორებს გააქვთ საქონელი იქამდე, სანამ ადგილობრივი ფასი 
არ გადააჭარბებს უცხოურ ფასს სუბსიდიის ოდენობით. 

გრაფიკი 8-1!) საექსპორტო სუბსიდიის ეფექტები 

  

ფასი, ნ 

§ საექსპორტო სუბსიდირება ზრდის ფასებს ექსპორტიორ 
% ქვეყანაში და ამცირებს მათ იმპორტიორ ქეეყანა ში. 

თ „” 

ჩ§ 

         ' 
I () 
| 

_- რა: 

ექსპირტი ოდენობა, C) 

= მწარმოებლის მოგება (3 + ხ + C) 

(65':>1. = მომხზარებლის დანახარჯი (ზარალი) (ს + ხ) 
5” სამთავრობო ხუბსიდიების დანახარჯი 
(სხ+C+ძ+C4(+»ჯ) 

  

, 
ფასებზე საექსპორტო სუბსიდიების ეფექტი არის სუსტად ტარიფის ფასის საწინააღმდეგო (8-II გრაფიკი). 
ფასი ექსპორტიორ ქვეყანაში ისრდება ” -დაჩ  -მდე, იმპორტიორ ქვეყანაში მცირდება „-დან L" -მდე. ე.ი. 
ფასი დიდდება ნაკლებად, ყიდრე სუბსიდიის ოდენობა იყო. ექსპორტიორ ქვეყანაში მომხმარებელი აგებს, 

მწარმოებელი იგებს, მთავრობაც სარალს განიცდის, რადგან იგი ხარჯავს ფულს ექსპორტში ჩადებულ 
სუბსიდიაჭზე. მომხმარებლის სარალს გამოსახავს 2 + ხ სივრცე; ·წარმოების მოგებას 2+ხ+4«9 სივრცე: 

მთავრობის ს'ებსიღიის (ექსპორტის რაოდენობა გამრავლებული სუბსიდიის რაოდენობასე) სივრცე იქნება ხ 
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+-–ლ+ძ+0+(+მი. კეთილდღეობის წმინდა ზარალი ამიტომაც არის ხ+ძ+0+წ+ყწ სივრცეთა ჯამი. აქედან ხ დი 
ძ წარმოადგენს მოხმარებისა და წარმოების დამახინჯებიდან გამომდინარე იმავე სახის ზარალს, რასაც 
ტარიფი ქმნის. ამასთან ერთად (და ტარიფის საწინააღმდეგოდ), ექსპორტის ს'ებსიდია აუარესებს ვაჭრობის 
პირობებს უცხოურ ბასარ“სე ექსპორტის ფასის შემცირებით L -დან L” -მდე. ეს იწვევს ვაჭრობის პირობების 

– გამრავლებულს სუბსიდიით ექსპორტირებულ 

რაოდენობა'სე. ამგვარად, ექსპორტის სუბსიდიას მივყავართ ხარჯებამდე, რომელიც მის მოგებას აჭარბებს. 
დამატებით ზხარალს #6 + I + დ, რომელიც უდრის LX 

საკითხის,შესდჯვლისათვის 

მგროპის ერთიანი აბგრარული პოლირტიპა 

1957 წლიდან ევროპის ექვსი სახელმწიფო: გერმანია, საფრანგეთი, იტალია, ბელგია, ნიდერლანდები 
და ლუქსემბურგი – გახდა ევროპის ეკონომიკური გაერთიანების წევრი; მათ მოგვიანებით შეუერთდნენ 
დიდი ბრიტანეთი, ირლანდია, დანია, საბერძნეთი და სულ ახლახანს – ესპანეთი და პორტუგალია. 
ახლა ევროკავშირად წოდებულ ორგანიზაციას ორი უძლიერესი ეფექტი აქვს სავაჯრი პოლიტიკაზე: 
პირველი, ევროკავშირის წევრებმა გაა'უქმეს ტარიფები და შემოიღეს საბაჟო კავშირი. მეორე, ევროკავშირის 
სოფლისმეურნეობრივი პოლიტიკა გადაიზარდა ექსპორტის ს'ებსიდიის პროგრამად. 

ეეროკავშირის ერთიანი აგრარული პოლიტიკა არ დაწყებულა როგორც საექსპორტო სუბსიდია, არამედ 
ეს იყო ძალისხმევა ევროპელი ფერმერებისათვის მაღალი ფასების უსრუნველსაყოფად; ამ ღოჩისძიებას 
განახორციელებდა იმით, რომ ევროკავშირი შეისყიდღა სოფლის მეურნეობის პროდუქციას, როცა 
ფასები შემცირდებოდა მხარდაჭერის სპეციფიკურ დონემდე. ამ პოლიტიკიდან რომ გამოერიცხათ 
დიდი რაოდენობის იმპორტის შემცირება, მას თავიდანეე დაუჭირეს მხარი ტარიფების მეშვეობით, 
რომელიც ანასღაურებდა სხეაობას ევროპისა და მსოფლიოს სოფლის მეურნეობის ფასებს შორის. 
1970 წლიდან მართვადი ფასები, რაც ევროკავშირმა დააწესა, გადაიქცა იმდენად მაღალ ფასად, რომ 
ევროპა, რომელიც თაეისუფალი ვაჭრობის დროს უნდა ყოფილიყო სოფლისმეურნეობრივი პროდუქციის 
იმპორტიორი, აწარმოებდა იმაზე მეტს, რაც მომხმარებელს უნდა ეყიდა. შედეგი ის იყო. რომ ევროკავშირმა 
თავი ვალდებულად ცნო, შეეძინა და შეენახა საკვების უდიდესი რაოდენობა. 1985 წლის ბოლოს 
ექროპის ქვეყნებმა მოიმარაგეს 780 000 ტონა საქონლის ხორცი, 12 მლნ ტონა კარაქი და I2 მლნ ტონა 
ხორბალი, ამ მარაგების განესაზღვრელი ზსრდის თავიდან ასაცილებლად ევროკავშირი მიუბრუნდა 
ექსპორტის დაფინანსების პოლიტიკას ჭარბი პროდ ექციის ლიკვიდაციისათვის. 

გრაფიკი 8.12 ევროპის ერთიანი აგრარული პროგრამა 
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სასოფლო-სამეურნეო ფასები ფიქსირებულია არა მარტო 

სუბსიღირებული მსოფლიო ბასრის დონეზე ზყმოი), არამედ იმ ფას“სე 

ფაი ზემოთ, რაც გააწონასწორებდა ეეროპულ ბაზარს. 

აეარტის საექსპორტო სუბსიღირება გამოიყენება შედეგად 

ა არეშე ბ მიღებული ჩამატის საჩვენებლად. 

მსოულიო ფასი       

  

  

რაოდენობა, 0 ა 7 

ექსპორტი 
L--1 თ მთავრობის სუფსიღიების ფასი 

8-2 გრაფიკი გვიჩეენებს, როგორ მოქმედებს აგრარული ერთიანი პოლიტიკა. ეს, რასაკვირველია, 

ჰგაეს 8-10 გრაფიკში ნაჩვენებ საექსპორტო სუბსიდიას (გარდა იმისა, რომ ევროპა უნდა ყოფილიყო 
იმპორტიორი თავისუფალი ეაჭრობის დროს). მართეადი ფასი დაწესებულია არა მარტო მსოფლიო 

ფასს 'სევით, არამედ იმ ფასზე ზევითაც, რომელიც გაათანაბრებს მოთხოენასა და მიწოდებას იმპორტის 

გარეშეც. შედეგად მიღებული ნამატის საექსსორტოდ ხდება ექსპორტის სუბსიდიის გადახდა, რაც 
ანაზღაურებს სხვაობას ევროპისა და მსოფლიო ფასებს შორის. სუბსიდირებულ ექსპორტს ახასიათებს 
მსოფლიო ფასების შემცირება და მოთხოვნილი სუბსიდიის 'სრდა. ხარჯისა და მოგების ანალიზი 
ნათლად გეიჩეენებს, რომ ევროპელი მომხმარებლებისა და გადამხდელების ერთობლივი ხარჯები 
აჭარბებს მწარმოებლების მოგებას. 

სოფლის მეურნეობის მნიშვნელოვანი წმიჩდა დახარჯების მიუხედავად, ფერმერების პოლიტიკური 
ძალა ეეროკავშირში ისე ძლიერი იყო, რომ პროგრამაში თავი იჩინა შიდა პრობ დემებმა. ძირითადი 
სეწოლა აგრარული ერთიან პოლიტიკასე მოდიოდა აშშ-დან და საკვების ექსპორტიორი სხვა ქვეყნებიდან, 

425



რომლებიც უკმაყოფილონი იყენენ იმით, რომ ეეროპის საექსპორტო სუბსიდიები ამცირებდნენ მათი 

საკუთარი ექსპორტის ფასს. სავაჭრო მოლაპარაკებისას ურუგვაიში აშშ-მ თაეიდანვე მოითხოვა ევროპის 

სუბსიდიების დასრულება 2 000 წლისათვის. მართალია, მოთხოვნები მნიშენელოვნად შემცირდა, 

მაგრამ ამის მიუხედავად, ევროპელი ფერმერების წინააღმდეგობამ ნებისმიერ შემცირება“სე 

მოლაპარაკებების ჩაშლა გამოიწეია. ბოლოს ევროკავშირი შეთანხმდა მესამედამდე შეემცირებინა 

სუბსიდიები ექვსი წლის განმავლობაში. 

33 

საიმპორტო ქვოტები: თეორია 

საიმპორტო ქვოტა არის ზოგიერთ საიმპორტო საქონლის რაოდენობის პირდაპირი შესღუუდვა, რაც ჩვეულებრივ 
გამოწვეულია ცალკეული პიროვნებისა და ფირმისათეის ლიცენსიის მიცემით. მაგალითად, აშშ-ს აქვს 
უცხოური ყველის შემოტანასე ქვოტა. ერთადერთი, რომელიც ნებას იძლევა ყველის შემოტანაზე, არის 
სავაჭრო კომჰანიები რომელთაგან თითოეულს აქვს უფლება, ყოველწლიურად შემოიტანოს ყეელის 
მაქსიმალური რაოდენობა; თითოეული ფირმის ქეოტა ემყარება იმ ყველის რაოდენობას, რომელიც მან ადრე 
შემოიტანა. აშშ-ში, ზოგჯერ განსაკუთრებით შაქრისა და ტანსაცმლის გაყიდვაზე უფლება ეძლევათ 
ექსპორტიორი ქეეყნების მთავრობებს. მნიშენელოვანია, თავიდან ავიცილოთ არასწორი შეხედულება, რომ 
საიმპორტო ქვოტები რამდენადმე სღუდავენ იმპორტს ადგილობრივი ფასების გაზრდის გარეშე. საიმპორტო 
ქვოტა ყოველთვის ზრდის ადგლობრივ ფასებს შემოტანილ საქონლზე. როცა იმპორტი შესღუდულია, 
უცაბედი შედეგი არის ის, რომ საწყისი ფასის დროს საქონელსე მოთხოენა აჭარბებს ადგილობრიე მიწოდებას 
მიმატებულ იმპორტს. ეს იწვევს ფასების მატებას, ვიდრე ბასარი არ დარეგულირდება. ბოლოს, საიმპორტო 
ქვოტა გაზრდის ადგილობრივ ფასებს იმავე რაოდენობით, როგორც ის ტარიფი, რომელიც სღუდავს იმ- 
პორტს იმავე დონემდე (ადგილობრივი მონოპოლიის გარდა, როცა ქეოტა ფასებს უფრო მეტად ზრდის). 

ქვოტასა და ტარიფს შორის გაჩსხვავება არის ის, რომ ქვოტის მეშვეობით მთავრობა ეეღარ იღებს შემოსავალს. 
როცა ქვოტას ტარიფის მაგივრად იყენებენ იმპორტის შესაზღუდად, ის ფულადი თანხა, როგორც მთაერობის 
შემოსავალი ტარიფიდან, აიკრიფება ნებისმიერის მიერ, ეინც მიიღებს იმპორტის ლიცენზიას. ლიცენზიის 
მფლობელს შეუძლია იყიდოს იმპორტი და გაყიდოს უფრო ძვირად ადგილობრიე ბაზარზე. მისი მოგება 
ცნობილია, როგორც ქვოტის რენტა. საიმპორტო ქეოტის ხარჯებისა და მოგების შეფასებისას გადამწყვეტია 
განსაზღვრა – ვინ იღებს რენტას. როცა ადგილობრივ ბაზარზ%ზე გაყიდვის უფლება აქვთ ექსპორტიორი 
ქვეყნების მთავრობებს, როგორც ეს ხშირად ხდება, საზღვარგარეთ რენტის ტრანსფერტი ქვოტის ხარჯებს 
არსებითად უფრო ზრდის, ვიდრე შესაბამისი ტარიფი. 

საპითხისშესფავლისათვის 

  

საიმპორტო ქვორა პრაქტიპაში: აშშ–ს შაქარი 

აშშ-ს შაქრისა და ჟვროპის სოფლის მეურნეობის პრობლემები ერთმანეთს ჰგვანან. აშშ-ს ფედერალური 
მთავრობის მხრიდან გარანტიამ ადგილობრივი ფასები გაზარდა მსოფლიო ბა'სრის ღონეზსე მაღლა. 
ევროკავშირისაგან განსხვავებით, აშშ-ს ადგილობრივი მიწოდება არ აჭარბებდა ადგილობრივ მოთხოვნას 
და შესაძლებლობა ჰქონდა, შეენარჩუნებინა ადგილობრიეი ფასები გამისნულ დონემდე შაქარზე 
საიმპორტო ქვოტით. 

საიმპორტო ქეოტას დამახასიათებელი ნიშანია ის, რაც ხდება აშშ-ში. აქ ' შაქრის გაყიდვის უფლება 
აქეთ უცხოურ მთავრობებს, რომლებიც “მემდეგ ამ უფლებებს გადასცემენ თავიანთ აI(სგილობრივ 
მაცხოვრებლებს. ამის შედეგად შაქრის ქეოტისაგან შექმნილი რენტა ერგებათ უცხოელებს. 

8-13 გრაფიკი გვიჩვენებს შაქრის ქვოტის ეფექტების შეფასებას 1990-იან წლებში. ქვოტამ შეზღუდა 

იმპორტი დაახლოებით 2.13 მლნ ტონით; ამის შედეგად აშშ-ში შაქრის ფასი 40%-ით ცოტა მეტი იყო, 

ვიღრე გარე სამყაროში. გრაფიკი აგებ'ელია იმ ვარაუდით, რომ აშშ არის ,,პატარა” მსოფლიო შაქრის 

ბაზარზე, ე.ი. ქვოტის შეცვლა მნიშენელოვან გავლენას არ მოახდენს ფასზე. ამ შეფასების თანახმად, 
თავისუფალი ვაჭრობა გააორმაგებს შაქრის იმპორტს (4.12 მლნ ტონამსე). 

საიმპორტო ქვოტას კეთილდღეობის ეფექტი ნაჩვენებია 2,ხ,C და ძ სივრცეებით. მომხმარებლები აშმ- 
დან კარგავენ 2+ხ+C+9 ნამატს 1.646 მლრდ დოლარის ღირებულებით. ამ სამომხმარებლო 'სარალის 

ნაწილი წარმოადგეჩს ტრანსფერტს აშშ-ს შაქრის მწარმოებლებისათვის, რომლებიც იგებენ მწარმოებლის 

2 ნამატს: 1066 მღრდ დოლარს. 'სარალის ნაწილი არის წარმოების ხ დამახინჯება (0.10- მლრდ 
დოლარი) და მოხმარების ძ დამახინჯება (0.076 მლრდ დოლარი). უცხოეთის იმ მთავრობების რენტა, 

რომლებიც იღებენ იმპორტის უფლებებს, შეჯამებულია C სიერცით, 0.39 მლრდ დოლარის ღირებულებით. 

აშშ-ს წმინდა “სარალი არის ხ+ძ -ს მიმატებული C ქვოტის რენტა, 580 მლნ დოლარი წლიურად. შენიშნეთ, 

რომ ამ წმინდა 'სარალის დიდი ჩაწილი შედეგია იმისა, რომ უცხოელებს აქვო იმპორტის უფლება!



გრაფიკი 813 აშშ-ს იმპორტული ქვოტის ეფექტები შაქარზე 

შახი ზტონა შაქრის საიმპორტო ქვოტა ინარჩუნებს იმპორტს 

თავისუფალი ვაჭრობის პირობებში არსებული დონის 

დაახლოჟყბით ნახეყარზე. შედეგად, შაქრის ფასი 

არის 466 დოლარი ტონაზე მსოფლიო ბაზარზე 

არსებული 29890 დოლარის ჩაცელად. ეს აძლევს 

მოგებას აშშ-ს შაქრის მწარმოებლებს, ხოლო 

ზარალს მომხმარებლებს. შემოსაყალში მოგება არ 

მიწოდება     

ფასი აშ9-ს ბაზარზე 466 

მსოულიო ფასი 280 · არის, რადგან საიჯარო ქვოტას იღებს უცხოეთის 
მთავრობები. 

5.14 612 8.45 9.26 შაქრის რაოდენობა, 
_– მილიონ ტონებში 

საიმპორტო ქეოტა 
2.9 მილიონი ტონა 

= მომხმარებლის დანახარჯი (ზარალი) (4 + ხ +C +ძ) 

სნ. = მწარმოებლის მოგება (2) 
C=38 2 ხაიჯარო ქეოტა (=) 

შაქრის ქვოტა გვიჩექნებს პროტექციონიზმის ტენდენციას – უზრუნველყოს მოგება მწარმოებლების 
მცირე ჯგუფისათვის, საიდანაც თითოეული იღებს დიდ მოგებას მომხმარებლების დიდი რაოდენობის 
ხარჯზე, რომელთაგან თითოეული მცირედ ზარალდება – წლიურად დაახლოებით 6 დოლარით ერთ 
სულზე, ან 25 დოლარით ტიჰიურ ოჯახზე. არაა გასაკეირი, რომ საშუალო ამერიკელმა ამომრჩეველმა 
არც იცოდეს შაქრის ქეოტის არსებობის შესახებ, ასე რომ, ფაქტობრივად ნაკლები ოპოზიცია ყალიბდება. 

შაქრის მწარმოებლების აზრით, ქვოტა სასიცოცხლო მნიშენჩელობის საკითხია. ამ წარმოებაში 
დაახლოებით 12 000 მუშაა დასაქმებული. მოგება ქვოტიდან არის 90 000 დოლარამდე ერთ დასაქმებულზე. 
რა თქმა უნდა, შაქრის მწარმოებელი ძალიან მონდომებულია დაიცვას თავისი პროტექციონიზმი. 

პროტექციონიზმის მოწინააღმდეგენი სშირად ცდილობენ, თაეიანთი კრიტიკა წარმართონ არა 
მომხმარებლებისა და მწარმოებლების ნამატის, არამედ მომხმარებლის ყველა სამუშაოს იმ ხარჯის 
მიმართ, რომელიც „გადარჩენილია" იმპორტის შეზღუდვით. ეკონომისტებმა, რომლებმაც შეისწაელეს 
შაქრის წარმოება, დარწმუნებულნი არიან, რომ თავისუფალი ვაჭრობის დროსაც აშშ-ს საწარმოების 
უმეტესობა გადარჩება; მხოლოდ 2 000 – 3 000 მუშა გათავისუფლდება, რითაც მომხმარებლის ხარჯი 
ერთ სამუშაო ადგილზე დაიზოგება 500 000 დოლარზე მეტით. 

ექსპორტის ნებაყოფლობითი შეჭლულვები 

საიმპორტო ქვოტის ვარიანტი არის ექსპორტის ნებაყოფლობითი შეზღუდვა. ცნობილია, აგრეთვე, 
ნებაყოფლობითი შეზჭღუდეის შეთანხმება. ესაა ქვოტა ვაჭრობაზე, რომელიც დააწესა ექსპორტიორმა ქეეყანამ 
იმპორტიორის ნაცელად. ყველაზე ცნობილი მაგალითია აშშ-ში მანქანის ექსპორტზე შეზღუდვა, რაც 198) 
Vელს იაპონიის დაძალებით განხორციელდა. 

საიმპორტო ქეოტის შეზღუდვა საეროოდ წესდება იმპორტიორის თხოვნით და ექსპორტიორთან შეთანხმებით 

სხვა სავაჭრო შეზღუდვების წინასწარი განჭვრეტის საფუძველზე. როგოთც მე-9 თავში ენახავთ, გარკვეულმა 
პოლიტიკურმა და საკანონმდებლო უპირატესობამ ბოლო წლებში ექსპორტის ნებაყოფლობითი შეზღუდეები 
აქცია ვაჭრობის პოლიტიკის უმჯობეს საშუალებებაღ. ეკონომიკური თვალსა“სრისით, ექსპორტის 
ნებაყოფლობითი შესღუდეები ძალიან ჰგავს საიმპორტო ქვოტას, სადაც ლიცენსია უცხოეთის მთავრობებს 
ეკუოთვჩნით და ამიტომ იგი იმპორტიორი ქვეყნებისათვის ძვირადღირებულია. 

ექსპორტის ნებაყოფლობითი შეზღუდეები ყოეელთვის ძვირად უჯდება იმპორტიორ ქვეყნებს, ვიდრე ის 

ტარიფი, რომელიც ზღუდავს იმპორტს იმავე რაოდენობით. განსხვავება ისაა, რომ მოგება ტარიფიდან 
იქცევა რენტად უცხოელების მიერ გამომუშავებული ექსპორტის ნებაყოფლობითი შეზღუდვების დროს, ასე 
რომ, ექსპორტის ნებაყოფლობითი შესღუდეები დამაზარალებელია იმპორტიორი ქვეყნებისათვის. 

ექსპორტის ნებაყოფლობითი შე'სღუდეებიდან სამი ძირითადის შედეგების შესწავლიო ა“ შ-ში (საგეიქრო და 
ტანსაცმლის, ფოლადისა და აეტომანქანების წარმოება) აღმოჩნდა, რომ მომხმარებლების ხარჯების ამ 

შესღუდვების 2/3 აიხსნება უცხოელების მიერ გამომუშავებული რენტით!. სხვა სიტყვებით, ხარჯის ხერხემალს 
წარმოადგენს უფრო შემოსავლის ტრანსფერტი, ვიდრე ეფექტურობის სარალი. ეს გამოთელა ხასს უსვამს 
იმას, რომ ქვეყნისათვის ექსპორტის ნებაყოფლობითი შესღუდვყები უფრო ძვირადღირებულია, ვიდრე ტარიფები. 

ამით მთავრობის მხრიდან მათი უპირატესობა სხვა სავაჭრო პოლიტიკის ღონისძიებასთან შედარებით 

მოითხოეს ფრთხილ ანალი'სს. ექსპორტის ნებაყოფლობითი შე სდუდვების ნაწილი მოიცაეს მრავალ. ქვეყანას. 

ყველასე ცნობილია მრავალმხრივი შეთანხმება, რაც სღუდავს საფეიქრო ჩაწარმის ექსპორტს 22 ქყეყნიდან. 

ასეთი “ეთანხმებები ცნობილია, როგორც რეგულარული ვაჭრობის “შეთანხმება. ' 
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საპითხის ფესფავლისათვის 

მქსპორტის ნებაყოფლობითი შეჭჯღულვები პრაქრიკაში: 

იაპონური მანქანები 

1960-70-იან წლებში აშშ-ს მანქანათმშენებელი მრეწველობა დაცული იყო იმპორტის კონკურენციისაგან 
იმ მანქაჩათა სახეობრივი სხვაობის გამო, რომელსაც ყიდულობდნენ ადაილობრიეი ღა უცხოეთის 
მომხმარებლები. აშშ-ს დიდ ქალაქებში მცხოვრები მყიდველები, სადაც ბენ'ხინსე დაბალი გადასახდია, 
ამჯობინებენ დიდ მანქანებს, ვიდრე იაპონელი და ევროპელი მომხმარებლები; 'ეცხოურ ფირმებს 
ერჩივნათ, არ შეჯიბრებოდნენ აშშ-ს დიდი მანქანების გასაღებაში. 

1979 წელს ნავთობის ფასის მკვეთრმა 'სრდამ და ხანდახან ბენსინის ნაკლებობამ გამოიწვია გადახრა 
მცირე ზომის მანქანებისაკენ აშშ ბასარზ%ე. იაპონელი მწარმოებლები, რომელთა დანახარჯები აშშ-ს 
კონკურენტებისაგან განსხეავებით მცირდებოდა, დაიძრნენ ახალი ბასრებისაკენ ახალი მოთხოვნის 
დასაკმაყოფილებლად. რადგან იაპონიის ბასრის წილი ისრდებოდა, ხოლო აშშ მცირდებოდა, ამ 
უკანასკნელის ძლიერმა პოლიტიკურმა ძალებმა მოითხოვეს თავიანთი მრეწველობის დაცვა. სავაჭრო 
ომის რისკის შექმნის მაგივრად, აშშ ხელისუფლებამ სთხოვა იაპონიის მთავრობას, შეემცირებინა 
ექსპორტი. იაპონელები, რომლებსაც შეეშინდათ პროტექციონისმის ღონისძიებებისა აშშ-ს მხრიდან, 
შეუთანხმდნენ, რომ პროდუქციის რეალიზაციას შეანელებდნენ. პირველი შეთანხმება 1981 წელს სღუდავდა 
იაპონიის ექსპორტს I.68 მლნ ავტომანქანით, 1984-85 წლებში – 1.85 მლნ-ით, შემღეგ შეთანხმებამ ძალა 
დაკარგა. 

ექსპორტის ნებაყოფლობითი შეზღუდეების ეფექტები გართ'ელდა რამდენიმე ფაქტორის გამო: პირეელი, 
იაპონური და აშშ მანქანები არ იყო ერმანეთის შემცვლელი. მეორე, იაპონიის მრეწველობა 
გარკვეულწილად პასუხობდა ქეოტას ხარისხის გაუმჯობესებით და ყიღდა დიდ მანქანებს უფრო 
კარგი მახასიათებლებით. მესამე, მანქანათმშენებელი მრეწველობა სრულყოფილად კონკურენტული 
არ იყო. და მაინც, ძირითადი შედეგი გამოდგა ის, რასაც ქარაუდობდა კამათი ექსპორტის ნებაყოფლობით 
შეზღუდვებზე: იაპონური მანქანების ფასი აშშ-ში გაიზარდა იაპონიის ფირმების მიერ რენტის მითვისებით. 
აშშ მთავრობის მთლიანი ხარჯი უდრიდა 32 მლრდ დოლარს 1984 წელს, რაც ძირითადად შედეგი იყო 
უფრო ტრანსფერტებისა იაპონიაში, ვიდრე ფაქტობრივი ჭსარალისა. 

  

მოთხოვნა ნაწილობრივ ადგილობრივ წარმოებაზჯე 

მოთხოვნის ადგილობრივი წილი გულისხმობს, რომ მსა პროდუქციის გარკეეული ნაწილი დამ'სადდეს 
ადგილობრივ. სოგ შემთხვევაში ეს წილი ფიზიკური ერთე'ჟლით გამოისახება, მაგალითად, როგორც აშშ 

ნავთობის იმპორტის ქვოტა 1960 წელს. სხვა შემთხვევაში მოთხოვნა დგინდება ღირებულებითი გამოსახულებით, 
ოღონდ საქონლის ფასის მინიმალური წილი უნდა წარმოადგენდეს ადგილობრიე დამატებით ღირებულებას. 
ადგილობრივი წილის კანონებს ფართოდ იყენებდნენ განეითარებად ქვეყნებში, რათა თავიანთი 
გადამამუშავებელი ბაზა გადაეყვანათ ისევ შუალედურ პროდუქციაზე. აშშ-ში მანქანებზე შემოთავასებული 
ადგილობრივი წილის თამასუქი გაფორმდა 1982 წელს, მაგრამ მას არასოდეს არ უმოქმედია. 

მანქანის ნაწილების ადგილობრივ მწარმოებლების ასრით, წილის რეგულირება უსრუნველყოფს 
პროტექციონიზმს ისევე, როგორც იმპორტული ქეოტა. იმ ფირმებისათვის, რომლებმაც აღგილზე უნდა 
იყიდონ, ეფექტი რამდენადმე სხვაა. ადგილობრიეი წილი არ აწესებს მკაცრ ლიმიტს იმპორტზე. ის საშუალებას 
აძლეეს ფირმებს, მეტი შემოიტანონ თავიანთ ქეეყანაში იმ პირობით, რომ ადგილიბრიგაც ბევრს შეიძენენ. 
ეს ნიშნავს, რომ ფირმის ნედლეულის ფაქტობრივი ფასი არის ფასების საშუალო მაჩვენებელი იმპორტირებული 

და ადგილობრიე ნედლეულზე. 

განეიხილოთ მაგალითი: დავუშვათ, შემოტანილი მანქანების ფასია 6 000 დოლარი. ადგილობრივ ისეთივე 
მანქანის ნაწილების შესყიდვა დაჯდება 10 000 დოლარი, მაგრამ ამწყობ ფირმებს მოეთხოვებათ, გამოიყენონ 
ადგილობრივი ნაწილების 50%, ისინი მიიღებენ მათ საშუალო ღირებულებას – 8 000 დოლარს (0.5 X 6 000 

+ 0.5 X 10 000), რაც აისახება მანქანების საბოლოო ფასში. 

მნიშვნელოვანია ის, რომ მოთხოვნები ადგილობრიე წილზე არ ქმნიან არც სამთავრობო მოგებას და არც 

ქეოტის რენტას. სამაგიეროდ, იმპორტის ფასსა და ადგილობრივ პროდუქციას შორის სხვაობა საშეალოვდება 

საბოლოო ფასში, რაც მომხმარებლის ინტერესის საგანია. 

ადგილობრივი წილის რეგულირებაში საინტერესო სიახლე საშუალებას აძლეედა ფირმებს, ექსპორტის 

მეშვეობიოთ დაეკმაყოფილებინათ მოთხოვნები ადგილობრივ წილ“სე, ნაწილების ადგილობრივ გამოყენების 
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ნაცვლად. ეს მნიშვნელოვანი გახდა რამდენიმე შემთხეევაში. მაგალითად, აშშ სამანქანო ფირმებმა, რომლებიც 
მექსიკაში მუშაობენ, არჩიეს გაჟტანათ მექსიკიდან აშშ-ში რამდენიმე სახის ნაწილი, თ თუმცა მათი წარმოება 

უფრო იაფად შეიძლებოდა აშშ-ში, მაგრამ გატანა მათ საშუალებას აძლევდა, გამოჟყენებინათ ნაკლები 

მექსიკური ნაწილები მექსიკაში მანქანების დასამსადებლად, მექსიკისავე ბაზხრისათვის. 

სავაჭრო პოლიტიკის სხვა საშუალებები 

არსებობს ვაჭრობასე მთავრობის გავლენის ბევრი სხვა გზა. მათ შორისაა: 
ს, საექსპორტო კრედიტის სუბსიდიები. ეს თითქმის იგივეა, რაც საექსპორტო სუბსიდია: განსხვავება ისაა, 

რომ ის იღებს მეიდველისათვის სუბსიდირებული სესხის სახეს. აშშ-ს, როგორც ბევრ სხვა ქვეყანას, 

აქვს სამოავრობო ინსტიტუტი – ექსპორტ-იმპორტის ბანკი, რომელმაც უნღა უ'სრუნეელყოს სუბსიდირებ ელი 
კრედიტები კრედიტი ექსპორტის წასახალისებლად. 

2. ქვეყნის შესყიდვები. მთავრობისა ან მკაცრად რეგულირებული ფირმების შესყიდვები შესაძლოა მიმართული 

იყოს ადგილობრივად დამ სადებული პროდექციისაკენ მაშინაც კი, თუ ეს პროდუქცია შემოტანილ“ ე 

უფრო ძვირია. ამის კლასიკური მაგალითია ევროპის ტელეკომუნიკაციების მრეწველობა. ევროკავშირის 

ქვეყნები ერთმანეთთან თავისუფლად ვაჭრობენ. ტელეკომუნიკაციების მთავარი მყიდველები არიან 

სატელეფონო კომპანიები, რომლებიც – ძირითადად ევროპაში – აქამდე სახელმწიფო საკუთრება იყო. 

მთავრობის კუთვნილი ეს სატელეფონო კომპანიები საჭირო ნაწილებს მაინც იძენენ ადგილობრივი 

მიმწოდებლებისაგან, რომლებიც უფრი ძვირად ყიდიან, ვიდრე სხვა ქვეყნები. შედეგი ისაა, რომ ეეროპაში 

ტელეკომუნიკაციების აღჭურვილობით ვაჭრობის მასშტაბი ძალიან მცირეა. 

3 ბიუროკრატიული ბარიერები “სოგჯერ მთავრობას უნღა იმპორტის შეზხღუდეა არაფორმალურად. 

საბედნიეროდ თუ საუბედუროდ, ადვილია ჯანმრთელობის, უსაფრთხობისა და საბაჟო პროცედურების 

შეცვლა ისე, რომ არსებითი წინააღმდეგობა შეექმნას ვაჭრობას. კლასიკური მაგალითია საფრანგეთის 

19382 წლის ბრძანებულება, რომლის მიხედვითაც იაპონიის ვიდეოკასეტების ყველა ჩამწერ მოწყობილობას 

უნდა გაევლო საბაჟო შემოწმება, რაც ფაქტობრივად სღუდავდა იმპორტს. 

სავაქრო პოლიდიპის შედეგები: რეჯიუმე 
  

სავაჭრო პოლიტიკის შედეგების შეჯამება შესაძლებელია 8-1 ცხრილის მიხედვით. მასში ნაჩვენებია სავაჭრო 
პოლიტიკის ოთხი მთავარი საკითხის სემოქმედება მომხმარებლის, მწარმოებლის, მთაერობისა და მთლიანად 

ქვეყნის კეთილდღეობაზე. 

სავაჭრო პოლიტიკის ოთხივე განხრას სარგებლობა მოაქვს მწარმოებლისათვის და ენებს მომხმარებელს, 

ამდენად მათი შედეგები ეკონომიკურ კეთილდდეობაში. უკეთეს შემთხვევაში, ორა ზხროვანია; კერძოდ – 
ამათგან ორი სახეობა პოლიტიკისა ვნებას აყენებს ქვეყანას, ხილო ორი – ტარიფი ღა საიმპორტო ქვოტა 
– პოტენციურად სასრგებლოა მხოლოდ დიდი ქვეყნისათეის, რომელსაც შე'ეძლია მსოფლიო ფასების შემცირება. 

  

ცხრილი 8-1 ალტერნატიული სავაჭრო პოლიტიკის შედეგები 
  

ტარიფი საექსპორტო საიმპორტო ექსპორტის 
სუბსიდია ქეოტა ნებაყოფლობითი 

შეზღუდვა 

მეწარმის ნამატი ი სრდება ისრდება ი ხრდება ი ხრდება 

მომხმარებლის ნამატი მცირდება მცირდება მცირდება მცირდება 
მთავრობის შემოსაელი ისრდება მცირდება არ იცელება არ იცვლება 

(ისრდება (იჯარა (იჯარა 

სამთავრობო ლიცენ'სიის უცხოელებისათვის) 

ხარჯები) მფლობელებისათვის) 

ეროვნული კეთილდღეობა გაურკვეველი ეცემა გაურკვეველი ეცემა 
(ეცემა პატარა (ეცემა პატარა 

ქვეყნისათვის) ქვეყნისათვის) 
  

  

თე რატომ მო ქმედებენ მთავრი აბები ისე, რომ მშესდედონ ან წაახა ალხოს“ინ ექსპორტი, გა ანვიხილავი მე-9 

თაეში.



რესხუშეშ 

ჩვენეული წინა ანალიზის საპირისპიროდ, რომელიც ყურადღებას ამახვილებდა საბაზრო ოპერაციების 

საერთო წონასწორობაზე. სავაჭრო პოლიტიკის ანალიზისათვის არსებითია ნაწილობრივი წონასწორული 

მიდგომის გამოყენება. 

ტარიფი ერთმანეთისაგან გამოყოფს უცხოეთისა და ადგილობრივ ფასებს. ზრდის ადგილობრივ ფასებს, 

მაგრამ სატარიფო განაკვეთზე ნაკლებად. მნიშვნელოვანია „პჰატარა” ქვეყნის მაგალითი, რომელიც ვერავითარ 

გავლენას ვერ ახდენს უცხოურ ფასებზე. პატარა ქვეყნის ტარიფი მთლიანადაა ასახული ადგილობრივ 
ფასებში 
ტარიფის ან სხეა სავაჭრო პოლიტიკის ხარჯები და მოგება შესაძლოა გაისომოს მომხმარებლისა და 
მწარმოებლის ნამატის კონცეფციის გამოყენებით. ამით ჩვენ შეგეიძლია გიჩვენოთ, რომ საქონლის 

ადგილობრივი მწარმოებელი იგებს, რადგან ტარიფი ზრდის ფასს, ადგილობრივი მომხმარებელი კი 
სარალობს ამავე მიზეზით, მთავრობის შემოსავალშიც მოგება აღინიშნება. 
თუ შევადარებთ ტარიფით მიღებულ მოგებასა და ზარალს, ქვეყნის კეთილდლეობის წმინდა ეფექტი 
შესაძლოა დაიყოს ორ ნაწილად. არის ფაქტობრივი ზარალი, რომელიც სტიმ'ეელების იმ დამახინჯების 
შედეგია, რასაც ადგილობრივი მწარმოებლები და მომხმარებლები აწყდებიან. მეორე მხრივ, არსებობს 
ვაჭრობის პირობების მოგება, რომელიც ასახავს ტარიფის ტენდენციას, შეამციროს უცხოური ექსპორტის 
ფასები. პატარა ქვეყანაში, რომელიც გავლენას ვერ ახდენს უცხოურ ფასებზე, მეორე ეფექტი ნულის 
ტოლია. ასე რომ, სახეზეა აშკარა ზარალი. 
ტარიფის ანალიზი შესაძლოა მიესადაგოს სავაჭრო პოლიტიკის სხეა ღონისძიებებს, როგორიცაა 
საექსპორტო სუბსიდიები, საიმპორტო ქვოტები და ექსპორტის ნაბაყოფლობითი შეზღუდვები. საექსპორტო 
სუბსიდია იწვეეს ტარიფის მსგაეს ფაქტობრიე ზარალს, მაგრამ ანაზღაურებს ამ ზარალს ვაჭრობის 
პირობების გაუარესებით. საიმპორტო ქვოტებიდან ექსპორტის ნებაყოფლობითი შეზღუდვები განსხვავდება 
ტარიფისაგან იმით, რომ მთაერობა არ იღებს მოგებას. სამაგიეროდ ის, რაც იქნებოდა მთავრობის 
მოგება, გროვდება რენტის სახით იმპორტის ლიცენზიის მიმღებთა ხელში ქვოტის შემთხვევაშიც და 
უცხოელებისათვის ექსპორტის ნებაყოფლობითი შეზხღუდვის შემთხეევაშიც. 

ძირითადი ტერმინები 

ადვალორული ტარიფი მომხმარებლის ნამატი 
მოხმარების დამახინჯების ზარალი წარმოების დამახინჯების ზარალი 
პროტექციონიზმის ეფექტური ნორმა ეფექტურობის ზარალი 
საექსპორტო შეზღუდვა საექსპორტო სუბსიდია 
ექსპორტის მიწოდების მრუდი იმპორტის მოთხოენის მრუდი 
საიმპორტო ქვოტა მოთხოვნა ნაწილობივ ადგილობრიე ნაწარმზე 
არასატარიფო ბარიერები მწარმოებლის ნამატი 
საიჯარო ქვოტა სპეციფიკური ტარიფი 
ეაჭრობის პირობების მოგება ექსპორტის ნებაყოფლობითი შეზღუდვა 

კითხვები 

L ჩვენი ქვეყნის ხორბალ%სე მოთხოვნის მრუდი არის 
2 

0 =100 – 20L, 

მისი მიწოდების მრუდი არის 

5 =20 +20L. 

შეადგინეთ ჩვენი ქვეყნის იმპორტის მრუდის სქემა. რამდენი ეღირება ხორბალი ვაჭრობის არარსებობის 
დროს? 

3 ახლა დაამატეთ უცხო ქეეყნის მოთხოვნის მრუდი 
4. 

0" = 80 – 20 
და მიწოდების მრუდი 

5“ =40+20L 

ა. გამოიანგარიშეთ და შეადგინეთ უცხო ქვეყნის ექსპორტის მიწოდების მრედი და ხორბლის საბოლოო 
: ასი, რომელიც გადააჭარბებს უცხო ქვეყნისას ვაჭრობის არარსებობის დროს. 

ბ ხლა ივაჭროს ორიეე ქვეყანამ ტრანსპორტირების ნ'ელოვანი ხარჯით, იპოვეთ და გრაფიკულად გამოსახეთ 

წონასწორობა თავისუფალი ვაჭრობის დროს. რა არის მსოფლიო ფასი? რა არის ვაჭრობის მოცულობა?



5. ჩვენი ქვეყანა აწესებს სპეციფიკურ ტარიფს – 0-55%-ს ხორბლის იმპორტზე. 

ა. განსასღერეთ და დასაზეთ ტარიფის ეფექტი შემდეგ ჯგუფებზე: I. თითოეულ ქვეყანაში ხორბლის 

ფასი; 2. თითოეულ ქვეყანაში ხორბლის მოთხოვნილი და მიწოდებული რაოდენობა; 3. ვაჭრობის 

მოცულობა. 
ბ. გრაფიკულად წარმოსახეთ და დაიანგარიშეთ ვაჭრობის პირობების მოგება, ფაქტობრიეი ზარალი და 

მთლიანი ეფექტი ტარიფის კეთილდღეობაზე. 
ი დაეუშვათ0, უცხოეთი გაცილებით დიდი ქვეყანაა, ადგილობრივი მოთხოვნით 

ს" = 800 – 200, 5? = 400 + 200L. 

(შენიშნეთ, რომ ხორბლის ფასი უცხო ქეეყანაში ვაჭრობის არარსებობის დროს იგივეა, რაც მე-2 

კითხვაში). 
გადაიანგარიშეთ თავისუფალი ვაჭრობის წონასწორობა და ჩვენი ქვეყნის მიერ დაწესებული 05% ტარიფიანი 

ეფექტები. 
7 ევროპის საავიაციო მრეწველობა იღებს დახმარებას სსვადასხეა სახელმწიფოდან, რაც დაახლოებით 

უდრის თითოეული თვითმფრინავის გასაყიდი ფასის 20%-ს. მაგალითად, თვითმფრინავი, რომელიც 
იყიდება 50 მლნ დოლარად, შესაძლოა უღირდეს მწარმოებელს 60 მლნ დოლარი. ამავე დროს „ევროპული” 
თვითმფრინავის შესყიდეის ფასის დაახლოებით ნახევარი წარმოადგენს იმ ნაწილების ფასს, რომელიც 
სხვა ქვეყნებიდანაა შესყიდული (აშშ-ს ჩათვლით). თუ შეფასება სწორია, რა არის პროტექციონიზმის 
ეფექტური ნორმა, მიღებული თვითმფრინავების ევროპელი მწარმოებლის მიერ. 

ზჭ მივუბრუნდეთ მე-2 კითხვის მაგალითს. დავუშვათ, თავისუფალი ვაჭრობით დაწყებული, უცხო ქეეყანა 
სთავაზობს ექსპორტიორებს 0.5% სუბსიდიას ერთ ერთეულზე. გაიანგარიშეთ თითოეულ ქეეჭყანაში 
ფასზე ეფექტი და კეთილდღეობა როგორც ცალკე ჯგუფებისათეის, ისე მთლიანად ეკონომიკისათვის 
ორივე ქვეყანაში. 

მ აეიღოთ ,პატარა ქეეყანა, რომელიც გავლენას ვერ ახდენს მსოფლიო ფასზე. მას შემოაქვს ერთი 
ტომარა თხილი 10 დოლარად. მოთხოვნის მრუდი არის 

ო = 400 – 10ჯL, 

მიწოდების მრუდი არის 
5 =50+ 5. 

განსაზღვრეთ თავისუფალი ვაჭრობის წონასწორობა, შემდეგ გაიანგარიშეთ და გრაფიკულად გამოსახეთ 
შემდეგი ეფექტები საიმპორტო ქვოტაზე, რომელიც ზღუდაეს იმპორტს 50 ტომარამდე: 

ადგილობრივი ფასის ზრდა. 
საიჯარო ქეოტა. 
მოხმარების დამახინჯების ზარალი. 
წარმოების დამახინჯების ზარალი. ტ2
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თავი 8, ღანართი 1 

რარივფვის საერთო წონასწორობის ანალიზი 

ეს თავი ეხება ტარიფებს, ქვოტებსა და პოლიტიკის სხვა ეფექტებს ერთიან ბაზარში და არ ითეალისწინებს 
შედეგებს სხვა ბაზრებისათეის. ასეთი ნაწილობრიეი განხილვა გაცილებით მარტივია (რაკი სხვა ბაზრების 

წონასწორობა ერთმანეთის ადექვატურია), ვიდრე სრული საერთო წონასწორობის ანალიზი, რომელიც 
ითვალისწინებს ჯვარედინი ბაზრის ეფექტებს, და მაინც, მიუხედავად სირთ'ელისა, ზოგჯერ აუცილებელი 
ხდება საერთო წონასწორობის ანალიზი. მე-5 თავში მოკლედ მიმოვიხილეთ ტარიფების ეფექტი საერთო 

წონასწორობაში. დანართში უფრო დაწერილებითი ანალიზია მოცემული. 

ანალიზი ორ საფეხურად მიმდინარეობს: ჯერ ვაანალიზებთ ტარიფის ეფექტს პატარა ქვეყანაში, რომელიც 
გავლენას ვერ ახდენს ვაჭრობის პირობებზე, შემდეგ ეეხებით იმავე ეფექტს დიდ ქვეყანაში. 

ტარიფი პატარა ქვეყანაში 

წარმოიდგინეთ ქეეყანა რომელიც ორ საქონელს აწარმოებს და მოიხმარს – ესაა გადამამუშავებელი 
მრეწველობის პროდუქცია და საკვები. ქვეყანა თავისი სიმცირის გამო უძლურია, გავლენა მოახდინოს 
ვაჭრობის პირობებსე; თუ დავუშვებთ, რომ მას ექსპორტის სახით გააქეს გადამამუშაეებელი მრეწველობის 
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პროდუქცია და შემოაქვს საკვები. მაშინ ქვეყანა მსოფლიო ბაზარზე ყიდის ამ პროდუქციას მოცემულ 

მსოფლიო "" ფასად და ყიდულობს საკეებს მსოფლიო L" ფასად. 
M 

გრაფიკი 8დ1-1 თავისუფალი ვაჭრობის წონასწორობა პატარა ქვეყანაში 

ზაკვების წარმოება ღა 

ბაბრუაში , ქეეყანა აწარმოებს თავისი წარმოების შესაძლებლობათა. 
ზღვარის იმ წერტილში, სადაც იგი ეხება იმ მრუდს, რომლის 
დაქანება უდრის შესაღარ ფასებს, და მოიხმარს ბიუჯეტის 
მრუღის იმ წერტილში, საღაც იგი ეხება ყველაზე მაღალ 

შესაძლებელ გულგრილობის მრუდს. 

  

Mვისწთხოვ იღძსისიი 8იძ 
Cთიიწყოლისიი, 0, 0,, 

8დI-1 გრაფიკი გვიჩვენებს ამ ქვეყნის მდგომარეობას ტარიფების არარსებობის დროს. ეკონომიკა აწარმოებს 

თავისი საწარმოო შესაძლებლობების ზღვარზე, რაც –L" /ს” დახრილი წრფის მხებია, რომელიც გამოხატულია 
0'-ით. ეს მრუდი, აგრეთეე, განსაზღვრავს ეკონომიკის "ბიუჯეტურ შეზღუდვას. ეკონომიკა ირჩევს წერტილს 
ბიუჯეტური შეზღუდვის მრუდზე, რომელიც გადაკეეთს უმაღლეს შესაძლო გულგრილობის მრუდს; გადაკვეთის 

წერტილი ნაჩვენებია I0"-ით. 

ახლა დაეუშვათ, მთავრობა აწესებს ღირებულებითს ტარიფს L განაკეეთზსე. ამით, საკვების ფასი 
მომხმარებლებისა და მწარმოებლებისათვის იზრდება IX" (1+ 0, და შესადარი ფასის მრუდი ჰორისონტალური 

ხდება –L" /L" (1 + 0 დაქანებით. · 
M ”# 

გრაფიკი 8დ1-2 ტარიფი პატარა ქვეყანაში 

0, 0, 
”” ქეეყანა აწარმოებს ნაკლებ საექსპორტო საქონელს და მეტ 

იმპორტირებულ საქონელს. მოხმარება დამასინჯებულია. 

შეღეგად, მცირდება როგორც კეთილდღეობა, ასევე ქვეყნის 
ვაჭრობის მოცულობა. 

   

    
დაქანება = - ჩ,,”/0,M) +1) 

“7 

0.0, 

გადამამუშავებელი მრეწველობის პროდუქციის შესადარი ფასის შემცირების ეფექტი წარმოება“სე 

სწორხაზოვანია: პროდუქცია მცირდება, როცა საკეების გამოშეება იზრდება. ზდ)-2 გრაფიკში ეს გადახრა 

ნაჩვენებია წარმოების წერტილის მოძრაობით 0'-დან (8დ1-1 გრაფიკზე დაფიქსირებული) C0C'-მდე. 

მოხმარების ეფექტი უფრო გართულებულია; ტარიფი ქმნის შემოსავალს, რომელიც როგორმე უნდა დაიხარჯოს. 
საერთოდ, ტარიფის ზუსტი ეფექტი დამოკიდებულია იმაზე, თუ როგორ ხარჯავს მთავრობა შემოსავალს. 
განეიხილოთ შემთხვევა, როცა მთავრობა უბრუნებს მომხმარებელს ტარიფის შემოსავლის რაიმე წილს. ამ 
შემთხვევაში მომხმარებლების ბიუჯეტის შესღუდვა აღარ იქნება –-L" /" (1 + 0) დაქანების მქონე მრუდი, 
რომელიც გადის წარმოების 0' წერტილზე, მომხმარებლებს უკვე მეტის დახარჯეა შეუძლიათ, რადგან იმ 
შემოსავალს, რასაც ისინი იღებენ საქონლის წარმოებით, ემატება მთაერობის მიერ აკრეფილი სატარიფო 
შემოსაელის ნაწილი. 

როგორ ვანგარიშობთ სწორ ბიუჯეტურ შესღუდვას. შენიშნეთ, რომ ვაჭრობა გაწონასწორებული უნდა იყოს 
მსოფლიო ფასებით. ე.ი. 

" X ი. – ი) = L" X დ – ლ) 

სადაც 0 გამოშვებაა და 0 გადამამუშავებელი მრეწველობის პროდუქცია და საკვები, ამ ტოლობის მარცხენა 
მხარე წარმოადგენს ექსპორტის ღირებულებას მსოფლიო ფასებით, მარჯვენა კი – იმპორტის ღირებულებას. 
ეს მაჩყენებლები შეიძლება გადავაადგილოთ და აშკარა გავხადოთ; რომ მოხმარების ღირებულება უდრის 

4 წ. 
აი



წარმოების ღირებულებას მსოფლიო ფასით: 

»" XC0 +X XC0 =L" XV +L"XჯXLX 
M M “” MM M ” ” 

ეს განსახღერავს ბიუჯეტურ შეზღუდვას, რომლის აღმნიშვნელი მრუდი გადის წარმოების 0) წერტილზე 
–L" ML". დაქანებით. მოხმარების წერტილი უნდა იყოს ამ ახალი ბიუჯეტური შეზღუდვის მრუდზე. 

მაგრამ მომხმარებლები არ აირჩევენ იმ წერტილს, სადაც შეზღუდვის მრუდი ეხება გულგრილობის მრუდს. 
ამის ნაცვლად, ისინი მოიხმარენ ნაკლებ საკეებს და გადამამუშავებელი მრეწველობის მეტ ნაწარმს ტარიფის 

მეშვეობით. 8დ)1-2 გრაფიკში მოხმარების ნიშნული, ტარიფის გათვალისწინებით, ნაჩვენებია 0”-წერტილით: 

იგი მდებარეობს ახალი ბიუჯეტური შესღუდვის მრუდზე, მაგრამ გულგრილობის მრუდზე, რომელიც ეხება 
–ი. /ჩ" (1 + 9) დაქანებით. ეს მრუდი ნაჩვენებია იმავე დაქანების მქონე მრუდს ზემოთ, რომელიც გადის 
წარმოების 0: წერტილზე; სხვაობას ქმნის ტარიფის შემოსავალი, გადანაწილებული მომხმარებლებზე. ამ 

გრაფიკის განხილვითა -და მისი შედარებით ზდ!-I გრაფიკთან გამოვყოფთ სამ ძირითად საკითხს: 

I. მომხმარებელთა კეთილდღეობა ნაკლებია ტარიფის პირობებში, ეიდრე თავისუფალი ვაჭრობისას. ე.ი. 
დე' მდებარეობს გულგრილობის უფრო დაბალ მრუდზე, ეიდრე ს! 

2. კეთილდღეობა მცირდება ორი ეფექტის გამო: ა) ეკონომიკა აღარ აწარმოებს იმ წერტილზე, რომელსაც 
მაქსიმუმამდე აჰყავს შემოსავლის ღირებულება მსოფლიო ფასებით. ბიუჯეტური შესღუდვის მრუდი, 
რომელიც C01 წერტილზე გადის, გავლებულია შეზღუდვის იმ მრუდის შიგნით, რომელიც გადის C0C' 
წერტილზე. ბ) მომხმარებლები არ ირჩევენ კეთილდღეობის მაქსიმუმამდე გასრდის წერტილს ბიუჯეტური 
შესღუდის მრუდზე; მოძრაობა არ აღინიშნება სემოთ, გულგრილობის მრუდისაკენ, რომელიც კვეთს 
ეკონომიკის ნამდვილი ბიუჯეტური შეხღუდეის მრუდს. ორიეე ეფექტი შედეგია იმისა, რომ ადგილობრივი 
მომხმარებლები და მწარმოებლები აწყდებიან მსოფლიო ფასებისაგან განსხვავებულ ყასებს. 
კეთილდღეობის ზარალი – გამოწვეული არაეფექტური წარმოებით (ა) ისეთიეეა, როგორიც წარმოების 
დამახინჯებით გამოწვეული სარალი, რაც ამ თავში ნაწილობრიე წონასწორული მიდგომით 
აღვწერეთ; და არაეფექტური მომხმარებით (ბ) გამოწვეული კეთილდღეობის ზარალი მსგაესია 
სამომხმარებლო დამახინჯებებით გამოწეეული ზარალისა. 

3. ვაჭრობა მცირდება ტარიფის გამო. ექსპორტიც და იმპორტიც იკლებს ტარიფის დაწესების შემდეგ. 

ასეთია იმ ტარიფის ეფექტები, რომლის დაწესება შეუძლია პატარა ქვეყანას. 

ტარიფი დიდ ქვეჭანაში 

დიდი ქეეყნის მაგალითის განხილვის დროს ვიყენებთ შეთავაზების მრუდის მეთოდს, რომელიც მე-5 თავის 
დანართში წარმოვადგინეთ. ქიღებთ ორ ქეჟყანას: ჩვენს ქვეყანას, რომელსაც ექსპორტად გააქვს 
გადამამუშავებელი მრეწველობის პროდუქცია და შემოაქვს საკეები, და უცხო ქვეყანას, რომელიც მისი 

სავაჭრო პარტნიორია. 8დ1-3 გრაფიკში უცხო ქეეყნის შეთავასების მრუდი არის 0L. ჩეენი ქეეყნისა 0M'– 

ტარიფის არარსებობის დროს. თავისუფალი ეაჭრობის წონასწორობა განისაზღვრება 0L და CM' მრუდების 
გადაკვეთით (I) წერტილში; მსოფლიო ბასარ“შსე გადამამუშავებელი მრეწველობის პროდუქციის შესადარი 
ფასია (?” /L" ). 

გრაფიკი 8დ1-3 ტარიფის ეფექტი ვაჭრობის პირობებზე 

ჩვენი ქვეყნის საკვების იმპორტი, 0,-0, 
ხოეთის საკვების ექსპორტი, 0,'-0," 

შალ კვების ექსპორტი, 0,"-0, ტარიფი იწყყვს ქეეყნის ვაჭრობის შემცირებას ჩებისმიერი 
დაქანება = (–ტ/6;)? დაქანება = (ჩუ/ნ;)! მოცემული ეაჭრობის პირობებში; ა სე რომ, მისი 

შემოთაჟაზების მრუდი შიგნით გადაიწყეს. ეს გულისხმობს, 
რომ ვაჭრობის ჰირობები უნდა გაუმჯობესდეს. 
გაუმჯობესებული ეაჭრობის პირობებიდან მოგება 

აანასდაურებს წარმოებისა და მოხმარების დამახინჯებიდან 
შედეგად გამოწყეულ იმ დანაკარგებს, რომელიც ამცირებს 
კეყთილდდვობას ვაჭრობის მოცემულ. პირობებში.    

0 ჩვენი =მამუშ. მრეწვ საქონლის ექსპორტი. 6,0, 
ვენი ქვეყნის გადამამუშ. მრეწვ · 
უცხოეთის გაღამამუშ. მრეწვ საქონლის იმპორტი, 0,".0,? 

ახლა დავუშვათ, ჩვენი ქვეყანა აწესებს ტარიფს. ჯერ გასარკეევია. როგორ შეიცვლება მისი ვაჭრობა, თუ 
ძი" ა " ვაჭრობის პირობები იგივე დარჩება? პატარა ქვეყნის მიხედვით გაკეროებული ანალიფსიდან ჰასუეხი უკვე 

ვიცით – მოცემუ ლი. მსოფლიო ფასებით ტარიფი ამცირებს ექსპორტსაც და იმპირტსაც. ამგვარად, თუ 
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–
 

გადამამუშავებელი მრეწეელობის ნაწარმის მსოფლიო შესადარი ფასი რჩება L -სე, ჩვენი ქეეყნის 

შეთავა'სების მრუდი გადაიხრება (I-დან (2) წერტილისაკენ. უფრო სოგადად, თუე'ჩვენი ქვეყანა აწესებს 
ტარიფს, მისი მოლღიანი შეთავასების მრუდი შემცირდება და დაემთხვევა CM! მრუდს, რომელიც გადის (2) 
წერტილში. 

მაგრამ ჩვენი ქვეყნის შეთავასების მრუდის ეს გადახრა შეცელის ვაჭობის პირობების წონასწორობას, რაც 

ნაჩვენებია §დ1-3 გრაფიკში. ახალი წონასწორობა მიიღწევა (3) წერტილში, გადამამუშავებელი მრეწველობის 

ნაწარმის შესადარი ფასით (I” /L" )>(ჩ+ /ჩნ" )'. ე.ი. ტარიფი ა'ემჯობესებს ჩემი ქვეყნის ვაჭრობის პირობებს. 
V „” »”» »· 

ჩეენი ქვეყნის კყეოილღღეობაზე ტარიფის ეფექტი ორასროვანია. ერთი მხრივ, თუ ვაჭრობის პირობები არ 
გაუმჯობესდება, როგორც ეს პატარა ქვეყნის ანალიჭსით გავარკვიეთ, ტარიფი შეამცირებს კეთილდღეობას. 
მეორე მხრიე, ჩეენი ქვეყნის ვაჭრობის პირობების გაუმჯობესებას მიჰყვება მომხმარებლის კეთილდღეობის 
სრღა. ასე რომ, კეოილდღჟეობის ეფექტი შესაძლოა ორივე შემთხვევაში წარიმართოს ისევე, როგორც 
ნაწილობრივი წონასწორობის ანალი'სის დროს. 

ღლანართი I 

ტარიფები ღა იმპორტული ქვოტები მონოპოლიის ღროს 

ამ თავში სავაჭრო პოლიტიკის ანალიზმა ცხადყო, რომ ბასრები სრულყოფილად კონკურენტულნი არიან და 
ყველა ფირმა იღებს იმ ფასს, რაც დაწესებულია, მაგრამ, როგორც მე-6 თავში დავამტკიცეთ, ბევრი ბაზარი 
არასრულყოფილად კონკურენტულია საერთაშორისო სავაჭრო საქონლისათვის. საერთაშორისო ვაჭრობის 
პოლიტიკის ეფექტსე შესაძლოა გავლენა მოახდინოს ბასარშზე კონკურენციის ხასიათმა. 

როდესაც ეააჩნალიზებთ სავაჭრო პოლიტიკის ეფექტებს არასრულყოფილად კონკურენტულ ბასრებში, ჩნდება 
ახალი შეხედულება: საერთშორისო ვაჭრობა სღუდავს მონოპოლურ ძალაუფლებას; ამიტომ ის პოლიტიკა. 
რომელიც შეხღუდაეს ვაჭრობას, გაზრდის მონოპოლურ ძალაუფლებას. ფირმას, ერთადერთი მწარმოებელიც 
რომ იყოს ქვეყანაში, ფასების გასრდის მცირე შესაძლებლობა მაინც ექნებოდა ბევრი უცხოელი მიმწოდებლისა 
და თავისუფალი ვაჭრობის პირობებში. თუ იმპორტი შესღუდლი იქნება ქვოტით, იგივე ფირმა თავისუფლად 
გასრდის ფასებს, კონკურენციის შიშის მიუხედავად. 

სავაჭრო პოლიტიკასა და მონოჰპოლურ ძალაუფლებას შორის კავშირი გასაგები გახდება იმ მოდელის 
განხილეის შემდეგ, როცა ქვეყანას შემოაქვს საქონელი და მისი იმპორტკონკერენტული წარმოება მოწმდება 
მხოლოდ ერთი ფირმის მიერ. ქვეყანა პატარაა მსოფლიო ბაჩრების მასშტაბის მიხედვით, ასე რომ, იმპორტის 
ფასზე გაელენას ვერ მოახდენს მისი სავაჭრო პოლიტიკა. ამ მოდელის ნათელსაყოფად განვიხილოთ და 
შევადაროთ ერთმანეთს თავისუფალი ვარჭობის ეფექტები, ტარიფი და საიმპორტო ქეოტა. 

თავისუფალი ვაჭრობის მოდელი 

8დII-1 გრაფიკი გვიჩვენებს თაყისუფალ ვაჭრობას იმ ბასარ'სე, სადაც ადგილობრივი მონოპოლისტი აწყდება 

იმპორტის კონკურენციას. 0 არის ადგილობრივი მოთხოენის მრუღი ანუ. ადგილობრივი მაცხოვრებლების 
მიერ პრიდუქციის მოთხოვნის მაჩვენებელი, ”» არის საქონლის მსოფლიო ფასი, ანუ იმპორტი შეუსღუდავი 

რაოდენობითაა დაშვებული ამ ფასად. ვთქვათ, ადგილობრიეი მრეწველობა შედგება ერთი ფირმისაგან, 
რომლის სღვრული ხარჯის მრუდი არის MC. 

8დII-1 გრაფიკი მონოპოლისტი თავისუფალი ვაჭრობის დროს 

იმპორტის კონკურენციის შიში აიძულებს მონოპოლისტს 

იმოქმედოს როგორ“ სრყლყოფილმა კონკურენტულმა 

წარმოებამ. 

  

Cა
. 

დღ



ამ ბასარში თავისუფალი ვაჭრობის არარსებობის პირობებში ადგილობრივი ფირმა იქცევა, როგორც 

ჩვეულებრივი, მოგების მაქსიმუმამდე ამყვანი მონოპოლისტი. ამის შესაბამისად არის ML ზღერული შემოსავლის 
მრუდი და ფირმა ირჩევს მოგების მაქსიმუმამდე ამყეანი მონოპოლიის განმაპირობებელ 0. გამოშვების 
დონეს და L ფასს. ' 

მაგრამ თავისუფალი ვაჭრობის დროს მონოპოლიის ასეთი ქცევა შეუძლებელია. თუ ფირმა ეცდება დაარიცხოს 
?. ფასი, ან ნებისმიერი ფასი L -სხე მაღლა, არავინ იყიდის მის საქონელს, რადგან იაფი იმპორტი უფრო 
ხელმისაწვდომია. ამგვარად, საერთაშორისო ვაჭრობა დააწესებს უმაღლეს სედა სღვარს მონოპოლისტის 
ფასსე” დროს. 

V 

ფასსე ამ ლიმიტის დაწესებით ყველაზე კარგი, რისი გაკეთებაც მონოპოლისტს შეუძლია, არის აწარმოოს 
იმ წერტილამდე, სადაც სღვრული ხარჯი უღრის მსოფლიო ფასს 0-ზ%ზე ” ფასის დროს ადგილობრივი 
მომხმარებლები მოითხოვენ საქონლის 0 ერთეულს. ასე რომ, იმპორტი იქნება 0 – 0. ეს შედეგი ისეთივეა, 
როგორიც ექნებოდა ადგილობრიე მრეწველობას, სრულყოფილად კონკურენტული რომ” ყოფილიყო. ის ფაქტი, 
რომ თავისუფალი ვაჭრობის დროს ადგილობრივ მრეწველობას აქეს მონოპოლიური მდგომარეობა, ამ 
შედეგისათეის არაფერს ნიშნავს. 

გრაფიკი 8დI-2. მონოპოლისტის დაცვა ტარიფებით 

ტარიფები საშულებას აძლევს მონოპოლისტს გაზარდოს თავისი 
ფასი, მაგრამ ფასი მაინც შეზღუდულია იმპორტის კონკურენციის 
შიშით. 

  

რარიფის მოღელი 

ტარიფის ეფექტი არის მაქსიმუმამდე გაზრდა იმ ფასისა, რისი დარიცხვაც პროდუქციასე ადგილობრიე 
მრეწველობას შეუძლია. თუ სპეციალური ტარიფი დაერიცხება იმპორტს, ადგილობრივ მრეწეელობას შეუძლია 
დაარიცხოს” +1(ზდII-2 გრაფიკი). ვაჭრობა ჯერ კიდევ არაა თავისუფალი და არ შეუძლია გაზარდოს ფასები 
მონოპოლურ ფასებამდე – მომხმარებლები მიეძალებიან იმპორტს, თუ აგილობრივი პროდუქციის ფასი ტარიფის 
დამატებით გაისრდება მსოფლიო ფასზე მეტად. ამგვარად, ყველაზე კარგი, რისი გაკეთებაც ამ შემთხვევაში 
მონოპოლისტს შეუძლია, არის ის, რომ დააწესოს სღვრული ხარჯის ტოლი ფასი 0 დროს. ტარიფი ზრდის 
ადგილობრივ ფასს ისეეე, როგორც ადგილობრივი მრეწველობის გამოშვებას, როცა მოთხოვნა მცირდება 0- 
მდე; ამ შემთხვევაში იმპორტიც მცირდება. ადგილობრივი მრეწველობა კვლავ აწარმოებს იმავე რაოდენობას, 
როგორც ეს სრულყოფილად კონკურენტულ პირობებში არის შესაძლებელი. 

საიმპორტო ქვოტის მოლღელი 

დავუშვათ, მთავრობა აწესებს ლიმიტს იმპორტზე, მისი რაოდენობის შეზღუდვით 0 ფიქსირებულ დონემდე. 
მონოპოლისტმა იცის, რომ როდესაც ის აწესებს ; -სე მაღალ ფასს, იგი არ ისარალებს მთელი თავისი 
პროდუექციის გაყიდეიდან. პირიქით, იგი გაყიდის ადგილობრივი მოთხოენის მიხედვით დარიცხულ ფასად, 
გამოკლებული დაშვებული 0 იმპორტის ღირებულება. ამგვარად, მონოპოლისტის მოთხოვნა იქნება 
ადგილობრივ მოთხოვნას გამოკლებული დაშვებული იმპორტი. ჩვენ ვსასღვრაეთ ქეოტის შემდგომ მოთხოვნის 

მრუდს 0 ; იგი ადგილობრივი მოთხოვნის 0 მრუდის პარალელურია, მაგრამ 0 ერთეული გადახრილია 
მარცხნიე“8#II-3 გრაფიკი). 

გრაფიკი 8დII-3 საიმპორტო ქვოტით დაცული მონოპოლისტი 
ფასი, ჩ 

ახლა მონოჰოლისტს თაყისუფლად შეუძლია გაზარდოს 

ფასი, რადგან იცის, რომ იმპორტის ადგილობრივი ფასიც 
გაიზრდება. 

  

 



0 -ს შესატყეისად აიგება სღვრული შემოსავლის ახალი MI მრუდი. ფირმა, რომელიც დაცულია იმპორტელი 

ქქოტით, მაქსიმუმამდე ზრდის თავის მოგებას ახალი ზღჭრული შემოსავლის ტოლი ზღვრული ხარჯის 

დაწესებით, აწარმოებს0 ოდენობას და აწესებს ” ფასს (ერთი ერთეულის შემოტანის ლიცენზია იძლევა ჩ 
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ტარიფისა და ქვოტის შელარება 

ტარიფისა და ქვოტის შედეგების ერთმანეთთან შედარებას მივყავართ იმპორტის იმავე დონემდე, რაც 

ნაჩვენებია 8დII4 გრაფიკში. 1 ტარიფის დონე განაპირობებს (ი) იმპორტის დონეს; ისმის კითხვა: რა 

მოხდება, თუ ტარიფის ჩაცვლად მთავრობა უბრალოდ შეზღუდავს იმპორტს 0 დონემდე? 

გრაფიკი ზდI-4 ტარიფისა და ქვოტას შედარება 

ფასი, ჩ 
ქეოტები იწვევს ადგილობრივი გამოშეების შემცირებას ღა 
ტარიფზე უფრო მაღალ ფასს, რაც წარმოშობს იმპორტის 

იმავე დონეს. 

  

გრაფიკიდან ჩანს, რომ ადგილობრივი წარმოების თვალსაზრისით შედეგი ერთნაირი არ არის. ტარიფს 
მივყავართ 0 დონის ადგილობრივ წარმოებამდე და ადგილობრიე” +( ფასამდე, ქვოტას კი0 ადგილობრივი 
წარმოების დაბალ დონემდე და” მაღალ ფასამდე. ტარიფით დაცული მონოპოლური ადგილობრივი წარმოება 
იქცევა ისე, თითქოს სრულყოფილად კონკურენტული იყოს, როდესაც იგი ქვოტითაა დაცული, ასე არ ხდება. 

ამ სხვაობის მიზეზი არის ის, რომ საიმპორტო ქვოტა ქმნის უფრო მეტ მონოპოლურ ძალაუფლებას, ვიდრე 
ტარიფი. როდესაც მონოპოლისტური საწარმოები დაცულია ტარიფით, ადგილობრიემა ფირმებმა იციან, რომ 
თუ ფასს ძალიან გაზრდიან, მათ მაინც შეზღუდავს იმპორტი. საიმპორტო ქეოტა, მეორე მხრიე, უსრუნველყოფს 
აბსოლუტურ პროტექციონიზმს: არ აქვს მნიშვნელობა, რამდენად მაღალია ადგილობრივი ფასი. იმპორტს არ 
შეუძლია, გადააჭარბოს ქვოტას. 

ეს შედარება გვეუბნება რომ თუ მთავრობა ფიქრობს ადგილობრივ მონოპოლურ ძალაუფლებაზე, მან 
ტარიფების დაწესება უნდა ამჯობინოს ქვოტებს, როგორც ვაჭრობის პოლიტიკის საშუალებას. პროტექციონიზმის 
გამო იზრდება გადახრა ტარიფებიდან არასატარიფო ბარიერებისაკენ, საიმპორტო ქვოტის ჩათვლით. ამის 
ასახსნელად ეკონომიკური ეფექტურობის გარდა, რაც მთავრობის პოლიტიკას ამოძრავებს, უნდა განვიხილოთ 
სხვა მიზეზებიც. : 
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თავი 9 

სავაჭრო პოლიბიპის პოლირიკური ეპონოვია 

1981 წელს აშშ-მ სთხოვა იაპონიას, შეეზღუდა მანქანების ექსპორტი მის სახელმწიფოში. იაპონიამ მიიღო ეს 
წინადადება და აშშ-ში შემოტანილ მანქანებზე ფასები გასარდა – მისი მომხმარებელი იძულებული გახდა, 
ეყიდა ადგილობრივი მანქანა, რომელიც მას დიდად არ მოსწონდა. იაპონია ცღილობდა ამ საკითხის მოგეარებას 
აშმ მთავრობასთან; ეს უკანასკნელი კი მოითხოვდა, იაპონიას გაეუქმებინა საიმპორტო ქეოტები საქონლის 

ხორცისა და ციტრუსების ნაწარმზე. ეს კი აიძულებდა იაპონელ მომხმარებელს, ეყიდა წარმოუდგენლად 
ძვირი ადგილობრივი ნაწარმი აშშ-დან შემოტანილი იაფი ნაწარმის მაგივრად. ორივე ქვეყნის მთავრობამ 
გადაწყვიტა, გაეტარებინა ის პოლიტიკა, რომელსაც, სარჯებისა და მოგების ანალიზის თანახმად (თავი 3), 
უფრო მეტი წაგება მოჰყვებოდა, ვიდრე მოგება. აშკარაა, რომ სახელმწიფო პოლიტიკა ასახავს იმ მიჭ%ნებს, 
რაც სცილდება ხარჯებისა და მოგების მარტივ მნიშვნელობას. 

აქ განვიხილავთ სხვა გარემოებებსაც, როდესაც მთავრობები არ ამყარებენ თავიანთ პოლიტიკას ეკონომისტების 
მიერ ჩატარებულ ხარჯისა და მოგების გამოთვლებზე. სავაჭრო პოლიტიკის მამოძრავებელი ძალების 
განხილეა პრაქტიკულად გრძელდება მე-10 და მე-)) თავებში, სადაც წინწამოწეულია სავაჭრო პოლიტიკის 
ის განსაკუთრებული საკითხები, რის წინაშეც დგანან განვითარებადი და მოწინავე ქვეყნები. 

რეალური სავაჭრო პოლიტიკის გასაგებად, პირველ რიგში უნდა ვიკითხოთ: რა მი%სე'სებით არ უნდა ჩაერიოს 
მთავრობა ვაჭრობაში – ე.ი. რა არის თავისუფალი ვაჭრობა? ამისათვის პასუხის გასაცემად განეიხილოო 
ჩარევის არგუმენტები. 

თავისუფალი ვაჭრობის საკითხი 
  

ძალიან ცოტა ქვეყანამ იცის, რა არის თავისუფალი ვაჭრობის თეორია. ქალაქი-სახელმწიფო ჰონგ-კონგი. 
შესაძლოა, იყოს ერთადერთი თანამედროვე ეკონომიკაში, სადაც არ არის ტარიფები და საიმპორტო ქვოტები, 
და ეს ყოველივე შეიცვლება 1997 წელს, როდესაც ქალაქის მთავრობა გადავა პროტექციონისტული ჩისეთის 
გამგებლობაში. აღამ სმიტიდან მოყოლებული, ეკონომისტები იცავდნენ თავისუფალ ვაჭრობას, როგორც 
იდეალურს, რომლისკენაც უნდა ისწრაფოდეს სავაჭრო პოლიტიკა. ამ დაცვის მიხეზსები არც ისე მარტივია, 
როგორც თვით იდეა. თეორიული მოდელების მიხედეით თავისუფალი ვაჭრობა აიცილებს პროტექციონიზმთან 
დაკავშირებული ეფექტურობის ზარალს. ბევრი ეკონომისტი დარწმუნებულია, რომ თავისუფალი ვაჭრობა 
ბოლოს მოუღებს წარმოებისა და მოხმარების დამახინჯებებს და შექმნის დამატებით მოგებას. და ბოლოს, 
ეკონომისტთაგან ბეერს სჯერა, რომ თავისუფალი ვაჭრობა შორსაა სრულყოფილი პოლიტიკისაგან, ბევრიც 
დარწმუნებულია, რომ თავისუფალი ეაჭრობა მაინც უკეთესია მთავრობის მიერ გატარებულ ბევრ სხვა 
პოლიტიკაზე. 

თავისუფალი ვა4რობა და ეფექტურობა 

თავისუფალი ვაჭრობის ეფექტურობის საკითხი უბრალოდ ტარიფის ხარჯისა და მოგების ანალისის მეორე 
მხარეა. 9-1 გრაფიკი გეიჩვენებს იმ პატარა ქვეყნის მაგალითს, რომელსაც არ შეუძლია გავლენა მოახდინოს 
უცხოური ექსპორტის ფასებ“სე. ტარიფი იწექ/ვს ორი სამკუთხედით გაზომილ წმინდა სარალს ეკონომიკაში; 
რასაც მოსდევს როგორც მწარმოებლის, ასევე მომხმარებლის ეკონომიკური წახალისების დარღვევა. პირიქით, 
თავისუფალი ვაჭრობის განეითარებისაკენ მოძრაობა აუქმებს ამ დარღეევებს და 'სრდის ქეეყნის კეთილდღეობას. 

აღნიშვნის ღირსია, რომ აშშ-ს პროტექციონისმის ხარჯები ძალიან მცირეა ეროენულ შემოსავალთან 
მიმართებაში ორი ფაქტის გამო: I. აშშ ნაკლებადაა დამოკიდებული ვაჭრობაზე, ვიდრე სხვა ქვეყნები; 2. ამ 

ქვეყანაში ვაჭრობა თავისუფალია (სოგიერთი გამონაკლისის გარდა). პატარა ქვეყანა კი, რომელიც ძალიან 

მცირე ტარიფსა და ქვოტებს აწესებს, დასარალდება თავისი ეროვნული შემოსავლის 10%-სთ სავაჭრო 
პოლიტიკით გამოწვეული დარღვევების გამო. 

თავისუფალი ვაქრობიდან მიღებული დამატებითი ვოგბება 

ეკონომისტთა წრეში გაგრცელებულია მოსასრება, რომ 9-1 ცხრილში მოცემ'ელი გამოთელები (თუმცა ისინი 

სოგჯერ გვიჩვენებენ თავისუფალი ვაჭრობით მიღებეელ. არსებით მოგებას). არ გადმოგვცემენ პრობლემის 
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მთელ შინაარსს. ბევრი ეკონომისტი ამტკიცებს, რომ პატარა ქვეენებში საერთოდ და კერძოდ განვითარებად 

ქვეყნებში ეაჭრობას ახლავს მნიშენელოვანი მოგება, რაც არ აისახება ხარჯებისა და მოგების ტრადიციულ 
ანალი'სში. 

გრაფიკი 9-1 თავისუფალი ვაჭრობის ეფექტურობის საკითხი 

  
  

  

ფაი § ეაჭრობის შეზღუდეა, როგორიცაა ტარიფი, იწვევს წარმოებისა 
და მოხმარების დარდექევას. 

წარმოების მოხმარების 
ღარღვ)აა დარღვევა 

მხოფლიო ფასი + 
+ტარიუი 
პხოულიო ფახი + 

I I ი 
"სს"""""", 

რაოღენობა, C 

ცხრილი 9-1 ეფექტურობის შემთხვევა თავისუფალი ვაჭრობისათვის 

ბრაზილია (1966) 95 

თურქეთი (1978) 54 
ფილიპინები (1978) 52 

აშშ (1983) 0.26 

  

დამატებითი მოგების ერთი სახეა მასშტაბის ეკონომია. დაცული ბაზრები არა მარტო ნაწილებად შლიან 
წარმოებას, არამედ კონკურენციის შემცირებითა და მოგების სრდით ბევრ ფირმას აიძულებენ, შევიდნენ 
დაცულ მრეწველობაში. ვიწრო ადგილობრიევ ბაზრებში, ფირმების მკვეთრი რაოდენობრივი ზრდის შედეგად 
თითოეული ფირმის წარმოების მასშტაბი არაეფექტური ხდება. იმის ნათელი მაგალითი, თუ როგორ გავლენას 
ახდენს პროტექციონიზმი წარმოებაზე, არის არგენტინის მანქანათმშენებელი მრეწველობის ფაქტი, რომელიც 
წარმოიშვა ამ ქვეყანაში იმპორტის შეზღუდვის გამო. ეფექტური მასშტაბის მქონე ამწყობ ქარხანას წლიურად 
უნდა გამოეშვა 80 000-დან 200 000-მდე მანქანა, თუმცა 1964 წელს არგენტინის მანქანათმშენებელ მრეწველობაში, 
რომელმაც გამოუშვა მხოლოდ 166 000 მანქანა, 13 ფირმაზე ნაკლები არ იყო გაერთიანებული. სოგი 
ეკონომისტი ამტკიცებს, რომ მრეწველობის შემადგენლობაში ფირმის შესვლის შეზღუდვის საჭიროება და, 
აქედან გამომდინარე, წარმოების არაეფექტური მასშტაბი არის თავისუფალი ვაჭრობის პირობა, რომელიც 
სცილდება ხარჯებისა და მოგების სტანდარტულ გამოთელებს. 

თავისუფალი ვაჭრობის ერთ-ერთი არგუმენტია ისიცაა, რომ მეწარმეების წახალისებით ეძიონ ექსპორტის 
ახალი გზები და კონკურენცია გაუწიონ იმპორტს, თავისუფალი ვაჭრობა სწავლისა და სიახლეების დანერგვის 
მეტ საშუალებას იძლევა, ვიდრე ეს უზრუნეელყოფილია „მართვადი” ვაჭრობის სისტემის მეშვეობით, როცა 

ბაზარს მთავრობა კარნახობს იმპორტისა და "ექსპორტის სტრუქტურას. მე-I0 თავში განიხილება 

ნაკლებგანეითარებული ქვეყნების გამოცდილება, როცა მათ აღმოაჩნდათ ექსპორტის მოულოდნელი 
შესაძლებლობანი იმიტომ, რომ იმპორტული ქვოტისა და ტარიფების სისტემიდან გეხი აიღეს უფრო ღია 
ვაჭრობის პოლიტიკისაკენ. 

თავისუფალი ვაჭრობის ეს დამატებითი არგუმენტები, უმეტესწილად, რაოდენობრივად განსაზღვრული არაა. 
1985 წელს კანადელმა ეკონომისტებმა რიჩარდ ჰარისმა და დევიდ კოქსმა მაინც სცადეს გამოეანგარიშებინათ, 
რა მოგება ხედება წილად ამშ-თან თავისუფალი ეაჭრობით კანადას, ადგილობრივი წარმოების უფრო 
ეფექტური მასშტაბიდან მომდინარე მოგების გათვალისწინებით. პასუხი ასეთი იყო – კანადის რეალური 
შემოსავალი გაიზრდება ზ%-ით, თითქმის 1-ჯერ მეტად, გიდრე ეს გაიანგარიშეს ეკონომისტებმა, რომლებმაც 
არ გაითვალისწინეს მასშტაბის სრდით მიღებული ეკონომია. 

თუ თავისუფალი ვაჭრობით მიღებული დამატებითი მოგება ისე დიდია, როგორც ამაში აშშ-ს სოგიერთი 
ეკონომისტია დარწმუნებული, ტარიფებით, ქვოტებით, საექსპორტო სუბსიდიებითა და ა.შ. გამოწვეული 

დარღვევები ვაჭრობის ხარჯებში, შესაბამისად, უფრო დიდი უნდა იყოს, ვიდრე ამას ხარჯებისა და მოგების 

ანალი'სის ღონისძიებები ვარა'ედობს.



თავისუფალი ვაჭრობის მხარდამჭერი პოლიტიკური არგუმენტი 

თავისუფალი ვაჭრობის მხარდამჭერი პოლიტიკური არგუმენტი ასახავს იმ ფაქტს, რომ პრაქტიკულად 
რომელიმე გადაწყვეტილება მისაღებია, მაგრამ არსებობს უკეთესი პოლიტიკური აზრიც. ეკონომისტები 

ხშირად ამტკიცებენ, რომ სავაჭრო პოლიტიკაზე გავლენას ახდენს უფრო პოლიტიკური ინტერესები და არა 
სახელმწიფოს ხარჯებისა და მოგების გათვალისწინება; რომ თეორიულად ტარიფებისა და საექსპორტო 
სუბსიდიების ნაკრებმა შეიძლება გაზარდოს ქვეყნის კეთილდღეობა, მაგრამ სინამდვილეში ნებისმიერი 
სამთაერობო ორგანო, რომელიც ცღილობს შეასრულოს ვაჭრობაში ჩარევის რთული პროგრამა, ხელში 
ჩაუვარდება საკუთარი ინტერესების მქონე ჯგუფებს და გადაიქცევა პოლიტიკურად გავლენიან სექტორებში 
შემოსავლის გადანაწილების მექანიზმად. თუ ეს მსჯელობა სწორია, უმჯობესი იქნება თავის ეფალი ვაჭრობის 
დაცვა გამონაკლისების გარეშე. წმინდა ეკონომიკურ საფუძველ სეც კი თავისუფალი ვაჭრობა ყოველთვის 
ვერ იქნება საუკეთესო შესაძლო პოლიტიკა. 

მსოფლიოს ეკონომისტების უმეტესობის (აშშ-ში მაინც) აზრს ქმნის წინათ ნაწილში მოყეანილი სამი 
არგუმენტი: 
ს თავისუფალი ვაჭრობიდან გადახრის დანახარჯები (პირობითი ოდენობა) დიდია. 
2. არსებობს თავისუფალი ვაჭრობიდან მიღებული სარგებელი, რაც ემატება პროტექციონისტული პოლიტიკის 

ხარჯებს. 
3. თავისუფალი ვაჭრობიდან სერიოსული გადახრის ნებისმიერი ცდის ჩაშლას შეძლებენ პოლიტიკური 

პროცესები. თუმცა არსებობს ამ გადახრის გასამართლებელი არგუმენტი, რაც ყურადღების ღირსია. 

სახელმყ7ყშყიფვო კეთილდლეობის არგუმენტები თავისუფალი 
ვაჭრობის წინაალმლეგ 

ტარიფების, საიმპორტო ქეოტებისა და საეაჭრო პოლიტიკის სხვა ღონისძიებათა უმეტესობა ხორციელდება 
საერთო ინტერესებით გაერთიანებული ჯგუფების შემოსავლის დასაცავად. პოლიტიკოსები ხშირად აცხადებენ, 
რომ ემსახურებიან ქვეყნის ინტერესებს და ზოგჯერ მართალნიც არიან. თუმცა ეკონომისტები ამტკიცებენ. 
რომ თავისუფალი ვაჭრობიდან გადახრა ამცირებს ქეეყნის კეთილდღეობას, ფაქტობრივად არსებობს თეორიული 
საფუძველი იმისა, რომ აქტიური საეაჭრო პოლიტიკაც ზსოგჯერ ხელს უწყობს ქვეყნის კეთილდღეობის 

სრდას. 

საპვითხის შესთავლისათვისც შთ. თს ა რი რი4ომა?.2ით- არასა. 1 8 თმას ლაწთიირრა >> 

მოგებები „1992“–ღან 

ევროგაერთიანების ქვეყნები (ახლა ეეროკავშირი) 19897 წელს შეთანხმფნენ ერთიან კანონზე, რათა 
შეექმნათ უჩიფიცირებული ევროპული ბაზარი. რადგან სავარაუდოდ კანონი უნდა ამოქმედებულიყო 
ხუთ წელიწადში, მისი ღონისძიებები ცნობილი იყო სახელწოლებით – ,1992”. 

„1992'-ში უჩვეულო ის იყო, რომ ევროგაქერთიანება უკყე იყო საბაჟო კავშირი, ე.ი. არ არსებობდა 

ტარიფები და საიმპორტო ქვოტები შიდა ევროპულ ვაჭრობაში. ,,1992'-ის დამცექელები ამტკიცებდნენ, 
რომ ჯერ კიდეე მნიშვნელოვანი ბარიერები ეღობებოდა წინ ეეროპის ფარგლებში საერთაშორისო 
ვაჭრობას. სოგი დაბრკოლება მოიცავდა საზღვრების გადაკვეთის ხარჯებს, მაგალითად, საქონლით 
ღატვირთული მანქანები, რომლებიც საფრანგეთსა და გერმანიას შორის მიმოდიოდნენ, უნდა 
გაჩერებულიყვნენ კანონიერი ფორმალობისათვის, რაც ნიშნავდა ცდას დროისა და საწვავის დიდი 
ხარჯით. მსგავსი ხარჯები ეუჩნდებოდათ ბისნესმოგზა'ურებს, რომლებიც ლონდონიდან პარისში ჩაფრენას 

ერო საათს ანდომებდნენ, მაგრამ საემიგრაციო და. საბაუო სამსახური კიდევ ერთ საათს ართმევდა. 
ბარიერაღ იქცეოდა აგრეთვე ბა'სრების ინტეგრაციის შეხღუდვის ეფექტი. მატალითად, რადგან ჯანდაცვის 
კანონები საკვებ“სე განსხვავდებოდა ეყროპის ქყეყნებში, შეუმოწმებლად ვერავინ დატვეირთავდა უბრალოდ 
ბრიტანული კვების პროდუქტებით მანქანებს და წაიღებდა საფრანგეთში, ანდა პირიქით. 

ამ წინააღმდეგობათა გადალახვა ძალიან ძნელი პოლიტიკური პროცესია. დავუშვათ, გერმანია აპირებს 
საფრანგეთში გადპაგსავნოს საქონელი საბუთის გარეშე. ასეთ შემთხვევაში რა დაიცავს ფრანგ 
ხალხს იმ პროდუქციის მიწოდებისაგან, რომელიც არ შეესაბამება საფრანგეთის უსაფრთხობის 
სტანდარტებს; საკვებისაგან, რომელიც არ შევსაბამება ამავე ქვეყნის ჯანდაცვის მოთხოვნილებებს, ან 
Vამლებისაგან, რომლებიც ფრანგი ექიმების მიერ არ არის დამოწმებული?! ერთადერთი გზა ქვეყნებს 
შორის ღია სა'სღვერებისა არის მათი შეთანხმება საერთო სტანდარტებ'სე ისე, რომ ერთი ქვეყნის 
(ამჯერად საფრანგეთის) მოთხოვნები მისაღები იყოს მეორისათვის (ამჯერად გერმანიისათვის), და 
პირიქით. ,,1992''-ის მოლაპარაკებების მთავარი ამოცანა იყო მომწესრიგებელი კანონების ჰარმონიზაცია 
დიდ საურთიერთო სიერცეებში. 
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მაგალითად, ყველა მოწინავე ქვეყანა აწესრიგებს ხელოვნური საღებავის გამოყენებას იმის საგარანტიოდ, 
რომ მომხმარებლები გაუცნობიერებლად არ იკვებებოდნენ კანცეროგენული და მავნე ქიმიკატებით 

გაჯერებული საკვებით. თავიდან შემოთავაზებული კანონები ხელოვნური საღებავების შესახებ 

გააუფერულებდა ტრადიციული ბრიტანული საკვების შესახედაობას – ვარდისფერი სოსისი 

გათეთრდებოდა, ოქროსფრად დაშაშხული ქაშაყი განაცრისფრდებოდა და ა.შ. ეეროპის კონტინენტის 
მომხმარებლებისათვის ასეთ ღონისძიებებს მნიშენელობა არა აქვს – ამას არ განიცდიან – ისინი 

ვერც იგებენ, როგორ შეუძლიათ ბრიტანელებს ასე შეფერადებული საკვების მირთმევა. ბრიტანეთში 
კი ეს საკითხი დაუკავშირდა ეროვნული სახის დაკარგეის შიშს. გერმანიაც იძულებული იყო მიეღო 
ლუდის იმპორტი, რაც მის საუკუნეობრიე წმინდა ტრადიციებს ვერ დააკმაყოფილებდა. 

მაშ რატომ უნდა ჩართულიყვნენ ამ რთულ მოლაპარაკებებში და რა პოტენციური მოგება ჰქონდა 
„1992”-ს? მისი პირდაპირი მიგებს ყოველთვის მოკრძალებული იყო: სასღერების გადაკვეთასთან 
დაკავშირებული ხარჯები გადაზიდული ტვირთის ღირებულების მხოლოდ რამდენიმე პროცენტს უდრიდა 
და მისი დაზოგეა მხოლოდ ამ უმნიშვნელო პროცენტის ნაწილს მიამატებდა მთლიანად ევროპის 
შემოსავალს. თუმც ევროკავშირის ეკონომისტები ამტკიცებდნენ, რომ რეალური მოგება უფრო ღიდი 
უნდა ყოფილიყო, რადგან ევროპის ბასრის 'ენიფიკაცია გამოიწვევდა უფრო დიდ კონკურენციას 
ფირმებს შორის და წარმოების უფრო ეფექტურ მასშტაბს. ბევრი რამ გაირკვა აშშ-სთან მიმართებით, 
ქვეყანასთან, რომლის მსყიდეელობითი უჩარი და მოსახლეობა ევროგაერთიანებისას ჰგაეს, მაგრამ 
რომელიც ევროპის სასღერებს გარეთ არის მთლიანად ინტეგრირებული ბაზრით. ევროკომისიის 
ეკონომისტები მიუთითებდნენ, რომ ევროპის რამდენიმე მრეწველობაში არის სეგმენტებად დაყოფილი 
ბაზრები. იმის ნაცვლად, რომ მთელი კონტინენტი აქციონ ერთიან ბასრად, ფირმებმა იგი თითქოს 
დაანაწევრეს ადგილობრივ ზონებად შედარებით მცირე რაოდენობის მწარმოებლით. მათივე აზსრით, 
ვაჭრობის ყველა ბარიერის მოხსნა გამოიწვევს ამ დღაქსასული მწარმოებლების კონსოლიდაციას 
ერთიან წარმოებაში არსებითი მოგებით. ,,1992”-დან ეს სავარაუდო მოგება ზრდიდა მთლიან მოგებას 
ევროპის ქვეყნების საწყის შემოსავალთან შედარებით რამდენიმე პროცენტამდე. კომისიის ეკონომისტები 
ამტკიცებდნენ, რომ იქმნებოდა არაპირდაპირი მოგება, რადგან ევროპის ეკონომიკის გაუმჯობესებული 
ეფექტურობა ხელს შეუწყობდა არჩევანს ინფლაციასა და უმუშევრობას შორის. მთელი რიგი 
გამოთვლების შემდეგ კომისიამ შეაფასა „1992”-დან მოგება ევროპის შემოსავლის 7%-ით. 

ამ კამათში ჩართულთაგან ეს 7% საიმედო რაოდენობად არავის მიაჩნდა და ბევრი იზიარებდა კომისიის 
აზრს – მოგება შესაძლოა უფრო დიდი ყოფილიყო. სკეპტიკოსებს მიაჩნდათ, რომ ბაზრების სეგმენტებად 
დაყოფას მეტი საერთო აქვს კულტურასთან, ვიდრე ვაჭრობასთან. მაგალითად, იტალიელ მომხმარებელს 
უნდა იქიდოს სარეცხი მანქანა, მაგრამ ასეთი სამამულო წარმოების მანქანა დიდად განსხეავდება 
გერმანიაში დამზადებულისაგან, რომელიც მას მოსწონს. იტალიელებმა შედარებით ნაკლები ტანსაცმლის 
შეძენა იციან, მაგრამ რასაც შეიძენენ მოდური და, რა თქმა უნდა, ძვირიც უნდა იყოს. ასე რომ, ისინი 
ამჯობინებენ ფრთხილად მომუშავე სარეცხ მანქანებს, რომელიც დასოგავს დანახარჯებს მათსავე 
ტანსაცმელზე. 

ძალიან ადრეა დასკენის გამოტანა ,,1992”-ის შესახებ, მაგრამ წინასწარი მიმოხილვა გეიჩეენებს, რომ 
მომხრეებსაც და მოწინააღმდეგებსაც დამაჯერებელი შეხედულებანი აქვთ. 

სოგ შემთხვევაში შეიმჩნეოდა მრეწველობის კონსოლიდაცია. მაგალითად, ჰუვერმა დახურა 

მტვერსასრუტების ქარხანა საფრანგეთში და მთელ თავის წარმოებას თავი მოუყარა ბრიტანეთში. სოგ 
შემთხვევაში ბაზრის ძველი დაყოფა სეგმენტებად ჩაიშალა, სოგჯერ ბაზრებმა ურთიერთშერწყმის 

ნაკლები სურვილი გამოავლინეს. გერმანელებმაც არც თუ მოიწონეს შემოტანილი ლუდი და ა.შ. 
_ 

ვაჭრობის პირობების არგუმენტი ტრტარიფისათვის 

თავისუფალი ვაჭრობიდან გადახრის ერთი არგუმენტი მომდინარეობს ხარჯებისა და მოგების ანალიზიდან: 
დიდი ქვეყნისათვის, რომელსაც შეუძლია გავლენა მოახდინოს უცხოელი ექსპორტიორების ფასებზე, ტარიფი 
ამცირებს იმპორტის ფასს და ამგვარად, წარმოშობს ეაჭრობის პირობების მოგებას. ეს მოგება უნდა 
დადგინდეს ტარიფის ხარჯების საპირისპიროდ, რადგან ტარიფი ახშობს წარმოებისა და მოხმარების სტიმულს. 
მაინც შესაძლოა, რომ ზოგ შემთხყევაში ტარიფით მიღებული სარგებელით ვაჭრობის პირობების მოგებამ 
გადაწონოს ტარიფისავე ხარჯი; ასე რომ, მიეიღებთ ტარიფისათვის ვაჭრობის პირობების არგუმენტს. 

ამ თავის დანართში ნაჩვენებია, რომ საკმაოდ მცირე ტარიფისათვის ვაჭრობის პირობების მოგებამ უნდა კმაოდ მცირე ტარიფისათვის ვაჭ 
გადაწონოს მისივე დანახარჯი. ამგვარად, მცირე სატარიფო განაკვეთის დროს ქეეყნის კეთილდღეობა უფრო 
მაღალია, ვიდრე თავისუფალი ეაჯრობის პირობებეში (9-2 გრაფიკი). რადგან სატარიფო განაკვეოი იზრდება, ღალია, ქ ე ებე გრაფიკ დგ ტ 
ხარჯიც უფრო სწრაფად იწყებს მატებას, ვიდრე მოგება, და ის მრუდი, რომელიც აკავშირებს ქვეყნის 
კეთილდღეობას ტარიფთან, ქევვით იქნება მიმართული. სატარიფო განაკვეთი, რომელიც სრულიად კრძალავს 
ვაჭრობას (( 9-2 გრაფიკში), თავისუფალ ვაჭრობასთან შედარებით, ქვეკნის მდგომარეობას აუარესებს, L-ს 

ი 
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მიღმა სატარიფო განაკვეთის შემდგომ სრდღას აღარ ახლავს ეფექტი და მრუდი სწორდება. 

გრაფიკი 9-2 ოპტიმალური ტარიფი 

ეროენული კეთილდღეობა დიღი ქვეყნისათვის ოპტიმალური ტარიფია !, 
რომლის დროსაც გაუმჯობესებული ვაჭრობის 

) პირობებიდან მიღებული ზღერული მოგება 
I უტოლდება წარმოებისა და მოხმარების 

I დარღვევებიდან გამოწეეული ზღვრული 
I ეუექტურობის დანაკარგს. 

' 
I 
I | 
! I 

ოპტიმალურ ტარიუს სატარიფო განაკვუთი 
ტარიფი, წე. ამკრძალავი 

განაკვეთი. წ, 

  

(1) წერტილში 9-2 გრაფიკის მრუდზე, რომელიც შეესაბამება სატარიფო განაკვეთს, ქეეყნის კეთილდღეობა 

მაქსიმუმამდეა გასრდილი და L სატარიფო განაკვეთი იწოდება ოპტიმალურ ტარიფად (კონვენციის მიხედვით, 
ეს სახელი ჰქვია ტარიფს, რომელიც გამართლებულია ვაჭრობის პირობების არგუმენტით, და არა საუკეთესო 
ტარიფს, რომელსაც ახლავს ყველა შესაძლო ანაზღაურება). ოპტიმალური სატარიფო განაკვეთი ყოველთვის 
დადებითია, მაგრამ ნაკლები, ვიდრე ამკრძალავი განაკვეთი L, რომელიც გააუქმებს ყველა იმპორტს. 

; 

რა პოლიტიკას შესთავასებს ვაჭრობის პირობები ექსპორტის სექტორებს? რამდენადაც საექსპორტო სუბსიდია 
აუარესებს ვაჭრობის პირობებს და აშკარად ამცირებს ქვეყნის კეთილდღეობას, ოპტიმალური პოლიტიკა 
ექსპორტის სექტორებში უნდა იყოს უარყოფითი სუბსიდია. ე.ი. გადასახადი ექსპორტზე, რომელიც ზრდის 
მის ფასს 'ეცხოელებისათვის. ოპტიმალური ტარიფის მსგავსად, ოპტიმალური ექსპორტის გადასახადი ყოველთვის 
დადებითია, მაგრამ ნაკლები, ვიდრე ამკრძალაეი გადასახდი, რომელიც სრულად გააუქმებს ექსპორტს. 

საუდის არაბეთისა და ჩაეთობის ექსპორტიორი სხვა ქეეყნების პოლიტიკა იყო დაებეგრათ ნაეთობის ექსპორტი 
და აეწიათ მისი ფასი დანარჩენ მსოფლიოში. თუმცა ნავთობის ფასმა 1980 წლის შუა ხანებში დაიწია. 
ძნელია ამტკიცო, რომ საუდის არაბეთი თავის'ეფალი ეაჭრობის დროს უკეთ იქნებოდა. 

ვაჭრობის პირობების არგუმენტს თავის'ეფალი ვაჭრობის წინააღმდეგ რამდენიმე მნიშვნელოვანი შეზღუდვა 
მაიჩც აქვს. მაგრამ რაკი ბევრ პატარა ქვეყანას მცირე შესაძლებლობა აქვს, გავლენა იქონიოს მსოფლიო 
ფასებსე ან მათ იმპორტ-ექსპორტსე, ვაჭრობის პირობების არგუმენტი, პრაქტიკულად, მისთეის ნაკლებ 
მნიშვჩელოვანია. ისეთი დიდი ქეეყნისათვის კი, როგორიცაა აშშ, პრობლემა ისაა, რომ ვაჭრობის პირობების 
არგუმენტი იწვევს ქვეყნის მონოპოლიური ძალაუფლების გამოყენებას, რაც განაპირობებდა სხვა ქეეყნების 
დანახარჯებით სარგებლიბას. აშშ 'მეეძლო ამის გაკეოება, მაგრამ ასეთი მტაცებლური პოლიტიკის საპასუხოდ 
გამოიწვეედა შურისძიებას სხვა დიდი ქვეყნების მხრიდან; და შურისმაძიებლური ვაჭრობის ციკლი, თავის 
მხრიე. ძირს გამაუთხრიდა საერთაშორისო ვაჭრობის პოლიტიკის კოორდინაციის ცდას. 

ვაჭრობის პირობების არგუმენტი თავისუფალი ვაჭრობის წიჩააღმდეგ თყორიულად უზადოა, მაგრამ საეჭვოდ 
რჩება მისი სარგებლიანობა. პრაქტიკულად, ეკონომისტების მიერ იგი მიჩჩეულია უფრო თეორიულ წინადადებად, 

მთავრობა კი მას თვლის სავაჭრო პოლიტიკის გასამართლებელ საშუალებად. 

ადგილობრივი ბაზრის წარუმატებლობის არგუმენტი 
თავისუფალი ვაჭრობის წფინაალმდეგ 

ვაჭრობის პირობების საკითხის გვერდის ავლით, თავისუფალი ვაჭრობის ძირითადი თეორიული საკითხი 
ემყარებოდა ხარჯებისა და მოგების აჩნალისს და ამისათვის იყენებდა მომხმარებლისა და მწარმოებლის 

ნამატის კონცეფციას. ბევრი ეკონომისტი წინააღმდეგი იყო ისეთი თავისუფალი ვაჭრობისა, რომელიც 
ემყარებოდა შემდეგ კონტრარგუმენტს: ამ კონცეფციის ერთი მხარე, კერძოდ წარმოების ნამატი, არ გამოდგება 
ხარჯებისა და მოგების სიდიდის გასაზომად. 

რატომ ვერ უნდა გასომის სწორად მწარმოებლის ნამატმა საქონლის წარმოების მოგება? პასუხისათვის 
შემდეგ ორ თაგში, განვიხილავთ ამის სხეადასხვა მისესს: “შესაძ დღებლობას, რომ სექტორში დასაქმებული 
სამუშაო ძალა ან გამოუყენებელი იქნება, ან ჩაკლებად გამოყენებული; დეფექტებს კაპიტალის ან სამეშაო 
ძალის ბასარ"სე, რომელიც ხელს ეშლის რესურსების სწრაფად გადატანას ისეთ სექტორებში, რომელიც 
მაღალ. მოგებას იძლევა; ყყელა ეს მი'სეზი კლასიფიცირდება 'სოგადი სათაურით – ადგილობრივი ბაზრის 
წარუმატებლობა. ე.ი. თითოეული ეს მისეხი არის იმის მაგალითი, როცა ქვეყანაში ზოგიერთი ბაზარი 
სVIირად არ აკეთებს თავის საქმეს – სამუშაო ძალის ბა'სარი არ აწარმოებს ანგარიშს, კამიტალის ბა სარი 
არ განათავსებს რესურსებს ეფექტურად და ა.შ. ' 
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მაგალითად, დაეუშვათ, ზოგიერთი საქონლის წარმოება იძენს გამოცდილებას, რაც აუმჯობესებს ეკონომიკას 
მთლიანად, მაგრამ ფირმებს სექტორებში არ შეუძლიათ ამ გაუმჯობესებიდან მოგების მითვისება და ამიტომ 

აღნიშნულ გამოცდილებას მხედველობაში არ იღებენ იმის გადაწყვეტის დროს, თუ რამდენი უნდა აწარმოონ. 

ასეთ დროს გვაქვს დამატებითი წარმოების ზღვრული საზოგადოებრივი მოგება, რომელიც არ შედის 
წარმოების ნამატის მაჩვენებელში, იგი ემსახურება ტარიფის ან სხვა სავაჭრო პოლიტიკის გამართლებას. 

გრაფიკი 9-3 ადგილობრივი ბაზრის წარუმატებლობის არგუმენტი ტარიფისათვის 

ფახი, ჩ თუ საქონლის წარმოება წარმოშობს დამატებით 

მოგებას (გაზომილი (ხ) ნაწილ ში (C) სიერცით), რომელიც 
არ გულისხმობს მწარმოებლის ნამატს ((ხ) სიერცე (9) 

ნაწილში) ტარიფმა შეიძლება გაზარდოს კეთილდღვობა. 
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ა §2 რაოდენობა, 0 
9-3 გრაფიკში გაშუქებულია ადგილობრივი ბასრის 

წარუმატებლობის არგუმენტი თავისუფალი ვაჭრობის წინააღმდეგ. 9-3ა გრაფიკი გვიჩვენებს ტარიფის ხარჯებისა 
და მოგების კონვენციურ ანალიზს პატარა ქეეყნისათვის (რომელიც გამორიცხაეს ვაჭრობის პირობების 
ეფექტს), ხოლო 9-3ბ გრაფიკი – წარმოებიდან მიღებულ ზღერულ მოგებას, რომელიც არ არის 
გათვალისწინებული მწარმოებლის ნამატის მაჩგენებელში. 9-ლ3ა გრაფიკი გვიჩვენებს იმ ტარიფის ეფექტს, 
რომელიც ზრდის ადგილობრიე ფასს ” –დან ” +L-მდე. 5'-დან 5'-მდე ისრღება, წარმოება, რომელსაც 
ახლავს დამახინჯება – გამოხატული 8 სივრცით. მოხმარება მცირდება 0'-დან 0--მდე, შესაბამისი დამახინჯებით, 
რომელიც გამოხატულია ხ სივრცით. თუ განვიხილავთ მხოლოდ მომხმარებლისა და მწარმოებლის ნამატს, 
აღმოვაჩენთ, რომ ტარიფის ხარჯები აჭარბებს მის მოგებას. 9-3ბ გრაფიკი გვიჩვენებს, რომ ეს გამოთვლა არ 
ეხება სატარიფო მოგებას, რომელსაც შეეძლო ტარიფისათვის მიენიჭებინა უპირატესობა თავისუფალ 
ვაჭრობასთან შედარებით. წარმოების ზრდა იძლევა საზოგადოებრივ სარგებელს, რომელიც შეიძლება გაიზომოს 
იმ სივრცით, რომელიც ზღერული საზოგადოებრივი სარგებლის მრუდის ქვევითაა 5!-დან 57-მდე არსებული 
C სივრცით. სინამდვილეში, ვაჭრობის პირობების არგუმენტის მსგავსი მაჩვენებლით შეგვიძლია ნათელეყოთ, 
რომ თუ ტარიფი მცირეა,C სივრცე ყოველთეის აჭარბებს 8 + ხ სივრცეს, და რომ არსებობს კეთილდღეობის 
მაქსიმუმამდე გადიდების ტარიფი, რომელიც საზოგადოებრივი ცხოვრების დონეს უფრო ზრდის, ვიდრე 
თავისუფალი ეაჭრობა. 

ადგილობრივი ბაზრის წარუმატებლობის არგუმენტი თავისუფალი ვაჭრობის წინააღმდეგ უფრო ზოგადი 
კონცეფციის კერძო შემთხვეეად – როგორც მეორე საუკეთესოს თეორიად არის ცნობილი. ეს თეორია 
ამტკიცებს, რომ ჩაურევლობის პოლიტიკა სასურველია ნებისმიერ ერთ ბასარში მხოლოდ მაშინ, თუ სხვა 
ბაზრები წესიერად მუშაობენ. წინააღმდეგ შემთხვევაში მთავრობის ჩარევამ, რომელიც სტიმულს უკარგავს 
ერთ ბაზარს, შესაძლოა გაზარდოს საზოგადოებრივი კეთილდღეობის დონე საბაზრო წარუმატებლობის 

შედეგების დაფარვით სხვაგან. მაგალითად, თუ სამუშაო ძალის ბასარი ცუდად მუშაობას და ვერ 

უსრუნველყოფს სრულ დასაქმებას, სამუშაო ძალა-ინტენსიური საწარმოების დაფინანსების პოლიტიკა, რაც 

არ იქნებოდა სასურველი სრული დასაქმების შემთხეევაში, შესაძლოა გონიერულიც გამოდგეს. უმჯობესი 
იქნებოდა სამუშაო ძალის ბაზრის მოწესრიგება, მაგალითად, ხელფასების მეტი მოქნილობით, მაგრამ თუ 
რაიძე მიზეზით ამის გაკეთება არ შეიძლება, სხეა ბასრებში ჩარევა იქნება ე.წ. „მეორე საუკეთესოს” 

საშუალება პრობლემის შესამსუბუქებლად, 

როდესაც ეკონომისტები ეხებიან „მეორე საუკეთესოს” თეორიის გამოყენებას სავაჭრო პოლიტიკაში, ამტკიცებენ, 

რომ ეკონომიკის შიდა ფუნქციონირების არასრულყოფილება შესაძლოა ამართლებდეს ჩარევას ამ ეკონომიკის 

გარე ურთიერთობებში. ეს მტკიცება უშვებს იმას, რომ საერთაშორისო ვაჯრობა არ არის პრობლემის 

სრულად გადაწყეეტის წყარო, მაგრამ სავაჭრო პოლიტიკა მის ნაწილობრივ გადაწყვეტას მაინც უწყობს



რამდენად დამაჯერებელია ბაზრის წარუმატებლობის 

არგუმენტი? 

ბასრის წარუმატებლობის არგუმენტი თითქოს ძირს უთხრიდა თავისუფალი ვაჭრობის სასარგებლო ფაქტებს. 

ბოლოსდაბოლოს, ვინ დაამტკიცებს, რომ ეკონომიკა რომელშიც ვცხოვრობთ, თავისუფალია ბა'სრის 
წარუმატებლობისაგან? ნაკლებგანეითარებულ ქვეყნებში ბასრის წარუმატებლობა ხშირია – სახეზეა 
უმუშევრობა, მკვეთრი სხვაობა ქალაქისა და სოფლის ხელფასების განაკეეთებს შორის (თავი 10) და სხვა. 
ბასრის გაუმართავი მუშაობა ნაკლებად საგრძნობია მოწინავე ქვეყნებში, მაგრამ ბაზრის წარუმატებლობის 
არსებობის ჰი პოთესის წამოყენება მაინც შეიძლება – მაგალითად, ფირმების უუნარობა, თავიანთ წარმოებებში 
დანერგონ სიახლეები და მიიღონ მოგება. როგორ უნდა დავიცვათ თავისუფალი ყაჭრობა (რასაც ქვეყნის 
კეთილდღეობის სრდა შეუძლია), როცა არსებობს მასში ჩარყვის შესაძლებლობა 

თავისუფალი ვაჭრობის დაცვის ორი გზა არსებობს: პირველი ამტკიცებს, რომ ადგილობრივი ბასრის 
წარუმატებლობა უნდა გასწორდეს ადგილობრიეი პოლიტიკის მეშვეობით, რომელიც პირდაპირ იქნება 
მიმართული პრობლემის წარმომშობ წყაროზე; მეორე მიუთითებს, რომ ეკონომისტი ეერ დაუსვამს დიაგნოზს 
ბასრის წარუმატებლობას და ვერც წამალს გამოუწერს მას. 

ის ასრი, რიიმ ადგილობრივი ბასრის წარუმატებლობა იწვევს მოცემული ქეეყნის, და არა საერთაშორისო 
პოლიტიკის ცვლილებებს, მოწმდება ხარჯებისა და მოგების ანალიზით, რომელიც განსახღვრულია ნებისმიერი 
სღვრული საზოგადოებრივი სარგებლის გასაზომად. 93 გრაფიკიდან ვნახეთ, რომ ტარიფს “შეუძლია 
კეთილდღეობის გაზრდა (მისგან მომდინარე წარმოებისა და მოხმარების დამახინჯების მიუხედავად) იმით, 
რომ ის იწვევს დამატებით წარმოებას, რომელიც ზრდის სასოგადოებრიე სარგებელს. წარმოებას ასეთივე 
სრდისათვის რომ მიეღწია სუბსიდიებისა და არა ტარიფის მეშვეობით, პროდუქციის ფასი არ გაიზრდებოდა 
და მას მიმხმარების ზარალი C არ მოჰყვებოდა – ანუ, წარმოების სუბსიდია აიცილებდა ტარიფთან 
დაკავშირებულ ზედმეტ ხარჯს. 

ეს მაგალითი ეყრდნობა ზოგად პრინციპს: ყოველთვის უკეთესია უშუალოლ გათეალისწინება ბაზრის 
წარუმატებლობის შედეგებისა, რადგან თავისუფალ ვაჯრობაში პოლიტიკის არაპირდაპირ ჩარჟვას მივყავართ 
ეკონომიკური სტიმულების გაუთვალისწინებელ დამახინჯებამდე. ამგვარად, ბაზრის წარუმატებლობით 
გამართლებული საეაჭრო პილიტიკა ყველასე ამომწურავი პასუხი არაა; ის “მყორე საუკეთესო” უფროა. 
ვიდრე “პირეელი საუკეთესო”. 

სავაჭრო პოლიტიკის შემქმნელები ამ შეხედულებაში დიდ შინაარსს დებენ, რაც გულისხმობს შემდეგს: 
ნებისმიერი შეთავასებული სავაჭრო პოლიტიკა ყოველთვის უნდა შეუდარდღეს ადგილობრივს, რომელიც 
გამისნულია იმავე პრობლემის გამოსასწორებლად. თუ აღგილობრივი პოლიტიკა ძვირადღირებულია, ან 
არასასურველი გვერდითი ეფექტები ახლაეს, სავაჭრო პოლიტიკა ნაკლებსასარგებლო იქნება – თუმცა 
დანახარჯი შესამჩნევად ნაკლები აღმოჩნდება. 

მაგალითად, აშშ-მ საიმპორტო ქვოტას მანქანებზე მხოლოდ იმ საფუძველზე და'ეჭირა მხარი, რომ აუცილებელი 
იყო აქ მომუშავეთათვის სამუშაოს შენარჩუნება. საიმპორტო ქვოტის მხარდამჭერები ამტკიცებდნენ, რომ 
აშშ-ს სამუშაო ძალის ბაზარი ძალიან მოუქნელია, რათა მუშებმა შეინარჩუნონ სამუშაო ხელფასის შემცირებით 
ან სხვა სექტორებში სამუშაოს შოვნით. ახლა განვიხილოთ ამავე პრობლემის მოსაგვარებლად გამიზნ·ელი 
წმინცად ადგილობრივი პოლიტიკა – იმ ფირმების დაფინანსება, რომლებიც მანქახებსე ასაქმებენ მუშებს. 
ამგეარი პოლიტიკა დიდ წინააღმდეგობებს აწყდება. იგი დასაქმების არსებული დონის შესანარჩუნებლად 
(პროტექციონიზმის გარეშე) მოითხოვს სუბსიდიის დიღ ოდენობას, რაც გასრდის ფედერალური სამთაერობო 
ბიუჯეტის დეფიციტს ან გადასახადს. გადამამუშავებელ მრეწველობაში მანქანებ'სე მომუშავენი განეკუთვნებიან 

მაღალხელფასიან კატეგორიას; სახელმწიფო აუცილებლად შეეწინაღმდეგება მათ დაფინანსებას. ინელი 
დასაჯერებელია, რომ მანქანასე მომუშავეთათვის სუბსიდიის გამოყოფის საკითხი კონგრესში დაისვას. 
მაგრამ საიმპორტო ქვოტა უფრო ძვირი იქნება იმიტომ, რომ დასაქმების იმავე დონით სრდის განხორციელებისას 
ის მომხმარებლის არჩევანსაც დაამახინჯებს. ერთი შეხედეით, განსხვავება სამთავრობო დაფინანსებასა და 

საიმპორტო ქვოტას შორის ნაკლებ შესამჩნევი იქნება და გამოიხატება მანქანებზე უფრო მაღალი ფასების 
დაწესებით, ვიდრე პირდაპირი სამთავრობო ხარჯებით. 

დამცველთაგან სოგნი ადგილობრივი ბასრის წარუმატებლობას ტიპიურ შემთხვევად მიიჩნევენ და ამტკიცებენ: 

თავისუფალი ვაჭრობის დარღვევების უმეტესობა იმიტომ კი არ ხდება, რომ მათი მოგება აჭარბებს დანახარჯებს, 
არამედ იმიტომ, რომ სახელმწიფო კარგად ვერ ერკვევა მათ ნამდვილ დანახარჯებში. სავაჭრო პოლიტიკით 

გამოწვეული ხარჯების შედარება ადგილობრივი ალტერნატიული პოლიტიკის თანმხლებ ხარჯებთან საიმედო 
საშუალებაა ყურადღების მისაქცევად იმაზე. თუ რამდენად დიდია ეს ხარჯი. 

თავისუფალი ვაჭრობის მეორე დამცველნი თელიან, რომ რადგან ბასრის წარუმატებლობის გაგება ძნელია, 
რთული იქნება პოლიტიკის შესაბამისი რეაგირებაც. დავუშვათ, სახე'სეა უმუშევრობა ნაკლებგანვითარებული 
ქვეყნის რომელიმე ქალაქში; როგორ იქნება ამის შესაბამისი სწორი პო დღიტიკა? ერთი ეარაუდით, საქალაქო 
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სამრეწველო სექტორების დაცეის ტარიფი უმუშევრობას გადააქცევს მწარმოებლურ “რომად და ამით 

წარმოშობს სასოგადოებრივ მოგებას, რაც ანაზღაურებს ხარჯებს. მეორე ვარაუდი ის არის, რომ ეს 

პოლიტიკა გამოიწვევს ქალაქისაკენ ინტენსიურ მიგრაციას, რაც უმუშევრობას უფრო გასზრდის. ძნელია 

გარკვევა, რომელი ვარაუდია სწორი. ეკონომიკური თეორია ბევრს ლაპარაკობს სწორად მოქმედ ბა'სრებ'სე, 
სამაგიეროდ, ეს არაფერში არგია ბაზრებს, რომლებიც ვერ მუშაობენ; მრავალი მისეზი არსებობს ბასრების 

ცუდად მუშაობისათვის. ასეთ დროს „მეორე საუკეთესო" პოლიტიკის არჩევანი დამოკიღებული იქნება 

ბაზრის წარუმატებლობის დეტალების გათვალისწინებაზე. 

სავაჭრო პოლიტიკის C.მეორე საუკეთესო”) გატარების სირთულე ამტკიცებს სემოხსენებული თავისუფალი 
ვაჭრობის პოლიტიკურ არგუმენტს. თუ სავაჭრო პოლიტიკის ექსპერტებმა ღრმად არ იციან. როგორ ირღვევა 

თავისუფალი ეაჭრობის პოლიტიკა, თუ ერთმანეთს შორის ვერ თანხმდება ეს ორი პოლიტიკა. მამიჩ ძალიან 

ადეილია, თავისუფალმა ვაჭრობამ მთლიანად უარყოს ქვეყნის კეთილდღეობის მისაჩი და აირჩიოს 

განსაკუთრებული ინტერესები. თუ ბასრის წარუმატებლობა არც ისე ცუდია დღასაწეისისათვის, თავისუფალი 

ბასრის დანახარჯები შესაძლოა, ბოლოს უკეთესი პოლიტიკის შედეგიც აღმოჩნდეს. 

ეს პოლიტიკის შესახებ მსჯელობა უფროა, ვიდრე ეკონომიკაზე. ჩვენ კი უნდა გავიახროთ, რომ ეკონომიკური 
თეორია არ ითვალისწინებს თავისუფალი ვაჭრობის დოგმატურ დაცვას, რაშიც მას ხშირად ადანაშაულებეჩ. 

შემოსავლის განაწილება და სავაჭრო პოლიტიპა 
  

აქამდე კამათი ეხებოდა ქვეყნის კეთილდღეობის არგუმენტს სატარიფო პოლიტიკის სასარგებლოდ. და 
საწინააღმდეგოდ. აქედან დაწყება სწორია ჯერ იმიტომ, რომ ქვეყნისა და გარკვეული ჯგ'ეფების კეთილდღეობას 

შორის განსხვავება გვეხმარება, ნათელი მოვფინოთ საკითხს, და მეორეც, საეაჭრო პოლიტიკის დამცველები, 
ჩვეულებრივ, აცხადებენ, რომ ისინი მთლიანად ქვეყანას ასარგებლებენ. როდესაც ვხედავთ სავაჭრო პოლიტიკის 
რეალურ სახეს, აუცილებელი ხდება გავიასროთ – იქნებ არც არსებობს ისეთი რამ, რასაც ქვეყნის 
კეთილდღეობა ჰქვია. არის მხოლოდ ცალკეულ ადამიანთა სურეილები, რაც მეტნაკლებად არასრულყოფილად 
აისახება მთავრობის ამოცანებში. 

საარჩევნო პონპურენცია 

მეცნიერ-პოლიტიკოსები დიდი ხანია იყენებენ პოლიტიკურ პარტიებს შორის კონკურენციის მარტიე მოდელს 
იმის საჩვენებლად, როგორია ამომრჩეველთა არჩევანი რეალურ პოლიტიკაში, მოდელი შემდეგნაირად ვითადება: 
დავუშვათ, არის ორი ურთიერთ-კონკურენტი პარტია, რომელთაგან თითოეული ყველა მოთხოვნის შესრულების 
დაპირებას იძლევა მომავალ არჩევნებში გასამარჯვებლად. ეთქვათ, პოლიტიკა ხასიათდება ერთი გან სომილებით 
– სატარიფო განაკვეთის დონით. და ბოლოს, დავუშვათ, ამომრჩევლები ერთმანეთისაგან განსხვ;ავდებიან 
არჩევანის პოლიტიკით. მაგალითად, წარმოვიდგინოთ, რომ ქვეყანას გააქვს კვალიფიკაციაინტენსიური საქონელი 
და შემოაქვს შრომაინტენსიური საქონელი. მაღალი კვალიფიკაციის მქონე ამომრჩევლები იწონებენ დაბალ 
სატარიფო განაკვეთს, მაგრამ დაბალი დაოსტატების მქონე ამომრჩევლები მხარს უჭერენ მაღალი ტარიფის 
დაწესებას (მე4 თავში განხილული სტოლპერ-სამუელსონის ეფექტის გამო). ახლა ყველა ამომრჩეველი 
გავანაწილოთ მათ მიერ არჩეული სატარიფო განაკვეთის მიხედვით. ისინი, ვინც დაბალ განაკვეთს ირჩყვენ 
– მარცხნიე, და ვინც მაღალს – მარჯენივ. 

რომელი პოლიტიკა უნდა აირჩიოს ამ ორმა მხარემ? პასუხი ისაა, რომ ისინი ეცდებიან, იპოვონ საშუალო 

დასაყრდენი – ორივეს უნდა გაერთიანება იმ სატარიფო განაკვეთსე, რომელიც ირჩია შუალედურმა 

ამომრჩეველმა (მოცემულმა ხასის შუაში 94 გრაფიკზე). ამომრჩევლები განლაგებულნი არინ სატარიფო 
განაკვეთის არჩევის მიხედვით, რომელიც ნაჩვენებია აღმავალი მრუდით; L არის შუალედური ამომრჩყვ3ლის 
მიერ არჩეული განაკვეთი. ახლა დავუშვათ, ერთ-ერთმა მხარემ შემოგვრავაზა LC სატარიფო გაჩაკვეთი, 
რომელიც მნიშვნელოვნად ზევითაა, ვიდრე შუალედური ამომრჩევლის მიერ არჩეული განაკვეთი. მეორე 
მხარეს შეეძლო შეეთავაზებინა შედარებით დაბალი განაკვეთი L ; მის პროგრამას მხარს დაუჯერდა ყველა 
ამომრჩეველი, ეინც დაბალ ტარიფს ემხრობოდა, ე.ი, უმრაელესობა. სხვა რამდენად დამაჯერებელია ბაზრის 
წარუმატებლობის არგუმენტი რომ ვთქვათ, ყოველთვის იარსებებს პარტიის ინტერესი, შეამციროს ჩებისმიერი 
შემოთავაზებული ტარიფი, რომელიც იმაზე მაღალი იქნება, ვიდრე შუალედურ ამომრჩეველს უეჩდა. 

მაშასადამე, საკუთარი ინტერესებიდან გამომდინარე, პოლიტიკოსებს ყოველთვის ექნებაო სურვილი. 
ამომრჩევლებს დაჰპირდნენ მაღალ ტარიფს, თუ მათი მოწინააღმდეგენი შესთა>ვასებენ შუალედ'ერი ამომრჩევლის 
მიერ მოწონებულზე უფრო დაბალ ტარიფს. ამრიგად, ორივე მხარე თავის დაპირებას დაასრულებს. იმ 

ტარიფის შემოთავაზებით, რომელიც ახლოს იქნება საშუალო ამომრჩეელის ს'ურეილთან. 

მეცნიერ-პოლიტიკოსებმა სხვადასხვანაირად ახსნეს შუალედური ამომრჩე:;ლის მოდელი. მაგალითად, სოგიერთი 

ანალიტიკოსი ხაზს უსვამს პარტიის აქტივისტების მნიშვნელობას ხმების მოპოვებაში, რადგან ამ აქტივისტებს 

სშირად იდეოლოგია ამომრაგებთ, მათმა მხარდაჭერამ, შესაძლოა, პარტია ააცდინოს ისეთ გაურკვეველ 
პლატფორმასე დგომას, როგორსაც ეს მოდელი გ'ულისხმობს. მაგრამ მაინც. შუალედური ამომრჩევლის 
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მოდელი საარჩევნო კონკურენციის შესახებ ძალიაჩ სასარგებლოა, როგორც იმაზე ფიქრის საშუალება, თუ 

როგორ იღებენ გადაწყვეტილებას რეალურ ცხოვრებაში, სადაც პოლიტიკის გავლენის ეფექტი შემოსავლის 
განაწილებაზე უფრო მნიშვნელოვანია, ვიდრე მწარმოებლურობაზე. 

გრაფიკი 94 პოლიტიკური კონკურენცია 

ტარიუის სასურველი განაკვეთი ამომრჩეელები განლაგებულნი არიან იმ სატარიფო განაკვეთის 
მიხედვით. რომელიც ურჩევნიათ. თუ ერთი მხარე სთავაზობს 
, მაღალ ტარიფს, მეორე მხარეს შეუძლია მოიგოს 
ამომრჩე/ყ/ღდღთა მეტი რაოდენობა, შედარებით დაბალი 1 

ტარიფის შეთავაზებით. ეს პოლიტიკური შეჯიბრება აიძულებს 
მხარყებს შესთავაზონ I! -სთან ახლო მღებარე ტარიფი, 
რომელიც ურჩევნია საშუპლო ამომრჩეველს. 

  

საშუალო ამომრჩეველი 
ამომრჩეველი 

სივრცე, სადაც საშუალო ამომრჩევლის მოდელი არ გამოდგება, არის სავაჭრო პოლიტიკა! ეს მოდელი 
არასწორად ვარაუდობს, რომ პოლიტიკა არჩეულ უნდა იქნეს იმაზე დაყრდნობით, რამდენ ამომრჩეველს 
სიამოვნებს იგი. პოლიტიკა, რომლის წყალობითაც ზარალდება ცოტა ხალხი, მაგრამ მეტი იგებს, გამარჯეებული 
უნდა იყოს; ის პოლიტიკა კი, რომელიც ფართო მასებს ასარალებს და მცირეს ეხმარება, წამგებიანია და 
უნდა დამარცხდეს. ფაქტობრივად, ამ უკანასკნელს პროტექციონისტული პოლიტიკა უფრო მიესადაგება. 
გაიხსენეთ აშშ-ს შაქრის იმპორტის მაგალითი მე-8 თავში. იქ მოცემული შყფასების თანახმად, ქვოტამ 
ათეული მილიონობით ამომრჩეველი დააზარალა IL6 მლრდ. დოლარით – მაშინ, როცა რამდენიმე ათასი 
შაქრის მრეწველობის მუშისა და საქმოსნის მოგება თითქმის სემოაღნიშნულის ნახევარი იყო. როგორ 
შეიძლება ეს აიხსნას? 

ერთობლივი ქმედება 

ეკონომისტი მანქურ ოლსონი მიუთითებდა, რომ ჯგუფური პოლიტიკური საქმიანობა ქვეენის კეთილდღეობის 
საწინდარია, ე.ი. მიღებული სარგებელი ჯგუფის ყველა წევრს ერგება და არა ინდიეიდს. რომელიც კონკრეტულად 
ასრულებს ქმედებას. დავუშეათ, მომხმარებელი სწერს წერილს კონგრესმენს და ითხოეს დაბალ სატარიფო 
განაკვეთს მოწონებულ შემოტანილ საქონელზე; ამ წერილის საფუძველზე შეიძლება, მეიცვალოს კონგრესმენის 
გადაწყვეტილება (ვოტუმი) და დაბალი ტარიფი დამტკიცდეს. ამის შემდეგ ყველა მომხმარებელი, ვინც კი 
საქონელი შეიძინა სარგებლობს დაბალი ტარიფით, მი'ეხედავად იმისა, რომ წერილი არ დაუწერია. 

საზოგადოებრიე კეთილდღეობაზე ზემოქმედების ამ დამახასიათებელი თეისების გამო პოლიტიკა, რომელიც 
ღიდ ზარალს იწეევს მთლიანად, მაგრამ ინდივიდს მცირედ აზხარალებს, შესაძლოა არ წააწყდეს დიდ 
წინააღმდეგობას. კვლავ გავიხსენოთ შაქრის საიმპორტო ქვოტის მაგალითი. ეს პოლიტიკა ტიპიურ ამერიკულ 
ოჯახში იწეევს დაახლოებით 25%-იან დანახარჯს წლიურად. უნდა გამოიყენოს თუ არა მომხმარებელმა 
თავის მიერ არჩეული კონგრესმენის ძალა ამ ქვოტის გასაუქმებლად? კერძო ინტერესების თეალსაზსრისით, 
რასაკვირველია, არა. რამდენადაც ერთ წერილს მხოლოდ "ხღყრუჟლი ეფექტი აქვს პოლიტიკაზე, ინდივიდუალური 
მოგება ასეთი წერილიდან, სიტყვა-სიტყვით რომ ვთქყათ, არის იმ ქაღალდის ფასი, რასედაც თხოენა 
დაიწერა – საფოსტო მარკას რომ თავი დავანებოთ. და მაინც, თუ მილიონი ამომრჩეველი დაწერდა წერილს 
ქვოტის გაუქმების მოთხოვნით, მასსე აუცილებლად გასცემდნენ პასუხს. რაც გაცილებით მეტ სარგებელს 
მოუტანდა მომხმარებელს. ოლსონის ფორმულირებაში არის ერთობლივი ქმედების პრობლემა: როცა მთლიანად 
ჯგუფის ინტერესების არეშია სასარგებლო პოლიტიკის გატარება, ინდივიდისათვის ეს საინტერესო არ არის. 

ერთობლივი ქმედების პრობლემა საუკეთესოდ გადაიჭრება, თუ ჯგუფი პატარაა და კარგად ორგანიზებული. 
შესაძლებლობა, რომ პოლიტიკასაც შაქრის ქვოტის მაგვარი რამ დაემართება, არის ის, რომ შაქრის 
მწარმოებლები აყალიბებენ შედარებით მცირე, კარგად ორგანისებულ ჯგუფს, რომელმაც იცის სუბსიდიის 
ნავარაუდევი მოცულობა, რასაც წევრები იღებენ; მაშინ, როცა შაქრის მომხმარებელი წარმოადგენს 
მოსახლეობის დიდ ნაწილს, იგი თავის თავს ვერ აღიქვამს ერთიანი ინტერესების მქონე ჯგუფად. ერთობლივი 
ქმედების პრობლემით შეიძლება აიხსნას, თ'ე რატომ ირჩეგენ იმ პოლიტიკას, რომელიც არა მარტო ქმნის 
უფრო დიდ ხარჯს, გიდრე მ“იგებას, არამედ უფრო ვნებს ამომრჩეველს, ვიდრე ეხმარება. 

პოლირიპვური პროცესის მოღელირება 

ერთობლივი ქმედების ლოგიკა, რომლის გამოყენებაც ეკონომისტებს დიდი ხანია 'ენდოდათ ირაციონალური 
სავაჭრო პოლიტიკის ასახსნელად, რამდენადმე ბუნდოყანია იქ, სადაც ორგანი'სებული ინტერესების ჯგუფები 
მოქმედებენ და გავლენას ახდენენ პოლიტიკაზე. ამ ანალი სის ამოსავალი წერტილი ნათელია; პოლიტიკოსებს 
შეუძლათ არჩევნებში გაიმარჯვეონ ნაწილობრივ იმიტომ, რომ ისინი იცავენ პოპულარუ ს პოლიტიკას, 
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მაგრამ წარმატებული კომპანიაც ხომ მოითხოვს ფულს რეკლამისათვის, ხმის მიცემის პროცედ'ერისათვის 
ა.შ. ამიტომ შესაძლოა, პოლიტიკოსებმა დაიკაონ ის პოსიცია, რომელიც ტიპიური ამომრჩევლის ინტერესებს 

ეწინააღმდეგება, თუ ამისათვის შესთავასებენ საკმაოდ დიდ ფინანს'ერ დახმარებას. 

სავაჭრო პოლიტიკური ეკონომიის უახლესი მოდელები გეიჩვენებს ბოლო აუქციონს, როდესაც საერთო 

ინტერესით გაერთიანებული დგუფი „მოისყიდის" პოლიტიკას და შესთავასებს „მესაVწირ" სახსრებს იმ 

პოლიტიკაში გაღასახდელად, რომელსაც მთავრობა ატარებს. პოლიტიკოსები არ უარყოფენ საზოგადოების 

მთლიან კერილდღეობას, მაგრამ მათი სურვილით 'უკეთესი იქნებოდა ამომრჩევლის კეთილდღეობის ცოტაოდენი 

შემცირება უფრო დიდი კომპაჩიის დასაფინანსებლად. ამის შედეგად კარგად ორგანი ნებული. ჯგუფები 

შეძლებდნენ გაეტარებინათ ისეთი პოლიტიკა, რომელიც ხელს შე'ეწყობდა მათი ინტერესების განხორციელებას 

სასოგადოების ზარჯუზე. 

ვინ არის ღაცული? 

პრაქტიკული თეალსასრისით, რომელი საწარმოებია დაცული იმპორტის კონკურენციისაგან? ბეგრმა 
განვითარებადმა ქვეყანამ ტრადიციულად დაიცვა გადამამუშავებელი მრეწველობა ისეთი პოლიტიკის დროს, 
რომელიც ცნობილია, როგორც იმპორტის შემცვლელი მრეწველობის განვითარება. მე-10 თავში განვიხილავთ 
ამ პოლიტიკას და ბოლო წლებში მისი შედარებითი არაპოპულარობის მისესებს. მოწინავე ქვეყნებში 
პროტექციონიზმი 'ეფრო ვიწროა. ძარითადად თავმოყრილია ორ სექტორში: სოფლის მეურნეობა და ტანსაცმელი 

(სამკერვალო მრეწველობა). 

სოფლის მეურნეობა. თანამედროეე ეკონომიკაში ფერმერი ბევრი არ არის. ის აშშ-ს მთელი სამუშაო ძალის 
მხოლოდ 2%-ია. თუმცა ისინი საკმაოდ ორგანისებელი და პოლიტიკურად გავლენიან ჯგუფს ქმნიან, რომელიც 
ბეერ შემოხვევაში აღწევს პროდუქციის მაღალ ხარისხს. ევროპის ერთიანი აგრარ'ული პოლიტიკა განეიხილეთ 
მე-8 თავში; ექსპორტის დაფიჩანსების პროგრამა ნიშნავს, რომ სოფლის მეურნეობის პროდუქციის რამდენიმე 
სახეობა გაიყიდება ორჯერ ან სამჯერ მეტად მსოფლიო ფასებთან შედარებით. იაპონიის მთავრობამ მხოლოდ 
მოგეიანებით შეასუსტა ბრინჯის იმპორტის ტრადიციული აკრძალვა; აკრძალვის გამო ძირითადი საკვების 

შიდა ფასები 5-ჯერ მეტი იყო მსოფლიო ფასებთან შედარებით. 

'სოგადად, აშშ საკვების ექსპორტიორია, რაც ნიშნავს, რომ საიმპორტო ქეოტები და ტარიფები ვერ გახრდიან 
მის ფასებს (შაქარი გამონაკლისია). ფერმერები იღებდნენ მნიშვნელოვან სუბსიდიას ფედერალური მთავრობიდან, 
მაგრამ მთავრობის წინააღმდეგობამ ფულის გადახდაზე, შეზღუდა ამ სუბსიდიების მოცულობა. ამიტომ ა”შშ- 

ში პროტექციონიზმმა ძირითადად თავი მოიყარა მეორე მთავარ სექტორში: ტანსაცმლის (სამკერვალო) 
მრეწველობაში. 

სამკერვალო მრეწველობა. სამკერვალო მრეწველობა შედგება ორი ნაწილისაგან: საფეიქრო (სართავ-საქსოვი) 
და ტანსაცმელი (ამ ქსოვილის აწყობა ტანსაცმლად). ორივე მრეწველობა, განსაკუთრებით ტანსაცმლის 
(სამკერვალო), კარგად იყო დაცული ტარიფებისა და საიმპორტო ქეოტების მეშვეობით. ისინი ამჟამად 
ექვემდებარებიან შეთანხმებას, რომელიც აწესებს საექსპორტო და საიმპორტო ქვოტებს ბევრი ქვეყნისთვის. 

სამკერვალო მრეწეელობას ორი ძირითადი ნიშანი აქვს: პირველი, იგი სამუშაო ძალა-ინტენსიურია. მუშას 
პროდუქციის შესაქმნელად შედარებით ნაკლები კაპიტალი სჭირდება, სოგიერთ შემთხვევაში მხოლოდ 
საკერავი მანქანა, და მეორე – ამ სამუშაოს შესრულება დიდი განათლების გარეშეც შეუძლია. ტექნოლოგიაც 
შედარებით მარტიეია: ძალიან ღარიბი ქვეყნისთვისაც კი დიდ სიძნელეს არ წარმოადგენს ტექნიკის შეძენა. 
ამიტომ, სამკერვალო მრეწველობა სწორედ ის სექტორია, სადაც დაბალანასღაურებად ქვეყნებს გააჩნიათ 
მძლავრი კონკურენტული უპირატესობა, დაწინაურებულ ქვეყნებს კი არა. ეს მრეწველობა ტრადიციულად 
კარგად ორგანისებული სექტორია მოწინაეე ქვეჟნებში. 

ბევრის შეფასებით, სამკერვალო მრეწველობაზე მოდის მომხმარებლის დანახარჯების უმეტესობა აშშ-ში. 
საერთაშორისო კომისიის ბოლო შეფასების მიხედვით, აშშ-ს ყეელა სავაჭრო შესღუდევის ფასი არის 15 
მლრდ დოლარი წლიურად, საიდანაც საფეიქრო და სამკერვალო მრეწველობას ეკუთვნის 10 მლრდ დოლარი. 

სამრთაშორისო მოლაპარაპებები და საერთაშორისო პოლიდიპა 

საყაჭრო პოლიტიკის მოსასრებათა განხილვა დიდად გამამხნევებელი არ გახლავთ. ჩვენ ვამტკიცებდით, 

რომ ძნელია ისეთი სავაჭრო პოლიტიკის გამოგონება, რომელიც გასრდის ქვეყნის კეთილდღეობას, და რომ 
სავაჭრო პოლიტიკა ხშირად დომინირებულია საერთო ინტერესებით გაერთიანებული პოლიტიკოსების მიერ. 

თუმცა ფაქტობრივად, 1930 წლების შუა პერიოდიდან 1980 წლამდე აშშ-მ და სხვა მოწინავე ქვეყნებმა 
თანდათანობით მოხსნეს ტარიფები და სხვა სავაჭრო ბარიერები და ამით ხელი შეუწყეს საერთაშორისო 
ინტეგრაციის სწრაფ “სრდას. 9-5 გრაფიკი გვიჩვენებს აშშ-ში ტარიფის საშუალო განაკვეთს დასაბეგრ 
იმპორტ'სე 1920-1991 წლებში; ადრეულ 1930-იან წლებში სწრაფი რსრდის შემდეგ განაკვეთი სწრაფადვე



დაეცა. ბევრი ეკონომისტი დარწმუნებულია, რომ ვაჭრობის ლიბერალიზაციის ეს პროცესი ძალიან მომგებიანი 
იყო. ყოველივე იმის შემდეგ, რაც ეთქვით სავაჭრო პოლიტიკურ მოსაზრებებზე, დგება კითხვა – მაინც 
როგორ გახდა პოლიტიკურად შესაძლებელი ტარიფების მოხსნა? 

ტარიფის განაკვეთი 
(პროცენტებში) 
60   

აშშ-ს საშუალო სატარიფო განაკვეთი 
50 – შემცირდა, მას შემდეგ, რაც. 1930-იან 

წლებში სწრაფად დაიწყო ზრდა. 
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პასუხს ნაწილობრიე იძლევა ომისშემდგომი ვაჭრობის დიდი ლიბერალიზაციის 
მიღწევა საერთაშორისო მოლაპარაკებებით. ე.ი. მთავრობები შეთანხმდნენ, ერთობლივად შეემცირებინათ 
ტარიფი. ეს შეთანხმებები ერთმანეთთან აკავშირებდა თითოეული ქვეყნის იმპორტ-კონკურენტული მრეწველობის 
შემცირებულ პროტექციონიზმს სხვა ქვეყნების მიერ განხორციელებულ შემცირებულ პროტექციონიზმან 
ერთერთი ქვეყნის საექსპორტო მრეწველობის მიმართ. ასეთი კავშირი აადვილებდა ზოგიერთი პოლიტიკური 

სიძნელის გადალახვას, რაც ქვეყნებს წინ აღუდგებოდა ხოლმე კარგი სავაჭრო პოლიტიკის გატარებაში. 

მოლაპარაპების უპირატესობანი 

სულ მცირე ორი მიხეზი არსებობს იმის ასახსნელად, თუ რატომ არის ტარიფების, როგორც ერთობლიეი 
შეთანხმების ნაწილის, შემცირება უფრო ადვილი, ვიდრე მაშინ, როცა ტარიფები განიხილება ცალმხრიე 
პოლიტიკად: ჯერ ერთი, ერთობლივი შეთანხმება გვიაღვილებს თავისუფალი ვაჭრობის მიმართ დახმარების 
მობილიზებას. მეორე, იგი შესაძლოა დაეხმაროს მთავრობებს, არ ჩაებან გამანადგურებელ საეაჭრო ომში. 

საერთაშორისო მოლაპარაკებების ეფექტი თავისუფალი ვაჭრობის მხარდასაჭერად სწორხაზოვანია. ჩვენ 
შევნიშნეთ, რომ იმპორტ-კონკურენტული მწარმოებლები ჩეეულებრიე კარგად ინფორმირებულნი და 
ორგანიზებულნი არიან, ვიდრე მომხმარებლები. ადგილობრიეი მწარმოებლები კი იმ უპირატესობას მოკლებულნი 
არიან, რასაც ითვალიწინებს საერთაშორისო მოლაპარაკებები. აშშ და იაპონია მიაღწევენ შეთანხმებას, თუ 
აშშ თავს შეიკავებს იმ ქვოტის დაწესებისაგან, რომელიც დაიცავს თავის ზოგიერთ დამამსადებელს (ფირმას) 
იაპონიის კონკურენციისაგან, თუ სამაგიეროდ იაპონია აშშ-ს სოფლის მეურჩეობის ნაწარმისა და 
მაღალტექნოლოგიური პროდუქციის ექსპორტსე იაპონურ ბარიერებს მოხსნის. აშშ-ს მომხმარებელი 
პოლიტიკურად ვერც შეეწინააღმდეგება უცხოურ ნაწარმ'სე ასეთი საიმპორტო ქეოტების ღაწესებას, ეს 
უკანასკნელი ძვირადღირებულიც რომ იყოს მათთვის; მაგრამ ექსპორტიორებმა, რომელთაც შეღწევა უნდათ 
უცხოურ ბაზრებში, შესაძლოა დაიცვან მომხმარებლის ინტერესი საიმპორტო ქეოტების ერთობლივი გაუქმების 
მხარდაჭერით. 

საერთაშორისო მოლაპარაკება დაეხმარება მთავრობას სავაჭრო ომის აცილებაში. ამ კონცეფციის გაშუქება 
შეიძლება ასეთი სტილისებული მაგალითით. 

  

ცხრილი 9-2 სავაჭრო კონფლიქტის პრობლემა 
  

  

  
  

  

        

  

იაპონია 

აშშ თავისუფალი ვაჭრობა პროტექცის 

თავისუფალი ვაჭრობა ვისუუალ 10 10 > 20 

პროტექცია 20 00) _, –5 

ავიღოი ორი ქვეყანა: აშშ და იაპონია; მათს პოლიტიკას ორი არჩევანი აქვს: თავისუფალი ვაჭრობა და 
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პროტექციონიზმი. დავუშვათ, ორივე მთ აყრობა გონივრულად ანაწილებს მათს განსახღვრულ რაოდენობრიობას 
ნებისმიერი კერძო პოლიტიკის შედეგით (ცხრილი 9-2). 

ამ ცხრილში მოცემული მოგების ოდენობა გვიჩვენებს ორ ვარაუდს. პირეელი – თითოეული ქვეყნის მთავრობას 

შეუძლია აირჩიოს პროტექციონისმი, თუ მეორე ქეეყნის პოლიტიკას მიიღებს ისეთს, როგორიც არის. ე”. 

რომელი პოლიტიკაც არ 'ენდა აირჩიოს იაპონიამ, აშშ აირჩევს პროტექციონი'სმს. ეს ვარაუდი აუცილებელი 
არ არის, სწორი იყოს; ბევრი ეკონომისტი დაამტკიცებს, რომ თავისუფალი ვაჭრობა საუკეთესოა ქვეყნისათვის 

იმის მიუხედავად, რას აკეთებს სხვა მთავრობა. ხელისუფლებამ უნდა იმოქმედოს არა მარტო სასოგადოებრივი 
ინტერესებით, არამედ საკ'ეთარი პოლიტიკური მიჭსნებითაც. ადრე განხილული მი სესების გამო, მთავრობებს 
ხშირად მიაჩნიათ პოლიტიკურ სირთ'ულედ “სოგიერთი საწარმოს მიმართ პროტექციონისშისაგან თავის არიდება. 

9-2 ცხრილში მეორე ეარაუედი შემდეგია: მიუხედავად იმისა, რომ თითოეული დამოუკიდებლად მოქმედი 
მთავრობა უკეთეს პირობებს იქმნის პროტექციონიზმის დროს, ორივე ქვეყანა უკეთესად იქნება თავისუფალი 
ვაჭრობის არჩევით. ე.ი. აშ'ე მთავრობა უფრო მეტს მოიგებს იაპონური ბასრის ამოქმედებით, ვიდრე ისარალებს 
საკუთარი ბაზრების გახსნით; ასეა იაპონიისათვისაც. ამ ვარაუდის გამართლება მარტივად შეგვიძლია 
ვაჭრობიდან მოგების მოზსიდვით. მათთოეის, ვისაც თამაშის თეორია უსწაელია, ეს გარემოება ცნობილია 

როგორც ტუსაღის დილემა. 

თითოეული მთაერობა თაეისთვის 'ეკეთესი გადაწყვეტილების მისაღებად ირჩევს პროტექციონიზმს. ამ არჩევანის 
შედეგი ნაჩვენებია ცხრილის მარჯვენა ქვედა უჯრედით. ორიეე ქვეყანა უკეთესადაა, როცა არცერთი არ 
ირჩევს პროტექციონიზმს: ზედა მარცხენა უჯრედი გამოსახავს ორივესათვის მაღალ მოგებას, თავიანთი 
საუკეთესო ინტერესებისათვის ერთმხრივი მოქმედებით მთავრობები ეერ აღწევენ შესაძლო შედეგს. თუ 
ქვეყნები ცალმხრივად დაიცავენ თავს არსებობს სავაჭრო ომის საფრთხე, რომელიც ორივეს უუარესებს 
მდგომარეობას. თუმცა ეს ომი ისე საშიში არაა, როგორც იარაღით, მაგრამ მათი არიდების მცდელობა 
მაინც ჰგავს შეიარაღებული კონფლიქტის აცილების პრობლემას. 

აშკარაა, რომ იაპონია და აშშ უნდა შეთანხმდნენ პროტექციონიზმიდან თავის დასაღწევად. თითოეული 
უკეთ იქნება, თუ ის შესღუდავს თავისი მოქმედების თავისუფლებას იმ პირობით, რომ მეორე ქვეყანაც ასევე 
მოიქცევა მოლაპარაკებით მდგომარეობა ყველას უუმჯობესდება. 

ეს უმარტივესი მაგალითია. რეალურ სამყაროში არსებობს ბევრი ორი ქეეყანა, ბეერი გრაღაცია სავაჭრო 
პოლიტიკისა თავისუფალ ვაჭრობასა და სრულ პროტექციონიზმს შორის იმპორტის საწინააღმდეგოდ. მაგრამ 
მოტანილი მაგალითი გულისხმობს, რომ აუცილებელია სავაჭრო პოლიტიკის კოორდინაცია საერთაშორისო 

შეთანხმებების მეშეეობით და რომ ასეთ შეთანხმებებს გარკვეული მნიშვნელობა აქვთ. მართლაც, 

საერთაშორისო ვაჭრობის არსებული სისტემა აგებულია საერთაშორისო შეთანხმებების ღერძზე. 

სამრთაშორისო ვა#რობის შეთანხმებები: მოკლე ისტორია 

ტარიფის საერთაშორისოდ კოორდინირებული შემცირება, როგორც სავაჭრო პოლიტიკა, იწყება 1930-იან 
წლებში. მაშინ აშშ-მ მიიღო ძალიან უპასუხისმგებლო ს.ცარიფო კანონი, სმუტ-პოულის კანონი, რომლის 
მიხედეითაც სატარიფო განაკვეთი სწრაფად გაიზარდა და აშშ-ს ვაჭრობა უმალ შემცირდა. სოგი ეკონომისტი 
ამტკიცებს, რომ სმეტ-ჰოულის კანონმა ხელი შეუწყო დიდი დეპრესიის გაღრმავებას. კანონის გამოშვებიდან 
რამდენიმე წლის შემდეგ აშშ ადმინისტრაციამ დაასკვნა, რომ საჭირო იყო ტარიფის შემცირება, მაგრამ ამის 
შესრულება იწვევდა სერიოსულ პრობლემებს პოლიტიკური კოალიციის შექმნაში. ტარიფის ნებისმიერ 
შემცირებას შეეწინააღმდეგებოდნენ კონგრესის ის წევრები, რომელთა ამომრჩეველ რეგიონებში არსებობდა 
კონკურენტუნარიანი საქონლის მწარმოებელი ფირმები. სატარიფო განაკვეგთების შემცირება დაკავშირებული 
უნდა იყოს ექსპორტიორების კონკრეტულ სარგებელთან. ამ პოლიტიკური პრობლემის საწყისი გადაწყვეტა 
ტარიფთან დაკავშირებული ორმხრივი მოლაპარაკებებია. ამშ მიმართაედა იმ ქვეყანას, რომელიც მთავარი 
ექსპორტიორი იყო (დავუშვათ შაქრისა), და შესთავასებდა ტარიფების შემცირებას ამ პროდუქტზე – იმ 

პირობით, რომ ექსპორტიორი ქვეყანაც შეამცირებდა ტარიფებს აშშ-ს სოგიერთ ექსპორტზე. ამ საქმის 
მიმსიდველობა აშშ-ს ექსპორტიორებს დაეხმარება წინააღმდეგობა გაეწიათ შაქრით დაინტერესებული 

პოლიტიკისათვის. უცხო ქვეყანაში შაქრის უცხოელი ექსპორტიორების იგივე დამოკიდებულება 
გააწონასწორებდა იმპორტ-კონკურენტული ინტერესების პოლიტიკურ გავლენას. ასეთი ორმხრივი მოლაპარაკება 

დაეხმარა აშშ-ს იმპორტზე საშ-ეალო საბაჟო გადასახადის შემცირებაში 59%-დან I932 წელს, 25%-მდე მეორე 
მსოფლიო ომის შემდეგ. 

ორმხრიემა მოლაპარაკებებმა შეიძლება ეგერ გამოიყენონ საერთაშორისო კოორდინაცია და მიღებული მოგება 
„გადაედინოს” «“ ჰვეყნებში, რომლებმაც არაფერი დათმეს. მაგალითად, თუ ბრაზილიასთან 'ურთიერთობის 
შედეგად აშშ შეამცირებს ტარიფებს ყავა'სე, კოლ'ემბიაც მოიგებს ყავასე მსოფლიო მაღალი ფასებით. 

შემდეგ. ზოგიერთი წარმატებული საქმე შეიძლება სხვა ქვეყნებშიც გავრცელდეს. მაგალითად, აშშ უფრო 
მეტს ყიდის ეკროპაში, ეეროჰა – საუდის არაბეთში, საუდის არაბეთი – იაპონიაში და იაპონია – აშშ-ში. ასე 

რომ, საერთაშორისო ვაჭრობის განთავისუფლების შემდეგი ნაბიჯი ისქჩება მრავალმხრივი მოლაპარაკებები 

ბეერ ქვეყანას შორის. 
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1995 წლიდან არსებობს რეა მთავარი მრავალმხრივი სავაჭრო შეთანხმება. პირველმა ხუთმა მიიღო 
„პარალელური"” ორმხრიეი მოლაპარაკების სახე, სადაც წყვილი ქეეყანა მოლაპარაკებას აწარმოებდა რამდენიმე 
ქვეყანასთან ერთდროულად. მაგალითად, თუ გერმანია წამოაყენებდა ტარიფის შემცირებას, რომელიც იტალიასა 
და საფრანგეთს ასარგებლებდა, შეეძლო აგრეთეე მოეთხოვა სამაგიერო დათმობა ორივესაგან. უფრო დიდი 
საქმის გაკეთების შესაძლებლობამ, ომის შემდეგ მსოფლიო ეკონომიკურ აღდგენასთან ერთად, გამოიწვია 
საერთაშორისო ტარიფების არსებითი შეზღუდვების დაშვება. 

მეექვსე მრავალმხრივი სავაჭრო შეთანხმება, ცნობილი როგორც კენედის რაუნდი, დასრულდა 1967 წელს. 
ეს შეთანხმება მოიცავდა მთავარი განეითარებული ქეეყნების მხრიდან საზღვარზე ტარიფების 50%-იან 
შემცირებას (იყო მრეწველობის დარგები, რომელთა ტარიფები უცვლელი დარჩა), მოლაპარაკებები 
მიმდინარეობდა საწარმოების გადასახადებიდან განთავისუფლებაზე და არა მოცულობის შემცირებაზე იმ 
საწარმოებში, რომელთა შესახებაც არ იყო სპეციალური მოლაპარაკება. კენედის რაუნდით საშუალოდ 
ტარიფი შემცირდა 35%-ით. 

ე. წ ტოკიოს რაუნდმა (დასრულდა 1979 წელს) შეამცირა ტარიფები უფრო რთული ფორმულით, ვიდრე 
კენედის რაუნდმა. არასატარიფო ბარიერების სწრაფი ზრდის შესამოწმებლად მან ჩამოაყალიბა ახალი 
კოდექსი, როგორიცაა ექსპორტის ნებაყოფლობითი შეზღუდეები და მოწესრიგებული საბაზრო შეთანსმებები. 
და ბოლოს, 1994 წელს მოლაპარაკებების მერვე, ურუგვაის რაუნდი, დასრულდა. დიდი კამათის შემდეგ მისი 
დასკენები დაამტკიცა აშშ-ს კონგრესმა. ამ მოლაპარაკებების შედეგებს შემდეგ ნაწილში აღვწერთ. 

მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ მრავალმხრივი სატარიფო შემცირებები განხორციელდა ტარიფხა და ვაჭრობაზე 
გენერალური შეთანხმებების (C477) სტრუქტურით, რომელიც 1947 წელს ჩამოყალიბდა. C 477 შეიცავს 
სავაჭრო საერთაშორისო პოლიტიკის ქცეეის წესებს, რომელსაც ამოწმებს ჟენევაში არსებული შტაბი. 
როგორც ნებისმიერი სხვა კანონი, C477 –ის პირობებიც რთულია. მთავარი სირთულე შემდეგია: 

ს) საექსპორტო სუბსიდიები. C477 –ის ხელმომწერლებმა შესაძლოა არსად გამოიყენონ საექსპორტო 
სუბსიდიები, გარდა სოფლის მეურნეობრიეი პროდუქტების ექსპორტისა. (ამ გამონაკლისს პირეელად 
მოითხოვდა აშშ, ახლა კი ეეროკავშირიც იყენებს). 

2 საიმპორტო ქვოტები. C4771 –ის ხელმომწერლებმა შესაძლოა არ დააწესონ ცალმხრიეი ქეოტები იმპორტზე, 
გარდა იმ შემთხეევისა, როცა იმპორტი იმუქრება ,იბასრის დანგრეეით” (ფრაზა, რომელიც ჩვეულებრიე 
ნიშნავს იმპორტის შემცირებას, რაც ემუქრება ადგილობრივი სექტორის გამოდენას საქმიდან). 

3 ტარიფები. ახალი ტარიფი და მისი სრდა უნდა დაიფაროს სხვა უკვე არსებული ტარიფების შემცირებით, 
რათა ანაზღაურდეს ექსპორტიორ ქვეყნებზე მისი გავლენის შედეგები. 

ყეელა ქვეყანა არ არის C4717-ის წევრი. განეითარებადი ქვეყკნები მის გარეთ არიან, ხილო თითქმის ყეელა 
წარმატებული ქეეყანა მისი წევრია. აქედან გამომდინარე, სავაჭრო პოლიტიკა, რომელიც მათ შეიმუშავეს, 
რამდენადმე განპირობებულია „C471 -ში წეერად დარჩენის” საჭიროებით. 

ურუგვაის რაუნლი 

მთავარი საერთაშორისო სავაჭრო მოლაპარაკებები ყოველთეის იხსნება საზეიმოდ ერთ რომელიმე ეგზოტიკურ 
ადგილზე და მთაერდება ხელმოწერის ცერემონიით სხეაგან მრავალმხრიეი სავაჭრო მოლაპარაკებების 
მერეე რაუნდიც წარიმართა 1986 წელს C477-ის მიერ სანაპირო კურორტზე ურუგვაიში. მონაწილეები 
შემდეგ გაემგზავრნენ ჟენევაში, სადაც განაგრძეს მოლაპარაკებანი, რომელიც 7 წელს მიმდინარეობდა. 1993 
წლის ბოლოს, მოლაპარაკებების დასასრულს, გაფორმდა 400 გვერდიანი შეთანხმება დამატებითი (22 000 
გვერდიანი) დოკუმენტაციით, რომელშიც დეტალურად იყო აღწერილი წევრი ქვევნების ვალდებულებები. ამ 
შეთანხმებებს ხელი მოეწერა ქალაქ მარაკეშში (მაროკო) 1994 წლის აპრილში და დამტკიცებულ იქნა წლის 
ბოლოს მთავარი ქეეყნების მიერ. 

როგორც დოკუმენტის სიდიდე გვიჩეენებს, ურუგვაის რაეჩდის საბოლოო შედეგების შეჯამება არც ისე 
იოლია. ყველაზე მნიშენელოვანი მონაპოვარი გართიანებული იყო ორ სათაურში: ვაჭრობის ლიბერალიზაცია 
და ადმინისტრაციული რეფორმები. 

ვა4რობის ლიბერალიჭყაცია 

ურუგეაის რაუნდმა, როგორც C4717-ის სხვა მოლაპარაკებებმა, მთელ მსოფლიოში შეამცირეს ტარიფი 
ერთობ შთამბეჭდავი ოდენობით: მოწინაეე ქვეყნების მიერ დაწესებული საშუალო ტარიფი თითქმის 42%-ით 
მცირდებოდა, თუმცა ტარიფები ისედაც საკმაოდ დაბალი იყო. ფაქტობრივად, საშუალო სატარიფო განაკვეთი 
გხოდებოდა 6.3%-დან 3.9%-მდე, რომელიც საკმარისი იყო, მსოფლიო ვაჭრობაში მხოლოდ მცირედი სრდა 
გამოეჯვია.



მოლაპარაკებათა შედეგებში ტარიფების შემცირება'სე უფრო მნიშვნელოვანია ვაჭრობის ლიბერალი საციისაკენ 

სვლა ორ მთავარ სექტორში: სოფლის მე'ყრნეობასა და სამკერვალო მრეწეელობაში. 

სოფლის მეურნეობის პროდუქტებით მსოფლიო ვაჭრობა ერთობ დამახინჯებულად მიმდინარეობდა. იაჰონია 

ცნობილი იყო იმპორტის შესღუდვებით, რომელიც იწვევდა ბრინჯის, საქონლის ხორცისა და სხვა საკვები 

პროდუქტების ფასების რამდენჯერმე ზრდას მსოფლიო ფასებთან შედარებით; ეყროპის დიდი საექსპორტო 

სუბსიდიები ერთობლივი აგრარული პროგრამით აღწერილი იყო მერვე თავში. ურუგეაის რაუნდის დაწყებისას 

აშშ-ს პატივმოყვრული მიზანი ჰქონდა – სოფლის მეურნეობის პროდუქტებით თავისუფალი ვაჭრობა 2000 

წლისათვის! რეალური მიღწევები გაცილებით მოკრძალებული, მაგრამ მაინც მნი შვნჩელვანი გამოდგა. შეთანხმება 

მოითხოედა, სოფლის მეურნეობის ნაწარმის ექსპორტიორებს შეემცირებინათ სუბსიდიების ღირებულება 

376%-ით და დაფინანსებული ექსპორტის მოცულობა 21%-ით 6 წლის განმაყლობაში. ქვეყნებს. რომლებიც 

თავიანთ ფერმერებს იცავდნენ საიმპორტო ქვოტებით (მაგალითად, იაპონია), მოეთხოვებოდათ, მეეცვალათ 

ქვოტები მყარი ტარიფებით, რომელიც შემღგომში არ გაი'ხრდებოდა. 

საფეიქრო და სამკერვალო ნაწარმით მსოფლიო ვაჭრობაც ძალიან იყო დამახინჯებული მრავალბოჭკოვანი 

შეთანხმების წყალობით, რაც მე-8 თაე'მი აღვწერეთ. ურუგვაის რაუნდი ფასებად ყიფდა მრავალბოჭკოვანი 
შეთანხმებას 10 წლიანი პერიოდით და იშორებდა ყველა რაოდენობრივ შესღუდვას საფეიქრო და სამკერვალო 

ნაწარმით ეაჭრობაში (სოგიერთი მაღალი ტარიფი დარჩებოდა). ქსაა ნამდვილად დრამატული ლიბერალი საცია! 

გახსოვდეთ, შეფასება ძირითადად გულისხმობს, რომ სამკერვალო მრეწველობის პროტექციონი'სმი იწვევს 

აშშ მომხმარებლების უფრო დიდ ხარჯს, ვიდრე სხვა პროტექციონისტული ღონისძიებები ერთად აღებული. 

აღსანიშნავია რომ, ფორმულა, რომელიც გამოყენებულია შეთანხმების ფასებად დაყოფისათეის ძალიან 

„დატეირთ'ულია”. ლიბერალიზაციის პროცესის დიდი ნაწილი გადაიდება გარდამავალი პერიოდისათვის, ე.ი. 

2003-2004 წლისათვის. ეაჭრობის სოგიერთი ექსპერტი შეწუხებულია ასეთი ხანგრძლივი ვალდებ“ყლებების 

შესარულების ალბათობით და ეჭვობს, შესაძლებელია თუ არა, რომ 1994 წელს ხელმოწერიფემა 'მეთანხმებამ 

რეალურად დააძალოს პოლიტიკოსებს, მიიღონ პოლიტიკყრაღ ძნელი გადაწყვეტილება 10 Vლის შემდეგ. 

ურუგვაის რაუნდის დროს ვაჭრობის მნიშვნელოვანი საბოლოო ქმედებაა ახალი წესების შემოლება სამთავრობო 

შესყიდვებისათვის, რომელსაც აწარმოებენ არა კერძო ფირმა ან მომხმარებელი, არამედ სამთავრობო 

სააგენტოები. ასეთი შესყიდვები უზრუნველყოფს მრავალსაქონლიან დაცულ ბაზრებს. ურუგვაის რაუნდმა 
ჩამოაყალიბა ახალი წესები, რაც მისაწვდომს გახდის ფართომასშტაბიან სამთავრობო კონტრაქტებს 

იმპორტირებული პროდუქციისათვის. 

აღმინისტრაციული რეფორმები 

დიდი გამოხმაურება ჰპოვა ახალი ინსტიტუტის – მსოფლიო სავაჭრო ორგანიზაციის დაარსებამ: მას უჩდა 
შეეცეალა ე.წ. სამდიენო, რომელიც მართაედა C477-ს 1994 წლამდე. მალე მსოფლიო სავაჭრო ორგანიზაცია 
თანამდგომ პოლიტიკურ ჯგუფებს შორის გადაიქცა სავარაუდო შეთქმულების სიმბოლოდ აშშ-ს სუვერენიტეტის 
ძირგამოსათხრელად და მისი მოსახლეობის მოსაქცევად მსოფლიო მმართეელობის წესების არეალში. ახალი 

ორგანიზაციის რეალური მოთხოვნები მოკრძალებულია – არ 'მექმნის ახალ დიცი ბიუროკრატიას და თაყად 
შეასრულებს ძველ ფუნქციას. C477-ის საქმიანობასთან შედარებით, მისი დებულება ითეალისწინებს ახალ 
დაჩქარებულ პროცესს წევრ ქყეყნებს შორის დავების მოსაგვარებლად. C477-–ის ერთ-ერთი მთავარი უარყოფითი 
მხარე იყო ის, რომ კომისიის გაფრთხილების შემთხვევაში – განეხილა ერთი ქეეყნის საჩივარი მეორის 
მიმართ (მაგალითად, შემთხვევა, როცა აშშ ამტკიცებდა, რომ იაპონიის მთავრობის პრაქტიკა რეალურად 
ეფუძნებოდა უკანონო პროტექციონიზმს) – მის განხილ'ვას 10 წელი მაინც უნდებოდა. ამ დროის მაჩძილსე 
მთელი საწარმოების გაუჩინარებაც კი შეიძლებოდა. მსოფლიო სავაჭრო ორგანი სსაციას გააჩნია ახალი 
„დავის მოგვარების მექანისმი”, რომელიც დაგეგმილია განაჩენის უფრო მოკლე ვადაში გამოსატანად. 

და ბოლოს, როგორც ახალი შეთანხმების ჩაწილი, ხელმომწერლებმა შეადგინეს ქვეშეთანხმება. რომელსაც 
ეწოდება ერთობლივი შეთანხმება მომსახურებითს ვაჭრობაზე (C477-ს) და'სღვევა, კონსულტაცია, საბანკო 

საქმე – არასოდეს ყოფილა შეთანხმების წესების ობიექტი; ამის შედეგი იყო, რომ ბევრმა ქვეყანამ დააწესა 

ნორმები, რომელიც ღიად და „დე ფაქტო” ცუდ მდგომარეობაში აყენებდა “უცხოელ მიმწოდებლებს. ეს 
სერიოსული დარღევვაა, რამდენადაც მომსახურება შეადგენს მოწინავე ქვეყნებში გამოშვების ღირებულების 
60%-ს, მომსახურების დიდი ნაწილი კელავ არასავაჭროა (მაგალითად, თმის შეჭრა სხვა ქვეყანაში), მაგრამ 
ვაჭრობა კომერციული მომსახურებით მსარდი ხდება და მსოფლიო ეაჭრობის თითქმის 20%-ს შეადგენს. 

C477-მა ვერ მოშალა მნიშვნელოვანი ბარიერები მომსახურებითს ვაჭრობაში. მან ჩამოაყალიბა კანონიერი 
სტრუქტურა, რითაც მომავალი მოლაპარაკებები მომსახურებითი ვაჭრობის ლიბერალისაციის შესახებ 
გაგრძელდება. თავიდანვე იგი მსოფლიო სავაჭრო ორგანისაციის წევრებისაგან მოითხოედა, დაეწყოთ 
მოლაპარაკებები მომსახურებითი ვაჭრობის შესახებ 2000 წლისათვის.



მოგება და ხარჯები 

ურუგვაის რაუნდის ეკონომიკური ეფექტის შეფასება ძნელია. ამისათვის უამრავი იურიდიული დოკუმენტი 

უნდა შევუსაბამოთ ეკონომიკურ ლექსიკას, შემდეგ ეს შევიყვანოთ კომპიუტერში მსოფლიო ეკონომიკის 

მოდელის სახით. საქმე უარესდება იმით, რომ რაუნდის მთავარი მხარეები თითქმის ჰაერში არიან გამოკიდებული 

ისე, რომ, როცა ეს წიგნი დაიწერა, ეკონომიკური მოდელის შემქნელები ჯერ კიდევ ცდილობდნენ, გადაესინჯათ 
ეს შეფასებები, რათა შეთანხმების დებულებისათვის მიესადაგებინათ. 

ყველაზე ხშირად ციტირება ხდება C477-ისა და ეკონომიკური თანამშრომლობისა და განვითარების 
საერთაშორისო ორგანიზაციის (რომელიც მხოლოდ მდიდარი ქვეყნებისაგან შედგება და დაფუძნდა პარიზში) 
შეფასებებისა. ორივე შეფასება ნიშნავს სამომავლოდ, როცა შეთანხმება ძალაში შევა, მსოფლიო ეკონომიკაში 
200 მლრდ დოლარის მოგებას წლიურად. ეს მსოფლიოს რეალურ შემოსავალს დაახლოებით 1%-ით გაზრდის. 

ზოგი ეკონომისტი აცხადებს, რომ შეფასებული მოგება გადაჭარბებულია. ზოგის მტკიცებით, შეფასება 
ძალიან მოკრძალებულია იმ ,დინამიური" მიზეზების გამო, რაც ზემოთ აღვწერეთ. 

ნებისმიერ შემთხვევაში აშკარაა, რომ ვაჭრობის ლიბერალიზაციის ჩეეულებრივი ლოგიკა გამოიყენება: ურუგვაის 
რაუნდის ხარჯები აღქმული იქნება კონცენტრირებული, კარგად ორგანიზებული ჯგუფების მიერ მაშინ, როცა 
მოგების უმეტესობა გადანაწილდება დიდი მოცულობის მოსახლეობაზე. სოფლის მეურნეობის პროგრესი 
დააზარალებს მცირე, მაგრამ გავლენიან ფერმერებს ევროპაში, იაპონიასა და სხვა ქეეყნებში, სადაც სოფლის 
მეურნეობის პროდუქციის ფასები მსოფლიო ფასებზე გაცილებით მაღალია. ეს ზარალი მეტი იქნება, ვიდრე 
მომხმარებლებისა და გადასახადის გადამხდელების მოგება იმავე ქვეყნებში, მაგრამ რადგან ეს მოგებები 
ფართოდ გავრცელდება, ზარალი ნაკლებ შესამჩნევი იქნება. ამის მსგავსად, ვაჭრობის ლიბერალიზაცია 
საფეიქრო და სამკერვალო მრეწეელობებში გამოიწეევს გარკეეულ ტკივილს ამ მრეწველობის მუშებსა და 
კომპანიებში, რაც ანაზღაურდება შედარებით დიდი, მაგრამ ნაკლებად ხილული სამომხმარებლო მოგებით. 

აღსანიშნავია, რომ ურუგვაის შეთანხმება ბოლოსდაბოლოს, მიღწეულ იქნა. თუმცა ბევრი მიმომხილველი 
თვლიდა, რომ მოლაპარაკების პროცესი ჩაიშალა, რაკი ეერ განახორციელეს 1990 წლის ამოცანა. შეთანხმების 
მიღწევა შესაძლოა მიეწეროს პოლიტიკური გათელების გაერთიანებულ სისტემას. აშშ-ში სოფლის მეურნეობის 
პროდუქციის ექსპორტიორების მოგება და მომსახურების ექსპორტიორების პერსპექტიული მოგება (იმ 
შემთხვევაში, თუ C47+ (გენერალური შეთანხმება მომსახურებით ვაჭრობაში) კარს გაუღებს არსებით 
ლიბერალიზაციას) დაეხმარება სამკერვალო მრეწველობის ზარალის ანაზღაურებას. ბეერი განვითარებული 
ქეეყანა მხარს უჭერდა რაუნდს იმ ახალი შესაძლებლობების გამო, რომელსაც იგი სთავაზობდა საფეიქრო 
და სამკერვალო მრეწველობების ნაწარმის ექსპორტს. 

რაუნდის ბოლო წარმატების მნიშენელოვანი ფაქტორი მაინც იყო იმის შიში, თუ რა მოხდებოდა მისი 
ჩავარდნის შემთხვევაში. 19931 წლისათვის პროტექციონიზმის ნაკადი ნათლად გამოჩნდა აშშ-ში და სხვაგანაც. 
იმ ქვეყნებში, რომლებიც სხეა შემთხვევაში უარს იტყოდნენ შეთანხმების გაგრძელება%სე – საფრანგეთი, 
იაპონია და სამხრეთ კორეა, სადაც ფერმერების მძლავრი ლობი დიდად ეწინააღმდეგებოდა ვაჭრობის 
ლიბერალიზაციას – შიშობდნენ, რომ საეაჭრო მოლაპარაკებების ჩაშლა სახიფათო გამოდგებოდა, ე.ი. 
არშემდგარი რაუნდი უბრალოდ პროგრესის შეფერხებას კი არ გამოიწვევდა, არამედ არსებით უკუსელას. 

პრეფერენციული სავაჭრო შეთანხმებები 

საერთაშორისო სავაჭრო შეთანხმებები შეიცაედა „არადისკრიმინაციულ“ შემცირებას სატარიფო განაკეეთებში. 
მაგალითად, როცა აშშ უთანხმდება გერმანიას იმპორტირებული მანქანა-მექანიზმების ტარიფის შემცირებაზე, 
ასალი სატარიფო განაკვეთი ეხება ყველა ქვეყნიდან, და არა მარტო გერმანიიდან, შემოტანილ ნაწარმს. 
ასეთი არადისკრიმინაციულობა ნორმალურია ბეერი ტარიფისათვის. მართლაც, აშშ ბევრ ქვეყანას ანიჯებს 
ყველაზე კეთილგანწყობილი ერის სტატუსს. ესაა გარანტია, რომ მათი ექსპორტიორები არ გადაიხდიდნენ 
იმაზე მეტ ტარიფს, რასაც ყველაზე დაბალტარიფიანი ქვეყანა იხდის. ამ სტატუსით გაერთიანებული ყველა 
ქვეყანა ერთსა და იმავე ტარიფს იხდის. ტარიფის ყველა შემცირება C4#1I-–ის დროს (ერთი მნიშვნელოვანი 
გამონაკლისის გარდა) მოხდა „ყველაზე კეთილგანწყობილი ერის" ბაზაზე. 

არსებობს რამდენიმე მნიშვნელოვანი შემთხეევა, როცა ქვეყნები ამყარებენ პრეფერენციულ სავაჭრო შეთანხმებას, 
რის საფუძეელზეც ტარიფები, რომლებსაც ერთმანეთის ნაწარმს ადებენ, უფრო დაბალია, ვიდრე სხვა 

ქვეყნებიდან შემოსულ საქონელზე. C477-ი საერთოდ კრძალავს ასეთ შეთანხმებას, მაგრამ “ეცნაურ 
გამონაკლისს უშეებს: ის ეწინააღმდეგება 4 ქეეყნის წესებს, ჰქონდეს დაბალი ტარიფები 8 ქვეყნიდან იმპორტზე, 
ვიდრე C ქვეყნიდან იმპორტზე, მაგრამ მისაღებად თვლის, როცა 8 და C ქეეყანა თანახმაა, ჰქონდეს ნულოეანი 

ტარიფი ერთმანეთის ნაწარმზე. ე.ე. C471” კრძალავს პრეფერენციულ სავაჭრო შეთანხმებას საერთოდ, 
როგორც „ყეელაზე კეთილგანწყობილი ერის” პრინცი პებსე ძალდატანებას, მაგრამ თავისუფალი ვაჭრობის 
შესაძლებლობას აძლევს მათ შეთანხმების მონაწილე ქეეყნებში. 

საერთოდ, ორ ან მეტ ქვეყანას – თავისუფალი ვაჭრობის ჩამოყალიბების მს.ურეელთ – ამის გაკეთება ორი 
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გზით შეუძლია. ჯერ ერთი, უნდა შექმნან თავისუფალი ვაჭრობის სივრცე, სადაც თითოეული ქვეყნის 
ნაწარმის უტარიფოდ გადაგზავნა შესაძლებელი იქნება, მაგრამ სადაც ქვეყნები აწესებენ ტარიფს გარე 
სამყაროსგან დამოუკიდებლად. მეორეც – მათ შეუძლიათ დააარსონ საბაჟო კავშირი, სადაც ქვეყენები უნდა 
შეთანხმდნენ სატარიფო განაკვეთებზე. ჩრდილო ამერიკის თავისუფალი სავაჭრო შეთანხმება, რომელმაც 
ჩამოაყალიბა თავისუფალი ვაჭრობა კანადას, აშშ-სა და მექსიკას შორის, ქმნის თავისუფალი ვაჭრობის 
სიერცეს: საჭირო არ არის შეთანხმების დადება, რომ კანადასა და მექსიკას ჰქონდეთ ერთნაირი ტარიფი 
ჩინეოიდან შემოტანილ ნაწარმზე. შეუთანხმებლადაც ყველა ქეეყანამ უნდა დააწესოს ერთნაირი სატარიფო 
განაკვეთი შემოტანილ საქონელზე. თითოეულ სისტემას ნაკლიც გააჩნია და უპირატესობაც. სატარიფო 
განაკვეთი ზრდის ეკონომიკის ეფექტურობას. პირეელად თითქოს პრეფერენციული სატარიფო შემცირებაც 
კარგია, მაგრამ ისე კარგი არა, როგორც ტარიფების ყოველმხრივი შემცირება. ბოლოსდაბოლოს კი, ნახევარი 

სჯობია არც ერთს. 

იქნებ ეს დასკვნა ძალიან ოპტიმისტურად მოგეჩვენოთ. ქვეყნისათვის შეიძლება უარესი იყოს საბაჟო კავშირში 
გაერთიაჩება. ეს ჩანს შემდეგი მაგალითით – აშშ ხორბლის დაბალხარჯიანი მწარმოებელია (4 დოლარი 
ბუშელზე), საფრანგეთი – საშუალო (6 დოლარი ბუშელზე), ბრიტანეთი ძეირი (8 დოლარი ბუშელზე). 
ბრიტანეთი და საფრანგეთი ინარჩუნებენ ტარიფს ხორბლის ყველა იმპორტზე. თუ ბრიტანეთი საფრანგეთთან 
გააფორმებს საბაჟო კავშირს, გაუქმდება საფრანგეთისა და არა აშშ ხორბლის ტარიფი. ეს კარგია თუ ცუდი 

ბრიტანეთისათვის? ამისათვის უნდა განეიხილოთ ორი შემთხეევა: 

პირველი, დაეუშვათ ბრიტანეთის საწყისი ტარიფი ხორბალზე საკმაოდ მაღალი იყო, რათა გამოერიცხა მისი 
იმპორტი საფრანგეთიდან ან აშშ-დან, მაგალითად, ერთ ბუშელზე 5 დოლარიანი ტარიფით აშშ-დან ხორბლის 
შემოტანა ეღირებოდა 9 დოლარი, ხოლო საფრანგეთიდან – 1) დოლარი. ბრიტანელ მომხმარებელს კი 
შეეჰლო შეეძინა 8 დოლარიანი ბრიტანული ხორბალი. თუ ტარიფი საფრანგეთის სორბალზე გაუქმდება, ამ 
უკანასკნელიდან იმპორტი შეცელის ბრიტანულ პროდუქციას. ბრიტანეთის აზრით, ეს მოგებაა, რადგან 
ერთი ბუშელი ხორბლის წარმოება ადგილობრიე ღირს 8 დოლარი, მაშინ როცა ბრიტანეთს სჭირდება 
აწარმაოს მხ-ილოდს 6 დოლარის ღირებულების საექსპორტო საქონელი ფრანგული ხორბლის ერთ ბუშელზე 

გადასახდელად. 

მეორე მხრიე, დავუშვათ, ტარიფი უფრო დაბალია – 3 დოლარი 1 ბუშელზე. ასე რომ, საბაჟო კავშირში 
შესვლამღე დიდმა ბრიტანეთმა არჩია აშშ-დან შეეძინა ხორბალი (7 დოლარი 1 ბუშელი მომხმარებლისათვის), 
ვიდრე თვითონ ეწარმოებინა საკუთარი. როცა საბაჟო კავშირი ჩამოყალიბდება, მომხმარებელი იყიდის 6 
დოლარად ფრანგულ ხორბალს და არა 7 დოლარად აშშ ხორბალს, რის გამოც ხორბლის შემოტანა აშშ-დან 
შეწყდება. რეალურად აშშ ხორბალი ფრანგულზე უფრო იაფია; 3 დოლარი გადასახადი, რაც ბრიტანელმა 
მომხმარებელმა უნდა გადაიხადოს აშშ ხორბალში, უბრუნდება ბრიტანეთს სამთავრობო შემოსავლის სახით 
და ამიტომ იგი არ ითელება ბრიტანეთის ეკონომიკის წმინდა ღირებულებად. ბრიტანეთს უნდა მეტი რესურსი 
ჩადოს ექსპორტში, რათა გადაიხადოს ხორბლის იმპორტში, ამით კი გაუმჯობესების მაგივრად მდგომარეობა 
გაუუარესდება. 

ზარალის ეს შესაძლებლობა კიდეე ერთი მაგალითია ,მეორე საუკეთესოს” თეორიაში. გაიხსენეთ ბრიტანეთი, 
რომელიც თავდაპირველად ორ სავაჭრო პოლიტიკას მისდევდა, რამაც სტიმულები დაამახინჯა: ეს იყო აშშ- 
სა და ფრანგულ ხორბალზე ტარიფები. მიუხედავად იმისა, რომ ფრანგული ხორბლის ტარიფი ახშობდა 
სტიმულს, მას დახმარების გაწევაც შეეძლო სტიმულების ამგვარი ჩახშობის ასანაზღაურებლად. ეს 
გამომდინარეობდა აშშ-ს ხორბლის ტარიფიდან, აქაური უფრო იაფი სორბლის მოხმარების წახალისებით. 
ამგვარად, ფრანგულ ხორბალზე ტარიფის გაუქმება აუცილებლად შეამცირებდა ბრიტანეთის საზოგადოებრივ 

კეთილდღეობას. 

გავიხსენოთ ორი შემთხეევა: ბრიტანეთი იგებს, თუ საბაჟოს კავშირის შექმნას მოჰყვება ახალი ვაჭრობა – 
ფრანგული ხორბალი შეცელის ადგილობრივს – და ქვეყანა ზარალობს, თუ ეაჭრობა საბაჟო. კაეშირის 
შიგნით უბრალოდ შეცვლის ეაჭრობას კავშირს გარეთა სხვა ქვეყნებთან. პრეფერენციული სავაჭრო 
შეთანხმებების ანალიზში პირველი შემთხვევა განეკუთვნება ეაჭრობის შექმნას, მეორე კი ვაჭრობის გადახრას. 
სასურველია თუ არა საბაჟო კავშირი, დამოკიდებულია იმაზე, საით მიეყავართ მას – ვაჭრობის შექმნისაკენ, 
თუ ვაჭრობის გადახრისაკენ. 

თავისუფალი ვა#რობის სივრცე საბაშო პავშირის წინაალმლეგ 

თავისუფალი ვაჯრობის სიერცესა და საბაჟო კავშირს შორის განსხავავება მოკლედ ის არის, რომ პირველი 

პოლიტიკურად სწორხაზოვანია, მეირე კი სრულიად საწინააღმდეგო. 

განვიხილეოს: საბაჟო კავშირი. რაკი ასეთი კავშირი ჩამოყალიბდა, ტარიფის მართვა შედარებით გაიოლდა: 

უნდა გადაისადონ ტარიფი კაეშირის საზღვრის გადაკვეთისას საქონელზე, რაც მხოლოდ შემდეგ გადაიზიდება 

თავისუფჯად სხეა ქვეყნებში. მარსელსა და როტერდამში ჩატვირთულ საქონელზე იქვე უნდა გადაიხადო 

საბაჟო გადასახადი და არავითარი ჯყამატებითის გადახდა აღარ მოუწევს მიუნხენამდე. ამ მარტივმა სისტემამ 

რომ კარგად იმუშაოს, ქეეყნები 6,ი5ც უნდა შეთანხმდნენ სატარიფო განაკეეთზე: საბაჟო გადასახადი 
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ყველგან ერთნირი უნდა იყოს, იმპორტიორმა რომ არ აირჩიოს ქვეყანაში შესვლის ისეთი ადგილი, რომელიც 

მინიმუმამდე დაიყვანს მის გადასახადებს. 

ევროპაში ამის განხორციელება შესაძლებელი გახდა რამდენიმე მიზეზის გამო. პირველ რიგში იმ რწმენის 
საფუძველზე, რომ ეკონომიკური ერთიანობა დაეხმარებოდა ომისშემდგომი პოლიტიკური ალიანსის გამყარებას 
ევროპის დემოკრატიულ ქეეყნებს შორის (ევროკავშირის ერთ-ერთმა დამაარსებელმა იხუმრა: ძეგლი უნდა 
დავუდგათ სტალინს, რომლის წინაშეც შიშის გარეშე კავშირი იქნებ არასოდეს შექმნილიყო). ევროპის სამ 
ქვეყანას, რომელმაც შექმნა კავშირი, გაუჭირდებოდა კონტროლი ნებისმიერი ზესახელმწიფო სუბიექტის 
ტარიფებზე; სხვა რომ არ იყოს, გაძნელდებოდა, რაიმე მექანიზმის შექმნა, რაც სათანადო მნიშენელობას 
მიანიჭებდა აშშ-ს ინტერესებს და შეზღუდაედა აშშ-ს, ეკარნახა სავაჭრო პოლიტიკა კანადისა და მექსიკისათვის. 
ამიტომ ეს კავშირი, როცა იგი ნებას რთავს მექსიკურ საქონელს, შევიდეს აშშ-ში ტარიფის გარეშე და 
პირიქით, არ მოითხოვს, რომ ამ ორივე ქვეყანამ მიიღოს ერთობლივი საგარეო ტარიფი სხვა ქეეყნებიდან 
შემოტანილ საქონელზეც. 

მაგრამ ეს ქმნის სხეა პრობლემას. ამ კავშირის პირობების მიხედვით, მექსიკაში დამზადებული პერანგი უტარიფოდ 
შედის აშშ-ში, მაგრამ აშშ-ს სურს სხვა ქვეყნებიდან შემოტანილ პერანგებზე შეინარჩუნოს მაღალი ტარიფი. რა 
შეუშლის ხელს პერანგის შემოტანას, გთქეათ, ბანგლადეშიდან მექსიკაში, შემდეგ კი ჩიკაგოში? 
პასუხი: თუმცა აშშ-სა და მექსიკას ურთიერთთან თავისუფალი ვაჭრობა აქეთ, მექსიკიდან აშშ-ში შემოტანილმა 
საქონელმა უნდა გაიაროს საბაჟო შემოწმება და იმ შემთხეევაში, თუ დოკუმენტებით დამტკიცდება, რომ ის 
ნამდვილად მექსიკური საქონელია და არა გადმოტვირთული იმპორტი მესამე ქეეყნებიდან, ქვეყანაში შესვლა 
საბაჟო გადასახადის გარეშე. 

მაგრამ თუ პერანგი მოდის ბანგლადეშიდან, მაგრამ მექსიკელმა დააკერა ღილები, მაშინ იგი მექსიკური 
იქნება? ალბათ, არა! მექსიკური იქნება ის, რაც ღილების გარეშე მექსიკაში იქნება დამზადებული. საქმე 
ისაა, რომ თავისუფალი ვაჭრობის სივრცის დაწესება, რომელიც საბაჟო კავშირი არაა, მოითხოეს არა 
მარტო იმას, რომ ქვეყნები აგრძელებდნენ საქონლის შემოწმებას საზღვარზე, არამედ იმასაც, რომ ზუსტად 
განსაზღვრავდნენ „წარმოშობის წესების" სისტემას. სწორედ ეს გადაწყეეტს, მისაღებია თუ არა, რომ 
საქონელმა გადაკვეთოს საზღვარი ტარიფის გადაუხდელად. 

ამის შედეგად სამ ქვეყნას შორის თავისუფალი ეაჭრობის შეთანხმება იწვევს უამრავ დოკუმენტთან 
დაკავშირებულ სამუშაოს, რაც შესაძლოა მნიშვნელოვანი წინააღმდეგობა იყოს ვაჭრობისათეის მაშინაც კი, 
როცა იგი პრინციპით თავისუფალია. 

რეჯიუმე 

ს მიუხედავად იმისა, რომ ცოტა ქვეყანაში მოქმედებს თავისუფალი ეაჭრობა, ბეერი ეკონომისტი მას 
მაინც მიიჩნევს სასურველ პოლიტიკად. ეს დაცვა გამომდინარეობს არგუმენტის სამი პუნქტიდან. 
პირველი არის ოფიციალური არგუმენტი თავისუფალი ვაჭრობიდან მიღებული მოგების სასარგებლოდ. 

მვრრე, ბევრი ეკონომისტი დარწმუნებულია, რომ თავისუფალი ვაჭრობა ქმნის დამატებით მოგებას, 
რომელიც ამ ოფიციალურ არგუმენტს სცილდება. და ბოლოს, რთული ეკონომიკური ანალიზის რეალურ 
პოლიტიკად გარდაქმნის სიძნელეების მიუხედაეად, ისინიც კი, რომლებიც არ თვლიან თავისუფალ 
ვაჭრობას საუკეთესო პოლიტიკად, მას მარტივ საშუალებად მიიჩნევენ. 

2. ერთ-ერთი ყველაზე წონადი არგუმენტი ის არის, რომ ქვეყნებს შეუძლიათ გააუმჯობესონ ვაჭრობის 
პირობები ოპტიმალური ტარიფისა და საექსპორტო გადასახადების მეშვეობით. პრაქტიკულად, ეს 
არგუმენტი არც ისე მნიშვნელოვანია. პატარა ქვეყნები დიდ გავლენას ევერ ახდენენ იმპორტისა და 
ექსპორტის ფასებსე. ასე რომ, მათ არ შეუძლიათ ტარიფებისა ან სხვა პოლიტიკის გამოყენება 
ვაჭრობის პირობების შესაცვლელად. დიდ ქვეყნებს კი შეუძლიათ გავლენა მოახდინონ ეაჭრობის 
პირობებზე, მაგრამ ტარიფის დაწესებით სავაჭრო არგუმენტის ჩაგდების და საპასუხო რეაქციის 
გამოწვევის რისკის წინაშე დგებიან. 

31. თავისუფალი ვაჭრობიდან გადახრის მეორე არგუმენტია ადგილობრივი ბაზრის წარუმატებლობა. თუ 
სოგი ადგილობრივი ბაზარი, როგორიცაა სამუშაო ძალის ბაზარი, სწორად ვერ მოქმედებს, თავისუფალი 
ვაჭრობიდან გადახრა ზოგჯერ ეხმარება ამ გაუმართაეი ქმედების შემცირებას. მეორე საუკეთესოს 
თეორია ადგენს, რომ თუ ერთი ბასარი ვერ მუშაობს კარგად, იგი უკვე არ არის ოპტიმალური 
იმისათვის, რომ შეაკავოს მთავრობა სხვა ბაზრებში შეჯრისაგან. ტარიფმა შესაძლოა გაზარდოს 
საზოგადოებრივი კეთილდღეობა, თუ გვაქეს საქონლის წარმოების ზღვრული საზოგადოებრივი 
სარგებელი, რომელიც შეზრუდული არ არის ჭარბი წარმოების მაჩვენებლებით. 

4. მიუხედავად იმისა, რომ ბაზრის წარუმატებლობა საერთოა, ადგილობრივი ბაზრისათვის ეს არგუმენტი 
თავისუფლად არ უნდა გამოვიყენოთ. ჯერ ერთი, ის არგუმენტად გამოდგება ადგილობრივი 
პოლიტიკისათვის და არა სავაჭრო პოლიტიკისათეის; ტარიფები ყოველთვის ,,მეორე საუკეთესოს” 
უარესი საშუალებაა, გამოყენებული ადგილობრივი ბასრის წარუმატებლობის დასაფარავად (რომლის 
განკურნება ყოეელთვის დასაწყისშივე სჯობია). შემდეგ ბაზრის წარუმატებლობის გაანალიზება მეტად 
რთულია იმისათვის, რომ დარწმუნდე სავაჯ ო პრლიტიკის რეკომენდაციის შესაბამისობაში. 
პრაქტიკულად, შემოსავლის განაწილების შესახებ მოსაზრებები ზემოქმედებს სავაჭრო პოლიტიკაზე, 
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რომლის მოდელირება მხოლოდ ერთი გსით არ ხდება. მეცნიერ-პოლიტიკოსები ხშირად ამტკიცებენ, 

რომ პოლიტიკა განისაზღერება იმ პოლიტიკურ პარტიებს შორის კონკურენციით, რომლებიც ცდილობენ, 
მიიმხრონ ბევრი ამომრჩეველი. უმარტივეს შემთხვევაში ამას მიეყაყკართ ისეთი პოლიტიკის 
უპირატესობისაკენ, რომელიც ემსახურება საშუალო ამომრჩევლის ინტერესებს. ეს მიდგომა, როგორც 
ჩანს, სრღის არარეალურ ვარაუდებს სავაჭრო პოლიტიკაში, რომელიც მხარს უჯერს მცირე, 
კონცენტრირებული ჯგუფების და არა მთელი სასოგადოების ინტერესებს. ეკონომისტები და მეცნიერ- 
პოლიტიკოსები 'ხოგადად ამას ხსჩიან ერთობლივი ქმედების პრობლემის დამოწმებით. რადგან შესაძლოა 
ინდივიდებს ნაკლები სტიმული გააჩნდეთ პოლიტიკური მოქმედებისათვის იმ ჯგუფის სახელით, რომელსაც 
ისინი მიეკუთენებიან, ეს კარგად ორგანი სებული ჯგუეუყები ხშირად ირჩევენ პოლიტიკას, რომელიც 
მათ ინტერესებს ემსახურება უმეტესობის ხარჯსე. 
სავაჭრო პოლიტიკა რომ წმინდა ადგილობრიე ბახა'სე ყოფილიყო შექმნილი, პროგრესი, თავისუფალ 
ვაჭრობაში გაძნელდებოდა. ფაქტობრივად, განვითარებ'ვლმა ქვეყნებმა ტარიფების არსებით შემცირებას 
მიაღწიეს მრავალმხრივი საერთაშორისო მოლაპარაკებების სა'მუალებით. ტარიფების შემცირების 
მიზეზის ახსნის ორი გსა არსებობს: იაკი ხელს უწყობს თავისუფალი ვაჭრობის გაფართოებას 
ექსპორტიორებისათვის პირდაპირი დახმარებით და საშუალებას აძლევს მთავრობებს აიცილონ 
ორივესათვის წამგებიანი სავაჭრო ომები, რაც შესაძლოა საერთაშორისოდ არაკოორდინირებულმა 
პოლიტიკამ გამოიწვიოს. 
მიუხედავად 1930 წელს ორმხრივი მოლაპარაკებების შედეგად მიღწეული პროგრესისა ვაჭრობის 
ლიბერალიზაციის საქმეში, შეორე მსოფლიო ომის შემდეგ საერთაშორისო კოორდინაცია მოხდა 
C47X-ის მრავალმხრივი შეთანხმებების მეშვეობით. ეს უკანასკნელი შეიცავს ბიუროკრატიულ 
ელემენტებსა და ქცევის წესებს. C477 წარმოადგენს საერთაშორისო სავაჭრო სისტემის ცენტრალურ 
ინსტიტუტს. მისი შეთანხმებაც აყალიბებს ახალ მსოფლიო სავაჭრო ორგანიზაციას “შეთანხმების 
მონიტორინგისა და ამოქმედებისათვის. 
ტარიფების შემცირებასთან ერთად, რაც მრავალმხრივ მოლაპარაკებებს მოჰყვა, ქვეყნების რამდენიმე 
ჯგუფმა მოილაპარაკა პრეფერენციული სავაჭრო ხელშეკრულების შესახებ, რომლის დროსაც ტარიფები 
შეამცირეს ერთმანეთის და არა მთელი მსოფლიოს მიმართ. C477-ის მეშეეობით მუშავდება ორი 
სახის პრეფერენციული საე:ჭრო შეთანხმება: საბაჟო კავშირი, სადაც შეთანხმების წეერები საერთო 
საგარეო ტარიფებს აწესებენ, და თავისუფალი ვაჭრობის სივრცე, სადაც ისინი ერთმანეთის ნაწარმზე, 
ტარიფს არ აწესებენ, მაგრამ ამას აკეთებენ გარე სამყაროს პროდუქციაზე. ორივე გადაწყვეტილება 
ეკონომიურ კეთილდღეობაზე ორაზროვან გავლენას ახდენს – თ.ე ასეთი შეთანხმება გამოიწვევს 
ადგილობრივი მაღალხარჯიანი წარმოების შეცვლას შეთანხმებაში მონაწილე ქვეყნებიდან იმპორტით 
(ვაჭრობის შექმნა), ქვეყანა იგებს მაგრამ თუ ეს შეთანხმება იწვევს დაბალხარჯიანი იმპორტის 
შეცვლას მაღალხარჯიანი საქონლით შეთანხმების წევრი ქვეყნებიდან (ვაჭრობის გადახრა), ქვეყანა 
ზარალდება. 

ძირითაღი ტერმინები 

კოლექტიური ქმედება საბაჟო კავშირი 

ადგილობრივი ბაზრის წარუმატებყიობა თავისუფალი ვაჭრობის მწარმოებლურობის კოეფიციენტი 

თავისუფალი ეაჭრობის სივრცე 

საერთაშორისო მოლაპარაკება 

გენერალური შეთანხმება ტარიფებსა და ვაჭრობაზე (C477) 

საზოგაჯოებრივი სარგებელი 

საშუალო ამომრჩეველი ოპტიმალური ტარიფი 

თავისუფალი ვაჭრობის პოლიტიკური პრეფერნციული სავაჭრო მეთანხმება 

არგუმენტი 

ტუსაღის დილემა ვაჭრობის პირობების არგუმენტი ტარიფისათეის 

მეორე საუკეთესოს თეორია ვაჭრობის შექმნა 

ეაჭრობის გადახრა სავაჭრო ომი 

კითხგვები 

2 

შ ი
 8 

„ფილიპინების მსგავსი პატარა ქვეყნისათვის თავისუფალ ყაჭრობასე გადასვლას დიდი უპირატესობა 

ექნებოდა. მომხმარებლები და მწარმოებლები თაეის არჩევანს გააკეთებდნენ საქონლის რეალურ ფასებზე 

დაყრდნობით და არა სამთავრობო პოლიტიკით განსაზღვრულ ხელოენურ ფასებზე: ეს ქეეყანას 

საშუალებას მისცემდა, გამოსულიყო ვიწრო ადგილობრივი ბა'სრის ჩარჩოებიდან და ახალ ჰოირისონტს 

გაუხსნიდა მეწარმეობას; ამასთან, რაც უფრო მნიშვნელოვანია, დაეხმარებოდა ადგილობრივი პოლიტიკის 

მოწესრიგებაში” – გამოყავით და ამოიცანით თავის ყფალი ვაჭრობის არგუმენტები ამ წინადადებაში. 

ქვემოთ მოყვანილი არგუმენტებიდან რომელია წონადი ტარიფებისა ჯა ექსპორტის სუბსიდიებისათვის 

«ა რომელი არა (ახსენით, რარმ?):



3. 

ა) რაც მეტი ნავთობი შემოაქეს აშშ-ს, მით უფრო მეტად აიწევს ნავთობის ფასი მსოფლიოში მისი 

მოსალოდნელი ნაკლებობის დროს. 
ბ) არასეზონური ხილის გატანა ჩილედან ახლა შეადგენს აშშ-ს მიწოდების 80%-ს და ხელს უწყობს 

წარსულში ამ ფუფუნების საქონლის ფასების მკვეთრ შემცირებას. 
გ) აშშ-ს ფერმერული საქონლის ექსპორტი არ ნიშნავს ფერმერებისათვის დიდ “შემოსავალს. ესაა 

შემოსავალი ყველასათვის, ვინც ყიდის საქონელსა და მომსახურებას აშშ-ს ფერმერულ სექტორში. 
დ) ხე-ტყის რეალური ფასი 40%-ით შემცირდა და ათასობით მუშა იძულებული გახდა, სხვა სამუშაო 

ეძებნა. 

პატარა ქვეყანას შეუძლია შემოიტანოს საქონელი, რომლის მსოფლიო ფასი 10-ია ერთ ერთეულზე. 
საქონლის ადგილობრივი მიწოდების მრუდი არის 

5=50+5»X 

მოთხოვნის მრუდი არის 
0 = 400 –10Lჯ 

ამასთან წარმოების ერთ ერთეულს მოაქეს ზღერული სასოგადოებრივი სარგებელი – 10. 
აა გამოითვალეთ კეთილდღეობის მთლიანი ეფექტი ექსპორტიდან ამოღებული ტარიფით – 5 ერთ 

ერთეულზე. 
ბ გამოითვალეთ ერთი ერთეულის მთლიანი ეფექტი – 5 წარმოების სუბსიდიით. 
ცს რატომ ზრდის კეთილდღეობას უფრო წარმოების სუბსიდია, ეიდრე ტარიფი? 
დ) რა შეიძლება იყოს წარმოების ოპტიმალური სუბსიდია? 

დავუშვათ, მოთხოენა და მიწოდება ისეთიყეა, როგორიც მე-3 კითხეაში, მაგრამ არ არსებობს წარმოების 
ზღერული საზოგადოებრივი მოგება. პოლიტიკური მოსაზრებების გამო მწარმოებლების 1) დოლარის 
მოგებას მთავრობა მომხმრებლისათვის 2 დოლარის ტოლფას მოგებად თელის ან მთაერობისათვის 2 
ღოლარის ტოლფას შემოსავლად. გამოიანგარიშეთ, რა გავლენას ახდენს მთავრობის მიზნებზე ტარიფი 
– 5 ერთ ერთეულზე. 
„არავინ გამოთქეამს საყვედურს აშშ-ში იაპონიის და ევროპის სავაჭრო პოლიტიკაზე. ყოველ ქვეეყანას 

აქვს უფლება ჰქონდეს საკუთარი ინტერესები. უკმაყოფილების ნაცვლად აშშ-მ საშუალება უნდა მისცეს 
ქვეყენებს, იარონ თავიანთი გსით. თავი ვანებოთ საკუთარ ვარაუდებს თავისუფალ ვაჭრობაზე და 
მივყეეთ ჩვენს მაგალითს”. განიხილეთ ამ ასრის ეკონომიკაც და პოლიტეკონომიაც. 
C477-ის რომელი ქმედება იქნება კანონიერი და რომელი არა ქეემოთ ჩამოთვლილი შემთხვეეებიდან: 
ა აშშ-ს 20%-იანი ტარიფი ნებისმიერი ქვეყნისადმი, რომელსაც ორჯერ მეტი შეაქეს აშშ-ში, ვიდრე 

გააქვს. 
ბ აშშ-ს ხორბლზსე საექსპორტო სუბსიდია, რომელიც გამისნული იყო ევროკავშირისათეის ზოგიერთი 

დაკარგული ბაზრის დასაბრუნებლად. 
გ) აშშ-ს ტარიფი კანად'ყრი ხის მორებზე, რომელიც არ ესადაგება სხვა ტარიფებზე შესაბამის შემცირებას. 

კანადური გადასახადი ხის მორების ექსპორტზე, აშშ-ს მოთხოვნით შეთანხმებული ხის მორების 
ადგილობრივი მწარმოებლების გულის მოსაგებად. 

დ) კელევისა და განეითარების სუბსიდიების პროგრამა, რომელიც ეხება მაღალტექნოლოგიურ 
ნაწარმს, როგორიცაა ელექტროტექნიკა და ნახევარგამტარები. 

ე, სპეციალური სამთავრობო დახმარება მუშებისათვის, ვინც სამუშაო დაკარგა იმპორტის კონკერენციის 
გამო. 

აღმოსავლეთ ევროპაში პოლიტიკური და ეკონომიკური ლიბერალიზაციის შედეგად გაჩაღდა სპეკულაცია, 
რამაც ისეთი ქვეყნები, როგორიცაა პოლონეთი და უნგრეთი, შესაძლოა შეიყვანოს ევროკაეშირში. 

განიხილეთ პოტენციური ეკონომიკური ხარჯები ევროკავშირის ასეთი ექსპანსიისა დასავლეთ ევროპის, 
აღმოსავლეთ ევროპისა და სხვა ქვეყნების თვალსაზრისით.



მე-– თავის დანართი, რომელიც ამტპიცებს, რომ ოპტიმალური 

ტარიფი დადებითია 

დიდ ქვეყანაში ტარიფი ყოველთვის აუმჯობესებს ვაჭრობის პირობებს, მაგრამ სოგჯერ ამახინჯებს წარმოებასა 
და მოხმარებას. ეს დანართი გვიჩვენებს, რომ საკმაოდ მცირე ტარიფიდან ვაჭრობის პირობებით მოგება 
უფრო დიდია, ვიდრე დამახინჯებით გამოწვეული სარალი. ამრიგად, ყოველთვის გვაქვს ოპტიმალური 
ტარიფი, რომელიც დადებითია. 

ამის დასამტკიცებლად ყურადღებას ვამახეილებთ ისეთ შემთხვევასე, როცა მოთხოვნისა და მიწოდების 

მრუდები წრფივია, ე.ი. სწორხაზოვანია. 

მოთხოვნა და მიფოდება 

დავუშვათ, ჩვენში იმპორტზე მოთხოვნის მრუდის გამომსახეელი ტოლობაა 

0=2-ხ/#, ტდ-I) 

სადაც | ნ |არის საქონლის ადგილობრივი ფასი. ასეეე მიწოდების მრუდის ტოლობა არის 

0=5+L7, (9დ-2) 

ჩვენი ქვეყნის იმპორტის მოთხოვნა უდრის სხვაობას ადგილობრიე მოთხოვნასა და მიწოდებას შორის 

ხნ-0=0-ი -C06+ი#. რფდ-3) 

უცხოეთის ექსპორტის მიწოდებაც სწორხაზოვანია 

# _ ის = (0" – ი”) 8+ხ? დ0დ-) 

სადღაც L. არის მსოფლიო ფასი. ადგილობრივი ფასი ჩვენში გადააჭარბებს მსოფლიო ფასს ტარიფით 

ს = ნ +L ტდ-5) 

ტარიფი ღა ფასები 

ტარიფი სღვარს აელებს ადგილობრიე და მსოფლიო ფასებს შორის, სრდის ჩეენი ქვეყნის ფასებს და 

ამცირებს მსოფლიო ფასებს (9დ-I გრაფიკი) 

გრაფიკი 9დ-ს, ფასებზე ტარიფის ეფექტი 

  

      

უჩ წრფიე მოღელში შეგეიძლია გამოვითვალოთ ფასებზე 

უცხოური ექსპორტის ტარიფის ზუსტი შედეგი. 

ჩ მოწოდება 7 

/ 

„- L ლ 

– ჩევნი ქვეყნის” 
მოთხოენა იმპორტზე 

რაოდენობა, 0 

მსოფლიო წონასწორობის ღროს ჩეენი ქვეყნის იმპორტის მოთხოვნა უდრის უცხოეთის ექსპორტის მიწოდებას 

(6-0 –(ხ+0XCV +0=8+%ს . (9დ-6)



დავუშვათ, დს არის მსოფლიო ფასი, რომელიც დიდად იმატებს ტარიფის არარსებობის დროს. მაშინ L! 
ტარიფი გასრდის შიდა ფასებს 

ჩ=ნ +თ/6+I+ ს), დდ–7) 

მაშინ, როცა შეამცირებს მსოფლიო ფასს, ტოლობა იქნება 

LL =L –(ხ+0/(ხნ+(+I1). (9დ-8) 
» # 

(პატარა ქვეყნისათვის უცხოეთის მიწოდება ძალიან ელასტიურია, ე.ი. ჩ არის ძალიან დიდი. ამგვარად, 
პატარა ქვეყნისათვის ტარიფს მცირე ეფექტი ექნება მსოფლიო ფასებზე მაშინ, როცა აღგილობრივი ფასის 
სრდა ერთი ერთხე იქნება). 

ტარიფი და აღგილობრივი კეთილდლეობა 

ახლა გამოვიყენოთ ის, რაც ეიცით ჩეენი ქვეყნის კეთილდღეობის შესახებ, ტარიფის ეფექტების მისაღებად 

(9დ-2 გრაფიკი) C! და 0! წარმოადგენს მოხმარებისა და წარმოების თავისუფალი ვაჭრობის დონეებს. 

ადგილობრივი ფასები ისრდება ტარიფის მეშვეობით ისეთი შედეგით, რომ: 0 იზრდება C07-მდე და 0 
მცირდება L2-მდე, სადაც 

0:1= C!'+ (თი / 6. +(+M) ტდდ-ი 
და 

0?=%ს!- (ხხ/(6+I+I). (9დ-Iთ) 

დაბალი მსოფლიო ფასები და მოგება გამოსახულია ოთხკუთხედით 9დ-2 გრაფიკში; ფასის შემცირება 

მრავლდება იმპორტის დონით ტარიფის დაწესების შემდეგ: 

მოგება = (01 – 0:)XL6+0ი7/(+(1+L) 
= CX(ნ!–0XC+0/(6+(+L) – (1)! X MC + 0: / (ხ + ” + ს)?, (9დ-11) 

დამახინჯებული მოხმარებიდან ზარალი უდრის ორი სამკუთხედის ჯამს (9დ-2 გრაფიკში): 

ზარალი = (I/2)X(C'– 0')X(6– –)+0/2)X(0!- ნ0ეX(ნ- ჩ) 
= (01X დ + ი X C)7/ 2(ხ +(+ ჩხ)! (9დ-12) 

ამიტომ კეთილდღეობის წმინდა ეფექტი გამოისახება 

მოგებას – ზარალი = LX CV – C()'X V, (9დ-13) 

სადაც ხ ღა V არის რთული მაჩვენებელი, რომელიც დამოუკიდებელია ტარიფის დონისაგან, ე.ი. წმინდა 
ეფექტი არის დაღებითი რიცხეის (გამრავლებული სატარიფო განაკვეთსე) და უარყოფითი რიცხვის 
(გამრაექლებული სატარიფო განაკეეთის კეადრატზე) ჯამი. 

ტარიფის წმინდა მოგება ტოლია მუქ ოთხკუთხედს 
გამოკლებული ორი მუქი სამკუთხედის არე. 

  

  

ი" C2 0? ნ, რაოდენობა, 0



თავი 10 

სავა#რო პოლიტიკა განვითარებად ქვეყნებში 

ჩვენ გავაანალისეთ საეაჭრო პოლიტიკის საშუალებები და მისი ამოცანები კონტექსტის დასუსტების გარეშე, 
მაგრამ ამ პოლიტიკის გამტარებელი ქვეყნების შესახებ ბევრი არაფერი თქმულა. თითოეულ ქვეყანას თავისი 
ისტორია და პრობლემები აქვს. ეკონომიკური პოლიტიკის განხილვის დროს ერთი მნიშენელოვანი განსხვავება 
ვლინდება ქვეყნებს შორის – ეს არის მათი შემოსავლის დონეები. როგორც 10-I ცხრილი გვიჩვენებს, 
ქვეყნები ერთმანეთისაგან დიდად განსხვავდებიან ერთ სულ მოსახლეზე შემოსავლის მიხედვით. სპექტრის 
ერთ მხარეს არიან განეითარებული ქვეყნები (დასავლეთი ევროპა, ევროპელებით დასახლებული რამდენიმე 
ქვეყანა, მათ შორის აშშ, და იაპონია); ამ ქვეყნებში ერთ სულ მოსახლეზე შემოსავალი წლიურად ზოგჯერ 
20 000 დოლარს აჯარბებს. მსოფლიოს მოსახლეობის უმეტესობა კი ძირითადად ცხოვრობს ღარიბ, ე.წ. 
განვითარებად და ნაკლებად განვითარებად ქვეყნებში, სადაც შემოსავლის მერყეობა ძალიან დიდია. ამ 
ქვეყნებიდან ზოგიერთი, მაგალითად სინგაპური, ოფიციალური მონაცემებით, განვითარებული ქვეყნების 
რიგს შეუერთდება. ზოგიც, როგორიცაა ბანგლადეში, უკიდურესად ღარიბად რჩება. ყველა განვითარებადი 
ქვეყნის ეკონომიკური პოლიტიკის მთავარი ამოცანა იყო, დაახლოებოდნენ განვითარებულ ქვეყნებს. 

რატომაა ზოგი ქვეყანა ასე ღარიბი? როგორ შეძლო ქვეყნების ნაწილმა ერთი თაობით ადრე მიეღწია 
პროგრესისათვის? ეს საკამათო კითხვებია და მათზე პასუხის გაცემა სცილდება ამ წიგნის მასშტაბს. რისი 
თქმაც შეგვიძლია, ის არის, რომ ეკონომიკური განვითარების შესახებ (კვალებად შეხედ'ელებებს დიდი 
როლი აკისრიათ სავაჭრო პოლიტიკის განსაზღვრაში. 

ცხრილი 10-L ერთობლივი ეროვნული პროდუქტი ერთ 
სულ მოსახლეზე ქვეყნის მიხედვით, 1993 (აშშ დოლარი) 

  

აშშ 24,750 

იაპონია 21,090 

გერმანია 20,980 

სინგაპური 20,470 

სამხრეთ კორეა 9,810 

მექსიკა 7,100 
ჩინეთი 2,120 

ინდოეთი 1,250 

  

მეორე მსოფლიო ომისშემდგომი 30 წლის განმავლობაში ბევრ განვითარებად ქვეყანაში სავაჭრო პოლიტიკაზე 
გავლენა მოახდინა იმ რწმენამ, რომ ეკონომიკური განვითარების გასაღები მძლავრი გადამამუშაეებელი 
სექტორის შექმნა იყო და ამის მიღწევად “შეიძლებოდა ადგილობრივი გადამამუშავებელი მრეწველობის 
დაცეით საერთაშორისო კონკურენციისაგან. ამ თავის პირველ ნახევარში აღეწერთ იმპორტის შემცვლელი 
მრეწველობის განეითარების სტრატეგიის ძირითად მიზეზს და განეიხილავთ ამ სტრატეგიების კრიტიკასაც, 
რომელიც 1970 წლიდან ერთობ გააქტიურდა. 

როცა განვითარებად ქეეყნებში ეკონომიკური პოლიტიკის მთავარი საზრუნვია შემოსავლის საერთო დაბალი 
დონე, ბევრი განეითარებული ქვეყანა ხასიათდება შემოსავლის დიდი სხვაობით რეგიონებსა და სექტორებს 
შორის. ეკონომიკური დუალიზმის ეს პრობლემა პოლიტიკის განსაკუთრებული საკითხია და ამ თავის მეორე 
ნაწილში განიხილება. 

და ბოლოს, ვიღრე ეკონომისტები კამათობდნენ ქვეყნებს შორის შემოსავალის დიდი უფსკრულის მიზეზებზე, 
1960-იანი წლებიდან აღმოსაგლეთ აზიის ქვეყნების დიდმა ჯგუფმა მსოფლიო გააოცა ეკონომიკური 
განეითარების სწრაფი ტემპით. ამ წიგნის ნაწილი ეძღვნება „აღმოსავლეთ აზიის სასწაულს”. 

იმპორტის შემცვლელი მრედველობის განვითარება 

იო ომიდან 1970 წლამდე ბევრმა განეითარებადმა ქვეყანამ სცადა, დაეჩქარებინა საკუთარი 

ეკონომიკური განვითარება გადამამუშავებელი მრეწველობის ნაწარმის შემოზიდვის შესღუდვით, ადგილობრივი 

ბაზრის გადამამუშავებელი სექტორის ხელშეწყობის მიზნით. ამ სტრატეგიაში, რომელიც რამტენიმე მისესის 

გამო გახმაურდა, იმპორტის შეცვლის თეორიუჟლი ეკონომიკური არგუმენტი დიდ როლს თა აშო 'ს. ყველაზე 

მნიშვნელოვანი ალბათ იყო „ახალ;აზრდა მრეწველობის არგუმენტი”, რაზეც მე-6 თავში ვისაუბრეთ. 
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ახალგაზრდა მრეწველობის არგუმენტი 

ახალგასრდა მრეწველობის არგუმენტის თანახმად, განეითარებად ქვეყნებს აქვთ პოტენციური ფარდობითი 
უპირატესობა გადამამუშავებელ მრეწველობაში, რომლის ახალ დარგებს არ შეუძლიათ განეითარებული 
ქვეყნების კარგად ჩამოყალიბებულ გადამამუშავებელ მრეწველობასთან ჭიდილი. მთავრობებმა დროებით 
უნდა დაუჭირონ მხარი მრეწველობის ახალ დარგებს, სანამ ისინი შეძლებენ საერთაშორისო კონკურენციის 

დაძლევას.ზამ არგუმენტის თანახმად, გონივრულია ტარიფებისა და საიმპორტო ქვოტების, როგორც 
ინდუსტრიალიზსაციის დასაწყებად დროებითი ღონისძიებების, გამოყენება. ისტორიული ფაქტია, რომ მსოფლიოს 

სამი უდიდესი საბასრო ეკონომიკა დაიწყო მრეწველობის განეითარებით: აშშ-ს და გერმანიას მაღალი 
ტარიფები ჰქონდათ გადამამუშავებელ მრეწველობაში მე-I9 საუკუნეში, იაპონიას კი გააჩნდა ექსტენსიური 

იმპორტის კონტროლი 1970 წლამდე. 

ახალგაზრდა მრეწველობის არგუმენტის პრობლემა. ეს არგუმენტი აშკარაა და რეალურად ბევრი 
მთავრობისათვის სარწმუნო, მაგრამ ეკონომისტები მაინც მიუთითებდნენ მასში არსებულ ბეერ მახესა და 
მისი ფრთხილი გამოყენების საჭიროებაზე/ 

ჯერ ერთი, ყოველთვის არ იძლევა კარგ შედეგს გადასვლა იმ დარგებში, რომელთაც ფარდობითი უპირატესობა 
მომავალში ექნებათ. დავუშვათ, ქვეყანაში, სადაც სამუშაო ძალა ჭარბია, მიმდინარეობს კაპიტალის დაგროვება; 
საკმაო კაპიტალის დაგროვების შემდეგ მას უკვე ექნება ფარდობითი უპირატესობა კაპიტალინტენსიურ 
საწარმოებში. ასეთი დარგების განვითარება სწრაფად არ ხდება. 1980-იან წლებში სამხრეთ კორეა მანქანების 
ექსპორტიორი გახდა, მაგრამ ამას დიდი დრო და პირობები დასჭირდა – იქ მანქანათმშენებელი მრეწველობა 
1960-იან წლებში ვერ განვითარდებოდა, რაკი კაპიტალი და სამუშაო ძალა მწირი იყო. 

მეორე, გადამამუშავებელი მრეწეელობის დაცვა არაა მართებული, სანამ თვითონ პროტექცია არ გადააქცევს 
მრეწველობას კონკურენტულად:პაკისატნი და ინდოეთი ათწლეულობით იცავდნენ თაეიანთ გადამამუშავებელ 
სექტორებს და სულ ახლახანს ღაიწყეს ამ დარგის ექსპორტის მნიშენელოვანი რსრდა. მათი საექსპორტო 
საქონელი არის მსუბუქი (როგორიცაა საფეიქრო ნაწარმი) და არა მძიმე მრეწეელობის პროდუქცია. ზოგი 
ეკონომისტი სიფრთხილეს იჩენდა ფსეედოახალგაზრდული მრეწველობის მიმართ, სადაც თავდაპირველად 
მრეწველობა დაცულია და შემდეგ ხდება კონკურენტული ისეთი მიზეზების გამო, რომელსაც არაფერი აქვს 
საერთო პროტექციონიზმთან. ამ შემთხეევაში ახალგაზრდა მრეწველობის დაცეა თითქოს წარმატებით 
მთავრდება, მაგრამ ეკონომიკისათეის შესაძლოა წარმოქმნას დანახარჯები. 

უფრო სოგადად – ის ფაქტი, რომ მრეწველობის აგება დიდ ხარჯებსა და დროს მოითხოვს, არ წარმოადგენს 
არგუმენტს სამთავრობო ჩარევისათვის, ვიდრე არსებობს ადგილობრივი ბაზრის წარუმატებლობა. თუ მიჩნეულია, 
რომ მრეწველობა გამოიმუშავებს საკმაოდ მაღალ მოგებას კაპიტალის, სამუშაო ძალისა და წარმოების სხვა 
ისეთი ფაქტორებისათვის, რომლებიც ყურადღებას იმსახურებენ, მაშ რატომ არ ავითარებენ მრეწველობას 
კერძო ინვესტორები მთავრობის დაუხმარებლად? სოგდერ ამტკიცებენ, რომ კერძო ინვესტორები მრეწველობაში, 
ითეალისწინებენ მხოლოდ მიმდინარე და არა მომავალ მოგებას, მაგრამ ეს არ ეხება ბაზრის რეალიზაციის 
მდგომარეობას. მოწინავე ქვეყნებში ინეესტორები ხშირად უჭერენ მხარს იმ პროექტებს, რომელთა მოგება 
საეჭვოა ან შორეული ჰერსჰექტივაა (მაგალითად, აშშ-ს ბიოტექნოლოგიური მრეწველობა, სადაც მილიონობით 
დოლარი დაიხარჯა, ვიდრე ის წლების შემდეგ ერთ კომერციულ გაყიდეას მაინც მოახერხებდა). 

ბაზრის წარუმატებლობის გამართლება ახალგაზრდა მრეწველობის პროტექციონიზმის დროს. ახალგაზრდა 
მრეწეელობის არგუმენტის გამართლებისათვის აუცილებელია იმ მოჩეენებითი მხარდაჭერიდან გადახვევა, 
რომ ახალგაზრდა მრეწველობას ყოველთეის სჭირდება მფარველობა. გამართლდება თუ არა მისი დაცვა, 
დამოკიდებულია მე-9 თავში განხილულ მსგავს ანალიზზე. ე.ი. საწყის სტადიაზე მრეწველობის დაცვა 
დაკაეშირებული უნდა იყოს ბასრის წარუმატებლობის გარკვეულ რიგთან, რომელიც კერძო ბაჭსრებს ხელს 
შეუშლის მრეწეელობის სწრაფ განეითარებაში. ახალგასრდა მრეწველობის არგუმენტის გამოცდილმა 
მოწინააღმდეგეებმა ამოიცნეს ორი მიზესი იმისა, თუ ბაზრის წარუმატებლობის შემთხვევეაში როგორ შეიძლება 
ახალგასრდა მრეწველობის გონიერული დაცვა. ეს მიზეზებია კაპიტალის არასრულყოფილი ბაზრები და 
შესაბამისობის პობლემა. 

ახალგაზრდა მრეწველობის დასაცავად კაპიტალის არასრულყოფილი ბაზრების როლის ახსნა შემდეგია: 
თუ განვითარებად ქვეყანას არა აქვს ფინანსური ინსტიტუტების სისტექა (ვთქვათ, ეფექტური საფონდო 
ბირჟა და ბანკები), ეს შესაძლებლობას იძლეყა, ტრადიციული სექტორებიდან (მაგალითად, სოფლის მეურნეობა) 
მიღებული დანაზოგები გამოყენებულ იქნეს ახალი საქტორების (როგორიცაა გადამამუშავებელი მრეწველობა) 
ინვესტიციების დასაფინანსებლად. თუმცა ახალი მრეწველობის განვითარება შეისღუდება იმით, რომ ამ 
მრეწეელობაში ფირმებსზმიეცემათ შესაძლებლობა, მიიღონ მიმდინარე მოგება. ამგვარად, დაბალი საწყისი 
მოგება დაბრკოლება იქნება ინეესტიციისათვის მაშინაც კი, თუ გრძელვადიანი მოგება ამ ინეესტიციაზე 
მაღალია. პირველი საუკეთესოს პოლიტიკა არის უკეთესი კაპიტალის ბაზრის შექმნა; ახალი მრეწეელობების 
დაცვა კი, რომელიც გასრდის მოგებას და ამგვარად გამოიწვევს უფრო სწრაფ განვითარებას, 'შესაპლოა 
გამართლებულ იქნეს, როგორც მეორე საუკეთესო პოლიტიკის არჩევანი. 
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შესაბამისობის არგუმენტმა ახალგაზრდა მრეწველობის დასაცავად შესაძლოა მრავალი სახე მიიღოს, მაგრამ 

ყველას საერთო აზრი ექნება – ფირმები ახალ მრეწველობაში ქმნიან საზოგადოებრიე მოგებას, რომლიდანაც 

მათ არაფერი ერგებათ. მაგალითად, ფირმებმა, რომლებიც პირველად შეუერთდან მრეწველობას, შესაძლოა 

იწვნიონ ადგილობრიეი პირობებისათვის ტექნოლოგიის შეგუების „სასტარტო” დანახარჯები. თუ სხვა ფირმები 
შეძლებენ არ გაიმეორონ ეს ღა ყველაფერი გააკეთონ ამ „სასტარტო" ხარჯების გარეშე, დამწყებებს ხელი 
შეეშლებათ, მიიღონ რაიმე მოგება ამ დანახარჯებიდან. ამის გამო პიონერ ფირმებს ფაქტობრივ 
მწარმოებლურობასთან ერთად დამატებით შეუძლიათ შექმნან არამატერიალური მოგება (როგორიცაა ცოდნა 
და ახალი ბაზრები), ზოგ “შემთხვევაში, ახალი მრეწველობიდან მიღებული საზოგადოებრივი მოგება 
გადააჭარბებს კიდეც მის ხარჯებს, თუმცა შესაბამისობის პრობლემის გამო კერძო მეწარმეებს ამ საქმიანობაში 
შესელის სურვილი არ ექნებათ. მაშასადამე, პირველი საუკეთესო პასუხი იქნება ფირმებისათვის თავიანთი 
არამატერიალური ღვაწლის ანაზღაურება. როცა ეს შეუძლებელია, არსებობს მეორე საუკეთესო პასუხი – 
ახალ მრეწველობაში შესვლის წასახალისებლად ტარიფებისა და სხვა საეაჭრო პოლიტიკის გამოყენება. 

კაპიტალის არასრულყოფილი ბაზრის არგუმენტიცა და შესაბამისობის შემთხვევაც ახალგასრდა 
მრეწველობისათვის ბაზრის წარუმატებლობის გამართლების განსაკუთრებული შემთხვევებია მითითებული. 
არგუმენტები სპეციალურად გამოიყენება ახალ მრეწველობაში უფრო, ვიდრე სხვა ნებისმიერში. ბა'სრის 
წარუმატებლობის ზოგადი პრობლემები მაინც რჩება. პროქტიკულად, ძნელი შესაფასებელია, რომელი 
მრეწველობა მოითხოვს განსაკუთრებულ მოპყრობას; არსებობს საშიშროება მრეწველობის განეითარების 
ხელშემწყობი პოლიტიკის დასრულების იმით, რომ თავადვე განსაკუთრებული ინტერესების ტყვეობაში 
მოექცევა. ბევრი რამ თქმულა ახალგაზრდა მრეწველობებზე, რომლებიც დამოუკიდებლად ვერ წაეიდნენ წინ 
და დამოკიდებულნი დარჩნენ პროტექციონიზმზე. 

გადამამუშავებელი მრეწველობის ხელშეწჭობა 

პროტექციონიჭყჭმის მეშვეობით 

ახალგაზრდა მრეწველობის არგუმენტს მაინც ეჭვით უყურებენ – ბევრი განვითარებადი ქვეყანა ფიქრობს, 
რომ იგი გადაულახაექ მიზეზად იქცევა გადამამუშავებელი მრეწველობისათეის განსაკუთრებული მხარდაჭერის 
უზრუნველყოფის გზაზე“ასეთი მხარდაჯერა კი შესაძლოა სხვადასხვანაირად განხორციელდეს. მაგალითად, 
ქეეყნებს შეუძლიათ გადამამუშავებელი მრეწველობის უზრუნველყოფა სუბსიდიებით, ან თავიანთი ძალისხმევის 

გადატანა გადამამუშავებელი მრეწველობის იმ პროდუქციის ექსპორტის დაფინანსებაზე, რასაც, მათი რწმენით, 
ფარდობითი უპირატესობის ამაღლება შეუძლიათ." ბევრ განეითარებად ქვეყანაში ინუსტრიალისაციის 
მთავარი სტრატეგია იყო იმ მრეწველობის განვითარება, რომელიც ორიენტირებული იყო ადგილობრივ 
ბაზარზე ისეთი სავაჭრო შეზღუდვების გამოყენებით, როგორიცაა ტარიფები და ქვოტები. ეს პროცესი 
იწვევდა წახალისებას, რათა იმპორტირებული გადამამუშავებელი მრეწველობის პროდუქცია შეეცვალათ 
ადგილობრივით. ადგილობრივი მრეწველობის სტრატეგიის მხარდაჭერა გადამამუშავებელი მრეწველობის 

საქონლის იმპორტის შეზღუდვით ცნობილია, როგორც იმპორტის შემცვლელი ინდუსტრიალიზაციის სტრატეგია(| 

მიზეზი, თუ რატომ იქნა არჩეული ინდუსტრიალიზაციის სტრატეგიად იმპორტის შეცელა და არა ექსპორტის 
განვითარება, დამყარებულია ორ ფაქტორზე: ეკონომიკასა და პოლიტიკაზე: პირველი, 1970 წლამდე ბევრი 
განეითარებადი ქვეყანა სკეპტიკურად უყურებდა გადამამუშავებელი მრეწველობის ნაწარმის ექსპორტის 
შესაძლებლობას. ისინი დარწმუნებულნი იყვნენ, რომ ინდუსტრიალისაცია ეპირატესად გამოიწვევდა 
ადგილობრივი მრეწველობის ნაწარმით იმპორტის შეცვლას, ვიდრე გადამამუშავებელი მრეწველობის 
პროდუქციის ექსპორტის განვითარებას. მეორე, ბევრ შემთხვევაში იმპორტის შემცვლელი ინდუსტრიალიზაციის 
პოლიტიკა, ბუნებრივია, შეესაბამებთდდა სახელმწიფოებრიე პოლიტიკურ მოვლენებს. უკეე აღვნიშნეთ, რომ 
ლათინური ამერიკის ქვეყნები იძულებულნი იყენენ, განევითარებინათ იმპორტის შემცელელები ჯერ 1930-იან 
წლებში დიდი დეპრესიისა და შემდეგ 1940 წლის პირველ ნახეერში საომარი მდგომარეობის გამო ვაჭრობის 
შეფერხებით (თავი 9). ამ ქვეყნებში იმპორტის შეცვლა პირდაპირ ასარგებლებდა მძლავრი ინტერესების 
მქონე ჯგუფებს, როცა ამაგე ქვეყნებიდან ექსპორტს არ ჰყავდა საიმედო კლიენტურა. 

/იმპორტის შეცელის პოლიტიკის დამცველები დარწმუნებულნი იყენენ, რომ მსოფლიო ეკონომიკა მრეწველობაში 
ახალი შემსვლელების წინააღმდეგ მანიპულირებდა, რაკი. ჩამოყალიბებული დაწინაურებული ქვეყნების 
უპირატესობანი ძალიან დიდი იყო და მას განვითარებადი ეკონომიკა ეერ დაძლევდა. ამ შეხედულების 
დამცველები მოითხოედნენ მოწინავე ქვეყნებიდან განეითარებადი ქვეყნების გამოყოფის საერთო პოლიტიკის 
შემუშავებას, მაგრამ პროტექციონისტული განვითარების სტრატეგიების ნაკლებ მომხრეთა შორისაც კი ის 

აზრი, რომ საერთაშორისო ეკონომიკური სისტემა მუდმივად მუშაობს განვითარებადი ქვეყნების ინტერესების 

საწინააღმდეგოდ, 1980 წლამდე ფართოდ იყო აღიარებული. 

1950-60-იანმა წლებმა დაგვანახა იმპორტის შემცვლელი ინდეუსტრიალიზაციის განეითარების დიდი მერყეობა. 

განვითარებაღმა ქვეყნებმა უპირატესი ყურადღება“ მიაქციეს საკვების წარმოებისა და მანქანების აწყობის 
მრეწველობის დაცვას, რის გამოც ღიდ გაჩნეითარებად ქეეყნებში ადგილობრიემა ნაწარმმა თითქმის მთლიანად 

შეცვალა იმპორტირებული სამომხმარებლო საქონელი (მიუხედავად იმისა, რომ გადამუშავებას ხშირად 
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უცხოური მრავალეროვნული ფირმა აწარმოებდა). რაკი სამომხმარებლო საქონლის შემოტანის საჭიროება 

ამოიწურა, ამ ქვეყნებმა დაიწყეს შუალედური საქონლის, როგორიცაა მანქანის კარკასი ფოლადი და 
ნაეთობქიმიკატები, გამოშვება. 

განვითარებადი ქვეყნების უმეტესობაში იმპორტის შემცვლელი მოძრაობა მიეიდა თავის მკვეთრ ლოგიკურ 
დასასრულამდე: რთული გადამამუშავებელი მრეწველობის ნაწარმის (კომპიუტერები, ზუსტი მექანიზმები და 
ა.შ) შემოტანა გრმელდებოდა; უფრო დიდი ქვეყნები რომლებიც მისდევდნენ იმპორტის შემცელელი 

მრეწველობის განვითარებას, საკმაოდ ამცირებდნენ იმპორტს. ცნობილია, რაც უფრო პატარაა ქვეყნის 

ეკონომიკის მოცულობა (რომელიც იზომება მისი მთლიანი გამოშვების ღირებულებით), მით უფრო დიდი 
იქნება იმპორტისა და ექსპორტის წილი ადგილობრივ ეკონომიკაში. თუმცა, როგორც 10-2 ცხრილი გეიჩეენებს, 
დიდ ინდოეთს, რომლის ადგილობრივი ბაზარი აშშ ბაზრის 5%-%ე ნაკლებია, გაჰქონდა თავისი გამოშვების 
მცირე ნაწილი, იმასთან შედარებით, რაც აშშ-ს 1990-იან წლებში. ბრაზილია უფრო კარგი მაგალითია: 1990 
წელს მისი ექსპორტი შეადგენჯა გამოშეების მხოლოდ 7% – აშშ წილზე ნაკლებს და გაცილებით ნაკლებს 
გერმანიის წილთან შედარებით. 

ცხრილი 10-2. ექსპორტის წილი (პროცენტებში) ეროვნულ შემოსავალში, 1990 
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გადამამუშავებელი მრეწველობის გაჩვითარების სტრატეგია ანუ იმპორტის შემცვლელი მრეწველობის 
განვითარება კარგად მიმდინარეობს. ჯლათინური ამერიკის ეკონომიკა ახლა ქმნის თავისი გამოშეების ისეთივე 
დიდ წილს გადამამუშავებელი მრეწველობიდან, როგორც მოწინავე ქვეყნები (ინდოეთი ნაკლებს აწარმოებს 
მხოლოდ იმიტომ, რომ ღარიბი მოსახლეობა საკვებსე მოიხმარს მისი შემოსავლის დიდ ნაწილს). ამ 
ქვეყნებისათვის გადამამუშავებელი მრეწეელობის წახალისება არ იყო თვითმიზანი. ეს იყო საშუალება 
ეკონომიკის განეითარების საბოლოო მიზნის მისაღწევად. დაისმის კითხვა: იმპორტის შემცვლელი მრეწეელობის 
განვითარება დაეხმარა თუ არა ეკონომიკურ დაწინაურებას? პასუხის პირდაპირ გასაცემად სერიოზული 
ეჭვი გაჩნდა. თუმცა ბევრი ეკონომისტი იწონებდა იმპორტის შემცელელ ღონისძიებებს 1950-60-იან წლებში, 
1960-იანი წლებიდან კი იგი მოექცა კრიტიკის ქარცეცხლში; მართლაც, ბევრი ეკონომისტ-ანალიტიკოსისა 
და პოლიტიკის შემქმნელის ყურადღება გადავიდა იმპორტის შემცვლელი მრეწველობის განვითარების 
წახალისების ცდიდან იმ ზარალის გამოსწორებისაკენ, რაც ქვეყანას მიაყენა იმპორტის შემცელელ 
მრეწველობასთან დაკავშირებლმა ცუღმა პოლიტიკამ. 

საპითხის შესწავლისათვის 

იმპორტის შეცვლის ღასასრული ჩილეში 

ჩილე ერთ-ერთი პირველი ქეეყანა იყო, რომელმაც თავი დაანება იმპორტის შემცვლელი მრეწველობის 
განვითარებას. I970-იან წლებამდე შედარებით მდიდარი, უჩვეულოდ მილაერი დემოკრატიული 

ტრადიციების მქონე, განეითარებული ჩილე ატარებდა ლათინუერი ამერიკის სხეა ქვეყნების მსგავს 
პოლიტიკას. გადამამუშავებელი მრეწველობის ბაზა შეიქმნა იმპორტის საწინააღმდეგოდ გულდასმით 
შემუშავებული შეზღუდვების სურგს უკან მაშინ, როცა ქვეყჩა კელავ მიმართავდა ტრადიციული 
რესურსების, კერძოდ, ბრინჯაოს ექსპორტს. მაგრამ. 1970-იან –წლებში კომუნისტური მთავრობის 

ხელისუფლებაში მოსვლამ გამოიწვია სახალხო მღელვარება და საბოლოოდ ქვეყანა ხელთ ჩაუვარდა 

სამხედრო ძალას, რომელმაც სისხლში ჩაახშო წინააღმდეგობა. 

ახალმა მთაკრობამ იმპორტის შე'სღუდვები მოსჰო და შეცვალა დაბალი ტარიფებით. თავისუფალი 

სავაჭრო პოლიტიკის ან ბრიჩჯაოს მსოფლიო ფასების ძირეული შემცირების გამო ეკონომიკამ გაიარა 
მძიმე პერიოდი 1970-იაჩი წლების შუა ხანებში. გვიან 1970-იან და ადრეულ 1980-იან წლებში აღდგენას 
მოჰყვა მეორე მძლავრი დაქვეითება; ეს იყო მსოჯლიო ვალის კრისისში ჩილეს ჩაეარდნა (თავი 22). 

1980-იანი წლების მეორე ნახევარში ჩილეს ეკონომიკის მწარმოებლურობა ფრიად შთამბეჭდავი იყი. 
ახალმა ექსპორტმა (არასესონური ხილის ჩათელით, რომელიც სამთრობით ჩრდილო ნახეჟყარსფეროს 
მომხმარებელთან იგსაენებოდა, მაღალხარისხიანი ღვინო და გადამამუშავებელი მრეწველობის ნაწარმი) 
ქვეყანა გამოიყვანა ბრიჩჯაოს გასაღებაზე დამოკიდებულებიდან, რის შედეგადაც ჩილეს ეკონომიკა 
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სწრაფად ვითარდებოდა, უკან იტოვებდა ლათინური ამერიკის სხვა ქვეყნებს და აზიის ზოგიერთი 
ქვეყნის მწარმოებლურობას თითქმის უახლოვდებოდა. ამის შედეგად თავისუფალი ვაჭრობის პოლიტიკა, 
რომელიც დასაწყისში ძალიან არაპოპულარული იყო და მოიასრებოდა მხოლოდ ჩილეს მკაცრ სამხედრო 
წესებთან კავშირში – იწყებდა ფართო პოლიტიკური მხარდაჭერის მოპოვებას. 

19%90–იან წლებში ჩილეს პოლიტიკამ თავი დააღწია სამხედრო რეჟიმს, თუმცა ამ წიგნის წერის 
პერიოდში მისი ხელისუფლება მაინც რჩებოდა სახელმწიფო'მის იმ სახელმწიფოდ, რომელიც 
ცივილიხებული პოლიტიკის წესებს არ ემორჩილებოდა, ბოლო 17 წელს გატარებელ ეკონომიკურ 
პოლიტიკას მიეწერებოდა ჩილეს აყვავება. მისი ეკონიმიკური წარმატყბა შემდგომაც გრძელდებოდა: 
1990-94 წლებში ეკონომიკამ მიაღწია გაჩვითარების 6.9%-ის დონეს. რაც გაცილებით დიდი იყო ლათინური 
ამერიკის სხეა ქვეყნების მონაცემებთან 'შეღარებით. 

      

მხარდაჭერის შეღეგები წარმოებაში: იმპორტის შემცვლელი 

მრეწველობის განვითარების პრობლემები 

იმპორტის შემცვლელი მრეწველიბის გაჩნეითარებასე მეტევა იVყება შემდეგი ფაქტით; ამ პოლიტიკიV- 
გამტარებელი ბევრი ქვეყანა ვერანაირ ნიშანს ვერ ავლენდა, რომ დაეწეოდა გაჩვითარებულ ქვეყნებს. 'სოგ 
შემთხვევაში ადგილობრივი წარმოების ბასრის განვითარებამ თითქმის მიგვიყვანა ერთ სულ მოსახლეზე 
შემოსავლის სტაგნაციამდე ეკონომიკერი 'სრდის ნაცვლად. ეს ნათლად ჩანს ინდოეთის მაგალითზე, თუ 
როგორ ახორციელებდა იგი 20 Vლიან პატივმიყვარულ გეგმებს 1950-70-იან წლებში. აღმოჩნდა, რომ ერთ 
სულ მოსახლეზე შემოსავალი რამდენიმე პროცენტით უფრო მაღალი იყო წიჩნანდელ'სე. ასევე იყო არგენტინაშიც, 
ერთ დროს მდიდარ ქვეყანაში, რომლის ეკონომიკა შემდეგ, ათVლეჟლების განმავლობაში, კუს ნაბიჯით 
მიდიოდა. სხვა ქვეყნებმა, მაგალითად მექსიკამ, მიაღწია ეკონომიკურ განვითარებას, მაგრამ ვერ წაშალა 
განსხვავება მასა და განეითარებუელ ქვეყნებს შორის. მხოლოდ რამდენიმე განვითარებადმა ქეეყანამ შეძლო 
შემოსავლის მიხედვით წინ გადაედგა ნაბიჯი; ეს ის ქვეყნებია, რომლებსაც არასოდეს უცდიათ იმპორტის 
შეცვლა ან მისგან მკვეთრი გადახვევა. 

რატომ არ წარიმართა იმპორტის შემცელელი მრეწველობის განვითარება ისე, როგორც ნავარაუდევი იყო? 
ამის ყველაზე მნიშვნელოვანი მისესი ალბათ! ისაა, რომ ახალგასრდა მრეწველობის არგუმენტი ისე 
უნივერსალურად წონადი არ აღმოჩნდა, როგორც ამას ბევრი მოელოდა. პროტექციონიზსმის პერიოდი ვერ 
შექმნის კონკურენტულ გადამამუშავებელ სექტორს, ოუ ქვეყანას აკლია ფარდობითი უპირატესობა წარმოებაში. 
გამოცდილებამ გვიჩვენა, რომ განვითარების “შეფერხებას უფრო ღრმა მიწხესები აქვს, ვიდრე ეს უბრალოდ 
წარმოებაში გამოცდილების ნაკლებობაა. ღარიბი ქვეყნები განიცდიან კვალიფიციური მუშახელის, 
მწარმოებლებისა და უნარიანი მმართველობითი აპარატის ნაკლებობას, ექმნებათ სასოგადოებრივ - 
ორგანიზაციული პრობლემები, რაც აძნელებს ყველა შესაბამისი მიწოდების შენარჩუნებას სათადარიგო 
ნაწილებიდან ელექტროენერგიის გამომუშავებამდე. ეს პრობლემები არაა ძნელი გადასაწყვეტი ეკონომიკური 
პოლიტიკისათვის, მაგრამ ეს ვერ გადაწყდება სავაჭრო პოლიტიკის მეშვეობით. საიმპორტო ქვოტა შესაძლებელს 
ხდის არაეფექტური გადამამუშავებელი სექტორის გადარჩენას, მაგრამ მის წარმადობას ვერ ამაღლებს. 
ახალგაზრდა მრეწველობის არგუმენტი ისაა, რომ ტარიფებისა და ქვოტებისათვის დროებითი თაეშესაფრის 
მიცემით ნაკლებგანვითარებელი ქვეყნების გადამამუშავებელი მრეწველობა ისწავლის, როგორ გახდეს 
ეფექტური. პრაქტიკულად, შეიძლება არც ეს არგუმენტი გამოდგეს. 

როცა იმპორტის შეცვლამ ვერ მოიტანა დანაპირები მოგება, ყურადღება გადავიდა მრეწყელობის მხარდაჭერის 
პოლიტიკის ხარჯებზე. ამ საკითხთან დაკავშირებულმა 'ეამრჩყემა ფაქტმა გვიჩვენა, რომ პროტექციონისტულმა 
პოლიტიკამ ბევრ ნაკლებგაჩვითარებ'ელ. ქვეყანაში ჩაახშო ინიციატივა. პრობლემა ისიც იყო, რომ ბევრმა 
ქვეყანამ გამოიყენა ძალიან რთ'ელი მეთოდები საკუთარი ახალგასრდსა მრეწველობის ხელშესაწყობად. ე.ი. 
მათ მიმართეს რთულ ქვოტებს, გაცვლის კონტროლს და ადგილობრივ საგადასახადო წესებს მარტივი 
ტარიფების ნაცვლად. ხშირად ძნელია გამოიანგარიშო, რა ძალის მფარეელობაა საჭირო სედამხედველი 
ორგანოების მხრიდან; გამოკვლევა გვიჩვენებს, რომ ხშირად მრეწველობის დაცეის ხარისხი მაღალია, 
მაგრამ უფრო ცელადი სხვადასხვა სექტორებში, ვიდრე ამას მთავრობა გეგმაგდა. როგორც 10-3 ცხრილიდან 
ჩანს, ლათინურ ამერიკასა და სამხრეთ ა'სიაში მრეწველობა დაცული იყო ისეთი რეგულირებით, რაც 200%- 
იანი და მეტი სატარიფო განაკვეთის ექვივალენტ'ერია. ეფექტური პროტექციონიზმის ეს მაღალი დონე 
საშუალებას აძლეედა წარმოებას, ეარსება მაშინაც კი, როცა მისი ხარჯი 34-ყჯერ მეტი იყო იმ იმპორტის 
დღდირებულება%სე, რომელიც მისმა პროდუქციამ შეცყალა. ბასრის წარუმატებლობის არგუმენტისა და 
პროტექციონიზმის ყველა'სე ოპტიმისტ'ერი მომხრენიც კი ხედაგდნენ, რომ პროტექციონიზმის დაცვა რთული 

იყო. 

ყურადღება მიი პჰყრო ექსპორტის შეზღუდვის ტენდენციამ, რომელიც საკმაოდ მცირე მასშტაბით 'ეჭერდა 
მხარს წარმოებას. გიგანტი განვითარებული ქვეყნების ადგილობრივი ბასრებიც კი მხოლოდ მცირე ნაწილს 

წარმოადგენენ აშშ-სა და ევროკავშირის ბარრების მთლიანი მოცულობისა. ზშირად ქვეყნის მთელი 

' თლ ოთ
 1



აღგილობრივი ბასარიც კი არ არის საკმარისი, რათა დააკმაყოფილოს ეფექტურმასშტაბიანი საწარმოო 

სიმძლაერეები. როცა პატარა ბაზარი დაცულია, ვთქვათ საიმპორტო ქეოტით, მასში ერთი ფირმის საქმიანობა 

გამოიLვევდა მონოპოლიურ მოგებას. პირიქით კი ხდება – ამ მოგებისათვის ერთმანეთს კონკურენციას 
უწევს რამდენიმე ფირმა, მიუხედავად იმისა, რომ იქ საკმარისი აღგილი და შესაძლებელობები ერთი 
ფირმისათვისაც კი არ არის საკმარისი. ამის გამო წარმოების დასასრული ერთობ არაეფექტურია. მცირე 
ქვეყნებისათვის ამ პრობლემასე პასუხი არის პროდუქციის მესღუდული ნუსხის მიხედეით წარმოებასა და 
ექსპორტში სპეციალი“საცია და დანარჩენი საქონლის უცხოეთიდან შემოტანა. ასეთი არჩეეანი კი გამოირიცხება, 

თუ იმპორტის შემცვლელი წარმოების განვითარების საქმეში გარკვეულ ადგილს დაიკავებს ადგილობრივი « 

ბასარსე სამრეწველო პროდუქციის რეალი"საციის მიმართ ყურადღების გამახვილება. 

ცხრილი 10-3. ზოგიერთ განვითარებად ქვეყანებში მრეწეელობაში ბაზრის დაცვა (პროცენტებში) 
  

მექსიკა (1960) 26 
ფილი პიჩები (1965) 61 
ბრა'სილია (1966) I13 
ჩილე (I961) 182 
პაკისტანი (1963) 27) 

  

იმპორტის შემცვლელი მრეწველობის განვითარებს მოწინააღმღეგენი ამტკიცებენ, რომ იგი აუარესებს სხვა 
პრობლემებსაც, როგორიცაა შემოსავლის არათანაბრობა და უმუშევრობა. 

1980–-იანი წლების ბოლოს განვითარებად ქეეყნებში იმპორტის შემცვლელი მრეწველობის განვითარების 
კრიტიკას ფართო ასპარეზი მიეცა არა მარტო ეკონომისტების, არამედ საერთაშორისო ორგანი"საციებისა 
(მსოფლიო ბანკი) და პოლიტიკის ”ემქმნელების წრეებმიც. სტატისტიკური მაჩვენებლების მიხედვით, 
განყითარებადი ქვეყნები, რომლებიც შედარებით თავისუფალ სავაჭრო პოლიტიკას ატარებენ, საშუალოდ 
უფრო სწრაფად დაწინაურდნენ. ვიღრე ის ქეეყნები, რომლებიც პროტექციონისტულ პოლიტიკას მიმართაედნენ. 
ამ ფაქტმა მიგვიყვანა შესამჩნევ გადახრამდე რეალურ პოლიტიკაში, რადგან ბევრმა განეითარებადმა ქვეყანამ 
შეცვალა საიმპორტო ქვოტა და შეამცირა სატარიფო განაკყერი. 

ორმაგი ეკონომიკის პრობლემა 

მაშინ, როცა განყითარებადი ქვეყნების სავაჭრო პოლიტიკა ნაწილობრივ შედეგია მათი ჩამორჩენილობისა 
მოწინავე ქვეყნებთან შედარებით, ეს გაუწონასწორებელი განვითარების პროცესიც ქვეყნის შიგნით ამავე 

წინაპირობიდან გამომდინარეობს. სშირად ერთსა და იმავე ქეეყანაში შედარებით თანამედროვე, 
კაპიტალინტენსიური, მაღალხელფასიანი სამრეწეელო სექტორების გეერდით არსებობს ტრადიციულად 
ჩამორჩენილი, ძალიან ღარიბი სოფლის მეურნეობა, ერთი ეკონომიკის დაყოფა ორ, განვითარების სხვადასხვა 
დონეზსე მდგომ სექტორად, ეკონომიკური დუალიზმია, ისეთ ეკონომიკას კი, რომელიც ამ უკანასკნელს ჰგავს, 

ორმაგ ეკონომიკას უწოდებენ. 

რა საერთო აქვს დუალიზმს სავაჭრო პოლიტიკასთან? ჯერ ერთი, დუალისმი შესაძლოა ბაზსრების ცუდი 

მუშაობის ნიშანი იყოს: მუშები დიდად განსხვავებულ ხელფასს ევერ მიიღებენ ეფექტური ეკონომიკის 
სხვადასხვა სექტორში. ბასრების ცუდად მუშაობა და წარუმატებლობა იქნება თავისუფალი ვაჭრობიდან 
გადახრის გამართლება. ეკონომიკური დუალი“სმი კი ხშირად გამოიყენება ტარიფების გასამართლებლად, 
რაც იცავს გადამამუშავებელი მრეწველობების უფრო ფართო სექტორს. 

მეორე მიზეზი, სავაჭრო პოლიტიკას შეიძლება მეტი საერთო ჰქონდეს დუალიზმთან. ცნობილია, იმპორტის 
შემცვლელი მრეწველობის განვითარება მძაფრი კრიტიკის საგანი გახდა და სოგი ეკონომისტი იმასაც 
ამტკიცებდა, რომ აღნიშნული პოლიტიკა რეალურად დაეხმარა ორმაგი ეკონომიკის შექმნას ან, სეელ მცირე, 

გააუარესა დუალიზმის ზოგიერთი მხარე. 

ღუალიწმის ნიშნები 
, 

ორმაგი ეკონომიკის ზუსტი განსასღვრა არ ხერხდება, მაგრამ იგი სწორედ იქ ფუნქციონირებს, სადაც 
არსებობს „თანამედროვგე” სექტორი (რომელიც აწარმოებს იმპორტის კონკურენციისაგან დაცულ 
გადამამუშავებელი მრეწველობის საქონელს) – დანარჩენი ეკონომიკისაგან მკვეთრად განსხვავებული შემდეგი 
რამდენიმე ნიშნით: 

ს ერთ მუშა“სე გამოშვების ღირებულება უფრო მაღალია ე.წ. თანამედროვე სექტორში, ვიდრე დანარჩენ 

ეკონომიკაში. განეითარებული ქვეყნების უმეტესობის გადამამუშავებელ სექტორში მუშის მიერ გამოშვებული 
პროსუქციის ფასი რამდენჯერმე (სოიგჯერ 15-ჯერ) მეტია. ვიდრე სოფლის მეურნეობის საქონლისა. 

2 გამოშვების მაღალ ღირებულებას თან სდეყს ყრთ მუშა'სე ხელფასის მაღალი, განაკვეთი. მრეწველობაში 
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დასაქმებულნი 10-ჯერ მეტს გამოიმუშავებენ სოფლის მეურნეობის მუშაკებთან შედარებით (თუმცა 
სამრეწველო მუშების სელფასებიც განსხვავებულია – ჩრდილო ამერიკის, დასავლეთ ევროპისა და 

იაპონიის მუშებთან შედარებით სხეაგან იგი უფრო დაბალია). 
3 მიუხედავად იმისა, რომ გადამამუშავებელ სექტორში ხელფასები მაღალია, აუცილებელი არ არის, 

კაპიტალზე მოგებაც მაღალი იყოს. ფაქტობრივად, ხშირად ხდება, რომ კაპიტალს ახლაეს უფრო დაბალი 

მოგება სამრეწველო სექტორში. 
4. ერთ მუშასე გამოშეების მაღალი ღირებულება თანამედროვე სექტორში ნაწილობრივ გამოწვეულია 

· წარმოების მაღალი კაპიტალინტენსიობით, რაც განვითარებადი ქვეყნების გადამამუშავებელ მრეწველობაში 
უფრო მაღალია, ვიდრე სოფლის მეურნეობაში (ეს არ ეხება განეითარებულ ქვეყნებს, სადაც სოფლის 

მეურნეობა სავსებით კაპიტალინტენსიურია). განვითარებად მსოფლიოში სოფლის მეურნეობის მუშაკები 
ხშირად პრიმიტიული იარაღებით შრომობენ მაშინ, როცა მრეწველობის საწარმოო საშ'უალებები დიდად 

არ განსხეავდება მოწინავე ქვეყნების სიმძლავრეებისაგან. 
5. ბევრ განეითარებად ქვეყანას უმუშევრობის მუდმივი პრობლემა აქვს. განსაკუთრებით, ქალაქში ბევრი 

ადამიანია დარჩენილი სამუშაოს გარეშე ან მუშაობს შემთხეევით ადგილსე დაბალი ანაზღაურებით. 

ქალაქის ეს უმუშევართა ფენა თანაარსებობს ქალაქშივე შედარებით კარგად ანაზღაურებადი სამრეწველო 

დარგის მუშების გეერდით. 

საკითხის შესწავლისათვის“. 

ეკონომიკური დუალიზმი ინღოეთში 

ინდოეთის ეკონომიკა დუალიზმის კლასიკური მაგალითია. 700 მლნ. მეტი მოსახლეობიდან 6 მლნ. 
მუშაობს გადამამუშავებელ მრეწველობაში და აწარმოებს მთლიანი ეროვნული პროდუქტის 15%-ს და 
6-ჯერ მეტ ხელფასს იღებენ, ვიდრე სოფლის მეურნეობის მუშები. მართლაც, ბოლო 30 წლის 
განმავლობაში გადამამეშავებელი მრეწეელობის სამუშაო ძალის კაპიტალშეიარაღებაზ%სე ინეესტიცია 
'ეფრო დიდი იყო, ეიდრე სოფლის მეურნეობაში. 

ეს მკვეორი განსხვავება მრეწეელობასა და სოფლის მეურნეობას შორის დროთა განმავლობაში 
გაღრმაედა – 1960 წლიდან მრეწეელობის მუშების ხელფასი 80%-ით გაიზარდა, სოფლის მეურნეობის 
მუშებისა მხოლოდ 5%-ით. 

რა ქმნის ასეთ დიდ განსხეაეებას მათ შორის? როგორც ჩანს, დიდ როლს სამთავრობო პოლიტიკა 
თამაშობს. ინდოეთში მთავრობის ს'ებსიდიებმა და პროტექციონისტულმა პოლიტიკამ წაახალისა 
ინვესტიციები გადამამუშავებელ მრეწველობაში, კერძოდ, კაპიტალინტენსიურ სექტორებში. იმავე დროს, 
მუშების ინტერესების დამცველი შრომის კანონები დაეხმარა პროფკავშირებს, მომრიგებლის პოზიცია 
დაეკავებინა. ამან შესაძლებლობა მისცა მუშებს, მათთვის გაეზარდათ ხელფასები. თუმცა იქ უამრავი 
ადამიანი უფრო დაბალი ხელფასითაც იმუშავებდა. 

დამოუკიდებლობის მოპოვების ადრეულ პერიოდში ეკონომიკური დაგეგმეისას ინდოეთი იმედოენებდა, 
რომ გადამამუშავებელი სექტორი ბოლოს და ბოლოს გაიზრდებოდა და შთანთქავდა ტრადიციულ 
ეკონომიკას, მაგრამ 1960-80-იან წლებ“ში იქ დასაქმება გაიზარდა მხოლოდ 3%-იანი წლიური განაკვეთით 
და არც ისე სწრაფად, როგორც ქეეყნის მოსახლეობა. 

19%-იანი წლების დასაწყისში იჩღოეთმა დაიწყო ეკონომიკური რეფორმებისაკენ სვლა. მოიხსნა ეაჭრობისა 
და უცხოური ინვესტიციის რამდენიმე ბარიერი, მაგრამ მაინც არ გამოიკვეთა – ამით მიღწეულ იქნა 
თუ არა კონსენსუსი პოლიტიკის რადიკალურ ცვლილებაში. ნაციონალისტური ოპოზიცია უცხოური 
ინვესტიციის მიმართ ძლიერ მოწიჩააღმდეგედ დარჩა. 1995 წლის განმავლობაში ადგილობრივი მთავრობები 
ინდოეთის რამდენიმე შტატში მოქმედებდნენ უცხოური კორპორაციის წინააღმდეგ, რაც ძირს უთხრიდა 
ცენტრალური ხელისუფლების ცდას, წაეხალისებინა ინეესტიცია. ინდოეთის ერთმა შტატმა უცებ 
შეწყეიტა თანამშრომლობაამერიკულ ფირმასთან „ენრონთან” ენერგეტიკის განვითარების თაობაზე და 
უარსაც ამბობდა, გადაეხადა დიდი თანხა, რაც კონტრაქტით ემართა. ერთმა ადგილობრიემა მთაერობამ 
დახურა „კენტუკის” ქათმის ხორცის გადამამუშავებელი ფირმა, რომლის არაჰიგიენურობას ყველა 
მიმომხილეელი აღნიშნაედა. 

ეექღღღ33მმ-მ______ 

სამუშაო ძალის ბაჭჯრის ორმაბი რეჟიმი ღა სავაჭრო პოლიტიკა 

დუალი "სმის ნიშნები ბევრ ქვეყანაში სახესეა და ცუდად მომუშავე ეკონომიკის ნიშნებიც იჩენს ხოლმე თავს, 

გ ჩს აკუთრებით სამუშაო ძალის ბასრებში. ამ ნიშნების წესახებ „,საყაჭრო პოლიტიკის დასკვნები დიდ 

უთ კამათს იწვევს ეკონომიკური განვითარების შემსწავლელთა შორის. 
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1950–-იიან წლებში ბეერი ეკონომისტი ამტკიცებდა, რომ მრეწველობასა ღა სოფლის მეურნეობას შორის 

ხელფასების სხვაობა უ'სრუნეელეყოფდა მეორე გამართლებას (ახალგასრდა მრეწველობის არგუმეჩტის 

გარდა) მრეწეყლობის წახალისებას სოფლის მეურნეობის ხარჯსე. ეს აჭრი ცნობილია. როგორც ხელფასის 
სხვაობის არგუმენტი (ხელფასის დიფერენციული განაკვეთის არგუმენტი) და შესაძლოა დადგინდეს ბა'სრის 

წარუმატებლობის დონით. მუშა ძრეწყელობაში მეტ ხელყასს მიიდებს, ვიდრე სოფლის მეურნეობაში. როცა 

სამრეწყელო. ფირმა გადაწყვეტს. დაიქირაოს დამატებითი მ'ყშა, მაშინ იქმნება სღვრული სასოგადოებრიყი 

სარგებელი – რადგან მუშა სოფლის მეურნეობიდან მრეწველობაში გადასელით ნახულობს მოგებას 
ხელფასით. რა მოხდებოდა ხელფახების სხვაობის გარეშე? როცა მუშა გულგრილი დარჩებოდა, იმუშავებდა 

მრეწველობაში თუ სოფლის მეურჩეობაში, აღარც მ'ეშის დაქირავების თანმხლები 'სღერული სა'სოგადოებრივი 

სარგებელი, იქნებოდა, თ'ე არ ჩაგიელით დამქირავებელი ფირმის მიერ მიღებულ. მოგებას. 

ხელფასების სხვაობის ეფექტები ეკონომიკაში სამუშაო ძალის. განთავსებასე შეიძლება, გიჩვყ/ჩოთ მე-3 

თავში Vარმოდგენილი სპეციფიკური ფაქტორების მოდელით. დავუშვათ. ეკონომიკა აწარმოებს მხოლოდ 
გადამამუშავებელი მრეწველობის საქონელსა და საკვებს. სამრეწველო საქონელი იწარმოება სამუშაო ძალისა 

დღა კაპიტალის გამოყენებით; საკვები კი – სამუშაო ძალისა და მიწის. შემდეგ. რესურსების განთაესება 
ასეთჩაირად გამოისახება (გრაფიკი 10-1). ქერტიკალერ ღერძ'სე აღინიშნება ხელფასის გაჩაკვეთი და 'სღერული 

პროდუქტი: ჰორი სონტალურ ღერძსე – დასაქმება. მრეწველობაში დასაქმება გაიხომება ჰორი სონტალურ 

ხას სე მარცხნივ 0 ,-ით. საკვების წარმოებაში დასაქმება – მარჯენივ 0,-ით. ML. არის სამუშაო ძალის 

'სღვრყლი პროდუქტი მრეწველობაში, ML. – საკეების მრეწველობაში; L. არის სამრეწველო ნაწარმის 

ფასი, ჩ, – საკვების ფასი. ამტვარად, ორი მრუდის გადაკეეთა თითოეულ სექტორში დამატებითი მუშის 

სღგრული პროდუქტის ღირებულების წერტილი იქნება. 

ხელფასები განსხვავებულია და გადამამუშავებელი მრეწველობის მუშებს მეტს უხდიან. ვიდრე საკვების 

მრეწველობაში დასაქმებულებს; გრაფიკში ამ უკანასკნელთა ხელფასი არის, დავუშვათ, VV,. საკვებში – V. 

დამქირავებლები თითოეულ სექტორში მუშებს დაიქირავებენ მანამდე, სანამ მუშის 'სღვრული პროდუქტი არ 
გაუსVორდება მის ხელფასს; ამგვარად, გადამამუშავებელ მრეწეელობაში დასაქმება აღინიშნება 0 LI მშრუდ'სე 

წერტილი (8), ხოლო. საკვების მრეწეელობაში – L'0, მრუედ'სე წერტილი (C). 

გრაფიკი 10-1. ხელფასების სხვაობის ეფექტი 

ხელფასი თუ გადამამუშაყებელშმა მრეწველობამ უნდა 

გადაუხადოს უფრო შაღალი ხელფასი ყიდრე 

საკვებისამ, „იარეელ ში ნაკლები მშუშახყლი იქნება 

გამოყეჩებული, შეორეში კი მეტი, რომელიც აისახება 

გამრ შვების ჩაკლებობაში, რომელიც უღრის 248C 

სამკუთხედს. 

  

სამუშაო ძალა დასაქმებული <C. სამუშაო ძალა ღასაქმებული 
გაღამამუშ მრეწველობაში კვების მრეწველობაში 

სამუშაო ძალის მაწოდება 

თე ეკყოჩომიკა შეძლებდა გადაჟყვაჩა ერთი მუშა საკვებიდაჩ გადამამუშავებელ მრესველობაში, მაშინ. ამ 

'უყკანასკჩელის გამო'შვება გაისრდებოდა, საკვებისა კი – შემცირდებოდა. გამოშვების დამატებითი ლირებ ულება 

იქჩებოდა ხელფასის გაჩაკეეთი გადამამემავებელ. მრეVყელობაში VV., მაშინ, როცა საკვების გამოშვების 

მემცირების ღირებულება იქნებოდა უფრო დაბალი ხელფასის. განაკვეთი სა მრეწეელობის გამოშვების 

მთლიანი ღირებულება გაი'სრდება VVყვლაჩ VV,-მდე. ის ფაქტი, რომ გამოშვების ღირებულება შესაძლოა 

გაი'სარდოს საკვების მრეწველიბიდან გიდამამუშავებელ მრეწველობაში სამუშაო ძალის გადაყვანით. გვინვენებს, 
რომ ეკონომიკა განათავსებს ძალიან ცოტა სამუშაო ძალას გადამამეშავებელ მრეწველობაში, ეფექტური 
ეკონომიკა გაათაჩაბრებს სამუშაო ძალის 'სღყრულ პროდუქტს ორივე სექტორში, რაც მიიდVეყა იმ შემთხყევაში, 
თუ 0.11 მუშა დასაქმდება გადამამუშავებელ მრეწეელობაში, L"0, კი – საკვებ“ი (წერტილი #). (სამუშაო 
ძალის ეფექტური განთავსებით მიღწეული გამოშვების 'სრდა ტოლი იქნუბოდა ზ8C სამკუთხედისა გრაფიკში). 

ხელფასის სხვაობის პირობებ'ში ბასრები არასწორად განათავსებენ სამუ'შაო ძალას, ფირმები მრეეელობის 
სექტორში დაიქირავებენ ძალიან ცოტა მუშას. სამთავრობო პოლიტიკამ, რომელიც აიძე დებს მათ. დაიქირაონ 
მეტი მუ'მახელი, შესაძლოა ქვეყნის კეთილდღეობა აამაღლოს. ღ_ | 

ჩვეულებრივ, სავაჭრო პოლიტიკა არ არის „პირეელი საუკეთესო" გადამამუშავებელი მრეწველობის დასაქმების 
გასაფართოებლად, იდეალურ (ემთხვევაი, სამთავრობო მიო-ლიტიკამ პირდაპირ მინა ს სას აქ; ბა 'ეჩდა დაისახოს 

სელფისის სხვაობის გაუქმებით ან ფირმების დაფინანსებით მეტი მუშახელის დასაქირ.; > ლად ტადამამეშა; ებელი 
მრეწყელობის პროდუქციის დაფინანსება კარგი არ არის, რადან იგი აქვ სებს მაპიტა ლსა და სამუშაო, მალის 
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გადამამუშავებელ მრეწველობაში გადასასვლელად, რის გამოც კაპიტალი ვერ იღებს დიდ მოგებას ამ 

მრეწველობიდან. ტარიფი ან საიმპორტო ქეოტა უფრო ცუდია, რადგან ისიც ამახინჯებს მოგებას. მაგრამ 
როგორც „მეორე საუკეთესო” ალტერნატიეა (ან უფრო ზ'ესტად „მესამე საუკეთესო”, ანუ ტარიფი გადამამუშავებელი 
მრეწველობის პროდუქციაზე, შესაძლოა, გამართლებულ იქნას ხელფასის სხვაობის არგუმენტით. 

1950-60-იან წლებში ეს საესებით დამაჯერებელი არგუმენტი იყო. 1970-იან წლებში ეკონომისტებმა, ჯონ 
ჰარისმა და მაიკლ ტოდარომ შემოგვთავასეს გაჩვითარებადი ქვეყნების სამუშაო ძალის ბასრების 
გამანადგურებელი ინტერპრეტაცია. ისინი აღნიშნავდნენ სოფელსა და ქალაქს შორის მიგრაციის კავშირს 
უმუშევრობასთან, რაც ძირს უთხრიდა გადამამუშავებელი მრეწველობის დასაქმების ხელ“მეVყობის საქმეს, 
მიუხედავად იმისა, რომ აქ უფრო მაღალ ხელფასს სთავა'სობდნენ. 

ჰარისმა და ტოდარომ დაიწყეს იმის მიმოხილვით, რომ დუალისტჟერი ეკონომიკის მქონე ქეეყნების ქალაქები 
დიდი უმუშევრობით გამოირჩეოდნენ. შესაძლოა ვინმეს მიაჩნდეს, რომ ეს უმუშევრობა გააძლიერებდა მეტი 

სამუშაო ადგილის შექმნის მოთხოვნას ქალაქად გადამამ'უშაეებელ მრეწეელობაში, ეს ასე არ მოხდა, 
მაგრამ, როგორც ისინი მიუთითებდნენ, ამ უმუშევრობის მიუხედავად, მიგრაცია სოფლიდან ქალაქისაკენ 
მაინც გრძელდებოდა. ჰარისი და ტოდარო ასკვნიდნენ, რომ სოფლის მ'უშები მაინც ქალაქად ჩადიოდნენ და 
იქ მანამდე იქნებოდნენ უმ'ეშევრად, ეიდრე მაღალანასღაურებადღ ადგილს არ იშოევნიდნენ მრეVველობაში. 
სამუშაოს შოვნის შესაძლებლობა კი დამოკიდებულია სამუშაო ადგილთა ოდენობაზე. 

პარის-ტოდაროს მოდელის მიხედვით, გადამამუშავებელ მრეწეელობაში სამუშაო ადგილების რაოდენობის 
გახრდა გამოიწვევს სოფლიდან ქალაქში ისეთ დღიდ მიგრაციას, რომ ქალაქად უმუშეერობა გაისრდღება. 
როცა გადამამუშავებელი სექტორი ქირაობს დამატებით სამუშაო ძალას, შესაძლოა რამდენიმე მუშამ კვლავ 
მიატოვოს სოფლის მეურნეობა ქალაქად უმუშევართა რიგების შესავსებად. იღბლიანი მუშა მოიგებს, მისი 
ხელფასიდან მოგება დიდი იქნება ახალი უმუშევრების ხელფასის დანაკარგების ხარჯ“სე. ამიტომ 
გადამამუშავებელ მრეწველობაში დამატებითი დასაქმებიდან ნავარაუდევი საზოგადოებრივი სარგებელი 
დაიკარგება. 

ახალგასრდა მრეწველობის არგუმენტის მსგავსად, ხელფასის სხვ;აობის დაცვის არგუმენტიც ეკონომისტებში 
მხარდაჭერით არ სარგებლობს. ეს ნაწილობრივ ისეთი პირობების გამოა, რასაც ჰარისი და ტოდარო 

განიხილავენ და ნაწილობრივ კი იმპორტის შემცვლელი პოლიტიკის წინააღმდეგ მიმართული განხეთქილების 
შედეგად. რეალურად სავაჭრო პოლიტიკას, მიღებულს ეკონომიკური დუალიზმის საპასუხოდ, ახლა ბრალად 
ედება ამ დუალიზმის გაუარესება. 

სავაჭრო პოლიტიპა, როგორც ეპონომიპკური ღუალიჯზვმის მიჯეჯი 

სავაჭრო პოლიტიკა ორმხრივად იყო დადანაშაულებული: მრეწველობასა და სოფლის მეურნეობას შორის 
ხელფასების სხვაობის გაფართოებისა და გადაჭარბებული კაპიტალინტენსიურობის წახალისების გამო. 

სოფლის მეურნეობისა ღა მრეწეყლობის ხელფასების სხვაობის მისეზი ბოლომდე არაა გაგებული. 'სოგი 
ეკონომისტი თელის, რომ ეს სხვაობა ბაზრის ბუნებრივი რეაქციაა. ფირმები, არგუმენტიდან გამომდინარე, 
მეშებს სთაეაზობენ მაღალ ხელფასებს დაბალი დენადობისა და სამუშაოს დიდი მოცულობის საგარანტიოდ 
ისეთ ქვეყნებში, სადაც არ არიან შეჩვეული სამრეწველო საქმიანობის დისციპლინას. სხვა ეკონომისტები 
ამტკიცებენ, რომ ხელფასების სხვაობა აგრეთვე ასახავს პროფკავშირების მონოპოლიურ ძალა'უფლებას, 
რომელთა მრეწველობა უცხოური კონკურენციისაგან დაცულია საიმპორტო ქვოტებით. ეკონომისტები 
ამტკიცებენ, რომ თავისუფალი ეაჭრობით ხელფასები მრეწველობაში “უფრო დაბალი იქნება ღა სოფლის 
მეურნეობაში უფრო მაღალი. თუ ასე მოხდა, დუალიზმი და უმუშევრობა შეიძლება გაუარესდეს იმპორტის 
შესღუდვით, განსაკუთრებით იმით, რაც მოხდა იმპორტის შემცელელის სახელით. 

გადამამუშავებელი მრეწველობის გადაჭარბებული კაპიტალინტენსიობა ნაწილობრიე გამოწვეულია შედარებით 
ნაკლები ხელფასებით, რაც სტიმულს აძლეეს ფირმებს შეცვალონ შრომა კაპიტალით. რამდენადაც სავაჭრო 
შეზღუდვები პასუხს აგებენ მაღალ ხელფასებზე, ამდენად დამჩაშავეჩი ისინი არიან. ზოგ ქვეყანაში 
კონტროლირებადი საბანკო სისტემა რეალურად უზრუნველყოფს დაფინანსებულ კრედიტს სამრეწველო 

ფირმებისათვის და კაპიტალის სამუშაო ძალით შეცვლას უფრო აიაფებს. პირდაპირი გზა გადის იმპორტის 

შერჩეევითს კონტროლზე. ბევრ შემთხვევაში წარმოების საშუალებების იმპორტი ტარიფების ან სხვა 

შესდუდვების გარეშე ხდება და სოგჯერ (დე ფაქტო) იმპორტის ღაფინანსებითაც. ეს პოლიტიკა ხელს 

უწყობს კაპიტალინტენსიური ტექნიკის გამოყენებას. 

ექსპორტზე ორიენტირებული მრეწველობის განვითარება: 

აღმოსავლეთ აყიის სასწაული 

ფ -60- თებ“ სჯეროდათ, რომ განვითარებად ქვეყნებს შეეძლოთ შეექმნათ ზოჯორც ადრე აღეჩი შჩეთ, 1950-60-იან წლებში სჯეროდათ, ბ ' ყეცი · ჩყასე 

სამრეწველო ასა მხოლოდ ადარლობრივი გადამამე'მავებელი მრეწველობის ნაწარმით იმპორტის შეცვლის 
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შემთხვევაში. 1960-იაჩი წლებიდან ნათელი გახდა, რომ მრეწველობის განვითარების სხვა გზაც არსებობდა: 
სამრეწველო. საქინლის ექსპორტით უშუალოდ მოწინავე ქვეყნებში. უფრო მეტიც, ქეექჩებმა, რომლებიც 
ასეთნაირად განვითარდნენ (ჯგუფი, რომელსაც მსოფლიო ბანკი მაღალი მწარმოებლურობის აზიურ ეკონომიკას 
მიაკუთვჩებს), მიაღწიეს ეფექტურ ეკონომიკურ წარმატებას, სოგჯერ 10%-სე მეტს წლიურად. 

საჩამ. მაღალი მწარმოებლურობის ასიური ეკონომიკის მიღწევები ეჭვსგარეშეა და სანამ არ დაისმება 
კითხვა: მათი წარმატება უარყოფს თ'ე არა წინა სენტენციას, რომ სამრეწველო განვითარება უნდა მოხდეს 
იმპორტის შეცვლით, მანამდე მთავარ სადაო საკითხად რჩება აღმოსაელეთ ა“სიის „სასწაულის” მნიშვნელობა. 
კერძოდ, სხვადასხვა მიმომხილყელი სხეადასხვა ინტერპრეტაციას უკეთებს ეკონომიკის განვითარების საქმეში 
სამთავრობო. პოლიტიკას, სავაჭრო პოლიტიკის ჩათვლით. სოგის არით, ასიის ეკონომიკის წარმატება 

გეიჩვენებს შედარებით თავისუფალი ვაჭრობისა და მთაერობის ჩაურევლობის პოლიტიკის უპირატესობას; 
მეორეთა ასრით კი, იგი ნათელყოფს მთავრობის გამოცდილი ჩარევის ეფექტურობას. სხვებს სწამთ, რომ 
ეაჭრობა ღა სამრეწველო პოლიტიკა დიდად არ განსხვავდებიან ერთმანეთისაგან. 

ასიის განვითარების ფაქტები 

მაღალი მწარმოებლურობის ასიური ეკონომიკის გაჩსასღვრაში მსოფლიო:ბანკი მოიხსენიებს ქვეყნების სამ 
ჯგუფს, რომელთა „სასწაული” სხვადასხეა დროს დაიწყო. ჯერ იაპონიაში ეკონომიკის სწრაფი გაჩვითარება 
მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ უკვე სახეზე იყო. ახლა მისი შემოსავალი ერთ სულ მოსახლესხე აშშ-სა და 
ეყროპისას უტოლღება; იაპონიის გამოცღილებას მე-11 თავში განვიხილავთ, სადაც საუბარია განეითარებულ 
ქვეყნებში ვაჭრობისა და სამრეწ·ველო პოლიტიკაზე. 1960-იან წლებში ახიის ოთხ პატარა ქვეყანაში (ჰონგ- 
კონგი, ტაივანი, სამხრეთ კორეა და სინგაპური) დაიწყო სწრაფი ეკონომიკური წინსვლა – თითოეულ 
მათგანს უწოდეს „ეეფხეი”. I970-80 წლებში სწრაფი განეითარების გსას დაადგენ მალაიზია, ტაილანდი, 
ინდონესია და, განსაკუთრებით, ჩინეთი. 

თითოეულმა ჯგუფმა მიაღწია განეითარების მაღალ დონეს: "ვეფხვების" ეკონომიკაში, 1960-იანი წლების 
შუა პერიოდიდან რეალური მშპ გაიზარდა საშუალოდ 9-9%-ით, აშშ-სა და დასავლეთ ეეროპის 2-3%-თან 
შედარებით. განვითარების უახლესი დონე აზიის სხვა ქვეყნების უკონომიკაში მაღალი იყო და ჩინეთმა 
აჩვენა 10%-ანი 'სრდის ტემპი (თუმცა ჩინეთის სტატისტიკური მონაცემების სისუსტე საეჭეოა). 

განვითარების მაღალი ტემპის გარდა, მაღალი მწარმოებლურობის აზიურ ეკონომიკას. სხვა განმასხეავებელი 
ნი'მანიც აქეს: ის ღიაა საერთაშორისო ეაჭრობისათეის. რეალურად, სწრაფად მზარდი აზიის ეკონომიკა 
უფრო ექსპორტ“სეა ორიენტირებული, ვიდრე სხვა ქვეყნებისა, განსაკუთრებით, ლათინური ამერიკისა და 
სამხრეთ აზიისა. , 10-2 ცხრილი გეიჩვენებს ექსპორტს, როგორც მაღალი მწარმოებლურობის რამდენიმე 
ასიური ეკონომიკის მშპ-ს ჩაწილს; ციფრები საკმაოდ მაღალია, განსაკუთრებით სინგაპურისა და ჰონგ- 
კონგისა აჭარბებს მშპ-ს 100%-ს. როგორაა ეს შესაძლებელი? მშპ წარმოადგენს ეკონომიკის მხრიდან დამატებით 

ღირებულებას და არა მთლიან რეალიზაციას. მაგალითად, როცა სამკერვალო მრეწველობა ჰონგ-კონგში 

სხვაგან დამსადებულ ქსოვილს კოსტუმად აწყობს, მშა-სე დამატება არის მხოლოდ სხვაობა ქსოვილის 
ფასსა და კოსტუმის ღირებელებას შორის და არა კოსტუმის მთლიანი ფასი. მაგრამ, თუ კოსტუმი 
ექსპორტირებულია, მისი მთლიანი ფასი ითვლება მთლიანი ექსპორტის ნაწილად. რადგან თანამედროეე 
გადამამუშავებელი მრეწველობა შედგება ღირებულების შედარებით მცირე რაოდენობის დამატებით იმპორტის 
დანახარჯებ“სე, ექსპორტი ადეილად გადააჭარბებს ქვეყნის მთლიან გამოშვებას. 

უეჭეელია ის ფაქტი, რომ ასიის ეკონომიკის ჯგუფმა მიაღწია განვითარების მაღალ ტემპს და რომ მათ ეს 
შეილეს იმ პროცესის მეშვეობით, რაც იწეევს ექსპორტის სწრაფ აღმავლობას, ვიდრე ადგილობრივი წარმოების 
იმპორტით შეცვლა. მაგრამ რას გვეუბნება მათი გამოცდილება ეკონომიკური პოლიტიკის შესახებ? 

სავმაჭრო პოლიტიკა მაღალი მწარმოებლურობის 
აზიურ ეკონომიკაში 

სოგმა ეკონომისტმა სცადა აღმოსაელეთ ეეროპის,ეკონომიკის წარმატება „გარე ორიენტირებული” საეაჭრო 
პოლიტიკისთვის მიეწერა. ამ ასრით, ექსპორტისა და იმპორტის მაღალი კოეფიციენტი ასიის ქვეყნების მშპ- ში არის სავაჭრო პოლიტიკის შედეგი (მაშინ, როცა ისინი შესაძლოა არ შეესატყეისებოდნენ თავისუფალ ჭაჭრობას), რაც ვაჭრობას 'უფრო -რავისუფალს ხდის, ვიდრე განვითარებად ქვეყნებში, რომლებიც წინსვლას 
ცდილობდნენ ადგილობრივი წარმოებით იმპორტის შეცელის გ“სით. განვითარების მაღალი ტემპები არის 
შედარებით ღია ვაჭრობის რეჟიმის მოგება. 

სამწუხაროდ, ამ. ამბის სარწმუნოობა არ არის ისე ძლიერი, როგორც ეს მის დამცველებს ეგონათ. ჯერ 
ერთი, ნათელი არაა, რეა ღუყრად რა დონით მიეკუთვნება თავისუფალ საყაჭრო პოლიტიკას ვაჭრობის 
მაღალი კოეფიციენტი მაღალი მწარმოებლურობის ასიურ ეკონომიკაში, ჰონ -კონგის გარდა რეალურად 
მაღალი მწარმოებლერობის ასიურ ეკონომიკას არაფერი ჰქონდა საერთო თავისუფალ ვაჭრობასთან; ყველა 
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დანარჩენს გააჩნია საკმაოდ მნიშვენლოვანი ტარიფი, საიმპორტო ქეოტა, საექსპორტო სუბსიდიები და სხვა 

პოლიტიკა, რომელიც მათ ვაჭრობას მართავს. ატარებს თუ არა მაღალი მწარმოებლურობის ასიური ეკონომიკა 

ისეთ პოლიტიკას, რომელიც უფრო ახლოა თავისუფალ ვაჭრობასთან, ეიდრე სხვა განეითარებადი ქვეყნებისა? 

შესაძლოა, თუმცა იმ სავაჭრო პოლიტიკის სიმძიმე, რომელსაც ატარებენ განეითარებადი ქვეყნები საერთოდ, 

ამგვარ შედარებას ძალიან ართულებს. 104 ცხრილი გეიჩვენებს. მსოფლიო ბანკის მონაცემებს, სადაც 

შედარებულია ბაზრის დაცვის საშ'უალო დონე განვითარებადი ქვეყნების რამდენიმე ჯგუფისათვის: მონაცემები 

გვიჩვენებს, რომ მაღალი მწარმოებლურობის ასიური ეკონომიკა უფრო ნაკლებ პროტექციონისტული იყო, 

ვიდრე სხეა ნაკლებ წარმატებულად განეითარებადი ქვეყნები. თუმცა ისინი მისდეყღნენ მოლიანდ თავისუფალი 

ვაჭრობის პოლიტიკას. 

მაშინ, როცა სავაჭრო პოლიტიკა ხელს უწყობდა მაღალი მწარმოებლურობის ასიური ეკონომიკის გახსნილობას, 

ეკონომიკის ბევრი მცოდნე ფიქრობდა, რომ მაღალი სავაჭრო კოეფიციენტი უმეტესად არის შედეგი მათი 

ეკონომიკური წარმატებისა. მაგალითად, ტაილანდის ექსპორტიცა და იმპორტიც ბოლო წლებში ძალიან 

გაიზარდა. რატომ? იმიტომ, რომ ქვეყანა გადაიქცა ხელსაყრელ ადგილად მრავალეროვნული კომპანიებისათვის. 

ეს კომპანიები პირდაპირ წარმოშიბდნენ ახალი ექსპორტის უმეტესობას და მათი ნედლეულის იმპორტიც 

აისსნება საერთოდ აზიაში იმპორტის ღიდი აღმავლობით; დანარჩენი აიხსნება ტაილანდის მოსახლეობის 

მსარდი შემოსაელით. ამგვარად, ტაილანდს გააჩნია დიდი ექსპორტი ღა იმპორტი, რადგან ის სხვებთან 

შედარებით გარგად ართმევს თავს საქმეს. 

ეს დასკენა ნიშნავს, რომ სანამ არსებობს კორელაცია ექსპორტის სწრაფ ზრდასა და მთლინ ეკონომიკერ 

განეითარებას შორის, ეს კორელაცია არ მიუთითებდეს იმასე, რომ თავისუფალი ვაჭრობის პოლიტიკა 

ასეთი განვითარების მთავარი მიზე“ია. მაგრამ ბევრი ეკონომისტი ფიქრობს, რომ როცა პროტექციონიზმის 

შედარებით დაბალი დონე დაეხმარა ამ მაღალი მწარმოებლურობის აზიურ ეკონომიკას მათ სწრაფ 
განვითარებაში, ეს მხოლოდ ნაწილობრივი ახსნაა ამ „სასაწაულისა”. 

ცხრილი 104 პროტექციონიზმის საერთო დონე 1985 (პროცენტებში) 

  

მაღალგანვითარებული აზიური ეკონომიკა 24 
აზიის დანარჩენი ქვეყნები 42 
სამხრეთ ამერიკა 46 
სუბსაჰარის აფრიკა 34 

  

  

ჩინეთის ბუმი 

მიუხედავად იმისა, რომ ჩინეთი, 12 მლრდ მოსახლეობით, მსოფლიოს ყველაზე მეტად დასახლებული 
ტერიტორიაა, იგი ძალიან პატარა როლს თამაშობდა მსოფლიო ეკონომიკაში. 1949-78 წლებში ქეეყნის 
კომუნისტურმა რეჟიმმა იგი მსოფლიო ვაჭრობას ჩამოაშორა. აკრძალული იყო არა მხოლოდ კერძო 
წარმოება, არამედ ცალკყული წარმატებული საქმეც კი საეჭვო ხდებოდა, განსაკუთრებით კელტურული 
რევოლუციის წლებში (1968-72 წწ), როცა ბევრი მენეჯერი სახელმწიფო დაწესებულების მუშაკი, 
მასწაჟლებელი და სხვა იძულებულნი იყვნენ, მიეტოეებინათ სამსახური და სოფლად გადასულიყვჩენ. 

1978 წელს ჩინეთის პ(ილიტიკამ გასაოცარი შემობრუნება განიცადა. განაცხადა რა, რომ „გამდიდრება 

დიდებულია”, კომუნისტურმა პარტიამ კარი გაუღო ადგილობრივ კერპო წარმოებას და საგარეო 
ვაჭრობასაც. შედეგები განსაცვიფრებელი იყო. 1978 წლიდან ჩინეთის ეკღნომიკამ მიაღწია განვითარების 

ტემპის საშუალო წლიურ 10%-ს. სოგიერთი შეფასებით, ჩინეთი უკეე გახდა მსოფლიოს მეორე დიდი 

ეკონომიკა აშშ-ს შემდეგ. თ'უმცა ჩინეთი ჯერ კიდევ იაპონიასე ღარიბია, მის მოსახლეობას, რომელიც 

10-ჯერ მეტია, შეუძლია ჰქონდეს იაპონიის სულ მოსახლეზე შემოსავლის ერთ მგათედზ%სე მეტი. 

როგორ მიაღწია ამას ჩინეთმა? ბოლოდროინდელი გამოკელექეები ამ კითხვაზე უამრავ პასუხს იძლევა. 

ჩინეთის განვითარების ახსნისას ყოველთვის ხაზს უსვამენ, რომ ეს უჩვეულო მოყლენაა და განყითარების 

უმეტესი ნაწილი სტატისტიკური ილუსიაა. არსებობს დამამტკიცებელი საბუთი, რომ ჩინეთის სტატისტიკა 

რეალური ინფლაციის მაჩვენებლებს სედმეტად ამცირებს, რეალურ განვითარების მანგენებლებს. კი 

გადაჭარბებით 'სრჯის; სრდის რეალური ტემპი სულ მცირე 2%-ით ნაკლებია ოფიციალურ მონაცემზე. 

მაგრამ მიუხედავად ამისა, სრდის წლიური მაჩვენებელი 7%-ია. აღსანიშნავია ისიც. რომ ჩინეთში 

ძალიან მაღალია დანასოგის ნორმა (დაახლოებით მშ+-ს 10%), რამაც სწრაფად გასარდა სააქციო 

კაპიტალი. ე" კთანხმება გამოცდილებას სხვა მაღალი მწარმოებლურობის ასიური ეკონომიკისას,   რომელიც სწრაფად განვითარდა 'ჟმეტესწილად დანახარჯების სწრაფი დაგროვებით. 

ჯა ბოლოს, მკვლევარნი დარწმენებ'ელნი არიან, რომ ჩინეთის ეკონომიკა ამჟამად დუალი ხმის ძალიან 

სერიი ხული პრობლემის შესწორების პროცესშია. ჩინეთის 1978, წლამდე არსებულმა პოლიტიკამ ფარი 

ათქმევინა მუშებს. გადასულიყვნენ ქალაქში სამრეწეელო სამუშაოებზე, და იმავე დროს ხელი მე'უშალა 

აი)   
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  სოფლის მეურნეობის სექტორს არამწარმოებლური სამუშაო ძალის თავიდან მოშორებაში. მუშის 

სღვრული პროდუქტი ფერმერულ სექტორში ძალიან დაბალი იყო ქალაქთან შედარებით. ეკონომიკის 
ლიბერალიზაციის გამო ბევრი მუშა წავიდა სოფლის მეურნეობიდან. ამან ნაკლებად იმოქმედა ფერმერულ 
გამოშვებასე, რადგან ეს სექტორი ნებისმიერ შემთხვევაში ფლობდა დიდად ჭარბ სამუშაო ძალას. 
მაგრამ დაეხმარა გადამამუშავებელი მრეწველობის ეფექტურ გაფაროოებას. 

შეუძლია თუ არა ჩინეთს, განაგრძოს ასე სწრაფად სრდა? ალბათ, არა! ფერმერულ სექტორში იწყება 
ჭარბი სამუშაო ძალის შემცირება და მაღალი საინვესტიციო განაკვეთები მოსალოდნელია შემცირებად 
შემოსავალში გადაისარდოს. არსებობს კიდევ ბევრი სერიოსეული პრობლემა, თუნდაც სახელმწიფო 
სექტორის გამუდმებული არამწარმოებლურობა და სამთავრობო კორუფცია. 

მაგრამ ჩინეთს, თაეისი მოსახლეობის სიმრავლით, არ სჭირდება მოწინავე ქვეყნებივით იყოს ისეთი 
მწარმოებლური, რომ გადაიქცეს მსოფლიოს ყველასე მნიშვნელოვან ეკონომიკად. ჩინეთს სჭირდება, 
მიაღწიოს ამერიკის ერთ სულ მოსახლეზე შემოსავლის მხოლოდ ერთ მეხუთედს, რათა მსოფლიოს 
უდიდეს ეკონომიკად გადაიქცეს. 

სამრეწველო პოლიტიკა მაღალი მფარმოებლურობის 
აჭსიურ ეკონომიკაში 

    
  

სოგიეროი მიმომხილგელი დარწმუნებულია, რომ ჩინეთის წარმატება, რომელიც შორსაა თავისუფალი 
ეაჭრობის პოლიტიკის ეფექტურობის დემონსტრაციისაგან, სინამდეილეში წარმოადგენს გართულებული 
ინტერვენციონიზმის კომპრომისს. ეს რეალურად ის შემთხვევაა, როცა დიდი წარმატების მქონე რამდენიმე 
ეკონომიკა ერთობლივად ატარებდა ისეთ პოლიტიკას, რაც ხელს უწყობდა სოგიერთ მრეწველობას; ასეთი 
სამრეწველო პოლიტიკა შეიცაედა არა მარტო ტარიფებს, იმპორტის შესღუდყებსა და ექსპორტის დაფინანსებას, 
არამედ მეტ როულ პოლიტიკას, როგორიცაა დაბალპროცენტიანი სესხები და მთავრობის მხარდაჭერა 
კვლევასა და განვითარებაში. 

სამრეწველო პოლიტიკის შეფასება, საერთოდ, ძალიან რთულია. ამ საკითხს განგიხილავთ მე-!1 თავში. აქ 

უბრალოდ უნდა აღვნიშნოთ, რომ ეკონომისტთა უმრავლესობა სკეპტიკურად უყურებდა ასეთი პოლიტიკის 

მნიშენელობას, სულ მცირე, სამი მისესის გამო: 

პირველი, მაღალი მწარმოებლურობის აჭსიური ეკონომიკები სხვადასხვა პოლიტიკას ატარებდნენ, დაწყებული 
სინგაპურის ეკონომიკიდან, რომელიც მთავრობის მითითებებს პირწმინდად ასრულებდა, ჰონგ-კონგის 
ხელისუფლების ჩაურეელობის პოლიტიკით დამთავრებული. სამხრეთ კორეამ მხარი დაუჭირა ძალიან დიდი 
სამრეწველო ფირმების „»ამოყალიბებას; ტაიჟანის ეკონომიკასე კელაე გაბატონებულია მცირე ოჯახური 

კომპანიები. ამ ეკონომიკებმა მაინც მიაღწიეს განვითარების ერთნაირ მაღალ. ტემპებს. 

მეორე, სამრეწველო პოლიტიკის მხარდამჭერი შესამჩნეეი რეკლამის მიუხედავად, მისი რეალური შედეგი 
სამრეწველო პროდუქცია%სე შესაძლოა დიდი არც ყოფილიყო. როცა ასიის სასწაულს სწავლობდა, მსოფლიო 
ბანკმა აღმოაჩინა ძალიან ცოტა სარწმუნო საბუთი იმისა, რომ ქვეყნები, განსახღერელი სამრეწველო 

პოლიტიკით, გადავიდნენ გამისნულ მრეწველობასე უფრო სწრაფად, ვიდრე ისინი, ვისაც ეს პოლიტიკა არ 
გააჩნდათ; 

და ბოლოს, არსებობდა სამრეწველო პოლიტიკის რამდენიმე მნიშვნელოვანი ჩავარდნა განვითარებულ 

ეკონომიკაშიც კი. მაგალითად, 1973-7790 წლებში სამხრეთ კორეა ატარებდა პოლიტიკას, რომელიც მხარს 

უჭერდა მძიმე და ქიმიურ მრეწეელობას (ფოლადის, მანქანების, ქიმიკატების და ა. შ.). ეს პოლიტიკა ძალიან 
ძვირადღირებული და ნაადრევი იყო, ამიტომაც მიატოვეს. 

მთავარია ის, რომ სამრეწველო პოლიტიკა არ იყო ძირითადი მამოძრაეებელი ძალა ასიჟყრი წარმატებისა. 
კამათი გრძელდება და სამრეწველო პოლიტიკის შედეგების შეფასების ცდა კელევის მთაჟარ საგნად რჩება. 

4 

განვითარების სხვა ფაქტორები 

ბოლო წლებში რამდენიმე მკელევარს მიაჩნდა, რომ აზიის ქვეყნების განვითარებაში მთელი ყურადღება 
ეაჭრობასა და სამრეწველო პოლიტიკასე არასწორად იყო ში პყრობილი. ბოლოს და ბოლოს, საერთაშორის. 
ეაჭრობა და სამრეწველო პოლიტიკა მხოლოდ ნაწილია ნებისმიერი პოლიტიკისა, თუნდაც ისეთისა, როგორიცაა 

ქეეყნის შემოსავალში ექსპორტის ძალიან მაღალი კოეფიციენტი. 

და ფაქტობრივად. სწრაფად მსარდი ასიური ეკონომიკა, გამოირჩევა უფრო სხვა ნიშნით, ყიდრე თავიანთი 
მაღალი სავაჭრო წილით. აღმოჩნდა, რომ თითქმის ყეელა ამ ეკონომიკას დანასოგის ძალიან მაღალი ნორმი 
გააჩნია, რაც ჩიშნაყს, რომ მათ მეუძლიათ დააფინანსონ ძალიან ძვირადღირებული სნვესტიცია 
(კაპიტალდაბანდების 'სრდის ტემპი). თითქმის ყეელა მათგანმა დიდი ნაბიჯი გადადგა სახალხო განათლების 
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საქმეში. ბოლოდროინდელი შეფასებით აღმოჩნდა, რომ მაღალი ინვესტიციის ნორმისა და სწრაფად 
გაუმჯობესებადი საგანმანათლებლო დონის კომბინაციით აიხსნება აღმოსავლეთ აზიის სწრაფი განვითარების 
დიდი წილი, თუ მთელი არა. თ'უ ეს სწორია, მთელი ყურადღება შეცდომით ყოფილა მიმართული ვაჭრობასა 
და სამრეწველო პოლიტიკაზე. შესაძლოა ვინმემ ამტკიცოს: ასიური ეკონომიკა ატარებდა ისეთ პოლიტიკას, 

რომელიც კარგი იყო იმ ა'სრით, რომ იგი იძლეოდა განვითარების საშუალებას, რომ თითქოს მან გამოიწვია 
გაჩვითარება, ამ პოლიტიკის მნიშვნელობის გადაჭარბებული შეფასებაა. 

ყველაფერი, რაც აზიურ განვითარებას ეხება, ერთობ წინააღმდეგობრივია, ასეთია ეს ინტერპრეტაციაც. 

ერთი რამ მაინც ნათელია აღმოსავლეთ აზიის გამოცდილებიდან. უეჭეელია, რომ მან უარყო ეკონომიკის 
განვითარების სოგიერთი ნორმა, რაც ფართოდ იყო გაყრცელებული. ის პირეელი ვარაუდი, რომ 
ინდ'ესტრიალიზაცია და განეითარება უნდა ემყარებოდეს იმპორტის შეცვლის შიგნით მიმართ'ელ სტრატეგიას, 
ყალბია. პირიქით, ყველაფერი, რაც წარმატებასთანაა დაკავშირებ'ელი, მოიცავდა გარეთ მიმართულ 
ინდუსტრიალიზაციას, რომელიც ემყარებოდა გადამამუშავებელი მრეწველობის ნაწარმის ექსპორტს. მეორე. 
ის პესიმისტური შეხედულება, რომ მსოფლიო ბაზარი ახალი შემსვლელების წინააღმდეგაა მიმართული და 
ხელს უშლის ღარიბი ქვეყნების გამდიდრებას, აღმოჩნდა არასწორი: არასოდეს კაცობრიობის ისტორიაში 
არავინ მოსწრებია ამდენი ხალხის ცხოვრების დონის ასეთ სწრაფ ერთდროულ ზრდას. 

რეზიუმე 

IL განვითარებადი ქვეყნების სავაჭრო პოლიტიკა შეიძლება გაანალიზდეს იმავე საშუალებით, რასაც მოწინავე 
ქვეყნებზე მსჯელობისას ვიყენებდით. განვითარებადი ქეეყნების დამახასიათებელი ნიშნები სხვადასხვაა. 
კერძოდ, სავაჭრო პოლიტიკა ამ ქვეყნებში ორი ამოცანითაა დაკავებული: მრეწველობის განვითარების 
მხარდაჭერით და ადგილობრიეი ეკონომიკის გაუწონასწორებელი განვითარების გამოსწორებით. 

2 მრეწველობის განვითარების მხარდამჭერი სამთაერობი პოლიტიკა ხშირად გამართლებული იყო 
ახალგასრდა მრეწველობის არგუმენტით, რომლის მიხედვითაც ახალ მწარმოებლებს ესაჭიროებოდათ 
დროებითი პროტექციონისმი სხეა ქვეყნების უკვე ჩამოყალიბებულ კონკურენტებთან საბრძოლველად. 
ახალგასრდა მრეწველობის არგუმენტი წონადი მხოლოდ მაშინაა, თ'უ იგი გამოყენებული იქნება, როგორც 
მთავრობის ჩარევით გამოწვეული ბაზრის წარემატებლობის არგუმენტი. მისი ორი ჩეეულებრივი 
გასამართლებელი გარემოებაა: არასრულყოფილი კაპიტალის ბაზრების არსებობა და ცოდნის შესაბამისობის 
პრობლემა, რაც პიონერი ფირმებისაგან წარმოიშვა. 

3. „ახალგაზრდა მრეწველობის არგუმენტის გამართლების გამოყენებით, ბევრი განეითარებადი ქვეყანა 
1? ატარებდა იმპორტის შემცვლელი მრეწველობის განეითარების პოლიტიკას, როცა ადგილობრივი საწარმოები 
შეიქმჩა ტარიფებისა და საიმპორტო ქვოტების მფარეელობით. ეს პოლიტიკა წარმატებული იყო 
გადამამუშავებელი მრეწველობის მიმართ დახმარების შემთხვევაში – ეკონომიკური განვითარებისა და 
საარსებო მინიმუმის მიღწევაში მას მოჰყვა ნავარაუდევი მოგება. ბევრი ეკონომისტი ახლა მძაფრად 
აკრიტიკებს იმპორტის შეცვლის შედეგებს და ამტკიცებს, რომ მან ხელი შეუწყო ძვირადღირებულ 
არაეფექტურ წარმოებას./ ' 

4. გაჩვითარებადი ქვეყნების უმრავლესობას ახასიათებს ეკონიმიკური დუალიზმი: მაღალხელფასიანი, 
კაპიტალინტენსიური სამრეწველო სექტორი თანაარსებობს დაბალხელფასიან ტრადიციელ სექტორთან. 
ორმაგ ეკონომიკასაც აქვს ქალაქად უმუშევრობის სერიოსული პრობლემები. 

5 თანამედროვე და ტრადიციულ სექტორებს შორის ხელფასების სხვაობა ხშირად გამოიყენებოდა სამრეწველო 
სექტორის ტარიფის დაცვისათვის. ესაა ხელფასის სხვაობა პროტექციონისმის სასარგებლოდ. ეს 
შეხედულება არ სარგებლობს ნდობით ეკონომისტებს შორის. ბოლო ანალიზის მიხედვით მიჩნეულია, 

რომ პროტექციონიზმი გამოიწვევს სოფელსა და ქალაქს შორის მეტ მიგრაციას, რაც გააუარესებს 
ქალაქში უმუშევრობის პრობლემას და შესაძლოა, გააუარესოს დუალიზმის ნიშნებიც. 

ნ ის მეხელულება, რომ ეკონომიკური განვითარება უნდა მოხდეს იმპორტის შეცვლის მეშვეობით. და ის 
პესიმისმი ეკონომიკური განვითარების თაობაზე, რომელიც გავრცელდა იმპორტის შემცვლელი 

მრეწველობის განვითარების თითქმის ჩავარდნის დროს, რამდენიმე ასიური ეკონომიკის სწრაფი 

გაჩვითარებით ჩიხში მოექცა. 
7. მაღალმწარმოებლური ასიური ეკონომიკა განვითარდა არა იმპორტის შეცვლით. არამედ გადამამეშავებელი 

მრეწველობის ნაწარმის ექსპორტის მეშეეობით. ეს ქვეყნები ხასიათდებიან ქვეყნის შემოსავალში ვაჭრობის 

ძალიან მაღალი კოეფიციენტით და განვითარების სწრაფი ტემპებით. წარმატების მისეხი საკამათოა. 

ფსოგი მიმომხილველი მიუთითებს იმ ფაქტსე, რომ სანამ ისიჩი პრაქტიკულად არ ახორციელებენ თავისუფალ 

ქაჭრობას. მათ ექნებაი პროტექციონი'სმის დაბალი დონე, ვიდრე სხვა განეითარებად ქვეყნებს. 'სოგი 

მთავარ როლს ანიჯებს ჩარევით სამრეწველო პოლიტიკას, რომელსაც მაღალმწარმოებლური ა'სი ური 
ეკონომიკა ატარებს, ბოლო გამოკვლევებით მიჩნეულია, რომ წარმატების ძირები ადაილობრიე მისე'სებში 

უნდა ვეძებოთ, განსაკვეთრებით დანა სოგის მაღალ ნორმასა და განათლების სწრაფ გაუმჯობესებაში. 
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ძირითალი ტერმინები 

შესაბამისობა განვითარებადი ქვეყნები 
ორმაგი ეკონომიკა ეკონომიკური დუალი'სმი 
მაღალგანვითარებული აზიური ეკონომიკა კაპიტალის არასრულყოფილი ბახრები 
იმპორტის შემცვლელი მრეწველობის განვითარება ხელფასების სხვაობის არგუმენტი 

პითხვები 

. „იაპონიის გამოცდილებამ ყველა თეორიაზე უკეთ დაამტკიცა ახალგასრდა მრეწველობის ფაქტის სისწორე 
პროტექციონიზმის სასარგებლოდ. ადრეულ, 1950-იან წლებში იაპონია ღარიბი ქვეყანა იყო, რომელიც 

გადარჩა საფეიქრო ნაწარმისა და სათამაშოების ექსპორტით. იაპონიის მთავრობა დასაწყისში თითქოს 
არაეფექტურად მფარველობდა ძვირადღირებულ ფოლადისა და მანქანათმშენებელ მრეწველობებს; ამ 

მრეწველობებმა კი დაიპყრეს მსოფლიო ბაზრები”. ციტატა განიხილეთ კრიტიკულად. 
2 ქვეყანას ამჟამად შემოაქვს მანქანები, თითოეული 8 000 დოლარად. მთავრობა დარწმუნებულია, რომ 

ადგილობრივი მწარმოებელები შეძლებენ გამოუშვან 6 000 დოლარად ერთი მანქანა მოცემულ დროში, 
მაგრამ დასაწყისში იქნება ჩავარდნის პერიოდი და მანქანის წარმოება ადგილობრიე დაჯდება 10 000 
დოლარი: 

ა, დავუშვათ, მანქანის მწარმოებელმა თითოეულმა ფირმამ გაიარა ჩავარდნის პერიოდი. რა პირობებში 
გაამართლებს საწყის სიძვირეს ახალგაზრდა მრეწეელობის დაცვა? 

ბ) ახლა დავუშვათ – პირიქით, ერთმა საწარმომ შეძლო მანქანის 6 000 დოლარად წარმოება, სხვა საწარმოებიც 
მას ბაძავენ და ამასვე ახერხებენ. ახსენით, როგორ შეაჩერებს ეს ადგილობრივი მრეწველობის განვითარებას 
და როგორ შეძლებს ახალგაზრდა მრეწველობის პროტექციონიზმი მის დახმარებას. 

3 რატომაა შესაძლებელი, რომ იმპორტის შემცვლელი მრეწველობის განეითარება იყოს უფრო წარმატებული 
დიდ განეითარებად ქვეყნებში, მაგალითად, ბრაზილიაში, ვიდრე ისეთ ჰატარა ქვეყანაში, როგორიცაა განა? 

4 პატარა ქეეყანას ჰყავს სამუშაო ძალად სულ 20 მუშა. ეს მუშები აწარმოებენ გადამამუშავებელი 
მრეწველობის ნაწარმსა და საკვებს. პირველის წარმოების დრო, სამუშაო ძალის ზღვრული პროდუქტი 
დამოკიდებულია დასაქმებაზე შემდეგნაირად: 

  

  

მუშათა რაოდენობა ბოლო მუშის ზღერული პროდუქტი 

1 20 
2 18 
3 16 
4 14 

5 12 
6 1 

7 10 
8 9 
9 8 
10 7 

საკვების სექტორში სამუშაო ძალის ზღვრული პროდუქტი დამოუკიდებელია დასაქმებისაგან და არის 9. 
გადამამუშავებელი სექტორის ნაწარმის ერთეულის მსოფლიო ფასი არის 10 დოლარი, ასევე სხვებისაც. 
ა, დავუშვათ, სამუშაო ძალის ბაზარზე არ იყო დარღვევები; იპოეეთ ხელფასის განაკვეთი, სამუშაო ძალის 

გადანაწილება გადამამუშაეებელ და საკვების მრეწველობებს შორის და თითოეული საქონლის გამოშეება. 

ბ) ახლა დავუშვათ, გარკვეული მიზეზების გამო გადამამუშავებელ მრეწველობაში მინიმალური ხელფასი 
190 დოლარია. სრული დასაქმება მაინც შენარჩუნებულია. იპოვეთ ეკონომიკის გამოშვების დონე ამ 
შემთხეევაში. რა ოდენობისაა დარღვევების ღირებულება? 

ბ) და ბოლოს, დავუშვათ, მუშების მიგრაცია ხდება სოფლიდან ქალაქში მანამდე, სანამ ქალაქის მუშათა 
ხელფასები, გამრავლებული დასაქმებულობის შესაძლებლობაზე, არ გაუტოლდება სოფლის მუშების 
ხელფასებს. იპოვეთ გამოშეების დონე და უმუშევრობა. 

2. დავუშვათ, ქვეყანა განიცდის ჰარის-ტოდაროს პრობლემას. ე.ი. გარკეეული მისესის გამო ქალაქის 
ხელფასები სოფლისა“სე გაცილებით დიდია და იწვევს ძალიან დაბალ სამრეწველო წარმოებას, მაგრამ 
ამავე დროს გვაქვს მაღალი უმუშევრობა ქალაქად, რადგან სოფლის მუშები მიდიან მაღალხელფასიანი 
სამუშაოს საძებნელად. რომელ პოლიტიკას და რომელ კომბინაციას დაუჭერდით მხარს ამ პრობლემის 
გადასაწყვეტად? 

ი ,კაპიტალინტენსიურ სამრეწველო საქოჩნელსე საიმპორტო ქვოტები და სუბსიდიები ძირითადი შეიარაღების 
იმპორტისათვის ნიშნავდა სამრეწველო სამუშაო ადგილების შექმნას ბეეგრ განვითარებად ქეჟყანაში. 

სამწუხაროდ, ისინი, ალბათ, იმასაც დაე ხმარნენ. რომ ქალაქში 19. ლიყო უმუშეყრობის პრობლემა”. 
ახსენით ეს შენიშვნა. ცხ ქალაქში შექმნილიყო უმუშეყრობის ლე 
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თავი 11 

სტრატეგიული ვაჭრობის პოლიტიკა მოდინავე ქვეჭნებში 

'სოგიერთი განვითარებადი ქვეყნის სწრაფი სრდის მიუხედავად, მსოფლიოს შემოსავლის უჯიდეს წილს 
ქმნიან მოწინავე ქვეყნები: დასავლეთ ევროპისა და ჩრდილოეთ ამერიკის სახელმწიფოები, იაპონია, ავსტრალია 
და ახალი ზელანდია, რომელთა ცხოერების დონე მსოფლიოს დანარჩენი ნაწილის შურს იწვევს. მიუხედავად 
ამისა, მოწინავე ქვეყნის ეკონომიკის ფუნქციონირება გარკვეულწილად არადამაკმაყოფილებელი იყო ბოლო 
ათწლეულების განმავლობაში – მთლიანი სრღა შენელდა 1970-იანი წლების დასაწყისის შემდეგ. აშშ-ში 
ბევრი მეეშის ხელფასი შეუცვლელი იყო და შემცირდა კიდეც რეალურ გამოსახულებაში; ევროპაში უმუშევრობის 
დონე მყარად იზრდებოდა დროთა განმავლობაში. იაპონიის ეკონომიკამაც კი, რომელსაც თითქოს იმუნიტეტი 
ჰქონდა იმ „ავადმყოფობის” მიმართ, რითაც ღააეადებუეული იყვნენ სხვა მოწინავე ქვეყნები 1970–1980-იან 
წლებში, გაჩიცადა 'უძრაობის ხანგრძლივი პერიოდი I1990-იანი წლების პირველ ნახევარში. 

რით შეუძლია ქვეყანას თავისი ეკონომიკური ფუნქციონირების გაუმჯობესება? ერთ-ერთი შესაძლებელი 
პასუხია – სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკით, რომელიც ხელს უწყობს ექსპორტის განვითარებას ან 
იმპორტის შეფერხებას განსასღერულ დარგებში. ამ თავში განხილულია ასეთი პილიტიკის სათანადო 
ფორმები და მისი სარგებლიანობა მოწინავე ქვეყნებისათვის. ამ თავის პირველ ნაწილში განხილულია 
პოპულარული შეხედულება, რომ ქვეყნის კეთილდღეობა დამოკიდებულია მის „კონკურენტუნარიანობაზ%ე” 
მსოფლიო ბაზარ“სე. მეორე ნაწილში მივუბრუნდებით გამოცდილ ეკონომიკურ არგ'ემენტებს, რომლებიც 
გამოიყენეს სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის სასარგებლოდ. მესამე ნაწილში გამოკელეულია ასეთი 
პოლიტიკის მნიშვნელოვანი მაგალითები მოქმედებაში. 

1992 წელს ლესთერ თ'უროემ, მასაჩუსეტსის ტექნოლოგიის ინსტიტუტის ეკონომისტმა, გამოაქვეყნა წიგნი 

სახელწოდებით: „მომავალი ეკონომიკური ომი იაპონიას, ევროპასა და ამერიკას შორის”. წიგნში, რომელმაც 
უდიდესი საერთაშორისო წარმატება მოიპოვა, მოცემული იყო შეხედულება, რომ მსოფლიო ეკონომიკას 
ახასიათებს მომგებიან–წამგებიანი კონკურენცია, როცა ნებისმიერი ერთი ქეეყანა წარმატებას მიაღწევს 
მეორე ქვეყნის ხარჯ'სე. თუროუს წიგნის გამოსვლამდე პოლიტიკოსებს. ეურნალისტებსა და ეკონომიკურ 
საკითხებზე მომუშავე სხვა გავლენიან კომენტატორებს შორის თითქმის აქსიომად იქცა 'შეხედულება, რომ 
ქვეყნის კეთილდღეობა დამოკიდებულია მის კონკურენტუნარიანობაზე ან ფართო გაგებით – მის უნარზე. 
კონკურენტ ქვეყნებზე მეტი გაყიდოს მსოფლიო ბაზსრებზე. რასაკვირველია, 1990-იანი წლების დასაწყისში 
კონკურენტ'ყნარიანობის რიტორიკა და თუროუს წიგნის სახელწოდებაც ავითარებდა იმ ასრს, რომ ქვეყნები 
ჩართულნი არიან ეკონომიკურ საომარ ურთიერთობაში – რამაც შეაღწია სახელმწიფო ოფიციალურ წრეებშიც: 
აშშ-ს პრესიდენტს კონსულტაციას უწევდა საბჭო კონკურენციის საკითხებზე; ქეეყნები მთელი მსოფლიოს 
მასშტაბით მოუთმეილად ელოდნენ მსოფლიო ეკონომიკური ფორუმის კოველწლიურ მოხსენებას, სადაც 
ქვეყნების დაყოფა ხდებოდა მათი კონკურენტუნარიანობის მიხედვით. 

მაშინ, როდესაც კონკურენტუნარიანობის რიტორიკა ძალიან მიმზიდველი აღმოჩნდა პოლიტიკოსებისა და 
საქმიანი ხალხისთყის, კონცეფციის ანალიტიკური ბაზისი საკმაოდ ბუნღოვანი დარჩა. როგორც ენახეთ მე- 
2 და მე-3 თავებში, ვაჭრობა ორ ქვეყანას შორის ჩვეულებრივ სრდის ორივეს რეალურ შემოსავალს; რაიმე 
მნიშენელობა აქვს იმის აღნიშვნას, რომ ერთი უფრო კონკურენტუნარიანია მეორეზე? მე-5 თავში ენახეთ, 
რომ შესაძლებელია, მოვაჭრე ქვეყანა დაზარალდეს, თუ სხეა ქვექნების განეითარება მის ექსპორტზე 
კონკურენტუნარიანობას გა'სრდის; მაგრამ ასევე დეპოსიტი შესაძლებლობა არსებობს იმისა, რომ აღნიშნულმა 

'სრდამ იმ სხვა ქვეყნებში გაადიდოს ადგილობრივი რეალური შემოსავალი. თუნდაც აშ'მ-თვის ასეთი შედეგი 

რაოდენობრივად უმნიშვნელოა ნებისმიერი მიმართულებით. რა მნიშვნელობა აქვს ქვეყნების კონკურენციას?! 

ეკონომიკის სფეროში მოღვაწენი, ცდილობდნენ რა კონკურენტუნარიანობის კონცეფციიდან აზრის გამოტანას, 

კამათობდნენ, რომ მრეწველობის ერთი რომელიმე დარგი სჯობია სხვებს, რომ ქვეყნები, რომლებიც სასურველი 

დარგების ხელშეწყობის პოლიტიკას ატარებენ, მოიგებენ იმ ქეეყნების ხარჯზე, რომლებიც ამას არ აკეთებენ. 

ეს არგუმენტი იმ იდეას ეყრდნობა, რომ შესაძლებელია მრეწველობის სასურველი დარგების იდენტიფიცირება 

მრეწველობის იმ დარგებთან, სადღაც ქეეყანა არასაკმარის რესურსებს გამოყოფს. თავის სასარგებლოდ 

ოღონდ, ზუსტად განსასღვრეული სამთაერობო პოლიტიკის გარეშე. რა ხდის მრეწველობას სასურველს? 

სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის დამცეელებს შორის ამ კითხეაზე პასუხისათვის განსაკუთრებით 

პოპულარული იყო სამი კრიტერიუმი: მრეწველობის ღარგი სასურველია, თუ მას აქეს მაღალი დამატებითი 

ულება ერთ მუშაზე, თუ მაღალ ხელფასებს უხდის მუ'მებს, თე მაღალ ტექნოლოგიე ს იყენებს. 
რებ 

დირმ ლოთ ეს კრიტერიუმები რიგრიგობით. 
განვიხი 
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მაღალი დამატებითი ღირებულების მქონე მრეწველობის 

ღარგები სასურველია თუ არა? 

ქეეყანაში მიღებული მთლიანი შემოსავალი, განსასღვრების შესაბამისად, ტოლია ამ ქვეყნის მრეწველობის 
თითოეული დარგის დამატებით ღირებულებათა ჯამისა; ეროვნული შემოსავალი კი. ერთი დასაქმებულის 
მიხედვით, ტოლია საშუალო დამატებითი ღირებულებისა ერთ მუშასე. მაგრამ რეალურად დამატებითი 
ღირებულება ერთ მუშასე ძლიერ განსხვავდება სხვადასხვა ქვეყანაში. სოგი პოლიტიკოსის შეხედულებით, 
ეს იმას ჩიშნავს, რომ ეროვნული შემოსავალი შეიძლება გაიზარდოს კარგად მოფიქრებული პოლიტიკით – 
რესურსების გადაანაწილებით მრეწველობის იმ დარგებში, სადღაც მაღალი დამატებითი ღირებულებაა ერთ 
მუშაზე. 

კომუნისტები – მეტად სკეპტიკურად განწყობილნი ამ საკითხის მიმართ – სეამეჩ შემდეგ კითხეას: თუ 
მრეწველობის დარგები მაღალი დამატებითი ღირებულებით ასე სასურველია, მაშ რატომ არ გადააქვო 
რესურსები მრეწველობის ამ დარგებში ისე, რომ მთავრობის მხრიდან განსაკუთრებული წახალისება არ 
დაჭირდეო? ეკონომისტების პასუხი ასეთია: ერთ მუშაზე ღამატებითი ღირებ'ელების მქონე მრეწველობის 
დარგები მეტად კაპიტალინტენსიურია, ანუ მათ ძალიან დაბალი დამატებითი ღირებულება აქვთ კაპიტალის 
ერთ ერთეულზე; ამასთან, ვინაიდან კაპიტალი სუსტად ისეთივე მწირი რესურსია, როგორც სამ'ეშაო ძალა, 
ეს იმას ნიშნავს, რომ მთავრობის მხრიდან ხელშეწყობით მრეწეელობის დარგები მაღალი დამატებითი 
ღირებულებით ერთ მუშასე გასრდიან ეროვნულ შემოსაყალს. რასაკვეირველია, ნებისმიერი საბა'სრო 
წარუმატებლობის არარსებობისას. მოველით, რომ ბასრები მაქსიმუმამდე აიყვაჩენ ეროვნული გამოშვების 
ღირებულებას. ასე რომ, რესურსების ნებისმიერი გადაასგილება უფრო შეამცირებდა, ვიდრე – გასრდიდა 

ეროვნულ შემოსავალს. 

ეს თითქოს წმინდა თეორიული არგუმენტია, პრაქტიკულად კი რა ხდება? II-) ცხრილში მოცემულია 
დამატებითი ღირებულება ერთ მუემასე აშშ-ის მრეწეელობის შერჩეული დარგებისთეის. სამკერვალო 

მრეწეელობას, სადაც მუშათა დიდი ნაწილი თითქმის მხოლოდ საკერავი მანქანებით არის აღჭურვილი, 

ძალიან დაბალი დამატებითი ღირებულება აქვს ერთ მუშა'სე. მეორე უკიდურესობაა ჩავთობგადამამუშავებელი 

მრეწველობა, სადაც ძალიან მაღალი დამატებითი ღირებულება აღინიშნება ერთ მუშა%სე. გასაოცარია, რომ 
მრეწველობის ისეთ „მოწინავე დარგებს, როგორიცაა ელექტრონიკა და ავიაცია, დამატებითი ღირებულება 
ერთ მ'ეშა“სე იმასე მეტი არა აქეთ, ვიდრე ეს საშუალოდ არის გაღამამუშავებელ მრეწველობაში და ისეთი 
ტრადიციული კაპიტალინტენსიური დარგების ნაკლებობა შეინიშნება, როგორიცაა მანქანათმშენებლობა. 
(მაღალი ღირებულების მქონე მრეწველობის დარგების განვითარების პოლიტიკის დამცეელების აზრით, ეს 

იგივეა, რაც მაღალი ტექნოლოგიების მქონე მრეწველობის დარგები, მაგრამ ეს ასე არ არისს). უფრო 

სუსტად, მონაცემები გვთავასობენ, რომ მაღალი დამატებითი ღირებულება ერთ მუშაზსე არის 
კაპიტალინტენსიურობის ფუნქცია დღა რომ ეს საეჭეო კრიტერიუმია მრეწველობის დარგების სასურველობის 
დასამტკიცებლად. 

პონკ ურენცია კარგი სამუშაოს მისალებაღ 

სოგი დარგის ხელშეწყობის მი'სნით გამოყყნებეული მეორე მნიშენჩელოვანი არგუმენტია შემდეგი: ერთი 

დარგი უკეთესია სხევებ“სე. ვინაიდან იქ უფრო მაღალ ხელფასებს უხდიან. ამ არგუმენტს ხშირად იშეელიებენ 

იმის ასახსჩელად, რომ აშშ-ის ეკონომიკერი სიძნელეები ძირითადად გამოწვეულია დეინდუსტრიალიზაციით,– 

კარგი სამუშაო ადგილების დაკარგვით მრეწველობის სექტორში. წარმოვიდგინოთ მ'ეშები, რომლებიც საშუალო 
კლასის წარმომადგენელი ადამიანების ხელფასის ოდენ გასამრჯელოს იღებდნენ ფოლადის ან მანქანების 
Vარმოებაში. 

მე-10 თავში გაგაცანით ის შეხედულება, რომ მრეწველობის განსასღვრული დარგები ხელშეწყობას ან 
დაცვას თხოულობენ, რადგან მაღალი ხელფასების გადახდა უწევთ. ეს იგიეე ხელფასის დიფერენციალური 
განაკვეთის არგ'უმენტია, რომელიც გამოიყენება წარმოების ხელშეწყობის მისნით განვითარებად ქვეყნებში. 
ეს არის იმ ასრის განვითარება, რომ თავისუფალი ქაჭრიობიდან გადახრა შეიძლება სასარგებლო გამოდგეს 
იმ ქვეყნისთეის, რომელსაც ხელს უშლის შიდა დამახიჩჯებები. ესეც იმავე საკითხს განეკუთვნება, რასაც 

ხელფასის დიფერენციალური განაკვეთი, ოღონდ სხვა კონტექსტში; რატომ არის ხელფასის დიფერენციალური 

განაკვეთი მდგრადი? მაღალი ხელფასის მქონე დარგების ხელის მეწყობას რაიმე სხეა უკუშედეგები მოჰყვება 
თუ არა? 

ეს არ არის წმინდა თეორიული დისკუსია. შეხედულება, რომ დეინდუესტრიალი'საცია იყო აშშ-ის ეკონომიკური 
სიძნელეების ძირითადი Vყარო, ემპირიული ანალი სის საგნად რქა. ვარაუდი დამაჯერებელი ჩანს – აუშ-ს 

მრეწეელობაში დასაქმებელი მუშები. ნამდვილად. ეფრო მაღალი ხელფასებს გამოიმ'ეშაეებენ, ვიდრე – 
მომსახურების სფეროში მომუშავენი. მიუხედავად ამისა, ამ ქვეყნის მრეწველობაში სამუშაო ძალის წილი 
მყარად შემცირდა: ის გაუტოლდა 27%-ს. 1970 წელს. ხოლო – I6%-ს 1995 წელს. ნუთუ ამ ცელილებიამ არ 

დაამუხრუგა ხელფასები და მთელი ეროენ ული შემოსავალი?! ' რ 
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ცხრილი 11-1 დამატებითი ღირებულება ერთ მუშაზე; 1991 წელი 
  

მრეწველობის დარგები დამატებითი ღირებულება ერთ მუშაზე 

(ათასობით დოლარი) 

სამოსელი 34.8 
ელექტრონიკა 748 
ავიაცია 56.3 
ავტომანქანები 112.3 
ნავთობნავთობგადამამუშავებელი 2675 
ყველა სახის გადამამუშავებელი 727 

  

ფაქტიურად, მცდელობამ – რაოდენობრივად განესაზღერათ დეინდუსტრალიზაციის გავლენა ხელფასებზე, 
დიდი შედეგი არ გამოიღო ორი მი'სესის გამო: პირველი, გადამამუშავებელ მრეწველობაში დასაქმებული 
სამუშაო ძალის წილის შემცირება არ უნდა იყოს გამოწვეული საერთაშორისო ვაჭრობით. 1970 წლიდან 
აღნიშნული მრეწველობის შემცირების 1I%-დან 1% თუ შეიძლება მივაწეროთ საერთაშორისო ვაჭრობას, 
დანარჩენი მოდის – შიდა ძალებზე, რის გამოც ყველა სამრეწველო ქვეყანა ხდება მომსახურებითი. ტექნოლოგიის 
პროგრესი უფრო სწრაფი იყო მწარმოებელ (მაგ. გადამამუშავებელი მრეწველობა), ვიდრე მომსახურების 
სექტორში (საცალო ეაჭრობა). ახლა 1 ტონა ფოლადის საწარმოებლად იმ მუშების ოდენობის ნახევარზე 
ნაკლებია საჭირო, რაც 1970 წელს და ეს მაშინ, როდესაც თმის შემჭრელთა ან ხორცის მიმტანთა საჭირო 
რაოდენობა არ შეცვლილა. მომხმარებლების მოთხოენა საქონელსა და მომსახურებაზე ერთნაირი დონით 
გაიზარდა. ე.ი. სამუშაო ძალის წილის სრდა საბოლოოდ დაგეირგვიჩდება მომსახურების სექტორში 
დასაქმებულთა ხარჯზე. 

მეორე, ფართოდ გავრცელებული შეხედულება – რომ გადამამუშაეებელ მრეწველობაში საშუალოდ უფრო 
მაღალ ხელფასებს უხდიან მომსახერების სფეროსთან შედარებით, მი ეხედავად იმისა, რომ მეფოლადეები 
ერთ საათში იღებენ 20 დოლარს, სწრაფი კეების ობიექტების მუშაკები კი 4 დოლარს – გადაჭარბებულად 
არის შეფასებული. გადამამუშავებელ მრეწველობაში დასაქმებულთა უმეტეს ნაწილს არ უხდიან ისეთ 
ხელფასებს, რის დანიშვნასაც აიძულებდნენ ერთ დროს ძლეყამოსილი პროფკავშირები უმაღლესი პროფილის 
მრეწეელობის რამდენიმე დარგში. მომსახურების სფეროში ბეყრი თანამდებობაა, რაშიც საკმაოდ კარგად 
უხდიან. ხელფასის რეალური დოფერენციალური განაკვეთის ტიპიური შეფასება 10%-ზე მეტი არ არის. 

რაკი გადამამუშავებელ მრეწეელობაში საერთაშორისო ვაჭრობის 'სემოქმედება შესღუდული იყო დასაქმებასა 
და ხელფასის დიფერენციალურ განაკვეთ“სე, დეინდესტრიალიზაციის შედეგები აშშ-ის ეკონომიკისთვის 
გაცილებით უფრო მცირედ გამოიყურება, ვიდრე ამას ხშირად ამტკიცებენ. 1990-იანი წლების "მუა პერიოდი 
შემდეგნაირად უჩდა შევაფასოთ: აშშ-ის გადამამუშავებელ მრეწეელობაში არსებული სავაჭრო დეფიციტის 
გამო დაახლოებით ერთი მილიონი მუშა აღნიშნული მრეწველობიდან გადავიდა მომსახურების სექტორში, 
სადაც მათი საშუალო გამომ'ეშავება დაახლოებით ·4000 აშ8მ დოლარით ნაკლებია წელიწადში. ეს ნიშნავს 
4 მილიარდი დოლარის წმინდა ზარალს, რაც ერთი შეხედვით ბეერია, მაგრამ სინამდეილეში აშშ-ის 
ეროვჩული შემოსავლის 0.1%-ზე ნაკლებია. 

წუხილი კონკურენციის თაობაზე მაღალხელფასიანი სამუშაოს მისაღებად, კონცეპტუალურად მისაღებია. 
იგი გაცილებით ნაკლებმნიშვნელოვანია რაოდენობრივად, ეიდრე ეს კონკურენტუნარიანობის რიტორიკამ 
შეიძლება გვაფიქრებინოს. 

მაღალტექნოლოგიური დარგების პონპურენცია 

კონკურენტენარიანობის შესახებ კამათისას მთაჟარი ყურადღება დავუთმეთ მაღალი დამატებითი ღირებულების 
ან ხელფასის მაღალი განაკვეთების მქონე მრეწველობის დარგების კონკურენციას; დიდი მნიშვნელობა აქვს 
აგრეთვე კონკურენციას მაღალი ტექნოლოგიის მქონე მრეწველობაში, რომელიც, ფართო გაგებით, არის 
მრეწველობა, სადაც წარმატება მეტწილაღ დამოკიდებულია კომპანიების უნარსე, სწრაფად დაუჯირონ 
მხარი პროდ ექციის, საწარმოო პროცესის, ან ერთად ორივეს სიახლეებს. მაღალი ტექნოლოგიის მქონე 
მრეწველობის სტატისტიკური კლასიფიკაცია ეყრდნობა ისეთ მაჩვენებლებს, როგორიცაა კვლევასა და 

განვითარებაზე გაწეული დანახარჯების შეფარდება სავაჭრო გარიგებებთან, ან სამუშაო ძალაში მეცნიერებისა 
და ინჟინრების წილი. თავის წიგნში თუროუმ ჩამოთვალა მაღალი ტექჩოლოგიის მქონე მრეწველობის 7 

გადამწყვეტი სექტორი: მიკ6როელექტრონიკა, ბიოტექნოლოგია, მასალებისა და ჩახეეარფაბრიკატების 

გადამამუშავებელი მრეწველობის ახალი დარგები, ტელეკომუენიკაციები, სამოქალაქო აეიაცია, რობოტები, 

შრომის ავტომატური იარაღები და კომპიუტერებს დამატებული პროგრამული უ'სრუნეელყოფა. მან გაჩაცხადა: 

„ყველასთვის მისაღები ვერ იქნება მრეწყელობის შვიდივე ძირითადი დარგი: სოგი ისარგებლებს; ზოგი კი 

ისარალებს”. 
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რატომ არის მნიშვნელოვანი ამ დარგების „მოპოეება”? ზოგი მეცნიერის აზრით, მაღალი ტექნოლოგიის 
მქონე მრეწველობის დარგები ალბათ გადამწყვეტ როლს თამაშობენ, ვინაიდან ისინი მაღალი ღირებულებითა 

და მაღალი ხელფასებით ხასიათდებიან. როგორც უკვე დაერწმუნდით, ეს არცთუ მისაღები ა'სრია. ფაქტიურად, 
მაღალი დამატებითი ღირებულება არ არის კარგი კრიტერიუმი მრეწველობის ხელშესაწყობად, ამიტომ 
ნებისმიერ შემთხვევაში ტექნიკურად პროგრესულ დარგებს – აუცილებელი არ არის ჰქონდეთ მაღალი 
დამატებითი ღირებულება ერთ მუშაზე. მაღალი ხელფასის კრიტერიუმი ცოტა უკეთესია. ჭეშმარიტებაა, რომ 
ტექნიკურად პროგრესული დარგები საშუალოდ „უხდიან მუშებს 'ეფრო მეტს, ვიდრე სხეა დარგები, თუნდაც 
მაშინ, როდესაც ხელფასები წესრიგდება მეტად განათლებული მუშა-მოსამსახურეების უჩეეულო წილის 
გათვალისწინებით. მაგრამ საერთაშორისო ვაჭრობის პოტენციური "სემოქმედების შეფასება მუშების მიერ 

გამომუშავებულ ამ „იჯარასე” ტექნიკურად პროგრესულ დარგებში, გვაფიქრებინებს, რომ ის საკმაოდ 
მცირეა – თუ აქცენტი მასზეა გაკეთებული, მაშინ ქვეყნის ეკონომიკური კეთილდღეობისათეის დიდი 
მნიშვნელობა არ უნდა ჰქონდეს მოიგებს, თ'ე არა ქვეყანა 7 ძირითადი დარგის კონკურენციიდან. 

არსებობს არგუმენტი, რომლის უგუვებელყოფა უფრო ძნელია: კერძოდ, ამა თუ იმ წარმატებელ დარგში 

მყარი პოზიცია გადამწყვეტია ეკონომიკის, როგორც მთელის, ტექნოლოგიური პროგრესისათვის. ეს იმას 
ნიშნავს, რომ მრეწველობის ეს დარგები იწვევენ მნიშვნელოვან ტექნიოლოგიურ გადადენას. ეს არგუმენტი, 
ხელფასის დიფერენციალური განსხვავების მსგავსად, სინამდვილეში ამართლებს სტრატეგიული ეაჭრობის 
პოლიტიკას შიდა ბაზრის წარუმატებლობის პირობებში. თავიდან შეიძლება არ იყოს ნათელი, თუ რატომ 
იწვეეს ტექნოლოგიური გადადენა ბაზრის წარუმატებლობას. მაგრამ აქ არ შევუდგებით ამის ახსნას. სჯობს, 
დავაკვირდეთ ტექჩოლოგიური გადადენის როლს, როცა სტრატეგიული საეაჭრო პოლიტიკის სასარგებლოდ 
მოტანილ არგუმენტებს უფრო ფართოდ განვიხილავთ. 

სტრატეგიული სავაჭრო პოლიპბიკის სასარგებლო 

პოპულარული არგუმენტები 

მე-8 და მე-9 თავებში წარმოდგენილ ანალიტიკურ სტრუქტურაში არაფერია ისეთი, რაც გამორიცხავს 
სამრეწველო პოლიტიკის სასურველობას. ეს სტრუქტურა არ გვიჩვენებს, რომ აქტიური სამთავრობო პოლიტიკა 
საჭიროებს სპეციალურ მხარდაჭერას; კერძოდ, მან უნდა აანაზღაუროს მანამდე არსებული შიდა ბახრის 

წარუმატებლობა: სტრატეგიული პოლიტიკის მხარდამჭერი ბევრი არგუმენტის პრობლემა ის არის, რომ 
ისინი მთავრობის ჩარევას არ უკავშირებენ თავისუფალი ვაჭრობის წარუმატებლობის რაიმე განსაკუთრებულ 
ვარაუდს. 

ბაზრის წარუმატებლობის დროს ჩარევის არგუმენტების პრობლემა ის არის. თუ როგორ შევიცნოთ ბაზრის 
წარუმატებლობა, როდესაც იგი უკვე სახეზეა. ეკონომისტებმა, რომლებიც სწავლობდნენ განვითარებულ 
ქეეყნებს, დაადგინეს საბაზრო წარუმატებლობის ორი სახეობა, რაც ამჟამად არსებობს და დასახელებული 
ქვეყნების სავაჭრო პოლიტიკას მიესადაგება. ერთ-ერთი მათგანი არის ტექჩიკურად პროგრესული დარჯის 
წარმომადგენელი ფირმის უუნარობა, ხელიდან არ გაუშვას იმ ცოდნისა თუ ინფორმაციის სარგებელი, რის 
მოპოვებაშიაც საკუთარი წვლილი აქეს ჩადებული და რომელიც გადაედინება სხვა ფირმებში. მეორე არის 
მრეწველობის უმაღლესად კონცენტრირებულ ოლიგოპოლისტურ დარგებში მონოპოლიური მოგების არსებობა. 

ტექნოლობია და გარე ეფექტები 

მე-I0ი თავში, მრეწველობის ახალი დარგების განხილვისას, აღვნიშნეთ, რომ ბასრის პოტენციური 
წარუმატებლობა მომდინარეობს ცოდნა-ინფორმაციის შეძენით გამოწვეული სიძნელეებიდან. თუ მრეწველობის 
რომელიმე დარგის ფირმა მოიპოვებს ცოდნას ან ინფორმაციას, რაც სხვა ფირმამ შეიძლება გამოიყენოს 
ანაზღაურების გარეშე, მრეწველობა სინამდვილეში აწარმოებს დამატებით გამოშვებას – ცოდნის სღვრულ 
სოციალურ სარგებელს – რაც არ არის ასახული ფირმების მასტიმულირებელ მოტივებში. ასეთი გარე 

ეფექტები (სარგებელი, რომელიც დაერიცხება მხარეებს და არა მის მწარმოებელ ფირმებს) შეიძლება 
მნიშვნელოვანი, კარგი არგუმენტი იყოს მრეწველობის სუბსიდირებისათვის. 

განსოგადებისას ეს არგუმენტი იგივე იქნება განვითარებადი ქვეყნების ახალი დარგებისათვის, რაც – 
მოწინავე ქყეყნების აღიარებული მრეწყელობის სექტორებისთვის. ამ არგ'უმენტს განსაკუთრებული უპირატესობა 
აქ3ვს, რადგან მაღალი ტექნოლოგიის მქონე ქვეყნებში, სადაც ცოდნის მოპოვება საწარმოს მუშაობის ცენტრალ'ერ 
ასპექტს წარმოადგენს. ფირმები თავიანთი რესურსების დიდ ნაწილს ხარჯავენ ტექნოლოგიის 
გაუმჯობესებისათეის კვლევასა და განეითარებაზე. ამით ისინი თავდაპირველად ხარალდებიან კიდეც ახალი 
ნაწარმისა თუ პროცესის გამოცდის დროს. ასეთი საქმიანობა ხორციელდება მრეწველობის თითქმის ყველა 
დარგში. და აღარც არსებობს მკვეთრი განსხვავება ტექნიკურად პროგრესულსა და ეკონომიკის დანარჩენ 
ნაწილს შორის. აშკარა განსხვაეებაა ხარისხში და ასრი აქვს, ტექნიკურად პროგრესულ სექტორ'სე 
ვილაპარაკოთ, სადაც ინვესტიცია ცოდნის მოპოვება-გაფართოებაში არის ბი'სნესის მოავარი ნაწილი. 

სტრატეგიული ქყაჭრობის არსი ის არის, რომ ფირმებს შეეძლიათ ცოდნისათვის ჩადებული საკეთარი 
ინვესტიციიდან სარგებელი სრულად მიიღონ (წინააღმდეგ შემთხვევაში ისინი არც მოახდენდნენ ინყესტირებას). 
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ამ სარგებლის ნაწილი გადავა სხვა ფირმებში, რომლებიც შეძლებენ წამყვანი ფირმების ტექნოლოგიისა და 

იდეების მიბაძვა-გამოყენებას. ელექტრონიკაში, მაგალითად, ფირმებისათვის დამახასიათებელია „სწრაფად 

შეაცელევინონ ინჟინერს” კონკურენტების დი'საინი: აიღონ მათი ნაწარმი განყენებულად, რათა გამოითვალონ 

თუ როგორ არის იგი ღამსადებული და როგორ მუშაობენ კონკურენტები. ვინაიდან პატენტთან დაკავშირებული 

კანონები მხოლოდ. სუსტად იცავენ გამომგონებლებს, შეიძლება დავუშვათ, რომ თავისუფალი კონკურენციის 

პირობებში არ არსებობს ძლიერი სტიმული გამოგონებისათვის. 

ტექნიკურად პროგრესული დარგების მიმართ მთაერობის მხარდაჭერა. უნდა დააფინანსოს თუ არა აშშ-ს 
მთავრობამ ტექნიკურად პროგრესული დარგები? სანამ ხელისუფლებას ექნება კარგი არგუმენტი ასეთი 
სუბსიდირებისათვის, სიფრთხილე უნდა გამოიჩინოს. ორი კითხვა იბადება: პირველი, სამთავრობო პოლიტიკას 
რამდენად შესწეეს უნარი, სწორი მიზანი დაისახოს; მეორე, როგორია არგუმენტის რაოდენობრივი მნიშენელობა. 

მიუხედავად იმისა, რომ ტექნიკურად პროგრესული დარგები შესაძლოა ქმნიან დამატებით სოციალურ 
სარგებელს იმ ცოდნის საფუძველზე, რომლის უმეტესი ნაწილი მოდის მაღალი ტექნოლოგიის მქონე 
მრეწველობაში, ამას არაფერი აქეს საერთო ცოდნის დაგროვებასთან. არ არსებობს მისესი კაპიტალის 
გამოყენებისა ან უბრალო მუშების სუბსიდირებისა ტექნიკურად პროგრესულ დარგებში; მეორე მხრიე, 
გამოგონებისა და ტექნოლოგიური სიახლეების გადადინება გარკვეულ დონემდე ხდება მრეწველობის ისეთ 
დარგებშიც, რომლებიც ძირითადად არ არიან დაწინაურებულნი. მთავარი პრინციპი ის არის, რომ სავაჭრო 
და სამრეწეელო პოლიტიკა უნდა შეირჩეს იმ დარგის შესაბამისად, რაშიაც იგი წარუმატებელია ბასარზე. 
პოლიტიკის მიზანს კი უნდა წარმოადგენდეს იმ ცოდნის შეძენის სუბსიდირება, რისი მიღწევაც ფირმას არ 
შეუძლია. სოგადი სუბსიდია მრეწველობის დარგებისათვის, სადაც ამის საჭიროება არ არის ცოდნის ან 
ინფორმაციის მისაღებაღ, საკმაოდ უხეში იარაღი აღმოჩნდება ამ მიზნის მისაღწევად. 

იქნებ სჯობდა, მთავრობას დაეფინანსებინა კვლევა და განვითარება მრეწეელობის ნებისმიერ დარგში, 
სადაც ამას მდგომარეობა მოითხოვდა. პრობლემა აქ შერჩევაშია. როგორ დავადგინოთ, თუ როდის არის 
დაკავებული ფირმა ცოდნის გამოყენება–გამოგონებით. ამის არაზუსტი განსასღვრა გამოიწვევს არამისნობრივ 
ხარჯეას: ვინ გვეტყვის, ფურცლის სამაგრები და კომპანიის მანქანები მართლა გამოიყენეს თუ არა ცოდნის 
შესაძენად ან გამოგონებისათვის, თუ ეს თანხა სუბსიდიის გასაბერად დაიხარჯა. მეორე მხრიე, ზუსტი 
განსაზღერება საეჭვოს გახდის დიდი ბიუროკრატიული წარმონაქმნების მხრიდან კვლევაში ხელის შეწყობის 
საშიშროებას. ამ უკანასკ6ნელში ფონდების განთავსება შეიძლება სუსტად იყოს აღრიცხული მცირე, 
არაფორმალურ ორგანიზაციებთან შედარებით, სადაც უმეტესწილად ხდება ახალი, ორიგინალური იდეების 
შემუშავება. 

აშშ რეალურად აფინანსებს კვლევითს სამუშაოებსა და განვითარებას სხვა სახის ინვესტიციებთან შედარებით. 
აღნიშნული სამუშაოსთვის დახარჯული სახსრები ფირმებმა შეიძლება მიიჩნიონ მიმოქცევის ხარჯებად და 
ამდენად დაუყონებლივ გამორიცხონ კორპორაციის მოგების გადასახადიდან. პირიქით, ინეესტიცია ქარხანასა 
და აღჭურვილობაში არ შეიძლება მივიჩნიოთ როგორც უშუალო ხარჯები და იგი შეიძლება ჩამოვწეროთ 
მხოლოდ თანდათანობითი გაუფასურება-გაცვეთის დროს. საგადასახადო ისტორიაში ეს ხელსაყრელი 
დამოკიდებულება ცოდნის მიმართ უბრალოდ შემთხეევითია და არა სუსტად მოფიქრებული პოლიტიკის 
შედეგი. სანამ დასკენას გავაკეთებდეთ, უნდა აღნიშნოს, რომ ან აშშ მეტისმეტად ცოტას ხარჯავს განვითარებასა 
და კვლევაზე, ან ტექნიკურად პროგრესული დარგები საჭიროებენ მომავალ მხარდაჭერას. ასეთი დასკენის 
მისაღებად უნდა ვიცოდეთ, თუ რა ოდენობის სუბსიდია არის გამართლებული აღნიშნული მი'ხნებისათვის. 

რამდენად მნიშვნელოვანია გარე ეფექტები? მაღალი ტექნოლოგიის მქონე დარგების შესატყვისი სუბსიდირების 
საკითხი დამოკიდებულია რთული ემპირიული პრობლემის პასუხზე: რამდენად მნიშენელოვანია რაოდენობრივი 
ტექნოლოგიური გადადენის არგუმენტი ტექნიკურად პროგრესული დარგების არჩევისათვის? რამდენია 
ოპტიმალური სუბსიდია – 10%, 20% თუ 100%? პირუთვნელი პასუხი ამ კითხვასე არავინ იცის. გარე 
ეფექტების ბუნება ის არის, რომ სარგებელი, რომელსაც საბაზრო ფასი არ დაედება, ძნელი შესაფასებელია. 

შემდგომ, ტექნიკურად პროგრესული დარგის მიერ მიღებული გარე ეფექტები დიდიც რომ აღმოჩნდეს, 
ნებისმიერ ქვეყანას არ ექნება ძლიერი სტიმული ამ დარგის მხარდასაჭერად. მიზეზი ის არის, რომ ამ 

ცოდნიდან მიღებული დიდი სარგებელი, რომელიც ერთ ქვეყანაში შეიძინეს, შეიძლება ფაქტიურად დაუგროვდეს 

სხვა ქვეყნის ფირმებსაც. ვთქვათ, ბელგიის ფირმა შეიმუშავებს ახალ მეთოდს ფოლადის საწარმოებლად. 

ფირმების უმეტესობა, რომლებსაც ამ მეთოდის გადაღება შეუძლიათ, განლაგებული იქნება ევროპის სხეა 

ქვეყნებში, აშშ-სა და იაპონიაში ღა არა – ბელგიაში. მსოფლიოს ყეელა წამყვანი ქვეყნის მთავრობებმა 

შეიძლება ჩათვალონ ღირებულად ამ გამოგონების დააფინანსება, ბელგიის მთავრობამ კი არა. ქვეყნის 

(ფირმასთან შედარებით) დონესე ასეთი პრობლემის არსებობა ნაკლებ მტკიენეულია, მაგრამ მეტად 

მნიშვნელოვანია თუნდაც ისეთი დიდი სახელმწიფოსათვისაც კი, როგორიც აშში-ია. · 

კრიტიკის მიუხედავად, ტექნოლოგიური გადადინების არგუმენტი ალბათ საუკეთესოა მათ შორის, რაც 
ადამიანმა შეიძლება დაიმოწმოს აქტიური სამრეწველო პოლიტიკის სასარგებლოდ, 
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არასრულყოფილი (მონოპოლისრური) პონპურენცია ლა 
სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა 

1980-იან წლებში სამრეწველო დარგის ამორჩევის სასარგებლოდ დასახელებულმა ახალმა არგუმენტმა 
მნიშვნელოეანი ყურადღება მიიქცია. იგი პირველად ჩამოაყალიბეს ბრიტანული კოლუმბიის უნივერსტიტეტის 
ეკონომისტებმა: ბარბარა სპენსერმა და ჯეიმს ბრუნდერმა. მასში განსასღვრულია ბაზრის წარუმატებლობა 
და გამართლებულია მთავრობის ჩარევა არასრულყოფილი კონკურენციის დროს. მრეწველობის ზოგ დარგში, 
მათი ასრით, მხოლოდ ცოტაოდენი ფირმები რეალურად კონკერენციაში ჩართული, რის გამოც სრულყოფილი 
კონკურენციის ვარაუდი არ გამოდგება. აუცილებლად იქნება ჭარბი უკუგება, ანუ ფირმები მიიღებენ იმა'სე 

მეტ მოგებას, რაც შეეძლოთ მიეღოთ თანაბრად სარისკო ინვესტიციებიდან ქვეყნის ნებისმიერ სხვა დარგში. 
სახეზე იქნება საერთაშორისო კონკურენცია იმის წინააღმდეგ, ვინც ამ მოგებას მიიღებს. 

სპენსერმა და ბრენდერმა აღნიშნეს, რომ ამ შემთხვევაში შესაძლებელია, მთაერობამ შეცვალოს თამაშის 
წესები, რათა ეს ჭარბი მოგება უცხოურიდან გადმოიტანოს შიდა ფირმებში. უმარტივეს შემთხვევაში მთავრობის 
მხრიდან სუბსიდირებამ, უცხოელი კონკურენტების ინეესტიციებისა და პროდუქციის დაშვების შესღუდვით, 
შეიძლება გა'სარდოს შიდა ფირმების მოგება სუბსიდიის ოდენობაზე მეტად. მომხმარებლებისათვის შედეგებს 
თუ არ განვიხილავთ (როდესაც ფირმები პროდუქციას მხოლოდ უცხოურ ბაზსრებზე ყიდიან), უცხოელი 
კონკურენტებისაგან მოგების ასქთი ჩაგდება ხელთ უნდა გულისხმობდეს იმას, რომ სუბსიღირება სრღის 
ეროვნულ შემოსავალს სხვა ქვეყნების ხარჯზე. 

ბრენდერ-სპენსერის ანალიზი. ბრენდერ-სპენსერის ანალიზი შეიძლება აეხსნათ მარტივი მაგალითით – 
ერთმანეთის კონკურენტია მხოლოდ ორი სხვადასხვა ქვექჟნის ფირმა (მხედველობაში იქონიეთ, რომ რაიმე 
მსგავსება რეალურ მოვლენებთან შეიძლება მხოლოდ დამთხვევა იყოს), ეთქვათ, ბოინგი და ჟარბასი; ქვეყნები: 
ეეროპა და აშშ. დავუშვათ, ორივე ფირმას შეუძლია ახალი ნაწარმის გამოშვება და უნდა მიიღოს მხოლოდ 
დადებითი ან უარყოფითი გადაწყვეტილება: გამოუშვას თუ არა 150 ადგილიანი თვითმფრინავი. 

II-2 ცხრილი ბეიჩვენებს, ორი ფირმის მიერ მიღებელი მოგება როგორ არის დამოკიდებული საკუთარ 

გადაწყვეტილებებ“სე. თითოე'ული რიგი შეესაბამება ბოინგის განსასღვრულ გადაწყვეტილებებს, ხოლო სვეტი 

– ეარბასისას, თითოეულ მართკუთხედში ორი შესასვლელია: შესასელელი ქვედა მარცხენა მხარეს გვიჩეენებს 
ბოინგის მოგებას, სედა მარჯვენა მხარე – ეარბასისას. 

ცხრილში მოცემულია შემდეგი ვარაუდი: ნებისმიერ ფირმას შეუძლია ცალ-ცალკე მიიღოს მოგება 150 
ადგილიანი თვითმფრინავის გამოშეებით, მაგრამ თუ ორივე შეეცდება ამის გაკეთებას, ორივე იჭსარალებს. 
რომელი მათგანი მიიღებს მოგებას? ეს ღამოკიდებ ელია იმასე, თუ რომელი შეუდგება საქმიანობას პირველი. 
დავუშეათ, ბოინგს შეუძლია მანამდე მიაღწიოს მცირე უპირატესობას და კაპიტალი ჩადოს 150 ადგილიანი 
თვითმფრინავის გამო საშეებად, სანამ ეარბასი ააწყობს საქმეს. ეარბასი აღმოაჩენს, რომ მას არა აქვს თავის 
მართკუთხედში (იხ. ცხრილი) შესელის სტიმ'ყლი. გამოშვება აღინიშნება ცხრილის სედა მარჯვენა მხარეს, 
სანამ ბოინგი მოგებას ნახავს. 

ახლა განვიხილოთ ბრენდერ-სპენსერის თყალსასრისი: ევროპის მთავრობას შეუძლია შეცვალოს ეს 
მდგომარეობა. დავუშვათ, მან ივალდებულოს, რომ ეარბასის ფირმას სუბსიდიის სახით გადაუხდის 25-ს 

შესელის შემთხვევაში. შედეგად 1I-3 ცხრილში ასახული მოგება შეიცელება. ახლა ეარბასისთეის მომგებიანია 
150 ადგილიანი თვითმფრინავის გამოშვება განურჩეყლად იმისა, თუ როგორ მოიქცევა ბოინგი. 

ცხრილი 11-2 ორი ფირმის კონკურენცია 
  

  
  

  

ეარბასი 
ბოინგი აწარმოებს არ აწარმოებს 

სრმოებს – 
აწარმოე = 5! 

არ აწარმოებს ი 10.1 ე     
  

  

  

ცხრილი 1I1-3 ეარბასის სუბსიდირების შედეგი 

  

  

ეარბასი 
ბრინგი აწარმოებს არ აწარმოებს 

არმოებს 20 
აწარპოებ -5 Iი0 

არ აწარმოებს აწარმოებ 9 125 ი       

  

  

დაეფიქრდეთ ამ ცვლილებების შედეგებ'სე. ბოიჩგმა ახლა. იცის: თუ აირჩევს წარმატებას. რაც არ უნდა 
გააკეთოს, მაინც მოუწევს ქარბასთან კონკჟრეჩნცია და დაკარგავს ფულს. ახ ლა ბოინგი იქნება შესღუდული 
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შევიდეს თავისი გადაწყვეტილების მართკუთხედში (იხ. ცხრილი). ფაქტიურად, სახელმწიფო სუბსიდირებამ 
აღკვეთა ის საწყისი უპირატესობა, რასაც ბოინგმა მიაღწია. ახლა ეარბასია წარმატებული. 

საბოლოო შედეგი ის არის, რომ წონასწორობა გადაინაცლებს II-2 ცხრილის ზედა მარცხენა კუთხიდან II- 
3 ცხრილის ქვედა მარცხენა კუთხისკენ. ეარბასი დაამთავრებს 125-იანი მოგებით, 0-ის ნაცვლად, ანუ იმ 

მოგებით, რაც გამოიწეია მთავრობის მხრიდან მხოლოდ 25-ით დაფინანსებამ. ამდენად, სუბსიდია ზრდის 
მოგებას თავად სუბსიდიაზე მეტი ოდენობითაც, მისი უცხოურ დაშვების შეზღუდვის ეფექტის გამო. სუბსიდიას 
ეს ეფექტი აქეს, ეინაიდან იგი ეარბასს უქმნის უპირატესობას (და არა ბოინგს) იმ სტრატეგიულ 
უპირატესობასთან შედარებით, რომელიც მას ექნებოდა, თავიდანვე რომ დაწინაურებულიყო წარმოებაში. 

ბრენდერ–სპენსერის ანალიზთან დაკავშირებული პრობლემები. ეს ჰიპოტესური მაგალითი მიგვანიშნებს 
იმაზე, რომ სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის არგუმენტი სტიმულს იძლევა მთავრობის აქტიურობისთვის. 
ეეროპის წამყვანი ქვეყნების მთავრობების მიერ სუბსიდირება მკვეთრად ზრდის ევროპული ფირმების 
მოგებას უცხოელი კონკურენტის ხარჯზე. მომხმარებლების ინტერესი რომ გამოერიცხოთ, ეს აშკარად 
ზრდის ევროპელების კეთილდღეობას (და ამცირებს ამერიკელებისას) ხომ არ უნდა გამოიყენოს აშშ-ს 
მთავრობამ ეს არგუმენტი? 

საეაჭრო პოლიტიკის ამ სტრატეგიულმა არგუმენტმა დიდი ინტერესი გამოიწვია, მაგრამ კრიტიკის ქარცეცხლში 
მაინც მოხვდა. კრიტიკოსებმა განაცხადეს, რომ თეორიიდან პრაქტიკული სარგებლის მისაღებად საჭიროა 
მეტი ინფორმაცია, ვიდრე ეს ხელმისაწვდომია; რომ ასეთი პოლიტიკა სარისკოს ხდის უცხოურ საპასუხო 
ღონისძიებებს; რომ ნებისმიერ შემთხვევაში სავაჭრო და სამრეწველო შიდა პოლიტიკამ უნდა აიცილოს 
თავიდან ასეთი მგრძნობიარე პოლიტიკური იარაღი. 

არასაკმარისი ინფორმაციის პრობლემას ორი ასპექტი აქვს: პირველი, თუნდაც იზოლირებული იყოს მრეწველობა, 
მაინც ძნელი იქნება 11-2-ის მსგავს ცხრილში მისი მონაცემები სანდოდ შევაფასოთ. თუ მთავრობა არასწორ 
ინფორმაციას მიიღებს, სუბსიდირების პოლიტიკა შეიძლება ძალიან ძვირადღირებული აღმოჩნდეს. ამის 
საჩვენებლად დავუშვათ, რომ რეალობა წარმოდგენილია არა II-2 ცხრილში, არამედ თითქოს მსგავსი 
მოგების აღმნიშენელ 11-4 ცხრილში. რიცხვები დიდად არ განსახვავდება, მაგრამ სხვაობა მაინც გადამწყვეტია. 
114 ცხრილში ბოინგს აშკარად ისეთი უპირატესობა აქვს – შესაძლოა უკეთესი ტექნოლოგიის წყალობით 
– რომ მართკუთხედში ეარბასის შეღწევის შემთხეევაშიც კი ბოინგისთვის მაინც მომგებიანი იქნება წარმოება. 

სუბსიდირება თუ არ მოხდება, 114 ცხრილში გამოშეება ზედა მარჯვენა კუთხეში აღინიშნება; ე.ი. ბოინგი 
აწარმოებს, ეარბასი კი არა. ახლა დავუშვათ (როგორც ეს წინა შემთხვევაში იყო), ევროპის მთავრობა 
უზრუნველყოფს 25-ის სუბსიდიას, რაც საკმარისი სტიმული იქნება ეარბასის წარმოებისათვის. მოგების 
ახალი მაჩვენებლები მოცემულია II-5 ცხრილში. შედეგად ორივე ფირმა მუშაობს: გამოშვება სედა მარცხენა 
კუთხეშია. ამ შემთხვევაში ეარბასი, რომელიც იღებს 25-იან სუბსიდიას, გამოიმუშავებს 5-ის მოგებას. 
ამდენად ჩვენ გეაქვს შეცვლილი შედეგი, რაკი სუბსიდიამ გაზარდა მოგება თავად სუბსიდიის ოდენობაზე 
მეტი თანხით. გამოშვებაში განსხვავების მიზეზი ის არის, რომ ამჯერად სუბსიდიამ იმოქმედა, როგორც 
ბოინგის შემზღუდაემა. 

ერთი შეხედეით ორი მაგალითი თითქოს ძალიან მსგავსი ჩანს, თუმცა ერთ შემთხვევაში სუბსიდირების 
იდეა კარგია, მეორეში – ცუდი. გამოდის, თითქოს სტრატეგიული საეაჭრო პოლიტიკის სასურველობა 
დამოკიდებულია მდგომარეობის ზუსტ შეფასებაზე. ამის გამო ზოგი ეკონომისტი შემდეგ კითხვას სვამს: 
შევძლებთ კი ოდესმე საკმარისი ინფორმაციის მიღებას, თეორია ეფექტიანად რომ გამოვიყენოთ? _ 

ინფორმაციის მოპოეება იმ ფაქტითაა გართულებული, რომ მრეწველობა ისოლირებული არ არის. თუ 
მრეწეელობის ერთი დარგი სუბსიდირებულია, ის მიიზიდავს რესურსებს მრეწველობის სხვა დარგებიდან და 
გამოიწვევს მათი ხარჯების ზრდას. ამდენად, თუ პოლიტიკა წარმატებულია აშშ-ს ფირმების მრეწველობის 
ერთი დარგისათვის სტრატეგიული უპირატესობის მიცემაში, ეს სტრატეგიულ წარუმატებლობას გამოიწვევს 
რომელიმე სხვა დარგში. აშშ-ს მთავრობა თუ დაინტერესდება იმით, გამართლებულია თუ არა პოლიტიკა, 
მაშინ მან უნდა აწონოდაწონოს ეს დამაბალანსებელი ეფექტები. მთავრობის მიერ მრეწველობის ერთი 
დარგის ზედმიწევით შესწავლა არ არის საკმარისი, იგი ასეჟე კარგად 'უნდა იცნობდეს მრეწველობის იმ 
დარგებს, რომელთაგან მოსალოდნელია კონკურენცია. 

ცხრილი 11-4 ორი ფირმის კონკურენცია: ალტერნატიული საკითხი 
  

    

  

არაა სი 

ბოინგი აწარმოებს არ აწარმოებს 

აწარმოებს #5 -20) 2 9 
1 0 

არ აწარმოებს ი 9160       
  

თუ შემოთავაზებულ სტრატეგიულ სავაჭრო პოლიტიკას შეუძლია დაძლიოს ეს კრიტიკა, ის მაინც აღმოჩნდება 
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უცხოური საპასუხო დარტყმის პირისპირ. ეს არსებითად იგივე პრობლემა იყო, როდესაც განიხილავდნენ 
ტარიფების გამოყენებას ვაჭრობის პირობების გაუმჯობესების მიზნით (იხ. თავი 9). სტრატეგიული პოლიტიკა 
მეზობლების გამაღარიბებელი პოლიტიკაა, რომელიც ზრდის ჩვენს კეთილდღეობას სხეა ქვეყნების ხარჯზე. 
ასეთი პოლიტიკა ქმნის სავაჭრო ომის საშიშროებას, რომელიც ყველას აღარიბებს, მცირეოდენი ეკონომისტებისა 
მიემხრობა იმ ახრს, რომ აშ“ იქნება ასეთი პოლიტიკის ინიციატორი, სხვები კი კამათობენ იმაზე, რომ აშშ 
თაჟყად მიაყენებს საპასუხო დარტყმას, თუ სხვა ქვეყნები სტრატეგიულ პოლიტიკას გამოიყენებენ აგრესიულად. 
და ბოლოს, შეიძლება კი ამგყარი თეორიები ოდესმე იქნეს გამოყენებული პოლიტიკურ კონტექსტში? ჩვენ 
გაჩვიხილეთ ეს საკითხი მე-9 თავში, სადაც მისეზები განხილულ იქნა პოლიტიკური სკეპტიცი'ხმის შემთხვევაში, 
რომელიც თავისუფალ ვაჭრობას იცავდა. 

ცხრილი I1-5 ეარბასის სუბსიდირების შედეგი 
  

    

  

ეარბასი 
ბოინგი აწარმოებს არ აწარმოებს 

ბს 5 0 აწარმოე: § (25 

არ აწარმოებს 9 125 ი 0       
  

სრრარეგიული სავაჭრო პოლიტიკა პრაქტიპაში 

სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის შესახებ თეორიას შიდა ბაზრის წარუმატებლობის ანალიზისათვის 
განსაკუთრებული მნიშვნელობა აქვს, რაც აისახა მე-9 თავში. ჰრინციპები მეტად მარტიეია, თუმცა დეტალები 
შეიძლება რთულიც გამოდგეს. ეს სიმარტივე ვერ შეაფერხებს სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის პრაქტიკას. 
იგი დიდად განსხვავდება თუნდაც იმისგან, რის მიღწევასაც უმეტესი ქვეყნები ცდილობდნენ სტრატეგიული 
სავაჭრო პოლიტიკის გატარებით, თავი რომ დავანებოთ იმას, თუ რა წარმატებას მიაღწიეს ამით. შემდეგ 
მოგაწვდით სოგ უცნობ ფაქტს სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის შესახებ, რასაც მოჰყვება რამდენიმე 

ცნობილი შემთხვევის განხილვა. 

იაპონიის სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა 

წამყვან განვითარებულ სამყაროში თვალსაჩინო მაგალითს წარმოადგენს იაპონია. რომელმაც ომისშემდგომი 
სიდუხჭირიდან და სუსტი ეკონომიკიდან ათწლეულების მანძილზე თეალსაჩინო წარმატებას მიაღწია. 
განვითარებული ქვეყნებიდან იაპონია ასევე ყუველასე ხილულ სტრატეგიულ სავაჭრო პოლიტიკას ატარებდა. 

მაგრამ რა იყო იმ პოლიტიკის არსი? 

იაჰონიის ექსპერტები აღნიშნავენ, რომ იაპონიის სავაჭრო სტრატეგიაში ორი განსხვავებული ფაზა გამოიყოფა. 

19509 წლიდან 1970 წლის დასაწყისამდე იაპონიის ეკონომიკა ისე იმართებოდა, რომ სახელმწიფო ორგანიზაციებს 
უშუალოდ აკონტროლებდნენ რესურსების განთავსებასთან კაეშირში. 1970-იანი წლების შუა პერიოდიდან 
მთავრობის როლი უფრო რბილი და ბუნდოვანი გახდა. შეცდომა იქნებოდა ელექტრონიკისა და კომპიუტერების 

წარმოებაში იაპონიის მთავრობის ამჟამინდელი როლის იმავე კონტექსტში გაჩხილეა, რა როლიც მას 
ეკისრებოდა ფოლადის, გემთმშენებლობისა და მძიმე მრეწველობის სხვა დარგებში. 

იაპონიის წარსული სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა. II მსოფლიო ომის დასასრულიდან I970-იან წლებამდე 
იაპონია იმართებოდა როგორც „დეფიციტის მქონე” ეკონომიკა. მაგრამ როგორც უცხოური ვალუტის ფასს, 

ასეგე საპროცენტო განაკვეოსაც იმ დონესე დაბლა ინარჩუნებდნენ, რა დონესეც მიწოდება უტოლდებოდა 
მოთხოვნას. ამდენად. უცხოური ვალუტა და კრედიტი ჩნორმირებ'ელი იყო, ამ მწირი რეს'ყრსების განთავსება 
არხებითად კონტროლდებოდა მთავრობის მიერ, განსაკუთრებით ფინაჩსთა და ცნობილი საერთაშორისო . 

ვაჭრობისა და მრეწველობის სამინისტროთა მიერ. არსებით რესურსებსე კონტროლის უფლებამ ამ 
სამინისტროებს უდიდესი შესაძლებლობა მისცა, განესასღერა ეკონომიკის სრდის მიმართულება. ეს 

მალაუფლება შემდგომ გაძლიერდა ტარიფებისა და იმპორტის შესღუეუდეით მრეწველობის შერჩეული დარგების 
დასაცავად. 

1950-იანი და 1960-იანი წლების განმაელობაში სამინისტროები იყენებდნენ ამ ძალაუფლებას და აგრძელებდნენ 
განვითარების სტრატეგიას, რომელიც მსგაესი იყო იმისა, რასაც ალბათ ადრე განხილული „პოპუულარული” 
კრიტერიუმის დამცველები შემოგვთა>ვაზებდნენ. მთაყრობამ ფოჩდები წარმართა მიიმე მრეწველობაში ერთ 
მუშასე მაღალი დამატებითი ღირებელებსთ დღა არ გააკარა ისინი ისეთ ტრადიცი უელ, შრომაინტენსიურ 

დარგებს, როგორიცაა საფეიქრო მრეწველობა. ცდილობდნენ მრეწველობის იმ დარგების მხარდაჯერას, 
რომლებიც, მათი რწმენით, ასახაედა იაპონიის მომავალ შედარებითს უპირატესობას და არა მის დღევანდელ 
სავაჭრო სტრუქტურას. მრეწველობის შუალედური საქონლის მწარმოებელი დარგები, როგორიცაა ფოლადი, 
განსაკუთრებული მხარდაჭერით სარგებლობდა. 

შედეგი ისტორიის კუთენილებად იქცა: იაპონია განსაკუთრებით სწრაფად ყითარდებოდა. რასაკეირეველია,



სწორედ იაპონიის წარმატება ანიჭებს დამაჯერებლობას ჩვენს მიერ განხილულ პოპულარულ არგუმენტებს. 

გადამწყვეტი კითხვაა: აიხსნებოდა თუე არა იაპონიის სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკით ამ ქვეყნის 

ნამდეილად სწრაფი ზრდა. შეძლებდა თ'უ არა მისი ეკონომიკა ასევე სწრაფად გაჩყითარებას პოლიტიკის 

გარეშე? სანამ წარმატებას ძირითადად მივაწერდეთ სტრატეგიულ სავაჭრო პოლიტიკას სიფრთხილე გვმართებს. 

საამისოდ სულ ცოტა ორი მისესი არსებობს: 

პირველი. არა ვართ დღარწმუნებულნი, იაპონიის მთაერობის საქმიანობა ნამდეილად თუ ზაიყვანდა ამ 
ქვეყანას მძიმე მრეწველობისკენ უფრო სწრაფი ტემპით, ვიდრე ეს მოხდებოდა თავისუფალი კონკურენციის 
პირობებში, იაპონიის სავაჭრო პოლიტიკის სტრატეგია არ ყოფილა გამოყენებული სხვაგეარად დარეგულირებულ 

ქვეყანაში. მთავრობამ ჯერ განაცალკევა განთავსების ნორმალუერი არხები (უცხოური :ალ'ეტისა და კრედიტის 
რაციონალური ნორმირებით). რათა შემდეგ აენასღაჟყრებიჩნა ბაზრის დეფიციტი ამ რესურსების 'უმ'უალო 
განაწილებით. სოგი ეკონომისტი ამტკიცებდა. რომ საბილოოდ იაპონიას იგივე გამოშვება ჰქონდა, რაც მას 
ექნებოდა მთავრობის „ოთოამაშგარე” მდგომარეობაში დარჩენით. სხვაგვარად რომ ეთქვათ, მთავრობა შეიძლება 

იღებდა კიდეც კარგ საინვესტიციო გადაწყვეტილებებს, მაგრამ ბასარიც შეძლებდა მსგაესი გადაწყვეტილებების 
მიღებას, თუ მას თავის ნებასე მიუშვებდნენ. დამამტკიცებელი საბუთები არსებობს იმისა, რითაც ეს 

შეხედულება (იაპონიის 1970-იაჩი წლების სავაჭრო სტრუქტურასთან კავშირში) მართლდება; მაგრამ 
მდგომარეობა დიდად განსხვავებული არ იქნებოდა სამრეწველო პოლიტიკის გატარების გარეშეც კი, ოუ 
მისი რესურსებისა და ეკონომიკური განვითარების ღონიდან გამომდინარე პროგნოსს გავაკეთებდით. 

მეორე, არსებობს ალბათობა იმისა, რომ იაპონიის მრეწველობის განეითარება მომდინარეობდა ფაქტორებიდან, 
რომლებიც განსხვაედებოდჩენ სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკისაგან და რომ იაპონია ჩებისმიერ შემთხვევაში 
კარგად მოახერხებდა წიჩსვლას, იაპონიის წარმატების ბევრი მი'სესი არსებობს: მას ჰქონდა დანასოგების 
უმაღლესი განაკვეთი მსოფლიოში, ეფექტიანი საგანმანათლებლო სისტემა, სამუშაო ძალასა და წარმოების 
მმართველობას შორის კარგი 'ერთიერთობები და ბისნესსე ორიენტირებული კულტურა, სადაც ყეელასე 

ამბიციური და ნიჯიერი ადამიაჩები მთელს ეჩერგიას ხარჯავდნენ სააქციონერო სასოგადოების, კორპორაციის 
ხელმძღვანელობაში. შესაძლებელია, რომ სავაჭრო სტრატეგია მცირე პოზიტიური ფაქტორი ან თუნდაც 
ეკონომიკური ზრდის მუეხრუეჭი იყოს. იაპონიის ყველაზე წარმატებული მრეწველობის დარგების ნაწილი, 
(კერძოდ, მანქანათმშენებლობა და საყოფაცხოვრებო ელექტრონიკა) არ იყო მიჩნეული მაღალპრიორიტეტულ 
დარგებად. 

1950-იანი და 1960-იანი წლების იაპონიის პოლიტიკა იმ ქვეყნის სურათს ასახავს, რაც ბეერ ადამიანს 
შემორჩა მეხსიერებაში. ასეთი ხატი დღეს უკვე მოძველდა. 1970-იანი წლებიდან იაპონიის სავაჭრო სტრატეგიის 
ტრადიციულმა ბერკეტებმა ძალა დაკარგა. უცხოური ვალუტა და კრედიტი უკვე აღარ არის მწირი და 
ნორმირებული მაშინ, როდესაც ვაჭრობის შესლუედვის გამოყენება სხვა ქვეყნების მოთხოვნით იაპონიამ 
შეწყვიტა (იაპონიის მიერ ბაზრების გახსნა). სავაჭრო სტრატეგიამ 1975 წლიდან უფრო განსხვავებული და 
დახეეწილი ფორმა მიიღო. 

იაპონიის ამჟამინდელი პოლიტიკა. იაპონიის პოლიტიკა 1970-იანი წლების შეა პერიოდიდან გამისნული იყო 
მრეწველობის ახალი დარგების ქსელის „ცოდნა-ინტენსიური" – ან მაღალი ტექნოლოგიის მქონე დარგების 
მხარდაჭერისათვის. სტრატეგიული პოლიტიკის იარაღს წარმოადგენდა კვლევასა და განვითარებასე გაწეული 
მოკრძალებული სუბსიდიებისა და სახელმწიფო სამრეწველო ერთობლივი კელევის პროექტების წახალისების 
კომბინაცია, რომელიც გამისნული იყო იმედისმომცემი. ახალი ტექნოლოგიების მქონე დარგების 
განვითარებისთვის. მთელი კომპანია-გაცილებით უფრო მცირე მასშტაბის იყო ქეეყნის მთელ ეკონომიკასთან 
შეფარდებით, ვიდრე ძველი სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა. 

მაღალი ტექნოლოგიის შერჩევის დასაბუთება მთლად ნათელი არ არის. თავად იაპონელებს არა აქვთ 
გარკვეული, მაღალ. ტექნოლოგიებს ირჩევენ: იმიტომ, რომ ეს არის მომავლის განგითარების სექტორი, თუ 
იმიტომ, რომ იგი ტექნოლოგიურ გაღდღადინებას იწვევს. იაპონიის ახალი პოლიტიკის გამართლება უფრო 
ადეილია ბაზრის წარუმატებლობით, ეიდრე ძველი არგუმენტით. 

რა შედეგი მოჰყვება ახალ პოლიტიკას? 1975 წლიდან მრეწყელობის არჩეული დარგები იაპონიის ეკონომიკის 
მცირე ნაწილად რჩება. არც მანქანათმშენებლობა და არც საყოფაცხოვრებო ელექტრონიკა (ტელევი'სორები, 
სტერეოები და ა.შ.) არ წარმოადგენს მაღალი ტექნოლოგიების ნაწილს, რაც შეიძლება ერთობლივი კელევის 
მთავარ საგნად იქცეს. ამდენად იაპონიის სამომხმარებლო პროდუქცია, რამაც აქაური ექსპორტის წარმატება 
ასე ხილული გახადა, არ ასახაეს ახალი ტექნოლოგიის პოლიტიკას. იაპონია გახდა 'სოგი ისეთი სახის 

ნაწარმის მნიშვნელოვანი მწარმოებელი, სადაც სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა მნიშენელოვან როლს 

თამაშობდა. ამაღ +ან ყველასე ცნობილი და მნიშვნელოვანია ნახევარგამტარი ჩიპსები (კომპიუტერის დეტალი), 

რასაც დაწვრილებით განყიხილავთ. 

ეს მოკლე მიმოხილყა გარკე/ულ წარმოდგენას გვიქმნის იაპონიის პოლიტიკის რეალობის შესახებ. იაპონია 
სიითი ა) რარა სებულ ქვეეჩად მილიტარი' ხმის თვალსა'სრისით, რომელიც ცეჩტრიდან უიგრაჯი მიჩნეულია ყველა'სე ორგანისებულ ქვეყნად მილიტარი'! ; ტრიდ 

მაროება ეკონომიკური მინების მისაღწევად. ამ შეხედულებამ გადაჭარბებულად წარმოაჩინა იაპონიის 
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მთავრობის როლი, თუნდაც მისი ყველაზე დიდი ზეგავლენის პერიოდის დროს დღა დღეს კიდეე უფრო 
გადაჭარბებულად აფასებს მას. 

სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა სხვა ქვევჭნებში 

ომისშემდგომ პერიოდში სხყა ქვეყნებიც მიჰყვებოდნენ სტრატეგიულ სავაჭრო პოლიტიკას გარკეეულ დონემდე. 
თუმცა არც ერთს არ ახასიათებდა მთავრობის მხრიდან კონტროლი, ან ისეთი წარმატება, რასაც მიაღწია 
იაპონიამ. საყრანგეთმა გაატარა სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა ენერგიულობის სხვადასხვა სარისხით. 

აშშც მისდევს ამ პოლიტიკას, თუმცა სესტი სავაჭრო სტრატეგიის გარეშე (აღსანიშნავია სოფლის მეურნეობისა 
და სამხედრო შესყიდვების მხარღაჭერა), რაც სოგიერთი დამკვირვებლის შეხედულებით, სტრატეგიულ 
სავაჭრო პოლიტიკას ჩამოჰგავს. 

საფრანგეთის სამრეწველო პოლიტიკა. საფრანგეთი უკეე დიდი ხანია ატარებს მრეწველობის განსაზღერული 
დარგების ხელშეწყობის პოლიტიკას. მისი სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის ასპექტი, რომელმაც დიდი 

ყურადღება დაიმსახურა, წარმოადგენდა მთაერობის მხრიდან ძალისხმევას მხარი დაეჭირა ფრაჩგული 
ფირმებისთვის უცხოურ ფირმებთან ტექნოლოგიურ კონკურენციაში. 1960-იანი წლებიდან მთავრობა წუხდა, 
რომ მსოფლიო ტექნოლოგიაში გაბატონდებოდჩენ აშშ-სა და იაპონიის კომპანიები. ამ მღგომარეობის 
აღსაკვეთად მთავრობა შეეცადა, დაერწმუნებინა საზოგადოება, რომ არსებობენ მსოფლიო ბაზრებზე 
კონკურენციის გამწევი ფრანგული ფირმები, რომლებსაც „ეროენულ ჩემპიონებს” ეძახიან. ეროვნული ჩემპიონების 
შესაქმნელად მთავრობამ მხარი დაუჭირა უფრო მცირე ფირმების შერწყმას დიდ ერთეულებთან. მან ასევე 
გამოიყენა თავისი ზეგავლენა პრივილეგირებული ბაზრების შესაქმნელად; მაგალითად, სახელმწიფოს 
მმართველობაში არსებულ სატელეფო კომპანიას მოსთხოვა, რომ თავისი ტელეკომუნიკაციები და 
კომპიუტერული მოწყობილობანი შეესყიდა მხოლოდ საფრანგეთის ფირმებიდან. რამდეჩიმე შემთხეევაში 
(მაგალითად, თვითმფრინავების) ექსტენსიური სამთავრობო სუბსიდიები გამოყენებული იყო მრეწველობის 
ძირითადი დარგების ხელშესაწყობად. 

საფრანგეთის სამრეწველო პოლიტიკა საკმაოდ კარგად ფუნქციონირებდა I1970-იანი წლების ბოლოს, მიაღწია 

რა ზრდის დონეს, რომელიც ოდნაე აღემატებოდა გერმანიისას და გაცილებით უფრო მაღალი იყო, ეიდრე 
ბრიტანეთისა. მას შემდეგ საფრანგეთში იყო დიდი უმ'ეშევრობა, მაგრამ ეს პრობლემა საერთო იყო ევროპის 

თითქმის ყველა ქვეყნისათვის. საფრანგეთთან მიმართებაში უნდა აღინიშნოს, რომ როდესაც ეკონომიკამ, 
როგორც მთელმა, კარგად იმოქმედა, მთავრობის მიერ ამორჩეელმა ლღარგებმა – არა. საფრანგეთის 

კომპიუტერული მრეწველობა დაცული რჩება ბა'სრებზსე და საავიაციო მრეწველობის განვითარების მცდელობამ 

ტექნოლოგიურ წარმატებას მიაღწია მხოლოდ დიდი სავალუტო დანაკარგების ხარჯზე. 

აშშ-ს სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა. აშშ-მ ვალდებულება აიღო, რომ მისი ბასრის იდეოლოგია 

თავისუფალი იქნებოდა და არ დაუშვებდა მთავრობის მხრიდან ეკონოზიკის წარმმართვას მისი ნებისამებრ, 
რაც შეინიშნებოდა იაპონიის განვითარების ადრეულ ფაზაში. მიუხედავად ამისა, არის სფეროები, სადაც 
აშშ-ს მთავრობა მრეწეელობის დარგების სტიმულირებაში მთავარ როლს თამაშობდა. 

ამ დარგებიდან ყველასე ღირსშესანიშნავია სოფლის მაურჩეობა. აშშ-ს მთავრობა აქ ყველასე მეტად 

მიუახლოედა იმ სახის სტრატეგიულ პოლიტიკას, რომელსაც ჩვენ გაეუწევდით რეკომენდაციას ადრე განხილულ 
პოპულარულ კრიტერიუმსე დაყრდნობით. გაიხსენეთ, რომ ცოდნის შესაბამისობის პრობლემამ შეიძლება 

გამოიწვიოს მრეწველობის საქმიანობაში ჩარევა. სოფლის მაურნეობაში, რომელიც ძირითადად საოჯახო 

ფერმების საქმიანობად რჩება, ეს პრობლემა განსაკუთრებით მწვავეა: ფერმერის გამოგონებას შეიძლება 
ათასობით ადამიანმა მიჰბაძოს, რომლებიც სარგებელს მიიღებენ რისკის გარეშე. ამ პრობლემის შესამცირებლად 

აშშ-ს მთაერობა დიდი ხანია ჩაერთო სოფლის მეურნეობის კვლევისა და გაუმჯობესებული ტექნიკის 

გავრცელებაში სოფლის მეურნეობის განვითარების ხელშეწყობის სერვისის მეშვეობით. ასეჟგე, მთავრობამ 
წამყვანი როლი იკისრა ისეთ ფართომასშტაბიან პროექტებში, როგორიცაა საირიგაციო ნაგებობანი, რომლებიც 

მოითხოვენ კოლექტიურ შრომას. ასეთი ჩარევა მშვენივრად ესადაგება ბასრის წარუმატებლობის სტრ“ ექტურას 

და რეკომენდირებულია თავად ეკონომისტების მიერ, რომლებიც სკეპტიკურად ეკიდებოდნენ მთავრობის 
ჩარევას. 

აშშ-ის მთაგრობის მეორე” მთავარი როლი არის თავდაცვა. მას უფრო დიდი ეროვნული შემოსავალი აქეს, 
ვიდრე სხვა სამრეწველო ქეეყნებს და ის შეფარდებით მეტსაც ხარჯავს თავდაცვაზე აშშ-ის მთავრობა 
დაცილებულია მსოფლიოს სამხედრო ტექნიკისა და იარაღის უდიდეს ბა'სრებს. გასაკეირი არ არის, რომ 
აშშ-ს გაბატონებული მღგომარეობა უჭირაეს ისეთი სამხელრო საქონლის წარმოებით, როგორიც არის 
სამხედრო თვითმფრინავები, რომელთა გამოშეებასაც დიდი მასშტაბის უკონომია სჭირდებათ. სოგ შემთხვევაში 

სავარაუდოა, რომ ამ ქვეყნის დანახარჯები სამხედრო საქონელზე დაეხმარება აშშ-ის ფირმებს უპირატესობის 

მიღებაში სამოქალაქო ბასრებ'სეც. მაგალითად, ერთ-ერთი ყველაზე წარმატებ-ელი სამოქალაქო თვითმფრიჩნაეი, 
ბოინგი 707 (პირველი ცალი აიგო 1960 წელს) თავის წარმატებას უნდა უმადლოდეს მანამდე გამოგონილ 
სამხედრო თვითმფრინაეს (8-52 ბომბდამშენი). სამხედრო ბაჭარი, რასაკვირველია, 'სოგჯერ ეხმარება აშ#- 
ის ფირმებს, მიიღონ მასშტაბის ეკონომია, რაც ეხმარება მათ საქმიანობას სამოქალაქო ბასრებსე – ბოინგ 

707-ის წარმოება კელავყაც გრძელდება მისი სამოქალაქო რეალისაციის დამთაერებიდან დიდი ხნის შემდეგ. 
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როგორც #V6C5-ის მსვერავი თვითმფრინავისა. სამხედროს კელევა და განყითარება აშშ-ის ფირმებს ამდიდრებს 
ცოდნით, რომლის გამოყენებაც მათ. ყველგან შეუილიათ. ჩვეულებრიე, სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის 
საკითხებში ამ ეფექტების რაოდენობრივი მნიშვნელობა საკამათო საკითხია. ყ|;|როპელმა, კომენტატორებმა, 
რომლებიც 'სოგჯერ გრძნობენ. რომ აგებენ შეჯიბრებას აშშ-თან და იაპონიასთან, აღიარებენ, რომ სინამდელეში 

აშშ-ს ისეთივე ეფექტური სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა აქვს, როგორიც იაპონიას. 

  

I0IV-ის (მაღალი პლასის ტელევიზიის აპარატურა) 

შესახებ კამათი 

1988 და 1989 წლებში აშშ-ის ტექნოლოგიის მშეფერხებასთაჩ დამოკიდებულები ყურადღების ცენტრში 
მოექცა იმიტომ, რომ აშშ-ის ელექტრონიკის ფირმებმა მიიღეს გადაწყვეტილება, კოჩკურეჩცია არ 

გაეწიათ აღმოცენებად ბასრებში I10IV-ისთვის. 

LI6ნ6IV რეალურად გზსაგასაყარი იქნება ტელექვი სორსა და კომპიუტერს შორის. ის მიიღებს ციფრობრივ 
სიგნალს, დაამუშავებს მას და შექმნის გამოსახულებას, რომელიც დაახლოებით ორჯერ უფრო მაღალი 
ხარისხის იქნება, ვიდრე არსებული ტელევიზსორისა. ენთუზიასტები ამტკიცებენ, რომ ახალი ტექნოლოგია 
მოახდენს როგორც სამომხმარებლო, ასევე კომერციული მიზნებისთვის გამოყენებული ელექტრონიკის 
ტრანსფორმირებას. მაგალითად, მაშინ როდესაც 16CIV-ის სემოქმედება მხოლოდ უმჩიშვნელო იქნება 
არსებული სიდიდის ტელევისორების გამოსახულება'სე, ეს დიდი გაჩსხვავებით აღინიშნება 'ეფრო 
დიდი ზსზომის ტელევისორებისთვის: თუ ახალი ტექნოლოგიები ფართო, ბრტყელეკრანიანი 
ტელევიზორებისათვის ეკონომიკური თვალსასრისით პრაქტიკული გახდება, მაშინ ისინი მოითხოვენ 
და მხარს დაუჭერენ” ILI0IV ტექნოლოგიის გამოყენებას. მსგავსად ამისა, L0CIV მნიშვნელოვანი 
იქნება საქმიანი კომპიუტერის გამომყენებელ ისეთ დარგებში, სადაც წარმოსახვის ხარისხი გადამწყვეტია. 

1989 წელს, როდესაც იაპონიისა და ეგროპის ფირმები მნიშენელოვან თანხებს აბანდებდნეჩ IMICIV-ის 
განვითარებაში, აშშ-ის ფირმები ასე არ იქცეოდნენ. ამან გამოიწვია იმ შეხედულების ფართოდ გავრცელება, 
რომ აშშ კიდევ ერთხელ წააგებდა ტექნოლოგიურ სრბოლას და საჭირო გახდფებოდა მთავრობის მიერ 
პროგრამის სუბსიდირება აშშ-ის კონკურენტუნარიაჩნობის შესანარჩუნებლად LIIნCIV-ში. 

LIXCIV წარმოადგენს ნათელ ილუსტრაციას იმისა, თუ რა რთულია სავაჭრო პოლიტიკის გატარება. 
სტრატეგიული სავაჯრო პოლიტიკის კარგი მაგალითია IILIV, რომელსაც. ერთი შეხედვით, ჰქონდა 
მრეწველობის ყველა მახასიათებელი, რაც გამოადგებოდა მიზნის შერჩევისათვის. საკამათო არ არის, 
რომ იგი მრეწველობის მაღალი ტექნოლოგიების მქონე ისეთი დარგი იყო, რაც ადგილობრივად 
ბაზრების შექმნით, ალბათ, ქმნიდა გარე ეფექტებს იმ ტექნოლოგიით, რომელსაც თავად ავითარებდა 
და ასევე სხვა მაღალი ტექნოლოგიების პროდ')ქციისთვის, როგორიცაა ნახევარგამტარები. ეს თითქოს 
წმინდა კონცენტრირებული მრეწველობა იყო; ასე რომ, სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის არგუმენტი 
შეიძლება გამოეყენებინათ ILILსLIV-ის სასარგებლოდ. კონგრესის მრავალი წევრისთვის აშშ-ის მიერ 
I10IV-ის წარმოების განეითარების სუბსიდირება ყოვლისმომცველი ჩანდა. 

და შაინც, სერიოზული ეჭვები გაჩნდა. სკეპტიკოსები – აღნიშნავდა კონგრესის ბიუჯეტის უწყება – 
ეჭეობდნენ LL0CIV-ის ბაზრის შესაძლო სიდიდის შესახებ. 

უფრო მეტიც, ისინი ამტკიცებდნენ, რომ თუნდაც IMI0IV-ის ბასარი ისე დიდი აღმოჩნდეს, როგორც 

ჩვეულებრივი ტელევიზორებისთვის, ის მაიჩც იქნება ჯერ კიდეე მაღალი ტექნოლოგიების საქონლის 
სახეობათა ბასრის მცირე ნაწილი, ძირითადაჯს ნახევარგამტარებისა, რომლისთვისაც მისი განვითარება 
დამღუპველი აღმოჩნდება. IIნIV-ის პროგრამის დამცველები თვლიდნენ, რომ ILIნIV-ი უფრო 
მნიშენელოვანი იქნებოდა განსასღერული სპეციალიზებული გამოყენებისთვის, რაც შემდგომ წარმოქმნიდა 
მნიშვნელოვნად უფრო ფართოდ განსასღვრ'ული ტექნოლოგიური დარგების გარე ეფექტებს. 

კამათის ერთი განსაკუთრებული ასპექტი იყო ამერიკული ნაწარმის საკითხი. თუ არ შემუშავდებოდა 
აშშ-ს მთავრობის პროგრამა IMI6IV-ის მხარდასაჭერად იაპონიისა და ეყროპჰის ფირმებს მრეწყ:|ელობაში 
გაბატონებული მდგომარეობის მოპოვება შეეძლოთ. ამ ფირმების პროდუქციის დიდი ოდენობის დამზადება 
მოხდებოდა აშშ-ში, სადაც გაყიდელი ფერადი ტელევისორების უმეტესობა გამოშვებეელი იქნებოდა 
უცხოური ფირმების მივრ. აქ მთავარი გამ'სნაკლისია აშშ-ის ფირმა „სენიტის” მიერ მექსიკაში გამოშვებული 

ეეიზორები. II0IV-ის პროგრამის როგორც დამცველები, ასეყე ოპონენტები შეთანხმდნენ, რომ 

89ნIV-ის წარმოება აშშ-ის ბაზრისთვის ამავე ქვეყანაში უჩნდა მომხდარიყო, მიუხედავად იმისა, თუ ვინ 
მოიგებდა ტექ. ოლოგიურ შეჯიბრებას. ამდენად IICIV-თოაჩ დაკავშირებ ელი კამათი რეალურად ეხებოდა 

როგორც დავას უცხოური პირდაპირი ინვესტიციების, ასევე სამრეწყჯ:ლო პოლიტიკის შესახებ. 

    
სს საოცარმა განვითარებამ #MნIV-ის სისტემები, რომელსედაც. იაპონია და ევროპა 

თო2(M ' 

ტექნოლიბ ლებული. გახადა მის დანერგვამდე. მონაცემების შეკემშეის, ახალმა, მეთოდიკამ 
მუშაობდნენ. მოძვე



  

სრულიად შეცვალა თამაშის წესები. დავუშვათ, ქსელი გადასცემს სატელევისიო შოუს, სადაც მსახიობები 
რამდენიმე წუთს ჩანან ლაჟვარდი ცის ფონფე. ძეექლი მეთოდით რამდენიმე ათასი სიგნალი იგსაყნებოდა 
თითოეული წამის განმავლობაში, რათა ეკრანის ერთი ციცქნა ფართობი ცისფრად შეღდებილიყო. 

ახალი მეთოდი ,ჭკვიან” ტელევისორს ინფორმაციას უგრსავნის; „ეკრაჩის მთიელი სედა მარცხენა 
ჩაწილი უნდა გაცისვერდეს მომავალ შენიშენამდე". ინფორმაციისა და დროის ასეთი შეკუემშვით 
აღმოჩნდა, რომ L0CVLIV-ის შემოღება. ადრინდელთან შედარებიო გაცილებით უფრო იაფი დაჯდება და 
ნაკლები დასჭირდება მაუწყებლობის არსებულ სისტემას. 

ბედის ორმაგი ირონია: ამჟამად (წიგნის წერის პროცესში) აშშ-ის ფირმები მოწინავენი არიან მონაცემების 

შეკუმშვის მეთოდის განვითარებაში, რამაც დიდი გამოყენება ჰპოეა პრესაში, მუელტიმედიაში, 

ვიდგოკონფერენციების მოწყობასა და ინტერნეტში. ამავდროულად, ტელევისიის მუშაკები ხელახლა 
განიხილაეენ MI6IV-ის აე-კარგს. ისე კი, მაყურებლები ამჯობინებენ გამოსახულების არსებული ღონის 
შენარჩუნებას, მაგრამ პროგრამების უფრო დიდი არჩეეანს. 

სტრატეგიული სავაჭრო პოლიბიკა: საპითხის 
შესასწავლისათვის 

    
  

სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა გამოიყენებოდა მრეწეელობის მრავალ დარგში. ევოლუციის გზასე თუ 
რა სიძნელეები ხედება ამ პოლიტიკის გატარებას, შევისწაელეთ სამი მაგალითი: იაპონიის მიერ ფოლადის 
მრეწველობის “შერჩევა 1960-იან და 1970-იანი წლების დასაწყისში, ევროპელების მიერ თვითმფრინაყების 
წარმოებისათვის მხარდაჭერა და იაპონიის მიერ ყურადღების გადატანა ნახევარგამტარების წარმოებაზე 

1270-იანი წლების ბოლოსა და 1980-იან წლებში. 

საპითხის” შესთავლისათვის 

იაპონიის მიერ ფოლადის მრეწველობის პრიორიტეტულ 

ღარგად არჩევა 

იაპონიის მთავრობამ ფოლადის წარმოება, როგორც პრიორიტეტული განვითარებადი დარგი, შეარჩია 
1950-იანი წლების დასაწყისში. ეს წარმოება გასამმაგდა 19632 წლიდან I970 წლამდე არა მარტო 
ადგილობრივი ეკონომიკის სწრაფად მ'სარღი მოთხოვნების დასაკმაყოფილებლად, არამედ ქვეყნის 
გადასაქცევად მსოფლიოს უდიდეს ექსპორტიორად. ეს განეითარება განსაკუთრებული იყო, თე 
გავითვალისწინებთ, რომ რესურსებით ღარიბ იაპონიაში ფოლადის საწარმოებლად ყველა ნეღლეული 
იმპორტირებული უნდა ყოფილიყო სხვა ქეეყნებიდან. როდესაც 1973 წლის ენერგოკრისისის შემდეგ 
ადგილი ჰქონდა მსოფლიო ფოლადის ჭარბწარმოებას, იაპონიის მრეწველობა ყველასე თანამედროეე 
ქარხნებს ამუშავებდა, ყველასე დაბალი წარმოების ხარჯები ახასიათებდა და ამდენად შეეძლო 

გაეგრძელებინა წარმატებული საქმიანობა ისეთ გარემოში, სადაც ადგილობრივი ქვეყნის ფოლადის 
მრეწველობა ან მკვეთრად მცირდებოდა (როგორც აშშ-ში) ან იარსებებდა სახელმწიფო სუბსიდიის 

მხარდაჭერით (როგორც ეეროპაში). 

ეს გამოცდილება ორ კითხ;ვას ბადებს: წარმოადგენდა თუე არა სახელმწიფო პოლიტიკა ფოლადი მრეწეელობის 

სწარფი ზრდის მიზეზს ღა იყო კი ეს პოლიტიკა კეთილისმყოფელი იაპონიის ეკონომიკისათვის? ადრე 

აღწერილი იაპონიის სავაჭრო სტრატეგიიდან გამომდინარე უნდა ვიკითხოთ: მთავრობის მიერ ფოლადის 

მრეწველობის არჩევამ წაიყეანა თუ არა ეკონომიკა იმავე მიმართულებით, რა მიმართულებითაც საბასრო 

ძალები წაიყეანდენ მას ნებისმიერ შემთხვევაში. იაპონია, ალბათ, მიაღწეედა შედარებით უპირატესობას 
ფოლადის წარმოებაში თავისუფალი ვაჭრობის შემთხვევაშიც კი. ერთი მხრივ. დასოგვის მაღალმა ნორმამ 

იაპონიას მისცა მსარდი შედარებითი უპირატესობა მრეწველობის ისეთ კაპიტალინტენსიერ დარგში, 

როგორიც იყო ფოლადის წარმოება. მეორე მხრიე, ტრანსპორტზე კლებაღმა ხარჯებმა და ქვანახშირისა 
და რკინის ახალი საბადოების აღმოჩენამ ნაკლებად საჭირო გახადა ფოლადის მრეწველობის ახლოს 
განლაგება აღნიშნულ. საბადოებთან. ამდენად, იაპონიას შეეძლო ჰქონოდა ფოლადის მ'სარდი წარმოება 
მთავრობის ჩაურევლადაც. მაგრამ მაინც მისასალმებელი იყო, რომ იაჰონიის მთავრობამ მხარი დაუჭირა 

ფოლადის წარმოების უფრო სწრაფ ზრდას. ვიდრე ეს შესაძლებელი იქნებოდა თავისუფალი საბა სრო 

ეკონომიკის პირობებში. ეს ასრი დასტურდება იმ დაკვირეებით, რომ იაპონიის ფოლადის წარმოება 
სწრაფად წავიდა წინ მიუხედავად მოგების ნორმისა, რომელიც არსებითად საშ'ეალო'სე დაბალი იყო ამ 

ქვეყნის გადამამუშავებელი წარმოების ნორმასთან შედარებიის. 

უფრო მნიშვნელოვანი საკითხია: დააჩქარა თუ. არა სავაჭრო. პოლიტიკამ. იაპონიის ეკონომიკური 
სრდა? ამ კითხვა'სე პასუხის გაცემისას, მჩიშეჩელოეანია, სიფრთხილე გამოეიჩინოთ. აღყნიშნაყთ, 
რომ პოლიტიკა წარმატებული იყო, რადგან განავითარა ფოლადის წარმოება, ეს არ იქნება პასუხი შეკითხვის არსის გათვალისწინებით. კითხვა სხვა რამესაც გულისხმობს: გამოიწვია თუ არა მან 
იაპონიის ეკონომიკის, როგორც მთელის, 'სრდის დაჩქარება ან ფოლადის მრეწველობაში გამოყენებულმა 
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რესურსებმა მოუტანა თუ არა უფრო მაღალი მოგება სასოგადოებას, ვიდრე ამას მრეწველობის 
ნებისმიერი სხვა დარგი შეძლებდა? 

როგორც ზემოთ აღინიშნა, ფოლადის წარმოებაში გამოყენებული რესურსებით მიღებული უკუგება არ 
იყო ისე მაღალი, როგორც უკუგება იმავე რესურსებიდან, რომელიც ნებისმიერ სხვა დარგს სჭირდებოდა. 

თუნდაც 190-იან წარმატებულ წლებში ფოლადის წარმოებაში ინვესტირებული კაპიტალი გამოიმუშავებდა 
უკუგების ნორმას, რომელიც მხოლოდ ცოტა მეტი იყო, ეიდრე მოგების საშუალო ნორმა იაპონიის 
გადამამუშავებელ მრეწველობაში, ხოლო მოგება უფრო დაბალი იყო 1970-იან წლებში. იაპონიის 
მთავრობის მიერ ფოლადის წარმოების ხელშეწყობა შეიძლება გამართლებული ყოფილიყო, თუ 
იარსებებდა სღვრული სოციალური სარგებელი, რომელიც არ იყო ჩართული ბაზრის ამონაგებში. 

ეკონომისტებმა, რომლებმაც ეს საკითხი შეისწავლეს, ვერ გამოყვეს მნიშენელოეანი სღვრული სოციალური 

სარგებელი. ფოლადი არის მაღალტექჩოლოგიური მრეწველობის დარგი, რომელმაც შეიძლება მიიღოს 
მნიშვნელოვანი ტექნოლოგიური გარე ეფექტები. აქ ასევე არ ჩანს მაღალი ამონაგები, რომელიც უნდა 
გამოსტაცონ უცხოელ კონკურენტებს სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის მეშვეობით. სამუშაო ადგილების 
შექმნას არ მოჰყვა დამატებითი სარგებელი იაპონიაში, რადგან ეკონომიკაში მანამდე უკეე იყო სრული 
დასაქმება. სოციალური სარგებელის საფუძელიანი წყაროს განსაზღერამდე ფოლადის წარმოების 
განვითარების მიზნად დასახვა, მრეწყელობის ზრდის მიუხედავად, შეცდომა იყო, რაკი მან გადაიტანა 
რესურსები ისეთ სფეროებში, სადაც მათი ამოგება უფრო დაბალი იყო, ვიდრე ნებისმიერ სხვა ადგილას 
და ამდენაღ მოქმედებდა, როგორც იაპონიის ეკონომიკის წინსელის მუხრუჯი. 

იაპონიის ფოლადის წარმოება ჭკუის სასწავლებელი მაგალითია. იგი შეგვახსენებს, რომ სტრატეგიული 
სავაჭრო პოლიტიკით გამოწვეული ეკონომიკური წარმატება არ შეიძლება გაიზომოს უბრალოდ მის 
სრდასე ან მრეწველობის შერჩეული დარგების საბასრო წილზე დაკვირეებით. 

  

საპითხის შესწავლისათვის 

ევროპის მხარდაჭერა ავიაციის განვითარების მიმართ 

“თვითმფრინაეების წარმოებაში აშშ-ს გაბატონება მისი ტექნოლოგიური წარმატების სიმბოლოა, რომელიც 
განსაკუთრებით ხელშესახებია პოლიტიკის შემქმნელებისათვის, რადგან ისინი დროის უმეტეს ნაწილს 
ფრენაში ატარებენ. გასაკვირი არ არის, რომ ევროპული სახელმწიფოები დიღი ხნის მანძილზე 
ცდილობდნენ, განევითარებინათ თვითმფრინავების წარმოება, რომელიც კონკურენციას გაუწეედა აშშ- 
ს ფირმებს. 1950–-1960-იან წლებში ასეთი მცდელობა ქვეყნის დონესე განხორციელდა მცირეოდენი 
წარმატებით. 1960-იანი წლების ბოლო პერიოდიდან ორჯერ იყო ერთობლივი მცდელობა მთავრობების 
მიერ დაფინანსებული ავიაციის განვითარებისა ევროპაში. 

ევროჰის სახელმწიფოთაგან ბრიტანეთისა და საფრანგეთის შეკავშირება მიზსნად ისახავდა ზებგერითი 
სამგსავრო თვითმფრინავის ერთობლივ შექმნას, რაც ტექნოლოგიურად შესაძლებელი გახდა 1960-იანი 
წლების ბოლოს, მაგრამ კერძო თევითმფრინაეების მწარმოებლები დარწმუნებულნი არ იყვნენ, რომ ამ 
საქმიანობის გაგრძელება მომგებიანი იქნებოდა. პოლიტიკური კამპანია, მიმართული იქით, რომ ამერიკის 
მოავრობას დაეფინანსებინა ამ თვითმფრინაეის გაუმჯობესებასე მუშაობა, წარმატებული აღმოჩნდა. ევროპაში 
საფრაჩგეთი და ბრიტანეთი შეთანხმდენ საკმაოდ მძიზე სავაჭრო ხელშეკრულების დადებაზე. გარკვეულ 
დრომდე მხარეებს ტექჩიკური გადადეჩნის იმედი ჰქონდათ. ამაზე მნიშვნელოვანი კი იყო ამ პროექტის 

წარმატება და ასევე „კონკორდის", როგორც ევროპული თანამ მრომლობის სიმბოლოს, გამარჯვება. 

კომერციული თვალსაზრისით შედეგები დამლუპველი გამოდგა. „კონკორდი ძალიან ძვირაღღირებული 

თეითმფრინავია და ფრენის დროს რამდენიმე საათის და'სოგვა ვერ ფარავს ხარჯებს. მხოლოდ რამდენიმე 
„კონკორდი გაიყიდა და ისიც ბრიტანეთისა და საფრანგეთის („ბრიტიშ ეარეეი%ს”, „ეარფრანსი”) 
სახელწიფო ავიაკომპაჩიებმა შეიძინეს. ამ თვითმფრინავთან დაკავშირებით კარგი რაც შეიძლება 
გთქვათ, ის არის, რომ მის განვითარებას ტექნიკური ცოდნა-გამოცდილების გადადინება მოჰყვა ევროპის 

მომავალი თვითმფრიჩავის, „ეარბასის”, წარმოებაში. 

„ეარბასი" არის ევროპის ქვეყნების მთავრობების კონსორციუმი. იგი ქმნის დიდი ზომის სამგზავრო 
თვითმფრინაჟებს, რომლებიც კონკურენციას უწევენ აშშ-ს ფირმების პროდუქციას. კაპიტალისა და 
სხვა სახის დანახარჯები სებსიდირებული იყო წევრი ქვეყნების მიერ. მაშინ, როდესაც მთავრობათა მხარდაჭერის დიაჰპასონი მნიშვნელოვანი კამათის საგანი იყო (ევროპული სახელმწიფოები ამტკიცებენ, 
რომ იგი გაცილებით უფრო მცირე იყო აშშ-ს მაჩვენებლებზე), ცოტა ეინმე თუ დაეჭვედებოდა, რომ 
„ეარბასი" მსოფლიო სტრატეგიული. სავაჭრო პოლიტიკის მაგალითად იქცეოდა. ამ პროგრამამ 
სონკორდის” პროექტისაგან განსხვავებით მჩი შვნელოვან წარმატებას მიაღწია, თუმც თავად „ეარბასი" 

I. არის გოლიათი ბოიჩგ – 747-ის ასლი. უფრო მცირე სომის ეარბასის კლასის სამგსავ;რო რეაქტიული



თვითმფრინავები, რომელთაც ბაზრის მნიშვნელოვანი წილი აიდეს, ტაქტიკურ-ტექნიკური მონაცემებითა და საექსპლოატაციო ხარჯებით შეიძლება შევადაროთ აშშ-ს თვითმფრინავებს. მომგებიანობა მეორე 
საკითხია. „ეარბასის" ანგარიშსწორება განზრახ არ არის გამჭვირვალე, მაგრამ დიდი ხანი არ არის 
შას შემდეგ, რაც იგი დამოკიდებული იყო სამთავრობო სუბსიდიებსე და ევროპული სახელმწიფოების 

მიერ სესხად მიცემულ კაპიტალ"სე, რაც მხოლოდ მცირეღ ანაზღაურდა. 

„ეარბასის” პროგრამის წარმატებულობის ახსნა ბრენდერ–სპენსერის ანალიზით არ გამოდგება, რადგან 
კომპანიამ გერ მიიღო ჭარბი მოგება და ფაქტიურად იმასე ნაკლები გამოიმუშავა, ეიდრე ბაზრის 
ამოგება იყო კაპიტალის მიმართ. ასევე უსარგებლოა იმ არგ'ემენტის მოშეელიება, რომ სხვა სექტორებში 
ძლიერ ტექნიკურ გადადინებას ჰქონდა ადგილი. ავიაციის მრეწველობაში გამოყენებული ტექნოლოგია 
იმდენად სპეციფიკურია, რომ მას ვერ გამოიყენებენ მრეწველობის ნებისმიერ დარგებში. მიუხედავად 
ამისა, სოგი ანალიტიკოსი ამტკიცებდა, რომ ,,ეარბასმა” წმინდა მოგება მოუტანა ევროპის ეკონომიკას 
ორი მიზესის გამო: პირველი, მას რომ არ შეექმნა კოკურენტული ბაზარი აეიაციაში, „ბოინგი” ეერ 
შექნიდა მონოპოლიურ მდგომარეობას. მეორე, ავიაციაში მომუშავეებს მაღალ ხელფასებს უხდიან, 
ამდენად ხელფასის დიფერენციალური განაკვეთის არგუმენტი ამ დარგის სასარგებლოდ მეტყველებს. 
ასეთი შეფასებითაც კი, ეარბასის პროგრამიდან მიღებული მოგება ძალიან მცირე იყო ევროპული 
ეკონომიკის მასშტაბთან შედარებით. 

დაბოლოს: „ქარბასით” დაინტერესებამ და არსებული მდგომარეობის მოჩვენებითმა სიმარტივემ – შესღუდული 
დიაპასონის ორ მთავარ მწარმოებელს უბიძგა, რომ შეექმნათ ავიაციის მრეწველობის რენტაბელური 
თეორიული მოდელები. ეს მოდელები მეტად არადამაკმაყოფილებელი იყო მრეწველობის ისეთი ძირითაღი 
მახასიათებლების ახნის დროს, როგორიცაა: ფასდადგენის პოლიტიკა და საინეესტიციო გადაწყეეტილებები. 
მთელი ამ ეპიზოდის შემდეგ გასაგები უნდა გახდეს, თუ რა რთულია მრეწველობის არსში ჩაწედომა. 

ეი ეა ა აი ა ა რ გ ა აა ა აა ა ააა ააა აა ა ა აა ი აა ა ააა ა ააა ააა ააა 

საპითხის“ ფესფავლისათვის 

იაპონიის მიერ ნახევარგამტარების წარმოების არჩევა (1970– 
იანი ფლების შუა პერიოდიდან) 

როგორც ადრე აღენიშნეთ, 1970-იანი წლების შუა პერიოდიდან იაპონიის მიერ სამრეწველო პოლიტიკის 
შეცელის შედეგად მისი ყურადღების ცენტრში მოექცა მაღალი ტექნოლოგიების მქონე დარგები. 
ყველასე ცნობილი და საკამათო იყო ნახევარგამტარების წარმოების არჩევანის საკითხი. 
ნახევარგამტარები (ჩიპსები) წარმოადგენენ ახალი ნაწარმის მრავალი სახეობისათვის ძირითად 
კომპონენტს. 1970-იანი წლების შუა ხანებამდე ასეთი ჩიპსების წარმოების ტექნოლოგია აშშ-ს მონოპოლია 
იყო იაპონიამ განისრახა ამ დარგში შეჭრა მთავრობის მიერ ერთობლიეი საკელეეი პროექტების 

დაფინანსებით და საწყის ეტაპზე მაინც შიდა ბასრის დაცეის უსრუეუნველყოფით. 1970-იანი წლების 
ბოლოსა და 1I980-იანი წლების დასაწყისში იაპონელმა მწარმოებლებმა ერთობ განაცვიფრეს ამერიკელი 
კონკურენტები, რადგან ბაზრის დომინანტური წილი დაიკავეს ერთი სახის ჩიპსების წარმოებით. 

ფაქტია, იაპონიამ აირჩია ნახევარგამტარები და მრეწეელობამ გაინაღდა დიდი საბაზრო წილი. მწვავე 

კამათი გამოიწეია იმან, თუ რა ოდენობის მხარდაჭერა მიიღო რეალურად იაპონიის მთაერობისაგან 
მრეწველობამ, რამდენად გადამწყვეტი გამოდგა იგი და დაეხმარა თუ არა იაპონიას ან ზიანი მიაყენა 
თუ არა აშშ-ს. 

ვიცით, რომ მთავრობამ იგი დიდი ოდენობის ფულით არ უზრ'ენეელყო. მისნის არჩევის დროს 
სუბსიდირების კომპონენტი რეალურად ძალიან მცირე იყო და შიდა ბასრის დაცვა ტარიფებითა და 
ქვოტებით აღკვეთილ იქნა მხოლოდ 1970-იანი წლების შუა პერიოდის შემდეგ. ფაქტიურად, იაპონიის 

ნახევარგამტარების მრეწველობამ წარმატებას მიაღწია მთავრობის მხრიდან მცირე დახმარებით, თუმცა. 
სოგის ასრით, ეს დახმარება გადამწყვეტი იყო. ამ შეხედულების დამცველები იმასაც ამტკიცებენ, 
რომ ერთობლივი საკვლევი პროექტები, რომელთა ბლოკირებაც შეიძლებოდა, აშშ-ში ანტიტრესტული 
კანონებით, მეტისმეტად ეფექტიანი გზა იყო ტექნოლოგიის გაუმჯობესებისათვის. იაპონიის ბაზხარი 
მთავრობის მხარდაჭერით გონიყრულად იყო დახურული ჩუმი პოლიტიკის – „იყიდეთ იაპონური" – 
მეშვეობით. დამამტკიცებელ საბუთად მათ ის ფაქტი მოჰყავთ, რომ აშშ-ს ფირმებს გაცილებით მცირე 
საბასრო წილი ჰქონდათ იაპონიაში, ვიდრე აშშ-ში ან ევროპაში. ' 

ეკონომისტებმა არ იციან, ამ შეხედულებათაგან რომელია. სწორი, თუ დავუშვებთ, რომ სამთავრობო 

გოლიტიკა ფაქტიურად დამღუპველი იყო, იქვე ჩნდება კითხვა – ნუთუ ეს მართლა ასეა? 

როგორდ ეს ფხლადის წარმოების შემოხყევაში აღენიშნეთ, იაპონიის ინვესტიციების პირდაპირი ა რა მ 189



მოგება ნახევარგამტარების წარმოებიდან საკმაოდ დაბალი იყო. 'სუსტ ციფრებ'ხე ხელი არ მიგვიVწედება, 
მაგრამ სარწმ'ენოა, რომ იაპონურმა ფირმებმა მოგების მცირე ნორმა მიიღეს ნახევარგამტარებიდან 
1970-იანი წლების ბოლოს. 

მიუხედავად ამისა, 19%-იანი წლისათვის გავრცელებული იყო შეხედულება. რომ იაპონიამ დიდ წარმატებას 

მიაღწია ნახევარგამტარების არჩეეით. ეს აზრი ემყარებოდა ორ შეხედყლებას: პირველი, ეგონათ რომ 
იაპონიის დომინირება ბასარსე მეხსიერების ჩიპსებით მყარი იყო, ჩასევარგამტარები ერი#-ერთი იმ 

სეგმენტთაგანი იყო, რაშიც მასშტაბის ეკონომია. სტაბილურად. ისრდებოდა ბასრის 'ხომასთან 
შეფარდებით და სადაც კონკურენტთა რაოდენობა მცირდებოდა თითოეულ წარმატებულ ტექნოლოგიურ 
თაობაში. დამკვირვებლები მოელოდნენ, რომ 1990 წლისოვის ბაზარზე გაბატონებული იაპონიის ფირმები 
კვლავაც შეინარჩუნებდნენ პირველობას. მეორე. მეხსიერების ჩიპსების უღიდენი მოცულობით წარმოება 

(რომ არ დაგკარგა საწარმოო ტექნოლოგიის უპირატესობა) დამღუპველი გამოდგებოდა ქვეყნისათვის 
– ანუ მიღწეული წარმატება მალე გადაიქცეოდა მთელი ნახევარგამტარების მრეწველობის გაბატონებად 

იაპონიის მრეწველობაში. 

ყველას გასაოცრად, იაპონიის საბაზრო წილი შემცირდა 1990-იანი წლების პირველ ნახევარში. ერთი 
მხრიე, აღმოჩნდა, რომ შედარებით მარტივი, მასიურად წარმოებული ჩიპსების გამოშეება შესაძლებელი 
იყო განვითარებად ქვეყჩებშიც (სამხრეთ კორეის ფირმებმა იაპონიას ბასრის მჩიშენჩელოვანი წილი 
წაართეეს). მეორე მხრივ. მეხსიერების ჩიპსების Vარმოება სხვა სახყობის ჩახევარგამტარების 
დასამზადებლად ნაკლებმნიშევნელოვანი გამოდგა, ვიდრე ეს ეგონათ. აშ'შ-ს ფირმები, რომლებიც არ 
აწარმოებდნენ ჩიპსებს, აძლიერებდნენ და აფართოებდნენ ტექნოლოგიურ უპირატესობას სხვა სახის 
პროდუქციის წარმოებაში, როგორიცაა ე.წ. #51C-ის მოდიფიკაციების მიკროპროცესორები, 

ნახევარგამტარების გაკვეოილი ყურადსაღები აღმოჩნდა. 1990-იან წლებში იაპონიის მრეწველობას 
განიხილაედნენ, როგორც წარმატებულს და სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის მაგალითს. მაგრამ ეს 
შეფასება საკმაოდ გასვიადღებული იყო. 

სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის ეს მოკლე მიმოხილვა ყოვლისმომცველი არ არის. თოთოეული მაგალითი 
შემდეგი მნიშვნელოვანი შეხედულებების ილუსტრირებას ახდენს: სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა არ 
შეიძლება განესაჯოთ იმის საფეძველსე +– გაისარდა თუ არა მრეწველობის არჩეული დარგი. ყველა 
მოყვანილ სამ შემთხვევაში (სადაც აღწერილი იყო მნიშვნელოვანი საბასრო წილის მიღება და ამ დარგების 
გაფართოება) წარმატების მიზეზი არ ყოფილა დასახელებული პოლიტიკა, ვინაიდან ჩარეეა ვერ დააჩქარებს 
მთელ ზხრდას, სანამ ბასრის წარუმატებლობა არ იქნება აღმოფხვრილი, ფოლადის წარმოების შემთხვევაში 
ძნელია ბაზრის წარუმატებლობის განსაზღვრა. იაპონიის მთავრობის მიერ ფოლადის წარმოების ხელშეწყობამ 
ეკონომიკური ზრდა შეანელა, რადგან რესურსები გადაიტანა ამოგების დაბალი განაკეეთის დარგებში. 

ავიაციის შემთხვევაში ევროჰის სუბსიდიები დაეხმარა „ეარბასს” სტრატეგიული უპირატესობის მიღწევაში, 
მაგრამ ეს მაინც სადაო საკითხია. ნახევარგამტარების შემთხვევაში იაპონიის მიერ მი'სნის შერჩევის გამართლება 
დაფუძნებულია ნაეარაუდევ გარე ფაქტორებით განპირობებელ ეკონომიკებსე. რაც ისე მნიშვნელოვანი არ 
აღმოჩნდა, როგორც ეგონათ. 

ზოგ ექსპერტს თაეისებური შეხედულება აქვს სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის ეფექტიანობის შესახებ. 
ასეთი პოლიტიკა ყოველთვის არ იყო ქმედითი და მისი შეფასება მოითხოვს 'უფრო საგულდაგულო ანალიზს, 
ვიდრე ეს დამკვირებლების უმეტესობამ გააკეთა. 

რეზიუმე 

L სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა ის პოლიტიკაა, რომელიც გამისნულია ეკონომიკური მწარმოებლურობის 
გასაუმჯობესებლად განსასღერული ექსპორტის ხელშეწყობით ან გაჩსასღერული სახეობის იმპორტის 

შეფერხებით. ასეთი პოლიტიკა ფართოდ გამოიყენეს ისესთსCმა წარმტებულმა ქვეყნებმა, როგორიცაა იაჰონია 
და კორეა. 

სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის დამცველები ამტკიცებენ, რომ ქვეყნები ჩაბმული არიან კონკურენტულ, 
მძიმე მომგებიან-წამგებიან ომ'ში მსოფლიო ბაზრებისათვის. სადაც ჯილდოს Vირმოადგენს მრეწველობის 
განსაკუთრებით სასურველი დარგების განეითარება. პოპულარული კრიტერიუმი, რაც მრეწველობას 
სასურველს ხდის, მოიცავს მაღალ დამატებით ღირებულებას მიმატებულს ერთ მუშასე, ეაღალ ხელფასებსა 
და მაღალი ტექჩოლოგიების გამოყენებას. მაღალი დამატებითი ღირებულება არის ხარეჟსიანი კრიტერიუმი 
ეკონომიკური თვალსასრისით. მადალანასდაურებადი სამ ემას ადგილების დაკარგეასე წუხილი 
ჩვეულებრივ დაკავშირებულია დეინდუსტრიალიზაციის შიშთან, რაც, ექსპერტების აზსრით, 
გაუმართლებელია. მაღალი ტექნოლოგიების მქონე მრეწეელობის დარგებს სხვა დარგებთან შედარებით 
უფრო ახასიათებთ მიდრეკილება, რომ გამოიწვიონ ღირებელი ტექნოლოგიური გადადინება. მაგრამ ეს 
არ “მეიილება იყოს ბასრის წარემატებ ლობის მი სესი სახე თიემVიფოს მხრიდან ჩარეყის სახარგებლიდ, 

რასედაც წინა თავებში იყო ლაპარაკი. 
3 სტრატეგიული საეაჭრო პოლიტიკის სასარგებლოდ არსებობს ორი არგუმენტი, რამაც ეკონომისტების 
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ყურადღება მიიქცია. ერთ-ერთი არგუმენტია ის, რომ მთავრობამ ხელი 'ენდა შეუწყოს მრეწველობის იმ 
დარგებს, რომლებიც გამოიმუშავებენ ტექნოლოგიურ გარე ეფექტებს. მეორე არის ბრენდერ-სპენსერის 
ანალი'სი, სადაც ნაჩვენებია, თუ როგ“ირ შეიძლება დაეხმაროს აქტიური სამთავრობო პოლიტიკა ეროვნულ 
ფირმებს, გასარდონ თავიანთი მოგება უცხოური კონკურენტების ხარჯშსე. ეს არგუმენტები თეორიული 
თეალსასრისით დამაჯერებელია. 
სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა რეალურად გაცილებით განსხეავებულია და დაუსაბუთებელი, ვიდრე 
ეს ჩანს პოპულარ'ელი მონაცემებიდან. 1950-1960-იან წლებში იაპონიის პოლიტიკა (მთავრობის ძლიერი 
კოჩნტროლი ეკონომიკაზე) შემსუბუქდა. სხვა ქვეყნების პოლიტიკა გაცილებით ნაკლებად თანმიმდევრული 
იყ! მაგ. აშშ ატარებს ფართოდ აღიარებულ საწარმოო სტრატეგიულ პოლიტიკას სოფლის მეურნეობაში; 

სოგი უცხოელი ამტკიცებს, რომ აშშ-ის “იაედაცვის ბიუჯეტი სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის 
მსგაესად მოქმედებს მაღალი ტექნოლოგიების მქონე მრეწველობის დარგებისათეის. 
ასეთი პოლიტიკის შედეგის შეფასება არ არის ადვილი. საკმარისი არ არის, დავუკვირდეთ ბაზრის 

წილს ან მრეწველობის განვითარებას. საჭიროა ხარჯებისა და მოგების ანალიზი. სტრატეგიული სავაჭრო 
პოლიტიკის მთავარი მაგალითების შემოწმების დროს ვლინდება, რომ მთაერობის მიერ მისნის არჩევა 
ყოველთვის არ არის გამართლებული. 

ძირითალი დერმინები 

მესობელი ქეეყნჩების გამაღარიბებელი პოლიტიკა ბრენდერ– სპენსერის ანალიზი 
დეინდუსტრიალი"საცია ჭარბი უკუგება 

გარე ყფექტები მაღალი ტექნოლოგიები 
მაღალი დამატებითი ღირებულება ერო მუშასე სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკა 
ტექნოლოგიური გადადინება 

კითხვები 

დავუშვათ, აშშ-ის მთავრობამ შეძლო განესახღერა, თუ მრეწველობის რომელი დარგები განვითარდება 
სწრაფად მომავალი 20 წლის მანძილზე. რატომ არ გულისხმობს ეს ავტომატურად იმას, რომ ერს უნდა 
ჰქონდეს ამ მრეწველობის დარგების სრდის მხარდამჭერი პოლიტიკა? 
აშშ-ს ვაჭრობის დეპარტამენტი დაჟინებით ამტკიცებდა, რომ მისი მთავრობა უსრუნველყოფს 
განსაკუთრებულ მხარდაჭერას ადგილობრივი მაღალი ტექნოლოგიების მქონე დარგებისთეის. მან განაცხადა, 
რომ მრეწეელობის სწრაფად განეითარებად ამ დარგებს აქეთ პერსპექტიეა, უზრუნველყონ დანახარჯები 
მრეწველობის ბევრ სხვა დარგში და 'შმექმნან ტექნოლოგია, რომელიც სარგებლობას მოუტანს მთელს 
ეკონომიკას. უფრო მეტიც, აშშ-ის მაღალი ტექნოლოგიების მქონე ბევრი დარგი, როგორიც არის ავიაცია 
დღა მიკროელექტრონიკა, პირისპირ დგას იმ უცხოელი კოჩკურენტების წინაშე, რომელთაც მხარს უჭერს 
მათი მთავრობა. ამ არგუმენტებიდან რომელი შეიძლება გახდეს საფუძვლიანი მიზესი, რათა აშშ-მ 
გაჩახორციელოს მრეწველობის ამ დარგების არჩყვის პოლიტიკა? 
აშშ თავის გსას რომ დასდგომოდა, უნდა მოეთხოვა, რომ იაპონიას უფრო მეტი დაეხარჯა ფუნდამეჩტურ 
კელევჯასე მეცნიერებაში და ნაკლები – გამოყენებითს მეცნიერებასე მრეწველობაში. ახსენით, რატომ 
არის ეს ასე შესაბამისობის ანალისის თვალსა სრისით. 

II-I და I1-2 ცხრილებში ასახულია ვითარება, როცა ევროპის სახელმწიფოებს შეუძლიათ სუბსიდიის 
გამოყოფა სტრატეგიული უპირატესობის მისაღწევად. 11-3 და I1-4 ცხრილები კი ასახავდნენ მდგომარეობას, 
სადაც მათ ეს არ შეეძლოთ. რა არის გადამწყვეტი განსხვაეება ამ ორ შემთხეევას შორის? ე.ი. როდის 

არის ქმედითი სუბსიდია? 
„ახალი სტრატეგიული სავაჭრო პოლიტიკის არგუმეჩტი პოლიტიკის სიბრძნეს აჩვენებს. მაგალითად, 
სამხრეთ კორეა ახდენს თავისი ექსპორტის სუბსიდირებას საზღერებს მიღმა. სუბსიდია კი მრეწველობის 
თითოეულ დარგს ახალი სტრატეგიულ უპირატესობას აძლევს, რაც მას სჭირდება მსოფლიო კონკურენციის 
სამყაროში საკუთარი თავის დასამკვიდრებლად”. განიხილეთ ეს აბსაცი. 

ეხმარება თუ რშსიანს აყენებს აშშ-ს მაღალი ტექნოლოგიების მქონე მრეწველობის დარგებს ამ ქეეყნის 
სამხედრო ბიუჯეტი? მოიყვანეთ მაგალითები ორივე თვალსაზრისის შესასწავლად. 
ჩაჩნს, რომ იაპონიამ გამოიმყშაყა მოგების დაბალი საბა ხრო ნორმა ორივე ინვესტიციაზე ფოლადის 
წარმოებაში - 1960-იანი წლების ბოლოსა და 1970-იანი წლების დასაწყისში – და მისი ინვესტიცია 

ნახევარგამტარებში – I970-იანი წლების დასასრულსა და 1980-იან წლებში. რა შესაძლებელი ახსნა 
შეიძლება მოიძებნოს ამ ინეესტიციებისთეის? რატომ არის უფრო მისაღები ის შესაძლებლობა, რომ 
ჩახევარგამტარების არჩევა უფრო კარგი პოლიტიკაა, ვიდრე – ფოლადისა? 

საფრანგეთი ატარებს აქტი'ერ ნაციონალურ კულტურულ პოლიტიკას, ეხმარება რა ფრანგული მხატერობის, 
მესიკის, მოდის, სამსარეელოს და ა.შ. განვითარებას. ეს ძირითადად შეიძლება იყოს გამოწვეული 
ეროვჩული სრულფასოყნების დაცეის მცდელობით სულ უფრო და უფრო ერთგეაროვან სამყაროში, 

მაგრამ სოგი ფრანგი ოფიციალური პირი ამ პოლიტიკას იცავს ეკონომიკ'ერი მოსაზხრებებით. რა ასრითი 
შეიძლება ასეთი პოლიტიკის “სოგი მახასიათებელი იყოს დაცული, როგორც ახალი სტრატეგიული 

საეაჭრო პოლიტიკის სახეობა? 
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თავი 12 

მროვნული შემოსავლის აღრიცხვა ღა საგაღამხღელო ბალანსი 

1990-იანი წლების შუა პერიოდში ამერიკის ეკონომიკა სწრაფად განვითარდა; ამავდროულად, ამერიკის 

მესობელი მექსიკა განიცდიდა ძლიერ ეკონომიკურ დაცემასა და უმუშეერობის დონის მკვეთრ შსრდას. 
შეიძლება თუ არა ეკონომიკური ანალიზით აიხსნას, თუ რატომ არის ქვეყნების ერთი ჩაწილი წარმატებული, 
როდესაც მეორე ნაწილი ინერტულია; ვეცდებით ამ უკანასკ6ნელთ შევთავასოთ გ“სები, რითაც თავიდან 
აიცილებენ მომავალ ეკონომიკურ დაცემას. 

წინა თავებში ძირითადად განვიხილავდით მსოფლიოს მწირი რეს'ერსების საუკეთესოდ გამოყენების პრობლემას. 
გკონომიკის დარგი, რომელსაც მიკროეკონომიკა ეწოდება, სწავლობს ამ პრობლემას ინდივიდუალური ფირმებისა 
და მომხმარებლების პერსპექტივის გათვალისწინებით. მიკროეკონომიკაში მთელი მუშაობა წარიმართება 
იქით, რომ ეკონომიკის ინდივიდუალურმა მონაწილეებმა, საკუთარი ინტერესების საფუძველზე, კოლექტიურად 
განსასღერონ რესურსების გამოყენების საკითხი. საერთაშორისო მიკროეკონომიკის კვლევის პროცესში 
ჩეენ შევისწავლეთ, თუ ინდივიდუალური გადაწყვეტილებები წარმოებისა და მოხმარების შესახებ როგორ 
ქმნიან საერთაშორისო ვაჭრობისა და სპეციალი საციის სტრუქტურებს. დაერწმუნდით, რომ როდესაც 
თავისუფალი ვაჭრობა ჩვეულებრივ ხელს უწყობს რესურსების ეფექტიან გამოყენებას, მთავრობის ჩარევამ 
აჩ ბაზრის წარუმატებლობამ შეიძლება გამოიწვიოს სარალი, თუნდაც წარმოების ყველა ფაქტორი სრულად 
იყოს გამოყენებული. 

ამ თავში უკვე სხვაგვარად დავსვამთ კითხვას: რა გზით დაგვარწმუნებს ეკონომიკური პოლიტიკა, რომ 
საწარმოო ფაქტორები სრულად არის გამოყენებული? და რა განსა%სღვრავს ეკონომიკის სიმძლაერის (საქონლის 
წარმოება და მომსახურება) შეცვლას დროთა განმავლობაში? ამ კითხვებსე პასუხის გასაცემად უნდა 
გავერკვეთ მაკროეკონომიკის არსში; ეკონომიკის ეს დარგი სწავლობს, თუ როგორ განისაზსღვრება ეკონომიკის 
დასაქმების, წარმოებისა და ზრდის დონეები. მიკროეკონომიკის მსგავსად, მაკროეკონომიკის საგანია მწირი 
რესურსების ეფექტური გამოყენება. და როდესაც მიკროეკონომიკის ყურადღების ცენტრშია ინდივიდების 
მიერ მიღებული ეკონომიკური გადაწყვეტილებები, მაკროეკონომიკა აანალიზებს ეკონომიკის, როგორც მთელის, 
ქცევას. საერთაშორისო მაკროეკონომიკის კვლევის დროს ჩეენ შევისწაულით, თუ როგორ ფსეგავლენას 
მოახდენს ქვეყნების ეკონომიკების ურთიერთქმედება მაკროეკონომიკის მსოფლიო მოდელზე. 

მაკროეკონომიკის ანალიზში მთავარი ყურადღება ექცევა ეკონომიკის 4 ასპექტს: 
LI უმუშევრობა. ვიცით, რომ რეალურ სამყაროში მუშები შეიძლება უმუშევრები იყვნენ და ფაბრიკა- 

ქარხნები გაჩერებელი. მაკროეკონომიკა შეისწავლის უმუშევრობის გამომწვევ ფაქტორებს და იმ 
ღონისძიებებს, რაც მთავრობამ უნდა განახორციელოს ამის თავიდან ასაცილებლად. საერთაშორისო 
მაკროეკონომიკა ძირითადად ეხება სრული დასაქმების უსრუნველყოფის პრობლემას ისეთ ეკონომიკებში, 
რომლებიც ღიაა საერთაშორისო ვაჭრობისათეის. 

2 დაზოგვა. წინა თავებში დავუშვით. რომ ყოველი ქვეყანა მოიხმარს თავისი შემოსავლის ტოლფას 
ოდენობას – არც მეტსა და არც ნაკლებს. ოჯახებს შეუძლიათ, გადაინახონ თავიანთი შემოსავალი, 

რათა უსრუნველყონ მომავალი, ან შეუძლიათ დროებით ისესხონ, რათა იმასე მეტი ღახარჯონ, რასაც 
მოულობენ. ქვეყნის დამზოგავი ან მსესხებელი ქცევა ზემოქმედებას ახდენს შიდა დასაქმებასა და 
ეროვნული კეთილდღეობის მომავალ დონეზე. საერთაშორისო ეკონომიკის თვალსაზრისით, მსოფლიო 

დასოგეის ნორმა განსაჭსღვრავს იმას, თუე რა სისწრაფით შეიძლება გაისარდოს საწარმოო კაპიტალის 
მსოფლიო მარაგი. 

3. სავაჭრო შეუსაბამობა (დისბალანსი). წინა თავების მიხედვით, ქვეყნის იმპორტის ღირებულება უტოლდება 
მისი ექსპორტის ღირებულებას, როდესაც დანახარჯები შემოსავლის ტოლია. ეკონომიკა ვაჭრობის 
დაბალანსებულ მდგომარეობას რეალურად იშვიათად აღწევს. საყაჭრო დისბალანსს განეიხილაეთ მომდეენო 
თავებში. იგი არის ქვეყნებს შორის კყთილდღეობის გადანაწილების ძირითადი არხი, რომლის მეშვეობითაც 
ერთი ქვეყჩის მაკროეკონომიკური პოლიტიკა ზემოქმედებას ახდენს თავის სავაჭრო პარტნიორებსე. 
გასაკვირი არ 'ენდა იყოს, რომ დიდი და უცელელი სავაჭრო შეუსაბამობა ანუ დისბალანსი ს : 
შყიძლება იქცეს საერთა'მორისო უთანხმოების წყაროდ. 

4 ფული და ფასების დონე. ვაჭრობის თეორია იგივე ბარტერის თეორიაა, რადგან ერთი სახის საქონელი 
შეშუალოდ იცელება მეორეში მათი 'მესადარი ფასების საფუძველ"სე. 'ეფრო მოსახერხებელია ფუელის, 
როგორც ფართოდ გაერცელებული გაცელის საშუალების გამოყენება სელშეკრულებების დადების 
დროს. აგრყთვე. ფასების დაწესება ფულადი სახით. გინაიდან ყველა ხელშეკრულების დადებისას ფული 
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ცვლის საქონლის ხელიდან ხელში გადასელას, ფულის მიწოდებისა ან მასზე მოთხოენის მერყეობას 

შეუძლია მოახდინოს 'სემოქმედება როგორც პროდ'ექციის გამო'შვება'სე, ასევე დასაქმებასე. საერთაშორისო 

მაკროეკონომიკა მხედეელობაში იღებს იმას, რომ ყოველი ქვეყანა იყენებს ვალუტას, რომლის ცელილება 
ერთ ქეეყანაში (მაგ. ფულის მასის შეცვლა) გასცილდება მის სასღვრებს დღა გადავა სხყა ქვეყნებში. 

ფულის ფასების დონეების სტაბილურობა საერთაშორისო მაკროეკონომიკური პოლიტიკის მნიშვნელოვან 

მი'სანს წარმოადგენს. 

წინამდებარე თავით დავიწყებთ საერთა მორისო მაკროეკოჩომიკის კვლევას და ავხსნით ანგარიშწარმოების 

იმ კონცეფციებს, რომლებსაც ეკონომისტები იყენებენ ქვეჟნის საწარმოო დ'ინისა და მისი საერთაშორისო 
ხელშეკრულებების დადების აღწერისას. საურთაშორისო ეაჭრობაში ჩართ'ელ ქვეყნებს შორის არსებული 
მაკროეკონომიკური კავშირების შესახებ სრული სურათის შესაქმნელად “ენდა შევისწავლოთ ორი ერთმანეთთან 
დაცავშირებული და არსებითი იარაღი. მათგან პირველით, ეროვნული შემოსავლის აღრიცხეით, ხორციელდება 
ყველა იმ ხარჯის რეგისტრირება, რასაც წვლილი შეაქვს ქვეყნის შემოსავალსა და გასავალ”ში. მეორე. 
საგადასახადო ბალაჩსის აღრიცხვა. გვეხმარება დავაკვირდეთ ცვლილებებს როგორც უცხოელების მიმართო 
ქვეყნის დავალიანებაში, ასევე მის ექს,ორტ–იმპორტკოჩკურენტული საწარმოების ქონებაში. საგადასახადო 

ბალანსის ანგარიში ასევე გვიჩვენებს უცხოურ სავალუტო ოპერაციებსა და ეროენული ფულის მასას შორის 
არსებეელ კაყმირს, 

ეროვნული შემოსავლის ანგარიშგება 
  

მავროეკონომიკურ ანჩნალიხში ცენტრალურ ადგილი უკავია ქეეყნის ერთობლივი ეროვნულ პროდუქტს (ეეპ), 
საწარმოო ფაქტორებით შექმჩილ ყველა საბოლოო საქოჩლისა და მომსახურების ღირებულებას, რომლებიც 
დროის მოცემულ პერიოდში გაიყიდა ბა'სრებ'სე. ეეჰ, რომელიც მაკროეკონომისტების მიერ შესწავლილი 

ქეეყნის გამოშვების ძირითადი სა'სომია, გამოიანგარიშება მსა პროდუქცია'სე გაწეულ ყეელა ხარჯს საბაზრო 
ღირებელების დამატებით. ქე) მოიცავს ისეთი საქონლის ღირებულებას, როგორიცაა სუპერმარკეტებში 
გაყიდული ჰური და წიგნების მაღა“სიაში გაყიდული სახელმძღვანელოები, ასევე მომსახ'ერების ფასს, რომელსაც 

უსრუეუნველყოფენ სუპერმარკეტის მუშაკები და უნივერსტიტეტის პროფესორები. ვინაიდან გამოშვება არ 
შეიძლება საწარმოო ფაქტორების ხარჯების გარეშე. ეეპ-ის შემადგენელი დანახარჯები მჭიდროდ არიან 
დაკავშირებული სამუშაო ძალის, კაპიტალისა და სხეა საწარმოო ფაქტორების გამოჟენებასთან. 

ქვეყნის ეეპ-ის შემადგეჩელი სხვადასხვა სახის ღანახარჯის გარჩევის მისჩით სახელმწიფო სექტორის 
ეკონომისტები და სტატისტიკოსები, რომლებიც ამუშავებენ ეროვნული 'შემოსაელის ანგარიშებს, გამოყენების 
თვალსასრისით ეეჰ-ს ყოფენ 4 შესაძლებელ ჯგუფად: მოხმარება (ოდენობა, რომელიც შეიძინეს კერძო 
აღგილობრიემა მომხმარებლებმა), ინვესტიცია (ოდენობა თანხისა, რომელიც კერძო ფირმამ გადადო სამომავლოდ 
ახალი ქარხნის ასაშენებლად და მოწყობილობების შესაძენად), სახელმწიფო შესყიდვები (თანხის ოდენობა, 
რომელიც მთავრობამ გადადო ახალი ქარხნის ასაშენებლად და მოწყობილობების შესაძენად) ღა მიმდინარე 
ანგარიშის ბალანსი (მომსახურებისა და საქონლის წმინდა ექსპორტის ოდენობა უცხოელებისთეის). 

ტერმინი – ეროვნული შემოსავლის ანგარიში – და არა ეროვნული გამოშვების ანგარიში, გამოიყენება ამ 
ოთხივე ცნების აღწერისათვის, რადგან ქვეყნის შემოსავალი ტოლია მისი დანახარჯებისა. ამდენად, მიჩნეულია, 

რომ შემოსაელის ანგარიშები წარმოადგენენ თითოეული ოპერაციის დახასიათებას, რომელსაც წელილი 
შეაქვს ქვეყნის შემოსავალში იმ სახის დანახარჯების შესაბამისად, რაც ქმნის ეროვნულ შემოსავალს. 12- 
I გრაფიკი გვიჩეენებს, თუ როჯორ დაყვეს აშშ-ის ეეჰ ოთხ კომპონენტად 1994 წელს. რატომ არის სასარგებლო 

ეეპიის დაყოფა მოხმარებად, იჩეესტიციად, სამთავრობო შესყკიდვებად და მიმდინარე ანგარიშად? მთავარი 

შემდეგია – ჩვენ არ უნდა გექონდეს იმის იმედი, რომ გავიგებთ განსახღვრული რეცესიის ან ბუმის მისეჭს, 

თუ არ გვეცოდინება – როგორ შეიცვალა დანახარჯების ძირითადი კატეგორიები; ამის გარეშე კი ვერ 
შევიმუშავებთ საღ პოლიტიკას. ამას გარდა, ეროვჩული შემოსავლის ანგარიშები უსრჟყნეელყოფენ არსებით 
ინფორმაციას იმის თაობაზე, თუ რატომ არის სოგი ქვეყანა მდიდარი – ანუ ეეპ-ს მაღალი დონე აქვს 
მოსახლეობის სიმრაელესთან შედარებით – და ზოგი ღარიბი. 

ეროვნული პროდუქტი და ეროვნული შემოსავალი 

იმის გასაგებად, თუ როგორ აანალი'სებენ ეკონომისტები ეეჰ-ს, უპირველესად დეტალურად უნდა აეხსნათ, 
თუე ქვეყნის მიერ დროის გარკვეულ პერიოდში შექმნილი ეეჰ რატომ უნდა უტოლდებოდეს ეროვნულ 
შემოსავალს, ანუ იმ შემოსავალს, რომელიც იმავე პერიოდშია მიღებული საწარმოო ფაქტორებით. 

ამ ტოლობის მისესი ის არის, რომ საქონლის ან მომსახურების შესყიდვა'სე დახარჯული ყოველი დოლარი 

ავტომატურად ვიღაცის ჯიბეში ხვდება. ექიმთან ვი'სიტი კარგ მაგალითს იძლევა. იმისა. თუ. ეროგნ'ელი 

გამოშვების სრდა როგორ ადიდებს ეროვნულ შემოსავალს იმავე ოდენობით. ექიმისთვის გადახდილი 75 ა92) 
დოლარი არის მის მიერ გაწეული მომსახურების საბა“ სრო ღირებულება, ასე რომ, თქყენი ვისიტით. ეეჰ 
ი'სსრდება 75 აშშ დოლარით. მაგრამ თქვენს მიერ გადახდილი ეს თანხა ასევე ადიდებს ექიმის “ემოსავალ საც. 

ამდენად, ეროვნული შემოსავალი იხრდება 75 დოლარით. 
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გრაფიკი 12-I აშშ-ს ეეპ და მისი კომპონენტები, 1994 წელი 

მლრღ ამერიკის I994 წლის 6.7 ცურილიონჩი დოლარის 

ღოლარი ერთობლიყი, უროვნული, როდე) ყი“ლება 

დაიყოს. ოი ხ კომპოჩენტად. 

700 -| ეე) 
  

5%09 -–+ მოხმარება 
  

4000 –. 

3000 – 

2000 – სამთავრობო 
ინვესტიცია შეზყიღეები 

  

  

1000 –1                   ა 
შიმღინარე 
ანგარიში   -1000 – 

პრინციპი, რომ გამოშეება და შემოსავალი ერთი და იგივეა, ისეთ საქონელსაც ესება. რომელიც დამ სადებულია 

მრავალი საწარმოო ფაქტორის გამოყენებით. დავაკვირდეთ ეკონომიკის სახელმძღლვაჩელოს ყიდვის მაგალითს. 
ახალ ჯწიგჩში გადახდილი ღირებულება შედის ეეპ-ში. მაგრამ ამავე დროს იგი შედის იმ. საწარმოო 
ფაქტორების შემოსავალში, რომლებიც მონაწილეობდნენ წიგნის გამოშვებაში – წიგნის გაყიდვის შემდეგ 
გამომცემელმა ხომ უნდა გადაუხადოს მომსახურებისათვის ავტორს, რედაქტორს, მხატვარს და მბეჭდავებს, 
რომლებმაც გაიღეს წიგნის გამოცემისთვის აუცილებელი შრომის- დანახარჯები. ამასთაჩ, არიან საგამომცემლო 
კომპანიის აქციების მფლობელები, რომლებმაც დივიდენდები უნდა მიიღონ. რადაგან დააფინანსეს Vარმოებაში 

გამოყენებული კაპიტალის შეძენა. და ბოლოს, ანასრაურება მიეცემათ ქაღალდისა და საღებავის მიმწოდებლებს, 
რომლებიც 'ესრუნველყოფდნენ წიგნის დასაბეჯდად საჭირო შ'ეალედ'ერ მასალებს. 

გამომცემლობის მიერ წიგნის გამოსაცემად შესყიდული ქაღალდი და საღებავი განცალკევებით არ არის 

გამოანგარიშებული ეეჟპ-ში, რადგან მათი წვლილი ეროვნული გამოშვების ღირებულება ში უკვე შედის 
წიგნის ფასით. ამით თავიდან 'ენდა იქჩეს აცილებული ორმაგი ანგარიში და ეეპ-ის განსასღვრა“ს უნდა 
შყვიდეს მზა პროდეექციისა და მომსახურების გაყიდვა. შუალეღური საქონლის – გამომცემლის მიერ შესყიდული 

ქაღალდისა და საღებავის ღირებულება არ იანგარიშება. მიაქციეთ ყურადღება, რომ უკვე გაყიდული და 

გამოყენებული სახელმძღვანელოს ხელმეორედ გაყიდვა აღარ შედის ეეპ-ში. ჩვენი განსასღვრება მოიცავს 
მხოლოდ წარმოებულ მზა საქონელსა ღა მომსახურებას და არა გამოყენებულ. სახელმძღვანელოს. რადგან 
ის შევიდა ეეპ-ში პირველი გაყიდვისთანავე. შესაბამისად, გამოყენებული სახელმძღვანელოს გაყიდვა არ 
აძლევს შემოსავალს მისი გამომცემელი წარმოების ნებისმიერ ფაქტორს. 

პაპიტალის გაუფასურება, საერთაშორისო ტრანსფერდი და 

მეწარმის არაპირდაპირი გაღდასახალღები 

რადგან განესასღვრეთ, რომ ეეპ და ქვეყნის შემოსავალი აუცილებლად ერთმანეთის ტოლი ”ენდა. იყოს, 
მათი ეს ტოლობა უტყუარი იქნება. ქვემით მოგაწვდით ეეჰ-ის განსა სღვრის რეგულირების რამდენიმე 
პუნქტს: 

I. ეეპ-ში არ იგულისხმება ეკონომიკერი სარალი, რომელიც გამოწეეუყლია მანქანებისა და სტრ ექტურების 
გამოყენების ცვეთით ანე ამორტიზაციით, რაც ამცირებს კაპიტალის ეეპატრონეთა შემოსავალს. დროის 

მოცემული პერიოდისთვის ეროვნული შმემოსაქლის გამოსაანგარიშებლად ეეპ-ს 'უჩდა, გამოვაკლოთ ცემე ვის ეროვსულ ე ყლის გ ბ ეილად“ ეე ეყვა გ მაჰ 
კაპიტალის გაუფასურება. როცა ასეთი გაუფასურება მცირეა, ეეპ-ს ეწოდება წმინდა ეროვნული პროდუქტი. 

2. ეროვნ'ელი შემოსავალი შეიძლება მოიცავდეს ჟცხო ქეეყნებიდან გამოგ'სავჩილ საჩუქრებს თ'უ დახმარების, 

რასაც ცალმხრივი გზავნილებები ეწოდება. ცალმხრიეი გსავნილებების ნიმ'ემებია სასღვარგარეთ 
მცხოვრებ «თანამემამ'ულე პენსიონერებისთეის უცხო ქვეყჩების მიერ პეჩსიის გადახდა, სარეპარაციო 

გადასახადები, დახმარების ფონდიდან გადარიცხული სახსრები გეალეისგან დასარალებულ ქვეყნებში 

და ა.შ. აშშ-ში 1994 წელს ასეთმა დახმარება – გადასახადების ბალანსმა დაახლოებით მიაღწია 34 

მლრდ დოლარს, რაც წარმოადგენდა ეეპ-ის 0.5%-ის წმინდა ტრანსფერტს უცხოელებისთვის. Vმინდა 

„ცალმხრივი გ'სავნილებები არის ქვეყნის შემოსავლის და არა მისი პროდუქციის ნაწილი, ისინი უნდა 

ლაემატოს წმინდა ეროვნელ პროდ ექტს ეროენელი შემოსაგლის გამოთვლისას. 

3 , როვნ,ელი შემოსავალი დამოკიდებ'ყლია იმ ფასებსე. რასაც მწარმოებლები იღებენ თავიანი საქონელში, 

' ოლო ჟეპ კი იმ ფასებზე, რასაც მყიდველები იხდიან, ფასების ეს ორი სახეობა აუცილებელი არ არის, 

ერთნაირი იყოს. მაგალითად, ბრუნვის გადასახადი აიძულებს მყიდველებს, იმასე მეტი ტადანხადიონ, 

« 
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ყიდრე გამყიდველები იღებენ, რაც იმას გამოიწექვვს, რომ ჟეპ-თი გადაჭარბებულად იქნება შეფასებული 
ეროვიულ. შემოსავალი. ამ გადასახადის მოცულობა, რომელსაც მეწარმის არაპირდაპირი გადასახადი 

ეოდება, უნდა გამოაკლდეს. ქეჰ-ს რეალური ეროვნული შემოსავლის გამოთვლისას. 

ეროვჩული მემოსავალი ტოლია. ეემ-ს გამოკლებული გაუჟყასურება. დამატებული V'მიჩდა (კალმხრივყი 

გ სავჩიჭლებები, გამოკლებული მეწარმის არაპირდაპირი გადასახადი. ჟეპ-სა და ეროენულ შემოსაყალს ორის 

განსხყავების, ოდენობა არ არის მნიიშენელო. მაგრამ მაკროეკონომიკას ცოტა რამ აქვს სათქმელი ამის 

მესახებ. და დავადაც დიდი მჩიმეჩელობა არა აქეს მაკროეკოჩომიკის აჩალი სისოვის. ამ წიგნში ჩვენ 

ჩვეულებრივ ტერმინებს: ეეპ და ეროენული შემოსავალი მონაცელეობით გამოვიყენებთ და მათ შორის 
განსხვავებასე ყურადღებას გავამახვილებთ მხოლოდ მაშინ. როდესაც ეს აუცთოლღებელი იქნება. 

ერთობლივი შიდა პროდუქტი 

ამIსაგაჩ გაჩსხვავებით, ქვეყნების უმეტესობა უკეე ჯსიდი ხნის მანჩძილზსე აღრიცხავს მთლიან შიდა პროდუქტს 

(ეშპ) და არა ეეჰ-ს, როგორც თავისი ეროვნული ეკონომიკური საქმიანობის ძირითად სა'სომს. 199 წლიდან 

კი ამი-ც ასევე იქცევა. ეშ ა სომავს წარმოების მოც'ულობას ქვეყნის სახღვრებში. ეეჰ ტოლია ეშ4+-ს მიმატებული 
მსოფლიოს დანარჩენი ნაწილიდან მიდებული ფაქტორების წმინდა შემოსავალი: ეს წმინდა შემოსავალი ის 

შემოსავალია, რომელსაც. ადგილობრივი მცხოქერებლები გამოიმუშავებენ სხვა ქვეყნებში განთავსებული 

ქუჩებიდან – გამოკლებული ის გადასახადები, რასაც ადგილობრიეი მცხოვრებნი უხდიან უცხოელ მეპატრონეებს 

იმ ქონებაში. რომელიც. ადგილობრივად არის განთაგსებული. 

ეში, ეეპ-ს მსგავსად, არ რეგულირდება ქვეყჩების წარმოების იმ წილით, რომელიც ხორციელდება უცხოური 
კაპიტალით. 'ე'სრუჩველეყოფილი მომსახურების გამოყენებით. განვიხილოთ მაგალითი: ესპაჩეთში მომუშავე 

ქარხნის გამომუშავება. რომლის ეეპატრონეები ბრიტანელები არიან. გამოითელება ესპანეთის ე ჰ-რი, მაგრამ 

წარმოადგენს ბრიტანეთის ეეპ-ს ჩაწილს. ბრიტანეთის კაპიტალით 'უ'ხრუნველყოფილი მომსახ'ერება ესპანეთი 

მომსახურების ექსპორტია ბრიტანეთიდან დღა ემატება ბრიტანეთის ყშა-ს ბრიტანული ეეჰ-ს გამოთელისის. 

ამავე დროს ესმაჩნეთსის გეპ-ის გამოსააჩგარიშებლად მის ეპ-ს უჩნდა გამოვაკლოთ შესაბამისი მომსახყრების 

ექსპორტი ბრიტაჩეთიდან. 

ცყლილებები ეე4-სა დღა ეშა-ში დიდად არ არის განსხეავებ ელი. ამ წიგნში ყურადღებას გავამახვილებთ ეეჰ- 

'სე. რადგან იგი უფრი ახლოსაა ეროვჩელ შემოსავალთან, ვიდრე ეშა და ერთოენული კეთილდღერბაც უფრო 

უშუალოდ არის დამოკიდებული ეროვნულ. შემოსავალზე, ჟიდრე შიდა პროდ'უქტ'სე. 

ეროვნული შემოსავლის აღრიცხვა ღია ეკონომივისათვის 
  

ამ ნაწილში ღია ეკონომიკას განემარტაეთ დახურული ეკონომიკის ჟყროვნული შემოსაელის "აღრიცხვის 

სტრუქტერით. დავიწყებთ დისკუსიით ეროვნული შემოსავლის აღრიცხვის შესახებ. რადგან იგი, ჩათელს 

ფეჩს საერთაშორისო ვაჭრობის ძირითად როლს ღია ეკონომიკის – მაკროეკოჩომიკის – თეორი»მი, ჟყინაიდან 

დახურული ეკონომიკის მქოჩე ქვეყნის მცხოვრებლები გერ შეისყიდიან უცხოურ საქონელს აჩ თაჟისას ვერ 

მიჰყიდიან უცხოელებს, მთელი ჟყროვნული შემოსაეალი უნდა შექმნას ადგილობრიემა მოხმარებამ. ინეესტიციამ 

ან სახელმწიფო შესყიდვებმა. საერთაშორისო ვაჭრობისათვის ღია ეკონომიკაში ეროვჩული შემოსავლის 

აღრიცხეის ვერსია (დამახასიათებელი დახურული ეკონომიკისთვის) უჩდა შეიცეალოს, რადგან ადგილობრივი 

გამო'მშყების ნაწილი უცხოელებ სეა ექსჰორტირებელი მაშინ. როდესაც ადგილობრივი შემოსაყალი იხარჯება 

იმპორტირებულ უცხოურ პროდუქცია"სე. 

ამ ჩაVილის ძირითადი თემა ეხება ურიიერთობას ეროვჩულ დასოგეას, იჩვესტიციასა და სავაჭრო 'ვთანაბრობას 

შორის. დავინახავთ, რომ აუცილებელი არ არის ღია ეკოჩომიკაში დასოგვა და ინყესტიცია ერთმანეთის 

ტოლი იყოს, როგორც ეს ახასიათებს დახერულ ეკონომიკას. ეს იმიტომ ხდება, რომ ქეეყნებს “შეუძლიათ 
დასოგონჩ უფრო მეტი ჩაკლები ექსპორტით და ხარჯონ დანაზოგი – ანუ შეამცირონ თაეიანთი კეთილდღეობა, 
რადგან ექსპორტი იმპორტსე ნაკლები იქნება. 

მოხმარება 

ეემ-ის წილი. შესყიდული კერძო სექტორის მიერ არსებული მოთხოვნების დასაკმაყოფილებლად. ცნობილია 
მოხმარების სახელწოდებით. კინოს ბილეთების, საკვების, კბილის მცურნალობისა და სარეცხი მანქანების 
შესყიდვა ამ კატეგორიას ეკუთვნის. აშშ-ში, მაგალითად, ეეპ-ის წილი მოხმარებაში მერყეობს 62%-იდან 69 
%-მდე (კორეის «იმის შემდგომ)... ი 

ინვესტიცია 

გამოწყების ჩაVილს, რომელსაც პერო ფირმები იყეჩებეჩ მიმავალი გამოა ყბ არელდუტლიაცტ, ესIხდება 
ინეესტიცია. იჩვესტიციის დანახარჯი ე დება განვიხილოთ, როგორ, ძყების საარი, სხებლალი ეწოდება 

შე4-ხ ზილი, რომელიც გამოყენებულია 
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ერის სააქციონერო კაპიტალის გასასრდელად. ქარხნის ასაშენებლად გამოყენებული ფოლადი და აგური 
საინვესტიციო დანახარჯების ნაწილია ისევე, როგორც კომპიუტერის შექმნაში მონაწილე ტექნიკოსის მიერ 
გაწეული სამსახური. ფირმების მიერ ინვენტარის შესყიდვა ასევე მიჩნეულია საინვესტიციო ხარჯებად, 

რადგან ინვენტარის საშუალებით ფირმები გამოშვებას არსებული, გამოყენებიდან მომავალ. გამოყენება?ი 

გადაიყვანენ. იჩეყესტიცია ჩეეულებრივ უფრო ცვლადია, ვიდრე მოხმარება, ამ-ში ბილო წლებში (მი,ლიაჩი) 

ინვესტიცია მერყყობდა უეპ-ის 12%-I9%-ს შორის. ხშირად ვიყენებთ სიტყვა ინეესტიციას ინდივიდუალური 
ოჯახების მიერ ფონდების, ნედლეულის, ობლიგაციების ან უძრავი ქონების შესყიდვის აღსაჩიძშნავად; აქ 
სიფრთხილე გვმართებს, რათა სიტყ/ყის ეს გავრცელებ'ელი მნიშვნელობა არ ავურიოთ ინვესტიციის. როგორც 

ქეპ-ის. ეკონომიკურ განსასღერებაში. როდესაც თქვენ ყიდულობთ ,„მაიკროსოფტის" პროგრამის Vილს, 
თქვენ არც საქონელს ყიდულიბი და არც მომსახ'ურებას. აქედან გამომდინარე თქვენი შენაძენი არ ვლინდება 
ეეჰ-მი. 

სახელმფიფო შესქჭილვები 

ფედერალური შტატის ან ადგილობრივი მთავრობის მიურ შესყიდული ნებისმიერი საქონელი და მომსახ'ერება 
ეროვნული შემოსავლის აჩგარიშებში კლასიფიცირდება, როგორც სახელმწიფო შესყიდვები. სახელმწიფო 
შეყსეიდეებში შედის ფედერალური სამხედრო დანახარჯები, სიმსივნურ დაავადებათა კელეეის მიმართ 
სამთავრობო მხარდაჭერა, სამთავრობო ფონდები განათლებასა და აეტომაგისტრალის შეკეთებაზე. სახელმწიფო 
ტრანსფერტული გადასახადები, როგორიცაა სოციალური უხრუნველყოფისა და უმუშევრობის დახმარება. 
არ მოითხოვენ, რომ მიმღებმა დაუბრუნოს მოავრიობას ჩებისმიერი სახის საქონელი და მომსახურება თავის 
მხრივ. ამდენად, ტრანსფერტული გადასახადები არ არის ჩართული სახელმწიფო მესყიდვებში, რაც ამჟამად 
შეადგენს ეეპ-ის დაახლოებით 1)8%-ს და ეს წილი ღიდად არ შეცვლილა 1950-იანი წლების ბოლოდან 
(შესაბამისი მონაცემები 1959– წლისათვის დაახლოებით 20%-ს შეადგენდა). 1929– წელს სახელმწიფო შესყიდვები 
შეადგენდა აშშ-ს ეეპ-ს მხოლოდ 8.5 %-ს. 

ეროვნული შემოსავლის ტოლფასოგვნება ღია ეკონომიპვისათვის 

დახურულ ეკონომიკაში ჩებისმიერი მსა პროღუქცია ან მომსახურება, რომელიც არ არის შესყიდული 
ოჯახების ან მთავრობის მიერ, 'უნდა გამოიყენონ ფირმებმა ახალი ქარხნების, მოწყობილობებისა და ინვენტარის 
შესაქმნელად. თუ საყოფაცხოვრებო საქონელი დაუყოვნებლივ არ მიეყიდება მომხმარებლებს ან მთაერობას, 
ფირმები მიუმატებენ მას არსებულ ინვენტარს, რითაც გაზრდიან ინვესტიციას. 

ამ ინფორმაციას მივყავართ ფუნდამენტური ტოლფასოვნებისაკენ დახურული ეკონომიკისთვის. დავუ”წ ვათ, ” 
არის ეეპ. 1 ინვესტიცია, C მოხმარება, C სახელმწიფო შესყიდვები. ვინაიდან დახურული ეკონომიკის დროს 
მთელი გამოშვება უჩნდა იყოს მოხმარებული, შესყიდული ან ინვესტირებული მთავრობის მიერ, ჩვენ შეგვიძლია 
დავწეროთ: 

V=C+1I+C. 

ჩვენ მიეიღეთ ეროენული შემოსავლის ტოლობა დახურული ეკონომიკისათვის იმის დაშეებით, რომ მთელი 
გამოშვებული პროდუქცია მოხმარებული ან ინვესტირებული იყო ქვეყნის მოქალაქეების მიერ ან შეისყიდა 
მთავრობამ როდესაც საგარეო ვაჭრობა სახეზეა, ადგილობრივი მომხმარებლების მიერ შეისყიდება 
ადგილობრივივე გამოშვების ნაწილი და სასღვარგარეთ წარმოებული საქონლისა და მომსახურების ნაწილი. 
ეყჰ-ს იდენტურობა ღია ეკონომიკისათვის გვიჩვენებს იმას, თუ ქვეყნის მიერ თავისი საქონლისა და მომსახურების 
რეალი'საციით მიღებული ეროვნული შემოსავალი როგორ არის განაწილებული ადგილობრიე მცხოვრებლებსა 
და უცხოეთში მცხოვრებლებზე მიყიდვას შორის. 

ღია ჟკონომიკის მქონე ქეეყნის მცხოვრებლებმა შეიძლება დახარჯონ შემოსავლის ნაწილი იმპორტსე ანუ 
სასღეარგარეთიდან შესყიდულ საქონელსა და მომსახურებაზე, მათი დანახარჯების მხოლოდ ის ნაწილი. 
რომელიც არ დახარჯულა იმპორტზე, შეადგენს ადგილობრიეი ჟეპ-ის ნაწილს. იმპორტის ღირებულება, რაც 
IM –ით არის აღნიშნული, უნდა გამოაკლდეს მთლიან შიდა მოხმარებას (C + 1 + C), რათა დადგინდეს 
ადგილობრიეი დანახარჯების წილი, რომელიც ქმნის მთლიან შიდა პროდუქტს. იმპორტის ღირებელება 
სა'სღყარგარეთიდან ემატება უცხო ქეეყჩების ჟე>ს, მაგრამ არა ადგილობრივ ეეპჰ-ს. 

მსგავსად ამისა, უცხოვლებისათვის მიყიდული საქონლითა და მომსახურებით იქმნება ქვეყნის ექსპორტი. 

ექსპორტი აღნიშნულია CX–ით. უცხოელი მაცხოვრებლების მიერ შესყიდელი ოდენობა ემატება ადგილობრივი 

ქვეყნის ეროვნულ შემოსავალს 

ღია ეკონომიკის ეროვნული შემოსაქალი არის შიდა და უცხოური ხარჯების «დენობა – ჩადებული შიდა 
საწარმოო ფაქტორებით წარმოებელ. საქონელსა. და მომსახურებაში. ამდენად. ეროვნული შემოსავლის 

ტოლობა ღია ეკოჩომიკისათეის არის 

V =0+I+C6+ნX-IM 012-I) 
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ფარმოსახვითი ლია ეკონომიკა 

რათი (12-I) ტოლობა კოჩერეტული გავხადოთ, განეიხილოთ წარმოსახვითი დახურული ეკოჩომიკა. აგრარია. 

რომლის ერთადერი გამოშვებას წარმოადგეჩს ხორბალი. აგრარიას ყყიველი მოქალაქე ხორბლის 

მომხმარებელია, ამავე დროს ყოყელი მათგანი ყყერმერიცაა და ამდეჩად მისი მშეერჩეობა შეიძლება მივიჩჩიოთ 

ფირმად. ფერმერები ახდეჩენ იჩვესტირებას ყოველი წლის მოსაელის გადადებით (მომავალი წლის დასათესი 
მარცვლეულის. სახით). არხებობს მთავრობაც, რომელიც იძენს ხირბლის ნაწილს აგრარიის არმიის 

გამოსაკვებად. აგრარიის მთელი Iლიური მოსავალი არის 100 ბშეშელი ხორბალი. აგრარიას შეეძლია რძის 
იმპორტირება მსოფლიოს სხეყა კუისეებიდან ხორბლის ექსპორტის სანაცვლოდ. ჩვენ არ შეგეიძლია აგრარიას 

ეროთყჩული, შემოსავლის. საბუღალტრო ანგარიში ვაწარმოოთ, თუ არ გეეცოდინება რძის ფასი ხორბალში 

გამოსახული. რადაგან ეეძ-ის (12-I) ტოლობის ყველა კომპონენტი უნდა გაი'ხომოს ყრი და იმავე გრთე ელით! 

თე ღაყუშვებთ. რომ. რძის ფასი ჟრით გალოჩ'სე 0.5 ბუმელი ხორბალია და რომ ამ ფასად აგრარიელებს 

სურთ 40 გალონი რძის მოხმარება, მაშინ აგრარიას იმპორტი ღირებულებით 20 ბუშელი ხორბლის ტოლია». 

12-I ცხრილში ჩვენ ვხედავთ, რომ აგრარიას მთელი გამოშვება არის 100 ბუშელი ხორბალი. მოხმარება 

დაყოფილია (ლის მანძილ'ხე მოხმარებულ ხორბალსა და რძეს მორის – 55 ბუშელი ხორბალი და. 40 
გალონი რძე (იგი ღირებუყლებით 20 ბუმელი ხორბლის ტოლია). მოხმარების ღირებ'ელება ხორბლის სახით 

არის 55 + (0.5 ? 40) = 55 + 20 = 75. 

აგრარიას მიერ ზარმოებელი 100 ბე მელი ხორბალი შემდეგნაირად არის გამოყენებ ელი: 55 მოხმარებეულია 

ადგილობრიჟყი მოსახლეობის მიერ. 25 იჩვესტირებ ელია, 10 მთავრობის მიერ არის შესყიდული და. 10 

ექსპორტირებულია სა ხღვარგარეთ. ერ«ოვიული შემოსაყალი (V = 100) ტოლია ადგილობრიყი დანახარჯისა 

(C+1+C=110) მიმატებელი ექსპორტი (CX = 10) გამოყლებული იმპორტი (IM = 20). 

მიმდინარე ანგარიში და საგარეო დავალიანება 

ქეეყნის, სპგარეო, ყაჭრობის დაბალანსება ხდება 'სუსტაღ. ოღონდ იშვიათად. განსხვავება საქონლისა. და 

მომსახურების ექსპორტსა და საქონლისა და მომსახურების იმპორტს შორის ცჩობილია მიმდინარე აჩგტარი“ის 

ბალაჩსის (ან მიმდიჩარე ანგარი'შის) სახელოებით, ი'უ აღვნიშნავთ მიმდინარე ანგარიშს C#4ტ-თი, მაშიჩ ა 

განსასღვრებას შემდეგი ტოლობით გამოვსახავის: 

C#=სLX- IM. 

როდესაც ქვეყნის იმპორტი აჭარბებს მის ექპორტს. ქვეყანას აქვს მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი. როდესაც 

ექსპორტი აჭარბებს იმპორტს, მაშინ ქყეყანას აქვს მიმდინარე ანგარიშის დადებითი სალდო. 

ეეპ-ის არსს გამოხატავს ტოლობა (12-I). რაც გვიჩყენებს ერთ-ერთ! მისე'სს იმისა, იუ მიმდინარე ანგარი“ი 

რატომ არის მჩიყნელოვანი საერთამორისო მაკროეკონომიკისათვის. ყიჩაიდაჩ ტოლობის (I2-ს) მარჯყენა 

მხარე არის ადგილობრიეი გამოწყების მთლიანი დანახარჯი, ცელილებები მიმდინარე ანგარიშში შეიძლება 

დავუკავშიროთ გამოშვებაში ცვლილებებს და აქედან გამომდინარე დასაქმებას. 

მიმდიჩარე აჩგარიშ ში მნიმეჩელოვანია. რადგან იგი ხომავს საერთაშორისო სესხების სიდიდესა, და 

მიმართულებას. როდესაც. ქვეეჩის იმპორტი აჭარბებს მის ექსსორტს და მეტს ყიდელობს უცხოე ფებისგან 

და ნაკლებს ყიდის მათ“სე, მაშინ მან როგორღაც 'ჟუჩდა დააფინანსოს მიმდინარე ანგარიშის ეს დეფიციტი. 

რ“სტოარ ანასღაურებს იხ დამატებით იმპორტს მას შემდეგ, რაც დახარჯაეს ექსპორტიდან მიღებუ დ შემოსავალის? 

მხოლოდ იმ შემთხვევაში. თუ გაჩსხყაყვების დასაფარავად სახსრებს ისესხებს უცხოვე დებისგან. ამიტომ 

მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის მქონე ქვეყანამ თავისი წმინდა უცხოური ვალები დეფიციტის ოდენობის 

შესაბამისად უნდა გასარდის. 

ცხრილი 12-) ეროვნული შემოსაელის აღრიცხვა აგრარიელებისათვის, 
· ღია ეკონომიკა (ხორბალი ბუშელებით) 

  

ეროვნული შემოსავლის აღრიცხვა აგრარიელებისათვის, ღია ეკონომიკა (ხორბალი ბუშელებით) 
  

ეეა (მთელი გამო“ ვება) = მოხმარება + ინყესტიცია ჯ სახელმწიფო შესყიდვები – 

ექსპორტი – იმპორტი 

ა = 7 + 25 + 10 + 10 – 20) 
  

555 ბუშელი ხორბალი + (05 ბუშელი/ერთ გალონი) X (40 გალონი რძე). 
%205 ბუშელი/გალონი X 40 გალონი რძე. 
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მსგავსად ამისა. ქვეყანა მიმდინარე ანგარიშის დადებითი სალდოს პირობებში უფრო მეტს. მოულობს 

ექსპორტით, ყიდრე ხარჯავს იმპორტ'სე. ასეთი ქვეყანა აფიჩნაჩსებს თავისი სავაჭრო პარტჩიორების მიმდიჩარე 

ანგარიშის დეფიციტს მათთვის სესხის მიცემით. დადებითი საღდოს მქონე ქვეყნის საგარეო. კეთიიედდღერია 

ისრდება. რადაგაჩ უცხოე დები იხდიან ჩებისმიერი რმპორტისათეყის. რასაც ყერ ფარაყუეიჩ სია„კუიარი ეესაორტი. 

რჩება ფრაზა – „მე თქვენი მოვალე ეარ . თუ დაფარყა ვერ მოახერხეს. “სემოი ჩათქვამიდან ჩათხედიი. რო“! 

ქვეყნის მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი ტოლია მისი წმინდა საგარეო ქონების ცვლილებისა. 

მიმდინარე აჩგარიში განვსახღერეთ, როგორი განსხვავება ექსპორტსა და ისოროტოს “ირის. ტსლოტა (12-1) 

გვიჩვენებს, რომ. მიმდინარე ანგარიში ასევე უდრის განსხვავებას. V ეროვნულ. 'მემონავალსა და C+I+C%, 

ადგილობრივი მომხმარებლების დანახარჯებს შორის: 

V-(C+I+C)=C4. 

ქვეყანას შეიძლება ჰქონდეს მიმდიჩარე ანგარიშის დეფიციტი მხოლოდ იმ შემთხევევაში, თუ სა“ასდეარტარეთიდან 

სესხს აიღებს და იმახე მეტს გამოიყენებს, ვიდრე აარმოებს. უე იგი იმახე ნავლებს. იყენებს, ყიდრე 

აწარმოებს. მაშინ მას ექნება მიმდინარე ანგარიშის დადებითი სალდო და ჩამეტს გაასესხებს უცხოელებსე. 

საერთაშორისო სესხება და გასესხება ჩვენ განსასღდღვრეთ მე-7 თავში როგორც დროთაშორისი ვაჭრობა. 
მიმდინარე დეფიციტის მქონე ქვეყანა ახდენს მიმდინარე მოხმარების იმპორტს და მომავალი, მოხმარების 

ექსპორტს. ქვეყანა, რომელსაც აქვს მიმდიჩარე აჩგარიშის დადებითი სალდო, მიმართავს მიმდინარე მონმარების 

ექსპორტს და მომავალი მოხმარების იმპორტს. 

მაგალითისთვის კელაე განიხილოთ 12-I ცფ(ხრილში აღVერილი აგრარიას წარმოსახვითი ეკონო იკა. ძისი 

ინეესტიციის. სახელმწიფო შესყიდვების, მოხმარების მთელი ღირებელება (1I0 ბუმელი, ხორბალი) უფრო 

დიდია, ვიდრე გამოშვება (100 ბ.უშელი). ასეთ უსხანაბრობას აღგილი არ ექნებოდა დახერ ელ ეკონომიკაში. 

ეს შესაძლებელია ღია ეკონომიკაში, რადგან აგრარიას ახლა შემოაქ8ვს 40 გალოჩი რძე, რაც 20 ბემელი 

ხორბლის ტოლია, მაგრამ ახდენს 10 ბუშელი ხორბლის ექსპორტირებას. მიმდინარე ანგარი“ის დეფიციო!. 

10 ბუშელი, არის აგრარიას მიერ უცხოელებიდან აღებული სესხის ღირებულება. რისი ანასდაჟყრებაც 

ქვეყანას მოუწევს მომავალში. 

გრაფიკი 12-2 აშშ-ის მიმდინარე ანგარიში და წმინდა საგარეო კეთილდღეობის პოზიცია, 1977 – 1993 დწ. 

ბიპლინ»რე ანგარიში, , 
წმინდა საკარეო კეთილდღეობა (მლრდ. დოლარებში) )930-იანი წლეყბის მიმფიჩარყ 

«ე ანგარიშის დეფიციტის ტაის 

შე მცირდა ა მერიკის წმინდა 

  

    წმინდა საგარეო კეთილდლეობა უცხოური ქონება რის გამოდ 

ათწლეულის ბრლოსთვის, ქვეყაჩას 
დაუგროყდა მნიშყჩელოვანი (მიჩდა 
უცხოური ყალი, 

  –600 I I) I I I ! I I I I +. I 
1977 1979 1981 1983 1985 1887 1989 1991 1993 

() ! I L 

გრაფიკი I2-2 ნათლად წარმოაჩენს, თუ მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის ნაკადი როგორ შეიძლება დაემატოს 
დიდ საგარეო ვალს. ციფრებით მოცემულია 1970-იაჩი წლების ბილოდან ამIშ-ის მიმდინარე აჩგარი'ის 

ბალანსი, როგორც ქვეყნის Vმინდა საგარეო კეთილდღეობის მარაგის სა'სომი. ჩაჩს, ა'%-ს სატარეო 

კეთილდღეობა მეტად მნიშვნელოვანი იყო 1980-იანი წლების დასაწყისში, როდესაც მიმდინარე ანგარიშის 
დეფიციტის ისეთი შეფარდება გამოყლინდა, რაც პრეცენდენტი იყო მე-20 საუკუნეში. პირველი მსოფლიო 
ომის შემდეგ, I987 წელს, ეს ქვეყანა პირველად გახდა უცხოელების წმინდა მოყალე. 

საკითხის შესVაყლაში – „არის კი აშშ მსოფლიოს უდიდესი მოვალე?” – მეტისმეტად ძიელია მირისძირობაჩდე 

გაისომოს ქვეყნის წმინდა 'ეცხოფრი კეთილსღყიბა. 'ხოგ ეკოჩნომისტ–ანალიტიკოსს (2-2 გრაფიკის მონაცემები 

საეჭვოდ მიაჩნია; გაჩა როდის გახდა აშშ დებიტორი ქვეყანა და რეალურად რამდენად დიდია მისი სატარეო 

ვალი, ერთი რამ უდავოა, რომ I980-იაჩ წლები მოხდა ა -ის ეცხოური აქტივების შემცირება. 

დაფოგვა ღა მიმდინარე ანგარიში 

ხი მარტივია, მას მრავალი მიჩი შეჩელობა აქეს. ამათგან ყველას ე მჩიმეჩელოეანის ასახსნელად 
· სიე-ს არ · ემე მე 

თუმცა ცემის ეჩული. დასოგვის, კონცეფციას. რაც არის. V გამოშვების. ნაწილი დაარ. სება, C 
განვსასღყრ

ავი ერო 
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ინდივიდუალურ მოთხოვნებს, ან C სახელმწიფო შესყიდვებს. დახურულ ეკონომიკაში ეროვნული დაზოგვა 

ყოეელთვის ტოლია ინვესტიციისა. ეს მიგვანიშნებს იმაზე, რომ ეკონომიკამ, როგორც მთელმა, შეიძლება 
გახარდოს თაეისი კეთილდღეობა მხოლოდ ახალი კაპიტალის დაგროვებით. 

5-ით აღვნიშნოთ ეროვნული დაზოგგეა. მისი განსასღვრება გვეუბნება, რომ 

5=V-C-C 

რადგან დახურული ეკონომიკის დროს ეეჰ გულისხმიბს, 

V=C+1+C 

შეიძლება ეს ტოლობა გამოვსახოთ როგორც 1=V -–C –C, მაშინ 

§=I, 

ე.ი. ეროვნული დაზსოგვა იჩვესტიციის ტოლია დახურულ. ეკონომიკაში. დახურულ ეკონომიკაში დაზოგვაცა 
და ინვესტიციაც ყოეელთვის ნელის ტოლი უნდა იყოს, ღია ეკონომიკა'ში კი ისინი შეიძლება განსხვავდებოდნენ 
ერთმანეთისაგან. თუ გავიხსენებთ, რომ § დაზოგეა ტოლია V – C – C-სა და რომ C4 = LX – IM, ჩვენ შეგვიძლია 
ხელახლა შევადგინოთ ეეპ-ს ტოლობა (12-1) 

5=1+CV#. 

ტოლობა გვიჩვენებს მნიშვნელოვან განსხვავებას ღია და დახურულ ეკოჩომიკებს 'მორის: ღია ეკონომიკამ 
შეიძლება დაზოგოს თავისი აქციონერული კაპიტალის შექმნით ან საგარეო კეთილდღეობის დაგროვებით, 
მაგრამ დახურულმა ეკონომიკამ შეიძლება დაზოგოს მხოლოდ თავისი სააქციონერო კაპიტალის შექმნით. 

დახურული ეკონომიკისაგან განსხეაეებით, ღია ეკონომიკას, რომელსაც მომგებიანი საინვესტიციო 
შესაძლებლობები აქეს, არ მოუწევს თავისი დანაზოგების გაზრდა მათი გამოყენების მი'სნით. წინა ტოლობა 
გვიჩვენებს, რომ შესაძლებელია ინვესტიციისა და საგარეო სესხის ერთდროული გასრდა დანაზოგის 
შეუცვლელად. მაგალითად, თუ ახალმა ზელანდიამ გადაწყვიტა ახალი ჰიდროელექტრო ქარხნის აშენება, 
მას შეუძლია ყველა საჭირო მასალის იმპორტირება აშშ-დან და ამერიკული ფონდებიდან სესხის აღება, 
რათა იმპორტისთვის გადაიხადოს. ეს გარიგება ხრდის ახალი ზელანდიის შიდა ინვესტიციას. რადგან 
იმპორტირებულ მასალას წვლილი შეაქევს ქვეყნის სააქციონერო კაპიტალის სრდაში. გარიგება ასეყე ზრდის 
ახალი 'ხელანდიის მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტს იმ ოდენობით. რომელიც ინეესტიციის სრდღის ტოლია. 
მის დანასოგს აღარ მოუწევს შეცელა მიუხედავად იმისა, რომ ინვესტიცია დიდდება. ეს რომ შესაძლებელი 
გახდეს. ამისათვის საჭიროა აშშ-ს მცხოვრებლებმა მეტის დაზოგვა მოისურყონ, რათა ქარხნის ასაშენებლად 
საჭირო რესურსები გამოათავისუფლონ ახალი ფსელანდიისათვის. შედეგად ეიღებთ საერთა მორისო ვაჭრობის 
სხვა მაგალითს, რომლის მიხედვით ახალი ზელანდია მიმართავს მიმდინარე მოხმარების იმპორტსა (როდესაც 
სესხულობს ა'შ'მ-დან) და მომავალი მოხმარების ექსპორტს (როდესაც იხდის სესხს). 

ერთი ქვეყნის დანაზოგი შეიძლება მეორემ ისესხოს თავისი სააქციონერო კაპიტალის გასაზრდელად; ქვეყნის 
მიმდინარე ანგარიშის დადებით სალდოს ხშირად მოიხსენიებენ, როგორც მის წმინდა საგარეო ინეესტიციებს. 
რასაკეირველია, როდესაც ერთი ქვეყანა ასესხებს მეორეს ინეესტიციის დასაფინანსებლად, ასეთი შემოსაეალი 
მომავალ წლებში გამოყენებული უნდა იყოს ვალის გადასახდელად. შიდა და უცხოური ინვესტიციები ორ 
სხვადასხვა საშუალებას წარმოადგენს. ორივეს გამოყენებით ქვეყანას შეუძლია მიმდინარე დანა სოგების 
გამოყენება მომავალი შემოსაელის გასაზრდელად. 

კერძო და სამთავრობო დანაზოგები 

ჩვენ მსჯელობაში დანასოგების შესახებ არ არის ხაზგასმული განსხვავება იმ შესაბამის გადაწყვეტილებათა 
შორის, რომლებსაც იღებს კერძო სექტორი და მთავრობა. სამთავრობო გადაწყვეტილებები ხშირად მიიღება 
დასაქმებასა და გამოშვებაზე დანაზოგების ზემოქმედების განხილვის შემდეგ. ეროვნული შემოსავლის არსი 
შეიძლება დაგვეხმაროს იმ არხების გამოძებნაში, რომელთა მეშვეობითაც სამთავრობო გადაწყვეტილებები 

დანაზოგების შესახებ ზემოქმედებას მოახდენენ მაკროეკონომიკაზე, აღნიშნული მისნით ეროვნული შემოსაელის 
არსის გამოსაყენებლად ჩვენ ჯერ ეროვნული დანაზოგი უნდა დავყოთ მის კერძო და სამთავრობო 
კომპონენტებად. 

კერძო დანაზოგი განისასღვრება როგორც შემოსავალი გადასახადის გადახდის შემდგომ, რომელიც და'სოგილია 
“და არა – მოხმარებული. ასეთი შემოსავალი უდრის V ეროვნულ შემოსავალს, გამოკლებული მთავრობის 
მიერ ოჯახებისა და ფირმებისაგან აკრეფილი L წმინდა გადასახადები, §» კერძო დანახარჯია და შეიძლება 

გამოვხატოთ შემდეგნაირად: 
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„ეა“ 

სამთავრობო დანახარჯი განისასღვრება ისევე. როგორც კერძო დანახარჯი, მთავრობის „შემოსავალი“ არის 
მისი 1 წმიჩდა საგადასახადო მემოსავლები, მაშინ როდესაც „მოხმარებ. არის 6 სახედ იფო, მესიე. 

“თ ჩვენ ი ი აღვჩიმჩავი სამთავრობო დანახარჯებს, მაშინ 

5:=1-C. 

ჩვენს მიერ განსასღვრელი დანახარჯის ორი ტიპი. კერძო და სამთავრობო, ემატება ერთეჩულ დანახარა L. 
თუ რატომ არის ასე. ჯაჟყიხსენოთ % ერთოყნული დაჩასოგის განსასდღვრება, როგორის ს -C –-C. მაინ 

აVმV-C-C=(V-I-C)+VCL -C) =5"+ 5. 

წვენი. შეგვიძლია გამიენყენოი. კერძო, და, სამთავრობო დანახარჯის დანასოგის განსასღყრებები, რაა 

ხელახლა ნავწეროთ ეროვს ული მემოსაყლის ტოლობა იმ ფორმით, რომელიც სასარგებლო იქჩება სამთაყრობო 
დანახარგ ები! შესახებ გადაროოვეტილებების სეგავლენის ანალიზისათვის ღია ეკონომიკაში, რადგან 55. 8. 
+5'=I+C2? 

ა'=+C4 -–სI=1I+C#ტ-(I –C)=1+C#ტ+(C6-1). (12-2) 

ტოლობა (12-2) კერძო დანა სოცს აკავშირებს მიდა მოხმარებასთან. მიმდინარე ანგარი'მშის დადებით. სალდოსთან 

და სამთავრობო დანანო„გთან. (12-2) ტოლობის ასახსნელად განვსახღვრავთ სამთავრობო ბიუჯეტის დეფი- 

ცირს. როგორ; C –- 1-ს, ასუ როგორ, სამთავრობო დანაზოგს მინუს ნიშნით. სამიაერობო ბიუჯეტის 

დეყწიეიტი გვიხნვენებს, რა ღონესე იღებს მთავრობა სესხს თავისი დანახარჯების დისაფიჩაჩსებლად. ტოლობა 
(12-2) გვინყვეჩებს, რომ ქეეყნის კერძო დანახარჯმა შეიძლება მიიღოს სამი ფორმა: 0) ინყესტიცია ადგილობრიც 
„კაპიტალში, (C#) კეთილდღეობის მშესხთეა უცხოელებიდან და (C – 1) ადგილობრივი მთავრობის მიყრ 

სავალო ეადღიიებულების შესყიდე. თუ რამღენად სასარგებლოა (12-2) ტოლობა, იფფუსტრირებული, იქნება 
· => – 
აკითიხის მე“ ახლით 

საკითხის ფესწავლისათვის 

აუარესებს თუ არა სამთავრობო ბიუჯეტის დეფიციტი 

/ მიმდინარე ანგარიშს? 

1980-იან წლებში უჩვეულოდ დიდი დისბალანსი გაჩნდა ამშ-სა და იაპონიის მიმდიჩარე აჩგარი'შეტი 

კერძოდ, ამერიკის მიმდინარე ანგარიშმა რეყორდულ დეფიციტს, ხოლო იაპონიის მიმდიჩარე ანგარი“მა 

რეკორდულ დადებით სალდოს მიაღVია. ეინაიდან იაპონიის ექსსიორტის დადებითი სალდოს დიდი 
საზიყღლი გადავიდა აშშ-ში, ხოლო იაპონიის იმპორტი მცირე იყო ა99-დან, ამიტომ ეს ქყეყანა მი'ხან'ში 

ამოხღეს, უცხოურ- იმპორტისგან დასარალებულმა და განაწყეჩებელმა. ქვეყჩუბა. 19952 წლისათვის 

სავაჭრო დამაბულობამ ა-ს. და იაპოჩიას შორის სხვა სფეროებშიაც დაძაბა 'ურთიერიობები ჯა 

გამოიწვია სავაჭრო ომი 

; საერთაშორისო პოლიტიკის ავტორებს მიმდიჩარე ანგარიშის დისბალანსის წყაროდ მიასნდათ 
სახელმწიფო ბიუჯეტის დეფიციტის ზრდა აშშ-ში და შემცირება იაპონიაში. პრეზიდენტ როიალდ 
რეიგანის ადმინისტრაცია, რომლის პოლიტიკამაც გამოიწვია დეფიციტი გადასახადების შემცირებით. 
და სახელმწიფო შესყიდვების გასრდით, პირველად ცდილობდა, თავიდან აეცილებინა საყყედურები 

აშშ-ს მიმდინარე ანგარიშის გაყარესების გამო. 

ტოლობა (12-2) შეიძლება შემდეგნაირადაც ჩაეწეროთ: 

C# =5'-I-(C-1). 

რომელიც იძლევა სტრუქტურას 1980-იანი წლების აშშ-სა და ისაჰოჩიის მიმდინარე ანგარიშების 
ანალისისათვის. რადგან კერძო და'სოგვა, ინვესტიცია, მიმდიჩარე ანგარიში და სახელმწიფო დეფიციტი 

იცვლადებიი. რომლებიც ერთობლივად უჩდა განვსასღვროთ, არ ეტვიძლია სრულად დავადგინო“, 

მიმდინარე ანგარიშის ცვლილებების მისესი მხოლოდ რფსემოთ. მოყვანილი ტოლობის გამოყენების», 
მიუხედავად ამისა, ტოლობამ შეიძლება მოგვცეს რამდენიმე სასარგებლო მინი“ ჩება. 

ცგხიელაი 

ელი (ცსრილი ასახაყს აშშ-ს მონაცემებს ოთხი ცელადის მენახებ. რომ დებიც მსუმოთ მო( ემ. ' 
ქვე? ი 9. არი„ჩ (12-2) ტოლობით (ცელადები გამოხატულია როგრორი(, ჟე+ის პრო) ჯეჩტული 

დაკავშირებული 
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მაჩყეჩებლები, რათა მათი ღირებულებები სხეადასხეა წლის მიხედეით უფრო ადვილად შევადაროთ 
ურთიერთს. ისინი არ მოითხოვენ უბრალოდ სუსტ მიმატებას 12-2 ტოლობის მიხედვით, მონაცამების 
მეტროვებაშ ი დაშვებული შეცდომების გამო). ჩვენ შევამოწმებთ ერთობლივი დაზოგეისა და ერთობლივი 
ივესტით; )ბის ნორმას და არა წმინდა ღასოგვისა ღა წმინდა ინეესტირების ნორმებს. რადგაიჩ 
გაუფასურების “შესახებ გამოიყენებული მონაცემები წმინდა დინებების გამოსათვლელად არასანდოა. 

ცხრილი აშშ (ეეპ-ის % მაჩვენებლები) 

წელი C# 5 I C- 
I9§I 0.3 19.I 18.2 I.09 

1982 - 0.! 19.4 15.8 3.4 

19§3 -1.0 8.7 15.9 4.I 

19854 -2.5 19.5 18.9 2.9 

1985 -2.9 18.1 17.6 3.I 

1956 -3.3 16.9 16.8 3.4 

1987 -3.4 16.1 16.5 2.5 

1988 -2.4 L6.3 16.2 2.0 

1939 -1.7 15.6 15.8 1.5 

1990 -I.4 16.5 I4.5 2.5 

199) 0.1 16.3 13.0 3.2 

1992 -0.9 16.3 13.1 4.3 

1993 -1.5 15.8 13.9 3.4 

1994 -2.1 15.7 15.4 2.0 

2-2) ტოლობის მიხედვით, სხყა თანაბარ პირობებში, კერძი ღაზოგვის 'სრდამ 'ენდა გაადიდოს 
მიმცინარე ანგარიშის დაყებითი სალდო. ინეესტიციის სრდამ ან სამთავრობო ბიუჯეტის დეფიციტმა 

უჩდა შეამციროს იგი. სემოთ მიცემული მონაცემები გვიჩვენებენ, რომ აშშ 193I-83 წლებს შორის ეეპ- 

ის 0.1%-ის მცირე დადებითი სალდოდან გადაეიდა ჟე.--ის 1.0%-ის დეფიციტში, სამთავრობო დეფიციტი 

მკვეთრად გაისარდა ჟგეპჰ-ის I%-დან 4.I%-მდე. ინვესტიციის დიდ კლებას (ეეჰ-ს 18:2%-დაჩ 15.8%-მდე) 

თან ახლდა 198I-82 წლებში აშ“I-ს ეკონომიკის მკაცრი რეცესია. 

ამერიკის ეკონომიკა სწრაფად ისრდებოდა 1984 წელს და ინვესტირებაც სწრაფად გაუმჯობესდა ამავე 
წელს, გაი'სარდა რა ჟეპ-ის 18.9%-მდე. კერძო და'სოგვა გადიდდა |983 წელთან შედარებიი) და სამთავრობო 
დეფიციტმა დაიკლო ჟე--ის 4.I%-დან 2.9%-მდე. რაღგან სამთავრობო საგაღასახადო შემოსავლები 
ავტომატურად გაისარდა ეკონომიკის განყითარებასიან ერთად; )0984 წელს ინვესტიციის ტალღა ისე 

ძლიერი იყო, რომ მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი (როგორც გეეპ-ის ნაწილი) გაფართოვდა ეეჰ-ის 

2.5%-მღე. 

1984 წლის მოვლენებმა დაამტკიცა. რომ რეიგაჩის ადმინისტრაციის დროს მაღალმა იჩვესტიციებმა 
გამოიწეია აშშ-ის მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის გაფართოება. ამას თუე ჩვენ 1985-I936 წლებს 

შევაღარებთ, როდესაც რეცესიიდან გამოსვლა გაუთანაბრდა 198) წელს, დაყინახავთ, რომ სხვაობა 
კერძო დანახოგებსა და ინვესტიციას შორის მომდეენო წლებში ოდნავ მცირე იყო, მაგრამ ორივე 

სახის – ე.C „ტეუპი დეფიციტი” გაცილებით მაღალი, სამთავრობო ბიუჯეტის დიდ დეფიციტს შედეგად 

მოჰყვა გაცილებით დიდი მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი 1982 და I983 წლებ'ძი, ინეესტიციას რომ არ 

გადაეწონა რეცესიაში. იჩეესტიციის ამ კლებამ დროებით შენიდღბა უფრო მაღალი სამთავრობო ბიუჯეტის 

მიმდინარე აჩგარიშ'სე სემოქმედება, რაც. მაინც გამოაშკარავდა 1935 Vელს, როდესაც იჩვესტირება 

ყველასე მეტად მიუახლოვდა ჩორმალურ დონეს. 

1987-I989 ფღებში სახელმწიფო სექტორის მიერ ე.წ. „ქამრის შემოჭერამ” შეამცირა საკუთარი დეფიციტი. 

ამავდროულად, მიმდინარე აჩგარიშის დეფიციტი საბოლოოდ დაეცა ეეპ-ს 2%-ხე დაბლა. 1993 წესს, 

რამდენადაც აშშ ახალ რეცესიაში აღმოჩნდა, საგადასახადო შემოსავლები შემცირდა და სამთავრობო 

დეფიციტი კვლაე გაიბერა. კერძო დაჩახოგების თანმხლებ კლებასთან ერთად, გარე დეფიციტი 

აგრძულებდა ვარდნას, ხოლო აშშ-მ 199) “წელს მიაღწია მიმდინარე ანგარიშის მიახლოებით ბალაჩსს. 
ამის მი'სე'სი იყო: იჩვესტიციების თაებრუდამხვევი კლება იმ დოხემდე. რაც 1981-82 წლლების რეცესიის 

შმემდებ არ ეჩახათ. რადგან კერძო დანასოგებმა, დაიკლო, ხოლო. იჩვესტიციების მატება მოჰყვა 
ეკოჩომიკ; ერ აღმავლობას, მიმდინარე ანგარიშის დეფიც კიტი |994 წელს. ეეპ-ის 2%-სე 'სუმოთ აღმოჩჩდა 

უმნიშვჩელოდ შეიცვალა და დონით სამთავრობო დეფიციტს გაუთანაბრდა. 

განყიხნილოთ იაპონიის შემდეგი შეფარდებითი მაჩე:; ეჩ; ებლები, რათა გავაანალისოთ. მისი ანგარი"ის 

დადებითი საღყყო: 
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ცხრილი იაპონია (ეეპ-ის პროცენტული მაჩეენებლები) 

წელი C4# §. !! C-I 
1981 0.4 27.6 23.4 3.8 

1982 0.6 26.7 22.5 3.6 

1983 1.8 24.9 19.6 3.6 

1984 2.§ 24.8 20.0 2.| 

1985 3.6 29.1 20.6 0.8 

1986 43 25.8 20.6 0.9 

1987 1.6 24.6 21.6 -0.5 

1988 2.7 24.3 23. -1.5 

1989 2.0 24.I 24.6 -2.5 

1990 1.2 24. 25.8 -2.9 

199! 2.2 24.6 25.4 -3.0 

1992 32 25.1 23.7 -I.8 

იაპონიის მიმღინარე ანგარიშის დადებითი სალდო გადიდდა 198) წლიდან, მიუხედავად იმისა, რომ 
კერძო დანაზსოგები შემცირდა (იაპონიის მთლიანი ერთობლივი და'სოგვის ნორმა გაცილებით მაღალი 
იყო აშშ-თან შედარებით). დადებითი სალდოს ასეთი სრდა ასახაედა როგორც ინვესტიციის ნორმის, 
ასევე სამთაერობო ბიუჯეტის დეფიციტის კლებას. 

მხოლოდ 19386 წლიდან გამოჩნდა, რომ მიმდინარე ანგარიშის დადებითმა სალდომ, როგორც ეეპ-ის 
წილმა. შეამცირა სტაბილურად მარდი სამთავრობო დადებითი სალდო. ამ ცვლილებას თან ახლდა 
კერძო დანასოგების კლება და ინვესტირების მნიშეჩელოვანი სრდა, რაც ნაწილობრიე გამოიწვია 
გასრდილმა სახელმწიფო ინვესტიციებმა. რადგან იაპონიის ეკონომიკაში დაიწყო ხანგრძლივი დაცემა 
1990-იანი წლების დასაწყისში, დანასოგების გასრდასა და ინვესტიციების შემცირებას კელავ მოჰყვა 
მიმდინარე ანგარიშზე დიდი დადებითი სალდო. 

როგორც ეს აშშ-ს მაგალითის განხილვის შემთხვევაში, აქაც ქვეყნის მიმდინარე ანგარიშის 
განხორციელებისათვის იაპონიის სახელმწიფო ბი'ეჯეტის დეფიციტში ცელილებები მნი'ცნელოვან 
ფაქტორს წარმოადგენდა. მონაცემებით მტკიცდება ის ტენდენცია, რომ სახელმწიფო ბიეჯეტის დეფიციტის 
ზრდით მცირდება მიმდიჩარე ანგარიშის დადებითი სალდო მაშინ, როდესაც სახელმწიფო ბიუჯეტის 
დეფიციტის შემცირება ზრდის მას. მონაცემები ასევე გვიჩვენებენ, რომ ეს ურთიერთობა არ არის 
მარტივი. 

საგადამხღელო ბალანსის ანგარიშები 
  

წინა ნაწილში ჩვეჩ გავაანალისეთ ეროვნული შემოსაელის აჩგარიშის კომპონენტები: მოხმარება, ინვესტიცია. 
სახელმწიფო შესყიდვები და მიმდინარე ანგარიში (ქვეყჩის წმინდა უცხოური ინვესტიციის შესაბამისად. 
ქვეყნის ექსპორტსა და იმპორტს შორის განსხვავებების საზომი). ეროვნული შემოსავლის ანგარიშის გარდა, 

სახელმწიფო სექტორის ეკონომისტები და სტატისტიკოსები ასევე აწარმოებენ საგადასახდო ბალანსის, 

მიმდინარე ანგარიშის ბალანსისა და სხეა ბევრი ოპერაციის დეტალურ ანგარიშებს. საგადამხდელო ბალანსის 
მონაცემები დიდად აინტერესებო სა'სოგადოებას და მედიის წარმომადგენლებს. მაგრამ პრესაში გამოქვეყნებული 
სტატიები ხშირად ერთმანეთში ურეყენ საჟრთაშორისო ოპერაციების გადახდათა ჩაკადების სასომებს. ჩვენ 

უნდა შევშფოთდეთ თუ გავმხნეედეთ, „უოლ სტრიტ ჯორნელში” მსგავს სათაურებს თუ წავიკითხაეთ: ,,აშშ 

მაღლა სწევს საგადამხდელო ბალანსის დეფიციტის რეგისტრს?” 

საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშწარმოების სედმიწევნით გაგებაა საჭირო, რაც დაგვეხმარება ქვეყნის 
საერთაშორისო ოპერაციების გამოყენების შეფასებაში. 

ქვეყნის საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშწარმოება თეალს ადევნებს უცხოელებისათვის გადახდასა და 

ასევე უცხოელებიდან მიღებულ მოგებას. ნებისმიერი ოპერაცია. რომლის შედეგია უცხოელებისათვის გადახდა, 

საგადამხდელო ბალანსის აჩგარიშებში შედის როგორც დებიტი და მოცემულია 'ეარყოფითი (–) ნიშნით. 

ნებისმიერი ოპერაცია, რომლის მედეგია უცხოელებიდან მოგება, შედის როგორც კრედიტი და მოცემ ელია 
დადებითი (+) ნიშნით. 

საგადამხდელო · ს„ღანსში შედის საერთაშორისო ოპერაციების ორი სახეობა: 

1 საერთაშორის. ოპერაციები, რომლებიც საქონლის ან მომსახურების ექსპორტს ან იმპორტს მოიცავენ 

სა პირდაჰმირ შედიან მიმდინარე ანგარიში. მაგალითად, როდესაც ფრანგ მომხმარებე დხ ამერიკიდან 

ჯიჩსები შემოაქეს, ოპერაცია აშშ-ის საგადამხდელო ბალანსის აჩგარიჭებში შედის როგორც კრედიტი 
“" 

M
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მიმდინარე ანგარიშზე. 
2. ოპერაციები, რომლებიც მოიცავენ აქტიეების გაყიდვას აჩ ყიდვას. აქტივი რომელიმე ფორმით, რაც 

კეთილდღეობას განაპირობებს (მაგალითად, ფული, კაპიტალი, ფაბრიკები, სახელმწიფოს ვალი, მიწა 

ან იშეიათი საფოსტო მარკები . . ე, საგადამხდელო ბალანსის კაპიტალის მოძრაობის ანგარიში 

აღრიცხავს აქტივების ყველა საერთაშორისო ყიდვა-გაყიდვას. როდესაც ამერიკელი საფრანგეთში 

ყიდულობს სასახლეს, გარიგება შევა აშშ-ს საგადასახადო ბალანსში, როგორც დებიტი კაპიტალის 

მოძრაობის ანგარიშზე. უცნაური ჩანს ნეგატიური ნიშნის დაწერა აქტივის 'მესყიდვისა და პოსიტიური 
ნიშნის დაწერა აქტივის გაყიდვისათვის. ეს ასე არ მოგეჩვენებათ, თუ ამას იმ თვალსასრისით განიხილაეთ, 
რომ აშშ ახდენს აქტიეების „იმპორტირებას” (შესყიდეყას) და ასევე ახდეჩს აქტივების „ექსპორტირებას” 
(გაყიდვას). ოპერაციას იგივე ნიშანი უჩდა დავუწეროთ, რასაც დავუსვამდით მიმდინარე აჩგარიშ“სე 
აღრიცხულ იმპორტის (–) ან ექსპორტის (+) ოპერაციას. განსხვავებას ქვყყნის აქტივების იმპორტსა და 

, ექსპორტს შორის ეწოდება კაპიტალის მოძრაობის ბალანსი, ან მოკლედ – კაპიტალის ანგარიში. 

საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშების სირთულე ნაკლებ შემაშფოთებლად მოგვეჩვენება. თუ არ დაეივიწყებთ 
ორმაგი ბუღალტერიის შემდეგ მარტივ წესს: ყოველი საერთაშორისო ოპერაცია ავტომატურად შედის 
საგადამხდელო ბალანსზე ორჯერ – ერთხელ როგოთც კრედიტი და ერთხელ როგოთც დებიტი. საგადამხდელო 
ბალანსის ანგარიშის ეს პრინციპი მართალი ჩანს, რადგან ყოველ ოპერაციას აქეს ორი მხარე: თ'ე თქვენ 

ყიდულობთ რაღაცას უცხოელიდან. თქვენ უნღა გადაუხადოთ მას ამა თუ იმ გ'სით, და 'ეცხოელმა შემდეგ 
უნდა როგორღაც დახარჯოს ან შეინახოს თქეენს მიერ გადახღილი თანხა. 

ღაწყვილებული ოპერაციების მაგალითები 

სოგი მაგალითი გვიჩვენებს, თუ სინამდვილეში როგორ მოქმედებს ორმაგი ბუღალტერიის პრინციპი. დავუშვათ. 
აშშ-ში იყიდეთ იტალიური ფირმა ოლივეტი-დან საბეჭდი მანქანა და შეჩაძენში გადაიხადეთ IL 000 აი 
დოლარი ჩეკით. თქვენი გადახდა, რითაც უცხოელისაგან საქონელს (საბეჭდ მანქანას) ყიდულობთ, შედის 
აშშ-ს მიმდინარე ანგარიშზე უარყოფითი ნიშნით. მაგრამ სად არის საგადამხდელო ბალანსის დასაფარავი 
კრედიტი? ფირმა ოლივეტში მომუშავე გამყიდველმა ხომ რაღაც უნდა მოუხერხოს თქვენს ჩეკს – ვთქვათ. 
მაჩ ოლივეტის ანგარიშზე ანაბრის სახით შეინახა ნიუ-იორკის ჩეიზ მანჰეტენის ბანკში. ამ შემთხვევაში. 
ოლივეტიმ შეისყიდა და ჩეიზ მანჰეტენმა გაყიდა აშშ-ს აქტიეი – 1 000 დოლარად ღირებელი საბაჩკო 
ანაბარი. ოპერაცია გვიჩვენებს I 000 დოლარიან კრედიტს აშშ-ის კაპიტალის ანგარიშ“სე. ოპერაციით იქმნება 
შემდეგი ორი ამანასღაურებელი საბუღალტრო ჩანაწერი აშშ-ის საგადამხდელო ბალანსზე. 

კრედიტი დებეტი 
საბეჭდი მანქანის შესყიდვა (მიმდინარე ანგარიში, აშშ-ის საქონლის იმპორტი) –51000 
საბანკო დეპოზიტის გაყიდეა ჩეიზ მანჰეტენის მიერ (კაპიტალის მოძრაობის ანგარიში) +51000 

ახლა სხვა მაგალითი განვიხილოთ. დავუშვათ, საფრანგეთში მოგსაურობისას რესტორან „დე ლესკარგო 
დ'ორში” მშვენიერი სადილისათვის გადაიხადეთ 200 დოლარი. ჩეკის არქონისას თქვენ ათავსებთ ხარჯს 
თქვენი ვისის საკრედიტო ბარათო"სე. ეს გადახდა, რომელიც ტურისტელი ხარჯია, შეიძლება, ჩაითე)ალოს 
მომსახურების იმპორტად აშშ-თვის და აქედან გამომდინარე, მიმდინარე აჩგარიშის დებიტად. სად არის 
დასაფარავი კრედიტი? თქვენი ხელმოწერა ეიზის ბარათზე უფლებას აძლეეს რესტორანს, მიიღოს 200 
დოლარი (რეალურად მისი ექვივალენტი ადაილობრიეი ვალუტით) პირველი ბარათიდან – კომპანიიდან. 
რომელმაც გასცა თქვენი ეისის ბარათი. ეს არის აქტივი, მოთხოვნა იმისა, რომ პირველი ბარათიდან 
განხორციელდეს მომავალი გადახდა. როდესაც ანასღაურებთ სასღეარგარეთ სადილს თქვენი საკრედიტო 
ბარათით, აქტივს ყიღით საფრანგეთზე და იღებთ 200 დოლარიან კრედიტს აშშ-ს კაპიტალის მოძრაობის 
ანგარიშ'სე. დებიტისა და კრედიტის დაფარვის მოღელი ამ შემთხეევაში არის 

კრედიტი დებეტი 
სადილის ყიღვა 
(მიმდინარე ანგარიში, აშშ-ს მომსახურების იმპორტი) 5200 

პირველ ბარათზე მოთხოვნის შესყიდვა 
(კაპიტალის მოძრაობის ანგარიში, აშშ-ის აქტიეის ექსპორტი) +%8200 

და ბოლის. წარმოიდგინეთ, რომ თქვენი ახლობელი ლოს-ანჟე ღესში. ყიდელობს დიდი ბრიტანეთის 

ნავთობგიგანტ „ბრიტიშ პეტროლეუმის" ახლად გამოშვებული აქციების წილს. ის აძლევს დაკეეთას თავისი 
ბირჟის ბროკერს, უხდის რა 95 დოლარს ჩეკით (რაც მიღებული ანა'სღაურებაა ყყულის ბა'სრის ანგარიშსე 
მისი საბროკერო საქმიანობისავის), თავის მხრივ „ბრიტის პეტროლეჟმი“ იმ. 95 დოლარის დეპონირებას 

ახდენს, რაც თქვენმა ახლობელმა გადაიხადა თავის საკუთარ, აშშ საბანკო ანგარიშზე (მან შეიძინა აქტივი 
უცხოელისაგან, „ბრიტიშ პეტროლეუმიდან”) მაშიჩ, როდესაც „ბრიტიშ პეტროლეუმის” 95 დოლარის ანაბარი 
ჩიკაგოს ბანკში ითელება ამნასღაურებელი კაპიტალის მოძრაობის კრედიტად (.ბრიტიშ პეტროლეუმმა" 
გააფართოეა აშშ-ის აქტივები). ყს არის სარკისებური გამოსახულების ეფექტი: ცელილება აშშს საგადამხდელო 
ბალანსში აისახება კაპიტალის მოძრაობის აჩგარიშზსე: ' 

208



კრედიტი დებეტი 
თქვენი ახლობლისაგან „ბრიტიშ პეტროლეუმის" 
წილის შესყიდვა –%95 

„ბრიტიშ პეტროლეუმისაგან” თქეენი ახლობლის 
გადახდის დეპოსიტი მეორე ბაჩკში +295 

ეს. მაგალითები. გვიჩვეჩებენ. რომ ბევრმა სხვადასხვა ეითარებამ შეიძლება სემოქმედება მოახდინოს იმ 
გსაზე. რითაც ოპერაცია იღებს საგადამხდელო ბალანსის ამნახღაურებელ ჩანაწერს. ეერასოდეს ეიქნებით 
დარწმუნებულნი, სად გამომუდავნდება განსახღდღვრული ოპერაციის ცვალებადი მხარე, მაგრამ დარწმუნებულნი 
უჩდღა ვიყოთ, რომ ეს სადღაც მოხდება. 

საგაღამხღელო ბალანსის ფუნღამენტური შინაარსი 

თუ საერთაშორისო ოპერაცია ავტომატურად იწვევს ორ ჩანაწერს საპირისპირო ნიშნით საგადასახადო 
ბალანსში, მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი და კაპიტალის მოძრაობის ბალანსი აეტომატურად 'ეტოლჯება 

ნულს: 
მიმდინარე ანგარიში + კაპიტალის მოძრაობის ანგარიში = 0 (12-3) 

ეს ტოლობა შეიძლება გავიგოთ, თუ გავიხსეჩებთ ურთიერთობას, რაც ერთმანეთთან აკავშირებს მიმდინარე 
ანგარიშსა და საერთაშორისო სესხება- გასესხებას. რადგან მიმდინარე ანგარიში არის ცვლილება ქვეყნის 
წმინდა უცხოურ აქტივებში, იგი აუცილებლად ტოლი იქნება იმ განსხვაეებისა, რაც აღინიშნება უცხოელებიდან 
ქვეყნის მიერ აქტივების 'შესყიდვასა და მათ'სე აქტივების გაყიდვას შორის, ანუ ტოლი იქნება კაპიტალის 
მოძრაობის აჩგარიშის ბალანსისა მინუსი ნიშნით. 

ცხრილი 12-2 აშშ-ს საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშები 1994 წლისთვის (მლრდ დოლარით) 

  

კრედიტი დებეტი 
მიმდინარე ანგარიში 
(1) ექსპორტი +832.9 

მათ შორის: 

საქონელი +502.7 
მიღებული საინყქსტიციო შემოსავალი +134.9 
სხეა მომსახურებები +1953 

(2) იმპორტი -–9544 
მათ შორის: 

საქონელი –669.) 
გადახდილი საინვესტიციო შემოსავალი –I1353 
სხვა მომსახურებები –150.0 

(3) წმინდა ერთმხრივი ტრანსფერტები –34. 
მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი –155.7 

L()) + (2) = (3)) 
კაპიტალის მოძრაობის ანგარიში 
(4) აშშ-ს საზღვარგარეთ'ელი აქტივები –125.7 

(სრდა – ) 
მათ შორის: 

ოფიციალური სარუსერვო აქტივები +53 
სხვა აქტივები –131.0 

(5) აშშ-ში შენახული “ეცხოური აქტივები +3146. 
(სრდა + ) 

მათ შირის: 

ოფიციალური სარესერვო აქტივები +389 

სხეა აქტივები +2757 
კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშის ბალანსი +188.9 

L(4) + (5)) 
სტატისტიკური შეუსაბამობა –33.3 

((1)დან (5) დამა საწინააღმდეგო ნიშნით) 

  

ახლა დავუბრუნყეთ საგადასახადო ბალანსის ანგარიშის უფრო დეტალურ აღწერას დღა თვალსაჩინოებისათვის 
, » “ე, ' ა 

გამივიყყნოთ აშშ-ს 1994 წლის ანგარიშები. 12-2 ცხრილი წარმოადგენს ამ წლისთვის ამერიკის საერთაშორისო 

ოპერაციების შესახებ ჩანაწერებს. 
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კიდევ ერთხელ მიმღინარე ანგარიშების შესახებ 

ვიცით, რომ ანგარიშის ბალანსი “რსომაეს ქვეყნის საქონლისა და მომსახურების წმინდა ექსპორტს. 12-2 
ცხრილი გეიჩეჟვნებს, რომ აშშ-ში 1994 წელს ექსპორტი იყო 8329 მლრდ დოლარი, იმპორტი 9544 მლრდ 
დოლარი. რადგან იმპორტი გულისხმობს უცხოელებისათვის გადახდას, როგორც ნაჩეენებია, ჩანაწერებს 

უკეთდება '·არყოფითი ნიშანი. 

ექსპორტისა და იმპორტის საგადასახადო ბალანსის ანგარიში სამ კატეგორიად იყოფა; პირველი: საქონლით 
ვაჭრობა, ანუ საქონლის იმპორტი და ექსპორტი. მეორე კატეგორია: საინვესტიციო შემოსავალი, რაც შედგება 
საერთაშორისო საპროცენტო და დივიდენდების გადასახადებისა და იმ შემოსაელებისაგან, რასაც საზღვარგარეთ 
მოქმედი ადგილობრივი ფირმებისაგან იღებენ. თუ თქვენ ფლობთ გერმანული ფირმის აქციების წილს და 
დივიდენდის სახით 55 დოლარს იღებთ, ეს გადახდა ვლინდება ანგარიშებში როგორც აშშ-ს საინვესტიციო 
შემოსავალი – 55 დოლარი. ბოლო, მესამე კატეგორია: სხვა სახის მომსახურება, მოიცავს ისეთ მუხლებს, 
როგორიცაა საკანონმდებლო თანამშრომლობა, ტურიზმის დანახარჯები და გადაზიდვის საფასური. 

მიმდინარე ანგარიშში ჩავრთავთ შემოსავალს უცხოური ინვესტიციებიდან, როგორც მომსახურების კომპენსაციას. 
ეს ასრი ეეჰ-სა და ეშპ-ს გულისხმობს. როდესაც აშშ-ს კორპორაცია ქარხანას აგებს კანადაში, ქარხნისათვის 
გაწეული მომსახურება განიხილება როგორც მომსახურების ექსპორტი აშშ-დან კანადაში, რაც ღირებულებით 
იმ მოგების ტოლი იქნება, რასაც ქარხანა მისცემს თაეის ამერიკელ ეეპატრონეს. ეს მოგება აუცილებლად 
უნდა ჩაირთოს ამერიკის ეეპ ში და არა კანადურ ეე>ში. გაიხსენეთ, რომ ეეპ-ის განსაზღვრება ეხება 
საქონელსა და მომსახურებას, მიღებულს ქვეყნის საწარმოო ფაქტორებით, მაგრამ არა იმას, რომ ფაქტორებმა 
იმ ქვეყნის საზღვრებში უნდა იმუშაონ, რომელიც მათ ფლობს. 

მიმდინარე ანგარიშის გამოთელამდე უნდა განეიხილოთ საერთაშორისო ოპერაციის ერთი დამატებითი 
ტიპი. ეეპ-სა და ეროვნულ შემოსავალს შორის ურთიერთობის განხილვისას ჩვენ განვესაზღერეთ ქვეყნებს 
შორის ერთმხრივი ტრანსფერტი, ანუ საერთაშორისო საჩუქრები ანუ გადახდები, რაც არ შეესაბამება რაიმე 
საქონლის, მომსახურების ან აქტივის შესყიდვას. წმინდა ერთმხრივი ტრანსფერტი მიჩნეულია მიმდინარე 
ანგარიშის ნაწილად ისევე, როგორც ეროენული შემოსავლის ნაწილი. ამ შემთხვევაშიც ტოლობა V=C+ 
1+C+C#4 ზუსტად ასეთივე იქნება, თუ V-ს განვმარტავთ, როგორც ჟეპ-ს დამატებული წმინდა ტრანსფერტი. 
)994 წელს აშშ-ს ერთმხრივი ტრასფერტის ბალანსი იყო 34.1 მლრდ დოლარი. 

ცხრილი გვიჩვენებს 1994 წლის მიმდინარე ანგარიშის ბალანსის ანუ 8329 მლრდ. – 9544 მლრდ. – 34. 
მლრდ. = 1557 მლრდ. დეფიციტს. უარყოფითი ნიშანი ნიშნაეს იმას რომ, მიმდინარე გადახდამ გადააჭარბა 
მიმდინარე შემოსავალს და აშშ-ს მოქალაქენი უფრო მეტ გამოშვებას იყენებდნენ, ეიდრე თავად აწარმოებდნენ. 
რადგან მიმდინარე ანგარიშის ეს ოპერაციები რაღაცა გზით ანაზღაურდებოდა, ეს ნეგატიური 1557 მლრდ- 
ის ჩანაწერიც უნდა ანაზღაურებულიყო პოზიტიური 1557 მლრდ. ჩანაწერით – საგადასახადო ბალანსის სხვა 
ნაწილით კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშზე. 

პაპიტალის მოძრაობის ანგარიში 

სუსტად ისევე, როგორც მიმდინარე ანგარიშის შემთხვევაში არის სხეაობა უცხოელებისათვის საქონლისა 
და მომსახურების მიყიდვასა და მათგან ამ უკანასკნელის შესყიდვას შორის. კაპიტალის მოძრაობის ანგარიში 
სომაეს სწორედ ამ განსხეავებას უცხოელებისათეის აქტიეების მიყიდვასა და საზღვარგარეთ განთავსებული 
აქტივების შესყიდეას შორის. როდესაც აშშ სესხულობს ერთ დოლარს უცხოელისაგან აქტივის ანუ იმ 
დაპირების სანაცვლოდ, რომ მას გადაუხდიან მომავალში ერთ დოლარს პროცენტით. ასეთი ოპერაცია 
შედის კაპიტალის ანგარიშზე პოზიტიერი ნიშნით, რადგან სესხი თავისთავად არის აშშ-სთვის კაპიტალის 
შედინება როდესაც აშშ საზღვარგარეთ იღებს სესხს, უხდის უცხოელებს და კაპიტალის მომრაობის 
ანგარიში დებეტირებულია. ეს ოპერაცია მოიცავს უცხოელებიდან აქტივების შესყიდვას და მას ეწოდება 
კაპიტალის გადინება. 

1994 წლის 1557 მლრდ. მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის დასაფარად აშშ-ს დასჭირდა 1557 მლრდ. წმინდა 
კაპიტალის შედინება. სხეა სიტყვებით, უცხოელებზე აქტივების გაყიდვამ ან წმინდა სესხებამ შეადგინა 155.7 

მლრდ. დოლარი. კიდევ ერთხელ შევხედოთ 122 ცხრილს და დავინახავთ, თუ როგორ მოხდა წმინდა 

კაპიტალის ასეთი შედინება. 

ცხრილში განცალკევებითაა ჩაწერილი სასღვარგარეთ განლაგებული აშშ-ს აქტიეების ზრდა (რაც არის 
კაპიტალის გადინება უჟარყოფითი ნიშნით) და აშშ-ში განლაგებული უცხოური: აქტივების ზრდა (რაც არის 
კაპიტალის შედინება დადებითი ნიშნით). 

I2-2 ცხრილის შესაბამისად, სასღვარგარეთ განთავსებული აქტივები გაისარდა 1257 მლრდ-ით 1994 წელს, 
რამაც შეიტანა 1257 მლრდ. აშშ-ს საგადამხდელო ბალანს'ში. აშ“მ-ში უცხოური აქტივები გაისარდა 314.6 
მლრდ-ით წელიწადში და ეს შესყიდვები ნაჩვენებია პო სიტიური ნიშნით. ჩვენ შემდეგნაირად გამოვთვლით 
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ბალანსს კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშზე: 3146 მლრდ. დოლარი – 1257 მლრდ დოლარი = 1889 მლრდ. 
დოლარის დადებით სალდოს. 

სტატისტიკური შეუსაბამობა 

ჩვენ მიეიღებთ 1889 მლრდ დოლარის კაპიტალის ანგარიშის ნამატს და არა უფრო მცირე. 1557 მლრდ-ს, 
რასაც მოველოდით, ანუ კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშის დადებით სალდოს. თუ ყოველი საგადამხდელო 
ბალანსის კრედიტი აეტომატურად ქმნის თანაბარ დებიტს და-პირიქით, მაშინ როგორ არის ზემოთ აღნიშნული 
განსხავავება შესაძლებელი? პასუხი – მოცემულ ოპერაციასთან დაკავშირებული ინფორმაცია 
(ამანახღაურებელი კრედიტისა და დებიტის მუხლების შესახებ) შეიძლება სხეადასხვა წყაროდან იქნეს 
მიღებული. მაგალითად, იმპორტის დებიტის შესახებ ინფორმაცია იაპონიიდან საქონლის მიღების თაობასე 
შეიძლება მოდიოდეს აშშ-ს საბაჟოს მოხელის მოხსენებიდან, შესაბამისი კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშის 
კრედიტის შესახებ ინფორმაცია შეიძლება მოდიოდეს აშშ-ს ბანკში მომუშავე მოხელის მოხსენებითი ბარათიდან, 
სადაც ჩეკი არის დეპონირებული. რადგან სხავადასხვა წყაროდან მიღებული მონაცემები შეიძლება 
განსხვავდებოდეს სიზუსტითა და დროში ნორმირებით, საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშები იშვიათად 
წონასწორდება რეალურად, რაც თეორიის შესაბამისად უნდა მომხდარიყო. აღმრიცხეელები აიძულებენ 
ორივე მხარეს, რომ მათ ანგარიშებს დაბალანსების მიზნით დაუმატონ სტატისტიკური შეუსაბამობა. 1994 
წლისათვის აღურიცხაემა (ან შეცდომით აღრიცხულმა) ოპერაციებმა შეადგინა 333 მლრდ-ის დაბალანსებული 
დებიტი (არ ხერხდება რიცხვების დამატება დამრგვალებაში შეცდომის გამო). 

არ არსებობს სხვა გზა, რითაც ზუსტად განესაზღვრავთ, სად განვათავსოთ ეს შეუსაბამობა – მიმდინარე 
ანგარიშსა თუ კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშს შორის (ასე რომ მოექცეულიყავით, ეს არც შეუსაბამობა 
იქნებოდა". ამაში დამნაშავეა კაპიტალის მოძრაობის ანგარიში, რადგან ჩვენთეის საოცრად ძნელია, გავსდიოთ 
რთულ ფინანსურ ვაჭრობას სხვადასხვა ქვეყნების მცხოერებლებს შორის. მაგრამ მაინც არ შეგვიძლია 
დავასკვნათ, რომ წმინდა კაპიტალის გადინება 333 მლრდ-ით მეტი იყო აღრიცხულზე, რადგან მიმდინარე 
ანგარიში ასევე საეჭვოა. საგადასახადო ბალანსის ანალიტიკოსები შედარებით სარწმუნოდ მიიჩნევენ მონაცემებს 
საქონლით ვაჭრობის შესახებ, მაგრამ მონაცემებს მომსახურების შესახებ ასეთად არ თელიან. მომსახურებითი 
ოპერაციები, როგორიცაა კონსულტაცია ფინანსებთან დაკავშირებულ საკითხებზე და თანამშრომლობა 
კომპიუტერულ პროგრამებში, შეიძლება გადაურჩეს გამჟღავნებას. საერთაშორისო პროცენტისა და დივიდენდის 
გამოთვლა განსაკუთრებით ძნელია. 

ოფიციალური სარეზერვო ოპერაციები 

კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშის ოპერაციების მრავალი სახეობა არსებობს, ერთი მათგანი საკმაოდ 
მნიშვნელოვანია და ღირს განსახილველად. ამ სახის ოპერაცია მოიცავს ოფიციალური სარეზსერვო აქტივების 
გაყიდვას ან შესყიდვას ცენტრალური ბანკის მიერ. 

ქვეკნის ცენტრალური ბანკი არის ინსტიტუტი, რომელიც პასუხისმგებელია ქვეყნისათვის ფულის მიწოდებასე. 
აშშ-ში ცენტრალური ბანკი არის ფედერალური სარეზერვო სისტემა. ოფიციალური საერთაშორისო რეზერვები 
უცხოური აქტივებია და ცენტრალური ბანკი მათ იყენებს, როგორც სარეზერეო მარაგს ეროყნ'ელი ეკონომიკის 
დაცემისას. ერთ დროს ოფიციალური რეზერვები უმეტესად ოქროსგან შედგებოდა, მაგრამ დღეს ცენტრალური 
ბანკის რეზერვები მოიცავენ ძირითადად ისეთ უცხოურ ფინანსურ აქტივებს, განსაკუთრებით აშშ დოლარით, 
როგორიცაა სახაზინო თამასუქები. ფედერალური რეზერეი თავისთავად ფლობს ოფიციალ“ერი სარეზერეო 
აქტივების მხოლოდ მცირე ოდენობას და არა ოქროს, მისი საკუთარი აქტიეები (დოლარით) არ მიიჩნევა 
საერთაშორისო აქტივებად. 

ცენტრალური ბანკი ხშირად ყიდის ან ყიდელობს საერთაშორისო რეზერვებს კერძო აქტივების ბასრებზე, 
რათა ზემოქმედება მოახდინოს თავისი ქვეყნების მაკროეკონომიკურ ვითარებაზე. ამ ტიპის ოფიციალურ 
ოპერაციებს ეწოდება უცხოური ვალუტის ოფიციალური ინტერვენცია. უცხოური ეალუტის ოფიციალური 
ინტერვენციის მიერ მაკროეკონომიკის შეცელა წარმოადგენს საშუალებას ცენტრალური ბანკისათვის, რათა 
ფული „შეუშხაპუნოს“ ეკონომიკას ან ამოიღოს იგი მიმოქცეეიდან, 

ცენტრალური ბანკის გარდა სახელმწიფო სააგენტოები შეიძლება ფლობდნენ უცხოუეურ რეზერეებს და 

ოფიციალურად ერეოდნენ სავალეტო ბაზრების საქმიანობა“ი, აშშ-ს ხა'სინა, მაგალითად, იყენებს ეალუტის 

სტაბილიზაციის ფონდს, რომელიც 'სოგჯერ აქტიურ როლს თამაშობს ბა'სრის ეაჭრობაში. რადგან ასეთი 

სააგენტოების მიერ განხორციელებულ ოპერაციებს ჩვეულებრივ მნიშვნელოვანი გავლენა არა აქვს ფულის 

მიწოდებაზე. ჩეენი დისკუსიის გამარტივებისათეის მომაგალში აღენიშნავთ მხოლოდ იმას, რომ ცენტრალური 

ბანკი ფლობს უცხოურ რეზერვებს და ერევა სავალუტო ბასრის საქმიანობაში. 
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რადგან მსოფლიო, როგორც მთელი, დახურული ეკონომიკაა, მსოფლიო დანა'სოგი ტოლი უჩდა იყოს 

მსოფლიო იჩყესტიციისა და მსოფლიო დანახარჯი ტოლი უჟჩდა იყოს მსოფლიო გამოშყებისა. ცალკყუელ 

ქვეყნებს შეიძლება ჰქონდეთ. მიმდინარე ანგარიშის დადებითი სალდო ან დეფიციტი, რათა ინვესტირება 
მოახდიჩონ ან გაასესხონ სა'სღვარგარეთ. რადგან ერთი ქვეყნის მიერ სესხის აღება ჩიშნა;/ს მეორისაგან 
გასესხებას, ყველა ამ. ინდივიდუალური მიმდინარე ანტარიშის ჯამის შეჟყსაბამობა აუცილებლად 
ნელის ტოლია. 

ეს მართლაც ასეა? მონაცემები ეროვნული მიმდინარე აჩგარიშის შესახებ გეიჩვენებენ. რომ მსოფლიოში, 
როგორც მთელში, მიმდინარე ანგარიშის მნიშექნელოვანი დეფიციტია, რომელიც 1980-იაჩი წლების 
დასაწყისიდან მკვეთრად გაისარდა და მაღალ დოჩეზე დარჩა. ქვემოთ მოტანილი მონაცემები გვიჩვენებენ 

ყეელა ქვეყჩის მიმდინარე აჩგარიშის მთელი ბალანსის ჯამს 1980 წლიდან. 

ცხრილში მოცემული გლობალური შეუსაბამობა გაცილებით დიდია თავისი სომით, ვიდრე აღრიცხული 
ეროვნული მიმდინარე ანგარიშების უმეტესობა. რადგაჩ პოსიტიური და ჩეგატიერი შეცდომები 
გამოირიცხუებიან შეჯამებისას, რასაც გლობალური მონაცემებისკენ მიეყევართ, ამ 'სომის შეუსაბამობის 
გამო ეროვნული მიმდინარე ანგარიშის სტატისტიკა (რის საფუძველზედაც პოლიტიკის შემქმნელები 
იღებენ გადაწყვეტილებებს) სერიო'სული არააკურატულობით გამოირჩევა. 

რით აიხსნება თეორიულად შეუძლებელი დეფიციტი, რაც ნაჩვენებია მთელი მსოფლიოს მიმდინარე 
ანგარიშის მონაცემებით? პირველად თქვენ შეგიძლიათ დაადანაშაულოთ სტატისტიკური შე'ესაბამობა, 
რაც ცალკეულ ქვეყნებს თავგსას უბჩეყს საგადასახასო ბალანსის ანგარიშებისა და ეროეჩული 

შემოსაყლის გამოთვლისას. დამატებით გართულებას იწვე;3ს დროის ჩორმირების ფაქტორი. მაგალითად, 
საქონელმა. რომელიც ერთი ქვეყნის პორტს ტოვებს საბუღალტრო წლის ბოლოსათვის, შეიძლება გერ 
მიაღწიოს დანიშნულების აღგილს დროულად, რაც მიმღების მიერ აღრიცხული უნდა იყოს იმავე 
წლის იმპორტის სტატისტიკაში. 

პრეტენსიით საბუღალტრო ანომალიების მიმარი! ძირითადად ვერ აიხსნება ის, თუე მსიფლიოს, როგორც 
მთელს, რატომ უნდა ახასიათებდეს მუდმივი ღეფიციტი (და არა დადებითი სალდო), ან რატომ უჩდა 
გასამმაგებულიყო დეფიციტი I980-იანი წლების დასაწვისში, ყველა%!ე მისაღები ჰიპოტეზა დაკარგულ 

დადებიო სალდოს უკავშირებს საბუღალტრო შეუსაბამობის (საქრთაშორისო საპროცენტო შემოსავლის 
დინებების შესახებ სისტემეტიურად არასწორი ცნობების მიწოდების) ერთ სპეციფიკურ მიზესს ეროვნულ 

„ დონეზე. სასღეარგარეთ გამომ ყშავებულ საპროცენტო გადასახადებს ხშირად არ ასახაჟყენ სამთავრობო 
ოფიციალური პირები მიმღებ ქვეყანაში. ბევრ შემთხევეაში ასეთი პროცენტის გადახდა უშუალოდ 
მიწერილია უცხოურ საბანკო აჩგარიჰსე და ყროვიულ სასღვრებს არც კი გადაკვეთს. არსებობს 
საერთაშორისო საპროცენტო დინებების გლობალური ნეგატიური ბალანსი. 

ცხრილი: მსოფლიო მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი 1980-1993 წლებში (მლრდ აშშ დოლარით) 
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მსოფლიო საპროცენტო განაკვეთები მკვეთრად გაიხარდა 1980 Vლის შემდეგ ღა ამ საპროცენტო 

გადასახადის შეუსაბამობის სიდიდე მათოან ერთად გადიდღა. პროცენტის გადახდის ჰიპოთეზხა 

გეთავასობს გლობალური დეფიციტის პოტენციურ ახსნას. მსოფლიო საპროცენტო განაკვეთების 
შემცირება 1980-იანი წლების შუა პერიოდიდან ნაწილობრიე ამტკიცებს ჰიპოტე სას, რადგან მიმდინარე 

ანგარიშის დეფიციტმა დაიწია საპროცენტო განაკვეთის კლებასთან ერთად. მონაცემები შასაბამისობაშია 
იმ როლიან, რისაც ასრულებს პროცენტის გადახდა. მსCთCავარი განყითარებული ქვეყნების უმეტესობაში 

საპროცენტო განაკვეთები გაი არდა 1987 Vლის "შემდეგ და ამაჩ გააორმაგა მსოფლიო საგადამხდელო 

ბალანსის დეფიციტი. ამ სემოქმედების დრამატული, სიდიდე უფრო შეუსაბამოც კი იყო, ვიდრე 1982 

წლის პიკის დროს, რაც აიხსჩებოდა ერთობლივი საპერთამორისო აქტიეების უფრო დიდი მოცულობითა 

და 1980-იაჩი წღლების ბოლოს არსებული მანივებით. 1990-იანი V სების ბოლოს მსოფლიო საპროცენტო 

განაკვეთების. გაუმჯ ობენების. პროცესი, რომელიც კიდეც უფრო დაჩქარდა 1993 წელს, როდესაც 

ევროყა, გაერთიანდი (იხ. თავი, 20), ამკარად. დაკავშირებული, იყო, მსოფლიო მიმდინარე ანგარიის 
დეფიციტის კიდევ ერთ შემცირებასთან. 

ყრეელიყე ამის შეფასებასთან დაკავშირებული სხვა პრობლემების ძელევაც ისევე ქმედითია, როგორი 
საერთა შორისო სავალუტო ფონდის მიერ მიმდიჩარე ანგარი'მის შეუსაბამობას თან დაკაეშირებული 

კვლევის შედეგები. საერთაშორისო სავალუტო ფონდმა აღმრაჩინა, რომ მა'შინ. როდესაც საპროცენტო 
განაკვეთით აიხსჩება შეუსაბამობის დიდი ნაწილი, აქ სხვა დამატებითი ფაქტორებიცაა ჩარეული. 
მატალითად. მსოფლიოს სავაჭრო გემების ფლოტი რეგისტრირებულია იმ ქვეყნები, რომდებიფც 
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საერთაშორისო სავალუტო ფონდს არ მოახსენებენ საზღვაო ტვირთის გადასიდვიდან მიღებელი 
მოგების შესახებ. ეს აღუწერავი შემოსავალი მსოფლიოს დაკარგული დადებითი სალდოს მნიშვნელოვან 
წილს შეადგენს.   
  

როდესაც ცენტრალუყრი ბანკი ყიდულობს ან ყიდის უცხოურ აქტივებს, ოპერაცია აისახება მისი ქვეყჩის 

კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშსე ისევე, როგორც კერძო მოქალაქის მიერ განხორციელებული ოპერაცია. 

ოპერაცია, როცა გერმანიის ცენტრალური ბანკი (ბუნდესბანკი) იღებს აქტივებს დოლარიძი. შემდეგნაირად 
შეიძლება განხორციელდეს: აშშ-ის მანქანებით მოვაჭრეს გერმანიიდან შემოაქვს ფოლსეაგენი და აყტომანქანის 

კომპანიას 'უხდის ჩეკით 15.000 დოლარს. ფოლსვაგენის მწარმოებელს არ სურს ფ'ელის ინვესტირება დოლარით 

აქტივებში, მაგრამ ბუნდესბანკს სურს ფოლსვაგენს მისცეს გერმანული ფული 15.000 დოლარის ჩეკის 
სანაცვლოდ, ოპერაციის შედეგად ბუნდესბანკის საერთაშორისო რესერეები გაისრდება 15.000 დოლარით. 
რადგან ბუნდესბანკის რეზერვები დოლარით აშშ-ში განთავსებული მთლიანი გერმან'ული აქტიყების ნაწილია, 

გერმანული აქტიეებიც გაისრდება იმავე ოდენობით. ამ ოპერაციის, ანუ მანქაჩის შეძენის მედეგი იქნება 
15000 დოლარის პოსიტიური შესვლა აშშ-ს კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშ“სე. 

I2-2 ცხრილი გეიჩვენებს აშშ-ში ოფიციალური სარესერვო ოპერაციების მასშტაბს და მიმართულებას. 
სარუსერვო აქტივები – ანუ ფედერალური რეზერვის მფლობელობაში არსებული საერთაშორისო რესერვები 
შემცირდა – 53 მლრდ დოლარით (გაიხსენეთ, რომ პოსიტიური ნიშანი ნიშნავს აშშ-ს აქტივების შემცირებას 
საზღვარგარეთ, ანუ უცხოელებისთვის აქტიყების „ექსპორტს'). უცხოურმა ცენტრალურმა ბანკებმა შეისყიდეს 
389 მღრდ დოლარი თავისი რე'სერეებისათვის დასამატებლად. წმიჩდა უცხოური ოფიციალური რე'სერვეების 
მოთხოვნებს გამოკლებული აშშ-ს თითფიციალური რესერვეების წმინდა სრდა არის ოფიციალური სარეზერეო 
ოპერაციების ბალანსი, რომელმაც შეადგინა 442 მლრდ დოლარი 1991 წელს (38.9 მლრდ დოლარს – (– 5.3 
მლრღ აშშ დოლარი). 

442 მილიარდი დოლარის ეს ბალანსი შეიძლება განიხილოო იმ დონის მაჩეენჩნებლად, რა დონესეც. აშშ-სა 
და საზღვარგარეთის ფულად-საკრედიტო დაწესებულებათა ხელმძღვანელები გაერთიანდნენ სხვა 
მსესხებლებთან, რათა დაეფარათ აშშ-ს მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი. ზემოთ მოყვანილ მაგალითში, 
15000 დოლარის მიღებით აშშ-ს საბანკო დეპოსიტზე ბუნდესბანკმა არაპირდაპირ დააფინანსა 15.000 დოლარის 
ღირებულების მქონე გერმანელი მანქანის იმპორტი ამერიკაში, ოფიციალური სარესერვო ოპერაციების 
ბალანსის საბუღალტრო აღრიცხეას ეწოდება ოფიციალური ანგარიშსწორების ბალანსი ან (ნაკლებ 
ოფიციალურად) საგადამხდელო ბალანსი. ეს ბალანსი არის მიმდიჩარე ანგარიშის ბალანსის, კაპიტალის 
მოძრაობის ანგარიშის ბალანსის, არასარეზერვო წილის და სტატისტიკური შეუსაბამობის ჯამი და აღნიშნავს 
საგადასახადო დეფიციტს, რომელიც "უნდა დაიფაროს ოფიციალური სარეზსერეო ოპერაციებით. ამდენად, 
აშშ-ს საგადამხდელო ბალანსი 1994 წელს იყო 442 მლრდ დოლარი ანუ ოფიციალური სარე'სერვო ოპერაციების 
ბალანსი მინ'ეს ნიშნით. 

123 ცხრილში ხელახლა არის დალაგებული მთავარი კატეგორიები, რათა უფრო ნათლად იყოს წარმოჩენილი 
ოფიციალური სარეზერვო ოპერაციების როლი იმ სხვაობის გასათანაბრებლად, რომელიც არსებობს მიმდინარე 

ანგარიშის დეფიციტსა და კაპიტალის მიმდინარე ანგარიშის დადებითი სალდოს არასარეზერეო წილს 
შორის. საგაღამხდელო ბალანსმა მნიშვნელოვანი ისტორიული როლი ითამაშა, როგორც საერთაშორისო 

გადასახადების არათანაფარდობის საზომმა და მრავალი ქვეყნისთვის მას ჯერ კიდევ მნიშვნელოვანი როლი 
აკისრია. ნეგატიური საგადასახადო ბალანსი (დეფიციტი) შეიძლება იყოს კრიზისის ნიშანი, რადგან ეს იმას 
ნიშნავს. რომ ქვეყანა ამცირებს საერთაშორისო რესერვების აქტივებს ან იმას, რომ უცხოური ფულად- 
საკრედიტო დაწესებულების ხელმძღეანელები ვალებში არიან ჩაფლულნი. 

საგადამხდელო ბალანსი დიდი სიფრთხილით უნდა განვმარტოთ. ჩვენს მაგალითს დავუბრ'ენდეთ – ბუნდესბანკის 
გადაწყეეტილებას, გაეფართოებინა აშშ-ს ბანკის დეპოსიტი 15.000 დოლარით, ადიდებს აშშ-ს საგადამხდელო 

ბალანსის დეფიციტს იმავე ოდენობით. დავუშვათ, ბ'ენდესბანკმა ამის მაგივრად თავისი 15.000 დოლარი 

მოათავსა ლონდონის ბარკლეი ბანკ-ში, რომელიც თავის მხრივ ფულის დეპონირებას ახდენს ნიუ-იორკის 

ბანკერს ტრასტ-თან. ამ შემთხეევაშიც აშშ-ს არასარე'სერვო კაპიტალის შედინება დიდდება 15.000 დოლარით 

და მისი საგადამხდელო ბალანსის დეფიციტი არ მატულობს. საგადამხდელო ბალანსის ამგეარ „გაუმჯობესებას 

მცირე ეკონომიკური მნიშვნელობა აქეს, რადგან აშ'ე-თვის სულ. ერთია, – იგი ფულს ლონდონის ბანკის 

მეშვეობით მიიღებს თუ ბუნდესბანკისა. : 

საკითხის შესწავლისათვის 

არის თუ არა აშუ მსოფლიოს უდიდესი მევალე? 

აუჟს ვაჭრობის დეპარტამენტის ეკონომიკური ანალიზის ბიურო სედამხედველობას უზევს 

კოელისმომცყელი მონაცემების შეგროვებას, აშშ-ს ეროვნული შემოსავდის, საქონლის აღრიცხვის და 
ყოვ ლიის ბალანსის სტატისტიკის მონაცემების გარდა. ამასთან, ეკონომიკური აჩალისის ბიურ“ს 

. ა მხდე .-... , , " 

სარიფხავს. აშშ-ს საერთაშორისო საინვესტიციო მდგომარეობის" მიერ. მოცემულ. ყოველწლიურ აღრიცხავს » 

 



შეფასებებს ქვეყნის წმინდა უცხოური ქონების შესახებ. ამ შეფასებებმა გვიჩვენეს, რომ 1993 წლის 
ბოლოს აშშ-ს წმინდა უცხოური ქონების მაჩვენებელი ნეგატიური იყო, რაც გაცილებით უფრო დიდი 
იყო, ვიდრე ნებისმიერი ცალკე აღებული ქვეყნისა. 

ადრე ვნახეთ, რიმ მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი აფასებს ახალი მოთხოვნების ღინებას უცხოური 

კეთილდღეობისკენ, რასაც ქქეეყანა იღებს უფრო მეტი საქონლის მომსახურების ექსპორტით და არა – 
იმპორტით. ეს დინება არ არის ერთადერთი ფაქტორი, რაც იწვევს ქვეყნის წმინდა უცხოური 
კეთილდღეობის შეცელას. გარდა ამისა, ადრე შეძენილი კეთილდღეობის საბაზრო ფასში ცელილებებმა 
შეიძლება შეცვალოს ქვეყნის წმინდა უცხოური კეთილდღეობა. როდესაც იაპონიის საფონდო ბირჟამ 
დაკარგა თავისი ღირებულების ნახევარზე მეტი 1)990-92 წლებს შორის, ამის შედეგად იაპონიის წმინდა 
უცხოური კეთილდღეობა გაიზარდა. ეკონომიკური ანალიზის ბიურომ უნდა დაარეგულიროს არსებული 
მოთხოვნების ღირებულება კაპიტალის ასეთი მოგებისა და ზარალის მიმართ, სანამ აშშ-ს წმინდა 
უცხოურ კეთილდღეობას შეაფასებს. 

ცხრილი 12-3 აშშ-ს ოფიციალური ოპერაციების ბალანსის აღრიცხვა 1994 წლისათვის (მლრდ დოლარი) 

  

კრედიტებ დებეტები 
მიმდინარე ანგარიში 

(1) ექსპორტი +832 
(2) იმპორტი -9544 

(3) წმინდა ერთმხრივი ტრანსფერტები –34.1 
(4) მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი –155.7 

L(1) + (2) + (3)) 
არასარეზერვო კაპიტალის მოძრაობის ანგარიში 
(5) აშშ-ს საზრეარგარეთული აქტივები –131.09 

(აშშ-ს ოფიციალური რეხერის გამოკლებით) 

(სრდა –) 
(6) აშშ-ში შენახული უცხოური აქტივები +275.7 
(უცხოური ოფიციალური რეზერვის გამოკლებით) 

(სრდა 1) 
0) არასარეზერვო კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშის ბალანსი +I447 

((5) + (6)) 
(8) სტატისტიკური შეუსაბამობა –333 
(90) ოფიციალური რეგულირების ბალანსი –442 

(44) + (7) + (8)) 
ოფიციალური სარეზერვო ოპერაციები 

ძ0) აშშ-ს სასღვარგარეთული ოფიციალური სარეჭზერეო აქტიეები +53 

(სრდა –) 
მათ შორის: 

ოქრო – 
კრედიტის ნახევრადავტომატუერად მიღების უფლება –04 
რეზერვის მდგომარეობა საერთაშორისო მონეტარულ ფონდში +0.5. 
უცხოური ვალუტა +53 

(I1) აშშ-ში შენახული უცხოური ოფიციალური რეზერვების აქტივები +389 
(ზრდა +) _– 

მათ შორის: 
აშშ-ს მთავრობის ფასიანი ქაღალდები +364 

აშშ-ს მთავრობის სხვა პასივები +2.5 

პასივები, წარდგენილი აშშ-ს ბაჩკების მიერ, რომლებიც არ შედიან სხეაგან +23 
სხვა –23 

012) ოფიციალური სარესერეო ოპერაციების ბალანსი +442 

  

ეკონომიკური ანალიზის ბიურო ახლა იძლევა აშშ-ს წმინდა 'ეცხოური კეთილდდეობის ორნაირ შეფასებას, 
რომლებიც ერთმანეთისაგან განსხვავებულია უცხოური პირდაპირი ინვესტიციის დამუშავების მიხედვით. 

1991 წლამდე უცხოური პირდაპირი იჩეესტიციები შეფასდა მათი საწყისი შესყიდვის ფასებით. ახლა 

ეკონომიკური ანალისის ბიურო იყენებს ორ განსხვავებულ. მეთოდს, რათა განათაესოს არსებელი 
ღირებულება პირდაპირ უცხოურ ინყესტიციებში:, არსებული ფასების მიხედვით ღირებულების მეთოდი 
განიხილავს პირდაპირ ინევსტიციას მისი დღევანდელი ფასის მიხედეით და საბაზრო ღირებულების 
მიხედვით ინეესტიციის გასაყიდ ფასს. ამ მეთოდებმა შეიძ დება მიგვიყვანოს სხვადასხვა შეფასებამდე, 

რადგან პირდაპირი ინვესტიციის შენაცვლების ტანსასღვრული ხარჯი და მისი გაყიდეის ფასი (თუ ეს 
ბასარზე მოხდება), შეიძლება ძჩელი შმესაფასებული იყოს (12-2 გრაფიკში ასახული წმინდა უცხოური 

(ა დ 8)
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კეთილდღეობის მონაცემები წარმოადგენს ღირებულების შეფასებას მიმდინარე ფასებით). 

ეკონომიკური ანალიზის ბიურომ აშშ-ს წმინდა საგარეო ქონება 1993 წლისთვის შეაფასა <5557 მლრდ. 
დოლარად. საბასრო ღირებულების მონაცემების საფუძველსე ბიურომ იმავე წელს უცხოურ ქონებას 

უფრო მეტი შეფასება მისცა – 5077 მლრდ. დოლარი. 

აშშ-ს ვალმა, რომელიც მთელ უცხოურ ვალსე უფრო დიდია. შეადგინა 4907 მყურდ. დოლარი 1993 
წელს. ამ ციფრეუბიდან მნიშვნელოვანია გავიგოთ, რომ აშ9-ს წმინდა უცხოურმა ყალმა (ღირებულება 
არსებული ფასებში) შეადგინა მისი ეეპ-ის 10%-სე ნაკლები, მაშინ როდესაც არგენტინის, ბრა'სილიის, 
მექსიკის, ვენესუელის და დასავლეთის ქვეყნების მოვალეებისათვის ვალი მთლიანად იყო მათი ერთობლივი 
ეეჰ-ს 35%. ამდენად, აშშ-ს საგარეო ვალი გვიჩვენებს, რომ ის გაცილებით ნაკლებად იყეჩებდა თავის 
შემოსავალს სამხრეთელ მეხობლებთან შედარებით. 

აშშ ნამდეილად არის მსოფლიოს უდიდესი მოვალე. არანაირი მისესი განგაშისა არ არსებობს, 

რადგან აშშ-ს ეეპ-ც უდიდესია მსოფლიოში და მას არ ემუქრება ის საფრთხე. რომ თავის ვალს ვერ 
გადაიხდის. გაიხსენეთ, რომ სასღვარგარეთ სესხის აღება სულაც არ არის ცუდი: ქვეყანა, რომელიც 
სესხულობს საზღვარგარეთ და მომგებიანი შიდა ინვესტიციების გარანტია აქვს, შეიძლებს 
კრედიტორებისთვის ვალის დაბრუნებას და ფუელსაც გადაინახვს (თავი 7) სამწუხაროდ. 1980-იან 
წლებში აშშ-ს ნასესხები თანხებით დაფინანსდა სამთაყრობო ბიუჯეტის დეფიციტი და არა ინვესტიციები, 
რაშიც დავრწმუნდით ბოლო საკითხის შესწავლით. აშშ-ს მოქალაქეთა მომავალი თაობები ეალების 
გადახდის პრობლემის წინაშე დადგებიან. 

  

საერთაშორისო მაკროეკონომიკა დაკავშირებულია მთელ მსოფლიო ეკონომიკაში მწირი ეკონომიკ'ყრი 
რესურსებისა და ფასების დონის სტაბილურობასთან, რადგან ეს უკანასკნელნი ასახავენ ეროვნული 
დანახარჯების სტრუქტურას და მათ საერთაშორისო გავლენას. ეროვნული შემოსავლის ანგარიშები და 
საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშები არსებით იარაღს წარმოადგენენ ურთიერთდამოკიდებული, ღია 
ეკონომიკების შესწაელისათვის. 
ქვეყნის ერთობლივი ეროვნული პროდუქტი (ეეპ) ტოლია საწარმოო ფაქტორებით მიღებული შემოსავლისა. 
ეროვნული შემოსავლის ანგარიმგება ყოფს ეროვნულ შემოსავალს იმ სახის დანახარჯების შესაბამისად, 
რომლებიც მას ქმნიან: მოხმარება, ინვესტიცია, სამთავრობო შესყიდვა და მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი. 
შიდა ერთობლივი პროდუქტი, რომელიც ტოლია ეეჰ-ს გამოკლებული საწარმოო ფაქტორის წმინდა 
შემოსავლისა საზღვარგარეთიდან, 'სომავს ქვეყნის სასღერებში წარმოებულ გამოშვებას. 
საერთაშორისო ვაჭრობისათვის დახურულ ეკონომიკაში ჟეპ 'ენდა იყოს მოხმარებული, ინეესტირებული 
ან შესყიდული მთავრობის მიერ. არსებული გამოშვების გამოყენებით ქარხნის ასაშენებლად, 
მოწყობილობისა და ინვენტარის საყიდლად, ინეესტიცია ახდენს ამჟამინდელი გამოშვების 
ტრანსფორმირებას მომავალ გამოშვებაში. დახურული ეკონომიკისათვის ინვესტიცია ერთობლივი დასოგვის 
ერთადერთ გზას წარმოადგენს და ამდენად კერძო და სახელმწიფო სექტორების მიერ განხორციელებული 
დაზოგვის მთელი ოდენობა, ანუ ეროვნული დაზოგვა, უნდა იყოს ინვესტიციის ტოლი. ღია ეკონომიკაში 
ეეპ ტოლია” მოხმარების ინვესტიციის, სახელმწიფო შესყიდვებისა და საქონლისა და მომსახურების 
წმინდა ექსპორტის ჯამისა. ვ·აჭრობის დაბალანსების აუცილებლობა არ არის, როდესაც ქვეყანას 
შეუძლია სესხი გასცეს და ისესხოს მსოფლიოს დანარჩენი ნაწილიდან: ეკონომიკის ექსპორტსა და 
იმპორტს და მიმდინარე ანგარიშის ბალანსს შორის არსებული განსხავავება ტოლია ეკონომიკის 
გამოშვებასა და მის მიერ საქონლისა და მომსახურების მთლიან გამოყეჩებას შორის განსხვავებისა. 
მიმდინარე ანგარიში ასევე ტოლია ქვეყნის მიერ უცხოელებისათვის წმინდა სესხის გაცემისა. დახურ'ული 
ეკონომიკისაგან განსხვავებით, ღია ეკონომიკამ შეიძლება დიზოგოს შიდა და უცხოური ინვესტიციის 
მეშვეობით, ეროვნული დასოგვა ტოლია შიდა ინვესტიციას პლუს მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი. 
საგადამხდელო ბალანსის ანგარიში უსრენველყოფს მიმდინარე ანგარიშის დაფინანსებისა და 
შემადგენლობის დეტალურ სურათს. ყველა ოპერაცია ქვეყანასა და მსოფლიოს დანარჩენ ნაწილს 
შორის აღრიცხულია საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშში. ანგარიშები დაფუძნებულია იმ პირობა'სე, 

რომ ნებისმიერი ხელშეკრულება, რომელსაც მოჰყვება გადახდა უცხოელებისათვის, აღინიშნება მინუსით. 

მაშინ როდესაც, ნებისმიერი ოპერაცია, რომლის შედეგია მოგება უცხოელებიდან – პლიუს ნიშნით. 

ოპერაციები, რომლებიც მოიცავენ საქონელსა და მომსახურებას, აისახება საგადამხდელო ბალანსის 

მიმდინარე ანგარიშ“სე, მაშინ როდესაც აქტივების საერთაშორისო გაყიდეა ან შესყიდეა აისახება 
კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშზე. ნებისმიერი მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი ონდა იყოს ტოლფასი 

კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშის დადებითი სალდოსი და ნებისმიერი ანგარიშის დადებითი სალდო – 

კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშის დეფიციტისა. ანგარიშების ეს თვისება ასახავს ფაქტს, რომ შე'ესაბამობა 

ექსპორტით მიღებულ შემოსავალსა და იმპორტის დანახარჯებს შორის, უნდა შეიცავდეს იმ დაპირებას, 
რომ განსხვავებას (ჩვეულებრივ პროცენტით) მომავალში გადაიხდიან. 

უორისო აქტივებთან დაკავშირებული ოპერაციები, რომლებსაც ახორციელებს ცენტრალური 
საერთა ტრალური ბანკის ნებისმიერ ოპერაციას ბანკი, შეტანილია კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშში. ცენ 
ა ,



უცხოური ვალუტის აქტიეების კერძო ბაზრებსე ეწოდება ოფიციალური უცხოური სავალუტო ჩარეეა. 

ერთ-ერთი მიზეზი ამგვარი ჩარევის მნიშვნელოვნებისა ის არის, რომ ცენტრალერი ბანკი იყენებს მას, 

როგორც მიმოქცევაში არსებ'ელი ფულის ოდენობის შეცვლის საშუალებას. ქვეყანას თავის საგადამხდელო 

ბალნასში დეფიციტი აქვს, თუკი მიმართავს თავის ოფიციალურ საერთაშორისო რეზერვებს ან სესხს 

იღებს უცხოური ცენტრალური ბანკებიდან; წინააღმდეგ “შემთხვევაში მას დაღებითი სალდო აქვს. 

ძირითალი ტერმინები 

აქტიეი საგადამხდელო ბალანსის აჩგარიში 
კაპიტალის ანგარიში კაპიტალის შედინება 
კაპიტალის გადინება ცენტრალური ბანკი 
მოხმარება მიმდინარე აჩგარიშის ბალანსი 
სამთავრობო ბიუჯეტის დეფიციტი სახელმწიფო შესყიდვები 
ერთობლივი შიდა პროდუქტი (ეშპ) ერთობლივი ეროვნული პროდუქტი (ეე.) 
იჩეესტიცია მაკროეკონომიკა 
მიკროეკონომიკა ეროვნული შემოსაეალი 
ეროვნული შემოსავალის გამოანგარიშება ეროენული დაზოგვა 
უცხოური ვალუტის ოფიციალური ჩარევა საერთაშორისო ოფიციალური რესერეები 
ოფიციალური ბალანსის შეთანხმება (ან საგადამხდელო ბალანსი) კერძო დასოგვა 

კითხვები 

ამ თავში დავადგინეთ, რომ ეეჰ-ის გამოანგარიშება თავიდან აგვარიდებს ორმაგ ანგარიშს, მხოლოდ 
ბაზსარსე გაყიდული მზა პროდუქციისა და მომსახურების ღირებულების ჩართვით. შეიძლება თუ არა 
ეეპ-ის აჩგარიშებში გამოყენებული იმპორტის საზომი განისასღვროს ისე, რომ შან მოიცეას მხოლოდ 
სასღეარგარეთიდან მიღებული მსა პროდუქციისა და მომსახურების იმპორტი? 
ტოლობა (12-2) გვიჩვენებს, რომ მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის შესამცირებლად ქვეყანამ «უნდა 
გაზარდოს თავისი კერძო დაზოგვა, შეამციროს შიდა ინვესტიცია ან შეამციროს თავისი სახელმწიფო 
ბიუჯეტის დეფიციტი. ჩვენ ენახეთ 1980-იანი წლების ამერიკისა და იაპონიის მიმდინარე ანგარიშების 
საკითხის შესწავლისას, რომ ბევრი ადამიანი უწევდა რეკომენდაციას იაპონიიდან (და სხვა ქეეყნებიდან) 
იმპორტის შესღუდვას ამერიკის მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის შესამცირებლად. როგორ შეეძლო 
აშშ-ს მიერ აღმართულ ბარიერებს გახრდილი იმპორტის წინააღმდეგ ზეგავლენა მოეხდინა მისსავე 
კერძო დასოგეაზე, შიდა ინეესტიციებსა და სამთაერობო დეფიციტზე? ეთანხმებით, რომ იმპორტის 
შეზღუდვა აუცილებლად შეამცირებს აშშ-ის მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტს? 
ახსენით, შემდეგი ოპერაციებიდან თითოეული როგორ ახდენს ორ ჩანაწერს – კრედიტსა და დებეტს – 
საბეღალტრო წიგნში ამერიკის საგადასახადო ბალანსის ანგარიშზე და აღწერეთ, როგორ შეიძლება 
თითოეული ჩანაწერის კლასიფიკაცია: 

ა) ამერიკელი ყიდულობს გერმანული აქციის წილს, იხდის რა ჩეკით, რომელიც გამოწერილია შვეიცარიის 

ბანკის ანგარიშსე. 
ბა ამერიკელი ყიდულობს გერმანული აქციის წილს, უხდის რა ჩეკით, რომელიც გამოწერილია 

ამერიკის ბანკის ანგარიშზე, 
გ) საფრანგეთის მთავრობა ახორციელებს ოფიციალურ უცხოურ სავალუტო ინტერვენციას და იყენებს 

ამერიკის ბანკში არსებელ დოლარებს თავისი მოქალაქეებისაგან ფრანგული ეალ“ეტის საყიდლად. 
დ) დეტროიტელი ტურისტი ყიდულობს სადილს ლიონის (საფრანგეთი) ძვირადღირებულ 

რესტორანში და იხდის მოგზაურის ჩეკით. 
ე, კალიფორნიელ მეგენეხეს თავისი წვლიჯღი შეაქვს „კაბერნე სოვინიონის” წარდგენით ლონჯონში 

ღვინის დეგუსტაციაზე. 
ვე) ბრიტანეთში განთავსებული ამერიკული ქარხანა იყენებს ადგილობრიე შემოსავალს დამატებითი 

მანქანა-მოწყობილობების შესაძენად. 
ნიუ-იორკელი მიემგზაერება ჩიუ ჯერსიში 100 დოლარიანი მოპასუხე ტელეფონის აპარატის შესაძენად. 

ნიუ-ჯერსის კომპანია, რომელიც ყიდულობს აპარატს, შემდეგ 100 დოლარიანი ჩეკის, დეპონირებას 

ახდენს თავის ანგარიშზე ჩი'ე-იორკის ბანკში. როგორ აირეკლება ეს ოპერაცია ნი'ე-იორკისა და ნი'უ- 

ჯერსის საგადასახადო ბალანსის ანგარიშებში? რა მოხდება, თ'ე ნიუ-იორკელი ნაღდი ყ,ულით გადაიხდის? 

1998 წელს ჰეკუნიას სახელმწიფოს |) მლრდ დოლარის მიმდინარე ანგარი ის დეფიციტი ჰქონდა და 
არასარესერვო კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშის 500 მლჩ დოლარის დადებითი ხალი). 
როგორი იყო პეკუნიას საგადამხდელო ბალანსი იმ წელს? რა მოუვიდა ქვეყნის, წმინდა უცხოურ 

აქტივებს? 
დაგუშყათ. უცხოური ცენტრალური ბანკები არც. ყიდიან და არც. ყიდულობენ. პეკუნიას. აქტივებს. 
როგორ შეიცვალა პეკუნიას ცენტრალური ბანკის უცხოური რე'სერვები 1998 წელს? როგორ გამოვლინდა 
ეს ოფიციალური ჩარევა პეკუნიას საგადამხდელო ბალანსის ანგარიმებში? 
თქვენი პასუხი (ბ კითხვაზე) როგორ შეიცელება, თუ გაიგებთ, რომ უცხო: 

: 
, ურმა ცენტრალურმა ბანკებმა 

შეისყიდეს პეკუნიას 600 მლნ. დოლარის აქტიყები 1998 წელს? როგორ შევა უს ოფიციალური შესყიდვები 
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უცხოური საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშებში? 
დ) შეადგინეთ ჰეკუნიას საგადამხდელო ბალანსის საბუღალტრო ანგარიშები 1998 წლისათვის იმ დაშვებით, 

6. 
თ 

რომ იმ წელს ადგილი ჰქონდა (გ საკითხში) აღწერილ მოვლენას. 
შეგიძლიათ წარმოადგინოთ მიზეზები იმისა, თუ რატომ უნდა იყოს მთავრობა დაინტერესებული მიმდინარე 
ანგარიშის დიდი დეფიციტით ან დადებითი სალდოთი? რატომ უნდა ზრუნავდეს მთავრობა საგადამხდელო 
ბალანსზე? 
გეაძლევს თუ არააშშ-ს ოფიციალური საგადამხდელო ბალანსის მონაცემები იმ სიდიდის აკურატულ 
სურათს, თუ რა მასშტაბით ყიდულობენ და ყიდიან დოლარებს უცხოური ცენტრალური ბანკები სავალუტო 
ბასრებზე? 
შეიძლება ქვეყანას ჰქონდეს მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი და ამაედროულად დადებითი სალდო 
საგადამხდელო ბალანსზე? განმარტეთ პასუხი. ამისთვის გამოიყენეთ კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშის 
ჰიპოთეტური ციფრები – მიმდინარე და არასარეზერვო. განიხილეთ ოფიციალური საერთაშორისო 
რეზერვების ნაკადები.



თავი 13 

გაცვლითი პურსი და უცხოური ვალუტის ბაჯზარი: აქტივების 

განხილვა 

1985 წელს ამერიკელი სტუდენტების სარეკორდო ოდენობა გაეშურა ლუარის ხეობაში განლაგებული ციხე- 
კოშკების, ტოსკანის სამსარეულოსა და ლონდონის თეატრის სანახავად. 1990-იან წლებში, მათი დებისა და 
ძმების აზრით, საფხულის არდადეგების გატარება ევროპაში ძვირადღირებულ ფუფუნებად იქცა. რა 
ეკონომიკურმა ძალებმა გახარდა სასღვარგარეთ მოგზაურობის ფასები? ერთ-ერთი ძირითადი ფაქტორი იყო 
უცხოური ვალუტის მკვეთრი სრდა დოლარის ფასებით, რამაც უცხოური საჭმელი, საცხოვრებელი ხარჯები 
და ტრანსპორტი ამერიკელებისათვის გააძვირა. 

ვალუტის ფასს სხვა ვალუტის გამოსახულებით გაცვლითი კურსი ეწოდება. 1995 წლის 19 ივნისს დღის სამ 
საათსე თქვენ დაგჭირდებოდათ 71.56 ცენტი გერმანული მარკის (0M) 1 ერთეულის საყიდლად; აქედან 
გამომდინარე 1 გერმანელი მარკის ფასი იყო 0.7156 დოლარი. მიმდინარე საბანკო ანგარიშსა და სხეა 

ეკონომიკურ ცელადებზე ძლიერი ზემოქმედების გამო გაცვლითი კურსები ღია ეკონომიკაში ყველაზე მნიშვნელოვან ფასებს წარმოადგენს. 

რადგან გაცვლითი კურსი, როგორც ერთი ქეეყნის ფულის ფასი მეორის გამოსახულებით, ასევე აქტივის 
ფასიც არის, პრინციპები, რომლებიც ხელმძღვანელობენ სხვა აქტივების ფასების ცვლას, ასევე მართაეენ 
გაცვლითი კურსის ცელასაც. როგორც მე-)2 თავიდან გასსოვთ, აქტივის განმსაზღერელი დამახასიათებელი 
თვისებაა, რომ ის არის ქონების ფორმა, ამჟამინდელი მსყიდველობითი უნარის გადატანის საშუალება 
მომავალში. ფასი უშუალოდ არის დაკავშირებული მომხმარებლის მსყიდეელობით უნართან საქონელსა და 
მომსახურებასთან მიმართებაში, რისი ყიდვის იმედიც აქვი, ჩყიდვეელებს მომავალში. ამის მსგავსად, დოლარ/ 
მარკის დღევანდელი გაცვლითი კურსი მჭიდროდაა დაკავშირებული ადამიანების მოლოდინთან – როგორი 
იქნება იგი მომავალში. ზუსტად ისევე, როგორც „მაიკროსოფტის” პროგრამის ფასი უეცრად აიწევს ხოლმე, 
როდესაც გაერცელდება ინფორმაცია მისი მომავალი კეთილისმყოფელი მონაცემების შესახებ, ასევე გაცვლითი 
კურსი დაუყონებლივ პასუხობს ნებისმიერ ახალ ამბავს ვალუტის მომავალ ღირებულებასთან დაკავშირებით. 

ამ თავში ჩვენი ძირითადი მიზანია გაგება იმისა, თუ როგორ დგინდება გაცვლითი კურსი და რა როლი 
აკისრია საერთაშორისო ვაჭრობაში. ჯერ შეეისწავლით, თუ გაცვლითი კურსი როგორ გვაძლევს საშუალებას, 
სხეადასხვა ქვეყნის საქონლისა და მომსახურების ფასები შევადაროთ ერთმანეთს; შემდეგ აღეწერთ 
საერთაშორისო აქტივის ბაზარს, სადაც ქალუტით ვაჭრობენ და გიჩვენებთ, თუ როგორ დგინდება 
წონასწორული გაცვლითი კურსი ბაზარზე. ბოლოს ხაზგასმით აღენიშნავთ აქტივების ბაზრისადმი ჩეენს 
მიდგომას და გიჩვენებთ, თუ როგორ პასუხობს დღევანდელი გაცელითი კურსი თავისი ღირებულების 
მოსალოდნელ ცვლილებებს. 

გაცვლითი კურსი ღა საემრთაშორისო გარიგებები 
  

ყოველი ქეეყანა ფლობს ვალუტას, რითაც განისაზღვრება მისი საქონლისა და მომსახურების ფასები – 
დოლარი აშშ-ში, გერმანული მარკა გერმანიაში, გირვანქა სტერლინგი ბრიტანეთში, იენი იაპონიაში, პესო 
მექსიკაში და ა.შ. გაცელითი კურსი ცენტრალურ როლს თამაშობს საერთაშორისო ვაჭრობაში; იგი საშუალებას 
გვაძლეეს, სხეადასხვა ქვეყნის მომსახურებისა და საქონლის ფასები შევადაროთ ერთმანეთს. თუ მომხმარებელი 
ყოჟმანობს, ორი ამერიკული მანქანიდან რომელი იყიდოს, ერთმანეთს უნდა შეადაროს მათი ფასები დოლარით, 
მაგ. 33,000 დოლარი (ლინკოლნ კონტინენტალი) ან 19,000 დოლარი (ფორდ ტაურუსი). ეს იოლი საქმეა, მაგრამ 

როგორ შეადაროს იმავე მომხმარებელმა ამ ფასებიდან რომელიმე 2,000,000 იენას, რაც ჯდება მანქანა იაპონიიდან 
(საბარუს იმპორტი). ამ ოპერაციისათვის მან უნდა იცოდეს დოლარისა და იენის შესადარი ფასი. 

ოჯახები და ფირმები იყენებენ გაცვლით კურსს უცხოური ფასების გადმოსაყვანად ადგილობრიე ვალუტაში. 
როდესაც ადგილობრიეი საქონლისა და იმპორტის ფულადი ფასი გამოხატელია ერთი და იმავე ვალუტით, 
ოჯახებსა და ფირმებს შეუძლიათ გამოიანგარიშონ ის შესადარი ფასები, რომლებიც ზეგავლენას ახდენენ 
საერთაშორისო ვაჭრობის მიმოქცევაზე. 

ადგილობრივი ღა უცხოური ფასები 

თუ ჩვენ ვიცით, როგორია გაცვლითი კურსი ორი ქეეყნის ვალეტებს შორის, შეგვიძლია გამოვითვალოთ 

ერთი ქვეყნის ექსპორტის ფასი მეორე ქეეყნის ფულადი გამოსახულებით. მაგალითად, რამდენი დოლარი 
დაჯდება ედინბურგის შალის სყიტრი, რომელიც 50 ბრიტანული გირვანქა სტერლინგი ღირს? პასუხს 
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მივიღებთ, თუ სვიტრის აღნიშნულ ფასს გავამრავლებთ გირეანქა სტერლინგის ფასსე დოლარის 
გამოსახულებით (დოლარის გაცელითი კურსი გირვანქა სტერლინათან მიმართებაში). როდესაც გაცვლითი 
კურსი არის 1.50 დოლარი ერთ გირვანქა სტერლინგზე, სვიტრის ფასი დოლარით იქჩება: 

(1.505/C ) X (6 50) = § 75. 

განსხეავება დოლარ/გირეანქა სტერლინგის გაცვლით კურსში შეცვლის სეიტრის ფასს დოლარით. §1.25/? 
გაცვლითი კურსის დროს სვიტრი ეღირება 

(1.255/6C ) X (C 50) = § 62.50. 

თანაც მისი ფასი გირვანქა სტერლინგით იგივე დარჩა. 51.75/? გაცვლითი კურსის დროს სეიტრის ფასი 
დოლარებში უფრო მაღალი იქნება და გაუტოლდება 

(1.755/# ) X (6 50) = § 87.50. 

“ცვლილებები გაცვლის კურსში აღწერილია როგორც გაუფასურება. გირვანქა სტერლინგის გაუფასურება 
დოლართან მიმართებაში არის დოლარით გირვანქა სტერლიჩგის ფასის შემცირება, მაგალითად, გაცელითი 
კურსის შეცვლა ერთ გირეანქაზე §51.50-დან §125-მდე. წინა მაგალითი გვიჩვენებს, რომ სხვა თანაბარ პირობებში 
ქვეყნის ვალუტის გაუფასურება იწვევს მისი საქონლის გაიაფებას უცხოელებისათვის. მაგალითად, ერთ 
გირვანქა სტერლინგზე §1.50-დან §1:75-მდე შეცვლა არის გირეანქა სტერლინგის კურსის ზრდა დოლართან 
მიმართებაში. სხეა თანაბარ პირობებში, ქვეყნის ვალუტის კურსის ზრდა იწვეეს საქონლის გაძვირებას 
უცხოელებისათვის. V 

იმავე მაგალითით, გაცვლითი კურსის ცვლილება იმ ფასებსაც ცვლის, რომელსაც ბრიტანელები იხდიან 
ამერიკულ საქონელში. როდესაც გაცვლითი კურსი ერთ გირვანქა სტერლინგზე არის §1.50,45 დოლარიანი 
ამერიკული ჯინსის ფასი გირეანქა სტერლინგებით იქნება (545V(51.50/?) = 230. გაცვლითი კურსის ცვლილება 
ერთ გირვანქა სტერლინგზე %1.50-დან %125-მდე, როდესაც გირვანქა სტერლინგის კურსი უფასურდება დოლართან 
მიმართებაში, არის აგრეთვე გირვანქა სტერლინგით გამოსახული დოლარის ფასის “სრდა, ანუ ხდება 
დოლარის კურსის ზრდა გირვანქა სტერლინგთან მიმართებაში, რის გამოც ამერიკული ჯინსი ძვირდება 
ბრიტანელებისათეის, რაც იწეევს გირვანქა სტერლინგის რევალვაციასაც: 

(§45)/ (1.255/6 ) = C 36. 

გაცვლითი კურსი ერთ გირვანქა სტერლინგზე §1.50-დან §1.75-მდე იზრდება. გირვანქა სტერლინგის კურსის 
ზრდა დოლართან მიმართებაში და დოლარის კურსის გაუფასურება გირვანქა სტერლინგთან მიმართებაში 

– ამცირებს ჯინსის ფასს გირვანქა სტერლინგით: 

(§45)/(1.755/C) = 6257). 

როგორც ხედავთ. გაცვლითი კურსის ცვლილების აღწერა, როგორც გაუფასურების ან კურსის ზრდისა, 
შეიძლება იყოს თაყგზის ამბნევი, რადგან როგორც კი ერთი ყალუტა უფასურდება მეორესთან მიმართებაში, 
მეორე ვალუტის კერსი დაუყოვნებლივ უნდა გაიზარდოს პირეელთან მიმართებაში. გაცელითი კურსის 
განხილვისას გაუგებრობის თავიდან ასაცილებლად ყურადღება უნდა მივაქციოთ, თუ ამ «ირი ეალუტიდან 
რომელი გაუფასურდა ან რომლის კურსი გაიზხარდა მეორესთან მიმართებაში. 

თუ გავიხსენებთ. რომ დოლარის გაუფასურება გირვანქა სტერლინგთან მიმართებაში არის იმავდროულად 
გირვანქა სტერლიჩგის კურსის სრდა დოლართან მიმართებაში, შემდეგ დაკვნას მივიღებთ: როდესაც ქეეყნის 
ვალუტა უფასურდება, უცხოელები აღმოაჩენენ, რომ მისი ექსპორტი უფრო იაფია; ადგილობრივი მცხოვრებლები 
კი აღმოაჩენენ, რომ იმპორტი საზღვარგარეთიდან უფრო ძვირადღირებულია. კურსის ზრდას მოჰყვება 
საწინააღმდეგო შედეგი: უცხოელები უფრო მეტს იხდიან მოცემული ქვეყნის პროდუქციაში და ადგილობრივი 

მომხმარებლები უფრო ნაკლებს – უცხოურ საქონელში. 

გაცვლითი პურსი და შესაღარი ფასები 

მოთხოენა იმპორტსა და ექსპორტზე. ისევე როგორც მოთხოვნა საქონელსა და მომსახ ერება'სე. 'სეგავლენას 

განიცდის შესადარი ფასების მხრდან – როგორიცაა სვიტრების ფასი ჯინსის გამოსახულებით. ჩვენ 

გიჩევნეთ, გაცვლითი კერსი თუ როგორ აძლევს ინდივიდებს სა'მ'ჟალებას, შეადარონ ადგილობრივი და 

ასები, თუ მათ გამოსახავენ ჟრთიანი ვალუტით. ამ ანალი'სის მომდევნო ნაბიჯია ის, რომ 

ორსი ასევე აძლევს საშ'ჟალებას ინდივიდებს. გამოიანგარი შონ საქონლისა და მომსახურების 

შესადარი ფასები, გამოთვლილი სხვადასხვა ქალუტით. ამერიკელმა, რომელიც ცდილობს გამოითვალოს, 

ე მდენი დახარჯოს ამყრიკულ ჯინსსა და რამდენი – ბრიტანულ სეიტრ“სე, მათი ფასები 'ეჩდა გადაიყვანოს 

I. რან ქალუტაში, რათა გამოთვალოს სეიტრის ფასი ჯინსის სახით, როგორც დავინახეთ, §1.50/6 გაცელითი 
ერთიან ვალ 
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კურსი ნიშნავს იმას, რომ ამერიკელი იხდის 75 დოლარს სვიტრში, რომელიც ბრიტანეთში შეფასებულია 50 

ბირვანქა სტერლინგად. რადგან ამერიკული ჯინსის ფასი არის 45 დოლარი, სვიტრის ფასი ჯინსის სახით 

იქნება (575/) სვიტრი)/(545/Iჯინსი) = I.67ჯინსი/! სეიტრი. ბუნებრიეია, ბრიტანელიც პირისპირ დგას იმავე 
შესადარ ფასთან (6 50/1) სვიტრი)/(ნ 30/) ჯინსი)=1.67 ჯინსი/1 სვიტრი. 

13-I ცხრილი გვიჩვენებს შესადარ ფასებს, რაც მოცემულია 5125/ჩ -ის, 31.50/6 -ის, 51.75/6 -ის გაცვლითი 

კურსებით, იმ ეარაუდით, რომ ჯინსის ფასი დოლარით და სეიტრის ფასი გარეანქა სტერლინგით არ 

განიცდის გაცელითი კურსის ცელადობის გავლენას. იმის შესამოწმებლად, თუ რამდენად კარგად გაიგეთ 
ნათქვამი, გამოიაჩგარიშეთ ეს შესადარი ფასები და დაადასტურეთ, რომ გამოთვლის შედეგი ბრიტანელისათვის 

იგივეა, რაც ამერიკელისათვის. 

ცხრილი 171 5/#-ის გაცვლითი კურსი; ამერიკული ჯინსისა და ბრიტანული სვიტრის შესადარი ფასები 

  

გაცელითი კურსი (4/6) 125 1.50 175 
შესადარი ფასი (წყეილი ჯინსი/სვიტრი 139 1.67 I.94 

  

ცხრილი გვიჩეენებს, რომ თუ საქინლის ფულადი ფასი არ იცვლება, დ'ილარის რყვალვაცია გირვანქა 
სტერლინგთან მიმართებაში აიაფებს სვიტრს ჯინსის სახით (ყოეელი ერთი ჯინსი უფრო მეტ სვიტრს 
ყიდუელიბს). სოლარის გაუფასურება კი გირვანქა სტერლინგთან მიმართებაში სვიტრებს აძვირებს ჯინსის 
სახით (ყოველი ჯინსი უფრო ნაკლებ სეიტრს ყიდულობს). გამოთელით შეიძლება ძირითადი პრინციპის 
ჩამოყალიბება: სხვა თანაბარ პირობებში ქვეყნის ვალუტის კურსის ზრდის ექსპორტის შესადარ ფასს და 
ამცირებს იმპორტის შესადარ ფასს. პირიქით, გაუფასურება ამცირებს ქვეყნის ექსპორტის შესადარ ფასს და 
ზრდის იმპორტის შესადარ ფასს. 

უცხოური ვალუტის ბაყჭარი 

ეკონომიკაში როგორც სხვა ფასები განისაზღვრება მყიდეცლებსა და გამყიდველებს შორის ურთიერთობით, 
ასევე გაცვლითი კურსი განისაზღვრება ურთიერთობით ოჯახს, ფირმებსა და ფინანსურ ინსტიტუტებს 
შორის, რომლებიც ყიდულობენ და ყიდიან უცხოურ ვალუტას საერთაშორისო გადახდისათვის. ბაჭარს, 
სადაც საერთაშორისო ვალუტით ვაჭრობენ, უცხოური ვალუტის ბაზარი ეწოდება. 

მოქმედი პირები 

უცხოური ვალუტის ბაზარზე მთავარი მონაწილეები არიან კომერციული ბანკები, კორპორაციები (რომლებიც 
ჩართული არიან საერთაშორისო ვაჭრობაში), არასაბანკო საფინანსო ინსტიტუტები (როგორიცაა აქტივების 
წარმართეელი ფირმები, სადაზღვევო კომჰანიები) და ცენტრალური ბანკები. ინდივიდი შეიძლება ჩაერთოს 
უცხოური ეალუტის ბაზრის საქმიანობაში – მაგალითად, ტურისტი, რომელიც უცხოურ ვალუტას ყიდულობს 
სასტუმროში მოხელისაგან მაგრამ ასეთი სახის ოპერაციები 'უცხოური ვალუტით (ნაღდი ფულით) წარმოადგენს 
მთელი ვაჭრობის უმნიშენელო წილს. 

ახლა წარმოვადგინოთ ბაზრის მთავარი მოქმედი პირნი და მათი როლები. 

. კომერციული ბანკები. კომერციული ბანკები ცენტრალურ როლს თამაშობენ უცხოური ვალუტის ბაზრის 
საქმიანობაში, რადგან თითქმის ყველა მნიშენელოვანი საერთაშორისო ოპერაცია მოიცავს ანგარიშების 
დებეტირებას და კრედიტირებას სხეადასხვა ფინანსური ცენტრების კომერციულ ბანკებში. ამდენად, 
ოპერაციების დიდი უმეტესობა უცხოური ვალუტით ხდება ბანკის დეპოზიტების გაცვლით, რომლებიც 
დენომინირებულია სხვადასხვა ვალუტით. 

განეიხილოთ მაგალითი. დავუშვათ, „ექსონ კორპორეიშენზ-ს” სურს, გადაუხადოს I60.000 გერმან'ელი 
მარკა მიმწოდებელს. იგი ჯერ მოახდენს გაცვლითი კურსის კოტირებას თავისი საკუთარი კომერციული 
მესამე ნაციონალური ბანკიდან. შემდეგ მისცემს ინტრუქციას მესამე ნაციონალურ ბანკს, რათა მან 
მოახდინოს ექსონის აჩგარიშის დებეტირება დოლარით და გადაიხადოს 160.000 ტერმანული მარკა 
მიმწოდებლის ანგარიშ'სე გერმანულ ბანკში. თუ მესამე ნაციონალურის მიერ ექსონისათვის კოტირებული 
გაცელითი კურსი არის 50.35 ერთ გერმანულ მარკაზე, მაშინ ექსონის ანგარიშიდან დებეტირებული 

იქნება – 556.000 (= §0.35/0სM X LXIM160.000). ოპერაციის საბოლოო შედეგი არის 5§56.000-ის დეპონირება 

მესამე ნაციონალურ ბანკში (ახლა მას ფლობს მარკების მიმწოდებელი გერმანელი ბანკი) 0M160.000 
დეპო სიტისათვის, რომელიც გამოიყენა მესამე ნაციონალურმა ბანკმა ექსონის გერმანელი 
მიმწოდებლისათვის გადასახდელად. 

როგორც ამას მაგალითი გვიჩვენებს, შემოღებული წესების შესაბამისად, ბანკები შედიან უცხოური 
ვალუტის ბასარსე, რათა დააკმაყოფილონ თავიანთი მომხმარებლების, ძირითადად კორპორაციების, 
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მოთხოვნები. გარდა ამისა, ბანკი ასევე ახდენს სხვა ბანკის გაცელითი კურსის კოტირებას იმ კურსით, 
რომლითაც მას სურს ვალუტის გაყიდვა ან ყიდეა ამ ბანკისაგან. ბანკებს შორის უცხოური ვალუტით 
ვაჭრობას ეწოდება ბანკთაშორისი ვაჭრობა და ამ ეაჭრობით აიხსნება უმეტესობა საქმიანობისა უცხოური 
ეალუტის ბასარ“ე. გაცელითი კურსი არის ბანკთაშორისი ნორმა, რასაც ბანკები ერთიმეორეს ურიცხავენ. 
ამ ნორმებით ერო მილიოჩ დოლარ"სე ნაკლებით ვაჭრობა არ ხორციელდება. აქციონერი 
მომხმარებლისათვის ხელმისაწვღომ ნორმებს ეწოდება „საცალო”, რაც ჩეეულებრიე ნაკლებ ხელსაყრელია, 
ეიდრე „საბითუმო” ბანკთაშორისი ნორმები. განსხვავება საცალო და საბითუმო ნორმებს შორის არის 
ბანკის კომპენსაცია ჩატარებული ოპერაციებისათვის. 

დიდი კომერციული ბანკების საერთაშორისო ოპერაციები ერთობ ფართოა, რის გამოც კარგად ახერხებენ 
ეალუტის გამყიდველებისა და მყიდველების ერთად თაემოყრას. მრავალეროვანი კორპორაციისათვის, 
რომელსაც სურს I00 000 დოლარის გადაყვანა შვედურ კრონებში, ძნელი პროცესია სხეა იმ კორპორაციების 
ძებნა, რომლებსაც სურთ სუსტად ამავე რაოდენობის კრონების გაყიდვა. ბევრი კლიენტის ერთდროული 
მომსახურებით, რაც მდგომარეობს კრონის დიდი რაოდენობით ერჯერადად შესყიდვაში, ბანკს შეუძლია 
დაზოგოს კრონის ძებნის ხარჭ;ები. 
კორპორაციები. კორპორაციები. რომლებიც ოპერაციებს რამდენიმე ქვეყანაში აწარმოებენ, ხშირად 
იხდიან ან იღებენ გადახდებს ნებისმიერი ვალუტით. მაგალითად, ქარხნის მუშებს რომ გადაუხადოს 
მექსიკაში, #8M-ს დასჭირდება მექსიკური პესო. თუ /8M-ს აქვს მხოლოდ აშშ-ში კომპიუტერების 
გაყიდვიდან მიღებული დოლარები, საჭიროების შემთხვევაში იგი იყიდის პესოს დოლარით უცხოური 
ეალუტის ბაზარზე. 
არასაბანკო ფინანსური ინსტიტუტები. ბოლო წლებში აშშ-ს, იაპონიისა და სხეა ქვეყნების ფინანსური 
ბაზრების დერეგულაციამ სტიმული მისცა არასაბანკო ფინანსურ ინსტიტუტებს, რომ შეეთავაზებინათ 
თავიანთი კლიენტებისათეის მომსახურების უფრო ფთთო დიაპასონი, რომელთაგან ბევრი არ განსხვაედება 
ბანკების მიერ შემოთავაზებული მომსახურებიდან; მათ შორის იყო ოპერაციები უცხოური ვალუტით. 
ისეთი საინსტიტუციო ინვესტორები, როგორიცაა საპენსიო ფონდი, ხშირად ვაჭრობენ უცხოური ვალუტით. 
ცენტრალური ბანკები. წინა თაყში შევისწავლეთ, რომ ცენტრალური ბანკები ზოგჯერ ერევიან უცხოური 
ვალუტის ბაზრების საქმიაჩობაში. როდესაც ცენტრალური ბანკის ოპერაციების მოცულობა არ არის 
დიდი, ამ მხრივ მისი ზემოქმედება შეიძლება მნიშვნელოვანი იყოს. ამის მისეზი ის არის, რომ უცხოური 
ეალუტის ბაზრის მონაწილეები დიღი ყურადღებით უთვალთვალებენ ცენტრალური ბანკის საქმიანობას, 
რათა შეიმუშაონ ისეთი სამომავლო მაკროეკონომიკური პოლიტიკა, რომელიც ზეგავლენას მოახდენს 
გაცვლით კურსზე. სამთავრობო ორგაჩიზაციებმა შეიძლება ასევე ივაჭრონ უცხოური ვალუტის ბაზარზე, 
მაგრამ ცენტრალური ბანკები მაინც ყველაზე რეგულარულ ოფიციალურ მონაწილეებად რჩებიან. 

  

  
განთავსეი, 
წოის იაჩ 

საელჩ 

იაფი ღოლარის მსხვერპლნი 

1995 წელს დოლარს დაბალი მაჩვენებელი ჰქონდა იაპონურ იენთან, გერმანულ. მარკასთან, ფრანგულ 
და შვეიცარიულ ფრანკებსა და ევროპის სხვა ვალუტებთან შედარებით. მაგალითად, 1994 წლის 
დეკემბერსა და 1995 წლის მაისს მორის დოლარმა დაკარგა თავისი ღირებულების 14% გერმანული 
მარკასთან შეფარდებით. დოლარის გასაოცარ ვარდნას დაუყოვნებლივი და მკვეთრი სეგავლენა ჰქონდა 
ამერიკელების ორ ჯგუფზე, რომლებიც უშუალოდ მოიხმარენ უცხოურ საქონელსა და მომსახ'ურებას: 
ტურისტები და აშშ-ს სამთავრობო სააგენტოები (ძირითადად სახელმწიფო და თავდაცვის 
დეპარტამენტები), რომელთა პერსონალიც სასღეარგარეთ იმყოფება. 

ამერიკელი ტურისტებისა და სასღყარგარყთ საქმიანს ხალხის ხარჯები დოლარებში გაი სარდა 

საცხოვრებელზე, კეებაზე, ტრაჩსპორტსა და გართობაზე. ერთი ფიჩჯანი ყავის დალევა პარი%სში. რაც 
ადრე 4 დოლარი ღირდა, ახლა 5 დოლარამდე ავიდა. ათწუთიანი მგსავრობა ტაქსით ტოკიოში, რაც 
უწინაც საკმაოდ ძვირი (24 დოლარი) იყო, ახლა ტურისტს 32 დოლარი უჯდებოდა. იმავდრო' ულად, 
იაპონელი და ფრანგი ტურისტებისათვის აშშ-ს ფასები უფრო დაბალი იყო მათ მშობლიურ ვალუტასთან 
შედარებით. დამსვეჩებლებმა, რომლებსაც შეეძლოთ თავისუფლად შეეცვალათ თავიანთი გეგმები, 

დაუყოენებლიე უპასუხეს ფასების ამ ცვლილებებს. მათ, ეყროპის ნაცულად, ახლა იმ ქვეყნებში 
გასწიეს, რომელთა ვალეტა დაეცა ან მყარი დარჩა დ”ყღართან მიმართებაში, აგსტრალიამ, მექსიკამ 
და კანადამ ისეყე ისარგებლეს, როგორც ამშ-ს კურორტებმა. 

სასღვარგარეთ მცხოვრები ამერიკის სახელმწიფო მოხელეები განსხეავებელ მდგომარეობაში 
იმყოფებოდნენ: დიპლომატს ბრიუსელში ან ჯ არისკაცს გერმანიაში არ შეეძლო მიეტოვებინა სამსახური 

და გაფრენილიყო მექსიკაში, სადაც. ხელფასი დოლარებით უყრო მაღალი ექნებოდა. მაგრამ მათ 
დაეხმარა სახსღვარგარეთ ცხო/ყრების საჭიროებებ'სე დახმარების გასრდა, რომელიც ავტომატურად 

რეგულირჯიებოდა საცხოვრებელი ხარჯების ასანასღაურებლად. ამგვარი დახმარება გერმანიაში 

გულ საჰაერო ძალების სერჟანტისათვის. როხღის ოჯახი 4 სულისაგაჩ შედგებოდა, 1995 

ყარ-აპრილში 427 დიიცსარიდაჩ. 580 დილსარაწხე) ტაი სარდა. ამავე წლის აპრილში ა-ს 

ოს სახელმწიფო მოხელის თვიური დახმარება ბონ'ი (500. დოლარი) გაორმაგდა. 

ჩაწყინში ჰეჩთ ოუოჩმა შეაფასა შექმიილიი მც ამარურბია „ია სააასკესთ დოლარის ტოუფანურება     I995 წირის ””   
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წლის განმავლობაში გასრდიდა მის ხარჯებს სა'სღვარგარეთ 700 მილიონი დოლარით. სახელმწიფო 
დეპარტამენტი, ,რომლის მთლიანი ბიუჯეტი თავდაცეის დეპარტამენტის ბიუჯეტზე 1%-ით ნაკლები 
იყო, 20 მილიონით მეტის მიღება დასჭირდებოდა, რათა საელჩოებს იმავე დონეზე გაეგრძელებინათ 
მუშაობა. 

როგორ აპირებდნენ ეს სააგენტოები გასრდილი საცხოვრებელი ხარჯების დაფარვას ფიქსირებული 

ბიუჯეტიდან კონგრესის მიერ გამოყოფილი სოლარის შესღუდული ოდენობით? სახელმწიფო 

დეპარტამენტი. რომელმაც ახლახანს 29 საელჩო გახსნა ყოფილ საბჭოთა სახელმწიფოებში და მრავალ 
სხვა ადგილას, განსაკუთრებით მკაცრად შეისდუდა: გააუქმა ხელმოწერა უურნალებ'სე, შეაჩერა 

მატერიალუურ-ტექნიკური მომსახურებისა და რემონტის დადგენილი წესები, უბრძანა თავის დი პლომატებს, 

შეემცირებინათ ინფორმაციის შეგროვებასთან დაკავშირებული მოგზაურობები და აღარ პქონოდაო იმ 

მრავალმილიონიანი პროექტის იმედი, რომლის მისანი იყო მიძველებული კომპიუტერული სისტემის 
მოდერნისება. 

პენტაგონმაც ასევე შეამცირა ხარჯები, მაგრამ ორი მიზეზის გამო აღარ დასჭირდა ისეთივე აღმკვეოი 
სომების მიღება, რაც სახელმწიფო დეპარტამენტს: (1) საჟარაყდო იყო, რომ თაედაცვა უფრო მიიღებდა 
დამატებით ასიგნებას კონგრესიდან. ვიდრე მთავრობა, როცა გაცყლითი კურსი მის საწინააღმდეგოდ 
შეიცვლებოდა; (2) გერმაჩიამ და იაპონიამ მნიშენელოვანი ფულადი წელილი შეიტანეს ამერიკული 
ჯარების ხარჯების ასანასღაურებლად.     
  

ბაზრის მახასიათებლები 

უცხოური ვალუტით ეაჭრობა ბევრ ფინასურ ცენტრში ხორციელდება, განსაკუთრებით დიდი მოცულობით 
კი ისეთ ქალაქებში, როგორიცაა ლონდონი (უდიდესი ბაზარი), ნიუ-იორკი, ტოკიო. ფრანკფურტი და სინგაპური. 

უცხოური ვალუტით ვაჭრობის მოცულობა მთელ მსოფლიოში უზსარმაზარია და ბოლო წლებში კიდევ 
საკმაოდ გაიზარდა. 1989 წელს უცხოური ვალუტით გლობალური ვაჭრობის მთელი საშ ეალო ღირებულება 
იყო 500 მლრდ. დოლარზე მეტი დღეში, საიდანაც I87 მლიარდით ეაჭრობდნენ ყოველდღიურად ლონდონში, 
129 მლრდ-ით აშშ-ში და 115 მლრდ-ით ტოკიოში. 6 წლის “მემდეგ. 1995 წლის აპრილში, უცხოური ეალუტით 
გლობალური ვაჭრობის დღიური ღირებულება 13 ტრილიონ დოლარამდე გაისარდა, საიდანაც 464 მლრდ-ით 
ყოველდღიურად ვაჭრობდნენ ლონდონში, 244 მლრდ-ით ნი'ჟყ-იორკსა და 161) მლრდ-ით ტოკიოში. 

პირდაპირი ტელეფონით, ფაქსითა და კომპიუტერით კავშირი უცხოური ეალუტით მოვაჭრე მთავარ ცეჩტრებს 
შორის თითოეულ მათგანს ერთიანი სამყაროს ნაწილად ხღის და ეს პროცესი არ შეწყდება. ნებისმიერ 
დროს გამოშვებული ეკონომიკური ახალი ამბები დაუყოვნებლიე გადაიცემა მთელს მსოფლიოში და შეიძლება 
გამოიწვიოს დიდი გამოცოცხლება ბა'სრის მონაწილეებში. მიუხედავად იმისა, რომ ვაჭრობა ნი'უ-იორკში 
მთავრდება, ბანკები და კორპორაციები, რომელთა მმართველობითი აპარატი იქვე იმყოფება, ხოლო ფილიალები 
დროის სხვადასხვა ზონაში. ისინი მაინც აქტიურად ერეეიან ბასრის საქმიანობაში. უცხოელ ვალუტით 
მოვაჭრეებს სახლიდანვე შეუძლიათ მიიღონ გადაწყვეტილებანი, როდესაც კომუნიკაციიების საშუალებით 
გვინ ღამით იგებენ მეორე კონტინენტზე არსებულ ცენტრში მომხდარი მნიშენელოვანი ცელილებების 

შესახებ. ისეთი საშუალებები, როგორიცაა რეიტერის ჯიბის საათი, ხელის პორტატული მონიტორი, საშუალებას 
აძლევს მოვაჭრეებს ჰონგ-კონგში, ტორონტომი, ლონდონსა და სხყა ქალაქებში შეუწყვეტლივ ადევნონ 
თვალყური ძირითადი ყალეტების კურსს. 

ფინანსური ცენტრების ინტეგრაცია ნიშნაეს იმას, რომ არ არის შესაძლებელი არსებობდეს მნიშვნელოვანი 
განსხვავება 3/0M-ის გაცვლის კურსსა (რომელიც კოტირებულია ნიუ-იორკში დილის 9 საათზე) და 5/0M- 
ის გაკელიო კურსს “მორის (რომელიც კოტირებულია ლონდონში ამავე დროის შესატყვის 15 საათ'სე). თ'ე 

მარკას გაყიდიან 0.70 დოლარად ჩიუ-იორკში და 0.75-ად ლონდონში, მოგების მიღება შესაძლებელია 

საარბიტრაჟო ოპერაციიდან, ანუ ვალუტის იაფად ყიდვით და ძვირად გაყიდვით. მაგალითად, სემოთ მოცემული 
ფასით მოვაჭრემ შეიძლება იყიდოს 1 მილიონი მარკა ნიუ-იორკში 700.000 დოლარად და და'უყონებლივ 
გაყიდოს მარკა ლონდონში 750,000-ად, საიდანაც დარჩება წმინდა მოგება, 50.000 დოლარი. თუ ყველა მოვაჭრე 

შეეცდება ფულის მიღებას შემთხეევისთანავე, მათი მოთხოვცნა მარკასე ნი'ე-იორკში გასრდის ამავე ვალუტის 
ფასს დოლარით იქვე, და მათ მიერ მარკის მიწოდება ლონდონში დასწეეს მარკის ფასს დოლარით თქ. 
განსხვავება ჩნიუ-იორკისა და ლონდონის გაცელის კურსებს შორის ძალიან სწრაფად გაქრება. რადგან 

უცხოყრი ვალეტით მოვაჭრეები გულდასმით ადევნებენ თეალს კომპიუტერის ეკრანებს საარბიტრაჟო 

შემთხვევებისთვის, ამიტომ ამ უკანასკნელთა რაოდენობა მცირეა და ხანმოკლე. 

მაშინ, როდესაც უცხოური ვალუტით ოპერაციებმა შეიძლები მოიცვას ნებისმიერი ორი ვალუტა, ბაჩკთაშორის/ 
ოპერაციების უმეტესობა ახღენს უცხოური ვალუტის გა( კყყლას ამერიკელი დოდარის სანაცელო დ. ეს ასეა. 
როდესაც ბანკის მი'სანია ჟყრთი ყალუტის (დოლარის გარდა) გტაყიდეა სხვა ვა. ღუეტის საყიდლად! მაგალითად, 

ბანკს სურს ჰპილაჩნდიური გულდყნის გაყიდვა და აგსტრიული "შილინგის ყიდვა; მოსალოდნელია, რომ იგი 

გაყიდის გეულდენებს დოლარებზე, რომელთაც შემდეგ გაყიდის “ილინგების საყიდლად. ეხ პროცედურა 
მეიძლება არაპირდავირია, მაგრამ უფრო იაფი უჯდება ბანკს. ვიდრე ილინტის მფლობელის მოძებნა. 

რომლსაც სურს გულდენების ყიდვა. დიილარის მეშვეობით ყაჭრობის უპირატესობა შედეგია იმ ქნიშცნელოყანი 
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როლისა, რასაც აშშ თამაშობს მსოფლიო ეკონომიკაში. რადგან საერთაშორისო ოპერაციების რაოდენობა, 

რომლებიც დოლარს მოიცაეენ, ასე დიდია, ძნელი არ არის იმ მხარეების მოძებნა, რომელთაც სურთ 

დოლარით ვაჭრობა გულდენის ან შილინგის სანაცვლოდ. შილინგში გულდენის პირდაპირ გაცელას კი 

შედარებით მცირე ოპერაციები სჭირდება. 

იმის გამო, რომ დოლარი პირველ ადგილსეა უცხოური ვალუტიო ვაჭრობაში. მას სოგჯერ უწოდებენ 
მთავარ ვალუტას. მთავარი ვალუტა ფართოდ გამოიყენება იმ მხარეების მიერ საერთაშორისო კონტრაქტების 
დენომინირებისათვის, რომლებიც არ არიან მისი გამომშვები ქვეყნის მცხოვრებნი. 

დოლარის შემდეგ ყველაზე მნიშვნელოვან როლს ვალუტის ბასარზსე თამაშობს გერმანული მარკა, შემდეგ 
იენი. გირვანქა სტერლინგის საერთაშორისო მნიშვნელობამ – ერთ დროს მეორე ვალუტის პრესტიუით 
დოლარის შემდეგ – დაიკლო. 

სავასო ღა ფორვარდული გარიგების პურსები 

უცხოური ვალუტით ოპჰერაციები ხდება აღგილზე: ორი მხარე თანხმდება საბანკო დეპოზიტების გაცვლისა 
და გარიგების დაუყოვნებლივ გაფორმებახე. გაცვლითი კურსი, რითაც ხელმძღვანელობენ ასეთ „ადგილზე 
ვაჭრობისას, არის საკასო გარიგებათა კურსი და ასეთ გარიგებას ეწოდება საკასო გარიგებები. 

ტერმინი საკასო ცოტაოდენ შეცდომაში შემყვანი შეიძლება აღმოჩნდეს, რადგან საკასო გაცელებიც კი 
ძალაში შედის გარიგების დადებიდან ორი დღის ვადაში. დაყოვნება იმიტომ ხდება, რომ უმეტეს შემთხვეეებში 
გადახდის ინსტრუქციებს (როგორიც არის ჩეკები) სჭირდება ორი დღის ვადა, რათა დარეგულირდეს საბანკო 
სისტემის მეშვეობით. დავუშვათ, კომპიუტერების ფირმას აქვს გირვანქა სტერლინგები ლონდონის ვესტმინსტერის 
ეროვნულ ბანკში, მაგრამ ყიდის მათ ამერიკის ბანკზე სან-ფრანცისკოში, რომელმაც ფირმას შესთავაზა 
უფრო ხელსაყრელი საკასო გაცვლითი კურსი გირვანქის სანაცვლოდ, ვიდრე ბანკმა ველს ფარგომ, რომელშიაც 
მას გახსნილი აქვს თავისი ანგარიში დოლარით. ორშაბათს, 20 ივნისს, ფირმა უხდის ამერიკის ბანკს 
გირვანქა სტერლინგებს ჩეკით, რომელიც მიღებულია ვესტმინსტერის ბანკიდან, ამერიკის ბანკი კი, ფირმას 
რომ გადაუხადოს, მის ანგარიშსე ტელეგრამით უგზაენის დოლარებს ველს ფარგოს. გასაგებია, რომ ფირმა 
ვერ გამოიყენებს მის მიერ შესკიდულ დოლარებს და ვერც ამერიკის ბანკი გამოიყენებს თავის გირვანქა 
სტერლინგებს 22 ივნისის ოთხშაბათამდე, ანუ ორი სამუშაო დღის გასვლამდე. უცხოური ვალუტის ბასრის 
ჟარგონით რომ ვთქვათ, ფულის ჩარიცხვის ვადა არსებულ საქონელზე გარიგებისათვის და მხარეების მიერ 
შესყიდული ფონდების რეალურად მიღებას შორის ორი დღის ინტერვალია. 

უცხოურ ვალუტასთან დაკავშირებულ ოპერაციებში ფულის ჩარიცხვის ვადა ზოგჯერ განსასღერულია 
გაცილებით მეტი დროით – 230, 90, 180 დღით და რამდენიმე წლითაც კი. ასეთ ოპერაციებში კოტირებუელ 
გაცვლით კურსს ეწოდება ფორვარდული გაცვლითი კურსი. მაგალითად, ფორვარდული ოპერაცია გრძელდება 
30 დღეს. 1 აპრილს ორი მხარე შეიძლება შეთანხმდეს, რომ საკასო გარიგებით #100,000 გაიცვლება §155,000- 
ში 1 მაისს. ამგვარი ფორვარდული გაცვლითი კურსი არის 1.55 დოლარი ერთ გირვანქა სტერლინგზე და 
ძირითადად განსხვაედება საკასო და ფორვარდული კურსებისაგან, რომელსაც მიმართავენ ფულის ჩარიცხეის 
სხვადასხვა ვადისთვის., როდესაც დღეს სამომავლოდ შეთანხმდებით გირვანქა სტერლინგის გაყიდვაზე 
დოლარის სანაცვლოდ ფორვარდული კურსით, თქვენ „წინასწარ ყიდით გირვანქა სტერლინგებს” და „წინასწარ 
ყიდულობთ დოლარებს”. 

ფორვარდული და საკასო გარიგებები აუცილებელი არ არის ტოლი იყოს, მაგრამ ისინი ერთმანეთის ახლოს 
მოძრაობენ. ამ თავის დამატებაში ახსნილია, თუ როგორ განისასღვგრება ფორვარდული ოპერაციების კურსი 
და საკასო და ფორვარდული ოპერაციების კურსებს შორის ახლო ურთიეროობა. 

მოყვანილი მაგალითი გვიჩეენებს, რა ქმნის მხარეების სურეილს – ჩაებან ფორვარდული გაცელითი კურსის 
გარიგებებში. დაეუშეათ, ამერიკელს შემოაქეს რადიო იაპონიიდან და იცის, რომ იაპონელ მიმწოდებელს 30 
დღეში უნდა გადაუხადოს იენი იმპორტიორს შეუძლია თითოეული რადიო გაყიდოს 100 დოლარად და 
მიმწოდებელს გადაუხადოს 9000 იენი ერთ რადიოში. მისი მოგება დამოკიდებულია დოლარ/იენის გაცელის 
კურს“ე. მიმდინარე საკასო გარიგებათა გაცვლითი კურსი არის 0.0105 დოლარი ერთ იენთან მიმართებაში 
და ამიტომ იმპორტიორმა უნდა გაღაიხადოს (0.0105 დოლარი ერთ იენში) »ჯ (9,000 იენი ერთ რადიოში) = 
94.50 დოლარს ერთ რადიოში და მიიღებს მოგებას – 5.50 დოლარს თითო იმპორტირებულ რადიო!სე. მაგრამ 
იმპორტიორს არ ექნება ფონდები, რათა გადაუხადოს მიმწოდებელს მანამ, სანამ რადიოს არ მიიღებს და არ 

გაყიდის. თუ 30 დღესე მეტ პერიოდში დოლარი მოულოდნელად გაუფასურდება (0.0115 დოლარი ერთ იენში) 
X (19,000 იენი ერთ რადიოში) = 103.50 დოლარს ერთ რადიოში და მაშინ იგი იზარალებს 3.50 დოლარს ყოველ 

რადიოსე- 

ვიდან ასაცკცილებლად იმპორტიორმა შეიძლება 30 დღიანი ფორეარდუელი კურსის გარიგება 
დადოს თავის ბანკთან. თუ ბაჩკი 'მეთანხმდება, მიჰყიდოს, იენი იმპორტიორს 30 დღეში §0,0107-ის კურსით, 

მაშინ იმპორტიორი გარანტირებულია, რომ არ გადაუხდის მიმწოდებელს (30.0107 ერთ იენში) X (9,000 იენი 

ერთ რადიოში) = 596.30-სე მეტს ერთ რადიოში. ფირვარდული გარიგებით იენის გაყიდეითა და დოლარის 
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ყიდეით იმპორტიორს გარანტირებული აქვს §3.70-ის მოგება ერთ რადიოზე და რომ გაცვლითი კურსის 

უეცარი ცვლილება მომგებიან გარიგებას არ გადააქცევს წამგებიანად. 

ამიერიდან, როდესაც ვახსენებთ გაცელის კურსს და არ განვსასღვრავთ – ეს საკასო გარიგების კურსია თუ 

ფორვარდული, მხედველობაში გვექნება საკასო გარიგებათა კურსი. 

უცხოური ვალუტის სეოპი (უცხოური ვალუტის შესყიდვა ეროვნული ფულით მისი შემდგომი გამოსყიდვის 

უფლებით) 

უცხოური ვალუტის სვოპი არის ვალუტის საკასო გაყიდვა, რომელიც კომბინირებულია ვალუტის ფორვარდულ 
ხელახალ შესყიდვასთან. მაგალითად, მრავალეროვნულმა კომპანიამ ეს-ესაა მიიღო ერთი მილიონი დოლარი 
პროდუქციის რეალიზაციიდან და იცის, რომ სამ თვეში მოუწევს ამ თანხის გადახდა კალიფორნიელი 
მიმწოდებლისათვის. კომპანიის აქტივების მართვის დეპარტამენტი მოინდომებს ერთი მილიოჩი დოლარის 
ინვესტირებას შვედურ ფანკში. შვედურ ფრანკში დოლარის სამთვიანმა სეოპმა შეიძლება გამოიწვიოს 
ბროკერების ანასღაურების შემცირება იმასთან შედარებით, რასაც ისინი აიღებდნენ ორ ცალკეულ გარიგებაში: 
დოლარის გაყიდვა შვედურ ფრანკზე საკასო გარიგებით და შვედური ფრანკის გაყიდვა დოლარზე ვადიან 
გარიგებათა ბაზარზე. სეოპი შეადგენს მთელი უცხოური ვალუტით ვაჭრობის მნიშვნელოვან წილს. 

ფიუჩერსები ლა ოფციონები 

რამდენიმე ფინანსური იარაღი, რითაც სარგებლობენ უცხოური ვალუტის ბაზარზე, არის ფორვარდული 
გარიგებები, რომლებიც მოიცაეენ ვალუტის მომავალ გაცელას. გაცელის პირობები და დროის დადგენა 
შეიძლება განსხვავდებოდეს იმათგან, რაც განსაზღერულია ფორვარდულ გარიგებებში. ეს დამატებით 
ელასტიურობას ანიჭებს მოვაჭრეებს, რათა მათ თავიდან აიცკილონ უცხოური ეალუტის გაცვლის რისკი. 

როცა თქვენ ყიდულობთ ფიუჩერსულ კონტრაქტს, ყიდულობთ დაპირებას, რომ უცხოური ვალუტის 
განსაზღვრული ოდენობა მოწოდებული იქნება განსაზღვრულ ეადაში. ფორეარდული კონტრაქტი თქეენსა 
და სოგ სხეა კერძო მხარეს შორის არის გარანტია, (ომ თქვენ ვალუტის იმავე ოდენობას მიიღებთ 
ნაგარაუდევ ვადაში. მაგრამ, რადგან თქვენ არ გაქვთ არჩევანი, რომ თვითონ განსაზღვროთ გადიანი კონტრაქტის 
დასრულების თარიღი, შეგიძლიათ გაყიდოთ იგი ვადიანი ხელშეკრულების ბირჟაზე, რითაც დაუყოენებლივ 
მიიღებთ მოგებას ან ზარალს. მაგალითად, ასეთი გაყიდვა შეიძლება ხელსაყრელი იყოს, თუ, თქვენი 
შეხედულებით, საკასო გარიგებათა კურსი მომავალში შეიცელება. 

უცხოური ვალუტის ოფციონი მის მფლობელს საშუალებას აძლევს, იყიდოს ან გაყიდოს უცხოური ვალუტის 
განსაზღვრული ოდენობა დადგენილ ფასად ნებისმიერ დროს მისი ეადის ამოწურვამდე. გარიგების მეორე 
მხარეს, ოფციონის გამყიდეელს, მოეთხოეება, იყოდოს ან გაყიდოს უცხოური ვალუტა მოქმედების თავისუფლების 
მქონე ოფციონის მფლობელისგან, რომელსაც არ გააჩნია შესაძლებლობა თავისი საკუთარი უფლებების 
გამოყენებისა. 

დავუშვათ, თქვენ არა ხართ დარწმუნებული, მომავალ თვეში როდის მოგივათ უცხოური ვალუტით გადასახადი. 
ზხარალის თავიდან ასაცილებლად თქვენ შეიძლება გსურდეთ იყიღოთ გარიგება გამყიდეელის ოფციონით, 
რაც მოგცემთ უფლებას, გაყიდოთ უცხოური ვალუტა არსებული გაცვლითი კურსით თეის ნებისმიერ 
პერიოდში. თუ ამის ნაცვლად მოელით, რომ გადაიხდით საზსღვარგარეთ თვის რომელიმე პერიოდში, გარიგება 
მყიდველის ოფციონით უფლებას გაძლევთ, უცხოური ვალუტა იყიდოთ, რათა შემდგომ გადახდა არსებული 
ფასით სასურველი გახდეს. ოფციონი შეიძლება იყოს ჩართული აქტივებში (უცხოური ვალუტის ფიუჩერსების 
ჩათვლით), და ფიუჩერსების მსგავსად, შესაძლებელია მათი თავისუფლად ყიდვა და გაყიდვა. 

მოთხოვნა უცხოური ვალუტის აქრტივებჯე 

ჩვენ უკეე ვნახეთ, ბანკები, კორპორაციები და სხვა დაწესებულებები როგორ ეაჭრობენ უცხოური ვალუტით, 
რომელსაც ბანკი ინახაეს 24 საათის მანძილზე მოქმედ მსოფლიო უცხოური ეალუუტის ბასარ“სე. იმის 

გასაგებად, თუ როგორ დგინდება უცხოური ეალუტის ბაზარზე გაცვლითი კურსი, ჯერ 'ენდა გავიგოთ, თუ 
როგორ განისაზღვრება მთავარი მოქმედი პირების მოთხოვნები სხეადასხვა ტიპის უცხოური ეალუტის 
დეპოსიტებზე. : 

უცხოური ვალუტის საბანკო დეპოზიტების მოთხოენაზე ისეთსავე გავლენას ახდენენ გარკეეული მოსასრებები, 

როგორსაც ნებისმიერი სხვა სახის აქტიეებზე. ამ მოსასრებებიდან ყველაზე მნიშვნელოვანია ჩვენი შეხედულება 
იმის შესახებ, თუ რა ეღირება დეპოზიტი მომავალში. უცხოური ვალ'ყტის დეპოსიტის მომავალი დირებულება 
თავის მხრივ ორ ფაქტორზეა დამოკიდებული: მის მიერ შემოთავასებულ საპროცენტოს განაკვეთსა და სხვა 
ვალუტებთან მიმართებაში ამ ქეალუტის გაცვლითი კურსის მოსალოდნე ლ ცე ღილებაბე.



აქტივები და აქტივებიღან მიღებული უკუგება 

როგორც იცით, ადამიანები შეიძლება ფლობდნენ სიმდიდრეს მრავალი სახით – აქციებით, ობლიგაციებით. 

ჩაღდი ფულით, უძრავი ქონებით, იშვიათი მარკის ღეინოებით, ბრილიანტებით და ა.შ. სიმდიდრის შეძენის 
მისანი – დასოგვა – არის მსყიდველობითი უნარის გადატანა მომავალში. შეგეიძლია ასე მოვიქცეთ, რათა 
უ'სრუნველყოფილი ვიყოთ პენსიასე გასვლის შემდეგ. ვისრუნოთ მემკვიდრეებსე ან უბრალოდ იმიტომ. რომ 
იმასე მეტს ეშოულობთ, ვიდრე გეჭირდება დასახარჯად განსაზღვრულ წელს; ამიტომ ვამჯობინებთ, დავ სოგოთ 
სახსრები მძიმე დღეებისათოვის. 

აქტივის უკუგების განსაზღვრა. რადგან დაზოგვის მიზანია მომავალი მოხმარების უსრუნველყოფა, ჩეენ 
გაჩესჯით აქტივის სასურველობას მისი უკუგების ნორმის ანუ ღირებ'ულების პროცენტული სრდის საფ უძველ“სე. 
რომელსაც ის იძლევა გარკვეული დროის შემდეგ. მაგალითად, დავუშვათ, რომ 1998 წლის დასაწყისში 
თქვენ იხდით 100 დოლარს აქციის წილში, რომელიც გამოშვებულია გარკვეული ფინანსური კორპორაციის 
მიერ. თუ 1999 წლის დასაწყისში აქციიდან მიიღებთ დივიდენდს (I დოლარს) და თუ ერთი წლის შემდეგ ერთ 
აქციაზე ფასი 100 დოლარიდან 109 დოლარამდე აიწევს, მაშინ 1998 წლის უკუგება აქციიდან იქნება 10%. ეს 
იმას ნიშჩაეს, რომ თქვენი საწყისი ინვესტიციის ღირებულება გაიზარდა 110 დოლარამდე (I დოლარის 
დივიდენდის და თქვენი წილის გაყიდვიდან მიღებული 109 დოლარის ჯამი). თუ ეს ფინასური კომპაჩია 
გადაგიხდით დივიდენდს () დოლარს), მაგრამ მისი ფასი ერთ წილსე დაეცემა 89 დოლარამდე. თქვენი 
ინვესტიცია (100 დოლარი) წლის ბოლოს ეღირება მხოლოდ 90 დოლარი, რაც მოგცემთ 10%-იან უარყოფით 
“უკუგებას. 

თქვენ ხშირად არ შეიძლება იყოთ დარწმუნებული, რეალურად ანასღაურდება თ'ეუ არა აქტივი მისი შესყიდვის 
შემდეგ. დივიდენდი, რომელსაც მიიღებთ აქციის წილიდან, და წილის ხელახალი გაყიდვიდან მიღებული 
ფასიც შეიძლება ძნელი გამოსაცნობი იყოს. თქვენი გადაწყვეტილება უნდა ეფუძნებოდეს უკუგების 
მოსალოდნელ ნორმას. ღროის გარკვეული პერიოდისათვის უკუგების მოსალოდნელი ნორმის 
გამოსაანგარიშებლად უნდა გააკეთოთ აქტივის მთლიანი ღირებელების სუსტი პროგნო'სი პერიოდის 
ბოლოსათვის. პროცენტული განსხვავება მოსალოდნელ მომავალ ღირებულებასა და იმ ფასს შორის, რომელსაც 
დღეს გადაიხდით აქტივში, ტოლია აქტივის უკუგების მოსალოდნელი ნორმისა დროის განსასღვრულ 
პერიოდში. 

როდესაც ვაფასებთ აქტივის უკუგების ნორმას, ერთმანეთს ვადარებთ, თუ მთლიანობაში როგორ ცელის 
ინვესტიცია აქტიეის ღირებულებას დროის ამ ორ პერიოდს შორის. წინა მაგალითში ჩეენ ვნახეთ, რომ 

ინვესტიციის ღირებულება გარკვეული კომპანიის აქციისა როგორ შეიცვალა 199% წლის დასაწყისსა (100 
დოლარი) და 1998 წლის ბოლოს შორის (1)0 დოლარი) და გავაკეთეთ დასკენა, რომ უკუგების ნორმა 
აქციიდან 10% იყო · წელიწადში. ამას ჩვენ ვუწოდებთ უკუგების ნორმას დოლარით, რადგან ჩეენს მიერ 
შედარებული ორი ვალუტა დოლარით არის გამოსახული. ასევე შესაძლებელია უკუგების სხვადასხვა 
ნორმის გამოანგარიშება, ორ ვალუტას თუ გამოვხატავთ უცხოური ვალუტის სახით ან ისეთი საქონლით, 
როგორიცაა ოქრო. 

  

როგორ ახერხებენ სართაფორისო 

პორპორაციები რისკის გაწევას 

კორპორაციები, რომლებიც ოპერაციებს აწარმოებენ ბევრ ქვეყანაში, ყველასე მჩიშვნელოვანი 
მოთამაშეები არიან უცხოური ვალუტის ბაზარზე. რადგან როგორც შემოსავლები, ასევე ხარჯებიც 

დენომინირებულია მრავალ სხვადასხვა ვალუტაში, გაცვლითი კურსის მოულოდნელ შეცელას შედეგად 
შეიძლება მოჰყვეს უსარმასარი მოგება ან სარალი. საერთაშორისო კორპორაციები ვალუტის 
მოულოდნელი მერყეობის რისკს გამორიცხავენ ფორვარდული ეაჭრობით, სყოპით ან 'უფცრო რთული 

ფინანსური ოპერაციებით. მაგალითად, ამერიკელების მიერ დაფუძნებულ კომპანიას, სადაც ანასღდაყრება 
იეჩებით ხორციელსება, შეუძლია იყიდოს იენი ოფციონით, რაც მთლიანად დაიცავს 'სარალისაგან 

(დოლარით) იმ შემთხვევაში, თუ იენი უეცრად გაუფასურდება, მაგრამ საშ'ევალებას მისცემს, რომ 
დოლარისგაჩ მიდებული მოგება დაიცვას იენის გაუფასურებით გამოწეეული მოულოდნელობისაგან. 
რადგან უცხოური ვალუტის ბა'სრის საქმიანობა გართულდა და გაიზარდა, ყველასე დიდი კორპორაციების 

ფინანსური დარგის მოხელეები სულ უფრო და უფრო დახეეწილად მოქმედებენ. 

ისთმენ კოდაკი. რომლის შტაბბინა როჩესტერში, ნიუ-იორკში. მდებარეობს ამ თვალსა სრისით ლიდერია.   კომპანიამ დააარსა თავისი საკუთარი უცხოური ვალუტით ეაჭრობის ადგილი!1980-იანი წლების ბოლოს 

იმ იმედით, რომ მოგებას ბრუნვაში გაუშვებდნენ კოდაკის წმინდა აქტივის მდგომარეობის მართვით 

უცხოურ ეალუტაში. ამის მსგავსად მობილ ქორფორეიშენმა სავაჭრო აღგილი გახსნა ლონჩდოიში, 

ჩაქთობი, რომელსაც მობილი ყიდის, დოლარითაა შეფასებული, მაგრამ კომპანიის ხარჯებს ანახსდაყრებენ 

როგორც დოლარით, ასევე სხეა ყალუტით.   I სარისკო წარმოება შეიძლება მომგებიანი იყოს, მაგრამ იგი არ სპობს კომპანიის რისკს ვალჟეტასთან 
ახყთი სა“ 
    

VI ა



  

დაკავშირებით. ფორვარდული კონტრაქტები და ოფციონები, რომელთა ხანგრძლიობა რამდენიმე 
წელსე მეტს მოიცავს, ჯერ კიდეე შედარებით ძნელი მოსაწესრიგებელია (მოითხოვეს ხარჯებს): ასე 
რომ. სავალუტო ბასრის სხვადასხვა საქმიანობა ეფექტურია მოკლევადიანი რისკის გამოთვყლისას, 
მაგრამ ნაკლებ ეფექტურია გრძელეადიანი რისკის გამოანგარიშების დროს. უფრო მეტიც, რაც უეფრო 
შესღუდულია ყ.ქელასე მოელევადიანი რისკი, მით 'ეფრო იოლია კომპანიის დაცვა, ვიდრე გრძელვადიანი 
რისკის პირობებში. 

გრძელვადიანი რისკი შეიძლება მნიშვნელოვანი იყოს სხეა ვალუტებთან მიმართებაში. დოლარის 
კურსის უეცარმა აVწეყამ 1980-იაჩი წლების პირველ ნახევარში კოდაკის პროდუქცია უფრო 

ძვირადღირებული გახადა სხვა უცხოური ფირმების ნაწარმთან  ედარებით. აქედაჩ გამომდინარე, 
კოდაკს უნდა დაეთმო თავისი მსოფლიო ბასრის დიდი წილი 'ეცხოელი კოჩკურენტებისათვის, როგორიცაა, 

მაგალითად, იაპოჩიის „ფუჯი ფოტო ფირი" როდესაც დოლარმა დაიწყო გაუფასურება, კოდაკი (ბევრი 
სხეა ამერიკული კომპანიის მსგავსად) ეძებდა გსებს, რათა თავიდან აჟცილებინა ვალუტის კურსის 
რყყვით გამოწვეული: მომავალი სარალი. 

კოდაკი ახლა უფრო დიდ სიფრთხილეს იჩენს იმ გრძელვადიანი ვალდებულებების აღებისას, რაც 
შეიძლება მოუხერხებელი გახდეს გაცვლითი კურსის არახელსაყრელი შეცელისას. როდესაც კოდაკი 
ხელს აწერს გრძელვადიანი მომარაგების კონტრაქტს, მან შეიძლება დაჟინებით მოითხოეოს, რომ 
შესყიდულის ოდეჩობა, ან ფასი დაუკავშირდეს არსებული ვალუტის კურსს. კომპანია მაჩამ მიიღებს 

მხედეელობაში გაცელითი კურსის შესაძლებელ ცვლილებას, სანამ გადაწყვეტს, გახსნას თუ არა 

უცხო ქეეყნებში სამრეწველო საწარმოები. 

აღსანიშნავია, რომ სასღეარგარეთ ფაბრიკის აშენება თავისთავად არის საშუალება თავის დაცვისა 
ვალუტის კურსის ცვალდებადობის საშიშროებისაგან. თუ კოდაკი ააშენებდა ქარხანას იაპონიაში, 
მისი შესაძლებლობა იაპონიის საწარმოო ხარჯებიდან უპირატესობის მიღებისა ნაწილობრივ 

აანასღაურებდა კონკურენტუნარიანობის დაკარგვას იმ შემთხვევაში, თუ დოლარის კურსის უეცარი 
აწევა გასრდიდა ამერიკის ხარჯებს იაპონიასთან შედარებით. ეს იყო ერთი მოსა'სრება, რამაც აიძულა 
იაპონელი მანქანათმშენებლები (მაგალითად, „ჰონდა”), რომ აშშ-ში აეგო ქარხნები 1980-იანი წლების 
შუა პერიოდში, როდესაც იენი შედარებით სუსტი იყო დოლართან შეფარდებით. 

კოდაკი თავისი შემოსავლების თითქმის ნახევარს იღებს უცხოური რეალიზაციიდან, ასე რომ, გაცელითი 
კურსის შემცირების რისკიდან მისი პოტენციური მოგება დიდია. კომპანია სიფრთხილეს იჩენს, მაგრამ 
მას სრულ იმუნიტეტს ვერ უქმნის ვალუტის კურსის ცვალებადობის საშიშროების მიმართ. 1989 წელს 
ეს ფოტოგიგანტი იძულებული იყო, დაეთხოვა თავისი მუშების 3% აშშ-ში, რადგან დოლარი გაუფასურების 
ნაცელად, რაც კომპანიამ თავისი ხარჯების დაგეგმვის დროს ივარაუდა, გამყარდა. როგორც ეს 1980- 
იანი წლების დროს მოხდა, ვალუტის ამ მოულოდნელმა მოძრაობამ ჭიანი მიაყენა კოდაკს, რომლის 
ნაწარმი გაცილებით გაძეირდა მისი უცხოელი კონკურენტების პროდუქციასთან შედარებით.     
  

უძუგების რეალური ნორმა. დამზოგველები იმის გადაწყეეტისას, თუ რომელი აქტივების ფლობა ამჯობინონ, 
მხედეელობაში იღებენ უკუგების მოსალოდნელ ნორმას, რომელიც გამოიანგარიშება აქტივის ღირებულების 
გასომვით პროდუქციის ფართო კალათის სახით, რომელსაც დამ სოგველები რეგულარულად ყიდულობენ. 
სწორედ უკუგების ნორმა არის მნიშვნელოვანი დაზოგეის საბოლოო მიზნის, ანუ სამომაელო მოხმარების 
განსახორციელებლად. მხოლოდ რეალური უკუგება ზომავს საქონელსა და მომსახურებას, რის ყიდვაც 
შეუძლია დამსოგველს მომავალში თავის მხრიე დღეს განსასღვრული მოხმარების დათმობით (ანუ დაზოგვით). 

ჩვენი მაგალითი კვლავ გავაანალისოთ. დავუშვათ, ფაინენშიალ სუთსეიერის სააქციონერო კაპიტალში 
ინვესტიციის ღირებულება დოლარით 10%-ით გაიზარდა 1998-1999– წლებში და რომ დოლარის ფასმა ყველა 
საქონელსა და მომსახურებაზე ასევე მოიმატა 10%-ით. შემდეგ გამოშვების გამოსახულებით – ანუ რეალური 
გამოსახულებით – ინეესტიციის ღირებულება 19992 წელს არ გადააჭარბებს იმას, რაც იყო 1993 წელს. 
ფაინენშიალ სუთსეიერსის სააქციონერო კაპიტალი, რომლის რეალური უკუგების ნორმა ნულის ტოლია, 

არ იქნება ძალიან სასურველი აქტივი. 

დამსოგველების მთავარი დაინტერესება მოდის უკუგების მოსალოდნელ ნორმაზე, რომელიც გამოხატულია 
ვალუტით, მაგრამ იგი შეიძლება აგრეთეე გამოვიყენოთ სხვადასხვა აქტივის რეალური უკუგების შესადარებლად, 
თუნდაც იმ შემთხვევაში, როდესაც დოლარით ყველა ფასი 10%-ით ისრდება 1998-1999 წაებში. თუ ერთი 
ბოთლი იშვიათი მარკის ღვინის ფასი დოლარით 25%-ით ისრდება, ეს უფრო კარგი ინჩეესტიციაა, ყიდრე 
ობლიგაცია, რომლის ფასი დოლარით 20%-ით ისრდება. უკუგების რეალური ნორმა, რომელსაც მოგეცემს 

ღვინო, არის 15% (= 25% – 10%) მაშინ, როდესაც ობლიგაციის მიერ შემოთავაზებული ნორმა არის მხოლოდ 
10% (= 20% – 10%). აღსანიშნავია, რომ ამ ორი აქტივიდან დოლარით მიღებულ უკუგებას შორის არსებული 

„განსხვავება (25% – 20%) უნდა იყოს ტოლი განსხვავებისა მათ რეალურ უკუგებას შორის (15% – 10%), ამ 
ტოლობის მისესია ის, რომ როდესაც ორი აქტიეის 'ეკუგება დოლარითაა გამოსახული, ხარისხი, რის 
მიხედეთაც საქონელსე დოლარით ფასები ისრდება, ცვლის ორიცე აქტივის – ღვინისა. ღა ობლიგაციის – 
რეალურ ეკუგებას ერთიდაიმავე ოდენობით. ' · 
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განსხვავება უკუგების რეალურ ნორმასა და დოლარით უკუგების ნორმას შორის ხსნის მნიშვნელოვან 
საკელევ კონცეფციას, თუ როგორ აფასებენ დამზოგველები სხვადასხვა აქტივს: ორი აქტივიდან უკუგება არ 
შეიძლება შევადაროთ ერთმანეთს, სანამ მათ არ გავსომავთ ერთი და იმავე ერთეულით. მაგალითად, ასრი 
არა აქვს პირდაპირ შევადაროთ ბოთლი ღვინიდან მიღებული დოლარით გამოსახული რეალური უკუგება 
(ჩვენს მაგალითში 15%) ობლიგაციის რეალურ უკუგებას (20%), ან შევადაროთ ანტიკვარული სურათიდან 
დოლარით უკუგება 0M-ით უკუგებას ოქროდან. მხოლოდ მას შემდეგ, რაც უკუგება გამოხატულია შეფასების 
საერთო ერთეულით – მაგალითად, ყველა მათგანისა დოლარის გამოსახულებით – შეგეიძლია ვთქეათ, თუ 
რომელი აქტივი გეთავაზობს მოსალოდნელ რეალურ უკუგებას. 

რისკი ღა ლიკვილობა 

სხვა თანაბარ პირობებში ინდივიდები ამჯობინებენ იმ აქტივების ფლობას, რომლებსაც ახლავთ უკუგების 
ყველაზე მაღალი მოსალოდნელი ნორმა. განსაზღვრული აქტივების განხილვისას, მოგვიანებით, დავინახავთ, 
რომ „სხვა დეპოზიტი” სშირად არ არის ტოლის აღმნიშვნელი. ზოგი აქტივი დამსოგველების მიერ შეიძლება 
შეფასდეს იმ თვისებების მიხედვით, რომლებიც განსხვავდებიან მათ მიერ შემოთავახებული მოსალოდნელი 
უკუგების რეალური ნორმისგან. დამზოგველები უფრო არიან დაინტერესებულნი აქტივის ორი მახასიათებელი 
თვისებით, ვიდრე მისი უკუგებით: რისკი – ცვალებადობა, რაც ხელს უწყობს დამსოგეელების კეთილდღეობას, 
და მისი ლიკვიდობა – სიადეილე, რითაც აქტივი შეიძლება გაიყიდოს ან გაიცვალოს საქონელში. 

LI რისკი. აქტივის რეალური უკუგება ჩეეულებრიევ არაპროგნოზსირებადია და შეიძლება სრულიად 
განსხვავდებოდეს იმისგან, რასაც დამზოგეელები მოელიან აქტივის შესყიდვისას. ჩვენს მიერ მოყვანილ 
ბოლო მაგალითში დამზოგველებმა უკუგების რეალური შესაძლებელი ნორმა ობლიგაციით ინეესტიციიდან 
(10%) მიიღეს იქიდან, რომ დოლარით ინვესტიციის ღირებულების ზრდის მოსალოდნელ ნორმას (20%) 
გამოაკლეს ზრდის მოსალოდნელი ნორმა დოლარის ფასებით (10%). მაგრამ თუ მოლოდინი არ არის 
მართებული და ობლიგაციების ღირებულება დოლარით მუდმივი რჩება, 20%-ით ზრდის ნაცვლად, 
დამზოგველს ექნება უარყოფითი, 10%, რეალური უკუგება (= 0% – 10%). დამზოგველებს არ უყეართ 
გაურკეევლობა და თავს ბედნიერად გრძნობენ იმ მყარი აქტივების ფლობით, რომელთა მეშვეობითაც 
შეუძლიათ დადებითად ცვალონ ქონება. დამზოგველებმა უკუგების მაღალი მოსალოდნელი ნორმის 
მქონე აქტივი შეიძლება მიიჩნიონ არასასურველად, თუ თავად უკუგების რეალიზებული ნორმა იქნება 
არამყარი და ხშირად შეიცელება. 

2. ლიკვიდობა. აქტივები განსხვავდებიან იმ ხარჯისა და დროის მიხედვით, რომელსაც დამზოგველებ 
ფლობენ. მაგალითად, სახლი არ არის ძალიან ლიკვიდური, რადგან მის გაყიდვას სჭირდება არა მარტო 
დრო, არამედ ბროკერების, ინსპექტორებისა და იურისტების მომსახურება. და პირიქით, აქტივებიდან 
ყველაზე ლიკეიდურია ნაღდი ფული: ის ყოველთვის მისაღებია როგორც საქონლის ან სხვა აქტივების 
ანგარიშსწორების ნომინალური ღირებულება. დამზოგველები ამჯობინებენ ლიკვიდური აქტიეების ფლობას, 
რათა თავი დაიზღვიონ მოულოდნელი ხარჯებისაგან, რამაც შეიძლება აიძულოს ისინი, ნაკლებლიკვიდური 
აქტივები გაყიდონ და იზარალონ. ისინი მხედველობაში იღებენ აქტიეების ლიკვიდობას და რისკს იმ 
გადაწყვეტილების მიღებისას, თუ რამდენი აქტივის ფლობა არის მათთვის სასურველი. 

საპროცენტო განაკვეთები 

უცხოური ვალუტის ბაზსრის მონაწილეები ისევე, როგორც ეს სხვა აქტიეების ბასრის შემთხვევაშია, სხვადასხვა 
ვალუტით დეპოზიტების მიმართ თავიანთ მოთხოვნებს აფუძნებენ ამ აქტივების უკუგების მოსალოდნელი 
ნორმის ურთიერთშედარებაზე. სხვადასხვა დეპოზიტების უკუგების ერთმანეთთა შესადარებლად ბასრის 
მონაწილეებს ორი სახის ინფორმაცია სჭირდებათ: პირეელი, მათ უნდა იცოდნენ, თუ როგორ შეიცელება 
დეპოზიტების ფულადი ღირებულება. მეორე, მათ უნდა იცოდნენ, თუ როგორ შეიცელება გაცვლითი კურსი, 
რათა შეძლონ სხავადასხვა ვალუტით შეფასებული უკუგების ნორმის გადაყვანა შესადარ პირობებში. 

პირველი სახის ინფორმაციას, რომელიც საჭიროა განსასღერული ვალუტით დეპოსიტების უკუგების 
გამოსაანგარიშებლად, ეწოდება საპროცენტო განაკვეთი, ანუ ეს არის ვალუტის ოდენობა, რომლის 

გამომუშავებაც ინდივიდს შეუძლია ვალუტის ერთი ერთეულის გასესხებით წელიწადში. როდესაც ერთი 
დოლარის საპროცენტო განაკვეთი არის 0.10 დოლარი (რაც კოტირებულია, როგორც 10% წელიწადში), ერთი 
დოლარის გამსესხებელი წლის ბოლოს I დოლარზე მიიღებს 1.10 დოლარს, საიდანაც ერთი დოლარი არის 
ვალის თანხა, ხოლო 10 ცენტი –პროცენტი. გარიგებას მეორე მხრიდან თუ შეეხედავთ, დოლარიდან მიღებული 
საპროცენტო განაკვეთი არის ის თანხა, რომელიც უნდა გადაეხადათ ერთი დოლარის ერთი წლით 

სესხებისათვის. როდესაც თქვენ ყიდულობთ აშშ-ს სახასინო თამასუქს, შოულობთ საპროცენტო განაკვეთს 
დოლარიდან, რადგან დოლარებს ასესხებთ აშშ-ს მთავრობას. 

საპროცენტო განაკვეთი მნიშვნელოვან როლს თამაშობს უცხოური ვალუტის ბასარზე, რადგან იქ ნავაჭრი 
დიდი ოდენობის დეპო სიტები იძლევიან პროცენტს თითოეული იმ განაკვეთით, რაც ასახაეს ამ ვალუტის 
დეჩომინაციას. მაგალითად, როდესაც დოლარის საპროცენტო განაკეეთი არის 10% წელიწადში, 100, 000 
დოლარის დეპო'სიტი ეღირება 110, 000 ერთი წლის შემდეგ; რ” იდესაც M-ის საპროცენტო განაკექთი არის 
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5% წელიწადში, ეს 100,000 დეპოსიტი 0M–ით ერთი წლის შემდეგ ეღირება 105,000. დეპოზიტები იძლევიან 
პროცენტს, რადგან რეალურად ეს არის მედეპოზხიტის ვალი ბანკისათეის. როდესაც კორპორაცია ან ფინანსური 

ინსტიტუტი ვალუტის დეპონირებას ახდენს ბანკში, იგი მიმდინარე დანახარჯისათვის ამ ვალუტას სესხად 

აძლეეს ბანკს. იგი კი არ იყენებს მას, არამედ, სხეა სიტყვებით რომ ვთქვათ, მეანაბრე იძენს აქტივს, 

რომელიც იმავე ეალუტითაა დენომინირებული. 

დოლარის საპროცენტო განაკვეთი უბრალოდ არის ამავე ეალუტის დეპოზიტიდან მიღებული უკუგება 

დოლარის კურსით. თქვენ „ყიდულობთ"” დეპოზიტს, როდესაც ბანკს ასესხებთ 100,000 დილილარს და უკან 
გიხდიან 10%, რადგან აქტივის ღირებულება არის 110,000 დოლარი. ეს გაძლევთ (110,000 – 100, 000)/100,000 = 
0.10 ანუ 10%-ს წელიწადში. უცხოური ვალუტის საპროცენტო განაკვეთი იზომება მოცემული დეპოზიტის 

უკუგებით, რომელიც გამოხატულია უცხოური ვალუტით. 

გაცვლითი კურსი ღა აქტივიდან უკუგება 

დოლარითა და გერმანული მარკით დეპოზიტების მიერ შემოთავაზებული საპროცენტო განაკეეთები გეიჩეენებენ, 
თუ როგორ იცვლება მათი ღირებულება დასახელებული ვალუტებით წლის განმავლობაში. მეორე სახის 
ინფორმაცია, რომელიც გეჭირდება, რათა დოლარით ან მარკით გამოსახული დეპოზიტები შევადაროთ 
ერთმანეთს, არის დოლარ/მარკის გაცელითი კურსის მოსალოდნელი ცვლილება წლის მანძილზე. იმის 
დასანახად, თუ ამ ორი დეპოზიტიდან რომელი გეთავაზობს უკუგების უფრო მაღალ მოსალოდჩელ ნორმას, 
უნდა დავსვათ შემდეგი კითხვა: თუ გამოვიყენებთ დოლარს გერმანული მარკის დეპოზიტის საყიდლად, 
რამდენ დოლარს მივიღებთ უკან ერთი წლის შემდეგ? ამ კითხვაზე პასუხის გაცემისას ვანგარიშობთ მარკის 
დეპოზიტის უკუგების ნორმას დოლარით, რადგან მისი დღევანდელი ფასი დოლარით უნდა შეეადაროთ მის 
ღირებულებას დოლარით დღეიდან ერთი წლის ვადაში. 

თუ როგორ შეიძლება ასეთი გამოთელის გამოყენება, შევხედოთ შემდეგ სიტუაციას: დავუშეათ, დღევანდელი 
გაცელითი კურსი (კოტირებული ამერიკული მაჩეენებლით) არის §0.700/0M, მაგრამ თქეენ მოელით, რომ 
ერთ წელიწადში იქნება §0.760/0M (ალბათ ვარაუდობთ აშშ-ს ეკონომიკაში არახელსაყრელი მოელენების 
განეითარებას). ასევე დავუშვათ, რომ დოლარის საპროცენტო განაკვეთი 10%-ია წელიწადში, გერმანული 
მარკის საპროცენტო განაკვეთი კი წელიწადში არის 5%. ეს იმას ნიშნავს, რომ I.00 დოლარის დეპოზიტი 
ერთი წლის შემდეგ მოგცემთ 1.10 დოლარს, მაშინ როდესაც 1 მარკით დეპოზსიტიდან ერთი წლის შემდეგ 
მიიღებთ I.05 მარკას. ამ დეპოზიტებიდან რომელი გვთავაზობს უფრო მაღალ უკუგებას? 

პასუხი შეიძლება ავაგოთ ხუთ ეტაპად: 

I ეტაპი. გამოიყენეთ 3/0M-ის გაცვლითი კურსი, რათა გამოთვალოთ I გერმანული მარკის დეპოზიტის ფასი 
დოლარით; თუ გაცვლითი კურსი დღეს არის 30.700/ 0M, 1 M-ის დეჰოზიტის ფასი დოლარით იქნება %0.700. 

I ეტაპი. გამოიყენეთ მარკის საპროცენტო განაკეეთი, რათა მისი ის ოდენობა დაადგინოთ, რასაც ერთ 
წელიწადში მიიღებთ, თუ 1 მარკის ანაბარს იყიდით, რომლის საპროცენტო განაკეეთი მარკებით იქნება I.05. 

II ეტაპი. გამოიყენეთ გაცელითი კურსი (თქვენი ეარაუდით ფიქსირებული ერთ წელიწადში), რათა 
გამოიანგარიშოთ გერმანული მარკის მოსალოდნელი ღირებულება დოლარით იმ ოდენობისათვის, რაც 
მეორე ეტაპსე იყო განსასღვრული. რადგან მომავალ წელს მოელით დოლარის გაუფასურებას გერმანულ 

მარკასთან შეფარდებით, გაცვლითი კურსი დღეიდან 12 თეეში იქნება 50.760/ 0M. მაშინ უნდა მოელოდეთ, 
რომ თქვენი მარკის დეპოზიტის ღირებულება დოლარით იქნება §0.760/ 0M ჯ LM 1.05= § 0.798. 

IV ეტაპი. ახლა როდესაც თქვენ იცით, რომ მარკის დეპოზიტის დღევანდელი ფასი დოლარით არის 0.700 და 
შეგიილიათ გაითვალისწინოთ, რომ მისი ღირებულება ერთ წელიწადში გახდება 0.798 დოლარი, შეგიძლიათ 
გამოიანგარიშოთ მარკით დეპოზიტის უკუგების მოსალოდნელი ნორმა დოლარით, რაც ტოლია (0.798 –0.700/ 
0.700 = 0.14, ანუ 14%-სა წელიწადში. 

V ეტაპი. რადგან დოლარის დეჰოსიტის უკუგების ნორმა (დოლარის საპროცენტო განაკვეთი) მხოლოდ I10%- 
ია წელიწადში, თქვენ მოელით გამდიდრებას იმ შემთხეევაში, თუ ქონებას ფლობთ გერმანული მარკით 
დეპოსიტის სახით. მიუხედავად იმ ფაქტისა, რომ დოლარის საპროცენტო განაკვეთი 5%-ით აჭარბებს 
გერმანული მარკის საპროცენტო განაკვეოს წელიწადში, ამ უკანასკნელის კურსის მოსალოდჩელი აწევა 
დოლართან შედარებით მარკის მყლბელებს კაპიტალის სრდის თანმხლებ პერსპექტი'ელ მოგებას აძლეეს. 
ეს კი საკმაოდ დიდია იმისათვის, რომ მარკით დეპოზიტი უფრო მომგებიანი აქტივი გახადოს. 

მარტივი წესი 

არსებობს მარტიეი წესი, რომელიც აიოლებს ამ გამოანგარიშებას. პირველი, განსასღვრეთ დოლარის 
გაუფასურების ხარისხი მარკასთან შედარებით, როგორც დოლარ/0M-ის გაცვლითი კურსის სრდა წელიწადში. 
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ბოლო მაგალითში, დოლარის მოსალოდნელი გაუფასურების ხარისხი არის (0.760 – 0.700)/0.700 = 0.086, ანუ 

9% წელიწადში. გერმანულ მარკასთან შედარებით დოლარის გაუფასურების სარისხის გამოანგარიშების 
შემდეგ ჩეენი წესი შემდეგნაირად უნდა ჩამოვაყალიბოთ: 

დოლარის უკუგების ნორმა გერმანული მარკის დეპოზიტიდან დაახლოებით არის ამ უკანასკნელის საპროცენტო 
განაკვეთი პლიუს დოლარის გაუფასურების ხარისხი მარკასთან შედარებით. სხეა სიტყვებით, მარკის უკუგება 
რომ გადავიყვანოთ ამავე ვალუტის დეპოსიტსე დოლარის სახით, უნდა დავუმატოთ ხარისხი, რითაც მარკის 
ფასი დოლარით აიწევს წლის განმავლობაში მარკის საპროცენტო განაკვეთთან შედარებით. 

სხეა მაგალითით, მარკის საპროცენტო განაკვეთის (5%) და დოლარის მოსალოდნელი გაუფას'ყრების ხარისხის 
(დაახლოებით 9%) ჯამი არის ის, რაც ჩვენი მოლოდინით უნდა იყოს მარკის დეპოსიტის მოსალოჯნელი 
უკუგება დოლარით. პირეელ გამოთვლაში. 

ეაჯამებთ დისკუსიას შემდეგი ჩანაწერით: 

L = დღევანდელი საპროცენტო განაკვეთი გერმანული მარკის ერთწლიან ანაბარ"სე 
L"" გერმანელი მარკის დღევანდელი გაცელითი კურსი (დოლარის ოდენობა 1 გერმანულ მარკასთან 

შეფარდებით) | 
დოლარ/0M-ის გაცვლითი კურსი (დოლარის ოდენობა I გერმანულ მარკასთან შეფარდებით, რაც 

იქნება დღეიდან ერთ წელიწადში) 

§/0M 

L' 

§/0M 

(ნიშანი კ" რომელიც ერთეის ამ ბოლო გაცელის კურსს, მიგვანიშნებს, რომ ეს არის მომაეალი გაცელის 
კურსთან' დაკავშირებული დღევანდელი მონაცემების ბაზაზე გაკეთებული პროგნოსი.) 

ამ სიმბოლოების გამოყენებით ჩავწერთ მარკის დეპოზიტის უკუგების მოსალოდნელ ნორმას, რომელიც 
შეფასებულია დოლარის გამოსახულებით, (1) გერმანული მარკის საპროცენტო განაკვეთისა და (2) დოლარის 
კურსის მოსალოდნელი გაუფასურების ჯამის შეფარდებით გერმანულ მარკასთან. 

I +C. –სLს )/XL 
ხM ჯხM. §ხM. §C0M. 

ეს მოსალოდნელი უკუგება სწორედ ის არის, რაც უნდა შევადაროთ დოლარით ერთწლიანი დეპოზიტის 
საპროცენტო ML განკვეთს, როდესაც გადასაწყვეტი გეექნება, თუ რომელი დეჰოსიტი – დოლარით თუ 
მარკით – გვთავაზობს უკუგების უფრო მაღალ მოსალოდნელ ნორმას. უკუგების მოსალოდნელი ნორმა 
დოლარით და მარკით დეპოზიტებს შორის L -ის ტოლია, რაც ნაკლებია მოცემულ გამოსახულებაზე. 

ცხრილი 132 დოლარის ან გერმანული მარკის დეპოზიტების შედარება დოლარის უკუგების ნორმასთან 

  

დოლარის ნM-ის დოლარის დოლარისა და 

საპროცენტო საპროცენტო მოსალოდნელი გერმანული მარკის 

განაკვეთი განაკვეთი გაუფასურება 0M- დეპოზიტებიდან 

თან მიმართებაში მოგების ნორმებს 
შორის განსხვავება 

ტს» “§5/იM – ჩაი 

შემთხვევა ი, ი. ხუთ 
I 0.10 0:06 0.00 0:04 
2 0.10 006 0:04 0.00 
3 0.10 0.06 0.08 - 040 
4 0.10 0.12 - 004 0.02 
  

LI ს +VC –- )/დ 1 
§ ნ0M 0M 90M §#/0: M 

=ი - ხნ - თ ს Vნს . (13-1) 
ჯ 0M §/0. §/0M M 0M 

როდესაც ზემოთ მოყვანილი განსხვავება პოზიტიურია, დოლარის დეპოზიტის უკუგების უფრო მაღალი 

ნორმაა მოსალოდნელი; როდესაც ის ნეგატიურია, მარკის დეპოზიტებს ექნებათ უკუგების უფრო მაღალი 
მოსალოდნელი ნორმა. 

I3-22 ცხრილში მოცემულია სოგი თვალსაჩინო შედარება. პირველ შემთხვევაში პროცენტ'ელი გაჩსხვავება 
დოლარით დეპოზიტის სასარგებლოდ 4%-ია წელიწადში (ს, – LI, ,, = 0.10 – 0.06 = 0.04) და არ არის მოსალოდნელი 

გაცელითი კურსის შეცელა IC ,- L,.)/-,ა,,= 0.00|.ეს ნიშნავს იმას, რომ უკუგების მოსალოდნელი წლი'ერი 
–0M ”V0M 
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რეალური ნორმა დოლარით დეპოზიტიდან არის 4%-ით უფრო მაღალი მარკასთან შედარებით; ამიტომ სხვა 

თანაბარ პირობებში თქეენ ამჯობინებთ ქონების ფლობას ღოლარის და არა მარკის დეპოზიტთან. 

მეორე შემთხვევაში პროცენტული განსხვავება (4%) იგივეა, მაგრამ ეს არის მხოლოდ დოლარის მოსალოდნელი 
4%-ით გაუფასურების ხარისხის ანაზღაურება: ორიეე აქტიეს უკუგების იგივე მოსალოდნელი ნორმა აქვს. 

მესამე შემთხვევა ადრე განხილულის მსგავსია: 4%-იო განსხვავება დოლარის დეპოზიტის სასარგებლოდ 
უფრო მეტია, ვიდრე დოლარის 8%-ით მოსალოდნელი გაუფასურების ანაზღაურება, ასე რომ, ბასრის 
მონაწილეები მარკების დეპოზიტს მისცემენ უპირატესობას. 

მეოთხე შემთხვევაში პროცენტული განსხვავება არის 2% მარკების დეპოზიტის სასარგებლოდ, მაგრამ 
მოსალოდნელია ერთი წლის განმავლობაში დოლარის 4%-ით რევალვაცია მარკასთან შედარებით. დეპოზიტის 
უკუგების მოსალოდნელი ნორმა დოლარით 2%-ით მაღალია, ეიდრე მარკისა ამევე პერიოდში. 

ამდენად, ჩვენ გადავიყვანეთ ყველა უკუგება დოლარის გამოსახულებაში. უკუგების დიფერენციალების 
ნორმა, რომელიც დავიანგარიშეთ, იგივე იქნებოდა, მოგებას თუ გამოვხატავდით მარკის, ან რომელიმე 
მესამე ვალუტის სახით. დავუშვათ, გესურს დეპოზიტიდან უკუგების გაზომეა მარკით; მარტივ წესს თუ 
გამოვიყენებთ. დოლარის LI საპროცენტო განაკვეთს უნდა ღავუმატოთ მარკასთან შედარებით დოლარის 
გაუფასურების მოსალოდნელი ხარისხი. მაგრამ მარკის გაუფასურების მოსალოდნელი ხარისხი დოლართან 
შეფარდებით არის დაახლოებით მარკასთან მიმართებაში დოლარის რევალვაციის ხარისხი. ანუ დოლარის 
გაუფასურების მოსალოდნელი ხარისხი მარკასთან შედარებით აღინიშნება ამ უკანასკნელის წინ მინუსის 
ნიშნის დასმით. ე.ი. მარკის სახით უკუგება დოლარის დეპო"სიტიდან არის 

ი -0-C. –ხ )1%# .. 
§ ყხM ჯხM  §0M 

განსხვავება ზემოთ მოცემულ გამოსახულებასა და წ. -ს შორის იდენტურია (13-) ტოლობისა. ამდენად, 
არავითარი მნიშვნელობა არა აქეს ჩვენი შედარებისათვის, მოგებას დოლარით შევაფასებთ თუ მარკით, 
რადგან ჩვენ მაჩვენებლად ვიღებთ ერთიან ეალუტას. 

უკუგება, რისპი ლა ლიკვიღდღობა უცხოური ვალუტის ბაზარზე 

ადრე ჩვენ ვნახეთ, რომ დამზოგველმა, რომელმაც უნდა გადაწყეიტოს, თუ რომელი აქტივი შეინახოს, გარდა 
უკუგების მოსალოდნელი რეალური ნორმისა, უნდა გაითვალისწინოს მათი რისკიანობა და ლიკეიდობა, 
რადგან მოთხოვნა უცხოური ვალუტის აქტივებზე დამოკიდებულია არა მხოლოდ უკუგებაზსე, არამედ რისკსა 
და ლიკევიდობაზსე. მაშინაც კი, თუ მოსალოდნელი მოგება (დოლარით) მარკის დეპოსიტებიდან უფრო 
მაღალია, ვიდრე დოლარის დეპოზიტები, ადამიანებმა შეიძლება აღარ მოინდომონ მარკის დეპოზიტების 
ფლობა, თუ მათი ანაზღაურება ქაოტურად შეიცელება ხოლმე. ეკონომისტები ვერ შეთანხმდნენ იმაზე, თუ 
რამდენად მნიშვნელოვანია რისკი უცხოური ყალუტის ბაზარზე. თვით განსაზღერება – „უცხოური ვალუტის 
რისკი” – საკამათოა. ამჯერად ჩვენ თავიდან ავიკილებთ რთულ კითხვებს, რომლებიც გაჩნდა იმის დაშეებით, 
რომ რეალურ მოგებას ყველა დეპოზიტიდან ახლავს დეპოზიტის რისკი, მიუხედავად ვალუტის დენომინაციისა. 
სხვა სიტყვებით, ჩვენ ეუშვებთ, რომ რისკის ხარისხობრივი განსხვავება არ ახდენს ზეგაელენას უცხოური 
ვალუტით აქტივების მოთხოვნაზე. მე-I7 და 21-ე თავებში უფრო დეტალურად განვიხილავთ უცხოურ ეალუტასთან 
დაკავშირებული რისკის როლს. 

ლიკვიდობის ფაქტორებმა შეიძლება ზეგავლენა მოახდინოს ბაზრის სოგი მონაწილის გადაწყეეტილებაზე, 
თუ რომელ ვალუტას მისცეს უპირატესობა. საერთაშორისო ვაჭრობაში მონაწილეთა უმეტესობა ფირმები და 
ინდივიდებია. ფრანგული საქოჩლის ამერიკელი იმპორტიორისათვის, მაგალითად, მოსახერხებელია ფრანგული 
ფრანკის ფლობა ყოველდდიური გადახდისათვის, თუნდაც იმ 'მემთხვევაში, თუ ამ ვალუტით მისალოდნელი 

მოგების ნორმა უფრო მცირეა, ვიდრე – დოლარით. რადგან საერთაშორისო ეაჭრობასთან დაკავშირებული 
გადახდა ქმნის მოლიანი უცხოური ქალეტით ოპერაციების ძალიან მცირე წილს, ყურადღებას არ მივაქცეეთ 
ლიკვიდობის მოტივს უცხოური ქალუტის ფლობის საკითხში. 

ამჯერად დავასკენით, რომ 'ეცხოური ვალ'ეტის ბა'ხრის მონაწიდლენი უცხოური ვალუტის აქტივებზე მოთხოვნებს 

აფუძნებენ ამ აქტივებიდან უკუგების მოსალოდნელი ნორმის გათვალისწინებით. მთავარი მი'სესი ამ ვარაუდის 
დაშვებისას ის არის, რომ იგი ამარტიეკბს ჩვეჩს ანალისს იმის თაობასე, თუ როგორ განის» ხღვრება 
გაცვლითი კურსი უცხოური ვალუტის ბასარ'სე. გარდა ამისა, რისკისა და ლიკვიდობის მოტივები უცხოური 
ვალუტის ფლობის დროს მეორეხარისხოვან როლს თამაშობს ბევრ საერთაშორისო მაკროეკონომიკურ 
საკითხთან მიმართებაში, რომლებსაც შემდგომ რამდენიმე თავში განეიხილავთ. 

IM ა
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ფონასწორობა უცხოური ვალუტის ბაზარზე 
  

ახლა გამოვიყენოთ უკვე განხილული მოთხოვნა აქტივებზე უცხოური ვალუტით, რათა აღეწეროთ, თუ 
როგორ განისასღვრება გაცვლითი კურსი. გიჩვენებთ იმას, რომ გაცვლითი კურსი, რასედაც ბასარი 
შეთანხმდება, ის არის, რაც დამაკმაყოფილებელი იქნება ბახრის მონაწილეთათვის, რათა მათ ჰქონდეთ 
დეპოზიტების არსებული მარაგი ყველა ვალუტით. როდესაც ბაზრის მონაწილეები თავიანთი სურვილისამებრ 
ფლობენ დეპოზიტების არსებულ მარაგს ყეელა ვალუტით, ეამბობთ, რომ უცხოური ვალუტის ბასარი 
გაწონასწორებულია. 

ამ თავში ' მოცემული განსაზღვრა გაცვლითი კურსისა მხოლოდ პირველი ნაბიჯია; გაცვლითი კუერსის 
არსებული დონის სრული ახსნა შესაძლებელი იქნება მხოლოდ მას შემდეგ, რაც განეიხილავთ, თუ როგორ 
აყალიბებენ უცხოური ვალუტის ბაზრის მონაწილეები თავიანთ დამოკიდებულებას მოსალოდნელი მომავალი 
კურსის შესახებ. შემდეგ ორ თაეში განეიხილავთ ფაქტორებს, რომლებიც სეგავლენას ახდენენ მომავალ 
მოსალოდნელ გაცვლით კურსზე. ამიერიდან ჩვენ განვიხილავთ მოცემულ მოსალოდნელ გაცვლით კურსს. 

საპროცენტო პარიტეტი: თანასწორობის ძირითალღი პირობა 

უცხოური ვალუტის ბაზარი გაწონასწორებულია, როდესაც ყველა ვალუტის დეპოზიტები გვთავაზობენ 
მოგების მოსალოდნელ ნორმას. მდგომარეობა, როდესაც ნებისმიერი ორი ვალუტის დეპო'სიტიდან მიღებული 
მოგება ერთმანეთის ტოლია ერთიდაიმავე ვალუტით შეფასებისას, არის საპროცენტო პარიტეტის პირობა. ეს” 
ნიშნაეს იმას, რომ უცხოური ვალუტით დეპოზიტების პოტენციური მფლობელები ყოველ მათგანს განიხილავენ, 
როგორც თანაბრად სასურველ აქტივს. 

ენახოთ, თუ რატომ არის ვალუტის ბაზარი გაწონასწორებული მხოლოდ მაშინ, როდესაც სახეზეა საპროცენტო 
პარიტეტის პირობა. დავუშვათ, დოლარის საპროცენტო განაკეეთი არის 10% და გერმანული მარკისა 6%; 
მოსალოდნელია, რომ დოლარი გაუფასურდება მარკასთან შედარებით წლიურად 8%-ით (ეს არის მე-3 
საკითხი 132 ცხრილში). აღწერილ ვითარებაში დეპოზიტების მოგების ნორმა იქნებოდა 4%-ით მაღალი 
წლიურად დოლარის დეპოზიტებთან შედარებით. ჩვენ დღავასკვენიოთ ბოლო ნაწილის დასასრულს, რომ 
ინდივიდები ყოველთვის ამჯობინებენ დეპოზიტების (ფლობას იმ ვალუტით, რომელიც მათ სთავასობს 
უმაღლეს მოსალოდნელ მოგებას. ეს ნიშნავს იმას, რომ თუ მოსალოდნელი მოგება მარკის დეპოზსიტებიდან 
არის 4%-ით მეტი, ვიდრე დოლარის დეპოზიტებიდან, არავინ მოისურეებს ამ უკანასკნელს და მისი მფლობელები 
შეეცდებიან მათ გაცვლას მარკის დეპოზიტებში. უცხოური ვალუტის ბაზარზე წარმოიქმნება დოლარის 
დეპოზიტების ჭარბი მიწოდება და ჭარბი მოთხოვნა მარკის დეპოზიტებზე. 

ამის საპირისპირო მაგალითია შემდეგი: დავუშვათ, დოლარის დეპოზიტი გვთავასობს კელავ 10%-იან 
საპროცენტო განაკეეთს, მარკის დეპოზიტი 12%-იან განაკვეთს; მოსალოდნელია დოლარზე ფასის მომატება 
4%-ით მარკასთან შედარებით მომავალი წლისათვის (ეს არის მე-4 საკითხი 1-2 ცხრილში). ახლა დოლარის 
დეპოზიტებიდან მოგება 2%-ით მაღალია. ამ შემთხვევაში არავინ მოითხოეს მარკის ანაბრებს, ამდენად 
სახეზე იქჩება მათი ჭარბი მიწოდება და დოლარის დეპოზიტებზე ჭარბი მოთხოვნა. 

როდესაც დოლარის საპროცენტო განაკვეთი I0%-ია, ხოლო მარკისა 6%, ღა დოლარის მოსალოდნელი 
გაუფასურების ხარისხი მარკასთან შედარებით არის 4%, ორივე ვალუტის დეპოზიტები გეთავაჭობენ მოგების 
ერთნაირ ნორმას და უცხოური ვალუტის ბაზრის მონაწილენი ნებისმიერი მათგანის ფლობას მოინდომებენ 
(ეს არის მე-2 საკითხი 13-22 ცხრილში), მხოლოდ მაშინ, როდესაც მოგების ყველა მოსალოდნელი ნორმა 
ტოლია – ანუ, როდესაც შენარჩუნებულია საპროცენტო პარიტეტის პირობა – გამოირიცხება ერთი დეპოზიტის 
ჭარბი მიწოდება და მეორის ჭარბი მოთხოვნა. უცხოური ვალუტის ასეთი ბაზარი გაწონასწორებეულად 
ითვლება, რაკი მასში შენარჩუნებულია საპროცენტო პარიტეტის პირობა. 

წარმოვადგინოთ ორიეე სახის დეპოზიტის საპროცენტო პარიტეტი და გამოვიყენოთ ტოლობა ()3-1), რომელიც 
გეიჩვენებს განსხვავებას დოლარით შეფასებული აქტივების მოგების მოსალოდნელ ნორმებს შორის. მოგების 
მოსალოდნელი ნორმები ტოლია, როდესაც 

L=L +( – )დხ., (13-2) 
'· იM 1 §0X /0M §/0M 

თქვენ ალბათ მოელით, რომ როდესაც დოლარის დეპოსიტი გთავაზობთ უფრო მაღალ უკუგებას მარკის 

დეპო'სიტთან შედარებით, დოლარზე ფასი მოიმატებს გერმანული მარკასთან შედარებით, რადგან იჩვესტორები 

შეეცდებიან, რომ თავიანთი ფონდები გაღაიყვანონ დოლარებში. პირიქით, დოლარი გაუფასურდება გერმანულ 
მარკასთან შედარებით, როცა მარკის დეპოსიტები თაგდაპირველად უფრო მაღალ უკუგებას მმესთავასებენ 
დოლართან შედარებით. თქვენი ინტ'ეიცია არ გღალატობთ! ამ მექანი სმის გასაგებად გულდასმით უნდა 
ფააკეირდეთ, თე როგორ ეხმარება გაცელითი კურსის ამგვარი ცვლილება წონასწორობის გამყარებას 
ეცხო ური ვალუტის ბასარზე. | ' 
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როგორ ზემოქმედებს არსებული გაცვლითი კურსის ცვლილებები 

მოსალოდნელ მოგებაზე 

პირველი ნაბიჯი იმის გასაგებად – როგორ აღწევს ვალუტის ბასარი თავის წონასწორობას, არის იმის 

შემოწმება, თუ დღევანდელი გაცელითი კურსის ცვლილება როგორ შზსემოქმედებს უცხოური ვალუტის 
დეპო სიტებზე, როდესაც საპროცენტო განაკვეთები და მოლოდინი მომავალი გაცვლითი კურსის შესახებ არ 
იცვლება. ჩვენი ანალისი გიჩვეჩებთ, რომ სხეა თანაბარ პირობებში, ქვეყნის ვალუტის დღევანდელი 
გაუფასურება ამცირებს ადგილობრივი ვალუტით მოსალოდნელ მოგებას უცხოური ვალუტის დეპოზიტებიდან. 
პირიქით, ადგილობრივი ვალუტის დღევანდელი რეევალვაცია, სხვა თანაბარ პირობებში, ზრდის ადგილობრივი 

ქალუტის მოსალოდნელ მოგებას უცხოური ვალუტის დეპოზიტებიდან. 

უფრო იოლია, დავინახოთ ეს ურთიერთობები შემდეგი მაგალითის განხილვით: დღევანდელი დოლარმ/მარკის 
გაცელითი კურსის ცვლილება, როდესაც სხვა ყველაფერი უცვლელია, როგორ ახდენს გაელენას მარკის 
დეპოზიტებიდან მოსალოდნელ მოგებაზე, რომელიც დოლარის გამოსახულებით არის გაზომილი? დაეუშვათ, 
დღევანდელი §/0M-ის გაცვლითი კურსი არის §0.712/0M და თქვენ მოელით, იგი ერთ წელიწადში (დღეიდან) 
იქნება 30.747/0M. მაშინ დოლარის გაუფასურების მოსალოდნელი ხარისხი მარკასთან შედარებით იქნება 
(0747 – 0.712/0.712 = 0.05, ანუ 5% წელიწადში. ეს ნიშნავს იმას, რომ როდესაც ყიდულობთ მარკის 
დეპოსიტს, თქვენ მხოლოდ გამოიმუშავებთ წ პროცენტს, მაგრამ ასევე მიიღებთ 5%-იან ,პრემიას” დოლარის 
გამოსახულებით. ახლა დავუშვათ, რომ დღევანდელი გაცვლითი კურსი უეცრად ავარდება 3§0.722-მდე მარკასთან 
შედარებით (დოლარის გაუფასურება და მარკის რევალვაცია), მაგრამ მოსალოდნელი მომავალი კურსი ჯერ 
კიდევ არის 50.747/0M. რა დაემართა „პრემიას", რომლის მიღებასაც მოელოდით მარკის რევალვაციისგან 
დოლარის გამოსახულებით? დოლარის გაუფასურების მოსალოდნელი ხარისხი ახლა მხოლოდ (0747 – 
0.722XV0.722 = 0.035, ანუ 3.5%-ია ნაცვლად 5%-ისა. რადგან I არ შეცვლილა, დოლარით მოგება მარკის 
დეპოზსიტიდან, რაც არის ისა და დოლარის გაუფასურების მოსალოდნელი ხარისხის ჯამი, დაეცა 1-55%- 
ით წელიწადში (5% – 3.5%L 

13-ლ3 ცხრილში ჩვენ გამოვთელით დოლარით მოგებას მარკის დეპოსიტიდან 3/0M, L დღეს არსებული 
9/ნM, გბგაცელითი კურსის ყველა დონისათვის. ყოველთეის ვუშვებთ, რომ მოსალოდნელი ბაცელითი კურსი 

ფიქსირებული იქნება – 50.74770M და მარკის საპროცენტო განაკეეთი 5%-ი იქნება წელიწადში. როგორც 
ხედავთ, 3/IM-ის გაცვლითი კურსის დღევანდელი ზრდა (დოლარის გაუფასურება მარკასთან შედარებით) 
ყოველთვის ამცირებს სოლარით მოსალოდნელ მოგებას მარკის დეპოზიტებიდან (როგორც ეს ჩვენს მაგალითში 
იყო), §/0M-ის კურსის დღევანდელი კლება (დოლარის რევალეაცია მარკასთან შედარებით) კი ყოველთვის 
ზრდის ამ მონაცემებს. 

ცხრილი 133 §5/0M-ის დღევანდელი გაცვლითი კურსი და მოსალოდნელი უკუგება მარკის დეპოზიტებიდან, 
როდესაც L" = 50.747 ერთ მარკაზე 

  

§5/0M ს0M-ზე საპროცენტო დოლარის მოსალოდნელი დოლარის მოსალოდნელი 
დღევანდელი განაკვეთები გაუფასურება 0M-თან მოგება IM-ის დეპოზიტზე 
გაცვლითი მიმართებაში 

კურსი 

0.747- C 0.747 – 8 
ხას ა “- M#0M + -> 

0.77) 0.05 - 003“ 002 # 
0.47 0.95 0.00 0.05 

0.732 0.05 0.02 0.07 
0.722 0.05 0.035 0.085 
0.712 0.05 0.05 0.10 

  

შეიძლება. ეჯვი შეგეპაროთ თქვენს ინტ'ყიციაში, როდესაც დოლარის გაუფასურება მარკის დეპო'სიტებს 
ნაკლებ. მომხიბლავს ხდის დოლარის დეპოსიტებთან შედარებით (დოლარის მოსალოდნელი მოგების 

შემცირებით მარკის დეპო'სიტებიდან) მაშინ, როდესაც დოლარის რევალვეაცია მარკის ანაბრებს ხდის 
უფრო მიმ'სიდველს, ეს შედეგი ნაკლებად გაგაოცებთ, თუ გაიხსენებთ, ჩვენს დაშვებას, რომ 5ა/0M-ის 

მოსალოდნელი გაცვლითი კურსი და საპროცენტო განაკვეთი არ შეიცვლება. მაგალითად, დოლარის სადღეისო 

გაუფასჟყრება ნიშნავს იმას, რომ მას ახლა უფრო მცირე ოდენობით გაუფასურება დაჭირდება. რათა 
მიაღწიოს ნებისმიერ მოსალოდნელ დონეს. თუ მოსალოდნელი §/0M-ის გაცელითი კურსი არ იცელება 
დღეს დოლარის გაუფასურებასთან ერთად, დოლარის მოსალოდნელი გაუფასურება მარკასთან შედარებით 

შემცირდება. ან პირიქით – დოლარის მოსალოდნელი ღირებულება გაისრდება. რადგან საპროცენტო 

ტანაკეყთები ასევე უცელელია, კჯსოლარის ჯღევანდელი გაუფასურება მარკის დეპოსიტებს ნაკლებ მიმ სიდველს 
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ხდის დოლარის დეპოზიტებთან შედარებით. 

სხეაგვარად რომ ვთქვათ, დოლარის მიმდინარე გაუფასურება, რომელიც ზ%ემოქმედებას არ ახდენს არც 
გაცვლითი კურსის მოლოდინზე დღა არც საპროცეჩტო გაჩაკვეთ'სე. მარკის დეპოსიტის. მოსალოდნელ 
ანაზღაურებას დოლარით იმაყეს ტოვებს, მაგრამ სრდის დეპო სიტის არსებულ ფასს დოლარით. ეს ცელილება, 
ბუნებრივია, მარკის ანაბრებს ნაკლებ მიმზიდველს ხდის დოლართან შედარებით. 

იქნებ ინტუიციით ვერ გავითეალისწინოთ, რომ გაცვლითი კურსი, რომელიც იცელება დღეს, მომავალში – 
არ შეიცელება. ამ საკითხებს შეეისწავლით მოგვიაჩებით, როდესაც ორივე ვალუტის კურსი ერთად შეიცელება. 
ჩვენს ამჟამინდელ განხილვაში მოსალოდნელი გაცვლითი კურსის მუდმივად შენარჩუნების პირობებში, 
ყეელაზე ადვილი იქნება, გიჩვენოთ დღევანდელი გაცვლითი კურსის ზემოქმედება მოსალოდნელ მოგებაზე. 
თუ ეს დაგეხმარებათ, შეგიძლიათ წარმოიდგინოთ. რომ ჩვენ მომსწრენი ვართ დროებითი ცვლილების 
ზემოქმედებისა, რომელიც ხანმოკლეა და არანაირ ზეგავლენას არ ახდენს მომავალი წლის მოსალოდნელ 
კურსზე. 

131 გრაფხკი გამოსახავს 133 ცხრილის გამოთელებს, რაც სასარგებლო იქნება გაცვლითი კურსის განსახღვრის 
ანალიზისათვის. ვერტიკალური ღერძით გასომილია 3/0M-ის დღევანდელი გაცელითი კურსი და 
ჰორიზონტალური ღერძით – დოლარით მოსალოდნელი უკუგება მარკის დეპოზიტიდან. §5/0M-ის მოსალოდნელი 
გაცვლითი კურსისა და მარკის საპროცენტო განაკვეთის ფიქსირებული ღირებულებისათვის ურთიერთობა 
§/0M-ის გაცვლის დღევანდელ კურსსა და მარკის დეპოზიტების მოსალოდნელ უკუგებას შორის დოლარით, 

წარმოდგენილია დაღმავალი მრუდით. 

გრაფიკი 131 ურთიერთობა 5/0M–ის მიმდინარე გაცვლით კურსსა და მარკის 
დეპოზიტებიდან დოლარით მოსალოდნელ უკუგებას შორის 

§/6M ღლეანღელი 
გაცულითი კურსი, ჩი, 

როცან' =40.747 -ს სა ს =0.05-ს დოლარის 
1M დM 

0,771 – კურსის სრდა გერმანულ მარკასთან მიმართებაში 

ზრდის მოსალოდნელ მოგებას გერმანული 

მარკის დეჰოსიტებზე, დოლარის კურსის 

გათვალისწინებით. 
0.747 –I 

0732 – 

0722 – 

0.712 –.   
  I I I I I 

002 0.05 ით 0.085 0.10 

პოხალოლნელი მოგება გერმ მარკის დეპოზიტზე, 
-წ ღოლარებში ჩე. + თ“ წა 

ნსთა 

ფონასფწორული გაცვლითი კურსი 

ახლა როდესაც ვხვდებით, საპროცენტო პარიტეტის პირობა რატომ უჩდა იყოს შენარჩუნებული, თუკი 
უცხოური ვალუტის ბაზარი გაწონასწორებელია და დღევანდელი გაცვლითი კურსი როგორ გავლენას 

ახდენს უცხოური ვალუტის დეპოსიტების მოსალოდნელ უკუგება'სე, ვხედავთ, თუ როგორ განისაზღვრება 

წონასწორული გაცვლითი კურსი. ჩვენ დავასკვნით, რომ გაცვლითი კურსი ყოველთვის რეგულირდება 
საპროცენტო პარიტეტის განსამტკიცებლად, და რომ დოლარის საპროცენტო განაკვეთი ჩ , მარკის საპროცენტო 

განაკვეთი . და 3/0M-ის მოსალოდნელი L" ს) გაცვლითი კურსი ყველა მოცემულია. 

1-2 გრაფიკში მოცემულია, თუ როგორ განისახღვრება 9§/0M-ის წონასწორული გაცვლითი კურსი ამ 

ვარაუდით. ვერტიკალური ღერძი გრაფიკზე მიგვანიშნებს ჩ-ის მოცემულ. დონესე დოლარით უკუგებას 
დეპოზიტიდან., რომელიც გა“ სომილია დოლარის გამოსახ“ე დებით. დაღმავალი მრუდი გვიჩვენებს, თუ მარკის 
დეპოზიტიდან მოსალოდნელი უკუგება – დოლარის გამოსახულებით – როგორაა დამოკიდებული 3/0M-ის 
არსებულ გაცვლით კურსზე. ეს მეორე მრუდი იმავე გზითაა აგებული, როგირც 13-I გრაფიკში მოცემული 
პირველი მრუდი. 
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გრაფიკი 13-2 5/0M-ის წონასწორული გაცვლითი კურსის განსაზღვრა 

  

    

გაცვლის კურსი წონასწორობა უცხოური ეალუტის ბაზარზე “არის (I) 

დოლარის დეპოზიტზე წერტილში, სადაც დოლარისა და გერმანული მარკის 

უკუგება დეპოზიტებზე დოლარის მოსალოდნელი უკუგება 
თანაბარია. 

გერმ. მარკის დეპოზიტზე 
მოსალოდნელი უკუგება 

ჩ, უკუგების ნორმა 
(დოლარებში) 

§/0M-ის წონასწორული გაცვლითი კურსი მოცემულია ორი მრუდის გადაკვეთის (I) წერტილში, L'._,. ამ 
გაცვლითი კურსის დროს დოლარისა და მარკის დეპოზიტების უკუგებები ტოლია, ამდენად საპროცენტო 
პარიტეტის (13-2) პირობა დაკმაყოფილებულია. 

LI =L +(ს -–- )/L! 
სჯ CM 90M ჯიM §0M 

ვნახოთ, რატომ გადაადგილდება გაცვლითი კურსი ()) წერტილში 11-22 გრაფიკზე, თუ თავდაპირველად ის 
მდებარეობდა (2) ან (1) წერტილში. პირველად დავუშვათ, რომ ვართ (2) წერტილში, სადაც გაცვლითი კურსი 
ტოლია ". -ისა. ქვემოთ მიმართული მრუდი, რომელიც ზსომაეს მარკით მიღებულ უკუგებას დოლარით, 
გეიჩვენებს რომ გაცელითი კურსი L. ს, არის მარკის დეპოზიტების უკუგების ნორმა, რომელიც ნაკლებია 
დოლარით დეპოზიტის უკუგების ნორმაზე L,. ასეთ ეითარებაზი ვინც კი ფლობს მარკის ანაბრებს, მოისურვებს 
მათ გაყიღვას დოლარის დეპოზიტის საყიდლად. ე.ი. უცხოური ვალუტის ბაზარი სცილდება წონასწორულ 
მდგომარეობას, რადგან მონაწილყებს არ სურთ მარკის დეპოზიტების ფლობა. 

როგორ რეგულირდება გაცვლითი კურსი? მარკის დეპოზიტების მქონე უიღბლო მფლობელები შეეცდებიან 
მათ გაყიდვას დოლარის დეპოზიტების სანაცვლოდ, მაგრამ რადგან ამ უკანასკნელთაგან უკუგება. უფრო 
მაღალია, ვიდრე მარკის დეპოზიტებიდან, L-ის გაცელითი კურსის დროს დოლარის დეპოზიტების არც 
ერთი მფლობელი არ მოისურეებს მათ გაყიდვას მეორე ვალუტის დეპოზიტის სანაცვლოდ. რადგან მარკის 
მფლობელები ცდილობენ, აცდუენონ დოლარის მქონენი და ჩააბან ვაჭრობაში, რისთვისაც მათ სთავასობენ 
უფრო კარგ ფასს დოლარში, 5/0M-ის გაცვლითი კურსი დაეცემა Lსა„-თან შედარებით; ანუ მარკაგაიაფდება 
დოლარის გამოსახულებით. როდესაც გაცვლითი კურსი მიაღწევს L'ე,-ს, ორივე ვალუტის დეპოსიტები 
თანაბარ უკუგებას იძლეეიან და ამიტომ მარკის დეპოზიტების მფლობელებს აღარ აქვთ სტიმული მათი 
გაყიდვისა დოლარის სანაცელოდ. უცხოური ბაზარი გაწონასწორებულია. LL. ს-დან Lა,-მდე დაცემით 
გაცელითი კურსი მოსალოდჩელ უკუგებას ათანაბრებს ამ სახის დეპოზიტებზე, "რადგან არდის ხარისხს, 
რითაც მოსალოდნელია დოლარის გაუყასურება მომავალში, და აქედან გამომდინარე მარკის დეპოზიტები 
უფრო მიმსიდეელი ხდება. 

იგივე პროცესი პირიქით მოქმედებს, თუ თავდაპირველად (3) წერტილში აღმოვჩნდებით, სადაც გაცვლითი 
კურსი ჩჭე“ია. აქ მარკის დეპოსიტებიდან უკუგება აჭარბებს დოლარის დეპო'სიტებიდან მიღებულ უკუგებას. 

„ასე რომ, სახე" სეა ამ უკანასკნელის ჭარბი მიწოდება. დოლარის დემო სიტების უიღბლო მფლობელები ახლა 
“ვაჭრობენ უფრო მომხიბლავი მარკის დეპო'სიტების რესაძენად. მარკის ფასი დოლარის გამოსახულებით 
მატულობს; ანუ დოლარი უფასურდება მარკასთან შედარებით. როდესაც გაცვლითი კურსი გადაინაცვლებს 
L ,აყ-კეჩ, უკუგების ნორმა ვალუტებს შირის თანაბრდება და ბასარი გაწონასწორებულია. დოლარის 
გაუფასურება LI კ-დან ნ.ა ამდე მარკის ანაბრებს ნაყლებ მიმხიდველს ხდის დოლარის დეპო 'ხიტებთან 
შედარებით, რ ადგან ამცირებს ხარისხს. რითაც მოსალოდნელია დოლარის გაუფასურება მომავალში. 

საპროცენტო განაკვეთები, მოლოდინი ღა წონასფორობა 
  

ჩვენ უკვე გიჩვენეთ, თუ როგორ განისახღვრება გაცვლითი კურსი საპროცენტო პარიტეტით. ახლა დაეფიქრდეთ, 

რა სეგავლენას ახდენს მიმდინარე გაცელით კურსსე საპროცენტო განაკვეთის ცელილება და მომავალთან 
დაკაე მირებული მოლოდინი. ეს არის ის ორი ფაქტორი, რომელთაც მუდმივად გეხებოდით წინა განხილეაში. 
დავინახავთ, რომ გაცელითი კურსი (ანუ ორი აქტივის შესადარი ფასი) პასუხობს ფაქტორებს. რომლებიც 

უკუგების მოსალოდნელ. ნორმებს ცვლიან ამ ორ აქტივში.



საპროცენტო განაკვეთების შეცვლის ეფექტი არსებული 

გაცვლის პურსზზე 

ხშირად წაგვიკითხავს გაზეთებში, რომ დოლარი ძლიერი ვალუტაა, რადგან აშშ-ს საპროცენტო განაკვეთები 
მაღალია, ან რომ მისი სიძლიერე კლებულობს, რადგან აშშ-ს საპროცენტო განაკვეთები მცირდება. შეიძლება 
თუ არა ამ შეხედულებების ახსნა უცხოური ვალუტის ბა'სრის ანალისის გამოყენებით? 

გრაფიკი 133 დოლარის საპროცენტო განაკვეთის ზრდის ეფექტი 

გაცულის კურსი 
წთ 

რახ უკუგება საპროცენტო განაკეეთის ზრდა, რასაც გყთავაზობს 

დოლარის დეპოზიტები #! -დან #” -მდე, იწვეეს დოლარის 

კურსის ზრდას ჩნ. -დან (წერტილი I) ჩნ. -მდე 
#0M §.0V 

(წერტილი 2). 

   

    

LM მოსალოდნელი 

უკუგება 
, : 
ჩ ი? უკუგების ნორმა 

(დოლარებში) 

ამ კითხვაზე პასუხის გასაცემად კვლავ დავუბრუნდებით ნახაზს. 133 გრაფიკი გვიჩვენებს დოლარის საპროცენტო 
განაკვეთის ზრდას L! -დან L: -მდე, რაც ასახულია დოლარის დეპოზიტის ვერტიკალური მრუდის 
გადანაცვლებით მარჯევნივ.L! -ის საწყისი ცელილების დროს მოსალოდნელი უკუგება დოლარის დეპო“სიტიდან 
ახლა უფრო მაღალია, ვიდრე მარკის დეპოზსიტიდან და იმ ოდენობით, რომელიც ტოლია მანძილისა (1) და 
(#0) წერტილებს შორის. როგორც დავინახეთ, ეს განსხვავება იწვევს დოლარის რყვალვაციას »”.  -მდე (2) 
წერტილი. რადგან უცვლელია მარკის საპროცენტო განაკვეთი ან მოსალოდნელი მომავალი საცელითი 
კურსი, დოლარის რევალვაცია დღეს სრდის მარკის დეპოზიტების მოსალოდნელ უკუგებას დოლარით, 
რადგან ადიდებს იმ ხარისსს, რითაც მოსალოდენელია დოლარის გაუფასურება მომავალში. 

გრაფიკი 1>4 გერმანული მარკის საპროცენტო განაკვეთის ზრდის ეფექტი 

გაცულის კურსი 
ნი 

საპროცენტო განაკვეთის %რღა რაც გადაიხდება 

გერმანული მარკებით, იწეევს დოლარის კურსის 

დაცემას #' , „დან (წერტილი I) ჩ'  -მღე (წერტილი 

6. განა მაილ 2 ( გრაფიკი აგრეთვე გვიჩვენებს 3M3M-ის მომავალი 

(9M:3ი) მოსალოდნელი გაცელითი კურსის ზხრღის 

ეფექტ ს).საპროცენტო განაკვეთის ტრდა რაც 

გადაიხდება გერმანული მარკებით, იწეევს დოლარის, 

  

ზო + 
“ კურსის დაცემას #” ა -დან (წერტილი I) #L? „მდე = : 

' (წერტილი 2). (გრაფიკი აგრეთვე გეიჩვენებს 9/0M-ის 

ნ LM მოხალოღლნელ მომავალი მოსალოდნელი გაცელითი კურსის ზრდის 

სალი ეფექტს).       
ჩ, უკუგების ნორმა 

(დოლარებში) 

134 გრაფიკი გვიჩვენებს გერმანული მარკის საპროცენტო განაკყეთის, ჩ,),-ის,სრდის ეფექტს. ეს ცვლილება 

იწვევს დაღმავალი მრუდის (რომელიც ზომავს მარკის დეპო“სიტების მოსალოდნელ უკუგებას დოლარით) 

გადაადგილებას მარჯენივ (მიზეზის დასადგენად დაუკვირდით, თუ როგორ ცელის მარკის საპროცენტო 

განაკვეთის ზსრდა იმავე ვალუტის დეპოზიტების უკუგებას დოლარით, მიმდიჩარე გაცვლითი კურსითა და 

მოსალოდნელი 2 “მავალი კურსის გათვალისწინებით). 

: -ის საწყისი გაცვლითი კურსის დროს დოლარის მოსალოდნელი გაუფასურების ხარისხი იგივეა. რაც L! 
იყო I -ის ზრდამდე. ასე რომ, მარკის დეპო'სიტების მოსალოდნელი უკუგება ახლა აჭარბებს ანაბრებს 

დოლარით. «/0M-ის გაცვლითი კურსი იხრდება (§' დან ა -მდე), რათა აღკვეთოს აქტივების ჭარბი



მიწოდება დოლარით (1) წერტილში. როგორც ადრე, დოლარის გაუფასურება მარკასთან შედარებით აუქმებს 

აქტივების ჭარბ მიწოდებას დოლარით, მარკის დეპოსიტებიდან უკუგების მოსალოდნელი ნორმის შემცირების 

მეშვეობით. გერმანულ საპროცენტო განაკვეთებს მივყავართ დოლარის გაუფასურებისკენ მარკასთან შედარებით 

ან, გერმანული პერსპექტივიდან თუ შევხედავთ ამ ვითარებას, მარკის რეეალეაციისაკენ დოლართან შედარებით. 

განხილეა გვიჩვენებს, რომ სხეა თანაბარ პირობებში, პროცენტის ზრდა, რომელსაც ისდიან ვალუტის 

დეპოზიტებზე, იწეევს ამ ქალუტის რევალეაციას უცხოურთან შედარებით. 

სანამ დავასკვნით, რომ გასეთში მოცემული ანგარიში საპროცენტო განაკვერის გავლენაზე გაცელით 
კურსსე სწორია, უნდა გვახსოვდეს, რომ ჩვენი გარაუდი გაცვლითი კურსის მოსალოდნელ მუდმივ სიდიდეზე, 

არარეალურია. ბევრ შემთხვევაში საპროცენტო განაკეეთის ცელილება მოჰყვება გაცვლითი კურსის 

მოსალოდნელ მომავალ ცვლილებას და დამოკიდებული იქნება იმ ეკონომიკურ მიზესებსე. რომლებიც 
გამოიწვევენ საპროცენტო განაკვეთის შეცვლას. ჩვენ შევადარებთ სხვადასხეა შესაძლებელ ურთიერთობას 
საპროცენტო განაკვეთებსა და მოსალოდნელ მომავალ გაცვლის კურსს შორის. მიაქციეთ ყურადღება, რომ 
რეალურ სამყაროში არ შეგეიძლია ვიწინასწარმეტყველოთ, თუ მოცემული საპროცენტო განაკვეთის შეცვლა 
როგორ იმოქმედებს გაცვლით კურსსე, სანამ არ გეეცოდინება, თ'უ რატომ იცვლება საპროცენტო განაკვეთი. 

გაცვლითი კურსის პროგნოზირების რისპი 
  

თუ გაცვლითი კურსი აქტივის ფასია. რომელიც დაუყოვნებლიე ჰასუხობს მოლოდინისა და საპროცენტო 
განაკვეთების ცვლილებებს, მას უნდა ჰქონდეს თვისებები – მსგავსი სხვა აქტიეების ფასებისა (მაგალითად. 
აქციის კურსისა). ამ უკანასკნელივით გაცვლითმა კურსმა მძაფრად უჩნდა უპასუხოს „სიახლეებს, ან 
მოულოდნელ ეკონომიკურ და პოლიტიკურ მოყლენებს და ამასთან ძალიაჩ ძნელი უნდა იყოს მათი 
პროგნოზირება. 

აქციის კურსის პროგნოზსირებაში არსებული ცნობილი სირთულეების მიუხედავად. იმ სატელევიზიო 
პროგრამებისა და საინფორმაციო ბიულეტენების ნაკლებობას არ განვიცდით, რომლებიც საფონდო 
ბირჟის პროგნოზს ეძღვნება. მსგავსად ამისა, მოელი «იგი ფირმები დაკავებული არიან უცხოური 
ვალუტის ბაზარზე გაცყლითი კურსის პროგნოსების მიყიდეით (ფინანსური პროცენტით) ინდივიდუალურ 
ინვესტორებ%სე, საერთაშორისო კორპორაციებსა და სხვებზე. რიჩარდ მ. ლევიჩმა (ნიუ-იორკის 
უნივერსტიტეტი) თავის ცნობილ ნაშრომში გამოიკყელია 1982 წელს კომპანიებისათვის გაკეთებული 12 
ვალუტის კურსის პროგნოზის ჩაჩაწერი. 

შედეგები ერთობ შემაშფოთებელი აღმოჩნდა გაცელითი კურსის ეგრეო წოდებელი 
წინასწარმეტყველებისთვის, მაგრამ გამამხნევებელი – გაცვლიოი კურსის მიმართ აქტივის 
დამოკიდებულებისათვის. ლევიჩმა მცირეოდეჩი დამამტკიცებელი საბუთები აღმოაჩინა საკყლეე პერიოდში, 

რაც მიანიშნებდა იმა%სე. რიმ პროფესიონალი პროგნოზისტები სისტემატურად უფრო სუსტ ვარაუდს 
გამოთქვამდნენ, ვიდრე მაგალითად, ინდივიდი, რომელიც, როგორც საკასო გარიგების პროგნოზს, 
იყენებდა 3 თვის ფორვარდულ გაცვლით კურსს, რომელიც მატერიალურ სახეს 3 თყეში მიიღებდა. ეს 
აღმოჩენა არ ნიშნავს იმას, რომ ფორვარდული კურსით შესაძლებელია სუსტი ვარაუდი: პირიქით, 
ფორვარდული კურსი დამამტკიცებელი საბუთებისთვის ჩვეელებრიე მცირე ინფორმაციას მოიცავს. 

რაც სასარგებლო იქნება მომავალი საკასო გარიგებათა პროგნოსირებისთვის (რაშიაც დავრწმუნდებით 
21-ე თავში). ლევიჩის შედეგები გეიჩევნებენ. რომ ნიშანსობლივად არაპროგნოსირებადი „ახალი ამბები" 

ისეთ ძლევამოსილ როლს თამაშობენ გაცვლითი კურსის განსასღვრაში, რომ ამ “"ეკანასკნელის 
ცვლილებების (როგორიცაა აქციის კურსის ცვლილებები) პროგნოზირება თითქმის შეუძლებელია. 

მოლოდინის შეცვლის ეფექტი მიმდინარე გაცვლით პურსჭჯე 

      
134 გრაფიკი შეიძლება ასევე გამოვიყენოთ, რათა შევისწაჟლოთ დღევანდელი გაცვლითი კურსის 'სრდის 
'სეგავლენა 3/0M-ის მოსალოდნელ მომავალ ა გაცვლით კურს“სე. 

M 

მოცემელია რა დღევანდელი გაცვლითი კურსი, მარკის მოსალოდნელი მომავალი რევალეაცია დოლარის 
გამოსახულებით სრდის დოლარის მოსალოდნელი გაუფასურების ხარისხს. მაგალითად, თუ დღევანდელი 
გაცვლითი კურსი არის §0.712/0M და მოსალოდნელია, რომ იგი ერთ წელიწადში იქნება §0.747/0M, დოლარის 

სამომავლო გაუფასურების ხარისხი მარკასთან შედარებით ასეთ სახეს მიიღებს – (0.747 – 0.712)/0.712 = 0.05. 

თუ მოსალოდნელი გაცვლითი კურსი გაისრდება 30.755/0M-მდე, გაუფასურების მოსალოდნელი ხარისხი 
ასევე მოიმატებს (0.755 – 0.712)/0.712 = 0.06-მდე. 

რადგან დოლარის გაუფას'ყრების ხარისხის 'სრდა მარკის დეპო'სიტების მოსა საოდნელ „უკუგებას დოლარით 

“სრღის, დაღმავალი მრუდი გადაინაცვლებს მარჯენივ, როგორც ეს 134 გრაფიკშია მოცემული. თაჟ/დაჰირველი 

LM გაცვლითი კურსის დროს სახესე იქნება დოლარის დეპო'სიტების ჭარბი მიწოდება: მარკის დეპო'სიტები 

გერავასობენ უკუგების უფრო მაღალ მოსალოდნელ ნორმას (გასომიის დოლარის გამოსახულებით!) დოლარის 
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დეპოზიტებთან შედარებით. მიუხედავად ამისა, დოლარი გაუფასურდება მარკასთან შედარებით მანამ, სანამ 
წონასწორობა არ მიაღწევს (2) წერტილს. 

დასკვნა – სხვა თანაბარ პირობებში მოსალოდნელი მომავალი გაცვლითი კურსის ზრდა გამოიწვევს არსებული 
გაცვლითი კურსის ზრდას. 

რეჭიუმე 

8. 

–ა
 

M 

გაცვლითი კურსი არის ერთი ქვეყნის ეალუტის ფასი მეორე ქვეყნის ვალუტის გამოსახულებით. იგი 
გარკვეულ როლს თამაშობს ხარჯვასთან დაკავშირებულ გადაწყვეტილებებში, რადგან საშუალებას 
გვაძლევს. გადავეიყვაჩოთ სხვადასხვა ქვეყნის ფასები შესაღარ გამოსახულებაში. სხვა თანაბარ პირობებში, 
ქვეყნის ვალუტის გაუფასურება უცხოურ ვალუტასთან შედარებით (უცხოური ეალუტის რევალვეაცია 
ადგილობრივი ვალუტის გამოსახულებით) აიაფებს მის ექსპორტს და აძეირებს მის იმპორტს. მისი 
ვალუტის კურსის ზრდა (უცხოური ვალუტის ფასების დაცემა ადგილობრივი ვალუტით) აძვირებს მის 
ექსპორტს და აიაფებს იმპორტს. 
გაცვლითი კურსი გაჩნისასღვრება უცხოური ვალუტის ბაზარზე. ძირითადი მონაწილეები ამ ბაჭსარშზე 
არიან კომერციული ბანკები, საერთაშორისო კორპორაციები, არასაბანკო ფინანსური დაწესებულებები 
და ეროვნული ცენტრალური ბანკები. კომერციული ბანკები მთავარ როლს თამაშობენ ბაზხარზე, რადგან 
ისინი ქმნიან პროცენტის მომტანი საბანკო დეპოზიტების ბირჟას, რაც თავის მხრივ შეადგენს უცხოური 
ვალუტით ვაჭრობის ბირთვს. მიუხედავად იმისა, რომ უცხოური ვალუტით ვაჭრობა მთელი მსოფლიოს 
მასშტაბით ბევრ ფინანსურ ცენტრში ხორციელდება, თანამედროვე ტელეკომუნიკაციების ტექნოლოგიის 
მეშევობით ეს ცენტრები ერთმანეთს უმალ უკავშირდებიან და იქცევიან ერთიან ბაზრად, რომელიც 24 
საათის მანძილზე მოქმედებს. უცხოური ვალუტით ვაჭრობის მნიშვნელოვანი კატეგორია არის ფორვარდული 
ვაჭრობა, სადაც მხარეები თანხმდებიან ვალუტის გაცვლაზე მომავალში დროის გარკვეული პერიოდისათვის 
ხელშეკრულებით წინასწარ გათვალისწინებელი გაცვლითი კურსით. ნაღდი ვაჭრობა კი (პრაქტიკული 
მიზნებისათვის) დაუყოენებლივ რეგულირდება. 
რადგან გაცვლითი კურსი ორი აქტივის შესადარი ფასია, მას თავად მიიჩნევენ აქტივის ფასად. აქტიეის 
შემფასებელი ძირითადი პრინციპი ის არის, რომ აქტივის არსებული ღირებულება დამოკიდებულია მის 
მომავალ მოსალოდნელ მსყიდველობით უნარზე. აქტივის შეფასებისას დამსოგველები აკვირდებიან 
უკუგების მოსალოდნელ ნორმას, იმას, რასაც ის სთავაზობს – ანუ ნორმას, რითაც აქტივში ინვესტიციის 
ღირებულება უნდა გაიზარდოს დროთა განმავლობაში. აქტივის უკუგუბის მოსალოდნელი ნორმის გაზომვა 
შესაძლებელია სხვადასხვა გზით. თითოეული დამოკიდებულია იმ ერთეულებზე, რითაც ვალუტა არის 
შეფასებული. დამსოგველები ზრ'ენავენ აქტივის უკუგების იმ რეალურ ნორმაზე, რა ნორმითაც მისი 
ღირებულება, გამოსახული ტიპიური გამოშვების კალათის შესაბამისად, მოსალოდნელია, რომ გაიზარდოს. 
როდესაც აქტივის შეფარდებითი უკუგება მისაღებია, როგორც ეს უცხოური ვალუტის ბაზრის შემთხვევაშია, 
კარგი იქნება აქტივების ღირებულებების (ვალუტით) მოსალოდნელი ცვლილებების ერთმანეთთან. შედარება 
იმ პირობით, თუ ეს ღირებულებები გამოხატული იქნება იმავე ვალუტით. თუ რისკისა და ლიკვიდობის 
ფაქტორები ძლიერ ზეგავლენას არ ახდენენ აქტივების მოთხოვნაზე უცხოური ვალუტით, უცხოური 
ვალუტის ბაზრების მონაწილეები ყოველთეის ამჯობინებენ იმ აქტივების ფლობას, რომელთა უკუგების 
ნორმაც უმაღლესია. 
უცხოური ვალუტის ბაზარზე ნავაჭრი დეპოზიტებიდან უკუგება დამოკიდებულია საპროცენტო განაკვეთებსა 
და გაცვლითი კურსის მოსალოდნელ ცვლილებებზე. დოლარისა და მარკის დეპოზიტებით შემოთავა' სებული 
მოსალოდნელი უკუგების ნორმების ურთიერთშესადარებლად (მაგალითად, მარკის დეპოსიტების) უკუგება 
უნდა იყოს გამოსახული დოლარით, რისთვისაც მარკის საპროცენტო განაკვეთს უნდა დაემატოს დოლარის 
მოსალოდნელი გაუფასურების ხარისხი მარკასთან მიმართებაში (ან პირიქით, დოლართან შედარებით 
მარკის რევალვაციის ხარისხი). ეს ყოველივე იგულისხმება დეპოზიტის ფლობის პერიოდში. 
უცხოური ვალუტის ბაზრის წონასწორობა მოითხოვს საპროცენტო პარიტეტს, ანუ ყველა ვალუტის 

ბასარს დეპო სიტებმა უნდა შესთავასონ უკუგების ერთიდაიგივე მოსალოდნელი ნორმა, როდესაც "უკუგება 

ფასდება შესადარი გამოსახულებით. 
როდესაც საპროცენტო განაკვეთები და მომავალ გაცვლით კურსთან დაკავშირებული მოლოდინი სახეზეა, 

საპროცენტო პარიტეტის პირობა გეიჩვენებს არსებულ წონასწორულ გაცვლით კურსს. როდესაც მარკის 
დეპოზიტიდან მოსალოდნელი უკუგება (დოლარით) აჭარბებს დოლარის დეპოზიტიდან უკუგებას დოლარი 
დაუყოვნებლივ უფასურდება მარკასთან შედარებით, სხვა თანაბარ პირობებში, დოლარის დღევანდელი 
გაუფასურება ამცირებს მარკის დეპოსიტიდან მოსალოდნელ ოუკუბებას (დოლარით). სხეა თანაბარ 

პირობებში, დოლარის რევალვაცია მიმდინარე მარკის დეპოზიტებს უფრო მიმსიღველს ხდის, რადგან 
ზრდის დოლარის კურსის მოსალოდნელ მომავალ გაუფასურებას გერმანულ გალუტასთან შედარებით. 
სხვა თანაბ-რ პირობებში, დოლარის საპროცენტო განაკეეთის ზრდა გამოიწვევს დოლარის კურსის 

რევალვაციას მარკასთან შედარებით მაშინ, როდესაც გერმანული ვალ უტის საპროცენტო განაკვეთის 

ყ,რდა გამოიწვევს დოლარის გაუფასურებას მარკასთან შედარებით. დღევანდელი გაცვლითი კურსი 

| “ შეიცე ლება მისი მოსალოდნელი დონის შეცელით. 3/0M-ის მომავალი კურსი გაისრდება, თუ 
ასექ. 
მოცემული კურსის საპროცენტო განაკეეთი არ შეიცელება. 

ს
ა



ძირითადი რერმინები 

კურსის „სრდა არბიტრაჟი 

გაუფასურება გაცელითი კურსი 
უცხოური ვალუტის ბასარი ფორვარდული გაცვლითი კურსი 
ბანკთაშორისი ვაჭრობა საპროცენტო პარიტეტის პირობა 
ლიკვიდურობა კურსის სრდის ხარისხი 
გაუფასურების ხარისხი უკუბების ნ'ორმა 
უკუგების რეალური ნორმა რისკი 
საკასო გარიგებათა კურსი მთავარი ვალეტა 

კითხვები 

“შემწვარი ძეხეი 2 მარკა ღირს მიუნჰენში, ბუტერბროდი – „ჰოთ დოგი” – 1 დოლარი ბოსტონის ერთ-ერთ 
პარკში. როდესაც გაცვლითი კურსი არის 50.5 ერთ მარკაზე, რა ეღირება შემწვარი ძეხეი „ჰოთ დოგის” 
გამოსახულებით? სხვა თანაბარ პირობებში როგორ შეიცვლება ეს შესადარი ფასი, თუ დოლარის 
ღირებულება გაიზსრდება 0:4-მდე ერთ მარკასე? საწყისს მდგომარეობას თუ შევადარებთ, გაძვირდა თუ 
გაიაფდა „ჰოთ დოგი” შემწვარ ძეხვთან შედარებით? 

2. ერთი აშშ დოლარი 5 ფრანგული ფრანკი ღირს, მაგრამ ამაჟ/ე რაოდენობის დოლარის ყიდვა შეიძლება 

125 შვეიცარიულ ფრანკად. როგორია ფრანგული და შეჟყიცარიული ფრანკის ურთიერთგაცელითი კურსი? 
3. გამოიანგარიშეთ უკუგების ნორმა შემდეგი აქტივებიდან: 

ა) ნახატი, რომლის ფასი 200 000 დოლარიდან 250 000 დოლარამდე იზრდება წელიწადში; 
ბ) იშვიათი მარკის 1978 წლის ბურგუნდიული ბოთლი ღვინის ფასი, რომელიც 180 დოლარიდან 216 

დოლარამდე გაიზრდება 1999-2000 წლებში. 
გ) 10 000 გირეანქა სტერლინგის დეპოსიტი ლონდონის ბანკში | წელიწადში, როდესაც საპროცენტო 

განაკვეთი ბრიტანული ეალუტით I0%-ია და 3/? გაცელითი კურსი შეიცვლება 51.50-დან (ერთ 
გირვანქა სტერლინგში) §1.38-მდღე (ერთ გირეანქა სტერლინგში). 

4 როგორი იქნება უკუგების რეალური ჩნორმა აქტივებიდან (წინა შეკითხვიდან), თუ აღწერილი ფასის 
შეცვლას ახლავს დოლარით გამოსახული ყველა ფასის 10%-იანი იმაეუღროული სრდა? 

2. დავუშვათ, დოლარის და გირეანქა სტერლინგის საპროცენტო განაკეეთები ერთნაირია – 5% წელიწადში. 
როგორი ურთიერთობა იქნება 3/2-ის მიმდინარე წონასწორულ გაცვლის კურსსა და მის მოსალოდნელ 
მომავალ დონეებს შორის? დავუშვათ, 5/?-ის მოსალოდნელი მომავალი გაცვლითი კურსი – §1.52 ერთ 
გირვანქა სტერლინგსე, მუდმივი რჩება, რადგან ბრიტანეთის საპროცენტო განაკეეთი ისრდება 10%-მდე 
წელიწადში. თუ აშშ-ს საპროცენტო განაკვეთი მუდმივი დარჩება, როგორი იქნება 5/? გაცელითი კურსი? 

ნ აქტივების ბასრებსე მოვაჭრეები უეცრად იგებენ, რომ საპროცენტო განაკვეთი შემცირდება უახლოეს 
მომავალში. ამ თავის გრაფიკული გამოსახულების აჩალიზი გამოიყენეთ §/0M-ის მიმდინარე გაცვლის 
კურსსე ზემოქმედების განსაზღვრისათვის იმ დაშვებით. რომ დეპოსიტების არსებული მარკის და 
დოლარის საპროცენტო განაკეეთები არ შეიცელება. 

7. ჩვენ აღვნიშნეთ, რომ შეგვეძლო დაგეემ'ეშავებინა უცხოური ეალუტის ბაზრის წონასწორობის გრაფიკული 
ანალიზი გერმანიის პერსპექტივის მიხედვით, სადაც 0M/3 გაცვლითი კურსი აღინიშნება L.,.(= I/L...) 
გერტიკალეერ ღერძზე, სახეზეა მრუდი, რომელიც ვერტიკალურია LL), წერტილზე, მარკის დეპო'სიტებზე 
ამავე ვალუტით უკუგების საჩვენებლად. და დაღმავალი მრუდი, რომელიც გვიჩვენებს, თუ როგორ 
ცვლის მარკის უკუბგება დოლარის ანაბრებს Lა,,-ით. დააკვირდით წონასწორობის ამ ალტერნატიულ 
სურათს და გამოიყენეთ ის საპროცენტო განაკეეთების ცელილებების ზსეგავლენისა და მოსალოდნელი 
მომავალი გაცვლითი კურსის შესამოწმებლად. თქეენი პასუხი შეესაბამება თუ არა ადრე მითითებულ 
მონაცემებს? 

8. 1989 წლის 7 აგვისტოს „ნიუ-იორკ ტაიმსში” დაიბეჭდა სტატია შემდეგი სათა'ერით: „მყარი დოლარი – 

სიურპრიზი"; გთავაზობთ ციტატას ამ სტატიიდან: 

„ახლა ეკონომიკა ცდილობს ,,ნარნარად დაშვებას”, რადგან ეკონომიკა თანდათანობით ეცემა და ინფლაცია 
ფინანსდება, ოღონდ რეცესიის გარეშე”. 

ეს თვალსასრისი კარგია დოლარისათვის ორი მისესის გამო: „ნარნარი დაშეება" არ არის ისეთიეე 

შემაფერხებელი, როგორც რეცესია, ამიტომ უცხოეთიდან ინვესტირება. რის მეშვეობითაც დოლარი მყარდება, 
მოსალოდნელია გაგრძელდეს. | 

ამასთანაეჟ, „ნარნარი დაშეება" გერ აიძულებს ფედერალურ რესერყებს, მკვეთრად წეამცირონ საპროცენტო 
განაკვეთები ზრდის სტიმულირებისათყეის. კლებაღმა საპროცენტო განაკვეთებმა შეიძლება შეანელოს სეწოლა 
დოლარზე, წინააღმდეგ შემთხვევაში ისინი დოლარით დენომინირებუელ ფასიან ქაღალდებში ჟეცხოელებისათვის 
უფრო ნაკლებ მიმსიდველს ხდიან ინვესტიციებს. ეს უბიძგებს ინვესტორებს გაყიდონ დოლარები. გარდა 
ამისა ოჰპტიმი'ხმმა, რომელიც გაჩჩდა „ნარნარი დაშვების” მოლოდინით, შეიძლება ნაწილობრივ აანა'სღაუროს 
კიდეც დოლარ“სე 'სეწოლა უფრო დაბალი საპროცენტო განაკვეთებით. 
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ა გვიჩვენეთ, როგორ ახსნიდით ამ სტატიიდან ციტირებული მონაკეეთის მესამე აბზაცს, თუ გამოიყენებდით 
ამ თავში მოცემული გაცვლითი კურსის განსაზღვრების მოდელს. 

ბს გაცელითი კურსის განსასღერების რომელი დამატებითი ფაქტორები დაგეხმარებათ ციტირებული ნაწილის 
მეორე აბზაცის ახსნაში? 

მ. დავუშვათ, გერმანული მარკისა და გირვანქა სტერლინგის გაცვლითი კურსები დოლართან მიმართებაში 
თანაბრად ცვლადია. მარკის კურსი შესაძლოა მოულოდნელად შემცირდეს დოლართან შეფარდებით 
(როდესაც თქეენი ქონების დანარჩენი ნაწილის უკუგების ნორმა მოსალოდნელზე მაღალია) მაშინ, 
როდესაც გირვანქა სტერლინგის კურსი მატულობს მოულოდნელად იმავე ვითარებაში. თქვენ რომ აშშ- 
ს მოქალაქე იყოთ, რომელ ვალუტას – მარკას, თუ გირვანქა სტერლინგს, მიიჩნევთ უფრო სარისკოდ? 

10. ამ თავში მოცემ'ელი განხილვიდან რამ შეიძლება გაფიქრებინოთ, რომ დოლარის დეპოზიტებს ექნებათ 
ლიკვიდობის ის მახასიათებლები, რომლებიც განსხვავდებიან სხეა ეალუტის დეპოზიტებისაგან? თუ ეს 
ასეა, როგორ მოახდენდა განსხვავება ზეგავლენას საპროცენტო სხვაობაზე, დავუშვათ, დოლარისა და 
ფრანგული ფრანკის დეპოზიტებს შორის? შეგიძლიათ თუ არა, გამოიცნოთ, როგორ შეიცვლება მარკით, 
გირვანქა სტერლინგითა და იენით დეპოზიტების ლიკვიდობა დროთა განმავლობაში? 

1), 197? წლის ოქტომბერში აშშ-ს ცენტრალურმა ბანკმა (ფედერალური რეზერვების სისტემა) გამოაცხადა, 
რომ ის ნაკლებ აქტიურ როლს ითამაშებდა დოლარის საპროცენტო განაკვეთების შეზღუდვაში. როდესაც 
ეს ახალი პოლიტიკა ცხოვრებაში გაატარეს, დოლარის გაცვლითი კურსი უცხოურ ვალუტასთან შედარებით 
გაცილებით უფრო ცვალებადი გახდა. გეთავაზობს თუ არა უცხოური ვალუტის ბაზრის ანალიზი რაიმე 
კავშირს ამ ორ მოელენას შორის? 

ს. წარმოიდგინეთ, რომ მსოფლიოში ყველა ისდის«დ პროცენტის მომტან გადასახადს ნებისმიერი კაპიტალის 
მოგებიდან, რომელიც ახლაეს გაცელითი კურსის ცვლილებებს, როგორ შეცვლის ასეთი გადასახადი 
საპროცენტო პარიტეტის პირობის შესახებ ანალიზს? როგორ შეიცელება პასუხი, თუ გადასახადი ეხება 
საპროცენტო მოგებას და არა კაპიტალის ზრდით მიღებულ მოგებას, რომელიც დაუბეგრავია? 

13. დავუშვათ, 3/0M-ის ერთწლიანი ფორვარდული გაცვლითი კურსი არის 0.73 და საკასო გარიგების კურსი 
არის §0.695 ერთ მარკაზე როგორია ფორვარდული პრემია გერმანულ ვალუტაზე? (ფორეარდული 
დისკონტირება დოლარებზე)? რა განსხვავებაა დოლარისა და მარკის ერთწლიან ანაბრებს შორის (თუ 
დავუშეებთ, რომ პოლიტიკური რისკი გამორიცხულია)? 

მე-13 თავის დანართი 

ფორვარდული გაცვლითი პურსი ლა 

ღაყღვეული საპროცენტო პარიტეტი 

დანართში ახსნილია, თუ როგორ განისაზღვრება ფორეარდული გაცვლითი კურსი. ვთქვათ, საპროცენტო 
პარიტეტის პირობა ყოველთვის ძალაშია, ფორვარდული გაცელითი კურსი ტოლი იქნება იმ საკასო გარიგების 
კურსისა, რომელიც, მოლოდინის შესაბამისად, გადააჭარბებს ფორეარდული კონტრაქტით გათვალისწინებულ 
ფულის ჩარიცხვის ვადას. 

ამ განხილვისას პირველი ნაბიჯი იქნება ის, რომ აღვნიშნოთ ახლო ურთიერთობა ორ ვალუტას შორის 
არსებულ ფორვარდულ სავალუტო კურსში, მათ საკასო გარიგებათა სავალუტო კურსსა და ამ ვალუტით 
დენომინირებული დეპოზიტების საპროცენტო განაკვეთებს შორის. ეს კავშირი მოცემულია დაზღვეული 
საპროცენტო პარიტეტის მდგომარეობით, რომელიც მსგავსია იმ (აუნაზღაურებელი) საპროცენტო პარიტეტის 
მდგომარეობისა, რაც განსასღერავს უცხოური ვალუტის ბასრის წონასწორობას, მაგრამ მოიცაეს ფორვარდული 
გარიგების კურსს და არა მოსალოდნელი მომავალი საკასო სავალუტო გარიგების კურსს. 

კვლავ განვიხილოთ დოლარისა და გერმანული მარკის დეპოზიტები. დავუშვათ, თქვენ გაქვთ დოლარები და 

გსურთ იყიღოთ მარკის დეჰოზიტი, ამასთან დარწმუნებით უნდა იცოდეთ, თუ რა ეღირება იგი (დოლარით) 

წლის ბოლოს. შეგიძლიათ თავიდან აიცილოთ გაცელითი კურსით გამოწვეული რისკი, თუ იყიდით მარკის 

დეპოზიტს და ამავდრო'ელად წინასწარ გაყიდით თქვენი ინვესტიციის შემოსავალს. როდესაც დოლარებით 
ყიდულობთ მარკის დეპოზიტს და ამავდრო'უელად ყიდით კაპიტალსა და პროცენტს დოლარზე, ჩვენ ვიტყოდით, 

რომ თქვენ „დააზღვიეთ” საკუთარი თავი, ანუ თავიდან აიცილეთ მარკის გაუფასურების ალბათობა. 

დაზღვეული საპროცენტო პარიტეტის პირობის მიხედეით, დოლარის დეპოზიტების უკუგების ნორმა და 

დაზღვეული” უცხოური დეპოზიტები იგივე უნდა იყოს. მაგალითი დაგეხმარებათ, გაერკვეთ ამ მდგომარეობის 

უინაარსსა და იმაში, თუ რატომ უნდა იყოს იგი ყოველთვის შენარჩუნებული. დაგუშვათ,# -ით აღვნიშნეთ 
ერმანული მარკის ვადიანი გარიგების კურსი დოლარის გამოსახულებით ერთი წლის ჰერიოდისთვის და 

ვთქვათ, ამავდროულად საკასო გარიგების საყალუტო კურსია L ლ §0.742 ერთ მარკაზე. საკასო გარიგებათა 
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სავალუტო კურსი არის L, ,,= 50.700 ერთ მარკაზე, #,=0.10, და LL ,=0.05. უკუგების ნორმა (დოლარის) დოლარით 
დეპოზხზიტიდან აშკარად 0.10-ია ანუ 10% წელიწადში. როგორია უკუგების ნორმა გერმანული მარკის 

ანასღაურებულ ანაბარ“სე? 

ამ კიოთხვასე ვუპასუხებთ ამავე თავის შესაბამისად. ერთი მარკის დეპო'სიტი ღირს 50.700 დღეს, ხოლო ერთ 
წელიწადში იგი ეღირება I.05 მარკა. თუ თქვენ დღეს გაყიდით 1.05 მარკას სამომავლო §0.742 ფორვარდული 
გაცვლითი კურსით ერთ მარკაზე, თქეენი ინვესტიციის ღირებ'ულება დოლარით წლის ბოლოს იქნება (50.742 
ერთ მარკა'სე) ? 0M 1.05 =§0.779. უკუგების ნორმა მარკის დეპოზიტის ანაზღაურებულ შესყიდევასე არის 
(0.779 – 0.700)/0.700 = 0.113. უკუგების ნორმის ეს 113% წელიწადში აჭარბებს დოლარის დეპოზიტების მიერ 
შემოთავასებულ 10%-ს, ამდენად, ანაზღაურებული საპროცენტო პარიტეტი აღარ არის შენარჩყნებული. 
ასეთ ვითარებაში არავინ მოისურვებს დოლარის დეპოზიტების ფლობას; ყეელას ყურადღება გადავა მარკის 
ანაზღაურებულ დეპოზიტებზე. 

სხვაგვარად მარკის დეპოზიტის ანახღაურებული ნორმა შეიძლება გამოვსახოთ შემღეგნაირად 

#9Vი#(I + ჩი) – ნM5/ი. 
L, 

რაც დაახლოებით ტოლია M 

? + „ი _ #.,ი« 
ნM 

როდესაც X ს XVCL -L. /8. , არის მცირე, ანაზღაურებული საპროცენტო პარიტეტის პირობა შეიძლება 
5/0M 

გამოვსახოთ შემდეგნაირად: 

„»9–  . 
§ ჯM ჯაM 2“ ჯი“ ამ ოდენობას 

(L# –-5 5 , 
–02M +»# ჯი 

ეწოდება ფორვარდული პრემია გერმანული მარკით დოლართან მიმართებაში (მას ასევე ეწოდება ფორვარდული 
ფასდაკლება დოლარზე მარკასთან მიმართებაში). ამ ტერმინოლოგიის გამოყენება შეგვიძლია საპროცენტო 
პარიტეტის პირობის მიმართაც: დოლარით დეპოხიტიდან საპროცენტო განაკეეთი ტოლია მარკის დეპო'სიტიდან 
საპროცენტო განაკვეთისა პლიუს ამ უკანასკიელის ფორეარდული პრემია დოლართან მიმართებაში 
(ფორყარდული ფასდაკლება დოლარ“სე მარკასთან მიმართებაში). 

არსებობს ემპირიული დამამტკიცებელი საბუთები იმისა, რომ ანაზღაურებული საპროცენტო პარიტეტის 
პირობა ეხება სხვადასხვა უცხოური ვალუტის დეპოზიტებს, რაც გამოშვებულია ყრთიანი ფინანსური ცენტრის 

მიერ. რასაკვირველია, ვალუტით მოვაჭრენი ხშირად ადგენენ ფორეარდული გაცვლის კურსს. რომლის 

კოტირებასაც ახდენენ არსებული საპროცენტო განაკვეთის და საკასო გარიგებათა კურსის მიხედეით, 

ამასთან იყენებენ უსრჟყნველყოფილი საპროცენტო პარიტეტის ფორმულას, უსრუნველყოფილი საპროცენტო 
განაკვეთიდან გადახეევა შესაძლოა, თუ შედარებული დეპო'ხიტები სხეადასხვა ქვეყანაშია განთავსებული. 

ამ გადახრებს ადგილი აქეს მაშინ, როდესაც აქტივის მფლობელებს ეშინიათ, რომ მთავრობამ შეიძლება 
დააწესოს განკარგულებები, რომლებიც ხელს შეუშლიან უცხოური ფონდების თავისუფალ მოძრაობას 
ეროვნულ სა'სღვრებს მიღმა. ჩყენს მიერ მიღებულ ანა სღაურებულ საპროცენტო პირობებში დავუშვით, რომ 
ამ სახის პოლიტიკური რისკი არ არსებობს. 

აუნასღაურებელი საპროცენტო პარიტეტის პირობას თუ შეადარებთ ანახღაჟყრებეულ საპროცენტო პარიტეტის 
პირობას, ' ' 

L=L +(. – ს )/L 
ა ნM ყხ  §%ხM  §C0M, 

აღმოვაჩენთ, რომ ეროდროულად ორივე მდგომარეობა შეიძლება მართალი იყოს მხოლოდ იმ “ემთხვევაში, 
თუ დღეს არსებული 5/0M-ის ერთწლიანი ფორვარდული კურსი ტოლია საკასო გაცელითი კურსისა, 
რომლის განხორციელებასაც ხალხი ეცდება დღეიდან ერთ წელიწადში: 

L =L 
#0M 90 M 

აქ ინტუიციური ასრი მოქმედებს – როდესაც დღეს ორი მხარე ეთანხმება, ივაჭროს უცხოური ყალუტით 
მომავალში, გაცვლითი კურსი – რაზედაც შეთაჩხმდებიან – საკასო გარიგების ის ჯურსი იქნება, რომელიც მათი მოლოდინით მომავალში დაფიქსირდება. მნიშვნელოყანი განსხყავება ანა'სღა' ერებულ და აჟანაზღაურებელ 
გარიგებებს შორის მხედველობაში უნდა იყოს მიღებული. ანასდაურებული გარიგებები არ მოიცავენ გაცვლით 
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კურსთან დაკავშირებ'ულ რისკს, აუნაზღაურებელი კი პირიქით – რისკთან არის დაკავშირებული. 

თეორია ანასღაურებული საპროცენტო პარიტეტის შესახებ გვეხმარება იმაში, რათა ავხსნათ მჭიდრო 
ურთიერთობა საკასო და ფორვარდულ გაცვლით კურსებს შორის. ეს ურთიერთობა ტიპიურია ყველა 

მთავარი გალუტისათვის. მოულოდნელ ეკონომიკურ მოელენებს, რომლებიც გაყლენას ახდენენ აქტივებიდან 
მოსალოდნელ უკუგება'ხე, ხშირად შედარებით მცირედ ზემოქმედებენ მცირევადიან დეპო'ხიტებს (მაგალითად, 
სამი თვე) შორის არსებულ საერთაშორისო საპროცენტო განაკვეთების განსხვავებაზე. ანასღაურებული 
საპროცენტო პარიტეტის განსამტკიცებლად საკასო და ფორეარდული განაკვეთები, შესაბამისი ვადით, უნდა 
შეიცვალოს სუსტად ერთიმეორის პროპორციულად. 

ამ დანართის ბოლოს მოგაწედით ცნობებს ანასღაურებული საპროცენტო პარიტეტის მდგომარეობის მომავალი 
გამოყენების შესახებ. ფორვარდული გაცვლითი კურსის როლის საილუსტრაციოდ ამ თავში გამოყენებული 
იყო ამერიკელი იმპორტიორის მაგალითი, რომელსაც გასაყიდად რადიო “შეჰქონდა იაპონიიდან. იგი 
დაინტერესებული იყო, თუ როგორი იქნებოდა 30 დღეში დოლარ-იენის გაცვლითი კურსი, როდესაც მას 
დასჭირდებოდა მიმწოდებლისთეის პროდუქციის ღირებულების გადახდა. ამ მაგალითით, იმპორტიორმა 
პრობლემა გადაწყვიტა შემდეგნაირად: სასწრაფოდ გაყიდა დოლარები იენების სანაცვლოდ, რათა დაეფარა 
რადიოს ხარჯები. მაგრამ მას ასევე შეეძლო გადაეწყვიტა ეს პრობლემა განსხვავებული, უფრო რთული 
გსით: ()) ესესხა დოლარები ბანკიდან; (2) ეს დოლარები გაეყიდა იენების სანაცვლოდ საკასო გარიგების 
კურსით და იენები მოეთავსებინა ბანკში 30-დღიან დეპოზიტზე; (3) 30 დღის შემდეგ გამოეყენებინა იენის 
ვადიანი დეპოსიტიდან მიღებული შემოსავალი იაპონელი მიმწოდებლისათვის გადასახდელად; (4) გამოეყენებინა 
აშშ-ში იაპონური რადიოს რეალიზაციიდან მიღებული მოგება (გამოკლებული საკუთარი მოგება) დოლარით 
თავდაპირველი სესხის გადღასახდელას!. 

რომელი სახის მოქმედება – იენის ფორვარდული შესყიდეა თუ აღწერილი ოთხი ოპერაციის თანამიმდევრობა 
– არის უფრო მომგებიანი იმპორტიორისათვის? შეიძლება გამოითვალოთ, რათა დარწმუნდეთ, რომ ამ ორ 
სტრატეგიას მოაქვს ერთიდაიგივე მოგება, როდესაც ანახღაურებული საპროცენტო პარიტეტის პირობა 
შენარჩუნებულია. 
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ფული, საპროცენტო განაკვეთები და გაცვლითი პურსი 

მე-I3 თავში გიჩვენეთ, ჟალუტებს შორის გაცვლითი კურსი როგორ არის დამოკიდებული ორ ფაქტორზე: 

პროცენტ'სე (რომელიც “მეიძლება იყოს გამომუშავებული ამ ვალუტების დეპიზიტებიდან) და მოსალოდნელ 
გაცვლით კერს'სე. გაკვლითი კურსის არსი ბოლომდე რომ გავიგოთ, უნდა შევისწავლოთ, თუ როგორ 
განისასღვრება თავად საპროცენტო განაკვეთები და როგორ ყალიბდება მოლოდინი მომავალი გაცვლითი 
კურსის მიმართ. ამ საკითხებს მომდევნო სამ თავში გავაანალიზებთ, ავაგებთ ეკონომიკერ მოდელს, რომელიც 
ერთმანეთს დაუკავშირებს გაცელით კურსს, საპროცენტო განაკვყეთსა და მაკროეკონომიკის სხვა მნიშვნელოვან 
ცვლადებს. როგორიცაა ინფლაციის დონე და გამოშეება. 

პირველი ჩაბიჯი ამ მოდელის ასაგებად იქნება ის, რომ აეხსნით ქვეყნის ფულის მიწოდებისა და მასზე 
მოთხოვების გაელენას საპროცენტო განაკვეთსა და გაცვლით კურსზე. რადგან გაცვლითი კურსი ეროენული 
ფულის შესადარი ფასია, ფაქტორები, რომლებიც ზეგავლენას ახდენენ ქვეყნის ფულის მიწოდებასა და 
მოთხოვნა"სე, ყეელასე ძლიერ განსასღერავენ, უცხოურ ვალუტებთან შედარებით, საკუთარი ვალ'ეტის 
გაცვლით კურსს. ბუნებრივია, გაცვლითი კურსის ღრმა ანალიზს დავიწყებთ ფულის მიწოდებისა და ფულ“სე 
მოთხოენის გაჩხილვით. 

ფულად-საკრედიტი მოვლენები 'ხეგავლენას ახდენენ გაცელითს კურსზე როგორც საპროცენტო განაკვეთების 
შეცვლით, ასევე მომავალ გაცელით კურსთან დაკავშირებით ადამიანების მოლოღინის “მეცელით. ეს 
უკანასკნელი მჯიდროდ არის დაკავშირებული ქეეყნის პროდუქციაზე მომავალი ფულადი ფასების მოლოდინთაჩ; 

ფასების ცელილება, თავის მხრიე, დამოკიდებულია ცვლილებებსე ფულის მიწოდებასა ღა მოთხოვნაში. 
გაცვლით კერსსე ფულად-საკრედიტო ზეგავლენის შესწავლისთეის საჭიროა დაკვირგება, თუ ფულად- 
საკრედიტო ფაქტორები როგორ ახდენენ ზემოქმედებას გამოშვების ფასებ'ხე საპროცენტო განაკვეთებთან 
ერთად. მოლოდინის ჩამოყალიბება მომავალი გაცვლითი კურსების შესახებ დამოკიდებულია ფულისგან 
განსხვავებულ ბევრ ფაქტორზე. ამ არაფულად-საკრედიტო ფაქტორებს მომდევნო თავში განყიხილავთ. 

ფულ“სე მოთხოვნასა და მიწოდებას, მათი განმსასღერელებისა და მაო შესახებ თეორიების განხილვის 
შემდგომ, გამოვიყენებთ იმის შესამოწმებლად, მათი ტოლობით როგორ დგინდება საპროცენტო განაკვეთი, 
რასაც შემდეგ საპროცენტო განაკვეთს შევუხამებთ ჩვენს მიერ მოცემულ საპროცენტო პარიტეტის პირობის 
განსასღვრებას. ამ გსით შეეისწავლით ფულად-საკრედიტო ცვლილების ზემოქმედებას გაცვლით კურსზე 

(როდესაც საქონელისა და მომსახურების ფასები მოცემულია), გამოშვების დონესა და მომავალთან 
დაკავშირებულ ბასრის მოლოდინზე. და ბოლოს, პირველად შევეხებით ფულად-საკრედიტო, ცვლილებების 
ხანგრძლივ სემოქმედებას გამოშვეების ფასებსა და მომავალ გაცვლით კურს'ხე. 

ფულის განსაზლვოა: მოკლე მიმოხილვა 
  

ჩვენ ისე მივეჩვიეთ ფულის გამოყენებას, რომ იშვიათად ვამჩნეეთ იმ როლს, რასაც ის თამაშობს ჩვენი 
ყოველდღიერი ცხოვრების თითქმის ყველა ოპერაციაში: ბევრ სხვა თანამედროვე საშუალებასთან ერთად, 
ფულიც თავისთავად არსებულად მიგვაჩნია, სანამ რაღაც არ გართულდება! ფაქტიურად, ყველაზე იოლი 
გსა ფულის მჩიშენელობის შესაფასებლად იქნება ის, რომ წარმოვიდგინოთ – როგორი იქნებოდა ეკონომიკური 
ცხოვრება მის გარეშე. 

ჩვენც სწორედ ასე მოვიქცევით – ამ „მოფიქრებული ექსპერიმენტის” განხორციელებისას ფულს გამოვარჩევთ 
სხვა აქტივებიდან და მის იმ მახასიათებლებს აღეწერთ, რაც სტიმელს აძლეეს ადამიანებს, ჰქონდეთ ფული, 

ამ მახასიათებლებს ცენტრალური ადგილი უკავია ჩვენს ანალი სში ფულე მოთხოვნის შესახებ. 

ფული, როგორც გაცვლის საშუალება 

ფულის ყველა'სე მნიშენელოყანი ფუნქცია არის, იყოს გადახდის საყოველთაოდ მოღებული გაცვლის საშუალება, 
რომლის აუცილებლობის გასაგებად წარმოიდგინეთ – რამდენი დრო დასჭირდებოდათ ადამიანებს საქონლისა 

და მომსახ'ერების მესყიდვისათვის ისეთს სამყაროში, სადაც შესაძლებე იცა ქაჭრობის მხოლოდ ერთი სახეობა, 

ბარტერული ვაჭრობა, ანე საქონლისა და მომსახურების გაცელა სხყა საქონელსა და მომსახურება“სე. 

ფული საყოველთაოდ გამოყენებადია და აუქმებს ბარტერ'ყლი სისტემასთან დაკავმირებელ ძიების თუსარმახსარ 
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ხარჯებს, რადგან ინდივიდს საშუალებას აძლეეს, სხვას მიჰყიდოს საკუთარი წარმოებული მომსახურება და 
საქონელი იმ მწარმოებლებისგაჩ განსხეაეებით. რომელთაც თავადეე სურთ მოიხმარონ თაეიანთი წარმოების 
პროდუქცია. რთ'ული თანამედროვე ეკონომიკა ხომ საერთოდ 'მეწყვეტდა ფუნქციონირებას გადახდის 
სტანდარტული და მოსახერხებელი საშუალებების გარეშე. 

ფული, როგორც ანგარიშის ერთეული 

ფული ასევე მნიშვნელოვან როლს თამაშობს როგორც ანგარიშის ერთეული, ანუ როგორც ღირებულების 
ფართოდ აღიარებული საზომი. ეს სწორედ ის მეორე ფუნქციაა ფულისა, რომელსაც გავეცანით მე-13 თაეში: 
საქონლის. მომსახურებისა და აქტიეების ფასები ყულის სახით არის მოცემული. გაცვლითი კურსი საშუალებას 
გვაძლევს, სხვადასხვა ქვეყნის ფულადი ფასები გადავიყვანოთ შესადარ ფულად გამოსახულებაში. 

ფასების კოტირება ფულადი გამოსახულებით ამარტიეებს ეკონომიკურ გამოთვლებს, რადგან აიოლებს 
სხვადასხვა საქონელზე ფასების ურთიერთ შედარებას. მე-13 თავში საერთაშორისო ფასების ერთმანეთთან 
შედარება, სხვადასხვა ქვეყნის გამოშვების ფასების შესადარისი გაცვლითი კურსის გამოყენებით, იმ 
გამოთვლების მსგავსია, რის გაკეთებაც მოგიხდებოდათ დღეში რამდენჯერმე, თუ სხვადასხეა საქონლის 
ფასები არ იქნებოდა გამოსახული გაანგარიშების სტანდარტული ერთეულით. თუ მე-13 თავში მოცემულმა 
გამოთელებმა თავი აგატკივათ, წარმოიდგინეთ, რა მოგივიდოდათ, თე ყოველი საქონლისა და მომსახურების 
შესადარი ფასების გამოანგარიშება მოგიხდებოდათ რამდენიმე სხვა საქონლისა და მომსახურების 
გამოსახულებით. ამ მცირე ექსპერიმენტის წყალობით ფულს, როგორც გამოანგარიშების ერთეულს, ძალიან 
მაღალ შეფასებას მისცემთ!. 

ფული, როგორც ღირებულების შენახვის საშუალება 

რადგან ფულის გამოყენება შესაძლებელია ამუამიჩნდელი მსყიდველობითი უჩარის გადასაყვანად მომავალში, 
ის აქტივიც, ან დაზოგვის წყაროც, არის. ეს თვისება მნიშვნელოვანია გაცვლის ნებისმიერი პროცესისათვის, 
რადგან არავინ მოისურვებს აიღოს ფული ახლა, თუ მისი ღირებულება საქონლისა და მომსახურების 
გამოსახულებით მომენტალურად აორთქლდება. 

ფულის, როგორც გაცვლითი საშუალების, სარგებლიანობა ავტომატურად ხდის მას აქტივებიდან ყველაზსე 
ლიკვიდურს. წინა თავიდან თუ გაიხსენებთ, აქტივი ლიკვიდურია, როდესაც შეიძლება მისი გადაყვანა 
საქონელსა და მომსახურებასე სწრაფად და ამ ოპერაციის საწარმოებლად ისეთი დიდი ხარჯები არ არის 
საჭირო, როგორიცაა ბროკერის საკომისიო. ფულს ხალისით იღებენ, როგორც გადახდის საშუალებას, 
ამიტომ იგი იქცევა სტანდარტად, რომელთან მიმართებაშიაც სხვა აქტივების ლიკვიდობას ადგენენ. 

რა არის ფული? 

ვალუტა და საბანკო დეპოზიტები, რის საფუძველზეც ხდება ჩეკის გამოწერა, უეჭველად კლასიფიცირდება 
როგორც ფული. გადახდის ამ ფართოდ მიღებული საშ'ეალების გადაყვანა მფლობელებზე შესაძლებელია 
დაბალი ხარჯით. ოჯახები და ფირმები ფლობენ ვალუტას და სადეპო'სიტო ჩეკებს, როგორც მოსახერხებელ 
საშუალებას ყოველდღიური ოპერაციების დასაფინანსებლად. ისეთი აქტივები, როგორიცაა უძრავი ქოჩება, 
არ კლასიფიცირდება როგორც ფული, რადგან, ვალუტისა და სადეპოზიტო ჩეკებისაგან განსხეავებით, მათ 
აკლიათ არსებითი თვისება – ლიკვიდობა. 

როდესაც ვსაუბრობთ ფულის მასაზე, ვგულისხმობთ იმას, რასაც ფედერალური რეზერვი უწოდებს M1-ს 

ანუ ვალუტისა და შესამოწმებელი დეპოზიტების მთელ ოდენობას. რასაც ფლობენ ოჯახები და ფირმები. 
აშშ-ში 1994 წლის ბოლოს ფულის მთლიანმა მიწოდებამ შეადგინა I.148 ტრილიონი დოლარი, რაც ტოლი 

იყო იმ წლის ეეპ-ის 17.I%-სა. 

უცხოური ვალუტის ბასრის მონაწილეთა მიერ ნავაჭრი ღიდი ოღენობის დეპოზიტები არ მიიჩნევა ფულის 

მასის ნაწილად. ეს დეპოსიტები ნაკლებ ლიკვიდურია, ვიდრე ფული, და არ გამოიყენება ყოველდღიური 

ოპერაციების დასაფინანსებლად. 

რით განისაზლვრება ფულის მასა? 

ქეეყნის ფულის მასა კონტროლდება ცენტრალური ბანკის მიერ, რომელიც უშუალოდ არეგულირებს არსებული 

ეალუტის ოდენობას და ასევე სედამხედველობას უწევს კერძო ბანკების მიერ გაცემულ სადეპოსიტო ჩეკებს. 

ამ კონტროლთან დაკავ მირებული პროცედურები ერთობ რთულია და გაიდვილების მისნით ამჯერად დავუშვებთ, 

რომ ცენტრალური ბანკი უბრალოდ ადგენს ფ'ელის მასის მასშტაბს მისთვის ხელსაყრელ დონეზე. ფულის 

მასის მიწოდების პროცესს უფრო დეტალურად განეიხილავთ მე-17 ღა 21-ე თავებში. 

ს ა თ



ინდივილების მოთხოვნა ფულჭე 

ფულის ფუნქციებისა და ფულის მასის განხილვის შემდგომ შევისწავლით ფაქტორებს, რომლებიც 
განსაზღვრავენ ფულის მიწოდების იმ ოდენობას, რისი ფლობაც იჩდივიღს სურს. ფულზე ინდივიდუალური 
მოთხოვნის განმსასღვრელად შეიძლება მივიღოთ აქტიეზე მოთხოვნის თეორია, რომელიც წინა თავში 
განვიხილეო. იქვე ენახეთ, რომ ინდივიდები აქტივზე თავის მოთხოენას აფუძნებენ სამ დამახასიათებელ 
თეისებაზე: 

1 მოსალოდნელი უკუგება, რომელსაც აქტივი გვთავაზობს, სხვა აქტიეების თანმხლებ მოგებასთან 
შედარებით. 

2. აქტივის მოსალოდნელი უკუგების რისკის ხარისხი. 
3. აქტივის ლიკეიდობა, 

მაშინ, როღესაც ლიკეიღობა არ თამაშობს მნიშვნელოვან როლს უცხოური ვალუტის ბა'სრებზე (ნავაჭრ 
აქტივებზე) შეფარღებითი მოთხოენის განსაზღერაში, ოჯახები და ფირმები ფლობენ ფულს მხოლოდ მისი 
ლიკვიდობის გამო. იმის გასაგებად, ოუ ყს უკანასკნელნი როგორ წყეეტენ იმ ფულის ოდენობის საკითხს, 
რომლის ფლობასაც ისურვებდნენ, უფრო ღეტალურად უნდა გავაანალიზხოთ ზემოთ მოცემული სამი თვისება 
და მათი სეგავლენა ფულის მოთხოვნაზე. 

მოსალოღნელი უკუგება 

ეალუტა არ იძლევა პროცენტს. საჩეკო დეპოზიტებს სშირად ახლავთ განსაზღვრული პროცენტი, მაგრამ 
ისინი გვეთავასობენ უკუგების ნორმას, რომელიც ჩვეულებრივ ვერ მიჰყვება ფეხდაფეხ ქონების ნაკლებ 
ლიკვიდური ფორმების მიერ შემოთავასებულ უფრო მაღალ მოგებას. როდესაც ფლობთ ფულს, თქვენ 
მსხვერპლად წირავთ მაღალ საპროცენტო განაკვეთს, რომლის მიღებასაც შეძლებდით, ქონებას თუ შეინახავდით 
სახელმწიფო ობლიგაციის, გრძელეადიანი ანაბრის ან სხეა აქტივის სახით. სწორედ ამ საპროცენტო განაკვეთს 
ეიგულისხმებთ საპროცენტო განაკვეთის ხსენებისას. რადგან ვალუტის პროცენტი ნულის ტოლია, „ჩეკით” 
ღეპოსიტიდან მიღებული პროცენტი კი შედარებით მუდმივი, უკუგების ნორმებს შორის განსხვავება ანუ 
'სოგადად სხვაობა ფულსა და ნაკლებ ლიკვიდურ ალტერნატიულ აქტივებს შორის აისახება ბასრის საპროცენტო 
განაკვეთით: რაც უფრო მაღალია საპროცენტო განაკეეთი, მით უფრო მეტად გიხდებათ თქეენი ქონების 

გაწირვა, თუ ოჯახში შეინახავთ ფულს. 

მაგალითად, დავუშვათ, საპროცენტო განაკეეთი, რომლის მიღებაც შეგიძლიათ აშშ-ს სახაზინო თამასუქიდან, 
10%-ია წელიწადში. თე თქვენ იყენებთ ქონების 510.000-ს სახაზინო თამასუქის საყიდლად, წლის ბოლოს 
„ბიძია სემი” გადაგიხდით 8II,000-ს; მაგრამ ამის ნაცვლად თუ არჩევთ §10,000-ის შენახეას სანდუკში ნაღდი 
ფულის სახით, 51000-ს უნდა შეელიოთ, რომლის მიღებასაც “ეძლებდით სახახიჩო თამასუქის ყიდვით. 
ამდენად, თქვეენ გიწე/;/თ “ეკუგების 10%-ის გაწირვა, რადგან 310,000-ს ინახავთ ფულად. 

აქტივსე მოთხოენის თეორია, რომელიც გავააჩალიზეთ წინა თაემში, ეხება საპროცენტო განაკეეთის 
ცვლილებების სემოქმედებას ფულის მოთხოყნა%ე. თეორიის მიხედეით, სხეა თანაბარ პირობებში, ადამიანები 
ამჯობინებენ აქტივებს, რომლებიც მათ უფრო მაღალ მოსალოდნელ უკუგებას ჰპირდებიან. რადგან საპროცენტო 

განაკვეთის სრდა უკუგების ჩორმის სრდფაც არის (ნაყლებ ლიკყიდური აქტივებიდან ფულის უკუგების 

ნჩორმასთაჩ შედარებით), იჩდიეიდები მოინდომებენ, ქონების უმეტესი წილი ჰქონდეთ არაფულადი აქტივების 

სახით, რომლებსაც მოაქვო საბასრო საპროცენტო განაკვეთი და ქონების ნაკლებ წილს – ფულადი სახით, 
თუ საპროცენტო განაკეეთი ისრდება. დასკვნა – სხვა თანაბარ პირობებში, საპროცენტო განაკეეთის ზრდა 
ფულზე მოთხოვნის შემცირებას იწეევს. 

ჩეენ ასევე შეგვიძლია აღვწეროთ საპროცენტო გაჩნაკვეთის სემოქმედება ფ'ეელის მოთხოვნასე ალტერნატიული 
ხარჯების ეკონომიკური კონცეფციის სახით – ოდენობა, რომელსაც კარგავთ ერთი სახის მოქმედების 
არჩევისას მყორის ჩაცვლად. საპროცენტო განაკვეთი 'სომავს ფელის და არა პროცენტის მომტანი ობლიგაციების 

ფლობის ალტერნატიულ ხარჯებს. საპროცენტო განაკვეთის სრდა ადიდებს ფულის ფლობის ხარჯს და 
იწევეს ფულზე მოთხოვნის მემცირებას. 

რისპი 

რისკი არ არის ფულზე მოთხოენის მნი მყნჩელოვანი ფაქტორი. სარისკოა ყელის ფლობა, რადაგან საქონელსა 
და მომსახურებასე ფასების მი ულოდნელი სრდა შეამცირებს თქვენი ყ«-ულის ღირებულებას. იმ საქონლის 

გამოსახულებით, რასაც მოიხმართ. ყიჩაიდან პროცენტის მომტან აქტივებს, როგორიცაა სამთავრობო ობლიგაციები, 

ფულადი გამოსახულებით ფიქსირებული ჩომინალური ღირებულება აქეთ, ფასების ისეთივე გაუთვალისწინებელი 

'ხრდა ამ აქტივების რეა ლყრ ღირებელებას იმდენიეე პროცენტით, შეამცირებს. ჩებისმიერი ცვლილება ფულის 
რისკის ხარისხში იწეევს ობლიგაციების რისკის ხარისხის თანაბარ ცელას, რამაც არ უნდა აიიძელოს ინდივიდები, 
შეამცირონ თავიანთი მოთხოვნა ფულე და გასარდონ იგი პროცენტის მომტან აქტივებსე.



ლიკვიდობა 

მთავარი სარგებელი მოდის ფულის ლიკვიდობასე. ოჯახები და ფირმები ფლობენ ყულს. რადგან ეს არის 
ყყელი'ზე იოლი გსა ყოველდღიური შესყიდვების დაფინანსებისა. ზოგი დიდი მოცულობის შესყიდეა შეიძლება 

ფაფიჩანსდეს არსებითი, არალიკვიდური აქტივის გაყიდყით. მაგალითად, სურათების კოლექციონერს შეუძლია 

თავისი კოლექციიდან პიკასოს ერთ-ერთი ჩახატი გაყიდოს სახლის საყიდლად. ოჯახები და ფირმები უნდა 
ფლობდნენ რაღაც ოდენობის ფულს, რათა სხეადასხვა დროს და სხეადასხეა ოდენობით მოახერხონ მცირე 

დანახარჯების უწყვეტი ნაკადის დაფინანსება. 

იჩდივიდის მოთხოვნილება ლიკეიდობაზე ისრდება, როდესაც მისი ყოველდღიური ოპერაციების ღირებულება 

მატულობს. მაგალითად, სტუდენტს, რომელიც ყოველდღე მგ'სავრობს ავტობესით, არ სჭირდება იმაზე მეტი 
ჩაღდი ფული, რაც ხელმძღვანელ მუშაკს, რომელიც პიკის საათ'ში ტაქსს ქირაობს. ჩვენ ვასკვნით, რომ 

ოჯახის ან ფირმის მიერ ოპერაციის შესრულების საშუალო ღირებულების სრდა იწვევს ფულ“სე მოთხოენის 
მატებას. 

ვფვულჭე ერთობლივი მოთხოვნა 

ჩვენი დისკუსია იმის თაობასე. თუ როგორ განსაზღვრავენ ინდივიდუალური ოჯახები და ფირმები თავიანთ 
მოთხოვნებს ფ'ეულსე. ახლა შეიძლება გამოვიყენოთ, რათა დაყაღგინოთ ფულზე ერთობლივი მოთხიოენა, ანუ 
ყველა ოჯახისა და ფირმის მიერ ფულზე მოთხოვნა ეკონომიკაში. ფულსე ერთობლივი მოთხოვნა მთელი 
ქვეყნის ფულ'სე ინდივიდუალურ მოთხოენათა ჯამის ტოლია. 

ფულზე ერთობლივ მოთხივნას სამი ძირითადი ფაქტორი განსაზღვრაეს: 

1. საპროცენტო განაკვეთი. ეკონომიკაში საპროცენტო განაკვეთის სრდა აიძულებს ყოველ ინღივიდს, 
შეამციროს მოთხოვნა ფულზე. სხვა თანაბარ პირობებში. ფულსე ერთობლივი მოთხოვნა მცირდება, 
როდესაც საპროცენტო განაკვეთი მატულობს. 

2. ფასების დონე. ეკონომიკის ფასების დონე არის საქონლისა და მომსახურების გაფართოებული 
კალათის ფასი ეალუტის გამოსახულებით. თ'ე ფასების დონე იზრდება, ინდივიდუალურმა ოჯახებმა და 
ფირმებმა უფრო მეტი ფული უნდა დახარჯონ წიჩანდელთან შედარებით, რათა ჩვეული ყოველკვირეული 
საქონელი და მომსახურება შეიძინონ. ფასების მომატებამდე არსებელი ლიკვიდობის იმავე დონის 
შესანარჩუნებლად მათ უნდა ჰქონდეთ მეტი ფული. 

3 რეალური ეროვნული შემოსავალი. როდესაც რეალური ეროვნული შემოსავალი (ეეპ) ი'ხრდება, 
ეკონომიკაში უფრო მეტი ოდენობის საქონელი და მომსახურება იყიდება. ოპერაციების რეალური 
ღირებულების სრდა ადიდებს მოთხოენას ფულ“სე, მოცემული ფასების დონით. 

თუ არის ფასის დონე, I არის საპროცენტო განაკვეთი და V არის რეალური ეეჰ, M%9 ერთობლივი მოთხოვნა 
ფულზე შეიძლება გამოვხატოთ ტოლობით: 

M%= XL (%,V) (14-1) 

სადაც LCCL.V)-ის ღირებულება მცირდება, როდესაც LC მატულობს და ისრდება, როდესაც V დიდდება. თუ 
რატომ გავამახვილეთ ყურადღება იმასე, რომ ერთობლივ ფულ'სე მოთხთოენა ფასების დონის პროპორციულია, 
დავუშვათ, ყველა ფასი გაორმაგდა, მაგრამ საპროცენტო განაკვეთი და თითოეული ადამიანის რეალური 
შემოსავალი უცვლელი დარჩა – ასეთ დროს ყოველი ინდივიდის საშუალო, ყოველდღიური ოპერაციების 
ფულადი ღირებულება უბრალოდ გაორმაგდება, ისევე რიგორც ფულის ის ოდენობა, რომლის ფლობასაც 

ყეელა ისურვებდა. 

ფ'ელზე ერთობლივი მოთხოვნის „ურთიერთობას გამოვსახავთ (14-1)-ის ექვიევალენტური ტოლობით: 

M4/ი = L (ჩ.V), 
04) 

და ვუწოდებთ L(ს,V)-ს – ერთობლივ რეალურ ფულე მოთხოვნას. ფულსე მოთხოვნის გამოსახვის ეს გზა 

ტქიჩყენებს, რომ ერთობლივი მოთხოვნა ლიკვიდობასე – LCV,V) არ არის მოთხოვნა ყალუტის ერთეულის 

განსასღვრულ ოდენობასე. პირიქით, ეს არის მოთხოენა მსყიდეელობითი უნარის ტაჩსა სღვრელ ოდენობა'სე 
ური ფორმით. M9/? შეფარდება – ანუ სამომხმარებლო საქონლის ტიმიური კალათის ტამოსახულებით 

>0() )' იდ » 

გულის სასურგელი რე'სერვები – ტოლია იმ მსყიდველობითი უნარის ოდეჩობისა, რის ფლობასაც ადამიანები 
" 

, „ი ური ფორმით. მაგალითად, თუე ადამიანებს ს'ურ“) 51000-ის ფლობა ნაღდი თწეულით. ს. რ; ებდნ ნ ლღიკვიდ”) ყ გალ (ს, "I ჯა ე) ' # : " 

იიი საც სამომხმარებლო კალათის ფასების დონე 5100-ია, მათი რეალური ფულის რე'სერვი §1000/(5100 ერი, 

სალათა ზე) = 10 კალათის ქქვივალენტური იქნება. თუ ფასების დოჩე გაორმაგდა (5200-მდე ერთ. კალათა'სე), 
კალათა“; 
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51000-ის მსყიდველობითი უნარი ნაღდი ფულით განახეერდება, რადგან იგი ახლა მხოლოდ 5 კალათის ფასი 

იქნება. 

I4-I გრაფიკი გვიჩვენებს, თუ ერთობლიეი მოთხოენა როგორ ახდენს სეგავლენას რეალურ ფულ'სე საპროცენტო 
განაკვეთით V რეალური შემოსავლის ფიქსირებული დონისათეის. L(C,V) რეალურ ფულზე ერთობლივი 
მოთხოვნის მრუდი ქვემოთ მიემართება, რადგან საპროცენტო განაკვეთის შემცირება სრდის ეკონომიკაში 

ყოეელი ოჯახისა და ფირმის რეალური ფულის სასურეელ რეზერეებს. 

რეალური ეეჰ-ის მოცემული დონისათვის ცელილებები საპროცენტო განაკეეთებში იწეევს მოძრაობას L(#L,V) 
მრუდის გასწვრივ. რეალური ეეპ-ის (კვლილება გამოიწვეეს თავად მრუდის გადაადგილებას. გრაფიკი 14-2 
გვიჩვენებს, თუ რეალური ეეჰ-ის V'-დან V7-მდე სრდღა როგორ ზეგაელენას მოახდენს რვალურ ფულზე 
ერთობლივი მოთხოვნის აღმნიშენელი მრუდის მდებარეობასე. რადგან რეალური ეეჰ-ის სრღა ადიდებს 

ერთობლივ რეალურ ფულზე მოთხოენას მოცემული საპროცენტო განაკვეთისათვის, L(Cჩ,V.) მრუდი გაიელის 
L(CL.V,) მრუდის მარჯენიევ, როდესაც VI უფრო დიდია, ვიდრე VI. 

გრაფიკი 14) ერთობლივ რეალურ ფულზე მოთხოენა და საპროცენტო განაკეეთი 

საპროცენტო განაკვეთი, ქეემოთ დაქანებული ფულის რეალური მოთხოვნის მრულდი 
გვიჩეენებს, რომ მოცემული შემოსაელის რეალური 
დონისათვის I, ფულზე რყალური მოთხოვნა გაიზრდება, 

ს როცა საპროცენტო განაკექთი შემცირდება. 

L(ჩ.V, 

ერთობლო რეალურ 
ფულზე მოთხოვნა 

  

გრაფიკი 142 რეალური შემოსავლის ზრდის ეფექტი ერთობლივი რეალური ფულის მოთხოვნის მრუდზე 

საპროცენტო რეალური შემოსაელის ზრდა ”-დან X2-მდე გასრდის ფულის 
განაკვეთი, ჩ რელური მოთხოენის ბალანსს საპროცენტო განაკვყთის 

ნებისმიჟ/რ დონეზე და გამოიწვევს მთლიანი მოთხოენის მრუდის 
სყმოთკენ გადაადგილებას. 

"> შემოსაულის 

L(ჩ. V?) 

“'“– “8, V ა) 

ერთობლივ რეალურ 
ფულზე მოთხოენა 

ფონასწორული საპროცენტო განაკვეთი: ფულის მიფოდებასა და 

მასჭე მოთხოვნას შორის ურთიერთქმელება 

  

  

ეკონომიკის სხეა სახელმიღვანელოებიდან იცით, რომ ფულის ბასარი გაწოჩასწორებულია, თუ ცენტრალური 
ბაჩკის მიერ დადგენილი ფულის მიწოდება ტოლია ფულზე ერთობლივი მოთხოენისა. ამ ნაწილში ჩეენ 

ვნახაეთ, თუ როგორ განისასღვრება საპროცენტო განაკეეთი ფულის ბასრის წონასწორობით, მიცემული 

ფასების დონითა და გამოშვებით. ამასთან, დავუშვათ, როი ორი8ვეზე '"ხეგაელენას არ ახდეჩს ფულად- 

საკრედიტო ცელილებები. 

წონასწორობა ფულის ბაზარჭე 

თუ M1 არის ფულის მიწოდება, ფულის ბასარსე წონასწორობის მდგომარეობა გამოისახება ტ'ილობით!: 

M25 = M9 (14-3) 

ამ ტოლობის ორიეე მხარეს თუ გაეყოფთ ფასების დონე'სე, მაშინ ფულის ბასრის წონასწორობის მდგომარეობა 
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შეგვიძლია გამოვხატოთ რეალური ფულის ერთობლივი მოთხოვნის დახმარებით, როგორც 

M%ი = 1(6L,V). (14-4) 

როდესაც მოცემულია, რომ ჩ არის ფასების დონე და V გამოშვება, წონასწორული საპროცეჩტო განაკვეთი 

ის არის, სადაც რეალურ ფულზე ერთობლივი მოთხოვნა ტოლია რეალური ფულის მიწოდებისა. 

14-31 გრაფიკში რეალურ ფულსე ერთობლივი მოთხოვნის მრუდი კეეთს რეალური ფულის მიწოდების მრუდს 

(0) წერტილში, სადაც აღინიშნება ის წონასწორული საპროცენტო განაკვეთი. ფულის მიწოდების მრუდი 
ვერტიკალურია M9/-ის დროს. რადგან M' დადგენილია ცენტრალური ბანკის მშიერ მაშინ, როდესაც L 
სახეზეა. 

თუე იოლად რატომ რეგულირდება საპროცენტო განაკვეთი წონასწორობის დონე'ხე. გაჩყიხილოთ, რა ხდება 
მაშინ, როდესაც ბასარი თავდაპირველად (2) წერტილშია L2 სამროცენტო. განაკვეთით, რომელიც I-ის 

სევით მდებარეობს. 

(2) წერტილში რეალური ფულის ნაშთებსე მოთხოვნა C! – C:-ით ნაკლებია მიწოდებაზე: ასე რომ, სახე'ხეა 
ფულის ჭარბი მიწოდება. თ'ე ინდივიდები ფლობენ იმა'სე მეტ ფულს, რისი სურვილიც აქვთ, ნ? საპროცენტო 
განაკვეთის პირობებში ისინი შეეცდებიან მისი ლიკვიდობის შემცირებას, რისთვისაც განსასდღერელ ოდენობას 

გამოიყენებენ პროცენტის მომტანი აქტიეების შესასყიდად. სხვა სიტყვებით, ინდივიდები შეეცდებიან ფულის 
გასესხებას და ამით ჯარბი ფულის თავიდან მოცილებას. რადაგან 0 წერტილეი ფულის ერთობლივი ჯარბი 

მიწოდებაა, ყველას არ შეუძლია წარმატებას მიაღწიოს: უფრო მეტი ოდენობის ადამიანებს სურთ ფულის 

გასესხება ლიკეიდობის შესამცირებლად იმ ხალხთან მედარებით, ყისაც:სურს ფულის სესხება მისი ლიკვიდობის 

გასასრღელად. ისინი, რომლებიც ეგერ შეძლებენ ზედმეტი ფულის მოშორებას, შეეცდებიან პოტენციური 

მსესხებლების ცდუნებას იმით, რომ იმ საპროცენტო განაკვეთს შეამცირებენ, რასაც ისინი ითხოვენ სესხში 
LL. წერტილის ქვევით. დაღმავალი სეწოლა საპროცენტო განაკვეთზე მანამდე გრძელდება. სანამ განაკვეთი 

MI წერტილს არ მიაღწევს. ნებისმიერი ადამიანი. ვიჩც კი ამ საპროცეჩტო განაკვეთსე მოისურეებს ფ'ელის 
გასესხებას, შეძლებს ამას, რადგაჩ ფულის ერთობლივი ჯარბი მიწოდება ქრება; აჩუ მიწოდება კიდეე 

ერთხელ უტოლდება მოთხოვნას და ბასარი მიაღწევს (1) წერტილს, რის შემდეგაც აღარ იქნება საბროცენტო 

განაკეეთის დაცემის ტენდეჩცია. 

მსგავსად ამისა, თუ საპროცენტო განაკვეთი თავდაპირველად არის L" წერტილში, L+-ის ქვეჟყით, მაშინ მას 
ექნება გაღიდების ტენდენცია. 14-33 ცხრილი გვიჩვენებს, რომ ჯარბი მოთხოვნა ფულე ტოლია C2 – 0'-ისა 

(ც) წერტილში. 

გრაფიკი 143 წონასწორული საპროცენტო განაკეეთის განსაზღვრა 

ან , წ როდესაც მოცემულია ” და ” და M/#M7-ის ფულის 

ა რეალური ფულის მიწოდება რეალური MM ულის აზრის ი ონაჩწორობა 

არის (I) (ჯვერილში. ამ წერტილში რეალური ფულის 

ყრთრობლივი მოთხოცყნა და ფულის რეალური მასა 

წე აი ლა–-– თანაბარია და წონასწორული საპროცენტო 

განაკყეთი არის /#'.     

   
  

ერთობლივ რეალურ 
I ფულზე მოთხოვნა 

„LL CL... L(ჩ.V) 

| / 
ცპ __ჟ_–__–_______ 

I I 
I ' 
| | 

C2 «I 0") 01 

რეალური ფულის 
მასა 

ინდივიდები ცდილობენ, გაყიდონ პროცენტის მომტანი აქტივები, ობლიგაციები, რათა გახარდონ რეალური 

ფულადი ნაშთი (ანუ ისინი ყიდიან ობლიგაციებს ნაღდ ფულად). (3) წერტილში ყველას არ შმეეძლია 

წარმატებას მიაღწიოს საკმარისი პროცენტის მომტანი აქტივების გაყიდეით, რათა დააკმაყოფილოს. თავისი 

მოთხოვნა ფულე. ამდენად, ადამიანები ვაჭრობენ ფულისთვის, რისთვისაც სთავასობენ სესხს პროგრესულად 

მაღალი საპროცენტო განაკვეთით და საპროცენტო განაკეეთს უბიძგებენ 'სევით – M წერტილის მიმართ'ულებით. 

მხოლოდ მაშინ, როდესაც ბა'სარი მიაღწევს (1) წერტილს და ჭარბი მოთხოვნა ფულე გაუქმდება, საპროცენტო 

განაკვეთი შეწყვეტს სრჯდას. 

მოჩენები შემდეგნაირად შეგ/იძლია შევაჯამოთ: ბაზარი ყოველთვის მოძრაობს საპროცენტო 

აღაც რეალური ფულის მიწოდება ტოლია რეალური ფულის ერთობლივი მოთხოვნისა. თუ 

ჭარბი მოთხოენაა ფულზე, მიწოდება მატულობს. 

ჩვენი აღ 

განაკვეთისკენ, ს 
თავდაპირველად 
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საპროცენტო განაკვეთები და ფულის მასა 

ფულის მიწოდების სრდის ეფექტი მოცემელი ფასების დონის პირობებში მოცემულია I4-4 გრაფიკში. 

თავდაპირეელად ფულის ბასარი გაწონასწორებულია (I) წერტილში, ფულის-მიწოდება არის M! და საპროცენტო 

განაკვეთი ს! წერტილებში. რადგან – წერტილს ეინარჩუნებთ როგორც მუდმივს, M1 წერტილამდე ფულის 

მიწოდების 'სრდა რეალური ფულის მიწოდებასMV? წერტილიდან გააღიდებს M%? წერტილამდე. (2) წერტილი, 

ანუ M7?? რეალური ფულის მიწოდება, არის ახალი წონასწორობა და ს არის ახალი, უფრო მცირე 
საპროცენტო გაჩაკვეთი, რომელიც სტიმულს აძლევს ხალხს, ფლობდნენ რეალური ფულის ხელმისაწედომ, 

გასრდილ მასას. 

პროცესს, რომლის მეშვეობითაც საპროცენტო განაკვეთი მცირდება, უკვე გაეცანით. თუ ცენტრალური ბანკი 
M5-ს გასრდის, პირველად სახესე იქნება რეალური ფულის ჭარბი მიწოდება ს! ძველი წონასწორული 
საპროცენტო განაკვეთით, რომელმაც მანამდე დააბალანსა ბაზარი. რადგან ადამიანები ფლობენ იმასე მეტ 
ფულს, რისი სურვილიც აქვთ, ისინი იყენებენ თავიანთ ამ ჭარბ ფონდებს, რათა ფასი მოუმატონ პროცენტის 
მომტან აქტივებს. ეკონომიკა, როგორც მთელი, ვერ შეამცირებს თავისი ფულის რესერვებს და ამდენად 
საპროცენტო განაკვეთები მცირდება, რადგან ადამიანები, რომლებსაც არ სურთ ფულის რეზერვების ქონა, 
კონკურენციას უწევენ ერთმანეთს ჭარბი ნაღდი ფულის მარაგის გასესხებაში. 144 გრაფიკზე (2) წერტილში 
აღინიშნა საპროცენტო განაკვეთის მნიშენელოვაჩი დაცემა, რამაც გამოიწვია ის, რომ რეალურ ფულზე 
მოთხოვნისა და რეალური ფულის მიწოდების ზრდა ერთმანეთს გაუტოლდა. 

გრაფიკი 144 ფულადი მასის ზრდის გავლენა საპროცენტო განაკვეთზე 

  

  

    

საარიცენბო მოცემული ფასის დონის ღა რეალური 

ბასყაპში ი ტეალური ფულის შემოსავლის V დონის დროს ფულის მასის ზრდა 
M'-დან M?-მდე ამცირებს საპროცენტო განაკვეთს 

რეალური ფულის #'-დღან (! წერტილი) #'-მდე (2 წერტილი). 
მიწოღება იზრდება 

წ-ა) 

ჩი? 
– 

Lჩ.ი 

ე "M რეალური ფულის 
? ” მასა 

თ'ე 'სხემოთ მოცემულ პოლიტიკურ ექსპერიმენტს პირიქით განვიხილავთ, დავინახავთ, თუ როგორ მოჰყვება 
ფულის მიწოდების შემცირებას საპროცენტო განაკვეთის გადიდება. M--ის შემცირება იწეევს ფულზე ჯარბ 
მოთხოვნას იმ საპროცენტო განაკვეთით, რომელიც მანამდე აბალანსებდა მიწოდებასა და მოთხოენას. 

ადამიანები ცდილობენ პროცენტის მომტანი აქტივების გაყიდვას – ანუ გასესხებას – რათა ხელახლა 
დააგროვონ თავისი რეალური ფულის შემცირებული რე'სერვები. რადგან ყველამ შეიძლება ვერ მიაღწიოს 
წარმატებას, ფულ“სე ჯარბი Iსოთხოვნის დროს საპროცენტო განაკვეთი ზემოთ ავარდება, ეს გაგრძელდება 
იქამდე, სანამ ყველა არ იგრძნობს კმაყოფილებას რეალური ფულის უფრო მცირე მარაგის ფლობით. 

ვასკენით – ფულის მასის ზრდა ამცირებს და ფულის მასის შემცირება ზრდის საპროცენტო განაკეეთს, 
როდესაც ფასების დონე და გამოშეება დადგენილია. 

გამოშვება და საპროცენტო განაკვეთი 

14-5 გრაფიკი გეიჩვენებს საპროცენტო განაკვეთის ზრდის შედეგებს გამოშვების დონეზე VI წერტილიდან V2 
წერტილამდე მოცემული ფულის მიწოდებისა და ფასების დონის გათვალისწინებით. როგორც ადრე ენახეთ, 
გამოშეების სრდა გამოიწეევს მოლიან ერთობლივ რეალურ ფულე მოთხოვნის მრუდის გაღაადგილებას 
მარჯენიე. რითაც წონასწორობა დასცილდება (1) წერეტილს. ს! ძველი საპროცენტო განაკვეთის პირობებში 

არსებობს ჭარბი მოთხოვნა ფულსე, რომელიც ტოლია 01 – 0'ისა (V წერტილი). რადგან რეალური ფულის 
მიწოდება სახყსეა, საპროცენტო განაკვეთი ისრდება, სანამ არ მიაღწევს უფრო მაღალ. ახალ წონასწორობას 
LM) დონეს (2) წერტილში. გამოშეების შემცირებას საპირისპირო შედეგი აქვს, რაც იწვევს რეალური ერთობლივი 
ფულის მიწოდების მოთხოვნის მრუდის გადაადგილებას მარცხნივ. რაც თავის მხრივ გამოიწვევს წონასწორული 
საპროცენტო განაკვეთის შემცირებას. 

ვასკენით – რეალური გამო შვების ზრდა აღიდებს და რეალური გამოშვების შემცირება ამცირებს საპროცენტო 
განაკვეთს, მოცემული ფასების დონისა დღა ფულის მიწოდების ღროს.



3ვ3ულალი მასა და გაცვლითი კურსი ხანმოკლე პერიოდუი 

მე-13 თავში შევისწავლეთ საპროცენტო პარიტეტის პირობა. რომელიც. წინასწარმეტეველებს, თუ როგორ 

სემოქმედებას მოახდენენ საპროცენტო განაკეეთის ცელილებები არაფულადი აქტივების საპროცენტო 

გაჩაკვეთებსე, გაცვლითი კურსის მომავალი განაკვეთის. გათვალისწინებით. ახლა, როდესაც. შეგვიძლია 

დავინახოთ. თუ სავალუტო ცვლილებები როგორ სემოქმედებას ახდენენ გაცელით კურსსე, აღმოვაჩენთ. 
რომ ფულის მიწოდების ზრდა იწეევს საკუთარი ვალუტის გაუფასურებას უცხოური ვალუტის ბასარ“·ე. 
ხოლო ფულის მიწოდების შემცირება – იმავე ეალუტის რევალევაციას. 

ამ ნაწილში ანალიზისათვის კვლავაც ავიღებთ ფასების მოცემულ. დონეს (რეალურ გამოშვებასთან ერთად) 
და ამ ანალი ხს საფუძელად დავუღებთ ხანმოკლე ვადას. ეკონომიკის მოვლენების ხანგრძლივვადიანი 
ანალიზი ფასების ღონის სრული რეგულირებისა (რამაც შეიძლება ხანგრძლიეი პერიოდი მოიცვას) და 
ყველა საწარმოო ფაქტორის სრული დასაქმების საშუალებას იძლეეა. მოგვიანებით ამ თავში გავააჩნალისებთ 
ფულის მიწოდების ცელილებების ხანგრძლიევვადიან 'სსეგაელენას ფასების დოჩეზე, გაცელის კურსსა და 
სხეა მაკროეკონომიკურ ცელადებზე. ხანგრძლივი პერიოდის ანალი“სი გვიჩეცნებს, თუ როგორ "'ხემოქმედებს 
ფულის მიწოდება გაცელის კურსთან დაკავშირებულ მოლოდიჩ'სე, რომელსაც ამიერიდან ასეეც მიეიჩნევთ 
როგორც წინასწარ მოცემულის. 

გრაფიკი 14-55 საპროცენტო განაკეეთის ზრდის ეფექტი რეალურ შემოსავალზე 

მო/ემული M1/X (= 0) რეალური ფულის მახის 

  

    

საპროცენტო 
განაკვეთი, წ 2 ს პირობებში, რეალური შყმოსავლის "რდა I”- 

მიწოღება დან X-მდე ზრდის საპროცენტო განაკეჟთს #'- 
დან (|! წერტილი) M'-მდე (2 წერტილი). 

“–– რელური უულს 
მიწოდება იზრღება 

თ 2 

წ – 
ააა 1 ((0541) 

| §(6,V) 

I 

M' 2 %I=05 9 ა 
მას» 

ფულის, საპროცენტო განაკვეთისა ღა გაცვლითი პურსის 

ურთიერთკავშირი 

146 გრაფიკში ფულსა და გაცელით კურსს შორის ხანმოკლე ურთიერთობის გასაანალიზებლად გავაერთიანებთ 
2 დიაგრამას, რომლებიც ცალ-ცალკე უკეე შეეისწავლეთ. დაეუშვათ კიდევ ერთხელ, რომ ეაანალი'სებთ 3/ 
0M-ის გაცვლით კურსს, ანუ გერმანული მარკის ფასს დოლარის გამოსახულებით. 

პირველი დიაგრამა (რომელიც მე-13 თაეში შემოვიტანეთ როგორც 13- გრაფიკი) გვიჩვენებს წოჩასწორობას 
უცსოური ვალუტის ბასარზე და იმას, თუ როგორ არის იგი განსასღერული, როდესაც საპროცენტო 
განაკვეთი და მოლოდინი გაცელითი კურსის შესახებ სახესეა. დიაგრამა 14-6 გრაფიკის ზედა ნაწილშია 

მოცემული. ” დოლარის საპროცენტო განაკვეთი, რომელიც ფულის ბა'სარსე ყალიბდება, ეერტიკალურ 

მრუდს განსაშსღვრავს. 

როგორც გახსოეთ მე-13 თავიდან, უკუგების დაღმავალი მრუდი აღნიშნავს მარკით დეპოზიტების მოსალოდნელ 

უკუგებას, გასომილს დოლარით. გაცელითი კურსის ცვლილების შედეგად მრუდი ქეეეით ეშვება მომავალ 

გაუფასურებასთან დაკავშირებულ მოლოდინთან მიმართებაში: დოლარის კურსის გამყარება დღეს (C /0M- 

ის დაცემა), მის მოცემულ მოსალოდნელ დონესთან შეფარდებით. მარკის დეპოსიტებს უფრო მიმსიდველს 
ხდის, რადგან გამოიწვევს იმას, რომ ადამიანები გაითეალისწინებეჩ ღო ლარის მკვეთრ გაუფასურებას 

მომავალში. 

«რირი მრუღის გადაკვეთისას ( წერტილში) დიილარითა და მარკით დეპორიტებიდან უკუგების მოსალოდნელი· 

ნორმები ტოლია და საპროცენტო პარიტეტი მეჩნარჩუნებელია. C' ს არის წონასწორული გაცვლითი კურსი. 

მეორე დიაგრამა, რომელიც გეჭირღება ფულსა და გაცელით კურსს შორის ურთიერთობის გასააჩალისებ ღად, 
ეოღე დ რჯ 14-63 გრაფიკი. იგი გეიჩეენებს, თუ როგორ განისა'სღვრება ქეეყნის ფ'ელის ბა'სარსე 

გაგაცანით როგო 

4ა
 24.



წონასწორული პროცენტი და იგი მოცემულია 14-6 გრაფიკის ქვედა ნაწილში. უფრო მეტი 

მოხერხებელობისათვის, გრაფიკი მოძრაობს საათის ისრის მიმართულებით (900 გრადუსით) ისე, რომ 

შესაძლებელი იყოს დოლარის საპროცენტო განაკვეთის გაზომვა ჰორი სონტალური ღერძის (0) წერტილიდან 

და ა99-ს რეალური ფულის მიწოდება – ქვევით დაღმავალი ვერტიკალური ღერძის (0) წერტილიდან. ფულის 
ბასრის წონასწორობა ნაჩეჟნებია (1) წერტილში, სადაც –' დოლარის საპროცენტო გაჩაკვეთი სტიმელს 
მისცემს ადამიანებს, მოითხოვონ რეალური ნაშთი, რომელიც ტოლია აშშ-ს M. ML რეალური ფულის 

მიწოდებისა, 

14-66 გრაფიკში განსაკუთრებითაა გამოკვეთილი აშშ-ს ფულის ბასარსა (ქვედა ნაწილი) და უცხოური 
ყალუეუტის ბასარს (სედა ნაწილი) შორის კავშირი – აშშს «ფულის ბაზარი განსასღვრავს დოლარის 
საპროცენტო განაკვეთს, რომელიც თავის მხრივ სეგავლენას ახდენს საპროცენტო პარიტეტის გამამყარებელ 
ბგაცელით კურსზე (რასაკვირყელია, მსგავსი კავშირი არსებობს გერმანული ფულის ბა'სარსა და უცხოური 
ვალუტის ბასარს შორის, რომელიც მოქმედებსს სLM-ის საპროცენტო განაკვეთის ცვლილებების მეშვეობით). 

ეს კავშირი ახსნილია 14-7 გრაფიკში. აშშ-სა და გერმანიის ცენტრალური ბანკები, ფედერალური რეზერვი 

და ბუნდესბანკი, განსასღერავენ აშშ-სა და გერმანიის ფულის მიწოდებას, M5. და M” ორი ქეეყნის ფასების 

დონისა და ეროენული შემოსავლების პირობებში წონასწორობას ფულის ბაზრებზე მივყავართ, ML დან 
დოლარისა და მარკის საპროცენტო განაკვეთებისკენ. ეს საპროცენტო განაკვეთები ერწყმიან უცხოური 
ვალუტის ბასარს, სადაც (3/0M-ის მომავალი გაცვლითი კურსების შესახებ მოლოდინი გამოკვეთილია) 
არსებელი L კურსი განისასღვრება საპროცენტო პარიტეტის პირობით. 

აშშ-ს ფულის მასა და §/0M–ის გაცვლითი კურსი 

გრაფიკი 146 აშშ-ს ფულადი ბაზრისა და უცხოური ვალუტის ბაზრის ერთდროული წონასწორობა 

    
    

დელარის აქტიეის ორივე ბაზრები 
კურსი, ნ, წონასწორობაშია ”. საპროცენტო 

განაკვეთისა და ნ გაცვლითი კურსის 
დროს; ამ ღირებულებები ს დროს ფულის 

მასა უტოლდება ფულზე მოთხოვჩსჩას (I 
წერტილი) და საპროცენტო პარიტეტის 
პირობა იქნება (1!) წერტილი. 

უცხოური , 
ფულის" 4 უთდთდლინი·ი- ი.” 
ბაზარი 

მოსალოდნელი 
უკუგება CM. 

ღეპოზიტებზე 

L 0 უკუგების ნორმა 

Iჩ (დოლარებში) 
I 

| Lჩ,.Vკჯ) 
I 
! 

ის Mხც | - აშშ-ის რეალური 

ბაზარი | ჩა 1 უულის მიწოღება 

(იზრდება) 

ს 
აშშ-ის რეალური 
ფულის მასა 

ახლა გამოვიყენებთ ჩვენს მიერ შემუშავებულ მოდელს აქტივის ბასრის კავშირების შესახებ (კავშირებს 
ფულსა და უცხოური ვალუტის ბასრებს შორის) იმის გასარკვევად, თუ როგორ იცე ღება §9/0M-ის გაცვლითი 

კურსი. როდესაც ფედერალური რეზერვები ცვლიან აშშ-ს M- ფულის მასას. ამ ცვლილებების "შედეგები 
შეჯამებულია 14-8 გრაფიკში. ხა 

საწყის დონესე ფულის M' მასის დროს ფულის ბახარი გაწონასწორებულია (I) წერტილ?მი ჩნ! საპროცენტო 
განაკვეთით, ნM1 საპროცენტო გაჩაკვეთი და მოსალოდნელი მომავალის გაცელითი კურსი მოცემულია, 

სადაც ს , საპროცენტო განაკვეთი ნიშნავს იმას, რომ უცხოური ვა დუტის ბასრის წონასწორობა აღინი ქჩება 
(1: წერტილში, გაცყლითი კურსი ტოლია L" -ისა. 

ყიM 
245 თო



გრაფიკი 147 ფულისა და ბაზრის დამოკიდებულება გაცელით კურსთან 

  

        
    

  

აშშ ფეღურალური გერმანია 

მონეტარული პოლიტიკის ქმედებები. სარეზერელ სისტუმა ბუხღესბანკი 

განხორციელებული ფედერალურის მიერ 
გავლენას ახღენს აშშ-ს საბროცენტო აი. | 2შ9-ს ფულის „I. გერმანიის 

ტგანაკყეთ%ხქ. ცყლის რა დოლარი გერმანულ 4 | მიწოლება ” სიააალი 
მარკასთან გაცეყლიი კურსს. რაც ა     

  
  

აწონასწორებს უცხოური ვალუტის ბაზარს. სშ5 ფულის გერმანია 

ბუნდესბანკს შეუძლია გაელენა მოახდინოს ბაზარი უულურგს ბაზარი 

გაცვლით კურსზე გერმანული ფულის მასისა 

და საპროცენტო განაკვეთის შეცვლით. 

        
  

  

  

      

უცხოური 
ჩ, ფულის MM 
(დოლარის ბაზარი (CML-ის 
საპროცენტო საპროცენტო 
განაკვეთი) I განაკვეთი) 

სა 
(დოლარ/0M გაცვლის კურსი) 

რა ხდება მაშინ, როდესაც ფედერალური რესერვი M' -იდან 'სრდის ფულის მასას M' -მდე. ეს სრდა 

ჯაჭვად აქცეეს მოვლეჩების “შემდეგ თანმიმდევრობას: (II დ! -ის საწყისი საპროცეჩტო განაჟვეთი მცირდება 

ს: -მდე, რადგან ფულის ბასარი მიაღწევს თავისი წონასწორობის ახალ ჰპოსიციას (2) წერტილში. (2) 

საწყისი გაცვლითი კურსია ნ, მოცყმული ახალი, უფრო მცირე ს საპროცენტო განაკვეთი დოლარით და 
მოსალოდნელი უკუგება ანაბრებიდან გერმანული მარკით უფრო დიდია, ვიდრე დეპო სიტებიდან დოლარით. 

დოლარით დეპო სიტების მფლობელები ცდილობენ. გაყიდონ ისინი მარკით დღეჰო'ხიტების სანაცვლოდ, 

რომელიც უეცრად უფრო მიმსიდველი ხდება. (3) დოლარი უფასურდება L -მდე, რადგან დოლარით 
დეჰო'სიტების მფლობელები გაჭრობენ მარკით დეპო სიტების საჩაცელოდ. უცხოური ყალ'ეტის ბა'სარი 

გაწონასწორებულია (21? წერტილში, რადგან გაცვლითი კურსის მოძრაობას. კენ იწყ;ყევს დოლარის კურსის 

მოსალოდნელ მომავალ. გაუფასურებას, რაც საკმარისია დოლარის საპროცენტო განაკვეთის შემცირების 

ასანაზღაურებლად. 

ვასკეჩით – ქვეყნის ფულის მასის ზრდა იწეევს მისი ვალუტის გაუფასურებას უცხოური ვალუტის ბაზარზე. 
და პირიქით, ქვეყნის ფულის მასის შემცირება იწვევს მისი ვალუტის კურსის ზრდა უცხოური ეალუტის 

ბაზარზე (იხ. გრაფიკი 14-58). 
ლღოლარ/0M-ის 

გაცელითი 
კურსი, ნ, გრაფიკი 14-8 აშშ-ს ფულის მასის ზრდის ეფექტი 

§5/0M-ის გაცვლით კურსსა და ღოლარის 
საპროცენტო განაკვეთზე 

მოცემული ჩ,ისა და. კ-ის პირობებში, როდესაც 

ფულის მახა იზრდება M',-დაჩ #1 კ-მდე დოლარის 

საპროცენტო განაკვეთი მცირდება (რადგან ფულის 

ბაზრის წონასწორიიბა აღდგენილი იქნება 2 

წერტილში) და დოლარის კურსი ქცემა გერმანული        
  

მარკის მიმართ (რადგან გაცყლითი კურსის ბაზრის 

მოსალოდნელი წონასწორობა ისევ იქნება 2 წერტილი). 
უკუგება (0M) 

უკუგების ნორმა . 
(დოლარებში) 

LCჩკ.Mცვ) 

»9შ-ის რეალური 

ჟულის მიწოდება   
აშშ-ის რეალური 
ფულის მასა 

აჯ <
 აა



გერმანიის ფულის მასა და §5/0ნM-ის გაცვლითი პურსი 

მიღებული დასკვნები გამოსადეგია, როდესაც ბუნდესბანკი ცელის ფულის მასას. M9“-ს ზრდა იწვევს 

გერმანული მარკის გაუფასურებას (ანუ დოლარის კურსის სრდა აჩ ს.-ის შემცირებას) მაშინ, როდესაც 
M% “ს შემცირება იწვევს გერმანული მარკის კერსის სრდას (ანუ. დოლარის გაუფასურებას ან სა –ის 

ზრდას.) 

მექანისმი, რომელიც მართაეს გერმანული საპროცენტო განაკვეთიდან დაწყებული გაცელითი კურსით 
დამთავრებულ პროცესს, იგივეა, რაც ის, რომელიც ახლახანს გავაანალიზეთ. ეს კარგ სავარჯიშოდ გამოდგება 
ამ მტკიცებების გადასამოწმებლად, თ.ე 14-6 და 14-8 გრაფიკების მსგავს სხვა გრაფიკებს დაეხაზავთ, სადაც 
ილუსტრირებული იქნება კავშირი გერმანიის ფულისა და უცხოური ვალუტის ბაზრებს შორის. 

აქ გამოვიყენებთ სხვადასხვა მიდგომას იმის საჩვენებლად, თუ ცვლილებები გერმანიის ფულის მასაში 
როგორ ზეგაელენას ახდენს §/0M-ის გაცელით კ'ერსზე. მე-13 თავში შევისწავლეთ, რომ გერმანული მარკის, 
სას საპროცენტო განაკვეთის შემცირება დაღმავალ მრუდს (14-6) გრაფიკში გადააადგილებს ზედა ნაწილისკენ 
მარცხნივ. მიზეზი ის არის, რომ გაცელის ნებისმიერი დონისთვის ს ,-ის შემცირება ამცირებს გერმანული 
მარკის დეპოზიტების უკუგების მოსალოდნელ ნორმას. რადგან გერმანული ფულის მიწოდების, M,,, ზრდა 
ამცირებს ნ.-ს, ჩვენ შევძლებთ გაცვლით კურს“სე ეფექტის დანახვას მაშინ, როდესაც მარკის მოსალოდნელ 
უკუგებას გადავააღგილებთ მარცხნივ 1I4-8 გრაფიკის ზედა ნაწილში. 

გერმანიის ფულის მასის ზრდის შედეგი ნაჩეენებია 14-9 გრაფიკში. თავდაპირველად აშშ-ს ფულის ბაზარი 
გაწონასწორებულია (I) წერტილში და უცხოური ვალუტის ბაზარი – (I) წერტილში, L-ის გაცელითი 
კურსის დროს. გერმანიის ფულის მასის სრდა ამცირებს L -ს და მარცხნივ გადაანაცვლებს მრუდს, 
უკავშირებს რა მარკით დეპოზიტების მოსალოდნელ უკუგებას გაცვლით კურსს. უცხოური ვალუტის ბაზრის 
წონასწორობა აღდგენილია (20 წერტილში, L. „ის გაცვლითი კურსით. ჩვენ ეხედაეთ, რომ გერმანიის 

ფულის მასის სრდა იწეევს მარკის გაუფასურებას დოლართან შედარებით (ანუ, ეს იწეეეს მის შემცირებას 
დოლარის ფასით). მსგავსად ამისა, გერმანიის ფულის მასის შემცირება გამოიწვევდა მარკის კურსის ზრდას 
დოლართან შედარებით (ნ. გაი'სრდება), მაგრამ მისი შეცელა არ იმოქმედებს აშშ-ს ფულის ბაზრის 
წონასწორობაზე, რომელიც (I) წერტილში რჩება. 

ფული, ფასების ღონე ლა გაცვლითი პურსი გრძელვადიან 
პმრიოდფში 

ფულის ბაზრებსა და უცხოურ ბა'ხრებს შორის არსებული ხანმოკლე პერიოდის კავშირის ანალიზი ეფუძნებოდა 
იმ გამარტივებულ მდგომარეობას, რომ ფასების დონე და გაცელითი კურსის შესახებ ვარაუდები მოცემული 
იყო. უფრო კარგად რომ გავიგოთ, თუ ფულის მიწოდება და ფულზე მოთხოვნა როგორ ზეგავლენას ასდენენ 
გაცელით კურსზე, უნდა გავაანალისოთ ფულად-საკრედიტო ფაქტორების ზემოქმედების ხარისხი ქეეყნის 
ფასების დონეზე ხანგრძლიე პერიოდში. 

ეკონომიკის გრძელვაღიანი წოჩასწორობა არის მდგომარეობა, რომელსაც იგი საბოლოოდ მიაღწევს, თუ არ 
ექნება ადგილი ეკონომიკურ შოკს სრული დასაქმების მისაღწევად საჭირო რეგულირების დროს. თქვენ 
შეგიძლიათ განიხილოთ გრძელვადიანი ზონასწორობა, რომელიც განმტკიცდება მას შემდეგ, რაც ყეელა 
ხელფასსა და ფასს დრო ექნება ბაზრის მარეგულირებელ დონეებთან შესაგუებლად. ექვივალენტური 
შეხედულება იქნება მისი მიჩნევა წონასწორობად, რომელსაც ადგილი აქვს მაშინ, როდესაც ფასები სრულიად 
ელასტიურია და დაუყოვნებლივ რეგულირდება სრული დასაქმების შესანარჩუნებლად. 

იმის შესასწავლად, თუ ფულად-საკრედიტო ცვლილებები როგორ აყალიბებენ ერთმანეთს ხანგრძლივ პერიოდში 
საჭიროა "შემოწმდეს, თუ ასეთი ცელილებები როგორ გაღააადგილებენ ეკონომიკის გრძელვადიან 
წონასწორობას. ჩვენი ძირითადი იარაღი კიდეე ქრთხელ იქნება ფულზე ერთობლიეი მოთხოვნის თეორია. 

ფ3ული და ფულადი ფასები 

თუ ფასების დონე და გამოშვება ფიქსირებულია ხანმოკლე ვადაში, ფულის ბაზრის წონასწორობის 
მდგომარეობა 

M%?/? = L(CL,V) 

ეს ტოლობა განსასღერავს შიდა საპროცენტო ს განაკვეთს. ფულის ბაზარი ყოველთეის მოძრაობს 

წონასწორობისკენ, თუნდაც შევამციროთ ჩვენი „ხანმოკლევადიანი" ვარაუდი და ყერადრებას მივაპყროთ 
დროის პერიოდებს, სადაც L და V ისევე, როგორც ს, შეიძლება შეიცვალოს. 'სემოთ მოცემული წონასწორობის 
მდგომარეობა შეიძლება ხელახლა შეიცვალოს, რათა მიეიღოთ 
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ს = M"/L(6,V), (14-5) 

რაც. გვიჩვენებს იმას. თე ფასების დონე როგორ არის დამოკიდებული, საპროცენტო განაკვეთზე, რეალურ 
გამოშვებასა და ადგილობრივი ფულის მიწოდება'სე. 

გრაფიკი 14-9 გერმანიის ფულადი მასის ზრდის გავლენა 5/10M1-ის გაცელით კურსზე. 

   
    

ღოლარ/0Mოის გერმანული მარკის დეპონიტებიე 
პურ, ნ. დოლარის უკუგების კლება (ნაჩვენები 

' გერმანული მარკის მოხალოდჩელი 

V უკუგების მრუდის მარცხნივ 

წ გადაადგილებით!) გერმანული. ფულის 
L მახის ზრდა იწყეყს დოლარის კურსის 

ნსა1----%- სრდას გერმანული მარკის მიმართ). 
სარინი უცხოური ყალუტის ბაზრის წონასწორობა 

ნისლი ---– გადაადგილდება ” წერტილიდან 2 

წყრტილისაკენ. ხოლო წონასწორობა აშშ- 
ს ფუყლის ბაზარსუე რჩყბა (I) წერტილ ში. 

კ. მოხალოდსელი 
უკუგება (CM) 

04 უკუგების ნ–რმა 
' (ღოლარებში) Iჩ; 

! 

I L(ჩ,.Vა§) 

! 
! M 

“სა აშშ-ის რეალური 
5 ს ფულის მიწოდება   
აშშ-იხ 

ფულის მახა 

გრძელვადიანი წონასწორული ფასების დონე უბრალოდ არის X-ს ღირებულება, რომელიც აკმაყოფილებს 
14-55 ტოლობის პირობას, როდესაც საპროცენტო განაკვეთი და გამოშვება არის თავის გრძელვადიან დონეზე, 
ანუ დონეზე, რომელიც შესაბამისობაშია სრულ დასაქმებასთან. როდესაც ფულის ბაზარი გაწონასწორებულია 
და ყველა საწარმოო ფაქტორი სრულად არის გამოყენებული, ფასების დოჩე უცელელი დარჩება, თუ ფულის 
მიწოდება, ფულსე ერთობლივი მოთხოვნის ფუნქცია და M-ისა და V-ის გრძელვადიანი ღირებულებები 

უცვლელი იქნება. 

ჯL-თვის ყველაზე მნიშვნელოვანი ვარაუდი, სემოთ მოცემული ტოლობიდან, ეხება ურთიერთობას ქვეყნის 
ფასების დოჩესა და მისი ფულის მასას, M', შორის: სხვა თანაბარ პირობებში ქეეყნის ფულის მასის ზრდა 
იწვევს მისი ფასების დონის პროპორციულ გადიდებას. თუ, მაგალითად, ფ'ელის მიწოდება ორმაგდება (2M"- 
მდე), მაგრამ გამოშვება და საპროცენტო განაკვეთი არ იცვლება, ფასების ღონე ასეგე უჩნდა გაორმაგდეს 
(2ჩ-მდე), რათა შენარჩუნებულ იქნას წონასწორობა ფულის ბა'სარზე. 

ეკონომიკური არგუმენტაცია, რომელიც საფუძვლად უდევს ამ სუსტ პროგნოსს, მომდინარეობს სემოთ 
მოცემული დაკვირვებიდან იმასთან დაკავშირებით, რომ მოთხოვნა ფულსე არის მოთხოვჩა რეალური 
ფულის რეზერვებზე: რეალურ ფულზე მოთხოენა არ იცვლება M-'-ში ცელილებებით და LL და V (და ამდენად 

L/IIV რეალურ ფულ“სე ყრთობლივი მოთხოვნაც) რჩება შეუცვლელი. ერთობლიე რეალურ ფულზე მოთხოვნა 
არ იცელება და ფ'ელის ბასარი გაწონასწორობული იქნება მხოლოდ მაშინ, თუ რეალური ფულის მახა 
ყოველთვის უცვლელი დარჩება. MV/ს, რეალეერი ფულის მასა უცელელადღ რომ შევინარჩენოთ, ნ უნდა 
გადიდდეს M“-თან შეფარდებით. 

ფულის მასაში ცვლილებების გრძელვადიანი ჭჯზემოქმელება 

ჩეენი თეორია იმის შესახებ, თუ ფულის მასა რა სეგაელენას მოახდეჩს ფასების დონერსე მოცემული 

საპროცენტო განაკვეთისა და გამოშვების დროს, ჯერ კიდევ არ ქმნის თეორიას, ფულის მასაში ცელილებები 

როგორ "სეგაყლენახ მოახდენენ ფასების დონესე ხანგრძლიე პერიოდში. ასეთი თეორია რომ შევიმუშაოთ. 
'ოენდა განვსასღვროთ ფულის მასაში ცვლილებების გრძელვადიანი სემოქმედება საპროცეჩტო განაკვეთსა 

და გამო'შვებასე. ეს ერთობ იოლია. დასკენა – ფულის მასაში არსებული ცელილებები გავლენას არ 
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ახდენენ საპროცენტო განაკვეთის ან რეალური გამოშეების გრძელვადიან ღირებულებაზე. 

საუკეთესო გ'სა. რათა გავიგოი. ფულის მიწოდების გრძელვადიანი სემოქმედები საპროცენტო განაკვეთსა 

და გამოშვებასე, “შემდეგია: პირველად უნდა, განვიხილოთ. სავალუტო რეფორმა, რითაც ქვეყნის მთავრობა 

ხელახლა განსასღვრავს ეროვნული ყალუტის ერთე ელს. მაგალითად, საფრანგეთის მთავრობამ რეფორმა 

ჩაუტარა თავის ვალუტას I960 წლის I იანეარს, რისთვისაც უბრალოდ გამოსცა „ახალი” ფრანგული 
ფრანკები, რომელთაგან თითოეული ტოლი იყო 100 „ძველი“ ფრანკისა. ამ რეფორმის შედეგად ბრუნვაში 
არსებული ვალუტის ერთეულების ოდენობა და ფასები უნდა შემცირებულიყო ძველი ფრანკის ღირებულების 
I/100-მდე. მაგრამ სავალუტო ერთეულის ხელახალმა დეფინიციამ არ მოახდინა რეალური ზემოქმედება 
გამოშვებასე, საპროცენტო განაკვეთ'სე ან საქონლის შესადარ ფასებ“სე. ის რაც მოხდა, უბრალოდ იყო 
ერთჯერადი ცელილება ფრანკით გასომილ ყყელა ღირებულებაში. ეს იგივე იქნებიდა, ვინმეს რომ მიეღო 

გადაწყვეტილება – მანძილი გაყსომა ნახევარი მილით ერთის მაგიერ. ეს ისეთივე მცირე გავლენას მოახდენს 
რეალურ ყკონომიკურ ცელადებ'სე, რაც საფრანგეთის მთავრობის გადაწყვეტილებამ შეიძლო – ჩამოეცილებინათ 
ორი ნული ყველა სიდიდისათეის, რაც ისომებოდა ფულადი გამოსახულებით. 

ქვეყნის ეალუტის მასის “სრლღა იმავე შედეგებით ხასიათდება ხანგრძლიე პერიოდში, რითაც სავალუტო 
რეფორმა. მაგალითად, ფულის მასის გაორმაგებასაც ისეთივე გრძელვადიანი შედეგი მოსდევს, რაც სავალუტო 

რეფორმას, სადაც ყოველი სავალუტო ერთეული, შენაცვლებულია „ახალი" ვალუტის ორი ერთეულით. თუ 
ეკონომიკა თავდაპირველად სრულად არის დასაქმებული, ყველა ფულადი ფასი ეკონომიკაში ორმაგდება, 
მაგრამ რეალური ეეჰ, საპროცენტო განაკვეთი და ყველა შესადარი ფასი უბრუნდება თავის გრძელეადიან ან 
სრული დასაქმების დონეებს. 

რატომ არის ფულის მიწოდების ცელილების სეგა·/ლენა სავალუტო რეფორმის მსგავსი ეკონომიკის 
გრძელვადიან მდგომარეობაზე? სრული დასაქმების დროს გამოშვების დონე განისაზღვრება ეკონომიკის 
წელილით კაპიტალსა და სამუშაო ძალაში, ამდენაღ ხანგრძლიე პერიოდში რეალური გამოშეება არ არის 
დამოკიდებელი ფულის მასაზე. მსგავსად ამისა, საპროცენტო განაკეეთი არ არის დამოკიდებელი ფულის 
მასასე ხანგრძლიე პერიოდში. თუ ფულის მასა და ყველა ფასი პერმანენტულად ორმაგდება, ადამიანებმა, 
რომელთაც სურვილი აქვთ დღევანდელი %1 გაცვალონ %I.10-ში ერთი წლის შემდეგ, შემდგომ რატომ არ 
უნდა მოის' ერვონ დღევანდელი 52 გაცვალონ ერთი წლის შემდგომ 52.20-ში. ამდენად, საპროცენტო განაკვეთი 
–- 10% რჩება წელიწადში. შესადარი ფასებიც იგივე იქნება, თუ ფულადი ფასები ორმაგდება, რადგან 
შესადარი ფასები არის უბრალოდ ფულადი ფასების შეფარდებითი მაჩვენებელი. ამდენად, ფულის მასის 
ცელილება არ ცელის რესურსების გრძელვადიან განთაესებას. მხოლოდ ფულადი ფასების აბსოლუტური 
დონე იცელება. 

ხანგრძლიე პერიოდებში ფულის მასის სრდის სეგავლენის შესწავლისას ჩვენ ვუშვებთ, რომ I-ისა და V-ის 
გრძელვადიანი ღირებულებები არ შეიცელება ფულის მასის შეცვლით. ამდენად, შეგვიძლია (14-5) ტოლობიდან 
დავასკვნათ: ფულის მასის პერმანენტული ზრდა იწვევს ფასების დონის ღირებულების პროპორციულ მატებას 
ხანგრძლივი ვადაში. კერძოდ, თუ ეკონომიკაში თავდაპირველად არის სრული დასაქმება, ფულის მასის 
პერმანენტულ ზრდას მოჰყეება ფასების დონის პროპორციული გადიდება. 

ღამამდკპიცებელი საბუთები ფულის მასასა ლა ფასების 
ღონესთან დაკავშირებით 

ფულსა და ფასებთან დაკავშირებული რეალური მონაცემების განხილვისას ჩყენ ვერ დავადგენთ მათ შორის 

სუსტ პროპორციულ ურთიერთობას ხანგრძლივ პერიოდებში. ეს ნაწილობრიე იმიტომ, რომ გამოშვების, 

საპროცენტო განაკვეთის და რეალერ ფულზე ერთობლივი მოთხოვნის ფუნქცია შეიძლება შეიცეალოს იმ 

მიზეზების გამო, რასაც არაფერი ესაქმება ფულის მასასთან. მაგალითად, კაპიტალის დაგროვებითა და 
ტექნოლოგიური პროცესით გამოწვეული ცვლილებები გამოშვებაში და ფულე მოთხოენის ქცევა 'შეიძლება 
შეიცვალოს ფინანსური ინოვაციის (ელექტრო-მოწყობილობები ფულადი გსაგნილებისთვის) ან დემოგრაფიული 
ტენდენციის შედეგად. მაინც უნდა ვიმედოენებდეთ, რომ მონაცემები გვიჩვენებენ აშკარად გამოკვეთილ 
პო სიტიუერ კავშირს ფულის მიწოდებასა და ფასების დონყებს მორის. რეალური სამყაროს მონაცემები თუ 

არ მოგეცემენ 'უტყუარ დამამტკიცებელ. საბუთებს იმის შესახებ, რომ ფულის მასა და ფასების დონეები 
ერთად ფუნქციონირებენ ხანტ/რძლივ პერიოდში, ჩვენს მიერ უკვე განხილული ფულე მოთხოვნის თეორიის 

სარგებლიანობა დიდი ეჭვის ქვეშ დადგება. 

დამამტკიცებელი საბუთები ფულის მასასა და ფასების დონის კვშირის ფრშესახებ მსოფლიოს უდიდესი 

სამრეწველო ქვეყნებისათვის ჩაჩვენებია I4-1)0 გრაფიკში. პორი სოჩტალუერი ღერძი სომავს ფულის მასის 

პროცენტულ 'ხრდას 1973-1994 წლებს შორის, ვერტიკალური ღერძი – ფასების დონის პროცენტულ ზრდას. 

აშცარაა, არსებობს ძლიერი პოსიტიური ურთიურთობა ქყეყნების ამ ჯგუფის ფულის მასასა და ფასების 

დონეს 'მორის. 45"-იან მრუდთაჩ ახლოს განლაგებულ. ქვეყნებში ფულის მასა. და ფასების დონეები მეტ- 

ჩაკლები პროპორციულობით გაიზარდა 1973-1994 ფღებში, კანადა'ში, მაგალითად, ეს მაჩვენებლები გადიდდა 
დაახლოებით 3.5 ფაქტორით, სოს შემთხვევაში დაკვირვებები ასცდა 45%-იან ხასს, რომლის გასწვრიეაც 

4, 24 დ
ფ



დ ღა
 

ა
 

არსებული ფულის მასა და ფასების ზრდა პროპორციულია. გერმანიაში ფასების დოჩე, მაგალითად, გაი'სარდა 
გაცილებით ნაკლები პროცენტით, ყიდრუ მისი ფულის მასა, რაც ნაჩვენებია 45"-იანი მრუდის გაცილებით 
ქვევით მდებარე ქვეყნების მიხედვით. 

როგორც სემოთ ვნახეთ. უნდა გექოჩოდა ამ შეუსაბამობის მოლოდინი, რადგან ფულზე მოთხოენის თეორია 

შეუმცდარად ვარაუდობს სუსტ პროპორციულ სრდას ფულის მასასა და ფასების დონეში მხოლოდ მაშინ, 
როდესაც სხვა ფაქტორები (როგორიცაა, რეალური შემოსავალი ერთ სულზე) არ ახდენენ გავლენას ფულის 
ბაზრის ცვლილებაზე. ეს სხვა ფაქტორები მუდმივი არ იყო გრაფიკზე მითითებულ ქვეყნებში. 45%-იან 
ხაზთან ახლოს გაჩლაგებული ქვეყნები 14-10 გრაფიკში ის ქეეყნებია, სადაც საწარმოო ფაქტორების ფულის 
ბაზრის წონასწორობაზე გავლენა, ფულადი მასის გარდა, ანახღაურებს ერთიმეორეს. 14-10 გრაფიკის მონაცემები 
ადასტურებენ გრძელვადიან კავშირს ეროვნულ ფულის მასასა და ეროვნული ფასების დონეებს შორის, რაც 
იწინასწარმეტყველა ეკონომიკურმა თეორიამ. 

  

ინფლაცია ღა ფულის მასის ზრდა ლათინურ ამერიპაში 

ბოლო წლებში ინფლაციის დონის მერყეობის გამო ლათინური ამერიკა იდეალურ მაგალითად იქცა 

ფულის მასისა და ფასების დონეებს მორის არსებული ურთიერთობების შესასწავლად. ინფლაციის 
დონე მაღალი და ცვლადი იყო ამ რეგიონში ათწლეულზე მეტი პერიოდისთვის (ამ საკითხს განვიხილავთ 
22-ე თავში), როდესაც მაკროეკონომიკის რეფორმის შედეგად ინფლაციის დოჩე შემცირდა 1990-იანი 
წლების შუა პერიოდში, ჩვეჩი თეორიების ბასისსე დაყრდნობით უჩდა მოველოდეთ. რომ აღმოვაჩენთ 

ინფლაციის დონის მკვეთრ მერეყობას, რომლის თანმხლები იქნება ფულის მასის სრდის მერყეობა. ეს 

მოლოდინი დადასტურებულია ქვემოთ მოცემული ცხრილით, სადაც ნაჩვენებია ფულის მასის წლიური 
საშუალო ზრდის ტემპი ინფლაციის წლიურ დონესთან შედარებით: ამრიგად. საშუალოდ, ფულის 
მასის ზრდის უფრო მაღალი ტემპის დროს ინფლაციის დონეც მაღალია. 

ცხრილი – ინფლაციისა და ფულის მასის ზრდის საშუალო ტემპი დასავლეთ ნახევარსფეროს 
განვითარებად ქეეყნებში, 1987 – 1995 წლები 

  

      

ყოველ წელს არის ღადებითი ურთიერთობა 500 
ლათინური ამერიკის ფულის მასის საშუალო 41990 
ზრღასა და ინფლაციას შორის. გ 4001 

» 
სL 41999 

§”" 
ჯ 94 41988 
<2 200+ 41993 

1 921992 
24 რ ი«1991 4 – 1987 

ს 
«95 

'ი თ 2 პი «0 <0 900 
ფულის მიწოდების პროცენტ ული ზრღა       

  

“20 გრაფიკი 14.I0ი ფულად-საკრედიტო ზრდა და 
ფასების დონის შეცვლა შეიდ მთავარ 

100 1 სამრეწველო ქვეყანაში, 1973-1994 წლები 

ურთიერთმომიჯნაეე ქვეყნებში ფულის მახის 

იტალია დღა ფასის დონჟების გრძელვადიანი ცელილება 
გეიჩვენებს დადებით ურთიერთობას. 
(დიაგონალური ხაზი გვიჩვენებს ფულის მახისა 

ღა ფასის დონეების სუსტ პროპორციულ 

ზ 
ფა
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ათთა (ცყლილებებ!). 

409 + 

ი ზაურანგეთი 

კანადა რდაშშ 

20 1 დ იაპონია 
55. ი გერმანია 

+Cასა . 
9 200 ი რი გ0 VI 120 

ფულის მიწოდების პროცუნტული ზრღა



ფული და გაცვლითი კურსი ხანგრძლივ ვადაში 

უცხოური ვალუტის ფასი ადგილობრიეი ვალ'ყტის გამოსახულებით ერთ-ერთია იმ ბეერი ფასიდან ეკონომიკაში. 

რომელიც. ი სრდება ხანგრძლიე პერიოდმი ფულის მასის. პერმაჩენტელი 'ხრდის შემდეგ. თუ კვლაყაC 

იფიქრებო ფულად-საკრედიტო რეფორმის შედეგებ'სე. ნახავთ, თ'ე როგორ მოძრაობს გაცყლითი კურსი 

ხანარძლიე პერიოდში. დავუშვათ, მაგალითად. რომ ამშ-ს მთავრობამ „ძეელი" დოლარის ყოეელი წყვილი 

ერთი ,ახალი” დოლარით შეცეალა. მაშინ, თ.ე 5/01M1-ის გაცვლითი კურსი 0.30 ძეელი დოლარი იყო ერთ 

გერმანულ. მარკა'სე რეფორმამდე, ის დაუყოვნებლივ რეფორმის შემღეგ შეიცელებოდა 0.15 ახალი დოლარით 

ერთ მარკასთან მიმართებაში. 'ესტად ამავე გსით, ა-ს ფულის მასა არსებითად გამოიVგეგდა ღოლირის 
კურსის სრდა 0.30 95/0M-იდან 0.5 %/0M-მდე. რადგან აშშ-ს საქონლისა და მომსახურების ყველა ფახი 
დოლარით ასევე განახევრდება, დოლარის 50%-იანი კურსის სრდა აშშ-სა და უცხოეთის ყველა შესადარ 

ფასებს შეუცვლელს დატოყებს. 

დავასკვნით, რომ სხვა თანაბარ პირობებში ქვეყნის ფელის მასის პერმანენტული ზრდა იწეეეს თავისი 
ეალუტის პროპორციულ გაუფასურებას ხანგრძლივ პერიოდში უცხოურ ვალუტასთან მიმართებაში, ამის 
მსგავსად. ქვეყნის ფულის მასის პერმანენტული შემცირება იწვევს საკუთარი ეალუტის პროპორციულ 

კურსის ზრდას ხანგრძლივ ვადაში უცხოურ ვალუტასთან შედარებით. 

ინფლაცია ღა გაცვლითი პურსის დინამიპა 

ამ ნაწილში ერთმანეთს დავუკავშირებთ სავალუტო ცვლილებების შესახებ მოკლევადიან და გრძელვადიან 
აღმოჩენებს, თუ იმ პროცესს განვიხილავთ, რომლის მემეეობითაც ფასების დონე ეგუება გრძელეადიან 
პოსიციას. ეკონომიკა განიცდის ინფლაციას, როდესაც ფასების დონე ისრდება და დეფლაციას, როდესაც 
მისი ფასების დონე მცირდება. ჩვენს მიერ ინფლაციის განხილვის შემდეგ უფრო ღრმად ჩაწვდებით, თუ 
როგორ ეგუება გაცვლითი კურსი სავალუტო დარღეეევებს ეკონომიკა“ში. 

ხანმოკლე ვადაუი ფასების მოუქნელობის შედარება სანგრპლივ 

პერიოდში ფასების მოქნილობასთან 

ფულად-საკრედიტო ცვლილებების მოკლევადიანი შედეგების განხილვისას, ანალისიდან გამომდინარე. 
დავუშვით, რომ ქვეყნის ფასების დოჩე, მისი გაცელითი კურსისგან განსხვავებით, სწრაფად არ აიწევს. ეს 
ვარაუდი შეიძლება მთლად შსუსტი არ იყოს, რადგან ბევრი საქონელით, როგორიცაა სასოფლო-სამეურნეო 
პროდუქცია, ისეთ ბაზრებზე ყაჭრობენ, სადაც ფასები ყოველდღე რეგულირდება მიწოდებასა და მოთხოენაში 
ცვლილებების გამო. გარდა ამისა, გაცელითი კურსის ცვლილებამ თავისთავად შეიძლება გავლენა მოახდინოს 
გასავლიანი საქონელისა და მომსახურების ფასებზე, რაც ფასების განმსასღვრელ სამომხმარებლო კალათაში 
შედის. 

ეკონომიკაში ბევრი ფასი ფიქსირდება გრძელვადიან კონტრაქტებში და არ შეიძლება მათი დაუყოვნებლიე 
შეცვლა ფულად-საკრედიტო ცვლილებების პარალელურად. ამ კატეგორიის ყველა%სე მნიშვნელოვანი ფასებია 
მუშების ხელფასები, რის შესახებაც მოლაპარაკებები მხოლოდ პერიოდულად მიმდინარეობს მრეწველობის 

ლღარგებში. ხელფასები უშუალოდ არ შედის ფასების დონის მაჩვეჩებლებში, მაგრამ მეადგეჩს საქონლისა 
და მომსახურების წარმოების ხარჯის დღი წილს, რადგან გამოშვების ფასები დიდად არის დამოკიდებული 
საწარმოო ხარჯებზე, ფასების დონის მთელ ქცევასე ნელ-ნელა სემოქმედებს ხელფასები. ფასების დონეების 
მოკლევადიანი „სიმყარე? ილუსტრირებულია 14-) გრაფიკით, სადაც ნაა 3/0IM-ის გაცვლითი კურსის 
ყოველთვიური პროცენტული ცელილებები შედარებულია აშშ-ისა და გერმანიის, ” /–ჩ ფულადი ფასების 

დონის წილში ყოველთვიურ პროცენტულ ცვლილებებთან. როგორც ხედავთ, გაცელითი“ კურსი გაცილებით 
უფრო ცვლადია, ეიღრე შესადარი ფასების დონეები. ეს კი ფაქტიურად შეესაბამება იმ შეხედ'ულებას, რომ 
ფასების დონე შედარებით მო'ექნელია ხანმოკლე პერიოდში. გრაფიკი მოიცავს ყველა ძირითად განვითარებელ 
ქვეყანას, ბოლო წლების ამ და სხეა მონაცემების შუქზე დავუშვებთ, რომ ფასების დონე მყარია ხანმოკლე 
ვადაში და მნიშენელოვანი ნახტომით არ პასუხობს პოლიტიკის შეცელას. 

ვარაუდი მისაღები არ უნდა იყოს ყეელა დროისა და ყველა ქვეყნისთვის, ყველასე უკიდურესი ინფლაციის ქითარებაშიც კი, რისი მომსწრენიც გახდნენ 1980-იანი წლების ხლათინური ამერიკის სოგიგრთ ქვეყანაში, 
ადგილობრივი ფულის გადახდის გამსასღვრელი გრძელვადიანი კონტრაქტები შეიძლება უსარგებლოც. 
გახდეს. ხელფასების გადახდის დროს ფასების ა:ტომატური ინდექსაცია შმეიილება ფართოდ იყოს 
გავრცელებული მაღალი ინფლაციის დროს. ასეთი ტენდენციის გაჩო ფასები გაცილებით ნაკლებ მოუქნელია, 
ვიდრე ეს უფრო სომიერი ინფლაციის დროს იქნებოდა და შმესაძლებელი ხდება ფასების დონის დიდი 
ნახტომები (იხ. ჩაჩართები ლათინყრი ამერიკისა და ბოლივიის ინფლაციის “რ ესახებ). 

ჩვენი ანალი'სი, რითაც დაყუშვით ხანმოკლე ვადაში ფასების მოუქნელობა, ყველაზე მეტად გამოგადგებათ 

იმ ქვეყნებთან მიმართებაში, რომლებსაც ახასიათებთ “''ესადარი ფასების დონის სტაბილურობა. ასეთია, 

მაგალითად ამშ. აკადემიური კამათი იმართება იმის თაობაზე. თითქოს იუნდაც დაბალი დონის ინფლაციის 
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მქონე ქვეყნების შემთხყევაში მყარი სელფასები და ფასები საკმაოდ მოქნილია. 

გრაფიკი 14-11 5/0M-ის გაცვლითი კურსის ცვალებადობა და აშშ–-გერმანიის ფასების დონის შეფარდება 

  

  
  

  

  

  

15 გაცელითი კურსის ცყალებადობა 

2 თვიდაჩ თყემდე გვიჩყენებს, რომ 
– ითი სის ცვალება: 

« C. / გაცვლით კურსის ცვალებალოსა ფანის დიჩეყბი არის შედარებით 

% თ 10 ფასების დონის შეფარღების ცვალებადობა მეუთანხმუბელი ხანმოკლე 
= 8 ; პერიოჯში. 
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თუმცა ბევრ ქვეყანაში ფასების დონე ხანმოკლე ვადაში მყარია, ფულის მასის ცვლილება დაუყოენებლიე 
ქმნის მოთხოვნასა და ხარჯების სეწოლას, რაც არსებითად იწვევს ფასების დონის მომავალ ზრდას. ეს 
სეწოლა მომდინარეობს სამი ძირითადი წყაროდან: 

1 ჭარბი მოთხოვნა გამოშვებასა და სამუშაო ძალაზე. ფულის მასის ზრდა ეფექტურად მოქმედებს 
ეკონომიკაზე, სრდის რა მთლიან მოთხოვნას მსა პროდუქციასა და მომსახურებასე. ამ მოთხოვნის 
დასაკმაყოფილებლად საქონლისა და მომსახურების მწარმოებლებმა უნდა დაასაქმონ მუშები გარკვეული 
დროით და შემდგომ კვლავ დაიქირაონ ახალი მუშები. თუნდაც მაშინ, როდესაც ხელფასები დადგენილია 
ხანმოკლე ვადაში, დამატებითი მოთხოენა მუშა-ხელ'“ე სამუალებას აძლევს მუშებს, მომავალ 
მოლაპარაკებებში მოითხოვონ უფრო მაღალი ხელფასები. მწარმოებლები უარს ვერ ეტყეიან გაზრდილი 
ხელფასების გადახდაზე, რადგან იციან, რომ მსარდ ეკონომიკაში ძნელი არ იქნება მაღალი ხელფასებით 
გამოწვეული ხარჯების გადანაწილება მომხმარებლებზე ნაწარმსე უფრო მაღალი ფასების დაწესებით. 
ინფლაციასთან დაკავშირებული მოლოდინი. თუ ყველა მოელის, რომ მომავალში ფასების დონე გაიზრდება, 
ინფლაციის ზსრდის არსებული ტემპი მოიმატებს. მუშები, რომლებიც მონაწილეობენ ხელფასებთან 
დაკავშირებულ მოლაპარაკებებში, უფრო მაღალ ნომინალურ ანასღაურებას მოითხოვენ, რათა 
დაუპირისპირდნენ ფასების ზრდის ნავარაუდევ ზოგად ეფექტს თავიანთ რეალურ ხელფასზე. მწარმოებლები 
კიდევ ერთხელ დათმობასე წავლენ, რადგან იმედი აქვთ, საწარმოო ფასები გაისრდება და ამით 
დაფარვენ გადიდებული ხელფასით გამოწვეულ დამატებით ხარჯებს. 
ნედლეულის ფასები- მსა პროდუქციის საწარმოებლად გამოყენებული ბევრი ნედლეული, როგორიცაა, 
ნავთობპროდუქტები და მეტალები, იყიდება ბასრებზსე, სადაც ფასები დაუყოვნებლივ რეგულირდება 
ხანმოკლე ვადაში. ფულის მიწოდების ზრდა, იწვევს რა ასეთ ნედლეულზე ფასების ავარღნას, ადიდებს 
საწარმოო ხარჯებს ნედლეულის გამომყენებელ მრეწველობაში; შესაბამისად ამისა მრეწველობის ამ 
დარგების მწარმოებლები 'სსრდიან საწარმოო ფასებს თავისი უფრო მაღალი ხარჯების დასაფარავად. 

ფულის მასის ზრდა და ჰიპერინფლაცია ბოლივიაში 

1984-1985 წლებში ბოლივიაში, ლათიჩური ამერიკის პატარა ქვეყანაში, აღგილი ჰქონდა პიპერინფლაციას 

სა ღა
 

– უკონტროლებაღ, სრდად ინფლაციას, როცა ფული სწრაფად კარგავდა ღირებულებას და შეიძლება 

უსარგებლოდაც კი ქცეულიყო. პიპერინფლაციის დროს ფულადი სიდიდეები იმდენად უსარმასარია, 

რომ ფულის შფემოქმედება ფასების დონეზე შეიძლება ძალიან სწრაფად მოხდეს. ეს მოვლენები 

უზსრუნველყოფენ ე.წ. ლაბორატორიული კვლევის პირობებს, რის სამ ეალებითაც შეიძლებოდა ხანგრძლიე 

პერიოდში ფასებზე ფულის მასის 'სემოქმედების შესახებ თეორიების გამოცდი. 

ქვემოთ მოგაწვვით მ“ნაცემებს ბოლივიაში ჰიპერინფლაციის დროს არსებული ფულის მასისა და 

ფასების დონის შესახებ. ბოლივიის მთავრობა აკონტროლებდა ოფიცია დურ გაცელით კურსს ბოლივიურ 

პესოსა და აშშ დოლარს შორის აღნიშნული პერიოდის გაჩმავლობაში. ასე რომ, ვალუტების სიას იმ 

გაცელითი კურსით მოგაწედით (ხოლარის ფასს პესოს გამოსახ'ე თებით ლა პლაზის შავ ბასარზე), 

' 'სრი) (ალიბი. რამაც უკე“ ასახა საბასსრო ძალე 

ვიჩგენებენ. რომ ფულის მასა. ფასების დოჩე და გაცელითი კურსი აყლენენ შეწყობილად 
« ( « «4 წ" 

მონაცემები 8 რასაც წინასწარმეტყველებდა, ტექსტში მოცემული თეორია. უფრო მეტიც, 
მოქმედების ტენდენციას. 
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ფასების დონესა და გაცვლით კურსს სიდიდის მხრივ ერთი თანმიმდე;რობის ტენდენცია ახასიათებთ 

– ფასების დონე 22.908%-ით გაისარდა 1984 წლის აპრილსა და 1985 წლის ივლისს შორის და 

დოლარის ფასი პესოთი 24.662%-ით გადიდდა იმავე პერიოდში. ეს პროცენტული ცვლილებები რეალურად 

შუეფყრო დიდია, ვიდრე ლულის ფასის შესაბამისი პროცენტული ზრდა (რომელიც „მხოლოდ 17,433%-ია), 

მაგრამ ეს განსხვავება მოსალოდნელიც უნდა ყოფილიყი. თავის ნებასე მიშვებ ელი ინფლაცია იწყეედა 
რეალურ ყულსე მოთხოჟნის კლებას დროთა განმავლობაში და ამ დამატებითი სავალუტო ცვლილების 

შედეგია ფულადი ფასების უფრო სწრაფი სრდაც კი ფულის მასის მატებასთან შედარებით. 

1985 წლის იელისი მშეყარჩიეთ, როგორც ბოლო წერტილი შედარების გასაკეთებლად, რადგან ბოლივიის 
მთავრობამ ამ წლის აგვისტოს ბოლოს შემოიღო სტაბილიზაციის დრამატული გეგმა. შეგიძლიათ 
შეხედოთ მონაცემებს ჯა დარწმუნდეთ, თუ ფულის მასამ და უფრო დრამატულად, ფასების დონემ და 

გაცვლითმა კურსმა – ყველამ, როგორ დაიწყო გათანაბრება აგვისტოდან მოყოლებული ორ თევეში. 22- 

ე თავში უფრო ვრცლად შევეხებით, თუ როგორ დააღწია თავი ბოლიეიამ ამ ჰიპერინფლაციას. 

  

ცხრილი მაკროეკონომიკური მონაცემები ბოლივიის შესახებ, 
1984 წლის აპრილი – 1985 წლის ოქტომბერი 

  

  

თვე ფულის მასა ფასის დონე (1932 წლის გაცელითი კურსი 
(მლრდ პესო) საშუალო =1 შესაბამისი) (პესო დოლარზე) 

1984 

აპრილი 270 21.1 3,576 

მაისი 330 31.1! 3,512 

ივნისი 440 323 3.342 

ივლისი 599 340 3,570 

აგვისტო 718 39.) 7,038 

სექტემბერი 898 537 13,685 

ოქტომბერი 1,194 855 15,205 
ნოემბერი 1,495 1124 18.469 

დეკემბერი 3.296 180.9 24,515 

1985 

იანვარი” 4.630 3053 73,016 
თებერვალი 6,455 8633 141,101 

მარტი 9.089 1,078.6 128,137 

აპრილი 12,885 1.205.7 |67,428 

მაისი 21309 1,635.7 272,375 

ივნისი 27,778 2,9)9.1 481.756 

იელისი 47,324! 4,854.6 885476 

აგვისტო 74,306 8,0810 1,182,300 
სექტემბერი 103.272 12,647.6 1,087.440 
ოქტომბერი 132,550 1241L8 I,120.210 
        

ფულის მასის პერმანენტული ცვლილებები და გაცვლითი კურსი 

ახლა ინფლაციის აჩალისს გამოვიყენებთ 5/0M-ის გაცელითი კურსის რეგულირების შესასწავლად, რომელიც 
მოჰყვა აშშ-ს ფულის მასის პერმანენტულ ხრდას. 14-12 გრაფიკი გეიჩვენებს ამ დარღვევის როგორც მოკლევადიან (გრაფიკი I4-12ა), ასევე გრძელვადიან (14-12ბ) ეფექტებს. ჩვეჩ ვუშვებთ, რომ ეკონომიკა იწყებს ყველა 

გრძელვადიანი ცვლადით და რომ გამოშვება მედმივი რჩება, რადგან ეკონომიკა რეგულირდება ფულის მასის (ცვლილებით). 

14-12ა გრაფიკში აშუ-ს ფასების დონე თავდაპირველად მოცემ'ულია C' სე. ნომინალური ფულის მასის 
სრდა MI სყ-დან M7,-მდე ადიდებს ფულის მასას MI! ./ჩავდან MI. /Iს-მდე ხანმოკლე ვადაში, რითაც 
საპროცენტო განაკვეთი მცირდება I-ის (1) სარტილიდან დ-ის (2) წერტი დამდე. 

ჩეენს ანალი ში პირველი შეკითხეა შეეხება იმას. თუ როგორ სემოქმედებს ამერიკის ყელის მასის ცვლილება 

(რომელიც ნაჩვენებია (ა) ნაწილის ქვედა მხარეს) უცხოური ვალუტის ბაზსარ'სე (რაც ნაჩეენებია (ა) ნაწილის 
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სედა მხარეს). როგორც ეს ადრე იყო, აშშ-ს საპროცენტო განაკვეთის შემცირება ნაჩეენებია ვერტიკალური 
მრუდის გადაადგილებით მარცხნივ, რაც დოლარის დეპოზიტებს უკუგებას აძლეეს დოლარითეე. მაგრამ 
ამით არ მთავრდება ყეელაფერი: ფულის მასის ზრდა ახლა ზემოქმედებას ახდენს გაცვლითი კურსის 
მოლოდინზე. ადამიანები ელიაჩ ყველა ფასის (დოლარით) გრძელვადიან მატებას, რადგან აშშ-ს ფულის 
მასის ცვლა პერმანენტულად ხდება გაცვლითი კურსის ჩათვლით, რომელიც არის გერმანული მარკის ფასი 
დოლარით. როგორც ეს მე-I3 თაეში იყო ნაჩვენები, აღი6იშნული გაცელითი კურსის მოსალოდნელი ზრდა 
(დოლარის მომავალი გაუფასურება) ადიდებს დოლარით უკუგებას გერმანული მარკის ანაბრებზე; ამგეარად, 
იგი გადააადგილებს დაღმავალ მრუდს მარჯვნივ 14-I12ა გრაფიკის 'სედა მხარეს. დოლარი უფასურდება 
მარკასთან შედარებით და მისი მოძრაობა აღინიშნება 8, (” წერტილი) გაცვლითი კურსიდან ს: ., (2 
წერტილი) გაცელით კურსამდე. საყურადღებოა, რომ დოლარის გაუფასურება უფრო დიდია, ვიდრე ეს 
მოხდებოდა იმ შემთხეევაში, თუ მოსალოდნელი 3/0M-ის გაცელითი კურსი ფიქსირებული დარჩებოდა (რაც 
ასე უნდა ყოფილიყო, თუ ფულის მასის სრდა დროებითი უფრო იქნებოდა, ვიდრე პერმანენტული). თე L“, 
„ის მოლოდინი არ შეიცვლება, ახალი მოკლევადიანი წონასწორობა (3) წერტილში უფრო აღინიშნება, 
ყიდრე (2) წერტილში. 

გრაფიკი 14-12 ზრდის მოკლე და გრძელვადიანი ეფექტები აშშ-ს ფულის მასაზე 
(როდესაც V რეალური გამოშვება სახეზეა) 

დოლარ/0M-ის (ა) აქტიეების ბაზრების 
ბს კური წა წაი» მოკლევადიანი რეგულირება. (ბ) 

როგორ მოძრაობს 'საპროცენტო 
დოლარებში განაკვეთი, ფასის დონე და 

გაცელითი კურსი დროის 
4” მოსალოდნელი პერიოდში, როდესაც ეკონომიკა 

+ უკუგება (CM) უახლოვდება თავის გრძელვადიან 

ა წონასწორობას.     

   

  

4 აშშ-ის რეალური 

ფულის მიწოდება     
აშშ-იხ რეალური ა99-ის რეალური 
ფულის მასა ფულის მას» 

(ა) (ბ) 

14-I2ბ გრაფიკი გვიჩვენებს, თუ როგორ იქცევა საპროცენტო განაკვეთი და გაცვლითი კურსი, როდესაც 
ფასების დოჩე ისრდება გრძელვადიან წონასწორობასთან ეკონომიკის შეგუების დროს. ფასების დოჩე, 
როდესაც L" , მოცემულია, თავდაპირველად ი'სრდება, მიაღწევს რა საბოლოოდ ჩ! დონეს. რადგან ფასების 
ზრდა ხანგრძლივ ვადაში ფულის მასის პროპორციული უნდა იყოს, რეალური ფულის საბოლოო მასა, M? / 
ჩ, ნაჩვენებია როგორც რეალური M!ს/L'., თავდაპირველი მასის ტოლი. რადგან გამოშვება სახეზეა და 
რეალური ფულის მასა დაუბრუნდა თავის საწყის დონეს, წონასწორული საპროცენტო განაკვეთი კვლავაც 
უნდა იყოს L-ის ტოლი ხანგრძლივ ვადაში (წერტილი 4), საპროცეჩტო განაკვეთი იზრდება LL -დან (2 
წერტილი) I -მდე (4 წერტილი), რაკყგან ფასების დონე L -დან დიდდება LI -მდე. 

აშმ-ს მსარდი საპროცენტო განაკვეთი განიცდის გაცელითი კუერსის გაელენას, რაც ასევე წარმოდგენილია 

I4-12ბ გრაფიკში: რეგულირების პროცესში დოლარის კყრსი იზრდება გერმანულ მარკასთან შედარებით. თუ 
მომავალ. გაცელით კუერსთან დაკავშირებელი მოლოდინი არ იცვლება რეგულირების პროცესში, უცხოური 
ვალუტის ბასრის მოძრაობის მრედი გრძელვადიანი პოსიციისკენ იხრება, რაც განსასღვრავს მარკის 

დეპო'სიტებიდან დოლარით უკუგებას. ბასრის ბილიკი მისდეეს დოლარის საპროცენტო განაკვეთის ეერტიკალ'ერ 

მრუდს. რადგან ფასების დონის თაჩმიმდეგ/რული 'სრდის გამო მისი მოძრაობა მარჯენივ იხრება. ხანგრძლივ 

ვადაში (4 წერტილი) წონასწორული ნს) გაცელითი კურსი უფრო მაღალია, ვიდრე საწყისი წონასწორობა, 

(I/ წერტილი). ფასების დოჩის მსგავსად” 5/0M-ის გაცვლითი კურსი გაისარდა ფულის მასის გადიდების 

პრიპორციულად. 

კ სე გამოსახულია დროის ტრაჟქტორიები, რომელთა მსგავსი მრუდები აღვწერეთ აშშ-ს ფულის 

: ნტო განაკვეთთან, აშშ-ს ფასების დონესა და 5/0M-ის გაცვლით კურსთან 

ებული, რომ ფახების დონის გრძე ღდყადიანი “სრდა (14-1ჰ5 გრაფიკი) და 

სსრდის პროპორციყლია. 

IM-I)3 გრაფი 

მასასთან, დოლარის საპროცე 

საჰკა9შირებით. გრაფიკი იხევა აგ; 

· ხელიიი კურსი (გრაფიკი 14-I3დ) ფულის მასის (14-I3ა გრაფიკი) 

264



გაცვლითი კურსის #:არბი ზრდა 

საწყისი გაუფასურების შემთხვევაში ფულის მასის სრღის გამო გაცვლითი კერსი ნ! დან ავარდება 
LC. ამდე (იხ. 14-13დ გრაფიკი). ეს 'სრდა მეტისმეტად დიდია მაშინ, როდესაც დარდღვეყასე მისი დაუყოვნებლივი 
პასუხი უფრო დიდია, ვიდრე მისი გრძელვადიანი პასუხი. ეს პროცესი მნიშეჩელოვანი ფენომენია. და 

გეეხმარება, ავხსჩათ, რატომ ხდება გაცვლითი კურსის მოძრაობა დღითიდღე ასე მკვეთრი. 

ჭარბი სრდის ეკონომიკური ახსნა ემყარება საპროცენტო პარიტეტის პირობას და ამას აღეილად გავიგებთ, 
თუ დავუშვებთ, რომ ფულის მასის პირველ გადიდებამდე მისალოდნელი არ არის 3/0M-ის გაცელითი 

კურსის შეცვლა: ე.ი. ჩ' ტოლია LL. -ისა, აჩუ მოცემული გერმანული მარკის დეპოზიტების საპროცენტო 

განაკვეთისა. აშშ-ს ფულის მასის პერმანენტული ზსრდა არ ახდენს გავლენას LL. -ზ%სე, იწეევს ს! -ის შემცირებას 

L სე მეტად და რჩება საპროცენტო განაკვეთის ქვეეითს (14-13ბ გრაფიკი), სანამ აშშ-ს ფასების დონე არ 

დაასრულებს გრძელვადიან შეგუებას L? -თან (I4-13გ გრაფიკი). უცხოური ვალეტის ბასარი გაწინასწორებული 

რომ იყოს რეგულირების ამ პროცესის. დროს, საპროცენტო განაკვეთი გერმანული მარკის დეპოზიტების 

სასარგებლოდ უნდა ანასდაურდეს ამავე ვალუტასთან მიმართებაში დოლარის მოსალოდნელი კურსის 

ზრდის მეშვეობით, ანუ L -ის მოსალოდჩელი შემცირებით. ხოლო თუე 3/0M-ის კურსი გადააჯარბებს 

სა -ს, თავდაპირეელად ბა'სრის მონაწილეებს მოლოდინი ექნებათ, რომ მარკასთან შედარებით დოლარის 

კურსი შესაბამისად გაისრდება. 

გრაფიკი 14-13 აშშ-ს ეკონომიკის ცვლადების დროის ტრაექტორიები ამავე ქეექვნის 

ფულის მასის პერმანენტული ზრდის შემდეგ 

  

(6) 599 ფულის მიწოდება, ML სალეაიი როცები როლესაც ფულის მასა იზრლება 1 -ის 

M/ L –_” მ+ პირობებში (ა) გრაყიკზე, საპროცენტო 

ს ! · ! განაკვეთი (ბ) ფახის დონე (გ) და 

Mს + 2L-- იი. გაცელითი კურსი (ღ) მოძრაობს ისე, 

I ჯ | როგორც ნაჩვყვვნებია თავიანთი 

I ' გრმელვადიანი დონეებისკენ. როგორც 
გას ' . –- – ლიბიის (დ) გრაფიკზხეა ნაჩვენები საწყისი 

გადასელით LL! დან ს. -დან, 

(გ) აშშ ფასების დონე ს, (დ) დოღარი/0M გაცელითი გაცელითი კურსი გადააჭარბებს 

ოღლი => სასუ,:რველ დონეს ხანმოკლე პერიოდში 

ჩა+- ლ = . – საანამ იგი არ მიჟა თავის გრძელყადიან 
2 “ცაა. ნის ლ –.– ს , დონემდე. 

–- იო 
I 

! ."--- ი „ა ლლ--_-     
ეალუტის კურსის მეტისმეტი გასრდა ფასების დოჩის მოუქნელობის პირდაპირი შედეგია. პიპიტეტ'ერ 
სამყაროში. სადაც ფასების დონე შეიძლება შეეგუოს თავის ახალ გრძელვადიან დონეს ფულის მასის 

სრღის შემდგომ, დოლარის საპროცენტო განაკვეთი არ დაეცემა, რადგან ფასები დაუყოვნებლივ 
დარეგულირდება და რეალური ფულის მასის სრდა თავიდან იქნება აცილებული. ამდენად, უცხოური 
ვალეჟტის ბახარ?“ე აღარ იქნება ჭარბი ხრდის აუცილებლობა წონასწორობის შესანარჩუნებლად. გაცელითმა 
კურსმა უნდა განამტკიცოს ბასრის წონასწორობა უბრალოდ ხანგრძლივი პერიოდისათვის დამახასიათებელ 
დონესე ავარდნით. 

რეჭიუმე 

სს. ფულს ფლობენ მისი ლიკვიდობის გამო. ერთობლივი მოთხოვნა ფულზე, როდესაც იგი რეალურ 
ტამოსახულებაში განიხილება, არის არა მოთხოვნა ვალუტის ერთეულების განსასდღერულ დონე'სე, 
არამედ მოთხოვნა მსყიდეელობითი 'ეჩარის განსახღგრულ სდენობასე. ერთობლივი რეალ'ური მოთხოვნა 
ნეგატიურად არის დამოკიდებელი ფულის ფლობის ალტერნატიული ხარჯებსე (გასომილი ადგილობრივი 
საპროცენტო განაკვეთით) და პო სიტიურად – ოპერაციების მოც უელობასე ეკონომიკაში, (გასომილი 
რეალური ეეპ-თი). 
ფულის ბასარი გაწონასწორებ ულია, როდესაც ფულის რეალური მიწოდება ტოლია მასზე ერთობლივი 
მოთხოვნისა. როდესაც ფასების დონე და რეალ'ერი გამოწყება მოცემულია, ფულის მიწოდების 'სრდია 
ამცირებს საპროცენტო განაკვეთს, ფულის მიწოდების შემცირების მედეგი ამის საწინააღმდეგოა. ფასების 
სონეხსე მოცემული რეალური გამოშვების 'სრდა ადიდებს საპროცენტო «ან ას. რეალური გამოშვების . _ " ' ( ა. ' აჩა კ)“. · ალუ აგ ე) 

შემცირებას კი საპირისპირო ეფექტი ახლავს. ცემცი გასაკყებ ა ' 

ჟა 

ჩ4
 

და



ო
 
ო
 

ფულის მასის სრდა, ადგაილობრივი საპროცენტო განაკვეთის შემცირებით, იწვევს ადგილობრივი ეალუტის 

გაუფასურებას უცხოური ვალუტის ბა სარსე (თუნდაც მაშინ, როდესაც მომავალი გაცვლითი კურსის 

შესახებ მოლოჯინი არ იცელება). მსგავსად ამისა, ადგილობრივი ფულის მასის შემცირება ს ყეეს 

ახტილობრივი ვალუტის რეყალვაციას უცხოურ ვალუტასთან შედარებით. 

ვარაუდი (როცა ფასების დონე მოცემულია ხანმოკლე ვადაში) ერთგეარი მიახლოებაა რეაყობასთან იმ 
ქვეყნებისათვის, სადაც იჩფლაციხის დონე სომიერიი, მატრამ იგივე ეარაუდი შეიძლება მცდარი გამოდგეს 

ხანგრძლივ პერიოდთან დაკავშირებით. პერმანენტული ცვლილებები ფულის მასაში ხანგრძლივვადიან 
წონასწორულ ფასებს უბიძგებს პროპორციული გადაადგილებისაკენ იმავე მიმართულებით, მაგრამ არ 

მოახდენს 'სემოქმედებიას გამოშეების გრძელივადიან ღირებულებებ'სე. საპროცენტო განაკვეთ'სე ან რაიმე 
შეხადარ ფასებსე. ერთი მნიშვიელოყანი ფულადი ფასი, რომლის წონასწორული დონე ხანგრძლივ 

პერიოდში ი სრდება ფულის მასის პერმანენტული მატების პროპორციულად, არის გაცელითი კურსი და 

უცხოური ყალეუტის ფასი აღგილობრივი ვალუტით. 
ფულის მასის 'სრდამ შეიძლება გამოიწვიოს ის. რომ გაცვლითი კურსი ხანმოკლე ვადაში გადააჭარბებს 

თაყის გრძელვადიან დონეს. მაგალითად, თუ გამოშვება მოცემულია, ფულის მასის პერმაჩენტული 
სრდა გამოიწვევს ვალეტის პროპორციულისე მეტ. ხანმოკლევადიან გაუფასურებას. ამას მოჰყვება ქალუტის 
რუვალვაცია მის ხაჩგრიძლივი პერიოდის გაცელით კურსთან მიმართებაში. გაცვლითი კურსის მეტისმეტი 
ზრდა. რომელიც ადიდებს გაცელითი კურსის ცვალებადობას, არის ფასების დონის მოკლევადიანი 

ნელი რეგულირებისა და საპროცენტო პარიტეტის შედეგი. 

ძირითადი ტერმინები 

ერთობლივი მოთხოვნა ფულზე დეფლაცია 
გაცელითი კურსის ჭარბი “სრდა ინფლაცია 

ცულის მიწოდება ხანგრძლივი ვადა 

ხანმოკლე ვადა ხანგრძლივი პერიოდის წონასწორობა 
დელის მასა ფასების დონე 

კითხვები 

დღ
ა 

დავუშვათ, ყრთობლივი მოთხოვნა ფულზე შემცირდა, აჩუ ერთობლივი რეალური ფულის მოთხოენის 
ფუნქციის გადაადგილება ნეგატი'ურია. დაადგიჩყთ მოკლე და გრძელვადიანი შედეგები გაცვლით კურსსა 

და ფასების დოჩეზე. 
თქვენი ასრით, ქვეყნის მოსახლეობის შემცირება როგორ მეცვლის ფულე ერთობლივი მოთხოვნის 
ფუნქციას. მნიშენელოვანი იქნება თ'ე არა ეს იმ შემთხვევაში, თ'უე მოსახლეობის კლება გამოწეეული 
იყო ოჯახების ოდენობის ან ოჯახების სამყალო სიდიდის შემცირებით? 
ფულის სიჩქარე V განისასღერება, როგორც რეალური ეეპ-ის წილი რეალური ფულის რე სერყებთან 
მიმართებაში, V = V/(M/ს). გამოიყენეთ ამ თავის (14-49) ტოლობა, რათა მიიღოთ სიჩქარის გამოსახულება 

და ახსნათ. თუე როგორ იცელება სიჩქარე IL და V-ში ცელილების გამო. V-'სე გამოშვების ცვლილების 

ეფექტი დამოკიდებულია ფულე ერთობლივი მოთხოვნის ელასტიურობასე რეალური გამო“წვების 

გათვალისწიჩებით, რომელსაც ეკონომისტები ერთეულზე ნაკლებად მიიჩჩევენ. როგორია 'ურთიერთიობა 

სიჩქარესა და გაცვლით კურსს შირის? 

როგორია ადგილობრივი რეალური უგეჰ-ის 'სრდის მოკლევადიანი ეფექტი გაცვლით კყრს'სე, როდესაც, 

მოლოდინი მომავალი გაცვლითი კურსის შესახებ გამოკვეთილია? 
გვაძლევს თ'ე არა ფულის, როგორც ანგარიშის ერთეჟყლისა და გაცელის საშუალების, სარგებლიანობის 

შესახებ დისკუსია იმის საფუმეელს, რომ გავიგოთ, სოგი ვალუტა რატომ არის მთავარი უცხოური 

ვალუტით ოპერაციებში (მთავარი ვალუტის კონცეფცია მე-I3 თავში განვიხილეთ). 
თუე სავალუტო რეფორმა არ სემოქმედებს ეკონომიკის რეალურ ცვლადებზე, მაშინ რატომ აწესებენ 

მთავრობები რეფორმებს, რომელთა მიაჩნია სწრაფად მსარდი ინფლაციის შეჩერება (ბევრი მაგალითი 

არსებობს ამისა ტექსტში ნახსეჩები საფრანგეთის გარდა. თუნდაც ისრაელის გადართვა გირვანქა 

სტერლინგიდან შეკელსე: არგეჩტინისა – პესოდან ასტრალსე და უკან პჰესოსკენ: ბრასილიისა – 

არუ'სეიროდან კრე სადამდე, კრუ'სადიდან კელავ კრუ სეირომდე, აქედან კრუ'ხეირო რეა დამდე და კრესეირო 

რეალიდან რყალამდე, ბილო. გალუტამდე, რომელიც 1994 წელს შემოიღეს). ' 

წარმოიდგინეთ, რომ ქვეყნის (სადაც უმუშეყრობაა) ცენტრალური ბანკი აორმაგებს ფულის მასას, 

ხანგრძლივ პერიოდში სრული დასაქმება აღდგება და გამო'შვება დაუბრუნდება თავისი სრული დასაქმების 

დიჩეს. იმ ვარაჟფდის (რაც ნაკლებ დასაშვებია) შესაბამისად, რომ საპროცენტო განაკვეთი, სანამ ფ- ულის 

მასის 'სრდა გაუტოლდება გრძელვადიან საპროცენტო განაკეეთს, არის თუ არა გრძელვადიანი ფასების 

დონის 'სრდა პრომორციულსე მეტი აჩ ნაკლები ფულის მიწოდების ცვლილების მიმართ? , 

Iიჯ4-)98§5 წაღებში. ყელის მასა აშშ-ში, გაი ხარდა 55703 ტრილიონიდან %641.0 ტრილიონამდე, მაშინ 

ეხა ბრა'ნიყლლიისი გაისარდა 244 მილიარდი კრუსადოდან. 1061.I მილიარდ ერუსადომდე იმავე 

· ვის: ა-ს სამომხმარებლო ფანების ინდექსი გადიდდა 906 დოჩიდან 100-მჯე. მა'იჩ როდესაც 

' ი(ც მხოლოდ 3 იყო, გაისარჯა 100-ეჯე- ტამოითვალეთ (ია. 

უყ ა ს და ბრა სნხილიისათევის. დოუმშყვიის, 

რი 

პერიოდის“ 
I ა 

ატრა'სიდირის შესაბამისი მაჩვენებელი, რომელ 

ყე V. (ერის ყელის მასის სრგიის ტემპი ხა ინფლაციის დოიჩ 

 



რომ სხყა ფაქტორები, რომლებიც ზემოქმედებას ახდენენ ფულის ბაზრებზე. მეტისმეტად არ შეცვლილა. 

როგორ შეეხამება ეს მონაცემები ამ თავში მოცემულ მოდელს? როგორ ახსნიდით აშშ-ს აშკარა 
განსხვავებელ. რეაგირებას ბრაზილიის ფასებთან შედარებით? 
იჩა შეკითხვას თუ განვაგრძობთ, აღვნიშნავთ, რომ გამოშვების სავალუტო ღირებულება 1985 წელს იყო 
აI+010 მილიარდი აშშ-ში, 1418 მილიარდი კრუსადო ბრაზილიაში. დაუბრუნლით მე-3 კითხვას და 
გამოიანგარიშეთ ფულის სიჩქარე ორი ქეეყნის 1985 წლის მონაცემების მიხედვით. თქვენი ასრით. რატომ 
იყი სიჩქარე ასე მაღალი ბრაზილიაში?ხანმოკლე ვადის გაცვლითი კურსის მეტისმეტი ზრდის განხილვისას 
ჩვენ დავუშვით, რომ რეალური გამოშვება მოცემულია. ვთქვათ, ფულის მასის სრდა ადიდებს რეალურ 
გამოშვებას ხანმოკლე ვადაში (ამ ვარაუდის გამართლება მოცემულია მე-16 თავში). როგორ ზეგავლენას 
ახდენს ეს გაცვლითი კურსი მეტისმეტად მზარდ მასშტაბზე, როდესაც ფულის მასა თაედაპირველად 
იზრდება? შესაძლებელია თუ არა გაცვლითი კურსი მეტისმეტად გაიზარდოს? (მინიშნება: 14-I2ა გრაფიკში 
"ნება მიეცით რეალურ ფულზე ერთობლივი მოთხოვნის მრუდს, გამოშვების ზრდის საპასუხოდ 
გადაადგილდეს). 
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თავი 15 

ფასების ღონე ღა გაცვლითი პურსი ხანბრძლივ პერიოდში 

1970 წლის ბოლოს 358 იაპონური იენის ყიდეა შეიძლებოდა ყრთო ამერიკულ დოლარად, ხოლო 1980 წელს 
საშობარდ იმავე ოდენობის დოლარად 203 იენი ღირდა. მიუხედაეად 1980-იანი წლების დროებითი 
„გაჯანსაღებისა, დოლარის ფასი იენის გამოსახულებით 19352 წლის გასაფხულისე მკეეთრად, დაახლოებით 
80-მდე დაეცა. ბეკრი ინვესტორისათეის ძნელი იყო ფასების ასეთი ცვლილების პროგნოხირება, რასაც 
მოჰყეა უცხოური ვალუტის ბასარსე ქონების დაკარგვა–შეძენის გაუთეალისწინებელი შედეგები. რომელი 
ეკონომიკური ძალები იდგა გაცვლითი კურსის ასეთი დრამატული გრმელვადიანი მოძრაობის უკან? 

გაცვლითი კურსი დგინდება საპროცენტო განაკვეთისა და მომაყლის მოლოდინის მიუხედაეად; ამ უკანასკ6ნელზე 
კი, თავის მხრივ, ზეგავლენას ახდენს ეროვნული ფულის ბახრების მდგომარეობა. გრძელვადიანი გაცვლითი 
კურსის ცელილებათა ღრმად გასაგებად ჩეენი მოდელი უნდა განემარტოთ ორი მიმართულებით: პირეელი, 
უნდა დავასრულოთ სავალუტო პოლიტიკას, საპროცენტო განაკვეთებსა და გაცვლით კურსებს შორის 
კავშირის განხილვა; მეორე, უნდა გავაანალიზოთ ფულის მიწოდებისა და მასზე მოთხოვნისგან განსხვავებული 
ფაქტორები – მაგალითად, მოთხოვნის გადაადგილება საქონლისა და მომსახურების ბაზრებზე – რაც ასეეგე 

შეიძლება მდგრად გავლენას ახდენდეს გაცვლით კურსზე. 

ამ თავში გაჩხილული გრძელეადიანი გაცელითი კურსის მოდელის მოქმედება ქმნის იმ სტრუქტურას, 
რომელსაც აქტივის ბაზრის მონაწილენი იყენებენ მომავალი გაცელითი კურსის პროგნოზისათვის. რადგან 
სამომავლლო მოლოდინი უმალვე ახდენს გავლენას გაცელით კურსზე, ამიტომ ამ უკანასკნელის შესახებ 
გრძელვადიანი მოძრაობის პროგნოზირება მნიშვნელოვან როლს თამაშობს სანმოკლე პერიოდშიც კი. ამ 
თავში მიღებულ დასკვნებს გამოვიყენებთ, როდესაც გაცელიო კურსსა და გამოშვებას შორის არსებულ 
ხანმოკლე ურთიერთქმედებას განვიხილავთ მე-16 თავში. 

ხანგრძლივ პერიოდში ეროვნული ფასების დონე მთავარ როლს თამაშობს როგორც საპროცენტო განაკვეთის, 
ასევე იმ შესადარი ფასების განსასღვრაში, რითაც ქვეყანაში გამოშვებული ქვეყნის პროდუქციით ვაჯრობენ. 
თეორია გაცვლითი კურსისა და ეროვნული ფასების დონეების ურთიერთქმედების შესახებ ცენტრალურ 
როლს თამაშობს იმის გაგებაში, თუ გაცელითი კურსი როგორ შეიძლება დრამატულად შეიცვალოს რამდენიმე 
წლის განმაელობაში. ანალიზს დავიწყებთ მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის განხილვით, რომელიც 
ქვეყნების ვალუტებს შორის არსებული გაცვლითი კურსის ცვლილებებს უკავშირებს ეროვნული ფასების 
დონის შეცელას. შემდეგ განვიხილავთ მიზეზს იმისა, თუ მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი რატომ ვერ 
მოგვცემს ზუსტ გრძელვადიან პროგნოზს; ამასთან გიჩვენებთ, თუ სოგჯერ როგორ უნდა ხდებოდეს თეორიის 
მოდიფიცირება ქვეყნის გამოშეების ბაზრებში მიწოდების ან მოთხოვნის შეცელის ასახსნელად. და ბოლოს 
დავფიქრდეთ, რას იწინასწარმეტყველებს ჩეენს მიყრ გაანალისებული მსყიდველიბითი უნარის პარიტეტის 
თეორია იმის შესახებ, თუ ფულისა და გამოშვების ბაზრების ცვლილებები როგორ "'სეგავლენას მოახდენენ 
გაცვლით კურსსა და საპროცენტო განაკვეთხე. 

ერთი ფასის პანონი 

იმ საბახრო ძალების თეორიის გასაგებად, რომლებმაც შეიძლება დასაბამი მისცენ მსყიდეელობითი უნარის 
პარიტეტით ნაწინასწარმეტყველეე შედეგებს, პირეელად განვიხილაეთ მასთან დაკავშირებულ, მაგრამ 
განსხვავებულ თეორიას – ცნობილს ერთი ფასის კანონის სახელით. ამ კაჩონის მიხედვით, კონკურენტულ 
ბაზრებზე (რომლებიც განთავისუფლებ'ელნი არიან ტრანსპორტირების ხარჯებისა და ისეთი ოფიციალური 

სავაჭრო შეზღუდყებისგან, როგორიც არის ტარიფები) სხვადასხვა ქვეყანაში გაყიდ'ელი იდენტური საქონლის 
რეალიზაცია ერთსადაიმავე ფასად უნდა ხდებოდეს, როდესაც საქონლის ფასები ერთი ეალუტით არის 

გამოსახუელი. მაგალითად, თუ დოლარ/გირევანქა სტერლინგის გაცელითი კურსი არის )50 დოლარი ერთ 

გირვანქა სტერლინგსე, სვიტრი, რომელიც ნიუ-იორკში იყიდება 45 დოლარად, ლონდონში უნდა გაიყიდოს 

30 გირვანქა სტერლინგად. სეიტრის ფასი დოლარით ლონდონში იქნება (150 დოლარი ერთ გირვანქა 

სტერლინგში) ? (30 გირვანქა სტერლინგი ერთ სვიტრ'მი) = 45 დოლარი ერთ სვიტრში, ანუ იგივე ფასი. რაც 

ნიუ-იორკში. 

ს მაგალითი, რათა დავინახოთ, თუ ერთი ფასის კანონი რატომ უნდა დავიცვათ, როდესაც 
ტრანსპორტის ხარჯები აჩ სხვა სავაჭრო ბარიერები. დოლარ/ განვიხილოთ ე 

რის 145 დილარი ერთ გირვანქა სტერლინგში, თქვენ ლონდონში ეაჭრობა თავის უფალია და გამორიცხულია 
ტირვანქა სტერლინგის გაცე ლიითი კურსი თ ა 

C) 98 ს
ა



სვიტრს იყიდით, თუ 43.50 დოლარს გადაიყვანთ 30 გირვანქა სტერლინგში (= 145 დოლარი ერთ გირვანქა 

სტერლინგში ? 30 გირეანქა სტერლინგზე) უცხოური ვალუტის ბაზარზე. ამდენად, სვიტრი დოლარით 

ლონდონში უნდა ღირდეს მხოლოდ 41.50. იგივე სვიტრი რომ გაყიდულიყო 45 დოლარად ნიუ-იორკში, აშშ- 

ს იმპორტიორებსა და ბრიტანეთის ექსპორტიორებს სტიმული ექნებოდათ, იქამდე ეყიდათ სვიტრები ლონდონში 

და გადაეტანათ ნიუ-იორკში (რითაც აწევდნენ ფასს ლონდონში და შეამცირებდნენ ნიუ-იორკში), სანამ 

ორივე ფასი არ გათანაბრდებოდა. მსგავსად ამისა, როდესაც გაცვლითი კურსი არის I1,55 დოლარი ერთ 
გირვანქა სტერლინგში, სვიტრები (დოლარით) ლონდონში ეღირება 46:50 დოლარი (=1.55 ღოლარი ერო 

გირვანქა სტერლინგში ? დოლარი 30 გირვანქა სტერლინგზე), ანუ 1.50 დოლარით მეტი, ვიდრე ნიუ-იორკში. 

დაიწყებოდა სვიტრების გადაზიდვა დასავლეთიდან აღმოსავლეთში, სანამ ერთიანი ფასი არ გაბატონდებოდა 
ორივე ბაზარზე. 

ერთი ფასის კანონი არის იმ პრინციპის გადასინჯვა, ვალუტების გამოსახულებით, რომელიც მნიშენელოეანი 
იყო ამ წიგნის იმ ნაწილში, რაც ეხებოდა ვაჭრობას: როდესაც ვაჭრობა ღიაა და თავისუფალია 
ტრანსპორტირებისა და სატარიფო ხარჯებისაგან, ქრთნაირი საქონლით უნდა ვაჭრობდნენ ერთი და იმავე 
შესადარი ფასებით, მიუხედავად იმისა, თუ სად იყიდება ეს საქონელი. ეს პრინციპი იმიტომ შეგახსენეო, 
რომ იგი უზრუნველყოფს კავშირს საქონლის ადგილობრივ ფასებსა და გაცელით კურსებს შორის. ფორმალურად 
ასე შეგვიძლია დავადგინოთ ერთი ფასის კანონი: დავუშეათ,” არის საქონლის ფასი დოლარით, როდესაც 
მას ყიდიან აშშ-ში; ” “შეასაბამისი ფასი გერმანული მარკით გერმანიაში. ერთი ფასის კანონი ნიშნავს იმას, 
რომ საქონლის ღირეზულება დოლარით, I, ერონაირია ყველგან, სადაც უნდა იყიდებოდეს იგი: 

”» =0 )X(C). 
ს§ ჯხM C 

შესაბამისად, დოლარ/მარკის გაცვლითი კურსი არის აშშ-სა და გერმანიის | საქონლის ფულადი ფასების 
შეფარდება: 

L =წჩ! /ს! . 
§5.C #0M ყ 

მსყიღველობითი უნარის პარიტერი 
  

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორიით «რი ქვეყნის ვალ'ეტებს შორის გაცელითი კურსი მათივე 
„ფასების დონის შეფარდების ტოლია. მე-14 თაეის მიხეღეით, ქვეყნის ეალუტის ადგილობრივი მსყიდველობითი 
უნარი ასახულია ფასების დონეში, საქონლისა და მომსახურების ტიპიური კალათის ფულად ფასში. 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორია გეთავაზობს ასრს იმის შესახებ, რომ ქეეყნის ადგილობრიეი 
ვალუტის მსყიდეელობითი უნარის შემცირება (რაც აღინიშნება ადგილობრივი ფასების დონის გაუფასურებით) 
გამოძახილია ეალუტის პროპორციული გაუფასურებისა უცხოური ვალუტის ბაზარზე. ასევე, მსყიდველობითი 
უნარის გადიდება პროპორციულად დაკავშირებული იქნება ეალუტის კურსის ზრდასთან. 

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი განიხილეს მე-19 საუკუნის ბრიტანელმა ეკონომისტებმა, რომელთა შორის 
იყო დევიდ რიკარდო (თეორია ფარდობითი უპირატესობის შესახებ) და შვედმა გუსტაე კასელმა, რომელიც 
მოღეაწეობდა მე-20 საუკუნის დასაწყისში. მათ მსჟიდეველობითი უნარის პარიტეტი პოპულარული გახადეს, 
რადგან ცენტრალური ადგილი მიუჩინეს თეორიაში გაცვლითი კურსის შესახებ. მიუხედავად იმისა, რომ 
დიდი წინააღმდეგობა შეხვდა მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის საფუძვლიანობის საკითხს, თეორია 
გაცვლითი კურსის შესახებ ნათელს ჰფენს იმ მნიშენელოვან ფაქტორებს, რომლებიც აღნიშნული საკითხის 
უკან მოქმედებენ. 

თეორია მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტის შესახებ სიმბოლოებით გამოვხატოთ. დავუშვათ, ” არის იმ 
ტიპიური საქონლის კალათის ფასი დ'ლარით, რომელიც ა” შ-ში იყიდება, და ” იმავე კალათის ფასი 
გერმანიაში (ამიერიდან დავუშვათ, რომ ერთიანი კალათა სუსტად სომავს ფულის“ მსქიდველობით უნარს 
ორივე ქვეყანაში). მაშინ, მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის ვარაუდით, 

L = I” (15-1) 

თუ, მაგალითად, საქონლის ტიპიური კალათა ღირს 200 დოლარი აშშ-ში და 600 მარკა გერმანიაში, 
მსყიღველობითი უნარის პარიტეტის პროგნოზის შესაბამისად, დოლარ/გერმანული მარკის გაცვლითი კურსის 
დროს, როდესაც 1 მარკა ღირს 0.33 დოლარი, მიეიღებთ შემდეგს (= 200 დოლარი ერთ კალათაში/600 მარკა 
ერთ კალათაში). თუ აშშ-ს ფასების დონე გასამმაგდება (ე.ი. გეექნებ> 600 დოლარი ერთ კალათაში), იგივე 
მოუვა გერმანულ შმარკასაც დოლარის ფასით: მსყიდველობითი «უნარის პარიტეტი გულისხმობს, რომ |) 
დოლარი უდრის 1 გერმანულ მარკას (= 600 დოლარი ერთ კალათში/600 ბერმანული მარკა ერთ კალათაში). 

(15-1) ტოლობას თუ გადავაკეთებო, მაშინ 

ნ =(C )XC?), 
V5 §#/0M C 

მიეიღებთ მსყიდეყლობითი ნარის პარიტეტის ა ღტერნატიულ ახსნას. ამ ტოლობის მარცხენა მხარე არის 
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საქონლის ტიპიური კალათის ფასი ჯსოლარის გამოსახულებით აშშ-ში; მარჯვენა მხარე არის გერმანიაში 
შესყიდული. ტიპიური საქონლის ფასი დოლარით (ანუ, მისი ფასი გერმანული მარკით, რომელიც 

გასამმაგებულია დოლარის ამ გასამმაგების შესაბამისად). ეს რრივე ფასი იდენტურია, თე მსყიდეელობითი 

უნარის პარიტეტი შენარჩუნებული იქნება. ამდენად მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი ადგენს, რომ ყეელა 
ქვეყნის ფასების დონე ტოლია, როდესაც იგი შეფასებულია ერთი და იმავე ვალუტის გამოსახულებით. 

შმესაბამისად, ბოლო ტოლობის მარჯვენა მხარე წარმოადგენს დოლარის მსყიდველობით უნარს, როდესაც 

იგი იცვლება გერმანული მარკა'სე და იხარჯება გერმანიის სასღერებში. მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტის 

შეჩარჩუნება ხდება, როდესაც, არსებული გაცელითი კურსით, ყოველი ადგილობრივი ვალუტის მსყიდველობითი 

უნარი ყოველთვის ტოლია მისი მსყიდეელობითი უნარისა სასღვარგარეთ. 

ურთიერთობა მსმქიღველობითი უნარის პარიტერსა ღა ერთი 

ფასის შესახებ კანონს შორის 

მხყიდველობითი უნარის მტკიცება, მოცემულია (15-ე) ტოილობით, ჰგავს ურთი ფასის კანონს, რომელიც 
გვამცნობს, რომს =” L' არის ნებისმიერი! საქონლისათვის. მაგრამ არსებობს განსხვავება მსყიდეელობითი 

უნარის პარიტეტსა (ა ერთი ფასის კანონს შორის. ეს უკანასკნელი ეხება ერთეულ. საქონელს (როგორიცაა 
1 საქონელი). მსვიდველობითი უნარის პარიტეტი კი – სოგადად იმ დონეს, რაც ახასიათებს სტანდარტულ 
კალათას ყველა სახის საქონელ“სე ფასების ნარეყის სახით. მაშინაც კი, როდესაც ერთი ფასის კანონი არ 

არის ძალაში ყოველი სახის საქონლისათვის, მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტი ავტომატურად უჩდა 

შეჩარჩუნდეს, რამდენადაც სხვადასხვა ქვეყნის საქონლის სტანდარტული კალათა. რომელიც გვიჩვენებს 

შესაბამის ფასების დონეს, ერთი და იგივეა. მსყიადეელობითი უჩარის პარიტეტის თეორიის დამცველები 
მოითხოვენ, რომ მისი საჩდოობა (გაჩსაკუთრებით მისი, როგორც ხანგრძლივი პერიოდისათვის გამოსადეგი 

თეორიის სანდოობა) არ საჭიროებს ერთი ფასის კანონის 'ს'ესტად დაცვას. 

მაშინაც კი. როდესაც ერთი ფასის კანონი ეერ მოიცავს ყოველ ერთე'ეულ საქონელს, ფასები და გაცელითი 

კურსი მეტისმეტად არ უნდა დასცილდეს იმ ურთიერთობას, რომელიც იეარაუდა მსყიდველობითი უნარის 
პარიტეტმა. როდესაც საქონელი და მომსახურება დროებით ერთ ქვეყანაში 'უფრო ძვირდება სხვა ქვეყნებთან 

შედარებით, მოთხოვნა მის ვალუტასა და პროდუქციაზსე ეცემა და მისი გაცელითი კურსი და ადგილობრივი 

ფასები იხეეს უკან, მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შესაბამისად. თუ ადგილობრივი პროდუქცია შედარებით 
იაფია, ანალოგიურად ხდება ვალუტის კურსის გაზრდა და ფასების დონის ინფლაცია. 

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი ადგენს. რომ მაშინაც კი, თუ ერთი ფასის კანონი ბოლომდე არ 
მოქმედებს, მის უკან არსებული ძალები დაგვეხმარება ყველა ქვეყნის ვალუტის მსყიდველობითი უჩარის 
გათაჩაბრებაში. 

აბსოლუტური ლა შეღარებითი მსყიღველობითი უნარი 

მტკიცებას იმის თაობაშე., რ“იმ გაცვლითი კურსი ათანაბრებს შესადარი ფასების დონეებს (ტოლობა 15-I1). 
სოიგჯერ უწოდებენ აბსოლუტური მსყიდველობითი უნარის პარიტეტს. იგი ცნობილია აგრეთეე, როგორც 
შედარებითი მსკიდველობითი უნარის პარიტეტი, რომლის მიხედვით, გაცვლის ნებისმიერი პერიოდისათვის, 
ორ ყალუტას შორის კურსის პროცენტული ცელილება ტოლი უნდა იყოს ეროენული ფასების დოჩეთა 

პროცენტელ ცვლილებებს მორის სხეაობისა ამდენად, შედარებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტს 
აბსოლუტური მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტი გადაჰყაეს ფასებისა და ვალუტის კურსის დონეებიდან 
ფასისა და გაცვლითი კურსის ცვლილებათა სფეროში. ამასთან ადგენს, რომ ფასები და გაცვლის კურსები 
იცვლება იმგვარად, რომ ყოველი ვალუტის ადგილობრივი და უცხოური მსყიდველობითი უჩარის შეფარდება 
მენარჩუჩებული იყოს. 

თუ აშ მ-ს ფასების დონე აიწეეს 10%-ით წელიწადში, გერმანიისა კი მხოლოდ 5%-ით, შეფარდებითი 

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის პროგნო'სის შესაბამისად, დოლარის გაუფასურება მოხდება 95%-ით 

მარკასთან შედარებით, რაც უბრალოდ აუქმებს იმ 5%-ს, ე.ი. აშშ-ს ინფლაცია აჭარბებს გერმანიისას და 

ორივე ვალუტის ადგილობრივი თ'ე უცხოური მეფარდებითი მსყიდველობითი უნარი შეეცვლელი რჩება. 

'მედარებითი მსყიდველობითი ნარის პარიტეტი აშშ-სა და გერმანიას შორის შემდეგნაირად 'ეჩდა ჩაეწეროთ: 

(CL –# )/L =# “–ჯ (15-2) 
ზ0MI. შ/სMV- ს ზის სა CV 

სადაც 5 # აღნიშჩავს იჩფლაციის ტემპს (აჩუ #= (LხC – IL ღ; " ფასების ღონის აროცენტულ ცელილებას I 
ია(–! ისარიღებს “ ისრი!)). აბსოლუტური მსყიდეელობითი 'უჩარის პარიტეტისგაჩ განსხყავებით, 'მეფა რდე (II) 

მ) ყიდველობითი ფნარის პარიტეტი “შეიძლება გაჩისა'სღვროს მხოლოდ დროის იჩტერყალის გათვალისწინებით, 

რ წყლის . აჩმავლობაშიაც ფასების დოჩე დია გაცვლითი კურსი იცელება. 
რილი 95 ; 
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რეალუერად, ეროვნ'ული მთავრობა თავს არ იწუხებს ფასების დონის იმ მაჩვენებლების გამოთელით, რომელსაც 

იგი აქვეყნებს საქონლის საერთაშორისო სტან,სარტული კალათის გამოყეჩების საფუძველზე. აბსოლუტური 

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტს ასრი არა აქვს, სანამ ორი კალათა, რომელთა ფასები ერთმანეთს 

ედრება (15-I) ტოლობით, ერთი და იგივეა. შეფარდებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის ცნება 

მოსახერხებელია, როდესაც უნდა დავეყრდნოთ მთავრობის ფასების დონის სტატისტიკურ მონაცემებს 

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შესაფასებლად. ლოგიკური ასრი აქვს გაცვლითი კურსების პროცენტული 

მაჩვეჩებლის შედარებას ინფლაციის დონეში არსებულ განსხვავებებთან (როგორც ეს სემოთ იყო ნაჩვეჩები), 

თუნდაც მაშინ, როდესაც ქვეყჩები იმ საქონლის კალათათა ფასების დონეს განიხილაეყნ, რომლებიც 

ერთმანეთისაგან განსხვავდებიან დაფარვისა და მოხმარების ხარისხით. 

შეფარდებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი შეიძლება სანდო იყოს მაშინ, როდესაც აბსოლუტური 
მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტი ნდობას არ იმსახურებს. თუ ფაქტორები, რომლებიც აბსოლუტური 
მსყიდველობითი 'ენარის პარიტეტიდან გადახრას მეტ– ნაკლებად იწვევენ, მყარია დროთა განმავლობაში, 
პროცენტულმა ცელილებებმა შესადარი ფასების დონეებში შეიძლება მიახლოებით ასახოს პროცენტული 

ცვლილებები გაცვლით კურსში. 

ხანგრძლივი პერიოდუი გაცვლითი კურსის მოღელი, 

დაფუპვნებული მსყიღველობითი უნარის პარიტერჯე 

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორიას, როდესაც იგი შეხამებულია ფულზე მოთხოენისა და მიწოდების 
სტრ'უქტუერასთან (რაც მე-14 თავში განვიხილეთ), მივყავართ შემდეგი პროცესის გარკვევისაკენ – გაცელითი 
კურსი და ფულად-საკრედიტო ფაქტორები როგორ ურთიერთმოქედებენ ხანგრძლივ პერიოდში. ის ფაქტორები, 
რომლებიც “სეგავლენას არ ახდენენ ფულის მასაზე ან მოთხოენაზე, მნიშენელოვან როლს არ თამაშობენ ამ 
თეორიაში. მათი გამოყენება ცნობილია, როგორც ფულად-საკრედიტო მიდგომა გაცელითი კურსის მიმართ. 
ასეთი მიდგომა იქნება პირველი ნაბიჯი ამ თავში გაცვლითი კ'ერსების გრძელეადიანი თეორიის განხილვის 
პროცესში. 

ჩვენი შეხედულებით, ფულად-საკრედიტო მიდგომა ხანგრძლიე და არა ხანმოკლე პერიოდსე გათელილი 
თეორიაა, რადგან იგი არ ითვალისწინებს ფასების არაელასტიურობას, რაც მნიშენელოვანია მოკლევადიანი 
მაკროეკონომიკური განვითარების (კერძოდ სრული დასაქმებიდან გადახვევის) ასახსნელად. ფულად-საკრედიტო 
მიდგომა ისე წარიმართება, თითქოს ფასებს შეეძლოთ დაუყოვნებლივ რეგულირება როგორც სრული დასაქმების, 
ასევე მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შესანარჩუნებლად. აქ, ისევე როგორც წინა თაეში, სადაც ეეხებოდით 
ცვლადის „გრძელვადიან ღირებულებას, მხედველობაში გვაქვს ცვლაღის წონასწორული ღირებულება 
სრულყოფილად ელასტიური გამოშვებისა და ფაქტორული საბაზსრო ფასების მქონე ჰიპოთეტურ სამყაროში. 
ეკონომისტებს შორის სერიოსული უთანხმოებას იწვევენ ფასების დონის სტაბილურობის წყაროები, 
რომელთაგან, სოგის შეხედულებით, ფასები და ხელფასები არაელასტიერია და დაუყონებლივ ეჯუება 
ბასრების დამახასიათებელ რეგულირებას. ზემოთ ნახსენები სკოლის ეკონომისტის აზრით, ამ თაგში მოცემ'ული 
მოდელები ასახავენ ეკონომიკის მოკლევადიან ქცეეას, როცა ფასების დონის შეგუება სიჩქარე ისე სწრაფად 
ხდება, რომ ოდესმე არანაირ მნიშვნელოვან უმუშევრობას არ ექნება ადგილი. 

ფულად- საპრელიტო მიდგომის ძირითალღი ტოლობა 

დოლარ/მარკის გაცელით კურსთან დაკავშირებული ფულად-საკრედიტო მიდგომის პროგნოზების 
განსახილეელად დავუშვებთ, რომ ხანგრძლიე პერიოდში უცხოური ვალუტის ბაზარი ამ კურსს ადგენს 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შენარჩუნების პირობით (იხ. 15-, ტოლობა): 

» =ს /, 
0M ს5 C 

სხვა სიტყვებით: დავუშვებთ, რომ სემოთ მოცემული ტოლობა ქმედითია ისეთ სამყაროში, სადაც გამორიცხ'ელია 
ბასრის არაელასტიურობა, რომელიც ხელს შეუ'მლის გაცელით კურსსა და სხვა ფასებს, რათა ეს უკანასკნელნი 
დაუყოვნებლიე შეეგუონ სრული დასაქმების შესატყვის დონეებს. წინა თავში (14-59) ტოლობამ გვიჩვენა, თუ 
როგორ შეგვიძლია ავხსნათ ადგილობრივი ფასების დონე ადგილობრივ ფულზე მოთხოვნითა და მიწოდებით. 

აშ'შ- მი: 

სნ =M' /#(CC.V ), (153) 
ღჯ L5 § ყზ 

ტერმანია?ში: 

= M5§ » M „"LCჩ. ,V ). (15-4) 

როგორც ადრე, აქაც გამოვიყენეთ. M> სიმბოლო. ქვეყანაში ფულის მასისა და L(C,V) ერთობლიე რეალურ 

ფულე მოთხოვნის აღსანიშნავად; ეს მოთხოვნა მცირდება, როდესაც საპროცენტო განაკვეთი მატულობს 
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და იზრდება. როდესაც რეალური გამოშვება ფართოყდება. 

მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტის მტკიცების შესაბამისად. (15-1) ტილობაში გერმანული მარკის ფასი 

(დოლარით) უბრალოდ არის აში-ს გამოშვების ფასი (დოლარიის). რომელიც გაყოფილია გერმანული გამოშვების 

ფასზე – მარკით. ფასების ეს ორი დოჩე. თავის მხრიე, სრულად განისასდღვრება თითოეული ქვეყნის ფულის 

მიწოდებითა და მასსე მოთხოვნით: აშშ-ს ფასების დონე არის ა-ს ფულის მიწოდება შეფარდებული აშშ- 
ს რეალურ ფულე მოთხოვნასთაჩ (რაც ნაჩეენუბია (15-3) ტოლობის) და შესაბამისად, გერმანიის ფასების 

დონე არის გერმანული ფულის მასა – შეფარღებული გერმანულ. რეალურ ფულე მოთხოვნასთან (რაც 
ნაჩვეჩებია (154) ტოლობიი)). ფულად-საკრედიტო მიდგომა ახდენს ძირიCთCად პროგნო'სირებას იმის "შესახებ, 
რომ გაცვლითი კურსი, რომელიც არის ამერიკული და გერმანული ფულის ურთიერთშესადარი ფასი, 
სრულად განისაზღვრება ხანგრძლივ პერიოდში ფულის შედარებითი მასითა და შედარებითი რეალური 
მოთხოვნით. საპროცენტო განაკვეთებისა და გამოშვების დონეების გადაადგილებები ზემოქმედებენ გაცელით 
კურსზე მხოლოდ თავიანთი გავლენის მეშვეობით ფულის მოთხოენაზე. 

გარდა ამისა, ფულად-საკრედიტო მიდგომას გაცვლით კურსზე ფულის მასის, საპროცენტო განაკვეთებისა 
და გამოშეების დონის ცვლილებების გრძელეადიანი შედეგების შესახებ შემდეგი სპეციფიკური ვარაუდებიც 

აქვს შემუშავებ'ელი: 

| ფულის მასა. სხვა თანაბარ პირობებში. აშშ-ს Mწ ფ'.ელის მასის მუეუდმიეი სრდა იწვეეს ადგილობრივი 
ფასების ღონის  -ის პროპორციულ სრდას ხანგრძლივ პერიოდში (იხ. (15-23) ტოლობა) რადგან 

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის პირობებშიL =L /,ს მაინც მატელობს ხანგრძლიე პერიოდში 
აშშ-ს ფ'ფელის მასის სრღის პროპორციულად (მაგალითად, VI ე M? ისრდება 10%-ით, ” დაL – 
ორივე, ასევე მატულობს 10%-ით, ამდენად, აშშ-ს ფულის მასის ზრდა იწეევს დოლარის ხანგრძლივ 
პროპორციულ გაუფასურებას გერმანულ მარკასთან შედარებით. სამაგიეროდ, (15-4) ტოლობა გვიჩვენებს, 
რომ გურმაჩული ფულის მასის გადიდება იწვევს გერმანული ფასების დონის ხანარძლივ პროპორციულ 

“სრდას. მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის პირობებში ფასების ეს ღოჩე გულისხმობს დოლარის 
კურსის გასრდას ხანგრძლიე პერიოდში მარკასთან შედარებით (რაც იგივეა, რაც გერმანული მარკის 
პროპორციული გაუფასურება დოლართან შედარებით), 

2. საპროცენტო განაკვეთები. დოლარით დეჩნომინირებელი აქტივების ჩ საპროცენტო განაკვეთის სრდა 
ამცირებს აშშ-ს რეალურ ფულზშსე მოთხოვნას L(CLC ,V ). ხანგრძლივ” პერიოდში აშშ-ს ფასების დონე 
მატულობს (იხ. (15-31) ტოლობა), რომლის პროპორციულად მსყიდველობითი 'ენარის პარიტეტის პირობებში 
დოლარი უფასურდება მარკასთან შედარებით. გერმანული მარკით დენომინირებული აქტივების L 
საპროცენტო განაკვეთის ზრდა საპირისპიროდ მოქმედებს გრძელვაღიან გაცვლით კ'ურსზე. რადგან 
რეალურ გერმანულ ფულ“სე მოთხოვნა LLC. ,„V ) ეცემა, გერმანიის ფასების დონე ისრდება (15- ტოლობიო). 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის პიროშებში, დოლარის კურსი უნდა გაისარდოს გერმანულ მარკასთან 
შედარებით ადგილობრივი ფასების დონის სრდის პროპორციულად. 

3. გამოშეების დონეები. აშშ-ს გამოშვების სრდა ადიდებს მის რეალერ ფულე მოთხოენას L(CL V ), 
რასაც მივყავართ (15-23 ტოლობის შესაბამისად) აღგაილობრივი ფასების ღონის გრძელვადიანი 
შემცირებისაკენ. მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შესაბამისად, დოლარის კურსი იმატებს გერმანულ 
მარკასთან შედარებით. გერმანული გამოშეების სრდა სიმეტრიელად აღიღებს L(CLC ,V )-ს ღა (154 
ტოლობით) იწვევს გერმანიის გრმელევადიანი ფასების დონის “რმემცირებას მსყიდველობითი უნარის 

პარიტეტი ვარაუდობს, რომ ასეთი პროცესი გააუფასურებს დოლარს გერმანულ მარკასთან შედარებით. 

ამ პროგნოზებს რომ ჩავწედეთ, გავიხსენოთ ფულად-საკრედიტო მიდგომა, რომელიც ნებისმიერი ხაჩგრძლივი 

პერიოდის თეორიის მსგავსად, არსებითად უშვებს ფასების დონის ისეყე სწრაფად რეგულირებას, როგორც 
გაცვლითი კ'ყრსი. მაგალითად, აშშ-ს რეალური გამოშვების სრდა ადიდებს ოპერაციების მოთხოვნას ამავე 

ქვეყნის რეალური ფულის ნამთ·ხე. ფულად-საკრედიტო მიდგომის შესაბამისად, აშშ-ს ფელის დონე 
დაუყოენებლივ ეცემა. რასაც 'უნდა მოჰყვეს ბა'სრის მარეგულირებელი 'სრდა რეალური ბალაჩსის მიწოდებაში. 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი ნი'მჩაგს იმას. რომ ამერიკული ფასის უცაბედ დეფლაციას. ახლავს 

დოლარის კურსის გგაძვირება უცხოური ვალუტის ბა'სრებ“სე. 

ფულად-საკრედიტო მიდგომას მივყაყართ მედეგოან (მე-14 თავი): ქვეყნის ვალუტის ღირებულება გამოხატული 
უცხოური ვალუტით ხანგრძლიყ პერიოდ'მი მოძრაობს ადგილობრივი ფულის მასის პროპორცი ელად (სემოთ 

მოცემული I პროგნოსი). აღნი“ )ნ'ელ მიდგომა'მი ასევე არმოჩეჩილია, ერთგვარი პარადოქსი (IL პროგნოზი). 

ჩვენს ადრეულ მაგალითებში ყოველთვის ვხედავდით, რომ ვალუტის კურსი იწევს მაშინ, როდესაც მისი 

საპროცენტო გაჩაკვეთრი ისრდება უცხოურ საპროცენტო განაკვეთებთან შეფარდებით. ახლა კი სრულიად 

საწინააღმდეგო დასკვნა მივიღეთ – ქვეყნის საპროცენტო განაკვეთის 'სრდა აუფასურებს ამ ქვეყნის კალ'უტას 

მის ფულსე რეალური მოთხოვნის შემცირებით. 
§7(C 

მე-I3 თავის ბოლოს გაგაფრთხილეთ. რომ არცერთი ანგარი“ი იმის შესახებ, თუ საპროცენტო განაკვეთების 

მ ' “სემოქმედებს. გაცვლით. კურს სე, არ იქნება სრულეოფილი მანამ, სანამ “სუსტად არ ოუ, თა როგორ ' : Mს 
შეცვლი რაეთ. თე რატომ წეიცვალა ეს საპროცენტო განაკეჟთები. ეს განსა სღვრა ახსჩის ჩვენი აღმოჩენების 
განვხსა სღელი: ამკარა წინაალმდეტობას საპროცეჩტო ტანაკყეთებთან და გაცვლით კურსთან 
ახლახაჩ ხა'სგასმულ 
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დაკავშირებით. ამ ამოცანის ამოსახსნელად უფრო დეტალურად უნდა შევამოწმოთ, “თუ ფულად-საკრედიტო 

პოლიტიკა და საპროცეჩტო განაკვეთები როგორ არიან ერთმანეთთან დაკაეშირებელნი ხანგრძლივ პერიოდი. 

მიმდინარე ინფლაცია, საპროცენტო პარიტეტი ლა 

მსყიღველობითი უნარის პარიტეტი 

ბოლო. თაყში ჩვენ ვნახეთ, რომ ქვეყნის ფულის მიწოდების ტემპის მუდმივი სრდის საბოლოო შედეგია 

ფასების დონის პროპორციული მატება. მაგრამ იგი გავლენას არ ახდენს საპროცენტო განაკვეთის ან 

რეალური გამოშვების ღირებულებებსე ხანგრძლივ პერიოდში. ფულის ერთჯერადი მიწოდების მოფიქრებული 

ფმეცელა სასარგებლოდ მოქმედებს ხანგრილიე პერიოდში ფულის ეფექტებსეც, მაგრამ ეს პროცესი არ 
იქნება ისე რეალ'ჟრი, როგორც ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის გატარება. უფრო ხშირად, ფულად-საკრედიტო 

პოლიტიკასე პასუხისმგებელი პირები არჩევეჩ ფულის მასის ზრდის ტემპს, ვთქეათ 5, 10 აჩ 15 პროცენტს 
წელიწადში და “შემდეგ ფულის მასას აძლევენ თანდათანობით, მცირე, მაგრამ ხშირი მატების საშუალებას. 
როგორია ხაჩგრძლივი პერიოდის ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის შედეგები, რაც ფულის მასის თანდათანობითი 

ჰპო'ხიტიერი 'სრდის საშ'ყალებას იძლევა? 

მე-14 თავში მოყვანილი დასაბუთების შესაბამისად, ფულის მასის უწყვეტი ზრდა მოითხოვს ფასების ღონის 
უწყვეტ მატებას – ანე. სახესეა მიმდინარე ინფლაცია. რაღგან ფირმები და მუმები ებღაუჭებიან იმ ფაქტს, 
რომ ფულის მასა მყარად ი'სრდება (ეთქვათ, არსებული 10%-ით წლიური განაკვეთით). ისინი შეეგუებიან 
ფასებისა და ხელფასების იმავე 10%-იან მომატებას ყოველ წელს, რითაც მუდმივად შეინარჩუნებენ რეალურ 
შემოსავალს. სრულდასაქმებიანი გამოშეება დამოკიდებულია საწარმოო ფაქტორების მიწოდებაზე. ადვილად 
დასაშვებია, რომ ფულის მასის მუდმივი 'ხხრდის ჩორმასთან დაკავშირებული სხეადასხვა არჩევანი გაელენას 
არ ახდენს ხანგრძლიე პერიოდში ფაქტორის მიწოდებასა და ამდენად, გამოშვებაზე. სხეა თანაბარ პირობებში, 
ფულის მასის მუდმივი ზრდის შედეგია ფასების დონის მიმდინარე ინფლაცია, მაგრამ გაცელითი კურსი 
ხანგრძლივი პერიოდის ინფლაციის დროს ზემოქმედებას არ ახდენს სრული დასაქმების პირობებში გამოშვების 
დონეზე ან საქონლისა და მომსახურების შესადარ ფასებზე. 

საპროცენტო განაკეეთი განსასღვრულად მაინც ღამოკიდებულია ფულის მასის ზრდაზე ხანგრძლივ პერიოდში, 
საპროცენტო განაკვეთი კი ამავე ვადაში არ არის დამოკიღებული ფულის მასის აბსოლუტურ დონეზე; 
ფულის მასის მუდმივი ზრდა საბოლოოდ ზეგავლენას მოახდენს საპროცენტო განაკვეთზე. უადვილესი გზა 
იმის დასანახად, თუ იჩფლაციის მუდმივი სრდა როგორ ახდენს ზემოქმედებას საპროცენტო განაკვეთ'სე 
ხაჩგრძლიე პერიოდში, არის მსყიდველობითი უნარის პარიტეტისა და საპროცენტო განაკვეთის პარიტეტის 
ურთიერთობა, რა'სედაც ავაგეთ გაცვლიორი კურსის განსასღერების წინა ანალიზი. 

როგორც ეს წინა ორ თაჟში იყო ნაჩვენები, აქტივებს შორის საპროცენტო პარიტეტის პირობა დოლარით და 

გერმანული მარკით აქტიეებს შორის არის: 

ი=ი +თC. –- დი )L/ 
§ ჩM #0 ს) M M 9#0M 

გავიხსენოთ ტოლობა (13-20) და ვიკითხოთ, «თუ პარიტეტის ეს უნარი, რომელიც ერთნაირი უნდა იყოს 
ხანგრძლივ ღა ხანმოკლე პერიოდში, როგორ ესადაგება მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტს, რომელსაც 

დავუშმშვებიო ხანგრძლივი პერიოდის მოდელში. შედარებითი მსყიღველობითი უნარის პარიტეტის შესაბამისად, 

დოლარ/გერმანული მარკის კურსის პრაცენტული ცყლილება მომავალი წლისათვის, ეთქვათ, ტოლი იქნება 

იმ წელს ა შ-სა და გერმანიის ინფლაციის დონეებს შორის არსებული განსხვავებისა (იხ. ტოლობა 15-2). 
რადგაჩ ადამიანებს გაა'სრებული აქვთ ეს 'ერთიერთობა, ისინი ნამდვილად მოელიან. რომ პროცენტით 
გამოსახული გაცვლითი კურსის შეცვლის დონე უნდა გაუტოლდეს აშშ-გერმანიის ინფლაციის დოჩეებს 

შორის არსებულ განსხეავებას. საპროცენტო პარიტეტის პირობა ახლა მიგვანიშნებს შემდეგზე: თუ ადამიანები 
მოელიან შედარებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შენარჩუნებას, მაშინ განსხვავება დოლარითა და 
გერმანული მარკით გამოსახული დეპოზიტების მიერ შემოთავაზებულ საპროცენტო განაკეეთებს შორის 
ტოლი იქნება აშშ-სა და გერმანიაში ინფლაციის მომავალ დონეებს შორის განსხეავებისა. 

დამატებითი ფორმალური გამოსახულება დაგვეხმარება, ეს დასკენა ნათლად გავიგოთ, თუ L არის ქვეყანაში 
ფასების მოსალოდნელი დონე დღეიდან ერთი წლის მანძილზე იმ ქვეყანაში, ინფლაციის სავარაუდო დონე 

– წ, იქნება ფასების დონის პროცენტული 'სრდის ტოლი მომავალი წლის მანძილზე, ან'ე 

ჯ = (ჩ'-/ნ, 

სუ შედარებითი მსყიდეელობიძთი 'უნარის პარიტეტი შენარჩუნდება, ბასრის მონაწი დღეების იმედი შეიძლება 
შემდეგჩაირად გამოყსახოთ: (15-2) ტოლობაში მევანაცვლოთ რეალური გაუფასურებისა და ინფლაციის 

დონჩევბი. იმ დღირებელებებით, რომელთა განხორციელებასაც მოელის ბა'სარი საპროცენტო პარიტეტის 
პირობასთან ურთიერთობაში: 

“ო ღა
 

ღლ



ძთთ –- ს Vნ =X –I”> 
§/ 09"M VიV”  V/0M ს§ 6 

შედარებითი მსყიდველობითი უნარის „მოსალოდინელი” ვერსიის კომბინირებით გვექნება: 

8/ 0CM 9VC0CM 
L =L #+(L" – L 

ჯა ხM V/9M 

ე.ი. ჩეეი მივიღებთ ფორმულას, რომელიც გამოხატაეს საერთაშორისო საპროცენტო განაკვეთის განსხვავებას 

მოსალოჯნელი ეროვჩული ინფლაციის დონეებს შორის: 

ხსნ – წ =”ჯ· 
§ჯ ი ; M ს§ 

=> (15-5) 
C 

თუ. როგორც ამას მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი გეიწინასწარმეტყველებს, ვალუტის გაუფასურებამ 

უნდა აანასღაუროს საერთაშორისო იჩფლაციის დონეებს შორის განსხვავება (დოლარის მოსალოდნელი 
გაუფასურების დონე იქნება # – # ), საპროცენტო განაკვეთში განსხვავება მოსალოდნელი ინფლაციის 
დონეებში გაჩსხვავების ტოლი” უნდა იწყოს. 

ვფვიშერის ეფექტი 

(15-59 ტოლობა გვიჩვენებს ხანგრძლივი პერიოდის ურთიერთობას მიმდინარე ინფლაციასა და საპროცენტო 
განაკვეთებს შორის, რაც გვჭირდება სავალუტო მიდგომის ვარაუდის ასახსნელად იმის შესახებ, თუ საპროცენტო 
განაკვეთები როგორ ზემოქმედებას ხდენენ გაცვლით კურსზე. ტოლობიდან ჩანს, რომ სხვა თანაბარ პირობებში, 
ქეეყნის ინფლაციის დონის მოსალოდნელი ზრდა გამოიწვევს საპროცენტო განაკვეთის ტოლფას ზრდას, 
რასაც დეპოზიტები გვთავაზობენ თავიანთი ვალუტით. მსგავსად ამისა, ინფლაციის მოსალოდნელი დონის 
შემცირება არსებითად გამოიწვევს საპროცენტო განაკვეთის შემცირებასაც. 

ხანგრძლივ ურთიერთობას ინფლაციასა და საპროცენტო განაკვეთებს შორის ეწოდება ფიშერის ეფექტი. 
რას ნიშნავს ეს უკანასკნელი? მაგალითად. აშშ-ს ინფლაციის დონე წელიწადში თანდათანობით უნდა 
გასრსილიყო 5%-დან 10%-მდე, დოლარის საპროცენტო განაკვეთი მიჰყვებოდა ინფლაციის უფრო და უფრო 
მატებას და 5%-ით გასრდიდა თავის საწყის დონეს წელიწადში. ეს ცვლილებები არ შეეხებოდა დოლარის 
დეპო'სიტების უკუგების რეალურ ნორმას, გამოსახულს ამშ-ს საქონლითა და მომსახურებით. ფიშერის 
ეფექტი არის სოგადი თეორიის მეორე მაჩვენებელი, რომ ხანგრძლიე პერიოდში წმინდა ფულად-საკრედიტო 
განვითარება არ მოახდენს რაიმე გავლენას ეკონომიკის შესადარ ფასებზე. 

ფიშერის ეფექტი, ალბათ, მოიაზრება პარადოქსელი ფულად-საკრედიტო მიდგომის პროგნოზსის უკან – 
რომელიმე ვალუტა უფასურდება უცხოური ვალუტის ბასარსე. როდესაც მისი საპროცენტო განაკვეთი 
მატულობს უცხოური ვალუტის საპროცენტო განაკვეთთან “მედარებით. ხანგრძლივ პერიოდში 
ფულად– საკრედიტო მიდგომით წონასწორობა – ადგილობრივ და უცხოურ საპროცენტო განაკეეთებს 'მორის 
არსებული განსხვავების ზრდა, მიიღწევა მხოლოდ მაშინ, როდესაც ადგილობრივი ინფლაციის მოსალოდნელი 
დონე იზრდება უცხოური ინფლაციის სავარაუდო მაჩვენებელთან “რმეფარდებით. ეს, რასაკეირეელია, არ 
ხდება ხაჩმოკლე ვადაში, როდესაც ადგილობრივი ფასები მყარია, ხანმოკლე ეადაში (იხ. მე-I4 თავი) 
საპროცენტო განაკვეთი შეიძლება გაისარდოს, თუ ადგილობრივი ფულის მასა მცირდება, რადგან ადგილობრივი 
ფასების მყარი დონე იწეეეს ჭარბ მოთხოვნას რეალური ფელის ბალანსზე დაწესებული საწყისი საპროცენტო 
განაკვეთის მიმართ. ფულად-საკრედიტო მიდგომის პირობებში, ელასტიური ფასების ღონე დაუყოენებლივ 
მცირდება და ამიტომ საპროცენტო განაკვეთის დონის შეცვლაც საჭირო აღარ არის. 

ფულად-საკრეღიტო მიდგომის დროს საპროცენტო განაკვეთისა და გაცელითი კურსის ურთიერთქმედებას 

უკეთ გავიგებთ, თუ განვიხილავთ მაგალითს, რომელშიც ილუსტრირებულია შემდეგი – ეს მიდგომა მდგრადი 

საპროცენტო განაკვეთების სწრაფ ზრდას რატომ უკავშირებს ვალუტის როგორც მიმდინარე, ასეგე მომაგალ 

გაუფასურებას, აგრეთეე, საპროცენტო განაკვეთის მკვეთრ დაცემას – კურსის გაზრდას. 

წარმოიდგინეთ, L-ს დროს ფედერალური რეზერეი უეცრად ადიდებს აშშ-ს ფულის მასას #-დან X + #X 

დონემდე. 15-I გრაფიკი გვიჩვენებს, ეს ცვლილება როგორ სემოქმედებას ახდენს L გაცელით კურს"ე, 

აგრეთვე აშშ-ს სხვა ცვლადებსე ფულად-საკრედიტო მიდგომის განსხვავებული დაშვების პირობებში. 

გრაფიკების გასამარტივებლად დავუშეებთ, რომ ინფლაციის დონე გერმანიაში მუდმიეად ნულის ტოლია. 

I5-Iა გრაფიკი გვიჩვენებს აშშ-ს ფ-ელის მასის 'ეეცარ აქსელერაციას L დროში (ჰორისონტალური ჯეერძები 

ისეა დახა'სული. რომ მათი უწყვეტი დახრილობა გამოსახაეს ცელადების მუდმივ პროპორციულ სრდას). 
პოლიტიკის, შეცელა მომავალში გამოიწვევს ქალუტის უფრო სწრაფ გაუფასურებას: მსყიდველობითი უნარის 
პარიტეტის პირობებში დოლარი გაეფასურდება # +4ტX ტემპით და არა უფრო დაბალი ტემჰით. საპროცენტო 

მოითხოვს დოლარის საპროცენტო განაკვეთის მომატებას, რაც ნაჩვენებია 15-1ბ გრაფიკში), 
მოსალოდნელი ჭარბი გაუფასურება, ს? =ჯ! 

სერმანული მარკის საპროცენტო განაკვეთხ 

' · მიხი მარკის 

პარიტეტი 
საწყისი #! დონიდან ახალ დონემდე რასაც მოჰყვება დოლარის 

„. 5-5) აღსანიძნავია, რომ ეს რეგულირება გ 
+ #XL (იხ. ტოლობი I5 ' “( ოფ, ი შეცელიილა 

შეუცელელს ტოვებს: მაგრამ რადგან გერმანიის ფულის მასა. და გამოშეება არ. შეცვლილა 

29%?



საწყისი საპროცენტო განაკვეთი ადგილობრივი ფულის ბაზარზე წონასწორობას შეინარჩუნებს. 

15-Iა გრაფიკსე ჩანს, რომ ფულის რეალური მასის ოდენობა რეალურად არ ადის L დონემდე, იცვლება 
მხოლოდ მომავალი ზრდის ტემპი. რადგან ფულის მასა უშუალოდ არ იზრდება, სამაგიეროდ საპროცენტო 

განაკვეთი მატულობს და ფულზე მოთხოვნა მცირდება, სახეზე უნდა იყოს რეალური ფულის ნაშთის 

გახრდილი მასა იმ ფასების დონეზე, რომელიც ჭარბობდა ( -მდე. პოტენციური ჭარბი მიწოდების დროს აშშ- 
ს ფასების ღონე ავარდება ( -მდე (იხ. 15-Iგ გრაფიკი), რაც შეამცირებს რეალური ფულის მასას ისე, რომ იგი 
კვლავ გაუტოლდება რეალურ ფულზე მოთხოვნას (იხ. ტოლობა 15-3).” -ის მომატებასთან ერთად L დროის 
წერტილში 15-1დ გრაფიკი გეიჩვენებს იმავდროულ პროპორციულ ნახტომს ზევით -ში, რაც იგულისხმება 
მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტით. | 

გრაფიკი 1-1 აშშ-ს ეკონომიკური ცვლადების გრძელვადიანი დროის ტრაექტორიები აშშ-ს ფულადი 

მასის მუდმივი ზრდის შემდგომ 

(ა) აშშ ფულის (ბ) ღოლარის საპროცენ 
მიწოდება, > გან. კვეთი, წ, ბ როცა ფულის მასის ზრდის ტემა)ი 

იზრდება: დროის მანძილზე (რაც 
___ გამოსახულია ა გრაფიკზე). 

_ I საპროცენტო განაკეეთი (ბ 

I გრაფიკზე), ფასის დონე (გ 
ღაქანება = + 4» ე I გრაფიკზე), გაცვლითი კურსი (დ 

: I გრაფიკზე) გადაინაცელებს ახალი 
I გრძელვადიანი წონასწორობისაკენ 

' (ფულის მახა, ფასის დონე და 

---"ახ" გაცელითი კურსი იზომება 

   

  

  
5 ღრ L1 დრ ლოგარითმული მასშტაბით, რაც 

(გ) აშშ ფასების (დ) დოლარი/0M გაცულითი ცელადებს, რომლებიც იცვლებიან 
ღონე. ჩა, კურსი, 6, მუდმივი პროპორციული ტემპით, 

გადააქცევს სწორ ხაზებად, როცა 
გრაფიკები დამოკიდებულნი არიან 
დროზე. ხაზის დაქანება უტოლდება 
ცველაღის პროპორციული ზრდის 

ტემას). 

„რაია 

   
როგორ შეგეიძლია გამოვსახოთ უცხოური ვალუტის ბაზრის რეაქცია 1 დროში? მოტანილ მაგალითში 
დოლარის საპროცენტო განაკვეთი იზრდება არა ფულის მასის ან მასზე მოთხოენის არსებული დონის 
შეცვლის გამო, არამედ იმიტომ, რომ ადამიანები მოელიან ფულის მასის გადიდებას და დოლარის გაუფასურებას 
მომავალში, რადგან ინვესტორები ამ პროცესს, პასუხობენ უცხოური დეპოზიტების არჩევანით, რომლებიც 
სთავასობენ უფრო მაღალ მოსალოდნელ უკუგებას; ამით დოლარი მკვეთრად უფასურდება უცხოური ვალუტის 
ბასარზე. იგი იწყებს მოძრაობას ახალი მიმართულებით, რომლის გასწერივაც გაუფასურება უფრო სწრაფად 
ხდება, ვიდრე ეს იყო L დროში. 

აღსანიშნავია ფასების დონის რეგულირების სისწრაფის შესახებ არსებული სხვადასხვა ვარაუდი, რამაც 
შეიძლება მიგვიყვანოს გაცვლითი კურსისა და საპროცენტო განაკვეთის ურთიერთქმედების საპირისპირო 

პოროგნო'სამდე. ფულის მასის შემცირების შესახებ მაგალითში (მყარი ფასების დროს) ნაჩვენებია, რომ 
საპროცენტო განაკვეთის გასრდა საჭიროა ფულის ბასრის წონასწორობის დასაცავად, რაკი ფასები მალე 
ყკეღარ შეინარჩუნებენ თავიანთ დონეს, რაც დაუყოვნებლივ დაეცემა ფულის მასის შემცირების საპასუხოდ. 
მყარი ფასების ამ მაგალითში საპროცენტო განაკეეთის სრდა დაკავშირებულია ვალუტის კურსის ზრდის 
ხანგრძლივ პერიოდთან და მის შესაბამის უფრო დაბალ საპროცენტო განაკვეთთან. ასე რომ, საჭიროა 

ეალუეუტის კურსის დაუყოვნებლივი გაძვირება. ფულად-საკრედიტო მიდგომის ჩვენეულ მაგალითში (ფულის 

მასის გადიდება) საპროცენტო განაკეეთის მომატება დაკავშირებულია უფრო მაღალ მოსალოდნელ 

ინფლაციასთან და ვალუტასთან, რომელიც მომავალში კიდეე უფრო დასუსტდება. ამის შედეგი იქნება 

ვალუტის კურსის გაძვირება. 

საპროცენტო განაკვეთის ეს ურთიერთსაპირისპირო ცელილებები იძლევა ადრეულ გაფრთხილებას, რომ 

საპროცენტო. განაკვეთხე დაფუძნებული გაცელითი კურსის მდგომარეობით უნდა აიხსნას ის ფაქტორები, 
რომლებმაც. გამოიწვიეს საპროცენტო განაკეეთის ცელილებები. ამ ფაქტორებს შე'ეძლიათ იმაედროულად 
'სსემოქმედება მოახდინონ მოსალოდნელ გაცელით კერსსე და გადამწყვეტი როლი შეასრულონ უცხოური 

ვალუტის ბასრის საპასუხო მოქმედება'სე საპროცენტო განაკვეთის ცელილების მიმართ. ' 

15-2 გრაფიკში მოცემულია ფიშერის ეფექტის მთავარი, გრძე უვადიანი პროგნოზი. იგი წარმოგვიდგენს სამი 
ქვყყიის: “ყეიცარიის, იტალიისა და ა'მშ-ს (1)970-იანი წლების შემდგომ განსხვავებული ინფლაციის 
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გამოცდილების მქონეთა) ინფლაციის დონეს და საპროცენტო განაკვეთებს. თითოეულ ამ ქვეყანაში საპროცენტო 
განაკეეთი ინფლაციის დონის ზრდის კვალდაკვალ მიდრეკილია გადიდებისკენ, რადგან ფასები რეგულირდება 
და ხალხი ემზადება მომავალში ინფლაციის უფრო მაღალ დონესთან შესახვედრად. ინფლაციის დონის 
შემცირება არსებითად ამცირებს საპროცენტო განაკვეთებს; მაგალითად, საპროცენტო განაკვეთების საშუალო 
დონე ყველაზე დაბალია შვეიცარიაში (სადაც ინფლაცია სუსტია) და ყეუეელაზე მაღალია იტალიაში (სადაც 
ინფლაცია ძლიერია). 

ფიშერის ეფექტი შეიძლება მართებული იყოს სოგადად, ხოლო მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი – არა. 
ამიტომ 15-2 გრაფიკში მოტანილ მტკიცებებს ფულად-საკრეოიტო პოლიტიკის დასტურად ვერ მიეიჩნევთ. 

მსყიღველობითი უნარის პარიტეტის ემპირიული 

დამამტკიცებელი საბუთები ღა კანონი ერთი ფასის შესახებ 

როგორ ხსნის მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორია რეალურ მონაცემებს გაცელითი კურსისა და 
ეროვნული ფასების დონეების შესახებ? მოკლე პასუხი ის არის, რომ ყველა ვერსია მსყიდველობითი უნარის 
პარიტეტის თეორიის შესახებ ცუდად ხსნის ფაქტებს. კერძოდ, ეროენული ფასების დონის ცვლილებები 
ხშირად ცოტას ან არაფერს გეეუბნება გაცვლითი კურსის მოძრაობაზე. 

ამაოდ მაინც არ გევეიცდია მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შესწავლა. როგორც ამას მოგეიანებით 
დავინახავთ, მსყიღველობითი უნარის პარიტეტი არის გაცვლითი კურსის მოდელის ძირითადი ბირთვი; იგი 
უფრო რეალურია, ვიდრე ფულად-საკრედიტო მიდგომა. რასაკვირველია, მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის 
ემპირიული წარუმატებლობა მნიშვნელოვან გასაღებს გვაძლევს იმის სასარგებლოდ, თუ როგორ უნდა 
დადგინდეს უფრო გამოსადეგი მოდელები. 

გრაფიკი 152 ინფლაცია და საპროცენტო განაკეეთები შეეიცარიაში, აშშ-სა და იტალიაში, 1970-1994 

ს რცენტებში თიროვულინლის მიხედვით)  შევიცარა 
2 ტებში თეთძლეული წლის შიზედვით 2) ინფლაცია და საპროცენტო 
თ განაკყეთები წარმოგვიდგენენ ერთად 

მოძრაობის გრძელვადიან ტენდენციას, 
151 “ულაიის საპროცენტო როგორც ამას ფიშერის ეფექტი 

განაკვეთი განაკვეთი გვიჩვენებს. 

  

  
  0 „ = „ 

1970 1975 1980 1985 1990 

ინფლაცია და ზაპროცენტო განაკვეთი 
(პროცენტებში თითოეული წლის პიხედვით) აშშ 
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154 ინულაციის საპროცენტო 
” განაკვეთი /= 
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  9 _ –ეებსბსო––. 
19% 1975 1980 1985 1990 

იონულაცია ღა საპროცენტო განაკვეთი 
(პროცენტებში თითოეული წლის მიხედვით) იტალია 
25   

          5 ინფლაციის – 
განაკვეთი 

0 
1970 1975 1980 1985 1990 

აბსოლუტური მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტის გამოსაცდელად ეკონომიკის მკვლევარებმა ურთიერთს 

შეადარეს საქონლის გაფართოებელი სტანდარტული კალათის საერთამორისო ფასები, ფრთხილად ეადარე ; ეიელ ბარტ! ნსხვაეებებ! ნებს შორის. ამ არეგულირებდნენ რა ერთნაირი საქონლის სავარაუდო ხარისხობრიე ტანსხვაეებებს ქვეყნე ორის. ა 

შედარებების საფუძველზე დაასკენეს, რომ აბსოლუტური მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი შორს გას 
ძ ას; ტის დაწესებისაგან: ერთნაირი საქონლის კალათის ერთიან ვალუტაში გადაყყანილი ფასები მნიშენელოვნად ს ნსხყავდება სხვადასხვა ქვეყანაში. ერთი ფასის კანონიც კი კარგად არ მოერგება "ბოლო გამოკვლევათა 

მონაცემებს რომლებიც ეხება ფასებს საქონლის. სახეების მიხედვით. 1970-იანი, წლების. დასაწყისიდან 

სა. 

I დ



ერთნაირი სამრეწველო საქონელი მეტად განსხეავებული ფასებით იყიდება სხვადასხვა ბასრებხე. რადგან 

არგუმენტი, რომელსაც მიეყავართ აბსილუტ'ერი მსყიდეყლობითი უნარის პარიტეტისკენ, ემყარება ყრთი 

ფასის კანონს, გასაკყირი არ არის, რომ მსყიდველობითი 'ონარის პარიტეტი კარგად არ ესადაგებოდეს 

აღნი'მიულ მონაცემებს. 

შედარებითი მსყიდეელობითი 'უნარის პარიტეტი ერთგვარად ახლოა ამ მონაცემებთან. მატრამ ეს ურთიერთობაც 

ჩვეულებრივ ცუდად ხორციელდება. 15-63 გრაფიკში ილუსტრირებულია შედარებითი მსყიდველობითი უფჩარის 

პარიტეტის სისუსტე. ტრაფიკ'სე თავმოყრილია როგორც L გაცვლითი კურსი, ასევე LL /” · აშშუშ-სა და 
) C 

გერმაჩიის ფასების დონის მეფარდება. ფასების ღონე გარომილია ამ ორი ქვეყნის მთაერობების მიერ 

დადგენილი ინდექსებით. შეფარდებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის პროგნო“სის შესაბამისად, 
ი% 

და ჩწ /ჩ პროპორციელად უნდა მოძრაობდეს და, როგორც გრაფიკიდან ჩანს, ეს ასეც ხდებოდა მეტ- 

ნაელებად 1970-იან წლებში. მაგრამ მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი მთლიანად დაიყო 1970-იანი წლების 

შემდეგ, როდესაც 1970-7313 წლებში დოლარი მკვეთრად გაუფასურდა. ამ“ჭროცესში აშშ-ს ფასებმა მცირეოდენ 

დაიკლო გერმანიის ფასებთან შეღარებით. I1970-197%ი წლებში მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტი ოდნავ 

უფრო წარმატებული იყო. რამდენადაც აშ'მ-ს ფასები გაიზარდა გერმანიის ფასებთან შეფარდებით, დოლარიც 

(ყველა ამ წლის განმაელობაში ერთის გარდა) უფრო გაუფასურდა, ეიღრე გერმანული მარკა. ღოლარის 

გაუფასჟყრების ხარისხი 1973-79 წლებში გაცილებით უფრო დიდი იყო, ვიდრე ამას წიჩასწარმეტეველებდა 

შეფარდებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი. 

შედარებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის დრამატულ დარღვევებს ადგილი ჰქონდა 19790 წლის 
შემდეგ. იმ წლებში დოლარმა პირველად გაუძლო მასიურ გაუფასურებას გერმანულ მარკასთან შეფარდებით, 
მიუხედავად იმისა, რომ აშშ-ს ფასების დონე კვლავაც ისრდებოდა, ვიდრე გერმანიის ფასები. დოლარი 

გაუფასურდა გაცილებით უფრო მეტად. ვიდრე ამას მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტი ვარაუდობდა. 
მეფარდებითი მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტი მოიცავს I1964-83 წლების მთლიან პერიოდს. ამ ორი 
ათალეულის პერიოდში, დოლარ/გერმანელი მარკის გაცვლითი კერსის პროცენტული სრდა ძალიან ახლოს 

იყო აშ'მ-ს ფასების დონის პროცენტულ მატებასთან გერმანიის ფასების დონესთან მიმართებაში. შეფარდებითი 
მსყიტველობითი უნარის პარიტეტიდან ფართო გადახვევას ადგილი ჰქონდა 1964-8313 წილების ხანგრძლივი 
ქვემერიოდების დროს, როცა მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი შესღუდულად გამოიყენებოდა. ეს პროცესი 
შეიძლება გამოდგეს გაცელითი კურსის ხანგრძლივი მოძრაობის ასახსნელად. 

გრაფიკი 153 დოლარ/გერმანული მარკის გაცვლითი კურსი და აშშ /გერმანიის 
ფასის შეფარდებითი დონეები, 1964-1994 

  

    

  

  

გაცვლითი კურსი (6...) 
აშშ-გერმანიის ფასების შეფარდება (ჩ, /ს,) 
07 გრაფიკი გყიჩ/;:)|1ვ38ნების,. როი 

0.65 მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი 

064 არ ხხნის დოლარგყერმანული 

· მარკის გაცელით კურსს 1970 წლის 
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შყმდ, უგ- 
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02 ები · ევვევეეუეეეა|ს_ 
1964 1969 1974 1979 1984 1989 1994 

=<-–- გაცელითი კურსი(6, .). 
=5-5-. აშშ-გერმანიის ფასების შეფარდება (ჩ.კხ 

სხვა ვალუტების მოძრაობის კვლევები ფართოდ ადასტურებენ 15-3 გრაფიკის შედეგების სისწორეს. 1970- 

იანი წლებიდან ფშეფარდებიოი მსყიდეელობითი ფნარის პარიტეტის ფუნქცია დასუსტებულია, მაგრამ 1960- 

იაჩი წლებიდან ის უკვე სარწმუნო მაჩვენებელია გაცელით კურსსა და ეროვნული ფასების დონეებს 'მიართ"V. 

ამ წიგნმი ნაჩვენები იქნება, რომ 1945 წლის IL მსოფლიო, ომის “შემდგომ პერიოდსა ღა. I970-იაჩ წ დებს 

შორის გაცელითი კურსი ფიქსირებული იყო საერთაშორისო შმეთაჩხმებ.ე დ ვიწრო სასღვრებში ცენტრალური 

ბაჩკების ინტერვენციის მეშვეობით უცხოური ეალეტის ბასარ"სე. 1920-იანი წლების | ნახე/;|არ” გაცელითი 

კურსი ხშირად ბასრით იყო გაჩსასდერული, ისეყე როგორც 1970-იან, 1980-იან და 1990-იან ფებში, ადგილი 

ქონდა მჩიმშგნელოვან გადახეევებ! წეფარდებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტიდან. 

IM დღ»
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პრობლემების ახსნა მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის 

მეშვეობით 

რით აიხსნება წინა ნაწილში აღწერილი ნეგატიური ემპირიული შედეგები? არსებობს რამდენიმე პრობლემა, 
რომლებსაც ნათელეყოფთ გაცელითი კურსის მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორიასთან დაკაეშირებული 
ჩვენი ახსნა-განმარტებით – ეს ახსნა ეფუძნება ერთი ფასის კანონს: 
1. ერთი ფასის კანონის დაშვების მიუხედავად, ტრანსპორტის ხარჯები და ეაჭრობის შესღუდვები ნამდეილად 

არსებობს. ეს სავაჭრო ბარიერები შეიძლება საკმაოდ მაღალი იყოს, რაც ხელს შეუშლის სოგიერთი 
სახის საქონლითა და მომსახურებით ვაჭრობას ქვეყნებს შორის. 

  

ხორცით ვაჭრობასთან დაკავშირებული საბუთები ერთი 

ფასის კანონთან მიმართებაში 

1998 წლის ზაფხულში გაზეთმა „ეკონომისტმა” დიდი კვლეეა ჩაატარა მაკდონალდსის „ბიგ მაკის” 
ჰამბურგერების ფასების შესასწავლად მთელს მსოფლიოში. ეს აშკარად ახირებული საქმიანობა არ 
იყო რედაქტორის თაექარიანობის შედეგი. გასეოს უნდოდა, გამოეაშკარავებინა ეკონომისტების 
დარწმუნებითი განცხადება, რომ გაცვლითი კურსი უნდა ,„მეტად”" ან „ნაკლებად“ შეფასდეს” 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შედარების საფუძველ!ე. რადგან ბიგ მაკი (უმნიIშვჩელო რეცეატის 
უმნიშვნელო ცვლილებებით) 41 ქვეყანაში იყიდება, წერდა გასეთი, ჰამბურგერსე ფასების შედარება 
გამოგვადგება, როგორც „იშეიათი საორიენტაციო საშ'უალება, რათა დავადგინოთ – ყალუტით ვაგრობა 
ხორციელდება თუ არა სათანადო გაცვლითი კურსით". 1986 წლიდან მოყოლებული ,ეკონომისტი" 
პერიოდულად ხვეწდა თავის გამოთელებს. 

„ეკონომისტის" კვლევის ერთ-ერთი გზა არის ერთი ფასის კანონის ტესტირება, რომლის საწყისი 
შედეგები საკმაოდ გასაოცარია. ბიგ მაკზე ფასები (დოლარით) ძლიერ განსხვავებული აღმოჩნდა 
სხვადასხვა ქვეყანაში. ნიუ-იორკში იგი უფრო მაღალი იყო, ეიდრე აესტრალიაში 50%-ით და ვიდრე 
ჰონგ კონგში 64%-ით. პარიზში ბიგ მაკი ღირდა 54%-ით მეტი ნიუ-იორკთან შედფარებით; მხალოდ დიდ 
ბრიტანეთსა და ირლანდიაში იყო ჰამბურგერების ფასები დაახლოებული ნიუ-იორკის დოჩესთან. 

რით შეიძლება აიხსნას ერთი ფასის კანონის ასეთი დრამატული დარღვევა? როგორც „ეკონომისტმა” 

აღნიშნა, ეს ნაწილობრივ აიხსნება ტრანსპორტის ხარჯებითა და სამთავრობო კანონებით. პროდუქციის 
ინდივიდუალიზაციაც, ალბათ, ფასთა სხვადასხვაობის დამატებით მნიშენელოვან ფაქტორს წარმოადგენს. 
რადგან ბიგ მაკის რეცეჰტებში შედარებით მცირე შენაცელებები ხელმისაწვდომია ზოგიერთ ქვეყანაში. 
პროდუქციის ამგეარმა სახეცვლილებამ შეიძლება ერთგვარი უფლება მისცეს მაკდონალდს, ფასები 
მოარგოს ადგილობრივ ბაზარს. აქვე შეგახსენებთ, რომ ბიგ მაკის ფასები ფარავენ არა მხოლოდ 
გატარებული ხორცისა და ფუნთუშის, არამედ მოსამსახურეთა ხელფასების, იჯარის, ელექტრობისა 
და სხვა ხარჯებს. ეს არასაკვები დანახარჯებიც შეიძლება მნიშვნელოვნად განსხვდებოდეს სხვადასხვა 
ქვეყანაში. 

რა შეიძლება ითქეას ხანგრძლივ პერიოდსე? ბიგ მაკის შესაბამისმა კვლევებმა უჩვენა, რომ 1986 
წლიდან არ შეინიშჩება რაიმე უნიკერსალური ტენდენცია ფასების დიფერენციალის შემცირებისა. 1989 
წლის აპრილის გამოკელეეამ ცხადყო, რომ ბიგ მაკი იყიდებოდა მხოლოდ 1)2%-ით მეტ ფასად პარი'სში, 
მანჰეტენთან შედარებით, მაგრამ I53%-ით მეტად მანჰეტენში. ჰონგ-კონგთანჩ შედარებით. როგორც 
გაზეთმა აღნიშნა, ატლანტის, ჩიკაგოს, ჩიუ-იორკისა და სანფრანცისკოს, ანუ ოთხი ამერიკული ქალაქის, 
ფასებს შორის განსხვავება ბევრ შემოხვევაში უფრო დიდი იყო, ვიდრე საერთაშორისო შეყსაბამობა! 
ეს გეაფიქრებინებს, რომ ამ შემთხვევაში შესაძლებელი ფაქტორებიდან, ამ დარღვევის გამომწვევი 
მთავრობების მხრიდან საერთაშორისო ვაჭრობის უშუალო შე'სდ'ედვეა არ იყო ყველასე მჩიშვნელოვანი. 

ჩვენ წარმოგიდგენთ ცხრილს, სადაც „ეკონომისტის" 1995 წლის აპრილის კელეყის მოჩაცემებია 

შეჯამებული. პირველ სვეტში მოცემელია ბიგ მაკის. ფასები ადგილობრივი ვალუტით, მეორეში 
გამოთვლილია ფასები დოლარით – რისთვისაც პირველი სვეტის მონაცემები გაიყო მეოთხე სვეტის 

მონაცემებით (ანუ აშშ დოლარის ფასი ადგილობრივი ქალუტით). მესამე სვეტში წარმოდგენილია ბიგ   მაკის ადგილობრივი ფასი გაყოფილი სემოთ ჩამოთვლილ აშშ-ს ოთხ ქალაქში არსებულ. საშუალო 

ფასზე, 5232. აქ იგულისხმება მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტი ან'ე გაცვლითი კურსი, რაც არაპირდაპირ 

შეიძლება გამოვსახოთ, როგორც უცხოური ვალუტის ერთეული ერთ დოლარსჯე, რომელიც გაბატონდება 

იმ შემთხევევაში, თუ ერთი ფასის კანონი განსასღვრაეს ფასებს ჰამბურგერ“სე. 

ითა(კ ჰამბერგერის მსყიდველობითი უჩარის 

არმოდაერილ. ამ9-ს ფასებს დოლარით 

, რიიდესა(ჯ მისი გაცვლითი სურსის 

მსგაყს საქონედთან შედარებით 

ბოლო. სვეტი გვაძლევს პროცენტულ. მაჩვენებელს, რ 
პარიტეტის ნორმა მესამე სვეტში აჭარბებს მეოთხე სვეტში წ 

4 ი აღნიშჩაყენ, რომ ყალუყტა არის „„სედმეტად შეფახებული” (ხშირად აღნიშნავენ. რომ გალეტ ედმეტად შეფასებ 
გამო საქონელი უფრო ძვირადღირებულია სარღეარგარეთ გაყფხულ   
  

აა
 

  
8 

ლდ
ა



  

  

და, სნავლებად შეფასებელია” საპირისპირო შემთოხყევაში). ამდენად, ფრანგული ფრანკის 66%-იანი 

ხედმეტი მეფასება დოლართან შეფარდებით იმას გულისხმობს, რომ პარისში გაყიდული ბიგ მაკი 

აშშ-ში გაყიდ'ელ. ბიგ მაკთან შედარებით I.2/3-ჯერ მეტი ღირს. მსგავსად ამისა. ტოკიოში მისი ფასი 2- 

ჯერ მეტია აშუ-ში გაყიდულ. ბიგ მაკთან მედარეჟბიი!. 

ცხრილი ჰამბურგერის სტანდარტი 

  

  

  

ბიგ მაკის ფასები დოლარის დოლარის ადგ. ვალუტა 

ნაგულისხმევი რეალური (–-Vთო) 
მსყიდველობითი გაცელითი შეფასებით, % 

უნარის პარიტეტი კურსი 7/4/95 

ადგ. ეალუტით § 

აშშ § 232 232 – – – 

არგენტინა პესო 3.00 3.%X9 129 100 +29 
ავსტრალია ა.5245 182 196 135 -22 
აესტრია შილ.399 LIII 168 9.72 +73 
ბელგია ბფრ.109 3.84 470 284 +66 
ბრაზილია რელი 242 269 104 0.9 +16 
ბრიტ.ნეთი ? 1.74 2% 133 ?? 161?? +2! 
კანადა კ. 52.77 1თ5 1.19 1» -14 
ჩილე პესო 950 2.40 409 395 +4 
ჩინეთი იენი 9.00 1.05 188 854 -55 
ჩესეთი კრონი 500 1.91 214 262 -18 
დანია დ.კრ. 26.75 49 114 543 +1L 
საფრანგეთი ფ.ფრ. 18.5 3385 9797 430 +66 
გერმანია გმარკა 89 148 2.07 138 +50 
ჰოლანდია ფრ 1545 343 235 1.55 +52 
ჰონგ კონგი + კ. 59.50 123 49 7:73 “4 
უნგრეთი ფორინ. 19! 158 823 121 -32 
ინდონეზია რუპია 3,900 1.75 1,681 2,231 -25 
ისრაელი ჩეკ.8.90 1.0! 3.84 295 +30 
იტალია ლირა 4,%0 264 1,%0 1,702 +M4 
იაპონია თენი 39! 445 169 842 +100 

მალაიზია მ.§ 3.76 151 162 249 -35 
მექსიკა პესო 10.9 I 71 4.70 637 -26 
ასალი ზელანდია ახ.ზ, 52.95 1% 127 15! -16 
პოლონეთი “სლოტ. 340 145 147 234 -37 
რუსეთი რუბლ.8.100 1.62 3,491 4.985 30 
სინგაპური ს. 52.95 240 127 140 9 
სამხრეთ კორეა ვონ 2300 299 991 769 +29 
ესჰანეთი პესეტა 355 2.86 153 104 +23 
შვედეთი კრ-26.0 3-54 112 734 +53 

შვეიცარია ფრ. 590 520 254 1.3 +124 
ტაივანი ტ. 5 65.0 253 280 257 + 
ტაილანდი ბატ. 480 1.95 200 244 -16 

  

აღსანიშნავია, რომ ბიგ მაკი მსოფლიოში ყველა'სე იაფია ჩინეთში. საეჭყოა, რომ მაკ დონალდი დიდ 

ფულს აკეთებდეს ამ ბა სარსე, მიუხედავად იმ დაბალი ხელფასებისა, რასაც ჩინელი მყშები იღებენ. 

მთავარია. რომ ამ ოპერაციამ გაცილებით დიდი რეკლამა გაუკეთა კომპანიას და მაკ დონალდის 

ფირმის ეროგვარ პლაცდარმად იქცა ჩინეთში, რამაც მას სტრატეგიული ჰოსიცია მოუპოვა. ეს შეიძლება 

ძალიან ხელსაყრელი აღმოჩნდეს მომავალში, როდესაც. ქვეყნის ცხოყრების სტანდარტი გაი სრდება.     

(ილიგოპოლისტური ან მონოპოლისტ'ერი პრაქტიკა საქონლის ბასრებსე შეიძლება 'ურთიერთქმედებდეს 
სატრანსპორტო ხარჯებთან და სხვა სავაჭრო ბარიერებთან, რათა მომავალში ”შმესუსტდეს კავშირი 
სხყადასხვა ქეეყანაში გაყიდული მსგავსი საქონლის დასებს მორის, 
რადგან სხვადასხყა ქვეყანაში ინფლაციის დონე დაფუძჩებულია მათთვის დამახასიათებელ სამომხმარებლო 

კალათა!სე, ამიტომ გაცვლითი კურსის შეცელა ყერ ააჩასდაურებს ინფლაციის დონეუბს შორის არსებულ 

ოფიციალურ სხეაობებს თუნდაც მაშინ. როდესაც მოხსნილია საყაჭრო ბარიგრები და ყველა სახის 

პროდუქცია გასავლიანია. 
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სავაჭრო ბარიერები და არასავაჭრო საქონელი 

სატრანსპორტო ხარჯები და ვაჭრობის შეზღუდვა ძვირადღირებულს ხდის საქონლის გადატანას სხვადასხეა 

ქვეყანაში განლაგებულ. ბასრებზე და ასუსტებს ერთი ფასის კანონის მექანისმს, რომელიც საფუძვლად 
უდევს მსყიდველობითი უნარის პარიტეტს. კიდეე ერთხელ დავუშვათ, რომ ერთი სახის სვიტრი 45 დოლარად 
იყიდება ნიუ-იორკში და 30 გირვანქა სტერლინტად ლონდონში, ამ სვიტრის გატანა სხვა ქვეყანაში 2 
ჯოლარი ღირს. როდესაც გაცვლითი კურსი არის §I45 ერთ გირვანქა სტერლინგსე, ლონდონში სვიტრის 
ფასი დოლარით იქჩება (5145 ერთ გირეანქა სტერლინგსე) ? (230) = §43.50, მაგრამ ამერიკელ იმპორტიორს 

მოუწევს %4350 + 52 = 5%4550-ის გადახდა ლონდონში სვიტრის საყიდლად და ნიუ-იორკში ჩასატანად. 
როდესაც გაცვლითი კურსია %1.45 ერთ გირვანქა სტერლინგზე, ეს არ აანასღაურებს სვიტრის გატანას 
ლონდონიდან ნიუ-იორკში, თუნდაც იმ შემთხვევაში, თ'უ მისი ფასი დოლარით უფრო მაღალი იქნება მეორე 
ქალქში. მსგავსად ამისა, როდესაც გაცვლითი კურსია 31.55 ერთ გირეანქა სტერლინგზე, ამერიკელი 
ექსპორტიორი ისარალებს სვიტრის გატანით ნიუ-იორკიდან ლონდონში თუნდაც იმ შემთხეევაში, თუ ნიუ- 
იორკის ფასი, 545, უფრო დაბალი იქნება ლონდონში გაყიდულ სეიტრის, §46. 50, ფასზე. 

ამ მაგალითის გაკვეთილი ის არის, რომ ტრანსპორტის ხარჯები გაცვლით კურსსა და საქონლის ფასებს 
შორის Vყვეტს მჭიდრო კავშირს, რაც ნაგულისხმეეია ერთი ფასის კანონით. რაც უფრო დიდია ტრანსპორტის 
ხარჯები, მით უფრო დიდია დიაპაზონი, რომლის საზღვრებშიაც გაცვლით კურსს შეუძლია მოძრაობა. 
სხეადასხვა ქვეყნის ფასები მოცემულ საქონელზე. მებაჟეებისთვის გადახდილი გასამრჯელო, როგორც 
გადაზიდეის შესაბამისი გადასახადი, ზემოქმედებას ახდენს იმპორტიორის სარგებელზე. ვაჭრობის ნებისმიერი 
შეფერხება ასუსტებს მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის საფუძველს. რადგან ეს შეფერხება მოცემული 
ეალუტის მსყიდეელობით უნარს ფართოდ განსხვავების საშუალებას აძლევს სხვადასხეა ქვეყანაში. 

შეორე თავიდან გემახსოვრებათ, რომ ტრანსპორტის ხარჯები შეიძლება ისე დიდი იყოს 'სოგიერთი საქონლის 
წარმოებასა და მომსახურებასთან 'შედარებით, რომ შეუძლებელია ამ უკანასკნელით მომგებიანი საერთაშორისო 
ვაჭრობა. ასეთ საქონელსა და მომსახურებას ეწოდება არასავაჭრო საქონელი და მომსახურება. ერთ-ერთ 

მაგალითს წარმოადგენს თმის შეჭრა. ფრანგი, რომელსაც სურს ამერიკელ ხელოსანთან თმის შეჭრა, ან 
«ოენდა გაემგსავროს ამერიკაში, ან ჩამოიყვანოს პარიკმახერი ამ ქეეყნიდან საფრანგეთში: ნებისმიერ შემთხვევაში 
ტრანსპორტის ხარჯი ისე დიდია მ'იმსახურების ფასთან შედარებით, რომ (ტურისტების გარდა) საფრანგეთშიეე 
ფრანგ ჰარიკმახერთან იჭრიან თმას. ამერიკაშიც ამ პროცედურას იმავე მიზსესით მიმართავენ ამერიკელები. 

არასავაჭრო საქონლისა და მომსახურების არსებობა ყველა ქვეყანაში, სადაც ფასები არ არის 
ურთიერთდაკავშირებული საერთაშორისო დონეზე, სისტემატურად იძლევა გადახრის საშუალებას 
მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტისაგან. რადგან არასავაჭრო საქონლის ფასი განისასღვრება მისი 
ადგილობრივი მიწოდებისა და მოთხოვნის მრუდებით, ამ მრუდების გადაადგილება გამოიწვევს იმას, რომ 
გაფართოებული სამომხმარებლო კალათის ადგილობრივი ფასი შეიცვლება ამავე კალათის უცხოურ ფასთან 
შეფარდებით. სხვა თანაბარ პძრობებში, ქვეყნის არასავაჭრო საქონელზე ფასის სრდა გაადიდებს მისი 
ფასების დონეს სა სღეარგარეთის ფასების დონესთან შედარებით (თუ ყველა ქვეყნის ფასების დონე გაისომება 
ერთიანი ვალუტის სახით). თუ სხვა კუთხით შევხედავთ, ნებისმიერი მოცემული ვალუყტის მსყიდველობითი 
უნარი შემცირდება იმ ქყეყნებში, სადაც არასავაჭრო საქონლის ფასები გაიხრდება. 

ყოველი ქვეყნის ფასების დონე მოიცაეს არასაეაჭრო საქონლის დიდ მრავალფეროვნებას: თმის შეჯრას, 
ყოველდღიურ სამედიცინო მომსახურებას, აერობიკის სწავლებას, ბინათმშენებლობას და ა.შ. უფრო ფართოდ 
ყველა საქონელი, რითაც ეაჭრობენ, შეგვიძლია გავაიგივოთ მზა პროდუქციასთან, ნედლეულთან და სასოფლო- 
სამეურნეო პროდუქციასთან. არასავაჭრო საქონელი ძირითადად არის მომსახურება და სამშენებლო 
მრეწეელობის გამოშვება. რასაკვირველია, გამონაკლისიც არსებობს ამ წესიდან. მაგალითად, ბანკებისა და 
საბროკერო ფირმების მიერ გაწეული ფინანსური მომსახურებით შესაძლებელია საერთაშორისო ვაჭრობა. 
გარდა ამისა, საკმარისად მკაცრმა სავაჭრო შესღუდვებმა შეიძლება გამოიწვიოს ის, რომ ჩვეულებრივი 
სავაჭრო საქონელი არასავაჭრო გახდეს. ამდენად, უმეტეს ქეეყანაში გადამამეშავებელი მრეწველობის 
“სოგიერთი სახის ნაწარმი არასავაჭჯრო საქონლად ითვლება. 

ჩვენ შეგეიძლია გამოვთქვათ ძალიან მიახლოებითი შეხედულება. არასაგაჭრო საქონელის მნიშვჩელობასე 
აშშ-ს ეკონომიკაში, თუ შევხეღავო მომსახურებისა და“ სამშენებლო მრეწველობის წილს ამ ქვეყნის მეჰ-ში. 

1994 წელს ამ მრეწველობის გამოშვებამ დაახლოებით ”შეადგინა აშშ-ს საერთო მრეწველობის დაახლოებით 

6%. 

მსგავსი მონაცემები ამცირებს არასავაჭრო საქონელის მნიშვიელობას ეროვნ'ელი ფასების დონის განსასღვრაში. 

იმ საქოჩლის ფასებიც კი. რითაც გაჭრობენ, ჩვეყლებრიე მოიცავს არასავაჯრო საქონლის – განაწილებისა 

და მარკეტინგის მომსახურების ხარჯებს, რის მეშვეობითაც საქონელი მწარმოებლიდან მიდის მომხმარებლამდე 

(იხ. საკითხის შესVავლისათვის „ხორცის წარმოებასთან დაკავშირებული მამტკიცებელი საბუთები ერთი 

ფასის კანონთან მიმართება ში”. არასავაჭრი საქოჩელი ბეეხმარება 145-3 არაფივში ილუსტრირებული 

წეფარდებითი მსყიდველობითი “ყჩარის პარიტეტიდაჩ დიდი გადახრის ახსჩა“ ძი. 
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თავისუფალი პკონპურენციიდან გადახრა 

როდესაც ვაჭრობის ბარიერები და არასრულყოფილად კონკურენტული ბასრის სექტორები ერთად მოიყრის 

თავს, ქვეყნების ფასების დონეებს შორის კავშირს მომავალში დასუსტება მოელის. განსაკუთრებულ შემთხვევას 

აქვს ადგილი, როდესაც ცალკეული ფირმა ერთსა და იმავე საქონელს ყიდის სხვადასხვა ფასში სხეადასხვა 

ბასარ"სე (გაიხსენეთ მე-6 თავში მოცემული დემპინგის ანალიზი). 1990-იანი წლების დასაწყისში, მაგალითად, 

იაპონური კომპანიის მიერ ჩრდილოეთ ინგლისის სანდერლანდის ქარხანაში გამოშვებული ავტომანქანა 
ნისანის ყიდვა შეიძლებოდა დილერიდან, ქარხანასთან ახლო მდებარე ტერიტორიაზე, 16,215 გირეანქა 

სტერლინგად. იგივე მოღელი იაპონიაში იყიდებოდა მხოლოდ I3315 გირვანქად მიუხედაეად იმისა, რომ 
მანქანის გადასიდვა ხდებოდა სანდერლანდიდან 10,600 მილით დაცილებულ ტიკიოში. 

ასეთი დისკრიმინაციული ფასწარმოქმნის გატარება ცხოვრებაში ძნელი იქნებოდა, იაპონიაში მანქანის 
შეძენა და შემდეგ მისი გადატანა ინგლისში ძვირადღირებული რომ არ ყოფილიყო მყიდველისათვის. მსგავსად 
ამისა, თუ მომხმარებლები ფოლკსვაგენს მიიჩნევენ ფიატისა და ნისანის კარგ შემნაცვლებლებლად, 
მწარმოებლებს შორის არსებული კონკურენციის გამო, იაპონური მანქანის ფასები მეტისმეტად არ გადააჭარბებს 
მის საწარმოო ხარჯებს. პროდუქციის ინდივიდუალიჩზაციის და ბაზრის სეგმენტაციის კომბინაციას მივყავართ 
ერთი ფასის კანონისა და აბსოლუტური მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის დიდი დარლვევებისკენ. ბაზრის 
სტრუქტურისა და მოთხოვნის გადაადგილებამ დროთა განმავლობაში შეიძლება ძალა დააკარგვინოს 
შეფარიებითი მსყიღველობითი უნარის პარიტეტს. 

ფასების ღონის გაჭომვის საერთაშორისო განსხვავებები 

ფასების დონის გასომეა მთავრობის მხრიდან ცალკეულ სხვადასხვა ქვეყანაში განსხეავებულად ხდება. ამ 
განსხვავების ერთ-ერთიი მისე'სი ის არის, რომ ადამიანები სხეადასხეა ქვეყანაში ცხოერობენ და შემოსავალსაც 
სხვადასხვაგვარად ხარჯავენ. საშუალო იტალიელი უფრო მეტი ოდენობის ზეითუნის რსეთს მოიხმარს, 
ვიდრე ამერიკელი; იაპონელი უფრო მეტ სუშის, ხოლო საშუალო ფრანგი უფრო მეტ კრუასანს ამჯობინებს. 
ტიპიური საქონლის კალათის შესაქმნელად და მსყიდველობითი უნარის გასაზომად, ბუნებრიეია, იტალიის 
მთავრობა შეღარებით დიდ მნიშენელობას მიანიჭებს ზეითუნის ზეთს, იაპონიის მთავრობა – სუშის და 
საფრანგეთის მთავრობა – კრუასანს. 

მნიშვნელოვანი კონცეფციაა, რომ შეფარდებითი მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტი შეიმუშავებს ეარაუდებს 
ფასების ცვლილებების და არა ფასების დონეების შესახებ, მიუხედავად იმ კალათებისა, რომლებიც გამოიყენება 
ერთმანეთთან შედარებული ქეეყნების ფასების დონის განსაზღერისათვის. თუ აშშ-ს ყველა ფასი 10%-ით 
გაისრდება და დოლარის გაცელითი კურსი უცხოურ ვალუტასთან შედარებით I10%-ით გაუფასურდება, 
მაშინ შეფარდებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი დააკმაყოფილებს (თუ გამოვრიცხაეთ სასღეარგარეთ 
მოსალოდნელ ცელილებებს) ნებისმიერი ადგილობრივი სასღვარგარეთული ფასების დონის მაჩვენებლებს. 

კალათის შემადგენელი ნაწილების შესადარი ფასების შეცვლამ შეიძლება გამოიწვიოს ის, რომ შეფარდებითი 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი წარუმატებელი აღმოჩნდეს ტესტირების დროს, რაც დად.უძნებული იქნება 
ფასების ოფიციალ'ერ მაჩვენებელზე. მაგალითად, თევსზსე შესადარი ფასების ზრდა გამოიწეევს იაპონიის 
მთაერობის მხრიდან ტიპიურ საქონელ“სე ფასის მომატებას (დოლარით) აშშ-ს მთავრობის მიერ გადიდებულ 
ფასთან შედარებით და ეს უბრალოდ იმიტომ, რომ იაპონური საქონლის ღიდ წილს თეევსი შეადგენს. 
შესადარი ფასების შეცელა გამოიწვევს მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტის დარღეევას (ეს ნაჩვენებია 15-3 
გრაფიკში) თუნდაც მაშინ, როდესაც ვაჭრობა თავისუფალი და ხარჯების გარეშეა. 

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი ხანგრძლივ და ხანმოკლე 
პერიოდში 

ფაქტორებმა, რომლებიც განვიხილეთ მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტის თეორიის ცუდი ემპირიული 
ფუნქციონირების ასახსნელად, შეიძლება გამოიწვიონ ქეეყნის ფასების დონეების გადახრა ხანგრძლიე 
პერიოდშიც კი. როდესაც ყველა ფასს ექნება დრო, შეეგუორს ბასრის მარეგულირებელ დონეებს. როგორც ეს 
მე-I4 თაყში განეიხილეთ, 'სოგჯერ ეკონომიკური ფასები მოუგვარებელია და მას დრო სჭირდება სრული 
მოწესრიტებისათვის. მსყიდველობითი უჟნჩარის პარიტეტიდან გადახრა "შეიძლება უფრო დიდიც იყოს ხანმოკლე. 

ვიდრე ხანგრძლივ პერიოდში. 

მაგალითად, დოლარის მოულოდნელი გაუფასურება, უცხოურ ვალუტასთან შედარებით, აიაფებს აშშ-ში 
წარმოებულ ფერმის მოწყობილობას სასღვარგარეთ'ელ მსგავს მოზეობილობასთან შედარებით. რამდენადაც 

ფერმერები მთელს. მსოფლიოში გასრდიან მოთხოვნას ტრაქტორებსა და სამკელ. მანქანებ'სე. ამერიკელი 

მV არმოებ ღების მიერ (ფერმისთვის) გამოშვებული მოწყობილობის ფასიც მოიმატებს დოლარის გაუფასურებით 

გამოწვეული ერთი ფასის კანონის გადახრის შესამცირებლად. დრო დასჭირდება ფასების “არდის დასრულებას 

და წმესაძლოა, ფასები აშშ-ში და სა სდეარგარეთ წარმოებული ფერმების მოწყობილობებ'სე მნიშვნელოვჩად 
განსხვავებული იყოს მაშინაც. როდესაც ბასრები შეგტებელი არიან გაცელითი კურსის შეცვლის. 
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ჰონგ–კონგის ინფლაციის მეტისმერადღ მაღალი ღონე 

თუ მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი სწორია. ქეეყნებში, რომელოა ეალუტები ერთმანეთთან 
დაკაეშირებული არიან უცვლელი გაცელითი კურსით, ფასების დონის ინფლაციაც ტოლი უნდა იყოს. 
ჰონგ კონგის ამჟამინდელი გამოცდილება აშკარად საპირისპირო მაგალითს იძლევა: მიუხედავად 
ფიქსირებული გაცელითი კურსისა (1933 წლის ოქტომბრიდან 7.73 სონგ-კონგის დოლარი ტოლია ერთი 
აშშ დოლარისა), ჰონგ კონგის ინფლაციის დონე საშუალოდ 3-ჯერ დღიღხსა აშშ-ს ინფლაციის დონეზე. 
მოცემული გრაფიკი გვიჩვენებს ორი ქვეყნის ფასები როგორ მეიცვალა 1983 წლიდან. 

იჩფლაციის ეს მაღალი დონე გაოცებას იწვევს, რადგაჩ ჰონგ კონგმა არსებითად არ აღუმართა 
ბარიერები საერთაშორისო ვაჭრობას და ამდენად ერთ-ერთ ყველასე ღია ეკონომიკად დარჩა მსოფლიოში. 

1970-იანი წლების დასაწყისიდან ჰონგ კონგის ვალუტა ებმოდა გირეანქა სტერლიჩგს ღა ამ პერიოდისათვის 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტიც უკვე სახეზე იყო. 1965-1972 წლებში, მაგალითად, ინფლაციის 
საშუალო დონე ჰონგ-კონგში 57% იყო წელიწადში, ბრიტანეთში კი 5:99%. 

რა იყო მიზეზი 1980-იანი წლების დასაწყისის მოვლენებისა? მოკლე პასუხია: ჩინეთი. 1978 წელს 
ჩინეთმა დაიწყო თავისი ეკოჩნომიკის განთავისუფლება ცეჩტრალური დაგეგმეის ყველაზე მახინჯი 
მხარეებისაგან, ამასთანავე აძლიერებდა კომუნისტ'ერი პარტიის პოლიტიკურ მონოპოლიას. ეკონომიკური 
თვალსაზრისით რეფორმებს საოცარი წარმატება მოჰყვა – გამოშვების ზრდა გასამმაგდა და ამის 
მეშვეობით ჩინეთი გადაიქცა მთაეარ „მოთამაშედ მსოფლიო ექსპორტის ბასრებსე. ამ ცვლილებებმა 
დიდი გავლენა მოახდინა ჰონგ-კონგის ეკოჩომიკაზე. ჩინეთმა შექმნა განსაკუთრებეელი თავისუფალი 
მეწარმეობის ზონები სამხრეთ რეგიონში, ჰონგ კონგიდან არც თ'უ ისე მორს, რაც მისი ეკონომიკის 
სტრატეგიის ნაწილი იყო. თავისუფალი ზონები მაგნიტივით ისიდავდა იჩეესტიციებს, რომელთა უმეტესობა 
ჰონგკონგიდან მოედინებოდა და რომელთა მეშვეობითაც ბეყრი ჰონგა-კონგელი გამდიდრდა. მათი 
დანახარჯები ჰონგკონგში წარმოებულ მომსახურებასა და სხეა არასავაჭრო საქონელზე გაიზარდა, 
რის გამოც ამ უკანასკნელზე ფასებმა მოიმატა, რამაც ხელი შეუწყო ინფლაციის მაღალ დონეს. 

გრაფიკი აშშ-სა და ჰონგკონგის ფასების ინდექსი, 1983-1994 

ჰონგ-კონგის ფასის დონე გაიზარდა შ)ხებისლინე(ჩ83 = 0) 
გაცილებით სწარაფად, ვიდრე აშშ-ს 24 

ფასების დონე, ფიქსირებული გაცვლით” >»ი 
კურსისა და სავაჭრო ბარიერების 
არარსებობის მიუხედავად. 20 

  

  
  

  

ჰონგკონგში ინფლაციის გამომწვევ მეორე მისესზს წარმოადგენდა მიწასე ფასებისა და იჯარის 

წარმოუდგენელი ზრდა. აქაური მიწა ყოველოეის მწირი იყო. მოსახლეობა (6 მილიონი) განთავსებულია 

400 კე. მილის ტერიტორიაზე. მიწის უდიდესი ნაწილი მშენებლობისათვისაც უვარგისია, მაგრამ 

ქალაქის კეთილმოწყობის გაფართოების გამო (ჩინეთის ბასართან ახლომდებარე საოფისე ფართზე 

მსოფლიო ბიზნესის მზარდ მოთხოვნასთან ერთად) ფასებმა უძრავ ქონებასე იმატა. ამჟამად იჯარა 

ჰონგკონგში თითქმის ყეელაზე მაღალია მთელს მსოფლიოში, რის გამოც მომხმარებლისათვის ფასების 

საიჯარო კომპონენტი გაისარდა ისევე, როგორც ფასები ყველა სახის არასაეაჭრო საქონელზე, 

განსაკუთრებით ოფისებზე, როგორც საწარმოო «ფაქტორბ?ე.     
შეიძლება დავუშვათ, რომ. ხანმოკლე. პერიოდის ფასების. სიმყარე დი. გაცვლითი კურსის ცყალებადობა 

დაგეეხმარება იმ ფენომენის გაჩმარტებაში, რაც აღენი'შნეთ 15-3 გრაფიკის ახსნისას; კერძოდ, ჯეფარდებითი 

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის ცვალებადობა გაცილებით უფრო მისაღები იყო იმ პეთიოდებ, ი, რორესაც 

გაცვლითი კ.ერსი მცოდჯავი იყო. ამ განმარტების ადასტ'ერებს ემპირიული კელევის მანაც მიე ნა და. ხტის სავალუტო ფონდის წარმომადგენელმა, მაიელ. მასსამ, გელდასმით გამოიკვლია ევერი ქპეყა ათა რათი 
ისრორიის საჭირ“ს პერიოდები, რის საფ'ეძველსეც ხანმოკლე ვადის. მსყიდეელო ითი უ : ს მ ი ტეტის 

ი ონე რშეადარა მცოცავი და ფიქსირებული გაცვლითი კურსის დროს. მან აღმოაჩინა, რომ მცოცავი 
გადახრის დ გადახრებს მსყიდველობითი უნარის პარიტეტიდან. 

კურსი სისტემატურად იწვევს უფრო ხშირ და დიდ 
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ამ კელევის შესაბამისად. მსყიდველობითი უნარის პარიტეტიდან ხანმოკლე პერიოდის გადახრა. გამოწვეული 

მერყევი გაცვლითი კურსის გაუქმებით, ქრება დროთა განმავლობაში. ამას მოჰყეება მსყიდველობითი უნარის 

მარიტეტიდან დროებითი გადახვევის მხოლოდ სანახყვრო სემოქმედღება – ოთხი წლის შემდეგ შემორჩენილი. 

თუნდაც მაშინ. როდესაც. მსყიდველობითი 'უჩარის პარიტეტიდაჩ ღროებითი, გადახვევები, ამოღებულია 

მონაცემებიდან. მაინც აშკარაა, რომ ბევრ ქვეყანაში განსასღვრული ტეჩდენციის დაგროვება იწვევს 

პროგნოსირებად გადახეევას მსყიდველობითი უნარის პარიტეტიდან. საკითხის შესწავლისას – რატომ არის 

ფასების დონე უფრო დაბალი ღარიბ ქვეყნებში – განხილულია ერთ–ერთი მოავარი მექანი'სმი, რომელიც 

ასეთი ტეჩდეჩციის საფუძველს წარმოადგენს. 

საკითხის” შესფავლისათვის 

რატომ არის ფასების ღონე უფრო დაბალი ღარიბ ქვეჭნებში? 

საერთაშორისო ფასების დონის განსხვავების კვლევის გარეთ დარჩა საოცარი ემპირიული 

კანონ სომიერება: ქეეყნების ფასების დოჩე, როღესაც გამოსახ'ელია ერთიანი ვალუტით, პო სიტიერად 
არის დაკავშირებული რეალური შემოსავლის დონესთან ერთ სულ მოსახლე!ე. 154 გრაფიკი გვიჩვენებს 
ურთიერთობას ფასების ღონესა და შემისავალს შორის, სადაც თითოეული წერტილი აღნიშნავს 

სხყადასხვა ქვეყანას. 

წინა ნაწილში, არასავაჭრო საქოჩლის როლის განხილეისას, ეროვნული ფასების ღონის განსა ხღერაში 
ჩვენ ვივარაუდეთ, რომ არასავაჭრო საქონლის ფასების საერთაშორისი ცელილებებმა შეიძლება 

ხელი შეუწყოს ფასების დონის შეუსაბამობას მდიდარ და ღარიბ ქეეყჩებს შორის. ხელმისაწედომი 

მონაცემები გვიჩვენებენ, რომ შედარებით მდიდარ ქვეყჩებში არასავაჭრო საქონელი (სავაჭრო საქონელთან 

შედარებით) უფრო ძვირადღირებულია საბაზრო საქონელთან შედარებით. 

ბელა ბალასამ და პოლ სამუელსონმა შემოგვთავასეს ერთ-ერთი მისეხსი იმისა, თ'უ რატომ არის 
არასავაჭრო საქონლის შეფარდებითი ფასები უფრო დაბალი ღარიბ ქვეყნებში. ბალასია-სამუელსონის 
თეორიით დაშვებულია, რომ ღარიბი ქვეყნების სამუშაო ძალა ნაელებ მწარმოებლ“ერია მდიდარ 

ქვეყნებთან შედარებით გასაელიანი საქონლის სექტორში. მაგრამ საერთაშორისო მწარმოებლურობის 

განსხავავებები არასავაჭრო საქონლის მიხედვით ძალიან მცირეა. თუ სავაჭრო საქონელ'სე ფასები 

ყველა ქვეყანაში ტოლია, სამუშაო ძალის დაბალმწარმოებლერობა გულისხმობს სასღეარგარეთზსე 
უფრო დაბალ ხელფასებს, უფრო ღაბალ საწარმოო ხარჯებს არასავაჭრო საქონელში და აქედან 
გამომდინარე. უფრო დაბალ ფასებსაც. მდიდარ ქვექჩებს, სადაც შრომის მწარმოებლურიბა უფრო 
მაღალია სავაჭრო საქონლის სექტორში, არასავაჭრო საქონელ“სე უფრო მაღალი ფასები ექნებათ. და 

ფასების უფრო მაღალი ღონეც. სტატისტიკა მწარმოებლურობის შესახებ ემპირიულ მხარდაჭერას 
უწევს ბალასა-სამუელსონის მიერ მოცემულ. განსხეავებას შრომის ნაყოფიერებაში, თუმცა შესაძლებელია. 
რომ განსხვავება საერთაშორისო მწარმოებლურობაში უფრო მკვეთრია საეაჭრო საქონელში არასავაჭრო 
საქონელთან შედარებით. განურჩევლად იმისა, ქვეყაჩა მდიდარია თ'უ ღარიბი, დალაქს შეუძლია ერთი 
დაიმავე ოდენობის ადამიანებს ძეაჭრას თმა ერთი კვირის მანძილ'სე. მაგრამ სხვადასხყა ქვეყანაში 

მნიშვნელოვანი განსხვავება შეიძლება იყოს რმრომის მწარმოებლურობის მიხედეით ისეთი სავაჭრო 

საქონლის წარმოებაში, როგორიცაა მაგალითას, პერსინალუფრი კომპიუტერი. 

154 გრაფიკი ფასების დონეები და რეალური შემოსაელები, 1992 წელი 

ფაზების ღონე აშშ-ში (ა99 = M0) ქყყყნის ფახის დონეები იზრდება, 

  

  

180 როცა შათი რყალური შყIმრსავლები 
160 ჯიიდდება. სწორი ხასი აღნიშნა;)ს 

40 სტატისნტიკოსების მიერ აშო-" ფახის 

დიჩყხნთან მიმართებაში ქვეყნის ფახის 

120 დონყვბის. საუკეთეხნო, ყარაუდის, რაც 

100 უემშყარება ურთ სულ მოსახლე"სყ 
40 შემოსაყლის „ცოდნას. 
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რეალური შემოსავლები ერთ სულ 
მოსაზლეზე (M92, ღოლარებშა) 

ჯიტგდი“ რსაგვატიმ და ირეიჩა სკრევისმა (პენსილეანიის უნიყერსიტეტიდან) და რობერტ ლისსიმ (ჩი'უ- 

ხორკყის ჟნივერსიტეტიდან) 'მეიმე'მავეს აღტერნატიული თეორია და სცადეს, აეხსნათ ღარიბ ქვეყჩებში 
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ფასების შედარებით დაბალი დონე. სამივეს შეხედულება ეყრდნობა უფრო მეტად ქვეყნებს შორის 
შრომისა და კაპიტალის მოცულობის სხვაობას და არა მწარმოებლურობას შორის განსხვაეებას; 
მაგრამ იგი ასევე ვარაუდობს, რომ არასავაჭრო საქონლის შეფარდებითი ფასი ისრჯფება, რადაგან 

შემოსავალი ერთ სულ მოსახლეზსე მატულობს. მდიდარ ქეეყნებს აქვო კაპიტალის დღირებუელების 
მაღალი შეფარდება მუშათა რაოდენობასთან, მაშინ როდესაც ღარიბ ქვეყნებს ჰყაეთ უფრო მეტი 
მუშა და ფლობენ უფრო ნაკლებ კაპიტალის ღირებულებას. აღნიშნულის გამო მღიდარ ქვეყნებში 
მუშის სღვრული მწარმოებლურობა და შესაბამისად ხელფასის განაკვეთებიც უფრო დიდია ღარიბ 
ქვეყნებთან შედარებით. არასაეაჭრო საქონელი, რომელიც ძირითადად შედგება მომსახურებისაგან, 
ბუნებრივია, უფრო შრომაინტენსიურია სავაჭრო საქონელთან შედარებით. რადგან სამუშაო ძალა 
იაფია ღარიბ ქვეყნებში და იგი ინტენსიურად გამოიყენება არასავაჭრო საქონლის საVარმოებლად, ეს 
უკანასკნელიც იაფი იქჩება, ეიდრე უფრო მაღალი ხელფასების მქონე მდიდარ ქვეყნებში. კიდეე 
ერთხელ აღენიშნავთ, რომ არასავაჭრო საქონლის შესადარი ფასების საერთაშორისო განსხყავება 
გეიჩვენებს იმას. როგ როდესაც ყოვლისმომცველი ფასების დონე ერთიანი ვალუტით ი'ხომება, იგი 
მდიდარ ქვეყნებში უფრო მაღალი უნდა იყოს ღარიბ ქვეყნებთან შედარებით. 

  

მსყიღველობითი უნარის პარირეტის მილმა: ხანგრძლივი 

პერიოდის გაცვლითი კურსის ზოგადი მოღელი 

რატომ ვუთმობთ მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორიას ასეთ ყურადღებას მაშინ, როდესაც იგი 
სავსეა გამონაკლისებით და ურთიერთსაწინააღმდეგო მონაცემებით? პასუხი ასეთია – იმიტომ განყიხილეთ 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის მნიშვნელობა გულდასმით, რომ ხანგრძლივი პერიოდის გაცელით 
კურსთან დაკავშირებული ძირითადი დებულება კარგ საწყის წერტილს წარმოადგენს შემდგომი კელევისათეის. 
სემოთ მოცემული ფულად-საკრედიტო მიდგომა, რომელიც უშვებს მსყიდველობითი უნარის პარიტეტს. 
მეტისმეტად მარტივია და ამის გამო ვერ მოგვცემს ზუსტ პროგნოზს რეალური მდგომარყობის შესახებ, 
მაგრამ შეგეიძლია მისი განსოგადება. თუ გავარკვევთ, რატომ იძლევა ასეთ არასუსტ პროგნო“სს 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი. ამ ნაწილში განვიხილაეთ ხანგრძლივი პერიოდისთვის გაცვლითი კურსის 
განსა სღვრის განზოგადებულ მეთოდს, რომელიც ფულად-საკრედიტო მიდგომაზე უფრო რთულია, სამაგიეროდ 
უფრო საიმედოა იმის ასახსნელად თუ რეალურად როგორ მოქმედებს გაცვლითი კურსი. 

ჩვენი განხოგადებული მოდელი გვაძლევს მეორე მიზეზს, რითაც მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის 
კონცეფცია სასარგებლოა, რადგან მოდელი გვიჩვენებს, რომ ისეთ მნიშვნელოვან ვითარებაში, სადაც ფულად- 
საკრედიტო ცვლილებები ეკონომიკური ცვლილებების მთავარ მიზეზს წარმოადგენს, მისი პროგნოზი 'ხუსტი 
არის ხანგრძლივი პერიოდისთეის. 

ქვემოთ მოცემული ხანგრძლივი პერიოდის ანალიზში კვლავაც არ იქნება გათვალისწინებული მყარი ფასებით 
გამოწვეული ხანმოკლე პერიოდის პრობლემები. მომდევნო თავში გავაანალიზებთ თუ როგორ მოქმედებს 
გაცელითი კურსი ხანგრძლივ პერიოდში, რაც ხანმოკლე პერიოდის უფრო რთული ანალიზის წინა პირობა 
იქნება. 

რეალური გაცვლითი კურსი 

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორიის გასაგებად ჯერ რეალური გაცვლითი კურსის კონცეფციას 
განვსასღერავთ. ორი ქვეყნის ვალუტას შორის არსებული რეალური გაცელითი კურსი არის ერთი ქვეყნის 
საქონელსა და მომსახურებაზე ფასების მაჩვენებლების გაფართოებული ჩამონათვალის შეფარდება მეორე 
ქვეყნის იმავე მაჩვენებლებთან. ბუნებრივია, რეალური გაცვლითი კურსის კონცეფცია ჩვენც ამ თვალსაზრისით 
გაგაცანით: მთავარი, რაც მსყიდველობითი უნარის პარიტეტმა ივარაუდა, ის არის, რომ რეალური გაცვლითი 
კურსი ძალიან იშეიათად იცელება (მუდმიეად მაინც). რათა ჩვენი მოდელი ისე განეავკრცოთ, რომ მისი 
საშუალებით მსოფლიო ზუსტად აღვწეროთ, საჭიროა იმ ძალების. სისტემატური შემოწმება, რომლებმაც 
შეიძლება გამოიწვიონ დრამატული და მ'ედმიეი ცვლილებები რეალურ გაცვლით კურსში. 

რეალური გაცვლითი კურსი მნიშვჩელოვანია' არა მხოლოდ მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტიდან გადახრის 

რაოდენობრიყი გაჩსასღვრისათვის, არამედ ღია ეკონომიკაში მაკროეკონომიკის მოთხოვნისა და მიწოდების 

პარამეტრების გაანალიზსებისოვისაც. როდესაც გვსურს განვასხვაოთ რეალური გაცელითი კურსი, რაც 
წარმოადგენს ორი გამოშვების კალათების შესადარ ფასს, ორი ეალუტის შესადარი ფასისაგან, ამ უჯანასკნელს 

მოვიხსენიებთ როგორც ნომინალურ გაცვლით კურსს. ურო მოკლედ გამოვიყენებთ ტერმინს – გაცელითი 

ჰურსი (იგულისხმება ნომინალური). 

'ითი კურსი განისასღყრება ნომინალური გაცელითი სკურსითა და ფასების დონით. ასე რომ, 

განვსახღვრავთ რეალურ გაცვლით კურსს, ნათელი უჩდა მოეფინოთ გამოყენებული 

ათ, ფასების დონე არისს” აშე-ში და გერმანიაში. რადგან აღარ გაყითვალი სწიჩებთ 

'ობით 'ეჩნარს (რაც გავაკეთეთ ფ'ელად-საკრედიტო მიდგომის გაჩხილვეისას), არ 

რეალური გაცე 
საჩამ დეტალურად | 

ფახების დონეს. დაქ შვა 

აბსოლუტურ მსყიდველ 
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დავუშვებთ, რომ ფასების დონე აშშ-ში და გერმანიაში გაიზომოს ერთი და იმავე სამომხმარებლო კალათით. 

ჩ;ენს ანალიზს მალე დაეუკავშირებთ ფულად-საკრედიტო ფაქტორებს და მოვითხოეთ, რომ თითოვგული 

ქვეყნის ფასების მაჩვენებელმა კარგად გამოსახოს ის შესყიდვის უნარიანობა, რაც სტიმულს აძლევს 

ქვეყნის მაცხოვრებლებს, მოითხოვონ ფულის მასა. 

ფასების დონის ვერანაირი სასომი ვერ განახორციელებს ამას სრულყოფილად, მაგრამ მაინც ხომ უნდა 

შევთანხმდეთ რაღაც სა'სომზე, სანამ რეალურ გაცვლით კურსს არ განვსაზღვრავთ. უფრო მეტი სიზუსტისათვის 

ჩ  მივიჩჩიოთ 'ეცვლელი კალათის ფასად (დოლარით), რომელიც მოიცავს ოჯახებისა და ფირმების ტიპიურ 

ყოველკვირეულ შესყიდვას აშშ-ში; ” მოიცავს გერმანიის ოჯახებისა და ფირმების ტიპიურ ყოველკვირეულ 

შესყიდვას. აღსანიშნავია, რომ აშშ-ში ფასები შედარებით მაღალი იქნება ადგილობრივ წარმოებულ და 

მოხმარებულ საქონელზე, ხოლო გერმანიაში – ადგილობრივ წარმოებულ და მოხმარებულ საქონელზე. 

სტანდარტელი სამომხმარებლო კალათის აღწერის შემდეგ, რომელიც გამოიყენება ფასების დონის 
შესაფასებლად, შეგვიძლია. ფორმალურად განესაზღეროთ დოლარ/გერმანული მარკის რეალური გაცვლითი 
ჰურსიძ -ით, როგორც გერმანიის კალათის ფასი დოლარით ამერიკულ კალათასთან შედარებით. რეალური 
გაცელითი კურსი იქნება გერმანიის ფასების დონის ღირებულება (დოლარით) გაყოფილი ამერიკის ფასების 
დონეზე ან სიმბოლურად თუ გამოვსახაეთ, 

ი =( XIს. (15-6) 
§/0M C Vყ5 §0M: 

ციფრული მაგალითი დაგეხმარებათ რეალური გაცვლითი კურსის გაგებაში. წარმოიდგინეთ, რომ გერმანიის 
ტიჰიური სამომხმარებლო კალათის ღირებულება არის 100 მარკა (ამდენად, ” = 100 მარკას ერთ გერმანულ 
კალათაზე), ხოლო ამერიკული კალათის ღირებულება არის 50 დოლარი (ამდენად, » =50დოლარსერთ აშშ 
კალათაზე), და რომ ნომინალური გაცელითი კურსი არის L = 50.50 ერთ გერმანულ კალათაზე. მაშინ 
დოლარ/გერმანული მარკის გაცელითი კურსი იქნება 19 

(0.50 ერთ /#2#M – ზე)X (ერთი XM 100 გერმანულ კალათაზე) 

(§50 ერთ აშშ კალათაზე) 

=(550 ერთ გერმანულ კალათაზე//(§50 ერთ აშშ კალათაზე) 

  ძ4§5/იV “ 

=1 აშშ კალათა ერთ გერმანულ კალათზე. 

დოლარ/გერმანული მარკის რეალური გაცელითი კურსის ბსრდა, 94.,,„ (რომელსაც ვუწოდებთ დოლარის 
რეალურ გაუფასურებას გერმანული მარკასთან შედარებით), შეიძლება განვიხილოთ მრავალმხრიე. (15-6) 
ტოლობა გვიჩვენებს დოლარის მსყიდველობითი უნარის შემცირებას გერმანიის საზღერებში მის მსყიდეელობით 
უნართან შედარებით აშშ-ში. მსყიდველობითი უნარის ეს ცვლილება ხდება იმიტომ, რომ გერმანიის საქონელზე 
ფასები (დოლარით) იზრდება (L X XL) აშშ-ს საქონელზე ფასებთან შედარებით (X ა 

/#5/0M CI 

სქემატური მაგალითის შესაბამისად, დოლარის 10%-ით ნომინალური გაუფასურება (L,აკ = 0.55) ერთ გერმანულ 
მარკამდე იწეევს ძ,.,-ის სრდას 11 აშშ კალათამდე ერთ გერმანულ კალათასთან შეფარდებით. ეს არის 
დოლარის 10%-ით რეალური გაუფას'ერება გერმანულ მარკასთან შეფარდებით (ძ,,,-ის იგიეე პროცესი 
შეიძლება მომხდარიყო -ს 10%-იანი სრდის ანჩე.-ს 10%-იანი შემცირების შედეგად). რეალური გაუფასურება 
იმას ნიშნავს, რომ დოლარის მსყიდველობითი უნარი გერმანულ საქონელთან და მომსახურებასთან მიმართებაში 
10%-ით ეცემა მის მსყიდველობით უნართან შედარებით აშშ-ს საქონელსა და მომსახურებაზე. 

რაკი ეროვნული ფასების დონეში შემაეალი ბევრი პუნქტი არასავაჭროა, კარგი იქნებოდა, გეეფიქრა 9. სე, 

როგორც რეალურ გაცელით კურსსე, ანუ გერმანელი პროდუქციის შესადარ ფასსე ზოგადად ამერიკული 

პროდუქციის გამოსახულებით, ანუ იმ ფასსე, რა ფასადაც ამერიკულ სამომხმარებლო კალათაზე 
წარიმართებოდა ჰიპოთეტური ვაჭრობა გერმანული სამომხმარებლო კალათის სანაცელოდ. ასეთ შემთხვევაში 
შესაძლებელი თე იქნებოდა ეაჭრობა ადგილობრივ ფასებში. დოლარი შეგვიძლია მივიჩნიოთ გაუფასურებულად, 

როცა 9,ე),, ისრდება, რადგან ამერიკის საქონლის ჰიპოთეტური მსყიდველობითი უნარი სოგადად გერმანულ 

პროდუქციასთან “შედარებით მცირდება. ე.ი. ამერიკელი საქონელი და მომსახურება უფრო იაფი ხდება 
ბგერმანუეულთან შედარებით. 

დოდლხარის რეალური გაძვირება გერმანელ მარკასთან შედარებით არის 9,ე,-ის შემცირება, რაც მიგეანიშნების 
გერმანიაში გაყიდული საქონლის შესადარი ფასების შემცირება'სე ან გერმანიაში დოლარის მსყიდველობითი 
უნარის 'სრდა'სე მის მსყიდეელობით უნართან შედარებით ამერიკაში. 

გერმაჩულ. მარკასთან შედარებით დოლარის კურსის რეალური გაუფასურებისა და გაძეირების პირობა 
# ა « « 4 . 

იტიყეა. რაც იყო ნომინალური გაცვლითი კურსისათვის (ანუ L-ის "ხევით აღინიშნება დოლარის გაუფასურება, 
L თის ქვევით გაძვირება). (15-6) ტოლობა მიგვანიშნებს, რომ როდესაც გამოშვების ფასები უცელელია, 
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ნომინალური გაუფასურება (გაძვირება) გულისხმობს რეალურ გაუფასურებას (გაძვირებას). ჩვენი კამათი 
რეალური გაცვლის კურსის ცვლილებების შესახებ მოიცავს, როგორც განსაკუთრებულ შემთხვევას, მე-13 
თავში გაკეთებულ დასკენას: როდესაც საქონელსე ადგილობრივი ფულადი ფასები მუდმივად არის 
შენარჩუნებული, დოლარის ნომინალური გაუფასურება აშშ-ს საქონელს აიაფებს სა სღვარგარეთულ 
საქონელთან შედარებით მაშინ, როდესაც დოლარის გაძვირება საქონელსაც. აძეირებს, 

(156) ტოლობა აიოლებს იმის დანახვას. თუ რეალური გაცელითი კურსი რატომ არ შეიძლება ოდესმე 
შეიცვალოს, რუ შეფარდებითი მსყიდველობითი 'ენარის პარიტეტი შენარჩუნებულია. მაგალითად. 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის პირობებში ს -ის I0%-იანი სრდა ყოველთვის სუსტად იქნება 
ანასღაურებული L I -ის ფასების დონის შეფარდები ს შემცირებით. რითაც 9 , შეუცელელი დარჩება. 

მოთხოვნა, მიფოლება და ხანბგრძლივი პერიოდის რეალური 

გაცვლითი პურსი 

გასაკვირი არ უნდა იყოს, რომ იმ სამყაროში, სადაც. მსყიდეელობითი “ნარის პარიტეტი არ არის 
შენარჩუნებული, ხანგრძლივ პერიოდში რეალური გაცელითი კურსის ღირებულებები, ბასრების 
მარეგულირებელი სხვა შესადარი ფასების მსგავსად, დამოკიდებულია მოთხოვნისა და მიწოდების პირობებ'სე. 
რადგან გაცელითი კურსი გულისხმობს ცელილებებს ორი ქვეყნის დანახარჯების შესადარ ფასებში, 
მნიშვნელობა აქვს ორივე ქვეყნის პირობებს. ცელილებები ქვეყნების გამოშვების ბასრებსე შყიძლება 
კომპლექსური იყოს და არ გეინდა დიდი ძალა დაეხარჯოთ 'ჟამრავი შესაძლებლობის განხილვაზე, ამიტომ 
ჩვენ შევჩერდებით ორ სპეციფიკურ საკითხსე: ჯერ ერთი, მათი გაგება აღვილია და მეორეც, მნიშვნელოვანნი 
არიან იმის ასახსნელად, თუ რატომ შეიძლება შეიცვალოს ხანგრძლივი პერიოდის რეალური გაცვლითი 
კურსი. 

LI ამერიკულ პროდუქციაზე მსოფლიოს შეფარდებითი მოთხოვნის შეცვლა. გოქვათ, ამერიკულ საქონელსა 
ღა მომსახურებასე მოლიანი მსოფლიო დანახარჯები ისრდება რამდენიმე შემდეგი მი'სესის გამო: აშშ- 
ს კერძო მოთხოვნის გადაადგილება გერმანული საქონლიდან ამერიკული საქონლის მიმართელებით, 
კერძო სასღვარგარეთული მოთხოვნის გადანაცვლება ამერიკული საქონლის მიმართულებით, ან აშშ-ს 
სახელმწიფო მოთხოვნის 'სრდა ძირითადად ადგილობრიე გამოშვება%სე. აშშ-ს პროდუქციაზე მსოფლიო 
შეყარდებითი მოთხოვნის გადიდება გამოიწვევს ჭარბ მოთხოვნას მათხე წინა რეალური გაცვლითი 

კურსით. წონასწორობის აღსადგენად ამერიკული გამოშეების შესადარი ფასები გერმანული გამოშვების 

გამოსახულებით „უნდა გაისარდოს. აშშ-ს არასაეაჭრო საქონლისა და წარმოებული საქოჩლის ფასებიც 
გადიდდება ღა ადგილობრივ ინტენსიურად მოხმარებული სავაჭრო საქოჩლის ფასებიც მოიმატებს 
გერმანიაში დამ'სადებულ მსგავსი პროდუქციის ფასებთან შედარებით. ყველა ეს ცვლილება მოქმედებს 

ძის, ანუ გერმანიის ტიპიური ხარჯების შესამცირებლად აშშ-ს ხარჯების გამოსახულებით. ჩვენ 
დავასკვნით, რომ აშშ-ს გამოშვებასე მსოფლიო მოთხოვნის შეფარდებითი ზრდა გამოიწვევს დოლარის 
კურსის „გაძვირებას ხანგრძლივ პერიოდში გერმანულ. მარკასთან მიმართებით (ძ, ,-ის შემცირება). 

ამის მსგავსად, აშშ-ს გამოშვებასე მსოფლიო რეალ'ერი მოთხოვნის შემცირებას მოჰყვება დოლარის 
რეალური გაუფასურება გერმანულ. მარკასთან შედარებით (ძ,უკ-ის სრდა), ხანგრძლიც პერიოდში. 

2 შეფარდებითი გამოშვების მიწოდების შეცვლა. დავუშვათ, აშშ-ს სამუმართო ძალისა და კაპიტალის 
მწარმოებლურობის ეფექტურობა ი'სრდება. რადგან ამერიკყლები თაეისი გახრდილი შემოსაელის ნაწილს 

საზღვარგარეთულ. საქონელზე ხარჯავენ, მათთვის აშშ-ს ყველა ტიპის საქონლისა და მომსახურების 
მიწოდება მათივე მოთხოვნასთან მედარებით ისრდება. რის 'მშედეგაღაც ვიღებთ ამერიკული გამოშვების 

შეფარდებით სიჭარბეს (წინა რეალური გაცელითი კურსით). ამერიკული პროდუქციის შესადარი «ფასების 
შემცირება როგორც საეაჭრო, ასევე არასავაჭრო საქონელზე, გაადიდებს მათსე მოთხოვნას, რითაც 
გამოიწვევს ჭარბ მიწოდებას. ფასების ასეთი ცყლილება არის დოლარის რეალუერი გაუფასურება 

მარკასთან შედარებით, აჩ'ე ძ,უკ“ის გასრდი. აშშ-ს გამო'მეების შეყარდებითი ექსპანსია იწვევს ხანგრძლივ 

პერიოდში დოლარის რეალურ გაუყასყრებას მარკასთან მიმართებაში (9 ისრდება). გერმანული 

გამოშვების ექსპანსია კი გამოიწვევს დოლარის კურსის რსრდას ხანგრძლიე. პერიოდში მარკასთან 
შედარებით (ძ, კის შემცირება). 

, 

ნომინალური და რეალური გაცვლითი კურსი ხანბრძლივი 

პერიოდის ფწფონასფორობაში 

ახლა შევაჯამო ამ და წინა თავებში განხი დუდი მასალა და ვნახოთ, როგორ განისასღვრება ხანგრძლივი 

პერიოდის ნომინალური გაცვლითი კურსი. მთავარი, რაც წიჩა თავებიდან მომდინარეობს, ის არის, რომ 

ეროვნულ ფულ“სე მოთხოენისა და მიწოდების ცვლილებები იწეევენ ნომინალური გაცვლითი კურსისა და 

საერთაშორისო ფასების დონის პროპორციულ. მოძრაობას ხანგრძლივ პერიოდში, რაც მსყიდველობითი 

უნარის პარიტეტის თყორიით არის ჩავარაჟდევი. ცელილებები ეროგნელი გამოწყების ბახრებსე სემოქმედებენ 

და ნომინალური გაცვლითი კურსის ცელასაც განაპირობებენ, რაც არ შეესაბამება მსყიდველობითი უნარის 

პარიტეტს. 

278



გავიხსენოთ დოლარ/მარკის რეალური გაცვლითი კურსის განსაზღვრება – გამოსახული (15-6) ტოლობით: 

= ” ს... 
შის (§ გი ა ს5 

ნომინალური გაცვლითი კურსის ამ ტოლობიდან შეგვიძლია მივიღოთ ტოლობა, რომელიც წარმოადგენს 

დოლარ/მარკის ნომინალური გაცვლითი კურსის (როგორც ღოლარ/მარკის რეალური გაცელითი კურსის) 
ნამრაელს აშშ – გერმანიის ფასების შეფარდებაზე: 

=ი X(ნ /დნ), (15-7) 
ყა: C V0M VსM 

ერთადერთი განსხვავება (15-7) და (15-I)) ტოლობებს შორის. რასედაც დავაფუმნეთ გაცვლითი კურსის 
მიმართ ფულად-საკრედიტო მიდგომის ახსნა–განმარტება, შემდეგია: (I15-7) ტოლობაში მსყიდველობითი უნარის 
პარიტეტიდან გადახრის ასახსნელად დამატებულია მაჩვენებელი – რეალური გაცელითი კურსი. როგორც 
ნომინალუური გაცვლითი კურსის განმსაზღერელი. ტოლობა გულისხმობს იმას, გერმანიაში ან აშშ-ში დოლარ/ 
გერმანული მარკის მოცემულ, რეალურ, გაცვლით კურსში ფულზე მოთხოვნის ან მიწოდების ცვლილება 
ზემოქმედებას მოახდენს იმაეე გაცვლით კურსზე სხსანგრძლივ პერიოდში: ეს გავლენა შეეხება ფულად- 
საკრედიტო მიდგომასაც. აღნიშნული ცვლილებები ხანგრძლივ პერიოდში ახდენენ ზეგავლენას ასეთივე 
პერიოდში ნომინალურ გაცელით კურსზე, რომლის განსაზღვრება გამოსახულია (15-7) ტოლობით; ამდენად. 
იგი მოიცავს ფულად-საკრედიტო მიდგომის საფუძვლიან ელემენტებს, ამასთან შესწორება შეაქვს ამ მიდგომაში 
იმით, რომ ითვალისწინებს არაფულად-საკრედიტო ფაქტორებს, რომლებმაც შეიძლება გამოიწვიონ მდგრაღი 
გადახრა მსყიდველობითი უნარის პარიტეტიდან. 

თუ დავუშვებთ, რომ ყველა ზემონახსენები მაჩვენებელი განიხილება ხანგრძლივი პერიოდის ღონჩეზე. მაშინ 
გავარკვევთ, რა არის აღჩნიშჩუელ პერიოდში ნომინალური გაცელითი კუერსის მკვეთრი შეცვლის მნიშვნელოვანი 
განმსა'სღერელი: 

| ფულის მასის შეფარდებითი დონის ცელილება. გაჩეიხილოთ აშშ-ს ფულის მასის %სრდა. მე-I4 თავის 
მიხედვით, ფულის მასის პერმანენტული ერთჯერაღი ზრღა არ “სემოქმედებს გამოშვების დონე“რსე, 
საპროცენტო განაკეეთსა ან ნებისმიერ შესადარ ფასსე (რეალური გაცელითი კურსის ჩათვლით). ამდენად, 
(15-63 ტოლობა გულისხმობს იმას, რომ ” იზრღება M -თან შედარებ მაშინ, როდესაც (15-7) ტოლობა 
გვიჩვენებს, რომ აშშ-ს ფასების დონე ერთადერთი მაჩვენებელია, რომელიც იცვლება ხანგრძლივ პერიოდში 
" გაცვლითი კურსის ცვლასთან ერთად. რაღგან რეალური გაცელითი « კურსი უცვლელი რჩება, 
ნომინალური გაცელითი კურსის ცვლილება შესაბამისობაშია შეფარდებითი მსყიდველობითი „უნარის 
პარიტეტთან. ხანგრძლიე პერიოდში აშშ-ს ფულის მასის ხრდის ერთადერთი შესაბამისი ეფექტი არის 
დოლარით ყველა ფასის მომატება, გერმანული მარკის ფასის (დოლარით) ჩათელით. ეს შეღეგბი ბუნებით 
ჰგაეს ფულად-საკრედიტო მიდგომის გამოყენების შედეგს, რადგან ეს მიდგომა იმისთვისაა გამისნული, 
რომ ახსნას ფულად-საკრედიტო ეფექტი ხანგრძლიე ჰერიოდში. 

2 ფულის მასის შეფარდებითი ზრდის ტემპის ცვლილება. აშშ-ს ფულის მასის მუღმიეი ზრდის ტემპი 
ადიდებს აშშ-ს ინფლაციის ღონეს ხანგრძლივ პერიოდში და ფიშერის ეფექტის მეშვეობით “სრღდის 
დოლარის საპროცენტო განაკვეთს გერმანული მარკის საპროცენტო განაკვეთთან შედარებით. რადგან 
აშშ-ს რეალურ ფულზე შეფარდებითი მოთხოენა იკლებს, (15-31) ტოლობა გოუელისხმობს იმას, რომ 

ისრდება (რაც ნაჩეენებია 15-I გრაფიკმი). რადგან ცვლილება, რომელსაც ეს გამოშვება (დ?) მოჰყვება. 
წმინდა ფ'ელად-საკრედიტოა, მისი. შედეგი ნეიტრალურია ხანგრქლივ პერიოდში; ის არ ცელის მარკა/ 

დოლარის რეალურ გაცვლით კურსს ხანგრძლივ პერიოდში. (15-77) ტოლობის მიხედეით, ს იზრდება 
” -ის გადიღების პროპორციულად (დოლარის გაჟყვასურება გერმანულ. მარკასთან შედარებით). კიდევ 
ერთხელ – წმინდა ფულად-საკრედიტო ცელილებას მოსდევს ნომინალური გაცვლითი კერსის ცვლილებები 
ხანგრძლიე პერიოდში მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შესაბამისად სუსტად ისე, როგორც ეს 
ფულად- საკრედიტო შიდგომამ ივარაუდა. 

პჰ. გამოშეებაზე შედარებითი მოთხოენის შეცელა. ცვლილების ეს ტიპი არ ექვემდებარება ფ'ელად-საკრედიტო 
მიდგომას. ასე რომ, ახლა ჩვეჩს მიერ გაჩხილყლი 'სოგადი პერსპექტიეა, რომლის მიხედვითაც რეალური 

გაცელითი კურსი შეიძლება შეიცვალოს, არსებითია. რადგან გამოშვებაზე შეფარდებითი მოთხოენის 

შეცვლა არ ახდენს გავლენას ეროვნული ფასების დონესე ხანგრი დივ. პერიოდში – ეს ძირითადად 
დამოკიდებულია (15-31) და (154) ტოლობებში ასახულ ფაქტორებზე – ნომინალური გაცელითი კურსი (15- 

7) ტოლობაში მხოლოდ იმდენად 'შეიცვლება, რამდენადაც შეიცვლება გაცვლითი კურსი. განეიხილოთ 

აშშ-ს საქონელზე მსოჯლიო შეფარდებითი მოთხოვნის სრდა. ამ ნაწილში გნახეთ, რომ აშშ-ს პროდუქციაზე 
მოთხოენის 'სრდა იწყევს მარკასთან შეფარდებით დოლარის რეალურ გაუფასურებას ხანგრძლივ პერიოდში 

(9 „ის შემცირებას). ეს ცელილება უბრალოდ არის აშშ-ს გამოშვების შესადარი ფასების 'სრდა. როდესაც 
ხანგრძლივ პერიოდში ეროვჩეული ფასების დონე შეეცვლელია, (15-7) ტოლობა მიგვანიშნებს, რომ 

მარკასთაჩ შედარებით შეიძლება ადგილი ჰქონდეს დოლარის ნომინალურ გაუფასურებას ხანგრძლივ 

პერიოდში (C  -ის შემცირება). 
4 გამოშვების შედარებითი მიწოდების ცვლილება. როგორც ამ ნაწილის დასაწყის'მი ენახეი, აშშ-ს გამოშვ;ების 

შეფარდებითი მიწოდების გახრდა გამოიწვევს დოლარის გაუფასურებას რეალური გამოსახ'ელებით, 
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გერმანულ. მარკასთან შედარებით, რაც ამცირებს აშშ-ს გამოშვების შესადარ ფასს. (15-7) ტოლობაში 0 

-ის ეს 'სრდა არ არის ერთადერთი ცვლილება, რაც უნდა მოჰყოლოდა აშშ-ს გამოშვების შეფარდებით 
ბადიდებას. გარდა ამისა. აშშ-ს გამოშვების სრდღა ადიდებს «ოპერაციების მოთხოვჩას აშშ-ს ფულის 

რეალურ ბალანსზე, ე.ი. იხარდება აშუ-ს რეალურ ფულ'ხე რეალური მოთხოვნა და. (15-3) ტოლობის 

მიხედვით, ეს ქვეეით სწევს აშშ-ს ფასების დონეს ხანგრძლივ პერიოდში. თუ დავუბრუნდებით. (15-7) 

ტოლობას, დავიჩახავთ შემდეგს: რადგან 0 ი სრდება, ხოლო ” მცირდება. გამო'წეების მი ოდება"ი 

თვით გამოშყებისა და ფულის ბაზრის ცვლილებათა ეფექტები საპირისპირო მიმართულებებით მოქმედებენ. 

ასე რომ, ამ 6. -ის მინდა ეფექტი ბუნდოვანია. გამოშვება-მიწოდების ცელის ანალი'ხი გვიჩვეჩებს, რომ 

თუჩდაც მაშიჩ, როდესაც ფულად-საკრედიტო დარღვევა მო„დინარეობს ერთიანი ბა'ხრიდან (ამ შემთხვევაში 

გამოშვების ბახსრიდან), მისი სემოქმედება გაცელით კურს'სე შეიძლება იყოს დამოკიდებული იმ შედეგ სე. 

რაც ექნება გამოძახილს სხვა ბასრებიდან. 

დასკვნა: როდესაც ყველა დარღვევა ფულად-საკრედიტოა თავისი ბუნებით, გაცვლითი კურსი ემორჩილება 
შედარებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტს ხანგრძლივ პერიოდში. ფულად-საკრედიტო დარღვევა 
ხანგრძლივ პერიოდში ზემოქმედებას ახდენს ვალუტის მხოლოდ ზოგად მსყიდველობით უნარზე, იწვევს მის 
ცვლილებას, რაც თანაბრად ცვლის ვალუტის ღირებულებას ადგილობრივი და უცხოური საქონლის სახით. 
როდესაც ადგილი აქვს დარღვევას გამოშვების ბაზარზე, გაცვლითი კურსი არ დაემორჩილება შედარებითი 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტს ხანგრძლივ პერიოდშიც კი. 15-I ცხრილი აჯამებს მონაცემებს. რაც 
ეხება ფულად- საკრედიტო და გამოშვების ბასრის ცვლილებების გაელენას ნომინალერ გაცვლით კურსსე 

ხანგრძლივ პერიოდში. 

  

ცხრილი 15-1 ფულადი ბაზრისა და გამოშეების ბაზრის ცვლილებების გავლენა ხანგრძლივი პერიოდის 

დოლარ/გერმანული მარკის ნომინალურ გაცელით კურსზე, > 

  

ცვლილება გავლენა გრძელვადიან დოლარ/გერმანული მარკის 

ნომინალურ გაცვლით კურსზე, L 

ფულის ბაზარი 

I აშშ ფულის მასის სრდა პროპორციული შ%რდა (§-ის ნომინალური გაუფასურება) 

2. გერმანიის ფულის მასის სრდა პროპორციული სრდა (0M-ის ნომიჩალური გაუფასურება) 

ჰ. აშშ ფულის მასის 'სრდის ტემპის მატება ზრდა (§-ის ნომინალური გაუფასურება) 

4. გერმანული ფულის მასის სრდის ტემპის მატება კლება (0M-ის ჩომინალური გაუფასურებამ 

გამოშვების ბაზარი 

I. აშშ-ს გამოშვებაზე მოთხოვნის ზრდა კლება (5-ის ნომინალური კურსის 'სრდა) 

2. გერმანიის გამოშეებაზე მოთხოვნის სრდა სრდა (M-ის ნომინალური კურსის ზრდა) 

3. გამოშვების '„სრდა აშშ-ში გაურკვეველი 

4. გამიშეების სრდა გერმანიაში გაურკვეველი 

  

მომდევნო თავში გამოვიყენებთ ამ ნაწილში შემუშავებული ხანგრძლივი პერიოდის გაცელითი კურსის 

მოდელს, თუნდაც იმ მემთხვევაში, როდესაც განვიხილავთ სანმოკლე პერიოდის მაკროეკონომიკურ მოვლენებს. 
ხანგრილივი პერიოდის ფაქტორები მნიშვნელოვანია ხანმოკლე პერიოდის ანალი სისათვისაც, რადგან 
მომავლის მოლოდინი მთავარ როლს თამაშობს გაცელითი კურსის ყოველდღიურ განსასღვრაში. თაყში 

აღნიშნული მოდელი ხანგრილივ პერიოდში უსრუნველყოფს ბასრის მოლოდინის სტრ'ექტურას, რომელსაც 
ბასრის მონაწილენი იყენებენ მომაეალი გაცვლითი კურსის პროგნოზირებისათვის, არსებული ხელმისაწედომი 

ინფორმაციის დახმარებით. 

საკითხის შესწავლისათვის 

გამუღმებით რატომ იჭზრლება იენის კურსი? 

I950 და 1970 წლებს მორის იაპოჩური იენი მიბმული იყო აშშ დოლარ“სე ჩომინჩნალური გაცელითი 

კურსით. რომელიც. შეიძლება შეცელილიყო + 1%-ით 360 იეჩიდან ერთ დოლარ?სე, 1970-იანი წლების 

დასაწყისიდან, როდესაც დოლარ/იენის გაცვლით კურსს ნება დართეს მცოცავი ყოფილიყო, აჩ 

შეცვლილიყო საბა სრო ძალების საპასუხოდ, იეჩის კურსის 'ხრდადი გაძვირება დო ღართან მედარებით 

ოსარმასარი აღმოჩჩდა. 1095 წლის გასაფხულსე დოლარის ფასმა პირველად მიაღჭია აი იენის 

ჩიმნულს: 25 წელსე ჩაკლებ პერიოდში დოლარმა დაკარგა თავისი კურსის 80% იენთაჩ მედარები! 

ე პროცესთან დაკავშირებით პირველ გადამწყვეტ პასუხს მიყიღებთ მაშინ. როდესაც დავაკვირდებით 
ა". « 
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დოლარის რეალური გაცელითი კურსის ქცევას იენთან შედარებით, (9ძ,»). 15-5 გრაფიკი გვიჩვენებს, 
რომ იაპონური საქონლის ფასი აშშ-ს საქონლის სახით მყარად იწევდა მაღლა 1950 წლიდან. ავიღოთ 

იენის კურსის 'სრდის ეს ტენდენცია, როგორც მოცემული მაჩვეჩებელი ამ მომენტისათვის და განვიხილოთ 
მისი მნიშვნელობა დოლარ/იენის ნომინალური გაცვლითი კურსისაოვის (Lე). შემდეგ დავუბრუეუნდეთ 
ფაქტორებს, რომელთა მი'სესითაც 9. -ს ახასიათებს აღმავალი ტენდენცია. 

თუნდაც მაშინ, როდესაც ი, (ნომინალური კურსი) დაახლოებით იყო ფიქსირებელი M(360 5/V) = 
0.2778 ცენტი ერთ იენზ%ე, ძ., (რეალურ კურსს) შეეძლო მომატება 1950-71 წლების პერიოდში, რადგან 

იამონიაში ინფლაციის უფრო მაღალი დონე აღინიშნა, ვიდრე აშშ-ში. 1950-60 წლებში იაპონიის 

ინფლაციის საშუალო დონე გახდა 5.23% წელიწადში, აშშ-ს ინფლაციის დოჩემ კი საშუალოდ მიაღწია 
2.6%-ს. ეს უკანასკნელი უფრო მაღალი იყო – 34% წელიწადში 1960-71 წლებში, რასაც მნიშვნელოვნად 
აღემატებოდა იაპონიის ინფლაციის საშუალო დონე, 5.5%%. იმავე პერიოდისათეის გაცვლითი კურსი ასე 
გამოისახებოდა: 0,,= (ჩ.,X ჩ)/ს,ს რადგან ” ისრდებოდა უფრო სწრაფად,ვიდრე” . სრდის ტენდენცია, 
რაც ნაჩვენებია 15-5 გრაფიკში, მეიძლება გაგრძელებულიყო იმ შემთხვეეაშიც კი, თუ L., ფიქსირებელი 
იქნებოდა. 

ვითარება შეიცვალა მცოცავი გაცელითი კურსის შემოღებით I970-იან წლებში. 1973-74 წლებში მაღალი 
იჩფლაციით გატანჯულმა იაპონიის ლიდერებმა უპირატესობა მიანიჭეს მის დაბალ დონეს აშშ-თან 
შედარებით. ამიტომ იყი, რომ ამერიკაში ინფლაციის დონემ მიაღწია საშუალოდ 4.7%-ს წელიწადში, 
იაპონიაში კი, საშუალოდ, 2.3%-ს. თუ კელავ დაეაკვირდებით ძ,, = (ს., X L )/”,, განსაზღერებას, 

დავინახავთ, რომ ერთადერთი გზა (რითაც 9,, კელავაც მზარდი იქნება, როდესაც ML, უფრო ნელა 
მოიმატებს ვიდრე „.) ის არის, რომ L., უფრო მკვეთრად გაიზარღოს. 

გრაფიკი 15-5 დოლარ/იენის რეალური გაცვლითი კურსი, I950-92 წლები 

რეალური გაცვლითი კურსი, 4 აშშ ღოლარი სტაბილურად 
  

     

საქ გაუფასურდა იაპონურ იენთან 
140 მიმართებაში. (სწორი ხაზი 

აღნიშნავს საშუალო მიმართულე- 
120 ბას დროის პერიოდში რვალური 

ა რს «იი გაცელითი კურსით) 
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თ რეალური 9/X გაცელითი კურსი 

      20 1ეეაესეაეას“. უაეეაეღებ . ეაესე'სბსბეა_ი 

1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 

ამ პროცესმა მიგვიყვანა შეკითხვამდე: რატომ ისრდებოდა ძ«., ანუ რით აიხსნება იენის კურსის 
გამუდმებული რეალური გაძვირება დოლართან მიმართებაში გასული 50 წლის მანძილზე? პასუხი 
“შემოგვთავაზა ბალასა-სამუელსონის ეფექტის ანალიზმა, რომელიც გადმოვეცით ნაწილში – „საკითხის 
შესწავლისათვის: რატომ არის ფასები უფრო დაბალი ღარიბ ქყეყნებში”. იაპონიაში იყო სავაჭრო 

საქონლის მწარმოებლურობის 'სრდის მაღალი ტემპი. არასავაჭრო საქონლის (როგორიცაა მომსახურება) 
წარმოებაში გამოყენებული ფაქტორების მწარმოებლურობა კი გაცილებით ნელა ისრდებოდა. სავაჭრო 
საქონლის მწარმოებლურობის გასრდის ტენდენციამ გამოიწვია ხელფასების გასრდა მთელს ეკონომიკაში, 
მაგრამ რადგან არასავაჭრო საქონლის პროდუქტიულობა ჩამორჩებოდა, ამ სექტორის მწარმოებლებს 
შეეძლოთ გადავხადათ უფრო მაღალი ხელფასები პროდუქციასე ფასების აწევით. ამდენად, დროთა 
გაჩმავლობაში იაპონიაში არასავაჯრო საქონლის შესადარი ფასები სავაჭრო საქონლის სახით გაისარდა 
და ეს უფრო სწრაფად მოხდა, ვიდრე აშშ-ში, სადაც განსხვავება სავაჭრო და არასავაჭრო საქონლის 
მწარმოებლურობაში უფრო მცირეა. ამ ეფექტს თეორიულად დროთა განმავლობაში “მექძლო გაეზარდა 

იაპონიის „სტანყჯარტული სამომხმარებლო კალათის ფასი აშშ-ს კალათის გამოსახულებით 9. 

საფ ეძველ სხე. 

დასტურდება თუ არა მოჩნანაცემებით ეს ახსნა? იაპონიის გაწონასწორებული აღმასელა ან სასღეარგარეთ 
მისი მწარმოებლურობის რდა, რომელიც თანაბარ სარგებელს განაპირობებდა როგორც სავაჭრო, 

ისე არასავაჭრო საქონლის წარმოებიდან, იწვევდა იეჩის რეალურ გაუფასურებას. მაგრამ დაბალანსებული 

მწარმოებლურობის 'სრდა არ არის ის, რაც განიცადა იაპონიამ. სავაჭრო საქონლის აღმაყალი წარმოების 

კონცენტრირება გაწონასწორებული გამოშეების 'ხრდისტან განსხვავებულ გავლენას ახდენდა რეაყდურ 

გაცვლით კურს'სე. მრეწველობის მონაცემების გულმოდგინე კვლევისას პელსინვანიის უნივერსიტეტის 
ეკონომისტმა, რიჩარდ მერსტონმა, აღმოაჩიჩა, რომ სამუ“ აო ძალის მწზარმოებლუერობის “სსრდამ ამშ-ს 

სავაჭრო საქოჩელში 11.2 %-ით გადააჭარბა აშშ-ს იმავე ძალის მწარმოებ ღურობას არასავაჭრო 
პროდუქციაში. ეს ტენდენცია, 1983 წლის შემდეგაც. გაგრძელდა. 1993 წელს მაკკენსის. სამენეკერო 
საკონსულტაციო ფირმის მიერ ჩატარებული კვლევით აღმოჩნდა, როი იაპონელი მუშები აშშ-ს მემებსე 
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გაცილებით მწარმოებლურები იყყნეჩ გადამამუშავებელი მრეწეელობის ისეთ რამდენიმე ძირითად 
დარგში, როგორიცაა მანქანათმშენებლოთბა, მანქანის ნაწილები, ფოლადის წარმოება და საყოფაცხოვრებო 
ელექტრონიკა. პირიქით, იაპონიის მუშები ნაკლებ ნაყოფიერნი აღმოჩნდენ ამერიკელ მუშებთან მედარებით 
არასავაჭრო საქონლის ზარმოებაში. 

აქედან გამომდიჩარე. არასავაჭრო საქონლის ფასი სავაჭრო. საქონლის. გამოსახულებით უნდა 

გასრდილიყო ორივე ქვეყანაში, მაგრამ მატება გაცილებით მაღალი 'ენდა ყოფილიყო იაჰონია“ ი. ეს 

დასაბუთება საკმაოდ კარგად ესადაგება ფაქტებს: მერსტონმა აღმოაჩინა, რომ 197333 წლებში არასაგატრო 
საქონლის “შესადარი ფასები გაისარდა 12.-1%-ით აშშ-ი, იაპოჩიაში 56.9%-ით. სამაგიეროდ, სავაჭრო 

საქონლის ფასები მკვეთრად დაეცა იაპონიაში აშშ-ს ამავე სახის საქონელთან შედარებით, მაგრამ ეს 
საკმარისი არ აღმოჩნდა რეალურ გაცვლით კურსსე იაპონიის არასავაჭრო საქონელსე სწრაფად 
მსარდი ფასებისგან გამოწვეული შეღეგის ასანა სღაურებლად. არასაგაჭრო საქონელ'სე სწრაფად 

მსარდი ფასები გვიჩვენებს. თუ ძ,, რატომ ისრდებოდა სტაბილურად. 

15-65 გრაფიკი გვიჩვენებს. რომ მწარმოებლურობის გაუწონასწორებელი სრდის ეფექტი არასავაჭრო 
საქონლის ფასებსე მენარჩუნდა, განვითარებულ. ქვეყნებში 1970-§5 წლებში. რაც უფრო დიდი იყო 

განსხვავება საწარმოო ფაქტორების მწარმოებლურობის სრდის მიხედვით სავაჭრო და არასაყაჭრო 
საქონელს შორის, მით უფრო მაღალი იყო არასავაჭრო საქონლის შესადარისი ფასები საშუალოდ. 
იგივე შეგიძლიათ დაინახოთ გრაფიკიდან: იაპონიას წამყვანი ადგილი 'ეკავია განვითარებულ ქვეყნებში 
არასავაჭრო საქონლის ფასების 'ხრდის ჩორმის მიხედვით და ასევე წამყ/ანი ადგილი “უჯირავს 

სავაჭრო და არასავაჭრო საქოჩლის მწარმოებლურობიდან მიღებულ. მოგებებს მორის არსებელ 
გასხვავებათა მიხედეით. სწორედ მწარმოებლურიიბის მეცელის ეს მოდელი, ინფლაციასთან ერთად. 

რომელიც აშმ-ს ინფლაციის დონე'სე ნაკლებია, ინარჩუნებს იაპონური იენის კურსის სრდას დოლართან 
შეფარდებით. 
_–_ – –_ _ –_ – __ 

განსხვავებები საემრთაშორისო საპროცენტო განაკვეთში და 

რეალური გაცვლითი პურსი 

ამ თაეის წინა ჩაწილში ვნახეთ. რომ, როდესაც შეფარდებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი 

კომბინირებულია საპროცენტო განაკვეთთან, განსხვავებბული საერთა'მორისო საპროცენტო განაკეეთები 
ათანაბრებენ მოსალოდნელი ინფლაციის დონეთა განსხვავებებს ქვეყჩებს შორის. რადგან შეფარდებითი 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი სოგადად საიმედო არ არის, ურთიერთობა საერთაშორისო საპროცენტო 

განაკვეთებსა და ქვეყნების ინფლაციის დონეებს შორის უფრო რთულია, ვიდრე ეს მარტივი ფორმულით 
ჩანს. მიუხედავად ამ სირი»ელისა, ეკონომიკური პოლიტიკის შემქმნელები, რომლებიც იმედოვნებენ, რომ“. 
სემოქმედებას მოახდეჩენ გაცელით კურსსე, აგრეთვე კერძო ინღივიდები, .დაინტერესებულნი კურსის 
პროგნოსირებით. ეერ მიაღწევენ წარმატებას იმ ფაქტორების გაგების გარე“ე, რომლებიც იწვევნ განსხვავებას 

ქვეყნების საპროცენტო განაკეეთებში. 

გრაფიკი 156 განსხვავებები მრეწველობის დარგების მწარმოებლურობის ზრდის მიხედვით და 
არასავაჭრო საქონლის შესადარი ფასების ცელა 1970-1985 წლებში. 

საშუალო წლიური პროცენტული ცვლილება უფრო მაღალი სავაჭრო და არა სავაჭრო 

“რააკაჭრი საქღნლის შესაღარ ფახებში მწარმოებლურობის სრდაში განსხყავება 
' ღაკავშირებულია არასავაჭრო ხაქოჩლის 

წშქესაღარ ფასების მატების ტემჰთან. 

  

  

0 ი5 10 15 20 25 30 ვნ 49 
განსხვავება სავაჭრო და არასავაჭრო საქონლის 
მწარმოებლურობის საშ. წლიურ პროცენტულ ცვლილებებში 

ამ ნაწილში განყაყრცობთ ადრე განხილულ ფიშერის ეფექტს, რათა მოვიცვათ რეალური გაცელითი კურსის 
ა ჩნ. ' ირო განაკვეთების გაჩსხეავებებს იმ ქვეყნებს მორის, 

მოძრაობები, რისიივისა(ც გიჩყყ|ნებთ 'სოგადად საპროცენტო განაკვეთCების გ ქავებ; ქვეყ; 

_.. მხისლ ისალოდინ. ან: სხვადასხვარბა'სე არიან დამოკიდებ'ულიი 
რომლებიც არა მხოლიდ მოსალოდნელი ინფლაციის დონეთა სხვად ე სას მიი C 

(როგ ორც ამას ფულალისაკრედიტო მიდგომა ამტკიცებს), არამედ რეა ფური გაცელითი კურსის მოსალოდნელ 
1) ' ' · 

(ელილებებ ეც: 
289



გავიხსენოთ, რომ დოლარ/გერმანული მარკის რეალური გაცვლითი კურსის, ძ -ის, შეცელა განვიხილეთ, 
როგორც გადახრა შეფარდებითი მსყიდეელობითი:. უნარის პარიტეტიდან, ანუ 9 არის პროცენტული ცელილება 

დოლარ/მარკის გაცელით კურსში, რომელიც ნაკლებია აშშ-სა და გერმანიის ინფლაციის დონეთა შორის 

არსებულ საერთაშორისო განსხვავებასე. აქედან მიიღება შესაბამისი ურთიერთობა რეალურ გაცელით 
კურსს, ნომინალური კურსის მოსალოდნელ ცვლილებასა და მოსალოდნელ ინფლაციას შორის: 

(4 -ძ #9 =IV -ხ ნ )- ლ +“  (15-8) 
#ნM §/ხMI §/იM 9§–0M §0M §/0M ს' 

სადაც ი, არის მოსალოდნელი რეალური გაცვლითი კურსი დღეიდან ერთ წელიწადში. 

საპროცენტო განაკვეთის პარიტეტის პირობა დოლარისა და გერმანული მარკის დეპოზიტებს შორის გამოისახება 
შემდეგი ფორმ'ელით: 

ს -– ს =(LLI –სხ MC 
§ 0M #6M 8/0M #–6M 

(15-89) ტრიილობაში თ'ე შეეიტანთ ცელილებებს, ენახავო, რომ დოლარ/მარკის ნომინალურ გაცელით კურსში 
მოსალოდნელი ვალუტის კურსი იგივეა. რაც რეალურ გაცვლით კურსში მოსალოდნელი ვალუტის კურსი, 
რასაც ემატება აშშ-სა და გერმანიაში არსებული ინფლაციის დონეებს შორის განსხვაეება. საპროცენტო 
პარიტეტის პირობასთან (15-8) ტოლობის კომბინირებით მივიღებთ საერთაშორისო საპროცენტო განკეეთის 
შემდეგ განსხვავებებს: 

” I =Iიძ “–ძი თ I+0C“ +–X» ). (15-9) +  ხM ჯის  §ხM“ “§0M ს" C 

მიაქციეთ ყურადღება, რომ როდესაც ბასარი მოელის შეფარდებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის 
ფართოდ გაერცელებას, მაშინ ი” =0ძ და მარჯეენა მხარის პირველი შესაკრები ამოვარდება. ამ 
განსაკუთრებულ შემთხვევაში (15-9) ფოლოზა მარტივდება (15-59 ტოლობამდე, რომელიც მივიღეთ შეფარდებითი 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის დაშეებით. 

სოგადად დოლარ/მარკის საპროცენტო განსხვავება ორი კომპონენტის ჯამს წარმოადგენს: (I) მარკასთან 
შედარებით დოლარის რეალური გაუფასურების მოსალოდნელი ხარისხი და (2) აშშ-სა და გერმანიას შორის 
არსებული განსხვავება ინფლაციის მოსალოდნელი დონის მიხედვით. მაგალითად, თუ აშშ-ს ინფლაციის 
დონე მუდმივად 5% იქნება წელიწადში, ხოლო გერმანიისა ნულის ტოლი, არ არის აუცილებელი, ხანგრძლიე 
პერიოდში დოლარითა და მარკის დეპოსიტების საპროცენტო განაკვეთი 5% იყოს, რასაც შემოგეთავაზებდა 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი (და საპროცენტო პარიტეტიც). გარდა ამისა, გამო'შვებასე მოთხოვნისა 
და მიწოდების ტენდენციები გამოიწვევენ დოლარის დაცემას მარკასთან შედარებით, I%-იანი რეალური 
განაკვეთით წელიწადში, რის გამოც საერთაშორისო პროცენტული სხეაობა 6% იქნება. 

რეალური საპროცენტო პარიდრეტი 

ეკონომიკა მნიშენელოვან განსხვავებას იწვევს ნომინალურ საპროცენტო განაკვეთებსა (უკუგების ნორმა – 
გასომილი ფულად-საკრედიტო გამოსახულებით) და რეალურ საპროცენტო განაკვეთებს (უკუგების ნორმა – 
გასომილი რეალური გამოსახულებით) შორის. რადგან უკუგების რეალური ნორმა ხშირად არასარწმუნოა, 
ჩვეულებრივ მიემართაეთ მოსალოდნელ რეალურ საპროცენტო განაკეეთებს. საპროცენტო განაკვეთები, 
რომლებიც გაჩნვიხილეთ საპროცენტო პარიტეტის პირობასთან კავშირში, და ფულ“სე მოთსოენის 
გამსა'ხსღვრელები წარმოადგენდჩენ ნომინალურ განაკვეთებს, მაგალითად: დოლარის უკუგებას დოლარის 
დეპო სიტიდან. მრავალი სხყა მისესის გამო ეკონომისტებმა უნდა გააანალიხონ ეს პროცესი უკუგების 
რეალური განაკვეთის სახით. ფულის იჩვესტირების მსურველი ვერ მიიღებს გადაწყვეტილებას მხოლოდ 
იმის ცოდნის საფუძველსე, რომ ნომინალური საპროცენტო განაკეეთი არის 15%. ინვესტირება საკმაოდ 
მიმ ხიდველი იქნება ჩელოვანი იჩფლაციის დროს, მაგრამ სრულიად მიუღებელი, თუ ინფლაციის დონე 
წელიწადში 100%-ია. 

ამ თავს დავასრულებთ იმის ჩეეჩებით, რომ ნომინალური საპროცენტო პარიტეტის პირობა საპროცენტო 

განაკვეთის განსხეავებას ვალუტებს შორის ათანაბრებს ნომინალური გაცელითი კურსის მოსალოდნელ 
ცელილებებთან, ხოლო რეალური საპროცენტო პარიტეტის პირობა მოსალოდნელი რეალური საპროცენტო 

განაკვეთის განსხვავებებს ათანაბრებს რეალური გაცვლითი კურსის მოსალოდნელ ცელილებებთან. მხოლოდ მაშინ, როდესაც მოსაღოდნელია შეფარდებითი მსყიდველობითი ფნარის პარიტეტის შენარჩუნება (ე.ი. რეალური 

გაცელითი კურსის ცყლილებები არა არის მოსალოდნელი), სავარაუდოა, რომ რეალური საპროცენტო 

განაკვეთი ერთი და იგივე იქნება ყველა. ქვეყანაში. 

მოსალოდნელი რეალური საპროცენტო. განაკვეთი, რომელიც აღნიშნულია C"-ით. ტოლია ნომინალური 
საპროცენტო განაკვეთისა ჩ გამოკლებული მოსალოდნელი ინფლაციის ტემაი: 

(%.
 

ღა
 

–
ა



%) და
 

ჟლ=0%- 

სხვა სიტყვებით, ქეეყნის რეალური საპროცენტო განაკვეთი უბრალოდ არის "ეკუგების რეალური ნორმა, 
რომლის მიღებასაც მოელის ადგილობრივი მოქალაქე თავისი ვალუტის გასუსხებით. მოსალოდნელი რეალური 

საპროცენტო განაკვეთის განსასღვრა ნათელს ჰფენს იმ მაჩვენებლების ბუნდოვანებას, რომლებიც ფიშერის 
ეფექტის საფუძველს წარმოადგენენ. მოსალოდნელი ინფლაციის ტემპი ნებისმიერი 'ხრდა, რომელიც. არ 
ცვლის მოსალოდნელ საპროცენტო განაკვეთს, უნდა იყოს ასახული ნომინალურ საპროცენტო განაკვეთში. 

მოსალოდნელი რეალური საპროცენტო განსხავების ფორმულა ორ ისეთ ქვეყანას შორის, როგორიცაა აშშ 

და გერმანია, შემდეგი სახისაა: 

“ი -C <8 2 )-(L -X). 
ხთ. 6 § L§ იMV.. C 

რომელსაც თუ შეეუხამებთ გადაკეთებულ (15-90) ტოლობას, მიყიღებთ რეალური საპროცენტო პარიტეტის 

სასურეელი პირობის ტოლობას: 

"ა '. “(ძ §0M სალი ო ' (15-10) 

(15-101) ტოლობა აგებულია ნომინალური საპროცენტო პარიტეტის პირობის მიხედვით და ძალიან ჰგავს მის 
ფორმულას. იგი აშშ-სა და გერმანიას შორის მოსალოდნელი რეალური საპროცენტო განაკვეთების 
განსხვავებებს ხსნის დოლარ/მარკის რეალური გაცვლითი კურსის მოსალოდნელი მ“იძრაობით. 

მოსალოდნელი რეალური საპროცენტო განაკვეთები სხეადასხვა ქვეყანაში ერთნაირია, თ'ე შეფარდებითი 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი შენარჩუნებულია, სადაც (15-I00 ტოლობა იმას ნიშნავს, რომ „” =/“ 
უფრო ზოგადად: მოსალოდნელი საპროცენტო განაკვეთები სხვადასხვა ქეეყანაში არ არის აუცილებელი 
ტოლი იყოს ხანგრძლივ პერიოდშიაც კი, თუ მოსალოდნელია გამუდმებული ცელილება გამოშვების ბა'სარ'სე. 

მაგალითად, დავუშვათ, მწარმოებლურობა სამხრეთ კორეის სავაჭრო საქონლის სექტორში მოსალოდნელია 
გაიზარდოს მომავალ ორ ათწლეულში მაშინ, როდესაც მწარმოებლურობა ინერტულია სამხრეთ კორეის 
არასავაჭრო საქონლისა და აშშ-ს მრეწველობის ყველა დარგში. თუ ბალასა-სამუელსონის ჰიპოთესა 
საფუძვლიანია, ადამიანები უნდა მოელოდნენ აშშ დოლარის რეალურ გაუფასურებას სამხრეთ კორეის 
ვალუტასთან შედარებით, რადგან კორეის არასავაჭრო საქონლის ფასების ისრდება. (15-1)00) ტოლობა 
გულისხმობს იმას, რომ მოსალოდნელი რეალური საპროცენტო განაკვეთი უფრო მაღალი უნდა იყოს აშშ- 
ში, ვიდრე სამხრეთ კორეაში. 

ნუთუ ასეთ რეალური საპროცენტო განაკვეთების განსხავებაში ინეესტორები ვერ ამჩნევენ საერთაშორისო 
მოგების შესაძლებლობებს? პასუხი ასეთია: ქვეყნის სასღვრებს მიღმა მოქმედ რეალურ საპროცენტო 
განაკვეთებში განსხსავება არ ნიშნავს იმას, რომ ორი ქეეყნის მოქალაქენი თავიანთი ქონებიდან მიიღებენ 
უკუგების სხსვადასხეა რეალურ ნორმას. ნომინალური საპროცენტო პარიტეტი მიგვანიშნებს იმასე, რომ 
ნებისმიერი ინვესტორი მოელის ერთნაირ რეალურ უკუგებას ადღაილობრივი თუ უცხოური სავალუტო 
აქტივებიდან. სხვადასხეა ქვეყნებში მცხოვრებ ორ ინეესტორს არ სჭირდება უკუგების ამ ერთადერთი 
რეალური ნორმის გამოანგარიმება ერთი და იმავე გზით, თუ მათი სამომხმარებლო კალათების ფასები 
ერთმანეთს არ უკავშირდება შეფარდებითი მსყიდველობითი 'ენარის პარიტეტით. მაგრამ ეერც ერთი მათგანი 
ვერ ისარგებლებს ამ უთანხმოებიდან, ფონდებს თუ გადაიყვანს ვალუტიდან ვალუტაში. 

რეჭყჭიუმე 

) თეორია მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შესახებ ადგენს, რომ ქეეყნების ვალუტებს შორის, 
არსებული გაცვლითი კურსი ტოლია ფასების დონეების თანაფარდობისა, რაც გასომილია ტიპიური 
სამომხმარებლო კალათის ფულადი ღირებულებით. მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შესაბამისი 
მტკიცება ის არის, რომ ნებისმიერი ვალუტის მსყიდველობითი უნარი ნებისმიერ ქვეყაჩაში ერთი და 
იგივეა. აბსოლუტური მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი გ'ელისხმობს მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის 

თეორიის მეორე ვერსიას – შეფარდებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტს. ეს უკანასკნელი არ 

ვარაუდობს იმას, რომ პროცენტული ცვლილებები გაცვლით კურსში ტოლია განსხვავებებისა ქეეყნების 

ინფლაციის დონეებში. 
2. მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორიის ძირითად ღერძს წარმოადგენს კანონი ერთი ფასის 

შესახებ, რომელიც ადგენს, რომ თავისუფალი კონკურენციისა და სავაჭრო წინააღმდეგობების 

არარსებობისას საქონელი უნდა გაიყიდოს ცალკეული პროდუქციის ფასით, მიუხედავად იმისა, თუ 

მსოფლიოს რომელ. ნაწილში მოხდება მისი გაყიდვა. მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორიის 

ჯყაამცველები ხშირად ამტკიცებენ, რომ მისი ჭეშმარიტების დასამტკიცებლად სულაც არ არის საჯირო, 

რომ ერთი ფასის კაჩონმა მოიცვას ყოველი საქონელი. სწარის პარიტეტს იყენებს 

ფულად-საკრედიტო მიდგომა გაცვლითი კურსის მიმართ მსყიდეელობითი ენა ის ა მარეს ქ ე 

ჩსანგრძლიე პერიოდში გაცვლითი კურსის ქცევის ასახსნელად, ძირითადად ფალი) შიგწწრენია და 
მას ხე მოთხოვნის სახით. ამ თეორიის მიხედვით, ხანგრძლივი პერიოდის საერთაშორისო საპროცენტო 

ს



განსხვავებები მომდინარეობს არსებული ინფლაციის სხვადასხვა ეროვნული განაკვეთიდან. ეს ვარაუდი 
ფიშერის ეფექტის სახელითაა ცნობილი. მდგრადი საერთაშორისო განსხვავებები ფულად-საკრედიტო 
სრდის ნორმაში ემყარება უწყვეტი ინფლაციის სხვადასხვა დონეს ხანგრძლივ პერიოდში. ამდეჩად, 

ფულად-საკრედიტო მიდგომით გაირკვა, რომ ქეეყნის საპროცენტო განაკვეთის სრდა დაკაგშირებულია 
მისი ვალუტის გაუფას'ერებასთან. შეფარდებითი მსყიღველობითი უნარის პარიტეტი გულისხმობს 

იმას, რომ საერთაშორისო საპროცენტო განსხვავებები. რომლებიც ტოლია მოსალოდნელი საპროცენტო 

ცელილებებისა გაცვლით კურსში, ასევე ტოლია მოსალოდნელი საერთაშორისო ინფლაციის ღონეთა 

სხვაობისა. 

მსყიდველობითი უნარის პარიტეტისა და ერთი ფასის კანონის დამამტკიცებელი საბუთები სუსტად 

არის მოცემული ამ მონაცემებში რეალერ სამყაროში არსებული სავაჭრო ბარიერებისა და თავისუფალი 
კონკურენციიდან გადახრების მიმართ. გარდა ამისა. ფასების დონის სხეადასხეაობა სხვადასხვა ქვეყანაში 
თავგსას უბნევს მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შემოწმების მსურველთ, როდესაც მთავრობის 
მიერ გამოქვეყნებულ ფასების ინღექსებს იყენებენ. მრავალი სახის მომსახურებსთან ერთად, საერთაშორისო 
ხარჯები ტრანსპორტ“სე ისე წარმოუდგენლად გაიზარდა, რომ სოგი პროდუქცია არასავაჭრო გახჯა. 
შეფარდებითი მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტიდან გადახრა რმეიძლება განეიბხილოთ როგორც 
ცვლილებები ქვეყნის რეალურ გაცვლით კურსში. ანუ უცხოური დანახარჯების სტანდარტული კალათის 
ფასი გამოსახული ადგილობრივი დანახარჯების ტიპიური კალათის ფასით. სხვა თანაბარ პირობებში, 
ქვეყნის ვალუტა რეალუურად ძვირდება ხსანგრძლიე პერიოდში სასღეარგარეთულ ვალუტასთან შედარებით, 
როდესაც მსოფლიო შეფარდებითი მოთხოვნა მის გამოშეებაზე იხრდება. ამ შემთხვევაში ქეეყნის 
რეალური გაცელითი კურსი ეცემა. ადგილობრივი ვალუტა განიცდის რეალურ გაუფასურებას ხანგრძლივ 
პერიოდში უცხოურ ვალუტასთან შედარებით, როდესაც ადგილობრივი გამოშვება უფრო ფაროოედება, 
ვიდრე უცხო-ერი გამოშვეება. ამ შემთხეევაში რეალური გაცელითი კურსი ისრდება. 

ნომინალური გაცელითი კურსის განსასღერის გასაანალიზებლად ხანგრძლიე პერიოდში დაგვჭირდა 
ორი კომბინირებული თეორია: ხანგრძლივი ჰერიოდის რეალური გაცვლითი კურსის თეორია და თეორია 
იმის შესახებ, თუ ადგილობრივი ფულად-საკრედიტო ფაქტორები როგორ ადგეჩენ ფასების დონეს 
ხანგრძლივ პერიოდში. ქეეყნის ფულის მარაგის თანდათანობითი ზრდა საბოლოოდ გამოიწეევს 
ადგილობრიეი ფასების დონის მომატებას და საკუთარი ვალუტის უცხოური გაცელითი კურსის 

ღირებულების პროპორციულ შემცირებას. ეს მოხდება სუსტაღ ისე, როგორც ამას შეფარდებითი 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი ვარაუდობდა. ფულის მასის ზრდის ცვლილებებს ასევე აქეს 
ხანგრძლივი ეფექტები, რაც შესაბამისობაშია მსყიდველობითი უნარის პარიტეტთან. მიწოდების ან 
მოთხოვნის შეცვლა გამოშვების ბაზარზე იწვევს გაცვლითი კურსის ცელას, რომელიც არ შეესაბამება 
მსყიდველობითი უნარის პარიტეტს. - 
საპროცენტო პარიტეტის პირობა ნომინალური საპროცენტო განაკეეთის საერთაშორისო განსხვაყებებს 
ათანაბრებს ნომინალური გაცვლითი კურსის მოსალოდნელ პროცენტულ ცელილებებთან. სამაგიეროდ 
რეალური საპროცენტო პარიტეტის პირობა მოსალოდნელი რეალური საპროცენტო განაკვეთების 
საერთაშორისო განსხვაეებებს ათანაბრებს რეალური გაცელითი კურსის მოსალოდნელ პროცენტულ 
ცელილებებთან. რეალური საპროცენტო პარიტეტი ასევე გულისხმობს იმას, რომ ნომინალური საპროცენტო 
განაკვეთის საერთაშორისო განსხვაქებები ათანაბრებს განსხვავებებს ინფლაციის მოსალოდნელ დონესა 
და მოსალოდნელ პროცენტულ ცვლილებას შორის რეალურ გაცვლით კურსში. 

ძირითალი დერმინები 

ფიშერის ეფექტი კანონი ერთი ფასის შესახებ 
ფულად-საკრედიტო მიდგომა გაცელითი კურსის მიმწრთ ნომინალეერი გაცვლითი კურსი 
რეალური გაცელითი კურსი რეალური საპროცენტო განაკვეთი 

ნომინალური საპროცენტო განაკვეთი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი 
რეალური კურსის სრდა რეალური გაუფასურება 
შედარებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი 

კითხვები 

1. და8ვუშეათ, ბრასილიაში ერთი წლის მანძილსე ინფლაციის დონე 100%-ია, ხოლო ჰოლანდია“ი 5%. 
შეფარდებითი მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის შესაბამისად, რა მოუვა ჰოლანდიური გულდყენის 

გაცვლით კურსს ბრასილიურ კრე სეიროსთან შედარებით? 

2, განიხილეთ, რატომ ამტკიცებენ ხშირად, რომ ექსპორტიორები “სარა ღდებიან, როდესაც ხდება მათი 

ადგილობრივი ვალუტის გაძვირება რეალური გამოსახულებით სასღეარგარეთულ ვალუტასთან 

3 შედარებით და იგებენ. როდესაც მათი ადგილობრივი ვალუტა უფასურდება რეალური გამოსახულებით. 
სხვა თანაბარ პირობებში, თქვენი ასრით, როგორ სემოქმედებას მოახდენენ ეალუტის რეალურ გაცვლით 
კერსსე სასდვარგარეთულ ქალუტასთან მედარებით წემდეგი გადაადგილებები: 

ა, დანახარჯების მთლიანი დონე არ იცვლება, მაგრაძ ადგილობრივი მცხოვრებნი გადაწყვეტეჩ. რომ 
შემოსაელიდან უფრო მეტი დახარჯონ არასავაჭრო საქონე ღლე და ნაკლები სავაჭრო საქონელ”სე. 
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10. 

II 

12. 

ა და ეტ აა
 

ბ) ერთი ქვეყნის მცხოვრებნი შეცვლიან მოთხოენას საკუთარ საქონელსე და გადაიტანენ შას სხვა 
ქეეყნის ექსპორტზე. 

ფართომასშტაბიან ომებს მოსდევს საერთაშორისო ვაჭრობისა და ფინანსური საქმიანობის შეჩერება. 
ასეთ პირობებში გაცვლითი კურსი კარგავს მნიშვნელობას. ომი მთავრდება და მთავრობა, რომელსაც 
სურს გაცელითი კურსის დაფიქსირება, ყერ წყვეტს, რა სახის ახალი კურსი დააწესოს. მსყიდველობითი 

უნარის პარიტეტის თეორიას ხშირად გამოსადეგად მიიჩნევენ ომისშემდგომი გაცვლითი კურსის 
რეგულირების ამ პრობლეშის მოსაგვარებლად, წარმოიდგინეთ, რომ თქვენ ხართ ბრიტანეთის ფინანსთა 

მინისტრი, პირველი მსოფლიო ომი. ეს-ესაა დამთავრდა – როგორ გამოიანგარიშებთ სოლარ/გირვანქა 

სტერლინგის გაცელით კურსს მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის მიხედვით. როდის იქნება 
გაუმართლებელი მსყიდეელობითი უნარის პარიტეტის თეორიის გამოყენება ამ გსით? 
1970-იანი წლების ბოლოს ეს პრობლემა ბრიტანეთს ძალიან აწუხებდა. მან ადრეულ წლებში განავითარა 
ჩრდილოეთი სღვის ნავთობის მწარმოებელი დარგები და უეცრად აღმოაჩინა, რომ მისი რეალური 
შემოსავალი გაიზხარდა 1979-30 წლებში ნავთობსე მსოფლიო ფასების დრამატული სრდის შედეგად. 
I980-იანი წლების დასაწყისში კი ნავოობ“სე ფასებმა დაიკლო, რადგან მსოფლიო ეკონომიკაში ღრმა 

რეცესია დაიწყო და საგროაშორისო მოთხოვნა ჩნავთობსე შეირყა. 

ქვემოთ გიჩვენებთ გირეანქა სტერლინგის საშუალო გაცლითი კურსის მაჩვენებლებს რამდენიმე უცხოურ 
ეალუტასთან შედარებით (ასეთ საშუალო მაჩვეჩებლებს ეწოდება რეალური ეფექტური გაცელითი 

კურსი). ამ მაჩვენებლებიდან ერთ-ერთის 'სრდა მიგვანიშნებს გირვანქა სტერლინგის ფასის რეალურ 
გაძვირებაზე აჩუ ბრიტანეთის ფასების დონის სრდასე სასღეარგარეთ არსებული ფასების საშუალო 
დოწჩესთან შედარებით. სტერლიჩგის გაიაფება არის მისი რეალური გაუფასურება. 

ცხრილი: გირვანქა სტერლინგის ეფექტური რეალური გაცვლითი კურსი 1976-84 წლებში (1980 = 100) 

)ნ 1977 1978 1979 1980 198) 1982 1983 1984 
იბგ3 665 722 814 100.0 102.8 100.0 92.5 89.8 

გამოიყენეთ ის შეხედულება, რომელიც მოგაწოდეთ ბრიტანეთის ეკონომიკის შესახებ )978-84 წლებში 
გირვანქა სტერლინგის ფაქტობრივი ნორმის გა'სრდისა და შემცირების ახსნისათვის. განსაკუთრებული 
ყურადღება მიაქციეთ არასავაჭრო საქონლის როლს. 
ყოველ კეირას ფედერალური რეზერვები აცხადებენ, თუ რა ტემპით გაისარდა ფულის მასა იმ კვირის 
მანძილსე, რომელიც 10 დღის წინ დასრულდა (10 დღით დაყოვნება იმიტომ ხდება, რომ საკმაოდ დიდი 
დრო სჭირდება მონაცემების შეგროვებას ბანკის დეპო'სიტების შესახებ). ეკონომისტებმა შეამჩნიეს, 
რომ როდესაც ფულის მასის გამოცხადებული 'სრდის ტემპი მოსალოდნელზე უფრო დიდია, ნომინალერი 
საპროცენტო განაკვეთი იზრდება; იგი ეცემა, როდესაც ბასარი გაიგებს, რომ ფულის მასა უფრო ნელი 
ტემპით იზრდება. ამ ფენომენს ორი სხვადასხვა ახსნა აქვს: (1) ფულადი მასის მოულოდნელი მაღალი 
ზსრდის ტემპი ადიდებს მოსალოდნელი ინფლაციის დონეს და ამდენად “სრდის ნომინალურ საპროცენტო 
განკვეთებს ფიშერის ეფექტის მეშვეობით: და (2) ფ'ულადი მასის მოულოდნელი მაღალი "სრდის ტემპის 
გამო ბასარს იმედი ექნება, რომ ფედერალური ბანკის მომავალი ქმედება შეამცირებს ფულის მასაა, 
რითაც გამოიწვევს დეპოსიტების ოდენობის შემცირებას, რომელსაც ბაჩკი აწედის სა სოგადოებას; 

მაგრამ ამ დროს არ არის მოსალოდნელი ინფლაციის დონის სრდა. როგორ გამოიყენებდით უცხოური 
ვალუტის ბასრიდან მიღებულ მონაცემებს ამ ორი ახსნიდან ერთ-ერთის ამო სარჩევად? 
ახსენით, თუ როგორ 'სეგავლენას ახდენს რეალ'ერ და ნომინალურ გაცელით კუეურსებსე ხანგრძლივ 
პერიოდში ეროვნულ რეალურ ფულზე მოთხოვნის ფუნქციის მუედმიეი გადაადგილება. 
მე-5 თავში განვიხილეთ ტრანსფერტის ეფექტი ქვეყნებს შორის (მაგალითად, სარალის კომპენსაცია, 

რომელიც დააკისრეს გერმანიას პირველი მსოფლიო ომის შემდეგ). გამოიყენეთ ამ თავში მოცემული 

თეორია, რათა განიხილოთ მექანისმები, რომელთა მეშვეობითაც მუდმივი ტრანსფერტი გტერმანიიდან 

საფრანგეთში გავლეჩას მოახდენდა ფრანგული ფრანკის/გერმან'ელი მარკის რეალურ გაცვლით კურსსე 

ხანგრძლივ პერიოდში. 
წინა პრობლემიდან გამომდინარე განიხილეთ როგორ "სეგაელენას მოახდენდა ამ ორი ვალუტის 

ნომინალურ გაცვლით კერსსე ტრანსფერტი ხანგრძლიე პერიოდში. 

ქვეყანა აწესებს ტარიფს სასღვარგარეთიდან შემოტანილ. იმპორტსსე. როგორ შეცვლის მისი ქმედება 

გაცვლით კურსს ადგილობრივ და უცხოურ ვალუტას შორის ხანგრძლივ პერიოდში? რა ახდენს 

სეგავლენას ნომინალურ გაცელით კურსზე ხანგრძლივ პერიოდში? 

წარმოიდგინეთ, რომ (ირმა ყრთნაირმა ქვეყანამ ერთნაირად შეხღედა იმპორტი; ერთმა მათგანმა ეს 

გააკეთა ტარიფის გამოყენებით, ხოლო მეორემ – ქვოტებისა. ამ ორი პოლიტიკის გატარების შემდეგ 

ორიგე ქვეყაჩაში ხორციელდება ადგილობრივი ხარჯების გაწონასწორებული გაფართოება. სად უწდა 

გამოიწვიოს მოთხოვნის გასრდამ რეალური ეალუეტის გაძვირება – ტარიფის თ'ე ქვოტების შემომღდებ 

ყსეეყანაში? 
შრით. დოლარ/მარკის ჩომინალ“ერ გაცვლით “ათ : 

პირობები, დოლარის რეალური გაუფასურების მოსალოდჩელი კურსის მუდმივი ცე 

შეღარებით. 

კურსსე რა გაელენას. მოახდენდა, სხვა. თანაბარ ა" ( ლილებები მარკასთან



14, 

16. 

17. 

რომელი ქმედება გამოიწვევღა ერთდროულად ქვეყნის ნომინალური საპროცენტო განაკვეთის ზრდას 
და მისი ვალუტის გაძეირებას სრულყოფილი ელასტიური ფასების მქონე სამყაროში? 

დავუშეათ, მოსალოდნელი რეალური საპროცენტო განაკვეოი აშშ-ში არის 9% წელიწადში, ხოლო 
ბერმანიაში 3%. თქვენი ასრით, როგორი იქნება დოლარ/ მარკის გაცვლითი კურსი ერთ წელიწადში? 
ხანმოკლე პერიოდის მყარი ფასების მოდელში ფულის მიწოდების შემცირება ხრდის ნომინალურ 

საპროცენტო განაკვეთს და იწეევს ეალუტის გაძვირებას (იხ. თავი 14), რა ემართება მოსალოდნელ 
რეალურ საპროცენტო განაკვეთს? ახსენით. რეალური გაცვლითი კურსის შესაბამისი მიმართულება 
რატომ აკმაყოფილებს რეალური საპროცენტო პარიტეტის პირობას. 
განიხილეო “შემდეგი მოსაზრება: „როდესაც ქვეყნის საპროცენტო განაკვეთის შეცვლა გამოწვეულია 
მოსალოდნელი საპროცენტო განაკვეთის სრდით, სახეზეა ადგილობრივი ვალუტის გაძვირება. როდესაც 

ცელილებები გამოწეეულია მოსალოდნელი ინფლაციის დონის გასრდით, ვალუტა უფას'ყრდება”. 
15-2 გრაფიკი გვიჩვენებს რომ 1976-80 წლებში რეალური საპროცენტო გაჩაკვეთი შვეიცარიაში ცეე'ულებრიცგ 

პოზიტიური იყო მაშინ, როდესაც აშშ-ში იგი ჩეეულებრიე ნეგატიურობით ხასიათდებოდა. დაეუშვეათო. 
ამ წლებში ადამიანებმა შეძლეს ინფლაციის დონის ზუსტი პროგნოზირება. შეგიძლიათ თუ არა 
გამოიცნოთ, რამდენად ძლიერი იყო დოლარი შვეიცარიულ ფრანკთან შედარებით უცხოური ვალუტის 
ბასარსე 1976-890 წლებში? გადახედეო გაცვლითი კურსის ისტორიას და შეამოწმეთ პას”ეხი. 
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თავი 16 

გამოშვება და გაცვლითი პურსი ხანმოკლე პერიოდში 

1990-იან წლებში ევროპული ვალუტების უმეტესობა გაძვირდა ამერიკულ დოლართან შედარებით, მაგრამ 
სანამ გერმანია განიცდიდა ინფლაციურ ზეწოლას, მისი ევროპელი მეზობლები იტანჯებოდნენ რეცესიის 
გამო. ეს თავი და წინა ორ თავში განხილული მაკროეკონომიკური მოდელის განხილეა დაგეხმარებათ იმ 
რთული ფაქტორების გაგებაში, რომლებიც იწვევენ გამოშეების, გაცელითი კურსისა და ინფლაციის დონეების 
ცვლილებას. 

მე-14-15 თავებში გავარკეიეთ ურთიერთობა გაცელით კურსს, საპროცენტო განაკვეთსა და ფასების დონეს 
შორის, მაგრამ ყოველთეის აღვნიშნავდით, რომ გამოშვების დონე განისაზღვრებოდა ზემოთ ნახსენები 
მოდელის გარეშე. აღნიშნულ თავებში მხოლოდ არასრული სურათი იყო მოცემული. თუ მაკროეკონომიკური 
ცვლილებები როგორ გავლეჩას ახდენენ ღია ეკონომიკაზე, რადგან მოვლენები, რომელთა გამოც გაცვლითი 
კურსი, საპროცენტო განაკვეთი და ფასების დონეც შესაძლოა შეიცვალოს, ზემოქმედებენ გამოშვებაზე. 
ახლა დავასრულებთ სურათს იმის გაანალიზებით, თუ გამოშვება და გაცვლითი კურსი როგორ დგინდება 
ხანმოკლე პერიოდში. 

ჩვენს დისკუსიაში ის, რაც შევისწავლეთ აქტივის ბაზრებისა და ხანგრძლიე პერიოდში გაცვლითი კურსის 
ქცევის შესახებ. კომბინირებულია ახალ ელემენტთან, ანუ თეორიასთან იმის შესახებ, თუ გამოშვება როგორ 
ეგუება მოთხოვნის შეცვლას, როდესაც ეკონომიკაში საქონლის ფასები ნელა რეგულირდება. მე-14 თავის 
მიხეღვით ისეთმა ინსტიტუციურმა ფაქტორებმა, როგორიცაა ხანგრძლივი პერიოდის კონტრაქტები, შეიძლება 
დასაბამი მისცეს „არაელასტიურ' ან გამოშვების ბაზრის ნელა შემგუებელ ფასებს. მოდელი ავაგეთ უცხოური 
ვალუტისა და ფულის ბაზრებთან (აქტივის ბაზრებთან) გამოშვების ბასრის ხანმოკლე პერიოდის მოდელის 
შეხამებით, სადაც ყველა მნიშვნელოვანი მაკროეკონომიკური ცვლადის ქცევა ახსნილია ხანმოკლე პერიოდის 
ღია ეკონომიკაში. წინა თაეში მოცემული ხანგრძლივი პერიოდის გაცელითი კურსის მოდელი ისეთი 
სტრუქტურით ხასიათდება, რომელსაც აქტიეის ბაზრების მონაწილეები იყენებენ თავიანთი მოლოდინის 
ჩამოსაყალიბებლად მომავალ გაცვლით კურსთან დაკავშირებით. 

ეკონომიკური პოლიტიკის შემქმნელების დიდი ყურადღება ეთმობა კავშირს გამოშვებასა და სხვა 
მაკროეკონომიკურ ცვლადებს შორის (როგორიც არის საქონლით ვაჭრობის ბალანსი და მიმდინარე ანგარიში), 
რადგან გამოშვების ცვლილებების გამო ეკონომიკამ "შეიძლება ვერ შეინარჩუნოს სრული დასაქმება. ამ 
თავის ბოლო ნაწილში გამოვიყენებთ ხანმოკლე პერიოდის მოდელს იმის შესამოწმებლად, თუ 
მაკროეკონომიკური პოლიტიკის მექანისმები როგორ ზემოქმედებას ახდენენ გამოშვებასა და მიმდინარე 
ანგარიშსე და როგორ არის შესაძლებელი ამ მექანიზმების გამოყენება სრული დასაქმების შესანარჩუნებლად. 

ერთობლივი მოთხოვნის განმსაზღვრელი ფაქტორები ლია 
ეპკონომიპვაში 

იმის გასაანალიზებლად, თუ როგორ განისაზღერება გამოშვება ხანმოკლე პერიოდში, როდესაც პროდუქციის 
მყარი ფასები, ქვეყნის გამოშვებასე ერთობლივი მოთხოვნის კონცეფციას გაგაცნობთ. ერთობლივი მოთხოვნა 
არის საქონლისა და მომსახურების ოდენობა, რომელსაც ითხოვენ ცალკეული ქვევნის ოჯახები და ფირმები 

მთელს მსოფლიოში. როგორც ცალკეული საქონლისა ან მომსახურების გამოშეება ნაწილობრიე არის 
დამოკიდებული მათს მოთხოვნაზე, ქვეყნის ხანმოკლე პერიოდის გამოშვების დონეც დამოკიდებულია მისი 
პროდუქციის ერთობლიე მოთხოვნაზე. განსასღერების შესაბამისად ეკონომიკაში სრული დასაქმებაა ხანგრძლივ 

პერიოდში, რადგან ხელფასებიცა და ფასების დონეც არსებითად რეგულირდება სრული დასაქმების 

მენარჩუნებისთეის. ხანგრძლივ პერიოდში ადგილობრიეი გამოშვება დამოკიდებულია მხოლოდ ისეთი 
ხელმისაწედომი ადგილობრიეი საწარმოო ფაქტორების მიწოდება“სე, როგორიცაა სამუშაო ძალა და კაპიტალი. 

როგორც ვნახავთ, ეს საწარმოო ფაქტორები მეტ-ნაკლებად გამოიყენება ხანმოკლე პერიოდში ერთობლივი 

მოთხოვნის გადაადგილების შედეგად; ეს ხანგრძლიე ჭსემოქმედებას არ ახდენს ფასებ“ე. 

მე-12 თაქში შევისწაელეთ, რომ ეკონომიკის გამოშვება ოთხი სახის დანახარჯების (რის საფუძველზეც 

ყ ეროვნულ შემოსავალს) ჯამია: მოხმარება, ინყესტიცია, სახელმწიფო შესყიდეები და მიმდინარე ადგენენ : 
რიში შესაბამისად, ღია ეკონომიკის გამოშვებაზე ერთობლივი მოთხოენის ჯამი _ აერთიანებს (ო 

ასა : იო მოთხოვნას, (I) საინგესტიციო მოთხოვნას, (C) სამთავრობო მოთხოვნასა და წმინდა ექსპორტზე , 2 იტდღდი 
I 

I „მხმარე ანუ მიმდინარე ანგარიშს (C#). თითოეული ეს კომპონენტი, დამოკიდებულია სხეადასხეა ფაქტორზე, 
(ითხოვნას, ახ 
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ამ ნაწილში გავაანალიზებთ ფაქტორებს, რომლებიც განსაზღერავენ სამომხმარებლო მოთხოვნას და მიმდინარე 

ანგარიშს. სამთავრობო მოთხოვნას მოგვიანებით განვიხილავთ ამ თავში, როდესაც გავაანალიზებთ ფისკალური 

პოლიტიკის შედეგებს; ამჯერად დავუშვათ, რომ C მოცემულია. ჩეენი მოდელი რომ არ გავართულოთ, 

დავუშვებთ, რომ სახეზეა სამთავრობო საინვესტიციო მოთხოვნა. ინვესტიციაზე მოთხოვნის განმსაზღვრელი 

ფაქტორები შეტანილია ამ თავის I დანართის მოდელში. 

სამომხმარებლო მოთხოგნის განმსაჭღვრელი ფაქტორები 

განეიხილაეთ ოდენობას, რომლის მოხმარებაც სურთ ქვეყნის მცხოვრებთ, V%წმინდა შემოსავალზე დაყრდნობით 
ანუ, ეროვნულ შემოსავალს გამოკლებული გადასახადი V – 1. (C,V და 1 გაზომილია ადგილობრიეი გამოშეების 
ერთეულით). ქვეყნის სასურველი მოხმარების დონე შეიძლება ჩავწეროთ, როგორც წმინდა შემოსაელის 
ფუნქცია: 

C =C (V4. 

რეალური შემოსავლის გაზრდის დროს, ბუნებრიეია, ყოველი მომხმარებელი უფრო მეტ საქონელსა და 
მომსახურებას მოითხოეს; ჩვენც მოველით, რომ მოხმარება გაიზრდება წმინდა შემოსავლის ზრდის შესაბამისად. 
ამდენად, სამომხმარებლო მოთხოვნა ღა წმინდა შემოსავალი პოზიტიურად არიან ერთმანეთთან 
დაკავშირებულნი. როდესაც წმინდა შემოსავალი მატულობს, სამოხმარებლო მოთხოენა შედარებით ნაკლებად 
იზრდება, რადგან გაზრდილი შემოსავალი ნაწილობრივ იზოგება. 

მიმდინარე ანგარიშის განმსაზღვრელი ფაქტორები 

მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი (რაც მიჩნეულია ქეეყნის ექსპორტზე მოთხოვნად), რომელიც ნაკლებია 
იმპორტზე ქვეყნის მოთხოვნისა, ორი ძირითადი ფაქტორით განისაზღერება: ადგილობრივი ვალუტის რეალური 
გაცვლითი კურსით უცხოურ ვალუტასთან შედარებით (ანუ უცხოური დანახარჯების სტანდარტული კალათის 
ფასით ადგილობრივი დანახარჯების კალათის სახით) და აღგილობრიეი წმინდა შემოსაელით (რეალურად, 
ქვეყნის მიმნდინარე ანგარიში ბევრ ისეთ სხეა ფაქტორზეც არის დამოკიდებული, როგორიცაა უცხოური 
დანახარჯების დონე, მაგრამ ახლა ამ სხეა ფაქტორებს მოვიჩნევთ, როგორც მუდმიე მაჩვენებელს). 

ქვეყნის მიმდინარე ანგარიშის ბალანსს გამოვხატაეთ, როგორც მისი ვალუტის რეალური გაცვლითი კურსის 
ფუნქციას, ი = LL"/L, და V“-ს ანუ ადგილობრიე წმინდა შემოსავალს: 

C# = CV (LC"/ნი,V9). 

წინა თავში განხილული საკითხების შესახსენებლად აღვნიშნავთ, რომ ადგილობრივი და საზღეარგარეთული 
სტანდარტული დანახარჯების კალათების ფასები ადგილობრივი ვალუტით არის LL" და ს, სადაკ #L 
(ნომინალური გაცვლითი კურსი) არის უცხოური ვალუტის ფასი ადგილობრივი ვალუტის სახით, L" არის 
უცხოური ფასების და LX შიდა ფასების დონე. 0 რეალური გაცყლითი კურსი, რომელიც განსაზღვრულია, 
როგორც უცხოური კალათის ფასი ადგილობრივი კალათის სახით, არის LL"/X; თუ, მაგალითად, გერმანიის 
საქონლისა და მომსახურების სტანდარტული კალათა ღირს 100 გერმანული მარკა (წ-),აშშ-ს სტანდარტული 
კალათა ღირს 50 დოლარი (დ) და ღოლარ/მარკის გაცელითი კურსია 0.40 დოლარი ერთ გერმანულ მარკაზე 
(დ), მაშინ, გერმანული კალათის ფასი აშშ კალათის გამოსახულებით იქნება 

(0.405 / M#/) X (100 #M / გერმანული კალათა) 

(50 §/აშშ კალათა) 

= 0.8 აშშ კალათა/გერმანული კალათა. 

88"/ხ-=   

რეალური გაცელითი კურსის ცვლილებები სემოქმედებას ახდენენ მიმდინარე ანგარიშზე, რადგან ისინი 
ასახავენ ადგილობრიეი საქონლისა და მომსახურების ფასებში ცელილებებს უცხოურთან შედარებით. 
წმინდა შემოსავალი ზემოქმედებას ახდენს მიმდინარე ანგარიშ'სე ადგილობრივი მომხმარებლების მთლიანი 
დანახარჯების სემოქმედების მეშეეობით. იმის გასაგებად, თუ როგორ მოქმედებს ეს რეალური გაცელითი 
კურსი და წმინდა შემოსავლის ეფექტები, სასარგებლო იქნება განცალკევებით დავაკვირდეთ ექსპორტზე 
ქვეყნის მოთხოენას – MX და ქეეყნის მცხოვრებთა მოთხოვნას იმპორტსე – IM, მე-12 თავში ენახეთ, რომ 
მიმდინარე ანგარიში დაკავშირებულია ექსპორტთან და იმპორტთან შემდეგი ტოლობით 

C#4= LX - IM 

სადაც C4, LX და IM გასომილია ადგილობრივი გამოშეების ურთე'ყყლებით. 
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რეალური გაცვლითი პურსის ცვლილება როგორ ჯემოქმელებას 

ახდენს მიმდინარე ანგარიფჭყჭე 

შეგახსენებთ, რომ ადგილობრივი დანახარჯების სტანდარტული კალათა მოიცავს იმპორტირებულ 
პროდუქციასაც, მაგრამ შედარებით დიდი წილი მოდის ადგილობრივ წარმოებულ საქონელსა და მომსახურება'ე; 

ამავდროულად, უცხოურ სტანდარტულ კალათაში სჭარბობს სა'სღვარგარეთ წარმოებული საქონელი და 

მომსახურება. ამდენად, უცხოური კალათის ფასების სრდა, ადგილობრივი კალათის გამოსახულებით, 
დაკავშირებული იქნება უცსოეთის გამოშვების შესადარი ფასების სრდასთან ადგილობრივთან შეფარდებით. 

იმის გასაგებად, თუე ეროვნული გამოშვების შესადარი ფასების ასეთი შეცელა, სხვა თანაბარ პირობებში, 
როგორ ზემოქმედებას ახდენს მიმდიჩარე ანგარიშზე, უნდა დავინტერესდეთ მისი გავლენით როგორც ექსპორტზე, 
ასევე იმპორტზე. მაგალითად, თუ LC"/C გაიზრდება, უცხოეთის პროდუქცია უფრო გაძვირდება ადგილობრივ 
პროდუქციასთან შედარებით: ადგილობრივი გამოშვების ყოველი ერთეული ახლა შეისყიდის “ოუეცხოური 

გამოშვების უფრო ნაკლებ ერთეულს. უცხოელი მომხმარებლები ფასების ასეთ გადახრას უპასუხებენ 
ადგილობრიე ექსპორტსე 'ეუფრო დიდი მოთხოვნით. 'ოუცხოელების ეს პასუხი გახრდის ექსპორტს და 
გააუმჯობესებს ადგილობრივი ქვეყნის მიმდინარე ანგარიშს. 

1M-ით აღნიშნულია იმპორტის ღირებულება. რომელიც გასომილია ადგილობრივი გამოშვებისა და არა 

იმპორტირებული უცხოური საქონლის გამოსახულებით, რადგან LI/ნX-ის სრდა იწეევს იმპორტის ყოველი 
ერთეულის ღირებულების ზრდას ადგილობრივი გამოშვების ერთეულის სახით, ამ უკაჩასკნელით გასომილი 

იმპორტი შეიძლება გაისარჯოს Lს”/ჩ-ის მომატების შედეგად, თ'უნდაც იმ შემოხვევა'მი, თუ იმპორტი 

დაიკლებს უცხოური გამოშვების ერთეულის შემცირების გამო. იმპორტი შეიძლება გაიზარდოს ან შემცირდეს, 
როდესაც Lნ"/? იზრდება; ამდენად რეალური გაცვლითი კურსის ცვლილების ეფექტი C#4# მიმდინარე ანგარიმ“სე 

ბუნდოვანია. 

მიმდინარე ანგარიშის გაუმჯობესება აჩ გაუარესება დამოკიდებულია იმაზე, თვ რეალური გაცელითი 
კურსის ცელილების რომელი ეფექტია გაბატონებული – მომხმარებლის დანახარჯების მოცულობის ეფექტის 
გადაადგილება ექსპორტისა და იმპორტის ოდენობისკენ, თუ ღირებულების ეფექტისა. რომელიც ცვლის 
ადგილობრივ გამოშვებას და უცხოური იმპორტის მოცემული მოცულობის ტოლია. დავუშვებთ, რომ რეალური 
გაცვლითი კ'ერსის შეცვლის ეფექტის მოცულობა ყოველთყის გადაწონის ღირებულების ეფექტს, ამიტომ, 
სხეა თანაბარ პირობებში, ეალუტის რეალური გაუფასურება აუმჯობესებს, ხოლო ვალუტის რეალური 
კურსის ღირებულების გასრდა აჟარესებს მიმდინარე ანგარიშს. 

ფდმინდა შემოსავლის შეცვლა როგორ ახდენს ჯემოქმელებას 

მიმდინარე ანგარიშზე 

მეორე ფაქტორი, რომელიც ზბემოქმედებას ახდენს მიმდინარე ანგარიშზე, არის ადგილობრიეი წმინდა 
შემოსაეალი (მომხმარებლის შემოსავალი გადასახადის შემდეგ). VI სრდა აიძულებს ადგილობრივ 
მომხმარებლებს, გაზარდონ თავიანთი დანახარჯები ყველა საქონელზე, იმპორტის ჩათვლით; ამასთან აუარესებს 
მიმდინარე ანგარიშს სხეა თანაბარ პირობებში (V% 'ხრდა ვერ ახღენს გაელენას ექსპორტის მოთხოვნაზე, 
რადგან ხდება უცხოური შემოსავლის უცვლელად შენარჩუნება და V%ს არ ეძლევა მასსე ზემოქმედების 
საშუალება). 

ცხრილი 16-1 მიმდინარე ანგარიშის განმსაზღვრელი ფაქტორები 

  

ცვლილება გავლენა მიმდინარე ანგარიშზე, C# 

რეალური გაცვლითი კურსი, ნ9"/ნი1 C#1 

რეალური გაცვლითი კ'ერსი, 6ჩ"/ჩL C#+ 

განკარგულებაში არსებული შემოსავალი, V91 C#L 

განკარგულებაში არსებული შემოსავალი, V%L C#1 

  

ცხრილი I6-1 აჯამებს ჩვენს მსჯელობას იმის შესახებ. თუ რეალჟრი გაცელითი კურსი და წმინდა შემოსავლის 

ცვლილ; ებები როგორ "სყმოქმედებენ ადგილობრიე მიმდინარე ანგარიშ'სე. 

ერთობლივი მოთხოვნის ტოლობა 
  

იყიდოთ მთელი ერთობლივი მოთხოვნის 

ხლა შევაჯ. ამოთ ერთობლიქი მოთხოვნის ოთხი კომპონენტი, რათა მი; 
ახლ” 

(ი) გამოსახ, ელ; 
ება: 
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0ი=00%- 1)+I+C+C4 დ L"/ნი,V –X, 

სადაც წმინდა შემოსავალი აღნიშნულია როგორც V4, გამოშეება – V, რომელსაც აკლდება 1 გადასახადები. 

ეს ტოლობა გვიჩვენებს, რომ შიდა გამოშვების ერთობლიეი მოთხოვნა შეიძლება ჩავწეროთ როგორც 

რეალური გაცელითი კურსის ფუნქცია, წმინდა შემოსავალი, ინვესტიციაზე მოთხოვნა და სამთავრობო 

დანახარჯები: 

0 =I0(0LL"/ს,V – 1, 1, C). 

ახლა ვნახოთ, ერთობლივი მოთხოვნა როგორ არის დამოკიდებული რეალურ გაცელით კურსსა ღა შიდა 
ადგილობრივ ეეჰ-ზსე, როდესაც (ი გადასახადების დონე, (1) ინეესტიციაზე მოთხოვნა და (C) სამთავრობო 
შესყიდეები სახეზეა. 

რეაბლური გაცვლითი პურსი ღა ერთობლივი მოთხოვნა 

LI”/-ს ზრდა ადგილობრიე საქონელსა და მომსახურებას აიაფებს უცხოურ საქონელთან შედარებით და 
როგორც ადგილობრიე, ასევე საზღვარგარეთულ დანახარჯებს გადააადგილებს ადგილობრივი საქონლისაკენ. 
შედეგად, მიმდინარე ანგარიში C# იზრდება (რაც წინა ნაწილში დავუშვით) და 0 ერთობლივი მოთხოვნაც 
მატულიბს. ადგილობრივი ვალუტის რეალური გაუფასურება ზრდის ერთობლივ მოთხოვნას ადგილობრივ 
გამოშვებაზე, სხეა თანაბარ პირობებში; ხოლო რეალური გაძვირება ამცირებს ერთობლივ მოთხოვნას 

ადგილობრივ გამოშვებაზე. 

რეალური შემოსავალი ღა ერთობლივი მოთხოვნა 

ადგილობრივი რეალური შემოსავლის ზემოქმედება ერთობლივ მოთხოენაჯსე ცოტა უფრო რთულია. თუ 
გადასახადები მოცემულ დონეზეა ფიქსირებული, V-ის ზრდა იწვევს V“ წმინდა შემოსავლის თანაბარ მატებას, 
ეს უკანასკნელი კი ადიდებს მოხმარებას და აუარესებს მიმდინარე ანგარიშს, რადგან სრდის იმპორტსე 
გაღებულ ადგილობრივ დანახარჯებს. ამ ეფექტებიდან პირველი ზრდის ერთობლიე მოთხოვნას, ხოლო 
მეორე ამცირებს მას. რადგან მოხმარების ზრდა დაყოფილია ადგილობრივ პროდუქციასა და იმპორტზე 
გაწეულ უფრო მაღალ დანახარჯებს შორის, ამიტომ პირეელი მათგანი (წმინდა შემოსავლის ეფექტი 
ადგილობრივი პროდუქციის მთელს მოხმარებაზე) უფრო დიდია მეორეზე (წმინდა შემოსაელის ეფექტი 
მსოლოდ იმპორტის დანახარჯებზე) ადგილობრივი რეალური შემოსავლის ზრდა ადიდებს ერთობლივ 
მოთხოვნას ადგილობრივ გამოშვებაზე, სხვა თანაბარ პირობებში, და კლება ამცირებს ერთობლივ მოთხოვნას 
ადგილობრივ გამოშეებაზე. 

გრაფიკი 16-I ერთობლივი მოთხოენა, როგორც გამოშვების ფუნქცია 

ერთაბლივი“ ერთობლივი მოთხოვნა არის რეალური გაცელითი 

ვნა, ჰურსის ფუნქცია (6-7 V?ი), განკარგულება ში 

არსებული შემოსავალი (X-I), მოთხოვნა 
ინეესტიციაზე (I), სამთავრობო დანახარჯები (C). 
თუ სხვა დანარჩენი ფაქტორები უცყელქელი 

როლბლივი მოთხოანის , დარჩება, გამოშეების ზრდა (რეალური 
იინი-დ. -+.6C) თჩცის შემოსავალი), X გაადიდებს ერთობლიე მოთხოვნას. 

იმის გამო, რომ ერთობლივი მოთხოენის სრდა 

ნაკლებია, ვიდრე გამოშეების ზრღა, ერთობჯღივი 

მოთხოვნის ფუნქციის დაქანება ერთზე ნაკლებია. 

  

  
  

გამოშვება (რეალური შემოსავალი), V 

16-1 გრაფიკი გეიჩვენებს ურთიერთობას ერთობლივ მოთხოენასა და რეალურ შემოსავალს "შორის. V არის 

რეალური შემოსავალი რეალერი გაცელითი კურსის, გადასახადების, საიჩეესტიციო მოთხოვნისა და 
სამთავრობო დანახარჯების ფიქსირებული ღირებულებებისათვის. 

როგორ განისაყჯყღვრება გამოშვება ხანმოკლე პერიოდფუფი 

იმ ფაქტორების განხილვის შემდგომ, რომლებიც 'ხეგავლენას ახდენენ ღია ეკონომიკის გამოშყების მოთხოვნა'სე. 
შევისწავლით, თუ როგორ განისასღვერება გამოშვება ხანმოკლე პერიოდში, ამ ნაწილში გიჩვენებთ, რომ 

47, 
დ8. ა> მ



გამოშვების ბაზარი გაწონასწორებულია, როდესაც V რეალური გამოშვება ადგილობრივ გამოშვებაზე 
ერთობლივი მოთხოვნის ტოლია: 

V = 0(0CLXVX7/Cი,V– I, I, C) (16-1) 

ერთობლივი მიწოდებისა და მოთხოენის ტოლობა განსასღერავს ხანმოკლე პერიოდის წონასწორული 
გამოშეების დონეს. 

რეალური გამოშვების განსასღვრის ჩვენეული ანალიზი ეხება ხანმოკლე პერიოდს, რადგან დავ'უშეით, რომ 

საქონლისა და მომსახურების ფულადი ფასები დროებით არის ფიქსირებული. როგორც ვნახაყთ მოგყიანებით 
ამ თავში, ხანმოკლე პერიოდის რეალური გამოშვების ცვლილებები, რასაც ადგილი აქვს დროებითი ფასების 
შემთხვევაში, იწვევენ ფასების დონის ცელილებებს და ეკონომიკას გადააადგილებენ ხანგრძლივი პერიოდის 
წონასწორობისაკენ. ხანგრძლივი პერიოდის წონასწორობის დროს საწარმოო ფაქტორები სრულად არის 
დასაქმებული, რეალური გამოშეების დონე უსრუნველყოფილია ფაქტორების საერთო მიწოდებით და რეალური 
გაცვლითი კურსიც რეგულირდება, რათა სანგრძლივი პერიოდის რეალური გამოშეება გაუტოლდეს ერთობლიე 
მოთხოვნას. ' 

გრაფიკი 16-2 გამოშვების განსაზღვრა ხანმოკლე პერიოდში 

ერთობლივი მოთხოვნა, 0 ხანმოკლე პერიოდში გამოშვება იქნება /I' –ზე 
ერთობლივი მოთხოვნა = / წერტილი), სადაც ერთობლივი მოთხოევნა. VI, 
ერთობლივი გამოშვება, 0 = V უტოლდება ერთობლიე გამოშეებას, I'. 

ერთობლივი მოთხოვნა      
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< - გამოშვება, V 

ხანმოკლე პერიოდში ეროენული გამოშვების განსაზღვრება მოცემულია 16-2 გრაფიკში, სადაც ეროვნულ 
მოთხოვნას კვლავ გამოვსახავთ როგორც გამოშვების ფუნქციას რეალური გაცვლითი კურსის, გადასახადების, 
ინვესტიციებზე მოთხოვნისა და სამთავრობო დანახარჯების ფიქსირებული დონეებისთვის. ერთობლივი 
მოთხოვნის მრუდისა და ფუძიდან აგებული 45“იანი მრუდის (0 = V ტოლობა) ურთიერთგადაკვეთა (I) 
წერტილში გვაძლევს გამოშვების უნიკალურ დონეს VI, სადაც ერთობლიეი მოთხოვნა ტოლია გამოშვებისა. 

16-22 გრაფიკით გავარკვიოთ, თუ რატომ აქვს გამოშეებას გაჩერების ტენდენცია V. წერტილზეხანმოკლე 
პერიოდში. V1 გამოშეების დროს ერთობლივი მოთხოვნა – (2 წერტილ!ე), გამოშეებასე უფრო მაღალია. 
ფირმები ზრდიან წარმოებას, რათა დააკამყოფილონ ეს გადაჭარბებული მოთხოვნა. სხვა შემთხვევაში ამ 
მიზნით მათ მოუხდებოდათ რეზერვების გამოყენება – ანუ ინვესტიციის | სასურველ დონესე დაბლა 
შემცირება. ასე რომ, გამოშვება ფართოვდება მანამ, სანამ ეროენული გამოშვება VI-ს არ მიაღწევს. 

(3) წერტილში აღინიშნება ადგილობრივი გამოშვების ჭარბი მიწოდება და ფირმები იძულებულნი იქნებიან, 

დააგროეონ რეზერვები (ან გაზარდონ თავისი ინეესტიციების ხარჯები სასურველ დონეზე მაღლა). რეზერვის 
დაგროვების პირობებში კი ფირმები კვლავაც ამცირებენ წარმოებას. როდესაც გამოშვება დაეცემა V'-მდე, 
ფირმები მხოლოდ მაშინ დარჩებიან კმაყოფილნი თავიანთი წარმოების დონით. კიდევ ერთხელ – გამოშვება 
ფიქსირდება ()) წერტილში, სადაც იგი ერთობლივი მოთხოენის ტოლია. ამ ხანმოკლე პერიოდის წონასწორობაში 
მომხმარებლებს, მთავრობას და ადგილობრივი პროდუქციის უცხოელ მყიდველებს შეუძლიათ, გააცნობიერონ 

სასურველი დანახარჯები გადანახული გამოშვების გარეშე. 

გამოშვების ბაზრის ფონასფორობა ხსანმოკლე 
პერიოდში:იი მრუდი 

ვიცით, თუ როგორ განისაზღვრება გამოშვება მოცემული რეალური სსხ./” გაცვლითი კურსისთვის. ახლა 

განესაზღეროთ გამოშვება დღა გაცვლითი კურსი ერთდროულად ხანმოკლე პერიოდში. ამ პროცესის გასაგებად 

ორი ელემენტი გვჭირდება. პირველი არის ურთიერთობა გამოშვებასა და გაცვლით კურსს (00 მრუდი) 

შორის, რაც უნღა შენარჩუნდეს, როდესაც გამოშეების ბასარი წონასწორობაშია თს გა ხილულია ამ 

ნ თში). მეორე ელემენტი (განვიხილავთ მომდეენო ნაწილი) არის ურთიერთობა გამო ვებასა და გაცელით 

აწილ შორის, რაც უნდა შენარჩუნდეს, როდესაც ადგილობრივი ფულის ბასარი და სასღეარგარეთული 

ყუ , 
: 

790 .



ქალუტის ბაზარი (აქტივის ბასარი) გაწონასწორებულია. ორივე ელემენტი მნიშვნელოვანია, რადგან ეკონომიკა, 

როგორც მთელი, წონასწორობას აღწევს მხოლოდ მაშინ, როდესაც როგორც გამოშეება, ასევე აქტივის 

ბაზრები გაწონასწორებულია. 

გამოშვება, გაცვლითი კურსი და გამოშვების ბაჯზრის 

წონასწორობა 

16-32 გრაფიკი გვიჩვენებს ურთიერთობას გაცელით კურსსა და გამოშვებას შორის, რაც ნაგულისხმევია 
გამოშეების ბასრის წონასწორობით. კერძოდ, გრაფიკში მოცემულია ადგილობრივი ვალუტის გაუფასურების 
ეფექტი საზღვარგარეთის ვალუტასთან შედარებით (ანუ L-ის სრდა L'-დან L+-მდღე) ადგილობრივი L და 
სასღვარგარეთის L" ფასების ფიქსირებული ღირებულებების დროს. ფასების ფიქსირებული დონის ღროს 
როგორც ადგილობრიე, ისე სასღვარგარეთ ნომიჩალური გაცვლითი კურსის ზრდა აძვირებს სასღვარგარეთულ 
საქონელსა და მომსახურებას ადგილობრივ საქონელსა და მომსახურებასთან შედარებით. 

ფმესადარი ფასების კლება 'ზევით გადააადგილებს ერთობლივი მოთხოვნის მრუდს, რადგან ადგილობრივი 
გამოშვების ყოველ დონეზე მოთხოვნა ადგილობრივ პროდუქციაზე ახლა უფრო მაღალია. გამოშეება V'-დან 
V.-მდე ფართოედება, რადგან ფირმები აღმოაჩენენ, რომ პირისპირ დგანან ჭარბ მოთხოვნასთან საწყის 
საწარმოო დონეზე. 

L-ს შეცელის ეფექტი უკვე განვიხილეთ, სადაც XL და L·” ფიქსირებულია; კარგი იქნებოდა გამოშვებაზე L-სა 
და LX-ის შეცვლის ეფექტის გაანალიზება. ნებისმიერი სრდა L”/C-ის რეალურ გაცვლით კურსში (მიუხედავად 
იმისა, გამოწვეულია თუ არა იგი ხ-ის ზრდით, #"-ს ზრდით ან ჯ-ს შემცირებით) გამოიწეევს ერთობლივი 
მოთხოვნის ფუნქციისა და გამოშვების ზევით გადაადგილებას, სხეა თანაბარ პირობებში (მაგალითად, ჩ"-ს 
სრდას აქვს ხარისხით L-ს სრდის მსგავსი შეღეგები). 

გრაფიკი 16-23 ვალუტის გაუფასურების (გამოშეებაზე ფიქსირებული ფასებით) გავლენა გამოშვებაზე 

გაცვლითი კურსის ზრდა ჩ'-დან ნ1-მდე (ვალუტის 
გაუფასურება) სრდის (ნ) ერთობლიე მოთხოვნას 

0=V I-სა ერთობლიე მოთხოენამდე, ხოლო გამო შვებას 
#-მდე, სხეა თანაბარ პირობებში. 

ერთობლივი მოთხოენა (62) 

ერთობლივი 
მოთხოენა, 0 

   

  

   

ერთობლივი მოთხოვნა (6?) 

  

V' V? გამოშვება, V 

ამის მსგავსად, 6#V#-ს ნებისმიერი შემცირება (მიუხედავად მიზეზებისა – ს-ს შემცირება, ს"-ს შემცირება 
ან #-ს გაზრდა) გამოიწვევს გამოშვების შემცირებას, სხვა თანაბარ პირობებში (მაგალითისთეის,L-ს სრდა, 
სადაც L და L" ფიქსირებულია, აძეირებს ადგილობრიე პროდუქციას სასღვარგარეთის პროდუქციასთან 

შედარებით, ამცირებს ერთობლიე მოთხოვნას ადგილიბრიე გამოშეებასე და იწვევს გამოშვების კლებას). 

0X0ხC მრულღის აგება 

თუ დავუშვებთ, რომ? და ნ5 ფიქსირებელია ხანმოკლე პერიოდში, მაშინ ადგილობრივი ვალუტის გაუფასურება 

(C-ს სრდა) დაკავშირებყლი იქნება ადგილობრივი გამოშვების მატებასთან, კურსის 'სრდა კი (C-ს შემცირება) 
V-ის შემცირებასთან. ეს კავშირი #-სა და V-ს შორის არსებული ორი ურთიერთობიდან ერთ-ერთით 
უზრუნველყოფს ხანმოკლე პერიოდის ღია ეკონომიკის მაკროეკონომიკურ ქცევას. ამ ურთიერთობას 090 

მრუდით შევაჯამებთ, რომელიც გვიჩვენებს გამოშვებისა და გაცვლითი კურსის ყველა კომბინაციას, როდესაც 
გამოშვების ბასარი გაწონასწორებულია ხაჩნმოკლე პერიოდ“ში (ერთობლივი მოთხოენა ტოლია ერთობლივი 

გამოშვებისა). 

164 გრაფიკი გვიჩვენებს, როგორ ავაგოთ 00 მრედი, რომელიც L-ს უკავშირებს V-ს, როდესაც. V და ს" 
ფიქსირებულია. გრაფიკის სედა ნაწილე წარმოდგენილია 16-3 გრაფიკის შედეგი (ადტილობრივი ეალუტის 

გაუყასურება ერთობლივი მოთხოვნის ფუნქციას გადააადგილებს სეყით, რაც იწვევს გამოშვყების გა'სრდას). 

00 მრ'ედი გრაფიკის ქვედა ნაწილში გამოსახავს შემაჯამებელ 'ურთიერთობას გაცვლით ჯურსსა და გამოშვებას 

შორის (როდესაც და ნ” მუდმივია). ()) წერტილი ხს) მრუდსე VI გამოშვების დონის. მაჩვენებელია, სადაც 
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ერთობლივი მოთხოვნა ტოლია ერთობლივი მიწოდებისა, როდესაც გაცვლითი კურსი არის LI. ვალუტის L”- 

მდე გაუფასურება იწვევს VI უფრო მაღალ გამოშეებას გრაფიკის ზედა ნაწილის შესაბამისად; ეს ინფორმაცია 

გვაძლევს საშუალებას (2) წერტილი 00-ზე მოვათავსოთ. 

გრაფიკი 16-4 900 მრუდის აგება 

  

      

    

  

   

  

  
    

ერთობლივი 

ბოზობას 0.V იი მრ ნაჩვენებია ქვემ რიღბლივიმოთ უღი (რაც ნაჩვენებია ქყემო 
კი თხოვნა (69 გრაფიკზე) მიმართულია ზემოთ, რადგან 

გაცელითი კურსის ცელილება ჩხ'–დან 
ერთობლივი მოთხოვნა (61) ხ'–მდე, სხვა თანაბარ პირობებში, იწვეეს 

გამოშვების ზრდას )'–დან I?–მდე: 

! 
! ! 
! ! 
! ! 
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|“. 
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V V? გამოშვება, V 

გრაფიკი 16-55 სამთავრობო მოთხოვნა და IV მრუდის მდებარეობა 

ერთობლივი 

მოთხოვნა, 0 09ი.-V მთავრობის მოთხოენის ზრდა C'–დან 
CX6ბპ0---V-7I.6C%) C –მდე ზრდის გამოშეებას გაცვლითი 

მთაჟრობის ერთობლივი მოთხოვნის მრუდები ძურსის ყოველი დონის დროს. ე 
მოთხოვნის თ6ძ2 V- XL 65 ცელილება გადააადგილებს #0 მრუდს 

დ) I ო. მარჯვნივ. 
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ფაქტორები, რომლებიც იფვევენ იი მრუდის 0 გადანაცვლებას 

ეი მრ'ედის მდგომარყობასე სემოქმედებას ახდენს მოელი რიგი ფაქტორებისა: სამთავრობო მოთხოვნის 

დონე და ინვესტიცია: ადტილობრივი და სა სღვარგარეთის ფასების დონე: ადგილობრივი მოხმარების 
მიმართულების შეცელა და სასღვარგარეთის მოთხოვნა ადგილობრივ გამოშვებაზე. ყველა ამ ფაქტორის 

ცვლილებათა ეფექტის გასაგებად უნდა შევისწავლოთ, თუ როგორ გადაადგილდება 00 მრუდი შეცელის 
შემდეგ. ქვემოთ მოცემულ მსჯელობაში ვუშვებთ. რომ ყველა სხვა ფაქტორი უცელელი დარჩება. 

,. C-ს შეცვლა. I6-5 გრაფიკი გვიჩვენებს სამთაჟ/რობო შესყიდვების, 00, სრდის ეფექტს C'-დან C7-მდე. 

როდესაც 6%ის გაცვლითი ფიქსირებული კურსი სახესეა. როგორც ეს ნაჩვენებია გრაფიკის ზედა 
ნაწილში, C9 გაცვლით კურსს მივყაქართ VI გამოშვების წონასწორობისკენ სამთავრობო მოთხოვნის 
საწყის დონესე; ამდეჩად (1) წერტილი ერთი ნიმნ'ელია 00ხ'-“ე. 

C-ს სრდა იწვევს ერთობლივი მოთხოეცნის მრუდის გადაადგილებას გრაფიკის ზედა ნაწილში. ყველა სხვა 
პირობა უცელელი რჩება, ხოლო გამოშეება ისრდება V'-დან V:-მდე. (2) წერტილი ქვედა ნაწილში 
გვიჩვეჩებს V: გამიშვების ყველასე მაღალ. დონეს, საღაც ერთობლიეი მოთხოვნა და მიწოდება ტოლია, 
თუ მოცემ ელია, რომ L"-ის გაცელითი. კურსი უცვლელია. (2) წერტილი ახალ, 00 ანუ 00' მრუდზე 

აღინიშნება. 

ნებისმიერი მოცემული გაცვლითი კურსის დროის გამოშვების დონე, რომელიც ტოლია ერთობლიეი 

მოთხოენისა და მიწოდებისა, უფრო მაღალია C-ს ზრდის შემდეგ. ეს ნიშნავს იმას, რომ C-ს ზრდა 
იწვევს 9 მრუდის გადაადგილებას მარჯვნიე, რაც ნაჩვენებია I6- გრაფიკში. მსგავსად ამისა, C-ს 
შემცირება იწვევს MM მრუდის გადაადგილებას მარცხნივ. 

ახლახანს გამოყენებული მეთოდი და დასაბუთება იმის შესასწავლად, თუ C-ს სრღა როგორ გადააადგილებს 
ან მრუდს, შეიძლება მივუსადაგოთ ქვემოთ მოყვანილ ყველა შემთხეეეას. ახლა შევაჯამოთ შედეგები. 
იმის შესამოწმებლად, კარგად გაიგეთ თუ არა მასალა, გამოიყენეთ 16-5-ის მსგავსი გრაფიკი და ღააკეირდით, 
ქვემოთ ,ჩამოთელილი ფაქტორები როგორ ცელიან მრუდების მიმართულებებს. 

2 1-ს შეცელა. I გადასახადების შეცვლა სემოქმედებას ახღენს ერთობლივ მოთხოვნაზე წმინდა შემოსაელის 
და ამდენად, მოხმარების შეცვლით V-ის ნებისმიერი დონისთვის. აქედან გამომდინარე, გადასახადების 
გასრდა იწვევს 16-I გრაფიკსე ერთობლივი მოთხოვნის ფუნქციის გადაადგილებას ქვევით, როდუსაც 
მოცემული გაცვლითი კურსი არის L. რადგან ეს ეფექტები C-ს გადიდების საპირისპიროა, 1-ს ზრდამ 
უნდა გამოიწეიოს 0L მრუდის გადაადგილება მარცხნივ. მსგაესად ამისა, 1-ს შემცირებას მოჰყვება 09LღC 
მრუდის მარჯენივ გადანაცვლება. 

3 I-ს შეცვლა. იჩვესტიციასე მოთხოენის გადიდებას იგიეე ეფექტი აქეს, რაც C-ს გასრდას: ერთობლივი 
მოთხოვნის მრუდი გადაადგილდება სევით და 00 მრუდი – მარჯენივ. ინვესტიციის მოთხოვნის შემცირება 
00 მრუდს გადღასწევს მარცხნიე. 

4./ქ #-ს შეცვლა. როდესაც XL” და L მოცემულია, I-ს ზრდა ადგილობრივ გამოშვებას აძვირებს 
სასღვარგარეთ'ელ გამოშვებასთან შედარებით და ამცირებს წმინდა ექსპორტზე მოთხოენას. 900 მრუდი 
მარცხნივ გადაადგილდება, რადგან ერთობლივი მოთხოვნა მცირდება.X-ს შემცირება აიაფებს ადგილობრივ 
საქონელს და იწვევს 9-ს გადანაცვლებას მარჯვნივ. 

დ /#>-ს შეცელა. როდესაც L და IV მოცემულია, L+ჯ-ს სრდა შედარებით აძვირებს სასღვარგარეთის საქონელსა 
და მომსახურებას. ერთობლივი მოთხოენა აღგილობრივ გამოშვებასე ისრდება და ჩ-ს შემცირება 

იწვეყს 090-ს გადაადგილებას მარცხნიე. 
რ– მოხმარების ფუნქციის შეცვლა. დაეუშვათ, ადგილობრივი ქვეყნის მცხოვრებნი უეცრად გადაწყეეტენ, 

რომ სურთ უფრო მეტი მოიხმარონ და ნაკლები დასოგონ წმინდა შემოსავლის ყოველ დონეზე. თუ 
სამომხმარებლო დანახარჯების სრდა მთლიანად არ დაეთმო იმპორტს, ერთობლივი მოთხოენა ადგილობრივ 
გამოშეებაზხე ისრღება და ერთობლივი მოთხოვჩის მრუდი გადაადგილდება სევით L-ს ნებისმიერი 
გაცელითი კურსისთვის. ეს ნიშნავს 00 მრუდის გადაადგილებას მარჯენივ. მოხმარების ავტონომიური 
შემცირება (თუ იგი მთლიანად არ არის გამოწვეული იმპორტზე მოთხოვნის შემცირებით) 00 მრუდს 
მარცხნიე გადასწევს. 

7.  მოთხოენის მრუდი საზღვარგარეთულ და ადგილობრივ საქონელს შორის. დავუშვათ, ადგილობრივი 
მოხმარების ფუნქცია არ იცვლება, მაგრამ ადგილობრივი მოსახლეობა და უცხოელები უცებ გადაწყვეტენ 
უფრო მეტი დახარჯონ ადგილობრივი ქეეყნის მიერ წარმოებულ საქონელსა და მომსახურებაზე: თუ 

ადგილობრივჟი Vმინდა 'შემოსაგალი და რეალური გაცვლითი კურსი იგივე რჩება, მოთხოვნის გადაადგილება 
აუმჯობესებს მიმდინარე ანგარიშს ექსპორტის გასრდით და იმპორტის “შემცირებით. ერთობლივი 

მოთხოვნის მრუდი გადაადგილდება "ხევით და 00 მარჯენივ. იმავე მიზესის გამო მსოფლიო მოთხოვნის 
გადაადგილება ადგილობრივი წარმოებიდან სასღვარგარეთული წარმოებისკენ 00 მრუდს გადასწეეს 
მარც ხნიე. 

ოქვენ "ეკვე. შენიშნეთ. რომ. მარტივი წესი. საშუალებას. გვაძლევს. ვივარაუდოთ, რა შედეგი ექნება. 00 
აღნიშნულ მრუედ'სე 'ეყვე განყგიხილელ ნებისმიერ დარდვევას: ნებისმიერი დარღვევა, რაც ზრდის ერთობლიე 

მოთხოვნას ადგილობრიე გამოშვებაზე, 090 მრუდს მარჯვნიე გადააადგილებს; ნებისმიერი დარღვევა, რაც 
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ამცირებს ერთობლივ მოთხოვნას ადგილობრივ გამოშვებაზე, 90 მრუდის მარცხნივ გადანაცვლებას გამოიწვეეს. 

აქტივის ბაზრის წონასწორობა ხანმოკლე პერიოდში: 44 მრული 

მიეიღეთ ხანმოკლე პერიოდის გაცვლითი კურსისა და შემოსაელის გაჩსასღერების პირველი ელემენტი, 
ურთიერთობა გაცვლით კურსსა და გამოშვებას შორის, რაც შესაბამისობაშია ერთობლივი მოთხოვნისა და 
მიწოდების ტოლობასთან. ურთიერთობა შეჯამებულია 00 მრუდით, რომელიც გეიჩვენებს გაცვლითი კურსისა 
და გამოშვების ყველა დონეს, სადაც გამოშვების ბახარი გაწონასწორებულია. როგორც აღვნი“ჩეთ Vინა 
ნაწილის დასაწყისში, ეკონომიკის, როგორც მთელის, წონასწორობა, მოითხოეს წონასVორობას ერთნაირ 
აქტივებსა და გამოშვების ბახრებსე. სოგადად არ არსებობს მისესი იმისთვის, რომ 00 მრუდზე განლაგებულმა 
წეტილებმა გამოიწვიოს აქტივის ბასრის წონასწორობა. 

სანმოკლე პერიოდის წონასწორობის შესახებ სურათი რომ დავასრულოთ. მეორე ელემენტი შემოვიტანოთ, 
რათა გაცვლითი კურსი და გამოშეების დონე შეესაბამებოდეს როგორც გამო'მშეების ბაზრის, ასევე აქტივის 
ბაზრის წონასწორობას. გაცელითი კურსისა და გამოშვების კომბინაციებს, რომლებიც შესაბამისობაშია 
ადგილობრივი ფულის ბასარსა ღა უცხოური ვალუტის ბახრის წონასწორობასთან, 44 მრუდი ეწოდება. 

გამოშვება, გაცვლითი პურსი ღა აქტივის ბაზრის 

ფონასწორობა 

საპროცენტო პარიტეტის პირობა ადგენს, რომ უცხოური ვალუტის ბასარი წონასწორობაშია მხოლოდ 
მაშინ. როდესაც უკუგების მოსალოდნელი ნორმა, ადგილობრივი და უცხოური ვალუტის დეპო'ხიტებიდან 
ერთმანეთის ტოლია (იხ. მე-13 თავი). მე-I4 თავში 'მევისწავლეთ საპროცეჩტო განაკვეთის (რომელსაც 
მოიცავს საპროცენტო პარიტეტის ურთიერთობა) განსასღვრა რეალური ფულის მიწოდებისა და რეალურ 
ფულზე მოთხოენის ტოლობით ეროვნული ფულის ბაზრებზე. ახლა ერთმანეთს შევუხამებთ აქტივის ბა'ხრის 
წონასწორობის ამ პირობებს იმის ნათელსაყოფად, თუ გაცვლითი კურსი და გამოშვება როგორ უნდა 
დაუკავშირდნენ ერთმანეთს, როდესაც ყეელა აქტივის ბასარი ერთდროულად რეგულირდება. რადგან 
ყურადღების ცენტრში ახლა არის ადგილობრივი ეკონომიკა, სასღვარგარეთის საპროცენტო განაკვეთი 
მიიღება მოცემული სახით. 

მოცემული მოსალოდნელი მომავალი გაცვლითი კურსისთვის, L", სასღვარგარეთის ვალუტის ბასრის 
წონასწორობის აღმნიშენელი საპროცენტო პარიტეტის პირობა არის შემდეგი ტოლიბა ((L3-2), 

L= CX+0LX" – L)/L. 

არის საპროცენტო განაკეეთი ადგილობრივი ვალუტის დეპჰოზიტებიდან და IL" არის საპროცენტო განაკვეთი 
საზღვარგარეთის ვალუტის დეპოზიტებიდან. მე-14 თავის მიხედვით, ადგილობრივმა საპროცენტო განაკვეთმა, 
რომელიც აკმაყოფილებს საპროცენტო პარიტეტის პირობას, რეალური ადგილობრივი ფულის მიწოდება (MV 

”) უნდა გაუტოლოს რეალურ ფულ“სე ერთობლივ მოთხოენას (იხ. ტოლობა (14-4): 

ML = L(CC,V). 

გაიხსენეთ, რომ რეალურ ფულე ერთობლივი მოთხოვნა L(Cს,V) ისრდება, როდესაც საპროცენტო განაკვეთი 
იკლებს, რადგან M-ის შემცირება პროცენტის მომტანი არაფულადი აქტივების ფლობას ნაკლებ მომხიბვლელს 
ხდის (პირიქით, საპროცენტო განაკვეთის სრდა ამცირებს რეალ'ერ ფულ“სე მოთხოვნას). რეალური გამოშვების 

სრდა V ადიდებს რეალურ ფულზე მოთხოვნას ფულადი ოპერაციების მიცულობის გასრდით, რომლებიც 

ადამიანებმა უნდა განახორციელონ (და რეალეერი გამოშვების შემცირება ამცირებს რეალურ ფულ“სე მოთხოვნას 

აღნიშნული ოპერაციების მოთხოვნის შემცირებით). 

ახლა გამოვიყენებთ მე-14 თავში განხილულ სქემატურ მექანი%სმებს, რათა შევისწავლოთ გამოშვების 

ცელილებების თანმხლები გაცელითი კურსის ცვლილებები ისე, რომ აქტივის ბასრებმა წონასწორობა 

შეინარჩუნონ. 16-6 გრაფიკი გვიჩვენებს გაწონასწორებულ ადგილობრივ საპროცენტო განაკვეთსა და გაცვლით 

კურსს, რომლებიც დაკავშირებული არიან მოცემულ: V” გამოშვების დონესთან ნომინალ'ერი «ელის მასისთვის 

M?3, ადგილობრივი ფასების დონესთან ჩ, საპროცენტო განაკვეთთან #7» და გაცელითი კურსის მოსალოდნელ, 

მომავალ ღირებულებასთან L'. გრაფიკის ქვედა ნაწილში ვხედაყთ, რომ რეალური გამოშვება აღინიშნება VI- 

ით და რეალური ფულის მიწოდება M/-ით; LM. საპროცენტო განაკვეთი არეგულირებს ადგილობრივი 

ფულის ბასარს (1) წერტილი მაშინ, როდესაც L' გაცვლითი კურსი არეგულირებს უცხოური გალუტის 

ბაზარს (I) წერტილი. ეს კი სასღვარგარეთული ანაბრების უMკუგების მოსალოდნელ. ნორმას, რომელიც 

გასომილია ადგილობრივი ყალუტით, ადეპოსიტებს ს'-თან. 

ასრდა V'-დან V”-მდე ადიდებს რეალ'უერ ფულსე ერთიხბლიე მოთხოვნას L(CL%,V,)-დან LCC,V2)- 
ა ფის. I · 

გამო შყებიბ ს ლებს რა მთელს ყულ'სე მოთხოვნის მრედს 16-6 გრაფიკის ქვედა მხარეს. 
მდე. გადააადგი



გრაფიკი 166 გამოშვება და გაცვლითი კურსი აქტივის ბაზრის წონასწორობის დროს 

კურსი, 6. იმისათვის, რომ აქტიეების (უცხოური 

( ეალუტა და ფული) ბაზრები ღარჩეს 

წონასწორობაში, გამოშვების ზრღას 
უნღა ახლდეს ვალუტის კურსის ზრდა, 

სხეა თანაბარ პირობებში. 

უცხოური 
უალუტის < 

ბაზარი უცხოური სავალუტო 
ღეპოზიტიდან მილებული 

  

” გ კურსი, 

LM, VM9 
ფულზე მოთხოენის ბრუღი 

> LM. V2) 
–_ – 

LC <-–  აამვება იზრდება 

რეალური ფულის მიწოდება 

     

    MM 
% 1     ' 
რეალური აღგილობრივი 
ფულის მასა 

ეს გადაადგილება, თავის მხრიე, ზრდის წონასწორულ ადგილობრივ საპროცენტო განაკვეთს IXI7-მდე (2 
წერტილი). როდესაც M#M და LL” მუდმივია, ადგილობრივი ეალუტის ღირებულება უნდა გადიდდეს ჯL'-დან L"- 
მდე, რათა უცხოური ვალუტის ბაზარს დაუბრუნოს წონასწორობა (2) წერტილი. ადგილობრივი ვალუტის 
კურსი ისრდება იმდენით, რომ იმ განაკეეთის ზრდა, რომლის გაუფასურებაც ნავარაუდევია მომავალში, 
ანასღაურებს ადგილობრივი ვალუტის ანაბრის გაზრდილი საპროცენტო განაკვეთის უპირატესობას. აქტივის 
ბასრებმა წონასწორობა რომ შეინარჩუნონ, ადგილობრივი გამოშეების ზრდას უნდა ახლდეს ადგილობრივი 
ვალუტის ღირებულების მატება, სხვა თანაბარ პირობებში, და ადგილობრივი გამოშვების შემცირებას უნდა 
მოჰყვეს მისი გაუფასურება. 

გრაფიკი 16-7 44 მრუდი 

მერსი 6. აქტივების ბაზრის წონასწორობის მრუდი 44 დაქანებულია 
ქვემოთ, რადგან გამოშვების ზრდა I'-დან X”-მდე, სხვა 
თანაბარ პირობებში, ზრდის ადგილობრივ საპროცენტო 
განაკვეთს და ადგილობრივი ეალუტის კურსს ჩ'-დან ჩ”- 

უ– მდე. 

62 ლძ_.-> 

  

  

V #2 გამოშვება, V 

მაშინ, როდესაც 00 მრუდი აღნიშნავს გაცვლით კურსსა და გამოშვების დონეს, სადაც გამოშვების ბაზარი 
გაწონასწორებულია, ##4 მრუდი დაკავშირებულია გაცელით კურსთან და გამოშვების დონესთან, რომლის 
მეშვეობითაც ფულადი და უცხოური გაცელითი ბაზრები გაწონასწორებულია. 16-7 გრაფიკი გამოსახავს #4 

მრუდს. 16-6 გრაფიკიდან ჩანს, რომ ნებისმიერი V გამოშვების დონისათვის არსებობს ერთადერთი L გაცვლითი 
კურსი, რომელიც აკმაყოფილებს საპროცენტო პარიტეტის პირობას (როდესაც რეალური ფულის მასა, 
უცხოური საპროცენტო განაკვეთი და მოსალოდნელი მომავალი გაცვლითი კურსი ფიქსირებ'ელია). ჩვენი 

წინა დასაბუთება მიგვანიშნებს, რომ სხვა თანაბარ პირობებში, VI-ისა და V-ის სრდა გამოიწვევს ადგილობრიეი 

ვალუტის ღირებულების გადიდებას, ანუ გაცვლითი კურსის დაცემას L'-დან M'მდე. ტ4 მრუდის დახრა 
ნეგატიურია, როგორც ეს გრაფიკზე არის მოცემული.



ფაქტორები, რომლებიც #44 მრუღს გაღააადგილებენ 

ტტ) მრუდის გადაადგილებას იწვევს ხუთი ფაქტორი: M? აღგილობრივი ფულის მასის ცვლილებები; L 
ადგილობრივი ფასების დონეში ცვლილებები; L" მოსალოდნელი გაცვლითი კურსის ცვლილებები; უცხოური 
საპროცენტო განაკვეთის L" ცვლილებები და რეალურ ფულზე ერთობლივი მოთხოვნის მრუდის გადაადგილება. 

1. M?-ის ცვლილება. გამოშვების მუდმივ დონეზე M--ის ზრდა იწვევს ადგილობრივი ვალუტის გაუფასურებას 
უცხოური ვალუტის ბაზარზე, სხვა თანაბარ პირობებში (ანუ L ისრდება). რადგან გამოშეების ყოველ 
დონეზე L გაცვლითი კურსი უფრო მაღალია M-ის სრდის გამო, M8%ის ზსრდა იწვევს #44 მრუდის 
გადაადგილებას ზევით. მსგავსად ამისა, M'-ის შემცირება #4 მრუდს ქვევით გადაანაცელებს. 

2 #-ს ცელილება. X-ს გაზრდა ამცირებს რეალური ფულის მასას და საპროცენტო განაკვეთს 'ხრდისაკენ 
უბიძგებს. სხვა თანაბარ პირობებში (V-ის ჩათელით), საპროცენტო განაკვეთის მატება იწვევს L-ს 
შემცირებას. X-ს სრდის ეფექტი არის #4 მრუდის გადაადგილება ქვევით, I-ს შემცირებისა კი #4 
მრუდის ზევით გადაწევა. 

ჰ. ხ-ს ცვლილება. დავუშვათ, უცხოური ვალუტის ბაზრის მონაწილენი უეცრად გადასინჯავენ თავიანთ 
მოლოდინს გაცვლითი კურსის მომავალი ღირებულების შესახებ, რის გამოც L' აიწევს. ასეთი ცვლილება 
გადააადგილებს მრუდს 16-6 გრაფიკის ზედა ნაწილში (რომელიც ზომავს უცხოური სავალუტო 
დეპოზიტებიდან უკუგებას ადგილობრიეი ვალუტით) მარჯენივ. L'-ს ზრდა იწვეეს ადგილობრივი ვალუტის 
გაუფასურებას, სხვა თანაბარ პირობებში, რადგან გაცვლითი კურსი, რომელიც ქმნის წონასწორობას 
უცხოური ვალუტის ბაზარზე, უფრო მაღალია L“-ს ზრდის შემდეგ. 44 მრუდი გადაადგილდება ჭევით, 
როდესაც ადგილი ექნება მოსალოდნელი მომავალი კურსის სრდას, ხოლო ქვევით დაიწევს, როდესაც 
მომავალი გაცელითი კურსი შემცირდება. 

4 I#“-ის ცვლილება. L"-ის ზრდა ადიდებს მოსალოდნელ უკუგებას უცხოური სავალუტო დეპოზიტებიდან 
და გადააადგილებს დაღმავალ მრუდს )16-6 გრაფიკის ზედან ნაწილში მარჯენივ. როდესაც გამოშვება 
სახეზეა, ადგილობრივი ვალუტა უნდა გაუფასურდეს, რათა აღდგეს საპროცენტო პარიტეტი. #”"-ის 
ზრდას იგივე ეფექტი აქვს 44 მრუდზე, რაც L'-ის გასრდას: ის იწვევს მრუდის ზევით გადაადგილებას. 
I+-ის შემცირების შედეგია იმაეე მრუდის გადაადგილება ქვევით. 

.. რეალურ ფულზე მოთხოვნის ცვლილება. დავუშვათ, ადგილობრივი მცხოვრებნი ამჯობინებენ, 
მფლობელობაში ჰქონდეთ რეალური ფულის უფრო ნაკლები ნაშთი გამოშვების ყეელა დონესა და 
საპროცენტო განაკვეთზე (ასეთი ცელილება აქტივის ფლობის უპირატესობაში არის ფულზე მოთხოვნის 
შემცირება). ფულზე მოთხოენის შემცირება ნიშნავს რეალურ ფულზე ერთობლივი მოთხოვნის ფუნქციის 
L(M,X–) შიდა გადაადგილებას V-ის ნებისმიერი ფიქსირებული დონისათეის, ამდენად მას შედეგად მოჰყვება 
საპროცენტო პარიტეტის შემცირება და L-ს ზრდა. ამიტომ ფულზე მოთხოვნის შემცირებას იგივე 
ეფექტი აქვს, რაც ფულის მასის ზრდას, ამიტომ #4 ზემოთკენ გადაადგილდება. ფულზე მოთხოვნის 
ზრდის საპირისპირო ტენდენცია #4# მრუდს გადააადგილებს ქვევით. 

ხანმოკლე პერიოდის ფონასფორობა ლია ეკონომიკისთვის: M0-Lს და 

44 მრუდების ერთალ გამოსახვა 
  

თუ დაეუშვებთ, რომ გამოშეების ფასები დროებით არის ფიქსირებული, მივიღებთ გაცვლითი კურსისა და 
გამოშვების დონის ორ ცალკეულ მრუდს: 010 მრუდს, რომლის გასწვრივ გამოშვების ბაზრის წონასწორობა 
აღინიშნება და #ტ#4 მრუდს, რომლის გასწერივაც აქტივის ბაზრების წონასწორობაა გამოსახული. ხანმოკლე 
პერიოდში ეკონომიკის, როგორც მთელის, წონასწორობა უნდა აღინიშნებოდეს ორივე მრუდზე, რადგან მათი 
გადაკვეთის წერტილი გააწონასწორებს ერთდროულად როგორც გამოშვების, ასეეე აქტივის ბაზრებსაც. 
ჩვენ შეგვიძლია მიეაღწიოთ ეკონომიკის წონასწორობას ხანმოკლე პერიოდში, თუ ს0-სა და #4 მრუდების 
ურთიერთგადაკვეთის წერტილს ვიპოეით გრაფიკზე. კიდევ ერთხელ – ეუშვებთ, რომ გამოშვების ფასები 
დროებით არის ფიქსირებული, რაც ამ ორი მრუდის გადაკეეთას ხდის ხანმოკლე პერიოდის წონასწორობის 
აღმნიშენელ წერტილად. ამ ანალიზის მიხედეით, L” საპროცენტო განაკვეთი და LL მოსალოდნელი გამოშეებაც 
ფიქსირებულია. 

16-5 გრაფიკზე წარმოდგენილი ორივე მრუდი – 00 და #ტ4 – უნდა განლაგდეს ხანმოკლე პერიოდის 

წონასწორობაში. მათი გადაკვეთის (1) წერტილში აღინიშნება გაცვლითი კურსისა და გამოშვების კომბინაცია, 

რომელიც შეესაბამება როგორც ერთობლივი მოთხოვნისა და ერთობლიეი მიწოდების ტოლობას, ასევე 

აქტივის ბაზრის წონასწორობას. გაცელითი კურსისა და გამოშვების ხანმოკლე პერიოდის წონასწორული 

დონეები არის L' და V' წერტილებში. 

იმაში დასარწმუნებლად, რომ ქვონომიკის საწყისი წონასწორობა ნამდვილად აღინიშნება (I) წერტილში, 

წარმოვიდგინოთ, რომ ამის ნაცელად იგი 16-19 გრაფიკის (2) წერტილშია, #4 და 00 მრუდების. სევით, სადაც 
ამოშვებაც და აქტივის ბაზრებიც წონასწორობის მიღმა არიან. რადგან L წერტილი 44 მრუდს ზევითაა, 

ბ ნაკვეთი, სადაც მოსალოდნელია L-ს შემცირება მომავალში, ასევე მაღალი იქნება იმ განაკვეთთან შედარებით, 
გა სყმძ. '. ნდა განემტკიცებინა საპროცენტო პარიტეტი. ადგილობრივი ვალუტის მოსალოდნელი ღირებულების 
რომელ“ გლისხმობს იმას, რომ უცხოური დეპორიტებიდან მოსალოდნელი უკუგება ადგილობრიეი ვალუტით 

გახრდა ბ“ 

298 

ა 
L



უფრო დაბალია, ვიდრე – ადგილობრივი დეპოზიტებიდან; ამიტომაც უცხოურ ვალუტასთან შედარებით 
ბასრებსე სახესეა ჯარბი მოთხოვნა ადგილობრივ ეალუტაზე. L-ს მაღალი დონე აიაფებს ადგილობრივ 
საქონელს უცხოელი მყიდველებისთვის (როდესაც საქონელზე ფასები ადგილობრივი ვალუტითაა მოცემული) 
და იწვევს ჭარბ მოთხოვნას გამოშეებაზე. ორივე პროცესი აღინიშნება (2) წერტილსე. 

გრაფიკი 16-8 ხანმოკლე ჰერიოდის წონასწორობა: 0990 და 44 მრუდების გადაკვეთა 

გაცვლითი ეკონომიკის მოკლევადიან წონასწორობას ადგილი აქვს (,) 

კურსი, 6 წერტილში, საღაც გამოშეების ბაზარი (რომელთა 

წონასწორობის წერტილები შეჯ;ამებულია ხ90 მრუდით) და 

აქტიეების ბაზარი (რომელთა წონასწორობის წერტილები 

შეჯ:ამებულია 44 მრუდით) ერთდროულად გაწონასწორებულია. 

  

  

–- 

„ გამოშვება, V 

გრაფიკი 16-9 როგორ აღწევს ეკონომიკა თავის წონასწორობას ხანმოკლე პერიოდში 

შურსა, ნ. რადგანაც აქტივების ბაზრები ძალიან სწრაფად რეგულირდება, 
ყე გაცელითი კურსი დაუყოენებლიე გადაადგილდება (2)-დან (3) 
>–. იი წერტილისაკენ #4 მრუდზე. ეკონომიკა კი გადაადგილდება 

(I) წერტილისაკენ #44 მრუდზე. როდესაც გამოშყება გაიზრდება, 

– რათა იგი მიესადაგოს ერთობლიე მოთხოენას. 

–ეგეად----დ--L. 

“4      გამოშეება, V 

ჯარბი მოთხოვნა ადგილობრივ ვალუტაზე იწეევს გაცელითი კურსის დაუყოვნებლიე შემცირებას L? წერტილიდან 
L)ა წერტილამჯე. ეს რევალვაცია ათანაბრებს მოსალოდნელ უკუგებას ადგილობრივი და სასღვარგარეთული 
დეპოზსიტებიდან და ეკონომიკის წონასწორობა გვექნება (3) წერტილში აქტივის ბასრის 44 წონასწორულ 
მრუდზე. მაგრამ რადგან (3) წერტილი არის L9090 მრუდის ზევით, ჯერ კიდეე არსებობს ჭარბი მოთხოვნა 
ადგილობრივ გამოშვებაზე. რადგან ფირმები ზრდიან წარმოებას, რათა თავიდან აიცილონ თავიანთი რეზერეების 
შემცირება, ეკონომიკა გადაადგილდება #44 მრუდის გასწერიე (1) წერტილისაკენ, სადაც ერთობლივი მოთხოენა 
და მიწოდება ტოლია. აქტივის ფასები შეიძლება დაუყოვნებლიე გადიდდეს, საწარმოო გეგმებში ცვლილების 
შეტანას კი გარკვეული დრო სჭირდება, აქტივის ბაზრები მუდმივ წონასწორობაში რჩებიან გამო“შვების 
შეცვლის შემთხვევაშიც. 

გაცელითი კურსი მცირდება, როდესაც ეკონომიკა უახლოექედება (I) წერტილს 44 მრუდის გასწერიე, რადგან 

ქვეყნის მსარდი გამოშვება იწვევს ფულე მოთხოვნის გაზრდას, რითაც საპროცენტო განაკვეთს გადიდებისკენ 
უბიძგებს (ვალუტის ღირებულება მუდმივად უნდა იზრდებოდეს, რათა შემცირდეს ადგილობრივი ვ·ალუტის 
ღირებულების მომავალი "სრდის ტემპი და განმტკიცდეს საპროცენტო პარიტეტი). როცა ეკონომიკა მიაღწევს 

(1) წერტილს LC მრუდზე, ერთობლივი მოთხოვნა გაუტოლდება გამოშვებას და მწარმოებ ღები თავიდან 

აიცილებენ თავიანთი რესერვების გამოფიტვას. ეკონომიკა აღინიშნება (1) წერტილში, ერთადერთ წერტილში, 
სადაც გამოშვება და აქტივის ბაზრები წონასწორდება. 

დროებითი ცვლილებები ფულად- საპრედიტო და ფისკალურ 
პოლიტიკაში 

ვნახეთ, თუ როგორ განისასღვრება ეკონომიკის წონასწორობა ხანმოკლე პერიოდში, ახლა შევისწავლოთ, 

სახელმწიფო მაკროეკოჩომიკის პოლიტიკის შეცვლა როგორ 'ხემოქმედებას ახდენს გამოშვებასა და გაცელიო 
კურს“სე. ჩვენი დაინტერესებაც იმით არის განპირობებული, რომ ამგვარი სემოქმედება დიდად სახარგებლოა, 
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რადგან ეწინააღმდეგება ისეთ დარღვევებს ეკონომიკაში რომლებიც იწვევენ მერყეობას გამოშვებაში, 
დასაქმებასა და ინფლაციაში. ამ ნაწილში შევისწავლით, თუ როგორ უნდა გამოიყენებოდეს სამთავრობო 
პოლიტიკა სრული დასაქმების განსამტკიცებლად ღია ეკონომიკაში. 

ყურადღებას მივაქცევთ სამთავრობო პოლიტიკის ორ სახეს: ფულად-საკრედიტო (მონეტარულ) პოლიტიკას. 

რომელიც მოქმედებს ფულის მასის შეცვლის მეშვეობით, და ფისკალურ პოლიტიკას, რომელიც მოქმედებს 
სამოავრობო დანახარჯებში ან გადასახადებში ცვლილებების მეშვეობით. გართულებების თავიდან 
ასაცილებლად ისეთ სიტუაციებს არ განეიხილავთ, სადაც ფულის მასა ისრდება დროთა განმავლობაში, 
რაც შეიძლება მოიტანოს არსებულმა ინფლაციამ. ამდენად. ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის ერთადერთი 
სახე, რომელსაც ზედმიწევნით შევისწავლით, არის ფულის მასის ერთჯერადი სრდა ან შემცირება. 

ამ ნაწილში გავაანალისებთ გარდამავალი პოლიტიკის ან ცელილების "შეცვლას... მოსალოდნელი გაცვლითი 
კურსი, L5 ამჯერად მივიჩნიოთ ხანგრძლივი პერიოდის გაცვლითი კურსის ტოლად, რომელიც მე-15 თავში 
განეიხილეთ, ანუ გაცვლითი კურსისა, რომელიც გაბატონდება, როდესაც სახესე იქნება სრული დასაქმება 
და ადგილობრივი ფასები სრულიად შეეგუება გამოშვებისა და აქტიეის ბაზრების წარსულ დარღეევებს. ამ 
განმარტების თანახმად, დროებითი ცელილებები პოლიტიკაში არ ახდენს 'სემოქმედებას ხანგრძლივი პერიოდის, 
L", მოსალოდნელ გაცვლით კურსსე. 

დავუშვათ, ჩეეჩს მიერ შესწავლილი ეკონომიკური მოვლენები ზემოქმედებას არ ახდენენ ეალუტის LL" 
გაცვლით კერსსე„ ან ფასების I” დონეზე და ადგილობრიეი ფასების წ დონე ფიქსირებულია ხანმოკლე 

პერიოდში. 

გრაფიკი 16-10 ფულადი მასის დროებითი ზრდის ეფექტი 

44' მრუდის ზემოთ გადაადგილებით ფ·ყლის მასის დროებითი 

ზრდა გამოიწვეყს ვალუტის კურსის კლებას ღა გაზრღის 
გამო შვებას. 

  

  

ფულაC–საპრელიტო პოლიტიპა 

ადგილობრივი ფულის მასის სრდის ხანმოკლე პერიოდის ეფექტი ნაჩვენები» 16-I0 გრაფიკში. ფულის 
გასრიილი მასის ზევით გადაადგილება ##'-დან #4#ტ? მრუდამდე არ ზემოქმედებს 00 მრუდის პოსიციაზე. 
აქტივის ბასრის წონასწორობის აღმნიშენჩელი მრუდის გადაადილება ზევით ეკონომიკას გადაიყვანს ()) 
წერტილიდან, სადაც გაცელითი კურსი არის LI! და გამოშეება VI, (2) წერტილისაკენ, სადაც გაცვლითი 
კურსი არის L' ღა გამოშვება – V?:. ფულის მასის სრდის ტემპის შეცელა იწვევს ადგილობრივი ყალუტის 

გაუფასურებას, გამოშვებისა და დასაქმების სრდას. 

ამ შედეგების გამომოწვევ ეკონომიკურ ძალებს ჩავწვდებით, თუ გავიხსენებთ წინა დისკუსიებს აქტიეის 

ბაზრის წონასწორობისა და გამოშვების განსასღვრებასთან დაკავშირებით. VI გამოშეების საწყისი დღონისა 

და მოცემული ფიქსირებული ფასების პირობებში, ფულის მასის სრდამ ქვემოთ უნდა უბიძგოს LL ადგილობრივ 

საპროცენტო განაკვეთს. ჩვენ დავუშვით, რომ ფულად-საკრედიტო ცვლილება დროებითია ჯა არ ახდენს 

ზსემოქმედებას მოსალოდნელ L' გაცვლით კურს სე. ასე რომ, საპროცენტო პარიტეტის შესანარჩუნებლად ს- 

ის შემცირების პირობებში (იმ დაშეებით, რომ უცხოური ვალუტის საპროცეჩტო განაკვეთი L» არ შეიცვლება) 

გაცვლითი კურსი დაუყოვნებლივ არ უნდა გაუფასურდეს იმ მოლოდიჩის შესაქმნელად, რომ ადგილობრივი 
ქალუტის ღირებულება მომავალში უფრო სწრაფად გაიზსრდება, ვიდრე ეს ნავარაუდევი იყო L-ის შემცირებამდე. 

ადგილობრივი ყალუტის დაჟყონებლივი გაუფასურება აიაფებს სოგ პროდუქციას სა სღვარგარეთის 

პროდუქციასთან “შედარებით. სახესეყა ერთობლივი მოთხოენის "სრდა, რომელიც შეხამებული 'ენდა იყოს 

გამოშვები ს გადიდებასთან. 

და
 
დ



ფვისპალური პოლიტიკა 

როგორც ადრე დაერწმუნდით, ექსპანსიურ ფისკალურ პოლიტიკას შეუძლია მიიღოს სამთავრობო დანახარჯების 
სრდის, გადასახადების შემცირების აჩ ამ ორის კომბინაციის ფორმა, რაც ზრდის ერთობლიე მოთხოენას. 

დროებითი ფისკალური პოლიტიკა (რომელიც არ ახდენს გაელენას მოსალოდნელ გაცელით კურსზე) 090 

მრუდს გადააადგილებს მარჯევნიე, ხილო #4 მრუდის მდებარეობას არ შეცელის. 

გრაფიკი 16.11 დროებითი ფისკალური პოლიტიკის ექსპანსიის შედეგი 

შურსა ნ. #–ღჩ' მრუღის მარჯვნიე გადაადგილებისას დროებითი ფისკალური 
ექსპანსია გამოიწვევს ეალუტის კურსის ზრდას ღა გაზრდის 

ხი' გამო შეებას. 

00: 

6 
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VI V? გამოშვება, V. 

16-11 გრაფიკი გვიჩვენებს, თუ როგორ ახდენს გავლენას ექსპანსიური ფისკალური პოლიტიკა ეკონომიკაზე 
ხანმოკლე ჰერიოდში. თავდაპირველად ეკონომიკა (I) წერტილშია, LI! გაცელითი კურსითა და VI გამოშვებით. 
დავუშვათ, მთავრობა გადაწყვეტს 55 მილიარდი დოლარის დახარჯეას კოსმოსური ხომალდის დასამზადებლაღ. 
სამთავრობო შესყიდვის ეს ერთჯერაღი სრდა ეკონომიკას გადააადგილებს (2) წერტილისაკენ, რაც გამოიწეევს 
ვალუტის კურსის აწევას L? წერტილამდე და გამოშვების გაფართოებას VI წერტილამდე. ასევე უპასუხებს 
ეკონომიკა გადასახადების დროებით შემცირებას. 
რომელი ეკონომიკური ძალები გამოიწეევენ მოძრაობას (I)-დან (2) წერტილისკენ? გამოშვების ხრდა, რომელიც 
გამოწვეულია სამთავრობო დანახარჯების მატებით, ადიდებს მოთხოვნას რეალური ფულადი ნაშთების 
ოპერაციებზსე. როდესაც ფიქსირებულია ფასების დონე, ფულზე მოთხოვნის ეს ჭრდა L საპროცენტო განაკვეთს 
სრდისკენ უბიძგებს. რადგან L' გაცვლითი კურსი და უცხოური საპროცენტო განაკვეთი L" არ შეცვლილა, 
ადგილობრივი ვალუტის ღირებულება უნდა გაიზარდოს და შეიქმნას შესაბამისი გაუფასურების მოლოდინი, 
რაც საკმარისი იქნება გადიდებული საერთაშორისო საპროცენტო განაკვეთის განსხვავების ასანასღაურებლად 
ადგილობრივი ვალუტის დეპოზიტების სასარგებლოდ. 

პოლიტიკა სრული დასაქმების შესანარჩუნებლად 
ამ ნაწილის ანალისი შეიძლება მივუსადაგოთ ღია ეკონომიკაში სრული დასაქმების შენარჩუნების პრობლემას. 
რადგან როგორც დროებითი ფულად-საკრედიტო, ასევე ფისკალური ექსპანსიაც სრდიან გამოშვებასა და 
დასაქმებას, მათი გამოყენება შესაძლებელია რეცესიის გამომწვევი დროებითი დარღვევების შედეგების 
გასაბათილებლად. მსგავსად ამისა, ჯარბი დასაქმების გამომწვევი დარღექვები შეიძლება ანახღაურდეს 
მაკროეკონომიკური პოლიტიკის მეშვეობით. 
16-I2 გრაფიკში ილუსტრირებულია მაკროყკონომიკური პოლიტიკის ასეთი გამოყენება. დავუშვათ, ეკონომიკის 
საწყისი წონასწორობა არის (1) წერტილში, სადაც გამოშვება ტოლია თავისი სრული დასაქმების დონისა, 
რომელიც V-ით არის აღნიშძნ ელი. მოულოდნელად აღოჩნდება, რომ მომხმარებჯების გემოვნებას დროებით 

არ შეესაბამება ადგილობრივი პროდუქცია (როგორც დავრწმუნდით ამ თავის წინა ნაწილში, გემოენების 

ასეთი შეცელა ადგილობრივ საქონელთან მიმართებაში ერთობლივი მოთხოვნის შემცირებას ნიშნავს), რაც 

გამოიწვევს 00' მრუდის გადაადგილებას მარცხნიე, 00' მრუდისაკენ. (2) წერტილში ახალი მოკლევადიანი 
წონასწორობა (ვალუტა გაუფასურდა L1 წერტილამდე და VI. გამოშვებამდე) თავისი სრული დასაქმების 
დღონესე დაბლაა და ეკონომიკა რეცესიაშია. რადგან დავუშვით, რომ გემოვნების შეცელა დროებითია, ის არ 

მოახდენს 'სეგავლენას #' წერტილზე, ასე რომ, ტ#!არ შეიცვლის პო'სიციას. 

სრული დასაქმების აღსადგენად მთავრობამ შეიძლება გამოიყენოს. ფუ ლად-საკრედიტო ან ფისკალური 

პოლიტიკა, ან ორივე ერთად. დროებითი ფისკალური ექსპანსია 001მრ“ედს გადასწევს უკან, თავისი საწყისი 

“ჩმდგომარეობისკენ და აღადგენს რა სრულ დასაქმებას. დაუბრუნდება L" გაცვლით კურსს. ყულის მასის 

დროებითი სრდა აქტივის ბასრის წონასწორობის მრუდს გადააადგილებს რიტ“-სკენ და ეკონომიკის პოსიცია 
აღმოჩნდება (3) წერტილში ეს არის მოძრაობა, რომელიც აღადგენს სრულ დასაქმებას, მაგრამ მომაქალშიაც 

კი გამოიწვევს ადგილობრიეი ვალუტის გა ეფასურებას. " 

რეცესიის სხყა შესაძლებელი მი' სესია. 16-13 გრაფიკში ნაჩვენები ფულზე მოთხოვნის დრდფცებითი “სსრდა, 

რომელიც ადიდებს ადგილობრივ საპროცეჩტო განაკვეთსა და ვალუტის ღირებულებას, რაც იწვევს 
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ადგილობრივი საქონლის გააძვირებასა და გამოშვების შემცირებას. 16-13 გრაფიკი გვიჩვენებს აქტივის 
ბაზრის დარლვევას დაღმავალი მრუდით 4##4#'-დან ##4:-მდე, ე.ი ეკონომიკა გადაინაცელებს საწყისი 
წონასწორობიდან ანუ (I) წერტილიდან (2) წერტილში. 

გრაფიკი 16-12 სრული დასაქმების შენარჩუნება ადგილობრივ პროდუქციაზე მსოფლიო მოთხოვნის 
დროებითი შემცირების შემდეგ 

გაცვლითი 
კურსი, C 

მსოფლიო მოთხოვნის ღროებითი დაცემა გადააადგილებს MM! 
მრუდს ხს» მრუდისკენ, შეამცირებს გამოშეებას I”-ღან 1” -მდე 
და გამოიწეეეს ქალუტის კურსის დაცემას #ჩ'-დან ჩ"-მდე (2 
წერტილი). დროებით ფისკალურ ექსპანსიას შეუძლია 
აღადგინოს სრული დასაქმება (წერტილი I) ს მრუდის თავის 
პირვანდელ მდგომარეობაში დაბრუნებით. დროებით მონეტარულ 
ექსპანსიას შეუძლია აღადგინოს სრული დასაქმება (3 წერტილი) 
##4' მრუდის /4##4'-სკენ გადაადგილებით. ეს ორი პოლიტიკა 
განსხვავდება გაცვლითი კურსის ეფექტებით: ფისკალური 
პოლიტიკა აღუდგენს ვალუტას თავის პირვანდელ ღირებულებას 
(8'); მონეტარული პოლიტიკა იწეევს ვალუტის კურსის შემდგომ 

დაცემას ჩ' –მდე.   

  

V2 V” გამოშვება, V 

გრაფიკი 16-13 სრული დასაქმების შენარჩუნება ფულზე მოთხოვნის ზრდის შემდეგ 

გაცელითი 
კურსი, ნ ფულისა და მოთხოენის დროებითი ზრდის შემდეგ (ნაჩეენებია 

##4-დან #47-მდე გადაადგილებით) ფულის მასის ზრდა ან 
ფისკალური შეზღუდვების დროებითი მოხსნა შეიძლება 
გამოყენებული იქნეს სრული დასაქმების შესანარჩუნებლად. 
ამ ორ პოლიტიკას შეიძლება ჰქონდეს განსხვავებული 
გაცვლითი კურსის ეფექტი: მონეტარული პოლიტიკა აღადგენს 
გაცელით კურსს ისეე ჩ' დონემდე, ხოლო ფისკალური პოლიტიკა 

იწეეეს ეალუტის კურსის უფრო მეტ დაცემას (”'). 

  

  

  

„“–?. VMV' გამოშვება, V 

ექსპანსიურმა მაკროეკონომიკურმა პოლიტიკამ შეიძლება კელაე აღადგინოს სრული დასაქმება. ფულის 
მასის დროებითი ზრდა #4 მრუდს გადასწევს უკან, #44'-სკენ, ე.ი. ეკონომიკაც ბრუნდება უკან, თავისი 
საწყისი წონასწორობისკენ ()) წერტილში. ფულის მასის დრრებითი მატება სრულად“ ანასღაურებს ფულზე 
მოთხოვნის ზრდას იმით, რომ ადგილობრიე მცხოვრებთ აძლევს იმ დამატებითი ოდენობის ფულს, რისი 
ფლობაც მათ სურთ. დროებითი ფისკალური ექსპანსია 00! მრუდს გადააადგილებს 001 მრუდისკენ და 
აღადგენს სრულ დასაქმებას (3) წერტილში; ეს გადაადგილება გულისხმობს ვალუტის კურსის გადიდებას. 

ინფლაციის ტენდენციასა ღა პოლირიპის ფორმირებასთან 

დაკავშირებული სხვა პრობლემები 

სრული დასაქმების შენარჩუნების პროცესის სიმარტივეს შეცდომაში შევყავართ; არ უნდა გავექცეთ პოლიტიკის 

განხილვას იმ ა'სრით, რომ მაკროეკონომიკის შენარჩუნება მყარი კურსით ადვილია. ქვემოთ ჩამოთვლილია 

აღნიშნული პოლიტიკის განხილვისათვის აუცილებელი რამდენიმე პრობლემა: 

IL არაელასტიური ნომინალური ფასები მთავრობას არა მხოლოდ საშუალებას აძლევს, გასარდოს გამოშვება, 

თუ იგი მეტისმეტად დაბალია, არამედ შეიძლება აცდუნოს კიდეც, რათა აღნიშნულმა მთავრობამ 

პოლიტიკური თვალსაზრისით სასარგებლო ეკონომიკური ბუმი შექმნას, ვთქეათ, მოახლოებული არჩევნების 

წინ. ეს ყოველიმე პრობლემებს შექმნის, თუ მუშები და ფირმები წინასწარ განჭერეტენ ამას და ექსპანსიური 

პოლიტიკის მოლოდინში გასრდიან მოთხოენას ხელფასსა და ფასებზე. ამის შედეგად მთავრობა ჩათელის, 

რომ ექსპანსიური პოლიტიკა უჩდა გამოიყენოს უბრალოდ იმ რეცესიის ასეც სას ს საგვარად 
ადგილობრივი გასრდღდილი ფასები გამოიწვევს! ამის შედეგად, მაკროეკონომიკის პოლიტიკა გამოაელე



ინფლაციის ტენდენციას, რასაც ინფლაციის გაძლიერება მოჰყვება, ოღონდ გამოშვების ზრდა უცელელი 
დარჩება. ინფლაციის ტენდენციის პრობლემამ გამოიწეია ისეთი ინსტიტუტების ძებნა, მაგალითად, 
ცენტრალური ბანკები, რომლებიც მთავრობისგან დამოუკიდებლად მოქმედებენ და შეუძლიათ დაარწმუნონ 
ბაზრის მონაწილენი, რომ მთავრობა არ გაატარებს არაშორსმჭერეტელურ პოლიტიკას ხანგრძლივი 
პერიოდის სტაბილურობის ხარჯზე. ამ მექანიზმებს ნაწილობრივ განვიხილავთ მე-20 და 22-ე თავებში. 

2 რეალურად ძნელია, ვირწმუნოთ – საიდან მომდინარეობს დარღვევა ეკონომიკაში: გამოშვებიდან თუ 
აქტივის ბაზრებიდან. როდესაც მთავრობას აწუხებს, თუ რა შედეგს გამოიღებს გაცელითი კურსის 
მიმართ მისი საპასუხო პოლიტიკა, საჭიროა ამ დარღეევათა ცოდნა, რათა გააკეთოს არჩევანი ფულად- 
საკრედიტო და ფისკალურ პოლიტიკას შორის. 

3 სხშირად რეალურ ცხოვრებაში პოლიტიკის არჩევანი ბიუროკრატიულ საფუძველზე უფრო კეთდება, 
ეიდრე ეკონომიკური შოკის გათვალისწინებით (რეალურია იგი, თუ არა, ანუ მომდინარეობს თუ არა 
გამოშვების ბაზრიდან) ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის შეცვლა ხშირად შესაძლებელია მხოლოდ 
ხანგრძლივი, დეტალური საკანონმდებლო განხილვით და ისიც მაშინ, თუ ფულად-საკრედიტო პოლიტიკას 
ჩეეულებრივ ცენტრალური ბანკი ატარებს. მთაერობამ, რათა თაეიდან აიკილოს პროცედურული დაყოენება, 
მოსალოდნელია, დარღეევას უპასუხოს ფულად-საკრდიტო პოლიტიკის შეცელით იმ შემთხვევაშიაც კი, 
როდესაც ფისკალური პოლიტიკის შეცელა უფრო მისაღებია. 

4 ფისკალურ პოლიტიკასთან დაკავშირებული სხვა პრობლემა არის მისი ზემოქმედება სამთავრობო 
გადაწყვეტილებებზე. გადასახადის შემცირებამ ან დანახარჯის გაზრდამ შეიძლება გამოიწვიოს სამთავრობო 
ბიუჯეტის დეფიციტი, რომელიც ადრე თუ გვიან უნდა აღიკვეთოს ფისკალური ცვლილებებით. სამწუხაროდ, 
არ არის გარანტია იმისა, რომ მთავრობა გამოავლენს პოლიტიკური ნებას – ეს ქმედებები შეუსაბამოს 
ეკონომიკურ ციკლს. მისთვის არჩევნების ჩატარების მიზანი უფრო მნიშენელოვანიც კი შეიძლება აღმოჩნდეს, 
რაშიაც უკვე დავრწმუნდით. 

56. პოლიტიკა, რომელიც თითქოს სწრაფად მოქმედებს, რეალურად, ჩეენი მარტივი მოდელის მიხედვით, 
ცელადი ხანგრძლივი დაყოენებით ხასიათდება. ამავდროულად, არსებული შოკის მასშტაბისა და 
მდგრადობის შეფასების სიძნელე ართულებს იმის განსაზღერას, თუ რა მნიშვნელობის ფულად-საკრედიტო 
ან ფისკალური პოლიტიკა უნდა იყოს გამოყენებული. ეს გაურკვევლობა აიძულებს პოლიტიკის შემქმნელებს, 
ზხოგჯერ თავიანთი ქმედება დააფუძნონ რეალობიდან მეტად დაცილებულ პროგნოზებსა და 
წინათგრძნობებზე. 

ფულაღ– საპრეღდიტო და ფისპალური პოლიტიკის მუღმივი ცვლა 
  

ფულად-საკრედიტო და ფისკალური პოლიტიკის მუდმივი ცელა ზემოქმედებს არა მხოლოდ სამთავრობო 
გადაწყვეტილებების მექანიზმებზე, კერძოდ მიმდინარე პროცესებზე – ფულის მიწოდება, სამთავრობო 
დანახარჯები ან გადასახადები, არამედ ხანგრძლივი პერიოდის გაცვლით კურსზე. ეს თაეის მხრიე გაელენას 
ახდენს მოლოდინზე მომავალი გაცელითი კურსის შესახებ. მოლოდინის ცვლა დიდად მოქმედებს ხანმოკლე 
პერიოდში გაბატონებულ გაცელით კურსზე; პოლიტიკის მუდმივი ცვლა მოქმედებს ფულად და ფისკალურ 
პოლიტიკაზე. ამ ნაწილში განეიხილავთ ფულად-საკრედიტო და ფისკალური პოლიტიკის მუდმივ ცვლილებებს 
როგორც ხანმოკლე, ისე ხანგრძლივ პერიოდში. 

გრაფიკი 16-14 ფულადი მასის მუდმივი ზრდის მოკლევადიანი შედეგები 

გაცვლითი 

კურსი,ნ ფულის მასის მუღმივ ზრდას, რომელიც გადააადგილებს ##4' 
მრუდს ##4”-საკენ, ხოლო ეკონომიკას (IX-დან (2) წერტილისაკენ, 
უფრო მეტი გავლენა აქვს გაცვლით კურსზე და გამოშყებაზე, 
ეიდრე თანაბარ დროებით ზრდას, რომელიც გადააადგილებს 
ეკონომიკას მხოლოდ (3) წერტილისაკენ. 

62+--–- 

წს. .–-–-––,            V.' »? გამოშვება, V 

იმისათვის, რომ ადვილად ჩავწედეთ პოლიტიკის შედეგს ხანგრძლივი პერიოდისათვის, დავუშვათ, რომ 
ეკონომიკა თავდაპირველად სანგრძლივ წონასწორობაშია, ხოლო ჩეევნს მიერ გაანალისებული პოლიტიკის 
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ცვლილებები ერთადერთი მომხდარი ეკონომიკური ცვლილებაა (ჩეენი ჩვეულებრივი გამოთქმით – ,,სხვა 
თანაბარ პირობებში”). ეს ვარაუდები გულისხმობენ იმას, რომ ეკონომიკა იწყებს სრული დასაქმებით, როცა 
გაცვლით კურსი ხანგრძლივი პერიოდში მუდმივია და ცვლილებები არ არის მოსალოდნელი. ე.ი. 
თავდაპირველად ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთი, უნდა უდრიდეს L'” უცხოური ვალუტის კურსს. 

ფულალი მასის მუღმივი ჯზრდა 

16-14 გრაფიკი გვიჩვენებს ხანმოკლე პერიოდში ფულის მასის მუდმიეი ზრდის შედეგს ეკონომიკაზე, რომლის 
თავდაპირველი წონასწორობა აღინიშნება V' სრული დასაქმების (I) წერტილში გამოშვების დონეზსე. ადრე 
დავრწმუნდით, რომ M-ის დროებითი ზრდა გამოიწვევს აქტივის ბასრის წონასწორობის მრუდის 
გადაადგილებას ზევით, 4ტტ#ტ' მრუდიდან #4: მრუდისკენ. რადგან M'-ის სრდა ახლა მუდმივია, ის 'სემოქმედებას 
ახდენს მოსალოდნელ გაცვლით კურსზე L“. მე-14 თავი გვიჩვენებს, ფულის მასის მუდმივი სრდის გავლენას 
ხანგრძლივ-პერიოდში გაცვლით კურსზე: M-ის მუდმიემა გადიდებამ 'უნდა გამოიწვიოს L-სა და მოსალოდნელი 
გაცვლითი კურსის, L“-ის პროპორციული სრდა. 

რადგან L"-ის მატებას ახლავს ფულის მასის მუდმივი სრდა 4ტ#? მრუდისკენ, ტ4' მრუდის გადაადგილების 
მაჩვენებელი უფრო დიდია იმ მაჩვენებელზე, რომელიც შედეგი იყო თანაბარი, თუმცა დროებითი ზრდისა. 
(20) წერტილში ეკონომიკაში მიღწეული ახალი ხანმოკლე პერიოდის წონასწორობის მიხედეით, V და L – 
ორივე მაჩვენებელი უფრო მაღალია ვიდრე ფულის მასის დროებითი ცვლის პირობებში. (3) წერტილი 
გვიჩვენებს წონასწორობას, რაც შეიძლება მომდინარეობდეს M“'-ის დროებითი სრდიდან). 

ფულალი მასის მუღმივ ზრდასთან შეგუება 

16-14 გრაფიკში ნაჩვენებ ფულის მასის სრდას არ ეწინააღმდეგება ცენტრალური ბანკი. ბუნებრივია, ეიკითხოთ, 
თუ რა გავლენას ახდენს იგი ეკონომიკაზე დროთა განმავლობაში, აღნიშნულ გრაფიკში (2) წერტილ“სე 
ხანმოკლე პერიოდის წონასწორობის დროს გამოშვება არის სრული დასაქმების დონეზე მაღლა, ხოლო 
მუშა-ძალა და მანქანა-დანადგარები სზედმეტ დროს მუშაობენ. სახეზეა ზეწოლა ფასების დონის ასამაღლებლად 
– მუშები მოითხოვენ უფრო მაღალ ხელფასებს და მწარმოებლებიც ზრდიან ფასებს მზარდი საწარმოო 
ხარჯების დასაფარავად. მე-I4 თავში ნაჩვენებია, რომ ფულის მასის ზრდა არსებითად იწვევს საერთოდ 

ფულადი მასის ღირებულების პროპორციულ %შრდას და სანგრძლივ ზემოქმედებას არ ახდენს გამოშვებაზე, 
შესადარ ფასებსე ან საპროცენტო განაკეეთზე. დროთა განმავლობაში ზეწოლა ინფლაციისა, რომელიც 
მოსდევს ფულის მასის მუდმიე ექსპანსიას, ფასებს უბიძგებს ახალი ღირებულებებისკენ ხანგრძლივ პერიოდში 
და ეკონომიკას აბრუნებს სრული დასაქმებისაკენ. 

გრაფიკი 16-15 ხანგრძლივი შეგუება ფულადი მასის მუდმივ ზრდასთან 

მურს. ფულისა და მოწოდების მუდმივი ზრდის შემდეგ სტაბილურად 
მზარდი ფასის დონე გადააადგილებს #8 და #4 მრუდებს 
მარცხნიე, სანამ არ იქნება მიღწეული გრძელვადიანი 
წონასწორობა (3 წერტილი). 

  

      
V MV2 გამოშვება, V 

16-15 გრაფიკის მიხედვით ჩანს, როგორ რეგულირდება სრული დასაქმება. როდესაც გამოშვება უფრო 

დიდია, ვიდრე სრული დასაქმების V' დონე. საწარმოო ფაქტორები მუშაობენ ზედმეტ დროს, ფასების დონე 

იზრდება, რათა ანასღაურდეს მზარდი საწარმოო ხარჯები. თუმცა 00. და 44 მრუდები აგებულია I მუდმივი 

ფასისათვის, ამ უკანასკნელის ზრდა იწვევს მათ გადაადგილებას და აძეირებს ადგილობრიე საქონელს 

უცხოურთან შედარებით, რითაც ხელს უწყობს ექსპორტს და აბრკოლებს იმპორტს. ადგილობრივი ფასების 

მზარდი დონე დროთა განმავლობაში გამოიწვეეს 90! მრუდის გადაადგილებას მარცხნივ. რადგან ფასების 

ზრდა მყარად ამცირებს რეალური «ელის მასას, იმაეე მიზესით დროთა განმავლობაში #4: მრუდი ასევე 

გადაადგილდება მარცხნიე. 

იი და #4 მრუდები შეწყეეტენ გადაადგილებას მხოლოდ მაშინ, როდესაც ისინი ერთმანეთს გადაკვეთენ 
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სრული დასაქმების V' დონეზე. როცა გამოშვება განსხვავდება V“-საგან, ფასების დონე შეიცვლება და 
ორივე მრუდი გააგრძელებს გადანაცვლებას. მათი საბოლოო პოზიცია ნაჩვენებია 16-15 გრაფიკში IL და 

ტტ. მრუდების განლაგების სახით. (3) წერტილში, მათს ურთიერთგადაკეეთაზე,  გაცელითი კურსი და L 

ფასების დონე გაი'სრდება ფულის მასის სრდის პროპორციულად (4#? არ დაუბრუნდება საწყის მდგომარეობას, 
რადგან L' მუდმივად უფრო მაღალია ფულის მასის მუდმიეი ზრდის შედეგად: იგი იმავე პროცენტით 
ისრდება, რითაც M95). 

აღსანიშნავია, რომ თაყდაპირველ ხანმოკლე ვადის წონასწორობის (2) წერტილსა და ხანგრძლივი პერიოდის 
წონასწორობის (3) წერტილს “შირის გამავალი რეგულირების მრუდის გასწვრივ აღგილობრივი ვალუტის 
კურსი რეალურად იზრდება (L1-დან L"-მდე), მიჰყვება რა თავის თავდაპირველ მკვეთრ გაუფასურებას (§!-დან 
M1-მდე). გაცვლითი კურსის ქცევა მე-14 თავშია განხილული ჭარბწარმოების ფენომენის მაგალითით, სადაც 
გაცვლითი კურსის თავდაპირველი რეაგირება სოგ ცელილებაზე უფრო მკვეთრია, ვიდრე შემდგომ სანგრძლივ 
პერიოდში. 

ახლა გამოვიყენოთ ჩვენი დასკვნები და აღვწეროთ, თუ როგორი უნდა იყოს პოლიტიკის შესაბამისი რეაგირება 
მუდმივ ფულად-საკრედიტო დარღვევაზე. ფულზე მოთხოვნის მუდმივი ზრდა შეუძლებელია დაკმაყოფილდეს 
ფულის მასის მუდმივი, ტოლფასი შსრდით. ასეთი პოლიტიკა ინარჩუნებს სრულ დასაქმებას. ფასების დონის 
შემცირების შემთხეევაში აღნიშნული პოლიტიკის გაუტარებლობას არ მოჰყვება ინფლაციური შედეგები. 
სამაგიეროდ, ფულად-საკრედიტო ექსპანსიამ შეიძლება გადააადგილოს ეკონომიკა ხანტრძლიეი პერიოდის 
სრული დასაქმების პო'სიციამდე. გავითვალისწინოთ, რომ რეალურად მაინც ძნელია დიაგნოზი დავუსვათ 
ეკონომიკის განსასღვრული შოკის მედეგობას ან წყაროს. 

მუღმივი ფისკალური ექსპანსია 

მუდმივი ფისკალურა ექსპანსია არა მარტო მყისიერად ზემოქმედებს გამოშვების ბაზარზე, არამედ ზეგავლენას 
ახდენს აქტივის ბასარსეც, რადგან ხანგრძლივ პერიოდში განსაზღვრავს მოსალოდნელ გაცელით კურსს. 
16-16 გრაფიკი გეიჩვენებს სამთავრობო გადაწყვეტილების – დახარჯოს 5 მლრდ დოლარი წელიწადში 
კოსმოსის ათვისების პროგრამაზსე – ხანმოკლე პერიოდის შედეგს. როგორც ადრე ვაჩვენეთ, C-ს ზრდის 
უშუალო ეფექტი ერთობლივ მოთხოვნასე იწვევს 00'-ის გადაადგილებას მარჯვნიე, 00:-კენ რადგან 
ადგილობრივ მომსახურებასა და საქონელზე სამთავრობო მოთხოვნის ზრდა ამ შემთხეევაში მუდმივია, 
ვალუტის კურსი აიწევს (იხ. მე-15 თავი). ამას მოჰყვება L"-ს შემცირება, რაც აქტივის ბაზრის წონასწორობის 
ტტ! მრუდს გადაანაცელებს ქვევით, ##2ის გადაკეეთისაკენ. (2) წერტილი, სადაც 00: და #41 მრუდები 
ურთიერთს გადაკეეთენ, არის ეკონომიკის ხანმოკლე წონასწორობა და ამ წერტილში აღინიშნება ვალუტის 
კურსის გასრდა საწყისი დონიდან L”-მდე, გამოშეება კი უცვლელი რჩება V' წერტილში. 

16-16 გრაფიკში ილუსტრირებული მნიშენელოვანი შედეგი ყოველიეე ამ პროცესისა ის არის, რომ როდესაც 
ფისკალური ექსპანსია მუდმივია, გაცვლითი კურსის მოლოდინის შეცვლით გამოწვეული ვალუტის ღირებულების 
დამატებითი გასრდა ამცირებს პოლიტიკის სემოქმედებას გამოშვებაზე. რომ არა დამატებითი ზსრდის ეს 
ეფექტი, რომელიც გამოწვეულია მუდმივი ფისკალური ექსჰანსიით, წონასწორობა თავდაპირველად იქნებოდა 
(3) წერტილში, უფრო დიდი გამოშვებითა და კურსის უფრო მცირე აწევით რაც უფრო დიდია აქტიეის 
ბასრის წონასწორიბის მრუდის დაღმავალი გადაადგილება, მით უფრო მაღლა იწევს ვალუტის კურსი, რაც 
აანასღაურებს ადგილობრიე პროდუქციაზე ერთობლიე მოთხოენას, რადგან გააძვირებს მას სასღვარგარეთის 
პროდუქციასთან ”შედარებიი, 

გრაფიკი 16-16 მუდმივი ფისკალური ექსპანსიის შედეგები 

გაცვლითი 
ი, 6 

კარს იმის გამო, რომ მუღმივი ფისკალური ექსპანსია გაელენას 
ახდენს გაცვლითი კურსის მოსალოდნელობაზე, ის 
გადააადგილებს #4' მრუდს მარცხნივ, ხოლო #ჩ'-სმარჯენიე. 
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16-I6 გრაფიკი წარმოგეიდგენს ფისკალურ ექსპანსიას, რომელიც ჩვენი მოლოდინის საპირისპიროდ, ახდენს 
წმინდა ზემოქმედებას გამოშვებაზე. ეს არ არის შემთხეევითობა, ეს გარდაუვალია ფაქტობრიეად ჩვენი 
დაშვებიდან გამომდინარე. ამ შეხედულების ჩამოყალიბება ხუთ არგუმენტირებულ ეტაპს მოითხოვეს: 

ს პირეელი ეტაპი. დავრწმუნდით, რომ (აჯობებს, იხ. მე-14 თავი) რადგან ფისკალური ექსპანსია არ ახდენს 

სეგავლენას ფულის M- მასაზე, ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთის ხანგრძლივი პერიოდის ოდენობასა 
(რაც ტოლია უცხოური საპროცენტო განაკვეთისა) და გამოშვებაზე (V90, დასაშვებია, არ 'სემოქმედებდეს 
ხანგრძლივი პერიოდის ფასების დონეზე; 

2. ჩვენ დავუშვით, რომ ეკონომიკა იწყებს ხანგრძლივი პერიოდის წონასწორობას ადგილობრივი L საპროცენტო 
განაკვეთით, რომელიც ზუსტად ტოლია უცხოური L" კურსისა, ხოლო გამოშვება უდრის V·”-ს. ასეთი 
დაშვების პირობებშიც ფისკალური ექსპანსია რეალური ფულის მასას M?-ს შეუცვლელს ტოეებს 
ხანმოკლე პერიოდში. 

3 წარმოვიდგინოთ (საპირისპიროდ 16-16 გრაფიკისა), რომ გამოშვება გაიზარდა V”-ზე მეტად. რადგან M-”/ 
” არ იცვლება ხანმოკლე ვადაში (2 ეტაპი), ადგილობრივი საპროცენტო განაკეეთი, ს, უნდა გაისარდოს 
საწყისი IM” დონის ზევით, რათა ბაზარმა შეინარჩუნოს წონასწორობა. რადგან უცხოური საპროცენტო 
განაკეეთი რჩება L"-ზე, V-ის ზრდა V“-ის დონეზე მეტად, ნიშნავს ადგილობრივი ვალუტის (საპროცენტო 
პარიტეტის მიხედვით) მოსალოდნელ გაუფასურებას. · 

4 რაღაც არასწორია ამ დასკვნაში; ჩეენ უკვე ვიცით, (I ეტაპი) რომ ხანგრძლივი პერიოდის დონეს ცვლის 
ფისკალური ექსპანსია, ასე რომ, ადამიანებმა უნდა ივარაუდონ ადგილობრივი ვალუტის ნომინალური 
გაუფასურება პოლიტიკის შეცელისთანავე, ოღონდ ეს უნდა მოხდეს იმ შემთხვევაში, თუ ვალუტა 
გაუფასურდება რეალურ გამოსახულებაში და ეკონომიკა დაუბრუნდება ხანგრძლივი პერიოდის 
წონასწორობას, ასეთი რეალური გაუფასურება, რომელიც შედარებით აიაფებს ადგილობრიე პროდუქციას, 
მხოლოდ აუარესებს ჭჯარბი დასაქმების საწყის მდგომარეობას (რომლის არსებობაც წარმოვიდგინეთ) და 
ამდენად ხელს უშლის გამოშეების მიბრუნებას რეალურ V”-კენ. 

56 და ბოლოს, დავასკვნათ – ასეთი წინააღმდეგობანი მოგვარდება იმ შემთხვევაში, გამოშეება საერთოდ 
თუ არ გაიზრდება ფისკალური პოლიტიკის ცელილების შემდეგ. ერთადერთი ლოგიკური შესაძლებლობა 
ის არის, რომ ვალუტის კურსი დაუყოენებლივ იზრდება იმ ღირებულებამდე, რაც ხანგრძლივი პერიოდის 
დროს ჰქონდა. ეს გადიდება გაუთანაბრდება ზუსტად იმ ოდენობის წმინდა ექსპორტზე მოთხოვნას, რაც 
საკმარისია, რათა გამოშვება დარჩეს სრული დასაქმების დონეზე, მიუხედავად C წერტილის უფრო 
მაღალი დოწნისა. 

აღსანიშნავია, რომ გაცვლითი კურსის ეს შეცვლა, რომელიც საშუალებას აძლევს გამოშვების ბაზარს – 
გაწონასწორდეს სრული დასაქმებით, აქტიეის ბაზრის წონსაწორობასაც განაპირობებს. რადგან გაცვლითი 
კურსი ავარდა ახალი ხანგრძლივი პერიოდის ღირებულებამდე, M# დარჩა L"-თან. როდესაც გამოშვება V' 
არის, ჯერ კიდევ შენარჩუნებულია ფულადი ბაზრის ხანგრძლივი პერიოდის წონასწორობის პირობა M%LX = 
LVC",V9), რაც იყო ფისკალურ პოლიტიკამდე. ასე რომ, ჩვენს დასკვნაში ერთმანეთთან დაკავშირებულია 
აქტივის ბაზრებისა და გამოშვების ბაზრების დაუყოვნებლიეი მიყვანა ხანგრძლივი პერიოდის წონასწორობამდე, 
როცა ფისკალური ექსპანსიის შედეგად ვალუტის კურსი იზრდება. 

დასკენა – თუ კი ეკონომიკა იწყებს მოქმედებას ხანგრძლივი პერიოდის წონასწორობით, ფისკალური 
პოლიტიკის მუდმივი შეცვლა არ იმოქმედებს გამოშეებაზე. პირიქით, ეს გამოიწვევს ქალუტის კურსის 
მუდმივ ზრდას, რაც აანაზღაურებს ფისკალური პოლიტიკის უშუალო ზემოქმედებას ერთობლივ მოთხოვნაზე. 

მაპროეკონომიპკური პოლირიპკა და მიმდინარე ანგარიში 

ხშირად, პოლიტიკის შემქმნელების ზრუნვის საგანია მიმდინარე ანგარიშის დონე. მე-18 თავში დაწვრილებით 
განვიხილავთ მიმდინარე ანგარიშის ჭარბ შეუსაბამობას – დადებით სალდოს ან დეფიციტს – რომელსაც 
შეიძლება მოჰყვეს ხანგრძლივი პერიოდის არასასურველი ზემოქმედება ეროვნულ კეთილდღეობაზე. დიდ 
საგარეო შეუსაბამობას შეიძლება მოჰყვეს პოლიტიკური ზეწოლა, რომლის მიზანია მთაერობის მხრიდან 

ვაჭრობის შეზღუდვა. მეტად მნიშვნელოვანია იმის ცოდნა, თუ ადგილობრივი მიზნებით მოქმედი ფულად- 

საკრედიტო და ფისკალური პოლიტიკები როგორ ახდენენ შსემოქმედებას მიმდინარე ანგარიშზე. 

16-17 გრაფიკი გვიჩვენებს, თუ როგორ შეიძლება 90-#ტ#4 მრუდების ურთიერთობის მოდელის გავრცობა 

მიმდინარე ანგარიშზე მაკროეკონომიკური პოლიტიკის შედეგების საილუსტრაციოდ. 00 და 44 მრუდების 

გარდა, გრაფიკი მოიცავს ახალ, XX მრუდს, რომელიც გვიჩვენებს გაცელითი კურსისა და გამოშვების 

კომბინაციას, სადაც მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი ტოლი უნდა იყოს სოგი სასურველი დონისა, ვთქვათ, 

C4 (5ნ“/L,V - 1) = X- ასეთ დროს მრუდი ზევით აინაცელებს, სხვა თანაბარ პირობებში, რადგან გამოშვების 

ზრდა ხელს უწყობს იმპორტის შეძენას და აუარესებს მიმდინარე “ნგარიშს, თე მს თან არ ახლავს 

ვალუტის გაუფასურება. რადგან C#-ს რეალური დონე შეიძლება განსხვავდებოდე გან, ეკონომიკის 
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ხანმოკლე პერიოდის წონასწორობა, აუცილებელი არ არის, XX მრუდზე დაფიქსირდეს. 

16-17 გრაფიკის ძირითადი მახასიათებელი ის არის, რომ XX მრუდი 00 მრუდზე უფრო ბრტყელია. მიზეზს ამისა 

გავიგებთ, თუ ეიკითხავთ: როგორ იცვლება მიმდინარე ანგარიში (1) წერტილიდან სევით მოძრაობისას, სადაც 

სამივე მრუდი ერთმანეთს კვეთს (ვთქვათ, თავდაპირველად C#=X) როდესაც V-ის ზრდა ზევით მიმართულ 

მოძრაობას გვიჩვენებს 00 მრუდის ასწვრივ, ადგილობრიე გამოშვებაზე ადგილობრივი მოთხოენის ზრდა თავად 
გამოშეების მატებასე ნაკლები იქნება (რადგან შემოსავლის ნაწილი დაიზოგება და ნაწილი დაიხარჯება 
იმპორტზე). მთლიანი ერთობლივი მოთხოენა მიწოდების ტოლი უნდა იყოს 00 მრუდის გასწვრივ. ადგილობრივი 
გამოშვების ჭარბი მიწოდების აღსაკვეთად ჯ-ს მკვეთრი გადიდება უნდა აღინიშნოს 00-ს გასწვრივ, რათა 
ექსპორტსე მოთხოვნა უფრო სწრაფად გაიზარდოს, ვიდრე – იმპორტზე. სხეა სიტყვებით რომ ვთქვათ, რადგან 

გამოშვება დიდდება, წმინდა უცხოური მოთხოვნა – მიმდინარე ანგარიში – შესაბამისად უჩდა გაიზარდოს ს 
მრუდის გასწერივ, რათა ადგილობრივი დაზოგვით მორჩენილი ჭარბი სიმძლავრეები აითვისოს. ამდენად, (1) 
წერტილის მარჯენივ I00V მრუდის პოზიცია არის XX მრუდის ზევით (სადაც C#> X); მსგავსი დასაბუთება 
გვიჩვენებს, რომ (1) წერტილის მარცხნიე 00 მოექცევა XX მრუდის ქვევით (სადაც C4#<X). 

ახლა შეგვიძლია, შევისწავლოთ მაკროეკონომიკური პოლიტიკის მიმდინარე ანგარიშის შედეგები. როგორც 
ადრე ენახეთ, მაგალითად, ფულის მასის ზრდა ეკონომიკას გადააადგილებს (2) წერტილისკენ, ადიდებს რა 
გამოშვებას და აუფასურებს ვალუტას. რადგან (2) წერტილი ძევს XX მრუდის ზეეით, მიმდინარე ანგარიში 
მაკროეკონომიკური პოლიტიკის გატარების შედეგად უმჯობესდება. ე.ი. ფულად-საკრედიტო ექსპანსიამ გამოიწვია 
მიმდინარე ანგარიშის ბალანსის ზრდა ხანმოკლე პერიოდში. 

გრაფიკი 16-17 მაკროეკონომიკური პოლიტიკის ზემოქმედება მიმდინარე ანგარიშზე 

მერსი ნ. XX მრუდის გასწერივ მიმდინარე ანგარიში არის მუდმივი 
C#=X დონეზე. მონეტარული ექსპანსია გაღააადგილებს 

იი ეკონომიკას (2) წერტილისაკენ და გაზრდის მიმდინარე 

X ანგარიშის ბალანსს. დროებითი ფისკალური ექსპანსია 
გადაწევს ეკონომიკას (3) წერტილისაკენ, ხოლო მუდმივი 
ფისკალური ექსპანსია გადააადგილებს.მას (4) წერტილისაკეჩ; 
სხვა ნებისმიერ შემთხეეეაში მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი 
ეცემა.     წა ა აეე 
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” გამოშვება, V 
აგრეთვე, განიხილეთ დროებითი ფისკალური ექსპანსია. ეს ქმედება LI მრუდს მარჯენივ და ეკონომიკას: (3) 
წერტილისაკენ გადააადგილებს გრაფიკში. ვალუტის კურსის გაზრდისა და შემოსავლის გადიდების გამო 
მიმდინარე ანგარიშში აღინიშნება დარღეეეა. მუდმივი ფისკალური ექსპანსია დამატებით ზეგავლენას ახდენს 
ტტ-ს მარცხნიე გადანაცელებით, ქმნის რა წონასწორობას (4) წერტილში. (3) წერტილის მსგავსად, (4) 
წერტილი XX მრუდის ქეევით აღმოჩნდება და მიმდინარე ანგარიშიც კიდევ ერთხელ გაუარესდება. ექსპანსიური 
ფისკალური პოლიტიკა ამციი;ებს მიმდინარე ანგარიშის ბალანსს. 

ვა#რობის ნაკადის თანდათანობითი რებულირება და მიმდინარე 
ანგარიშის დინამიკა : 

ხნ0-#ტ4 მრუდების ურთიერთობის მოდელის საფუძველია მნიშენელოვანი ვარაუდი, რომ, სხვა თანაბარ 

პირობებში, ადგილობრივი ვალუტის რეალური გაუფასურება დაუყოვნებლივ აუმჯობესებს მიმდინარე ანგარიშს, 
რეალური კურსის აწეეა კი მიმდინარე ანგარიშის მყისიერ გაუარესებას იწეეეს, რეალურად, სავაჭრო 
დინებების გამომწვევი ქცევა შეიძლება გაცილებით უფრო რთული იყოს, ეიდრე განხილეა, რაც ჩვენ 
შემოგთავაზეთ. იგი მოიცაეს დინამიურ ელემენტებს როგორც მიწოდების, ასევე მოთხოვნის მხრიე, რასაც 
მიმდინარე ანგარიში მხოლოჯ თანდათანობით მოჰყავს შესაბამისობაში გაცვლითი კურსის ცელილებებთან. 
ამ ნაწილში განეიხილავთ შსოგ დინამიურ ფაქტორს, რომლებიც ერთგეარ მნიშვნელოვან როლს ასრულებენ 
მიმდინარე ანგარიშის რეგულირების მოდელების ახსნაში და იმის განმარტებაში, თუ თავად როგორ შეცვლიჯნენ 
ჩვენი მოდელით დაშვებულ ვარაუდს. 

ჰ მრუდი 

“სოგჯერ 'შენიშნაეენ ხოლმე, რომ ქვეყნის მიმდინარე ანგარი'მი დაუყოვნებლ ა იე უარესდება ვალუტის რეალური 
გაუფასურების გამო და გაუმჯობესებას იწყებს მხოლოდ რამდენიმე თვის ე უარესდება ვალუტ ე 

შემდეგ. ეს ეწინააღმდეგება ჩვენს 
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მიერ 60 მრუდის აგებისას დაშვებულ ვარაუდს. თუ მიმდინარე ანგარიში უარესდება ვალუტის გაუფასურების 
გამო, 16-18 გრაფიკში ნაჩვენებ ამ პროცესის დროის ტრაექტორიას აქვს მოხასულობა, რომელიც მოგვაგონებს 
4-ს და ამიტომაც მას ეწოდება ჰ მრუდი. 

გრაფიკი 16-18 I მრუდი 

# მრუდი გვიჩვენებს დროის მონაკვეთს, რომლის 

დროსაც ქალუტის რეალური კურსის დაცემა 
აუმჯობესებს მიმდინარე ანგარიშს. 

მიმდინარე ანგარიში 

გრძელვადიანი 
უშეჭტი რეალური 
გაუფასურება 
მიმდინარე 

ანგარიშზე 
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1 რ 
რეალურ გაუფასურებს 1- მრუდის 
აქვს აღგილი ღა იწყბა დამთავრება 
) -პრუდი 

ადგილობრივი გამოშვებიო გაზომილი მიმდინარე ანგარიში შეიძლება მკვეთრად გაუარესდეს რეალური 
ვალუტის გაუფასურებისთანავე (მოძრაობა I-დან 2 წერტილისკენ გრაფიკში), რადგან შეკვეთების უმეტესობა 
იმპორტსა და ექსპორტსე რამდენიმე თვით ადრე კეთდება. გაუფასურებიდან პირველ რამდენიმე თვეში 
ექსპორტისა და იმპორტის ღირებულებამ შეიძლება ასახოს ძველი რეალური კურსის ბაზისზე მიღებული 
გადაწყვეტილებები შესყიდვის შესახებ; გაუფასურების ძირითადი შედეგი იქნება იმპორტის კონტრაქტამდე 
ვალუტის ღირებულების გაზრდა ადგილობრიეი საქონლის სახით. ადგილობრივი გამოშვებით გაზომილი 
ექსპორტი არ იცვლება მაშინ, როდესაც ადგილობრიეი გამოშვებით გასომილი იმპორტი ი'სრდება, ე.ი. 
სახეზეა მიმდინარე ანგარიშის თავდაპირველი შემცირება. 

მას შემდეგაც კი, როდესაც ექსპორტისა ღა იმპორტის ძველი კონტრაქტები შესასრულებელია, დროა 
საჭირო, რათა ახალი გადასიდვები სრულ შესაბამისობაში მოვიდეს შესადარი ფასების ცვლილებასთან. 
ექსპორტის მწარმოებლებს შეიძლება მოუწიოთ დამატებითი ქარხნების ამუშავება, მათში ახალი 
მოწყობილობების განთავსება ღა საჭირო მუშების აყვანა რამდენადღაც იმპორტი შედგება ადგილობრივ 
გადამამუშავებელ მრეწველობაში გამოყენებული შ'უალედური მასალისაგან, მისი რეგულირება: თანდათანობით 
მოხდება, რადგან იმპორტიორები გადაერთვებიან ახალ საწარმოო ტექნოლოგიებზე, რომელთა მეშეეობითაც 
ეკონომია კეთდება შუალედურ დანახარჯებზე. მოხმარებაც ჩამორჩება. მაგალითად, ადგილობრივი ექსპორტის 
მოხმარება მნიშვნელოვნად რომ გაფართოვდეს, საჭიროა ახალი საცალო ბაზრების შექმნა საზღვარგარეთ, 
რაც გარკვეულ დროს მოითხოეს. 

ამგეარი შეყოვნების რეგულირების შედეგია მიმდინარე ანგარიშის თანდათანობითი გაუმჯობესება, რაც 16- 
18% გრაფიკშია მოცემული, როგორც მოძრაობა (2X-დან (3) წერტილამდე. მხოლოდ (3) წერტილის შემდგომ 
აჭარბებს მიმდინარე ანგარიში ნავარაუდეე ღონეს. მიმდინარე ანგარიშის სრდის შეყოვნებას აღარა აქვს 
ადგილი, რადგან რეალურ გაუფასურებასთან შეგუება დასრულებულია. 

ემპირიული დამამტკიცებელი: საბუთები მიგეანიშნებს, რომ განვითარებული ქვეყნების უმეტესობისათვის ჰ 
მრუდის ხანგრძლიობა 6 თვეზე მეტი და 1 წელზე ნაკლებია. მაგალითად, ფულად-საკრედიტო ექსპანსიამ 
შეიძლება შეამციროს გამოშვება თავდაპირველად ადგილობრივი ვალუტის გაუფასურებით. ამ შემთხვევაში 
მას შეიძლება დასჭირდეს გარკეეული დრო, სანამ ფულის მასის სრდის შედეგად გაუმჯობესჯება მიმდინარე 
ანგარიში და ერთობლივი მოთხოვნა. 

თუ ექსჰანსიური ფულად-საკრედიტო პოლიტიკა დღეს ამცირებს გამოშეებას, ადგილობრივი საპროცენტო 
განაკვეთი მომავალში შემცირდება უფრო, ვიდრე იმ შემთხვევაში, თუ აღნიშნული პოლიტიკა გააწონასწორებს 
ადგილობრივი ფ'ელის ბაზარს. შესაბამისად, გაცვლითი კურსის სრდა გამოიწეევს აღგილობრივი ეალუტის 
ღირებულების დიდ მატებას, რომელიც საჭიროა ვალუტის ბაზრის წონასწორობისათვის.ჰ მრუდის შედეგები 
ზრდის დამატებით წყაროსთან ერთად აფართოებს გაცვლითი კურსის ცვალებადობას. 

გაცვლითი კურსის შეცვლის ხარისხი ღა ინფლაცია 

ჩვენს მსჯელობაში იმის თაობაზე, თუ როგორ განისასღვრება მიმდინარე ანგარიში 00-44 მრ'ედების 

ურთიერთობის მიაღელში, დავუშვით, რომ ნომინალ-ერი გაცვლითი კერსის ცვლილება გამოიწვევს ვალუტის 
“ « 
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რეალური კურსის შეცელას ხანმოკლე პერიოდში. რადგან აღნიშნული მოდელის მიხედვით, ნომინალური 

გამოშვების ნ და ნ+ ფასები არ შეიძლება უეცრად ავარღეს, რეალური გაცვლით კურსის მოძრაობა ძ = ჩL"/ 
?” სრულიად შეესაბამება ნომინალ“ერი კურსის, L, ცვლილებას ხანმოკლე პერიოდში. მიუხედავად ამგვარი 

შესაბამისობისა ნომინალური და რეალური გაცვლითი კურსის ცვლილებებს შორის მაინც არ არის სრული 
სიახლოცე. კარგად რომ გავიგოთ, თუ როგორ "ბსემოქმედებას ახდენს მიმდინარე ანგარიშ'სე ხანმოკლე 

პერიოდში ნომინალური გაცვლითი კურსის მოძრაობა, დეტალურაღ უნდა გავაანალიზოთ მასსა და ექსპორტ- 

იმპორტის ფასებს შორის არსებული კავშირი. 

უცხოური გამოშეების ფასი ადგილობრივი ვალუტით არის გაცვლითი კურსისა და უცხოური ვალუტის 
ფასის ურთიერთობის შედეგი, ან'უ LL". მაგალითად, ჩვენ უკვე დავუშეით, რომ როდესაც გაცვლითი კურსი 
ს ისრდება, I% ფიქსირებ“ული რჩება, ე.ი. სა სღვარგარეთიდან იმპორტირებული საქონლის ფასი აღგილობრივი 
ვალუტის ღირებულების პროპორციულად ი'სრდება. პროცენტ·ელი მაჩეენებლები, რიოაც იმპორტის ფასები 
ისრდება, როდესაც ადგილობრივი ეალუტა უფასურდება 1%-ით, ცნობილია როგორც შეცვლის ხარისხი 

გაცვლითი კურსიღან იმპორტის ფასებსე. სემოთ შესწავლილი 00-4 ტ მრუდების მოდელის ვერსიის მიხედვით, 
გადასელის ხარისხი არის 1; ნებისმიერი გაცვლითი კერსის შეცელა მთლიანად ცელის იმპორტის ფასებს. 

ამ ვარაჟდის საპირისპიროდ, გაცვლითი კურსის ე.წ. გადასვლა შეიძლება არასრულყოფილი გამოდგეს. 
ერთი შესაძლო ვერსია ამგეარი გადასვლის შესახებ არის საერთაშორისო ბაზრის სეგმენტი" საცია, რომელიც 

საშუალებას აძლევს არასრულყოფილად კონკურენტულ ფირმებს, რომ ერთსა და იმავე პროდუქციას სხვადასხვა 
ფასი დაადონ სხვყადასხეა ქვეყანაში. დიდი უცხოური ფირმა, რომელიც ავტომანქანებს აწოდებს აშშ-ს, 
შეიძლება ისე იყოს შემფოთებული ბა'სრის წილის დაკარგვის შიშით, რომ 10%-ით დაუყოვნებლივ არ აწიოს 
ფასები თავის შეტანილ საქონელ“სე. როდესაც დოლარი 10%-ით გაუფასურდება, მიუხედავად იმისა, რომ 

მისი 'შემოსავალი, გასომილი საკუთარი ვალუტით, ამერიკაში მისი პროდექციის რეალი'საციიდან შემცირდება. 

მსგავსად. ამისა. ფირმამ შეიძლება არც გადაწყვიტოს აშშ-ში თავისი საქონლის ფასების შემცირება 10%-ით 
ღოლარის გაუფასურების შემდეგ, რადგან მას შეუძლია უფრო მაღალი მოგება ნახოს დასახელებულ 
ქვეყანაში გადა სიდვების გაფართოებაში რესურსების დაუყოვნებლივი ინეესტირების გარეშეც. ნებისმიერ 
შემთხვევაში ფირმა მოიცდის, რათა, სანამ ფასებსა და პროდუქციასე ვალდებულებებს აიღებს, რისი 
გაკეთებაც ხარჯებს მოითხოვს, დარწმუენდეს – რა ტენდენციას ავლენს ვალუტის ცვლილება. 

ამდენად, როდესაც გაცვლითი კურსის მუდმივი შეცელა შეიძლება სრულად იყოს ასახული იმპორტის 
ფასებით ხანგრძლივ პერიოდში, გადასვლის ხარისხი I-სე გაცილებით ნაკლები აღმოჩნდება ხანმოკლე 

პერიოდში. დაუსრულებელი გადასვლა რთულად იმოქმედებს დროის ნორმირებასე მიმდინარე ანგარიშის 

რეგულირებისას. ერთი მხრიე, ხანმოკლე პერიოდში ნომინალური გაცვლითი კურსის, მრ'ედის, 'ხემოქმედებას 
რმშეაჩერებს მის მიმართ იმპორტის ფასების მცირე რეაგირება; მეორე მხრიე, არასრული გადასელა გულისხმობს 
იმას, რომ ეალუტის მოძრაობა არ იწვევს პროპორციულ ცვლას შესადარი ფასებისა, რომლებიც ეაჭრობის 
მოცულობას განსაჭზღერავენ. შესადარი ფასების წარუმატებლობას თავის მხრივ ახლავს ვაჭრობის მოცულობის 
ნელი რეგულირება. 

აღსანიშნავია, თუ როგორ შეიძლება შეასუსტოს კავშირი ნომინალურ და რეალურ გაცელით კურსებს 
შორის მომავალში ადგილობრივმა ფასებმა. მაგალითად, იმ ქეეყნებში, სადაც ინფლაციის დონე მაღალია, 
ჰპნელია რეალური გაცელითი კურსის LL"/„L-ს შეცელა უბრალოდ L ნომინალური განაკვეთის შეცვლით, 
რადგან “შედეგად მიღებული ერთობლიეი მოთხოეჩის სრდა სწრაფად შეუწყობს ხელს ადგილობრივი ინფლაციის 

აღმოცენებას, რომელიც თავის მხრივ გასრდის X-ს. რამდენადაც ქეეყანაში ექსპორტის ფასები ი'სრდება 
საკუთარი ეალუტის გა'ეფასურებისას, მსოფლიო ბასრებში მისი კონკურენტული მდგომარეობის რაიმე 
ხელსაყრელი ეფექტი გაუქმდება. ფასების ისეთმა სრდამ, როგორც არის ნაწილობრივი გადასყლის ხარისხი, 
შეიძლება შეასუსტოს I მრუდი. 

  

მექსიპის სავა#რო ბალანსი ღა პესოს გაცვლითი კურსი 

როდესაც აშშ-ს პრესიდენტი ბილ კლინტონი მოერია ძლიერ ადგილობრივ ოპოზიციას, დაარწმუნა 
კონგრესი ჩრდ. ამერიკის თავისუფალი ვაჭრობის ხელშეკრულების (M4#ტLI4) უპირატესობაში და 1993 

წლის ნოემბერში დაამტკიცებინა იგი. ამ პროცესში გამოყენებული ერთ-ერთი ძლიერი არგუმენტი იყო 

მექსიკის მოთხოვნა ჩრდილოეთიდან ექსპორტზე. თითქმის ერთი წლის შემდეგ, 1994 წლის დეკემბერში, 
მექსიკის პესოს ღირებულება მკვეთრად დაეცა დოლართან მიმართებაში (მე-7 და 22-ე თავებში 

ვჩახაგთ, თუ რატომ მოხდა ეს). რადგან მექსიკური საქონელი გაიაფდა აშშ-ს საქონელთან შედარებით, 
მექსიკის იმპორტი ამ შ-დან მომგებიანი გახდა, რის გამოც მისი მოცულობა ძალი.,ნ გაიზარდა. Mტწნტ- 

ის ოპოსიციონერებმა განაახლეს თაჟიანთი კრიტიკა. რესპუბლიკელებმა კონგრესში დაადანაშაულეს 

დემოკრატების ადმინისტრაცია იმაში, რომ მათ დამალეს მექსიკის პრობლემების შესახებ არსებული 
ინფორმაცია. 

ქვემოთ მოცემულია ყოეელთვიური მონაცემები პესო-დოლარის გაცელიო კურსზ 

შეერთებულ შტატებთან მექსიკის საქონლით ვაჭრობის დადებითი სა 

მკვეთრი გაუფასურება დოლართან მიმართებაში დაიწყო 1994 წლის დ 

გააუმჯობესა მისი წმიჩდა ექსპორტი. 

ე და ასეექ ამერიკის 
ლდო. როგორც ხე'აეთ, ჰესოს 

ეკემბერში, რამაც დაუყოვნებლივ     
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ამ პროცესს არ ახლავს ის გართულებები, რაც შემოთავასებელი იყო I მრუდის შესახებ მსჯელობაში. 
ამის ასახსნელად წარმოგიდგენთ განსაკუთრებული მნიშვნელობის ოთხ ფაქტორს: პირველი, ჰესოს 
გაუფასურება მასიური იყო – დოლარის ფასი პესოთი 60%-სე მეტით გაისარდა ორიოდე თვეში – 
დეკემბერ-იანვარში. მეორე, ფინანსური კრისისი, რომელიც ახლდა პესოს შემცირებას, არ ტოვებდა 
ეჭვს იმის თაობაზე, რომ გაუფასურება მუდმიეი იქნებოდა. ეს ვითარება კი სწრაფი რეგულირების 
სტიმულს აძლევდა ექსპორტიორებსა და იმპორტიორებს. მესამე. კრისისს ახლდა მექსიკის ადგილობრივი 
დანახარჯებისა და გამოშეების მკვეთრი შემცირება, რასაც მოჰყვა პირდაპირი ნეგატიური ”ედები 
ქვეყნის იმპორტის მოთხოვჩაზე. და ბოლო, მეოთხე ფაქტორი იყო, ალბათ, თავად M#ტLI# . ვაჭრობის 
ლიბერალიზაციის გამო იმპორტისა და ექსპორტის მოცულობა უფრო მეტად მგრძნობიარე გახდა 
შესადარი ფასების ცვლილებებისადმი, ვიდრე სავაჭრო ბარიერების არსებობის პირობებში. 

გრაფიკი მექსიკის სავაჭრო ბალანსი აშშ-თან და 
პესო-დოლარის გაცვლითი კურსი, 1994-1995 წწ. 

    
პესოს მკეეთრმა გაუფასურებამ მექსიკის სავაჭრო ბალანსი აშშ-სთან პესო/ღოლარის 

ღოლართან მიმართებაში !994 (მილოონ აშშ-ს დოლარებში) გაცვლითი კურსი 

ულის დეკემბერში, გამოიწვია 1800 75 

აშშ-სთან მექსიკის სავაჭრო ' 

სალდოს დაუყოვნებლივ ზრდა. 16% => 
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ს) ერთობლივი მოთხოვნა ღია ეკონომიკის გამოშვებაზე ოთხ მაჩეეჩებელს მოიცაეს, რაც შეესაბამება მეპ- 
ის ოთხ კომპონენტს: მოხმარებაზე მოთხოვნა, საინვესტიციო მოთხოვნა, სამთავრობო მოთხოვნა და 
მიმდინარე ანგარიში (ექსპორტზე წმინდა მოთხოვნა). მიმდინარე ანგარიშის მნიშვნელოვანი 
განმსაზღვრელია რეალური გაცვლითი კურსი, ანუ უცხოური ფასების დონის შეფარდება (რომელიც 
გაზომილია ადგილობრივი ვალუტით) ადგილობრივი ფასების დონესთან. 

2 გამოშეება განისაზღერება ხანმოკლე ჰერიოდში ერთობლივი მოთხოვნისა და ერთობლივი მიწოდების 
ტოლობით. როდესაც ერთობლივი მოთხოვნა დიდია გამოშვებაზე, ფირმები ზრდიან წარმოებას, რათა 
თავიდან აიცილონ რეზერვების გაუთვალისწინებელი ამოწურვა. როდესაც ერთობლივი მოთხოვნა 
გამოშეებასზე ნაკლებია, მაშინ ფირმები ამცირებენ წარმოებას, რათა თავიდან აიცილონ რეზერვების 
დაგროქება. 

3 ეკონომიკის ხანმოკლე წონასწორობას ადგილი აქვს ისეთი გაცვლითი კურსისა და გამოშვების დროს 
(ფასების დონე, მოსალოდნელი მომაეალი გაცელითი კურსი და უცხოური ეკონომიკის პირობები 
მოცემულია), სადაც ერთობლივი მოთხოენა ერთობლივი მიწოდების ტოლია და აქტივის ბასარი 

გაწონასწორებულია. გრაფიკში ვერტიკალურ და ჰორიზონტალურ ღერძებსე მოცემული გაცვლითი 
კურსითა და რეალური გამოშვებით, ხანმოკლე პერიოდის წონასწორობა გამოისახება სეაღმართული 
00 მრუდით, რომლის გასწვრივაც გამოშვების ბაზარი რეგულირდება, და 44 დაღმავალი მრუდით), 

რომლის გასწვერივაც რეგულირდება აქტიეის ბაზრები. 

4. ფულის მასის დროებითი სრდა, რომელიც არ ცვლის ხანგრძლივი პერიოდის გაცვლით კურსს, იწვევს 

ვალეტის გაუფასურებას და გამოშეების გადიდებას. დროებითი ფისკალური ექსპანსიის შედეგია 
'სრდაც, რაც თავის მხრივ იწვეეს ·ალუტის კურსის აწევას. მთავრობამ შეიძლება გამოიყენოს 

„ამოშყების გა 
ძ 

მაეად-საკრედიტო და ფისკალური პოლიტიკები გამოშვებასა და დასაქმებაში დარღვევების 

308



გასაბათილებლად. 

ფულის მასის მუდმივი ცვლილებები, რაც არ მოქმედებს ხანგრძლივი პერიოდის მოსალოდნელ გაცვლით 
კურსზე, გამოიწვევს ეალუტის კურსის მკვეთრ მოძრაობებს და ამიტომ უფრო ძლიერ ხანმოკლე გაელენას 
მოახდენს გამოშვებაზე. თუ ეკონომიკაში სრული დასაქმება აღინიშნება, ფულის მასის მუდმივი გადიდება 
გამოიწვევს ფასების გაზრდას, რაც საბოლოოდ გააუქმებს რეალურ გაცვლით კურსზე ნომინალური 

გაცელითი კურსის ზემოქმედებით გამოწეეულ საწყისი გაუფასურების შედეგს. ხანგრძლივ პერიოდში 
გამოშვება უბრუნდება თავის საწყის დონეს და ყველა ფულადი ფასი იზრდება ფულის მასის ზრდის 
პროპორციულად. 

მუდმივი ფისკალური ექსპანსია ცელის ხანგრძლივ პერიოდში მოსალოდნელ გაცვლით კურსს, რაც 

იწვეეს ვალუტის კურსის უფრო მკეეთრ აწევას ტოლფას დროებით ექსპანსიასთან შედარებით. თუ 
ეკონომიკა იწყებს ხანგრძლივი პერიოდის წონასწორობით, ფასების დამატებითი აწევა ადგილობრივ 
საქონელსა და მომსახურებას ისე აძეირებს, რომ შედეგად მიღებული წმინდა ექსპორტის „გადავსება” 
აუქმებს პოლიტიკის შედეგს გამოშვებასა და დასაქმებაზე. ამ შემთხვევაში მუდმივ ფისკალურ პოლიტიკას 
საერთოდ არა ახასიათებს ექსპანსიური ზემოქმედება. 

ძირითადი პრაქტიკული პრობლემა იმის გარანტიაა, რომ მთავრობამ არ გამოიყენოს თავისი შესაძლებლობა 
ეკონომიკის სტიმულირებისა ხანმოკლე პოლიტიკური მიზნებისათეის, რითაც “შექმნის ინფლაციის 
ტენდენციას. სხეა პრობლემებს ახასიათებთ ეკონომიკური ცელილებების საფუძველის ან ხანგრძლიობის 
განსაზღერის სირთულე და პოლიტიკის გატარების დაყოვნება. 

თუ ექსპორტი და იმპორტი თანდათანობით ეგუება რეალური გაცვლითი კურსის ცელილებებს, მიმდინარე 
ანგარიშმა ვალუტის რეალური გაუფასურების შემდეგ შეიძლება აირჩიოს # მრუდის მოდელი ჯერ 
გაუარესებით და შემდეგ გაუმჯობესებით. თუ ასეთი I) მრუდი არსებობს, ვალუტის გაუფასურებამ 
თავდაპირველად შეიძლება მოახდინოს საწინააღმდეგო ზემოქმედება გამოშვებაზე და გაცელითი კურსის 
შესღუდულმა ე-ოწ. გადასვლამ, ადგილობრიეი ფასების ზრდასთან ერთად, შეიძლება ”შეამციროს 
ნომინალური გაცვლითი კურსის შეცვლის გავლენა რეალურ ნომინალურ გაცელით კურსზე. 

ძირითადი ტერმინები 

#44 მრუდი ჰ მრუდი 
00 მრუდი ერთობლივი მოთხოვნა 

ფისკალური პოლიტიკა ფულად-საკრედიტო პოლიტიკა 
ინფლაციის ტენდენცია „შეცვლა 

კითხვები 

2. 

როგორი იქნება II მრუდის გადაადგილების მიმართულება, თუ საინვესტიციო მოთხოვნა მცირდება? 

დავუშვათ, მთავრობამ შემოიღო ტარიფები ყველა სახის იმპორტზე. გამოიყენეთ 00-4# მრუდების 
მოდელი და გაარკვიეთ, რა ეფექტი ექნება ამ ღონისძიებას ეკონომიკაზსე. გააანალისეთ როგორც 
დროებითი, ისე უცვლელი ტარიფები. 

წარმოიდგინეთ, რომ კონგრესმა მიიღო კონსტიტუციური შესწორება და აშშ-ს მთავრობისაგან მოითხოვა 

დაბალანსებული ბიუჯეტის მუდმივად განმტკიცება. ამისათვის კი, თუ მთავრობას სურს სამთავრობო 
დანახარჯების შეცელა, გადასახადებიც იმავე ოდენობით უნდა შეცვალოს, ანუ, ყოველთვის 40C=41. ეს 

კონსტიტუციური შესწორება გულისხმობს თუ არა იმას, რომ მთავრობას მეტად აღარ შეუძლია 

ფისკალური პოლიტიკის გამოყენება გამოშეებასა და დასაქმებაზე? (შენიშენა: გააანალისეთ 
დაბალანსებული ბიუჯეტის ზრდა სამთავრობო დანახარჯებში, რასაც ახლავს გადასახადის თანაბარი 
მატება). 

დავუშვათ, სახეზეა ქვეყნის გამოშეებაზე ერთობლივი მოთხოვნის მრუდის დაღმავალი გადაადგილება, 
კერძოდ ერთობლივი მოთხოვნის შემცირება. რა შედეგი აქვს ამას გამოშვებასე? რომელ სამთავრობო 
პოლიტიკას გაუწევთ რეკომენდაციას? 

როგორ ზეგაელენას მოახდენს გადასახადების მუდმივი შემცირება მიმდინარე ანგარიშზე? რას იტყოდით 

სამთავრობო დანახარჯების მუდმიე ზრდაზე? ხელახლა წაიკითხეთ პირველი საკითხის შესწავლა მე- 
12 თავში და დარწმუნდით, რომ თქვენი პასუხი ზუსტად ასახავს აშშ-ს 1980-იანი წლების დასაწყისის 
გამოცდილებას. 

თუ მთავრობას თავდაპირველად აქვს დაბალანსებული ბიუჯეტი, მაგრამ შემდეგ ამცირებს გადასახადებს, 
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12. 

მას ექნება დეფიციტი, რომლის დაფინანსებაც მოუწევს. დაეუშვათ, მოსახლეობა ფიქრობს, რომ მთავრობა 

დააფინანსებს თავის დეფიციტს ზედმეტი ფულის ბეჭდვით. რომელიც მას ახლა სჭირდება დანახარჯების 
დასაფარავად. ამის შემდეგ კიდეე მოელით, რომ გადასახადების შემცირება გამოიწვევს ვალუტის 
კურსის აწევას?! 

ალბათ შეამჩნიეთ, რომ ქეეყნის ვალუტის კურსი უფასურდება და მისი მიმდინარე ანგარიში ამაედროულად 
უარესდება. რა მონაცემებია საჭირო იმის გადასაწყვეტად, ხართ თ'ე არა I მრუდის ეფექტის მოწმე? 
რომელმა სხვა მაკროცელილებამშ შეიძლება წარმოშვას ვალუტის გაუფასურება მიმდინარე შემცირებასთან 
ერთად, თუნდაც მაშინ, როდესაც არ არსებობს I მრ'ედი? 

ახალი მთავრობა არჩეულია და აცხადებს, რომ რადგან მოხდება მისი ინაუგურაცია, იგი გასრდის 
ფულის მასას. 00-44 მოდელი გამოიყენეთ, რათა გამოიკვლიოთ „ეკონომიკის პასუხი ამ განცხადება!'სე. 

1980-იანი წლების ბოლოს ბევრმა ეკონომისტმა აშშ-ს მიმდინარე ანგარიშში მუდმიეი დეფიციტის გამო 
ნაწილობრივ ბრალი დასდო აშშ-ს შესადარი ფასების შეცვლის აშკარად მცირე მასშტაბს იმპორტსა 
და ექსპორტს შორის. მე-12 თავში მოცემული ანალი'სის მიხედეით. პირველი საკითხის შესVავლაში 
მიმდინარე ანგარიშის ნელი შეგუება დაკავშირებულია კერძო და სამთავრობო დასოგვყის პროცედურასთან. 
ეცადეთ, მიმდინარე ანგარიშის მონაცემები ერთიანად შეაფასოთ და შესაბამისობაში მოიყვანოთ ფასები 
და დანახარჯები. 

როგორ დახაზავთ 00-4# გრაფიკს, როდესაც მიმღინარე ანგარიშის პასუხი გაცელითი კურსის 
ცვლილებზე უკავშირდება I მრუდს? გამოიყენეთ მოდიფიცირებული გრაფიკი ფულად-საკრედიტო და 
ფისკალურ პოლიტიკაში დროებითი და მუდმივი ცვლილებების შედეგების შესამოწმებლად. 

როგორი იქნება მარშალ-ლერნერის პირობა, თუ ქვეყანა, რომლის რეალური გაცელითი კურსი იცელება, 
არ იწყებს ნულოვანი მიმდინარე ანგარიშით? (მარშალ-ლერნერის პირობა მივიღეთ მე-3 დანართში – 
თავდაპირველად დაბალანსებული მიმდინარე ანგარიშის „სტანდარტული” ღაშვების პირობებში). 

ჩვენი მოღელი იღებს X ფასების დონეს ხანმოკლე პერიოდში, როგორც მოცემულს, მაგრამ მუდმივი 
ფისკალური ექსპანსიით გამოიწვეულმა ვალუტის კურსის გასრდამ შეიძლება გამოიწვიოს X-ს ცოტაოდენი 
შემცირება იმპორტის ჭ%ოგი ფასის შემცირებით. თუ L შეიძლება ოდნავ შემცირდეს მუდმივი ფისკალური 
ექსპანსიის შედეგად, იგივე ექსპანსია იმოქმედებს თუ არა გამოშვებაზე? (როგორც სემოთ დაყუშეით, 
სახეზეა თავდაპირველი ხანგრძლივი პერიოდის წონასწორობა). 

დავუშვათ, საპროცენტო პარიტეტი არ არის ზუსტი, მაგრამ ნამდეილი ურთიერთობა ასეთია: L = IL» + 
(L“ – L)/ + ს, სადაც ნ არის პირობა, რომელიც ზ%ომაეს, თუ რამდენად სარისკოა მომავალი სამთავრობო 
დეფიციტის შექმნის პერსპექტივით გამოწვეული ადგილობრივი სამთავრობო დანახარჯის მუდმივი 
სრდა, რაც L-საც ადიდებს, ანუ ადგილობრიეი ვალუტით დეპოზიტების ფლობას უფრო სარისკოს 
ხდის. შეაფასეთ ასეთ ვითარებაში პოლიტიკის შედეგები გამოშვება“სე. 

თუ ეკონომიკა არ დაიწყებს სრული დასაქმებით, ფისკალური პოლიტიკის მუღმივი შეცვლა მოახდენს 
თუ არა სეგავლენას გამოშვებაზე? 

შეგიძლიათ ხელახლა განიხილოთ 5 ეტაპიანი არგუმენტები, რათა უჩვენოთ, რომ მუდმივი ფისკალური 
ექსპანსია ევერ გამოიწეევს გამოშვების შემცირებას. 

მე-16 თავის IL ღანართი 

I5-IM ღა 00-44 მოღელები _ 

ამ დანართში გავაინალისებთ ურთიერთობას 00-44 მოდელსა და 15-LM მოდელს შორის. რომელიც ხშირად 

გამოიყენება საერთაშორისო ეკონომიკასთან დაკავშირებულ კითხეებსე პასუხის გასაცემად. 15-LM მოდელი 

განასოგადებს 00-44 მოდელს იმით, რომ რეალურ ადგილობრივ საპროცენტო განაკვეთს უფლებას აძლევს, 

ფემოქმედება მოახდინოს ერთობლიე მოთხოვნაზე. 

გრაფიკში, 

ნომინალურ 

ინ-#4 მოდელის 

ვ40 

რომელიც. ჩვეულებრივ გამოიყენება 15-LM მოდელის გასაანალიზებლად, ღერძებზე აღინიშნება 
ი საპროცენტო განაკვეთი და გამოშვება და არა ნომინალური გაცვლითი კურსი და გამოწვება. 

მსგავსად, 15-LM მოდელი განსასღერავს ეკონომიკის ხანმოკლე პერიოდის წონასწორობას



როგორც ორი ინდივიდუალური ბასრის წონასწორობის 15 და LM მრუდების უჩნთიერთგაღაკვეთას; 15§ 
მრუდი არის ნომინალური საპროცენტო განაკვეთისა და გამოშვების დონის მაჩვენებელი, სადაც გამოშვება 

და უცხოური ვალუტის ბასრები წონასწორობაშია, LM მრუდზე კი განლაგებულია წერტილები, რაც ფულის 
ბასრის წონასწორობას ასახავს. 

15-LM მოდელი უშვებს, რომ ინვესტიცია და სამომხმარებლო საქონლის შესყიდვის ზოგიერთი სახეობა 

(ისეთი ხანგრძლივი მოხმარების საქონლისა, როგორიცაა მანქანები და სხეა) ნეგატიურად არის დაკავშირებული 
რეალურ საპროცენტო განაკვეთთან. როდესაც მოსალოდნელი რეალური საპროცენტო განაკვეთი დაბალია, 
ფირმები მომგებიანად ჩათვლიან სესხის აღებას და საინვესტიციო გეგმების გახხორციელებას (მე-7 თაეის 
დანართში მოცემული იყო ამ მოდელი ინვგესტიციასა და რეალურ საპროცენტო განაკვეთს შორის კავშირის 

შესახებ). მოსალოდნელი დაბალი რეალური საპროცენტო განაკვეთი ასევე უფრო მომგებიანს ხდის რეზერვის 
ფლობას გაყიდვისათეის, ვიდრე ალტერნატიული ხარჯებისათვის. ორივე მიზეზის გამო ინვესტიცია გაიზრდება, 

როდესაც მოსალოდნელი რეალური საპროცენტო განაკვეთი შემცირდება. ამის მსგავსად, რადგან მომხმარებლი 
თვლის, რომ სესხის აღება იაფია, ხოლო დაზოგვა არ არის მიმხიდგველი, დაბალი რეალური საპროცენტო 
განაკვეთის პირობებში, პროცენტის მიმართ მგრძნობიარე სამომხმარებლო საქონლის შესყიდეაც იზრდება, 
როდესაც საპროცენტო განაკვეთი მცირდება. მაგრამ, როგორც შემდეგი დანართიდან ვიგებთ, თეორიული 
არგუმენტები და დამამტკიცებელი საბუთები გვიჩვენებენ, რომ სამომხმარებლო რეაგირება საპროცენტო 
განაკვეთხე უფრო სუსტია, ჟიდრე საიჩვესტიციო რეაგირება. 

15-L,M მოდელში ერთობლივი მოთხოვნა ჩაწერილია, როგორც რეალური გაცვლითი კურსის განკარგულებაში 
არსებელი მემოსავლისა და რეალური საპროცენტო განაკეეთის ფუნქცია, 

ხ(წი+/ი,V – 7,8 – >) 
=C(V- იან -»)+I(IC- X+C+Cტ(წნ'/V – წნ-. ჯ, 

სადაც ჯარის ინფლაციის მოსალოდნელი დონე და L- « მოსალოდნელი რეალური საპროცენტო განაკეეთი. 

მოდელი უშვებს, რომ L, L", C, 1, IL" და LI–- ყეელა მონაცემი სახეზეა – (გასამარტივებლად C-ს მოვაცალეთ 
ერთობლივი მოთხოენის C ფუნქცია). 

I და V კომბინაციით აიგება 15 მრუდი, რომელიც გამოსახავს ერთობლივი მოთხოვნისა და გამოშვების 
ტოლობას 

V =0(ნL"/LV – 1,წ – ჯ). 

გამოშვების ბასრის წონასწორობის ეს პირობა ჯერ ისე უნდა ჩაეწეროთ. რომ იგი არ იყოს დამოკიდებუჯვი 
L-“სე. 

L-ს აეხსნით საპროცენტო პარიტეტის პირობით – L=XL" + (L" – L)/ და მიეიღებთ 

L = LV(1 + LL – CL"). 

ერთობლივი მოთხოვნის ფუნქციით ამ გამოსახულების შენაცვლების შემდეგ გამოშვების ბახრის წონასწორობის 
პირობა შეგვიძლია გამოეხატოთ, როგორც 

V =0|ნ1:0"/ი%1+0ი – მე), V – ინ – >. 

მიეიღებთ იმის სრულ სურათს, თუ გამოშეების ცელილებები როგორ ახდენს ზეგაელენას საქონლის ბაზრის 
წონასწორობასე. გავიხსენოთ, რომ ინფლაციის დონე ეკონომიკაში პოზიტიურად არის დამოკიდებული 

განსხვავებასე V რეალურ გამოშვებასა და V' სრულ დასაქმებას შორის. ჩვენ ჩავწერთ # -ს როგორც 
განსხეავების მსარდ ფუნქციას: 

I = (CV – V'). 

მოლოდინის ამ და'მვების პირობებში საქონლის ბაზარი წონასწორობაშია: 

V = ხ|-ნა/ნ (1+6 – ი5),V – ინ - 2 CV – Vი)I. 

ეს პირობა გვიჩვენებს, რომ LL ნომინალური საპროცენტო განაკვეთის შემცირება სრდის ერთობლივ მოთხოვნას 

ორი გით: ()) როდესაც მოსალოდნელი გაცვლითი კურსის, L-ის, შემცირება გამოიწვევს ადგილობრიყი 
ვალუტის გა'ეფასურებას, რომელიც გააუმჯობესებს მიმდინარე ანგარიშს, (2) როდესაც მოსალოდნელი 
ინფლაციის დონე მოცემულია, M-ის შემცირება პირდაპირ შეუწყობს ხელს მოხმარებასა და საინეესტიციო 

დანახარჯებს, რაც მხოლოდ ნაწილობრივ ეხება იმპორტს. ამ ორი გსიდან უკანასკნელი – საპროცენტო 

განაკვეთის ეფექტი დანახარჯებსე – დახურულ ეკონომიკაში იარსებებს 15-LM მოდელის. სახით. 

15 მრუდს. ეი პოვით, თუ დაყინტურესდებით – როგორ უნდა უპასუხოს გამოშვებამ საპროცენტო განაკვეთის 
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შემცირებას, რათა განამტკიცოს გამოშეების ბასრის წონასწორობა. რადგან L-ის შემცირება ზრდის ერთობლიე 
მოთხოვნას, ·გამოშვების ბაზარი წონასწორობაში დარჩება L-ის შემცირებისა და V-ის გასრდის შემდეგ. 
16დI-1 გრაფიკში ნაჩვენებია, რომ თუმცა 15 და 099 მრუდები ასახავენ გამოშვების ბაზრის წონასწორობას, 15 
ქეევით ეშვება მაშინ, როდესაც LI ზევით არის მიმართული. ამ განსხვავების მისესი ის არის, რომ 
საპროცენტო განაკვეთი და გაცვლითი კურსი პროპორციულად უკავშირდებიან ერთმანეთს საპროცენტო 
პარიტეტის პირობით, როდესაც მომავალი გაცვლითი კურსი მოცემულია. 

LM-–ის (ან ფულის ბაზრის წონასწორობის) დაქანებული მრუდის აგება გაცილებით იოლია. ფულის ბაზრის 
წონასწორობა სახეზეა, როდესაც M7/ =L(L,V). რადგან საპროცენტო განაკვეთის ზრდა ამცირებს ფულზე 
მოთხოვნას, მისი შედეგი იქნება ფულის ჭარბი მიწოდება მოცემული დონის გამოშვებისათეის. 

გრაფიკი 16დI-I ხანმოკლე პერიოდის წონასწორობა 15-LM მოდელში 

გაცელითი 
კურსი, LM     წონასწორობა არის (I) წერტილში, სადაც გამოშვება და 

აქტივების ბაზრები ერთდროულადაა გაწონასწორებული. 

„ გამოშვება, V 

ფულის ბაზარზე წონასწორობის განსამტკიცებლად L-ის გადიდების შემდეგ V-–ც უნდა გადიდდეს (რადგან 
გამოშვების გაზრდა სტიმულს აძლევს გარიგებების მოთხოვნას ფულზე) LM მრუდს აქვს პოზიტიური 
დახრა, რაც ნაჩვენებია 16დI-! გრაფიკში. 15 და LM მრუდების გადაკვეთა ()) წერტილში განსაზსღვრავს 
ხანმოკლე პერიოდში VI გამოშვების წონასწორულ ღირებულებას და ს! ნომინალურ წონასწორულ საპროცენტო 
განაკვეთს; ეს უკანასკნელი თავის მხრიე ადგენს ხანმოკლე პერიოდის წონასწორულ გაცვლით კურსს 
საპროცენტო პარიტეტის პირობის მეშვეობით. 

15-LM მოდელის გამოყენება შეიძლება ფულად-საკრედიტო და ფისკალური პოლიტიკის ეფექტების 
გასაანალიზებლად. ფულის მასის დროებითი ზრდა გადააადგილებს LM-ს მარჯვნიე, რითაც ამცირებს 
საპროცენტო განაკვეთს და აფართოებს გამოშვებას. ფულის მასის მუდმივი ზრდა გადააადგილებს LM 
მრუდს მარჯვნივ, ხოლო ასევე I15–ს მარჯვნივ, რადგან ღია ეკონომიკაში ეს მრუდი დამოკიდებულია L“"-ზე, 
რომელიც ახლა იზრდება. 16დI-2 გრაფიკის მარჯვენა მხარე გვიჩვენებს ამ გადაადგილებას. ხანმოკლე 
პერიოდის ახალი წონასწორობის დროს, რომელიც მოჰყვება ფულის მასის მუდმივ ზრდას, (2 წერტილი), 
გამოშვება და საპროცენტო განაკვეთი უფრო მაღალია, ვიდრე ხანმოკლე-პერიოდის წონასწორობა (3 წერტილი), 
რომელიც მოჰყვება ტოლფას დროებით ზრდას. ნომინალური საპროცენტო განაკვეთი შეიძლება უფრო 
მაღალიც კი იყოს (2 წერტილში – | წერტილთან შედარებით) ამით ვიღებთ მეორე მაგალითს იმის 

ნათელსაყოფად, თუ მე-15 თაეში მოცემული ფიშერის მოსალოდნელი ინფლაციის ეფექტს ფულად-საკრედიტო 
ექსპანსიის შემდგომ როგორ შეუძლია ზრდისაკენ უბიძგოს ნომინალურ საპროცენტო განაკვეთს. 

16დI-2 გრაფიკის მარცხენა მხარე გვიჩვენებს, თუ ფულად-საკრედიტო ცვლილებები როგორ ზემოქმედებას 
ახდენენ გაცვლით კურსზე. ეს არის უცხოური ვალუტის ბაზრის წონასწორობისთვის დამახასიათებელი 
სურათი. იგი საათის ისრის მიმართულებით ისე დავხაზეთ, რომ ჰორიზონტალურ ღერძზე მარცხნიე 
გადაადგილება ყოფილიყო L-ს ზრდა (ადგილობრივი ვალუტის გაუფასურება). საპროცენტო განაკვეთი IL), 
რომელიც მოსდევს ფულის მასის მუდმიე ზრდას, გულისხმობს, რომ უცხოური ვალუტის ბაზარი 
გაწონასწორებულია (2) წერტილში, რადგან L“-ს თანმხლები ზრდა გადააადგილებს იმ მრუდს, რომელიც 
გამოსახავს უცხოური აქტივებიდან უკუგებას ადგილობრივი ვალუტით. მრუდი არ გადაადგილდება, თუ 
ფულის მასის ზრდა დროებითია. აქედან გამომდინარე, წონასწორული საპროცენტო განაკვეთი, ს), რომელიც 

მივიღეთ ამ შემთხვევაში, განაპირობებს უცხოური ვალუტის წონასწორულ კურსს (3) წერტილში. 

ფისკალური პოლიტიკა გაანალიზებულია 16დ1-3 გრაფიკში, სადაც აღნიშნულია ხანგრძლივი პერიოდის 

წონასწორობის საწყისი წერტილი. სამთავრობო დანახარჯების დროებითი ზრდა გადააადგილებს 15 მრუდს 

მარჯევნივ, მაგრამ ზემოქმედებას არ მოახდენს LM-ზე. ახალი ხანმოკლე პერიოდის წონასწორობა (2) წერტილში 

გეიჩვენებს გამოშვებისა და ნომინალური საპროცენტო განაკვეთის ზსრდას მაშინ, როდესაც უცხოური 

ეალუტის ბაზრის წონასწორობა (20 წერტილში აღინიშნება ვალუტის კურსის დროებითი დაწევით. სამთავრობო 

დანახარჯების მუდმივი ცვლა გამოიწვევს წონასწორული გაცელითი კურსის შემცირებას ხანგრძლივ პერიოდში 

ა აქედან გამომდინარე, #“-ს კლებასაც. 15 მრუდი არ გადაადგილდება ისე ძლიერ, როგორც ეს დროებითი 

3 ის შემთხვევაში იყო. ფაქტობრივად, ის საერთოდ არ გადაადგილდება (როგორც ეს 00-44 მოდელშია 

რივენები) რადგან მუდმივი ფისკალური ექსპანსია არ ზემოქმედებს გამოშვებაზე ან ადგილობრივ საპროცენტო 
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განაკვეთზე. მისეზი იმისა, თუ მუდმივი ფისკალური პოლიტიკის გადაადგილება რატომ არის უფრო სუსტი 

შუალედურთან შედარებით, 'მეიძლება დავინახოთ გრაფიკის მარცხენა ნაწილში – (3) წერტილში. გაცვლითი 

კურსის მოლოდინის თანმხლები 'შეცვლა ვალუტის კურსს მკვეთრად ასწევს და საპასუხოდ წმინდა ექსპორტი 

იწვევს ერთობლივი მოთხოვნის „გადავსების”. 

გრაფიკი 16დI2 ფულის მასის დროებითი და მუდმივი ზრდის შედეგი 15-LM მოდელში 

    

     

  

  

საპროცენტო განაკვეთი, 8 ფულის მასის ღროებითი ზრდა 
' გადააადგილებს მხოლოდ LM მრუდს 

მოსალოდნელი უკუგება. / LM მარჯვნივ, ხოლო მუღმივი ზრღის 

აალესსაალება / „IM ღროს იგი გადააღდგილებს არა 
დეპოზიტებიდან 7 მარტო 15 მრუდს, არამეღ LM 

? მრუდსაც იმავე მიმართულებით. 

2“ + 
“ ჟ“ 

» 
|§2 

ყ 

ლ ი) დ. VI  Vპ V? გამოშვება, V 
გაცელითი კურსი, L (< იზრდება) 

გრაფიკი 16 დI-33 ფისკალური ექსპანსიის დროებითი და მუდმივი შედეგი 15-LM მოდელში 

საპროცენტო განაკვეთი, % 
მოსალოდნელი უკუგება დროებით ფისკალურ ექსპანსიას აქეს 
ადგილობრივ ვალუტაში 
უცხოურ სავალუტო 

ღადღებითი ეფექტი გამოშეებაზე, ხოლო 
მუდმიე ფისკალურ ექსპანსიას –- არა. 

  

  
  

  

დ. დ: წა 
გაცვლითი კურსი, ნ («- იზრღება) 

მე-16 თავის I ღანართი 

დროთაშორისი (ინტერტემპორალური) ვაჭრობა და 
სამომხმარებლო მოთხოვნა 

ა 

ამ თავში დავუშვით, რომ კერძო სამომხმარებლო მოთხოვნა არის წმინდა შემოსაელის ფუნქცია C = C(V9), 
იმ თავისებურებით რომ, როდესაც. Vბმჭ ისრდება, მოხმარება ნაკლებად მატ'ელობს (ამდენად დანასოგი V - 

C(Vშ/) ასევე დიდდება). ეს დანართი ხსნის ამ ვარაუდს მე-7 თავის დანართში გაჩხილელი მოხმარების 
დინამიკის დროთაშორისი მოდელით. 

მე-7 თავის განხილვისას აღვნიშნეთ, რომ მომხმარებლის კეთილდღეობა დამოკიდებულია 0 -ს არსებულ და 

ნ მომავალ. სამომხმარებლო მოხმარების მოთხოვენასე. თუ ამჟამინდელი შემოსავალი არის ტ და მომავალი 

'შემოსაყალი –. 0, მაშინ მომხმარებლებს შეუძლიათ ისესხონ ან და ნოგონ, რათა თავიანთი მოხმარების 

მაჩვენებელი ნებისმიერად განათავსონ დროის მაჩძილ“სე, რომე (X3 შეესაბამება ბიუჯეტის დროთაშორის 
შეზღუდეას: 
ეხღუ ი +სVI+50=0, 0#VI+», , , 
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სადაც + არის რეალური საპროცენტო განაკეეთი. 

გრაფიკი 16 დI1-1 შეგახსენებთ იმას, თუ როგორ განესაზღვრეთ მოხმარება და დანაზოგი მე-7 თავში. არსებული 
და მომავალი გამოშვება გრაფიკში თავდაპირველად მოცემულია (I) წერტილით, მაგრამ მომხმარებელს 
სურს, რომ უმაღლესი რენტაბელობის მქონე გულგრილობის მრუდი შეარჩიოს, რომელიც შესაბამისობაში 
იქნება მის შეზღუდულ ბიუჯეტთან (ამას მიეკავართ მოხმარებისაკენ (1) წერტილში). 

გრაფიკი 16 დIL-1 გამოშვებისა და დაზოგვის შეცვლა 

მოხპარბ გამოშვების ერთჰპერიოდიანი გადიდება ზრდის დანაზოგს 

ბიუჯეტის ღროთაშორისი 

შეზღულღვა 

  

0-0: 020 ააღანღელი 

ვთქვათ, ნულოვანი დაზოგვა ()) წერტილშია მოცემული, რაც ნათლად უჩვენებს არსებული გამოშვების 
ზრდის შედეგს. დავუშვათ, ამჟამინდელი გამოშვება ისრდება, ხოლო მომავალი გამოშვება არა, რის გამოც 
შემოსავლის ოდენობის მაჩვენებელი გადაადგილდება (2) წერტილისაკენ, ჰორიზონტალურად (1) წერტილის 
მარჯენივ. ე.ი. მომხმარებელს სურს ამ ზრდის გავრცობა მოხმარებაზე, რისი საშუალებაც მას აქვს მთელი 
ცხოვრების მანძილზე. მას შეუძლია ეს გააკეთოს ამჟამად გადიდებული შემოსავლის ნაწილის დაზოგვით, 
ლ – ი და ბიუჯეტის ხაზის გასწერივ მარცხნიე, მომხმარებლის წვლილის (2 წერტილიდან (2) წერტილისკენ 
გადააადგილებით. 

თუ ახლა კვლავ ავხსნით ჩანაწერს, რომ ამჟამინდელი გამოშვება, 0. შეესაბამებოდეს წმინდა შემოსავალს 
V“-ს და ანჟამინდელი სამომხმარებლო მოთხოვნა შეესაბამებოდეს '„CCV)-ს, მაშინ მოხმარება უეჭველად 
დამოკიდებული იქნება წმინდა არსებული შემოსავალისგან განსხვავებულ ფაქტორებზე: მომავალ შემოსავალსა 
და რეალურ საპროცენტო განაკვეთზე. მთელი სიცოცხლის მანძილზე დაგროვებული შემოსავალი რეალურად 
გამოიწვევს მოხმარების ზრდას, რაც უფრო ნაკლები იქნება, ვიდრე მიმდინარე შემოსაელის მატება. რადგან 
ამ თავში განხილული გამოშვების ყველა ცვლილება დროებითია, რაც გამოწეეულია ხანმოკლე პერიოდის 
ადგილობრივი ფულადი ფასების არაელასტიურობით, სამომხმარებლო ქცევა ემორჩილება დროთაშორის 
ფაქტორს, რაც არსებითია 00-44 მოდელისათვის. 

ჩვენ შეგეეძლო 16დIL-1 გრაფიკის გამოყენებაც, რათა ვნახოთ რეალური საპროცენტო განაკვეთის სამომხმარებლო 
ეფექტები, რომლებიც I დანართში გაგაცანით. თუ ეკონომიკა თაედაპირველად არის ()) წერტილში, რეალური 
საპროცენტო განაკვეთის, I შემცირება გამოიწვევს ბიუჯეტის აღმნიშვნელი მრუდის მოძრაობას საათის 
საწინააღმდეგო მიმართულებით (I) წერტილის გარშემო, რასაც მოჰყვება არსებული მოხმარების ზრდა. თუ 
ეკონომიკა თავდაპირველად დაზოგაედა საკმარის ოდენობას, როგორც ეს (2) წერტილშია აღნიშნული, მისი 
ეფექტი ბუნდოვანი იქნებოდა, ასახავდა რა შემოსავლისა და შენაცვლების ეფექტების საპირისპირო 
დაძაბულობას (რაც გაგაცანით მე-5 თაეში). ეს ყოველივე მიგვანიშნებს იმაზე, რომ უფრო დაბალი საპროცენტო 
განაკვეთის პოზიტიური ეფექტი მოხმარებაზე, ალბათ, სუსტია. 
წინა სტრუქტურის გამოყენება ფისკალური პოლიტიკის დროთაშორისი ასპექტების გასაანალიზებლად 
მეტისმეტად შორს წაგვიყვანს, თუმცა ეს ერთ-ერთი ყველაზე საინტერესო თემაა მაკროეკონომიკაში.



მე-16 თავის II ღანართი 

მარშალ–ლერნერის პირობა და გაჭრობის ელასტიურობის 

ემპირიული შეფასება 

ამ თავში დაშვებულია, რომ ქვეყნის ვალუტის გაუფასურება აუმჯობესებს მის მიმდინარე ანგარიშს. როგორც 
აღვნიშნეთ, ამ ეარაუდის სარწმუნოობა დამოკიდებულია ექსპორტისა ლა იმპორტის მოცულობის 

დამოკიდებულებაზე რეალური გაცელითი კურსის მიმართ. ამ დანართში მივიღეთ მარშალ-ლერნერის პირობა, 
რომელიც ადგენს, რომ სხვა თანაბარ პირობებში, რეალური გაუფასურება აუმჯობესებს მიმდინარე ანგარიმს, 
თუ ექსპორტისა და იმპორტის მოცულობა საკმაოდ ელასტიურია რეალური გაცვლითი კურსის 
გათვალისწინებით (პირობას ასე უწოდეს ორი ეკონომისტის, ალფრედ მარშალისა და აბა ლერჩერის, 
პატივსაცემად). ამ პირობის მიღების შემდეგ დავაკვირდეთ ვაჭრობის ელასტიურობის ემპირიულ შეფასებებს 
და გავაანალიზსოთ, თუ რა, მნიშვნელობა აქვთ მათ მიმდინარე ანგარიშის რეაგირებაში რეალური გაცვლითი 
კურსის ცვლილების მიმართ. 

დასაწყისისთვის ადგილობრივი გამოშვების ერთეულებში გაზომილი მიმდინარე ანგარიში, როგორც განსხვავება 
საქონლისა და მომსახურების ექსპორტსა და იმპორტს შორის, ჩაიწერება ტოლობით: 

C#4( Lნ”/ს,Vვ) = LXVC->ს+/ნ) – IM(06ნ”/ნ,V4). 

ექსპორტის მოთხოვნა, როგორც LL"/»-ის ფუნქცია, ტოლობაში შევიდა მხოლოდ იმიტომ, რომ უცხოური 
შემოსავალი მუდმივად არის შენარჩუნებული. 

ძ-თი აღენიშნოთ LL"/I რეალური გაცელითი კურსი და LXბჭ-ით ადგილობრივი იმპორტი, გაზომილი უცხოური 
და არა ადგილობრივი გამოშვების სახით. LXM" ჩანაწერი იმიტომ არის გამოყენებული, რომ უცხოური 
გამოშვებით შეფასებული ადგილობრივი იმპორტი საზღეარგარეთიდან ტოლია ადგილობრიეი ქეეყნიდან 
უცხოეთში გასატანი ექსპორტის მოცულობისა. თუ ძ-თი განესაზღვრაეთ უცხოური პროდუქციის ფასს 
ადგილობრივი პროდუქციის გამოსახულებით, მაშინ IM და LX" ურთიერთს უკავშირდებიან შემდეგი 
მაჩვენებლით: 

IM =0 X LX", 

ანუ, ადგილობრივი გამოშვებით გაზომილი იმპორტი = (ადგილობრივი გამოშვების ერთეული/უცხოური 
გამოშეების ერთეული) ? (უცხოური გამოშეების ერთეულით გაზომილი იმპორტი). 
მიმდინარე ანგარიში შეიძლება შემდეგნაირად გამოვსახოთ: 

C4(9,V“4) = LX(9) – ძ X CX"(9,V4). 

ახლა დავუშვათ, რომ LX აღნიშნა>ვს ი-ს ზრდის ეფექტს (რეალურ გაუფასურებას) ექსპორტის მოთხოვნაზე 
და LX", ი-ს ზრდის ეფექტს იმპორტის მოცულობაზე. ამდენად, 

LX = #0სX/რ60,-X" = ტLXVM/რძ. 
« « 

როგორც ვნახეთ ამ თავში, სL პოზიტიურია (რეალური გაუფასურება შედარებით აიაფებს ადგილობრიე 
პროდუქციას და სტიმულს აძლეეს ექსპორტს) მაშინ, როდესაც LX“ ნეგატიურია (ადგილობრივი პროდუქციის 
შეფარდებითი გაიაფება ამცირებს მოთხოვნას ადგილობრივ იმპორტზე). ამ განსაზღვრებების გამოყენების 

შედეგად შეიძლება დავინტერესდეთ, თუ 9-ს ზრდა როგორ ზრგაელენას მოახდენს მიმდინარე ანგარიშზე, 
სხვა თანაბარ პირობებში. 

თუ ინდექსი 1 მიგვანიშნებს ცელადის საწყის ღირებულებაზე, როდესაც 2 აღნიშნაეს მის ღირებულებას მას 
შემდეგ, რაც ძ იცელება #ძ = 0:- ი'-ით, მაშინ რეალური გაცვლითი კურსის შეცვლით გამოწვეული 

მიმდინარე ანგარიშის ცვლილება 4ძ იქნება: 

#ტC#4 = C#! – Cტ! = (CX1 – 01 X CX5"1) – (CXI – 0! X CX2») 
=4LX – (0: X ტ8CX») – (რ0 X CLX+I). 

ტი-ის მეშეეობით თუ მოვახდენთ გაყოფას, მიეიღებთ მიმდინარე ანგარიშის პასუხს 0-ს ცვლილებაზე, 

ტC#/6ი = 6X – (9'X 6X+ ) – 6X24), 

ეს ტოლობა აჯამებს ტექსტში განხილული რეალური გაუფასურების მიმდინარე ანგარიშის ორ ეფექტს: 
მოცულობისა და ღირებულების ეფექტებს. პირობები, რომლებიც მოიცავენ 6X და 6X" -ს, გამოსახავენ 
მოცულობის ეფექტს – იმპორტირებული და ექსპორტირებული გამოშვების ოდენობზზეყ-ს შეცვლის ეფექტს. 
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ეს პირობები ყოველთვის პოზიტიურია, რადგან LX > 0 და LX" <0. ტოლობის ბოლო პირობა –X»! გამოსახავს 
ღირებულების ეფექტს და მას წინ უწერია მინუსიჰ რაც მიგეანიშნებს იმასე, რომ 9-ს გადიდება აუარესებს 
მიმდინარე ანგარიშს იმ დონემდე, საიდანაც ისრდება იმპორტის საწყისი მოცულობის ღირებულება 
ადგილობრივი გამოშვების სახით. 

უნდა გავიგოთ, როდის არის სემოთ მოცემული ტოლობის მარჯვენა მხარე პო სიტიური, რამდენადაც რეალური 

გაუფასურება იწვევს მიმდინარე ანგარიშის ბალანსის 'სრდას. ამ კითხვასე პასუხის გასაცემად ჯერ 
განესაზღეროთ ექსპორტზე მოთხოვნის ელასტიურობა ძ-ს გათვალისწინებით: 

ი =(0!'/MX') LX 
4 

და იმპორტზე მოთხოვნის ელასტიურობა კვლავ ძ-ს გათვალისწინებით: 

უ>=- (ი'/6XX)CX+ . 
9« 

ამ ტოლობაში უა"-ის განსახღვრება მინუსით არის წარმოიდგენილი, რადგან ხXM# ნაკლებია ნულზე ჯა 
ვაჭრობის ელასტიურობას განვსასღერავთ, როგორც პოსიტიურ ცვლადს. რიდესაცბდავუბრუნდებით #C#/ 
რი-ს განმსაზღვრელ ტოლობას, მის მარჯეენა მხარეს გავამრავლებთ (90VCXI)-სე, რათა გამოვსახოთ იგი 
ვაჭრობის ელასტიურობის მაჩვეჩებლით. თუ მიმდინარე ანგარიში თავდაპირეელად ნულის ტოლია (ანუ სXI 
=0!1? LX), ეს ბოლო ოპერაცია გვიჩვენებს. რომ 4C4/ტ6 პოსიტიური იქნება, როდესაც 

ოი +(9'/ძ')თ" – 1! > 0. 

თუ აღინიშნებაძ-ს მცირე ცვლა – 9ძ7=ძ', მიმდინარე ანგარიშის გასაუმჯობესებლად ძ-ს გადიდების პირობა 
არის 

ოაო+4M">1. 

ეს არის მარშალ-ლერნერის პირობა, რომლის მიხედვითაც, თუ მიმდინარე ანგარიში თავდაპირველად ნულის 
ტოლია, მაშინ ვალუტის რეალური გაუფასურება გამოიწვევს მიმდიჩარე ანგარიშის ღადებით სალდოს, 
ოღონდ, თუ ექსოპორტსა და იმპორტზე მოთხოვნის შესადარი ფასების ელასტიურობის ჯამი აჭარბებს 1-ს 
(თუ მიმდინარე ანგარიში თავდაპირველად არ არის ნულის ტოლი, პირობა არსებითად უფრო რთულდება). 
მარშალ – ლერნერის თეორიის გამოყენებისას უსათუოდ ვუშვებთ, რომ წმინდა შემოსავალი შენარჩუნებულია 

მუდმივად, როდესაც ძ იცვლება. 

  

ცხრილი )ტ6დIII-1 ფასების ელასტიურობა საერთაშორისო ვაჭრობისათვის მზა საქონელთან მიმართებაში 

  

თ IM 
ქვეყანა შედეგი მოკლეეადიანნნ გრძელეადიანი შედეგი მოკლევადიანი 
გრძელვადიანი 
ავსტრია 0.39 0.7! 1.37 0.03 0.36 0.80 
ბელგია 0.18 0.59 1.55 – – 0.70 
ბრიტანეთი – – 0.31 0.60 0.75 0.75 
კანადა 0.08 0.40 071 0.72 0.72 0.72 
დანია 0.82 1.13 1.13 0.55 0.93 1.14 
საფრანგრთი 0:20 0.48 1.25 – 0.49 0.60 
გერმანია – – 141 0.57 0.77 0.77 
იტალია – 0.56 0.64 0.94 0.94 0.94 
იაპონია 0.59 1.0) 1.61 0.16 0.72 0.97 

ნიდერლანდები 0.24 049 0.89 0.71 1.22 122 

ნორვეგია 0.40 0.74 1.49 – 0.01 0.7! 

შვედეთი 0.27 0.73 1.59 – – 0.94 

შვეიცარია 0.28 0.42 0.73 0.25 0.25 0.25 

აშშ 0.18 0.48 1.67 – 1.06 1.06 

  

ახლა, როდესაც მარშალ-ლერნერის პირობა გვაქვს, შეგვიძლია ეიკითხოთ: ვაჭრობის გამომსახველი ტოლობების 

ემპირიული შეფასებები გულისხმობს თუ არა ფასების ელასტიურობას, რაც უჩდა შეესაბამებოდეს ამ თავ'ში 

მოცემულ შემდეგ დაშვებას: რეაღური გაცვლითი კურსის გაუფასურება აუმჯობესებს გამოშვებას. 16დII1–I 
ცხრილში ასახულია საერთაშორისო სავალუტო ფონდის შეფასება სამრეწველო საქონლით ვაჭრობის 

შესახებ. ცხრილში ასევე ასახულია სამი წარმატებული, ხაჩგრძლივი პერიოდისთვის გასომილი 
: “ერობის 
ელასტიურ ურობა ექსპორტსა და იმპორტ'სე: ამით სამყალება იქმჩება იმისა, რომ ექსპორტსა და 
ფასების ელასტი 
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იმპორტ'სე მოთხოვნა თანდათანობით შეეგუოს შესადარი ფასების ცელილებებს. ელასტიურობის ,,ზემოქმედება” 
'სომავს ვაჭრობის დინებების რეაქციას შესადარი ფასების ცვლილებების მიმართ პირველ 6 თვეში. ხანმოკლე 
პერიოდის” ელასტიურობა ერთწლიანი შეგუების პერიოდს მოიცავს და „ხანგრძლივი პერიოდის” ელასტიურობა 
კი ვაჭრობის დიჩებების დამოკიდებულებას ფასების იმ ცვლილებათა მიმართ, რაც ხდება პოზიტიურ, 
'უესასრულო შეგუეებითს პერიოდში. 

მრავალი ქვეყნის ეკონომიკაში ელასტიურობის %სემოქმედება იმდენად მცირეა, რომ ექსპორტისა და იმპორტის 

ელასტიურობის ურთიერთგავლენის ჯამი I-ზე ნაკლებია. რადგან ზემოქმედების ელასტიურობა ჩვეულებრივ 

ქერ აკმაყოფილებს მარშალ-ლერნერის პირობას, თავდაპირეელი)1 მრუდის ეფექტი იწვევს რეალური მიმდინარე 

ანგარიშის გაუარესებას, რომელიც დაუყონებლივ მოსდევს რეალურ გაუფასურებას. 

ცხრილში მოცემული ქვეყნების უმეტესობა აკმაყოფილებს მარშალ-ლერნერის პირობას ხანმოკლე პერიოდში 
და შესაძლებელია, რომ ყველა მათგანმა ასე განაგრძოს ხანგრძლივ პერიოდში. ეს შეესაბამება ამ თავში 
გაკეთებულ შემდეგ ვარაუდს: გარდა ხანმოკლე ჰერიოდისა, რეალური გაუფასურება აუმჯობესებს მიმდინარე 
ანგარიშს, მაშინ, როდესაც რეალურმა გაძვირებამ შესაძლოა გააუარესოს იგი.



თავი 17 

ფიქსირებული გაცვლითი კურსი დღა უცხოური ვალუტის 

ინტერვენცია 

წინა რამდენიმე თაეში განვიხილეთ მოდელი, რომლის მეშვეობითაც გასაგები ხდება, თუ როგორ განისაჭსღერება 
ქვეყნის გაცვლითი კურსი და ეროვნული შემოსავალი აქტივისა და გამოშვების ბაზრის ურთიერთქმედებით. 
ამ მოდელის გამოყენებით დაერწმუნდით, თუ როგორ შეიძლება იყოს გამოყენებული ფულად-საკრედიტო და 
ფისკალური პოლიტიკა სრული დასაქმებისა და ფასების მყარი დონის შესანარჩუნებლად. 

დისკუსიის გასამარტივებლად დავუშვით, რომ გაცვლითი კურსი სრულიად ელასტიურია, ანუ ადგილობრივი 
ფულად-საკრედიტო დაწესებულების ხელმძღვანელები უცხოური ვალუტის ბასრებზე თავად არ ვაჭრობენ 
გაცვლით კურსზე სეგავლენის მოსახდენად. რეალურად, გაცვლითი კურსის სრული ელასტიურობის დაშვება 
იშვიათად არის სუსტი. როგორც აღვნიშნეთ, მსოფლიო ეკონომიკა მოქმედებდა დოლარის ფიქსირებული 
გაცელითი კურსის სისტემის სასღვრებში I მსოფლიო ომის ბოლო პერიოდსა და 1973 წელს შორის, 
როდესაც ცენტრალური ბანკები ვაჭრობდნენ უცხოური ვალუტით, რათა თავიანთი გაცვლითი კურსი 
შეენარჩუნებინათ საერთაშორისოდ შეთანხმებულ დონეზე. განეითარებული ქვეყნები ახლა მოქმედებენ მართვადი 
მცურავი გაცელითი კურსის ჰიბრიდული სისტემის პირობებში – სისტემისა, სადაც მთავრობამ შეიძლება 
სცადოს, რომ გაცვლითი კურსი ზომიერი გახადოს და ამავე დროს იგი მყარად ფიქსირებულად არ შეინარჩუნოს. 
მრავალმა განეითარებადმა ქვეყანამ შეინარჩუნა მთავრობის მიერ ფიქსირებული გაცვლითი კურსის ერთგვარი 
ფორმა (22-ე თაეში განხილული მიზეზების გამო). ამ თავში შევისწავლით, თუ როგორ ერევიან უცხოური 
ვალუტის ბაზრის საქმიანობაში ცენტრალური ბანკები (კურსის დასაფიქსირებლად) და როგორ მოქმედებს 
მაკროეკონომიკის პოლიტიკა (როდესაც გაცელითი კურსი ფიქსირებულია). ეს მსჯელობა დაგვეხმარება 
იმის გაგებაში, თუ რა როლი ეკისრება ცენტრალურ ბანკს გაცვლითი კურსის განსაზღვრაში უცხოური 
ვალუტით ინტერეენციის დროს და რეგულირებადი მცოცავი სისტემის პირობებში. 

რატომ არის საჭირო გაცვლითი პურსის შესფავლა? 

დისკუსია ფიქსირებული გაცვლითი კურსის შესახებ შეიძლება მოდიდან გადასულიც ჩანდეს იმ ეპოქაში, 
როცა გაზეთების სათაურები განუწყვეტლიე ასახავენ მთავარი ინდუსტრიული ქვეყნების ვალუტის გაცელითი 
კურსის მკვეთრ ცელილებებს. დაინტერესება არ არის უბრალო აკვიატება. სანამ არსებული მაკროეკონომიკური 
პოლიტიკის პრობლემებს გავაანალიზებთ, განეიხილოთ ფიქსირებულ გაცვლით კურსში გარკეევის ოთხი 
აუცილებლობა: 

LI მართვადი მცურავი როგორც ზემოთ აღენიშნეთ, ცენტრალური ბანკები ხშირად ერევიან ვალუტის 
ბასრებში და გავლენას ახდენენ გაცვლით კურსზე. რადგან განვითარებული ქვეყნების მთავრობათა 
მიერ ვალუტების გაცელითი კურსის ფიქსირება არ ხორციელდება თავის დროზე, მას თავისუფალი 
ცურვის საშუალებასაც არ აძლევენ. დოლარის მცურავი გაცელითი კურსის სისტემა ხშირად მოიხსენიება, 
როგორც „მანკიერი” (მართვადი) მცურავი, რათა განასხვაონ იგი „წმინდა” მცურავისაგან (ამ უკანასკნელ 
შემთხვევაში მთავრობა პირდაპირ არ ცდილობს, ზემოქმედება მოახდინოს უცხოური ვალუტის 
ღირებულებაზე). წინა თავებში გაანალიზებული გაცვლითი კურსის მოდელში დაშვებული იყო წმინდა 
ცურვა ან გაცვლითი კურსის სრული ელასტიურობა. რადგან არსებული ფულად-საკრედიტო სისტემა 

არის ფიქსირებული და წმინდა მცურავი გაცელითი კურსის სისტემების ნაჯვარი, ფიქსირებული გაცვლითი 

კურსის გაგება გაგეარკვევს უცხოური ვალუტის ინტერვენციის ეფექტებში მცოცავი გაცვლითი კურსის 

როს. 

2. ვალუტის რეგიონალური რეგულირება. ზოგი ქვეყანა წევრია გაცვლითი კურსის კავშირებისა. ისინი 

თანახმანი არიან, რომ საერთო გაცელითი კურსები გაამყარონ მაშინ, როდესაც თაეიანთ ვალეტებს 

ღირებულების შეცვლის საშუალებას აძლევენ არაწეერი ქეეყნების ვალუტებთან შედარებით. ამ მხრიე 
ყველაზე მნიშენელოეანი კავშირია „ევროპის მონეტარული სისტემა”, რომელიც 1979 წლიდან მოქმედებს 

და რომლის წევრებიც არიან საფრანგეთი და გერმანია. 1993 წლის აგეისტომდე გერმანულ მარკასა და 
ფრანგულ ფრანკს ჰქონდათ შესადარი ფიქსირებული ფასი, რაც დღითიდღე შეიძლება შეცელილიყო 

დოლარის გამოსახულებით. როგორც ეს ამ წიგნშია მოცემული, „ევროპის მონეტარული სისტემა" ყვლავაც 

ინარჩუნებს გარდამავალ მართეად მცურავ კურსს, მაგრამ მისი წეერები იმედოენებენ, რომ ფიქსირებულ 

გაცელით კურსს დაუბრუნდებიან. 
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3. განვითარებადი და გარდამავალი ქვეყნები. განვითარებული ქვეყნები ცურვის უფლებას აძლევენ თავიანთ 
გალუტებს დოლართან მიმართებაში, მაგრამ ისინი მსოფლიოს ქეეყნების მეექვსედ'ხე ნაკლებნი არიან. 
ხშირად ბევრი განეითარებადი და ყოფილი კომუნისტური ბლოკის ქეეყანა ცდილობს, თავისი ეალუტის 
ღირებულება ხან დოლარს მიაბას, ხან კი სხეა ვალუტას ან ვალუტების „კალათას”. ასეთ პროცესში 
მსოფლიოს ქეეყნების თითქმის ნახევარია ჩართული. მაგალითად, ტაილანდმა თავისი ვალუტა ე.წ. 

ვალუტების „კალათას” მიაბა, არგენტინამ კი აშშ-ს დოლარს, სენეგალმა – ფრანგულ ფრანკს . . 

განვითარებადი ქეეყნების პრობლემების გაანალიზება ბევრს არაფერს მოგვცემს, მხედველობაში თუ არ 

მივიღებთ ფიქსირებული გაცელითი კურსის მნიშენელობას. 
4 სამომავლოდ წარსულის გაკვეთილების გათვალისწინება. ფიქსირებული გაცვლითი კურსი ნორმა იყო 

გარკვეულ პერიოდებში, მაგალითად, | მსოფლიო ომის წინა ათწლეულში, 1920-I93| წლებსა და I945-1973 

წლებში. დღეს ბევრი ეკონომისტი და პოლიტიკის შემქმნელი, რომელიც უკმაყოფილოა მცურავი გაცვლითი 
კურსით, გეთავაზობს ახალ საერთაშორისო გარიგებებს. სადაც აღდგენილია ფიქსირებული გაცვლითი 
კურსის განსასღვრული ფორმა. მოუტანს კი ეს სარგებელს მსოფლიოს? ვინ მოიგებს ან იზარალებს 
ასეთი სისტემიდან? მცოცავ გაცვლით კურსთან შესადარებლად უნდა ჩავწვდეთ ფიქსირებული კურსის 
ფუნქციონირების პროცესს. 

ცენტრალური ბანკის ჩარევა ღა ფულის მასა 
  

მე-14 თავში განესასღვრეთ ეკონომიკის ფულის მასა, როგორც ვალუტის მთელი ოდენობა და საჩეკო 
დეპოზიტები (რომლებსაც ფლობენ ფირმები და ოჯახები) და დავუშვით, რომ ცენტრალური ბანკები 
განსაზღერავენ მიმოქცევაში არსებული ფულის მასის ოდენობას. უცხოური ვალუტის ბაზარზე ცენტრალური 
ბანკის ინტერვენციის გასაგებად უნდა გავარკვიოთ, თუ ამ ბანკის ფინანსური ოპერაციები როგორ ახღენენ 
ზეგავლენას ფულის მასაზე. 

ცენტრალური ბანპის საბალანსო ანგარიშგება ღა ფულის მასა 

მთავარი მექანიზმი, რასაც ვიყენებთ აქტიეის ბასრებზე ცენტრალური ბანკის ოპერაციების შესწავლისთეის, 
არის ცენტრალური ბანკის საბალანსო ანგარიშები, სადაც აღრიცხულია მის მფლობელობაში არსებული 
აქტივები და ჰასივები. ნებისმიერი სხეა საბალანსო ანგარიშების მსგაესად, ცენტრალური ბანკის ანგარიშგება 
ხორციელდება ორმაგი ბუღალტერიის (საბუღალტრო აღრიცხეის ორმაგი ჩაწერის მეთოდი) პრინცი ჰების 
შესაბამისად. ცენტრალური ბანკის მიერ აქტიეების ჩებისმიერი შეძენა იწვევს ბალანსის აქტიეების პოზიტიურ 
ცელილებას, ხოლო ბანკის პასივების ნებისმიერი სრდა იწეევს ბალანსის პასივების პოზიტიურ ცელილებას. 

ქვემოთ მოცემულია გამოგონილი ქვეყნის, პეკუნიის, ცენტრალური ბანკის საბალანსო ანგარიშგება. 

ცენტრალური ბანკის საბალანსო ანგარიშგება 
  

  

აქტივები პასივები 

უცხოური 1 000 დოლარი კერძო ბანკების დეპოზიტები 500 დოლარი 
ადგილობრივი 1 500 დოლარი ბრუნვაში არსებული ვალუტა 2 000 დოლარი 

  

ჰეკუნიის ბანკის საბალანსო ანგარიშგების აქტივების მხარე ორ ტიპს მოიცავს: უცხოურ და ადგილობრივ 
აქტივებს. უცხოური აქტიეები ძირითადად შედგება ფასიანი ქაღალდებისაგან უცხოური ვალუტით, რომელსაც 
ფლობს ცენტრალური ბანკი. ეს უცხოური აქტიეები ქმნის ცენტრალური ბანკის ოფიციალურ საერთაშორისო 
რეზერეებს, რომელთა დონე იცვლება აღნიშნული ვალუტის ყიდვით ან გაყიდვით, ე.ი. როდესაც ცენტრალური 
ბანკი ერევა უცხოური ვალუტის ბაზარჯე. ისტორიული მიზეხების გამო, რასაც მოგვიანებით განეიხილავთ 
ამ თავში, ცენტრალური ბანკის საერთაშორისო რესერვი არის მის მფლობელობაში არსებული ოქრო. 

საერთაშორისო რეზერეების განმსასღვრელი მახასიათებელი არის ვალდებულებები უცხოელების მიმართ 
ან საერთაშორისო გადახდების საყოველთაოდ მისაღები საშუალებები (მაგალითად, ოქრო). ამ მაგალითში 

ცენტრალური ბანკი ფლობს 1000 აშშ დოლარის უცხოურ აქტივებს. 

ადგილობრივი აქტივები არის ცენტრალური ბანკის მოთხოვნები, რომლის საფუძეელ'სეც. ქვეყნის მოქალაქყებმა 
და ადგილობრივმა ინსტიტუტებმა მომავალში უნდა გადაიხადონ. ეს მოთხოენები ჩვეულებრივ ადგილობრივი 

სახელმწიფო ობლიგაციებისა და ადგილობრივი ბანკებისათვის სესხის სახეს იღებს. პეკუნიის ბანკი ფლობს 
1500 დოლარის ადგილობრივ აქტივებს. მისი მთლიანი აქტივები ტოლია 2500 დოლარისა, ანუ უცხოური და 

ადგილობრივი აქტივების რე'სერვების ჯამისა. ' 

საგადამხდელო ბალანსის პასივის მხარე აღრიცხავს კერძო ბანკების დეპოზიტებს და მიმოქცევაში არსებ'ელ 
ეალუტას როგორც ბანკნოტების, ასუვე მონეტების სახით (არასაბანკო ფირმები და ოჯახები გერ შეძლებენ 

ფულის დეპონირებას ცენტრალურ ბანკში მაშინ. როდესაც ბანკებს კანონით მოეთხოყებათ, რომ ფლობდნენ 
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ცენტრალური ბანკის დეპოზიტებს, როგორც საკუთარი პასიეების ნაწილობრივ რეზერვებს). კერძო ბანკების 
დეპოზიტები ცენტრალური ბანკების პასივებია, რადგან ფული შეიძლება იყოს ამოღებული, თუ იგი კერძო 
ბანკებს დასჭირდებათ. მიმოქცევაში არსებული ფული მიჩნეულია ცენტრალური ბანკის პასივად ძირითადად 
ისტორიული მიზეზების გამო: ცენტრალური ბანკები ვალდებულნი იყვნენ, მიეცათ ოქროს ან ვერცხლის 
განსაზღერული ოდენობა ნებისმიერი პირისათვის, რომელსაც სურდა ადგილობრივი ეალუტის გაცელა ამ 
ძვირფასი მეტალებიდან რომელიმეში. ზემოთ მოცემული საბალანსო ანგარიშგება გვიჩვენებს, რომ პეკუნიის 
კერძო ბანკებმა მოახდინეს 500 დოლარის დეპონირება ცენტრალურ ბანკში. მიმოქცევა'ში არსებული ვალუტა 
ტოლია 2 000 დოლარისა, ამდენად, ცენტრალური ბანკის მთელი პასივები ტოლია 2 500 დოლარისა. 

ცენტრალური ბანკის მთელი აქტივი უტოლდება მისივე მთელ პასივს, რასაც ემატება მისი ქონების ღირებულება, 
რაც ამჟამინდელ მაგალითში ნულის ტოლად მივიჩნიეთ. რადგან ცელილებები ცენტრალური ბანკის ქონების 
ღირებულებაში, ვალდებულებების გამოკლებით, მნიშენელოვანი არ არის ჩვენი ანალი'სისათვის, მათაც 

ავუვლით გვერდს. 

დამატებითი ვარაუდი ქონების ღირებულების (პასიეების გამოკლებით) მუდმივობის შესახებ ნიშნავს იმას, 
რომ ცენტრალური ბანკის აქტივებში ცცვლილებები ავტომატურად იწვევენ ტოლფას ცვლილებებს ცენტრალური 
ბანკის პასივებშიც. მაგალითად, როდესაც ცენტრალური ბანკი ყიდულობს აქტივს, მას შეუძლია ამის 
ანაზღაურება ორიდან ერთ-ერთი გზით: ნაღდი ფულით, რაც ადიდებს მიმოქცევაში არსებული ფულის მასას 
ბანკის მიერ შესყიდული აქტივის ოდენობით, და ჩეკით, რაც ჩეკის მფლობელს საკუთრებად ჰპირდება 
ცენტრალური ბანკის დეპოზიტს, რომელიც ღირებულებით აქტივის ფასის ტოლია. როდესაც ჩეკის მიმღები 
ამ თანხას თავის ანგარიშზე დებს შესანასად კერძო ბანკში, ამ უკანასკნელის მოთხოვნა ცენტრალური 
ბანკის მიმართ (და ამდენად ცენტრალური ბანკის ვალდებულებებისა კერძო ბანკის მიმართ) იმავე ოდენობით 
იზრდება. ნებისმიერ შემთხევევაში ცენტრალური ბანკის მიერ აქტივების შესყიდეა ავტომატურად გამოიწვეეს 
მისი პასივების ზრდას. ამის მსგავსად, ცენტრალური ბანკის მიერ აქტიეის რეალი'საცია მოიცავს ან ვალუტის 
ამოღებას მიმოქცევიდან ან კერძო ბანკის მოთხოვნების შემცირებას ცენტრალური ბანკის მიმართ და ამით 

ცენტრალური ბანკის ვალდებულებების შემცირებას კერძო სექტორის წინაშე. 

ცენტრალური ბანკის საბალანსო ანგარიშგების გაგება მნიშენელოვანია, რადგან ცელილებები ცენტრალური 
ბანკის აქტივებში გამოიწვეეს ცვლილებებს ადგილობრივი ფულის მასაშიც. ცენტრალური ბანკის აქტიეებისა 
და პასივების ცვლილებებს შორის ტოლობის განხილვა ხსნის მექანისმის მოქმედებას. 

მაგალითად, როდესაც ცენტრალური. ბანკი ყიდულობს აქტივს საზოგადოებიდან, გადახდა – განურჩევლად 
იმისა, ჩეკით იქნება თუ ნაღდი ფულით – უშუალოდ გულისხმობს ფულის მასას. აქტივების შესყიდვასთან 
დაკავშირებული ცენტრალური ბანკის პასივების ზრდა გამოიწეევს ფულის მასის გაფართოებას. ფულის 

მასა ილევა, როდესაც ცენტრალური ბანკი აქტივებს მიჰყიდის მოსახლეობას, რადგან ნაღდი ფული ან ჩეკი, 
რასაც ცენტრალური ბანკი იღებს ანაზღაურების სახით, გამოდის მიმოქცევიდან, რაც ამცირებს საზოგადოების 
მიმართ ბანკის ვალდებულებებს. ამრიგად, ცენტრალური ბანკის აქტივებში მიმდინარე ცვლილებებს მოჰყეება 
ფულის მასის შეცვლა იმავე მიმართულებით, რადგან ეს მოითხოვს ტოლფას ცვლილებებს ცენტრალური 
ბანკის ვალდებულებებში. 

აღწერილი პროცესი შეიძლება ნაცნობი იყოს თქვენთვის ქვეყნის ცენტრალური ბანკის ღია ბაზრების 
ოპერაციების შესწავლიდან. განსაჭღვრების შესაბამისად, ოპერაციები ღია ბაზარზე მოიცავენ ადგილობრივი 
აქტივების შესყიდვას ან გაყიდვას; უცხოური აქტივების ოფიციალური ოპერაციებიც ისეთსავე პირდაპირ 
ზემოქმედებას ახდენენ ფულის მასაზე. გაიხსენეთ მაგალითი, როდესაც ცენტრალური ბანკი ყიდულობს 
აქტივებს, ფულის მასის თანმხლები ზრდა ძირითადად უფრო დიდია, ვიდრე აქტიეის თავდაპირველი შესყიდვისა 
კერძო საბანკო სისტემაში არაერთმნიშვნელოვანი დეპოზიტის შექმნის გამო. ფულის მულტიპლიკატორის ეს 
ეფექტი, რაც ზრდის ცენტრალური ბანკის ოპერაციების ზემოქმედებას ფულის მასაზე, ადასტურებს ჩეენს 
ძირითად დასკვნას: ცენტრალური ბანკის მიერ აქტივების ნებისმიერი შესყიდვის ავტომატური შედეგია 
ადგილობრივი ფულის მასის ზრდა, მაშინ როდესაც ცენტრალური ბანკის მიერ აქტივების გაყიდვა აგტომატურად 
გამოიწეევს ფულის მასის შემცირებას. 

ნებისმიერ შემთხეევაში ცენტრალური ბანკის მიერ აქტივის შესყიდვა ავტომატურად გამოიწვევს მისი პასიეების 

თანაბარ ზრდას, ცენტრალური ბანკის მიერ აქტიეის გაყიდეა მოიცავს ვალუტის ამოღებას მიმოქცევიდან ან 

კერძო ბანკის მოთხოენების შემცირებას ცენტრალური ბანკის მიმართ და ამდენად ცენტრალური ბანკის 

პასივების საპასუხო შემცირებას კერძო სექტორის მიმართ. 

უცხოური ვალუტის ინტერვენცია და ფულის მასა 

რათა დეტალურად დავინახოთ, თუ როგორ ახდენს სემოქმედებას უცხოური ვალეტის ინტერვენცია დუელის 

მასაზე, განყიხილოთ მაგალითი; დავუშეათ, პეკუნიის ცენტრალუერი ბანკი მიდის ის სანაც: ვახში ალისაცია სა ყიდის 100 აშშ დოლარის ღირებულების უცხოურ ობლიგაციას ჰეკუნიის ფულის სანაცვლოდ. ე: ლ საცია 

აცი ებს უცხოური აქტივების ოფიციალურ რეზერვებს 1000 დოლარიდან 900 დოლარამდე, რითაც გამოიწვევს 

აეეე სური განკის საბალაჩსო ანგარიჭგების შემცირებას 2500 დოლარიდან 2400 დოლარამდე. 

(3შ ალ, 
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გადახდა, რასაც პეკუნიის ბანკი იღებს ამ უცხოური აქტივების სანაცვლოდ, აეტომატურად ამცირებს მის 
ჰასივებსაც 100 დოლარით. თუ პეკუნიის ბანკს უხდიან ადგილობრივი ვალუტით, მაშინ ვალუტა გადადის 
მის საცავში და ამოიღება მიმოქცევიდან. მიმოქცევაში არსებული ვალუტა მცირდება 100 დოლარით. უცხოური 
აქტივების რეალიზაციის შედეგად ცენტრალური ბანკის საბალანსო ანგარიშები შემდეგნაირად იცვლება: 

ცენტრალური ბანკის საბალანსო ანგარიში 100 დოლარის უცხოური აქტივის გაყიდვის შემდეგ (მყიდველი 
იხდის ნაღდ ფულს) 

  

  

აქტივები პასივები 

უცხოური 900 დოლარი კერძო ბანკების დეპოზიტები 500 დოლარი 
ადგილობრივი 1 500 დოლარი ბრუნვაში არსებული ვალუტა 1 900 დოლარი 

  

რეალიზაციის შემდგომ აქტივები კელავაც ტოლია პასიეებისა, მაგრამ ორივე მათგანი 100 დოლარით 
შემცირდა, რაც ვალუტის იმ ოდენობის ტოლია, რაც პეკუნიის ბანკმა ამოიღო მიმოქცევიდან უცხოური 
ეალუტის ბაზარზე თაეისი ინტერვენციის მეშვეობით. ცენტრალური ბანკის საბალანსო ანგარიშის შეცვლა 
გულისხმობს პეკუნიის ფულის მასის შემცირებას. 

რა მოხდება, თუ უცხოური აქტივების მყიდველი ჰეკუნიის ბანკს გადაუხდის 100 დოლარიანი ჩეკით, რომელიც 
ამოღებულია პეკუნიაკორფის, კერძო ადგილობრივი ბანკის, ანგარიშიდან? პჰეკუნიის ბანკი სადებეტო ანგარიშზე 
გადაიტანს 100 დოლარს მყიდველის საჩეკო ანგარიშიდან, რის შედეგადაც კერძო ბანკის დეპო“სიტები, 
ცენტრალური ბანკის ანაბრებთან ერთად, 100 დოლარით შემცირდება და პეკუნიის საბალანსო აჩგარიში 
შემდეგ სახეს მიიღებს: 

ცენტრალური ბანკის საგადასახადო ანგარიში 100 დოლარის უცხოური აქტივის გაყიდვის შემდგომ 

(მყიდველი იხდის ჩეკით) 
  

  

აქტივები პასივები 

უცხოური 900 დოლარი კერძო ბანკების დეპოზიტები 400 დოლარი 
ადგილობრივი 1 500 დოლარი ბრუნვაში არსებული ეალუტა 2 000 დოლარი 

  

კიდევ ერთხელ – ჰეკუნიის ბანკის პასიეები შემცირდა 100 დოლარით და ფულის მასამაც იკლო. 

პეკუნიის ბანკის მიერ 100 დოლარის უცხოური აქტივების შეძენა გამოიწეევს მისი პასივების გასრდას 
ამდენივე დოლარით. თუ ცენტრალურ ბანკს მისი შესყიდვისათვის გადაუხდიან ნაღდი ფულით, მიმოქცევაში 
არსებული ვალუტის მასა 100 დოლარით გაიზრდება. თუ მისი გადახდა განხორციელდება ჩეკის საშუალებით, 
პეკუნიის ბანკში კერძო ბანკის დეპოზიტები საბოლოოდ 100 დოლარით მოიმატებს. ნებისმიერ შემთხვევაში, 
ადგილობრივი ფულის მასა იზრდება. 

სტერილიჭჯჭაცია 

ცენტრალური ბანკი ზოგჯერ თანაბრად ახორციელებს როგორც უცხოური, ასევე ადგილობრივი აქტივებით 
ოპერაციებს ერთმანეთის საწინააღმდეგო მიმართულებით, რათა გააუქმოს უცხოური ვალუტით ოპერაციების 
სემოქმედება ადგილობრიეი ფულის მასაზე. ამ სახის პოლიტიკას ეწოდება უცხოური ვალუტის სტერილიზებული 
ინტერვენცია. იმის გასაგებად, თუ როგორ მოქმედებს ეს უკანასკნელი, განეიხილოთ შემდეგი მაგალითი. 

კიდეე ერთხელ დავუშეათ, რომ პეკუნიის ბანკი თავისი უცხოური აქტივებიდან ყიდის 100 დოლარს და 
გადახდის სახით იღებს 100 დოლარიან ჩეკს კერძო ბანკის – პეკუნიაკორფის – სახელზე. ეს ოპერაცია 
იმაევდროულად გამოიწვევს, ერთი მხრიე. ცენტრალური ბანკის უცხოური აქტიეებისა და მისი პასივების 
შემცირებას 100 დოლარით და, მეორე მხრიე, ადგილობრიეი ფულის მასის კლებას. თუ ცენტრალურ ბანკს 
სურს ფულის მასაზე თავისი უცხოური აქტივის რეალიზაციიდან მიღებული შედეგის გაუქმება, მას შეუძლია 
იყიდოს ისეთი ადგილობრივი აქტივები (100 დოლარი), როგორიცაა სახელმწიფო ობლიგაციები. ეს მეორე 

ქმედება ზრდის პეკუნიის ცენტრალური ბანკის აქტივებს და პასივებს 100 დოლარით და ამდენად სრულად 
ანასღაურებს უცხოური აქტივის გაყიდეიდან (100 დოლარი) მიღებულ შედეგს ფულის მასა%ე. მაგალითად. 
თუ ცენტრალური ბანკი ჩეკით ყიდულობს სახელმწიფო ობლიგაციებს, ორ ოპერაციას – უცხოური აქტივის 
(I00 დოლარი) რეალისაცისაა და ადგილობრივი აქტივის (100 დოლარი) შესყიდვას – შემდეგი წმინდა 

ეფექტი ექნება მის საბალანსო ანგარიშზე. ს 

რა
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ცენტრალური ბანკის საბალანსო ანგარიში უცხოური აქტივის (100 დოლარი) გაყიდვის 
სტერილიზაციამდე 

  

  

აქტივები პასივები 

უცხოური 1 000 დოლარი კერძო ბანკების დეპოსიტები 500 დოლარი 
ადგილობრივი 1 500 დოლარი ბრუნვაში არსებული ვალუტა 2 000 დოლარი 

  

ცენტრალური ბანკის საბალანსო ანგარიში უცხოური აქტივის (100 დოლარი), 
გაყიდვის სტერილიზაციის შემდეგ 

  

  

აქტივები პასივები 

უცხოური 900 დოლარი კერძო ბანკების დეპოზიტები 500 დოლარი 
ადგილობრივი ! 600 დოლარი ბრუნვაში არსებული ვალუტა 2 000 დოლარი 

  

ცენტრალური ბანკის უცხოური აქტივების შემცირება (100 დოლარით) შეხამებულია ადგილობრივი აქტიეების 
გადიდებასთან (100 დოლარით) და საბალანსო ანგარიშის პასივების მხარე არ იცვლება. უცხოური ვალუტის 
სტერილი'საცია არ ახდენს გავლენას ფულის მასაზე. 

17-I ცხრილში შეჯამებული და შედარებულია სტერილიზებული და არასტერილიზსებული უცხოური ვალუტის 
ინტერვენციის შედეგები. 

საგადამხღელო ბალანსი ღა ვულის მასის მიფოლება 

მე-)2 თავში საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშგების განხილვის დროს ქვეყნის საგადასახადო ბალანსი (ან 
ოფიციალური შეთანხმებების ბალანსი) განვსასღვრეთ, როგორც ადგილობრივი ცეჩტრალური ბანკის მიერ 
უცხოური აქტივების წმინდა შესყიდვა – გამოკლებული უცხოური ცენტრალური ბანკების მიერ ადგილობრიეი 
აქტივების წმიჩდა შესყიდვა. სხვაგვარად, საგადამხდელო ბალანსი არის მიმდინარე ანგარიშისა და კაპიტალის 
მოძრაობის ანგარიშის არასარეზერეო კომპონენტების ჯამი, ანუ საერთაშორისო საგადამხდელო დეფიციტი. 
რაც ცენტრალურმა ბანკმა უნდა დააფინანსოს თავისი სარეზერვო ოპერაციების მეშვეობით. მაგალითად, 
საგადასახადო დღეფიციტის ადგილობრივი ბალანსი ნიშნავს იმას, რომ ქეეყნის წმინდა უცხოური სარეჭსერვო 
პასივები ისრდება: ადგილობრივი ცენტრალური ბანკის მიერ რეზერვის რეალიზაციისა და უცხოური ცენტრალური 
ბანკის მიერ რესერვის შესყიდვის კომბინაცია ფარავს ადგილობრივი მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტს. ეს 
უკანასკნელი მთლიანად არ შეესაბამება წმინდა სარეზერეო კაპიტალის შედინებას ან მიმდინარე ანგარიშსწორების 
მიხედვით აქტიურ სალდოს, რაც არასაკმარისია წმინდა არასარეზერვო კაპიტალის გადინებისთვის. 

ის, რაც ამ ჩაწილში შევიტყვეთ, ხსნის მნიშვნლოვან კავშირს საგადამხდელო ბალანსის სრდასა და ფულის 
მასის ზრდას შორის როგორც ადგილობრივ, ასეეე სასღვარგარეთ. თუ ცენტრალური ბანკები არ ახდენენ 
სტერილიზაციას და ადგილობრიე ქეეყანას აქვს საგადამხდელო ბალანსის დადებითი სალდო, ადგილობრივი 
ცენტრალური ბანკის უცხოური აქტივების ზრდა გულისხმობს ადგილობრივი ფულის მასის გადიდებას. 
ასევე, უცხოური ცენტრალური ბანკის მოთხოვნების შემცირება გულისხმობს ადგილობრივი ქვეყანაში 
უცხოური ფულის მასის შემცირებას. 

ცხრილი 17-IL. 100 დოლარით (უცხოური ვალუტით) ინტერვენციის შედეგი: რეზიუმე 

  

  

ადგილობრივი ეფექტი ეფექტი ცენტრალური ეფექტი ცენტრალური 
ცენტრალური ბანკის ადგილობრივ ბანკის ადგილობრივ ბანკის უცხოურ 

ქმედება ფულის მასაზე აქტივებზე აქტივებზე 

უცხოური ვალუტის 

ეფექტური შესყიდვა + 100 დოლარი 0 + 100 დოლარი 

უცხოური ეალუტის 

არაფექტური გაყიდვა 0 – I00 დოლარი + 100 დოლარი 

გალუტის 
უცხოური ვალუტი _ 100 დოლარი ი _ |00 დოლარი 

ეფექტური შესყიდვა 
. · #) „ე“! ს 

უცხოური ვალ უტი არი –100 დოლარი 

არაეფექტური გაყიდვა 0 + 100 დოლარი 

852: 

ა



ფაქტობრივად, საკმაოდ გაუგებარია – რა დონემდე მოახდენს ზემოქმედებას საგადამხღელო ბალანსის 
გასომილი შეუსაბამობა ადგილობრივი და უცხოური ფულის მასაზე. უნდა ვიცოდეთ, თუ როგორ ნაწილდება 
დეფიციტის “სედამხედველობა ცენტრალურ ბანკებს შორის, ანუ საგადასახადო დეფიციტი რა დონემდე 

ფინანსდება ადგილობრივი ოფიციალური ინტერეენციისა და რა ღონემდე – უცხოურის მეშვეობით. ეს 
დაყოფა ისეთ სხეადასხვა ფაქტორ“სეა დამოკიდებული, როგორიცაა ცენტრალური ბანკის მაკრიიეკონომიკური 
მიზნები და ინსტიტუციური ღონისძიებები, რითაც იმართება ინტერეენცია (ამას მოგვიანებით განეიხილავთ 
ამავე თავში). მეორე, ცენტრალურმა ბანკებმა შეიძლება მიმართონ სტერილიზაციას, რათა გამოითეალონ 
სარე'სერვო ცვლილებების ფულად-საკრედიტო ეფექტები. და ბოლოს, როგორც მე-I,2 თავში აღვნიშნეთ, 
ცენტრალური ბანკის სოგიერთი ოპერაცია არაპირდაპირ ეხმარება უცხო ქვეყნის საგაღამხდელო ბალანსის 
დეფიციტის დაფინანსებას, მაგრამ ეს არ გამოისახება ამ ქვეყნის საგადამხდელო ბალანსის გამოქვეყნებულ 
მონაცემებში. ასეთმა ოპერაციებმა შეიძლება მოახდინოს ზემოქმედება იმ ბანკის ფულად-საკრედიტო 

ვალდებულებებ'სე. რომელიც მათ განახორციელებს. 

როგორ აფიქსირებს ცენტრალური ბანკი გაცვლით პურსს 
  

მას შემდეგ, რაც გავაანალიზეთ ფულის მასაზე ცენტრალური ბანკის სავალუტო ოპერაციების ზემოქმედება, 
ენახოთ, როგორ ადგენს ცენტრალური ბანკი ადგილობრივი ვალუტის გაცვლით კურსს უცხოური ეალუტის 
ინტერვენციის მეშვეობით. 

გაცვლითი კურსის მუდმივად შესანარჩუნებლად ცენტრალური ბანკი ყოველთვის მზად უნდა იყოს ვალუტით 
(ფიქსირებ'ელი გაცვლითი კურსით) ეაჭრობისათეის (კერძო მოქმედი პირებით უცხოური ვალუტის ბაზარზე). 
მაგალითად, გერმანული მარკა/დოლარის კურსი ფიქსირებულია 2 გერმანული მარკა/! დოლარზე. გერმანიის 
ბუნდესბანკს უნდა სურდეს მარკის ყიდვა თავისი დოლარის რეზერვებით, იმ ნებისმიერი ოდენობით, რისი 
სურვილიც ბაზარს ექნება იმავე კურსით. ბანკი ასევე უნდა ცდილობდეს დოლარის აქტივების ნებისმიერი 
ოდენობის ყიდვას, რისი გაყიდვაც ბაზარს სურს გერმანული მარკის სანაცვლოდ ამ გაცელით კურსზე. თ'ე 
ბუნდესბანკი არ შეცვლის ასეთ ჯარბ მიწოდებას ან მოთხოვნას მარკაზე ბასრის საქმიანობაში ჩარევით, 
მაშინ გაცვლითი კურსი უნდა შეიცვალოს წონასწორობის აღსადგენად. 

ცენტრალური ბანკი წარმატებას მიაღწევს ფიქსირებული გაცვლითი კურსის შენარჩუნებაში მხოლოდ მაშინ, 
თუ მისი ფინანსური ოპერაციები აქტივის ბასრების წონასწორობის შენარჩუნების გარანტიას იძლევიან, 
როდესაც გაცელითი კურსი თაეის ფიქსირებულ დოჩეზე იქნება. პროცესი, რომლის მეშვეობითაც აქტივის 
წონასწორობა შენარჩუნებულია, ილუსტრირებულია წინა თავებში გამოყენებული უცხოური გაცელითი 
კურსისა და ფულის ბასრის ერთდროული წონასწორობის მოდელით. 

უცხოური ვალურის ბაზრის ფონასწორობა ფიქსირებული 

გაცვლითი პურსის ღლღროს 

დასაწყისისათვის განვიხილავთ იმას, თუ უცხოური ვალუტის ბაზრის წონასწორობა როგორ შეიძლება 
განმტკიცდეს, როდესაც ცენტრალური ბანკი მუდმივად აფიქსირებს გაცვლით კურსს L" დონეზე. უცხოური 
ვალუტის ბაზარი გაწონასწორებულია, როდესაც საპროცენტო პარიტეტი შენარჩუნებულია, ანუ L ადგილობრივი 
საპროცენტო განაკეეთი ტოლია L" უცხოური საპროცენტო განაკეეთისა, რასაც ემატება (L" – L)/L, ადგილობრივი 
ვალუტის გაუფასურების მო! ალოდნელი ხარისხი უცხოურ ვალუტასთან შედარებით. როდესაც გაცელითი 
კურსი ფიქსირებულია L" დოLსესე და ბაზრის მონაწილენი მოელიან ამ დონის შენარჩუნებას, ადგილობრივი 
ქეალუტის გაუფასურების მოასალოდნელი ხარისხი ნულის ტოლია. საპროცენტო პარიტეტის ჰირობა 
გულისხმობს იმას, რომ L" არის დღევანდელი გაცვლითი კურსი მხოლოდ იმ შემთხვევაში, თუ 

ი= ი” 

რადგან უცხოური ვალუტის ბასრის მონაწილეები გაცელითი კ'ერსის შეცვლას არ მოელიან, ისინი კმაყოფილნი 
იქნებიან ადგილობრივი და უცხოური დეპო'სიტების ხელმისაწვდომი მარაგით მხოლოდ მაშინ, როდესაც 
ისინი მათ ერთნაირ საპროცენტო განაკეეთებს მესთავასებენ. 

უცხოური ვალუტის ბასარსე წონასწორობის განსამტკიცებლად, როდესაც გაცვლითი კურსსი მუდმივად 
არის ფიქსირებული L%სსე, ცენტრალურმა ბანკმა # უნდა შეინარჩუნოს L"-ის ტოლად. რადგან ადგილობრივი 
საპროცენტო განაკვეთი განსასღგრულია რეალურ ფულზე მოთხოვნისა და რეალური ფულის მიწოდების 
ურთიერთქმედებით, ამ მხრივაც, უნდა შევეხოთ «ულის ბა სარს, რათა დავასრულოთ ანალი'სი გაცვლითი 
კურსის ფიქსირების შესახებ. '



ფულის ბაჯრის წონასწორობა ფიქსირებული გაცვლითი 

პურსის დროს 

ადგილობრივი გაცელითი კურსის L"-ზე შესანარჩუნებლად ცენტრალური ბანკის უცხოური ეალუტის 
ინტერვენციამ უნდა დაარეგულიროს ფულის მასა ისე, რომ LX ტოლი იყოს ადგილობრივ რეალურ ფულზე 
ერთობლივი მოთხოვნისა და რეალური ფულის მიწოდებისა: 

M-/ნ = L(6”,V). 

” და V-ის მოცემულობით, სემოთ ჩაწერილი ტოლობით წარმოდგენილი წონასწორობის მდგომარეობა 
მიგვანიშნებს, როგორი უნდა იყოს ფულის მასა, თუ მუდმივად ფიქსირებული გაცვლითი კურსი შეჟგსაბამება 
აქტივის ბაზრის წონასწორობას L" უცხოურ საპროცენტო განაკვეთზე. 

როდესაც ცენტრალური ბანკი ერევა, რათა გაცვლითი კურსი ფიქსირებულად შეინარჩუნოს, ის ავტომატურად 
დაარეგულირებს ადგილობრივი ფულის მასას ისე, რომ ფულის ბასრის წონასწორობა განმტკიცდეს # = 
#“ით. განვიხილოთ, თუ როგორ მიმდინარეობს ეს პროცესი. დავუშვათ, ცენტრალური ბანკი ახდენს L-ს 
დაფიქსირებას ხ%-ზე და აქტიეის ბაზრები თავდაპირველად გაწონასწორებულია. მოულოდნელად გამოშვება 
იზრდება. აუცილებელი პირობა იმისა, რომ გაცვლითი კურსი მუდმივად ფიქსირებული იყოს L”"-ზე, შემდეგია: 
ცენტრალურმა ბანკმა უნდა შეინარჩუნოს არსებული აქტივის ბასრის წონასწორობა ამ განაკვეთჭე იმ 
პირობით, რომ ადამიანებს ექნებათ L"ის გაბატონების იმედი მომავალში. ჩვენ შემდეგნაირად ჩამოვაყალიბებთ 
კითხვას: რა ფულად-საკრედიტო მექანიზმები შეინარჩუნებენ არსებულ გაცვლით კურსს მუდმივად, როდესაც 
მოლოდინი მომავალი კურსის შესახებ უცელელია? 

გამოშვების გაზრდა ადიდებს ადგილობრივ ფულზე მოთხოენას, რაც, ჩვეულებრივ, უბიძგებს ადგილობრიე 
საპროცენტო განაკეეთს მატებისაკენ. ადგილობრივი ვალუტის ღირებულების გაზრდის აღსაკვეთად, რაკი 
ადამიანები მოელიან, რომ გაცვლითი კურსი მომავალში იქნება XI, ცენტრალური ბანკი უნდა ჩაერიოს 
უცხოური ვალუტის ბაზარზე უცხოური აქტივების შესყიდვით. უცხოური აქტივების ეს შესყიდვა აუქმებს 
ჭარბ მოთხოვნას ადგილობრივ ფულზე, რადგან ცენტრალური ბანკი ახდენს ფულის ემისიას მის მიერ 
უცხოური აქტივის შესყიდვისათვის. ბანკი ამ გზით ავტომატურად სრდის ფულის მასას, სანამ აქტივის 
ბაზრები კვლავ დარეგულირდებიან L = L"-ით და IL = L"-ით. 

თუ ცენტრალური ბანკი არ შეისყიდის უცხოურ აქტივებს, როდესაც გამოშვება იზსრდება, მაგრამ სანაცელოდ 
ფულის მარაგს მუდმივად ინარჩუნებს, იგი კვლავაც მოახერხებს თუ არა, რომ გაცვლითი კურსი ფიქსირებული 
იყოს #"-ზსე? პასუხი უარყოფითი იქნება. თ'ეე ცენტრალური ბანკი გამოშვების ზრდის პარალელურად არ 
დააკმაჟოფილებს ჭარბ მოთხოენას ფულზე, ადგილობრივი საპროცენტო განაკეეთი აიწეეს L+” უცხოური 
განაკვეთის ზევით, რათა დააბალანსოს ადგილობრივი ფულის ბაზარი. უცხოური ვალუტის ბაზრის მოეაჭრეები 
აღიქვამენ რა, რომ ადგილობრივი ვალუტის დეპოზიტები სთავაზობენ უკუგების უფრო მაღალ ნორმას 
(მოლოდინი სახეზეა), დაიწყებენ ადგილობრივ ვალუტაზე ფასის აწევას უცხოური ვალუტის გამოსახულებით. 
თუ ცენტრალური ბანკის მხრიდან არ მოხდება ინტერვენცია, გავცვლითი კურსი დაეცემა L"-ის ქვევით. 
ვალუტის კურსის ზრდის აღსაკვეთად ბანკმა უნდა გაყიდოს ადგილობრივი ვალუტა და იყიდოს უცხოური 
აქტივები, რის მეშვეობითაც გასრდის ფულის მასას და ხელს შეუშლის ფულზე ნებისმიერი ჭარბი მოთხოვნით 
გამოწვეულ ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთის #"-ის სევით აეარდნას. 

სქემატური ანალიზი 

გაცვლითი კურსის დამდგენი ეს პროცესი შეიძლება გამოვსახოთ ადრე გაანალიზებული სქემატური მექანიზმის 

მეშეეობით. 17-1 გრაფიკი გეიჩვენებს უცხოური გაცვლითი კურსისა და ადგილობრივი ბასრების ერთდროულ 
წონასწორობას, როდესაც გაცვლითი კურსი ფიქსირებულია L%-ზე და მოსალოდნელია, რომ იგი მომავალშიაც 

ასე დარჩება. 

ფულის ბაზრების წონასწორობა თავდაპირველად აღინიშნება (1) წერტილში გრაფიკის ქვედა ნაწილში. 
გრაფიკი გვიჩვენებს, რომ L ფასებისა და V! ეროვნული შემოსავლის დონეების მოცემულობით, ფულის მასა 

უნდა გაუტოლდეს M'ს, როდესაც ადგილობრივი საპორცენტო განაკვეთი ტოლია LX“ უცხოური განაკვეთისა. 

გრაფიკის ზედა მხარე გვიჩვენებს უცხოური ვალუტის ბაზრების წონასწორობას (1) წერტილში. თუ 

მოსალოდნელი მომავალი გაცვლითი კურსი იქნება LV საპროცენტო პარიტეტის პირობა შენარჩუნებული 

აღმოჩნდება LL = LL" შემთხვევაში, ოღონდ არსებული გაცელითი კურსი ასეეე ტოლი უნდა იყოს L”ისა. 

მაკროეკონომიკურ ცვლილებებზე, რათა 

ისოთ შემოსავლის ზრდის მაგალითი. 

ადიდებს მოთხოვნას რეალ'ერი ფულის 

ეეით (17-I გრაფიკში). როგორც 

სათეის არის აქტივის ბასრის 

იმის გასაგებად, ცენტრალური ბანკი როგორ უნდა რეაგირებდეს 

გაცვლითი კურსი მუდმივად შეინარჩუნოს სნ"-სე, კვლავ გაგაანალ 

ის ზრდა (V'-დან V--მდე) ყოველ საპროცენტო განაკეეთსე 

ივი მოთხოენის მრ'ედს ქვე 

კურსის განმტკიცები 

შემოსავლ 
რესერვებ'სე, გადააადგილებს რა ფულზე ერთობლ 
სემოით ა ევნიშნეთ, აუცილებელი პირობა გაცელითი 
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არსებული წონასწორობის #ზაღდგენა მომავალი გაცელითი კურსის მოცემულობით. ე.ი. შეგვიძლია დავუშვათ, 

რომ დაღმავალი მრუდი გრაფიკის ზედა ნაწილში არ მოძრაობს. 

გრაფიკი 17-1 აქტივის ბაზრის წონასწორობა ფიქსირებული გაცვლითი კურსით, L" 

კურსი, ნ. ეალუტის კურსის ფიქსირებულალღ 
შესანარჩუნებლად ხ-ს წერტილზე, როღესაც 

გამოშეება იზრღება I'-დან 1”-მდე, 
ცენტრალურმა ბანკმა უნდა შეისყიდოს 
უცხოური აქტივები და ამისათვის ზრდის 

ფულის მასას M'-დან M“-მდე. 
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ადგილობრივ ვალუტაში მიღებული უკუგება 
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რეალური აღგილობრივი 
ფულის მასა 

თუ ცენტრალური ბანკი იძულებული იქნება, რომ არ იმოქმედოს, ფულის ბაზსრის წონასწორობა (3) წერტილში 
აღმოჩნდება. რადგან ადგილობრივი საპროცენტო განაკეეთი L"-ის ზეეით არის, ვალუტას მოუწევს რევალვაცია 
უცხოური ვალუტის ბაზსრის გასაწონასწორებლად და (31) წერტილში დასაბრუნებლად. 

· ცენტრალურმა ბანკმა, თუ ის აფიქსირებს გაცელით კურსს, არ შეიძლება დაუშვას ადგილობრივი ვალუტის 
გაუფასურება, ამდენად და ამიტომ იყიდის უცხოურ აქტიეებს, როგორც ვნახეთ, ცენტრალური ბანკის 
უცხოური აქტივების გადიღებას ახლაეს ადგილობრიეი ფულის მასის ექსპანსია; იგი გააგრძელებს უცხოური 
აქტივების შესყიდვას მანამ, სანამ ადგილობრივი ფულის მასა M?-მდე გაიზრდება. შეღეგად მიღებული 
ფულის ბაზსრის წონასწორობის დროს (2 წერტილი გრაფიკზე) ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთი L"-ის 
ტოლია. როდესაც ეს ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთი სახეზეა, უცხოური ვალუტის ბასრის წონასწორობა 
V” წერტილში რჩება, სადაც წონასწორული გაცვლითი კურსი ჯერ კიდევ M-ის ტოლია. 

ფიქსირებული გაცვლითი კურსის მეშვეობით სრაბილიჭყჭაციის 
პოლიდრიპკა 

მას “შემდეგ, რაც ენახეთ, თუ როგორ იყენებს ცენტრალური ბანკი უცხოური ბანკების ინტერეენციას 
გაცელითი კურსის დადგენისათვის, შეგვიძლია გავაანალიზოთ სხვადასხვა მაკროეკონომიკური პოლიტიკის 
შედეგები. ამ ნაწილში განვიხილაეთ სამ შესაძლებელ პოლიტიკას: ფულად-საკრედიტოს, ფისკალურსა და 
მკვეთრ, მოულოდნელ ცვლილებებს L” გაცვლითი კურსის ფიქსირებულ დონეში. 

ჩეენს მიერ წინა თავში შესწავლილ სტაბილისაციის პოლიტიკას ერთობ სხვადასხვა შედეგი მოსდევს – 

როდესაც ცენტრალური ბანკი უმალ თავად აფიქსირებს გაცვლით კურსს, ვიდრე საშუალებას მისცემდუს 
უცხოური ეალუტის ბაზარს, განსაზღვროს იგი. გაცვლითი კურსის დაფიქსირებით ცენტრალური ბანკი 

უარს ამბობს თავის უფლებაზე – ეკონომიკასე მოახდინოს ზეგავლენა ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის 

მეშვეობით. ფისკალური პოლიტიკა უფრო ძლიერ იარაღად იქცევა გამოშვებასა და დასაქმებასე 

სემოქმედებისათვის. 

როგორც წინა თავში, 00-44 მოდელს გამოეიყენებთ ეკონომიკის ხანმოკლე პერიოდის აღსაწერად. გაიხსენეთ, 
რომ გრაფიკსე 00 მრუდი გეიჩვენებს გაცელითი კურსისა და გამოშვების კომბინაციებს, რის გამოც გამოშვების 

ბასრები გაწონასწორებულია,44# მრუდი გვიჩვენებს გაცვლითი კურსისა და გამოშეების კომბინაციებს, რის 
გამოც აქტიეის ბახარი გაწონასწორებულია, და მთლიანად ეკონომიკის სანმოკლე პერიოდის წონასწორობის 

წერტილი ხვდება 00-სა და "რ#იტ-ს გადაკვ?ეთასე. რათა მოდელი მივუსადაგოთ მუდმივად ფიქსირებული 

გაცვლითი კურსის 'შემთხეჟვას, დავუმატებთ ვარაედს, რომ VI მოსალოდნელი გაცვლითი კურსი L"-ის 
ტოლია, როცა ცენტრალური ბანკი ახდენს ფასების ფიქსირებას ტანსასღვრულ დონეზე. 

V 
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გრაფიკი 17-2 ფულად-საკრედიტო ექსპანსია არაეფექტურია ფიქსირებული გაცვლითი კურსის დროს 

გაცულილი საწყისი წონას”ორობა ჩაჩწყენებია (I!) წერტილზე, საღაც 

კურსი, გამო შყებისა და აქტივის ზახარი ერთდროულად რეგულირდება 
ფიქსირებული ნ" ვალუტის კურსისა და ” გამოშვების დონის 

დროს. იმისათვის. რომ გავხარდოთ გამო შყება )?2-მდე ცენტრალურ 

ბანკს გადაწყვეტილი აქყს განარდოს ფულის მასა ადგილობრივი 

აქტივების, შესყიდვიტ და. 44”-დან. 4+-კენ გადაწევით. რადგან 
ცეჩტრალურმა ბანკმა უნდა შყინარჩუნოს 69, მან უნდა გაყიდოს 

უცხოური აქტიყვიი, ადგილობრივი ყალუტის შესაძენად. ესაა 

__.. ქმედება. რაც. სწრაფად ამცირებს ფულის მახას და აბრუნებს 

44:-ს 4/4!'- ში. ამიტომ ეკონომიკის წონასწორობა რჩება (I) 

ქტ. წყრტილე უცელელი გაშოშყვნბით. I ში 

  

  VI /? გამოშვება, V 

ფულაღ– საპრედიტო პოლირდიპა 

17-2 გრაფიკი გვიჩვენებს ეკონომიკის ხანმოკლე პერიოდის წონასწორულ მდგომარეობას (1) "წერტილში, 

როდესაც ცენტრალური ბანკი L" დონესე ადგენს გაცვლით კურსს. ამავე წერტილში გამოშვება ტოლია VI- 
ისა და ფულის მასა არის იმ დონეზე, სადაც ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთი (რომელიც ტოლია LL" 
უცხოური განაკვეთისა) არეგულირებს ადგილობრიე ფულის ბაზარს. დავუშვათ, ცენტრალური ბანკი, გამოშვების 
გაზრდის იმედით, გადაწყვეტს, გასარდოს ფუელის მასა ადგილობრივი აქტივების შესყიდვის მეშვეობით. 

მცოცავი გაცვლითი კერსის პირობებში ცეჩტრალური ბანკის ადგილობრივი აქტივების ზრდა უბიძგებს 
აქტივის ბასრის საწყის ##ტ' წონასწორობის მრუდს მარჯენიც – ##4'-სკენ რის შედეგად მივიღებთ 
წონასწორობას (2) წერტილში და ვალუტის გაუფასურებას. ამ გაუფასურების თავიდან ასაცილებლად და IL 
გაცვლითი კურსის შესანარჩუნებლად ცენტრალური ბანკი უცხოური ვალუტის ბაზარზე გაყიდის უცხოურ 
აქტივებს ადგილობრივი ფულის სანაცელოდ. ბანკის მიერ მიღებული ფ'ყლი ამოიღება მიმოქცევიდან და 
აქტივის წონასწორობის მრუდი გადაიწევს უკან, საწყისი პოსიციისაკენ, რადგან ადგილობრივი ფულის მასა 
შემცირდება. როდესაც ფულის მასა დაუბრუნდება საწყის მდგომარეობას და აქტიეის ბასრის მრუდი კელავ 
იქნება 44! გაცვლითი კურსი აღარ იქნება სეწოლის ქეეშ. ფულის მასის გასრდის მცდელობა ფიქსირებული 
გაცვლითი კურსის დროს ეკონომიკას უნარჩუნებს საწყის წაონასწორობას (I) წერტილზე. ფიქსირებული 
გაცვლითი კურსის დროს ცენტრალური ბანკის ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის მექანიზმები უძლურია, 
რათა ზემოქმედება მოახდინოს ეკონომიკის ფულის მასაზე ან გამოშვებაზე. 

ეს შედეგი ძალიან განსხვაედება მე-16 თაეის იმ აღმოჩენიდან, რომ ცენტრალურ ბანკს მცოცავი გაცელითი 
კურსის დროს შეუძლია გამოიყენოს ფულად-საკრედიტო პოლიტიკა, რათა გასარდოს ფულის მასა და გამოშეება. 
დავინტერესდეთ ამ განსხეავების მიზესით. ადგილობრივი შესყიდვით, მცოცაეი გაცელითი კურსის დროს, 
ცენტრალური ბანკი მიმართაეს ადგილობრივი ფულის თავდაპირველ ჭარბ მიწოდებას, რომელიც იმავდროულად 
უბიძგებს ადგილობრივ საპროცენტო გაჩაკვეთს ქვევით და ასუსტებს ვალუტას. ფიქსირებული გაცვლითი 
კურსის დროს კი ცენტრალერი ბანკი წინაღუდგება ვალუტის გაუფასურების ნებისმიერ ტენდენციას უცხოური 
აქტივების გაყიდვით (ადგილობრივი ფულის სანაცვლოდ) და პოლიტიკის ასე შეცვლით გამოწვეული ფულის 
საწყისი ჭარბი მასის განდეენას მოახდენს. რადგან ადგილობრივი ფულის მასის ნებისმიერი სრდა (მნიშენელობა 
„არ აქეს, რამდენად მცირეა იგი) გამოიწვევს ადგილობრიეი ვალუტის გაუფასურებას, ცენტრალურმა ბანკმა 
უნდა გააგრძელოს უცხოური აქტივების გაყიდვა მანამ, სანამ ფულის მასა არ დაუბრუნდება თავის საწყის 
დონეს. და ბოლოს, ცენტრალური ბანკის აღგილობრივი აქტივების გაზრდა სუსტად ანასღაურდება ბანკის 

საერთაშორისო ოფიციალური რეზსერეების შემცირებით (სრდის ტოლად). ამის მსგავსად, მცდელობა იმისა, 

რომ ფულის მასა შემცირდეს ადგილობრიეი აქტიეების მეშვეობით, გამოიწვეეს რეზერეების ზრდას (შემცირების 

ტოლად), რაც საბოლოოდ დაიცაეს ფულის მასას შმეცვლისაგან. ფიქსირებული გაცვლითი კურსის დროს 

ფულად-საკრედიტო პოლიტიკამ შეიძლება იმოქმედოს მხოლოდ საერთაშორისო რეზსერვებზე. 

ურსის ფიქსირების შემდეგ ცენტრალური ბანკი კარგავს თავის უფლებას, გამოიყენოს ფ'ულად- ა ითი 

გაცე ს ვრობის მეორე, ძირითად იარაღს, საკრედიტო პოლიტიკა მაკროეკონომიკური სტაბილისაციის მი'ს5ით. მთა 

სტაბილისაციის საქმეში წამოადგენს ფისკალური პოლიტიკა, რომელიც უფრო ეფექტურია ფიქსირებული 

გაცვლითი კურსის (ეიდრე მცოცავი კ'ერსის) დროს. 

ფისკალური პოლიტიპა 

რს, როდესაც ეკონომიკის საწყისი წონასწორობა 
„ამოსახაეს ექსპაჩსიური ფისკალური პოლიტიკის ეფექ“ 

7-3 გრაფიკი გამოსა სარა ვნახეთ მე:)6 თავში, ფისკალ'ერი ქქსჰანსია გადააადგილებს გამოშვების ბასრის 
ს ) . " “ ი. “ “I , ს 

არიას რი ბის მრუდს მარჯენიევ. 00! გადაინაცვლებს 00”-სკენ. ცენტრალური. ბანკი თავს. თუ. შეიკავებს 
წონასწორი '



უცხოური ვალუტის ბაზრის საქმიანობაში ჩარევისაგან, ამიტომ გამოშვება გაი“ სრდება V7-მდე და გაცვლითი 

კურსი შემცირდება L"-მდე (ქალუტის რევალვაცია) ადგილობრივი საპროცენტო განაკეეთის სრდის შედეგად. 

გრაფიკი 17-3 ფისკალური ექსპანსია ფიქსირებული გაცვლითი კურსის დროს 

მინ. ფისკალური ექსპაჩსია (რომელიც ნაჩყ1;!ნყბია 6Mხ”-დან 

0'-სკეჩ გაღახრიი,) და ინტერჟენცია, რომელიც თ.აჩ 

იე იი? სდევს მას (გაღახრა44'-დან #4“ -სენჩ) გადააადგილებს 

ეკრნომიკას (I) წერტილიდან (3) წყრტილ ში. 

  

  

  

VI »? V3 გამოშვება, V. 

როგორ ახდენს ცენტრალური ბანკის ინტერეენცია გაცვლითი კურსის შენარჩუნებას ფისკალური პოლიტიკის 
გატარების შემდეგ? ეს ის პროცესია, რომელიც 17-I გრაფიკშია წარმოდგენილი. თავდაპირველად არსებობს 
ჭარბი მოთხოენა ფულზე გამოშვების სრდის გამო. რათა ჭარბმა მოთხოვნამ ფულსე ადგილობრივ საპროცენტო 
განაკეეთს ჭსევით არ უბიძგოს და ვალუტის კურსის აწეეა არ გამოიწვიოს, ცენტრალურმა ბანკმა ფულით 
უნდა იყიდოს უცხოური აქტივები, რის გამოც ფულის მასას სრდის. 17-3 გრაფიკის შესაბამისად. იჩნტერეენცია 
ინარჩუნებს 8" გაცვლით კურსს #4! მრუდის გადაადგილებით მარჯვნივ ##417-სკენ. ახალი წონასწორობის 
დროს (3 წერტილი) გამოშვება თავდაპირველსე უფრო მაღალია, გაცვლითი კერსი შეუცვლელია და 
ოფიციალური საერთაშორისო რეზერვებიც (და ფულის მასაც) უფრო დიჯლია. 

ფულად-საკრედიტო პოლიტიკისაგან განსხვავებით, ფისკალური პოლიტიკა გამოიყენება გამოშვებაზსე 
სეგავლენის მოსახდენად ფიქსირებული გაცვლითი კურსის დროს. იგი უფრო ეფექტურიც კი არის, ეიდრე 
მცოცავი გაცვლითი კურსის დროს! ამ დროს კი, ფისკალურ ექსპანსიას ახლაეს ადგილობრიეი ეალუტის 
კურსის ზრდა, რაც აძვირებს ადგილობრივ საქონელსა და მომსახურებას: ამდენად აქვს ტენდენცია, რომ 
გააბათილოს პოლიტიკით გამოწვეული პირდაპირი პოზიტიური ეფექტი ერთობლიე მოთხოვნაზე. ამ რევალვაციის 
თავიდან ასაცილებლად ცენტრალური ბანკი, რომელიც აფიქსირებს გაცელით კურსს, იძელებულია, 
გააფართოოს ფულის მასა უცხოური ვალუტის შესასყიდად. ფულის მასის ამ იძულებითი სრდის დამატებითი 
ექსპანსიური შედეგით აიხსნება, თ'ე რატომ არის ფისკალური პოლიტიკა უფრო ძლიერ მცოცავი გაცელითი 
კურსის დროს. 

ცვლილებები გაცვლით პურსში 

ქეეყანა, რომელიც ადგენს გაცელით კურსს, სოგჯერ უეცრად ცვლის ადგილობრივი ვალუტის ღირებულებას 
უცხოური ვალუტის გამოსახულებით. დევალვაცია სახეზეა, როდესაც ცენტრალური ბანკი სრდის უცხოური 
ვალუტის ფასს L-ს ადგილობრივი ვალუტით და რეეალვაცია სახესეა, როდესაც ცენტრალური ბანკი ამცირებს 

L-ს. ერთადერთი, რაც კი ცენტრალურ ბანკს დარჩენია რეეალვაციის ან დეყალვეაციის მისაღებად, ის არის, 
რომ გამოაცხადოს თავისი ნება – ახალი გაცვლითი კ'ერსით ივაჭროს შეუ სღუდავი ოდენობის ადგილობრივი 
ვალუტით უცხოურთან მიმართებაში. 

გრაფიკი 174 ვალუტის დევალვაციის ეფექტი 

როდესაც ჟალუტა გაუფანურებულია ნ-დან ნ/-მდე, ეკონომიკის 

წონასწორობა გადააადგილდება (I) წერტილიდან (2) 

წერტილისაკენ, რადგან გამოშვებაცა და ფულის მასაც 
ფართოვდება 

  

  

#V  V? გამოშვება, V



174 გრაფიკი გვიჩვენებს, თუ როგორ ზემოქმედებას ახდენს დევალვაცია ·ეკონომიკაზე. ფიქსირებული გაცვლითი 
კურსის გაზრდა L"-დან L'-მდე აიაფებს ადგილობრიე საქონელსა და მომსახურებას უცხოურთან შედარებით 
(როდესაც მოცემულია, რომ LI და L" ფიქსირებულია ხანმოკლე ჰერიოდში). გამოშვება მოძრაობს უფრო 
მაღალი, V2?, დონისაკენ, რაც (2) წერტილით არის აღნიშნული LI მრუდზე. (2) წერტილი გამოსახავს 
თავდაპირველ ჭარბ მოთხოვნას ფულზე, რაც გამოწეეულია გამოშეების ზრდის თანმხლები ოჰერაციების 
გაფართოებით. ფულზე ეს ჭარბი მოთხოვნა ადგილობრივ საპროცენტო განაკვეთს უბიძგებს მსოფლიო 
საპროცენტო განაკვეთის ზევით იმ შემთხვევაში, ცენტრალური ბანკი თუ არ ჩაერევა უცხოური ვალუტის 
ბაზრის საქმიანობაში. გაცელითი კურსის ახალ, LI, ფიქსირებულ დონეზე შესანარჩუნებლად ცენტრალურმა 
ბანკმა უცხოური აქტივები უნდა იყიდოს და გააფართოოს ფულის მასა მანამ, სანამ აქტივის ბასრის მრუდი 
#სს.-მდე არ გადაინაცვლებს და გადაკვეთს (2) წერტილს. დევალვაცია გამოიწვეეს გამოშვების ზრდას, 
ოფიციალური რეზერეების გადიდებას და ფულის მასის ექსპანსიას. კერძო კაპიტალის შედინება შეესაბამება 
ცენტრალური ბანკის რეზერვის მოგებას (ოფიციალურ გადინებას) საგადასახადო ბალანსის ანგარიშებში. 

მთავრობა“ სოგჯერ რატომ ირჩევს თავისი ვალუტის დევალვაციას, აიხსნება სამი მისეზით: პირველი, დევალვაცია 
უფლებას აძლევს მთავრობას, რომ შეებრძოლოს ადგილობრივ უმუშევრობას ეფექტიანი ფულად-საკრედიტო 
პოლიტიკის არარსებობის მიუხედავად. მაგალითად, თუ საკანონმდებლო პროცესი არ უწყობს ხელს, მთავრობამ 
შეიძლება აირჩიოს დევალვაცია, როგორც ერთობლივი მოთხოვნის გაზრდის ერთ-ერთი ყველაზე მოსახერხებელი 
გზა. მეორეა მიმდინარე ანგარიშის გაუმჯობესება, რაც მთავრობისათვის შესაძლოა სასურველიც იყოს. მესამე 
– მისი ზემოქმედება ცენტრალური ბანკის უცხოურ რეზერვებზე. თუ ცენტრალური ბანკი ამცირებს რეზერვებს, 
მაშინ უეცარი, ერთჯერადი დევალეაციის გამოყენება შეიძლება უფრო მეტი შემცირებისათვის. 

ვისპალური პოლიტიკისა და გაცვლითი კურსის ცვლილებებთან 

შეგუება 

თუ ადგილი ექნება ცვლილებებს ფისკალურ პოლიტიკასა და გაცვლით კურსში, მაშინ ისინი საბოლოოოდ 
გამოიწვევნ ადგილობრივი ფასების დონის გადაადგილებას და სრული დასაქმება აღდგება. ამ დინამიური 
პროცესის გასაგებად რიგ-რიგობით განეიხილოთ ეკონომიკის შეგუება ფისკალურ ექსპანსიასა და 
დევალვაციასთან. 

თუ ეკონომიკა თავდაპირველად სრული დასაქმებით ხასიათდება, ფისკალური ექსპანსია ზრდის გამოშვებას 
სრული დასაქმების დონის ზევით და იწვევს ადგილობრივი ფასების, ს, დონის ზრდას. ადგილობრივი 
გამოშვება უფრო ძვირდება X-ს ზრდის გამო, ამდენად ერთობლივი მოთხოვნა თანდათან კლებულობს, 
აბრუნებს რა გამოშეებას თავდაპირველი, სრული დასაქმების დონისკენ. მიაღწეეს რა ამ საწყის წერტილს, 
ფასების დონეზე აღმავალი ზეწოლა მთავრდება. ხანმოკლე პერიოდში იგი აღარ ქმნის რეალურ რევალვაციას, 
როგორც ეს არის მცოცავი კურსის დროს; მაგრამ განურჩევლად იმისა, კურსი მცოცავია თუ ფიქსირებული, 
რეალურ გაცვლით კურსში იმავე ოდენობით შეინიშნება რეავალვაცია ხანგრძლიე პერიოდშიც. ამჟამინდელ 
შემთხვევაში რეალური რევალვაცია (MLM/C-ს შემცირება) იღებს L-ს ზრდის და არაL-ს შემცირების ფორმას. 

ფისკალური ექსპანსიით გამოწვეული ფასების ზრდა, ფიქსირებული გაცვლითი კურსის დროს, ხანგრძლივ 
პერიოდში, ერთი შეხედვით შეუსაბამო ჩანს მე-14 თავის შემდეგ დასკვნასთან: მოცემული გამოშეებისა და 
საპროცენტო განაკვეთის დროს ფასები და ფულის მასა ერთმანეთის პროპორციულად მოძრაობენ ხანგრძლივ 
პერიოდში. აქ არ არის შეუსაბამობა: ფისკალური ექსპანსია ნამდვილად გამოიწვევს ფულის მასის ზრდას, 
რადგან აიძულებს ცენტრალურ ბანკს, ჩაერიოს უცხოური ვალუტის ბაზრის საქმიანობაში. ცენტრალურმა 
ბანკმა კურსის დაფიქსირების ინტერვენციით საბოლოოდ უნდა გაზარდოს ფულის მასა I-ს ზრდის 
პროპორციულად ხანგრძლივ პერიოდში. 

დევალვაციასთან შეგუება ამ პროცესის მსგავსია; რადგან დევალვაცია არ ცელის მოთხოვნის ან მიწოდების 
პირობებს გამოშვების ბაზარზე ხანგრძლივ პერიოდში, დევალვაციით გამოწვეული ფასების დონის ზრდა 

ამავე პერიოდში პროპორციულია ფულის მასის ზრდისა მცოცავი კურსის დროს. იგი ნეიტრალურია ხანგრძლივ 

პერიოდში იმ აზრით, რომ მას ექნება ერთადერთი შედეგი – ეკონომიკის ხანგრძლივი პერიოდის წონასწორობის 

მიმართ ყველა ნომინალური ფასისა და ადგილობრივი ფულის მასის პროპორციული ზრდა. 

საგადამხდელო ბალანსის პრიჭზისი და კაპიტალის ლღინება 

აქამდე დავუშვით, რომ უცხოური ვალუტის ბაზრის მონაწილეები დარწმუნებულნი არიან, რომ ფიქსირებული 

გაცვლითი კურსი არსებულ დონეზე შენარჩუნდება სამუდამოდ. ცენტრალურმა ბანკმა კი არასასუ: ქელად ან 

განუხორციელებლად შეიძლება მიიჩნიოს არსებული ფიქსირებული გაცვლითი კურსის შენარჩუნება. მაგალითად, 

ცენტრალურმა ბანკმა შეიძლება შეამციროს უცხოური რეზერვები ან წინ აღუდგეს მაღალ უმუშევრობას. 

რადგან ბარის მონაწილეებმა იციან, რომ ცენტრალურმა ბანკმა შეიძლება დყვალეაციით უპა სუხოს ასეთ 

ვითარებას, მათ აღარ უნდა დაუშვან, რომ არსებული გაცელითი კურსი სამუდამოდ იქნება შენარჩუნებული. 

ის შესახებ დასაბამს აძლევს საგადამხდელო ბალანსის 

გარრის რწმენა გაცვლითი კურსის გარდაუვალი შეცვლ



კრიზისს, ოფიციალური უცხოური რეზერვების მკვეთრ შეცელას, რაც თავს იჩენს მომავალ გაცვლით 

კურსთან დაკაეშირებული მოლოდინის სიმტკიცეში. ამ ნაწილში გამოვიყენებთ აქტივის ბაზრის წონასწორობის 

ჩვენეულ მოდელს, რათა გავაანალიზოთ, თუ საგადასახადო ბალანსის კრიზისი როგორ შეიძლება აღმოცენდეს 

ფიქსირებული გაცვლითი კურსის დროს. ' 

გრაფიკი 17-5 კაპიტალის დინება, ფულის მასა და საპროცენტო განაკვეთი 

ვალუტის კურსის ფიქსირებულაღ 
შესანარჩუჩებლად სხ" წერტილზე, მას 
შემღეგ, რაც ბაზარი გადაწყვეტს მის 
გაუფასურებას ჩნ'-მდე, „ცენტრალურმა 

ბანყმა უნდა გამოიყენოს თაეისი რესერვი 
საკუთარი კაპიტალის იმ გადინების 
დასაფინანსებლად, რომელიც ამცირებს 
ფულის მასას და ზრდის ადგილობრივ 

საპროცენტო განაკეეთს. 

8"+(C6'-6/!§ 

ი'+(60-65/§ნ 

აღგილობრივი საპროცენტო 
განაკვეთი, # 

L(ჩ.V) 

რეალური ფულის მიწოლება 

  

  
რეალური აღგილობრივი 
ფულის მასა 

175 გრაფიკი გვიჩეენებს აქტივის ბაზრებს, რომელთა წონასწორობა აღინიშნება (1) წერტილში (ფულის 
ბაზარი) და (17) წერტილში (უცხოური ვალუტის ბაზარი), სადაც გაცვლითი კურსი ფიქსირებულია L"-ზე და 
მოსალოდნელია, რომ იგი აქ დარჩეს განუსაზღერელად. M! არის ფულის წონასწორობა, რომელიც შეესაბამება 
ამ წერტილზე აღნიშნულ საწყის წონასწორობას. დავუშვათ, მიმდინარე ანგარიშის უეცარი გაუარესება 
გამოიწვევს უცხოური ვალუტის ბაზრის ვარაუდს, რომ მომავალში მთაერობამ შესაძლოა მოახდინოს 
დევალვაცია და მიიღოს ახალი ფიქსირებული გაცვლითი კურსი, LI, რომელიც L" მიმდინარე კურსსე უფრო 
მაღალი იქნება. გრაფიკის ზედა ნაწილზე მოლოდინის შეცვლა ნაჩვენებია მრუდის გადაადგილებით მარჯენიე; 
ეს მრუდი ზომავს უცხოური ვალუტის დეპოზიტებიდან მოსალოდნელ უკუგებას ადგილობრივი ვალუტით. 
რადგან მიმდინარე გაცვლითი კურსი ჯერ კიდევ XL"-ია (2 წერტილში, წონასწორული უცხოური გაცვლითი 
კურსი მოითხოვს ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთის გაზრდას ს" + (LI – Cე/L"-მდე, რაც ახლა ტოლია 
უცხოური ვალუტის დეპოზიტებიდან მოსალოდნელი უყუგებისა ადგილობრივი ეალუტით. 

თავდაპირველად, ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთი რჩება #”-ზე, რომელიც უცხოური აქტივებიდან 
ასალი მოსალოდნელი უკუგების ნიშნულის ქვევით არის. ეს დიფერენციალი გამოიწვევს უცხოური ეალუტის 
აქტივებზე ჭარბ მოთხოენას უცხოური ვალუტის ბაზარზე; იმისათვის, რომ გაცვლითი კურსი კვლავაც L“- 
ზე შეინარჩუნოს, ცენტრალურმა ბანკმა უცხოური რეზერეები უნდა გაყიდოს და შეამციროს ადგილობრივი 
ფულის მასა. ბანკის ინტერვენციას ბოლო ეღება, რადგან ფულის მასა კლებულობს M:?-მღე; ამდენად, 
ფულის ბაზარი გაწონასწორებულია LL" + (LI – L9)/L საპროცენტო განაკეეთზ%ე, რაც არეგულირებს უცხოური 
ეალუტის ბაზარს (2) წერტილში. მომავალი დევალვაციის მოლოდინი იწვევს საგადამხდელო ბალანსის 
კრიზისს (რაც ნიშანდებულია რეზერვების მკვეთრი შემცირებით) და ადგილობრივი საპროცენტო განაკეეთის 
ზრდას მსოფლიოს საპროცენტო განაკეეთის ზევით. ამის მსგავსად, მოსალოდნელი რევალვაცია გამოიწვევს 
უცხოური რეზერვების მკვეთრ ზრდას ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთის ქვევით. 

რეზერვის დაკარგვას, რომელსაც ახლავს დევალვაციის შიში, ხშირად უწოდებენ კაპიტალის დინებას, რადგან 
საგადამხდელო ბალანსთან დაკავშირებული დებეტი არის კერძო კაპიტალის გადინება. მოსახლეობა ცდილობს, 
თავი დააღწიოს ამ სიტუაციას და ამიტომ ადგილობრივ ვალეტას მიჰყიდის ცენტრალურ ბანკს უცხოური 
ეალუტის სანაცვლოდ; შემდეგ ბანკი ახდენს შემოსავლის ინეესტირებას სა'სღვარგარეთ. მთაერობა დიდ 
მნიშენელობას ანიჭებს კაპიტალის დინებას, დექალეაციის შიშით გამოწვეულს, რადგან ცენტრალური ბანკის 
რეზერვი მცირეა საქმის დასაწყებად. კაპიტალის გადინებამ, გამოიწვევს რა რეხერვების შემცირებას, შეიძლება 
აიძულოს ცენტრალური ბანკი, რომ დაგეგმილზე ადრე და უფრო დიდი მოცულობით მოახდინოს დევალვაცია. 

ამ თავის დანარჩენ ნაწილში კეალეაც დაეუშვებთ შემდეგს: მოსალოდნელია ბასარმა რაიმე ცვლილებები 
გამოიწეიოს გაცვლით კურსში, როდესაც ეს უკანასკნელი ფიქსირებულია, 
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მართვადი მცურავი ღა სტერილიჯზებული ინტერვენცია 

წინა თავებში ვასაბუთებდით, რომ ცენტრალური ბანკი ფიქსირებული გაცვლითი კურსის შენარჩუნებისას 
აღარ იყენებს თავის უნარს – ზემოქმედება მოახდინოს გამოშვებაზე ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის მეშვეობით. 
მართვადი მცოცაეი კურსის დროს გაცვლითი კურსის ცელილებები ზეგავლენას ახდენს ფულად-საკრედიტო 
პოლიტიკაზე (ფიქსირებული გაცვლითი კურსის მოთხოვნებზე სრული დაქვემდებარების გარეშე). ამის გამო 
ცენტრალური ბანკი დგება ისეთი ადგილობრივი მიზნების ალტერნატივათა პირისპირ, როგორიცაა უმუშევრობა, 
ინფლაციის დონე ან გაცვლითი კურსის სტაბილურობა. დავუშვათ. ცენტრალური ბანკი ცდილობს ადგილობრივი 
უმუშევრობის წინააღმდეგ საბრძოლველად ფულის მასის გაზსრდას, მაგრამ ამავე დროს ახდენს უცხოური 
აქტივების რეალი'საციას, რათა შესღუდოს ადგილობრივი ვალუტის გაუფასურება, რაც შედეგად მოჰყვება 
აღნიშნულ სრდას. უცხოური ვალუტის ინტერვენციას ექნება ტენდენცია, შეამციროს ფულის მასა, რითაც 
ხელს შეუშლის, მაგრამ არ აღკვეთს, ცენტრალური ბანკის მცდელობას – შეამციროს უმუშევრობა. 

პოლიტიკურ ფორუმებსა და გაზეთებში ასახულ დისკუსიებში უცხოური გაცყლითი კურსის ინტერვენციის 
შესახებ ხშირად არის უკუგდებული მჯიდრო კაეშირი ინტერეენციასა და ფულის მასას შორის. რეალურად, 
ეს დისკუსიები უშვებენ, რომ უცხოური ვალუტის ინტერვენციის სტერილიზაცია არსებულ მომენტში ხდება 
და ამდენად, ადგილობრივი აქტივების ოპერაციები ხელს უშლიან მას ფულის მასასე ზემოქმედებაში. 
ცენტრალური ბანკის საქმიანობასთან დაკავშირებული ემპირიული კვლევები განამტკიცებენ ამ ვარაუდს და 
თანმიმდევრულად უჩვენებენ, რომ ცენტრალური ბანკები იყენებდნენ სტერლიზებულ ინტერვენციას მე-20 
საუკუნესა და უფრო ადრინდელ ჰერიოდებში 

სტერილიზებული ინტერვენციის ფართოდ გავრცელების მიუხედავად, ეკონომისტებში მაინც მნიშვნელოვან 
უთანხმოებას იწვეეს მისი შედეგები. ამ ნაწილში გამოვიკვლევთ სტერილი სებული ინტერეენციის როლს 
გაცვლითი კ'ერსის მენეჯმენტის დროს. 

მექსიკის 1994 წლის საგადამხდელო ბალანსის პრიჭისი 
  

მოვლენები, რომლებმაც გამოიწვიეს მექსიკური პესოს დევალეაცია 1994 წელს, თვალსაჩინო მაგალითს 
წარმთადგენს, თუ როგორ შეიძლება დაიწყოს და განეითარდეს საგადასახადო ბალანსის კრისისი. 
მექსიკამ დაიწყო პესოს მიმოქცევის შეზღუდვა აშშ-ს დოლართან მიმართებაში, რადგან ეს შეადგენდა 
ფართო დიაჰასონის ეკონომიკური სტაბილიზაციის პროგრამის ნაწილს. ძირითად მოტივაციას გაცვლითი 
კურსის სტაბილი'საციისთვის წარმოადგენდა ინფლაციის ტენდენციის შეზღუდვა მექსიკის ფულად- 
საკრედიტო პოლიტიკაში, რამაც წინა წლებში ინფლაციის ძალიან მაღალი დონე გამოიწვია (მექსიკის 
შესახებ უფრო დეტალურ ანგარიშს 22-ე თავში განვიხილავთ). 

სტაბილისაციის პროგრამის პირველმა წარმატებამ მექსიკის ლიდერებს მსოფლიო დონის აღიარება 
მოუტანა, მაგრამ 1994 წლის მარტში ეკონომიკური ზრდის ტემპის დაცემამ, რასაც მოჰყვა მმართეელი 

პოლიტიკური პარტიის პრეზიდენტობის კანდიდატის მკვლელობა, გაამძაფრა ინვესტირების შიში: ეს 
ბუნებრივიც იყო, რაკი მთაგრობას შეეძლო მოეხდინა მკვეთრი დევალვაცია მის მიერვე მიცემ'ული 
სიტყვის საპირისპიროდ. ქვემოთ მოცემული გრაფიკი გვიჩვენებს, თუ როგორ ავარდა პესოს საპროცენტო 
გაჩაკვეთი მაშინ, როდესაც უცხოურმა რეზერვებმა დრამატულად იკლო (როგორც ეს იყო ნავარაუდევი 
17-5 გრაფიკის განხილვისას) ნოემბერში მოხდა მეორე პოლიტიკური მკვლელობა და |! დეკემბერი 
ახალი პრესიდენტის ინაუგუარაცია შედგა თუ არა, ჭორებიც დევალეაციის შესახებ აგორდა. ამან 
გამოიწვია საპროცენტო განაკვეთის გასრდა და უცხოური რეზერეები მთლიანად ამოწურა. 20 დეკემბერს 
მექსიკის მთაერობამ საბოლოოდ მოახდინა ჰესოს დევალეაცია. 

გრაფიკი მექსიკის უცხოური რეზერვები და საპროცენტო განაკვეთები, იანვარ-დეკემბერი. 1994 წელი   რრაბოლრათი ს გარე ებ ე ერებბის რაქლიერდა, 00 წელს მექსიკის 
20 რეზერვები შემცირდა ლდა მისი 

19 საპროცენტო განაკექთი გაიზარდა. 
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აქტივების სრულყოფილი უენაცვლებადობა და სტერილიჯსზებული 

ინრერვენციის არაეფექტურობა 

როდესაც ცენტრალური ბანკი ახორციელებს უცხოური ვალუტით სტერილიზებულ ინტერეენციას,. მისი 

ოპერაცია შეუცვლელს ტოვებს ადგილობრივ ვალუტას. ძირითადი მისეზი ასეთი პოლიტიკის გატარებისა 

ძპნელი მოსაძებნია ზემოთ დამუშავებული გაცვლითი კურსის მოდელის გამოყენებით, რადგან მოდელის 

შესაბამისად – ცენტრალური ბანკის ინტერვენცია ზეგავლენას არ ახდენს ადგილობრივ საპროცენტო 
განაკვეთსე და აქედან გამომდინარე გაცვლით კურსსე ფულის მასის თანმხლები ცვლილების გარეშე. 

ჩვენი მოდელით ასევე ნავარაუდევია, რომ სტერილიზაცია უნაყოფო იქნება ფიქსირებული გაცელითი 

კურსის დროს. ფისკალური ექსპანსიის მაგალითი ხსნის, თუ რატომ უნდა ესწრაფყოდეს ცენტრალური 

ბანკი სტერილიზაციას ფიქსირებელი კურსის დროს და რატომ მიგვანიშნებს ჩვენი მოდელი, რომ ეს 
პოლიტიკა წარუმატებელი იქჩება. გაიხსენეთ: გაცვლითი კურსის უცელელად შესანარჩუნებლად (ექსპაჩსიური 
ფისკალური პოლიტიკის დროს) ცენტრალურმა ბანკმა უნდა იყიდოს უცხოური აქტიეები და გააფართოოს 
ადგილობრივი ფულის მასა. ასეთი პოლიტიკის მეშვეობით გაიზრდება გამოშვება, მაგრამ ეს ასევე გამოიწვევს 
ინფლაციას, რადგან სტერილიზაციით მის თავიდან აცილებას ეცდება ცენტრალური ბანკი (მის მიერვე 
გატარებული ფისკალური პოლიტიკით გამოწვეული ფულის მასის ზრდის საშუალებით). მაგრამ რაც უფრო 
სწრაფად გაყიდის იგი ადგილობრივ აქტივებს ფულის მასის შესამცირებლად, მით უფრო მეტი უცხოური 
აქტივების ყიდვა მოუწეეს გაცელითი კურსი მუდმივად შესანარჩუნებლად. ფიქსირებული გაცვლითი კურსის 
დროს არსებული ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის არაეფექტურობა გულისხმობს სტერილიზაციის 
თეითდამამარცხებელ შინაარსს. 

ასეთი შედეგების გამომწვევი მოდელი ძირითადად ვარაუდობს იმას, რომ უცხოური ვალუტის ბაზარი 
გაწონასწორებულია მხოლოდ მაშინ, როდესაც ადგილობრივი და უცხოური ობლიგაციებიდან მოსალოდნელი 
უკუგება ერთნაირი იქნება. ამ ვარაუდს სშირად უწოდებენ აქტივების სრულყოფილ შენაცელებადობას. ორი 
აქტივი სრულყოფილად შენაცვლებადია, როდესაც ინვესტორებს სულაც არ აინტერესებთ, როგორ გაიყოფენ 
თავიანთ პორტფელებს, რაკი ორივემ ერთნაირი უკუგება უნდა მოუტანოს მათ. უცხოური ვალუტის ბა'ხარ'ხე 
აქტივების სრულყოფილი შენაცვლებადობისას გაცელითი კურსისათვის საპროცენტო პარიტეტის პირობა 
შენარჩუნებული უნდა იყოს. ასეთ პირობებში ცეჩტრალური ბანკი, უცხოური ვალუტის ინტერვენციის 
მეშვეობით, ვეღარაფერს აკეთებს ისეთს, რასას ვერ გააკეთებდა ადგილობრივი ღია ბაზრის ოსერაციების 

საშუალებით. 

აქტივის სრულყოფილი შენაცვლებადობის საპირისპიროდ არსებობს აქტივის არასრულყოფილი 
შენაცვლებადობა, როდესაც მოსალოდნელი უკუგება აქტივებიდან შეიძლება არ იყოს ერთნაირი. როგორც 
მე-13 თავში ვნახეთ, მთავარი ფაქტორი, რამაც შეიძლება გამოიწვიოს აქტივის არასრულყოფილი 
შენაცვლებადობა უცხოური ეალუტის ბაზარზე, არის რისკი. თუ სხვადასხვა ვალუტით გამოსახულ 
ობლიგაციებს რისკის სხეადასხეა სარისხი აქვთ, ინეესტორებმა შეიძლება აირჩიონ ნაკლებრისკიანი 
ობლიგაციებიდან უფრო დაბალი უკუგების მიღება. შესაბამისად, ისინი ამჯობინებენ მეტად სარისკო აქტივის 
ყიდვას მხოლოდ იმ შემთხვევაში, თუ მისი უკუგება შედარებით მაღალი იქნება. 

აქტივის სრულყოფილი შენაცვლების დროს უცხოური ვალუტის ბაზრის მონაწილეები დაინტერესებულნი 

არიან მხოლოდ მოსალოდნელი უკუგებით. რადგან უკუგების ნორმები განისაზღვრება ფულად-საკრედიტო 
პოლიტიკით, სტერილიზებული ინტერვენციაც ზეგავლენას არ ახდენს ფულის მასაზე და გაცვლით კურსხე. 
აქტივის არასრულყოფილი შენაცვლებადობის დროს როგორც რისკი, ასევე უკუგებაც მეტად მნიშენელოვანია; 
ამდენად, ცენტრალური ბანკის საქმიანობამ, რამაც შეიძლება შეცვალოს ადგილობრივი ვალუტით აქტივების 
რისკის ხარისხი, შეიძლება აამოძრაოს გაცვლითი კურსი მაშინაც კი, როდესაც ფულის მასა არ იცვლება. 
რათა ჩავწედეთ, თუ სტერილურ ინტერეენციას როგორ შეუძლია ადგილობრივი ეალუტით გამოსახული 

აქტივების რისკის ხარისხის შეცვლა, უცხური ვალუტის ბასრის წონასწორობის ჩვენეული მოდელი უნდა 

შევცეალოთ. 

უცხოური ვალუტის ბაზრის ფონასფორობა აქტივის 
არასრულყოფილი შენაცვლებაღდობის დროს 

როდესაც ადგილობრივი და უცხოური ვალუტით გამოსახული ობლიგაციები აქტიეის სრელყოფილად 

შემნაცვლებადია, უცხოური ვალუტის ბასარი მხოლოდ მაშინ გაწონასწორდება, საპროცენტო პარიტეტის 
პირობა თ'ე იქნება შენარჩენებული: 

ს = IIX7 +(C/– ნ)/ნ. (17-I) 

როდესაც ადგილობრიეი და უცხოური ვალუტით გამოსახული ობლიგაციები აქტივის არასრულყოფილი 
შენაც:ლებადობით ხასიათდებიან, 'ხემოთ მოცემელი პირობა არ არის 'სოგადად დაცული. ამის ნაცე სად



წე
ბ.
 
წონასწორობა უცხოური ვალუტის ბა'სარზე მოითხოეს იმას, რომ ადგილობრიეი საპროცენტო განაკეეთი 
ტოლი იყოს უცხოური ობლიგაციებიდან ადგილობრივი ეალუტის მოსალოდნელი უკუგებისა რასაც ემატება, 
ჩ. რისკის პრემია. აჩუ განსხვავება ადგილობრივი და უცხოური ობლიგაციების რისკს შორის: 

IM = IX" +(L" – ნ)/L + ი. (17-2) 

ამ თავის პირველ დანართში დეტალურად დავამუშავეთ 'ეუცხოური ვალუტის ბასრის (აქტივის არასრულყოფილი 

შენაცვლებადობით) წონაწორობის მოდელი. ამ მოდელის მთავარი არსი ის არის, რომ ადგილობრიეი 

აქტივების რისკის პრემია ისრდება მოსახლეობისათვის ხელმისაწვდომი ადგილობრივი სამთავრობო 

ობლიგაციების მარაგის 'სრდასთან ჟრთად და მცირდება, როდესაც ცენტრალური ბანკის აქტივები იმატებს. 
ძჩელი არ არის, ამ შედეგს მიეესადაგოთ ეკონომიკური დასაბჟყთება. კერძო იჩეესტორების სუსტი ადგილია 
ადგილობრივი გაცვლითი კურსის მოულოდნელი ცვლილებები, რადგან ამის გამო მფლობელობაში არსებ'ელი 
ადგილობრიეი სახელმწიფო ობლიგაციების მარაგი ისრდება. ინეესტორები მაჩამ არ დაუჭერენ მხარს 
ადგილობრივი სახელმწიფო ობლიგაციების ფლობით გამოწეეყლი რისკის სრდას, სანამ ეს არ აუნახღდღაურდებაო 
ადგილობრივი ვალუტით აქტივების უფრო მაღალი მოსალოდნელი ნორმით. ადგილობრიეი სამთავრობო 
ვალის გასრდილი თანხა გააღრმავებს გაჩსხეავებას ადგილობრივი და უცხოური ვალუტის გამოსახული 
ობლიგაციებიდან მიღებელ მოსალოდნელ უკუგებათა შორის. ამის მსგავსად. როდესაც ცენტრალური ბანკი 
ყიდულობს ადგილობრივ აქტივებს, ბასარს აღარ სჭირდება მათი ფლობა; ადგილობრივი ვალუტის გაცელითი 
კურსის რისკით გამოწეეული შესაძლებელი სარალი უფრო მცირეა ღა რისკის პრემია ადგილობრივი 
ვალუტის აქტივებიდან მცირდება. 

უცხოური ვალუტის ბასრის წონასწორობის ალტერნატიული მოდელი გულისხმობს იმას, რომ რისკის 
პრემია პოსიტიურად არის დამოკიდებელი ადგილობრივი სამთავრობო ეალის ოდენობასე (რომელიც 8-თია 
გამოსახული) გამოკლებული ცეჩტრალური ბანკის #-თი გამოსახული აქტივები: 

ხნ =(8 – ტ). (17-3) 

ადგილობრივი ობლიგაციებიდან რისკის პრემია ისრდება, როდესაც 8 -– #ტ მატულობს. ეს ურთიერთობა 
რისკის პრემიასა და ცენტრალური ბანკის ადგილობრივი აქტიეის რესერეებს შორის უფლებას აძლევს 
ბანკს, სემოქმედება მოახღინოს გაცელით კურსზე უცხოური ვალუტის სტერილისებული ინტერვენციის 
მეშვეობით. ეს იმასაც გულისხმობს, რომ ოფიციალურმა ოპერაციებმა, ადგილობრივი და უცხოური ვალუტით, 
სხვადასხვაგვარი ზემოქმედება შეიძლება მოახდინოს აქტივის ბასარზე.:· 

გრაფიკი. 176 ცენტრალური ბანკის მიერ უცხოური აქტივების შესყიდვის სტერილიზების ეფექტი 

აქტივის არასრულყოფილი შენაცვლებადობის დროს 

   
    

   

  

   

  

ხერხი ნ. უცხოური აქტივის არაეფექტური შესყიდვით 
უცხოური აქტივების ფ'ელის მასა რჩება უცელელი, მაგრამ იზრდება 

I სტერილიზებული შესყიდვა რისკთან შეგუებული მოგება, რაც უნდა 
შესთავასოს ალგილობრივი ვალუტის 

+ > დეპორიტმა წონასწორობის ღროს. ამის 

ნელ –--– ა. აი ან საგვებული უკუე ბული შედეგად მოგების მრუდი გრაფიკის ზდა მხარეს 
"4 უცხოური · სავალუტო ღეპოზიტებიღან გადაიხრება ზემოთ და მარჯეენიე. სხვა თანაბარ 

ნწიეეელილ– I : საარო(61- 6)/6+X8- #3) პირობებში ეს აუფასურებს ადგილობრიე 

| ეალუტას #'-დან #7-მდე. 
I 
I ჩ'+(6%-6)/6 
I +0(8-#4) 

ი ეღ–_ აღგილობრივი საპროცენტო 
| გ განაკვეთი, I% 
| L(8M.V) 

I 
, ' 

# ' 1 რეალური ფულის მიწოდება 

რეალური ადგილობრივი 
ფულის მას»



სტერილიჭყჭზებული ინტერვენციის ეფექტი აქტივის 

არასრულყოფილი შენაცვლებაღობით 

7-6 გრაფიკი ცელის ჩვენს მიერ აქამდე შექმნილ სურათს აქტივის ბასრის წონასწორობის შესახებ; აქ 

დამატებულია აქტივის არასრულყოფილი შენაცვლებადობა იმის საილუსტრაციოდ, თუ როგორ შეუძლია 

სტერილისებულ ინტერვენციას, ზემოქმედება მოახდინოს გაცვლით კურსზე. გრაფიკის ქეედა ნაწილი, რომელიც 

გეიჩვენებს ფულის ბაზრის წონაწორობას (1) წერტილში, არ იცვლება. გრაფიკის სედა ჩაწილი იგივეა. რაც 
ადრე იყო, გარდა იმისა, რომ დაღმავალი მრუდი ახლა გვიჩეენებს, როგორაა დამოკიდებული უცხოური 
აქტივებიდან ახსგილობრივი ვალუტით მოსალოდნელი უკუგების თანხა და რისკის პრემია გაცვლით კურსსე 
(მრუდი აგრძელებს დაღმა სვლას, რადგან რისკის პრემია, დაშვების თანახმად, არ უჩდა იყოს დამოკიდებული 
გაცვლით კურსზე). წონასწორობა უცხოური ვალუტის ბაზარზე აღინიშნება I წერტილში, რაც შეესატყვისება 
8 სამოავრობო ეალს და ცენტრალური ბანკის ადგილობრიეი აქტივის რესერვებს /#!. ამ წერტილში 
ადგოლობრივი საპროცენტო განაკვეთი ტოლია რისკთან შეგუებული უცხოური დეპო სიტებიდან ადგილობრიეი 
ვალუტით 'ეკუბგებისა (როგორც ეს ნაჩვენები იყო 17-22 ტოლობაში). 

გამოვიყენოთ გრაფიკი და გავაანალიზოთ ცენტრალური ბანკის მიერ უცხოური აქტიეების სტერილიზებული 
შესყიდვის ეფექტი. ცენტრალური ბანკი ფულის მასას მუდმიეად ინარჩუნებს M? წერტილ!სე (რასაც აღწევს 
უცხოური აქტივების შესყიდვის შესაბამისობაში მოყვანით ადგილობრიეი აქტივის რეალი საციასთან) და 
თავიდან იცილებს ნებისმიერ ცვლილებას 17-6 გრაფიკის ქვედა ნაწილში. ადგილობრივი აქტივის გაყიდეის 
შედეგად ცენტრალური ბანკის ადგილობრივი აქტივების ოდენობა უფრო დაბალია (427-მდე ეცემა) და მისი 
მარაგი, რომელსაც ბაზარი უნდა ფლობდეს, 8 – 4, უფრო მაღალია, ვიდრე თავდაპირყელი მარაგი 8 – #!. ეს 
სრდა უბიძგებს რისკის დხ პრემიას ზევით და გადააადგილებს ნეგატიურ დაღმავალ მრუდს მარჯეჩიევ 
გრაფიკის სედა ნაწილში. უცხოური ეალუტის ბაზრის ნიშნული ახლა თაესდება (21 წერტილში და 
ადგილობრივი ვალუტა უფასურდება L”-მდე. 

აქტივის არასრულყოფილი შენაცელებადობის დროსაც კი უცხოური ვალუტის სტერილისებელი შესყიდვა 
გამოიწვევს ადგილობრივი ეალუტის გაუფასურებას. ამის მსგაესად, უცხოური :ქალუტის სტერლისებული 
რეალისაცია გამოიწვევს ადგილობრივი ვალუტის რევალვაციას. ჩვენი ანალიხის ცოტაოდენი შეცვლა 
გვიჩვენებს, რომ ცენტრალურ ბანკს შეუძლია გამოიყენოს სტერილიზებული ინტერვენციაც და მყარად 
შეინარჩუნოს ფიქსირებული გაცვლითი კურსი, როდესაც ცელის ფულის მასას ისეთი ადგილობრივი მი'სნების 
მისაღწევად, როგორიცაა სრული დასაქმება. გაცვლითი კურსი და ფულად-საკრედიტო პოლიტიკა, 
ერთიმეორისგან დამოუკიდებლად, შეიძლება იმართოს ხანმოკლე პერიოდში, როდესაც სტერილიზებული 

ინტერეენცია ეფექტურია. 

სტერილიზებული ინრერვენციის მფექტების ღამამტპიცებელი 

საბუთები 

1980-იანი წლების დასაწყისში ქვეყნებმა სთხოვეს აშშ-ს, რომ სისტემატურად ჩარეულიყო უცხოური ვალუტის 
ბასარსე ღა წინააღმდეგობა გაეწია დოლარის მკეეთრი მიმოქცევისათეის სხეა ვალუტებთან მიმართებაში. 
შვიდი უდიდესი განეითარებული ქვეყნის ლიდერმა განიხილა ინტერვენციის საკითხი ეკონომიკური სამიტის 
შეხვედრასე, რომელიც 1982 წლის იენისში შედგა ეერსალში. დისკუსიის შემდეგ სამიტში მონაწილე ქყვყნების 
სახელმწიფო სექტორის ეკონომისტებს სთხოვეს ალტერნატიეური ინტერეენციის პრაქტიკის ეყექტების შესწავლა. 

კველევის დასკენები დაიბეჭდა 1983 წელს შემდეგი სათაურით: „სამუშაო ჯგუფის მოხსენება ვ:ალუტის 

ბაზრის ინტერვენციის შესახებ”. მოხსენებაში დასმული იყო შემდეგი კითხვა: მისცემს თუ არა სტერილისებული 

ინტერყენცია გაცვლითი კურსის მართეის საშუალებას ცენტრალურ ბანკს ადგილობრივი ფულად-საკრედიტო 
პოლიტიკის შესაბამისი რეგულირების გარეშე. მცირეოდენი დამამტკიცებელი საბუთები აღმოაჩინეს იმ 
შეხედულებათა დასამტკიცებლად, რომ სტერილიზებული ინტერეენცია ის ძირითადი, დამოუკიდებელი ფაქტორი 

იყო, რაც სეგავლენას ახდენდა გაცვლით კურსებზე. 

ეს ღასკენა შესაბამისობაშია სტერილიზებული ინტერეენციის შესახებ აკადემიურ კელევებთან, 21-ე თაეში 
დეტალურად განვიხილაეთ მნიშვნელოვან დამამტკიცებელ საბუთებს იმ შეხედელების წინააღმდეგ, რომ 
სხვადასხვა ვალუტით გამოსახული ობლიგაციები სრელყოფილი შემნაცვლებდლები არიან, 'ხოგი ეკონომისტის 

დასკენით. ამ რისკის პრემია მნიშვნელოვანია, მაგრამ იგი ცენტრალური ბანკის აქტივების ოპერაციებ'სე ისე 

მარტივად არ არის დამოკიდებელი, როგორც ეს ჩვენმა მოდელმა დაუშვი. 'სოგიც ამტკიცებს, რომ ტესტები, 
რომლებიც გამოიყენებოდა სტერილი"'სებული ინტერვენციის ეფექტების გამოსაკვლევად, არ არის უნაკლო. 
მწირი მონაცემების (რომ სტერილი'სებულ ინტერვენციას სარწმუნო ეფექტი აქვს გაცვლით კურს'სე) გამო 
ასეთი სკეპტიკური მიდგომა ალბათ გამართლებული უნდა იყოს. ' ს



ინტერვენციის სიგნალინგის ეფექტი 

ფენომენი. რომელსაც სოგჯერ მოიხსენიებენ როგორც უცხოური ვალუტის ინტერვენციის სიგნალინგის 
ეფექტს, მეტად მნიშვნელოვანი, რთული ფაქტორია სტერილიზებული ეფექტის ეკონომეტრიული შესწავლის 
დროს. სტერილიზებული ინტერვენციის განხილვისას დავუშვით, რომ ის არ ცვლის ბასრის გაცყლით 
კურსთან დაკავშირებულ მოლოდინს. თ'ე ბასრის მონაწილეები არ არიან დარწმუნებულნი, მაკროეკონომიკის 
პოლიტიკას რა მიმართულება ექნება სამომავალოდ, სტერილისებულმა იჩტერეენციამ შეიძლება მიანიშნოს, 

თუ როდის მოელის ცენტრალური ბანკი (ან როდის სურს) გაცვლითი კურსის ამოქმედებას. ამ სიგნალს, 
თავის მხრივ, შეუძლია შეცვალოს ბასრის შეხედულება მომავალ“სე და გამოიწყიოს კურსის დაჟყოენებლივი 
შეცელა თუნდაც მაშინ, როდესაც სხეადასხვა ვალუტით გამოსახული ობლიგაციები სრ'ლყოფილი 
შემნაცვლებლები არიან. 

სიგნალინგის ეფექტი ყველა'სე უფრო მნიშვნელოვანია მაშინ, როდესაც მთავრობა არ არის კმაყოფილი 
გაცელითი კურსით და აცხადებს, რომ შეცვლის ფულად-საკრედიტო ან ფისკალურ პოლიტიკას აღნიშნული 
კურსის შესაცვლელად. ცენტრალეერი ბანკი სოგჯერ მხარს უბამს ამ განცხადებას სტერილისებულ ბა სარზხე 
იმავდროული ჩარევით. მაგალითად, უცხოური აქტიეების სტერილიზებულმა შესყიდვამ შეიძლება დაარწმუნოს 
ბაზარი, რომ ცენტრალეუერ ბანკს გამისნული აქვს ადგილობრივი ვალუტის გაუფასურება, რაკი ბანკი ფულს 
დაკარგავს რევალვაციის შემთხვევაში. ცენტრალურმა ბანკმაც უნდა ადევნოს თვალყური თავის ბი'ეჯეტს! 
მთავრობას შეიძლება გაუჩნდეს ცდუნება, რომ გამოიყენოს სიგნალინგის ეფექტი დროებითი მოგების მი'სნით, 
თუნდაც იმ შემთხვევაში, როდესაც მას არა აქვს განსრახული ფულად-საკრედიტო ან ფისკალური პოლიტიკის 
შეცელა ხანგრძლივ ეადაში განსხვავებული კურსის მისაღებად. რა ეფექტიც აქვს ხშირად ყვირილს – 
„მგელი, მგელიო"”' იგივე ეფექტი ექნება ვალუტის ბასარზე, თუ მთავრობა ყურად არ იღებს გაცვლითი 
კურსის სიგნალებს და არ პასუხობს კონკრეტული პოლიტიკური ქმედებით; ბუნებრიეია, ასეთ დროს სიგნალები 
მალე არაეფექტური გახდება. ამდენად, ინტერვენციის სიგნალინგი არ შეიძლება ჩავთვალოთ იმ პოლიტიკურ 
იარაღად, რომლის გამოყენება ფულად-საკრედიტო და ფისკალური პოლიტიკისგან დამოუკიდებლად უნდა 
მოხდეს. 

სარეზერვო ვალუტები მსოფლიო სავალუტო სისტემაში 

ჩვენ შევისწავლეთ ერთი ქეეყანა, რომელიც აფიქსირებს თავისი გაცვლით კურსს ჰიპოტეტური ცალკეული 
უცხოური ვალუტის გამოსახულებით და, საჭიროებისამებრ, ვაჭრობს ადგილობრივი აქტივებით უცხოურის 
სანაცვლოდ. მაგრამ რეალურ სამყაროში ბევრი ვალუტაა და ქეეყანა ადგილობრივი ვალუტის გაცელით 
კურსს მხოლოდ ზოგიერთ უცხოურ ვალუტასთან მიმართებაში აფიქსირებს, ხოლო ცოცვის უფლებას 

აძლევს სხვა ვალუტებთან მიმართებაში. ეს იყო განხილეის საგანი ეეროპის მონეტარული სისტემისა, 
რომლის წევრებმაც შეინარჩუნეს თავიანთი საზიარო გაცვლითი კურსები ფიქსირებულად, საკუთარი ვალუტების 
ფასებს კი, დოლარის გამოსახულებით, ცოცვის უფლება მისცეს. 

წიგნის ამ და შემდეგ ნაწილებში დაშვებულია გლობალური პერსპექტივა და გამოკვლეულია მსოფლიო 
ეკონომიკის მაკროეკონომიკური ქცევა ორი შესაძლებელი სისტემის პირობებში, რათა ერთიმეორის მიმართ 

ყველა ვალუტის გაცვლითი კურსი დაფიქსირდეს. 

ასეთი ფიქსირებული კურსის პირეელი სისტემა ძალიან ჰგავს ჩეენს მიერ უკვე შესწაეუელილს. აქ ერთი 
ვალუტა გამოცალკევებულია როგორც რეზერვის ვალუტა. ანუ ვალუტა, რომელსაც ცენტრალური ბანკი 
ფლობს საერთაშორისო რეზერვების სახით და ყოველი სახელმწიფოს ცენტრალური ბანკი აჟყიქსირებს 
თავისი ვალუტის გაცელით კურსს სარეზერვო ვალუტასთან მიმართებაში; ამასთან მჭზად არის ივაჭროს ამ 
კურსით ადგილობრივი ვალუტით სარეზერვო აქტივის სანაცვლოდ. მეორე მსოფლიო ომის ბოლოსა და 1973 
წელს შორის აშშ-ს დოლარი მთავარი სარეზერვო ვალუტა იყო და ყველა ქეეყანამ თავისი ვალუტა მიაბა 
დოლარის გაცელით კურსს. 

ფიქსირებული კურსის მყორე სისტემა (რასაც შემდეგ ნაწილში გავაანალიზებთ) არის ოქროს სტანდარტი. 
ოქროს სტანდარტის პირობებში ცენტრალური ბანკები თავიანთი ვალუეტების ფასებს ხელოვნურად აფიქსირებეიჩ 
ოქროს გამოსახულებით და ფლობენ ოქროს, როგორც ოფიციალურ საერთაშორისო რესერვებს. ოქროს 

სტანდარტმა დიდი საერთაშორისო აღიარება მოიპოვა 1870-I914 წლებში; ბეერმა ქვეყანამ წარუმატებლად 

სცადა მისი აღდგეჩა პირველი მსოფლიო ომის შემდგომ – 1918 წელს. 

ორივე სარეზერვო ვალუტა, როგორც სტანდარტი განაპირობებს ფიქსირებულ გაცელით კურსს ქალუტების 

ყეელა წყვილს შორის მსოფლიოში. მაგრამ სემოთ დასახელებული ორი სისტემის მიმდევრებს განსხვავებეელი 

უ ხედულებანი აქვთ იმის შესახებ, თუ ქვეყნები როგორ ინაწილებენ საგადასახადო ბალანსის დაფინანსების 

უდელის სიმძიმეს; ასევე განსხვავებულად უდგებიან ეროვნელი ფულის მასის კონტროლისა და. სრდის 

საკით ხებ ს. 
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სარეზერვო ვალუტის სტანდარტის მექანიპა 

სარე სერვო ვალუტის სისტემის მოქმედება ილუსტრირებას ახდენს II მსოფლიო ომის ბოლოს დაწესებული 

აშშ დოლარის სისტემის საფუძველზე, ამ უკანასკნელის პირობებში, ყველა ცენტრალურმა ბანკმა უცხოური 
ყალუტის ბასარ'სე, დოლარის აქტივების სანაცვლოდ დააფიქსირა თავისი ვალუტის გაცვლითი კურსი 

დოლართან მიმართებაში ადგილობრივი ვალუტით ეაჯრობის მეშეეობით. ხშირი ინტერეენციის საჭიროება 

იმას გულისხმობდა, რომ ნებისმიერი ცენტრალური ბანკი იძულებული იყო, ჰქონდა საკმარისი ოდენობის 

დოლარის რესერეები, რათა დაეკმაყოფილებინა თავისი ვალუტის ჩებისმიერი ჭარბი მიწოდება, თუ ამას 
აუცილებლობა მოითხოვდა. ცენტრალური ბანკები ფლობენ თავიანთი საერთაშორისო რყსერეების დიდ 
წილს ა შ-ს სარესერვო თამასუქებისა და მოკლევადიანი პროცენტის მომტანი დოლარის დეპოზიტების 
სახით, რომელთა გადაყვანა ნაღდ ფულე შესაძლებელია შედარებით დაბალი ხარჯით. 

რადგან ყოველი ვალუტის ფასი დოლარით ფიქსირებული იყო მისი ცენტრალური ბანკით, ნებისმიერი ორი 
ყალუტის გაცვლითი კურსიც ავტომატურად იყო ფიქსირებული საარბიტრაჟო ოპერაციის მეშვეობით უცხოური 
ყალუტის ბასარზე. როგორ მიმდინარეობდა ეს პროცესი? დავუშვათ, დოლარის ფასი ფრანგული ფრანკის 
გამოსახულებით ფიქსირებული იყო 5 ფრანკი/დოლარზე მაშინ, როდესაც დოლარის კურსი გერმანული 
მარკით შეადგენდა 4 გერმანულ მარკას/დოლართან. გაცვლითი კურსი ფრანკსა და გერმანულ მარკას 
შორის უნდა დარჩენილიყო მუდმივი – 0.80 მარკა/ფრანკზე = (4 გერმანული მარკა/დოლარზე) + (5 ფრანკი/ 
დოლარზე), მიუხედავად იმისა, რომ არც ერთი ცენტრალური ბანკი უშუალოდ არ ვაჭრობდა ფრანკებით 
გერმანული მარკის სანაცელოდ, რათა შეენარჩუნებინა ამ ორი ვალუტის შესადარი ფასი. მარკა/'რანკის 
კურსით, საღაც ერთი მარკა ტოლია 0.85 ფრანკისა, მაგალითად, თქვენ უეჭველად მიიღებდით 6.25 დოლარ 
მოგებას, თუ 100 დოლარს მიჰყიდილითო საფრანგეთის ცენტრალურ ბანკს. ანუ საფრანგეთის ბანკს, 500 
ფრანკად ((100 დოლარი) X (5 ფრანკი/დოლარზე) = 500 ფრანკი)). თუ ამ 500 ფრანკს გაყიდიდით უცხოური 
ეალუტის ბა'სარსე 425 გერმანულ მარკად ((500 ფრანკი) + (0.85 გერმანული მარკა/ფრანკსე) =425 „გერმანულ 
მარკას), რასაც შემდეგ მიჰყიდიდით ბუნდესბანკს 106,25 დოლარად (425 გერმანული მარკა) + (4 გერმანული 
მარკა/დოლართან) = 106.25 დოლარი. ეცდებოდა კი ყველა ამ ხელსაკრელი შესაძლებლობის გამოყვნებას, 
თუ ფრანკების გაყიღვით მარკების სანაცელოდ უცხოური ვალუტის ბაზარზე ადგილი ექნებოდა მარკის 
რევალვაციას ფრანგული ფრანკის მიმართ, სანამ მათი გაცელითი კურსი არ მიაღეწვდა ერო ფრანკზე 0.80 
მარკას. ამის მსგავსად, როცა გაცელითი კურსი 0.75 მარკაა ერთ ფრანკსე, ზეწოლა უცხოური ეალუტის 
ბასარშსე გამოიწვევს მარკის გაუფასურებას ფრანკის მიმართ, სანამ არ მიაღწევს კურსს – ერთ ფრანკზე 
0.80 მარკა. 

იმ შემთხვევაშიაც კი, როცა ყოველი ცენტრალური ბანკი მხოლოდ დოლარს მიაბამს თავისი ეალუტის 
გაცვლით კურსს, ბასრის ძალები აეტომატურად და მუდმივად შეინარჩუნებენ ყველა სხვა გაცვლით კურსს 
(რასაც კროს-კურსი ეწოდება) იმ ღირებულებით, რაც დოლარის კურსით არის ნაგულისხმევი. ამდენად, 
მეორე მსოფლიო ომის შემდგომი გაცვლითი კურსის სისტემა ერთადერთი იყო, როდესაც გაცვლითი კურსი 
ნებისმიერ ორ ეალუტას შორის ფიქსირდებოდა. 

სარეჭერვო ცენტრის ასიმეტრიული მლგომარეობა 

სარეზერეო ვალუტის მქონე ქეეყანას, ანუ სარესერვო ცენტრს, რომლის ეალუტასაც სხვა ქვეყნები როგორც 
რესერეს, ისე ფლობენ, განსაკუთრებული მდგომარეობა უკავია, რაღგან მას არასოდეს უწევს უცხოური 

ყალეუტის ბა'სარ'სე ჩარევა. ამის მისესი ის არის, რომ თე მსოფლიოში M ქვეყნებს აქვთM ვალუტა. მხოლოს 
M-I გაცვლითი კურსი იქნება სახეზე სარეზერვო გალუტასთან მიმართებაში. თუე M-I არასარესერყო ეაღუტის 
მქონე ქვეყნები აფიქსირებენ თავიანთ გაცვლით კურსს სარეზერვო ვალუტასთან მიმართებაში, მაშინ სარე სერვო 
ცენტრს აღარ მოუწევს გაცელითი კურსის დაფიქსირება, არასოდეს დასჭირდება ვალუტის ბასარზე ჩარევა 
და საგაღასახადო ბალანსის დაფინანსების უღელიც არ დააწვება. 

ასეთი ღინისძიებები სარესერვო ვალუტის ქვეყაჩას პრივილეგირებულ მდგომარეობას უქმნის, რადგან მას 
შეუძლია გამოიყენოს თავისი ფ'ქელად-საკრედიტო პოლიტიკა მაკროეკონომიკის სტაბილი'საციისთვის თუნდაც 

მაშინ, როდესაც ფიქსირებული გაცელითი კურსი აქ>3ვს. ამ თავის წინა ნაწილში ენახეთ. რომ როდესაც 

ქვეყანამ უნდა მოახდინოს ინტერვენცია თავისი გაცვლითი კურსის მუდმივად შენარჩუენებისათვის, მისი 
ფულის მასის გაფართოების მცდელობა განწირ'ელი იქჩება საერთაშორისო რესერვებში სარალისათვის. 

მაგრამ რადგან სარესერვო ცენტრი სისტემაში ერთადერთი ქვეყანაა, რომელმაც შეიძლება ისარგებლოს 

ფიქსირებული გაცვლითი კურსიოთ ბასარში ჩარევის აუცილებლობის გარეშე, იგი შეძლებს ფულად-საკრედიტო 
პოლიტიკის გამოყენებას სტაბილიზაციის მი'სნებისათვის. 

ვნახოთ. როგორ ხდება არასარეზერვო ვალუტის მქონე ქვეყჩის ცენტრალური ბანკის მიერ ადგილობრივი 
ვალუტის შესყიდვა და რა შედეგები ახლავს მას? ამგვარი შესყიდეით გამოწვეული ფულის მახის ექსპანსია 

დაუყოვნებლივ უბიძგებს თავის საპროცენტო განაკვეთს, რომ. სასღვარგარეთ გაბატონებელ. გინაკვეთსე 
ნაკლები გახდეს, რითაც გამოიწვევს უცხოური ვალუტის ბასარსე ჭარბ მოთხოვნას უცხოურ ეალუტიზსე. 
რათა თავიდან აიცილონ ყალუტების რეყალვაცია სარესერყო ვალუტასთან მიმართებაში, სისტემის ყველი 
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სხვა ცენტრალური ბანკი იძულებული იქნება, რომ საკუთარი ვალუტით იყიდოს სარეზერეო აქტივები და 
გაზარდოს თავისი ფულის მასა. ამით იგი საკუთარ საპროცენტო განაკეეთებს უბიძგებს სარესერვო ცენტრის 
მიერ დაწესებულ განაკვეთზე დაბლა დაიწიოს. გამოშვება მთელ მსოფლიოში, ისევე როგორც ადგილობრივ, 
გაფართოედება სარეზერვო ქვეყნის მიერ ადგილობრივი აქტივების შესყიდვით. 

ჩვენი შეხედულება ფულად-საკრედიტო მიდგომის შესახებ, სარესერეო ვალუტის სისტემის პირობებში, 
მიგვანიშნებს მთავარ ასიმეტრიაზე. სარეზერვო ქვეყანას აქვს როგორც საკუთარ, ასევე უცხოურ ეკონომიკაზე 
ზემოქმედების უნარი ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის გამოყენებით. სხვა ცენტრალური ბანკები იძულებულნი 
არიან, რომ თავი მიანებონ ფულად-საკრედიტო პოლიტიკას, როგორც სტაბილიზაციის იარაღს, და ამის 
ნაცვლად მიმართონ სარესზერეო ცენტრის ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის პასიურ „იმპორტს”, რადგან 
აღებული აქვთ ვალდებულება, რომ თავიანთი ეალუტები მიაბან სარეზერეო ვალუტას. 

სარეზერვო სისტემის ეს აშკარა ასიმეტრია უზარმაზარ ძალაუფლებას აძლევს სარეზერვო ქვეყანას და მოსალოდნელია, 
რომ ეს გამოიწვევს პოლიტიკურ დისპუტებს სისტემის საზღერებში. ასეთმა პრობლემებმა გამოიწვია ომისშემდგომი 
„დოლარის სტანდარტის” გაუქმება 1973 წელს, რასაც დეტალურად განვიხილავთ მე-18 თავში. 

ოქროს სტანლარდრი 

ოქროს საერთაშორისო სტანდარტს არ ახასიათებს სარეზერვო ვალუტის სტანდარტის ნიშანი – ასიმეტრია, 
რადგან აქ მოხსნილია „M ვალუტის” პრობლემა. ოქროს სისტემის პირობებში ყოველი ქვეყანა აფიქსირებს 
თავისი ვალუტის ფასს ოქროს გამოსახულებით; მზად არის, ივაჭროს ადგილობრივი ვალუტით ოქროს 
სანაცვლოდ, როდესაც ოფიციალური ფასების დაცვა არის საჭირო. რადგან არსებობს M ვალუტები და 
ოქროს M ფასები ამ ვალუტების გამოსახულებით, არც ერთ ცალკეულ ქვეყანას არ უჭირაეს პრივილეგირებული 
მდგომარეობა სისტემაში: ყოველი მათგანი პასუხისმგებელია თავისი ვალუტის ფასის მიბმაზე ოფიციალურ 
საერთაშორისო სარეზერვო აქტივზე – ოქროს გამოსახულებით. 

ოქროს სტანღარტის მექანიპა 

რადგან ქვეყნები თავიანთ ვალუტებს აბამენ ოფოციალურ საერთაშორისო აქტიეებს ოქროს სტანდარტის 
პირობებში, ეს საერთაშორისო რეზერვები ოქროს სახეს იღებენ. ოქროს სტანდარტის წესები მოითხოეს 
ყოველი ქეეყნისგან ოქროს შეუზღუდავ იმპორტსა და ექსპორტს მის საზღვრებს გარეთ. ასეთ პირობებში 
ოქროს სტანდარტი, სარეზერვო ვალუტის სისტემის მსგავსად, შედეგია ფიქსირებული გაცვლითი კურსისა 
ყეელა ვალუტას შორის. მაგალითად, თუ გირვანქა ოქროს ფასი დოლარით ფედერალური რეზერვის მიერ 
მიბმულია (ხელოვნურად არის უსრუნველყოფილი) 35 დოლარი/უნცია ოქროზე, როდესაც უნცია ოქროს 
ფასი მიბმულია 14.58 გირვანქა სტერლინგი/უნცია ოქროზე ბრიტანეთის ცენტრალური ბანკის მიერ, დოლარ/ 
გირვანქა სტერლინგის გაცვლითი კურსი მუდმივი იქნება (3 დოლარი/უნცია ოქროზე) ? (14.58 გირვანქა 
სტერლინგი/უნცია ოქროზე) = 2.40 დოლარი/უნცია ოქროსთან. იგივე საარბიტრაჟო პროცესი, რომელიც 

„ კროს-კურსს ფიქსირებულად ინარჩუნებს სარეზერეო ვალუტის სისტემის პირობებში, ასევე ინარჩუნებს მას 
' ოქროს სტანდარტის პირობებშიც. 

სიმეტრიული ფულაღ–საპრეღდღიტო რეგულირება ოქროს 

სტანლარტის პირობებში 

ოქროს სტანდარტისათვის დამახასიათებელი ნიშნების გამო სარეზერვო სისტემის არც ერთ ქყეყანას არ 
ეჭირა პრივილეგირებული მდგომარეობა, რადგან განთავისუფლებული იყო ვალუტის ბაზარში ჩარევის 
ვალდებულებისაგან. ერთი ცენტრალური ბანკის მიერ ადგილობრივი აქტივების შესყიდეით გამოწვეული 
საერთაშორისო შედეგების მიხედვით შეგვიძლია უფრო დეტალურად განვიხილოთ, თუ როგორ მოქმედებს 
ფულად-საკრედიტო პოლიტიკა ოქროს სტანდარტის პირობებში. 

დავუშვათ, ინგლისის ბანკი გადაწყვეტს, გაზარდოს ფულის მასა ადგილობრივი აქტივების შესყიდვით. 
ბრიტანეთის ფულის მასის საწყისი სრდა შეამცირებს ზეწოლას ბრიტანეთის საპროცენტო განაკვეთზე და 
უცხოური ეალუტის აქტიეებს უფრო მიმზიდველს გახდის ბრიტანულ აქტივებთან შედარებით, გირვანქა 
სტერლინგის დეპოზიტების მფლობელი ბაჩკები ეცდებიან მათ გაყიდეას უცხოური დეპოსიტების სანაცვლოდ, 

მაგრამ არც ერთი კერძო მყიდველი არ გამოეხმაურება ამას. მცოცაეი გაცვლითი კურსის პირობებში 

გირვანქა სტერლინგი გაუფასურდება უცხოურ ვალუტასთან მიმართებაში, სანამ საპროცენტო პარიტეტი არ 

აღდგება. ამ გაუფასურებას არ 'მეიძლება ადგილი ჰქონდეს, როდესაც ყველა ვალუტა ოქროზეა მიბმული. 

რატომ? პასუხი: ცენტრალური ბანკი ეალდებულია, ივაჭროს თავისი ვალუტით ოქროს სანაცვლოდ 

(ფიქსირებული გაცვლითი კურსით), ამის გამო გირვანქა სტერლინგის უიღბლი მფლობელები მიჰყიდიან მას 

ინგლისის ბანკს ოქროს სანაცვლოდ, შემდეგ ოქროს მიჰყიდიან სხეა ცენტრალურ ბანკებს მათი ეალ ეტების 

სანაცელოდ, და ამ ქალუტებს გამოიყენებენ იმ დეპოზიტების საყიდლად, რომლებიც სთავა სოზე გირვანქა 

სტერლინგზე უფრო მაღალ საპროცენტო განაკეეთს. ასეთ პროცესში ბრიტანეთში შეინიშნება კე კაპიტალის 

გადინება, ხოლო უცხოურ ქვეყნებში – შედინება.



ეს პროცესი ხელახლა აღადგენს წონასწორობას უცხოური ეალუტის ბასარზე. ინგლისის ბანკი კარგავს 

უცხოურ რესერვებს, რაღგან იძულებულია, იყიდოს გირეანქა სტერლინგი და გაყიდოს ოქრო, რათა ოქროს 

ფასი გირვანქა სტერლინგის გამოსახულებით ფიქსირებულად შეინარჩუნოს. უცხოური ცენტრალური ბანკები 

იღებენ რესერვებს, რადგან ყიდულობენ ოქროს საკუთარი ვალუეტით. ქვეყნები თანაბრად ინაწილებეჩ 

საგადასახადო ბალანსის რეგულირების უღელს. რადგან ოფიციალური უცხოური რეზერეები ბრიტანეთში 

მცირდება და სასღვარგარეთ ი'სრდება, ბრიტანეთის ფულის მასაც მცირდება, რითაც ბრიტანეთის საპროცენტო 

განაკვეთი დიდდება და უცხოური ფულის მასა იმატებს, რაც 'ეცხოურ საპროცენტო განაკვეთს. ამცირებს. 

როდესაც საპროცენტო განაკვეთები კვლავ ტოლია ქვეყნებში, აქტივის ბარები გაწონასწორებულია და 
აღარ არის იმის ტენდენცია, რომ ბრიტანეთის ბანკმა დაკარგოს ოქრო ან უცხოურმა ბანკებმა შეიმატონ იგი. 

ჩვენს მაგალითში ახსნილია საერთაშორისო ფულად-საკრედიტო რეგულირების სიმეტრიელი ბუნება ოქროს 
სტანდარტის პირობებში. განურჩევლად იმისა, ცალკეული ქვეყანა კარგავს თუე არა რეზერვებს და მიიჩჩე>ვს 
თუ არა თავისი ფულადი მასის შემცირებას, როგორც შედეგს, უცხოური ქყეყნები იმატებენ რესერვს და 
აფართოებენ თავიანთ ფულად მასას. ფულად-საკრედიტო რეგულირება, სარეზერვო ეალუტის სტანდარტის 
პირობებში, მეტად ასიმეტრი'ელია. ქვეყნებს შეუძლიათ მოიპოეონ ან დაკარგონ რეხერეები სარე'ხერეო 
ქალუტის ქვეყნის ფ'ეელად მასაში რაიმე ცელილების გარეშეც ღა მხოლოდ სარეზერვო ეალუტის მქონე 
ქვეყანას შეუძლია, რომ მოახდინოს ზემოქმედება ადგილობრიე და მსოფლიო ფულად-საკრედიტო ვითარებაზე. 

ოქროს სტანლარტრის ღადებითი და უარყოფითი ეკონომიკური 

მხარეები 

ოქროს სტანდარტის დამცველები ამტკიცებენ, რომ სიმეტრიის გარდა მას სხვა კარგი მახასიათებლებიც 
აქვს. რადგან ცენტრალური ბანკები მთელს მსოფლიოში ვალდებულნი არიან, დააფიქსირონ ოქროს ფულადი 
ფასი, მათ არ შეუძლიათ, რომ თავიანთ ფულის მასას (რეალურ ფულზე მოთხოვნასთან შედარებით) უფრო 
სწრაფი სრდის უფლება მისცენ; ეს იმიტომ, რომ ფულადი მასის ასეთი სწრაფი სრდა არსებითად გაადიდებს 
ყველა სახის საქონლისა და მომსახურების, ოქროს ჩათვლით, ფ'ელად ფასებს. ოქროს სტანდარტი ავტომატურად 
“სღუდავს იმ დონეს, სადამდეც ცენტრალურ ბანკს შეუძლია გამოიწეიოს ეროვნული ფასების სრდა ექსპანსიური 
ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის გამო. ამ შეზღუდეებით სხვადასხეა ქვეყნის ფულის რეალყრი ღირებულება 
უფრო მყარი და პროგნოზირებადი ხდება, რაც აფართოებს ფულის გამოყენებით გამოწვეულ ეკონომიკურ 
ოპერაციებს (იხ. მე-14 თავი). ფულადი ემისიის მიმართ არც ერთი ასეთი შესზღუდეა არ არსებობს სარე სერვო 
ეალუტის სისტემის პირობებში; სარესერვო ვალუტის ქვეყანა არანაირი ავტომატური ბარიერის პირისპირ 
არ დგას შეუსღუდავი ფულადი ემისიის მიმართ. 

ოქროს სტანდარტის შემდეგი სოგიერთი ნაკლი აბათილებს ამ ეკონომიკურ სარგებელს: 

 «იქროს სტანდარტი არასასურველ შესღუდვებს აწესებს ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის გამოყენებაში 
უმუშევრობასთან საბრძოლველად. მსოფლიო დონის რეცესიაში ყველა ქეეყნისათეის სასურველი უნდა 
იყოს საკუთარი ფულადი მასის ერთობლიეი გაფართოება თუნდაც მაშინ, როდესაც ეს იმისთვის კეთდება, 
რომ ოქროს ფასი გაისარდოს ეროენული ვალუტების გამოსახულებით. 

2 ვალუტის ღირებულებების მიბმა ოქროსე მხოლოდ მაშინ იძლევა მთლიანად ფასების მყარ დონეს, 
როდესაც ოქროსა და სხვა საქონლისა თუ მომსახურების შესადარი ფასი მტკიცე იქნება. მაგალითად, 
დავუშვათ, ოქროსე დოლარის ფასი არის 35 დოლარი ერთ უნციაზე, მაშინ, როდესაც ოქროს ფასი 
სტანდარტული გამოშვების კალათის გამოსახულებით არის კალათის ერთი მესამედი ერთ "ენციაზე. ეს 
ჩიშნაეს 105 დოლარის ფასების დონეს ერთი გამოშვების კალათა%სე. ახლა დაეუშეათ, რომ ოქროს 
აღმოჩენა სამხრეთ ამერიკაში და ოქროს შესადარი ფასი გამოშვების გამოსახულებიო ეცემა კალათის 
ერთი მეოთხედით ერთ უნციაზსე. როდესაც ოქროს ფასი დოლარით შეუცვლელია (35 დოლარი/'უნციაზე), 
ფასების დონეს მოუწევს ერო კალათასე გაზრდა 105 დალარიდაჩ 140 დოლარამდე. ფაქტობრივად, 
ოქროს სტანდარტის კვლევებმა გამოავლინა ფასების დონის გასაოცრად დიდი მერყეობა, რამაც გამოიჯეია 
ოქროს შესადარ ფასებშიც ასეთივე ცვლილებები. 

31. ოქროსე დაფუძნებული საერთაშორისო გადახდის სისტემა პრობლემატურია, რადგან ცენტრალ'ერ ბანკებს 
არ შეუძლიათ საერთაშორისო რეზერვების გასრდა თავიანთი ეკონომიკების ხრდის შესაბამისად მანამდე, 

სანამ ახალ ოქროს საბადოებს არ აღმოაჩენენ. ყოველ ცენტრალურ ბანკს დასჭირდება გარკვეელი 

«ოდენობის ოქროს რესერეების ფლობა, რათა დააფიქსიროს თავისი ვალუტის ფასი ოქროთი და 

დაძაბულობის შემანელებლის როლი შეასრელოს ეკონომიკური წარუმატებლობის დროს. ცენტრალ'ერ 
ბანკებს შეუძლიათ გამოიწეიონ მსოფლიო უმუშევრობა ერთმანეთთან კონკურენციით რესერვების გამო; 
სორედ ამიტომ ყიდიან ისინი ადგილობრივ აქტივებს და ამცირებენ თავიანთ ფულად მასას. 

4 ოქროს ისეთ დიდ პოტენციურ მწარმოებელ ქეეყნებს, როგორიცაა რუსეთი და სამხრეთ აფრიკა, ოქროს 
სტანდარტის მეშვეობით “რ ეიძლებოდა მიჩიჭებოდათ მაკროეკონომიკურ ვითარებასე მნიშყენელოვანი 
ფპირატესობა მთელს მსოჯლითოში.



  

ინტერვენციის ღონისძიებები ევროპის 

ფულად–საპრედიტო სისტემაში 

1999 წლლის მარტში ევროკავშირის რეა წევრი – საფრანგეთი. გერმანია, იტალია, ბელგია, დანია, 
ირლანდია, ლიუქსემბურგი და ჩიდერლანდები – შეოანხმდა, რომ დაეფიქსირებინა საერთო გაცვლითი 
კურსი და ერთობლივი მცოცავი კურსი გამოეყენებინა (აშშ-ს დოლართან მიმართებაში) ეეროჰპის 
ფულად-საკრედიტო სისტემის სასღვრებში. ესპანეთი შეუერთდა ევროპის მონეტარული სისტემის 
გაცელითი კურსის მექანიVსმს 1989 წლის იენისში, ბრიტაჩეთი 1990 წლის ოქტომბერში, პორტუგალია 
1992 წლის აპრილში, ხოლო აესტრია )995 წლის იანეარში. ბრიტანეთი ამოვარდა ამ კავშირიდან 
მხოლოდ 23 კვირის შემდეგ. როდესაც სპეკულაციურმა კრიზისმა გააუქმა რამდენიმე პარიტეტი 1992 
წლის სექტემბერში. ამავე დროს, იტალიამ ლირას მცოცავი კურსი დაუწესა. ევროკავშირში შემაეალი 
ქვეყჩები იმედოვნებდნენ, რომ ევროპის მონეტარული სისტემა განვითარდებოდა და იქცეოდა ერთიან 
სივრცედ ერთიანი ცენტრალური ბანკითა და ევროკაეშირის ერთიანი ეალუტით. ვალუტის კრისისისა 
და სხვა ფაქტების შედეგად დღეს ეეროჰის მოჩეტარული სისტემის მომავალი გაურკვეველია. ევროპის 
მოჩეტარული სისტემის გამოცდილებას დეტალურად განვიხილავთ მე-20 თაეში. 

ორმხრივი გაცვლითი კურსი ეეროჰის მონეტარული სისტემის ფარგლებში არასდროს ყოფილა სუსტად 
ფიქსირებული: მის მოქმედებას გარკვეული ზღვარი ახასიათებდა, 1993 წლის აგვისტოს შემდგომ 
ორმხრივი გაცვლითი კურსის “სღეარი იყო +15%, ანუ უფრო მცირე იყო, ვიდრე მანამდე არსებული. 
ყოველი მონაწილე ვალუტა მიჩნეულია „ცენტრალურ” გაცვლით კურსად ევროპის სავალუტო ერთეულთან, 
„ეკიუსთან”, ანუ იმ კალათასთან, მიმართებაში, რომელიც შეიცავს ეეროკაეშირის ვალუტების სუსტად 
განსასღერულ ოდენობას (უბრალო დამთხვევაა, რომ კალათის სახელი ეკიუ არის ძველი ფრანგული 
მონეტის სახელწოდება), როდესაც ვალუტის ბაზსრის გაცელითი კურსი, ეკიუსთან მიმართებაში, საკმაოდ 
გადაიხრება თავისი ძირითადი კურსიდან, მაშინ ცენტრალური ბანკისაგან (რომელიც ახდენს ვალუტის 
ემისიას) მოელიან ჩარევას; შესაძლებელია, რომ მან მიმართოს სხეა ქმედებებსაც მდგომარეობის 
გამოსასწორებლად. 

ეეროპის მონეტარულ ინსტიტუტში ოქროსა და დოლარის რეზერვების 20%-იანი შენატანების სანაცვლოდ, 
ევროპის მონეტარულ სისტემაში გაწევრიანებული ცეჩტრალური ბანკები იღებენ ,ეკიუს" ექვივალენტურ 
რეზერვებს. „ეკიუ” შეიძლება იყოს გამოყენებული სხეა საერთაშორისო რესერეებთან ერთად 
ადგილობრივი ვალუტის შესასყიდად იმ გაწევრიანებული ცენტრალური ბანკებიდან, რომლებიც აგროვებენ 
მას ინტერვენციის ოპერაციებიდან, მაგრამ არ სურთ მისი ფლობა. 

ინტერვენციის 'უღელი შეიძლება თანაბრად იყოს განაწილებული ევროპის მონეტარული სისტემის 
სასღერებში, მაგრამ ეს აუცილებელი არ არის. მაგალითად, ფრანგული ფრანკი თუ გაუფასურდება 
თავის ყველაზე დაბალ სღერამდე გერმანულ მარკასთან შედარებით, საფრანგეთის ცენტრალურმა 
ბანკმა უნდა გამოასწოროს მდგომარეობა ამ მარკების რეზერვების გაყიდეით. ამაეე დროს გერმანიის 
ცენტრალურმა ბანკმა უჩნდა ასესხოს საჭირო ოდენობის მარკები საფრანგეთის ბანკს. ევროპის 
მონეტარული სისტემა ასე იყენებს მოთხოენას სიმეტრიული ინტერვენციის პროცედურაზე – როდესაც 
გაცვლითი კურსი მიაღწევს თავისი დიაპაზონის ჭსღვარს, სუსტი ვალუტის მქოჩე ერთი ქვეყანა დაკარგაეს 
რესერვებს, ხოლო მეორე შეიმატებს მათ. 

დიდი იჩტერვენცია ხდება ხოლმე ეეროპის მონეტარული სისტემის გაცვლითი კურსის საზღვრების 
ფარგლებში და ასეთი ინტერვენცია არ ავალდებულებს სხვა ცენტრალურ ბანკებს რაიმე ქმედებას. 
მაგალითად, თუ საფრანგეთის ბანკი ყიდულობს აქტივებს გერმანული მარკით და უმატებს მათ 
რყზერეებს, ბუჩდესბაჩკს არ დასჭირდება ჩარევა, რადგან ფრანკი თაეის სასღვრებში დარჩება. 

ამჯერად ცოტა რამ დაუშლის ცენტრალურ ბანეს, რომ გადაიტანოს ფულად-საკრედიტო რეგულირების 
'უღელი თავის ქვროპის მონეტარული სისტემის პარტნიორებსე უცხოური ვალუტის ინტერვენციის 
სტერილიზაციით.   
ამ დაბრკოლების გამო ამუამად ეკონომისტთა მცირე ნაწილი ემხრობა ოქროს სტაჩდარტს. 1923 წელს 

ბრიტანელმა ეკონომისტმა ჯონ შეინარდ კეიჩსმა ოქრო დაახასიათა, როგორც ადრეული საერთაშორისო 

ფულად-საკრედიტო სისტემის „ბარბაროსული რელიქვია“, 198) წელს პრეზსიდენტმა რეიგანმა შექმნა 

სპეციალური კომისია ფულად-საკრედიტო დარგის მეცნიერის – ანა ჯაკობსონ შეარცის 

ხემლძღეინელობით, რათა შეესწავლა – დაუბრუნდებოდა თუ არა აშშ ოქროს სტანდარტს. კომისიამ 

რეკომყნდაცია მისცა ოქროს სტანდარტისკენ მიბრუნებას. ცენტრალური ბანკები კი კელავაც ინახავენ 

«იქროს, როგორი საერთაშორისო რეზერეების საკუთარ ნაწილს: ახლა მისი ფასი უკვე აღარ თამაშობს 

განსაკუთრებუთ როლს ქვეყნების ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის 'სეგაელენაში.   
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ოქროს პურსის სტანლარტი 

ოქროს სტანდარტსა და წმინდა სარესერყო ვალუტის სტანდარტს შორის არის ოქროს კურსის სტანდარტი. 

ოქროს კურსის სტანდარტის პირობებში ცენტრალური ბანკის რე'სერვები შედგება ოქროსა და ვალეეტებისაგან. 

რომელთა ფასები ოქროს გამოსახულებით არის ფიქსირებული და ყოველი ცეჩტრალ'ერი ბაჩკი ადგეჩს 

თავის გაცელით კურსს ამ ეალუტის შესაბამისად. ოქროს კურსის სტანდარტმა შეიძლება იმოქმედოს ი«ქროს 

სტანდარტის მსგავსად და მეაფერხოს ფ'ელად-საკრედიტო მასის ჭარბი სრდა მთელს მსოფლიოში, მაგრამ 

გასარდოს საერთაშორისო რე'სერვების (რომლებიც შეიძლება შედგებოდეს აქტივებისაგან. ოქროს გარდა) 

მოქნილობა. ოქროს კურსის სტანდარტი ექვემდებარება სემოთ ჩამოთვლილ. სხვა შესღ'ედვებსაც. 

მეორე მსოფლიო ომის შემდგომ სარესერვო ვალუტის სისტემა, სადღაც ყურადრების ცეჩტრში დოლარი იყო. 
ფაქტობრივად, თავდაპირველად დადგინდა ოქროს კერსის სტანდარტი; ცენტრალურმა ბანკებმა კი დიდი 
მუშაობა გასწიეს გაცვლითი კურსების გადაბმისათეის. აშშ-ს ფედერალური რეზერვი პასუხისმგებელი იყო 
იმასე. რომ დოლარის ფასი ოქროთი შეენარჩუჩებინა – 35 დოლარი/უნციასე. 1960-იაჩი წლების შუა პერიოდი 

სისტემა, რეალურად, მოქმედებდა 'ეუფრო როგორც წმინდა სარეზერვო ვალუტის სისტემა. ვიდრე «ქროს 
სტანდარტი. მომდევჩო თავში განვიხილავო მისესებს, რომელთა გამოც პრესიდენტმა ნიქსოჩმა 1971 წილის 

აგვისტოში, დოლარის ფიქსირებული გაცვლითი კუერსის სისტემის დაშლამდე ცოტა ხნით ადრე. გააკრიტიკა 
ოქროზე მიბმის პრაქტიკა. 

რმზიუმე 

ს „ცენტრალური ბასრის მხრიდან უცხოური ვალუტის ბა'სარსა და აღგილობრივი ფულის მასაში ჩარევას 
შორის უშუალო კავშირი არსებობს. როდესაც ქვეყნის ცენტრალური ბანკი უცხოურ აქტივებს შეისყიდის, 

ქვეყნის ფულადი მასა ავტომატურად იხრდება. ამის მსგავსად, ცენტრალური ბაჩკის მიერ “ეცხოური 
აქტივების შესყიდვა ავტომატურად ამცირებს ფულის მასას. ცენტრალური ბანკის საბალანსო ანგარიშგება 
გვიჩვენებს, თუ როგორ ახდენს 'სეგავლენას ფცხოური ეალუტის ინტერეენცია ფ'ელის მასა'სე. რადგან 
ცენტრალური ბანკის პასივების გადიდება ან შემცირება (აქტივების 'სრდის ან კლების გამო) ადგილობრივი 
ფულადი მასის ბასისს წარმოადგენს. ცენტრალურ ბანკს შეუძლია გააუქმოს ინტერვენციით გამოწვეული 
ფულის მასის ეფექტი სტერილიზაციის მეშვეობით. როდესაც არ არის სტერილიზაცია. მაძინ არსებობს 
კავშირი საგადასახადო ბალანსსა ღა ეროენული ფულის მასას შორის, რაც იმასეა დამოკიდებული, თუ 
როგორ ინაწილებენ ცენტრალური ბანკები დეფიციტის დაფინანსების ტვირთს. 

2. (ცენტრალურ ბანკს შეუძლია დააფიქსიროს თავისი გაცელითი კურსი უცხოერ ვალუტასთან მიმართებაში, 
თუ მას სურს ივაჭროს ამ კურსით შეუსღუდავი ოდენობის ადგილობრივი ეალუტით, უცხოურ აქტივებთან 
მიმართებაში. ცენტრალური ბანკი უნდა ჩაერიოს უცხოური ვალუტის ბახარსე გაცელითი კურსის 
დასადგენად, როდესაც ამას მოითხოვს ადგილობრივი ვალუტით აქტივებ'სე ჭარბი მოთხოვნის ან მიწოდების 
აღკვეთა. ფაქტობრივად, ცენტრალური ბანკი არეგულირებს თავის უცხოურ აქტიეებს – და ამგვარად 
ადგილობრივი ვქალუტის მასას – რათა იყოს იმის გარანტი, რომ აქტივის ბასრები ყოველთვის 

გაწონასწორებული იქნება გაცვლითი კურსის პირობებში. 

3 გაცვლითი კურსის ფიქსირების ვალდებულება აიძულებს ცენტრალურ ბანკს, რომ სტაბილი “სებას შესწიროს 
ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის გამოყენება. ცენტრალური ბანკის მიერ ადგილობრივი აქტივების შესყიდვა 

გამოიწეევს მისი ოფიციალური საერთაშორისო რყსერყების ტოლფას შემცირებას, რაც ფულად მასას 
და გამოშვებას 'უცვლელს დატოვებს. ამის მსგავსად, ბანკის მიერ ადგილობრივი აქტიყების წესყიდვა 

გამოიწვეეს უცხოური რეზერეების იმავე ოდენობით გასრდას, მაგრამ ამას სხვა ეფექტები არ ექჩება. 

ქ ფისკალურ პოლიტიკას, ფულად-საკრედიტო პოლიტიკისაგან განსხვავებით, ეყრო ძლიერი 'სემოქმედება 
აქეს გამოშვება'სე გაცვლითი კურსის პირობებში, ვიდრე მცოცავი კურსის დროს. ფიქსირებული გაცელითი 

კურსის როს მოკლევადიანი ფისკალური ექსპანსია არ გამოიწეევს კურსის რეალურ გადიდებას, რაც 
„გააჯერებს" ერთობლიე მოთხოვნას. ამის ნაცელად, ეს აიძულებს ცენტრალურ ბანკს უცხოური აქტიყების 
შესყიდეას და ფულის მასის ექსპანსიას. დევალვაცია გასრდის ერთობლივ მოთხოენასა და ფულის 

მასასაც ხანმოკლე ვადაში (რყვალვაციას საპირისპირო შედეგი აქვს). ხანგრძლივ პერიოდიმი ფისკალური 

ექსპანსია გამოიწვევს კურსის რეალურ გადიდებას, ფულის მასის სრდას და ადგილობრსივი ფახების 

დონის ამაღლებას მაშინ, როდესაც რევალეაცია გამოიწვევს ფ'ელის მასისა და ფასების 'სრდას ხანგრძლივ 

პერიოდში გაცელითი კურსის ცვლილების პროპორციულად. 

2 საგადამხდელო ბალანსის კრიზისს ადგილი აქვს მაშინ, როდესაც ბაზრის მონაწილეები მოელიან. როი 

ცენტრალური ბანკი შეცვლის საწყის გაცელითი კურსს. თუ ბა'სარი გადაწყვეტს, რომ მოსალოდნელია 

დევალვაცია, მამიი ადგილობრივი საპროცენტო. განაკვეთი გადააჭარბებს მსოფლიო საპროცენტო 

განაკვეთს და 'ფჟცხოური რესერეები მკვეთრად შემცირდება, რადგან კერჟო კაპიტალი, სა სღვარგარეთ 

გაედინება. 

6. რეგულირებადი მცოცავი სისტემა საშუალებას აძლეეს ცენტრალურ ბანკს, რომ 'შეინარჩუნოს ადგილობრივი 
ფულადი მასის 'სედამხედეელობის 'ეყლები, ოღოჩდ გაცვლითი კურსის უფრო დიდი არასტაბილურობის 
ხარჯ სე. თუ ადგილობრივი და უცხოური ობლიგაციები არასრულყოფილი შემნაცელებლები არიან, 

ცენტრალურ ბანკს შეუძლია კონტროლი გაუწიოს როგორც გულად მასას, ასეყე გაცელით კურსს – 

უცხოური ქალუტის კურსის სტერილი სებული ინტერყენციის მეშვეობით. ემპირიული დამამტკიცებელი 
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საბუთები მხარს უჭერენ იმ იდეას, რომ სტერილიზებული ინტერვენცია მცირეოდენ უშუალო ზემოქმედებას 
ახდენს გაცვლით კურსზე. თუნდაც მაშინ, როდესაც ადგილობრივი და უცხოური ობლიგაციები 
სრულყოფილი შემნაცველებლებია და არ არსებობს რისკის პრემია, სტერილი სებული ინტერვენცია 
შეიძლება არ მოქმედებდეს პირდაპირ სიგნალინგის ეფექტის მეშვეობით, რაც შეცელის ბასრის 
შეხედულებას მომავალი პოლიტკის შესახებ. 
ფიქსირებული გაცვლითი კურსის მსოფლიო სისტემა, სადაც ქვეყნები ახდენენ თავიანთი ეალუტების 
განსაზღვრულ დონეზე ფიქსირებას სარეზერვო ვალუტის გამოსახ'ულებით, მოიცაეს გასაოცარ ასიმეტრიას. 
სარეზერეო ვალუტის ქვეყანას, რომელიც არ არის იძულებული რაიმე კურსი დააფიქსიროს, შეუძლია 
თავისი ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის მეშეეობით მოახდინოს სეგავლენა ეკონომიკურ საქმიანობაზე 
როგორც ადგილობრივ, ასევე სასღვარგარეთ. პირიქით, სხეა ქეეყნებს არ შეუძლიათ, რომ "'სეგავლენა 
მოახდინონ თავის ან უცხოურ გამოშვებაზე ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის მეშვეობით. პოლიტიკის 
ასეთი ასიმეტრია ასახავს იმ ფაქტს, რომ რეზერვის ცენტრს არ უწევს თავისი საგადასახადო ბალანსის 
დაფინანსების ხარჯების გაწევის უღელის ტარება. 
ოქროს სტანდარტის დროს ყველა ქვეყანა აფიქსირებს თავის ფასს ოქროს გამოსახულებით, რითაც 
თავიდან იცილებს ასიმეტრიას – ნიშანდობლივს სარესერვო ვალუტის სტანდარტისათვის – და სღუდავს 
ქვეყნების ფულადი მასის ზსრდას. მაგრამ ოქროს სტანდარტს სერიოზული ნაკლი აქვს, რომლის გამო 
მისი გამოყენება დღევანდელი ფულად-საკრედიტო სისტემის ორგანიზებისთვის არაპრაქტიკულია. მეორე 
მსოფლიო ომის შემდეგ დაწესებული, დოლარზე დაფუძნებული, ოქროს გაცელითი სტანდარტიც კი 
სრულიად გამოუსადეგარი აღმოჩნდა. 

ძირითალი ტერმინები 

საგადამხდელო ბალანსის კრიზისი კაპიტალის გადინება 
ცენტრალური ბანკის საბალანსო ანგარიშგება დევალვაცია 
ევროპის მონეტარული სისტემა ოქროს კურსის სტანდარტი 
ოქროს სტანდარტი აქტივის არასრულყოფილი შენაცელებადობა 
აქტივის სრულყოფილი შენაცვლებადობა მართვადი მცურავი გაცვლითი კურსი 
სარუსერეო ქალუტა რევალეაცია 
რისკის პრემია უცხოური ვალუტის სიგნალინგის ეფექტი 
ინტერვენცია უცხოური ვალუტის სტერილიზებული იჩნტერეენცია 

კითხვები 

1. 

2 სა
ა.
 

გვიჩვენეთ, როგორ ზეგავლენას მოახდენს ცენტრალური ბანკის ადგილობრივი აქტივების ექსპანსია 
საბალანსო ანგარიშგებაზე ფიქსირებული გაცვლითი კურსის დროს. როგორ აისახება ცენტრალური 
ბანკის მიერ განხორციელებული ოპერაციები უცხოური ვალუტის ბაზარსე საგადასახადო ბალანსის 
ანგარიშებში? 
პირველ კითხვაში მოცემული მოთხოვნები შეასრულეთ სამთავრობო დანახარჯების შბსრდასთან 
მიმართებაში. 
აღწერეთ მოულოდნელი დევალვაციის შედეგი ცენტრალური ბანკის საბალნასო ანგარიშგებასა და 
საგადასახადო ბალანსის ანგარიშებზე. 
ამ თავში მოცემული მოდელის შესაბამისად ახსენით, რატომ აუმჯობესებს დევალვაცია მიმდინარე 
ანგარიშს (მინიშნება: გაითვალისწინეთ მე-16 თავში განხილული XX მრუდი). 
„ნიუ-იორკ ტაიმსში” 1986 წლის სექტემბერში დაიბეჭდა სტატია, სადღაც ნათქვამია შემდეგი: 

„ევროჰის ცენტრალურ ბანკებს მოუწევთ მარკის გაყიდვა და დოლარის ყიდვა, რათა დოლარი 
დაიცვან დაცემისაგან დასავლეთ გერმანულ მარკასთან მიმართებაში, ანუ იმ პროცედურის 

განხორციელება მოუხდებათ, რომელიც ინტერვენციის სახელწოდებითაა ცნობილი. მაგრამ ბაზარზე 

ვალუტების კალათა მნიშვნელოვნად უფრო დიდია, ვიდრე ყველა ქეეყნის მარაგი. 

მიალიარდობით დოლარის ღირებულების ვალუტებით ეაჭრობენ ყოველდღე. აშშ-სა და იაპონიის 
მხარდაჭერის გარეშე წარმოუდგეჩელია, რომ ბაზრის ინტერვენციას, ევროგაერთიანების ორი, 

ეკონომიკური თვალსაზრისით ყველაზე ძლევამოსილი წევრის, ბრიტაჩეთისა და დასავლეთ გერმანიის 
მხარდაჭერის გარეშე, ღიდი ზემოქმედება ჰქონდეს ბასრებ%ზე. ევროგაერთიანების ცენტრალური 
ბაჩკების ჩარევის განსრახვა გახლეჩდა ბასარს თავისი ფსიქოლოგიური "სემოქმედების გამო. 

ეკონომისტები ამბობენ, რომ ინტერვენცია მხოლოდ მაშინ მოქმედებს, როდესაც ბაზრები არაჩვეულებრივად 

არასტაბილურჩნჩი ხდებიან, რაც შეინიშნებოდა პრესიდენტის მკვლელობასთან დაკავშირებულ მოხსენებებში, 

ან მაშინ, როდესაც ინტერვეჩცია გამოიყენება იმისათვის, რომ ბაზარს იმ მამართულებით უბიძგოს, 

რომელსაც იგი უკვე მიჰყეება”. : 
ა, ეთაჩხმებით თუ არა სტატიაში მოცემულ შეხედულებას, რომ გერმანიას დიდი 'სემოქმედების 

მოხდენა არ შეუძლია გერმანული მარკის გაცვლით კურსსხე?



(4. 

6. 

ბ) ეთანხმებით თუ არა სტატიის ბოლოს მოცემულ შეხედულებას ინტერვენციის ეფექტურობის 
შეფასებასთან დაკავშირებით? 

გ) განიხილეთ – „უბრალო განზრახვას" როგორ შეუძლია ჰქონდეს „ფსიქოლოგიური ზემოქმედება” 
უცხოური ვალუტის ბაზარხე. 

დ) სცადეთ, 'სემოთ მოცემული ციტატი ისე გაღმოსცეთ!, რომ ამ თავში განხილული მოსა'სრებები 

ასახოთ. 

შეგიძლიათ თუ არა განიხილოთ მიზეზები იმისა, რატომ უნდა სურდეს მთავრობას, რომ თავისი 

უფლებები ნაწილობრივ შესწიროს ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის გამოყენებას გაცელითი კურსის 
გამყარების მისნით? 

ფიქსირებული გაცვლითი კურსის დროს როგორ ახდენს ფისკალური ექსპანსია ზემოქმედებას ქეეყნის 
მიმდინარე ანგარი“მ'სე? 
ახსენით, დროებით და მუდმივ ფისკალურ ექსპანსიას რატომ არა აქვს სხეადასხვა შედეგი ფიქსირებული 
გაცვლითი კურსის ჯროს, როგორც ეს ხდება მცოცავი კურსის შემთხვევაში. 
დევალვაცია ხშირად გამოიყენება ქეეყნების მიერ სავალუტო ანგარიშების გასაუმჯობესებლად. რადგან 
მიმდინარე ანგარიში უდრის ეროვნულ დანაზოგს გამოკლებული ადგილობრივი ინვესტიცია (იხ. თავი 
12), ამ გაუმჯობესებას მხოლოდ მაშინ აქვს ადგილი, თუ ინვესტიცია შემცირდება, დანაზოგი გაიზრდება 
ან ორივე ერთად თუ მოხდება. როგორ ზეგავლენას მოახდენს დევალვაცია ეროვნულ დანაზოგსა ან 
ადგილობრივ ინვესტიციაზე? 
00-ტ4 მოდელის გამოყენებით გააანალიზეთ იმპორტის ტარიფის ზემოქმედება საგადასახადო ბალანსსა 
და გამოშეებასე ფიქსირებული გაცვლითი კურსის დროს. რა მოხდებოდა, თუ მსოფლიოს ყველა 
ქვეყანა ერთდროულად ეცდებოდა დასაქმებისა და საგადასახდო ბალანსის გაუმჯობესებას ტარიფების 
დაწესებით? 

როდესაც ცენტრალური ბანკი ახდენს დევალვაციას საგადასახადო ბალანსის კრიზისის შემდეგ, ის 
ჩვეულებრივ იღებს უცხოურ რესერვებს. შესაძლებელია კაპიტალის ასეთი შედინება აიხსნას ჩეენი 
მოდელის გამოყენებით? რა მოხდებოდა, ბასარი თუ დაიჯერებდა, რომ სხეა დევალვაციას ადგილი 
ექნება უახლოეს მომავალში? 
დაეუშვათ, ომისშემდგომი „დოლარის სტანდარტის” სისტემის პირობებში უცხოური ცენტრალური 
ბანკები ფლობდნენ რესერვებს საცავებში შენახული „მწვანე? დოლარის და არა აშშ-ს სახაზინო 
თამასუქების სახით. სიმეტრიული იქნებოდა თუ ასიმეტრიული საერთაშორისო ფულად-საკრედიტო 
რეგულირების მექანიზმი? (მინიშნება: განიხილეთ, რა მოუვა აშშ-ს გერმანული ფულის მასას, მაგალითად, 
როდესაც გერმანიის ბუნდესბანკი გაყიდის მარკით დოლარის ბანკნოტებს, რომელსაც ის ფლობს). 
ოქროს არასაკმარისი მარაგით გამოწვეული დევალვაციის თავიდან ასაცილებლად ქვეყნები სოგჯერ 
იღებენ „ბიმეტალურ” სავალუტო სტანდარტს, სადაც ვალუტაზე ფასები ფიქსირებულია როგორც ოქროთი, 
ასევე ქეერცხლით (აშშ-ში ბიმეტალური სტანდარტი მოქმედებდა 1873 წლამდე). შეგიძლიათ დაინახოთ 
რაიმე განსაკუთრებული პრობლემა, რაც შეეძლო გამოეწვია ბიმეტალიზხზმს? 
„როდესაც ადგილობრივი და უცხოური ობლიგაციები სრულყოფილი შემნაცელებლებია, ცენტრალ უერი 
ბანკისთვის სულერთი უნდა იყოს, ადგილობრივ აქტივებს გამოიყენებენ, თუ უცხოურს ფულად-საკრედიტო 
პოლიტიკის გასატარებლად”. განიხილეთ ეს. 
სოგჯერ უცხოური ვალუტის ინტერვენცია აშშ-ს მიერ ხორციელდება ვალუტის კურსის სტაბილიზაციის 
ფონდის ან ფინანსთა სამინისტროს ფილიალის მიერ, რომელიც მართავს აშშ-ს მთავრობისა და 
უცხოური ეალუეუტით ობლიგაციების პორტფელს. მაგალითად, ფინანსთა სამინისტროს ფილიალის 
ინტერვენცია იენის მხარდასაჭერად გამოიწეევს პორტფელის შეცვლას (დოლარის აქტიეჟებიდან იენის 

აქტიეებში). უჩვენეთ, რომ ფინანსთა სამინისტროს ფილიალის ინტერეენცია ავტომატურად არის 

სტერილისებული და ამდენად არ ცელის ფულის მასას. როგორ ახდენს ზემოქმედებას ფინანსთა 

სამინისტროს ფილიალის ოპერაციები უცხოური ვალუტის კურსის რისკის პრემიაზე? 

17-6 გრაფიკი გამოიყენეთ იმის ასახსნელად, თუ როგორ შეუძლია ცენტრალურ ბანკს ადგილობრივი 
საპროცენტო გაჩაკვეთის შეცვლა მაშინ, როდესაც გაცვლით კურსს ფიქსირებულად ინარჩუნებს 

არასრულყოფილი შენაცელებადობის პირობებში.



მე–17 თავის I ღანართი 

ფონასწორობა უცხოური ვალუტის ბაზჭარზე აქტივის 

არასრულყოფილი შენაცვლებაღობით 

ამ დანართში განხილულია უცხოური ვალუტის ბასრის მოდელი, სადაც რისკის ფაქტორების გამო 
ადგილობრივი ვალუტა და აქტიეები (უცხოური ვალუტით) არასრულყოფილი შემნაცვლებლები შეიძლება 

გახდნენ. მოდელში მოცემულია რისკის პრემია. რამაც შეიძლება ერთმანეთისგან განაცალკევოს მოსალოდნელი 
უკუბება ადგილობრივი და უცხოური აქტივებიდან. 

მოთხოვნა 

რადგან იჩდივიდებს არ მოსწონთ სარისკო სიტუაციები, რაც მათ ქონებას დღითიდღე არასასურველი 
შეცვლით ემუქრება, ისინი ეცდებიან, განათავსონ იგი სხვადასხვა აქტიეებში იმისდა მიხედეით, თუ რამდენად 
სარისკოა პორტფელი და მის მიერ შემოთავასებული მოსალოდნელი უკუგება. მაგალითად, პირმა, რომელიც 
თავის ქონებას მთლიანად ბრიტანულ გირვანქად აქცევს, შეიძლება ივარაუდოს მაღალი უკუგება, მაგრამ 
სურათი სრულიად საპირისპირო იქნება, გირვანქა სტერლინგი თუ გაუფასურდება. უფრო აზრიანი სტრატეგია 
იქნებოდა ინვესტირება სხვადასხვა ვალუტით, თუნდაც იმ შემთხვევაში, როდესაც ზოგიერთ ვალუტას უფრო 
დაბალი მოსალოდნელი უკუგება ექნება, ვიდრე გირვანქა სტერლინგს; ამით შემცირდება არასასურეელი 
ზეგავლენა ქონებაზე. გამოწვეული ნებისმიერი ერთი ვალუტის კურსის შეცვლით; ინდივიდს შეუძლია 
შეამციროს თავისი ქონების მერყეობა, რამდენიმე ვალუტას შორის თუ გაანაწილებს რისკს. 

მოსაზსრებები რისკის შესახებ აზრიანს ხდის იმის დაშვებას, რომ ინდივიდის მოთხოენა პროცენტის მომტან 
აქტივებზე (ადგილობრივი ეალუტით) ისრდება, როდესაც მათ მიერ შემოთავაზებული IL საპროცენტო 
განაკვეთი მატულობს უცხოური ვალუტის აქტივებიდან, ადგილობრივი ეალუტით მიღებულ უკუგებასთან 
შედარებით (L" + (LI – L)/LI). სხვა გზით, ინდივიდი მხოლოდ იმ შემთხვევაში მოისურვებს, რომ გაზარდოს 
თავისი პორტფელის რისკის ხარისხი ადგილობრივი ვალუტის აქტივებში უფრო მეტი ინეესტიციების ჩადებით, 
თუ შეფარდებითი მოსალოდნელი უკუგების ზრდა კომპენსირებული იქნება ორივე აქტივიდან. 

ამ ვარაუდს შევაჯამებთ, თუI1-თი აღვნიშნავთ ინდივიდის მოთხოენას ადგილობრივი ვალუტის ობლიგაციებზე, 
8'.-თი უკუგების ნორმის ზრდის ფუნქციის განსხვავებას ადგილობრივ და უცხოურ ობლიგაციებს შორის; 
გვექნება ტოლობა: 

84= 840 –- + 06 - )/). 

რასაკეირველია, 18% ასევე დამოკიდებულია 1ინდივიდისათვის დამახასიათებელ სხვა ისეთ სპეციფიკურ 
ფაქტორებზე, როგორც არის მისი ქონება და შემოსაეალი. ადგილობრივი ვალუტით ობლიგაციებზე მოთხოვნა 
შეიძლება იყოს ნეგატიური ან პოსიტიური და პირეელ შემთხვევაში! ინდიეიდი არის ადგილობრივი ვალუტის 
წმინდა მსესხებელი, ან ფასიანი ქაღალდების მიმწოდებელი ადგილობრივი ვალუტით. 

ფასიან ქაღალდებზე ერთობლივი კერძო მოთხოვნის საპოვნელად საჭიროა, 81! ინდივიდუალური მოთხოვნა 
დავუმატოთ მსოფლიოს ყველა 1ინდივიდის მოთხოვნას. ეს შეჯამება გვაძლევს8“ ადგილობრივი ვალუტით 
ობლიგაციებზე ერთობლივ მოთხოვნას, რომელიც უკუგების მოსალოდნელი ნორმის მზარდი ფუნქციის 
განსხვავებაც არის ადგილობრიეი ვალუტით აქტივების სასარგებლოდ. აქედან გამომდინარე: 

მოთხოვნა = (8 IL – L+ – (LC – L)/L) 

= ყეელა I-ისათვის შემდეგი ჯამისა 8” IL – L+ – (II –- LL). 

რადგან კერძო ინდივიდების ნაწილმა შეიძლება ისესხოს, ამიტომ 8% ობლიგაციების მიწოდება უნდა აიხსნას, 

როგორც კერძო სექტორის წმინდა მოთხოენა აქტიეებზე ადგილობრიეი ვალუტით. 

მიფოლება 

რადგან 8“ ავხსენით, როგორც კერძო სექტორის წმინდა მოთხოვნა ობლიგაციებზე ადგილობრივი ეალუტით, 

მიწოდების შესაბამისი ცვლადი, რომელმაც უნდა განსაზღვროს ბაზრის წონასწორობა, არის ადგილობრივი 

ვალუტით ობლიგაციების წმინდა მიწოდება, ანუ ობლიგაციების მიწოდება, რაც წარმოადგენს ნებისმიერი 

კერძო ინდიყიდის ვალდებულებას, წმინდა მიწოდება ტოლია სამთავრობო ობლიგაციების იმ ღირებულებისა 

ადგილობრივი ქალუტით, რომელთაც ფლობს მოსახლეობა – 8. ეს კი ნაკლებია ადგილობრივი ვალუტით 

აქტივების ღირებულებისა, რომელთაც ფლობს ცენტრალური ბანკი, #: 
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მიწოდება = 8 – #. 

ტ# უნდა გამოაკლდეს 8-ს, რათა მივიღოთ ობლიგაციების წმინდა მიწოდება, რადგან ცენტრალური ბანკის 
მიერ ობლიგაციების შესყიდეა ამცირებს კერძო ინვესტორებისათეის ხელმისაწვდომ ფულის მასას (უფრო 
'სოგადად, 8-ს უნდა გამოვაკლოთ უცხოური ცენტრალური ბანკების მფლობელობაში არსებული აქტივები 

ადგილობრივი ვალუტით). · 

ფონასთწორობა 

რისკის პრემია, ჩი, გაჩისასღვრება მიწოდებისა და მოთხოვნის ურთიერთქმედებით. მისი ფორმულაა: 

ხ=L-I"-(L" – L)/L, 

აქ ნაჩექენებია განსხეავება ადგილობრივ და უცხოურ ობლიგაციებში მოსალოდნელი უკუგების მიხედვით. 
ჩვენ შეგვიძლია ჩავწეროთ კერძო სექტორის ობლიგაციები ვალუტით, როგორც #-ს მსარდი ფუნქცია. 17დ!- 
1 გრაფიკი გვიჩვენებს ამ ურთიერთობას ადგილობრივი ვალუტით ობლიგაციების მოთხოვნის მრუდის 
პოსიტიური დაქანებით. 

ობლიგაციების მიწოდების მრუდი ეერტიკალურია, როდესაც 8 – #!, რადგან ბაზრებისათეის ობლიგაციების 
მიწოდება განისაზღვრება მთავრობისა და ცენტრალური ბანკის გადაწყეეტილებით და დამოუკიდებელია 
რისკის პრემიისაგან. წონასწორობა სახეზეა (1) წერტილში (დს' რისკის პრემიით), სადაც კერძო სექტორის 
წმინდა მოთხოვნა (ადგილობრივი ვალუტით) ობლიგაციებსე ტოლია წმინდა მიწოდებისა. აღსანიშნავია, 
რომ სჩ, IL" და ს" ღირებულებებისათვის გრაფიკში მოცემული წონასწორობა შეიძლება განვიხილოთ, როგორც 
გაცელითი კურსის განმსასღვრელი, რადგან L = L"/(1 + L – L+ – ჯ). 

გრაფიკი 17დI-I ადგილობრივი ობლიგაციების მიწოდება და უცხოური ვალუტის რისკის პრემია აქტივის 
არასრულყოფილი შენაცელებადობის დროს 

    რლსაციებზე იი 8-8“. (M62 3143) არ ბრ ტის ობ ბის მაჩის ზრ რ. ობლიგაციებზე, ი(= 8 – ჩ? – (6”- 6) აღგილობრივი ეალუტის ობლიგაციების მაჩხი მა, რაც 

იალი ციების ობლიგაციებზე უჩდა გააჩნდეს კერძო სექტორს, ზრდის რისკის „რჟმიას. 

მიწოდება მოთხოვნა, 8“ ადგილობრივი ქეალუტის აქტივებზე. 

ლ43---–- –-–-–-I-- 

    
ლი! 1 _––- 

_ 4 M ადგილობრივი 8-4 მ-ი აავაციების 
(06<4) რაოდენობა 

17დI-1 გრაფიკი გვიჩვენებს ცენტრალური ბანკის მიერ ადგილობრივი აქტიეების გაყიდვას, რაც ამცირებს 
მისი ადგილობრივი აქტივების რეზერეებს (4: < #ბ). ეს რეალისაცია ზრდის ადგილობრიეი ვქალუტით 
ობლიგაციების წმინდა მიწოდებას (8 – 47?) და მიწოდების მრუდს გადააადგილებს მარჯენიე. ახალი წონასწორობა 

სახეზეა (2) წერტილში, ხოლო რისკის პრემია ს! > ი'. ამის მსგავსად, ადგილობრივი ვალუტით სამთაერობო 
ვალის სრდა, 8, გაზრდის რისკის პრემიას. 

მოდელი ადგენს, რომ რისკის პრემია არის სტერილისებული ინტერეენციის განხილეისას დაშვებ'ელი 

8- 4-ს მსარდი ფუნქცია, რამაც მიგეიყეანა (17-31) ტოლობამდე. 

მე-17 თავის IL დანართი 

ფულად საკრედიტო ვიდგომა საგადამხდელო ბალანსის ქიმართ 

სემოთ განხილული მჭიდრო კავშირი ქვეყნის საგადსახადო ბალანსსა და მისი ფულის მასას შორის 

გვთავახობს იმას, რომ ცენტრალური ბაჩკის რესერვების მერყეობა შეიძლება განვიხილოთ როგორც 

ცვლილებების შედეგი ფულის ბასარში, საგადამხდელო ბალანსის. გაანილიზების ამ მეთოდს. ეწოდება 
ფულად-საკრედიტო მიდგომა საგადამხდელო ბალანსის მიმართ. ეს მიდგომა დამეშავდა I950–1960-იან ღღებში 

საერთაშორისო საეპლუტო ფონდის კვლევის დეპარტამენტის, კერძოდ ჟაკ ჯ. პო, ლაკის, რობერტ ა. მანდელის 
ღა მათი სტუდენტების მიერ ჩიკაგოს უნიეყრსტიტეტში. · ' 
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ფულად-საკრედიტო მიდგომა შეიძლება ავხსნათ მარტივი მოდელით, რომელიც. საგადამხდელო. ბალანსს 
ფულის ბაზართან აკავშირებს. დასაწყისისათვის გაიხსეჩეთ, რომ ფულის ბასარი გაწონასწორებულია, 
როდესაც რეალური ფულის მასა ტოლია რეალურ ფულე მოთხოვნისა, ანუ როდესაც 

M5/ნ = L(6,V). (17დII-1) 

ახლა L“-ით აღვნიშნოთ ადგილობრივი ეალუტით გასომილი ცენტრალური ბანკის აქტივები, ხოლო. 4#-თი 

მისი ადგილობრივი აქტივები, ადგილობრივი კრედიტი. თუ ის არის ფულის მულტიპლიკატორი, რომელიც 
განსასღევრავს ურთიერთობას ცენტრალური ბანკის მთელ აქტიცებსა (1I%+ 4) და ფულის მასას შორის, მაშინ 

M5 = II(L” + ტ). (17დ!II1-2) 

ცეჩტრალური ბანკის უცხოურ აქტივებში ცვლილება დროის ნებისმიერი პერიოდისთვის, ტL", ტოლია 
საგადასახადო ბალანსისა (არასარესერეო ვალუტის ქეეყნისთეის) ტოლობების: ()7დღI1-)) და (17(II1-2) 
კომბინირებით შე/:/ძლებთ ცენტრალური ბანკის უცხოური აქტიეების გამოსახვას შემდეგნაირად: 

აგL” = (MI)ტ(IIL(CL.V)) – ტტ. (17დII1-3) 

ბოლო ტოლობა აჯამებს ფულად-საკრედიტო მიდგომას. ტოლობის მარჯვენა მხარე ასახაეს ცვლილებებს 
ნომინალური ფულის მოთხოენაში და მიგვანიშნებს, რომ სხვა თანაბარ პირობებში ფულე მოთხოვნის 
ზსრდა მოიტანს საგადამხდელო ბალანსის დადებით სალდოს და ფულის მასის თანმხლებ ზსრდას, რაც 
განამტკიცებს ფულის ბაზრის წონასწორობას. საგადამხდელო ბალანსის ტოლობის მეორე ნაწილი ასახავს 
ფულის ბასრის მიწოდების ფაქტორებს. სხვა თანაბარ პირობებში ადგილობრივი კრედიტის სრდა ადიდებს 

ფულის მასას მოთხოვნასთან შედარებით; ამდენად, საგადამხდელო ბალანსში დეფიციტი “უჩდა იყოს ფულის 
მასის შესამცირებლად და ფულის ბაზრის წონასწორობის აღსადგენად. 

რადგან საგადასახაღო ბალანსი ტოლია მიმდინარე და (არასარეზერვო) კაპიტალის ანგარიშის დადებითი 
სალდოსი (იხ. თავი 12), ფულად-საკრედიტო მიდგომამდე არსებული ეკონომიკური ლიტერატურის უდიდეს 

ნაწილში მოცემული იყო საგადამხდელო ბალანსის მოძრაობა, როგორც მიმდინარე კაპიტალის მოძრაობის 
ანგარიშის ცელილების შედეგი. ფულად-საკრედიტო მიდგომის მნიშვნელოვანი წვლილი იყო იმის ხა'სგასმა, 
რომ ბევრ ვითარებაში საგადამხდელო ბალანსის პრობლემები მომდინარეობდა უშუალოდ ფულის ბა'ხსრის 
დისბალანსისაგან და ფულად-საკრედიტო პოლიტიკაზე დაფუძნებული პოლიტიკური გადაწყვეტილება ყველაზე 
უფრო სათანადო იყო. მაგალითად, საგადამხდელო ბალანსის დეფიციტი შეიძლება იყოს გამოწვეული ჭარბი 
ადგილობრივი კრედიტებით. მიუხედავად იმისა, რომ საგადამხლელო ბალანსის ასეთი დეფიციტი გამოიწვევს 
როგორც მიმდინარე, ასევე კერძო კაპიტალის ანგარიშებში დეფიციტს, შეცდომა იქნებოდა, იგი არსებითად 
მიგვეჩნია, როგორც ეგსოგენური შემცირების შედეგად მიღებული შემცირება ადგაილობრიე საქონელსა და 
აქტივებზე მსოფლიოს მოთხოვნაში. 

მრავალი რეალური შემთხვევა არსებობს, სადაც საგადამხდელო ბალანსის ანალიზი, დაფუძნებ'ელი ფულად- 
საკრედიტო მიდგომაზსე, არაპირდაპირია და ალბათ შეცდომაში შემყვანი პოლიტიკური მიმართულება. 
მაგალითად, დაეუშვათ, რომ სახეზეა ადგილობრივ პროდუქციასე უცხოური მოთხოენის შემცირება. ეს 
ცვლილება გამოიწევს მიმდინარე ანგარიშისა და საგადამხდელო ბალანსის შემცირებას, მაგრამ ეს 'სემოქმედება 
შეიძლება წინააღმდეგობაში აღმოჩნდეს (როდესაც კაპიტალის ანგარიშის მკაცრი შესღუდვები შეუსაბამოა) 
დროებით ექსპანსიურ ფისკალურ პოლიტიკასთან. .. 

რადგან გამოშეებაც და ფულზე მოთხოვნაც მცირდება, ფულად-საკრედიტო მიდგომა გვთავაზობს იმას, რომ 
საგადამხდელო ბალანსის დეფიციტი ექსპორტზე მოთხოვნის შემცირების გამო წარმოიქმნება. არასწორი 

იქნებოდა პოლიტიკის შემქმნელების შემდეგი დასკვნა: რადგან საგადამხდელო ბალანსის დეფიციტი 
ასოცირებულია ფულზე მოთხოვნის შემცირებასთან, ადგილობრივი აქტივის შემცირება საუკეთესო პასუხს 
წარმოადგენს. ცენტრალური ბანკი იძულებული რომ ყოფილიყო, შეემცირებინა ადგილობრივი კრედიტები 
საგადამხდელო ბალანსის გასაუმჯობესებლად, უმუშევრობის დონე მაღალი დარჩებოდა და გაი'ხრდებოდა 

კიდეც. 

მაშინ, როდესაც ფულად-საკრედიტო მიდგომა მეტად სასარგებლო ანალიტიკურ იარაღს წარმოადგენს, ის 
სიფრთხილით უნდა იყოს გამოყენებული მაკროეკონომიკური პრობლემების კვლევის დროს. პოლიტიკერ 
პრობლემებ'სე, რომლებიც წარმოადგენენ ადგილობრივ ფულზე მოთხოვნისა და მიწოდების შეცელის უშუალო 
შყედებს, გადაწყეეტილებების ფორმულირება მეტად სასარგებლოა.



მე-17 თავის II ღანართი 

საგადამხდელო ბალანსის პრიჯისის დროის ნორმირება 

სემოთ ააგეთ საგადამხდელო ბალაჩსის კრი'სისის მოდელი, როგორც ცენტრალური ბაჩკის დაპირების – 

ფიქსირებულად "შეინარჩუნოს გაცვლითი კურსი მომავალში – მიმართ რწმენის ფეცარი დაკარგვა. ჩვეჩს 

ანალიზში არაფერია ნათქვამი იმ ფაქტორების შესახებ, რომლებიც განაპირობებენ რწმენის ასე დაკარგვას. 

ალბათ, საოცარია, რომ ფულად-საკრედიტო კრიზისი ხშირად არ არის ბა'სრის „განწყობის ნებაყოფლობითი 

შეცელის შედეგი. როგორც ამახე კრისისით დაბნეული, გაღისიანებული პიილიტიკის შემმუშავებლები 

კამათობენ ხოლმე. ამის ნაცვლად, მარტივი ეკონომიკური თეორიის მეშყეობით შესაძლებელია დავადგინოთ 

კრისისის აღმკეეთი მექანი'სმები სამოაერობო პოლიტიკისა და მის მიმართ ბასრის რაციონალური ჰასუხის 

ბულდასმითი ანალი'ხის მეშვეობით. 

ყველასე ადვილია, შევიმუშაოთ ძირითადი “შეხედულებები საგადამხდელო ბალანსის მიმართ არაყელად- 
საკრედიტო მიდგომის ჩანაწერებისა თუ ვარაუდების (რაც განხილულია ამ თავის მე-2. დაჩნართმი) და 

ფულად-საკრედიტო მიდგომის გამოყენებით გაცვლითი კურსის მიმართ (თავი 15). გასამარტივებლად დაეუშეათ. 

რომ გამოშვეების ფასები სრულყოფილად მოქნილია დღა თვით გამოშვება მუდმივია სრული დასაქმების 
ღონესე. ასევე დავუშვათ, რომ ბასრის მონაწილეები სუსტად ივარაუდებენ მომავალს; ეს იქჩება დაშვება. 
რაც გამორიცხავს მოლოდინის ნებაყოფლობით შეცვლას. 

ანასღაურების კრისისის დროის სუსტი ნორმირება არ შეიძლება სამთავრობო პოლიტიკისგან დამოუკიდებლად. 
კერძოდ, უნდა გავერკვეთ არა მხოლოდ იმაში, თუ როგორ იქცეეა მთავრობა დღეს, არამედ – როგორ 

აპირებს იგი მომავალ ეკონომიკურ მოვლენებსე რეაგირებას. ოფიციალური ღონისძიებების შესახებ ორი 
რამ შეიძლება დავუშვათ: (I) ცენტრალური ბანკი # ადგილობრივი კრედიტის მარაგს სტაბილ'ერად გაფართოების 
უფლებას მისცემს და ამას მუდმივად გააკეთებს; (2) ცენტრალური ბანკი გაცვლით კურსს ამჟამად აფიქსირებს 
L" დონეზე, მაგრამ გაცვლით კურსს მედმივი თავისუფალი ცოცვის უფლებას მისცემს, თუ მისი ცენტრალური 
რესერვები, ჩ7, ოდესმე ნ'ელამდე დაეცემა. უფრო მეტიც, უფლებამოსილი პირები დაიცავეჩ L? ღონეს 
პრინციპულად უცხოური რეზერვების ამ ფასად გაყიდეით, რადგან მათ ამის შესაძლებლობა ექნებათ, 

ეს ვარაუდები მთლად რეალური არ არის, მაგრამ გარკეეულ სირთულეებს მე უძლიათ მსგავს დასკყნებამდე 
მიგვიყვანონ. შეგვიძლია I ვარაუდი მივიჩნიოთ სამთავრობო მოთხოვნის – ცენტრალური ბანკიდან ფულის 
პირდაპირი სესხებით დააფინანსოს თავისი ბიუჯეტის დეფიციტი – ამსახველად. ასეთი პოლიტიკური კურსი 
გასრდის #-ს დროთა განმავლობაში მთავრობის მიმართ ცენტრალური ბანკის მოთხოვნების გადიდებით, 
რაც იგივეა, რაც ადგილიობრივი აქტივები. მეორე ვარაუდი შეიძლება მივიჩჩიოთ ცენტრალ“ერი ბანკის 
უნარის – ისესხოს უცხოური რესერვები თავისი ვალუტის სპეკულაციური შეტევისაგაჩ დასაცავად – 
შესღუდვის ამსახველად. რაკი ცენტრალურმა ბანკმა გამოიყენა თაეისი რესერყები და უცხოური ვალუტის 
საკრედიტო ხა'სები მას აღარ რჩება სხვა არჩევანი იმის გარდა, რომ თავი მიანებოს თამაშს და ჩამოსცილდეს 
უცხოური ვალუტის ბაზარს. 

ცენტრალური ბანკის პოლიტიკასთან დაკაეშირებული პრობლემა ისაა, რომ იგი არ შეესაბამება ფიქსირებული 
გაცვლითი კურსის განუსასღვრელ განმტკიცებას. ფულად-საკრედიტო მიდგომა გვთავასობს იმას, რომ 
უცხოური რესერვები მყარად შემცირდება ადგილობრივი აქტივების მუდმივი სრდის გამო. რესერვიც ბოლოს 
და ბოლოს ამოიწურება და აუცილებელი გახდება L" გაცვლით კურსსე უარის თქმა. ფაქტობრივად. 
სპეკულანტები აიძულებენ ცენტრალურ ბანკს, მიმართოს ემისიას; ამას ახორციელებენ სპეკულანტ'ყრ შეტევასე 
გადასელითა და ცენტრალური ბანკის ყველა რესერვის შესყიდეით მანამ. სანამ რესერვები ჯერ კიდევ 
პოსიტიურ დონეზყა. 

ჩვეჩ შეგეიძლია აღვწეროთ ამ კრიზისის დროის ნორმირება განსასღვრებისა და გრაფიკის მეშვეობით. 

მცოცავი გაცვლითი კურსი! დროში აღნი'მნული L' -თი, არის გაცვლითი კურსი, რომელიც დროთა განმავლობაში 

გადააჭარბებს (-ს, თუ ცენტრალური ბანკი არ' ფლობს უცხოურ რესერვებს; ეს უკანასკნელნი ცოცვეის 

უყლებას აძლევენ ადგილობრივ ვალეტას, მაგრამ დროთა განმაელობაში ადგილობრიც კრედიტს კვლავაც 

“სრდის საშუალებას უტოვებენ. გაცვლითი კუერსის მიმართ ფულად-საკრედიტო მიდგომიდან ვიცით. რომ 
შედეგად მივიღებო მიმდინარე ინფლაციას, სადაც C' დროთა განმაელობა”მი სევით აიწევს, ადგილობრივი 

კრედიტის 'სრდის ნორმის პროპორციულად. 17დII1-1 გრაფიკის სედა ნაწილში ნაჩვენებია 'სეაღმარი»ული 

მრუდი მცოცავი კურსით, L" დონესთან ერთად, სადაც გაცვლითი კურსი თავდაპირველად მიბმულია. 1 დრო, 
რომელიც პორი სონტალუერ ღერძსეა აღნიშნუეყლი, წარმოდგენილია როგორც თარიღი, რომლის დროსაც 

ჩრდილოვანი გაცვლითი კურსი მიაღწევს 0 წერტილს. 

ტრაფიკის ქეედა მხარე გვიჩვენებს, თ'ე რა მოსდით რე სერყებს დროთა განმავლობა“ში, როდესაც ადტხხღობრივი 

კრედიტი მყარად ისრდება (რესერვების ზრდა ნაჩვენებია ქვევით. გადაადგილებით ყერტიკალური მრუდის 
ჩაყოლებასე). რე ხერყების მიმართ'ყლებას გამოსახავს მრუღის მიერ წეკრული დრე, რომელიც თანდათაჩობით 

მცირდება LL დრომდე, სადაც დროის რე სერვები აღინიშნებიაჩ ნულთან ერთადერთ მრუდე. რე სყერვების



ასეთი სარალი (L”I) სპეკულატუერი შეტევაა, რაც აჩქარებს ფიქსირებული გაცვლითი კურსის დასასრულს; 
ახლა დავასკვნით, რომ ასეთ შეტევა აღინიშნება I დროში იმ შემთხვევაში, თუ აქტიეის ბაზრების რეგ'ულირებას 

მუდმივად ექნება ადგილი. 

გრაფიკი 17დIII-I საგადასახადო ბალანსის დროის ნორმირების განსაზღვრა 

ბაზარი სპეკულატურაღდ უტეყს და ყიდულობს გაცელითი კურსი, 
დარჩყნილ უცხოურ სჩ” სარეზერვო მარაგს 7. 

    
   

  

  

ჩრდილოვანი მციცავი დროში, როდესაც მუქი, მცოცავი 6" ვალუტის 
გაცვლითი კურსი, 6," კურსის მრუდი უღრის კრახამდელ ნწვალუტის 

ფიქსირებულ კურსს. 
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(იზრდება L) დარჩენილი 
რეზერეები, L,” 

უცხოური რეზერვები, ჩ” 

დავუშვათ, გამოშვება ფიქსირებულია, მაშინ ტოლობა ()17დII-3) მიგვანიშნებს, რომ რე'სერვები შემცირდება 
იმავე ნორმით დროთა განმავლობაში, რითაც ადგილობრივი კრედიტი გაიზრდება, რადგან ადგილობრივი 
საპროცენტო განაკეეთი L არ შეიცვლება. რა ვიცით საპროცენტო განაკვეთის ქცეეის შესახებ? ჩეენთვის 
ცნობილია, რომ როდესაც გაცვლითი კურსი ფიქსირებულია, L ტოლი იქნება M" უცხოური საპროცენტო 
განაკვეთისა, რაკი მოსალოდნელი არ არის არანაირი გაუფასურება. ამდენად, რესერვები თანდათანობით 
გამოილევა დროთა განმავლობაში (რაც მოცემულია 17დღII1-1 გრაფიკში), რადგან გაცვლითი კურსი ფიქსირებული 
რჩება L"-ჭზე. 

ახლა წარმოვიდგინოთ, რომ რეზერვების თავდაპირველი მოქმედება აღინიშნება ნულზე I-ის მსგაეს დრთის 
პერიოდში, რომელიც უფრო გვიანია, ეიდრე IL დრო. ჩეენი გაცელითი კურსი L" განსასღვრულია, როგორც 
წონასწორული გაცვლითი კურსი, რომელიც მაშინ იძენს გაბატონებულ მდგომარეობას, როდესაც უცხოური 
რეზერვები ნულის ტოლია. ასე რომ, თუ რეზერვები პირველად იმოქმეღებს ნულის დონეზე XI” ჰერიოდში, 
უფლებამოსილი პირები სამუდამოდ იტყვიან უარს #“-ზე და გაცვლითი კურსი დაუყოვნებლივ ავარდება 
უფრო მაღალ LL? დონეზე. რაღაც არასწორია ამ „წონასწორობაში”, ბაზრის ყოველმა მონაწილემ იცის, რომ 
ადგილობრივი ვბლუტა მკვეთრად გაუფასურდება XI დროში და ეცდება, რომ სარგებელი ნახოს უცხოური 
რეზერვების ყიდეით ცენტრალური. ბანკისაგან უფრო დაბალ LM! ფასად, ზუსტად I დრომდე. ამდენად, 
ცენტრალური ბანკი დაკარგავს.მთელ თავის რეზერვებს I”-მდე; ეს უკვე ჩეენი ეარაუდის საპირისპიროა – 
რეზერვების პირველი ზსეგავლენა აღინიშნება ნულზე 1I”-ის დროს. ე.ი. ზემოთ მოცემული მდგომარეობა 
რეალურად არც ყოფილა წონასწორობა. 

შევძლებთ კი წონასწორობამდე მისელას, თუ ამის ნაცელად დაეუშვეებთ, რომ სპეკულანტები გამოისყიდიან 
ოფიციალური რეზერვის მარაგს I-ის მსგავს დროის პერიოდში, რაც IL-სე უფრო ადრინდელია? პასუხი 
კქლავ უარყოფითი იქნება, რაშიც შეგიძლიათ დარწმუნდეთ შემდეგით: რა არჩევანის წინაშე დგას აქტივის 
ინდივიდუალური მფლობელი? მან იცის, რომ თუ ცენტრალური ბანკის რეზერვები ნულამდე დავა I” დროში, 
ვალუტის კერსი აიწევს L"-დან L§ -მდე, რადგან ცენტრალური ბანკი დატოვებს უცხოური ვალუტის ბაზარს. 
ეს აუცილებელს გახდის იმას, რომ ინდიეიდი არ მიემხროს რაიმე სპეკულაციურ შეტევას, რაც რეზსერვებს 
ნულისკენ უბიძგებს I“ დროის პერიოდში. ფაქტობრივად ის ამჯობინებს, რომ ცენტრალურ ბანკს იმდენი 

უცხოური ვალუტა მიჰყიდოს, რაც კი შესაძლებელია I” დროის პერიოდამდე და კრიზისის შემდეგ ისევ უკან 
შეისყიდოს ბაასრით განსასღერულ უფრო დაბალ ფასად. რადგან ბაზრის ყოველი მონაწილე ჩათელის, რომ 

ეს გხა მის ინტერესებში მედის, სპეკელაცი'რი შეტევა უბრალოდ არ შეიძლება მოხდეს 1 დრომდე. არც 

ერთი სპეკულანტი არ მოინდომებს ცენტრალური ბანკის რესერვების ყიდვას L. ფასით, იცის რა, რომ 

კაპიტა ღის უეცარი დაკარგვა მოახლოებულია. 

> 
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მხოლოდ თუ უცხოური რეზერვები იმოქმედებენ ნულზე X დროის პერიოდში, აქტივის ბაზრები მუდმივად 
იქჩებიან წონასწორობაში. როგორც ზემოთ აღვნიშნეთ IL დროის პერიოდი განისაზღვრება შემდეგი პირობით 

#" = I, 
+ 

რაც ადგენს, რომ თუ რეზერვები უეცრად ნულამდე დაეცემა 1 დროის პერიოდში, გაცვლითი კურსი დარჩება 

თავდაპირველ დონეზე და მხოლოდ შემდგომ იცოცებს ზევითკენ. გაცვლითი კურსის ნებისმიერი 

გაუთვალისწინებელი საწყისი ნახტომის არარსებობისას, განურჩეელად იმისა, ზევით იქნება ეს თუ ქეეეით 
(სემოთ აღწერილი) არბიტრაჟის შესაძლებლობებს შეცელის, რაც ხელს შეუშლის სპეკულაციურ შეტევას 
1” ან I” დროის მსგაეს პერიოდებში. გარდა ამისა ფულის ბაზარი წონასწორობაში რჩება LI დროში თუნდაც 
მაშინ, როდესაც გაცვლითი კურსი არ იცელება, რადგან ორი ფაქტორი ზუსტად აბათილებს ერთიმეორეს – 

რადგან რეზერვები მკვეთრად ეცემა ნულამდე, ფულის მასაც მცირდება (იხ. ტოლობა (17დIL2)). ჩვენ ასევე 

ვიცით, რომ იმ მომენტისთეის, როდესაც ფიქსირებული გაცვლითი კურსი გაუქმებულია, ხალხი მოელის 
ვალუტის გაუფასურებას დროთა განმავლობაში. ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთი L ზემოთ აიწევს 

საპროცენტო პარიტეტის განსამტკიცებლად და ეს ცვლილება შეამცირებს რეალურ ფულზე მოთხოვნას 
რეალური ფულის მიწოდების შესაბამისად. 

ჩვენ გაჩვსაზღვრეთ სუსტი თარიღი, როდესაც საგადასახადო ბალანსის კრიზისი აიძულებს ხელისუფლებას, 
უარი თქვას ფიქსირებულ გაცელით კურსზე. აღსანიშნავია, რომ ჩეენს მაგალითში კრიზისს კიდეე ერთხელ 
ექნება ადგილი რაღაც წერტილში, რადგან უყაირათო ფულად-საკრედიტო პოლიტიკა კრიზისს გარდაუვალს 
ხდის. იმ ფაქტის შესაბამისად, რომ კრიზისს ადგილი ექნება მაშინ, როდესაც ცენტრალური ბანკის რეზსერვები 
ჯერ კიდევ პოზიტიური იქნება, ზერელე დამკვირეებლები შემგვგთავაზებენ, რომ არასწორად დაფუძნებული 
ბასრის „განწყობა” გამოიწვევს წინასწარ პანიკას. ეს ასე არ უნდა იყოს. ჩვენს მიერ გაანალიზებული 
სპეკულაციური შეტევა ერთადერთი შედეგია, რაც არ უპირისპირდება ბაზრის მონაწილეებს საარბიტრაჟო 
შესაძლებლობებით. არსებობს კრიზისის ალტერნატიული მოდელებიც, სადაც შეტევას შეიძლება ადგილი 
ჰქონდეს მაშინაც კი, თუ შეტევის არარსებობის დროს გაცელითი კურსი მდგრადია.



IV ნაწილი 

სამრთაშორისო მაპროეკონომიპური პოლიდიპა 

თავი 18 

სამრთაშორისო სავალუტო სისტემა 1870-1973 ფფ. 

წინა ორ თავში დავინახეთ, თუ როგორ შეუძლია ცალკეულ ქვეყანას თავის საზღვრებში გამოიყენოს 
ფულადი, ფისკალური და სავალუტო კურსის პოლიტიკა დასაქმებისა და წარმოების დონეების შესაცვლელად. 
იქვე მითითებული იყო ასეთი მოსაზრება, რომ მსოფლიოს დანარჩენი ნაწილის მაკროეკონომიკური პირობები 
არ განიცდიდნენ აღნიშნული ქვეყნის გავლენას. ეს მტკიცება საერთოდ არ არის საფუძელიანი: რეალური 
ეალუტის კურსის ნებისმიერი ცვლილება ერთ რომელიმე ქვეყანაში ავტომატურად იწვევს უცხოური ვალუტის 
კურსის ცვლილებასაც, და მთლიან ადგილობრივ ხარჯებში ნებისმიერი ცვლილება იწვეეს უცხოურ საქონელზე 
ადგილობრივი მოთხოვნის ცვლილებას. რაც არ უნდა პატარა იყოს ქვეყანა, მისი მიღწვები გავლენას 
ახდენენ მაკროეკონომიკურ პირობებზე მის საზღვრებს გარეთ. ეს ურთულებს საქმეს უცხოელ პოლიტიკის 
შემქმნელებს. 

ღია ეროვნული ეკონომიკისათვის დამახასიათებელი დამოუკიდებლობის გამო ხანდახან უჭირთ მთავრობებს, 
განახორციელონ ისეთი მიზნები, როგორიცაა სრული დასაქმება და ფასების სტაბილურობა. დამოუკიდებლობის 
არხები, თავის მხრიე, დამოკიდებულია ფულად და სავალუტო კურსის იმ მექანიზმზე, რასაც ქეეყნები 
მიმართავენ – ესაა საერთაშორისო მონეტარული სისტემა. ეს თავი მოგეითხრობს იმაზე, თუ როგორი 
გაელენა იქონია საერთაშორისო მონეტარულმა სისტემამ მაკროეკონომიკური პოლიტიკის შექმნასა და 
წარმართეაზე სამი პერიოდის განმავლობაში: ოქროს სტანდარტის ერა (1870-1914), ომთაშორისი პერიოდი 
(1918-1939 და მეორე მსოფლიო ომის შემდგომი პერიოდი, როცა სავალუტო კურსი დაფიქსირდა ბრეტონ 
ვუდსის შეთანხმების მიხედვით (1945-1973). 

ლია ეკონომიკაში მაკროეკონომიკურ პოლიტიკას ორი მიზანი აქვს: შიდა ბალანსი (სრული დასაქმება 
ფასების სტაბილურობით) და გარე ბალანსი (საერთაშორისო გადასახადებში მეტისმეტი შეუსაბამობის 
თავიდან აცილება) რადგან ქვეყანას არ შეუძლია შეცვალოს თავისი საერთაშორისო გადასახადების 
მდგომარეობა ისე, რომ დანარჩენი მსოფლიოს გადასახადების მდგომარეობაც ავტომატურად არ შეცვალოს, 
ერთი ქვეყნის სწრაფვა მაკროეკონომიკური მიზნების განსახორციელებლად აუცილებლად ახდენს გავლენას 
სხეა ქვეყნების მიზნების მიღწევაზეც. ამიტომაც გარე ბალანსის მიზანი ნათელ სურათს იძლევა, თუ როგორ 
ცელის საზღვარგარეთის პოლიტიკა ეკონომიკის მდგომარეობას იმ მდგომარეობასთან მიმართებაში, რომელსაც 
ადგილობრივი მთავრობა აძლევს უპირატესობას. 

1870-1773 წლებში სხვადასხვა საერთაშორისო სავალუტო ფონდის ღონისძიებებით როგორ ცლღილობდნენ 
ქვეყნები, მიეღწიათ შიდა და გარე ბალანსისათვის და როგორ განახორციელეს ეს? აფიქრებდათ თუ არა 
პოლიტიკის შემქმნელებს თავიანთი ქმედებების როლი სასღვარგარეთ ან ატარებდა თუ არა თითოეული 
მათგანი ეროვნულ საფუძველზე შემუშაქყებულ ღონისძიებებს, რაც დამანგრეველი იყო მთლიანად მსოფლიო 
ეკონომიკისათვის? ამ კითხყებზე პასუხი დამოკიდებულია საერთაშორისო სავალუტო სისტემის განხილვაზე. 

მაკროეკონომიკური პოლიტიკის მიჯნები ლია ეკონომიპის 

პირობებში 

ღია ეკონომიკის პოლიტიკის შემქმნელებს ამოძრავებთ შიდა და გარე ბალანსის მიზნები. მარტივად: '”შიდა 
ბალანსი მოითხოვს ქვეყნის რესურსების გამოყენებასა და ადგილობრივი ფასის სტაბილურობას; გარე 
ბალანსი მიიღწევა მაშინ, როდესაც ქვეყნის მიმდინარე ანგარიში არ არის იმდენად დეფიციტური, რომ მან 
ვერ შეძლოს თავისი უცხოური ყალების გასტუმრება, და არც იმდენად ჭარბია, რომ უცხოელებმა ვერ 

გადაიხადონ იგი. 
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პრაქტიკულად, არც ერთი ეს განსაზღვრა არ მოიცავს მთლიან პოტენციურ პოლიტიკას. სრულ დასაქმებასა 

და მთლიანი ფასის სტაბილურობასთან ერთად, პოლიტიკის შემქმნელებს შეიძლება აინტერესებდეთ გარკვეული 
შემოსავლის შინაური განაწილება, როგორც დამატებითი გარე მიზანი, მაგრამ რაკი დამოკიდებულნი არიან 

ვალუტის კურსზე, ისინი შეიძლება შეაწუხოს უფრო საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშების მერყეობამ, 

ვიდრე მიმდინარე ანგარიშისა. საქმეს უფრო ართულებს გარე და შიდა მიზნებს შორის ზღვარის გაურკვევლობა. 

როგორ შეიძლება ვინმემ განსასღვროს საექსპორტო მრეწველობის დასაქმების სამომავლო გეგმა, როცა 

ექსპორტის ზრდა გავლენას ახდენს ეკონომიკის შესაძლებლობაზე გადაიხადოს თაეისი საგარეო ეალები. 

ზემოთ მოცემული გარე და შიდა ბალანსის მარტივი განმარტება გულისხმობს იმ მიზნებს, რასაც პოლიტიკის 
შემქმნელები ი'ხიარებენ გარკვეული ეკონომიკური გარემოს მიუხედავად. ამ ანალიზის შეჯამებით განეიხილაეთ 

შიდა და გარე ბალანსის შესაძლო დამატებით მხარეებს. 

ფშიღა ბალანსი: სრული დასაქმება და ფასის სტაბილურობა 

როდესაც საწარმოო რესურსები მთლიანადაა გამოყენებული და ფასი სტაბილურია, ქვეყანა შიდა წონასწორობის 
დონეზეა. როდესაც რესურსების ათვისება არასრულყოფილია, ზარალი და გაჭირეება გასაგებია. თუ ქვეყნის 
ეკონომიკა „გადახურებულია” და რესურსები გადაჭარბებითაა მოხმარებული, მაშინ სხვა სახის ზარალი 
იჩენს თავს (თუმც ნაკლებ მტკივნეული). მაგალითად, ზედმეტ საათს მომუშავეთ ალბათ ურჩევნიათ ნაკლები 
იმუშაონ და ისარგებლონ თავისუფალი დროით, მაგრამ გაზრდილი მოთხოვნის პერიოდებში შეთანხმების 
საფუძველზე მათ მეტ საათს უნდა იმუშაონ. დიდხანს ინტენსიურად მომუშავე მექანიზმიც ხშირად გამოდის 
მწყობრიდან და სწრაფად უფასურდება, რომ არაფერი ეთქეათ მუშაზე. 

ნაკლები და ზედმეტი დასაქმება იწვევს საერთო ფასის ცვლილებას, რაც ეკონომიკის ეფექტურობას ამცირებს; 
იგი ფულადი ერთეულის რეალურ ღირებულებას ნაკლებ სარწმუნოს ხდის და აქედან გამომდინარე, ეკონომიკური 
გადაწყვეტილებების მიღებას დაბრკოლებას უქმნის. რადგან ადგილობრივი ხელფასები და ფასები მაშინ 
ისრდება, როცა სამუშაო ძალასა და გამოშეებაზე მოთხოვნა აჭარბებს სრული დასაქმების დონეს, და 
მცირდება საწინააღმდეგო შემთხვეეაში, მთავრობამ უნდა აიცილოს არსებითი ცელილებები ერთობლივ 
მოთხოვნაში სრული დასაქმების დონის მიმართ სტაბილური, ნავარაუდევი ფასის შესანარჩუნებლად. 

ინფლაცია და დეფლაცია შეიძლება სრული დასაქმების დროსაც მოხდეს, თუ მუშებისა და ფირმების 
ვარაუდი მომავალი ფულადი პოლიტიკის შესახებ გამართლდება ხელფას-ფასის აღმავალი ან დაღმავალი 
სპირალური ცვლით, რაც შესაძლოა გაგრძელდეს მხოლოდ მაშინ, თუ ცენტრალური ბანკი უპასუხებს მათ 
მოლოდინს ფულის მუდმივი შეტანით (ინექციით) ან გამოტანით (თავი 14). 

არამყარი ფასის ერთ-ერთი დამანგრეველი შედეგია მისი გავლენა სესხის ხელშეკრულებების რეალურ 
ღირებულებაზე, რადგან სესხებს ასასიათებთ დენომინირება ფულად ერთეულში, ფასის მოულოდნელი 
ცვლილება იწვევს შემოსაელის გადანაწილებას კრედიტორებსა და მოვალეებს შორის. მაგალითად, აშშ-ს 
ფასის დონის უცაბედი ზრდა აუმჯობესებს დოლარის სესხის ამღებთა მდგომარეობას, რადგან ის ფული, 
რაც მათ მართებთ, ახლა უფრო ნაკლები ღირს საქონლისა და მომსახურების გათვალისწინებით. ამავე 
დროს უუარესდება მდგომარეობა კრედიტორებს, რომელთაც შემოსავლის ასეთი შემთხვევითი განაწილებით 
შეუძლია მნიშვნელოვანი ზიანი მიადგეთ. მთავრობამ სხეა მიზეზის გამოც უნდა შეინარჩუნოს ფასის 
სტაბილურობა (ვითარება იცელება, როდესაც თვითონ მთავრობაა ადგილობრივი ვალუტის მთავარი მოვალე. 
ასეთ შემთხვეეაში მოულოდნელი ინფლაცია, რაც ამცირებს მთავრობის ვალის რეალურ ღირებულებას, 
შესაძლოა საზოგადოების დაბეგვრის ხელსაყრელ საშუალებად იქცეს). 

თეორიულად, ფასების სრულყოფილად ნავარაუდევი სრდა ან შემცირება არ იქნება ძნელად ასატანი, 
რადგან ყველას მიეცემა შესაძლებლობა, ადვილად გამოიანგარიშოს ფულის რეალური ღირებულება ნებისმიერ 
შემთხვევეაში. მაგრამ სამყაროში ინფლაციის ნავარაუდევი ტემპი რეალურად არ ემორჩილება ეარაუდს. 

მართლაც, გამოცდილება გვიჩეენებს, რომ საერთო ფასის დონის გაუთეალისწინებლობა უფრო ხშირია 

ფასის სწრაფი ცვლილების დროს. ეს ნათლად გამოჩნდა არგენტინასა და ბრაზილიაში, სადაც ფასის 

ასტრონომიულმა ზრდამ, ინფლაციამ, გამოიწვია ადგილობრივი ვალუტის, როგორც აღრიცხეის ერთეულის, 

მოქმედების პრაქტიკულად შეწყეეტა. 

ფასის არასტაბილურობის თავიდან ასაცილებლად მთავრობამ არ 'ენდა დაუშვას გამოშვების დიდი მერყეობა; 
უნდა შეძლოს მიმდინარე ინფლაციისა და ღეფლაციის აღკეეთა იმის გათვალისწინებით, რომ ადგილობრიეი 

ფულის მასა არც სწრაფად გაიზარდოს და არც ნელა. 

გარე ბალანსი: მიმდინარე ანგარიშის ოპტიმალური დონე 

გარე ბალანსის ცნების განსასღერა უფრო ძნელია, ეიდრე შიდა ბალანსისა, რადგან არ არსებობს „სრული დასაქმების” ან „სტაბილური ფასების” მსგავსი ბუნებრივი ბასა ეკონომიკის გარე გარიგებებში გამოსაყენებლად. 

წარმოაჩენს თუ არა ეკონომიკურ პრობლემებს გარე სამყაროსთან ვაჭრობა, დამოკიდებულია რამდენიმე 
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ისეთ ფაქტორზე, როგორიცაა ეკონომიკის გარკვეული ვითარება, გარე სამყაროს პირობები და საინსტიტუციო 
ღონისძიებანი (ეს უკანასკნელი მართავს ეკონომიკურ ურთიერთობებს უცხოეთთან). ქვეყანას, რომელიც 
იძულებულია დაადგინოს თავისი ვალუტის კურსი უცხოურ ვალუტასთან მიმართებაში, ასევე შეუძლია 
მიიღოს გარე ბალანსის სხვადასხეა პირობა, ვიდრე იმ ქვეყანას, რომლის ვალუტა მცურავია. 

საერთაშორისო ეკონომიკური სახელმძღვანელოები ხშირად აიგივებენ გარე ბალანსს ქეეყნის მიმდინარე 
ანგარიშის ბალანსთან. თუმც %ოგ შემთხეევაში ეს გაიგივება მისაღებია, ის ზოგად წესად მაინც არ 
გამოდგება. მე-12 თავში აღვნიშნეთ, რომ მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის მქონე ქვეყანა სხვა ქვეჟნებიდან 
სესხად იღებს რესურსებს, რომლის გადახღა მას მომაეალში მოუხდება. ეს მდგომარეობა არასასურველი 
სულაც არ არის. მაგალითად, ქვეყნის შესაძლებლობა – დააბანდოს სესხად აღებული რესურსები – შესაძლოა 
მიმსიდველიც კი იყოს დანარჩენ მსოფლიოში არსებულ შესაძლებლობებთან შედარებით. ამ შემთხვევაში 
უცხოელებისაგან აღებული სესხის გასტუმრებით ქეეყანაში არ იქმნება პრობლემები, რადგან მომგებიანი 
დაბანდებით მიიღება საკმაოდ მაღალი მოგება ამ სესხების პროცენტისა და ძირითადი თანხის დასაფარად. 
ასევე, მიმდინარე ანგარიშის ნამეტიც არ ქმნის პრობლემას, თუ ქეეყნის დანაზოგი უფრო მომგებიანადაა 
დაბანდებული უცხოეთში, ვიდრე ადგილობრიე. 

უფრო ზოგადად – მიმდინარე ანგარიშის უთანაბრობას ახლავს მეორე პრობლემა – როგორ მოგებას იღებენ 
იმ ვაჭრობიდან, რომელსაც ვუწოდებთ დროთაშორის ვაჭრობას (ინტერტემპორალურს), ესაა სამომხმარებლო 
ვაჭრობა დროის გარკვეული ინტერვალებით (მე-7 თავი), საქონლის წარმოების სხვადასხვა შესაძლებლობის 
მქონე ქვეყნებს შეუძლიათ მიიღონ მოგება საუკეთესო წარმოებაზე კონცენტრირებითა და ვაჭრობით, იგივე 
შეუძლიათ მსოფლიო ინვესტიციების თავმოყრით იმ ეკონომიკაში, რომელიც კარგად ახერხებს მიმდინარე 
გამოშვების გარდაქმნას მომავალ გამოშეებად. სუსტი საინვესტიციო შესაძლებლობების ქვეყნებმა ადგილობრიე 
ცოტა უნდა დააბანდონ და თავიანთი დანაზოგი გადაიტანონ უფრო მწარმოებლურ საინვესტიციო საქმიანობაში 
საზღვარგარეთ. შედარებით არამომგებიანი ინვესტიციების გამო ქვეყნები უნდა იყენენ ამჟამად არსებული 
გამოშვების წმინდა ექსპორტიორები (და ამით უნდა აღწევდნენ მიმდინარე ანგარიშის სიჭარბეს), შედარებით 
მომგებიანი ინვესტიციების მქონე ქვეყნები კი – მიმდინარე ანგარიშის წმინდა იმპორტიორები (და ამ გხით 
ჰქონდეთ მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი). ეს უკანასკნელნი თავიანთი საგარეო ვალების გადასახდელი 
ქადის დადგომისთანავე პროდუქციას გაიტანენ ექსპორტიორ ქვეყნებში და ამით დაასრულებენ არსებული 
გამოშვების გადაქცევას მომავალ გამოშეებად. 

სხვა თვალსაზრისიც ამართლებს გაუწონასწორებელ მიმდინარე ანგარიშს. ქვეყანამ, სადაც გამოშეება 
დროებით ჩერდება (დავუშვათ, უჩვეულოდ ცუდი მოსავალი), შესაძლოა უცხოეთიდან სესხი აიღოს მოხმარების 
დროებითი დაცემის თავიდან ასაცილებლად. ამ სესხის გარეშე არსებული გამოშვების ფასი (მომავალი 
გამოშვების გათვალისწინებით) უფრო მაღალი იქნება აღნიშნულ ქვეყანაში, ვიდრე სასღვარგარეთ. ასე რომ, 
დროთაშორის ვაჭრობას, რომელიც ფასთა ამგვარ სხვაობას გამორიცხავს, მივყავართ ურთიერთმოგებამდე. 

ის, ვინც ჯიუტად ამტკიცებს, რომ საჭიროა ყველა ქვეყნის მიმდინარე ანგარიშის წონასწორობა, მხედველობაში 
არ იღებს იმ მნიშენელოვან მოგებას, რაც მიიღება დროთაშორისი ვაჭრობიდან. არც ერთი საღად მოაზსროვნე 
თეორეტიკოსი არ ჩათელის გაწონასწორებულ მიმდინარე ანგარიშს პოლიტიკისათვის მისაღებ 
განსახორციელებელ მიზნად. 

მოცემული მომენტისათვის პოლიტიკის შემქმნელები მიმდინარე ანგარიშის რამდენიმე საბოლოო მიზანს 
გამოყოფენ და ამით განსაზღვრავენ გარე ბალანსის ამოცანას. რადგან მიმდინარე ანგარიშის მიზნის 
მაჩვენებელი არ არის ნული, მთავრობა ცდილობს, თაეიდან აიცილოს მეტისმეტად დიდი გარე სიჭარბე ან 
დეფიციტი მანამ, სანამ არ დარწმუნდება, რომ მკვეთრი უთანაბრობა ·გამართლებულია პოტენციური 
დროთაშორისი ვაჭრობიდან მიღებული მოგებით (ნავთობის ფასების მკვეთრი მატების შემდეგ 1970-იან 
წლებში ნორვეგიის მთაერობამ დაუშვა, აეღო დიდი საგარეო სესხი ქვეყნის ჩრდილოეთის ზხდეის ნავთობის 
მარაგის გამოყენების დასაფინანსებლად). მთავრობა ფრთხილობს, რადგან მიმდინარე ანგარიშის სუსტი 
ბალანსის (რომელსაც მაქსიმუმამდე აჰყავს მოგება დროთაშორისი ეაჭრობით) გამოსახეა ძნელია, თუ არა 
შეუძლებელი. ამასთან, მიმდინარე ანგარიშის ეს ოპტიმალური ბალანსი შესაძლოა შეიცვალოს დროთა 
განმავლობაში, რადგან ეკონომიკაში ცვლილებები ხდება. მიმდინარე ანგარიშის ბალანსმა, რომელიც მიზანს 
დაცილებულია, შესაძლოა მაინც გამოიწვიოს სერიოზული პრობლემები. 

მიმდინარე ანგარიშის ჭარბი დეფიციტის პრობლემები. რატომ ურჩეენითთ მთავრობებს, თავი აარიდონ 
მიმდინარე ანგარიშის დიდ დეფიციტს? როგორც აღნიშნული იყო, მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი (რაც 
ნიშნავს იმას, რომ ეკონომიკა იღებს საგარეო სესხებს) არ წარმოქმნის პრობლემებს, თუ ნასესხები 
ფინანსები გამოიყენება მომგებიან ადგილობრიე საინყესტიციო პროექტებში, რაც თაეის თაეს აანასღაურებს 
მომავალში მიღებული მოგებიდან. სოგჯერ მიმდინარე ანგარიშის დიდი დეფიციტი დროებით წარმოშობს 
მაღალ მოხმარებას, რომელიც თავის მხრივ შედეგია არასწორი სამთაერობო პოლიტიკისა ან სხეა მცდარი 

ფუნქციონირებისა ეკონომიკაში. სოგჯერ საინვესტიციო პროგრამები – მიღებული საგარეო ფონდებიდან – 

შესაძლოა ცუდად იყოს დაგეგმილი და ეყრდნობოდეს ზედმეტად ოპტიმისტურ ვარაუდს მომავალი 

მომგებიანობის შესახებ. ასეთ შემთხეევში მთავრობა ეცდება მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის დაუყოვნებლივ 
შემცირებას, ვიდრე მოგვიანებით წააწყდეს საგარეო ვალების გასტუმრების პრობლემას. კერძოდ, ფისკალური



პოლიტიკის გაფართოებით გამოწვეული მიმდინარე ანგარიშის დიდი დეფიციტი, რომელიც მაშინვე ვერ 

აქცევს მომტებიანად ადგილობრივ საინეესტიციო შესაძლებლობებს, მთავრობისათვის იქნება იმის მანიშნებელი, 

რომ მან აღადგინოს გარე წონასწორობა ეკონომიკური კუყრსის შეცვლით. 

სოგჯერ გარე მისანი ადგილობრიეი მთავრობის არჩეული კი არ არის, არამედ გარედანაა თავსმოხვეული. 

როდესაც ქვეყნებს უჭირთ ძველი საგარეო ვალის დაფარვა, უცხოელი კრედიტორები აღარ იძლევიან ახალ 
სესხს და ადრეული ვალების სწრაფ გადახდასაც სთხოვენ. 1982 წლიდან ბევრი განვითარებადი ქვეყანა 
დადგა საგარეო სესხის აღების შესდუედული შესაძლებლობის პრობლემის წინაშე (მაგალითად, ლათინური 
ამერიკის ქვეყხები). ასეთ დროს ადგილობრიემა მთავრობამ გონიერულად უნდა იმოქმედოს, რათა შესაძლო 

დონემდე რმეამციროს საჭირო საგარეო სესხის აღება. 

მიმდინარე ანგარიშის ზედმეტი სიჭარბის პრობლემები. მიმდინარე ანგარიშის ზედმეტი სიჭარბე ქმნის 
პრობლემებს – განსხვავებულს დეფიციტით წარმოშობილი პრობდლემებისაგან. მიმდინარე ანგარიშის სიჭარბე 
ჩიშნაეს, რომ ქვეყანა აგროვებს სასღვარგარეთ მოთავსებულ აქტივებს. რატომ ითვლება პრობლემად მსარდი 
ადგილობრივი მოთხოვჩა უცხოურ სიმდიდრეზე? პასუხი, ერთი მხრივ, მიიღება იმ ფაქტიდან, რომ ეროენული 
დანა სოგის მოცემული დონისათვის მიმდინარე ანგარიშის მზარდი სიჭარბე ნიშნავს უფრო მცირე ინვესტიციას 
ადგილობრივ ქარხანასა დღა აღჭ ყრვილობაში (ეს გამომდინარეობს ეროვნული შემოსაელის იდენტურობიდან: 
5=C#4+I1, სადაც 5 მთლიანი ადგილობრივი დანა'სოგია და ნაწილდება C4 საგარეო აქტიეივების დაგროვებასა 
და IL ადგილობრივ ინეესტიციას შორის). რამდენიმე ფაქტორის გამო პოლიტიკის შემქმნელებს შეუძლიათ 
ადგილობრივი დანასოგი მიაკუთვნონ ადგილობრივი ინეესტიციის უფრო მაღალსა და საგარეო ინეესტიციის 
უფრო დაბალ დონეს. ჯერ ყრთი, ადგილობრივი კაპიტალის მოგების დაბეგვრა უფრო ადეილია, ვიდრე 

სასღვარგარეთ არსებელი აქტივებისა; მეორე, ადგილობრივ ძირითად კაპიტალზე დამატებამ შესაძლოა 
შეამციროს ადგილობრივი უმუშევრობა და ამით მიგეიყვაჩოს მაღალ ეროვნულ შემოსავლამდე, ვიდრე ეს 
მოხდება საგარეო აქტივებსე დამატებით. და ბოლოს, ეროი ფირმის მიერ ადგილობრივ ინეესტიციას შესაძლოა 
ჰქონდეს სახარგებლო ტექნოლოგიური გაელენა სხვა ადგილობრივ მწარმოებლებზე, რასაც მაინვესტირებელი 
ფირმა ვერ მოახერხებს. 

თუ ადგილობრივი მიმდინარე ანგარიშის ღიდი სიჭარბე ასახავს სედმეტ გარე სესხს – უცხოელების მიერ 
აღებულს, გამსესხებელმა ქვეყანამ შესაძლოა მომავალში ეერ მოახერხოს გასესხებული ფულის დაბრუნება. 
სხვანაირად რომ ვთქვათ, ქვეყანამ შესაძლოა დაკარგოს თავისი საგარეო სიმდიდრე, თუ აღმოჩნდება, რომ 
უცხოელებს იმასე მეტი აქვთ ნასესხები, ვიდრე გადახდა შეუძლიათ. ამგეარი სესხის გადაუხდელობა 
ადგილობრივ მცხოვრებლებს შორის იწვეეს ეროვნული სიმდიდრის გადანაწილებას, მაგრამ არ ცვლის 
ქვეყნის კეთილდღეობის დონეს. 

მიმდინარე ანგარიშის ზედმეტი სიჭარბე შესაძლოა პოლიტიკურადაც სახიფათო გამოდგეს, რაკი დიდი 
სიჭარბის მქონე ქვეყნები სამი სნედ იქცევიან ხოლმე საგარეო დეფიციტის მქონე სავაჭრო პარტნიორების 
დისკრიმინაციულ-პროტექციონისტული ღონისძიებებისათვის. ასეთი მოსალოდნელი უხერხულობების თავიდან 

ასაცილებლად ქვეყნები შეეცდებიან, ისედაც ჭარბი ანგარიში ხედმეტად არ გაზარდონ. 

მიუხედავად იმისა, რომ, დეფიციტის მსგავსად, დიდ სიჭარბეს ახლავს გარკვეული პრობლემები, დეფიციტური 
ეკონომიკის პირობებში მთავრობა, ჩვეულებრივ, განიცდის გაცილებით მეტ ზეწოლას გარე ბალანსის 
აღსადგენად. ასეთი დამოკიდებულება პრობლემების მიმართ ქმნის ასიმეტრიას. სესხის ამღები ქვეყანა 
დამოკიდებულია თავის კრედიტორებ“სე, რომელთაც ჩებისმიერ დროს შეუძლიათ კრედიტის ამოღება. ამის 
საპირისპიროდ, გამსესხებელი ქეეყანა არ აწყდება ამგეარ შე სღუდვას. მის მთაერობას შეუძლია ნებისმიერ 
დროს გადადოს საგარეო მოწესრიგება განუსაზღვრელი ვადით მაშინაც, როდესაც სიჭარბე საზიანოც კია 
ეროვნული კეთილდღეობისათვის. : 

ამრიგად, გარე ბალანსის მიზანია, მიმდინარე ანგარიშს პქონდეს ის დონე, რომლითაც დროთაშორისი 
ეაჭრობით მიღებული ყველა'სე მნიშვნელოეანი მოგება რეალი" სებულ იქნება სემოთ აღნიშნული პრობლემების 
რისკის გარეშე. რადგან მთაერობამ სუესტად არ იცის ეს მიმდინარე ანგარიში, ის ჩეეულებრიევ თავს 
არიდებს დიდ დეფიციტს ან სიჭარბეს, ვიდრე არ დარწმუნდება დროთაშორისი ვაჭრობიდან მიღებული დიდი 
მოგების რეალობაში. 

საერთაშორისო მაპროეკონომიპკური პოლიტიკა ოქროს 
სტანლარტის დროს – 1870-1914 ფფ. 

1370-I914 წლების ოქროს სტაჩდარტი ემყარებოდა საერთაშორისო მაკროეკონომიკური პოლიტიკის იდეებს; 
ისინი დიდად გაჩსხვავდებოდნენ იმ იდეებისაგან, რომლებმაც ჩამოაყალიბეს საერთაშორისო ფულადი 
შეთანხმებების ბასისი მე-20 საუკუნის მეორე ნახევარში. ეს პერიოდი დამსახურებულად იქცეედა ყურადღებას. 
შესაბამისი ცდა – გარდაქმნან საერთაშორისო ფულადი სისტემა მყარი სავალუტო კურსის საფუძველზე, 
შესაძლოა განხილულ იქნეს, როგორც ცდა, თავიდან აიცილონ ოქროს სტანდარტის დასუსტება და დაეყრდნონ 
მის სიძლიერეს (სოგი სიძნელე ამგვარი ძლიურების მიღწევისა განხილული იყო მე-I7 თავში). ეს ნაწილი 
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ეხება ოქროს სტანდარტის მოქმედებას პირველი მსოფლიო ომის წინ და განიხილავს, თუ რა დიდი როლი 
შეასრულა მან ქვეყნის შიდა და გარე ბალანსის მიზსნების განხორციელებაში. 

ოქროს სტანდარტის წარმოშპშობა 

ოქროს სტანდარტი წარმოიშვა ოქროს მონეტების, როგორც გაცელის საშუალების, აღრიცხვის ერთეულისა 
და ღირებულების შენახეა-გამოყენების შედეგი. ოქროს სტანდარტი, როგორც ლეგალური საშუალება, 
მიმოქცევაში შემოდის 1819 წლიდან, როცა ბრიტანეთის პარლამენტმა მიიღო ,,განახლების კანონი". სახელწოდება 
„განახლება” გულისხმობს ინგლისის ბანკის მიერ იმ პრაქტიკის განახლებას, რომელიც შეწყვეტილი იყო 
ოთხი წლის განმავლობაში – ნაპოლეონის ომების დროს (1793-1815). აღნიშნული პრაქტიკა გულისხმობდა 

ფულადი ნიშნების გაცვლას ოქროზე ფიქსირებული კურსით. განახლების კანონით მიიღეს პირველი ნამდვილი 
ოქროს სტანდარტი და იმავდროულად გააუქმეს ხანგრძლივი შეზღუდვები ოქროს მონეტებისა და ზოდების 
ექსპორტზე დიდი ბრიტანეთიდან. 

მოგვიანებით, მე-I საუკუნეში, გერმანიამ, იაპონიამ და სხვა ქვეყნებმაც მიიღეს ოქროს სტანდარტი. ამ 
დროისათვის დიდი ბრიტანეთი იყო მსოფლიოს წამყვანი ეკონომიკური ძალა და მისი მიბაძვით სხვა ქვეყნებიც 
ცდილობდნენ, მიეღწიათ მსგაესი ეკონომიკური წარმატებისათვის. აშშ-მ ხალისით მიიღო ოქროს სტანდარტს 
1879 წელს, როცა მან ოქროთი „გაამყარა სამოქალაქო ომის დროს გამოშეებული ბანკნოტები. 1900 წლის 
ოქროს სტანდარტის კანონით აშშ-ში დამტკიცდა დოლარისა და ოქროს კავშირი. საერთაშორისო ვაჭრობაში 
ბრიტანეთის უპირატესობამ და მისი საფინანსო ინსტიტუტების განვითარებამ ლონდონი გადააქცია ოქროს 
სტანდარტზე აგებული საერთაშორისო ფულადი სისტემის ცენტრად. 

საგარეო ბალანსი როქროს სრანღდღარრტის ღროს 

ოქროს სტანდარტის დამკვიდრების დროს ცენტრალური ბანკის უპირველესი პასუხისმგებლობა იყო, 
შეენარჩუნებინა ოფიციალური თანასწორობა (პარიტეტი) ვალუტასა და ოქროს შორის, რისთვისაც მას 
ესაჭიროებოდა შესაბამისი ოქროს მარაგი. ამიტომ პოლიტიკის შემქმნელები ბალანსს განიხილაედნენ არა 
მიმდინარე ანგარიშის მდგომარეობის გათვალისწინებით, არამედ შემდეგი ვითარების მიხედვით: ცენტრალური 
ბანკი არც იღებღა ოქროს უცხოეთიდან და არც (რაც უფრო მნიშვნელოვანია) იოლად აძლევდა ოქროს 

უცხოელებს. 

მე-12 თავში მოცემული თანამედროვე ტერმინოლოგიით რომ ვთქვათ, ცენტრალური ბანკი ცდილობდა, თავი 
აერიდებინა საგადამხდელო ბალანსის, მიმდინარე ანგარიშის ბალანსის თანხისა და კაპიტალის მოძრაობის 
ანგარიშის (ბალანსის) არასარეზერვო შემადგენელი ნაწილის მკვეთრი მერყეობისათვის. რადგან საერთაშორისო 
რეზერემა მიიღო ოქროს სახე, ამ პერიოდში საგადამხდელო ბალანსის სიჭარბე ან დეფიციტი უნდა 
დაფინანსებულიყო ოქროს გადაგზავნით ცენტრალურ ბანკებს შორის. ოქროს ფართო მიმოქცევის თავიდან 
ასაცილებლად ცენტრალურმა ბანკებმა აირჩიეს პოლიტიკა, რომლითაც მიუახლოეეს კაპიტალის მოძრაობის 
ანგარიშის სიჭარბის (ან დეფიციტის) არასარეზერვო შემადგენელი ნაწილი მიმდინარე ანგარიშის დეფი- 
ციტს (ან სიჭარბეს). ქვეყანას ახასიათებს საგადასახადო ბალანსის წონასწორობა, როცა მისი მიმდინარე 
და არასარეზერვო კაპიტალის მოძრაობის თანხა ნულის ტოლია; ასე რომ, მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი 
მთლიანად ფინანსდება სარეზერვო ფონდის მიმოქცევის გარეშე. 

ბევრმა მთავრობამ აირჩია არ ჩარეულიყო მიმდინარე ანგარტშებთან დაკავშირეულ პროცესებში. ბრიტანეთის 
მიმდინარე ანგარიშის სიჭარბე 1870-იან წლებში და პირველი მსოფლიო ომის დროს საშუალოდ იყო მისი 
მთლიანი ეროვნული პროდუქტის (მეპჰ) 5.2%, რაც საკმაოდ მაღალი მაჩვენებელია 1945 წლის "შემდგომი 
სტანდარტებისათვის. სესხის ამღებმა რამდენიმე ქვეყანამ გარკვეულ დროს გადაიტანა საგარეო ვალების 
გასტუმრების სიძნელე. შესაძლოა იმიტომ, რომ აღნიშნულ წლებში ბრიტანეთი იყო მსოფლიო საერთაშორისო 
ეკონომიკური თეორიის შემმუშავებელი და კაპიტალის წამყვანი ექსპორტიორი, ოქროს სტანდარტის ეპოქის 
აღმწერი ეკონომიკური ლიტერატურა ნაკლებად ამახვილებს ყურადღებას მიმდინარე ანგარიშის მოწესრიგების 
პრობლემებზე. ' 

ფასის, ხურდა ფულისა და დინების მექანიჯმი 

ოქროს სტანდარტს გააჩნია რამდენადმე ძლიერი ავტომატური მექანიზმი, რომელიც ხელს უწყობს საგადამხდელო 

ბალანსის წონასწორობის ერთდროულ მიღწევას ყველა ქვეყანაში. მათგან ყეელა“სე მნიშვნელოვანი – ფასი, 
ხურდა ფული, დინება – აღიარებულ იქნა მე-18 ს. (როცა ძვირფასი ლითონი ითვლებოდა ხურდა ფულად). 

ავხსნათ ეს მექანისმი. დავუშეათ, დიდი ბრიტანეთის მიმდინარე ანგარიშის სიჭარბე უფრო მეტია, ვიდრე 

მისი ჯრასარესერვო კაპიტალის მოძრაობის ბალანსის დეფიციტი. რადგან უცხოელების წმინდა იმპორტი 

ღიდი ბრიტანეთიდან არ ფინასსდება მთლიანად ბრიტანეთის სესხებით, ბალანსი 'ენღა მიესადაგოს 

ისო სარესერვო ფონღების ყ.რ. ოქროს, ნაკადს ბრიტანეთში. ოქროს ეს ნაკადი აკქტომატურად საერთაშორ 1 

ამცირებს უც ხოეთის ფულის მანასა და ფასებს ამასთან სრდის ბრიტანეთისას. 
” «



ბრიტანეთის ფასების ზრდისა და უცხო ქვეყნის ფასების შემცირების თანხვედრა ამცირებს უცხოეთის 

მოთხოვნას ბრიტანეთის საქონელსა და მომსახურებაზე და იმავდროულად ზრდის ბრიტანეთის მოთხოვნას 

უცხოურ საქონელსა და მომსახურებაზე. მოთხოვნის ეს მრუდები განაპირობებენ ბრიტანეთის მიმდინარე 

ანგარიშის მატებასა და უცხოეთის მიმდინარე ანგარიშის შემცირებას. ამიტომ სარეზერვო ფონდების მიმოქცევა 

ჩერდება და ორივე ქვეყანა აღწევს საგადამხდელო ბალანსის წონასწორობას. 

ოქროს სტანღდარის „თამაშის შწესები“: მითი ღა რეალობა 

ფასების, სურდა ფულის, ნაკადის მექანიზმს შეუძლია იმოქმედოს ავტომატურად, ოქროს სტანდარტის 
მეშეეობით, რათა შესაბამისობაში მოიყვანოს ქვეყნის მიმდინარე და ძირითადი ანგარიში და შეაჩეროს 
ოქროს საერთაშორისო მიმოქცევა. მაგრამ ცენტრალურმა ბანკებმა თავიანთი დამოკიდებულება საკუთარი 
სასღვრების გავლით ოქროს დინების მიმართ დაუკავშირეს სხვა პოტენციურ მექანიზმს საგადამხდელო 
ბალანსის წონასწორობის აღსადგენად. ცენტრალური ბანკები, რომლებიც მუდმივად კარგაედღნენ ოქროს, 
აღმოჩნდნენ რისკის წინაშე – ისინი ვერ შეძლებდნენ დაეფარათ ვალდებულებები ეალუტის ბანკნოტების 
გასანაღდებლად, ამიტომ, რაკი ოქრო იკარგებოდა, იძულებულნი გახდნენ, შეემცირებინათ თავიანთი შინა 
აქციები, ზრდიდნენ რა ადგილობრიე საპროცენტო განაკვეთებს და იზიდავდნენ კაპიტალს უცხოეთიდან. 
ოქროს შეძენით ცენტრალურ ბანკებს ნაკლები სტიმული აქვთ შეაჩერონ საკუთარი ლითონის იმპორტი. 
მთაგარი მამოძრავებელი იმპულსი იყო პროცენტის მომტანი ადგილობრივი აქტივების მეტი მომგებიანობა 
„უნაყოფო” ოქროსთან შედარებით. ცენტრალური ბანკი, რომელიც აგროვებდა ოქროს, შესაძლოა ცდუნებას 
აჰყოლოდა და შეესყიდა ადგილობრივი აქტივები, რითაც გაზრდიდა კაპიტალის გადინებას და ოქროს 
საზღვარგარეთ გატანას. 

ადგილობრიეი კრედიტის მიმართ ეს ღონისძიებანი, თუკი ამას ცენტრალური ბანკი მიმართავდა, აძლიერებდა 
ფასის – ხურდა ფულის – ნაკადის მექანიზმს და ყეელა ქვეყანას აქეზებდა, რათა ყურადღება მიემართა 
საგადამხდელო ბალანსის წონასწორობისაკენ. პირველი მსოფლიო ომის შემდეგ აღგილობრივი აქტივების 
გაყიდვის პრაქტიკა, დეფიციტის მიუხედავად, და მათი ყიდვა, სიჭარბის მიუხედავად, ცნობილი გახდა, 
როგორც ოქროს სტანდარტის ,,თამაშის წესები” – ფრაზა, წარმოთქმული კეინსის მიერ. რადგან ასეთი 
ღონისძიებები აჩქარებდა ყველა ქეეყნის სწრაფვას გარე ბალანსის მიზნებისაკენ, ისინი ზრდიდნენ ოქროს 
სტანდარტისათვის დამახასიათებელი ავტომატური მოწესრიგების პროცესების ეფექტურობას. 

შემდგომმა გამოკელევებმა გვიჩეენა, რომ ოქროს სტანდარტის ნავარაუდევი „თამაშის წესები" 19I4 წლამდე 
ხშირად განიცდიდა ზეწოლას. როგორც აღინიშნა, წესების დამორჩილების სტიმულები მეტი ძალისხმევით 
გამოიყენებოდა დეფიციტის მქონე ქვეყნებში, ვიდრე სიჭარბის მქონე ქვეყნებში. ასე რომ, პრაქტიკულად, 
დეფიციტის მქონე ქეეყნებმა იკისრეს ყველა ქვეყნის საგადამხდელო ბალანსის გაწონასწორების ტვირთი. 
რადგან სიჭარბის მქონე ქვეყნები ყოველთვის არ მოქმედებდნენ ისე, რომ შეემცირებინათ ოქროს ნაკადი, 
ართულებდნენ ამ სისტემისთვის დამახასიათებელი საერთაშორისო პოლიტიკის კოორდინაციის პრობლემას: 
დეფიციტის მქონე ქეეყნებს, რომლებიც იბრძოდნენ ოქროს მარაგის განსასღრული მიწოდებისათვის, შესაძლოა 
შეემუშავებინათ საწინააღმდეგო მონეტარული პოლიტიკა, რაც ავნებდა დასაქმებას და დიდს ეერაფერს 
შეჰმატებდა საკუთარი სარეზერვო ფონდის მდგომარეობის გაუმჯობესებას. 

ფაქტობრივად, ქვეყნები ხშირად ცელიდნენ “თამაშის წესებს” და უშყედეგოს ხდიდნენ ოქროს ნაკადს, ე-ი. 
ყიდდნენ ადგილობრივ აქტიეებს, როცა საგარეო რეჭსერვი იზრდებოდა, და ყიდულობდნენ, როცა საგარეო 
რეზერვი მცირდებოდა. მთაერობის ჩარევაც ოქროს კერძო ექსპორტში ძირს უთხრიდა ამ სისტემას. ამიტომაც 
არ შეესაბამება სინამდვილეს პირველი მსოფლიო ომის დროს საგადამხდელო ბალანსის მოწესრიგების 
სურათი. მთავრობა ზოგჯერ უარყოფდა „თამაშის წესებსაც” და სხვა ქეეყნებზე მათი ქმედების შედეგებსაც- 

  

შილა ბალანსი ოქროს სტანლარტის ღროს 

ქალუეტის ყასების დაფიქსირებით ოქროსთან მიმართებაში ოქროს სტანდარტის მი“სანია ფულის 'სრდის 

შესღდღუდვა მსოფლიო ეკონომიკაში და ამით სტაბილურიობის მიღწევა საერთაშორისო ფასებში, რადგან 
ფასი ოქროს სტანდარტის მქონე ქვეყნებში 1870-1914 წლებში ისე დიდად არ გაი'სარდა, როგორც 

მეორე მსოფლიო ომის შემდგომ პერიოდში, ქვეყანაში ფასის დონე შეუსდუდავად მოძრაობდა მოკლე 

ეკონომიკურ სივრცეებში, რადგან იჩფლაციისა და დეფლაციის პერიოდები ერთმანეთს ცელიდა. 

აღნიშნულ პერიოდში ოქროს სტანდარტმა დიდი ვერაფერი შეილო სრყლი დასაქმების სატარანტიოდ; 
მაგალითად, აშშ-ს უმ'ეშეერობის დონე საშვალოდ იყო 6.8%; იგივე მაჩვენებელი 5.:7% გახდა 1946-1992 

წლებში. 

ხანმოკლე შინა არასტაბილურობის ძირითადი მისე'ხი 1914 წლის Vინა ოქროს სტანდარტის დროს იყო 

ის რომ ეკონომიკური პოლიტიკა ქქვემდებარებოდა საგარეო მისჩებს. პირეელი მსოფლიო ომის V იჩ 

მთრაგრობა თავის თავსე არ იღებდა პასუხისმგებლობას, რათა "შეენარჩუნებინა შიდა ბაღარნსი ისე       

3 თ
 

ხ
ა



  სრულად, როგორც ეს გაკეთდა მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ. შიდა პოლიტიკის მი'სნების მნი'მენელობა 
გაისარდა პირველი მსოფლიო ომის შემდეგ. 1918-1939 ომთაშორისი წლების მსოფლიო ეკონომიკური 

არასტაბილურობის შედეგად. ამგვარი მიუღებელი შედეგების გამო ცდა, 19)ზ წლიდან აღედგიჩაო 
ოქროს სტანდარტი, დაეხმარა მთავრობებს, 1945 წლის შემდეგ განეხორციელებინათ ფიქსირებული 

სავალუტო კურსის სისტემის შემქმნელების ჩანაფიქრი. იმის გასაგებად, თუ როგორ ცდილობდნენ 
საერთაშორისო ფულად სისტემაში მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ აღედგინათ შიდა და საგარეო 
ბალანსის მიზნები, 'ენდა განყიხილოო ყკონომიკური მოყლენები ორ მსოფლიო ომს შორის პერიოდში.     
  
1918-1939 ომთაშორისი წლები 

მთავრობებმა ეფექტურად შეაჩერეს ოქროს სტანდარტი პირველი მსოფლიო ომის დროს და დააფინანსეს 
თავიანოი სამხედრო ხარჯები ფულის ბეჭდვით. მოგვიანებით სამუშაო ძალა და წარმოების მოცულობა 
მკეეთრად შემცირდა; 1918 წყლის «ომის დასასრულს ფასები ყველგან მაღალი იყი. ბევრმა ქვეყანამ გამოცადა 
შეუჩერებელი ინფლაცია, რადგან მათმა მთავრობებმა სცადეს, დახმარებოდნენ აღდგენით პროცესს სახელმწიფო 
დანახარჯების მეშვეობით. ისინი აფინანსებდნენ თავიანთ შესყიდვებს უბრალოდ ფულის ბეჭდვით (როგორც 
ომის დროს), რასაც შედეგად მოჰყვა ფულის მასისა და ფასის მკვეთრი სრჯდა. 

ჰიუმი მერპანრილისტების წინაალმდებგ 

დევიდ ჰიუმის მიერ ფასის – ხურდა ფულის – ნაკადის მექანისმის ახსნა ეკონომიკური პოლეიტიკის 
ჩამოსაყალიბებლად ეკონომიკური თეორიის ოსტატური გამოყენების კიდევ ერთი მაგალითია. მერკანტილისტებად 
წოდებულ ეკონომიკის თეორეტიკოსთა გაყლენიანი სკოლა აცხადებდა, რომ საერთაშორისო ვაჭრობასა და 
გადასახადებსე მკაცრი შესღედეების გარეშე ბრიტანეთი გაღარიბდებოდა და საგადამხდელო ბალანსის 
დეფიციტის შედეგად დარჩებოდა ბრუნვაში არსებული ფულის შესაბამისი ოქროს მასის გარეშე. ჰიუმი 
აბათილებდა მათ არგუმენტებს იმის ჩვენებით. რომ ქვეყანაში საგადამხდელო ბალანსი თავისთავად 

მოწესრიგდებოდა მიმოქცევადი ფულის ადექვატური ოქროს მასის საგარანტიოდ. 

მერკანტილიზმის სკოლა მე-17 საუკუჩეში შეიქმნა. მათი თეორიის თანახმად, ვერცხლი და ოქრო ეროვნული 
სიმდიდრის ბურჯია და არსებითი მნიშენელობისაა ენერგიული ეაჭრობისათვის. ამიტომ ისინი თვლიდნენ, 
რომ ხურდა ფულის გადინება საგანგაშო იყო და პოლიტიკის მთავარ მი'ხნად მიაჩყლათ საგადღამხდელო 

ბალანსში დაეცეათ მუდმიეი სიჭარბე (ე.ი. ძეირფასი ლითონების მუდმივი შემოდინება). 

ჰიუმის ასრით, მუდმივი სიჭარბე შეუძლებელია, რადგან ხურდა ფულის შემოდინება სრდის ადგილობრივ 
ფასებს დღა აღადგენს წონასწორობას საგადამხდელო ბალანსში; ნებისმიერი სიჭარბე თავის თავს გამორიცხავს. 
ასევე, ვალუტის ნაკლებობა იწვევს ადგილობრიეი ფასების შემცირებას და საგარეო გადასახადების სიჯარბეს, 
რითაც ქვეყანაში შემოდის საჭირო რაოდენობის ფული. ჰიუმის მტკიცებით, მთავრობის ჩარევა საერთაშორისო 
გარიგებებში ავნებს ეკონომიკას და მუდმივად ვერ გაზრდის, მერკანტილისტების გამოთქმით, უპირატეს 
„სიმდიდრესა და განძს”. 

ჰიუმი მიუთითებდა, რომ მერკანტილისტები გადაჭარბებით უსეამდნენ ხასს ეროვნული სიმდიდრის ერთ- 
ერთ, შედარებით მცირე შემადგენელ ნაწილს – ძვირფას ლითონს – და უარყოფდნენ ქვეყნის მთაეარ 
სიმდიდრეს – მწარმოებლურ სიმძლავრეს. ჰიუმი წინ წამოწევდა შეხედულებას, რომელიც თანამედროვე 
ეკონომიკაშიც ფიგურირებს – მე-20 საუკუნეში საგარეო ბალანსით დაინტერესებული პოლიტიკის შემქმნელები 

ხშირად ყურადღებას ამახვილებენ ოქროს საერთაშორისო ნაკადზე და არა ქეეყნის სიმდიდრეში ცვლილებების 
უფრო ფართო მაჩვენებლებზე. რადგან მერკანტილისტების შეხედულებებს უტევდა ჰიუმი (სხვებთან ერთად), 
ამდენად გაუგებარია მისგან მიმდინარე ანგარიშის შეფარდებითი უარყოფა და მისი დამოკიდებულება 
ადგილობრივ დაბანდებასა და მწარმოებლურობასთან. შესაძლოა მერკანტილისტური ინსტინქტები 
შემორჩენილია წამყვანი ბანკირების ცნობიერებაში. 

ჰიპერინფლაცია გერმანიაში 

ომთაშორის ინფლაციის ყველა%სე ცნობილი მაგალითია გერმანიის ჰიპერინფლაცია, როცა ფასთა ინდექსი 
19)ი წლის იანვრის 262-დან გაისარდა 19232 წლის დეკემბრის 126, 160, 000, 000, 000-მდე – 481,5 მილიარდი 
კოეფიციენტით! 

ექეერსალის შეთანხმებით დამთავრდა პირველი მსოფლიო თმი, რის შემდეგაც გერმანიას მძიმე ტვირთი 

დაეკისრა – აენაზღაურებინა რეპარაციული გადასახადები მოკავშირეებისაოვის. იმის მაგიყრად, რომ გერმანიის 

მთავრობას გაეხარდა ბეგარა ამ გადასახადების დასაფარად, დაიწყო ფულის ბეჯდვა. ინფლაცია ყველაზე 

დრამატული იყო 1923 წლის იაჩვარში, როცა საფრანგეთმა თავისი ჯარები გადააგ სავნა გერმანიის სამრეწველო 

ცენტრში – რურში (ვერსალის შეთანხმებით). გერმანელი მუშები გაივიცნენ ამგვარი ოკუპაციის წინააღმდეგ 

და მთავრობამაც მხარი დაუჭირა მათი 'ეუფრო მეტი ფ'ყლის გამო'შეებით. ერთ წელიწადში ფასის დონემ აიწია 

452, 998. 200 კოეფიციენტით. 
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ჰი პერინფლაცია დამთავრდა 1923 წლისათვის, როცა გერმანიამ გაატარა ფულის რეფორმა; ოდნავ 

განთავისუფლდა ანაზღაურების ტვირთისაგან და დაიწყო სახელმწიფო გაწონასწორებული ბიუჯეტისკენ 
სვლა. 

ოქროსპკენ სწრაფი მიბრუნება 

აშშ ოქროს 19)? წელს მიუბრუნდა. ადრეულ 1920-იან წლებში ბევრი სხვა ქვეყანა ოცნებობდა ოქროს 

სტანდარტის ეპოქის ფინანსების შედარებით სტაბილურობასე. I922 წელს იტალიაში, გენუის კონფერენციაზე, 
ბრიტანეთი, საფრანგეთი და იაპონია შეთაჩხმდენ პროგრამასე. რომლითაც უნდა დაბრუნებოდნენ ოქროს 

სტანდარტს და ცენტრალურ ბანკებს შირის თანამმომლობას გარე და შიდა მიზნების მისაღწევად. რაკი 
მიხვდნენ, რომ ოქროს მასა შესაძლოა არ ყოფილიყო საკმარისი ცენტრალური ბანკების საერთაშორისო 
რესერვების მოთხოვნის დასაკმაყოფილებლად (მე-17 თავში აღნიმნული ოქროს სტანდარტის პრობლემა), 

გენუის კონფერენციამ მიიიწონა ოქროს ჩაწილობრივ საყალ'ეტო სტანდარტი, როცა მცირე ქვეყჩებს შეეძლოთ 
მარაგად შეენახათ იმ რამდენიმე დიღი სახელმწიფოს ვალუტა, რომელთა საკუთარი საერთაშორისო რეშსერვები 

მთლიანად ოქროსგან შედგებოდა. 

19925 წელს დიღი ბრიტანეთი მიუბრუნდა ოქროს სტანდარტის ომამდელ ფასს, რათა გაქმაგრებინა გირვანქა 
სტერლინგი ოქროთი. ფინანსთა მინისტრი უინსტონ ჩერჩილი ამტკიცებდა, რომ ომამდელი ფასები და მათი 
ჩებისმიერი გადახრა ძირს გამოუთხრიდა მსოფლიო რწმენას ღიდი ბრიტანეთის ფინანსური ინსტიტუტების 
სტაბილურობის შესახებ, რაც წამყვან როლს თამაშობღა საერთაშორისო ფინანსებში ოქროს სტანდარტის 
ეპოქის დროიდან. მიუხედავად იმისა, რომ ბრიტანეთში ფასები პირველი მსოფლიო ომის შემდგომ მცირდებოდა, 

1925 წელს ის უფრო მაღალი იყო, ვიდრე ომამდელი ოქროს სტანდარტის დროს. გირეანქა სტერლინგის 

ოქროს ფასის ომამდელ დონესე დასაბრუნებლაღ ინგლისის ბანკი იძულებული იყო, მიჰყოლოდა 
Vიჩააღმდეგობრივ მონეტარულ პოლიტიკას, რომელიც ხელს “ეწყობლა მკაცრ უმუშევრობას. 

კეინსმა და სხეებმაც იწიჩასწარმეტყველეს დეპრესია ბრიტანეთ'მი, რომელიც მოყვა ოქროსკენ მიბრუნებას, 
მაგრამ ეს არ იყო უპრეცედენტო პროცესი. ერთი საეკ'უჩით ადრე, ნაპოლეონის ომების წინ ბრიტანეთის 

მიბრუნებამ ოქროს სტანდარტისაკენ გამოიწვია ღრმა დეპრესია. ორივე შემთხვევაში იმ სავალუტო კურსისკენ 

მიბრუნებამ, რაც ომის პერიოდში ფასის სრდის გამო იგნიირირებული იყო, მიგვიყვანა გირვანქა სტერლინგის 

კურსის ზრდა ეცხოურ ვალუტასთან მიმართებაში, რაც იყო მსოფლიო გაღახრა ღიღი ბრიტანეთის 
პროდუქციაზე მოთხოვნისაგან. 

1920-იაჩ წლებში უძრაობის პერიოდმა ლონდონს დააკარგვინა მსოფლიო ფინანსური ცენტრის წამყვანი 
ადგილი. ბრიტანეთის ეკონომიკურმა დასუსტებამ პრობლემატური გახადა აღდგეჩილი ოქროს სტანდარტის 
მდგრადობა. გენუის კონფერენციის თანახმად, ბევრ ქეეყანას გააჩნდა საერთაშორისო რეზერვები გირვანქა 
სტერლიჩგის ანაბრების სახით ლონდონში. ბრიტანეთის ოქროს მარაგი შესღუდული იყო, ქყეყნის მუდმივი 
უძრაობა საეჭეოს ხდიდა მის შესაძლებლობებს – დაეფარა საგარეო ვალდებულები. 1929 წელს დიდი 
დეპრესიის დაწყებას მალევე მოჰყეა საბანკო საქმის წარუმატებლობა მთელ მსოფლიოში. I931 წელს, როცა 
გირეანქა სტერლინგის უცხოელმა მფლობელებმა (რამდენიმე ცენტრალური ბანკის ჩათვლიი)) რწმენა დაკარგეს, 
რომ ბრიტანეთი შეინარჩუნებდა თავისი ვალუტის ღირებულებას, გაიტანეს ოქრო და დაიწყეს თავიანთი 
გირვანქა სტერლინგების მარაგის ოქროდ კონვერტირება. 

საერთაშორისო ეპონომიკური ღეჯზინტეგრაცია 

დეპრესია გრძელდებოდა; ბევრმა ქვეყანამ თავისი ოქროს სტანდარტის ვალდებეულებებსე უარი თქვა და 
საკუთარი ვალუტა მიმოქცევაში გაუშვა უცხოური ვალუტის ბა'სარ“ე. 1933 წელს აშშ-მ ოქროს სტანდარტს 

თავი ანება, მაგრამ 1934 წელს კელავ მი'უებრუენდა და ფასი ოქროს 1 უნციასე 20,67-დან 35 დოლარამდე 
გა'სარდა. იმ ქვეყნებმა, რომლებიც მიეჯაჭეჩეჩ ოქროს სტანდარტს საკუთარი ყელის დევალვაციის გარეშე, 
ყველასე მეტად ი სარალეს დიდი დეპრესიის დროს, ბოლოდროინდელი გამოკვლევები ამ პროცესში ყველაზე 

დიდს ბრალს თეით ოქროს სტანდარტს სდებენ. 

უდიდესი ეკონომიკური 'სიანი მოიტანა შე სდუდვებმა საერთაშორისო ვაჭრობასა და გადასახადებსე. რომელიც 

უფრო ისრდებოდა, რადგან ქვეყნები ცდი ღობდნენ იმპორტ“სე უარის თქმას და ქრთობლივი მოთხოვნის შინ 
გამოკეტვას. 1930 წელს აშშ-ს მიერ თავსმოხვეულმა სმეტ-ჰო ულის ტარიფმა დამანტგრეყლად იმოქმედა 

უმუშევრობასე სა სდეარგარეთ, რასედაც უცხოეთის რეაქცია იყო. საპასუხო სავაჭრო შე'სღუდეები და 

უპირატესი სავაჭრო შეთაჩხმებები ქვეყნებს შმორის. 

პოლიტიკას, რომელიც 'სრდის ადგილობრივ კეთილდღეობას, ეწოდება ,„გააღარიბე შენი მეზობელი” ეს უკანასკნელი 
ეხმარება ადგილობრივ ქვეყანას მხოლოდ იმით, რომ სასღყარგარეთ აჟარესებს ეკონომიკუერ პირობებს (თავი 
')). მსოფლიო დეპრესიის დროს ტარიფები და გაღარიბების დასახელებული პოლიტიკა აუცი ღებლად იწვეედა 
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დღ
 

სამთავრობო პოლიტიკის გაურკვევლობა იწვევდა რეზერვების მკვეთრ მიმოქცევას უცვლელი ვალუტის 
კურსის მქონე ქვეყნებში და ვალუტის კურსის მკვეთრ მოძრაობას მცოცავი კურსის მქონე ქვეყნებში. კერძო 
კაპიტალის გარიგებების აკრძალვა ბევრმა ქეეყანამ გამოიყენა უცხოური ვალუტის ბასრის განვითარების 
შედეგების შესაზღუდად. სოგი მთავრობა მიმართავდა ადმინისტრაციულ მეთოდსაც, იყენებდა მრავალჯერად 
ეალუტის კურსს, რათა განეთავსებინა შეზღუდული უცხოური ვალუეტის რეჭსერვები კონკურენტული 
გამოყენებისათვის. სავაჭრო ბარიერები დეფლაცია ამერიკისა და ევროპის მოწინავე ეკონომიკაში იწეევდა 
საერთაშორისო ეალების ფართო ანულირებას, განსაკუთრებით ლათინური ამერიკის ქვეყნების მხრიდან, 
რომელთა ექსპორტის ბაზარი თანდათან უჩინარდებოდა. მოკლედ, ადრეულ 1930-იან წლებში მსოფლიო 
ეკონომიკა დაიყო დამოუკიდებელ ეროვნულ ერთეულებად. 

მსოფლიო ბაზრებში მნიშვნელოვანი უწესრიგობა გრძელდებოდა 193 წლამდე, მეორე მსოფლიო ომის 
დაწყებამდე, მიუხედავად იმისა, რომ გვიან 1930-იან წლებში საერთაშორისო ეკონომიკური თანამშრომლობისაკენ, 
თუმცა შეზღუდული, მაგრამ მისწრაფება მაინც სახეზე იყო. დიდი დეპრესიის პირისპირ ბევრმა ქვეყანამ 
გააკეთა გარე და შიდა ბალანსს შორის არჩევანი, რაც გულისხმობდა დანარჩენ მსოფლიოსთან თავისი 
სავაჭრო კაეშირების შემცირებასა და მთავრობის მითითებით მნიშვნელოვანი გარე ბალანსის შესაძლებლობის 
მოშორებას. ვაჭრობიდან მიღებული მოგების შემცირების წყალობით ამ ნაბიჯმა მსოფლიო ეკონომიკაში 
დიდი დანახარჯები გამოიწვია და დაეხმარა ნელ-ნელა გამოსულიყო დეპრესიიდან, რომელიც ზოგიერთ 
ქვეყანაში 1939 წლისათვის ჯერ არ იყო დასრულებული. ყველა ქვეყანა გაიუმჯობესებდა მდგომარეობას 
თავისუფალი საერთაშორისო ვაჭრობით, თუ საერთაშორისო თანამშრომლობა დაეხმარებოდა თითოეულ 
ქვეყანას, შეენარჩუნებინა საგარეო ბალანსი და ფინანსური მდგრადობა ისე, რომ არ გაეწირა შიდა პოლიტიკის 
მიზნები. ამ რწმენით იყო შთაგონებული ომისშემდგომი საერთაშორისო ფულადი სისტემის პროექტი – 
ბრეტონ ვუდსის შეთანხმება. 

საკითხის. შესწავლისათვის 

საერთაშორისო ოქროს სტანდარტი და დიდი დეპრესია 

თითქმის ათწლიანი დიდი დეპრესიის ყველაზე განსაცვიფრებელი მხარე იყო მისი გლობალური 
სასიათი. იმის ნაცვლად, რომ შემოფარგლულიყო აშშ-ითა და მისი სავაჭრო პარტნიორებით, დაპრესია 
სწრაფად გავრცელდა ევროპაში, ლათინურ ამერიკასა და სხვაგანაც. რა განსაზღვრავდა დიდი დეპრესიის 
ასეთ საყოველთაო ხასიათს? გვიანდელი გამოკელევა გვიჩეენებს, რომ საერთაშორისო ოქროს სტანდარტმა 
ცენტრალური როლი ითამაშა მეოცე საუკუნის უდიდესი ეკონომიკური კრიზისის დაწყებაში, გაღრმავებასა 
და გავრცელებაში. 

1929 წელს საბაზრო ეკონომიკის დიდი ნაწილი ისევ ოქროს სტანდარტზე იყო დამყარებული. იმ დროს 
აშშ (რომელიც ცდილობდა, შეენელებინა თავისი დაჩქარებული ეკონომიკა ფულის შემცირებით) და 
საფრანგეთი (რომელმაც ეს-ეს იყო, დაამთავრა ინფლაციის პერიოდი და მიუბრუნდა ოქროს) დადგნენ 
დიდი კაპიტალის შემოდინების ფაქტის წინაშე. ორივე ქვეყანა შთანთქაედა განსაცეიფრებელი ოდენობის 

მსოფლიოს ფულად ოქროს, როგორც საგადამხდელო ბალანსის სიჭარბის შედეგს (19322 წლისათვის 
ორივე ქვეყანა ფლობდა 70%-ზე მეტს) ოქროს სტანდარტის მქონე სხვა ქვეყნებს არჩევანიც აღარ 
ჰქონდათ და უნდა ჩართულიყვნენ ადგილობრივი აქტივების გაყიდეაში, თუკი მათ სურდათ 
შეენარჩუნებინათ თავიანთი ოქროს შეზღუდული მარაგი. შედეგად მიღებულმა მსოფლიო ფულადმა 
შემცირებამ, ნიუ-იორკის საფონდო ბირჟის 1929- წლის გაკოტრების ტალღასთან ერთად, მსოფლიო 
ჩააგდო ღრმა რეცესიაში. 

საბანკო წარუმატებლობის ტალღამ, რომელიც დაიწყო 1930 წელს აშშ-ში, მხოლოდ დააჩქარა მსოფლიოს 
დაღმავალი ეკონომიკური სპირალი. ოქროს სტანდარტი აქაც კელავ მთავარი დამნაშავე აღმოჩნდა. 
ბეერმა ქვეყანამ ისურვა თავისი ოქროს რეზსერვის დაცვა, რათა შეძლებოდა ოქროს სტანდარტის 
შენარჩუნება. ეს სურეილი მათ ხშირად უარს ათქმევინებდა ხოლმე, ლიკეიდური ფასიანი ქაღალდებით 
უზრუნველეყოთ ბანკები, რასაც შეეძლო მათი დატოვება ბისნესში. ბოლოს და ბოლოს, ნებისმიერი 
ნაღდი ფული – ადგილობრივი მთაერობის მიერ ბანკებისათვის მიცემული – გაზრდიდა პოტენციურ 
კერძო მოთხოვნებს მთავრობისაგან ოქროს ფლობაზე. 

ოქროს სტანდარტის როლის ყველაზე ნათელი მაჩვენებელია გამოშვებისა და ფასების დონეების 

კონტრასტული ქცევა იმ ქეეყნებში, რომლებმაც შედარებით ადრე დატოვეს ოქროს სტანდარტი 

(მაგალითად, დიდი ბრიტანეთი), და იქ, სადაც მას ჯიუტად ეჭიდებოდნენ. ქეეყნები, რომლებმაც 

მიატოეეს ოქროს სტანდარტი, გათავისუფლდნენ გაფართოებადი ფულადი პოლიტიკის გატარებისაგან, 

რაც ზღუდავდა შინა დეფლაციასაც და გამოშვების შემცირებასაც. უდიდესი დეფლაციისა და 

შემცირებული გამოშვების მქონე ქვეყნებში მედიოდნენ საფრანგეთი, შვეიცარია, ბელგია, პოლონეთი, 

რომლებიც 1936 წლამდე ოქროს სტანდარტის ერთგულნი რჩებოდნენ. 

ღა და



გრაფიკი 18-1 სამრეწველო წარმოება და საბითუმო ფასების 

მაჩვენებლის ცვლილებები – 1929-1935 წწ. 

  

ისეთ ქყეყნებს, როგორიცაა ავსტრალია და დიდი მრ არი ესენი, წ 

ბრიტანეთი, რომლებმაც დასწყისშივე დაკარგეს 150 
ოქროს სტაჩღარტი და მიიღეს დეფლაციურის დ იაპონია 

საწინააღმღეგო მონეტარული პოლიტიკა, 40. დ ლატვია ხაბერძნებლი, 

გამოშვება ნაკლებად შეუმცირდათ დიღი 130 1 
რეცესიის პერიოდში. ქყეყნებს, როგორიცაა ი რუმინეთი შკედეთი აღანია 

საფრანგეთი და შევიცარია რომლებმაც დიდხანს 129 9ავსტრალია 

შეინარჩუნეს რქროს სტანდარტი, გამოშვება მის ღიღიბროტანეთი . უნი არგენტინა 

უფრო მეტად შეუმცირდათ. ესტონეთი ? უნგრეთი ს 

      
100 1 იტალია 

თლერლანეები 4 გერმანია ახალი ზელანდია 
% + · 

პოლონეთი რდესპანეთი 
ი „აელგია. ს ავსტრია? 

80 1 კანაღა · 
«აშშ 

#1. “ბ 9ჩეხოსლოვაკია 
60 + 4 შვეიცარია 

50 
ი თ 7 6 9 (0 "ი 1უ2 

ფასების დონე 935 წ 
(პროცენტებში 829 წ. შეღარებით) 

  

ბრერონ ვუღსის სისტემა ლა სამრთაშორისო სავალუტო ფონღი 

1944 წელს 44 ქვეყნის წარმომადგენელი შეხედა ბრეტონ ეუდსში, ნიუ-ჰემპშირში, სადაც ჩამოაყალიბეს და 
ხელი მოაწერეს საერთაშორისო სავალუტო ფონდის შეთანხმების პუნქტებს. მიუხედავად იმისა, რომ ომი 
მიმდინარეობდა, მოკავშირე ქეეყნების საზოგადო მოღვაწეები ითვალისწინებდნენ ომისშემდგომი მსოფლიოს 
ეკონომიკურ საჭიროებებს. მათ ახსოვდათ ომთაშორისი პერიოდის დამანგრეველი ეკონომიკური მოვლენები 
და იმედოვნებდნენ, დაეგეგმათ ისეთი საერთაშორისო სავალუტო სისტემა, რომელიც წაახალისებდა სრულ 
დასაქმებასა და ფასის სტაბილურობას, თან საშუალებას მისცემდა ცალკეულ ქვეყნებს, მიეღწიათ გარე 
ბალანსისათვის საერთაშორისო ვაჭრობაზე შეზღუდვების გარეშე. 

ბრეტონ ვუდსის შეთანხმებით ჩამოყალიბებული სისტემა მოითხოვდა ფიქსირებული ვალუტის კურსს აშშ-ს 
დოლარის საპირისპიროდ და ოქროს უცვლელ ფასს დოლარით – 35 დოლარი უნციაში. წევრ-ქვეყნებს 
გააჩნდათ თავიანთი ოფიციალური საერთაშორისო რეზერვები ოქროთი ან დოლარის აქტივებით და უფლება 
ჰქონდათ მიეყიდათ იგი ფედერალური სარეზერვო ფონდისათვის ოქროს შესასყიდად ოფიციალურ ფასად. 
ამგვარად, სისტემა წარმოადგენდა ოქროს ვ·ალუტურ სტანდარტს, რომლის მთავარი სარესერვო ფული იყო 
დოლარი. მე-17 თავის ტერმინოლოგიის მიხეღვით, დოლარი იყო ,„M ვალუტა”, რომელთან მიმართებაში 
სისტემის M- 1 ვალუტის კურსი იყო განსახზღერული. აშშ იშვიათად ერეოდა უცხოური ეალუტის ბაზარზე. 
ჩვეულებრივ M– | უცხოური ცენტრალური ბანკები საჭიროების მიხედეით ერეოდნენ, რათა პრაქტიკულად 
დაეფიქსირებინათ სისტემის M- 1 ვალუტის კურსი მაშინ, როცა აშშ თეორიულად იყო პასუხისმგებელი 
დოლარის ფასით ოქროს დაფიქსირებაში. 

საერთაშორისო სავალუტო ფონლის მიზნები ღა სტრუქტურა 

საერთაშორისო სავალუტო ფონდის საკითხებზე დიღი გავლენა იქონია ომისდროინდელმა ფინანსურმა და 
ფასის დონის არასტაბილურობამ, უმუშევრობამ და საერთაშორისო ეკონომიკურმა დანაწევრებამ. შეთანხმების 
მუხლებში მოქნილად არიდებდნენ თავს ამ მოვლენების განმეორებით აღნიშენას. 

ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის მთავარი მოთხოენა იყო, რომ სავალუტო კურსი ფიქსირებული ყოფილიყო 

დოლარზე, რომელიც თავის მხრივ მიბმული იყო ოქრო'სე. თ'ე ცენტრალური ბანკი. როგორც ფედერალური 
სარესერვო ფონდი, ისწრაფვის ვალუტის მეტისმეტი გაფართოებისაკენ, იგი დაკარგავს საერთაშორისო 

რესერეებს და ვერ შეძლებს შეინარჩუნოს თაეისი ფულის ფიქსირებული დოლარის გაცვლითი კურსი. 

რადგან აშშ-ის ვალუტის დიდი სრდა გამოიწვევს დოლარის დაგროვებას უცხოური ცენტრალური ბანკების 

მიერ, თვითონ ფედერალური სარესერვო ფონდი შეხღუდული იქნება სავალუტო პოლიტიკით ანე ოქროთი 
ღოლარების ანაზღაურების ეალდებ'ელებებით. ოფიციალური ოქროს ფასი, 35 დოლარის ერთ უნციაში, 

ნიშნავდა შემდგომ მუხრუჭს ამერიკის სავალუტო პოლიტიკაში, რადგან ეს ფასი 'სეყით ავარდებოდა, თუკი 

დოლარის სიჭარბე წარმოიშობოდა. ფიქსირებული ვალუტის კურსი ნიშნავდა უფრო მეტს, ყიდრე სისტემაზე 
ფულადი დისციპლინის თავსმოხეევის საშუალება. ავად. თუ კარგად. ომისდრჯიიიჩდელმა გამოცდილებამ 
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დაარწმუნა ფონდის შემქმნელები იმაში, რომ მცოცავი ვალუტის კურსი, როგორც სპეკულატური არამდგრადობის 
მიზეზი. საერთაშორისო ვაჭრობისათვის საზიანო იყო. 

ომისდროინდელმა გამოცდილებამ გვიჩვენა აგრეთვე, რომ ეროვნული მთავრობა არ ისურეებს, შეინარჩუნოს 
თავისუფალი ვაჭრობაცა და ფიქსირებული ვალუტის კურსიც ხანგრძლივი ადგილობრივი უმუშევრობის 
ფასად. დიდი დეპრესიის გამოცდილების შემდეგ მიჩნეული იყო, რომ მთავრობას უნდა ეკისრა პასუხისმგებლობა 
სრული დასაქმების შენარჩუნებასე. საერთაშორისო სავალუტო ფონდის შეთანხმებამ სცადა, საკმარისად 
მოქნილი ყოფილიყო, რათა შესაძლებლობა მიეცა ქვეყნისათვის, წესიერი გსით მიეღწიათ გარე ბალანსისათვის, 
შიდა ამოცაჩებისა და ფიქსირებული ვალუტის კურსის გაწირვის გარეშე. 

ამ მოქნილობას გარე რეგულირების სწახალისებაში დაეხმარა საერთაშორისო სავალუტო ფონდის ორი 
ძირითადი ნიშანი: 

. საერთაშორისო სავალუტო ფონდის სასესხო საშუალებები. საერთაშორისო საეალუტო ფონდი მზად 
იყო, ესესხებინა უცხოური ვალუტა თავისი წევრი ქვეყნებისათვის, რათა მათ გადაელახათ მიმდინარე 
დეფიციტური ანგარიშის პერიოდები; მაგრამ საეალუტო ან ფისკალური პოლიტიკის შევიწროებას 
საწინააღმდეგო შედეგი ექნებოდა ადგილობრივ დასაქმებაზე. წევრი-ქვეყნებიდან შემოსული ოქროსა და 
ეალუტის მასა უსრ'უნველყოფდა საერთაშორისო სავალუტო ფონდს ამ სასესხო ოპერაციებისათვის 
საჭირო რესურსებით. 

როგორ ხდება გასესხება საერთაშორისო სავალუტო ფონდიდან? ფონდში შესვლისას ახალ წევრს 
შეაქეს გარკვეული რაოდენობის რესურსი, რომლითაც განისაზღვრება მისი წილი მარაგში და მისი 
უფლებაც – გამოიყენოს საერთაშორისო საეალუტო ფონდის რესურსები. თითოეულ წევრს ფონდში 
შეაქვს თავსი წილის 4 ღირებულების ოქრო. დანარჩენი 3/44 იღებს საკუთარი ეროვნული ეაღუტის 
შენატანის სახეს. წევრს ეძლევა უფლება, გამოიყენოს საკუთარი ვალუტა, რათა ფონდიდან დროებით 
შეისყიდოს საკუთარი წილის ღირებულების ოქრო ან უცხოური ვალუტა, რომელიც შემდგომ შეიძლება 
ისესხონ ფონდიდან, ოღონდ მხოლოდ მსესხებლის მაკროეკონომიკურ პოლიტიკაზე ფონდის მკაცრი 
ზსედამხეღველობით. საერთაშორისო სავალუტო ფონდის შეპირობება ეწოდება იმ წევრი-ქვეყნების 
პოლიტიკაზე მეთვალყურეობას, რომლებიც ფონდის რესურსების დიდი მსესხებლები არიან. 

2. თანასწორობა (პარიტეტი): მიუხედავად იმისა, რომ თითოეული ქვეყნის ვალუტის კურსი ფიქსირებული 
იყო, შესაძლოა იგი მაინც შეცელილიყო – დაეკლო ან გაზრდილიყო დოლართან მიმართებაში. ეს მაშინ, 
თუ საერთაშორისო სავალუტო ფონდი დათანხმდებოდა, რომ ქვეყნის საგადასახადო ბალანსი ყოფილიყო 
თანაფარდობის ფუნდამენტური დარღვევის მდგომარეობაში. ტერმინი თანაფარდობის ფუნდამენტური 
დარღვევა (რომელიც არ იყო განსაზღვრული „შეთანხმებაში”) მოიცაეს ქვეყნებს, რომლებმაც განიცადეს 
მუდმიეი ურთიერთსაწინააღმდეგო საერთაშორისო ცვლილებები თავიანთი პროდუქტების მოთხოვნაში. 
დევალვაციის გარეშე ასეთი ქვეყნები განიცდიან უფრო დიდ უმუშევრობას და მიმდინარე ანგარიშის 
დეფიციტს მანამ, სანამ ადგილობრივი ფასი არ შემცირდება იმდენად, რომ აღდგეს შიდა და გარე 
ბალანსი. მეორე მხრივ, დევალვაციას შეუძლია იმავდროულად შეამციროს უმუშევრობა და მიმდინარე 
ანგარიში, რითაც გაექცევა ხანგრძლივ და მტკივნეულ რეგულირების პროცესს, რომლის დროსაც 
საერთაშორისო რეზერვები შესაძლოა ამოიწუროს. ახსოვდათ რა ბრიტანეთის ვალუტის გადაჭარბებული 
კურსის გამოცდილება 1925 წლის შემდეგ, საერთაშორისო სავალუტო ფონდის დამფუძნებლებმა მიაგნეს 
სავალუტო კურსის ცვლილებების მოქნილობას. ეს მოქნილობა არ იყო ხელმისაწედომი ბრეტონ ვუდსის 
სისტემის M ვალუტისათვის (აშშ დოლარისათვის). 

კონვერტუნარიანობა 

ეროვნული ვალუტის გამოყენება აღმოფხვრის ბარტერის ხარჯებს ცალკეულ ეკონომიკაში, ეროენული 
ფულის საერთაშორისო ვაჭრობაში გამოყენება კი მსოფლიო ეკონომიკის ფუნქციონირებას უფრო ეფექტურს 
ხდის. მრავალმხრივი ვაჭრობის წასახალისებლად საერთაშორისო საეალუტო ფონდი არწმუნებდა თავის 
წევრებს, რაც შეიძლება სწრაფად გადაექციათ თავიანთი ფული კონვერტირებადად. კონვერტირებადი ვალუტა 

თავისუფლად იცვლება უცხო ქვეყნების ვალუტაში. აშშ-სა და კანადის დოლარი კონვერტირებადი 1945 

წელს გახდა. ეს ნიშნავს, რომ კანადის მაცხოვრებელს, რომელმაც აშშ-ს დოლარი შეიძინა, შეუძლია იგი 

აშშ-შივე გაცვალოს უცხოური ვალუტის ბაზარზე კანადის დოლარებზე ან მიჰყიდოს კანადის ბანკს, რომელსაც 

თავის მხრივ აქვს უფლება, იგი ოქროდ მიჰყიდოს ფედერალურ სარეზერვო ფონდს (ფიქსირებული დოლარ/ 

ოქროს გაცვლის კურსით). არაკონეერტუნარიანობა ძალიან გაართულებდა საერთაშორისო ვაჭრობას. ფრანგ 

მოქალაქეს იქნებ არ უნდა საქონელი მიჰყიდოს გერმანელს არაკონვერტირებად გერმანულ მარკებზე, რადგან 

ამ მარკების გამოყენება შესაძლებელი იქნება მხოლოდ გერმანიის მთავრობის მიერ თავსმოხვეული შესღუდეების 

თანახმად. თუ არ არსებობს არაკონვერტირებადი ფრანკების ბაზარი, გერმანელი ვერ შეიშენს ფრანგულ 

ფულს ფრანგული საქონლის საყიდლად. ასეთ შემთხვევაში ვაჭრობის ერთაღერთი საშუალება იქნება 

ბარტერი – საქონლის პირდაპირი გაცელა საქონელზე. 

ულება მოითხოედა კონვერტუნარიანობას მხოლოდ მიმდინარე ი” საყალუტო ფონდის ხელშეკრ“ ისო სავალუტო ფოხდ ელ ძეკ უდათ კაპიტალის ანგარიშის ოპერაციები იმ აშორ საერთაშო გარიგებებ“სე: ქეეყნებს ნება ეძლეოდათ, შეეზღ 
ანგარიშის



პირობით, რომ ისიჩი დაუშეებდნენ თავიანთი ფულის თავისუფალ გამოყენებას ამ ოპერაციებში მიმდინარე 

ანგარიშის ძალაში შესყლით. 1918-1939– წლების გამოცდილებამ პოლიტიკის შემქმნელები აიძულა, განეახლებინათ 

კერძო კაპიტალის მოძრაობა, როგორც ეკონომიკური არასტაბილურობისაკენ მიმართული ფაქტორი; ამასთან 

მათ ეშინოდათ, რომ „ცხელი ფულის” სჰეკელატური მიმოქცევა ეროვნული სა'სღვრების გავლით საბოტაჟით 

დაემუქრებოდა დადგენილ სავალეტი კურსსე დაფუძნებული თავისუფალი ვაჭრობის იმ მი'სანს, რომლის 

განხორციელება მათი ინტერესის საგანი იყო. ბრეტონ ეუდსის სისტემის შემდგენლები, როცა დაჟიჩებით 

მოითხოყდნენ კონვერტუნარიანობას მხოლოდ მიმდინარე ანტარიშის ოპერაციებსე, იმედოეყნებდნენ, რომ 
ხელს შეუწყობდნენ თავისუფალ ვაჭრობას და აიცილებდნენ კაპიტალის ნაკადის მხრიდან გარე დაძაბელობის 

შე სღუდეას, თუკი ასეთს წააწყდებოდნენ. 

ეეროპის ბეჟრმა ქვეყანამ გერ შეიძლო კონვერტ'ენარიანობის აღდგენა 1958 წლამდე, იაპონიამ კი |964 წლამდე. 
გერმანიამაც დაუშვა კაპიტალის მოძრაობის არსებითი კონვერტუნარიანობა, თუმცა ამას საერთაშორისო 
სავალუტო ფონდი არ მოღითხოედა. ამ დრომდე ევროპის საგადამხდელო კავშირი მეშაობდა, როგორც 

საანგარიშსწორებო პალატა ევროპის არაკონეერტირებადი ვ·ალუტისათეის, ზოგჯერ ასრულებდა უცხოური 
ვგალუტის ბახრის სოგიერთ ფეენქციას და ამით ხელს უწყობდა მიდაევროპულ ეაჭრობას. დიდმა ბრიტანეთმა 
პირველად )947 წელს სცადა ვალუტის კონვერტირება, მაგრამ უკან დაიხია დიდი საგარეოს რე'სერვების 
დაკარგვის შიშით. 

აშშ დოლარი თაეისმა ადრეულმა კონვერტუნარიანობამ და ბრეტონ ეგედსის სისტემაში განსაკუთრებულმა 
მდგომარეობამ გადააქცია ძირითად ვალუტად ომისშემდგომ მსოფლიოში. რაკი დოლარი თავისუფლად 
კონვერტირებადი იყო, საერთაშორისო ვაჭრობა მისკენ იხრებოდა და ექსპორტიორებიცა და იმპორტიორებიც 
მას იყენებდნენ გარიგებებში. ფაქტობრივად დოლარი გადაიქცა საერთაშორისო ფულად – გაცვლის 
უნივერსალურ საშუალებად, აღრიცხვის ერთეულად და ღირებულების შენახეის გზად. დოლარი მიმზიდველი 
იყო, რადგან გამოიყენებოდა იმ ერთობ აეცილებელი საქონლისა და მომსახურების შესაძენად, რომელიც 
მხოლოდ აშშ-ს შეეძლო მიეწოდებინა ბაზრისათვის. ცენტრალური ბანკები, ბუნებრივია, უმჯობესად თვლიდნენ, 
რომ თავიანთი საერთაშორისო რესერეები პროცენტის მომტანი დოლარის აქტიეების სახით ჰქონოდათ. 

შილა ღა გარე ბალანსი ბრერონ ვუღსის სისტემით 

ბრეტონ ვუდსში შექმნილმა საერთაშორისო სავალუტო სისტემამ როგორ შეაძლებინა თავის წევრებს, რომ 
მათ შეეთანხმებინათ თავიანთი გარე ვალდებულებები სრული დასაქმებისა და ფასის სტაბილურობის შიდა 
ამოცანებთან? რადგან მსოფლიო ეკონომიკა განეითარდა მეორე მსოფლიო ომის წლებში, „გარე ბალანსის” 
მნიშენელობა შეიცეალა და საშინაო და საგარეო მიხნებს შორის კონფლიქტი უფრო და უფრო დაემუქრა 
ფიქსირებული ეალუტის კურსის სისტემას. გარე ბალანსი იყო აშშ-ს მთავარი საზრუნავი პრობლემა, რის 
გამოც ქვეყანამ წამოჭრა წინადადებები სისტემის რეფორმის შესახებ. 

გარე ბალანსის ცვლალი მნიშვნელობა 

ბრეტონ ეუდსის სისტემის პირველ ათწლეულში ბევრმა ქვეყანამ განიცადა მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი, 
რაც დაკავშირებული იყო ომის შედეგად დანგრეული ეკონომიკის აღდგენასთან. რადგან ამ ქვეყნების 
ძირითადი გარე პრობლემა იყო, მოეპოვებინათ საკმაო რაოდენობით დოლარი აშშ-დან საჭირო შესყიდვების 
დასაფინანსებლად, ამ წლებს ხშირად უწოდებდნენ „დოლარის ნაკლებობის” პერიოდს. აშშ აღნი'მჩ ულ 
მთავრობებს ეხმარებოდა ამ დეფიციტის შე სღუდვით, მარშალის გეგმის შესაბამისად, რომელიც წარმოადგენდა 

აშშ-დან ევროპის ქვეყნებისათვის დოლარის გრანტის პროგრამას, რომლის განხორციელება 1948 წელს 
დაიწყო. 

თითოეული ქვეყნის მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტს სიძნელეებს უქმნიდა ოუეცხოური ყალუტის სესხად 

აღება მკაცრად ლიმიტირებული კაპიტალის მიმოქცევის ოპერაციების პირობებში. არსებითად, კერძო კაპიტალის 

მიმოქცევის გარეშე, მიმდინარე ანგარიშის უწონასწორობა თითქმის მთლიანად 'უნდა დაფინანსებულიყო 

ოფიციალური სარესერვო ოპერაციებით და სამთავრობო სესხებით (მიმდინარე ანგარი'მის დეფიციტი 'უდრის 

კერძო და სახელმწიფო კაპიტალის მოძრაობის სიჭარბეს). უცხოური კრედიტების დაშვების გარეშე ქვეყნები 

განიცდიდნენ მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტს მხოლოდ მაშინ, როცა ცენტრალური ბანკები ამცირებდნენ 

თავიანთი საგარეო ვალეტის რე'სერყებს. ცენტრალეერი ბანკები კი ერიდებოდნენ რე სერვების რმშემცირებას 

ნაწილობრიე იმიტომ. რომ მათ შესაძლებლობას, დაეფიქსირებინათ სავალუტო კურსი, საფრთხე შეექმნებოდა. 

1958 „ლის კონვერტუნარიანობის აღდგენამ თანდათანობით შეანელა პოლიტიკის შემქმნელთა დაძაბულობა. 

რადგან უცხოური ვალუტით ვაჭრობა ფართოედებოდა, სხვადასხვა ქვეყნის ფინანს'ერი ბა სრები ერ“იმანჩეთ! 
“ფრო მჭიდროდ გადაეჯაჭენენ (მნიშვნელოვანი ნაბიჯი დღყვანდელი უცხოური გალ-ეტის ბა'სრის “სყსაქმნელად). 

ფონდების სა'სღვარგარეთ გატანის მ სარდი შესაძლებლობებით ეროვნული საპროცენტო განაკვეთი უფრო 

მყარი გახდა და გაისარდა ის სიჩქარე. რომლითაც მთავრობის პოლიტიკის შეცვლას 'მეუძლია ქვეყანას 

დააკარგეინოს ან მოაგებიჩოს საერთაშორისო რესერვები. 1958 წლის შემდეგ. 15 წლყხის განმაყლობა”მი, 

ცენტრალური ბანკები ყურადღებით ადევნებღნენ თვალს ფინანსურ მდგომარეობას უცხოეთში და როცა 
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რეზერვების უცაბედი დაკარგვის საფრთხე იჩენდა თავს, ვეღარ რისკავდნენ, რადგან აღნიშნული მოელენა 

მათ დატოვებდა ვალუტის კურსის გამყარებისათვის საჭირო რეზერეების გარეშე. როცა ცენტრალური ბანკი 

აწყდებოდა უცხოეთის საპროცენტო განაკვეთების უცაბედ მატებას, იგი იძელებული ხდებოდა, გაეყიდა 

ადგილობრივი აქტივები და გაეზარდა ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთი საერთაშორისო რე'სერვების 

სიმყარის შესანარჩუნებლად. 

კონვერტუნარიანობის აღდგენას არ გამოუწვევია სწრაფი და სრული საერთაშორისო ფინანსური ინტეგრაცია, 
როგორც ეს მოცემულია მე-17 თავში ფიქსირებული ვალუტის კურსის მოდელში. პირიქით, ქვეყნების 
უმეტუსობაში რჩებოდა კაპიტალის მოძრაობის ოპერაციებსე შე'სსღუდეები, მაგრამ „მალული” კაპიტალის 
ნაკადის შესაძლებლობა დრამატ'ელად იხრდებოდა. მაგალითად, ქვეყნის იმპორტიორებს შეეძლოთ ეფექტურად 
შეეძინათ უცხოური აქტივები უცხოელი მიმწოდებლებისათვის საქონლის დაბეგვრის გადიდებით რეალურ 
გადაზიდვასთან მიმართებაში; მათ შეეძლოთ ეფექტურად ესესხათ უცხოელი მიმწოდებლებისაგან გადასახადების 
დაყოვნების პირობით. ვაჭრობის ასეთი პრაქტიკა – ცნობილი, როგორც ,გასწრება" და “ჩამორჩენა” – 
უზრუნველყოფდა ორ გზას, რომლითაც კერძო კაპიტალის მიმოქცევის ოფიციალური ბარიერების აცილება 

შესაძლებელი ხდებოდა. თუმცა საერთაშორისო საპროცენტო განაკვეთის წონასწორობის პირობა ჭშსუსტად 
არ სრულდებოდა, ცალკეული ქვეყნების საპროცენტო განაკვეთებს შორის კაეშირი მჭიდროვდებოდა ბრეტონ 
ვუდსის სისტემის ძალაში შესელასთან დაკავშირებით. 

კაპიტალის სპეკულატური ნაპაღდღი და პრიზისი 

მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტმა და სიჭარბემ მეტი მჩნიშენელობა შეიძინა კერძო კაპიტალის გასრდილი 
მიმოქცევის პირობებში. მიმდინარე ანგარიშის დიდი და მუდღმიეი დეფიციტის მქონე ქვეყნები, საეჭკოა, 
„თანაფარდობის ფ'ენდამენტური დარღვევის” მდგომარეობაში ყოფილიყენენ საერთაშორისო სავალუტო ფონდის 

შეთანხმების მიხედვით და ამგვარად, მზად აღმოჩენილიყვნენ ვალუტის დევეალეაციისათვის. მიისალოღნელი 
ღევალვაციის ეჭვი, თავის მხრიე, გამოიწეევღა საგადამხდელო ბალანსის კრიზისს. 

მას, ვისაც გირვანქა სტერლინგის სახით ჰქონდა ანაბრები, მისი გაუფასურება დიდ სარალს მიაყენებღა, 
რამდენადაც გირვანქა სტერლინგის აქციის ღირებულება უცხოური ვალუტით შემცირდებოდა სავალუტო 

კურსის ცვლილების გამო. თუ დიდი ბრიტანეთის მიმდინარე ანგარიში დეფიციტური იყო, სტერლინგის 
მფლობელები ღელავდნენ და გადაჰქონდათ თავიანთი სიმდიდრე სხვა ვალუტებში. დოლართან მიმართებაში 
სტერლინგის კურსის სიმყარის "შესანარჩუნებლად ინგლისის ბანკს უნდა შეეძინა სტერლინგები და 
მოემარაგებინა ის უცხოური აქტივები, რაც ბაზრის მონაწილეებს სურდათ ჰქონოდათ. თუ საგარეო რეზერვების 
დანაკარგი დიდი იქნებოდა, მას შეეძლო გამოეწვია გაუფასურება და ინგლისის ბანკს დატოვებდა საკმარისი 
რეზერვების გარეშე ვალუტის კურსის შესანარჩუნებლად. 

პოლიდიპის არჩევის ანალიზი ბრეტონ ვუდსის სისტემის 
მიხეღვით 

იმ ჰრობლემის აღწერისათვის, რომელსაც ცალკეული ქეეყანა (აშშ-ს გარდა) აწყდება ფიქსირებული სავალუტო 
კურსის შიდა და გარე ბალანს'სე ყურადღების გამახვილებისას, ბრეტონ ეუდსის სისტემის დროს, მივუბრუნდეთ 
მე-17 თავში გამოყენებულ სტრუქტურას. დაეუშვათ, შიდა (ს) და უცხოური (CL") საპროცენტო განაკვეთები 

ყოველთვის ტოლია, 

LX = დ" 

ეს ტოლობა, ვიცით, სუსტად არ ესადაგება ბრეტონ ვუდსის მონაცემებს (განსაკუთრებით 1958 წლიდან), 

მაგრამ იმ ვალდებულებათა სუსტ სურათს იძლევა, რასაც პოლიტიკის შემქმნელები შემდგომში წააწყდნეჩ 
მაკროეკონომიკური საშუალებების გამოყენებისას, სტრუქტურა გვიჩვენებს, თუ როგორ არის ქეეყნის 
მდგომარეობა დამოკიდებული, საგარეო და შიდა მისნების გათვალისწინებით, თავის ფიქსირებულ L ეალუტის 

კურსსა და ფისკალურ პოლიტიკაზე. L არის დოლარის ადგილობრივი ფასი. ანალიზი ეხება ხანმოკლე 

პერიოდს; შიდა და უცხოური ფასები (L და L”) ფიქსირებულია. 

საგარეო ბალანსის შენარჩუნება 

პირველად განეიხილოთ შიდა ბალანსი. თუ L" და L მედმივად ფიქსირებულია, ადგილობრივი „ინფლაცია 

უპირველესად დამოკიდებული იქნება ეკონომიკაში ერთობლივი მოთხოვნის ზეწოლის ოდენო ასე და არა 

მოსალოდნელ ინფლაციაზე. ამიტომ, მიდა ინფლაცია მოითხოვს მხოლოდ სრუელ დასაქმებას, ე.ი. ერთობლივი 

მოთხოვნა უდრის V'” გამოშეების სრული დასაქმების დონეს. 

, თი: , · სატდიდ „ამოშყებასე არის C მოხმარების, 1 ინეესტიციის, C 
თ. რომ ერთობლივი მოთხოვნა ადგილობრივ გამოშვებაზე ა კურირებს L გადასახადი. მიმდინარე 

ღური ვა დუტის კურსის მსარდი 

საყეიხსენო 

სოაურობო შესყიდვებისა და C# მიმდინარე ანგარიშის ჯამი, სადაც ფი; 
„ა · 

წსარიშის სიჭარბე არის რეალური შემოსაგლის შემცირებადი და. რეა 
ანგა“ : '



ფუნქცია, LV" (იხ. მე-I6 თავი) დაბოლოს, ინვესტიცია მიჩნეულია მუდმივად. ამიტომ შიდა ბალანსის 

პირობა არის 

V' =C(V'-– უ1+1+6C+C4 (Cნ7ქ/X,V'– 7) (18-1) 

18-I ტოლობა გვიჩვენებს პოლიტიკის იმ საშუალებას, რომელიც გავლენას ახდენს ერთობლივ მოთხოვნაზე 

და ამიტომ გავლენას ახდენს გამოშვებაზეც ხანმოკლე პერიოდში. ფისკალური გაფართოება (C-ს ზრდა ან 

1-ს შემცირება) იწვეეს ერთობლიე მოთხოვნას და ამით გამოშვების ზრდას. ასევე ფულის დევალვაცია (L- 

ს სრდა) აიაფებს ადგილობრივ საქონელსა და მომსახურებას საზღვარგარეთ გაყიდულთან შედარებით და, 
აგრეთვე, სრდის მოთხოვნასა და გამოშვებას. პოლიტიკის შემქმნელს შეუძლია დაუშვას გამოშვება სრული 
დასაქმების მყარ V'დონეზე ფისკალური პოლიტიკის ან ვალუტის კურსის ცვლილებების მეშვეობით. 

შენიშნეთ, რომ მონეტარული პოლიტიკა არ წარმოადგენს იარაღს ფიქსირებული ეალუტის კურსის დროს. 
ეს იმიტომ, რომ ცენტრალური ბანკის ცდა – შეცვალოს ფულის მასა ადგილობრივი აქტივების ყიდვა- 
გაყიდვით – გამოიწეევს კონტრასტულ ცვლილებას საგარეო რეზერეებში, ადგილობრივ ფულის მასას კი 
უცელელად დატოვებს. ადგილობრიეი აქტივების ოპერაციები ცენტრალური ბანკის მიერ შესაძლოა გამოყენებულ 
იქნეს საგარეო რეზერვების დონის შესაცვლელად, მაგრამ არა იმისათვის, რომ გაელენა მოახდინოს დასაქმებისა 
და გამოშვების მდგომარეობაზე. 

გრაფიკი 18-2 შიდა ბალანსი (I), საგარეო ბალანსი (XX) და „ეკონომიკური დისკომფორტის ოთხი ზონა” 

გაცვლითი 
გრაფიკი გვიჩვენებს რომ გაცვლითი კურსის კურსი, 6 

სხეადასხვა დონეები და ფისკალური შეზღუდვა _ 

გულისხმობს დასაქმებას და მიმდინარე ანგარიშს, 
გამოშვება II-ის გასწერივ არის თავისი სრული 

დასაქმების # დონეზე. XX –ს გასწერიე მიმდინარე 

ანგარიში არის მის ნავარაუდეე X დონეზე.       თი აეეე ნე არება ა ი ესიაანა-პბიაბე მაყიშ8 23 

ფისკალური შეზღუდვა 
(CI ან LL) 

      

18-2 გრაფიკის II მრუდი გეიჩვენებს სავალუტო კურსისა და ფისკალური პოლიტიკის შერწემას, რაც აკავებს 
გამოშვების მუდმივ მაჩვენებელს V“-ზე და ამით ინარჩუნებს შიდა ბალანსს. ეს მრუდი ზემოთაა მიმართული, 
რადგან ფულის დევალვაცია (5 ზრდა) და ფისკალური გაფართოებაც (C-ს ზრდა ან 1-ს შემცირება) ადიდებს 
გამოშვებას. გამოშეება რომ მუდმივი იყოს, ფულის რეეალვაცია (რაც ერთობლივ მოთხოვნას ამცირებს) 
უნდა გაწონასწორდეს ფისკალური გაფართოებით (რაც ზრდის ერთობლივ მოთხოენას). II მრუდი სუსტად 
გვიჩვენებს, თუ როგორ უნდა შეიცვალოს ფისკალური მდგომარეობა, როცა L იცვლება სრული დასაქმების 
შესანარჩუნებლად. II მრუდის მარჯვნივ ფისკალური პოლიტიკა უფრო გაფართოებადია, ეიდრე სრული 
დასაქმებისთვისაა საჭირო; ასე რომ, ეკონომიკის საწარმოო ფაქტორები ზეღმეტად დასაქმებულია. II მრუდის 
მარცხნივ ფისკალური პოლიტიკა ძალიან შემზღუდავია და სახეზეა უმუშევრობა. 

საგარეო ბალანსის შენარჩუნება 

ენახეთ, თუ როგორ გამოიყენება ფისკალური პოლიტიკისა და ვალუტის კურსის ცელილებები გამოშეებასე 

გავლენის მოსახდენად და ეს ყოველივე როგორ ეხმარება მთავრობას, მიაღწიოს თავის შიდა მისანს – 

სრულ დასაქმებას. როგორ მოქმედებს პოლიტიკა ეკონომიკის საგარეო ბალანს'სე? ამ კითხეასე პასუხის 

გასაცემად დაეუშვათ შემდეგი: მთაერობას აქვს X მისნობრივი ღირებულება ,მიმდინარე ანგარიშის 
სიჭარბისათეის. საგარეო ბალანსის მიზანი მოითხოეს – მთავრობამ მართოს ფისკალური პოლიტიკა და 

ვალუტის კურსი ისე, რომ დაკმაყოფილდეს ტოლობა: 

C4ტ(Cნ?/,V – 1) = X (18 – 2) 

ნ და ჩ"-ით L-ს სრდა ადგილობრივ საქონელს აიაფებს და აუმჯობესებს მიმდინარე ანგარიშს. ყისკალ'ურ 

„%
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გაფართოებას კი უკუეფექტი აქვს მიმდინარე ანგარიშზე. I-ს შემცირება ზრდის V გამოშეებას; არსებული 
შემოსავლის მატება ადიდებს შიდა ხარჯებს უცხოურ საქონელზე და აუარესებს მიმდინარე ანგარიშს. 

ასევე, C-ს ზრდა იწვევს C#-ს შემცირებას და V-ის მატებას. 

იმისათეის, რომ შეინარჩუნოს მიმდინარე ანგარიში X-სე, რადგან ფისკალური გაფართოება აუფასურებს 
ფულს (ე.ი. სრდის L), მთავრობამ უნდა გაზარდოს შესყიდვები ან შეამციროს გადასახადები. 18-2 გრაფიკი 
გვიჩეენებს, რომ XX მრუდი, რომლის გარშემოც საგარეო ბალანსი იყრის თაეს, დადებითად დახრილია. იგი 
გვიჩვენებს, თუ ფისკალური გაფართოების რა დონეა საჭირო, რათა შენარჩუნებულ იქნას მიმდინარე ანგარიშის 
სიჭარბე X წერტილ“სე. რაკი ფული გაუფასურებულია მოცემული რაოდენობით. რამდენადაც #-ს მატება 
ჭსრდის წმინდა ექსპორტს, მიმდინარე ანგარიში ჭარბია და X დონესთან მიმართებაშია XX-%ე ზევით. ასევე, 
XX-ის ქვევით მიმდინარე ანგარიში დეფიციტურია თავის მიზანთან შეფარდებით. 

ღანახარჯების შემცვლელი და დანახარჯების წარმმართველი 

პოლიტიპა 

I და XX მრუდები გრაფიკს ყოფენ ოთხ ნაწილად, რასაც სოგჯერ უწოდებენ „ეკონომიკური დისკომფორტის 
ოოხ სონას. თითოეული ეს სონა წარმოადგენს სხვადასხვა პოლიტიკის პირობების შედეგს. პირველ 
ზონაში დასაქმების დონე ძალიან მაღალია და მიმდინარე ანგარიში მეტისმეტად ჭარბი; მეორე ზონაში 

დასაქმების სიჭარბე ძალიან მაღალია, მაგრამ მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი – ძალიან დიდი; მესამე 
სონაში ზედმეტი დასაქმებაა და ზედმეტი დღეფიციტი; მეოთხე “სონაში გადამეტებული დასაქმება მიმდინარე 
ანგარიშის სიჭარბესთან ერთად უფრო მეტია, ვიდრე მიზნის დონე. ორივეს, ერთად გამოყენებულს, ფისკალურ 
და ვალუტის კურსის პოლიტიკას შეუძლია მოათავსოს ეკონომიკა II და XX მრუდების გადაკეეოის წერტილზე 
(1), სადაც აღინიშნება შიდა და გარე ბალანსი. წერტილი (1) გვიჩვენებს პოლიტიკის პირობებს, რომლითაც 
ეკონომიკა იმ მდგომარეობაშია, როგორსაც პოლიტიკის შემქმნელები აძლეეენ უპირატესობას. თუ ეკონომიკა 
თავიდანვეა (1) წერტილიდან დაშორებული, საჭიროა შესატყვისი შესწორება ფისკალურ პოლიტიკასა და 
სავალუტო კურსში გარე და შიდა ბალანსის განსახორციელებლად. ცვლილებებს ფისკალურ პოლიტიკაში, 
რასაც ეკონომიკა მიჰყავს (1) წერტილმდე, ეწოდება დანახარჯების შემცვლელი პოლიტიკა, რადგან იგი 
ცვლის საქონელსა და მომსახურებაზე ეკონომიკის მოთხოვნის მთლიან დონეს. ვალუტის კურსის თანამდევ 
მოწესრიგებას ეწოდება დანახარჯების წარმმართველი პოლიტიკა, რადგან იგი ცელის მოთხოვნის 
მიმართულებას, გადააადგილებს რა მას ადგილობრივ გამოშვებასა და იმპორტს შორის. საერთოდ, ორივე 

პოლიტიკა აუცილებელია შიდა და გარე წონასწორობის მისაღწევად. 

ბრეტონ ვუდსის წესების თანახმად, ვალუტის კურსის ცვლილება (დანახარჯების წარშმმართეელი პოლიტიკა) 
არ უნდა იყოს ხშირი. ეს აქცევს ფისკალურ პოლიტიკას მთავარ იარაღად ეკონომიკის წინსელისათვის შიდა 
და გარე წონასწორობისაკენ, რისთვისაც, როგორც 18-2 გრაფიკი გვიჩვენებს, ფისკალური პოლიტიკა საერთოდ 
არაა საკმარისი. მხოლოდ იმ შემთხვევაში შეძლებს ფისკალური პოლიტიკა მარტომ შეასრულოს ეს სამუშაო, 
თუ ეკონომიკა გადაადგილდება ჰორიზონტალურად (I) წერტილიდან. თანაც, ფისკალური პოლიტიკა მოუქნელია 
– კანონით დამტკიცების გარეშე არ შეიძლება მისი განხორციელება. შემდეგი წინააღმდეგობა არის ის, რომ 
ფისკალური გაფართოება შეცვლილ უნდა იქნას რამდენიმე ხნის შემდეგ, თუკი ის იწვევს სამთავრობო 

ბიუჯეტის ქრონიკულ დეფიციტს. 

გრაფიკი 1833 საშინაო და საგარეო ბალანსის პოლიტიკა 

გაცულითი 

კარინ სანამ ვალუტა არ გაუფასურდება და ფისკალური 
შეზღუდვის ხარისხი არ გაიზარდება გარე და შიდა 
ბალანსი (წერტილი I) ვერ მიიღწევა. ცალკე, მხოლოდ 
ფისკალურ პოლიტიკას შეუძლია მიაღწიოს ან შიდა 
ბალანსს (წერტილი 3) ან გარე ბალანსს (წერტილი 
4), მაგრამ საბოლოო მიზნიდან ეკონომიკის 

დევალვაცია 
დაშორების ხარჯზე. მოქმედი გარე ღა 

შიღა ბალანსზე 

  

ათ უისკალური შეზღულვა 
ფისკალური ექსპანსია (C1 ა6 7) 
მოქმეღი გარე ღა შიღა 

ბალანსზე 

'”ქნელ ა ელ. რ დილემის წინაშე აღმოჩნდებიან 
ცგალუტის კურსის მოუქნელობის შედეგად პოლიტიკის შემქმნელები ზოგჯერ დ ს · 

სულზე. ფისკალური პოლიტიკა და ვალუტის კურსი, რომელიც 18-3 გრაფიკის (2) წერტილსეა ნაჩვენები, ი 
იწვევს ჯარბ დაუსაქმებლობასა და მიმდინარე ანგარიშის ჯარბ დეფიციტს. მხოლოდ დევალვაციისა და 
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ფისკალური გაფართოების გაერთიანება მიიყვანს ეკონომიკას შიდა და გარე წონასწორობამდე (წერტილი I). 

გაფაროოებად ფისკალურ პოლიტიკას, რომელიც ცალკე მოქმედებს, შეუძლია გააუქმოს უმუშევრობა ეკონომიკის 

გადაადგილებით (3) წერტილამდე, მაგრამ შემცირებული უმუშევრობის ხარჯი არის დიდი გარე დეფიციტი. 
სანამ ამ წინააღმდეგობრივ ფისკალურ პოლიტიკას მარტოს შეუძლია გარე ბალანსის მოწესრიგება (წერტილი 

4), გამოშეება მცირდება და ეკონომიკა შორდება შიდა ბალანსს. დასანანია, რომ პოლიტიკის ისეთმა 

დილემამ, რომელიც (2) წერტილხეა აღნიშნული, წარმოშვა ფულის თითქმის გაუფასურების ეჭვი. დევალვაცია 

აუმჯობესებს მიმდინარე ანგარიშს და ერთობლივ მოთხოვნას CნML რეალური ვალუტის კურსით. ალტერნატივა 

იქნება უმუშეკრობის ხანგრძლიეი და პოლიტიკურად უსიამოვნო პერიოდი რეალური ვალუტის კურსის 

თანაბარი სრდის მოსაწესრიგებლად X-ს შემცირებით. 

ქვეყნები სოგჯერ, მართლაც, იყენებენ ვალუტის კურსის ცელილებებს შიდა და გარე ბალანსთან 

მისაახლოებლად, მიუხედავად იმისა, რომ ცვლილებებს აუცილებლად მოჰყვება საგადამხდელო ბალანსის 
კრისისი. ბევრმა ქეეყანამ გაამკაცრა კონტროლი კაპიტალის მიმოქცევის ოპერაციებზე, რათა გაეწყვიტა 
კავშირი ადგილობრიე და უცხოურ საპროცენტო განაკვეთებს შორის და მონეტარელი პოლიტიკა უფრო 
ეფექტური გაეხადა. ამ საქმეში მათ ნაწილობრივ მიაღწიეს წარმატებას. 

აშშ-ს საგარეო ბალანსის პრობლემები 

ბრეტონ ვუდსის სისტემაში აშშ-ს საგარეო ბალანსის პრობლემა განსხეავდებოდა სხვა ქვეყნების 
პრობლემებისაგან. როგორც M ვალუტის გამომშეები, აშშ არ იყო დოლარის ვალუტის კურსის ხელოვნურად 
გამაგრების ინიციატორი. მისი ძირითადი პასუხისმგებლობა იყო, შეენარჩუნებინა ოქროს ფასი დოლარით 
(35 დოლარი უნციაზე) და უსრუნველეყო, რომ ცენტრალურ ბანკებს შესძლებოდათ თავიანთი დოლარების 
ოქროდ კონვერტირება ამ ფასად. ამ მისნით მათ უნდა ჰქონოდათ ოქროს საკმაო მარაგი. რადგან აშშ-ს 
მოეთხოვებოდა, გაეყიდა ოქრო დოლარებით სხეა უცხოურ ბანკებში, სხვა ქვეყნების შესაძლებლობანი 
თავიანთი დოლარის მარაგის ოქროდ კონვერტირებისა მოსალოდნელ გარე გართულებას წარმოადგენდა 
აშშ-ს მაკროეკონომიკური პოლიტიკისათეის. უცხოური ცენტრალური ბანკები ეჯიდებოდნენ დაგროვილ 
დოლარებს, რადგან ამით იხდიდნენ პროცენტს. ოქროს ვალუტის სტანდარტის ლოგიკა კარნახობდა უცხოურ 
ცენტრალურ ბანკებს, რომ უნდა გაეგრძელებინათ დოლარების დაგროვება. მსოფლიო ოქროს მარაგი ისე 
სწრაფად არ ისრდებოდა, რომ კვალში მიპყოლოდა საერთაშორისო ეკონომიკის განვითარებას. ასე რომ, 
ერთადერთი გზა, რითაც ცენტრალური ბანკები შეინარჩუნებდნენ რეზერეების შესაბამის საერთაშორისო 
დონეს (დეფლაციის გარეშე), იყო დოლარის აქტივების დაგროვება. ოქროს ოფიციალური კონვერტირება 
შემთხვევით ხდებოდა; ამით იწურებოდა ამერიკული ოქროს მარაგი, რაც იწეევდა წუხილს. მაგრამ რამდენადაც 
ცენტრალურ ბანკებს სურდათ, მიემატებინათ დოლარები თავიანთი მარაგისათეის და “უარი ეთქვათ იმ 
დოლარების კანონიერად გამოსყიდეაზე ამერიკული ოქროთი, აშშ-ს გარე შესღუდვა უფრო შესუსტდა, 
ვიდრე სისტემაში მყოფი სხვა ქვეყნებისა. 

1%9%60–-იან წლებში იელის უნივერსიტეტის ეკონომისტმა რობერტ ტრიფინმა ყურადღება გაამახვილა ბრეტონ 
ეუდსის სისტემის ფისკალური პოლიტიკის ძირეული ხანგრძლივი სანდოობის პრობლემაზე. ამ პერიოდში აშშ 
ოქროს მარაგი აჭარბებდა დოლარის პასივებს უცხოეთის ცენტრალურ ბანკებში, მაგრამ ტრიფინს ესმოდა, რომ 
რადგან ცენტრალური ბანკების საერთაშორისო რეჭსერეი უნდა გაზრდილიყო დროთა განმაელობაში, მაო 
მფლობელობაში არსებული დოლარები აუცილებლად მოიმატებდა, ვიდრე არ გადააჭარბებდა აშშ-ს ოქროს 
მარაგს. აშშ ვეღარ შეძლებდა შეესრულებინა დაპირება და გამოესყიდა დოლარები (35 დოლარად უნცია), ყველა 
მფლობელს რომ ერთდროულად ეცადა თავიანთი დოლარების ოქროდ კონეერტირება. ეს მიტვიყეანდა სანდოობის 
პრობლემამდე: ცენტრალურ ბანკებს, რომლებმაც იცოდნენ, რომ მათი დოლარები აღარ იყო „ისე კარგი, 
როგორც ოქრო”, შესაძლოა აღარ მოენდომებინათ დოლარის დაგროეება და დაემხოთ კიდეც სისტემა. ამას 
მოახერხებდნენ იმის ცდით, რომ ნაღდ ფულად გადაიყვანდნენ თავიანთ მფლობელობაში არსებელ დოლარებს. 

ისტორიაში არსებობდა ტრიფინის წინასწარმეტყეელების მაგალითი. გავიხსენოთ, რომ 193) წელს გირვანქა 
სტერლინგის მფლობელები, იცოდნენ, რა მცირე იყო ბრიტანეთის ოქროს მარაგი, დაეხმარნენ, საემხოთ ოქროს 

მარაგის სისტემა იმით, რომ უცებ სცადეს თავიანთი გირვანქა სტერლინგების ოქროთი ანა'ხღაჟრება. 

ერთადერთი შესაძლო გადაწყვეტილება იმ დროისათვის იყო ოქროს ოფიციალური ფასის 'სრდა დოლართან 
და სხვა ვალუტასთან მიმართებაში. მაგრამ ასეთი ზრდა ინფლაციური გამოდგებოდა (პოლიტიკურად 
არამიმსიდვეველი შედეგით) ოქროს მწარმოებელი მთავარი ქვეყნების გამდიდრებისათეის. შემდეგ ოქროს 
ფასის 'სრდა გამოიწვეედა იმას, რომ ცენტრალური ბანკები იმის მოლოდინში იქნებოდნენ, როდის შემცირდებოდა 
მათი დოლარის მარაგის ოქროს ღირებულება; ამით მხოლოდ გაუარესდებოდა და არა გადაწყდებოდა 
საჩდოობის პრობლემა! 

თვით ტრიფინმა წამოაყენა გეგმა, რის თანახმადაც საერთაშორისო: სავალუტო ფონდი გამოუშეებდა საკუთარ 
ვალუტას, რომელიც ცენტრალურ ბანკებს ექნებოდათ საერთაშორისო გალუტად დოლარის ჩაცელაიდ. საერთაშორისო სავალუტო ფონდი გარანტიას იძლეოდა, რომ შესაბამისად ტასრდიდა საერთაშორისო 
რესერვების მარაგს იმავე გსით, როგორც ცენტრალური ბანკი იძლეოდა გარანტიას, რომ შესაბამისად 

გასრდიდა ადგილობრივი ფულის მასას. რეალურაჯ, ტრიფინის გეგმა გადააქცეყდა საერთაშორისო სავალეტო 
ფონდს მსოფლიო ცენტრალურ ბანკად. ი 
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და
 
19%7 წელს საერთაშორისო სავალუტო ფონდის წევრები შეთანხმდნენ, შეექმნათ სესხების სპეციალური 
უფლება, – ხელოვნური სარეზერვო აქტივი, საერთაშორისო სავალუტო ფონდის ვალუტის მსგავსი, რაც 
ტრიფინმა ჩაიფიქრა. სესხების სპეციალური უფლება გამოიყენებოდა ცენტრალურ ბანკებს შორის ოპერაციებში, 
მაგრამ აღნიშნულ უფლებებს შედარებით ნაკლები გავლენა ექნებოდა საერთაშორისო სავალუტო სისტემის 
ფუნქციონირებაზე. მათი შედეგიც შე სღუდული იყო ნაწილობრივ იმით, რომ 1960-იან წლებში ფიქსირებული 
ვალუტის კურსის სისტემა უკვე ავლენდა დაძაბულობის ნიშნებს, რაც მალე მიგეიყვანდა ნგრუყვამდე. ეს 
დაძაბულობა მჭიდროდ უკავშირდებოდა აშშ-ს განსაკუთრებულ მდგომარეობას. 

საპითხის,შესდავლისათვის 

და
 აა 

ბრეტონ ვუღსის სისტემის დაქვეითება და ღაცემა 

ფიქსირებული თანაბრობის სისტემით ქვეყნებს გაუძნელდათ შიდა და გარე ბალანსის ერთდროული 
მიღწევა დანაწევრებული ვალუტის კერსის მოწესრიგების გარეშე. რადგან გაადვილდა საზღვარგარეთ 
ფონდების გადარიცხვა, ვალუტის კურსის შეცელის შესაძლებლობამ აანაზღაურა კაპიტალის 
სპეკულატური მიმოქცევა, რამაც პოლიტიკის შემქმნელების წინაშე მდგარი ამოცანა გაართულა. 
ბრეტონ ეუდსის სისტემის დაცემა გამოძახილი იყო ქვეყნების წარუმატებელი ცდისა, აღედგინათ შიდა 
და გარე ბალანსი წესების მიხედვით. 

სიმშვიდე ქარიშხლის წინ: 195865 წლები 

1958 წელს, როცა ევროპაში აღდგა ვალუტის კონეერტუნარიანობა, აშშ-ს მიმდინარე ანგარიშის ს „ჭარბე 
სწრაფად შემცირდა და 1959 წელს უკეე დეფიციტში გადაიზარდა. მიუხედავად იმისა, რომ 1960 წელს 
ქვეყნის ეკონომიკაში მოთხოვნის შემცირების წყალობით მიმდინარე ანგარიში გაუმჯობესდა, უცხოურმა 
ცენტრალურმა ბანკებმა თავიანთი დაახლოებით 2 მლრდ დოლარის ოქროდ კონვერტირება შეძლეს ) 
წელიწადში, 1958-5995 წლებში კი მათ დაახლოებით 3 მლრდ დოლარის კონვერტირება მოახერხეს. 1960 
წელი აღინიშნა „დოლარის ნაკლებობის პერიოდის” დასასრულად და იმ „შიშის პერიოდის” დასაწყისად, 
რომ აშშ-მ შესაძლოა გააუფასუროს დოლარი ოქროსთან მიმართებაში. 

196165 წლებში აშშ-სათეის მშვიდი პერიოდი იყო, სხვა ქვეყნები კი, მაგალითად, ბრიტანეთი, გარე 
პრობლემების წინაშე აღმოჩნდნენ. აშშ მიმდინარე ანგარიშის სიჭარბე გაფართოვდა და ცენტრალური 
აანკების მიერ დოლარის ოქროდ დიდმასშტაბიანი კონვერტირების შიში განელდა. ამ ქეეყნიდან 
კერძო კაპიტალის მუღმივი გადინება, რომელიც უცხოურ ოფიციალურ მარაგში დოლარის შემცველობას 
სრდიდა, იყო კენედისა და ჯონსონის მთავრობების სრუნეის საგანი, რის გამოც უკვე 1963 წლიდან 
დაიწყო კაპიტალის გადინების შეზღუდვა გადასახადების დაკისრებით ამერიკელების მიერ უცხოური 
აქტივების შესყიდვებზე და სხეა ღონისძიებებით. 

ამ ჰერიოდის დასაწყისში გერმანია შიდა და გარე ბალანსის დილემის წინაშე აღმოჩნდა, რაც ათწლეულის 
ბოლოს დრამატულად წარიმართა. 1960 წელს გერმანიაში, საერთაშორისო რეზერვების შემოდინებასთან 
ერთად, დასაქმების დიღი ბუმი აღინიშნა. 18-22 გრაფიკის მიხედვით, გერმანიის მთავრობა აღმოჩნდა 

გრაფიკსე პირეელ მითითებულ ზონაში. მისი ცდა, შეესღუდა ბუმი მონეტარული პოლიტიკის 
შევიწროებით, წარმატებული იყო მხოლოდ ბუნდესბანკის საერთაშორისო რეზერვების უფრო სწრაფი 
ზსრდის სფეროში; ცენტრალური ბანკი იძულებული იყო, გაეყიდა გერმანული მარკა დოლარებად. 

რათა საკუთარი ვალუტა დაეცვა ფასის მატებისაგან. გერმანული მარკის კურსის სრდამ (5%-იანი) 
1961 წლის მარტში ეკონომიკა დააახლოვა შიდა და გარე ბალანსთან, რადგან გამოშვების სრდა 

შენელდა და მიმდინარე ანგარიშის სიჭარბემ იკლო. ამ შემთხეევაში სისტემამ წარმატებით აირიდა 

მთავარი კრიზისი; ეს ნაწილობრიე მოხდა უცხოური ვალუტის ბაზრის გააზრებით, რომ გერმანული 

მარკის რეეალეაცია უფრო ასახავდა გერმანიის, ვიდრე ამარიკის მაკროეკონომიკურ პრობლემას. ეს 
გაასრება შეიცვლებოდა შემდეგ ათწლეულში. 

ვიეტნამის სამხედრო აღმშენებლობა და „დიადი საზოგადოება”: 1965-68 წლები 

ბევრი ეკონომისტი აშშ-ს მაკროეკონომიკურ პოლიტიკას :965-68 წლებში განიხილავდა, როგორც 

მთავარ შეცდომას, რომელმაც ხელი შეუწყო ფიქსირებული სავალუტო კურსის სისტემის ამოცნობას. 

სამთავრობო სამხედრო შესყიდვებმა იმატა, როცა 1965 წ. პრესიდენტმა ლინდონ ჯონსონმა ამერიკა 
ფართოდ ჩართო ეიეტნამის კონფლიქტში. იმავე დროს სამთავრობო დანახარჯების სხვა კატეგორიებმაც 

დრამატულად იწყეს სრდა, როცა ძალაში შევიდა პრესიდენტის ე.წ. „დიადი სა სოგადოების პროგრამა, 

რომელიც შეიცავდა ფონდებს სახალხო განათლებისა და ქალაქის განეითარებისათვის. ი ვეი 
გვიჩვენებს, თუ როგორ დაიწყო 'სრდა მთავრობის ნომინალური შესყიდვების. ტემპ შე ნელა (L · 
დ), მომდევნო წელს კი საკმაოდ იმატა. ამ მატებას სამოავრობო დანახარჯებში აგარი აღქ იC რის 

მაშიჩვე არ მოჰყოლია: 1966 იყო არჩევნების წელი და პრესიდენტ ჯონსონს არ სურდა, კონგრე



ყურადღება გაემახვილებინა მის დანახარჯებზე გადასახადების გაზრდით. 

შედეგად მივიღეთ ის ფისკალური გაფართოება, რის დახმარებითაც დადგინდა აშშ-ს ფასების ზრდა 

და გამოიწვი» მ კეეთრი შემცირება მიმდინარე ანგარიშის სიჭარბეში (18-4ხ და 18-4C გრაფიკების. ღუმცა 

მონეტარული ჰოლიტიკა თავდაპირველად, როცა გამოშვება ფართოედებოდა, შესღუდული იყო, იღ სური 
მაღალი საპროცენტო განაკვეთების უარყოფითმა შედეგმა სამშენებლო მრეწველობაში ბა თ: ვ ს რს 
რომ ფედერალურ სარეზერვო ფონდს უნდა აერჩია გაცილებით გაფართოებადი მონეტარული კარს 
)967-196გ წლებში (184ძ გრაფიკი) როგორც 18-4ხ გრაფიკი გვიჩეენებს, ამ შემდგომმა ნა ის 
გადაადამულმა ადგილობრივი ფასების დონის მოწესრიგებისაკენ, აშშ-ს დაუტოვა ინფლაციის 
ტემპი – კერძოდ, 6%ი წლიურად, რაც დამახასიათებელი იყო ათწლეულის ბოლოს. 

გრაფიკი 1-4 აშშ-ს მაკროეკონომიკური მონაცემები – 196472 წლები 

სამთავრობო შესყიდვების ზრდის განაკვეთი ინფლაციის განაკვეთი 
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ოქროს კრიზისიდან ჩავარდნამდე: 1968-1973 წლები 

მომავალი პრობლემების მაუწყებელი ადრეული ნიშანი გამოჩნდა ლონდონის ოქროს ბასრიდან 1967 

ფლის ი ბოლოსა და 1968 ღლის ი დასაწყისში. კერძო გადამყიდველებმა დაიწყეს ოქროს შესყიდვა დოლარის 
ფასის ზრდის მოლოდინში. მაშინ ფიქრობდნენ, რომ სპეკულაცია შეჩერებული იყო ბრიტა ეთი 
გირეანქა სტერლინგის დევალეაციით I967 წლის ნოემბერში. მაგრამ იმავე წელს აშშ-ს ფულად ა 
ექსპანსიამ და მსარდმა ინფლაციამ შესაძლოა გავლენა მოახდინა სპეკულატურ მიდრეკილე ე სეც. 
ფედერალური სარეზხზერეო ფონდისა და ეეროპის ცენტრალური ბანკის მიერ ოქროს დიდი რაოდენობით 
გაყიდვის შემდეგ, 1968 წლის 15 მარტს, ინგლისის ბანკმა დახურა ოქროს ბაზარი. ორი დლეც და 
ცენტრალურმა ბანკმა გამოაცხადა ორიარუსიანი ოქროს ბაზრის შექმნა: ერთი იქნებოდა კერძო, 
მეორე – სახელმწიფო. ოქროთი კერძო მოვაჭრენი (კერძო იარუსი) გააგრძელებდნენ ვაჭრობას ლონდონის 
ოქროს ბაზარზე, მაგრამ იქ დადგენილ ოქროს ფასს მერყეობის შესაძლებლობა ექნებოდა. ამის 
საპირისპიროდ, სახელმწიფო იარუსში ცენტრალური ბანკი არ შეწყვეტდა ოპერაციებს ოქროს 
ოფიციალური ფასით, 35 დოლარი უნციაზე. 

ორიარუსიანი ბასრის შექმნა შემობრუნების წერტილი იყო ბრეტონ ევუდსის სისტემის პრაქტიკაში. აქ 

შექმნილი ოქროს ვალუტის სტანდარტის უპირველესი მიზსანი იყო, აეცილებინა ინფლაცია ოქროს 
მიბმით დოლარის ფასზე. დოლარის მასასა და ოქროს ფიქსირებულ საბაზრო ფასს შორის კავშირის 

გაწყეეტით ცენტრალურმა ბანკმა უარი თქვა ინფლაციის წინააღმდეგ დასახელებული სისტემის 
დაცვის საჭიროებაზე. ახალმა ღონისძიებებმა კი ვერ მოაშორეს გარე წინააღმდეგობანი, რადგა 

უცხოური ცენტრალური ბანკები ინარჩუნებდნენ უფლებას, ეყიდათ ოქრო დოლარით ფედერალური 
სარეზერვო ფონდიდან; ამასთან, ცენტრალურ ბანკებთან ანგარიშის გასასწორებლად საჭირო ოქროს 

ოფიციალური ფასი შემცირდა ფიქტიურ მაჩვენებლამდე, რის გამოც იგი ვეღარ უქმნიდა ავტომატ“'ერ 
წიჩააღმდეგობას მსოფლიო მონეტარულ ზრდას. 

როგორც )84ხ გრაფიკი გვიჩვენებს, აშმ-ში ინფლაცია გაისარდა 1970 წლის რეცესიის ”'ეტევის 
მიეხედა>ვად. იმ დროისათვის ინფლაციის მოლოდინის ვარაუდი განმტკიცდა ეკონომიკაში და გაველენა 
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იქონია ხელფასის რეგულირებაზე; შემცირებადი ერთობლივი მოთხოვნა ხელს უწყობდა აშშ-ს მიმდინარე 

ანგარიშის გაუმჯობესებას 1970 წელს, თუმცა ეს პროცესი ხანმოკლე აღმოჩნდა. საგადამხდელი 
ბალანსის არახელსაყრელი ციფრები (1971-იან წლებში გამოქვეყნებული) დაეხმარა აშშ-ს უცხოური 

ეალუტის ბაზრებში დიღი რაოდენობით გერმანული მარკების კერძო შესყიდვების ანასღაურებში, იმ 

ვარაუდით, რომ გერმანული მარკა გაუფასურდებოდა დოლართან მიმართებაში. 197I წლის 4 მაისს 
ბუნდესბანკი იძულებული იყო, ეყიდა 1 მლრდ დოლარი, რათა შეენარჩუნებინა დოლარის ფიქსირებული 
ვალუტის კურსი, როცა მისი ვალუტის მოთხოვნა გაიზრდებოდა. მეორე დღესეე – 5 მაისს მან შეიძინა 
I მლრდ დოლარი უცხოური ვალუტით მხოლოდ ერთი საათის ვაჭრობის შემდეგ! ამ დროისათვის 
ბუნდესბანკმა ამჯობინა თავისი ვალუტის მცოცაობა, ვიდრე გერმანული ფულის მასა უფრო მეტად 

გაბერილიყო ბუნდესბანკის მიერ დოლარების შესყიდვის შედეგად. 

ამ დღეების ჩავლის შემდეგ ბასრები დარწმუნდნენ, რომ დოლარი გაუფასურდებოდა ევროპის ყველა 
მთავარი ეალუტის მიმარი!. 1971) წლისათვის აშშ-ში უმუშევრობა კვლაე დიდი იყო და ფასები მომატებული 
წინა წლებში. სრული დასაქმების აღსადგენად და მიმდინარე ანგარიშის გასაწონასწორებლად აშშ-ს 
მოუსდა, განეხორციელებინა დოლარის რეალური გაუფასურება. ეს უკანასკნელი ორი გხით 
ხორციელდებოდა: პირველი იყო ადგილობრივი უმუშევრობის პირობებში აშშ-ს ფასების შემცირება 
უცხოური ფასების სრდის პარალელურად, უცხოური ცენტრალური ბანკების მიერ დოლარის 
გამუდმებული შესყიდვის საპასუხოდ. მეორე, დოლარის ნომინალური ღირებულების შემცირება უცხოური 
ვალუტის გათვალისწინებით. პირველი მტკივნეულ გსად ეჩვენებოდათ პოლიტიკის შემქმნელებს. ბასარი 
აშკარად ხვდებოდა, რომ დოლარის ღირებულების ცვლა გარდუვალი იყო. მათი რეალიზაცია იწეევდა 
დოლარების განახლებულ გაყიდვას უცხოური ვალუტის ბასარჭ%ე, რამაც 'უმაღლეს წერტილს I97! 
წლის აგეისტოში მიაღწია. 

დევალვაცია არ იყო ადვილი გადასატანი აშშ-სათვის. ყველა ქვეყანას შეეძლო თავისი ვალუტის 
კურსის შეცვლა სხვა ვალუტასთან მიმართებაში, თავისი დოლარის კურსის უბრალოდ დაფიქსირებით 
ახალ დონესე. M ვალუტა – დოლარი შეიძლება გაუფასურებულიყო მხოლოდ იმ შემთხვევაში, თუ 
სხვა ქვეყნების მთავრობები შეთანხმდებოდნენ, გაემყარებინათ თავიანთი ვალუტა დოლარის მიმართ 
ახალი კურსით. ფაქტობრივად, ყველა ქვეყანა ერთდროულად უნდა დათანხმებოდა თავიანთი ეალუტის 
რევალეაციაზე დოლართან მიმართებაში. ამიტომ, დოლარის გაუფასურება დასრულდებოდა მხოლოდ 
მოლაპარაკებების შედეგად. სოგიერთი ქვეყანა რევალვაციის დიდი მომხრე არ იყო, რადგან ეს მათ 
საქონელს უფრო გააძვირებდა აშშ-ს საქონელთან შედარებით და ზიანს მიაყენებდა მათ საექსპორტო 
თუ საიმპორტო მრეწველობას. 

პრეზიდენტმა რიჩარდ ნიქსონმა ძალით გადაწყვიტა საკითხი 1971 წლის 15 აგვისტოს. ჯერ ერთი, მან 
ბოლო მოუღო ოქროს დანაკარგს იმის განცხადებით, რომ აშშ უკვე აკტომატურად აღარ გაყიდდა 
ოქროს დოლარით უცხოურ ცენტრალურ ბანკებზე. ამ ქმედებამ ეფექტურად გაწყვიტა კავშირი დოლარსა 
და ოქროს შორის. მეორე, პრეზიდენტმა გამოაცხადა 10%-იანი გადასახადი ყეელა იმპორტზე ამშ-ში. 
ეს გადაწყვეტილება ძალაში იქნებოდა, სანამ ამერიკის სავაჭრო პარტნიორები შეთანხმებოდნენ, ხელახლა 
შეეფასებინათ თავიანთი ვალუტები დოლართან მიმართებაში. 

სავალუტო კურსის გარდაქმნის საერთაშორისო ხელშეკრულება მიღწეულ იქნა ეაშინგტონში 197! 
წლის დეკემბერში. უცხო ეალუტებთან მიმართებით საშუალოდ დოლარი გაუფასურდა დაახლოებით 
8%-ით და იმპორტის 10%-იანი დანამატი, რაც აშშ შემოიღო გარდაქმნის დასაჩქარებლად, გაუქმდა. 
ოქროს ოფიციალური ფასი გაი'სარდა 38% დოლარამდე 1 უნციაზე; მაგრამ ამას ეკონომიკური მნიშენელობა 
არ ჰქონდა, რადგან აშშ არ დათანხმდა, განეახლებინა ოქროს გაყიდვა უცხოურ ცენტრალურ ბანკებზე. 
სმიტსონის შეთანხმებამ (ვაშინგტონი) ნათელყო, რომ ოქროს სტანდარტი საბოლოოდ გაუქმდა. 

სმიტსონის გარდაქმნა, მიუხედავად იმისა, რომ პრესიდენტ ნიქსონის დროს მიჩნეული იყო ,ჟყეელასე უხედავად ესიდენტ დ ეუ ე 
მნიშვნელოვან მონეტარელ 'შეთანხმებად მსოფლიო ისტორიაში”, ფეხს ითრევდა 15 თვის განმავლობაში. 
აშშ-ს მიმდინარე ანგარიშის მკვეთრმა გაჟარესებამ I972 წელს, აშშ-ს მკეეთრ მონეტარულ ზრდასთან 

ერთად, იმ წლის საპრესიდენტო არჩევნების წინ, დაარწმ'ენა ბაზრები, რომ სმიტსონის ხეელშეკრულებით 

დოლარის დევალვაცია არასაკმარისი იყო. 1972 წლის განმავლობაში კიდეე იყო კაპიტალის სპეკულატური 

ნაკადი დოლარიდან სხვა გალუტებში, კერძოდ, გერმანულ მარკებსა და იაპონურ იენებში. გერმანიამ 

გაამკაცრა კონტროლი კაპიტალის შემოდინებასე, რათა შეეჩერებინა რესერვის მიმოქცევა, რაც 

ადგილობრიე ფულად მასას ბერაედა, 

I973 წლის თებერყალში მეორე დიდი შეტევა დაიწყო დოლარზე და ვიდრე აშ'მ და მისი სავაჭრო 

პარტნიორები მოლაპარაკებას აწარმოებდნენ დოლარის დამცავ ღონისძიებებსე, უცხოური ვალუტის 

ბაზარი დაიკეტა. დოლარის შემდგომი, 10%-იანი დევალვაცია გამოცხადდა 12 თებერვალს, სპეკულაცია 

დოლარის წინააღმდეგ მაშინგე შეწყდა, როგორც კი მთავრობამ ნება მისცა გაეხსნათ უცხოური ვალუტის 

ბასარი. მას შემდეგ, რაც ექროპის ცენტრალურმა ბანკებმა შეისყიდეს 3.6 მლოდ დოლარი 1 მარტს 

თავიანთი ვალუტის სედმეტი შეფასებისაგან დასაცავად, უცხოური ვალუტის ბაზარი კვლავ დაიკეტა.



როცა ის კელავ გაიხსნა 19 მარტს, იაპონიისა და ევროპის ქვეყნების ვალუტა მცურავი იყო დოლართან 

მიმართებაში. განვითარებადი ქვეყნების მცურაეი დოლარის ეალუტის კურსი განხილული იყო, როგორც 
დროებითი პასუხი კაპიტალის უმართავი სპეკულატური მოძრაობის მიმართ. მაგრამ 1973 წელს მიღებული 

შუალედური ღინისძიებები მუდმივი აღმოჩნდა, რამაც დაადასტურა, რომ ფიქსირებული სავალუტო 

კურსი დასრულდა და დაიწყო საერთაშორისო სავალუტო ურთიერთობების ახალი შფოთიანი ჰერიოდი. 

უეუმქმემუქ·>>>_?ეაუეუორწდეეებეეეეეა__ 

მსოფლიო ინფალაცია და გადასვლა მცურავ პურსზე 

1960-იან წლებში აშშ ინფლაციის დაჩქარება (18-4ხ გრაფიკი) მსოფლიო მოვლენა იყო. I18-1 ცხრილი გეიჩვეჩებს, 
რომ აღნიშნული წლების ბოლოს ინფლაციის ტემ–მა იმატა ეეროპის ეკონომიკაშიც. მე-I7 თავში მოცემულმა 
თეორიამ იწინასწარმეტყველა, რომ როცა სარეზერეო ვალუტის მქონე ქვეყანა დააჩქარებს ფულის მასის 
სრდას, როგორც ეს აშშ-მ გააკეთა 1960 წლის მეორე ნახევარში, მას მოჰყვება მონეტარული ზხრდის ტემპის 
გადიდება და ინფლაცია სასღვარგარეთ. ეს შედეგი იქნება იმისა, რომ უცხოური ცენტრალური ბანკები 
ყიდულობენ სარესერვო ვალუტას, რათა შეინარჩუნონ ვალუტის კურსი და ჩართონ ფულადი მასა ამ 
პროცესში. ბრეტონ ევუდსის სისტემის ჩავარდნის ერთი ინტერპრეტაცია არის ის, რომ უცხო ქვეყნები 
იძულებულნი იყვნენ შემოეტანათ ინფლაცია აშშ-დან (მე-17 თავში აღნიშნული მექანიზმით): ფასების 
სტაბილიზაციისა და შიდა ბალანსის კელაე მისაღწევად მათ უარი უნდა ეთქვათ ფიქსირებულ ვალუტის 
კურსზე დღა დაეშვათ თავიანთი ვალუტის მცოცაობა. რამდენად ედება ბრალი აშშ-ს მაკროეკონომიკური 
პოლიტიკის სისტემის დაცემაში? 

  

ცხრილი 18-I ინფლაციის ტემპი ევროპის ქვეყნებში 1966-72 წლებში (წლიური პროცენტი) 

  

ქვეყნები 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 

ბრიტანეთი 3.6 2.6 4.6 52 6.5 97 69 

საფრანგეთი 2.8 2.8 44. 65 53 55 62 
გერმანია 34 14 29 1.9 34 53 55. 

იტალია 2.1 2.1 12 2.8 5.1 52 53 

  

იმის გასაგებად, თუ როგორ შეიძლება ინფლაციის შემოტანა საზღეარგარეთიდან, სანამ ვალუტის კურსი 
მოწესრიგებულია, დავაკვირდეთ შიდა და გარე ბალანსის გამოსახულებას 18-2 გრაფიკში. სადაც დავუშვით, 
რომ L" უცხოური ფასის დონეა. ეთქვათ, ადგილობრიეი ქვეყანა წააწყდა უცხოურ ინფლაციას. რის შედეგადაც 
“ გაიზრდება. 18-5 გრაფიკი გვიჩვენებს უცხოური ინფლაციის გადმოტანის შედეგს ადგილობრივ ქეეყანაში. 

გრაფიკი 11 ე უცხოური ფასის დონის ზრდის შედეგი შიდა და გარე ბალანსზე 

–აL X»' წერტილის გაზრდის შემღეგ (I!) წერტილი 

' იმყოფება (I) ზონაში. (ჭარბი დასაქმება და ჭარბი 
ნამატი) რეეალეაცია (ს წერტილის შემცირება) 

სწრაფად აღადგენს წონასწორობას (2) 
წერტილისკენ არსებული პოლიტიკის 
გადანაცვლებით. 

XX» 

XX? 

ღისტანცია = | 

C4ჩ?“/ ჩ"     
2   

  ფისკალური შეზღუდეა 
(C1 ან +) 

გრაფიკზე ჩანს, თ'ე როგორ იხრება ორივე მრუდი იმის მიხედვით, თუე რა მოხდება ნომინალური ეალუტის 
კურსის შემცირებით “ის ხრდის პროპორციულად. ამ შემთხეევაში სნ4/ი რეალური ვალუტის კურსზე 

გაელენა. არ ექჩებოდა (მოცემულია ”) და ეკონომიკა დარჩებოდა შიდა ან გარე წონასწორიბაში, თუ 
რომელიმე ამ პირობათაგანი დასაწყისშივე იქნებოდა შენარჩუნებული. 18-5 გრაფიკი გვიჩეენებს, რომ საწყისი 
ეალუტის კურსისათვის L"-ის სრდა II! და XX! მრუდებს დახრის ქვევით ერთი და იმავე მანძილით (რომელიც 
უდრის L”-ის პროპორციულ ზრდას გამრაყლებულს ვალუტის საწყისს კურსზე). ამ ახალი II და XX1 
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მრუდების გადაკვეთა (წერტილი 2) ძევს სწორედ წერტილის (I) ქვევით. 

თუ ეკონომიკა აღნიშნულია წერტილში (1), მაშინ M”-ის ზრდა მოცემული ფიქსირებული ეალუტის კურსით 
ეკონომიკას ათავსებს პირველ სონაში – გადაჭარბებული დასაქმებითა და არასასურეელად მაღალი სიჯარბით 
მიმდინარე ანგარიშში. ამ გამოშვების გამომწვევი ფაქტორი არის ვალუტის რეალური გაუფასურება, რაც 
გადააანაცვლებს მსოფლიო მოთხოვნის მაჩეენეაბბელს ადგილობრივი ქვეყნისაკენ (LI VI იხრდება I-ის 
სრდის გამო). 

თუ მთაერობამ არაფერი იღონა, გადაჭარბებული დასაქმება გასრდის სეწოლას ადგილობრიე ფასებზე; ეს 
კი თანდათანობით გადაწევს ამ ორ მრუდს საწყის მდგომარეობამდე. მრუდი წყეეტს მოძრაობას, რადგან L 
ისრდება წ?ის პროპორციულად. ამ სტადიასე რეალური ეალუტის კურსი, უმუშევრობა და მიმდინარე 
ანგარიში საწყის დონეებ'სეა; ასე რომ, წერტილი (1) კიდეე ერთხელ წარმოადგენს შიდა და გარე ბალანსის 
მდებარეობის ჩნიშჩულს. 

გადმოტანილი ინფლაციის თავიდან აცილების საშუალებაა ვალუტის ხელახალი შეფასება (ე.ი. დაბალი L) 
და წერტილისკენ (2) მოძრაობა. რევალვაცია შიდა და გარე ბალანსს მაშინეე აღადგენს, რათა უსრუნეელყოს 
რეალურ ვალუტის კურსზე L"-ის ზრდის ეფექტი ადგილობრივი ინფლაციის გარეშე, ნომინალური ვალუტის 
კურსის გამოყენებით. მხოლოდ დანახარჯების წარმმართველი პოლიტიკაა საჭირო უცხოური ფასების წმინდა 
ზრდის საპასუხოდ. 

ადგილობრივი ფასების სრდა, რომელიც ვალუტის კურსის ზრდის არარსებობის დროს ხდება, მოითხოვს 
ადგილობრიეი ფულის მასის ზრდას, რადგან ფასები და ფულის მასა ხანგრძლივ პერიოდში პროპორციულად 
მიმოიქცევა. ამ ზრდის მექანისმია უცხოური ვალუტის შემოჯრა ცენტალური ბანკების მეშვეობით. რადგან 
ადგილობრივი გამოშვება და ფასები დიდდება IL" ზრდის შემდეგ, რეალური ფულის მასა მცირდება და 
ამიტომ მასსე მოთხოვნა იზრდება. 

ადგილობრივი ვალუტის ზედმეტი შეფასების შედეგად გამოწვეული სეწოლისაგან ადგილობრიეი საპროცენტო 
განაკვეთების დასაცავად, ცენტრალურმა ბანკმა უნდა შეისყიდოს საერთაშორისო რეზერეები და გაზარდოს 
ადგილობრივი ფულის მასა. ამგვარად, სარესერვო ცენტრის მიერ გატარებული ინფლაციური პოლიტიკა 
უზრუნველყოფს ფულის მასას. 

184 გრაფიკსა და 18-I ცხრილში აღნიშნული ახლო ურთიერთობა აშშ-სა და უცხოურ ინფლაციას შორის 
ნათელყოფს იმას, რომ ევროპაში ინფლაცია შემოტანილია აშშ-დან. მაგრამ სხვადასხვა ქვეყანაში ინფლაციის 
ძლიერი ტალღების მოთოკვა გულისხმობს იმას, რომ აღნიშნულ პროცესში ცალკეული ეკონომიკისათვის 
დამახასიათებელი ფაქტორებიც თამაშობდნენ გარკვეულ როლს. მაგალითად, ბრიტანეთში ინფლაცია 
მნიშენელოვნად დაჩქარდა 1968 წელს, სტერლინგის დევალვაციიდან ერთი წლის შემდეგ. რადგან ხანგრძლივ 

პერიოდში დევალვაცია ნეიტრალურია, მან პროპორციულად უნდა გაზარდოს სანგრძლივი ადგილობრივი 
ფასის დონე. დევალეაცია, ალბათ, ბრიტანეთის ინფლაციის ზრდას ნაწილობრივ ხსნის. 1968 წელს საფრანგეთში 
გაფიცვებმა გამოიწვია ხელფასების დიდი ზრდა, საფრანგეთ-გერმანიის ვალუტების კრიზისი და ფრანკის 
გაუფასურება 1969- წელს. ეს მოვლენები ნაწილობრივ ხსნიან საფრანგეთში მომხდარ ინფლაციას 1968-69 
წლებში. შემოტანილმა ინფლაციამ ყველაზე დიდი როლი გერმანიაში ითამაშა, სადაც ადრეულმა მტკიგნეულმა 
ჰიპერინფლაციურმა გამოცდილებამ გადააწყვეტინა პოლიტიკის შემქმნელებს წინააღმდეგობა გაეწიათ ფასის 
დონის ბზსრდისათვის. 

ფულის მასის შესახებ არსებული მონაცემი ამტკიცებს, რომ ევროპისა და იაპონიის მონეტარულმა ზრდამ 
1960-იან წლებში იმატა (ჩეენი თეორიის თანახმად). 18-2 ცხრილი გეიჩვენებს დასავლეთ გერმანიის, აგრეთვე 
საერთაშორისო რეზერვებისა და ფულის მასის ევოლუციას 196872 წლებში; თუ როგორ დრამატულად 
მოიმატა ფულის სრდამ 1969 წლის შემდეგ, როცა ბუნდესბანკის საერთაშორისო რეზერვები გაფართოედა. 
ნათქვამი ადასტურებს იმ შეხედულებას, რომ ამერიკული ინფლაცია შემოვიდა გერმანიაში ბუნდესბანკის 
მიერ დოლარის შესყიდეის შედეგად უცხოური ვალეუტის ბაზარში. 

  

ცხრილი 18-2 ცვლილებები გერმანიის ფულის მასასა და საერთაშორისო რეზერვებში 1968-1972 წწ. 

(პროცენტი წელიწადში) 

  

ზრდის ტემპი 1968 1969 1970 1971 1972 
ფულის მასისა 64 – 6.3 8.9 I2.3 I4.7 

ოფიციალური საერთაშორისო რეზერვებისა 37.8 – 436 2157 36.! 35.8 
    

ანიის ფულის სრდის ახსნა, როგორც პირდაპირი შედეგისა, აშშ ფულის მასის ხრდასთან 

რაფიკისა და 18-2 ცხრილის შედარება გეიჩეენებს, რომ გერმანიის ფულის მასის სრდა უფრო 
აფიკისა 7) ი ა.ილიისხმობს, რომ გერმანიის საყრთაშორისო 

ვიდრე აშშ- ში )969 წლის შემდეგ. განსხვავება გელისხმოის, ბ. ( 
LC, 

ძნელია გერმ 
ერთად. I8-“. გ 

ძლიერი იქო, 

დ
ა



რეზერვის ზრდის უმეტესობა ასახავდა სპეკულაციას დოლარის შესაძლო დევალეაციაზე ადრეულ 1970-იან 

წლებში და შედეგად მიღებულ ბაზრის მონაწილეობის გადახრას დოლარის აქტივებიდან გერმანული მარკის 

აქტივებში. 

აშშ-ს ფულადი მასის პოლიტიკას აუცილებლად მიუძღვის ღეაწლი საზღვარგარეთ ინფლაციის პროცესში 

თავისი პირდაპირი შედეგით ფასებსა და ფულის მასაზე. მან დიდი როლი შეასრულა ფიქსირებული საგანაკვეთო 
სისტემის დანგრევაში, როცა უცხოელ პოლიტიკის თეორეტიკოსებს წინააღმდეგობა გაუწია – მათ ხომ 
წამოაყენეს მოთხოენა, არჩეეანი გაკეთებულიყო ფიქსირებულ ტარიფებსა და შემოტანილ ინფლაციას შორის. 
მაგრამ აშშ-ს ფისკალური პოლიტიკა, რომელმაც დოლარის დევალვაცია აუცილებელი გახადა, დაეხმარა 
უცხოურ ინფლაციას დოლარებიდან კაპიტალის სპეკულატური გადინების შემდგომი წახალისებით. აშშ-ს 
გვიანი 60-იანი წლების ფისკალური პოლიტიკა განხილულ უნდა იქნეს, როგორც ბრეტონ ეუდსის სისტემის 
უარყოფის დამატებითი მიზეზი. 

ამგვარად, ბრეტონ ვუდსის სისტემის ჩავარდნა ნაწილობრივ მოხდა ცალმხრივი მაკროეკონომიკური პოლიტიკის 
შედეგად. მაგრამ გარკვეული როლი შეასრულა აგრეთვე იმ ფაქტმა, რომ ძირითადმა ხარჯების წარმმართველმა 
იარაღმა – ვალუტის კურსის რეგულირება – რომელიც საჭირო იყო შიდა და გარე ბალანსისათვის, 
გამოიწვია სპეკულატური შეტეეა. ამან კი სულ უფრო გააძნელა შიდა და გარე ბალანსის მიღწევა. ბრეტონ 
ეუდსის სისტემის შემქმნელები იმედოვნებდნენ, რომ მათი უძლიერესი წევრი – აშშ გაატარებდა მსოფლიო 
ეკონომიკის კეთილდღეობასთან დაკავშირებულ პოლიტიკას. როდესაც- აშშ-მ არ მოისურეა აეღო ეს 
პასუხისმგებლობა, 1960-იან წლებში ფიქსირებული სავალუტო სისტემა დაიშალა. 

რესიუვე 

ს) ღია ეკონომიკის პირობებში პოლიტიკის შემქმნელები ცდილობენ შიდა ბალანსის (სრული დასაქმება და 
მყარი ფასი) და გარე ბალანსის (მიმდინარე ანგარიში, რაც არც ისე უარყოფითია, რომ ქვეყანამ ვერ 
შეძლოს საგარეო ვალების გადახდა, და არც ისე დადებითი, რომ უცხოელები ჩააყენოს ამ მდგომარეობაში) 
შენარჩუნებას. გარე ბალანსის განმარტება დამოკიდებულია რამდენიმე ფაქტორზე, რომელთა შორისაა 
ვალუტის კურსის რეჟიმი და მსოფლიო ეკონომიკის მდგომარეობა. რადგან თითოეული ქეეყნის 
მაკროეკონომიკა გავლენას ახდენს უცხოეთზე, ქვეყნის უნარი – მიაღწიოს შიდა და გარე წონასწორობას, 
დამოკიდებულია იმ პოლიტიკაზე, რასაც სხვა ქეეყნები ატარებენ. 

2. ოქროს სტანდარტის სისტემა შეიცაეს მძლავრ ავტომატურ მექანიზმს გარე ბალანსის საგარანტიოდ – 
ფასი - სურდა ფული - ნაკადის მექანიზმი. ოქროს ნაკადი, რომელსაც დეფიციტი და სიჭარბე მოსდევს, 
იწვევს ფასის ცვლილებას, რაც ამცირებს მიმდინარე ანგარიშის არათანაბრობას და იწეევს ჟველა 
ქვეყნის მიბრუნებას გარე ბალანსისაკენ. სისტემის მუშაობა შიდა ბალანსის შესანარჩუნებლად მაინც 
შერეული იყო. 1914 წელს, პირველი მსოფლიო ომის დაწყებისთანავე, ოქროს სტანდარტიც გაუქმდა. 

3. 1918 წლის შემდეგ ომამდელი ოქროს სტანდარტის დაბრუნების ცდა წარუმატებელი გამოდგა. როცა 
საერთაშორისო ეკონომიკა მსოფლიო დეპრესიამ მოიცვა 1929 წლის შემდეგ, აღდგენილი ოქროს სტანდარტი 
ცალკე დარჩა და საერთაშორისო ეკონომიკური ინტეგრაცია შესუსტდა. იმ დროის მშფოთვარე ეკონომიკურ 
პირობებში მთავრობისათვის შიდა ბალანსი გადაიქცა მთავარ საზრუნავად და ეცადა, თავი აერიდებინა 
გარე ბალანსის პრობლემისათვის თავისი ეკონომიკის ნაწილობრიეი ისოლირებით დანარჩენი 
მსოფლიოსაგან. შედეგად მივიღეთ მსოფლიო ეკონომიკა, რომელშიც ყველა ქვეყნის მდგომარეობა შესაძლოა 
გაუარესებულიყო საერთაშორისო თანამშრომლობის მეშვეობით. 

4 საერთაშორისო სავალუტო ფონდის შემქმნელები იმედოვნებდნენ რომ შეადგენდნენ ფიქსირებული 
ეალუტის კურსის სისტემას, რომელიც წაახალისებდა საერთაშორისო ვაჭრობის ზრდას და თან გარე 
ბალანსის მოთხოვნებს საკმაოდ მოქნილს გახდიდა, თანაც ისე, რომ არ გაეწირა შიდა ბალანსი. დასასრულს, 
საერთაშორისო სავალუტო ფონდის დებულება ფინანსებით უზრუნეელყოფდა დეფიციტის მქონე ქეეყნებს 
და უშვებდა სავალუტო კურსის შესწორებებს „თანაფარდობის ფუნდამენტური დარღეევის” პირობებში. 
ყეელა ქვეყანა ამაგრებდა თავის ვალუტას დოლარით. აშშ აფიქსირებდა ოქროს და უცხოეთის ცენტრალურ 
ბანკებს უთანხმდებოდა, გადაეცეალათ ოქრო დოლარზე – ერთი უნცია 35 დოლარი. 

5. მას შემდეგ, რაც აღადგინეს ვალუტის კონვერტუნარიანობა ევროპაში 1958 წელს, ქვეყნების ფინანსური 

ბასრები უფრო დაუკავშირდნენ ერთმანეთს, მონეტარული პოლიტიკა ნაკლებ ეფექტური გახდა (აშშ 
გარდა) და საერთაშორისო რეზერვების მიმოქცევა უფრო ცვალებადი: ეს ცელილებები ამხელდნენ 
სისტემის სისუსტეს. შიდა და გარე ბალანსის მისაღწევად ერთდროულად ხარჯების შემცვლელი და 
ხარჯების წარმმართველი პოლიტიკა გახდა აუცილებელი. მაგრამ ხარჯების წარმმართველ პოლიტიკას 
(სავალუტო კურსის ცვლილება) შეიძლება მოჰყოლოდა კაპიტალის სპეკულატური დინება, რაც ძირს 

გამოუთხრიდა ფიქსირებულ საეალუტო კურსს. როგორც მთავარი ვალუტის მარაგის მქონე ქევყანა, აშშ 
წააწყდა გარე ბალანსის ერთადერთ პრობლემას: სანდოობის პრობლემას, რომელიც მაშინ წარმოიშობოდა 
ხოლმე, როცა უცხოური ოფიციალური დოლარის მარაგი იზრდებოდა და გადაჭარბებით ემუქრებოდა 
აშშ-ს ოქროს მარაგს. 

ნ. გეიანი 1960-იანი წლების აშშ-ს მაკროეკონომიკურმა პოლიტიკამ გამოიწვია ბრეტონ ეუდსის სისტემის 
დამხობა ადრეულ 1973 წლებში. აღნიშნული ქვეყნის ზედმეტად გაფართოებად ფისკალერ პოლიტიკას 
გარკვეული წვლილი მიუძღვის დოლარის დევალვაციის გარდევალობაში ადრეულ I970-იან წლებში და 
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იმის შიშით, რომ ეს კელავ მოხდება, ცდილობს, სასწრაფოდ აღკვეთოს დოლარის კაპიტალის სპეკულატური 

გადინება, რამაც გამოიწვია უცხოური ფულის მასის გაბერვა. აშშ-ს ფულის მასის დიდმა 'სრდამ გააჩაღა 
ინფლაცია შინ და გარეთ, რითაც უცხოეთის მთავრობებს სურვილი გაუქრო, გაეგრძელებინათ აშშ-დან 
ინფლაციის შემოტანა ფიქსირებული ეალუტის კურსის მეშვეობით. საერთაშორისო კრისისების სერიამ 
1971 წლის გაზაფხულზე გამოიწვია დოლართან ოქროს კავშირსა და დოლარის ფიქსირებული ვალუტის 
კურსზე უარის თქმა განვითარებულ ქვეყნებში. 

ძირითალი ტერმინები 

საგადამხდელო ბალანსის წონასწორობა ბრეტონ ეუდსის შეთანხმება 
საჩდოობის პრობლემა კონვერტირებადი ვალუტა 
სარჯების შემცვლელი პოლიტიკა ხარჯების წარმმართველი პოლიტიკა 
გარე ბალანსი საერთაშორისო სავალუტო ფონდის პირობითობა 
შიდა ბალანსი საერთაშორისო სავალუტო ფონდი 
ფასი – ხურდა ფული – ნაკადის მექაჩიზმი სესხების სპეციალური უფლება (5LL) 

კითხვები 

კა
 C

75
: 

07
C 

თუ თქვენ განაგებთ მაკროეკონომიკურ პოლიტიკას მცირე ღია ეკონომიკაში, რა ხარისხობრივი შედები 
ექნება გარე ბალანსის თქვენს მიზანზე თითოეულ შემთხვევას: 
ურანის დიდი საბადო აღმოჩნდა თქეენ ქეეყანაში. 
თქვენი ძირითადი საექსპორტო საქონლის – სპილენძის ფასი განუწყვეტლიე ი'სრდება. 
სპილენძის მსოფლიო ფასი დროებით იზრდება. 

ნავთობის ფასი მსოფლიოში დროებით იზრდება. 
ოქროს სტანდარტის პირობებში აღწერეთ, როგორ შეიძლება აღდგეს საგადასახდო ბალანსის წონასწორობა 
ორ ქეეყანას (M# და 8) შორის, თუ შემოსავალს გადაიტანთ 8-დან #-ში? 
ოქროს სტანდარტის სუსტი მხარეების მიუხედავად, ვალუტის კურსის ცვლილებები 1914 წლამდე იშვიათი 
იყო და პირიქით, ასეთი ცელილებები ძალიან გახშირდა ომთაშორის პერიოდში. შეგიძლიათ დაასახელოთ 
ამ წინააღმდეგობის მიზეზი? 
ოქროს სტანდარტის პირობებში ქვეყნებმა შესაძლოა, აირჩიონ უაღრესად წინააღმდეგობრივი პოლიტიკა, 
რადგან ყველა იბრძეის უფრო დიდი წილის მისაღებად მსოფლიო ოქროს მარაგის შესღუდული 
რაოდენობიდან. წარმოიშობა თუ არა იგივე პრობლემა სარესერეო ვალუტის სტანდარტის დროს, როცა 
სხავდასხვა ვალუტით დენომინირებული ობლიგაციები ერთმანეთის სრულყოფილ შემცვლელებს 
წარმოადგენენ. 
ცენტრალურ ბანკს, რომელიც იღებს ფიქსირებულ ვალუტის კურსს, შეუძლია დათმოს თავისი ავტონომია 
ადგილობრივი მონეტარული პოლიტიკის დასადგენად. ზოგჯერ ეს საკამათოა. ცენტრალური ბანკი უარს 
ამბობს მონეტარული პოლიტიკის გამოყენების შესაძლებლობასე ხელფასისა და ფასის სპირალთან 
შესაბრძოლებლად. ეს არგუმენტი ასე ჟღერს: ,დაგუშვათ, მუშები მოითხოვენ უფრო მაღალ ხელფასს ღა 
დამქირავებლებიც თანხმდებიან, მაგრამ შემდეგ ჭსრდიან გამოშვების ფასს მაღალი ხარჯების დასაფარავად. 
ახლა ფასი მაღალია და რეალური ბალანსი მაშინვე მცირდება; ასე რომ, საპროცენტო განაკეეთის 
ზრდის თავიდან ასაცილებლად, რაც ზედმეტად შეაფასებდა ეალუტას, ცენტრალურმა ბანკმა უნდა 
შეისყიდოს უცხოური ვალუტა და გაზარდოს ფულის მასა. ეს ქმედება უზრუნველყოფს ხელფასის 
საწყისს მოთხოვნას ფულის ზრდით და ეკონომიკა მიემართება ხელფასისა და ფასების მაღალი 
დონეებისაკენ. ფიქსირებული ვალუტის კურსის დროს აღარ არსებობს ხელფასებისა და ფასების დაბალი 
დონის შენარჩუნების გზა”. რა არის არასწორი ამ არგუმენტში? 
ეკონომისტები დიდი ხნის განმავლობაში კამათობდნენ, რომ ბრეტონ ვუდსის სისტემის მოქმედების 
წლებში დოლარის მარაგის ზრდა იყო ,მოთხოენა-განსასღერული” (ე.ი. განპირობებული ცენტრალური 

ბანკების სურვილით, დოლარი დამატებოდა თავიანთ საერთაშორისო რეზერვებს) ან „მიწოდება- 
განსაზღვრული” (ე.ი. განპირობებული აშშ-ს ფულადი ზრდის სიჩქარით). რას უპასუხებდით? რა შედეგი 
ექნება საერთაშორისო რეზერვების მსოფლიო მარაგის სრდასა და ინფალციას შორის ურთიერთობას? 

დავუშვათ, მცირე ქეეყნის ცენტრალური ბანკი დგება მსოფლიო საპროცენტო განაკვეთის L"-ის ზრდის 

წინაშე. ამას რა შედეგი ექნება ქვეყნის საგარეო რესერეებზე? მისი ფულის მასაჭსე? შეუძლია თუ არა, 

უ'სრუნველყოს ერთ-ერთი ამ შედეგთაგანი ადგილობრივი ღია ბაზრის ოპერაციებით? 

კერძო კაპიტალის მოძრაობის გარიგებების შესღუდეით, როგორ შეიცელება ფიქსირებული ვალეტის 

კურსით მიღწეული შიდა და გარე ბალანსის პრობლემა? რა ხარჯებს გამოიწვევს ასეთი შე სღუდვები?



თავი 19 

მაკროეკონომიკური პოლიტიკა და პოორდინაცია მცურავი 

სავალუტო კურსის ღროს 

1960-იან წლებში, როდესაც ფიქსირებული სავალუტო კურსის ბრეტონ ვუდსის სისტემამ დაძაბულობის 
ნიშნები გამოავლინა, ბევრმა ეკონომისტმა ურჩია ქეეყნებს, რომ ვალუტის ღირებულება თავისეფლად 
დადგენილიყო უცხოური ვალუტის ბაზარში. განვითარებადი ქვეყნების მთავრობებმა 1973 წელლს მირეს 
მცურავი სავალუტო კურსი, ოღონდ როგორც დროებითი სასწრაფო ღონისძიება ღა არ უგღებდნენ ყურს 
ეკონომისტების რჩევას მუდმივი მცურავი კურსის სისტემის შემოღების თაობა%ე. ამდენად, შეუძლებელი 
გახდა ერთიანი ფიქსირებული კურსის სისტემის დამკვიდრება. განეითარებული ქვეყნების დოლარის გაცვლის 

· კურსი 1973 წლიდან კელავ მცურავი იყო. ამ უკანასკნელის დამცველები ამაში ხედავდნენ გამოსავალს შიდა 
და გარე ბალანსს შორის კონფლიქტიდან, რაც ხშირად ხდებოდა ბრეტონ ეუდსის მკაცრი სავალუტო 
კურსის დროს. 1980-იან წლებში ეკონომისტები და პოლიტიკის შემქმნელები უფრო სკეპტიკურად უყურებდნენ 
მცურავი კურსზე დაფუძნებულ საერთაშორისო მონეტარული სისტემის მომგებიანობას. სოგიერთი კრიტიკოსი 
19723 წლის სავალუტო ღონისძიებებს უწოდებდა საერთაშორისო მრნეტარულ ,არასისტემას", ეროენული 
მაკროეკონომიკური პოლიტიკის სშირი უთანხმოებით. ბევრი მიმომხილ' ეი ახლა უკვე აღიარებს, რომ 
არსებული სავალუტო კურსის სისტემა დიდად საჭიროებს რეფორმებს. 

რატომ იყო მცურავი კურსის შედეგები ასეთი იმედგამაცრუებელი და რა მიმართულებით 'გნდა მიეღოთ და 
მცურავი სახელებული სისტემა? ამ თავში ფიქსირებული და მცურავი საეალუტო კურსის ჩვენეული მოდელებია 
გამოყენებული მცურავი კურსის ბოლოდროინდელი დინამიკის შესამოწმებლად და სხეადღასხვა სავალუტო 
კურსის რეჟიმების მაკროეკონომიკურ პოლიტიკათა შესადარებლად. 

მცურავი სავალუტო კურსის მაგალითი 

როცა 1960-იან წლებში მზარდი საერთაშორისო ვალუტის კრიზისი დაიწყო, ბევრმა ეკონომისტმა იკისრა 
სავალუტო კურსის მოქნილობის დაცეა. ისინი ბჭობდნენ, რომ მცურავი სავალუტო კურსის სისტემა 
(რომელშიც ცენტრალური ბანკები ვერ ერეოდნენ უცხოური ვალუტის ბაზარში კურსის დასაფიქსირებლად) 
არამარტო ავტომატურად უზრუნველყოფდა სავალუტო კურსის მოქნილობას, არამედ სხვა სარგებლობასაც 
მოუტანდა თვით მსოფლიო ეკონომიკას. მცურავი სავალუტო კურსის შემთხეევა ემყარება სამ ძირითად 
მოთხოვნას: 
I მონეტარული პოლიტიკის ავტონომია. ცენტრალური ბანკები რაკი აღარ ერეოდნენ ვალუტის ბაზრებში 

გაცვლის კურსის დასაფიქსირებლად, მთავრობა შეძლებდა, გამოეყენებინა მონეტარული პოლიტიკა 
შიდა და გარე ბალანსის მისაღწევად. შემდგომში არც ერთი ქევყანა აღარ იქნებოდა იძულებული, კარი 
გაეღო საზღვარგარეთიდან შემოსული ინფლაციის ან დეფლაციისათეის. 

2. სიმეტრია. მცურავი სავალუტო კურსის დროს ბრეტონ ვუდსის თანდაყოლილი ასიმეტრიები გაქრებოდა 
და აშშ ვეღარ შეძლებდა მხოლოდ თვითონ დაედგინა მსოფლიო მონეტარული პირობები. იმავე დროს, 
აშშ-ს იგიეე შესაძლებლობა ექნებოდა, რაც სხეა ქეეყნებს, რათა გავლენა მოეხდინა თავის სავალუტო 
კურსზე უცხოურ ვალუტასთან მიმართებით. 

3 ვალუტის კურსი, როგორც ავტომატური სტაბილიზატორი. აქტიური მონეტარული პოლიტიკის არარსებობის 
დროს ბასრით განსასღერული სავალუტო კურსის სწრაფი მოწესრიგება დაეხმარებოდა ქეეყნებს შიდა 
და გარე ბალანსის შენარჩუნებაში ერთობლივი მოთხოენის ცელილებების პირობებში. 

მონეტარული პოლიტიპის ავტონომია 

ბრეტონ ეუდსის ფიქსირებული კურსის სისტემის დროს ქეეჟნებს, აშშ-ს გარდა, მცირე გასაქანი ჰქონდათ 
მონეტარული პოლიტიკის გამოსაყენებლად შიდა და გარე ბალანსის მისაღწევად. მონეტარული პოლიტიკა 
დასუსტებული იყო კაპიტალის ნაკადის ანაზღაურების მექანიზმით (მე-17 თავი). ადგილობრივი აქტივების 
შესყიდეით ცენტრალური ბანკი განახორციელებდა დროებით დაღმავალ დაწოლას ადგილობრივ საპროცენტო 

განაკვეთზე და დაასუსტებდა ადგილობრივ ვალუტას უცხოური ვალუტის ბაზარზე. მაშინ სავალუტო კურსი 
უნდა გამაგრებულიყო ოფიციალური უცხოური რეზერეების გაყიდვით ცენტრალური ბანკის მიერ. სეწზოლა 
საპროცენტო განაკვეთებსა და სავალუტო კურსზე გაქრა მხოლოდ მაშინ, როცა ოფიციალურმა სარესერვო 
დანაკარგებმა ადგილობრივი ფულის მასა დაიყვანა თაეის საწყისს დონემდე. ამგვარად, ფიქსირებული 
სავალუტო კურსის მოქმედების ბოლო წლებში ცენტრალურმა ბაჩკებმა საერთაშორისო გადასახადებს თავს 
მოახვიეს აუცილებელი მსარდი შესღუდეები, რათა გაეკონტროლებინათ თავიანთი ფ'ელადი მასა. ამას 

579



მხოლოდ ნაწილობრივ მოჰყვა წარმატება მონეტარული პოლიტიკის განმტკიცების საქმეში, სამაგიეროდ 
არასახარბიელო გვედითი შედეგები აღმოაჩნდა საერთაშორისო ვაჭრობას. 

მცურავი სავალუტო კურსის დამცველები მიუთითებდნენ, რომ ღირებულებების ხელოვნურად გამყარების 
ეალდებულებების მოშორება აღადგენდა მონეტარულ კონტროლს ცენტრალური ბანკების მხრიდან. მაგალითად, 
თუ ცენტრალური ბანკი აწყდებოდა 'უმუშევრობას და თავისი ფ'ულის მასის საპასუხო სრდას მოისურეებდა, 
მაშინ უკვე აღარ შეექმნებოდა კანონიერი ბარიერი ვალუტის იმ გაუფასურების სახით, რომელსაც ეს 
პროცესი გამოიწვეექდა. მე-I6 თავის ანალიზის მიხედვით, ვალუტის გაუფასურება შეამცირებდა უმუშევრობას 
ადგილობრივი პროდუქციის შესადარისი ფასის შემცირებით და მათსე მსოფლიო მოთხოვნის გა'სრდით. 
ასევე „გადასურებული" ეკონომიკის ცენტრალური ბანკი შეძლებდა “გაეგრილებინა” თავისი საქმიანობა 
ფულის მასის შემცირებით ყოველგვარი წუხილის გარეშე, რომ რეზსერეის არასასურყელი ნაკადი ძირს 
გამოუთხრიდა მის ძალისხმევას სტაბილიზაციისათვის. აქედან გამომდინარე, მონეტარული პოლიტიკის 
კონტროლი შესაძლებლობას მისცემდა ქეეყნებს, გადაელახათ საერთაშორისო გადასახადების ბარიერები. 

მცურავი სავალუტო კურსის დამცველები აგრეთეე ამტკიცებდნენ, რომ ეს კურსი საშუალებას მისცემდა 
თითოეულ ქვეყანას, აერჩია თავისთეის სასურეელი ხანგრძლივი ინფლაციის კურსი, ვიდრე პასიურად 
შემოეტანა საზღვარგარეთ ჩამოყალიბებული ინფლაცია. მე-I8 თავში დავინახეთ, რომ ქვეყნის, რომელიც 
წააწყდა უცხოური ფასის დონის ზრდას, წონასწორობა დაირღვევა და ბოლოს კარს გაუღებს უცხოურ 
ინფლაციას, თუ თაეისი ეალუტის კურსს ფიქსირებულს დატოეებს: 1960 წლის ბოლოს ბევრმა ქვეყანამ 
იგრძნო, რომ ინფლაცია შემოჰქონდათ აშშ-დან. თავისი ვალუტის კურსის ზრდით – ე.ი. უცხოური ვალუტის 
ადგილობრივი ფასის შემცირებით – ქეეყანას შეუძლია, მთლიანად გამოეყოს უცხოური ფასების ინფლაციურ 
ზრდას და დარჩეს შიდა და გარე ბალანსის მდგომარეობაში. მცურავი სავალუტო კურსის სასარგებლოდ 
ყველაზე უფრო გამომსახველი არგუმენტი იყო მათი უნარი, თეორიულად განეხორციელებინათ ეალუტის 
კურსის ავტომატური ცვლილებები, რაც გამოყოფდა ეკონომიკას მიმდინარე უცხო ინფლაციისაგან. 

ამ ისოლაციის უკან დგას მსყიდველობითი უნარის პარიტეტი (მუპჰ)(იხ. მე-15 თავი), გაიხსენეთ, რომ როდესაც 
ყველა ცვლილება მსოფლიო ეკონომიკაში მონეტარულია, მუპ-ი მართლდება ხანგრძლიე პერიოდში. სავალუტო 
კურსი ბოლოს და ბოლოს მოძრაობს, რათა უზრუნველყოს ეროვნული განსხვავებები ინფლაციაში. თუუ აშშ- 
ს ფულად ზრდას მივყავართ მისივე ფასის დონის ხანგრძლივ გაორმაგებამდე, გერმანიის ფასის დონე კი 
მუდმივია, მუპ-ი გულიხმობს, რომ ხანგრძლიე პერიოდში დოლარის ფასი გერმანული მარკებით განახევრდება. 
ნომინალური სავალუტო კურსის ეს ცვლილება რეალური გაცვლის კურსს დოლარსა და გერმანულ მარკებს 
შორის უცელელად ტოეებს და ამგვარად ინარჩუნებს გერმანიის შიდა და გარე ბალანსს. სხვა სიტყვებით 
რომ გთქეათ, სავალუტო კურსის მუპ-ის მიერ ნაგულისხმევი ხანგრძლივი ცვლილება არის ის ბარიერი, რაც 
გამოყოფს გერმანიას აშშ-ს ინფლაციისაგან. 

აშშ ფასების ფულით გამოწვეული ზრდაც იწეევს უცხოური ვალების სწრაფ ჭარბ შეფასებას დოლართან 
მიმართებაში მცურავი სავალუტო კურსი დროს. ხანმოკლე პერიოდში ამ ჭარბი შეფასების ზომა შეიძლება 
განსხვავდებოდეს მუპ-ში ნაგულისხმევისაგან, მაგრამ უცხოური ვალუტის სპეკულანტები, რომელებმაც 
შესაძლოა შეუტიონ დოლარის ფიქსირებულ სავალუტო კურსს, აჩქარებენ მცურავი სავალუტო კურსის 
მოწესრიგებას. მათ იციან, რომ მუპ-ის თანახმად უცხოური ვალუტა ჭარბად იქნება შეფასებული სანგრძლივი 
დროით, ისინი ემყარებიან ამ ვარაუდს და მიმართავენ სავალუტო კურსს ხანგრძლივი დროის მიმართულებით. 

ბრეტონ ვუდსის წესებით მოქმედი ქვეყნები იძულებულნი იყვნენ, აერჩიათ ან აშშ-ს ინფლაციასთან შეგუება, 
რათა თავიანთი დოლარების სავალუტო კურსი ფიქსირებული ჰქონოდათ, ან განსრახ მოეხდინათ თავიანთი 
ვალუტის კურსის ზრდა აშშ-ს ფასების ზრდის პროპორციულად. მცურავი სავალუტო კურსის დროს უცხოური 
ვალუტის ბაზარი ავტომატურად ახორციელებს სავალუტო კურსის ცვლას, რაც იცავს ქვეყნებს აშშ-ის 
ინფლაციისაგან. რადგან ასეთ შედეგს არავითარი სამთავრობო პოლიტიკის გადაწყვეტილება არ სჭირდება, 
რევალვაციის კრიზისი აცილებულია. _ 

სიმეტრია 

მცურავი კურსის დამცველების მიერ წამოყენებული მეორე არგუმენტი იყო ის, რომ ბრეტონ ეუდსის სისტემაზე 

უარის თქმა მოიშორებდა ასიმეტრიებს, რამაც ამდენი უთანხმოება გამოიწვია I960-70-იან წლებში, არსებობდა 
ორი მთავარი ასიმეტრია, ორივე საერთაშორისო მონეტარულ სისტემაში, როგორც დოლარის ცენტრალური 

როლის შედეგი: პირველი, რადგან ცენტრალური ბანკები თავიანთ ვალუტას ამყარებდნენ დოლარით და 

აგროეებდნენ დოლარს, როგორც საერთაშორისო რეზერვს, აშშ ფედერალური სარესერვო ფონდი წამყვან 
როლს თამაშობდა მსოფლიო ფულის მასის განსაზღერაში; ცენტრალურ ბანკებს სასღვარგარეთ მცირე 
სფეროღა რჩებოღაო თავიანთი ადგილობრივი ფულის მასის განსასღვრისათვის. მეორე, ნებისმიერ უცხო 
ქეეყანას შეეძლო თავისი ეალუტის დევალვაცია დოლართან მიმართებაში “ფუნდამენტური უწონასწორობის” 

პირობებში, მაგრამ სისტემის წესები არჩევნის საშუალებას არ აძლევდა აშშ-ს, გაეუფასურებინა თავისი 

ვალუტა უცხოურ გალუტასთან. მიმართებაში. ამგვარად, როცა ბოლოს ვალუტა გაუფასურდა 1971 წლის 
დეკემბერში, ეს მოხდა მხოლოდ რავალჯერადი მოლაპარაკების ხანგრძლივი და ეკონომიკურად დამანგრეველი 

პერიოდის მემდეგ- 
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მცურავი კურსის სისტემა, როგორც მისი მომხრეები ამბობდნენ, გაუმკლავდებოდა ამ ასიმეტრიებს. რადგან 

ქვეყნები აღარ გაამყარებდნენ დოლარის სავალუტო კურსს, ან აღარ დასჭირდებოდათ დოლარის მარაგი ამ 

მი სნებისათეის, თითოეული შეძლებდა, გასმღოლოდა მონეტარულ პროცესებს შინ. ამავე მისე'სით აშშ აღარ 

წააწყდებოდა რაიმე განსაკუთრებულ წინააღმდეგობას, რათა შეეცვალა თავისი სავალუტო კურსი მონეტარული 
და ფისკალური პოლიტიკის მეშვეობით. ყველა ქვეყნის ვალუტის კურსი იქნებოდა სიმეტრიულად განსასღერული 

უცხოური ვალუტის ბასრით და არა სამთავრობო გადაწყვეტილებებით. 

ვალუტის კურსი, რობორც ავტომატური სტაბილიზატორი 

მესამე არგუმენტი ეხება მცურავი კურსის უნარს, შემოგეთავასოს სწრაფი და შედარებით უმტკივნეულო 
მოწესრიგება ეკონომიკური ცვლილებების ტიპების გათეალისწინებით. ერთი ასეთი ცვლილებაა უცხოური 
ინფლაცია. 19-1) გრაფიკი, რომელიც მე-16 თავში მოცემულ 09-#/# მოდელს იყენებს, განიხილავს ცვლილების 
მყორე ტი„ს; ამისათვის მიმართავს ეკონომიკის რეაგირების შედარებას ადგილობრივი ქეეყნის ექსპორტის 
სა სსღვარგარეთ მოთხოვნის დროებით შემცირებასთან ფიქსირებული და მცურავი სავალუტო კურსის პირობებში. 

ადგილობრივი ქვეყნის ექსპორტის სასღვარგარეთ მოთხოვნის კლება ამცირებს ერთობლივ მოთხოვნას 
ეალუტის კურსის ნებისმიერ დონეზე და გადაწე„სს მრუდს მარცხნიე 0L'-დან 001-მდე (გაიხსენეთ, რომ 
მრუდი გვიჩვენებს ვალუტის კურსსა და გამოშეებას, როდესაც ერთობლივი მოთხოვნა უდრის ერთობლივ 
გამოშვებას). 19-, გრაფიკი გვიჩეენებს, თუ როგორ ახდენს გაელენას ეს გადაწევა ეკონომიკის წონასწორებაზე, 
როცა ვალუტის კურსი მცურავია. რადგან დაშვებულია, რომ მოთხოვნის გადახრა დროებითია, იგი არ 
ცელის უცხოეთის ვალუტის ხანგრძლივ მოსალოდნელ ბაზარს და არც გადახრის აქტივების ბა'სრის 
წონასწორობის #ტ4' მრუდს (გაიხსენეთ, რომ ტ4 მრუდი არის ვალუტის კურსი და გამოშვება. როდესაც 
უცხოური ვალუტის კურსი და ადგილობრივი ფულის ბაზარი გაწონასწორებულია). ამიტომ ეკოჩომიკის 
ხანმოკლე წონასწორობა აღინიშნება წერტილ (2)-ზე; საწყის წონასწორობასთან შედარებით, წერტილ (I)-ზე 

ვალუტა უფასურდება (იზრდება ვალუტის კურსი L) და გამოშვება მცირდება. რატომ ისრდება ვალუტის 
კურსი L'-დან L7:-მდე? რადგან მოთხოენა და გამოშეება კლებულობს, რაც ამცირებს ფულზე მოთხოენის 
გარიგებებს, ადგილობრივმა საპროცენტო განაკვეთებმაც უნდა დაიკლოს ფულის ბაზრის წონასწორობის 
შესანარჩუნებლად. ადგილობრიეი საპროცენტო განაკვეთის შემცირება იწვევს ადგილობრივი ვალუტის 
გაუფასურებას უცხოურ ბასარზე და ამიტომ ვალუტის კურსი იზრდება L'-დან წ-მდე. 

გრაფიკი 19-1 ექსპორტის მოთხოვნის შემცირების ეფექტი 

ექსპორტის მოთხოვნის შემცირებაზე რჟყაქცია (ჩანს 

შარი ნ 00? მ9Mხ'-დან –M9;-საკენ გადახრაში) განსხყავდება 
' მცურავი და ფიქსირებული ვალუტის კურსის 

იე ღროს. (ა) ქალუტის მცურავი კურსის ღროს    

   

გამოშეება ეცემა მხოლოდ IM-მდე, როდესაც 
ვალუტის გაუფახურება (ჩ'-დან ნ! წერტილისკეჩ) 

  

    

    

  

ლაა აეეე ლელი– I დააბრუნებს მოთხოვნას აღგილობრიყი 
___ საქონლისაკენ. (ბ) ვალუტის ფიქსირებული კურსის 

I დროს ჩ' წერტილზე, გამოშვება მცირდება VI-მდე. 
| | რადგან ცენტრალური ბანკი ამცირებს ფულის 

LI მასას (აისახება 44'-დან 441 მრუდისაკენ 

LI “4 გადაადგილებით). 

LI 

#? ი გამოშეება, V 

ლა) მცურავი გაცვლითი კურზი 

გაცვლითი LI 
კურსი, C 1 | 062 

1» 
II 
I 

I 

ლ1-–- _  - –- - ახ: 

  

I 
I 
II #4 
I 
  

V9 V2 V გამოშეება, V 

(ბ) ფიქსირებული გაცვლითი კურსი
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რადგან ცენტრალური ბანკი უნდა მოერიდოს ვალუტის გაუფასურებას, რაც მცურავი კურსის დროს ხდება, 
იგი ყიდულობს ადგილობრიე ფულს უცხოური ვალუტით, რითაც ამცირებს ფულის მასას და #ტ#! მრუდს 
გადახრის მარცხნივ #4ტ1-კენ. ეკონომიკის ახალი ხანმოკლე წონასწორობა ფიქსირებული ვალუტის კურსის 
დროს არის წერტილ (3)“სე. სადაც გამოშეება V1 უდრის. 

19-I გრაფიკი გვიჩვენებს, რომ ფაქტობრივად გამოშვება მცირდება უფრო ფიქსირებული კურსის, ვიდრე 
მცურავი კურსის დროს და მიემართება V+-კენ და არა V--კენ. სხვა სიტყვებით რომ ვთქვათ, მცურავი ვალუტის 
კურსის მოძრაობის საფუძველზე ეკონომიკა ემყარება დასაქმებას შოკის ეფექტის შემცირებით ფიქსირებული 
კურსის დროს შოკის შედეგთან მიმართებაში. ვალუტის გაუფასურება მცურავი კურსის დროს აიაფებს 
ადგილობრივ საქონელსა და მომსახურებას, რაკი მათზსე მოთხოენა მცირდება ნაწილობრივ მოთხოვნის 
საწყისი შემცირების ანა'სღაურებით. შიდა ბალანსიდან გამოსელის შემცირებასთან ერთად, რაც გამოწვეულია 
ექსპორტის მოთხოვნის კლებით, გაუფასურება ამცირებს მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტს. რაც ხდება 
ფიქსირებელი კურსის დროს საერთაშორისო ბასრებში ადგილობრივი პროდუქციის კონკურენტუნარიანობით. 

ჩვენ განვიხილეთ ექსპორტის მოთხოვნის დროებითი შემთხეევა, მაგრამ უფრო მკაცრი დასკვნების გამოტანა 
შეიძლება. როცა ექსპორტის მოთხოვნა მუდმივია. ამ შემთხევაში ვალუტის მოსალოდნელი კურსი L" ისრდება 
და ტ4#4 მრუდი სევით გაღაადგილდება. უფრო მუდმივი შოკი იწვევს დიდ გაუფასურებას, ვიდრე დროებითი, 
და ამიტომ ვალუტის კურსის მიმოქცევა ნაკლებად ამცირებს ადგილობრივ გამოშვებას მუდმივი შოკის 
დროს. 

ბრეტონ ვუდსის სისტემის დროს ექსპორტზე მოთხოვნის შემცირება (როგორც 19-) გრაფიკშია) მიგვიყვანს 
მუდმივი ,,თანაფარდობის „ჯუნდამენტურ დარღვევამდე”, რასაც მოჰყვება ვალუტის დევალვაცია ან ადგილობრივი 
უმუშევრობის ხანგრძლივი პერიოდი, რაკი საექსპორტო ფასები მცირდება. მთავრობის ჩანადიქრის 
გაურკვევლობა ძალას შემატებს კაპიტალის სპეკულატურ გადინებას, რეზერვები ამოიწურება და ადგილობრივი 
ფულის მასა შემცირდება უმუშევრობის გამო. ეს ყოველივე გააუარესებს ვითარებას ცენტრალურ ბანკებში. 
მცურავი კერსის მომხრეები მიუთითებდნენ, რომ უცხოური ვალუტის ბაზარი ავტომატურად მოახდენდა 
მოთხოენილი ვალუტის რეალურ გაუფასურებას ნომინალური სავალუტო კურსის მიმოქცევის საშუალებით. 
ვალუტის კურსის ეს ცვლა შეამცირებდა ან შეწყვეტდა ფასის დონის შევიწროების საჭიროებას უმუშევრობის 
მეშვეობით. 

მცურავი ვალუტის კურსის საწინაალმღეგო შემთხვევა 

მცურავი ვალუტის კურსის გამოცდილებამ მსოფლიო ომთა შორის პერიოდში ბეერი ეჭეი დაბადა იმის 
შესახებ, თუ როგორ იმოქმედებდნენ ისინი პრაქტიკულად, ბრეტონ ეუდსის წესები რომ გაუქმებულიყო. 
ზოგიერთი ეკონომისტი სკეპტიკურად უყურებდა იმ მოთხოენებს, რომელთაც მცურავი ვალუტის კურსის 
დამცველები აყენებდნენ, რაკი ვარაუდობდნენ, რომ მცოცაე კურსს მიუღებელი შედეგი ექნებოდა მსოფლიო 
ეკონომიკისათვის. მცურავი ვალუტის კურსის საწინააღმდეგო დებულება ხუთ ძირითად არგუმენტს ეყრდნობოდა: 
#· დისციპლინა. ცენტრალურ ბანკებს, რომლებიც თავისუფალნი იყვენენ ვალუტის კურსის დაფიქსირების 

ვალდებულებისაგან, შესაძლოა მიემართათ ინფლაციური პოლიტიკისათვის. სხვა სიტყვებით რომ ვთქეათ, 
დისციპლინა, თავსმოხვეული ცალკეულ ქვეყნებზე ფიქსირებული კურსით, დაიკარგებოდა. 

2. დესტაბილიზაციის გამომწვევი სპეკულაცია და ფულის ბაზრის დარღვევები ვალუტის კურსის 
ცელილებებზე სპეკულაციას შესაძლოა უცხოური ვალუტის ბაზრებში გამოეწვია არასტაბილურობა, 
რაც თავის მხრივ უარყოფითად იმოქმედებდა ქვეყნების შიდა და გარე ბალანსზე. შემდეგ, ადგილობრივი 
ფულის ბაზრის დარღეევებს შესაძლოა უფრო დამანგრეველი ძალა გამოეჩინათ ფიქსირებული კურსის 
დროს. 

3 საერთაშორისო ვაჭრობისა და ინვესტიციის დაზიანება. მცურავი ვალუტის კურსი შესადარის საერთაშორისო 
ფასებს უფრო გაუთვალისწინებელს გახდიდა და ამით ზიანს მოუტანდა საერთაშორისო ვაჭრობასა და 
ინვესტიციას. 

4 _არაკოორდინირებული ეკონომიკური პოლიტიკა. ბრეტონ ვუდსის წესები ვალუტის კურსის რეგულირების 

შესახებ რომ გაუქმებულიყო, კარი გაეხსნებოდა ვალუტის კონკურენტულ პრაქტიკას, რაც საზიანო 

იქნებოდა მსოფლიო ეკონომიკისათვის. როგორც ეს ომთაშორის პერიოდებში მოხდა, ქვეყნებს შეეძლოთ 

შეემუშავებინათ საკუთარი პოლიტიკა და მხედეელობაში არ მიიეღოთ ცნობილი ფრა“სა: „გტაამათხოევრე 

შენი მეზობელი” და მასთან დაკავშირებული ასჰექტები. ასეთი ქცეეის შედეგები ყველა ქეეყანას აენებდა. 

4 უფრო დიდი ავტონომიის ილუზია. მცურავი ვალუტის კურსი რეალურად ვერ მისცემს ქვეყნებს მეტ 

ამგვარად, მცურავი კურსის 1); 

მეტი თავის 

ეტონი ყალ“ - ე ა მაკროეკონომიკერი ეფექტის გამო პოლიტიკურ ავტონომიას. ეალუტის კურსის ცვლილებების გამჭოლი მაკროეკ : ე 

ცენტრალური ბანკები იძეელებული იქნებიან, ჩაერიონ უცხოური ვალუტის ბასრებში მისი გამყარების 

ფორმალური ვალდებჟლების გარეშე. 

ედეგი საეჭვო გახდებოდა ეკონომიკაში, თუკი მაკროეკონომიკურ პოლიტიკას 

ეყფლება არ მიეცემოდა.



ღისციპლინა 

მცურავი კურსის მომხრეები ამტკიცებენ, რომ ისინი მთავრობას მეტ თავისუფლებას ანიჭებენ მონეტარული 

პოლიტიკის გამოყენებაში, ზოგიერთ კრიტიკოსს კი სჯერა, რომ მცურავი ვალუტის კურსი მიგვიყვანს უფრო 

ლიცენზირებამდე, ვიდრე თავისფულებამდე: უცხოური რეზსერვების დაკარგვის შიშისგან თავისუფალი 

მთავრობები გადაჭარბებით აფართოებენ ფისკალურ ან მონეტარულ პოლიტიკას და ექცევიან ინფლაციის 
ხაფანგში (რაც მე-I6 თაეში იყო განხილული); ფაქტორებმა, რომლებიც მერყეობდჩენ პოლიტიკერ ამოცანებსა 

(როგორიცაა ეკონომიკის სტიმულირება არჩევნებში გასამარჯვებლად) და მარტიე არაკომპეტენტ·ერობას 

შორის, შესაძლოა გააწონასწორონ ინფლაციის სპირალი. დისციპლინის არგუმენტის ჩამომყალიბებელთა 

აზრით, 1920-იანი წლების ჰი პერიჩნფლაცია გერმანიაში გამოსახავღა მონეტარელი არასტაბილურობის ისეთ 

დონეს, რისი დაშეებაც მცოცავ კურსს შეეძლო. 

მცურავი ვალუტის კურსის დამცეელების პასუხი დისციპლინის კრიტიკოსებისადმში ის იყო. რომ აღჩიშნული 
კურსი მოაქცევდა ინფლაციურ დარღვევებს იმ ქვეყნის შიგნით, რომლის მთავრობაც არასწორად იქცეოდა; 
ეს უბიძგებდა ამომრჩევლებს, აერჩიათ უკეთესი პოლიტიკის გამტარებელი ხელისუფლება. ბრეტონ ვუდსის 
შეთანხმებით დამთავრდა პროცესი – როცა შედარებით სუსტ დისციპლინას თავს ახვევდჩენ აშშ-ს, რომელიც 
ხელს უწყობდა მსოფლიო ინფლაციის აქსელერაციას 1960-იან წლებში. სანამ ვალუტასა ღა ოქროს შორის 
წმინდა თანაბრობა ფიქსირებული კურსის სისტემის ცენტრში იქნება, ადამიანის ჩარევა გარკვეულ ცვლილებებს 
გამოიწვევს მასში. როგორც მე-17 თავშია განხილული, საქონელზე დაფუძნებული მონეტარული სტანდარტები 
სარალდებიან და პრაქტიკულად მიუღებელნი ხდებიან ამგვარი ჩარევით გამოწვეულ სიძნელეთა გამო. 

ღესტაბილიზჯზაციის გამომწვევი სპეკულაცია ღა ფულის ბაჯრის 
ღარღვევები 

ომთაშორისი პერიოდების გამოცდილებამ წარმოშვა” დამატებითი საკიოხი იმის შესაძლებლობისა, რომ 
ვალუტის ბაზხრებში სპეკულაცია გააჩაღებდა ვალუტის კურსის დიდ ბრუნვას. თუ ყალეტით უცხოელი 
მოვაჭრენი დაინახავდნენ, რომ ვალ'ეტა უფასურდებოდა, უდაოდ დაიწყებდნენ მის გაყიდვას მომავალი 
გაუფასურების მოლოდინში, მიუხედავად ვალუტის ხანგრძლივი პერსპჰექტიეისა; რაც 'ეფრო მეტი მოვაჭრე 
ჩაებმებოდა წარმატების შანსის მქონე ამგვარ საქმეში, გაუფასურების ვარაუდი 'ოუფრო და უფრო რეალური 
გახდებოდა. ასეთი სპეკულაცია არღვევს წონასწორობას და იწვევს ვალუტის კურსის ხანგრძლივი ღირებელების 
მსარდ მერყეობას, რაც მოულოდნელი ეკონომიკური დარღეეჟევების ნორმალური შედეგია. საერთამორისო 
ვაჭრობიდან გამოცალკევებით, სუსტი ვალუტის მსგავსმა დესტაბილიზაციის გამომწვევმა გაყიდვამ შესაძლოა 
წაახალისოს მომავალი ინფლაცია და აღადგინოს ადგილობრივი ხელფასისა და ფასის სპირალი, რაც 
კვლავ გამოიწვევს შემდგომ გაუფასურებას. ამ გზით ქვეყნები მოექცე/ვიან გაუფასურებისა და ინფლაციის 
„მოჯადოებულ წრეში”, საიდანაც თავის დაღწევა რთული იქნება. 

მცურავი ვალუტის კურსის დამცველები კითხუელობდნენ: შეეძლოთ თ'ე არა სემოხსენებულ. სპეკულანტებს 
დარჩენილიყვნენ ბიზნესში? ნებისმიერი, ვინც ვალუტას გაყიდდა მასი გაუფასურების შემდეგ ღირებულებას ე 
დაბლა, ან ეალუტას შეისყიდდა მას შემდეგ, რაც მისი ფასი გაიზრდებოდა აღნიშნულ ლღირებულებაზე 
სევით, დაკარგავდა ფულს ხანგრძლივი დროით. მცურავი ვალუტის კურსის დამცველები ამტკიცებდნენ: 
ასეთ სპეკულანტებს ჩამოაშორებდნენ ბასარს და ასპარესი დარჩებოდათ იმ სპეკულანტებს, რომლებმაც 
შეძლეს, თავიდან აეცილებინათ დანაკარგები ხანგრძლივი დროით, რაკი ლდააჩქარეს ვალუტის კურსის 
რეგულირება პერსპექტიული ღირებულების მიმართ. 

გრაფიკი 192 ფულის მოთხოვნის ზრდა ვალუტის მცურავი კურსის დროს 

გაცვლითი ფულის მოთხოვნის ზრდა (44'-დან 441-ჩკყნ გადახრა) მოქმეღებს 
კურსი, ნ ზუსტად, როგორც ფულის მასის შემცირება და იწყევს ეაკლუტის 

შეფასების %ზრდას ჩ7-მდე და გამო შე;/ბის შემცირებას #'-მდე. 

ეალუტის ფიქსირებული კურსის დროს დცუენტრალური ბანკი 
აარიდებს #4!'-ს გადახრისაგან უცხოური ყქალუტის შესყიდვით 

ღა ამით, ავტომატურად მისცემს ფულად მასას. საშუალებას 

დაძლიოს ფულის მოთხოენის რრჯ)ა.    
»? VI გამოშვება, V 

მც'ერავი ვალუტის კურსის მომხრეები მიუთითებდნენ აგრეთვე. რაი კაპიტალის. ჩაკადი გამოიწვევდა 

ფიქსირებული კურსის დესტაბილი'საციას. ცენტრალ“ერი ბანკის რე'სერვის მოულოდნელ დაკარგვას. და 
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სპეკულანტების მიერ ადგილობრივი ბანკის აქტივებში დემპინგის გამოყენებას შესაძლოა მოჰყოლოდა 
დევალვაცია, რომელიც მანამდე ქარაუდის სახით არსებობდა. 

ყველასე აშკარა არგუმენტი მც'ერავი ვალუტის კურსის წინააღმდეგ არის შემდეგი: აღნიშნული კურსის 
საშუალებით ეკონომიკა უფრო სწრაფად რეაგირებს იმ შოკებსე, რაც მომდინარეობს ადგილობრივი ფულის 
ბაზრიდან. 19-2 გრაფიკში ამის ნათელსაყოფად გამოყენებელია - მოდელი. გრაფიკი გვიჩვენებს მცურავი 
სავალუტო კურსის დროს ადგილობრივი ფულის მოთხოვნის სრდის ეფექტს ეკონომიკაზე (ე.ი. ხალხს სურს, 
რეალური ბალანსის სრდა შეინარჩუნოს საპროცენტო განაკვეთისა და “შემოსავლის დონეზე). მაშინ, როცა 
საჭიროა შემოსავლის უფრო დაბალი დონე (მოცემულია ), რათა ხალხი დაკმაყოფილდეს ხელმისაწვდომი 
რეალური ფულის მასის ფლობით,  ! გადაინაცვლებს მარცხნივ 2-კენ: შემოსაჟ/ალი მცირდება 'დან #” 
მდე, რადგან ვალუტა უფასურდება +დან 2-მდე. ფულ“ე მოთხოვნის 'სრდ;აც ისევე მოქმედებს. როგორც 
ფულის მასის მუდმივი შემცირება და იწვეეს ადგილობრივი ფასის დონის კლებას. ფიქსირებული ყალუტის 
კურსის დროს ფულის მოთხოენის ცვლილება გავლენას სრელიადაც არ ახდენს ეკოჩნომიკასე, რადგნ 
ადგილობრივი ვალუტის გაუფასურების თავიღან ასაცილებლად ცენტრალური ბანკი ყიდულობს უცხოურ 
რეზერვებს ადგილობრივი ფულით მანამ, სანამ რეალური ფულის მასისა და რეალური ფულის მოთხოვნის 
სრდა ერთმანეთს არ დაყმთხვევა. ამ ჩარევას მოჰყვება !მრუდის საწყისს მდგომარეობაში შენარჩუნების 
ეფექტი, რითაც თავიდან იქნება აცილებული გამოშვებისა და ფასის დონეების ნებისმიერი ცვლილება. 

ამიტომ ფიქსირებული ვალუტის კურსი ავტომატურად აარიდებს არასტაბილურობას ადგილობრივი ფულის _ 
ბასარს, რათა მან გავლენა არ იქონიოს ეკონომიკაზე. ეს მმლაერი დადებითი არგუმენტია ფიქსირებული 
კურსისათვის, რაკი ეკონომიკის დამანგრეველი დარტემები მოდის ადგილობრივი ფ'ელის ბაზრიდან (ე.ი., თ'ე 
აღნიშნული არასასურველი დარტყმები მრუდის გადანაცვლების შედეგად ჩნდება). სამაგიეროდ, როგორც 
წინა ნაწილში დავინახეო, ვალუტის კურსის ფიქსირება გააუარესებს მაკროეკონომიკის მუშაობას, თუ 
გამოშვების ბასრიდან წამოსული დარტყმები ძლიერდება (შეღეგად მრუდის გადახრისა). 

საერთაშორისო ვაჭრობისა და ინვესტიციის ღაზარალება 

კრიტიკოსები თელიდნენ, რომ მცურავი ვალუტის კურსის ბუნებრივი ცვალებადობა ავნებდა საერთაშორისო 
ვაჭრობას და ინვესტიციას. იმპორტიორები ეჭეობდნენ – ეალუტის მერყეობა გავლენას მოახდენდა თუ არა 
იმ ფასებზე, რაც მათ უჩდა გადაეხადათ საქონელში; ექსპორტიორებს აწუხებდათ იგივე გავლენა იმ ფასებზე, 
რაც მათ უნდა მიეღოთ. ეს დაეჭვება, ბუნებრივია, უფრო შესღუდავდა და გააძვირებდა საერთაშორისო 
ეაჭრობაში მათს ჩართვას და ამის შედეგად ვაჭრობის მოცულობა (და მასთან ერთად ის მოგება, რასაც 
ქვეყნები ამ ვაჭრობით მიიღებდნენ) შემცირდებოდა. ასეთივე შედეგი მოჰყვებოდა დაეჭვებას ინვესტიციიდან 
მოგებაზე, რაც შეაფერხებდა საერთაშორისო საწარმოო კაპიტალის დინებას. 

მცურავი კურსის მხარდამჭერებმა გამოითეალეს, რომ საერთაშორისო მოვაჭრეებმა შესაძლოა თავიდან 
აიცილონ ვალუტის კურსთან დაკავშირებული საფრთხე გარიგებების მეშვეობით მომავალი ვალუტის ბაზარში 
(იხ. მე-I3 თავი), რომელიც მოცულობითა და ეფექტურობით გაისრდებოდა მსოფლიოში ვალუტის მცურავი 
კურსის პირობებში. სკეპტიკოსები ყოყმანობდნენ – მომავალი ვალუტის ბაზარი გაძეირდება და საეჭვოა, 
შემდგომმა გარიგებებმა ვალუტის კურსის ყველა რისკი გაანეიტრალოსო. 

უფრო ზოგადად, მცურავი კურსის მოწინააღმდეგენი შიშობდნენ, რომ თითოეული ქეეყნის ფულის ვარგისიანობა 
რაციონალური დაგეგმეისა ღა გამოთვლის საწარმოებლად ეჭვ ქვეშ დადგებოდა. ეს შედეგი იქნებოდა იმისა, 
რომ ვალუტა ნაკლებგამოსადეგი გახდებოდა, როგორც აღრიცხვის ერთეული, თუ იმპორტის საწარმოებლად 
მისი მსყიდველობითი უნარი წინასწარ გარკვეული არ აღმოჩნდებოდა. 

პოორდინაციას მოკლებული ეპონოვმიპკური პოლიტრტიპა 

ბრეტონ ვუდსხსის სისტემის სოგიერთი ღამცველის აზრით, ამ სისტემის კანონებმა ხელი შეუწყო საერთაშორისო 

ვაჭრობას კონკურენტული ვალუტის გაუფასურების კანონგარეშე გამოცხადებით, რაც მოხდა დიდი დეპრესიის 

დროს. ზოგიერთ ქვეყანაში, რომელსაც თავისუფლად შეეძლო შეეცვალა თაეისი ვალუტის კურსი, ან კვლავ 

გაეგრძელებინა თვითმომსახურების მაკროეკონომიკური პოლიტიკა, მაგრამ ისტორიის მოვლენების გამეორებით, 

ეს ყველა ქვეყანას ავნებდა და დახმარებით კი ვერც ერთს ვერ დაეხმარებოდა. 

ამის საპასუხოდ, მცურავი კურსის მომხრეები ამბობდნენ, რომ ბრეტონ ვუდსის წესები ეალუტის კურსის 

რეგულირების შესახებ ძალიან დაულაგებელი და მიკერძოებული იყო, რადგან მათ პრაქტიკულად დეფიციტის 

მქონე ქვეყნებს თაეს მოახვიეს შესღუეუდუელი მაკროეკონომიკური პოლიტიკა ან დეყალეაცია ფიქსირებული 

კურსის სისტემამ „ამოხსნა” საერთაშორისო თანამშრომლობის მონეტარული პოლიტიკი ', LI ლე ა მხოლოდ 

იმით, რომ აშშ-ს დაუთმო წარმმართველი პოზიცია, რაც მან საბოლოოდ ბოროტად გამოიყენა. 
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უფრო დილდღი ავტონომიის ილუზია 

კრიტიკის ბოლო არგუმენტია პოლიტიკის ავტონომია, რომელიც, როგორც მცურაეი კურსის დამცველები 
ამბობდნენ, წარმოსახვითი იყო. თეორიულად სწორია, რომ მცოცავ კურსს შეეძლო არ შემოეშვა უცხოური 

ინფლაცია ხანგრძლივი დროით და საშუალება მიეცა ცენტრალური ბანკებისათვის, სურეილისამებრ დაედგინათ 
ფულის მასა, მაგრამ პრაქტიკულად, ვალუტის კურსი ეკონომიკურად ისე მნიშვნელოვანი ცვლადი სიდიდე 
იყო, რომ პოლიტიკის “შემქმნელები ვერ შეძლებდნენ ადგილობრივ მონეტარულ პოლიტიკაზე გავლენა 
მოეხდინათ მათზე ვალუტის კურსის ეფექტის გაუთვალისწინებლად. 

ამ შეხედულების სისწორის დასადასტურებლად განსაკუთრებ'ული მნიშვნელობა ჰქონდა ვალუტის კურსის 

როლს ადგილობრივი ინფლაციის პროცესში. ეალუტის გაუფასურება, რაც იმპორტის ფასებს სრდიდა, 
აქეზებდა მუშებს, მოეთხოვათ მაღალი ხელფასი ცხოვრების ჩვეული ღონის შესანარჩუნებლად. მაღალი 
ხელფასის რეგულირება ხელს შეუწყობდა საბოლოო საქონლის ფასების დადგენას, გამოიწვეედა ინფლაციას 
და ხელფასის შემდგომ %სრდას. ამას ემატებოდა ის, რომ ვალუტის გაუფასურება მაშინვე ასწევდა ფასებს 
შემოტანილ რესურსებზე, რომელიც ადგილობრივი პროდუქციის საწარმოებლად გამოიყენებოდა. ე.ი. მცურავი 
კურსი დააჩქარებდა ფულის მასის ზრდაზე ფასის დონის რეაგირების ტემპს. მცურავი კურსი ნიშნავდა 
ცენტრალური ბანკის მხრიღაჩ 1 ნომინალური ფულის მასის კონტროლს და არა იმ პოლიტიკური იარაღის 
შესაბამის კონტროლს, რაც გავლენას ახდენდა დასაქმებასა ღა სხვა რეალურ ეკონომიკურ ცვლად სიდიდეებხე, 
მაგალითად, რეალური ფულის მასასე % . ადგილობრივი ფასების რეაგირება ვალუტის კურსის ცვლილებებსე 
სწრაფი იქნებოდა იმ ეკონომიკაში, სადაც იმპორტი შეადგენდა ადგილობრივი სამომხმარებლო კალათის 
დიღ წილს: ასეთ ქეეყნებში ვალუტის ცვლილებებს მნიშენელოვანი გავლენა ჰქონდა მუშათა ხელფასის 
მსყიდველობით უნარზე. 

სკეპტიკოსები კვლავ იმეორებდნენ, რომ ვალუტის მცურავი კურსი ისოლირებული და ძალიან შესღუდული 
იყო. ისინი თვლიდნენ, რომ ვალუტის კურსი ბოლოს ღა ბოლოს მოწზესრიგდებოდა და აანაზღაურებდა 
უცხოურ ინფლაციას, რაც გამოწეეული იყო ჭარბი მონეტარული ზრდიო. მი'ექნელი ფასების პირობებში 
ქვეყნებს გარკვეული დარტყმა მიაყენა უცხოური მონეტარული პროცესების მოქმედებამ რეალურ საპროცენტო 
განაკვეთებსა და რეალურ ვალუტის კურსზე ხანმოკლე ვადაში. ეს ბუნებრივი იყო, რადგან თეორიულადაც 
კი შეუძლებელია, ქვეყნის ფისკალურმა პოლიტიკამ გამოძახილი არ ჰპოვოს საზღეარგარეთ. 

მცურავი კურსის კრიტიკოსები ამტკიცებდნენ. რომ მისი შესაძლო მოგება გაუთანაბრდებოდა მის ხარჯს. 
მაკროეკონომიკური პოლიტიკის შემქმნელები იძულებული იყვენენ, ემუშავათ ეალუტის კურსის მეტისმეტი 
მერყეობის თავიდან ასაცილებლად. ფიქსირებული კურსის მიტოვებით ისინი გამოთვლიდნენ მოგებას ვალუტის 
ნავარაუდევი ღირებულებიდან მსოფლიო ვაჭრობასა და ინეესტიციაში. 

საპითხისშესფავლისათვის 

ვალუტის პურსის გამოცღდღილება ნავთობის შოკპკთაშორის 

პერიოდში – 1978–80–იან წლებში 

ვეინ იყენენ მართალნი, მცურავი კურსის ღამცვყლები თე კრიტიკოსები? შევეცდებით ვუპასუხოთ ამ 
კითხეას შემდეგ თავში, როცა განვიხილაეთ მცურავი ვ:ალუტის კურსის გამოცდილებას 1971 წლიდან. 
იმედგაცრუების თავიდან ასაცილებლად ახლავე უნდა ითქვას, რომ მონაცემების სიმრავლით სწორ 
დასკვნას მაინც ვერ ვაკეთებთ ეკონომიკაში. მიუხედავად იმისა, რომ კრიტიკოსების ბევრი ვარაუდი 
გამყარებული იყო შესაბამისი მაგალითებით, მაინც არ იყო ნათელი, შეეძლო თუ არა ფიქსირებული 
ვალუტის კურსის რეჟიმს გადაეტანა ეკონომიკური ქარიშხლები, რომლებმაც მსოფლიო შეძრეს 1973 
წლიდან მოყოლებული. 

ნავთობის პირველი შოკი და მისი შედეგები 197375 წწ. 

რადგან განვითარებული ქვეყნების ვალუტის კურსს შესაძლებლობა მიეცა, მცურავი გამხდარიყო, 1973 
წლის მარტში საერთაშორისო სავალუტო ფონდის წევრი ქვეყნების ოფიციალური წარმომადგენლების 
ჯგუფი ამზადებდა მსოფლიო მონეტარული წყობის აღდგენის გეგმას. 1972 წელს ჩამოყალიბებული ეს 

ჯგუფი, ოცეულის კომიტეტად წოდებული, იწყებდა ფიქსირებული ვალუტის კურსის.ახალი სისტემის 
შედგენას, რომელიც თავისუფალი იქნებოდა ბრეტონ ვუდსის ასიმეტრიებისაგან. 1974 წლის ივლისში, 
როცა კომიტეტმა გამოუშვა „რეფორმის მონახაზის" ბოლო ვარიანტი, ნავთობის მსოყჯლიო ბაზარში 
მოულოდნელად შეირყა ფიქსირებ ელი ეალუეტის კურსი. 

ენერგომატარებლების ფასი და 1974-75 წლების რეცესია. 1973 წელს ატყდა ომი ისრაელსა და არაბეთის 
ქვეყნებს შორის. რაკი აშშ და ნიდერლანდები ისრაელს მხარს უჭერდნენ, პროტესტის ნიშნად „ოპეკის“ 
(ნაეთობის ექსპორტიორი ქვეყნების ორგანი საცია) წევრმა არაბეთის ქვეყნებმა, საერთაშორისო კარტელმა, 
რომელშიც შედიოდნენ ნავოობის დიდი მწარმოებლები, ამ ორ ქვეყანას დაუწესა ემბარგო ნაეთობის 
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გადა'სიდვებზე. ამ პროცესის შედეგების შიშით მყიდველებმა გაზარდეს საბასრო ფასები ნავთობის 
ბასარზე იმით, რომ ნავთობს ყიდულობდნენ დიდი რაოდენობით და ცდილობდნენ მარაგის შექმნას. 
ასეთი საბასრო პროცესებით წახალისებულმა „ოპეკის” ქვეყნებმა დაიწყეს ფასების გასრდა ძირითადი 
მომხმარებლებისათვის – ნავთობის დიდი კომპანიებისათვის. 1974 წლის მარტისათვის ნაეთობის ფასმა 
4-ჯერ მოიმატა, ბარელ“სე პირვანდელი 3 დოლარიდან 12 დოლარამდე. 

ნავთობზე ფასების მასიურმა სრდამ ასწია ენერგომატარებლებისა და პლასტმასის ფასები მომხმარებლებისა 
და ფირმებისათყის. ფასების ამ სრდით გამოწვეული შედეგების გასაგებად, დავუშვათ, რომ „ოპეკის” 
ნავთობის მწარმოებლების მიერ იმპორტიორებისათვის დაკისრებული „სარალი იყო ნაეთობსე დიდი ბეგარა. 
ნავთობის შოკსაც იგივე მაკროეკონომიკური შედეგები მოჰყვა – სამომხმარებლო და ბი'სნესის გადასახადების 
ეროდროული ზშრდა ე.ი. მოხმარება და ინვესტიცია ყყელგან შეჩელდა და მსოფლიო ეკონომიკა რეცესიაში 
ჩავარდა. ფასის მატებამ გასარდა ჩავთობის იმპორტიორების საიმპორტო ფასები, რამაც გაა'ჟარესა ბეერი 
ქეეყნის მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი. განვითარებული ქეეყნების მიმდინარე ანგარიზმის მთლიანი 
ბალანსი 14) მლრდ დოლარიდან )973 წელს ავიდა 214 მლრდ დოლარამდე 1974 წელს მაშინ, როცა 
ნაკლებგანვითარებული ქვეყნების, რომლებიც არ იყვნენ ჩავთობის მთავარი ექსპორტიორები, მთლიანი 
მიმდინარე ანგარიში შესაბამის დროში 3.5 მლრდ დოლარიდან გაისარდა 218 მლრდ დოლარამდე. ამ ორი 
ჯგუფიდან გასრდილი დეფიციტი შეესაბამებოდა ნავთობის მთავარი ექსპორტიორების მიმდინარე ანგარიშის 
უფრო ღიდ სიჭარბეს. ამ უკანასკნელთა მთლიანი მიმდინარე ჭარბი ანგარიში გაისარდა 68 მლრდ 
დოლარიდან 652 მლრდ დოლარამდე 1973-დან 1974 წლებში (იხ. ცხრილი 22-2). 

ინფლაციის ზრდა. I3-17 თავებში განხილული მოდელის მიხედვით, ინფლაციას ახასიათებს ბუმი და 
რეცესია. როცა მსოფლიო ღრმა რეცესიაში ჩავარდა 1974 წელს, ბეერ ქვეყანაში გაისარდა ინფლაცია. 
19-, ცხრილი გვიჩვენებს, თუ როგორ ავარდა ინფლაციის დონე 7 უღიდეს განვითარეაულ ქვეყანაში 
აღნიშნეელ წელს, რამდენიმეში კი თითქმის გაორმაგდა, თუმცა უმუშევრობა ისრდებოდა. ამ პროცესის 
მნიშვნელოვანი ფაქტორი იყო თვით ნავთობის შოკი: ნავთობის ნაწარმსე ფასებისა და 
ენერგომომხმარებელი მრეწველობის ხარჯების პირდაპირი ზსრდა, რასაც მოჰყეა ნავთობის ფასის 
მკვეთრი მატება; შემდგომ, 1960 წლიდან, მსოფლიო ინფლაციის სეწოლამ ფეხი მოიკიდა ფასების 
დადგენის პროცესშიც და ხელი შეუწყო (ინფლაციას მიუხედავად) დასაქმების გაუარესებას. იგივე 
ინფლაციური პროცესები, რომლებიც ახალ სახელფასო ხელშეკრულებებს მართავდნენ. სეწოლას 
ახდენდნენ საქოჩლის ფასებზე. რადგან სპეკულანტები იმარაგებდნენ პროდუქციას და იმედოვნებდნენ, 
რომ მომავალში მათზე ფასებს გაზრდიდნენ. 

და ბოლოს, ნავთობის კრიზისი, საბედნიეროდ თუ სამწუხაროდ, არ იყო ერთადერთი მიწოდებითი 
შოკი, რაც იმ დროს მსოფლიო ეკონომიკას აწუხებდა. 1972 წლიდან მოყოლებული, 
ურთიერთსაწინააღმდეგო მიწოდებითი დარღვეეები ზრდიდა ფერმერულ ფასებს და ამით ხელს უწყობდა 
საერთო ინფლაციას. აღნიშნული დარღვევები ეხებოდა მწირ მოსავალს აშშ-სა და სსრკ-ში; შაქრისა 
და კაკაოს ნაკლებობას და სხვა. 

სტაგფლაცია. 197475 წლების უჩვეულო მაკროეკონომიკური მდგომარეობის აღწერის მიჭნით, 
ეკონომისტებმა შემოიღეს ახალი სიტყვა, რომელიც შემდეგ ყოველდღიურ ხმარებაში დამკვიდრდა – 
სტაგფლაცია – სტაგნაციური გამოშვებისა და მაღალი ინფლაციის შერწყმა. სტაგფლაცია ორი ფაქტორის 

შედეგი იყო: : 
1. საქონლის ფასების ზრდა, რაც უშუალოდ ადიდებდა ინფლაციას და ამცირებდა ერთობლივ მოთხოვნასა 

და მიწოდებას. : 
2. მომავალი ინფლაციის ვარაუდი, რაც უზრუნველყოფდა ხელფასებს და სხვა ფასებს რეცესიისა და 

მზარდი უმუშევრობის მიუხედავად. 

ნავთობის შოკის წინა პერიოდშიც კი მცურაეი კურსის არჩევანი საშუალებას აძლევდა განვითარებულ 

ქვეყნებს, შეემუშავებინათ უფრო შესღუდული მონეტარული და ფისკალური პოლიტიკა, მზარდი 

ინფლაციის შესაკავებლად გამიზნული. ფულის ზრდის შენელება ერთობ დრამატულად წარიმართა 

გერმანიაში, სადაც ბუნდესბანკმა გამოიყენა ახლად ჩამოყალიბებული კონტროლის პრაქტიკა ფულის 

მასაზე, რათა შეემცირებინა მისი წლიური ზრდის ტემპი 14.7%-დან 1972 წელს 2.6%-მდე 1973 წელს. 

მნიშვნელოვანი მონეტარული შენელება მოხდა აშშ-ში, სადაც ფედერალურმა სარეზერვო ფონდმა 

საშუალება მისცა ფულის მასას, გაზრდილიყო მხოლოდ 5.6%-ით 1973 წელს და 44%-ით 1974 წელს, 

92%-თან შედარებით 1972 წელს. 

შიდა და გარე ბალანსის ხელახალი მიღწევა. სასაქონლო შოკის გამო ნავთობის იმპორტიორი ბევრი 

ქვეყანა უფრო ჩამოშორდა შიდა და გარე ბალანსს, ვიდრე 1973 წელს, როცა მცურავი კურსი შემოვიდა 

პრაქტიკაში. ქვეყნებს არ ჰქონდათ საშუალება, უარი ეთქვათ ვალუტის კურსის მოქნილობის ხარჯების 

წარმმართველ უპირატესობაზე ჯა დაეკისრებინათ მონეტარული პოლიტიკისათვის ფიქსირებული კურსი 

დაცვა. ფიქსირებული კურსის არც ერთი ვალდებულება არ იყო სანდო ამ გე იოდში, : ოცა ქეეყნე ი 

განიცდიდნენ ინფლაციისა და დამანგრეველი შოკების შემოტევას, რაც შედ იეად ცვლიდა მარ ოები! 

ღირებულებას. სპეკულატური დარტვჯმები, რამაც ფიქსირებული კურსის სი ატემა დაანგრია, სწრაფადვე



გამოუთხრიდა ძირს ნებისმიერ ცდას, ხელახლა დაეფიქსირებინათ თანაბრობა. < 

  

ცხრილი 19-I ინფლაციის ტემპი ძირითად განვითარებულ ქვეყნებში 1973-1980 წწ. 

(პროცენტი წელიწადში) 
  

ქვეყანა 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 
აშშ 6.2 11.1 9.1 57 6.5 7.6 II3 135 
ბრიტანეთი 92 16.0 242 16.5 15.8 83 13.4 18.0 
კანადა 7.6 10.9 10.8 7.5 8.0 8.9 92 102 
სავრანგეთი 73 13.7 11.8 9.6 94 9. 10.8 13.6 
გერმანია 6.9 7.0 60 4.5 37 2.7 4.I 55 
იტალია 10.8 19.I 170 16.8 170 12.1 14.8 212 
იაპონია 11.7 24.5 11.8 93 8.1 38 3.6 80 

  

როგორ იყენებდნენ ქვეყნები თავიანთ პოლიტიკას, როგორც იარაღს შიდა და გარე ბალანსის ხელახლა 
მისაღწევად? როცა რეცესია გაღრმაედა 1974-72 წლებში, მთავრობათა უმეტესობა გადაიხარა 
გაფართოებადი ფისკალური და მონეტარული პოლიტიკასაკენ. შვიდ უძლიერეს განეითარებულ ქეეყანაში 
მონეტარული მატება აღინიშნა 1974-7§ წლებში, როცა ცენტრალურმა ბანკებმა უმუშევრობის ზრდას 
ყურადღება მიაქციეს. ასეთი პოლიტიკის შედეგად გამოშვების მძლავრი აღდგენა იწყებოდა უმეტეს 
განვითარებულ ქვეყანაში 1975 წლის მეორე ნახევრიდან. იმავე დროს ინფლაცია მცირდებოდა (იხ. 
ცხრილი 19-I). სამწუხაროდ, უმუშევრობის დონე განეითარებულ ქეეყნებში ვერ აღდგა რეცესიის წინა 
დონეებამდე, გამოშეების აღდგენის მიუხედავად. 

1974 წლის მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი განვითარებულ ქვეყნებში 1975 წელს გადაიზარდა სიჭარბეში, 
რადგან ხარჯები შემცირდა და თითქმის ნულამდე მივიდა 1976 წელს. „ოპეკის” ქეეყნები, რომლებმაც 
ვერ შეძლეს ხარჯის სწრაფი მატება შემოსავლის ზრდის თანაბრად, განიცდიდნენ მიმდინარე ანგარიშის 
არსებით სიჭარბეს 197576 წლებში, მაგრამ ეს გათანაბრებული იყო ნავთობის იმპორტიორი განვითარებადი 
ქვეყნების დეფიციტით. რადგან ნავთობის არმქონე ქეეყნები არ ამცირებდნენ თავიანთ ხარჯებს ისე 
სწრაფად, როგორც განეითარებული ქეეყნები, ერთობლივი ეროვნული პროდუქტი (ეეპ) განვითარებად 
ქვეყნებში არ შემცირებულა 1975 წელს, როგორც ეს მოხდა ბევრ განვითარებულ ქეეყანაში. განვითარებადი 
ქეეყნები აფინანსებდნენ ნავთობის დეფიციტს ნაწილობრივ იმ ფონდებისგან სესხებით, რაც „ოჰეკის” 
ქეეყნებს ჰქონდათ შეტანილი განვითარებული ქვეყნების ფინანსურ ცენტრებში. 

ეკონომისტებისა და პოლიტიკის შემქმნელების უმეტესობა განიხილავდა ნავთობის პირველი შოკის 
საერთაშორისო მოწესრიგებას, როგორც მცურავი ვალუტის კურსის მოწესრიგების შედეგს. 
დაფიქსირებული ვალუტის კურსის დაცვისაგან თავისუფალმა თითოეულმა მთაერობამ პასუხად აირჩია 
მონეტარული და ფისკალური ღონისძიებები, რომელიც ყველაზე უფრო მიესადაგებოდა მის მიზნებს. 
აშშ და გერმანიამ მოადუნეს კაპიტალის კონტროლი, რომელიც I974 წლამდე იყო. ამ მოდუნებამ 
გააადვილა რეგულირების პროცესი განვითარებად ქვეყნებში, რომლებსაც შეეძლოთ იოლად აეღოთ 
სესხი განვითარებული ქვეყნების ფინანსური ბაზრებიდან თავიანთი ხარჯების დასაფარავად და 
ეკონომიკური განეითარების შესანარჩუნებლად. სამაგიეროდ, განეითარებადი მსოფლიოს მიერ 
დაწინაურებული ქვეყნებიდან ექსპორტის მოთხოვნის შედარებითმა სიძლიერემ შეარბილა 1974-75 
წლების რეცესიის სიმკაცრე. 

საერთაშორისო სავალუტო ფონდის დებულების დამუშავება – 197576 წლები 

მცურავი კურსი არახელსაყრელ პირობებშიც კარგად ფუნქციონირებდა. ამას განეითარებული ქვეყნების 
მთავრობები მიხვდნენ და მზად იყენენ ეღიარებინათ იგი განუსაზღვრელი დროით. ამის შედეგი იყო, 
რომ 1975 წელს პარიზთან ახლოს, რამბუიეს სასახლეში, უმაღლესი დონის პირეელ შეხვედრაზე 
განვითარებული ქვეყნების ლიდერებმა მოიწვიეს საერთაშორისო სავალუტო ფონდი, რათა განეხილათ 
შეთანხმების მუხლები მცურავი კურსის რეალობის გათეალისწინებით. მონაწილე მთავრობებმა 
იქალდებულეს სავალუტო კურსში აღეკვეთათ ,,შშემთხვევითი სასიათის რყევები”, მაგრამ მათ ვერ 
გაითვალისწინეს ფიქსირებული წონასწორობისკენ მიბრუნება. 

რამბუიეს გადაწყვეტილებების საპასუხოდ საერთაშორისო სავალუტო ფონდის დირექტორები ერთმანეთს 
შეხედნენ კინგსტონში, იამაიკაზე, 1976 წლის იანვარში, რათა დაემტკიცებინათ საერთაშორისო სავალუტო 
ფონდის შეთანხმების მეოთხე მუხლის შესწორება, რომელიც ეხებოდა სავალუტო კურსის მექანიზმს. 
ახალმა მე4 მუხლმა უყოყმანოდ მოიწონა მცურავი კურსი, მისცა რა თითოეულ წეერ ქეეყანას 
ნებისმიერი სავალუტო კურსის არჩევანის უფლება. მთავრობები იძულებული იყვენენ, ხმა მიეცათ მე4 
უხლისათვის და მიჰყოლოდნენ იმ მაკროეკონომიკურ პო ომელი ელ ი სტაბილურობასა და განეითარებას. კროეკ კუ ლიტიკას, რომელიც ხელს შეუწყობდა ფასების 

879



შე)
 

დ 
მე4 შესწორებული მუხლი მოუწოდებდა საერთაშორისო სავალუტო ფონდს, შეემოწმებინა წევრი 
ქვეყნების ვალუტის კურსის პოლიტიკა, რათა დარწმუნებულიყო ახალი წამყეანი დირექტივის 
უპირატესობაში. მიუხედავად იმისა, რომ ვალუტის კურსის ჰოლიტიკის ეს ზედამხედველობა აღემატებოდა 
საერთაშორისო სავალუტო ფონდის უფლებებს (ეხებოდა რა იმ ქვეყნებსაც, რომლებიც სესხს არ 
იღებდნენ), მექანიზმი არ შექმნილა, რათა ფონდს ეს მოთხოვნა განეხორციელებინა. პრაქტიკულად, 
ახალმა მუხლმა მხოლოდ დაამოწმა ის მდგომარეობა, რაც უკეე სახეზე იყო დაახლოებით სამი წელი 
– დეცენტრალიზებელი პოლიტიკის შექმნის მონახაზი, სადაც თითოეული ქვეყანა პირადი იჩტერესებით 
მოქმედებდა. 

სუსტი დოლარი – 1976-79 წწ. 

197475 წლების რეცესიიდან გამოსელა შენელდა გვიან, 1976 წელს, და უმუშევრობა კვლავ მაღალი 
დარჩა. აშშ-მ აიძულა ორი სამრეწველო გიგანტი: გერმანია და იაპონია, შეერთებოდნენ იმ გაფართოებადი 
პოლიტიკის შემუშაეებაში, რომელიც მსოფლიო ეკონომიკას დეპრესიიდან გამოიყეანდა. მხოლოდ 1978 
წლის ივლისში, როცა ინფლაციის შიში ნაკლებად ჰქონდათ, ვიდრე ორი Vლის ჯინ, გერმანია და 
იაპონია ბონში ჩატარებულ ეკონომიკურ სამიტსე დასთანხმდნენ აშშ-თან ერთად ეკისრათ მსოფლიოს 
ეკონომიკური განეითარების „ლოკომოტივის” როლი. მანამდე აშშ ცდილობდა, ეს მხოლოდ თვითონ 
გაეკეთებინა, მაგრამ მისმა პოლიტიკამ, როცა ის მკვეთრად ამცირებდა აშშ-ში უმუშევრობის დონეს 
01978 წელს 6.0%-მდე )975 წელს 8.3%-დან), ხელახლა გააჩაღა ინფლაცია და მიმდინარე ანგარიში 
დეფიციტური გახადა. ამის საპირისპიროდ გერმანიასა და იაპონიაში ინფლაცია გაცილებით დაბალი 
იყო 1978 წელს (იხ. 19-I ცხრილი). 

ამ პოლიტიკის გაუწონასწორებულობის შედეგი – უცხოეთის ექსპანსიასთან შეუსაბამო ძლიერი ექსპანსია 
აშშ-ში – იყო 1976 წლიდან დაწყებული დოლარის მკვეთრი გაუფასურება. ეს ნათლად ჩანს 19-3 
გრაფიკიდან, რომელზეც წარმოდგენილია დოლარის ნომინალური და რეალური ვალუტის კურსის 
მაჩვენებელი. ამგვარი მაჩვენებლები უპირატესად გამოსახავენ დოლარის ფასს უცხოური ეალუტის 
გათვალისწინებით და აშშ-ს გამოშვების ფასს უცხოეთის გამოშეების გათეალისწინებით. ამგვარად, 
ნებისმიერი მაჩვენებლის ზრდა იწვევს დოლარის ფასის ზრდას მაშინ, როცა ამ მაჩვენებელთა შემცირებას 
მოსდეეს დოლარის გაუფასურება. 

საერთაშორისო ინვესტორებს ნაკლებად სჯეროდათ დოლარის მომავალი ღირებულებისა, რაკი აშშ-სა 
და უცხოური ინფლაციის ტემპებს შორის უფსკრული თანდათან ფართოედებოდა. ამასთან, დასუსტებულმა 
დოლარმა გამოიწვია იმპორტზე ფასების სრდა, რასაც მოჰყვა აშშ-ს ინფლაცია და ხელფასის 
დამდგენლების ვარაუდი მოსალოდნელი ინყჯლაციის თაობაზე. 

დოლარის ნდობის აღსადგენად პრეზიდენტმა კარტერმა ფედერალური სარეზერვო ფონდის საბჭოს 
ახალ თავმჯდომარედ დანიშნა პაულ ეოლკერი, რომელსაც საერთაშორისო ფინანსური საქმიანობის 
დიდი გამოცდილება ჰქონდა. უცხოური ვალუტის ბასარ“სე 1970 წლის ოქტომბერში დოლარი კელავ 
სუსტი რჩებოდა, როცა ვოლკერმა გამოაცხადა აშშ მონეტარული პოლიტიკის გამკაცრება და ფონდის 
მხრიდან უფრო მომთხოენი კონტროლის დაწესება ფულის მასის ზრდაზე. 

გრაფიკი 19- ნომინალური და რეალური დოლარის გაცვლითი კურსის ინდექსი 1975-199% წწ. 

დოლარის ეფექტური გაცვლითი კურსის ინღექსი ლა ინღექსები არის აშშ დოლარის 
ნომინალური დღა ეალური 

ღირებულების 15 განეითარებული 
ქეეყნის ეალუტის კალათასთან 
მიმართებაში. ინდექსების ზრდა 
არის ღოლარს ფასის ზრდა, 

შემცირება კი დოლარის ფასის 

შემცირება. ორივე მაჩვენებლი- 
სათვის 1990 წლის ღირებულება 
არის 100. 
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)979 წელს აშშ-ში მონეტარულმა მკვეთრმა გადატრიალებამ გვიჩეენა მცურავი კურსის კრიტიკოსების 

რთი შეხედულების სიმართლე – მთავრობა არ 'მეიძლება გულგრილი იყოს ვალუტის კურსის ქცევის 

მიმ რთ და აუცილებლად უნდა თქვას უარი თავისი სოგიერთი პოლიტიკის ავტონომიაზე, რათა 
იმა ”



სხეაგან აიცილოს ვალუტის კურსის ისეთი მოძმრაობა, რომელიც მათ თავიანთი ეკონომიკისათეის 

მავნედ მიაჩნიათ. 

ნავთობის მეორე შოკი 1979-80 წწ. 

I979 წელს. ირანის შაჰის განდევნის შემღებ, დაიწყო ნავთობის ფასის სრდის მეორე რაუნდი ამ 

ქვეყნიდან ჩავთობის ექსპორტის განადგურებით. ნავთობის ფასმა აიწია ბარელის დაახლოებით 13 
დოლარიდან (1978 წელს) 32 დიილარამდე (1980 წელს, როგორც ეს ადრე – 1973-74 წლების შემდეგ 
მოხდა). ნაყთიობის ექსპორტიორი ეკონომიკა წააწყდა სტაგფლაციას. 19-, ცხრილი გვიჩეენებს, რომ 

იჩფლაცია მკვეთრად გაისარდა ყველა განვითარებელ ქვეყანაში 1978-80 წლებში. გამო'შეების სრდა 
შეჩელდა და უმუშევრობამ იმატა, მაგრამ შედეგი არც ღრამატული და არც ერთგეაროვანი არ 
ყოფილა. როგორც პირეელი შოკის დროს. განგითარებულების მსგავსაღ, ჩაჟთობის იმპორტიორი 

განვითარებადი ქეეყნები განიცდიდნენ დიდ ინფლაციას შენელებელ წინსვლასთაჩ ერთად. 

როგორც ნავთობის ადრეული შოკის დროს, განვითარებული ქვეყნების მიმდინარე ანგარიშმაც განიცადა 
დეფიციტი, რომელიც შემდეგ შემცირდა. ნავთობის არამწარმოებელი განვითარებადი ქვეყნები კი 
განიცდიდნენ მუდმივ უფრო მაღალ დეფიციტს, ვიდრე რეგულირებული დანა'სოგის შემცირებას (იხ. 
ცხრილი 22-2). მაგრამ იმის საწინააღმდეგოდ, რაც მოხდა ნავოობის ფასის ზრდის პირეელი რაუნდის 
შემდეგ, განვითარებადი მსოფლიოს დეფიციტმა სერიოსული პრობლემები გამოიწვია მსოფლიო ფინანსურ 

სისტემაში გვიან, 1980 წელს. 

1975 წელს მაკროეკონომიკის პოლიტიკის შემქმნელებმა გაჩვითარებულ ქეეყნებში ნავთობის პირველ 
შოკს უპასუხეს გაფართოებადი მონეტარული და ფისკალური პოლიტიკით. მეორე შოკს კი ს'ეულ. სხეა 
პასუხი მოუძებნეს. 1979-80: წლებში მონეტარული სრღა რეალურად შეზღუდული იყო ბეერ მთავარ 
განვითარებ'ელ ქვეყანაში იმის ცდით, რომ აენასღაჟრებინათ ნავთობის ფასის მატების თანმხლები 
ინფლაციის ზრდა. 

ცნობილია, როგორ გაიბრძოლეს მაღალი ინფლაციის შესამცირებლად ადრეულ 1970 წელს ცენტრალურმა 
ბანკებმა, რომლებიც ახლა მხოლოდ წუხდნენ, რომ 1978-80-იანი წლების ინფლაციის სრდას ძნელად 
შეაჩერებდნენ, თუ ეს სრდა შეიჭრებოდა ინფლაციურ გეგმებში და ხელფასის დადგენის პროცესში. 

ინფლაციის წინააღმდეგ ბრძოლას დიდი მნიშვნელობა ჰქონდა დასაქმებისა და გამოშვების 
გათვალისწინებით. უმუშევრობა გაიზარდა 198) წლისათვის (იხ. ცხრილი 19-2) ღა შემსღუდეელმა 
მაკროეკონომიკურმა პოლიტიკამ შეაჩერა გამოშვების გადამწყვეტი აღდგენა. სინამდვილეში ნავთობის 
შოკიდან გამოსელა, რომელიც ის-ის იყო უნდა დაწყებულიყო 1981 წელს, ჩავარდა ყველასე ღრმა 
რეცესიაში 1930 წლის დიდი დეპრესიის შემდეგ. 

  

ცხრილი 19-2 უმუშევრობის დონე მთავარ განვითარებულ ქეეყნებში 1979-94 წლებში 
(სამუშაო ძალა პროცენტებით) 
  

ქვეყნები აშშ ბრიტანეთი კანადა საფრანგეთი გერმანია იტალია იაპონია 

1979 5.8 5.0 74 5.8 3.2 76 2.1 

1980 7-0 64 75 6.2 29 7.9 20 

1981 7.5 9.8 7-5 74 42 7.8 22 

1982 9.5 113 10.9 8.I 59 84 24 

1983 9.5 12.4 119 83 77 8.8 2.6 

1984 74 117 112 97 7.1 94 27 

1985 7.) 112 10.5 10.2 7.) 9.6 2.6 

1986 6.9 112 95 10.4 64 10-5 2.8 

1987 6.1 103 88 10.5 62 10.9 2.8 

1988 54 8.6 77 (0.0 62 119 2.5 

1989 52 7.22 7.5 94 5.6 10.9 23 

1990 54 6.9 8.1 89 4.8 103 2. 

199! 66 88 103 94 42 99 21 
1992 73 10.1 113 104 46 10.5 2.2 
1993 67 10.5 II2 II6 6.I 102 25 
I994 6.0 9.6 103 12.5 (58-) – 29 

 



მაპროეპკონომიკური ურთიერთლამოკიღებულების ამსახველი 
ორქვეჭნიანი მოდელი მცურავი პურსით 

სანამ დავიწყებდეთ მსჯელობას აშშ-სა და დანარჩენ მსოფლიოს შორის მაკროეკონომიკურ გარიგებებზე 
1980-90-იან წლებში, წარმოგიდგენთ მოდელს, რათა გავაანალიზოთ იმ ქვეყნებს შორის პოლიტიკის 
ურთიერთგადაცემა, რომლებიც ერთმანეთთან მცურავი ვალუტის კურსით არიან დაკავშირებული. მოდელი 
გამოყენებულია ხანმოკლე ვადით, როცა გამოშვების ფასები ფიქსირებულია. 

წარმოიდგინეთ ორი ქვეყნისგან შემდგარი მსოფლიო – ჩეენი და უცხო. პირველ მოდელებში ჩვენი ქვეყნის 
მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი შედგენილი იყო როგორც მისი რეალური ვალუტის კურსისა და შემოსაელის 
ფუნქცია. სინამდვილეში სასღვარგარეთის მეპ-ის დონე გაელენას ახდენს უცხოეთის მიერ ჩვენი ქვეყნიდან 
ექსპორტის მოთხოვნაზე და აქედან, მისი მიმდინარე ანგარიშის ბალანსზე. მე-16 და მე-17 თავებში დავუშვით, 
რომ ჩვენი ქვეყანა ძალიან მცირეა იმისათვის, რომ გავლენა მოახდინოს უცხო ქვეყნის ფიქსირებულ 
შემოსავალზე. მოდელი შესაფერისად ვერ გააშუქებს მაკროეკონომიკურ ურთიერთდამოკიდებულებას ეროვნულ 
ეკონომიკებს შორის, სანამ ის არ გავრცელდება ისეთ დიდ ქეეყნებშიც, როგორიცაა აშშ. 

ამ გავრცელების პირველ ნაბიჯად დავუშვათ, რომ ჩვენი ქეეყნის მიმდინარე ანგარიში არის რეალური 
ვალუტის კურსის LL"/-ს ფუნქცია, მისი შემოსავალია V - 1 და უცხოეთისა – VM-I"+, სადაც V”» გვიჩვენებს 
უცხოეთის გამოშეებას და L” მის გადასახადებს. ს არის უცხოური ეალუტის ფასი ადგილობრივ ვალუტაზე 
და LL" არის რეალური ვალუტის კურსი, რომელიც გულისხმობს უცხოეთის გამოშვების ფასს ჩვენი 
ქვეყნის გამოშეების ფასის გათვალისწინებით. ამიტომ ჩეენი ქვეყნის მიმდინარე ანგარიში იქნება: 

C# =C/#4#(LL"/L,V - I,V·» – I") 

ჩვენი ქვეჟნის ვალუტის რეალური გაუფასურება (LL”/>-ს ზრდა) დაშვებულია, რათა მან გამოიწეიოს თავისი 
მიმდინარე ანგარიშის ბალანსის ზრდა; ჩვენი ქვეყნის შემოსავალი კი მიგვიყვანს აღნიშნული ბალანსის 
შემცირებამდე. წინა მოდელი უარყოფდა უცხო ქვეყნის შემოსავლის ეფექტს ჩვენი ქვეყნის მიმდინარე 
ანგარიშზე. ამ ორი ურთიერთმოქმედი ეკონომიკის მოდელში უნდა ვეძიოთ, როგორ მოქმედებს V" – #7” ზრდა 
C4#-ზე. რადგან უცხო ქვეყნის შემოსავლის ზრდა ადიდებს უცხოურ დანახარჯებს ჩვენი ქვეჟნის პროდუქციაზე. 
იგი ადგილობრივ ექსპორტსაც ზრდის. ამიტომ უცხო ქვეყნის შემოსავლის ზრდა იწვეეს ჩეენი ქვეყნის 
მიმდინარე ანგარიშის ბალანსის მატებას. 

ადგილობრივი გამოშეების ერთობლივი მოთხოვნა, როგორც ყოეელთეის, არის C+1+ C, ანუ ადგილობრივი 
მთლიანი დანახარჯებისა და C# მიმდინარე ანგარიშის ჯამი; ერთობლივი მიწოდება და მოთხოვნა ჩვენი 
ქვეყანაში თანაბარია: 

V=C(V- 11)+I+C+CV#4#(LX"/X,V –- I,VV – I2) (19-I) 

უცხოეთის მიმდინარე C4#" ანგარიშიც დამოკიდებულია ჩვენი და უცხო ქვეყნის პროდუქციის LL"/C შესადარის 
ფასებზე და ორივე ქვეყნის შემოსავალზე. ფაქტობრივად, ორიქვეყნიან მსოფლიოში ჩეენის მიმდინარე ანგარიშის 
სიჭარბე ზუსტად უნდა უდრიდეს უცხოეთის მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტს, როცა ორივე ბალანსი 
იზომება საერთო ერთეულით. რადგან ჩვენი ქვეყნის ექსპორტი არის უცხოეთის იმპორტი და პირიქით, ჩვენი 
ქვეყნის ექსპორტის ნებისმიერი სიჭარბე აუცილებლად უნდა ესადაგებოდეს უცხოეთის იმპორტის სიჭარბეს. 
რაც შეეხება უცხოეთის გამოშვებას, მისი მიმდინარე ანგარიში არის 

C#»=- C#ტ08ნ"/I,V - 1, V + - 54) + (60+/I) 

C4(..) იყოფა რეალური ვალუტის კურსზე LL"/ (უცხოეთის გამოშვების ფასზე ჩვენი ქეეყნის გამოშვების 

გათვალისწინებით), რათა გადააქციოს იგი უცხოეთის გამოშეების ერთეულად C#4#”-ს გასაზომად. 

ნათელია, რომ ჩვენი ქვეყნის შემოსავლის ზრდა ადგილობრივი მიმდინარე C#4# ანგარიშის გაუარესებით 

აუმჯობესებს C#“-ს. ისევე როგორც უცხოეთის შემოსავლის ზრდა აუარესებს C#4", თუმცა ჯLL"/L-ს ცვლილების 

ეფექტი C#%-ზე უფრო გართულებულია. LL"/X ზრდა (ჩვენი ქვეყნის გამოშვების შედარებით გაიაფება) იწვევს 

C#”#-ის შემცირებას, იმავე დროს ის ზრდის C#-ს. უცხოეთის გამოშვების ბაზრის მიწოდება უტოლდება 

მოთხოენას, როცა უცხოეთის გამოშვება VV უდრის მთლიან უცხოურ ხარჯებს C" + I" + C", გამოკლებული 

ჩვენი მიმდინარე ანგარიშის ბალანსის ღირებულება. ეხ მაჩვენებლები იზომება უცხოეთის გამოშვების 

გათვალისწინებით (L/LC") X Cტ: 

VI, = C” CV - 15) +L" + C" - (დ/XC") X Cტ (6 C”/?,V - 1,0 V” - 1") (19-2) 

ნეზე, 194 გრაფიკი უვებთ, რომ LX"/–ნ რეალური ვალუტის კურსი მუდმივია მოცემულ დონეზე ფიკ 

თუ დროებით დამ9 განისაზღერება ჩეენი და უცხო ქვეჟნების გამოშვების სიდიდე. III მრუდი გვიჩვენებს 

გვიჩვეხქეი ი, 

ვგ2



· ჩვენი და უცხო ქვეყნების გამოშეების დონეებს, როცა ერთობლივი მოთხოვნა უდრის ერთობლივ მიწოდებას 
ჩვენი ქვეყანაში.IILI მრუდი გადაინაცელებს ზევით, რადგან V" ზრდა ადიდებს ჩვენს ექსპორტსა და ერთობლიე 

მოთხოვნას, ამასთან განაპირობებს“ ადგილობრივი გამოშვების უფრო მაღალ დონეს.LL მრუდი გვიჩვენებს 
ჩვენსა და უცხოურ გამოშვებას, როცა ერთობლივი მოთხოენა უდრის ერთობლივ მიწოდებას უცხოეთში. II 
მსგავსად LL-საც დადებითი დაქანება აქვს იმავე მიდხეზით, ზრდა ადიდებს უცხოეთის ექსპორტზე მოთხოენას 
და მისი V# გამოშვება უნდა გაიზარდოს, რათა დაიძლიოს ეს ზრდა ერთობლიე მოთხოენაში. III1 და LL 
მრუდების გადაკვეთაზე (წერტილი 1) ერთობლივი მოთხოვნა და მიწოდება ორივე ქვეყანაში ტოლია, მოცემული 

რეალური ვალუტის კურსით. 

შენიშნეთ, რომILIII მრუდი უფრო დამრეცია, ვიდრე LL. დაქანების ეს ხარისხი გამოწვეულია მით, რომ ქვეყნის 

გამოშვების ზრდა დიდ გავლენას ახდენს თავისავე გამოშვების ბაზარზე, ვიდრე უცხოეთისაზე.II1LI გასწვრიე 

ადგილი ექნება V'" დიდ სხრდას, რათა გააბათილოს ადგილობრივი გამოშეების ჯარბი მიწოდება, რაც 
გამოწვეულია V 'სრდით. ამის მსგავსად LL მრუდის გასწერივ აღინიშნება V დიდი სრდა, რათა აღდგეს ბალანსი 

უცხოეთის გამოშვების ბაზარ'ხე V" ზრდის შემდეგ. 

ფისკალური პოლიტიკის ცელილებები შინ თ'ე გარეთ გამოიწეევს მრუდების გადახრის, აგრეთეე. (კვლის C 
და C” სამთავრობო შესყიდეებს და 1 და 1” წმინდა გადასახადებს. ფისკალური პოლიტიკა გაელენას ახდენს 
IIILI დაLL მრუდებზე, ს ვალუტის კურსის შეცვლითაც (თავი 16). ადგილობრივი ფისკალური ექსპანსია იწვეეს 
ს-ს შემცირებას (ადგილობრივი ვალუტის ფასების ზრდა უცხოეთთან მიმართებაში) მაშინ, როცა უცხოური 
ფისკალური პოლიტიკის გაფართოებას მოსდეესXჯ-ს მატება (ადგილობრივი ვალუტის გაუფასურება უცხოეთთან 
მიმართებაში). მონეტარულ პოლიტიკას შეეძლია, აგრეთვე, გადააადგილოს ორი მრუდი ვალუტის კურსზე 
სემოქმედებით. 1980 წლიდან ფისკალურიცა და მონეტარული პოლიტიკაც სავალუტო კურსის გამოცდილების 
ცენტრშია. 

გრაფიკი 194 გამოშეების განსაზღვრა ორქვეყნიან მსოფლიოში 

უცხოური 
გამოშეება, V 5 მოცემული რეალური ვალუტის კურსისათვის III-ის (რომლის 

გასწერივაც ჩვენი ქეეყნის გამოშვების ბაზარი რეგულირჯაება) დღა 

Lჯ-ის (რომლის გასწერიეაც უცხოეთის გამოშვების ბაზარი 

რეგულირდება) გადაკეეთა განსაზღვრავს მოკლევადიანი 

წონასწორული გამოშეების დონეს ორ ქეეყანაში. 

  

საკითხის ·შესთწავლისათვის 

დეფლაცია, პრიჯსისი და ალდგენა – 1930-95 წლები 

1980-იანი წლების შემდგომი ხანა აღინიშნა დრამატული ცელილებებით მსოფლიო ეკონომიკაში. სხვათა 

შორის, ინფლაციის ტემპი განვითარებულ მსოფლიოში უფრო შემცირდა, ვიდრე ბრეტონ ვუდსის 
წლებში (იხ. 193 ცხრილი) ბოლოს და ბოლოს, ფასის სტაბილურობა თითქოს აღდგა. მაგრამ 
უარყოფითი მოელენები იმდენად მკაცრი იყო, რომ მათ დააშინეს შედარებით ღია მსოფლიო ეაჭრობა 
და ფინანსური სისტემა, რომელიც ასე მონდომებით აიგო მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ. იმ დროისათვის 

საერთაშორისო გაერთიანება იყო ომთაშორისი წლების ეკონომიკური მოელენების გამეორების საფრთხის 

სღვარზე. ბევრი ეკონომისტი და პოლიტიკის შემქმნელი მსოფლიო ეკონომიკის პრობლემების სირთულის 
მთავარ მისესად მცოცავ სავალუტო კურსს თვლიდა და მოითხოვდა შეზღუდული სავალუტო კურსის 
მოქნილობის აღდგენას. 

დეფლაცია და 1981-8313 წლების რეცესია 

1979 წლის ოქტომბერში ფედერალური სარეზერვო ფონდის თავმჯდომარემ ვოლკერმა გამოაცხადა – 
აშშ-ს მონეტარულ პოლიტიკაში დაწყებულიყო სწრაფი ცელილება ადგილობრივი ინფლაციის წინააღმდეგ 
საბრძოლველად და დოლარის დაცემის აღმოსაფხვრელად. ვოლკერის ამ განცხადებამ აფიქრებინა 
უცხოეთის ვალუტის ბაზრებს, რომ ფონდის თავმჯდომარე შეასრულებდა თავის დანაპირებს – ინფლაციას 
განდევნიდა ამერიკის ეკონომიკიდან. 1980 წლის ნოემბრში პრეზიდენტად აირჩიეს რეიგანი, რომელიც 
ანტიინფლაციურ პლატფორმაზე იდგა და მალე დოლარის ღირებულება გაიზარდა. I979-81 წლების 
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ბოლოს დოლარმა 232%-ით მოიმატა გერმანულ მარკასთან მიმართებით. აშშ საპროცენტო განაკეეთებიც 
სწრაფად გადიდდა 1979 წლის ბოლოს; 198) წლისათვის ხანმოელე ეადიანი საპროცენტო განაკვეთი 

აშშ-ში გაორმაგდა 1972 წლის დონესთან შედარებით. 

  

19-33 ცხრილი ინფლაციის ტემპი მთავარ განვითარებულ ქვეყნებში 1981-94 წლებში და 
196171 წლებში საშუალოდ (წლიური პროცენტი) 

  

წლები აშშ ბრიტანეთი კანადა საფრანგეთი გერმანია იტალია იაპონია 
1981 10.4 11.9 12.5 13.4 6.3 19.5 49 

19§2 6.1 8.6 10.8 11.8 53 16.5 27 
1983 3.2 4.3 5.8 9.6 33 15.0 I.9 

1934 43 5.0 43 74 24 10.6 2.2 

1985 3.5 6.! 4.00 5.8 2.2 8.6 2.00 

|I986 1.9 34 42 2.7 -0.I 6.I 0.6 

1987 37 4.I 44 3.1 02 4.6 0.I 

1938 4. 4.9 49 27 13 50 0.7 

1939 4.8 7.8 5.0 3.6 2.8 6.6 2.3 

1990 54 9.5 4.8 34 27 6. 3.1 

1991 42 59 5.6 3.2 3.5 64 3.3 

1992 3.0 17 1.5 24 49 5.I 17 

1993 30 1.3 19 2.I 4. 42 13 

1994 2.5 07 0.2 17 3.0 39 0.7 

196I-71) საშუალო 3) 46 29 43 30 42 59 
  

და
 

გრაფიკი 195 ადგილობრივი ქვეყნის მონეტარული შემცირება 

ჩვენ ქვეყანაში ფულადი შემცირება (ნაჩვენები M-ის 
IIIMI'-სკენ გადახრით) მისი ვალუტის მზარღი შეფასებით 

უცხოეთთან შედარებით (რომელიც ჩაჩქეენებია ##I-ის #ჩ”- 
სკენ გადახრით), იწვევს ჩყენი ქვეყნის გამოშვების 
შემცირებას I/-ღან X#--მღე და უცხოეთის გამოშვების 
ზრდას #V-დან #V-მდე. 

უცხოური 
გამოშეება, V· 

#MMV? „M 
#X2 

ჩნ 

  

  

„2 აღგილობრიეი 
გამოშეება, V 

19-5 გრაფიკი, რომელიც გვიჩეენებს ადგილობრივი მონეტარული ეფექტის შენელების სურათს ორქვეყნიან 
მოდელში, დაგეხმარებათ, გაიგოთ ვოლკერის პოლიტიკის ცელილების შედეგი როგორც აშშ-ში, ისე 
მის საზღვარგარეთ. აშშ საპროცენტო განაკვეთის აწევით და ინვესტორებისათვის მყარი დოლარით 
ანაზღაურების იმედით, აშშ პოლიტიკამ გამოიწვია დოლარის ფასის იმავდროული გადიდება. ამ 
პროცესმა აშშ ში საქონელი უფრო გააძეირა უცხოურთან შედარებით, რასაც V" უცხო ქეეყნის 
გამოშვების დონის გაზრდა მოჰყვა; ეს კი აუცილებელი იყო ადგილობრივ გამოშვებაზე მოთხოვნის 
შესანარჩუნებლად V ნებისმიერ დონეზე. 19-5 გრაფიკი გვიჩვენებს ამ ცვლილებას IIII! მრუდის III) 
მრუდამდე აღმავალი სვლით. დოლარის (ადგილობრივი ვალუტა) ფასის სრდა გავლენას ახდენდა 
უცხოეთის გამოშვების ბაზარზსეც – უცხო ქვეყნის გამოშვება შედარებით იაფდებოდა, LL ისრებოდა 

მარცხნიე LL”-სკენ. 

ამ ორი გადახრის შედეგად ჩეენი ქვეყნის გამოშეება მცირდება, უცხო ქეეყნისა – იზრდება, რის გამოც 

მსოფლიო ეკონომიკა საწყისი მდგომარეობიდან გადაინაცვლებს წერტილი (I)-დან წერტილ (2)-ზე, 

ახალ წონასწორობამდე. შესაძლოა პირეელად გასაკვირიც იყოს, თუ მონეტარული შემცირება შინ 

როგორ ზრდის გამოშვებას გარეთ, რადგან ჩვენი ქვეყნის გამოშვების შემცირება იწვევს იმპორტზე 

ადგილობრივი მოთხოვნის უშუალო შემცირებას. იმპორტზე ადგილობრიე მოთხოენის ეს ბოლო შემცირება 

ადგილობრივიდან უცსო ქვეყნის საქონელსე მსოფლიო ხარჯების საწყისი გადასელის მეორადი ეფექტია. 

ლშია ნაჩვენები, ფონდის მონეტარულამა შენელებამ, დიახაც, უარყოფითად იმოქმედა 
როგორც მოდე ებასა და. დასაქმებაზე. დოლარის ფასის სრდას სასღეარგარეთ არ მიესალმჩენ, 
ამერიკის გამოშე



თუმცა მას შეეძლო დადებითი სტიმული მიეცა უცხო ქეეყნის ეკონომიკებისათვის ნელი განვითარების 

პერიოდში. მიზესი ის იყო, რომ ძლიერმა დოლარმა ხელი შეუშალა უცხო ქეეყნებს ინფლაციის 
წინააღმდეგ ბრძოლაში საიმპორტო ფასების სრდითაც და მათი მუშების მხრიდან მაღალი ხელფასის 

მოთხოვნის წაქესებითაც. ძლიერ დოლარს უკუეფექტი ჰქონდა აშშ-ში – იქ მან დააჩქარა ინფლაციის 

შემცირება. აშშ-ის მკაცრი მონეტარული პოლიტიკა ამართლებდა ფრა“სას – „გააღარიბე შენი მესობელი”. 

რაკი მან შეამცირა ინფლაცია ამერიკაში ინფლაციის ნაწილობრივი გატანით, რითაც დიდად იმოქმედა 

უცხო ქეეყნების ეკონომიკაზე. უცხო ქვეყნების ცენტრალური ბანკები ამ პროცესს პასუხობდნენ 

უცხოეთის ვალუტის ბასრებში შეჭრით დოლარის 'სრდის შესანჩელებლად. დოლარის მარაგის გაყიდვის 
გააქტიურებით და საკეთარი ვალუტის შესყიდვით, სოგიერთი ცენტრალური ბანკი მონეტარული 

ზრდის ტემპს ანელებდა 1980-9) წლებში, მაგრამ საპროცენტო განაკვეთის სრდა მაინც ხდებოდა. 

აშშ-ში და სასღვარგარეთ ერთდროულმა მონეტარულმა შემცირებამ, რაც ნავთობის მეორე შოკს 
ფეხდაფეხ მოჰყეა, მსოფლიო ეკონომიკა 1930-იანი წლების დიდი დეპრესიის შემდეგ ყველაზე მკაცრ 
რეცესიაში ჩააგდო. 

192 ცხრილი გვიჩეენებს განეითარებულ ქვეყნებში უმუშევრობის მაჩვენებელთა მერყეობას. 1982-83 
წლებში უმუშევრობა მსოფლიოში ავიდა მეორე მსოფლიო ომის შემდგომ პერიოდში ფიქსირებელ 
უმაგალითო დონემდე. ამ ცხრილით შეგიძლიათ შეადაროთ ეს საგანგაშო დონე უმუშევრობის საშუალო 
მაჩვენებელს იმავე შვიდ ქვეყანაში 196372 წლებში (3.2%). 

როგორც 19-3 ცხრილი გვიჩვენებს, მონეტარულმა შემცირებამ და ამის შედეგად რეცესიამ სწრაფად 
გამოიწვია ინფლაციის ტემპის დრამატული შემცირება განვითარებულ ქვეყნებში. 

ფისკალური პოლიტიკა, მიმდინარე ანგარიში და პროტექციონიზმის აღდგენა 

არჩეენების კომპანიის დროს რეიგანი ამომრჩევლებს დაჰპირდა გადასახადების შემცირებასა და 
ფედერალური ბიუჯეტის დაბალანსებას. 1981 წელს ამ ორიდან მან პირველი პირობა შეასრულა, როცა 
კონგრესმა მიიღო კანონი პირადი გადასახადების შემცირებისა და ბიზნესში ფისკალური ინეესტიციის 
წახალისების უზრუნველყოფის შესახებ. იმავე დროს რეიგანის ადმინისტრაცია ჩქარობდა თავდაცეითი 
ხარჯების გადიდებას, რომელსაც მოჰყვა ადგილობრიე პროგრამებზე სამთავრობო დანახარჯების 
შემცირება. ყველაფერმა ამან გამოიწვია აშშ-ს სამთავრობო ბიუჯეტის დეფიციტისა და ფისკალური 
სტიმულის სწრაფად გაბერვა. 

გრაფიკი 19% ფიკალური გაფართოება ადგილობრივ ქვეყანაში 

გუი, V. ჩეენი ქვეყნის ფისკალური ექსპანსია, რომელიც 
გადახრის III-ს MI#-სკენ, ზრდის გამოშეებას 
როგორც შინ, ასევე საზღვარგარეთ. #ჩ”-დან ##L"- 
სკენ გადახრა გამოწვეულია ჩვენი ქეეყნის ეალუტის 
გადაჯარბებული შეფასებით უცხოურთან 
შედარებით. 

#M/ #M2 

  

  

  

VI V2 ადგილობრივი 
გამოშვება, V. 

19-6 გრაფიკი გვიჩვენებს ადგილობრივი ფისკალური გაფართოების ეფექტებს ორქვეყნიან მოდელში. 
რადგან ფისკალური გაფართოება იწეევს ადგილობრივი ვალუტის (დოლარის) გაზრდას, უცხო ქეეყნების 
პროდუქცია შედარებით იაფდება და მათ%სე მსოფლიო მოთხოენა იზრდება, ამიტომ V" უცხო ქეეყნის 
გამოშეება უნდა გაიზარდოს V ადგილობრივი გამოშვების ყეელა დონეზე, როგორც ეს წარმოდგენილია 
ჯ#L" მრუდის შსევით II"-სკენ გადახრით. თუ ჩვენი ქვეყანა დიდია, მისი გამოშვების ერთობლიე მოთხოენაზე 

ფისკალური გაფართოების შედეგი დადებითი ივნება, ადგილობრივი ვალუტის ზსედმეტად გაზრდის 

მიუხედავად. ასე რომ, V უნდა გაიზარდოს V” ნებისმიერი ღირებულებისათეის. ეს ზრდა ადგილობრივ 
ერთობლიე მოთხოვნაში ნიშნავს III მრუდის მარჯენივ გადახრას IIIL-სკენ. გამოშვება ისრდება შინ 
და გარეთ, რადგან მსოფლიო ეკონომიკა მიემართება თავისი საწყისი წერტილი (I+დან წერტილ (2- 

კეინ. 
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აშშ ფისკალური მოძრაობის ანალიზი გართულებულია, რადგან 1981 წელი იყო მხოლოდ მისი შემოღების 
პერიოდი და დაიწყო მოქმედება 1982 წელს, რომლის გაფართოებადი შედეგი მაინც არ იგრძნობოდა 
სრულად |983 წლამდე. მომავალი ფისკალური გაფართოების ლოდინი უბრალოდ გამოიწვევდა დოლარის 
სედმეტად შეფასებას და ! მრუდს ზევით (19-6 გრაფიკში), ხილო სხეა მრუდს უფრო მარცხნივ 
გადასწეედა. ეს ცვლილებები აღრმავებდა 198I-83 წლების რეცესიის ადრეულ სტადიას აშშ-ში მაშინ, 
როცა ნაკლებ სტიმულს აძლევდა სასღვარგარეთს, ვიდრე ეს 19-06 გრაფიკში იყო ნაჩვენები. 19-6 
გრაფიკში მხოლოდ 1982-8332 წლების მონაცემები ასახავენ აშშ-ს ფისკალური პოლიტიკის მსოფლიო 
ეფექტის სუსტ სურათს. 

კარგა ხანს აშშ-ის გაფართოებადი ფისკალური მდგომარეობით ხდებოდა დოლარის კურსის 'ხრდა (იხ. 
19-3 გრაფიკი), როგორც ეს შევიწროებადი ფისკალური პოლიტიკით ხჯსებოდა გერმანიასა და იაპონიაში. 
I985 ლის თებერელისათვის დოლარის ერთობლივი კურსის 'სრდა, გერმანულ მარკასთან შედარებით 
(I979 წლის ბოლო კურსით) იყო 47.9%. რეცესია აშშ-ში დაბალ წერტილს )982 წლის დეკემბერში 
გაუთანაბრდა და გამოშვებამ აღდგენა დაიწყო იქვე და სასღვარგარეთაც, რადგან აშშ-ს ფისკალური 
სტიმული გადატანილ იქნა უცხო ქვეყნებში დოლარის მყარი სედმეტი შეფასებით. ამ აღორძინების 
ხელშემწყობი იყო თავისუფალი ფედერალური სარესერვო მონეტარული პოლიტიკა. უცხოეთის 
ცენტრალურ”ბანკებს ეშინოდათ, საკუთარი გაფართოებადი პოლიტიკის მეშვეობით არ წაეხალისებინათ 
ინფლაცია. 1982 წლის მეორე ნახევარში აშშ-ს ფულმა საპროცენტო განაკვეთი შეამცირა; უცხოეთის 
სოგიერთმა ცენტრალურმა ბანკმა იგრძნო, რომ მას შეეძლო გაემარტივებინა თავისი ფულადი პოლიტიკა 
ისე, რომ მკვეთრად არ გაეუფასურებინა თავისი ვალუტა. |I984 წლის დასაწყისში აშშ-ში უმუშევრობა 
შემცირდა და გამოშვება სწრაფად გაიხარდა. უმუშევრობა კელაე მაღალი რჩებოდა სხვა განვითარებ'ელ 
ქვეყნებში და გამოშვების ზრდაც ნელი იყო ისტორიული სტანდარტების მიხედვით. 

იმ დროს, როცა აშშ ფისკალური გაფართოება ხელს უწყობდა მსოფლიო აღორძინებას, ფედერალური 
ბიუჯეტის მზარდი დეფიციტი იწვევდა სერიოსულ შეშფოთებას მსოფლიო ეკონომიკის მომავალი 
სტაბილურობის თაობაზე. მზარდი სამოავრობო დეფიციტი არ დაიფარა პირადი დანა“სოგების 
ანაზღაურებით ან ინვესტიციის შემცირებით; ასე რომ, ამერიკის მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი 
სწრაფად უარესდებოდა (გაიხსენეთ მე-12 თავის „საკითხის შესწავლისათვის” სამთავრობო დეფიციტისა 
და მიმდინარე ანგარიშის კავშირის შესახებ) 1987 წლისათეის აშშ წმინდა მოვალე იყო უცხო 
ქვეყნებისათვის და მისი მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი ომისშემდგომ დონეზე ეეპ-ის 3.6% იყო. სოგი 
ანალიტიკოსი ფიქრობდა, რომ უცხოელი კრედიტორები დაკარგაედნენ ნდობას იმ დოლარის აქტივების 
მომავალი ღირებულებისადმი, რომელსაც აგროვებდნენ და ჰყიდდნენ. რაც იწვევდა დოლარის უცაბედ 
გაუფასურებას. 

თანაბრად სამწუხარო იყო მძლავრი დოლარის ზემოქმედება შემოსავლის განაწილებაზე აშშ-ში. 
დოლარის კურსის ზრდამ შეამცირა ინფლაცია ამშ-ში და საშუალება მისცა მომხმარებლებს, შეესჟიდათ 
იმპოტული საქონელი უფრო იაფად. ვაჭრობაში ამ ცვლილებებით გულნატკენნი დარჩნენ უფრო 
ორგანიზებულნი, ვიდრე ისინი, ვინც ისარგებლა შექმნილი მდგომარეობით. მუდმივად უნაყოფო 
ეკონომიკურმა ქმედებამ 1980-იან წლებში გამოიწვია მთავრობაზე ზეწოლა, რათა მას დაეცვა მრეწველობა 
ექსპორტისა და იმპორტის სექტორებში. რადგან აშშ-ში აღდგენა შენელდა 1984 წლის ბოლოს, 
პროტექციონისტული ზეწოლაც გაქრა. 

რეიგანის ადმინისტრაციამ თავიდაჩვე მიიღო „კეთილი უარყოფის” პოლიტიკა უცხოური ვალუტის 
ბაზრის მიმართ და უარი თქეა მასში ჩარეულიყო, გარდა განსაკუთრებული შემთხვევისა (მაგალითად, 
რეიგანის მოსაკლავად ნასროლი ტყვია). 1985 წელს ძლიერ დოლარსა და მოახლოებულ 
პროტექციონისტულ ქარიშხალს შორის კავშირის უარყოფა შეუძლებელი გახდა. 

პლაცადან ლუერისაკენ: ვალუტის კურსის მართვის მცდელობა 

I985 წლის აშშ-ს სწრაფ მონეტარულ ზრდას მოჰყვა დოლარის გაუფასურება, მაგრამ წინ ვერ აღუდგა 

კონგრესის დამოკიდებულებას იმპორტის შესღუდვების სასარგებლოს. საერთაშორისო სავაჭრო სისტემის 

განადგურების შიშით ხუთი ქვეყნის (აშშ, ბრიტანეთი, საფრანგეთი, გერმანია, იაპონია) ოფიციალურმა 

წარმომადგენლებმა ნიუ-იორკის პლაცა ჰოტელიდან 1985 წლის 22 სექტემბერს განაცხადეს, რომ ისინი 

ერთობლივად ჩაერეოდნენ უცხოური ვალუტის ბაზარსე დოლარის გაუფასურების გამოსაწვევად. 

დოლარის კურსი სწრაფად დაეცა მეორე დღესვე და ასე გაგრძელდა 1986-5597 წლამდე. ამით აშშ 

შეინარჩუნა თავისუფალი მონეტარელი პოლიტიკა და შეამცირა საპროცენტო განაკვეთები უცხოურ 

ვალუტასთან მიმართებით (იხ. 19-3 გრაფიკი). 

აღნიშნულმა განცხადებამ განასახიერა რეიგანის ადმინისტრაციის პოლიტიკის სწრაფი 

უტის კურსში ჩარეეის მიმართ წინააღმდეგობის გაუქმება. პლაცას კომუნიკე 

ებში მსარდ უკმაყოფილება%ე მცურავი კურსის გამო და აღნიშნავდა იმ 

ქეეყჩები, აშშ-ს ჩათელით, იწყებდნენ ჩარევას ვალუტის კურსსე 

ხუთი ქვეყნის 
, თება =– უცხოური ვალ 
კყლილება – უცხოური ვ 
მიუთითებდა სამთავრობო წრე 

პერიოდის დაწყებას, როცა 

გავლენისათვის.



1986 წლის ბოლოს დოლარის ვალუტის კურსი გადაიქცა მთავრობებს შორის უთანხმოების ცენტრალურ 

პრობლემად. აშშ კვლავ მიმდინარე ანგარიშის დიდი დეფიციტი ჰქონდა. როდესაც იგი წააწყდა 

უცხოეთის წინააღმდეგობას, მიეღოთ ხარჯების შემცვლელი პოლიტიკა, ამერიკის ლიდერებმა იძალეს 

და აღადგინეს გარე ბალანსი დოლარის შემდგომი გაუფასურების ხარჯების წარმმართველი პოლიტიკის 

მეშვეობით. სხვა განეითარებული ქვეყნების ლიდერები გრძნობდნენ, რომ მათი ვალუტის ზედმეტი 
შეფასება ძალიან მორს წავიდა. მათი საკუთარი მრეწველობისათეის ძნელი იყო განმკლაეებოდა 
უცხოურ კონკურენციას და აშშ ფისკალური და მონეტარული შემცირების ხარჯების შეცვლა მათთვის 

მისაღები აღმოჩნდა. 

განახლებულ ძალისხმევას, დახმარებოდნენ ქალუტის კურსს, 1987 წლის 24 თებერვალში მიყვა 
პარისში – ლუვრში შეხეედრა დასახელებული ხუთი ქვეყნისა და კანადის ფინანსთა მინისტრებისა და 
ცენტრალური ბანკის მმართყელებისა, რომელთაც გამოუშვეს ბიულეტენი, რითაც ირწმუნებოდნენ, 
რომ გაამყარებდნენ ნომინალური ვალუტის კურსს იმ დონით, რაც მაშინ სახესე იყო. ლუვრის 
შეთანხმება უფრო მნიშვნელოვანი იყო, ვიდრე უბრალო სიტყვიერი განაცხადი ვალუტის კუერსის 
თაობა“სე. გამოუქვეყნებელ შეთანხმებაში მთავრობებმა დაადგინეს მისნობრივი სონები ეალუტის 
კურსისათვის და შეთანხმდნენ, რომ დაიცავდნენ მათ უცხოურ ვალუტის ბაზრებში შეჭრით. სანამ ეს 
მიხნობრივი ზონები გამოქვეყნდებოდა, მიმომხილეელები დარწმუნებულნი იყვნენ რომ ლუერის 
შეთანხმება მოითხოვდა პლუს-მინუს 5%-იან გადახრას კურსით –- I.82520 გერმანული მარკა ერთ 
დოლარში და 153:50 იენა ერთ დოლარში (შეადარეთ, ვალუტის კურსი პლაცას განცხადებიდან რამდენიმე 
კეირის შემდეგ იყო დაახლოებით 2.750 გერმანული მარკა და 250 იენა ერთ დოლარში). 

1987 წლის აპრილში, იენ-დოლარის კურსის მერყეობის რეგულირების შემდეგ განეითარებ'ულმა ქვეყნებმა 
რამდენიმე თვით წარმატებაც მოიპოვეს ახალი ვალ'ეტის კურსის დონის შესანარჩუნებლად. აშშ-ს 
გარე დეფიციტი დიდი დარჩა, დოლარი კვლაე გაყიდვის სეწოლას განიცდიდა; დონის შესანარჩუნებლად 
საჭირო იყო აშშ ფულის მასის ზრდის შენელება და საპროცენტო განსხვავების მატება დოლარის 
აქტივების ხელშესაწყობად. ბაზრის მონაწილენი ელოდნენ, ჩავარდებოდა თუ არა აშშ ეკონომიკა 
რეცესიაში ნომინალური ვალუტის კურსის გასაძლიერებლად, რომელიც მზარდად შეუსაბამო იყო 
მიმდინარე ანგარიშის წონასწორობასთან, გამოშეების მოცემული ფასებით აშშ-სა და საზღეარგარეთ. 

1987 წლის ოქტომბერში ეალუტის სტაბილურობის სანმოკლე პერიოდი უცებ დამთავრდა, რაკი აშშ-ის 
მარაგის ბაზარი თანდათან შემცირდა და გაქრა. ამან გამოიწვია ამერიკელების მხრიდან გერმანიის 
საპროცენტო განაკვეთის ზრდის კრიტიკა. აშშ-ში უფრო ზოგადი ეკონომიკური კრიზისი გეერდზე 
გადასწია ფონდის ახალმა თაემჯდომარემ ალან გრინსპანმა, რომელმაც გამოაცხადა ფონდის მზადყოფნა, 
უსრუნველეყო გაჭირვებული საფინანსო სისტემის ლიკვიდურობა. უცხოეთის ცენტრალური ბანკების 
მმართველებიც ასეეე იქცეოდნენ. მთელ მსოფლიოში საპროცენტო განაკეეთი შემცირდა. ამ პროცესში 
აშშ სელმძღვანელი პირები ხელს უწყობდნენ დოლარის გაუფასურებას ლუერის ლიმიტებთან შედარებით. 

გრაფიკი 197 ეალუტის კურსის ცელილებები ლუვრის შეთანხმების შემდეგ 

სMM-ისა და იენის დოლარის ფასი 

  

§/X და 5/0M გაცვლითი კურსები ფართოდ მერყეობდა 1!987 წლის 

1) თებერვლიდან ლუერის შეხეედრის 
704 შემდეგ მიუხედავად პირველადი 
6 საერთაშორისო შეთანხმებისა 

შეენარჩუნებინათ ეს ეალუტის 
კურსი I10%-იან საზღვრებში. 

55 1 
50 1 

45 1 
401 

35 1 
30 1 

251 

2091 

151 

19 

-10 1 
-151 
–20 - – · ჯ 4: 

მარტი მარტი მარტი მარტი მარტი მარტი მარტი მარტი მარტი 
M8? M988 M989 იიი ი ჩი სპ ი“ 995 

თ ჭ/იენის გაცვლითი კურსების პროცენტული ცვლილება 

5. 5/0M გაცვლითი კურსების პროცენტული ცულილება 

= ე.წ. ლუვრის პირველაღი მიზნობრივი ზონა 

  

  
  

  

ქალუტის კურსის ახალი ზონები უკეე ჩამოყალიბდა, მაგრამ რამდენიმე შემთხვევის გამო შეიცეალა. 
12993 წლისათეის "სონის ნებისმიერი პრეტენსია უყ ერადღებოდ დარჩა. 19-7 გრაყიკი გვიჩვენებს ვალუტის 
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კარსის მოძრაობას ლუვრის შეთანხმების შემდეგ. სკეპტიკოსები ამტკიცებენ, რომ ვალუტის კურსის 
ბუნდოვან ზონებს არ გააჩნიათ რეალური ძალა და რომ ხელმძღვანელი პირების ნაკლები სურვილი – 
გამოეცხადებინათ ზონები, ძირითადად ემსახურებოდა განმეორებადი ოფიციალური წარუმატებლობის 
დაფარვას ბაზარსე ზეწოლის გაძლების მიზნით. ზონების შექმნის მომხრეები ამტკიცებდნენ, რომ 
ვალუტის კურსი ჩვეულებრივზე მეტად სიცოცხლისუნარიანი იქნებოდა, სონების პრაქტიკა რომ 

დაენერგათ. ნათელი მხოლოდ ისაა, რომ ოფიციალური ცდა – გავლენა მოეხდინათ ვალუტის კურს'სე, 
წარმატებული იყო მხოლოდ მაშინ, როცა სურგი გამაგრებული ჰქონდათ მონეტარულ ან ფისკალურ 

პოლიტიკაში ცელილებით. ხელმძღვანელი პირები ზოგჯერ აწყდებოდნენ აშკარა და მტკივნეული 

არჩევანის აუცილებლობას შიდა ბალანსსა და ვალუტის კურსის სტაბილურობას შორის (როგორც ეს 
აშშ-მ 1987 წლის ოქტომბერში გააკეთა) და ვერავინ უჩეენებდა ნათლად, რომ ამ ორიდან ვალუტის 
სტაბილურობა უფრო მნიშვენელოვანია გადამწყვეტ მომენტში. 

კიდევ ერთხელ მსოფლიო კრიზისის შესახებ 

1980-იანი წლების დასასრულს მთავარ განვითარებულ ქეეყნებში ინფლაციური სეწოლა კვლაე დაიწყო 
(იხ. ცხრილი 19-3) ინფლაცია იყო უფრო ქვეყნის განვითარების და არა გლობალური შოკის შედეგი. 

აშშ-ში 1985-9500 წლების სწრაფმა მონეტარულმა ზრდამ ხელი შეუწყო ინფლაციის მატებას 1987-88 
წლებში. ფედერალურმა სარეზერვო ფონდმაც ამ პროცესს უპასუხა განსაკუთრებული მკაცრი 
მონეტარული პოლიტიკით, რომელმაც 1990 წლის ზაფხულში აშშ ეკონომიკა მიაბრუნა ხანგრძლივი 
ეკონომიკური ჩავარდნისკენ. ეკონომიკური სტაგნაცია აშშ-ში იყო პრეზიდენტ ჯორჯ ბუშის დამარცხების 
მთავარი მიზესი 1992 წლის ხელმეორე არჩევნების დროს. მიუხედავად ბუშის დამარცხებისა, აშშ 
ეკონომიკა მაინც იწყებდა აღდგენას. ბრიტანეთში თავისუფალმა მონეტარულმა პოლიტიკამაც 1988 
წელს ხელი შეუწყო მაღალ ინფლაციას მომდევნო წლისათვის (იხ. ცხრილი 19-3) ამ ინფლაციის 
მიუხედავად, ბრიტანეთი შეუერთდა ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის კურსის მექანისმს 1990 
წლის ოქტომბერში და დასთანხმდა, რომ გირვანქა სტერლინგი გაემაგრებინა ევროპული ვალუტის 
ერთეულით ფიქსირებული კურსის მიხედეით, შესაძლოა, ამან ბრიტანული ექსპორტი გააძვირა უცხოურ 

საქონელთან შედარებით. ეს ისეთივე შეცდომა იყო, რაც ბრიტანეთმა დაუშვა ოქროს სტანდარტისკენ 
მიბრუნებით 1925 წელს და, როგორც 19-2 ცხრილი გვიჩეენებს, უმუშევრობამ აქ სწრაფად იწყო ზრდა. 

მხოლოდ მისი ვალუტის კურსის აშვების შემდეგ, 1992 წელს, ბრიტანეთმა იწყო აღორძინება. 

1989 წელს იაპონიაში ინფლაციამ უმაღლეს დონეს მიაღწია, შესაძლოა 1986-88 წლების შედარებით 
თავისუფალი მონეტარული პოლიტიკის შედეგად. ამ ზეწოლის ორი ფრიად ხილული ნიშანი იყო 
სწრაფად აღმავალი ფასები იაპონიის უძრავ ქონებასა და მარაგზე. აქაური ბანკის ამ აქტივის გაბერილი 
ფასის “ბუშტების ჩაჩუტვის”» სტრატეგია წარმატებით განხორციელდა შემზღუდავი მონეტარული 
პოლიტიკისა და მაღალი საპროცენტო განაკვეთის მეშვეობით; ტოკიოს ნიკეი ბირჟის ფასის მაჩეენებელმა 
თავისი ფასეულობის ნახევარზე მეტი დაკარგა 1990-92 წლებში. სამწუხაროდ, აქტივის ფასების სწრაფმა 
შემცირებამ იაპონია საბანკო სისტემის კრიზისამდე და ეკონომიკის რეცესიამდე მიიყვანა (1992 წლის 
დასაწყისი). 1995 წლისათვის საბანკო კრიზისი კელავ ძლიერდებოდა. 

გერმანიის ეკონომიკა აღმოჩნდა უნიკალურ სიტუაციაში 1990 წელს. 1989 წლიდან დაწყებული აღმოსავლეთ 
ევროპის ქვეყნებმა, გერმანიის აღმოსავლეთი ნაწილის ჩათვლით, რომელიც საბჭოთა შეიარაღებული 
ძალების მიერ მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ იყო ოკუპირებული, მოიშორეს კომუნისტური მმართველობა 
და დაიწყეს მტკივნეული ღონისძიებების გატარება – ცენტრალური დაგეგმეიდან საბაზრო ეკონომიკაზე 
გადასვლა (იხ. თავი 23) 1990 წლის პირველი ივლისს აღმოსავლეთი და დასავლეთი გერმანია 
სახელმწიფოებრივად გაერთიანდა, რასაც ეკონომიკური გაერთიანებაც მოჰყვა. გაერთიანების შეთანხმების 
ერთი პუნქტი მოითხოვდა აღმოსავლეთ გერმანიის ფულის მასის დასავლეთ გერმანული მარკის 
კურსით კონვერტირებას მიუხედავად იმისა, რომ აღმოსავლეთ გერმანიის მარკას გაცილებით დაბალი 
საბაზრო ღირებულება და მსყიდველობითი უნარი ჰქონდა. ამ მოძრაობამ, რომელიც ბუნდესბანკის 
დიდი წინააღმდეგობის მიუხედავად, მოიწონა დასავლეთ გერმანიის მთავრობამ, გამოიწვია დასავლეთ 

გერმანიის ფულის მასის 296%-ით ზრდა 1990 წელს. 

ფულის მასის ზრდა ერთ-ერთია იმ მრავალ ფაქტორთაგან, რომელმაც ხელი შეუწყო ინფლაციას 

გერმანიაში 1990 წლის შემდეგ. ფედერაციული გერმანიის მთაერობამ ყოფილ აღმოსაელეთ გერმანიაში 

წამოიწყო მასობრივი ფისკალური გაფართოების პროგრამა ინფრასტრუქტურის ინევესტიციისა და 

ტრანსფერტული გადასახადების (დიდი უმუშევრობის ასანაზღაურებლად) დასაფინანსებლად. ამ 

ტერიტორიის მცხოვრებნი, რომლებსაც ენატრებოდათ მაღალხარისხიანი სამომხმარებლო საქონელი, 

მიეძალნენ დასავლეთის იმპორტს. გერმანიის პროფკავშირები, რომლებმაც მხედველობაში მიიღეს რა 

გაერთიანების შემდეგ მაღალი საგადასახდო ღირებულებანი, გააძლიერეს ხელფასებზე მოთხოვნა, 

შედეგი იყო ინფლაციური სეწოლა, მზარდი სამთავრობო ვალი და მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი. 

როგორც შემდეგ დავინახავთ, ბუნდესბანკის მკაცრმა ფულადმა რეაქციამ ინფლაციური ზეწოლისადმი 
მისი პარტნიორისათვის საერთაშორისო სავალუტო ფონდიდან გამოიწვია სირთულეები, რომელსაც 

სელი შედეგები მოჰყვა ფიქსირებული ვალუტის კურსის გამყარების საქმეში. 

წი C აბ.
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ე



რა ვისფავლეთ 1973 წლიდან ღღემდლე? 

ამ თავის ორ პირეელ ნაწილში მოხასული იკო მცურავი ეალუტის კურსის მთავარი ელემენტები. მას 

შემდეგ. რაც განვიხილეთ მცურავი კურსის მოქმედების პერიოდის მოვლენები, ახლა ერთმანეთს შევადარებთ 
აღნიშნული კურსის მომხრეებისა და მოწინააღმღეგებისაგან ნავარაუდევ მონაცემებს 1973 წელს და დავსეამთ 
კითხვას – უახლესი ისტორია მხარს უჭერს თუ არა აუცილებლობას არსებული ვალუტის კურსის სისტემის 

რეფორმის შესახებ. 

მონეტარული პოლიტიკის ავტონომია 

ნათელია, რომ მცოცავმა კურსმა შესაძლებლობა მისცა ცენტრალურ ბანკებს, შეემოწმებინათ ფულის მასა 
და აერჩიათ მათთვის უმჯობესი ინფლაციის ტემპი. 19-I და 19-3 ცხრილების შედარება 18-1 ცხრილსა და 18- 
3 გრაფიკთან გვიჩეენებს, რომ ინფლაციის ტემპი გაცილებით დიდი საერთაშორისო გადახრების შესაძლებლობას 
იძლეოდა. ვალუტის გაუფასურებამ აანასღაურა თუ არა ინფლაციის დიფერენციალები ქეეყჩებს შორის 
მცურავი კურსის პერიოდის განმავლობაში? 19-8 გრაფიკში ადგილობრივი ვალუტის გაუფასურება დოლარის 
მიმართ შედარებულია ადგილობრიესა და აშშ ინფლაციას შორის სხვაობასთან, ექვსი უდიდესი განვითარებული 
ეკონომიკური ბაზრისათვის აშშ-ს გარდა. მსყიდველობითი უნარის პარიტეტის თეორია ვარაუდობს, რომ 
გრაფიკში მოცემული წერტილები „უნდა მდებარეობდნენ 44”-იანი ხაზის გასწერივ, რაც გეიჩვენებს პროპორციული 
ეალუტის კურსს და შესადარი ფასების ცვლილებას; მაგრამ მთავარი ეს არ არის. 19-8 გრაფიკი გვიჩვენებს, 
რომ წონასწორობისათვის მაღალი ინფლაციის მქონე ქვეყნებს ახასიათებთ უფრო სუსტი ვალუტა, ვიდრე 
დაბალი ინფლაციის მქონე მათ მეზობლებს. თანაც გაუფასურების ტემპებს შორის განსხვავება გამომდინარეობს 
ინფლაციის სხვაობებიდან, რაც მსყიდველობითი უნარის პარიტეტს აქცევს მთავარ ფაქტორად ხანგრძლივი 
ნომინალური ვალუტის კურსის ცვალებადობის შემდეგ. 

გრაფიკი 19-. ვალუტის კურსის მიმართულებები და ინფლაციის დიფერენციალები 1973-1993 წწ. 

აშშ არის ფასის ცელილ 
მცურავი კურსის მთელ პერიოდში, მაღალი ინფლა- უცხოურ ვალუტაში, მარსი ტულ ცელ ითა 
ცია დაკავშირებული იყო ვალუტის უფრო დიღ 250 

გაუფასურებასთან. შეფარდებითი მსყიდეელობითი 
უნარის პარიტეტის მიერ ნავარაუდევი ურთიერთობა 
ბეერი ქვეყნისათვის არ განხორციელდა. 
ჰორიზონტალურ ღერძზე ინფლაციის სხეაობა 150 + 
გამოითელება როგორც («I – #) X (1 + XL/10, იტალია 
გამოყენებულია რა შეფარდებითი მსყიდეელობითი 

უნარის პარიტეტი. 
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უცხოური ფასების ღონის %- ული ცვლილება ნაკლები 
აშშ-ს ფასების ღონეთა პროცენტულ ცვლილებაზე 

მანამ, სანამ პოლიტიკის ავტონომიის არგუმენტის – ინფლაციის იზოლირების ნაწილს ფართოდ უჭერენ 
მხარს, როგორც ხანგრძლივ პროპორციას, ეკონომიკური ანალიზიცა და გამოცდილებაც გვიჩვენებს, რომ 
სანმოკლე ეადაში მონეტარული და ფისკალური ცელილებების ეფექტები გადალახავენ ქვეყნის საზღერებს 
მცურაეი კურსის დროს. ორქვეყნიანი მაკროეკონომიკური მოდელი გეიჩვენებს, რომ მონეტარული პოლიტიკა 
გაელენას ახდენს გამოშვებაზე ხანმოკლე პერიოდში შინაც და გარეთაც, რამდენადაც იგი ცელის რეალური 
ვალუტის კურსს. მცურავი კურსის კრიტიკოსები მართალნი იყვნენ, როცა აცხადებდნენ, რომ მცურაეი 

კურსი სრულად ვერ გამოაცალკევებდა ქვეყნებს უცხოური პოლიტიკის შოკის გაელენიდან. 

დრამატულმა გამოცდილებამ ათქმევინა სკეპტიკოსებს, რომ ცენტრალური ბანკი გულგრილი აღმოჩნდებოდა 
თაეისი ვალუტის ღირებულების მიმართ უცხოური ვალუტის ბაზარში. 1973 წლის შემდეგ ცენტრალური 
ბანკები ხელმეორედ იჭრებოდნენ უცხოური ვალუტის ბასარში, რათა შეეცეალათ ვალუტის ღირებულება; 
თვით რეიგანის ადმინისტრაციის სავალუტო კურსში ჩაურევლობის პოლიტიკა მიტოვებულ იქნა, როცა 
ხუთმა სახელმწიფომ 1985 წლის სექტემბერში პლაცაში გამოთქვა თავისი შეხედულებანი. 1973 წლის შემდეგ 
ეალუტის კურსის მცოცაობას ხმირად ახასიათებენ, როგორც „მანკიერს" და არა როგორც „წმინდას”, 

რადგან ცენტრალური ბანკები თაეიანთი შეხედულებისამებრ ჩაერიჟყნენ და კელავ დაეპატრონენ უცხოური 
ქალუტის მარაგს (თავი მე-17). მცურავი კურსის დამცველები ამტკიცებდნენ, რომ ცენტრალურ ბანკებს არ 
უნდა ჰქონდეთ უცხოური მარაგი, მაგრამ 1972 და 1994 წლებში პირიქით მოხდა – განეითარებული ქვეყნების 
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საერთაშორისო რეზერვები გაიზარდა I3 მლრდ დოლარიდან 46!) მლრდ დოლარამდე. 

რატომ აგრძელებდნენ ცენტრალური ბანკები ჩარევას იმ შემთხვევაშიც კი, როცა ფორმალურად არავითარი 
ეალდებ'ულება არ ეკისრებოდათ ამის გასაკეთებლად? ვალუტის კურსის ფიქსირებისათვის ჩარევას შეეძლო 
გაემყარებინა გამოშეება და ფასის დონე მხოლოდ რაიმე დარღვევის შემთხეევაში; ზოგჯერ ცენტრალურ 
ბანკებს ეგონათ, რომ ვალუტის კურსის ეს ცვლილებები ასეთი დარღეჟვების გამო ხდებოდა და გამოშვების 
ბაზარში ასეთი პროცესების დროსაც კი მათ მაინც უნდოდათ შეენელებინათ ვალუტის კურსის მოძრაობა, 
რათა თავიდან აეცილებინათ თავიანთი რეალიზებადი საქონლის სექტორებში სწრაფი ცვლილება საერთაშორისო 

კონკურენციის ფონზე. ასეთი ცვლილებები, ალბათ, წარმოქმნიდნენ სექტორული დასაქმების მერყეობას. და 

ბოლოს, ცენტრალურ ბანკებს აფიქრებდათ, რომ ვალუტის კურსის დროებით გადანაცვლებას შესაძლოა 
მოჰყოლოდა საშუალოვადიანი ინფლაციური ეფექტები, რომლის ეკონომიკიდან ამოძირკვა ძნელი იქნებოდა. 

ავტონომიის არგუმენტისადმი სკეპტიკურად განწყობილნიც ვარაუდობდნენ, რომ სანამ მცურავი კურსი 
საშუალებას აძლევდა ცენტრალურ ბანკებს, გაეკონტროლებინათ ნომინალური ფულის მასა, აგრეთეე, მათი 
შესაძლებლობა, გავლენა მოეხდინათ გამოშვებაზე, კვლავ შეზღუდული იქნებოდა ფასის დონის იმ ტენდენციით, 
რომ უფრო სწრაფად მიექციათ ყურადღება მონეტარულ ცელილებებზე მცურავი კურსის დროს. ეს ვარაუდი 

ნაწილობრივ გამოცდილებით დამტკიცდა. მონეტარულ ცვლილებებს გაცილებით ძლიერი ხანმოკლე ეფექტი 
ჰქონდათ რეალურ ვალუტის კურსზე მცურავი ნომინალური ვალუტის კურსის დროს, ვიდრე ფიქსირებულის 
პირობებში, როცა იზრდებოდა ფულის მომენტალური გაელენა გამოშვებაზე ბეერ ქვეყანაში. ბევრ შემთხვევაში 
ეს გავლენა ხანმოკლე აღმოჩნდა. ვალუტის კურსის ამ სწრაფმა რეაგირებამ ფულის მასის ცვლილებებზე 
გავლენა იქონია იმპორტის ფასებსა და ხელფასზე, რაც ამოკლებდა იმ დროს, როცა ფულს შეეძლო 
შეეცვალა რეალური ეკონომიკური საქმიანობა გამოშეების ნომინალური ფასების შეუცელელად. ვალუტის 
გაუფასურებასა და ინფლაციას შორის კავშირი ნათლად გვიჩვენა აშშ გამოცდილებამ 1976-79 წლებში და 
სწრაფმა ინფლაციამ, რომელიც სხვადასხვა დროს ბრიტანეთის, საფრანგთისა და იტალიის მცდელობის 
შედეგი იყო, რათა დაეჩქარებინათ გამოშვების ზრდა მონეტარული ექსპანსიით. აშშ დეფლაცია 1979 წლის 
შემდეგ გვიჩვენებს, რომ მცოცაე კურსსაც შეუძლია, დააჩქაროს მონეტარული შემცირების გადასელა უფრო 
დაბალ ინფლაციაში. 

სიმეტრია 

რადგან ცენტრალური ბანკები კელავ ფლობდნენ დოლარის მარაგს, საერთაშორისო მონეტარული სისტემა 
ვერ გახდა სიმეტრიული 1973 წლის შემდეგ. გერმანულმა მარკამ ლა იენამ მოიპოვეს საერთაშორისო 
აღიარება (ბრიტანეთის სტერლინგის შემდეგ), მაგრამ დოლარი უპირველეს შემადგენელ ნაწილად რჩებოდა 
ბევრი ცენტრალური ბანკის ოფიციალურ რეზერვებში. 

სტენფორდის უნივერსიტეტის ეკონომისტი რონალდ მაკკინონი ამტკიცებდა, რომ არსებული მცურავი კურსის 
სისტემა რამდენადმე წააგავს სარეზერვო ვალუტის ასიმეტრიულ სისტემას და მიუთითებდა ბრეტონ ვუდსის 
მოლაპარაკებაზე. მას მიაჩნდა, რომ მსოფლიო ფულის მასის ცვლილება შენელდებოდა უფრო სიმეტრიული 
მონეტარული მარეგულირებელი მექანიზმით. აშშ გარეთ არსებული ინტერვენცია, 1979 წლის შემდეგ დოლარის 
სრდის შესაჩერებლად, იწვევდა მონეტარულ შემცირებას სასღვარგარეთ აშშ ფულის მასის ასიმეტრიული 
სრდით. შედღეგად მიღებული კრიზისი უფრო უხეში იყო ამ ასიმეტრიულობის გამო, რაც ხელს უწყობდა 
არსებული რეცესიის გაღრმავებას. 

ვალუტის პურსი, როგორც ავტომატური სტაბილიზატორი 

მსოფლიო ეკონომიკამ განიცადა დიდი სტრუქტურული ცვლილებები I973 წლიდან. ცნობილმა გადახრებმა 

შეცვალეს ეროვნული გამოშვების შესადარი ფასები (19-8 გრაფიკი). საეჭვოა ფიქსირებული ვალუტის კურსის 

რაიმე ნიშნის სიცოცხლისუნარიანობა მნიშენელოვანი პარიტეტული ცვლილებების გარეშე. განვითარებული 

ეკონომიკა გააქარწყლებდა ნავთობის ორ შოკს, როგორც ეს მოხდა ფიქსირებელი ვალუტის კურსის დაცვის 

დროს. კაპიტალის კონტროლის გარეშე, ისეთ სპეკულაციურ შეტევებს, რომლებმაც ბრეტონ ვუდსის სისტემა 

დაამხეს, პერიოდულად ექნება ადგილი, როგორც ეს ეეროპის მონეტარული სისტემის ბოლო გამოცდილებამ 

გვიჩვენა (თავი 20), მცურავი კურსის დროს ბეერმა ქვეყანამ შეძლო, შეესუსტებინა კაპიტალის კონტროლი, 

რამაც დააჩქარა მსოფლიო ფინანსური ინდუსტრიის სწრაფი განვითარება და შესაძლებლობა მისცა ქვეყნებს, 

მიეღოთ მეტი მოგება დროთაშორისი ვაჭრობიდან. 

აშშ ფისკალური გაფართოების შედეგი 198) წლის შემდეგ გვიჩვენებს მცურავი ვალუტის კურსის 

მასტაბილისებელ ხასიათს. როცა დოლარის ფასი გაისარდა, აშშ-ს ინფლაცია შენელდა, ამერიკელ 

მომხმარებლებსაც მოსწონდათ ვაჭრობის პირობების გაუმჯობესება; ეკონომიკური აღდგენა სასღვარგარეთაც 

დაიწყო. 

არის ფასის სრდამ წამოჭრა მცურავი კურსის პრობლემა – დაეცეა ეკონომიკა ისეთი 
„(." შემდე2 ო რ 

98) წლის შემაეგ დოდ დახრები ერთობლივ მოთხოვნაში. მაშინაც კი, თუ მთლიანი რეალური ჯიარღყეგისაგან, როგორიცაა გა



გამოშვება და ფასი დაცული იქნება, ეკონომიკის ზოგიერთი სექტორი შეიძლება დაზარალდეს. მაგალითად, 

როცა დოლარის ფასის გასრდამ ხელი შეუწყო ამშ ფისკალური გაფართოების გაერცელებას საზღვარგარეთ 
1980-იან წლებში, მანვე გააუარესა ამერიკის სოფლის მეურნეობის მდგომარეობა. რეალური ვალუტის კურსის 

ცვლილებებს, მართლაც, შეეძლოთ 'სიანის გამოწვევა სოგიერთ სექტორში მარეგულირებელი პრობლემებისა 

და პროტექციის გაძლიერებული მოთხოვნის შექმნით. 

საქონლის ბაზარში მუდმივი ცვლილებები მოითხოედა რეალური ვალუტის კურსის საბოლოო მოწესრიგებას, 
რომლის დაჩქარება “შეიძლებოდა მცურაეი კურსის სისტემით. უცხოური ვალუტის შემოჭრა ნომინალური 

ეალუტის კურსის ხელოვნურად გასამაგრებლად ვერ უგულებელუოფს ამ რეგულირებას, რადგან ფული 
ნეიტრალურია ხანგრძლივ პერიოდში და ამგვარად უძლურია, მუდმივად ცეალოს შესადარი ფასები. 1980- 
იანი წლების მოელენები გეიჩვენებს, რომ თუ ღირს წარმოების ფაქტორების გადანაცვლება ეკონომიკის 
სექტორებს შორის, მაშინ არსებობს ვალუტის კურსის გამყარების საშუალება გამოშვების ბაზრის დროებითი 
შოკის დროსაც კი. სამწუხაროდ, ის ძნელი ამოცანის წინაშე აყენებს პოლიტიკის შემქმნელებს გადაწყეიტონ, 
რომელი დარღვევაა დროებითი და რომელი მუდმივი. 

მცურავი ვალეტის კურსის მიმართ ბრალდება ზოგჯერ ეფუძნება განვითარებული ქვეყნების მწირ ეკონომიკურ 
წარმატებას 1970-80-იან წლებში, 1950-60-იან წლებთან შედარებით. როგორც ზემოთ აღინიშნა, 1960 წლის 
შემდეგ უმუშევრობის დონე სწრაფად გაიზარდა განვითარებულ ქეეყნებში; ამას დაემატა ისიც, რომ შრომის 
მწარმოებლურობა და რეალური მეპ-ის ზრდის ტემპი დაეცა. ამ წინააღმდეგობრივ განვითარებას მოჰყვა 
დოლარის მცურავი კურსის შემოღება; მაგრამ ეს დამთხვევა იყო და არა მცურავი კურსის, როგორც მათი 
მიზეზის, მაჩვენებელი. ეკონომისტებს ჯერ არ აუხსნიათ მთლიანად განვითარების შენელებისა და უმუშევრობის 
დონის ზრდის არსი. როგორც ჩანს, დამნაშავეა სტრუქტურული ცვლილებები, რომელთაც ნაკლები საერთო 
აქეთ მცოცავ კურსთან. მაგალითად, ნავთობის ფასის შოკები, შრომის ბასრის შემზღუდავი პრაქტიკა და 
მუშების გალაადგილება, რაც გამოწვეულია რამდენიმე განეითარებადი ქეეყნის, როგორც სამრეწეელო 
საქონლის მთავარი ექსპორტიორის, არენა'ხე გამოსვლით. ევროპის მონეტარულ სისტემაში საერთაშორისო 
ეაჭრობის უდიდესი წილი მოდის ფიქსირებულ სავალუტო კურსის პერიოდზე, მაგრამ საერთაშორისო 
მონეტარული სისტემის შეთანხმება სამუშაო ადგილების შექმნისა და უმუშევრობის შემცირების შესახებ 
ჯერ ვერ უსწრებს აშშ-სა და იაპონიის დონეს. 

ღისციპლინა 

ავად მოიხსენიებენ თუ არა ქეეყნები მცურაეი კურსის მიერ დაშეებულ ავტონომიას, ინფლაციის ტემპმა 
მაინც აიწია 1973 წლის შემდეგ ლა მაღალი დონე “შეინარჩუნა ნავთობის მეორე შოკის დროს. მაგრამ 
შეთანხმებულმა დეფლაციამ განვითარებულ ქეეყნებში 1979 წლის შემდეგ დაამტკიცა, რომ ცენტრალურ 
ბანკებს შეეძლოთ, წინ აღდგომოდნენ ინფლაციის ცდუნებას მცურავი კურსის დროს. სოგჯერ განვითარებელი 
ქვეყნების ამომრჩევლები სუსტ ეალუტას განიხილავდნენ, როგორც ეკონომიკის არასწორი მართვის ნიშანს, 
ამიტომაც ვალუტის გაუფასურება ზოგჯერ სწრაფად ახდენდა ცელილებებს მონეტარულ პოლიტიკაში 
ისევე, როგორც აშშ-ში 1979 წელს. 

მცურავი კურსის სისტემა ნაკლებ შესღუდეებს უქმნიდა გაუწონასწორებელ ფისკალურ პოლიტიკას, მაგალითად, 
ასეთი იყო აშშ სამთავრობო ბიუჯეტის დიდი დეფიციტი 1980-იან წლებში. სანამ სოგი მიმომხილყელი 
ეარაუდობდა, რომ ფიქსირებული კურსი დააჩქარებდა სომიერ ამერიკულ ფისკალურ მდგომარეობას, მათი 
არგუმენტები არ ჩაჩდა გადაულახავი. გვიან, I960-იან წლებში კი, ფისკალურმა კურსმა ყერ შესძლო შეეხღუდა 
ჯონსონის ადმინისტრაციის ფისკალური გაფართოება – პოლიტიკის სელა, რომელიც ხელს უწყობდა 

ბრეტონ ეუდსის სისტემის დაშლას. ვერც საერთაშორისო სავალუტო სისტემამ შესღუდა გერმანია I1990-იან 
წლებში. 

ღესტაბილიყჭაციის გამომწვევი სპეკულაცია 

ვალუტის მცოცავმა კურსმა გამოავლინა გაცილებით მეტი ცვალებადობა, ეიდრე ამ კურსის დამცველებმა 

ივარაუდეს, მაგრამ, როგორც მე-13 თავში ვნახეთ, ვალ'ეტის კ'ერსი არის აქტივის ფასები, ასე რომ მნი შენელოყანი 
ცვალებადობა მოსალოდნელია. ვალუტის კურსის აქტიყების ფასის ბუნება კარგად ვერ გაიგეს ეკონომისტებმა 
1970-იან წლებამდე, 

წარსულის მიხედვით მოკ ღდევადიანი ქალუტის კურსის მოძრაობა შესაძლოა ძნელი დასაკავშირებელი იყოს 

იმ რეალურ სიახლესთან ეკონომიკურ მოვლენებში, რაც გავლენას ახდენს ვალუტის ღირებულებაზე. 
ნაწილობრივ ამ სიძნელეს ქმნის ის, რომ მთაგრობის ოფიციალური წარმომადგენლები ხშირად ცდილობენ, 
გავლენა მოახდინონ ქალუტის კურსსე – მინიშნებით პოლიტიკის დაგეგმილ ცვლილებებ'სე, რითაც მომავალი 
მაკროეკონომიკური პოლიტიკის ვარაუდს ცყალებადს ხდიან. კითხვასე – ყალუტის კურსის ცვალებადობა იყო თ'უ არა „მეტისმეტი” ეალუტის კერსის თეორიულ განსა სღყრასთან მიმართებით, პას'ეხი წინააღმდეტობრივი 
იქნება და აკადემიერი ეკონომისტების საკვლევ საკითხად რჩება (თავი 21). 
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ხანგრძლივი დროის განმავლობაში ვალუტის კურსში უხეშად აისახა მონეტარული და ფისკალური პოლიტიკის 
ძირეული ცვლილებები; მისი ფართო მოძრაობა არ იყო დესტაბილი“საციის გამომწვევი სპეკულაციის შედეგი. 
1970-იან წლებში დოლარის გაუფასურება ემთხვევა აშშ თავისუფალ მონეტარულ პოლიტიკას; მისი მკვეთრი 
“სრდა 1980-85 წლებში მოხდა, როცა აშშ-ში დაიწყო დეფლაცია და ფისკალური გაფართოება ისეთი 'სომით, 
რომელიც მშვიდობიან პერიოდში შეუძლებელიც კია. მაშინ, როცა ბევრი ეკონომისტი აღიარებს, რომ 
ვალუტის კურსის მერყეობის მიმართულება სწორი იყო, მაინც მიმდინარეობს გამუღმებული კამათი მის 
მნიშვნელობაზე. სოგი ფიქრობს, რომ უცხოური ვალუტის ბასარი დიდ გაელენას ახდენდა მთავრობის 
ქმედებებზე და რომ უცხოური ვალუტის სისტემატური შემოჭრა სასარგებლო იყო. 

მცურავი კურსის გამოცდილება მხარს არ უჭერდა იმ აზრს, რომ ვქალუტის კურსის პირობითმა მოძრაობამ 
შეიძლება შეკრას ინფლაციისა და გაუფასურების „ჯადოსნური წრე". ბრიტანეთმა, იტალიამ და ნაკლებად 
საფრანგეთმა გამოსცადეს ინფლაციის სპირალი, რომელიც ადრე ,ჯადოსნური წრის თეორიით” ნავარაუდევს 
ჰგავდა. მაგრამ ვალუტის გაუფასურებამ, რომელიც ამ სპირალს ახლდა, არ იყო დესტაბილიზაციის გამომწვევი 
ვალუტის კურსის სპეკულაციის უნებლიე შედეგი. როგორც 14-10 გრაფიკი გეიჩვენებს, მწირი ინფლაციის 
ეფექტურობის მქონე განვითარებულ ქეეყნებს მცურავი კურსის პირობებში ახასიათებთ მონეტარული სრდის 
შედარებით სწრაფი ტემპი. 

სამრთაშორისო ვაჭრობა ლდა ინვესრიცია 

მცურავი კურსის კრიტიკოსებმა იწინასწარმეტყველეს, რომ საერთაშორისო ვაჭრობა და ინვესტიცია 
დასარალდებოდა მათივე არასაიმედოობის შედეგად. ეს ვარაუდი არ იყო სწორი ინეესტიციის მიმართ. 
რადგან საერთაშორისო ფინანსური შუამავლობა მყარად გავრცელდა 1973 წლიდან, როცა ქვეყნებმა შეასუსტეს 
კაპიტალის მოძრაობის ბარიერები (თავი 21). 

საერთაშორისო ვაჭრობაში მცურაეი კურსის ეფექტს გარკვეული წინააღმდეგობა უპირისპირდება, ეადიან 
გარიგებათა ბაზრების გამოყენება დრამატულად გაფართოვდა, როგორც ამას მცურავი კურსის დამცეელები 
ეარაუდობდნენ, და ფინანსური ინსტრუმენტები განახლდა მოეაჭრეების ხელშესწყობად, რათა თავიდან 
აეცილებინათ ვალუტის კურსის რისკი. მაგრამ ზოგიერთი ეკონომისტი აცხადებს, რომ ვალუტის კურსის 
რისკის თავიდან აცილების ხარჯს ისეთიეე შედეგი ჰქონდა, როგორც საერთაშორისო ტრანსპორტის გაზრდილ 
ხარჯებს ვაჭრობიდან მიღებული შესაძლო მოგების შემცირებაში. ისინი ამტკიცებენ, რომ როგორც ამ 
ხარჯების შედეგი, საერთაშორისო ვაჭრობა უფრო ნელა ვითარდებოდა, ვიდრე ეს ნავარაუდევი ფიქსირებული 
ვალუტის კურსის რეჟიმის დროს იქნებოდა შესაძლებელი. 

გრაფიკი 19-99 საქონლითა და მომსახურებით ვაჭრობა, როგორც მთავარი განვითარებული ქვეყნების 
გამოშვების შეფარდება 1956-1994 წწ. 

  

ვაჭრობისა ღა გამოშვების მცურავი ეალუტის განაკეეთი ჩანს, რომ არ 

პუვარეს ამცირებს მსოფლიო ეაჯრობის ზრდის ტემპის 
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ქეეყნის საერთაშორისო ვაჭრობის გაფართოების უხეში, მაგრამ უშუალო ნიშანი არის საქონლისა და 

მომსახურების იმპორტისა და ექსპორტის საშუალო მაჩეენებელი – გაყოფილი მის გამოშვებაზე. წე გ აფიკი 

გეიჩვენებს ამ რიცხვს ექვსი მთავარი განვითარებული ბაზრის მქონე ეკონომიკისათვის 1250-90-ია წლე ი. 

ქვეყჩების უმეტესობისათვის ვაჭრობა აღმავალი ხასიათსა იყო მთელი პერიოდის განმავლობაში, აში აც კი, 

როცა მცურავი კურსის ამოძრავებას შენელების არანაირი ნიშნით არ ახლდა. გრაფიკი შესაძლოა ცოტა 

392



ჭარბად წარმოაჩენს მსოფლიო ვაჭრობის ზრდას 19731 წლის შემდეგ ათწლეულში, რადგან რამდენიმე 

ფაქტორმა („ოპეკის” ორმა შოკმა) გამოიწვია გასაყიდად ვარგისი საქონლის ფასის გაზრდა იმ საქონელთან 

მიმართებაში, რომლებიც ვაჭრობაში არ მონაწილეობენ. მიღებული გადახრის შესწორების შემდეგაც ძნელია 

ამტკიცო, რომ მსოფლიო ვაჭრობის მოცულობა მცურავი კურსის შემოღებიდან უფრო ნელა გაიზარდა 
მთელი პერიოდის განმავლობაში. მსოფლიო ვაჭრობის ზრდის 1970 წლის წინა და შემდგომი პერიოდის 
შედარება არის, წინ აღუდგე მცოცაე კურსს, რადგან, მაშინ როცა 1950-60-იანი წლები ვაჭრობის დრამატული 
ლიბერალიზაციის პერიოდი იყო, 1970-80-იანი წლები აღინიშნებოდა აღმავლობით არასატარიფო ბარიერებში 

ქეაჭრობის მიმართ. 

მსოფლიო ვაჭრობაზე მცურავი კურსის შედეგების შეფასება გართულებულია მრავალეროვნული ფირმების 
საქიანობით, რომელთაგან ბევრმა თავიანთი საერთაშორისო საწარმოო ოპერაციები გააფართოვა 1971 წლის 
შემდეგ. შფოთიან ეკონომიკურ გარემოში მრავალეროვნულ ფირმებს შეუძლიათ განავითარონ თავიანთი 
საქმიანობა უფრო ბეერ ქეეყანაში იმ იმედით, რომ შეამცირებენ ზეწოლას რომელიმე ცალკეული მთავრობის 
ეკონომიკური პოლიტიკისაგან. რადგან ვაჭრობასა და კაპიტალის მიმოქცევას ერთმანეთის შეცელა შეუძლიათ, 
ვაჭრობის გადაადგილება მრავალეროენული ფირმის უცხოური წარმოების მიერ, არ ნიშნაეს, რომ ვაჭრობამ 
დაკარგა კეთილდღეობის გამაუმჯობესებელი მოგება. 

საერთაშორისო ვაჭრობა ამ ბოლო დროს დაფრთხა პროტექციონიზმის – ნელი ეკონომიკური ზრდისა და 
რეალური ვალუტის კურსის ნიშნების – აღდგენით, ამ პროცესს დაერქვა დერეგულირება (დოლარის 
დერეგულირება 1980-იან წლებში ნაჩვენებია 19-3 გრაფიკში). შესაძლოა, რომ მსგავსი ზეწოლა ვაჭრობის 
შეზღუდვაზე წარმოშობილიყო ფიქსირებული ვალუტის კურსით. ამ დერეგულირებამ განსაკუთრებით მკაცრი 
დარტყმა მიაყენა მათ, ვინც დაკარგა სამუშაო და მწირი ფინანსური რესურსები ჰქონდა. 

პოლიდრიპის პოორდლინაცია 

თვით მცოცავ კურსს არ შეუწყია ხელი საერთაშორისო პოლიტიკის კოორდინაციისათევის. 1980-იანი წლების 
დეფლაციის დროს განვითარებული ქვეყნები ახორციელებდნენ თავიანთ მაკროეკონომიკურ მიზნებს უფრო 
ეფექტურად, როცა საერთო ამოცანებისადმი ერთობლივ მიდგომაზე თანხმდებოდნენ. ამ თაეის დანართში 
წარმოდგენილია მოდელი, რომელიც გვიჩვენებს როგორ შეუძლიათ ქეეყნებს მიიღონ მოგება საერთაშორისო 
პოლიტიკის კოორდინაციით. 

ეიდრე პოლიტიკა – „გაამათხოვრე შენი მეზობელი” პრობლემად იდგა, მცურაეი კურსის კრიტიკოსები 
ამტკიცებდნენ, რომ ეს პრობლემა გაქრებოდა, თუ ალტერნატიული ვალუტის რეჟიმს შემოიღებდნენ. 
ფიქსირებული კურსის დროს ქვეყნები ყოველთვის შეძლებდნენ გაეუფასურებინათ თავიანთი ვალუტა 
ნაციონალისტური მიზნების მისაღწევად. ლუვრის შეთანხმებით დადგენილი არაფორმალური მიზნობრივი 
სონის ღონისძიებები ნათლად გეიჩვენებენ ღრმა უფსკრულს ვალუტის კურსსა და ნამდვილი პოლიტიკის 
კოორდინაციას შორის. 

მთავრობასაც, ხალხის მსგავსად, საკუთარი ინტერესები უფრო ამოძრავებს, ვიდრე საზოგადოებრიეი. საეჭვოა, 
რომ მხოლოდ ვალუტის კურსის სისტემამ შეძლოს, წინ აღუდგეს მთავრობას, როცა ეს უკანასკნელი 
მაკროეკონომიკური პოლიტიკის შემუუშავების დროს კერძო ინტერესებს ეყრდნობა. 

რეფორმის ღირექდივები 
  

1970 წლიდან მცურავი კურსის გამოცდილება გვიჩეენებს, რომ კამათში მონაწილეთაგან არც ერთის ვარაუდი 
არ იყო ბოლომდე მართალი, რადგან მცურავი კურსის სისტემა, მართალია, არ იყო თავისუფალი სერიოსული 
პრობლემებისგან, მაგრამ ფიასკოც არ განუცდია, როგორც ამას მოწინააღმდეგენი ვარაუდობდნენ. 

ამ და წინა თავის მნიშენელოვან გაკვეთილს წარმოადგენს ის, რომ ვალუტის კურსის ეერცერთი სისტემა 
ვერ მუშაობს კარგად, როცა ქეეყნები ამას „მარტონი "უძღვებიან" და წერილ კერძო ინტერესებს მისდევენ. 
ბრეტონ ვუდსის სისტემა გონიერულად მუშაობდა, ვიდრე აშშ-მ არ მიიღო ვალუტის ზეგაფართოებადი 
პოლიტიკა პრესიდენტ ჯონსონის დროს. შემდეგ თავში მოცემული საერთაშორისო სავალუტო სისტემის 
გამოცდილება გვიჩვენებს შემდეგს: მცურავი კურსის სისტემის ყველაზე "უარესი შედეგი მაშინ გაჩნდა, როცა 
ქვეყნებმა ვერ შეძლეს კოორდინირებული შ%სომების მიღება საეროო მაკროეკონომიკურ პრობლემაზე. 
გლობალურად გაწონასწორებული და მდგრადი პოლიტიკა არის წანამძღვარი ჩებისმიერი საერთაშორისო 

მონეტარული სისტემის წარმატებით განხორციელებისა. 

საერთაშორისო მონეტარული სისტემის რეფორმას ახლდა წინააღმდეგობათა მთელი რიგი – დოლარების 
მისჩობრივი სონების უკეთ დამუშავებული სისტემიდან დაწყებული, ფიქსირებული კურსის აღდგენამდე 

ერთიანი მსოფლიო ვალუტის შემოღებისათვის. რადგან ქვეყნებს არ სურთ, თავი დაანებონ ავტონომიას, რაც 
მცურავი დოლარის კურსმა მიანიჭა მათ, ეს ცვლილებები არ არის მოსალოდნელი. I985 წლის სექტემბერს 

პლაცაში მიღებული განცხადებიდან მოყოლებული აშშ-მ კარგად გააცნობიერა სხვა განვითარებულ ქვეყნებთან 
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თავისი დამოკიდებულება, თუმცა ამან ვერ ააცილა მას სერიოზული საერთაშორისო ჰოლიტიკური უთანხმოებანი. 
ამის მიუხედავად, მისი მოქმედება მაინც დადებითი ნაბიჯი იყო არსებული სისტემის გაუმჯობესებისაკენ. 

სა, კითხავია, მთავარ მონაწილეთა საერთაშორისო ნაყოფიერი პოლიტიკური თანამშრომლობის პირობებში, 
რატომ არ უნდა ჰქონდეს მომავალში დადებითი შედეგები მცოცავ ვალუტის კურსს. ამგვარი თანამშრომლობის 
მაგალითებია ვაჭრობასა და ტარიფებზე გენერალური შეთანხმების ( თთ) რაუნდები, რაც გულისხმობდა 
ტარიფის შემცირებასა და საერთაშორისო სავალუტო ფონდის, მსოფლიო ბანკისა და მსოფლიო სავაჭრო 
ორგანიზაციის ჩამოყალიბებას. 

რ 

1. 

მყხიუმე 

ბრეტონ ვუდსის სისტემის სისუსტემ ბევრი ეკონომისტი მიიყვანა ვალუტის მცურავი კურსის დაცვამდე 
ჯერ კიდევ 1973 წლამდე. მათ სამი მთავარი არგუმენტი წარმოადგინეს ამ კურსის დასაცავად: პირველი, 
ისინი ამტკიცებდნენ, რომ მცურავი კურსი მეტ ავტონომიას მისცემდა ეროვნული მაკროეკონომიკური 
პოლიტიკის შემქმნელებს ეკონომიკის სამართავად. მეორე, ისინი ეარაუდობდნენ, რომ მცურავი კურსი 
ბრეტონ ვუდსის ღონისძიებების ასიმეტრიულობას დაარღეევდა: მესამე, მიუთითებდნენ, რომ მცურავი 
კურსი სწრაფად გამორიცხავდა „თანაფარდობის ფუნდამენტურ დარღეევებს”, რამაც პარიტეტული 
ცვლილები და სპეკულატური შეტევები გამოიწვია ფიქსირებული კურსის დროს. 
მცურავი კურსის კრიტიკოსებმა წამოაყენეს რამდენიმე საწინააღმდეგო არგუმენტი: ზოგი შიშობდა, რომ 
მცურავი კურსი გამოიწვევდა მონეტარულ და ფისკალურ უკიდურესობებს და პოლიტიკას – „გაამათხოვრე 
შენი მეზობელი”. კრიტიკის სხვა საზი ამტკიცებდა, რომ მცურავი კურსი დაექვემდებარებოდა 
დესტაბილიზაციის გამომწვევ სპეკულაციას და რომ ეალუტის კურსის არასაიმედოობა შეაფერხებდა 
საერთაშორისო ვაჭრობასა და ინვესტიციას. ბოლოს, ზოგიერთი ეკონომისტი კუთხულობდა: ენდომებოდა 
თუ არა ზოგიერთ ქეეყანას, პრაქტიკულად არ მიეღო მხედველობაში ვალუტის კურსი თავისი მონეტარული 
და ფისკალური პოლიტიკის ჩამოსაყალიბებლად. ისინი გრძნობდნენ, რომ ვალუტის კურსი 
მაკროეკონომიკური პოლიტიკის მნიშვნელოვანი მიზანი იქნებოდა. 
1973-80-იან წლებში მცურავი კურსი კარგად მუშაობდა. კერძოდ, ძნელად დასაჯერებელია, რომ 
განეითარებულ ქვეყნებს შეეძლოთ შეენარჩუნებინათ ფიქსირებული ეალუტის კურსი სტაგფლაციის 
დროს, რაც ნავთობის ორმა შოკმა გამოიწეია. დოლარი სწრაფად გაუფასურღდა 1976 წლის შემდეგ, როცა 
აშშ-მ შეიმუშავა უფრო ფართო მაკროეკონომიკური პოლიტიკა, ვიდრე სხვა განეითარებულმა ქვეყნებმა. 
აშშ სწრაფმა მიბრუნებამ ნელი მონეტარული განვითარებისაკენ სამთავრობო ბიუჯეტის დეფიციტის 
ზრდასთან ერთად, ხელი შეუწყო დოლარის ფასის ჯარბ შსრდას 1980-85 წლებში. სხეა განვითარებული 
ქვეყნები აშშ-თან ერთად განიცდიდნენ დეფლაციას. აქედან გამომდინარე, მონეტარულმა შენელებამ, 
რაც “მალევე მოჰყვა ნავთობის მეორე შოკს, გამოიწვია ყველაზე ღრმა რეცესია რაც კი დაფიქსირებულა 
1930-იანი წლებიდან მოყოლებული. რადგან რეცესიიდან აღდგენა შენელდა 1984 წელს და აშშ-ს მიმდინარე 
ანგარიშში გაჩნდა უმაღლესი დეფიციტი, ფართო სავაჭრო შეზღუდეებზე პოლიტიკურმა ზეწოლამ თავი 
მოიყარა ვაშინგტონში. პროტექციონიზმის კამპანია შენელდა (მაგრამ არ დამარცხებულა) 1985 წლის 
სექტემბრისათვის ხუთი ქვეყნის გადაწყვეტილებით – ერთად ემოქმედათ დოლარის ფასის შესამცირებლად. 
ბუნდოვნად განსაზღვრული ვალუტის კურსის ზონების ექსპერიმენტს, რომელიც 1987 წლის თებერვალში 
ლუვრის შეთანხმებით წამოიწყეს, ვალუტის სტაბილური ღირებულების მხარდაჭერაში მეტ-ნაკლები 
წარმატება ჰქონდა. ვალუტის კურსის სტაბილურობა, როგორც პოლიტიკის პირველი მიზანი, დაკნინებული 
იყო 1990-იანი წლების დასაწყისში. ამის ნაცეალდ მთავრობა იბრძოდა ადგილობრივი ინფლაციის 
შესაკავებლად ეკონომიკური განვითარების აღდგენის დროს. 
მცურავი კურსის გამოცდილება არც მის დამცველებს და არც კრიტიკოსებს არ უჯერს მხარს. გამოცდილების 
ერთი აშკარა გაკვეთილი ის არის, რომ ვალუტის კურსის არც ერთი სისტემა კარგად არ მუშაობს, როცა 
საერთაშორისო ეკონომიკური თანამშრომლობა ირღვევა. ძნელად დასაჯერებელია, რომ ვალუტის კურსის 
მოქნილობის მკაცრი შეზღუდვა ახლო მომავალში აღდგეს. მაგრამ პოლიტიკის შემქმნელებმა ერთმანეთთან 
კონსულტაციებით უნდა გააუმჯობესონ მცურავი კურსის შედეგები განვითარებულ ქვეყნებში. 

ძირითადი ტერმინები 

დესტაბილიზაციის გამომწვევი სპეკულაცია 

ნომინალური და რეალური ეფექტური ეალუტის კურსის მაჩვენებელი 

სტ აგფლაცია 

კითხვები 

I. 

თუ ეკონომიკა თავიდანვე 

თ 00-4ტ4# მოდელი ს+ უცხო ქვეყნის ფასის ერთჯერადი სრდის შედეგის გამოსაცდელად. თუ 

ის კურსი მაშინვე ისრდება L"-ის პროპორციულად (მსყიდველობითი უნარის 

ვიჩვენეთ, რომ ვალუტის კურსიც მაშინეე გაიზრდება I” სრდის პროპორციულად. 

არის გარე წონასწორობაში, შეირყევა თუ არა მისი მდგომარეობა L"-ის ასეთი 

გამოიყენე 

ნავარაუდევი ML“ ვალუტ 

პარიტეტთან ერთად). ბ 

სრდით?



2. გააანალიზეთ უცაბედი ზრდა IM" უცხოურ საპროცენტო განაკვეთში. რომელი ტიპის დროს არის უფრო 

მცირე ეფექტი გამოშვებაში – ფიქსირებული თუ მცურავი კურსის დროს? 
3 დაეუშეათ,L" იზრდება მუდმივად. რა მოუეა ეკონომიკას და რამდენადაა თქვენი პასუხი დამოკიდებული 

იმაზე, ასახაეს თუ არა ცვლილება ზრდას უცხოურ რეალურ საპროცენტო განაკვეთში ან უცხოური 

ინფლაციის ვარაუდებში (ფიშერის ეფექტი)? 
4 თუ უცხო ქვეყნის ინფლაციის ტემპი მუდმივად იზრდება, გამოაცალკეეებს თუ არა მცურავი კურსი 

ადგილობრიე ეკონომიკას ხანმოკლე პერიოდში? რა მოხდება ხანგრძლივ პერიოდში? ბოლო კითხვაზე 
პასუხის გაცემის დროს ყურადღება გაამახვილეთ ადგილთბრივისა და უცხო ქვეყნის ნომინალურ 

საპროცენტო განაკვეთებს შორის ხანგრძლივ ურთიერთობაზე. 
5: წარმოიდგინეთ, რომ ადგილობრივი და უცხოური ვალუტის ობლიგაციები ერთმანეთის არასრულყოფილი 

შემცვლელებია და რომ ინვესტორები უცებ გადახრიან თავიანთ მოთხრევნას უცხოური ვალუტის 
ობლიგაციებისკენ, რითაც ზრდიან რისკის დანამატს ადგილობრივ აქტივებზე (თავი 17). რომელი ეალუტის 
კურსის რეჟიმი ამცირებს გამოშვების ეფექტს – ფიქსირებული თუ მცურავი? 

ნ ამ თავის ორქვეყნიან მოდელში გვიჩეენეთ, რომ უცხო ქეეყნის გამოშვება უნდა გაიზარდოს მონეტარული 
შემცირების შედეგად ჩეენ ქეეყანაში. 

7. როგორ გააანალიზებდით მონეტარულ და ფისკალურ პოლიტიკას შიდა და გარე ბალანსის 
შესანარჩუნებლად მცურავი კურსის დროს? 

ზმ. ამ თავში აღწერილია, როგორ ეცადა აშშ, 1985 წლიდან შეემცირებინა თავისი მიმდინარე ანგარიშის 
დეფიციტი მონეტარული ზრდის აქსელერაციით და დოლარის გაუფასურებით. დაეუშვათ, აშშ იყო შიდა 
წონასწორობაში, მაგრამ გარე წონასწორობა მოითხოვდა ხარჯების შემამცირებელ პოლიტიკას (სამთავრობო 
ბიუჯეტის დეფიციტის შემცირება), ისევე როგორც ხარჯების წარმმართველ პოლიტიკას, რომელიც 
გამოწვეული იყო ვალუტის გაუფასურებით. როგორ გავლენას მოახდენს მსოლოდ მონეტარული 
გაფართოების გამოყენება აშშ ეკონომიკაზე სანმოკლე და ხანგრძლივ ვადაში? 

მ. 1985 წლის შემდეგ აშშ სთხოვა გერმანიასა და იაპონიას, მიეღოთ ფისკალური და მონეტარული გაფართოების 
პრაქტიკა, როგორც აშშ გამოშვებაზე უცხოეთის მოთხოვნის გაზრდისა და ამერიკის მიმდინარე ანგარიშის 
დეფიციტის შემცირების საშუალება. გერმანიისა და იაპონიის ფისკალური გაფართოება დაასრულებდა 
თუ არა ამ ამოცანებს? რას იტყოდით მონეტარულ გაფართოებაზე? შეიცვლებოდა თქვენი ჰასუხი, თუ 
გერმანიისა და იაპონიის სხვადასხვა პოლიტიკა შეძლებდა, ხელი შეეწყო აშშ სხვა პოლიტიკისათვის? 

10. 1987 წელს ეკონომიკაში მოხდა უცხოეთის ვალუტის შემოჯრა ლუერის შეთანხმებასთან დაკაგშირებით. 
რომელი მონაცემები მოგცემთ საშუალებას, გვითხრათ, იყო თუ არა ამ შემოჭრის დიდი ნაწილი უნაყოფო? 

I. დავუშვათ, აშშ და იაპონიის მთავრობებმა მოისურვეს თავიანთი ეალუტების გაუფასურება, რათა ხელი 
შეუწყონ საკუთარი მრეწეელობისათვის, მაგრამ ეშინიათ ამით გამოწვეული ინფლაციისა. მათი არჩევანი 
არის: 1. გაფართოებადი მონეტარული პოლიტიკა და 2. არანაირი ცვლილება მონეტარულ პოლიტიკაში. 
გამოიყენეთ ჩანართში მოცემული ანალიზი სხეადასხვა პოლიტიკის არჩეეის შედეგების საჩვენებლად. 
შეუძლია იაპონიასა და აშშ უკეთ იყვნენ ერთმანეთთან თანამშრომლობით, თუ ცალ-ცალკე მოქმედებით? 

მე-19 თავის ლეანართი 

სამრთაშორისო პოლიდტიკის პოორლღინაციის წარუმატებლობა 

ეს დანართი გვიჩვენებს მაკროეკონომიკური პოლიტიკის კოორდინაციის მნიშვენლობას, თუ როგორ 
ზარალდებიან ქვეყნები ეგოცენტრული პოლიტიკის გადაწყვეტილებებით. მთავრობებს “მეუძლიათ მიაღწიონ 
ისეთ მაკროეკონომიკურ შედეგს, რომელიც ყველასთვის უკეთესი იქნება, თუ ერთობლივად აირჩევენ პოლიტიკას. 

მოვიტანთ მაგალითს, რომელიც ემყარება 1980-იანი წლების ადრეულ დეფლაციას. გაიხსენეთ, რომ 
განვითარებულ ქვეყნებში შევიწროებადმა მონეტარულმა პოლიტიკამ მსოფლიო ღრმა რეცესიაში ჩააგდო 

198) წელს. ქეეყნები იმედოენებდნენ, შეემცირებინათ ინფლაცია მონეტარული "სრდის "შენელებით, მაგრამ 
ეითარება გართულდა ვალუტის კურსის გავლენით ფასის დონეზე. მთავრობა, რომელიც ატარებს ნაკლებ 
შემ სდღუდეელ მონეტარულ პოლიტიკას, ვიდრე მისი მესობელი ქვეყნის ხელისუფლება, სავარაუდოა, რომ 

წააწყდეს ვალუტის გაუფასურებას, რომელიც ნაწილობრივ გაანელებს დეფლაციის ცდას. 

ბევრი მიმომხილველი აღიარებს, რომ ეალუტის გაუფასურებისათვის წინააღმდეგობის გასაწევად, 
განვითარებულმა ქვეყნებმა გაატარეს მკაცრი მონეტარული პოლიტიკა, რამაც გააღრმავა რეცესია. უფრო 

უკეთესი გ'ხა იქნებოდა, თუ მთავრობები მიმართავდნენ თავის'ეფალ მონეტარულ. პოლიტიკას. მაგრამ მან, 
რაც გაატარეს, გერ განახორციელა ეერც ერთი ცალკეული მთავრობის ინტერესი – შეეცვალაო მკაცრი 
მონეტარული კურსი. 

გ) / 
C



ზემოთ მოყვანილი მაგალითი უფრო ზუსტი იქნება მარტივი მოდელის მიხედვით. არსებობს ორი ქეეყანა: 
ჩვენი და უცხო. თითოეულმა უნდა აირჩიოს ან ძალიან შემზღუდავი მონეტარული პოლიტიკა, ან რამდენადმე 
შემზღუდავი მონეტარული პოლიტიკა. 19დ-1 გრაფიკი, რომელიც ვაჭრობის პოლიტიკის გაანალიზების დროს 
გამოყენებულ გრაფიკს ჰგავს, გეიჩეენებს ჩვენი და უცხო ქეეყნების მიერ სხვადასხვა პოლიტიკის არჩევანის 

შედეგებს. 

გრაფიკი 19დ-1 მონეტარული პოლიტიკის სხვადასხვა კომბინაციათა სავარაუდო 
შედეგები ინფლაციასა და უმუშევრობაზე 

ერთი ქეეყნის მონეტარული პოლიტიკის აოსაას შემზღულა ი ჯაC-იან შ ა 
არჩევანი გავლენას არ ახდენს ქვეს სვილი ალი ლ ამხღულაეი _ 
საზღვარგარეთ მომხდარი მონეტარული 

პოლიტიკის არჩევანის შედეგზე. რამდენაღმე 
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თითოეული რიგი შეესაბამება ადგლობრიევი ქვეყნის გარკვეული მონეტარული პოლიტიკის გადაწყვეტილებას 
და თითოეული სეეტი – უცხოეთისას. უჯრედებში მოცემულია წლიური ინფლაციის ტემპის ცელილებები 
(4ჯX და ტ4) და უმუშევრობის დონე (40 და #ს"). თითოეული უჯრედის ქვედა მარცხენა მონაცემი ეხება 
ადგილობრივი ქეეყნის შედეგებს და ზედა მარჯენისა კი – უცხოეთისას. 

19დ-1 გრაფიკის სავარაუდო მაჩვენებლები შეგვიძლია გავიგოთ, როგორც ორქვეყნიანი მოდელი. რამდენადმე 
შემზღუდავი პოლიტიკის დროს, მაგალითად, ინფლაციის ტემპი I%-ით შემცირდა და უმუშეერობის დონე 
1%-ით გაიზარდა ორივე ქეეყანაში. თუ ადგილობრიეი ქვეყანა უცებ გადაიხრება შემზღუდავი პოლიტიკისაკენ, 
ხოლო უცხო ქვეყანა არ იცელის პოზიციას, ადგილობრივის ვალუტის ფასი იზრდება, მისი ინფლაცია ეცემა 
და უმუშევრობა იზრდება. ადგილობრივი ქვეყნის ფულადი მასის დამატებით შემცირებას ორი შედეგი 
მოჰყვება უცხო ქვეყნისათვის. მისი უმუშევრობის დონე მცირდება, მაგრამ რაკი ადგილობრივი ქეეყნის 
ვალუტის ფასის ზრდა არის ვალუტის გაუფასურება უცხოეთისათვის, ამ უკანასკნელის ინფლაცია უბრუნდება 
მის წინადეფლაციურ დონეს. უცხოეთში მაღალი უმუშევრობის დეფლაციური ეფექტი ანაზღაურდება 
გაუფასურებადი ვალუტის ინფლაციური შედეგით იმპორტის ფასებსა და ხელფასის მოთხოვნაზე. ადგილობრიეი 
ქვეყნის ფულადი მასის კრიზისს უცხოეთის მიმართ მოჰყვება ეფექტი – ,გაამათხოვრე შენი მეზობელი”. ამ 
შემთხვევაში უცხო ქვეყანა იძულებულია „შეიტანოს" ინფლაცია ადგილობრივი ქვეყნიდან. 

დავუშვათ, თითოეულ მთავრობას სურს მიაღწიოს ინფლაციის უდიდეს შემცირებას ყველაზე ნაკლები 
ხარჯით და უმუშევრობის გათვალისწინებით. ეს ნიშნაეს, 4ტX#სC მაქსიმუმამდე აყვანას, ანუ ინფლაციის 
შემცირებას გაზრდილი უმუშევრობის ერთ პუნქტთან. 19დ-! გრაფიკში მოცემულ ციფრებს მივყავართ 
საგადასახადო მატრიცისაკენ, რომელიც ნაჩვენებია 19დ-2 გრაფიკში. 

გრაფიკი 19დ-2 საგადასახადო მატრიცა სხვადასხვა მონეტარული პოლიტიკის მოძრაობისათვის 

თითოეული შესელა უდრის ინფლაციის უხზოლთ 

შემცირებას უმუშევრობის დონეში ერთი ჩვენი „9V რამდენაღმე შემზლულავი ძალიან შემზღუდავი      ერთეულით ზრდას (გამოთვლილია როგორც ქაუჟანა თო 
–4X4CV). თუ თითოეული ქეეყანა ამას მარტო :    
აღწევს ორივე ისინი ირჩევენ შეზღუდულ რამლენაღმე 
პოლიტიკას. რამდენადმე შეზღუდული შემზღუღავი 
პოლიტიკა, თუკი ამას ორივე ქეეყანა აირჩევს, 
მიგვიყეანს ორივესათვის უკეთეს შედეგამდე. 

ძალიან , 
შემზღუდავი | · 

  

როგორ იქცეეიან ჩვენი და უცხო ქვეყნები, როცა აწყდებიან საგადასასადო მატრიცას? დავუშვათ, თითოეული 

მთავრობა „მარტო აკეთებს" ამას და ირჩევს პოლიტიკას, რომელიც მაქსიმუმამდე ზრდის მის საკეთარ 

მოგებას, როცა მისთვის ცნობილია, რა პოლიტიკას ირჩეეს სხეა მონაწილე. თუ უცხო ქვეყანა ირჩევს 

რამდენადმე შემზღუდავ პოლიტიკას (მოგება = 1), ადგილობრივი უპირატესობას აძლევს ძალიან შემსღუდაე 

პოლიტიკას (მოგება = 8/7), თუ უცხო ქეეყანა აირჩეეს ძალიან შემზღუდავს, ადგილობრივის უკეთესი 
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არჩევანი იქნება კელაე ძალიან შემზღუდავი პოლიტიკა (მოგება = 5/6), ვიღრე რამდენადმე შემზღუდავი 
(მოგება = 0). არა აქვს მნიშენელობა, უცხო ქვეყანა რას აკეთებს, ადგილობრივის მთავრობა არჩევანს 

ყოველთვის შეაჩერებს ძალიან შემზღუდაე მონეტარულ პოლიტიკაზე. 

უცხო ქვეყანა უკეთეს მდგომარეობაში აღმოჩნდება, როცა ძალიან შემზღუდავ პოლიტიკას აირჩევს, მიუხეღავად 
იმისა, რა არჩევანი ექნება ადგილობრიე ქვეყანას. შედეგი არის ის, რომ ორიეე უპირატესობას მიანიჭებს 
ძალიან შემსღუდავ მონეტარულ პოლიტიკას და ორივე მიაღწევს 5/6 მოგებას. 

მაგრამ შენიშნეთ, რომ ორიეე ქეეყანა უკეთესადაა, თუ ისინი ერთდროულად ატარებენ რამდენადმე შემზღუდაე 
პოლიტიკას. მიღებული მოგება ორივესათვის არის I, რომელიც §5/6-ზე მეტია. ამ ბოლო პოლიტიკით ინფლაცია 
ნაკლებად მცირდება ორივე ქეეყანაში, მაგრამ უმუშევრობის %რდა გაცილებით ნაკლებია, ვიდრე ძალიან 

შემ სღუდავი პოლიტიკის დროს. 

რადგან ორივე ქვეყანა უკეთესადაა რამდენადმე შემზღუდავი პოლიტიკის დროს, მაშ რატომ არ მიმართაეენ 
მის გატარებას? ჰასუხი პოლიტიკის კოორდინაციის საფუძეელში ძევს. ჩვენი ანალიზით ეგუშვებთ, რომ 
თითოეული ქვეყანა ,მარტო” უძღვება ამას თავისი საკუთარი მოგების მაქსიმუმამდე გაზრდით. ამიტომაც, 
როცა ორივე ქვეყანა რამდენადმე შემზღუდავ პოლიტიკას ატარებს, სიტუაცია არ იქნება სტაბილური: 
თითოეულ ქვეყანას მოუნდება მეზობლის ხარჯზე შეამციროს თავისი ფულადი მასის ზრდა შემდგომში და 
გამოიყენოს თავისი ვალუტის კურსი დეფლაციის დასაჩქარებლად. 

მატრიცის ზედა მარცხენა კუთხეში ფიქსირებულ უმაღლეს შედეგს ადგილობრიეი და უცხო ქეეყნები 
მიაღწევენ გარკეეული შეთანხმების გზით, ე.ი. მათ ერთმანეთს უნდა შეუთანხმონ თავიანთი პოლიტიკის 
არჩევანი. ორივე ქვეყანამ უარი უნდა თქვას მოგებაზე დევიზით – ,გაამათხოვრე შენი მეზობელი” (ამას კი 
ძალიან შემზღუდავი პოლიტიკა სთავაზობს მათ). თითოეული ქვეყანა მყარად უნდა იცავდეს ამ შეთანხმებას. 
ამ თანამშრომლობის წყალობით, ორიეე თაეს აღწევს ინფლაციასა და უმუშეერობას. 

ქვეყნების თანამშრომლობა პოლიტიკის არჩევის პროცესში უფრო რთულია, ვიდრე ამ მარტიე მაგალითშია 
ნაჩვენები, რადგან არჩევანი და შედეგი უფრო მრავალმხრივია და საეჭეოც. ეს ზედმეტი სირთულეები 
სურვილს უქრობს პოლიტიკის შემქმნელებს, ერთობლიეად შეთანხმდნენ, და ნაკლებად იჯერებენ, რომ მათი 
სასღვარგარეთელი ორეული იცხოერებს შეთანხმების პუნქტების თანახმად 
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თავი 20 

მალუტის ოპტიმალური სივრცე ლა ევროპული გამოცდილება. 

1973-1974 წლებსა (ნავთობის პირველი შოკი) და 1980-იანი წლების ბოლო პერიოდში ევროპის მაკროეკონომიკის 
განსორციელება ჩამორჩა მის სხვა სფეროებს სამუშაო ადგილების უზრუნველყოფითა და პროდუქციის 
ზრდით. ეეროპის უფერულ რეკორდს უწოდებდნენ „ევროპის სკლეროზს" – სახელმწიფო კანონმდებლობის 
არსებული მოდელი და ბაზრის სიხისტე ამუხრუჭებდნენ სამუშაო ძალისა და კაპიტალის ყველაზე ეფექტურ 
გამოყენებას. ეკონომიკის გამოცოცხლების იმედით ევროკავშირის ლიდერები 1980-იან წლებში შეთანხმდენ 
სახელმწიფო რეგულირებით უკუეგდოთ ხელშემშლელი სავაჭრო შეზღუდვები, რომლებიც ისევ და ისევ 
ზიანს აყენებდნენ ეკონომიკის ეფექტურობას, მიუხედავად ეეროპის ქვეყნების მიერ 1957 წელს დაწყებული 
ურთიერთსავაჭრო ლიბერალიზაციისა. თავიდან ამ პროგრამის წარმატებამ და საზოგადოების აშკარა 
მხარდაჭერამ წაახალისა ევროკავშირის ლიდერები, 1991 წლის დეკემბერში გაერთიანებული ბაზრის 
შესაქმნელად გადაედგათ უფრო მნიშვნელოვანი ნაბიჯი: ევროპაში ცალკეული ქვეყნის ვალუტების ნაცელად 
ერთიან ფულად სისტემაზე გადასასელელად შეექმნათ გრაფიკი. მსოლოდ ერთი წლის შემდეგ აღმოჩნდა 
რომ ამ თაოსნობას ბევრი გაუგებრობა მოჰყვა. ამის მიუხედავად და ევროპული გაერთიანებისათვის 
ამომრჩეველთა მსადრაჭერის შემდგომი შესუსტების გამო, ევროკავშირის მაინც წეერები ყოველმხრივ 
ცდილობდნენ, ევლოთ ერთიანი ფულადი სისტემის გზით. ამასობაში – ოცი წლის წინ ბრეტონ ევუდსის 
სისტემის საბოლოო კრახის შემდეგ – ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის ფიქსირებული კურსი 
ითრგუნებოდა განვითარებული ქვეყნის ფულზე სპეკულატური შეტევებით, რასაც მოჰყვა ევროპის მონეტარული 
სისტემის ვალუტის კურსის მხოლოდ ნაწილობრივი თავისუფლება ანუ მდგომარეობა, რომელმაც ეჭექვეშ 
დააყენა ევროკავშირის მიერ მონეტარული გაერთიანების მიღწევის შესაძლებლობა საუკუნის ბოლოსათვის. 

ამ თავში ყურადღება გამახვილებულია ევროპის მონეტარული კავშირის ბოლოდროინდელ გეგმებზე, რაც 
ნათლად წარმოგვიდგენს ვალუტის ფიქსირებული კურსის შეთანხმებებთან დაკავშირებულ ეკონომიკურ 
მოგებებსა თუ დანახარჯებს და ერთიანი ვალუტის უფრო ამომწურავ სქემებს. ევროპის გამოცდილების 
მიხედვით, ვალუტის ფიქსირებული კურსის გაერთიანების შედეგები რთულია და დამოკიდებულია 
მიკროეკონომიკურ და მაკროეკონომიკურ ფაქტორებზე. ევროპის ზემოდასახელებული პრაქტიკის შესახებ 
მსჯელობა ნათელს მოჰფენს არა მარტო იმ ძალებს, რომლებიც ქვეყნის ეკონომიკების უფრო მეტად 
გაერთიანებას უწყობს ხელს, არამედ იმ ძალებსაც, რომლებიც აიძულებენ .ქეეყანას, კარგად დაფიქრდეს, 
სანამ მთლიანად უარს იტყოდეს შიდა მონეტარული პოლიტიკის კონტროლზე. 

რატომ არჩია ემროპამ ურთიერთფიქსირებული 
ვალუტის პურსი? 

ბრეტონ ვუდსის სისტემით (რომელმაც არსებობა 1973 წელს შეწყვიტა) დგინდებოდა თითოეული წევრი 
ქვეყნის ვალუტის კურსი აშშ დოლართან მიმართებაში, რის შედეგადაც, იგივე კურსი განისაზღვრებოდა 
დოლარისაგან განსხვავებული ვალუტის თითოეულ წყვილს შორის. წინა თაეში აღწერილი იყო ბრეტონ 
ქუდსის სისტემის კრახის მიზეზები და ისიც, თუ როგორი იმედი ჰქონდათ ქვეყნებს თავიანთი მონეტარული 

პოლიტიკის ლიბერალიზაციისა დოლარის ფიქსირებული გაცვლითი კურსის მცოცავ კურსზე გადაყვანით. 

აძლევდნენ რა საშუალებას საკუთარ ვალუტას, მცოცავი ყოფილიყო დოლართან მიმართებაში, ევროკავშირის 

ქვეყნები ცდილობდნენ, მნიშენელოევნად შეემცირებინათ თავიანთი ვალუტის მერყეობა ერთმანეთის მიმართ. 

ამის შედეგად ევროკავშირის ბევრი ქვეყანა უკანასკნელ ხანებამდე მონაწილეობას იღებდა შეთანხმებულ 
მოძრაობაში დოლართან მიმართებით და ამიტომ მისი კურსი იზრდებოდა ან მცირდებოდა აშშ ვალუტასთან 
ურთიერთობაში მეტნაკლებად თანაბარი პროცენტით. 

I973 წლამდეც კი ევროკავშირის წევრები ეძიებდნენ გზებს, უფრო შეთანხმებულად წარემართათ თავიანთი 

მონეტარული პოლიტიკა და შეემცირებინათ ბრეტონ ვუდსის სისტემის მიერ დაშვებული შეზღუდვები შიდა 

ევროპული ვალუტის კურსის მერყეობაში. ეს ინიციატივა 1973 წლიდან გრძელდება, როცა ვალუტის კურსი 

უფრო თავისუფლად იწყებს მოძრაობას და იქმნება ის საჭირო ეკონომიკური და პოლიტიკური ძალები, 

რომლებიც ასაზრდოებენ მონეტარული გაერთიანების ყველაზე უახლეს გეგმებს ევროპაში, 
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ევროპის ფულადი სისტემის რეფორმის ინიციატივები 

1969-1978 ფლებში 

ევროპის ლიდერთა შეხვედრამ ჰააგაში, 196905 წლის დეკემბერს გესი აიღო ევროპული მონეტარული 

გაერთიანებისაკენ. პიერ ვერნერი (ლუქსემბურგის პრემიერი და ფინანსთა მინისტრი), დაინიშნა იმ კომიტეტის 
თავმჯდომარედ, რომელსაც უნდა შეემუშავებინა კონკრეტული გზები შიდაევროპული ეალუტის კურსის 
მოძრაობის შემცირების, ევროკავშირის მონეტარული კავშირის გადაწყვეტილებების ცენტრლიზაციისა და 
ევროპის შიგნით დარჩენილი სავაჭრო ბარიერების შემცირებისათვის. 1971 წლის მარტში ევროკავშირმა 

მიიღო ვერნერის მოხსენება, სამფაზიანი პროგრით, რომლის განხორციელება შეკვეცდა ევროკავშირის 
ვალუტის კურსს და მოახდენდა ცალკეული ქვეყნის ცენტრალური ბანკების ინტეგრირება ევროპის 
გაერთიანებული ბანკების სისტემაში. 

სამმა მთავარმა მიზეზმა რამ უკარნახა ევროკაეშირის ქეეყნებს, ეძებნათ მონეტარული პოლიტიკის უფრო 
საგულდაგულო კოორდინაცია და ვალუტის კურსის მეტი სტაბილურობა 1960 წლის ბოლოს: ერთი ასახავს 
პოლიტიკურ ძერებს მსოფლიო ეკონომიკაში, მეორე ევროკავშირის ევოლუციაზე დამყარებულ იმედებს და 
მესამე იმ ადმინისტრაციულ პრობლემებს, რომელსაც ვალუტის კურსის ცელილება იწვევდა ევროკავშირში. 

  

ცხრილი 20-1 ევრონიმების მოკლე ლექსიკონი 

  

Cტსნ ერთიანი აგრარული პოლიტიკა 

ხსCს ევროპის ვალუტის ერთეული 

LM5 ეეროჰის მონეტარული სისტემა 

LMს ეკონომიკური და მონეტარული კავშირი 

CILM ვალუტის კურსის მექანიზმი 

ს ევროკავშირი 

  

ს! ევროპის როლის ზრდა მსოფლიო მონეტარულ სისტემაში. ფულის სისტემის 1969 წლის კრიზისს ახლდა 
ევროპის ნდობის შემცირება აშშ-ს მსადყოფნის მიმართ – დაემკვიდრებინა თავისი საერთაშორისო 
მონეტარული პასუხისმგებლობა თავისი ქვეყნის ინტერესებისათვის (თავი 18). ფულის სისტემის საკითხებზე 
საერთო ენის გამონახვით ევროკავშირის ქეეყნები იმედოვნებდნენ, უკეთ დაეცვათ თავიანთი ეკონომიკური 
ინტერესები აშშ-ს წინააღმდეგ. 

2. ევროკავშირის გადაქცევა ნამდვილ ერთიან ბაზრად. 19527 წელს ეეროკავშირის ჩამოყალიბებით შეიქმნა 
საბაჟო კავშირი, მაგრამ მნიშვნელოვანი ოფიციალური ბარიერები საქონლისა და საწარმოო ფაქტორის 
მოძრაობისათვის ევროჰის შიგნით მაინც დარჩა. ევროკავშირის წეერების მუდმივი მიზანი იყო ყველა 
ასეთი ბარიერის გაუქმება და მისი გარდაქმნა უზარმაზარ ერთიან ბაზრად, აშშ მოდელის მიხედეით. 
ევროპის ოფიციალურ წარმომადგენლებს სწამდათ, რომ ვალუტის კურსის არასაიმედოობა, ოფიციალური 

სავაჭრო ბარიერების მსგავსად, ევროპის შიგნით ვაჭრობის შემცირების მთავარი ფაქტორი იქნებოდა. 
მათი აზრით, ჭეშმარიტად ერთიანი ევროპული ბაზარი ყერ შეიქმნებოდა, სანამ ევროპის ეალუტის 
კურსის დაფიქსირება არ განხორციელდებოდა. 

3. ერთიანი აგრარული პოლიტიკის მოშლის თავიდან აცილება შესაძლოა ყოველივე ზემოთ თქმულის 
ყეელაზე დამთრგუნავი მოტივი იყო დიდი სირთულე ევროკავშირის ერთიანი აგრარული პოლიტიკის 
მისადაგებისა ვალუტის კურსის ცელილებასთნ (გაიხსენეთ ჩვენი მსჯელობა აგროსამრეწეელო პოლიტიკის 
ეკონომიკის არაეფექტურობაზე მე-8 თაეში). აგრარული ჰოლიტიკა უსრუნველყოფს ევროკავშირის ფერმერთა 
პროდუქციაზე უმცირეს მართვად ფასებს. ცდილობს რა მოეჰყრას ევროკავშირის ყველა ფერმერს თანაბრად, 
აგრარული პოლიტიკა ნიშნაეს მართვად ფასს ევროკავშირის ფულის ნიშნების კალათის გათეალისწინებით, 

რომელსაც 1979 წლიდან ევროპის ფულის ერთეული (ეკიუ) ეწოდება. სასოფლო-სამეურნეო მართვადი 
ფასების დანიშვნის ამ მეთოდმა დაუყოვნებლიე წარმოშეა პრობლემა: 'სოგიერთი ქეეყნის ფერმერის 
ასრით როდესაც ეეროპის შიგნით ვალუტის კურსი გარდაიქმნება, მათი მართვადი ფასების რეალური 

ღირებულება გაისრდება; სხეების თვალსა“სრისი კი საწინააღმდეგოს ამტკიცებს. 

მოვიტანთ უბრალო მაგალითს: თუ ევროკავშირის მართვადი ფასი ხორბალ“სე არის 10 ეკიუ ერთ ბუშელზე 
და ჟკიუს ღირებულება 5 ფრანგული ფრანკი, ფრანგი ხორბლის მომყვანი იღებს 50 ფრანგულ ფრანკს ერთ 

ბუშელში (=5 ფრანგული ფრანკი/I! ეკიუ X 10 ეკი ეზე/ბუშელი). თუ ამავე დროს ეკიუს ღირებულება 3 გერმანული 
მარკაა, გერმანელი ფერმერები მიიღებენ 30 გერმანულ მარკას ერთ ბუზელ ხორბალში (= 3 გერმანული 

მარკა/1 ეკიუ X 10 ეკიუზე/ბუმელი). დავუშვათ, ყალუტა შეიცვალა ისე, რომ საფრანგეთის ვალუტის კურსი 
შემცირდა – 6 ფრანგული ფრანკი = 1 ეკიუს, ხოლო გერმანიისა – გაისარდა 2 გერმანულ მარკამდე 1 ეკიუში. 

რა გავლენას მოახდენს ეს ცვლილება ფრანგი და გერმანელი ხორბლის მომყვანების მიერ მიღებული 
საქონლის, შიდა მიმდინარე ფასებსე? ფასს, რომელსაც ფრანგი მომყვანი იღებს ხორბალში, აიწევს 50-დან 
60 ფრანკამდე ერთ ბუშელში (= 6 ფრანგ'ელი ფრაჩკი/!) ეკი'ე X 10 ეკიუ'სე/ბუშელი), იმ დროს, როცა გერმანელ 
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ფერმერს ფასი შეუმცირდება 30 გერმანული მარკიდან 20-მდე ერთ ბუშელში (= 2 გერმანული მარკა/! ეკიუ 
? 10ეკიუსე/ბუშელი). ნათელია, რომ კურსის გარდაქმნა ზრდის ფრანგი ფერმერის შემოსავალს და ამცირებს 
გერმანელისას. 

ასეთი გადანაწილება ყოველთვის იწვევდა პოლიტიკურ პროტესტს და ამიტომ ევროკავშირი იძულებული 
იყო, მიეღო რთული და ძვირადღირებული ადმინისტრაციული ღონისძიებები მათ მოსაგვარებლად. ფინანსური 
დარღვევების თავიდან ასაცილებლად საჭიროა ფერმერთა შემოსავალში მკვეთრი სხვაობის დაძლევა, რაც 
ერთ-ერთი მთავარი ფაქტორია ევროკავშირის პოლიტიკის იმ შემქმნელთათვის, ვისაც არ სურს ეალუტის 
კურსის ცვალებადობა (რაღა თქმა უნდა, შესაძლებელი რომ ყოფილიყო, საუკეთესო გზა იქნებოდა 
აგროსამრეწველო პოლიტიკის დაშლა, დანაწევრება). 

პირობები, რომელთა გათვალისწინებით ევროკავშირის პოლიტიკის შემქმნელები უპირატესობას აძლეეენ 
ვალუტის კურსის სტაბილურობას, ცოტა თუ შეიცვალა 1960 წლის ბოლოდან. ეკონომიკური არეულობის 
გამო 1971-1973 წლების დოლარის კრიზისის დროს ევროპელი ლიდერების უმრავლესობას არ უნდოდა 
მთლიანად გაეშვა ხელიდან შესაძლებლობა, წარემართა საშინაო მონეტარული კურსის სისტემის პოლიტიკა 
შიდა მიზნებისათვის. 

ამის ნაცელად გერმანია, ნიდერლანდები, ბელგია და ლუქსემბურგი (გარკვეული პერიოდის განმავლობაში 
შეკავშირებულნი ევროპის სხვა ქვეყნებთან) მონაწილეობას იღებდნენ არაოფიციალურ საერთო ,ცურეაში” 
დოლართან შედარებით, რაც ცნობილია ,გეელის” სახელით. საფრანგეთის, იტალიისა და ბრიტანეთის 
მონაწილეობა „გეელის” შეთანხმებაში 1970-იან წლებში იყო ხანმოკლე და სპონტანური. „გველი“ იყო 
პროლოგი ევროპის უფრო ძირეული მონეტარული სისტემისა. 

ქვროპის მონეტარული სისტემა 1979 წლილან ღღემღე 

ეეროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის კურსის მექანიზმის პირეელმა რეა მონაწილემ (საფრანგეთი, 
გერმანია, იტალია, ბელგია, დანია, ირლანდია, ლუქსემბურგი და ნიდერლანდები) 1979 წლის მარტში დაიწყო 
ურთიერთსტაბილური ვალუტის კურსის ოფიციალური ქსელის შემუშავება. მე-I17 თავში აღვწერეთ, თუ 
როგორ მოქმედებს ეეროპის მონეტარული სისტემის საინტერვენციო შეთანხმებები მონაწილეთა ვალუტის 
კურსის შესაზღუდავად მერყეობის სპეციფიკური ზღერების ფარგლებში. 

როდესაც საფრანგეთისა და გერმანიის ინიციატივით დაარსდა ევროპის მონეტარული სისტემა, სკეპტიკოსები 
წინასწარმეტყველებდნენ, რომ იგი მისი წინამორბედი ,გველის'" სისტემაზე უკეთესად ეერ იმუშავებდა: 
სპეკულანტური შეტევები მალე მოშლიდა მის პარიტეტს; ისინი აიძულებდნენ საფრანგეთს, იტალიასა და 
ზოგიერთ უფრო პატარა ქვეყანას სისტემიდან გამოსვლას. წარმატებული ფიქსირებული კურსის სურათი 
ევროპაში თითქოს მართლაც გაუფერულდა 1979 წლის ღასაწყისში, როცა ინფლაციის ტემპი მერყეობდა: 
გერმანიისა 27%-დან იტალიის 12.1%-მდე (იხ. ცხრილი 19-I). პოლიტიკური თანამშრომლობისა და გარდაქმნის 
მეშვეობით ეეროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის ფიქსირებული კურსის გაერთიანება გადარჩა და 
გაიზარდა კიდეც, დაემატა რა მის რიგებს ესპანეთი (1989 წელს), ბრიტანვთი (1990 წელს) და პორტუგალია 
(1992 წლის დასაწყისში). 1992 წლის სექტემბერში კი ამ ზრდამ განიცადა მოულოდნელი მარცხი, როდესაც 
ბრიტანეთმა და იტალიამ უარი თქვეს ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის კურსის მექანიზმზე ევროპის 
ეალუტის კურსის მოახლოებული კრიზისის გამო, რომელმაც აიძულა დარჩენილი წევრები, ერთი წლის 
განმავლობაში დაეხიათ უკან ვალუტის კურსის ძალიან ფართო ზღერებისაკენ. ამ კრიზისის მიზეზებსა და 
შედეგებზე მოგვიანებით ვიმსჯელებთ. 

ევროპის მონეტარულ სისტემას დახმარება გაუწია რამდენიმე ე.წ. მცველმა სარქველმა, რომელმაც თავიდანვე 
შეამცირა ასეთი კრიზისების სიხშირე. ევროპის მონეტარული სისტემის მიერ 1993 წლის აგვისტომდე 
ქეალუტის ფიქსირებული კურსის უმრავლესობას სინამდვილეში მერყეობა შეეძლო 225%-ის ფარგლებში – 

სეეით ან ქვევით, განსახღვრულ ღირებულებასთან შეფარდებით. ესპანურ პესოსა და პორტუგალიურ ესკუდოს 

ჰქონდათ მერყეობის +6%-იანი ზღვარი ისე, როგორც ბრიტანულ გირვანქა სტერლინგს მანამდე, სანამ მისი 
ბოლოდროინდელი ცურვა ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტებთან შედარებით დაიწყებოდა 1992 წლის 

სექტემბერში. იტალიური ლირაც 6%-იან ფარგლებში ცვალებადობდა 1990 წლის იანერამდე, როდესაც 

იტალიამ მიიღო მერყეობის სტანდარტული ვიწრო ზღვარი. ინფლაციური არასტაბილურობა I970-იანი წლების 

იტალიაში ჩვეულებრივი იყო და მონეტარული პოლიტიკის არჩევის დროს ქვეყნის ეალუტის კურსის სპეციალური 
ზღვარი იძლეოდა მისი გაფართოების საშულებას ვალუტის კურსის მექანიზმის სხვა წევრებთან შედარებით. 

ასევე, უფრო გვიან გაწევრიანებეულებს – ესპანეთს, პორტუგალიასა და ბრიტანეთს – საწყის პერიოდში 

სურდათ მეტი სივრცე მანევრირებისათვის და ამისათვის არჩიეს, დაეწყოთ მერყეობის ფართო ზღვრებით. 

1993 წლის აგვისტოში სპეკულატური შეტეეების ზეგავლენით ევროპის მონეტარული სისტემის ყველა ხღვარი 

(გარდა გერმანულ მარკასა და დანიურ გულდენს შორის) გაფართოვდა +15%-მდე. 

ევროპის მონეტარული სისტემამ, როგორც კიდევ ერთმა ე.წ. მცველმა სარქველმა, მყარი ვალუტის მფლობელი 

შევრების ხარჯზე უხვად გასარდა კრედიტი სუსტი ვალუტის მქონე წევრებისათვის. თუ ფრანგული ფრანკი 
გაუფასურდება გერმანულ. მარკასთან შედარებით, გერმანიის ცენტრალური ბანკი, ბუნდესბანკი, ასესხებს 
გაუ?



საფრანგეთის ბანკს გერმანულ მარკას, რომელიც შეიძლება გაიყიდოს ბანკებზე უცხოური ვალუტის ბაზარზე. 

ღა ბოლოს, სისტემის მოქმედების ადრეულ წლებში რამდენიმე წევრმა (განსაკუთრებით საფრანგეთმა და 

იტალიამ) შეამცირა სპეკელატური "'მეტევების შესაძლებლობა თავის ვალუტასე კონტროლის შენარჩუნებით, 

რაც უშუალოდ ზღუდავდა მუდმივ მცხოვრებთა ვაჭრობას უცხოურ ვალუტაზე. ფრანგული, იტალიური. 
დანიური და ბელგიური კონტროლი დაიყო ეტაპებად, რომელიც დასრ'ელდა 1990 წელს. 1992 წლის სექტემბრის 
კრისისის დროს, როდესაც ევროპის მონეტარული სისტემის რამდენიმე წევრმა გაამკაცრა კონტროლი თავის 

ვალუტა'სე, ევროკავშირის შიგნით გადასახდელებზე დარჩენილი შესღუდვები რამდენიმე წელიწადში უნდა 

გაუქმებულიყო. 

ევროპის მონეტარული სისტემა ყოეელთვის მიდიოდა ვალუტის პერიოდული გარდაქმნების გზით. 1979 წლის 
მარტში (ევროპის მონეტარული სისტემის მოქმედების დასაწყისი) და 1987 წლის იანვარს შორის სულ II 
გარდაქმნა განხორციელდა. ამ გარდაქმნებისას ვალუტის კონტროლმა მნიშვნელოეანი როლი ითამაშა 
ექროკავშირის წევრთა რეზერვების სპეკულანტებისაგან დაცვის საქმეში. 

)987 წელს დაწყებულმა ეალუტაზე კონტროლის ეტაპობრიემა მოხსნამ გაახშირა სპეკულანტური შეტევები 
და ამგვარად შეამცირა სახელმწიფოს სურვილი, აშკარად დაეშვა დევალვაცია ან კურსის ზრდა. ამავე 
დროს ქეეყნებში, სადაც კონტროლი დანაწევრდა, მკვეთრად შემცირდა ქვეყნის დასაქმებითა ან ინფლაციით 
გამოწვეულ პრობლემათა გადაწყვეტის შესაძლებლობა შიდა მ“ინეტარული პოლიტიკის მეშვეობით (გავიხსენოთ 
მონეტარული პოლიტიკის არაეფექტურობის შედეგი მე-17 თავში). ევროკავშირის შიგნით გადასახდელებისა 
და კაპიტალის მოძრაობის თავისუფლება, ევროპის ერთიან ბაზრად გადაექცევა, ყოველთვის იყო ევროკავშირის 
ქვეყნების გეგმის მთავარი ელემენტი. ევროკავშირის მთაერობები მას შემდეგ, რაც შეთანხმდნენ, გაეუქმებინათ 
ეალუტის კონტროლი, ამბობდნენ. რომ უფრო ნაკლებმნიშენელოვანი იყო გამოეყენებინათ მონეტარული და 
ვალუტის კურსის პოლიტიკა ადგილობრივი მიზნებისათვის, ვიდრე ერთიანი ეეროპული ბაზრის შექმნის 
პროგრსული დაჩქარება. 

1987 წლის იანვრის შემდეგ ხუთნახევარი წლის განმავლობაში ვერც ერთმა არახელსაყრელმა ეკონომიკურმა 
მოვლენამ ვერ გადაახვევინა ევროკავშირის ერთიანი ბა'სრის შექმნის გეგმიდან და ამის წყალობით ევროპის 
მონეტარული სისტემა თავისუფალი იყო ვალუტის სერიოზული კრიზისებისაგან. თუმცა, როგორც მოგეიანებით 
ვნახავთ, შიდა მაკროეკონომიკური პრობლემები I992 წლის ბოლოსათვის გადაუდებელი გახდა, რის შედეგად 
სისტემის ეალუტის ფიქსირებული კურსმა დათმო პოზიცია. 

გრაფიკი 20-I) გვიჩვენებს ლონდონის ,,ფაინენშლ ტაიმსში” გამოქვეყნებულ მოკლე ანგარიშს – ევროპის 
მონეტარული სისტემის ვალუტის მდგომარეობა კვირის განმაელობაში. როგორც ჩანართში აღენიშნავთ, ეს 
გრაფიკები გვაძლევს ვალუტების შედარებითი მდგომარეობის სურათს ეეროჰის მონეტარული სისტემის 
ეალუტის კურსის ორმხრივ საზღერებში. ორი შერჩეული ანგარიში – ერთი 1992 წლის სექტემბრის დასაწყისიდან 
და მეორე 1995 წლის ნოემბრიდან – ასევე ასახავს იმ დაძაბულობასა და წინააღმდეგობასაც, რომელიც 
სისტემამ განიცადა 1992 და 19931 წლებში. 

გრაფიკი 20-1 ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის ქსელი 

4 სექტემბერი, ჩ92 ქ ნოემბური, 995 

  

2% 4“ “«% 

(ა) ევროპის მონეტარული სისტემა: გერმანული მარკა რჩება ქსელის თაეში აშშ 1994 წლის 4 სექტემბრის 
დასაქმების მწირი ციფრების შემდეგ. რომელმაც შეაჩერა მნიშვნელოვანი ინყესტიციები გერმანიის ვალუტაში. 

გერმანული მარკა – ყეელაზე მყარი ვალუტა ევროპაში – ჩვეულებრიე ცხრილის ცენტრშია და საშუალებას 

აძლეყს სხვა ქალუტის მონეტარლ. პოლიტიკასა და ვალუტის კურსს, მის მიხედვით გარდაიქმნან. მისი 

მყარი პოსიცია გაელენას ახდეჩს სხეა წეერთა ვალუტაზე; გირვანქა სტერლინგი ჯ;ერ ისევე (ცხრილის 
ბოლოშია. მაგრამ დიდი ბრიტანეთის მთავრობის გადაწყვეტილება, ჟყიდა გირვანქა სტერლინგი უცხოურ 

ეალუტაზე 10 მლრდ ეკიუს (14.3 მლრდ დოლარი) სესხით გაჩულ ყყირას შყამცირა გირყანქა სტერლინგის 
სხვობა სისტემის ყქ/ყ/ლაზე მყარ ვალუტასთან შედარებით. 

ევროპის მონეტარული I99% წელი, 4 სექტემბერი 
სისტემის ქსელი: 
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ცხრილი გვიჩეენებს ვალუტის კურსის მექანიზმის წევრთა ეალუტას ათვლილს ყველაზე სუსტ ვალუტასთან 
მიმართებაში ეეროპის მონეტარული სისტემის ეიწრო – 2-25%-იან ფარგლებში. პრაქტიკულად, სისტემის ამ 
ნაწილში ვალუტა ჟშვროპის მონეტარული სისტემის ეიწრო ზღვარში ვერ აიწევს 2-25%-ზე ზევით ყველაზე 
სუსტ ვალუტასთან მიმართებაში. სტერლინგი, ესპანური პესო და პორტუგალური ესკუდო მოქმედებს 6%- 
იანი მერყეობის ფარგლებში. 

(ბ) ევროპის მონეტარული სისტემა: გასულ კვირას ევროპის მონეტარული სისტემის ქსელში უმყარეს და 
უსუსტეს ეალუტებს შორის სიერცე I%-ზე მეტად ღავიწროედა. ფრანგული ფრანკი გამყარდა საფრანგეთის 
ბანკის მიერ ერთ-ერთი მისი მთაყარი საპროცენტო განაკყეთის შეკვეცის მიუხედაყად. ვალუტის სხვა 

მიმდევრობაში ცვლილება არ აღინიშნება. 

ეეროპის მონეტარული სისტემა: ქსელი 995 წელი, 3 ნოემბერი 

ცხრილი გვიჩვენებს ვალუტის კურსის მექანიზმის წევრთა ვალუტებს, ათელილს სისტემის უსუსტესს 
ვალუტასთან მიმართებაში. ვალუტათა უმრავლესობისათვის შესაძლებელია მექანიზმის სხეა წევრთა 
მიმართებით მერყეობა შეთანხმებული ცენტრალური კურსის 15%-იან ზღვარ ში. გამონაკლისს წარმოადგენს 
გერმანული მარკა და გულდენი, რომელებიც 2-25%-იან ზღვარში მოძრაობენ. 

ქსელი გეიჩვენებს ეეროპის მონეტარული სისტემის ·ვალუტათა შესადარ მდგომარეობას დაშვებული მერყეობის 
ზღვარში. პირველი მათგანი ნაჩვენებია (ა) ცხრილში, თარიღჯება 1992 წლის შემოდგომაზე ვალუტის 

კრიზისის წიჩა პერიოდით. 1992 წლის შუა სექტემბერში ბრიტანეთმა და იტალიამ ამოიღო თავიანთი 
ვალუტა ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის კურსის მექანიზმიდან. 1993 წლის აგეისტოში ვალუტის 
კურსის მექანიზმის ვალუტების უმეტესობა მოძრაობდა #15%-იან ვალუტის კურსის ზღვრებში. (ბ) ცხრილი 

გყიჩეენებს მდგომარეობას 1995 წელს, როდესაც ავსტრიული შილინგი შეუერდა ვალუტის კურსის მექანიზმს. 

  

გერმანიის მონეტარული უპირატესობა ლდა ევროპის 

მონეტარული სისტემის ნღობის თეორია 

თუ რატომ ცდილობდა ევროკავშირი ვალუტის კურსის ფიქსირებას ეეროპის მონეტარული სისტემის მეშვეობით, 
უფრო ადრე გამოეყავით სამი მთავარი მიზესი: სურვილი – უკეთესად დაეცვა ევროპის ეკონომიკური 
ინტერესები მსოფლიო ასპარეზზე, მისანი – მიეღწია მეტი შიდა ეკონომიკური ერთიანობისათვის და ერთიანი 
აგრარული პოლიტიკის სირთულე დაერეგულირებინა შიდაეგროპული ვალუტით. 

ევროპის 1970-იანი წლების იჩფლაციის გამოცდილება ევროპის მონეტარული სისტემის არსებობის კიდევ 
ერთი ახსნაა. გერმანულ მარკასთან მიმართებაში ვალუტის კურსის ფიქსირებით ევროპის მონეტარული 
სისტემის ქეეყნებმა დაამკვიდრეს გერმანიის ბუნდესბანკის ნდობა, როგორც ინფლაციის საწინააღმდეგო 
იარაღისა, და ამგავრად ჩაახშეს ინფლაციური 'სეწოლის სრდა შინ – სხვაგვარად ეს მდგომარეობა შეიძლება 

მოგვარებულიყო მონეტარული ექსპანსიის გსით. ეს თვალსა'სრისი, ევროპის მონეტარული სისტემის ნდობის 
თეორია, „დისციპლინის” არგუმენტია ვალუტის მცურავი კურსისთვის (თავი 19): საერთაშორისო ვალუტის 
კურსის შეთანხმების დარღვევით გამოწვეულმა პოლიტიკურმა ხარჯებმა შეიძლება აიძულოს მთავრობები, 
არ გააუფასურონ თავიანთი ვალუტა ეკონომიკური ბუმის ხანმოკლე უპირატესობის მოსაპოვებლად ხანგრძლივი 
და უფრო მაღალი ინფლაციის ხარჯზე. 

ნდობის თეორიის შესაფასებლად უპირველესად იმის. გაგებაა საჭირო, თუ როგორ მოიპოვა გერმანიის 
ბუნდესბანკმა დაბალინფლაციანი ბანკის რეპუტაცია. გერმანიის ჰიპერინფლაციის გამოცდილებამ 1929-იან 
და ასეეე მეორე მსოფლიო ომის შემდგომ წლებში, ამომრჩეველს. დაუტოვა ღრმად გამჯდარი შიში ინფლაციისა. 
ბუნდესბანკის დამაარსებელმა კანონმა განსასღვრა გერმანული მარკის რეალური ღირებულების დაცვა, 

როგორც ცენტრალური ბანკის პირველადი მიზანი. ამით ბანკის მმართველ საბჭოს აქვს ისეთი ძალაუფლება 
და მანევრირების წესები, რითაც უჩვეულოდ დამოუკიდებელი ხდება გერმანიის მთავრობის დანარჩენი 
ნაწილის პოლიტიკოსებისაგან. 

გსა, რომლითაც ქვროპის მონეტარული სისტემის ინტერვენციის პრაქტიკა 1980-იანი შ'უა წლებიდან ყითარდება, 

ითვალისწინებს იმ ასრს, რომ გერმანიის პარტნიორები ევროპის მონეტარული სისტემიდან ცდილობენ, შემოიტანონ 
მისი ანტიინფლაციური ნდობა; ევროპის მონეტარული სისტემის ქვეყნები გერმანიისაგან განსხვავებით ინახავენ 

გერმაჩულ მარკას და იყენებენ მას, როგორც ინტერვენციის შმუამაჟლს, როცა მათი ვალუტის კურსი ძალიან 

შორდება გერმანული მარკის ოფიციალურ ჰარიტეტს (გერმანია ასევე ახორციელებს რამდენიმე ინტერვენციას 

ექროპის მონეტარული სისტემის ვალუტებში, განსაკუთრებულ არასასურველ პერიოდებში, მაგრამ მაშინვე 

“ევნებელყოფს ჩებისმიერ გამოვლენას, რომელიც ”'შეიძლება ამ ინტერვენციებს ჰქონდეთ გერმანიის ფულის 

მასა'სქ). ამის შედეგად სისტემა ბეკრად განსხყავდება ბრეტონ ვუდხის სისტემისაგან, რომელშიც აშშ სარგებლობდა 

უპირატესობით. პრაქტიკულად. ქვროჰის. მონეტარული სისტემის რომელიმე ვალუტის პრობლემა გადაწყდა 

იმით. რომ გერმაჩია წარმართავს სისტემის მონეტარელ პოლიტიკას იმ დროს, როცა სხეა ქვეყნები მერყვობისაგან 

იცავენ თავიანთ ყალუტას გემანული მარკის გალუტის კურსთან შედარებით. 
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პოლიტიკის შემქმნელებმა ინფლაციისკენ მიდრეკილი ეგროპის მონეტარული სისტემის ისეთ ქვეყნებში, 

როგორიცაა იტალია, აშკარად მოიპოვეს ნდობა იმით, რომ მიანდეს მონეტარული პოლიტიკის გადაწყვეტილებები 

– გაერმანიის ცენტრალურ ბანკს. დეეალვაცია ჯერ კიდევ შესაძლებელი იყო, მაგრამ მხოლოდ ევროპის 

მონეტარული სისტემის შესღუდვებზე დაქეემდებარებით. ვინაიდან პოლიტიკოსები შიშობენ, რომ გაუფასურების 

შემთხვევაში ამომრჩევლები მათ არაკომპეტენტურობას დააბრალებენ, მთავრობის გადაწყვეტილება, თავისი 
ვალუტა მიაბას გერმანულ მარკას, ამცირებს შიდა ინფლაციის წარმოქმნის შესაძლებლობასაც და სურვილსაც. 

ნდობის თეორიის კიდევ ერთი არგუმენტია ინფლაციის მაჩეენებლების ცვალებადობა (გერმანიასთან შედარებით) 
ევროპის მონეჭარული სისტემის სხეა პირველი 6 წევრისათვის, რაც მოცემულია 20-2 გრაფიკზე. როგორც 
გრაფიკი გვიჩვენებს, ინფლაციის ტემპი თანდათან მიუახლოვდა გემანიის დაბალ დონეებს. საფრანგეთმაც კი 
მოახერხა, ჩამოეყვანა თავისი ინფლაციის ტემპი გერმანიის ტემპზე დაბლა 1990-იანი წლების დასაწყისში, 
რასაც დამკვირვებლების უმრავლესობა შეუძლებლად ჩათვლიდა ათეული წლების წინათ. 

გერმანიის ღომინანტრური პოყჭიციით გამოწვეული პრობლემები 

მაშინ, როცა უფრო დაბალი ინფლაცია მოგებას ქმნიდა, გერმაჩიის მონეტარული უპირატესობა ხარჯად 
აწვებოდა ევროპის მონეტარული სისტემის მის პარტნიორებს. როგორც აშშ-ს მთავრობას, რომელიც ზოგჯერ 
ბრეტონ ეუდსის სისტემით მინიჭებულ უფრო ფართო ვალდებულებებს თავის ფართო ინტერსებეს უხამებდა, 
გერმანიასაც ბრალი დასდეს მონეტარული პოლიტიკის წარმართვაში უმთავრესად საკუთარი ეკონომიკური 
საჭიროებებისათვის. როგორ მოგვიანებით დაეინახავთ ამ თავში, გერმანიის ეკონომიკური პოლიტიკა ზოგჯერ 
აძნელებდა ევროპის მონეტარული სისტემის ქვეყნების ცხოვრებას ვალუტის ფიქსირებული კურსით, რამაც 
წააქეზა ისინი ეძებნათ ალტერნატიული ევროპული ვალუტის სისტემა, სადაც გერმანია ნაკლები უპირატესობით 
ისარგებლებდა. 

ევროპკავ შირის ,1992 წლის“ წამოწვჭვება 

ევროკავშირის ქვეყნები შეეცადნენ, მიეღწიათ მეტი შიდა ეკონომიკური ერთიანეობისათეის არამარტო ვალუტის 
ერთობლივი კურსის ფიქსირებით, არამედ პირდაპირი საშ'ყალებებით საქონლის, მომსახურებისა და წარმოების 
ფაქტორთა თავისუფალი ნაკადისათეის ხელის შეწყობით. მოგვიანებით ამ თავიდან გავიგებთ, რომ ევროპის 
შიგნით პროდუქციისა და ეკონომიკური ფაქტორის ბასრის ინტეგრაცია ეხმარება იმის განსაზღვრას, თუ 
როგორ მოქმედებს ვალუტის კურსი ევროპის მაკროეკონომიკის სტაბილ'ერობასე. ევროპის მცდელობამ, 
გაესარდა მიკროეკონომიკური ეფექტურობა პირდაპირი საბახრო ლიბერალიზაციით, გაუძლიერა აგრეთვე 
სურეილი ერთობლივი ფიქსირებული ვალუტის კურსისადმი მაკროეკონომიკურ საფუძველზეც. ამგვარად, 
ევროკავშირის ბასრის ლიბერალი'საციის ყველაზე ბოლო ფაზად, ანუ პატიემოყერ'ეულ გეგმად წარმოგვიდგება 

ცნობილი ,,)992 წლის” წამოწყება, რომლის ყოველმხრივი განხორციელება ჩაფიქრებ'უელი იყო 1993 წლის ! 
იანვრისათვის. ეს მნიშვენელოვანი საკითხია ჩვენს მსჯელობაში ევროპის ვალუტის კურსის პოლიტიკის 
შესახებ. 

ბასრის უნიფიკაციის პროცესი. დაწყებული 1957 წელს, როცა ევროკავშირის პირველმა წევრებმა შექმნეს 

თავიანთი საბაჟო კაემირი. 30 Vლის შემდეგაც არ არის დასრულებული. რიგ მრეწეელობებში, როგორიცაა 

სააჟტომობილო და ტელეკომუნიკაცია, ვაჭრობა ევროპის შიგნით ითრგუნება სახელმწიფოს მიერ დაწესებული 
სტანდარტებითა და სარეგისტრაციო მოთხოვნებით; სახელმწიფო ლოზუნგების ან შეძენის პრაქტიკა აძლეედა 
შინა მრეწველობებს აქტიურ მონოპოლიას შიდა ბაზრებზე. ასევე ამ ეხრუჯებდა ვაჭრობას ქეეყნის განსხვავებული 
საგადასახადო სტრუქტურები და ჯანმრთელობისა და ტექნიკური უსაფრთხობის წესები. მაგალითად, ქეეყნებს, 
რომელთაც მაღალი გადასახადები ახასიათებდათ. იძულებეულნი იყენენ, დაეყენებინათ საბაჟოს მოხელეები 
ევროკავშირის სასდღერებსე, რათა ხელი შეეშალათ საკუთარი მოქალაქეებისათვის, ევაჭრათ დაბალი 
გადასახადის მქონე მეზობელ ქვეყნებში. ასევე, საბაუო კოჩტრილი საჯირო იყო ეროვნული ნაწარმის 
სტანდარტების დაწესებისათვის. შიდა ეეროპაში კვლავ დარჩა მნიშვნელოვანი ბარიერები საწარმოო ფაქტორის 
მოძრაობისათვის. 

1985 წლის ივნისში ევროკაეშირის აღმასრ!) ღებელმა ორგანომ, ევროპის კომისიამ, 1992 წლის ბოლოსათვის 

გამოსცა „თეთრი დოკუმენტი”, რომელიც შეიცავდა 300 წინადადებას „შიდა ბასრის “შექმნის დასრულებისათვის”, 

ეს არის ვაჭრობის ყველა დარჩენილი ბარიერის მოშლა, კაპიტალის. ამოძრავება და სამ'ეშაო ძალის მიგრაცია. 

1986 წლის ერთიან ევროპულ აქტში (რომელმაც შესწორებები შეიტანა რომის ხელშეკრულებაში) აისახა 

ევროკავშირის წევრების გადამწყვეტი პოლიტიკური ნაბიჯები 1992 წლისათვის „თეთრი დოკუმენტის” 

განხორციელების მისნით. ყველაზე მნიშვნელოეჟანი ის იყო, რომ მათ უარი თქვეს რომის ხელშეკრულების 

მოთხოვნასე ერთსულოვანი თანხმობის შესახებ ბასრის დასრულებასთან დაკაეშირებელ ღონისძიებებზე, 
რათა ევროკავშირის სოგიერთ წევრს. ღაინტერესებულს საკუთარი მიზნებით, ეერ შესძლებოდა, ისევე 
როგორც წარსულში, ვაჭრობის ლიბერალი საციისათეის საჭირო ღონისძიებების ბლოკირება, ამგტეარად, 

ერთადერთი ევროპული. აქტი, რაც აძლევდა, ევროკავშირს აუცილებელ სამოქმედო იარაღს თავისი 
პატიემოყვრული მისნის მისაღწევად, იყო შემდეგი – „შიდა ბასარი 'ყნდა მოიცავდეს სივრცეს შიდა სასღვრების 
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გარეშე, რომელშიც გარანტირებულია ინდივიდების საქონლით მომსახურება და კაპიტალის თავისუფალი 
მოძრაობა”. 

ამ დროისათვის 19902 წლის ბაზრის ინტეგრაციის ღონისძიებათა უმრავლესობა შესრულებულია ან ამ 
სტადიაში იმყოფება. საერთოდ, ქვეყნის ეკონომიკური ბარიერები ევროკავშირის შიგნით უფრო დაბალია, 
ვიდრე ათეული წლის წინ, მაგრამ 19-22 წელი ერთიანად ეფექტური არ ყოფილა ყველა სფეროსათვის. 
მაგალითად, ფინანსურ კაპიტალს თავისუფლად შეუძლია იმოძრაოს არა მარტო ევროკავშირის შიგნით, 
არამედ მის გარე იურისდიქციათა შორისაც. ევროკავშირის უკანასეკ0ნელი კონტროლი უცხოურ სავალუტო 
ოპერაციებსა და კაპიტალის მოძრაობაზე, საბერძნეთის ჩათვლით, უარყოფილ იქნა 1994 წელს. 

თუმცა ევროკავშირის შიგნით ხალხის თაეისუფალი გადაადგილების ბარიერების პროგრესი შენელდა, 
ევროკავშირის მუშებს, მართალია, ლეგალურად შეეძლოთ სამუშაოს ძებნა ან კავშირის ნებისმიერ ადგილას 
დასახლება, მაგრამ მათი გადაადგილება მაინც შეზღუდული იყო. ეეროკავშირის ზოგიერთ წევრს ეშინოდა 
არალეგალური ემიგრაციისა ევროკავშირის გარედან, რის შედეგადაც საწყისი მიზანი, გაეუქმებინათ საპასპორტო 
შემოწმება ევროკავშირის ქვეყნების საერთო საზღერებზსე 19923 წლის 1 იანერისათვის, მთლიანად არ 

შესრულებულა. 

გრაფიკი 202 ინფლაციური თანხვედრა ევროპის მონეტარულ სისტემაში 1978-94 წლებში 

  

ნაჩეენებია სხვაობა ევროპის 
მონეტარული სისტემის პირველი 
ექვსი წევრის (ბელგია, დანია, 
საფრანგეთი, ირლანდია, იტალია 
და ნიდერლანდები) შიდა 
ინფლაციასა და გერმანიის 

ინფლაციას შორის. I994 წელს 

ყეელა ქვეყნის ინფლაციის ტემპი, 
გარდა იტალიისა, იყო გერმანიის 
დონეზე დაბლა; იტალიის ტემპი 
მიუახლოედა გერმანიისას, ე.ი. იყო 
ბევრად დაბალი, ვიდრე სისტემის 

ამოქმედებისას დასაწყისში. 

        ქვ
ეყ
ნე
ბი
ს 

წლ
იუ
რი
 
ინ
ფლ
აც
ია
 
ნა
კლ
ებ
ი 

ვი
დრ

ე 
გე
რმ
ან
იი
ს 

წლ
იუ

რი
 
ინ
ფლ
აც
ია
 

(პ
რო

ცე
ნტ

ებ
ში

) 

  

  

ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის ქსელი 

ევროპის მონეტარული სისტემის რთული „ვალუტის ქსელი”. გულისხმობს იმ ქსელს, რომლის 

ფარგლებშიც ვალუტის კურსს შეუძლია მერყეობა ნებისმიერი ორი წეერი ქვეყნის ვალუტებს შორის. 

1995 წლის შუა პერიოდში ვალუტის კურსი ფრანგულ ფრანკსა და გერმანულ მარკას შორის იყო 

034622 გერმანული მარკა ერთ ფრანკში (გერმანული მარკის ღირებულების ზედა ჭსღვარი, რომელ”სეც 

შეიძლება ფრანკის შეძენა) და 0.25677 გერმანული მარკა ერთ ფრანკში (გერმანელი მარკების 

ღირებულების ქვედა ზღვარი, რომლითაც შეიძლება ფრანკის შეძენა). ასევეა ვალუტების თითოეული 

წყვილი მოქცეული მერყეობის დაშვებულ ფარგლებში, რომელიც განსასღვრავს მყარი და სუსტი ორი 

ვალუტის პო'სიციებს ერთმანეთთან მიმართებაში. 

ამ ზღვართა სისუსტეს დიდი მნიშვნელობა აქვს ევროპის მონეტარული სისტემის მოქმედებისათვის. 

ზღერების ასეთი მნიშვნელობის ერთ-ერთი მისესია მათი ადგილი ევროპის მონეტარული სისტემის 

წესდებაში. მაგალითად, როდესაც ფრანგული ფრანკი უფასურდება მის ქეედა სღვრამდე გერმანულ 

მარკასთან შედარებით, წესდება თხოულობს როგორც საფრანგეთის ბანკის, ასევე ბუნდესბანკის ჩარევას 

ფრანკის გასამყარებლად. ეალუტის კურსის სღერები მნიშვნელოვანია მეორე მისესითაც. თუ გერმანული 

მარკა/ფრანგული ფრანკის ვალუტის კურსი მხოლოდ 0. 25677 გერმანული მარკაა ერთ ფრანკ ში, რაც 

ნიშნავს. რომ ფრანკს აქვს უდაბლესი დირებულეება გერმანელ მარკასთან შედარებით, აპეკულანტები 

ყნიან, რომ საფრანგეთის ბანკსა და ბუნდესბანკს არ გააჩნიათ სათანადო რესურსი ან 
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გამბედაობა სუსტი ვალუტის შეტევისაგან თავის დასაცავად. ასეც მოხდა 1993 წლის საფხულში, რის 
შედეგადაც ჟეროპის მონეტარული სისტემის ქეეყნებმა გააფართოეს გერმანული მარკა/ფრანგული ფრანკის 
მერყეობის 'სღვარი (ასევე სხვა ორმხრივი სღვრების უმრავლესობაც) +15%-მდე. 

ყინაიდან ეჟროპის მონეტარული სისტემის სტაბილურობა და მისი წევრებისათვის ჩარყვის საჭიროება 

მჯიდროდ არის დაკავშირებული ორმხრივი სღვრების ფარგლებში ვალუტების პოზიციასთან, „ფაინენშლ 

ტაიმსი" ყოველ ორშაბათს აქვეყნებს ევროპის მონეტარული სისტემის ქსელის სურათს, რომელიც 
წარმოდგენილია 20-1 გრაფიკსე. ამ სურათით შეიძლება ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის 

კურსის მექანისმში სხვადასხვა ევალუტის შედარებითი პოსიციის თეალნათლივე დანახეა, თუმცა მის 

გასაცნობად პირველ რიგში უფრო დაწერილებით უნდა გავიგოთ, თუ როგორ ადგენს ჟევროპის 
მონეტარული სისტემა თავისი ვალუტის კურსის ზსღერებს. 

როგორც მე-17 თავში აღინიშნა, ევროპის მონეტარული სისტემა თითოეული ვალუტისათვის განსაზღერავს 
ეკიუს ცენტრალურ კურსს, რომელიც სპეციალურად შერჩეული კურსია ევროჰის ფულის ერთეულთან 

მიმართებაში. 1995 წლის შუაში ფრანგული ფრანკი/ეკიუს ცენტრალური კურსი იყო 6.40608 ფრანგული 
ფრანკი ერთ ეკიუში იმ დროს, როცა გერმანული მარკისა – 191007 გერმანული მარკა ერთ ეკიუში. 
თუმცა ეკიუს ეს ორი კურსი განსაზღვრავს გერმანულ მარკასა და ფრანგულ ფრანკს შორის ორმხრივ 
ცენტრალურ კურსს, რომელიც არის 0.029817 გერმანული მარკა ერთ ფრანკში (= 191007 გერმანული 
მარკა ერთ ეკიუში ? 6.08 ფრანგული ფრანკი ერთ ეკიუში). ეს ორმხრივი ცენტრალური კურსი არის 
ბგერმანული მარკა/ ფრანგული ფრანკის კურსი, რის მიხედვითაც განისაზღერება ეეროპჰის მონეტარული 
სისტემის მყერყეობის სღეარი ფრანკისათეის გერმანულ მარკასთან მიმართებაში. ასეთი ზღვარის ზედა 
დონე (სადაც ფრანკი ყველახე ძლიერია) არის 034622 გერმანულ მარკა ერთ ფრანკში, ამავე დროს 
დაბალი დოჩე (სადაც ფრანკი ყველაზე სუსტია) არის 025677 გერმანულ მარკა ერთ ფრანკში. იგულისხმება, 
რომ ვალუტის კურსი შეიძლება შეიცვალოს მაქსიმუმ 0.08945 გერმნული მარკით ერთ ფრანკში (= 0.14622 
გერმანული მარკა ერთ ფრანკში – 025677 გერმან'ელი მარკა ერთ ფრანკში). ეს უდრის ერთ ფრანკში 
0298|87 გერმანული მარკის ორმხრივი ცენტრალური კურსის 30%-ს. ვინაიდან 15 არის 30-ის ნახევარი, 
დავინახავთ, რომ ევროპის მონეტარული სისტემის ეალუტის ზღერები საშუალებას აძლეეს ფრანკს 
იმოძრაოს +X15%-ს დაშორებით მისი ორმხრივი ცენტრალური გერმანული მარკის კურსიდან. 

ახლა განეიხილოთ 20-!I გრაფიკი (ა ცხრილი), რომელიც გვიჩვენებს ევროჰის მონეტარული სისტემის 
ქსელს ვალუტის იმ კრისისის წინ, რომელიც 1992 წლის სექტემბერში დაიწყო. გრაფიკში დონის 

აღნიშენის ვალუტად აღებულია იმ დროს ყველაზე სუსტი ვალუტა იტალიური ლირა, 2.25%-იანი 
“სღვრით. თითოეული მსხყილი ხაზსი აღნიშნავს პროცენტულ სხვაობას ლირის შესატყვის ქალუტის 
ფასსა და ლირა/სხვა ვალუტის ცენტრალურ კურსს შორის. როგორც ეხედავო, გერმანული მარკა, 
ბელგიური ფრანკი და დანიური გულდეჩი – ყველა იყო მათი ღირებულების დასაშვებ მაქსიმუემსე 
ლირასთან მიმართებით; ასე რომ, მათი ლირის ფასი 225%-ით აღემატებოდა ცენტრალური ლირის 
ფასებს. ლირაზე მყარი ესპანური პესო ამავე დროს საკმაოდ დაბლა “იყო თავის მაქსიმუმზე. რაც 
ცენტრალურ ლირI)/პესოს კურსზე 6%-ით მაღლა უნდა ყოფილიყო. და ბოლოს, ბრიტანეთის გირეანქა 
სტერლინგი დიდი სპეკულატური სეწოლის გამო 2%-სე უფრო მეტით იყო დაბლა მის ცენტრალურ 
ლირის კურს“სე და ამგეარად, 4%-სე უფრო ქვევით მის ცენტრალურ კურსსე ეყროპის მონეტარყლი 
სისტემის 'ემყარეს ვალუტასთან შედარებით. 

ბოლო წიჩადადება გამოხატავს ევროპის მონეტარული სისტემის ქსელის გრაფიკის დამახასიათებელ 

ნიშანს. გარდა იმისა, რომ ქსელი 20-Iა გრაფიკსე გამოსახავს მხოლოდ ეალუტის კურსს ლირასთან 
შედარებით, მისი გამოყენებით შეგეიძლია ცენტრალურ კურსთან მიმართებაში არსებული სხეა ორმხრივი 

ვალუტის კურსის პოზიციათა გახატვა ციფრებით. თუ ლირა/ფრანკის კურსი 1%-ით მაღალია ცენტრალური 

ლირა/ფრანკის კურსზე, მაგალითად, იმ დროს, როცა სტერლინგი/ლირა კურსი 2%-ით მაღლაა 
ცენტრალურ გირვანქა სტერლინგი/ლირა კურსსე, მაშინ სტერლინგი/ლირას მანძილი ცენტრალურ 
სტერლიჩგ/ფრანკის კურსიდან დაახლოებით უდრის სტრლინგის მანძილს მისი ცენტრალ'ერი ლირის 
კურსიდან და ლირას მანძილს მისი ცენტრალური ფრანკის კურსიდან, ანუ 3%-ს (= 2+1)%). ამგვარად, 

20-Iა გრაფიკიდან შეგვიძლია დავასკენათ, რომ ბელგიური ფრანკი, გულდენი და გერმაჩული, მარკა 
2.25%-ით მაღლაა თაყის ცენტრალურ ლირა კურსსე და მათი ყიდვა-გაყიდეა ხდება ერთმანეთთან 

მიმართებით მათი ორმხრივი ცენტრალური ვალუტის კურსით. 

20-Iბ გრაფიკი გვიჩ/;ენებს 1995 წლის 3 ჩოემბრის ქსელს. შენიშნეთ, რომ ბრიტაჩუთი და იტალია არ 

მონაწილეობენ, ვინაიდან 1992 წლის სექტემბერში მათ მცოცავი ვალუტა ჰქონდათ. აესტრიის მილიჩგი 
მეუერთდა სისტემას. ფრანგული ფრანკი შედარებით სუსტია, მაგრამ ჯერ კიდევ კარგად გრძნობს 
თავს თავისი ცენტრალური კურსის 15%-იან სღვარში უძლიერეს ეალუეტასთან, დანიურ გულდენთან 

შედარებით. 

21-Iა გრაფიკი გვიჩეეჩებს განსაკუთრებულად მღელეარე შემთხვევას ევროვის მონეტარული სისტემის 
ისტორიაში 1993 წლის აგვისტომდე. როცა დაიწყო სდერების გაფართოება. უფრო მმშეიდ პერიოდებში 

ყველაზე სუსტი ვიწრო სდერიანი ვალუტა ჩვეულებრივ იქნებოდა 2.25%-სე ნაკლებით. ქვეყით. მის 
"   
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  ცენტრალურ გერმანულ მარკის ღირებულებაზე. ისტორიულად, გერმანია იყო ინფლაციისაკენ ყ?:;ელა'სე 
ნაკლებად მიდრეკილი ქვეყანა ევროპის მონეტარულ სისტემაში. ამის შედეგია, რომ გყრმანული მარკა 
სისტემის უძლიერესი ვალუტაა. ის განლაგება, რომლითაც გერმანული მარკა უახლოყდება ქსელის 
დადებით ნაწილს, იქნება ოპტიმალური, სადაც ყველა ვალუტა დაცული აღმოჩნდება ეყროპის მონეტარ'ელი 
სისტემის საკუთარ ფარგლებში.     
  

ოპტიმალური ვალუტის სივრცის თეორია 

ევროპის მონეტარულმა სისტემამ უდაოდ გაუწია დახმარება მის დამაარსებლებს პოლიტიკური მი'ხნების 
მიღწევაში იმით, რომ გაამყარა ევროკავშირის მდგომარეობა საერთმორისო ასპარესზე. მონეტარული 
ექსპერიმენტის გადარჩენა და მომავალი განეითარება მეტადაა დამოკიდებული მის უნარსე დაეხმაროს 
ქვეყნებს თავიანთი ეკონომიკური მიზნების მიღწევაში. აქ სურათი არც თუ ისე ნათელია, ყიჩაიდან ქვეყნის 
გადაწყვეტილებამ, გაამყაროს თავისი ვალუტის კურსი, შესაძლოა მოიტანოს როგორც ეკონომიკური სარალი, 
ასევე მოგება. 

მე-I9 თავში ვნახეთ, რომ თავისი ვალუტის კურსის ცვლილებით ქვეყანას შეუძლია სხვადასხეა ეკონომიკური 
შოკებით გამოწვეული გამანადგურებელი დარტვმების შესუსტება. მეორე მხრიე, ვალუტის კურსის მოქნილობას 
შეიძლება ჰქონდეს საზიანო შედეგები: მცირდება შედარებითი ფასების წინასწარ განჭვრეტის შესაძლებლობა. 
ფერხდება სახელმწიფოს მიერ ინფლაციის კონტროლი. ურთიერთფიქსირებული ვალუტის კურსის ქვეყნების 
გაერთიანებით მიღებული ეკონომიკური დანახარჯებისა და უპირატესობის შესადარებლად გვჭირდება 
სტრუქტურა, რომლის საშუალებით სისტემატურად შეფასდება სახელმწიფოს მიერ გაღებული მსხეერპლი 
(სტაბილიზაციისათვის საჭირო ძალაუფლება) და მიღებული მოგება ეფექტიანობასა და სანდოობაში. 

ამ ნაწილში ჩანს, რომ ქვეყნის დანახარჯიდან მოგება ერთიანი ფიქსირებული ვალუტის კურსის სიერციდან, 
როგორიცაა ეეროპის მონეტარული სისტემა, დამოკიდებულია იმაზე, თუ რამდენად კარგადაა ინტეგრირებული 
მისი ეკონომიკა პოტენციური პარტნიორების ეკონომიკასთან. ანალიზიდან გამომდინარე დასკენა, ცნობილი 
ოპტიმალური ვალუტის სივრცის თეორიად, გულისხმობს, რომ ფიქსირებული ეალუტის კურსი შესაფერისია 
საერთაშორისო ვაჭრობისა და ეკონომიკური ფაქტორის მოძრაობის საშუალებით მჭიდროდ ინტეგრირებული 
სივრცეებისათვის. 

ეკონომიკური ინტეგრაცია და ფიქსირებული ვალუტის კურსის 

სივრცეებით მილებული მოგება:CC გრაფიკი 

განეიხილოთ, თუ როგორ იღებს ცალკეული ქეეყანა (მაგალითად, ფინეთი). ფიქსირებული ვალუტის მქონე 
სივრცესთან მაგალითად, ევროპის მონეტარულ სისტემასთან შეერთების გადაწყვეტილებას. ჩვენი მისანია, 
მარტივი გრაფიკის საშუალებით გასაგები გახდეს ფინეთის არჩევანი. 

დასაწყისისათვის დიაგრამის ორი ელემენტიდან ავაგებთ პირველს – CC-დ წოდებულ გრაფიკს, რომელიც 
გვიჩეენებს, თუ ევროპის მონეტარულ სისტემაში ფინეთის გაერთიანების შედეგად მიღებული პოტენციური 
მოგება როგორაა დამოკიდებული მის სავაჭრო კავშირებსე ევროპის მონეტარული სისტემასთან. 

ფიქსირებული ვალუტის კურსის მთავარი ეკონომიკური უპირატესობა არის ის, რომ მცურაე კურსთან 
შედარებით, ისინი აადვილებენ ეკონომიკურ გამოთვლებს და უსრუნველყოფენ საერთაშორისო ოპერაციების 

გადაწყვეტილებების სავარაუდო ბაზისს. წარმოიდგინეთ ის დრო და რესურსები, რასაც ყოველდღიურად 

დახარჯავდნენ ამერიკელი მომხმარებლები და ბიზნესმენები, აშშ-ს 50 შტატიდან თითოეულს რომ საკუთარი 

ვალუტა ჰქონოდა ფინეთიც იმავე მდგომარეობაში ვარდება ევროპის მონეტარული სისტემასთან ვაჭრობის 

დროს როდესაც თავის ვალუტას, მარკას, ცურეის საშუალებას აძლევს ევროპის მონეტარული სისტემის 

ვალუტებთან მიმართებაში. ერთიანი ფიქსირებული ვალუტის კურსის სისტემიდან მიღებული მონეტარული 

ეფექტურობის მოგება უდრის წევრი ქვეყნის იმ დანაზოგებს, რომელსაც ის მიიღებს მცურაეი ვალუტის 

კურსის დროს გაზრდილი არასაიმედოობის, დარღეევებს, გამოთვლებისა და ტრანსპორტის ხარჯების 

სანაცვლოდ. 

პრაქტიკულად, ძნელია იმ მონეტარული ეფექტურობის მოგების სუსტი შეფასება. რომელსაც ფინეთი მიიღებდა 

ევროპის მონეტარულ სისტემაში გაწევრიანებით. მაგრამ, შეიძლება დარწმუნებული ვიყოთ, რომ ეს მოგება 

უფრო დიდი იქნება, თუ ფინეთი ბევრს ივაჭრებს ევროპის მონეტარული სისტემის ქვეყნებთან. მაგალითად), 

თუ ფინეთის ვაჭრობა ევროპის მონეტარულ სისტემასთან შეადგენს ეეპ-ის 60%-ს იმ დროს, როცა ვაჭრობა 

აშშ-თან არის ეეპ-ის მხოლოდ 5%, მაშინ, სხვა თანაბარ პირობებ“ი, ფიქსირებული მარკ”/ეკიუ ვალუტის 

' არული ეფექტურობის მეტ მოგებას მოუტანს ფინელ ვაჭრებს, ეიდრე ფიქსირებული 
· შკარად მონეტ ) ა 
კერ, კოლარის კურსი. ასექე, მარკა/ეკიუს ფიქსირებული კურსიდან ეფექტურობის მოგება მეტია მაშინ. 
მარკადინი სა და ევროპის მონეტარული სისტემის ქვეყნებთან ვაჭრობა ინტენსიურია და არა, როცა იგი 
როცა ფინეთი 
ნაკლებია. 
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მონეტარული ეფექტურობის მოგება, მიღებული მარკის მიბმით ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტებთან, 

უფრო გაიზრდება, თუ წარმოების ფაქტორები თავისუფლად იმოძრავებენ ფინეთსა და ევროპის მონეტარულ 
სისტემას “მორის. ფინელები, რომლებიც კაპიტალს აბანდებენ ევროპის მონეტარული სისტემის ქვეყნებში, 
მოგებას იღებენ, როცა მათი ინვესტიციებიდან მოგება წინასწარ უკეთაა გათვლილი. ევროპის მონეტარული 
სისტემის ქვეყნებში მომუშავე ფინელები მეტ სარგებელს ნახავენ, თუ ფიქსირებული ვალუტის კურსით მათი 

ხელფასები უფრო მყარი გახდება ფინეთის სასიცოცხლო მინიმუმთან შედარებით. 

დასკენა ასეთია, რომ ეკონომიკური ინტეგრაციის მაღალი ხარისხი ქვეყანასა და ვალუტის ფიქსირებული 

კურსის სივრცეს შორის ზრდის მონეტარული ეფექტურობის მოგებას, რომელსაც ქვეყანა იღებს თავისი 
ეალუტის კურსის დაფიქსირებით სივრცის კურსთან მიმართებაში. რაც უფრო ინტენსიურია მომიჯჩავე 
ქვეყნებთან ვაჭრობა დღა ეკონომიკურ ფაქტორთა მოძრაობა, მით უფრო მეტია მოგება მათი ვალუტების 

ფიქსირებული კურსიდან. 

ზევით მცურავი CC მრუდი 20-3 გრაფიკზე გვიჩვენებს ურთიერთობას ფიქსირებული ვალეტის კურსის 
სივრცეში ქვეყნის ეკონომიკური ინტეგრაციის დონესა და ამ სიერცეში ქვეყნის გაერთიანების შედეგად 

მიღებული მონეტარული ეფექტურობის მოგებას შორის. გრაფიკის ჰორისონტალურ ღერძზე გადაზომილია 
ფინეთის ეკონომიკური მონაწილეობა ეეროპის მონეტარული სისტემის ქეეყნების პროდუქციისა და საწარმოო 
ფაქტორების ბაზსრებში. ვერტიკალურ ღერძზე იზომება მონეტარული ეფექტურობის მოგება ფინეთისათვის 
ევროპის მონეტარულ სისტემაში გაერთიანებით. CC მრუდის დადებითი დაქანება გამოსახავს იმ დასკვჩას, 
რომ ერთიანი ფიქსირებული ეალუტის კურსის სიევრცისგან მიღებული მონეტალური ეფექტურობის მოგება 
ისრდება, როცა მისი ეკონომიკური ინტეგრაცია სივრცესთან მატულობს. 

ჩვენს მაგალითში დავუშვით – რაც უფრო ფართოა ვალუტის კურსის სივრცე. მით უფრო სტაბილურია და 
ადვილად გამოსათელელი ეეროპის მონეტარული სისტემის ფასთა დონე. ასე რომ არა, ფინეთის ფასთა 
დონის დიდი ცვალებადობა, რაც მოჰყეებოდა ეალუტის სივრცესთან გაერთიანებას, ალბათ აანასდაურებდა 
მონეტარული ეფექტურობის ნებისმიერ მოგებას, რომელსაც ვალუტის ფიქსირებული კურსი უზრუნეელყოფდა. 
სხვა პრობლემა წამოიჭრება, თ'ე ფინეთის გადაწყვეტილებას, დააფიქსიროს მარკის ვალუტის კურსი, მოლიანად 
არ ენდობიან ეკონომიკური მონაწილენი. ამ შემთხევაში, ეალუტის კურსისადმი უნდობლიბა მოუტანდა 
ფინეთს მონეტარული ეფექტურობის ნაკლებ მოგებას. როდესაც ევროპის მონეტარული სისტემის ფასთა 
ღონე სტაბილურია და ფინეთის ვალუტის კურსის გადაწყვეტილება მტკიცე, შეგვიძლია დავასკენათ: თ'უ 
ფინეთი შეუერთდება ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის კურსის მექანიზმს, ის მოიგებს საკუთარი 
მარკის სტაბილურობიდან ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტებთან შედარებით ღა ეს მოგება მით 
უფრო დიდი იქნება, რაც უფრო მჭიდროდ დაუკავშირდება ფინეთისა და ევროპის მონეტარული სისტემის 
ბაზრები ერთმანეთს. 

გრაფიკი 20-23 CC მრუდი 

აეეე ააა ასკუვაში ზევით მიმართული CC მრუდი გვიჩეენებს, რომ ქყეყნის 
მონეტარული ეფექტურობის მოგება ფიქსირებული ყალუტის 
სივრცეში გაერთიანებით იზხრდება, როცა დიდდღყია ამ 
სიერცესთან ქეეყნის ეკონომიკური ინტეგრაცია. 

  

ეკონომიკური ინტეგრაციის ხარისხი 

ამ თავში სემოთ ვისაუბრეთ, რომ ქეეყანას შეიძლება სურდეს ერთ დონესე დატოვოს თავისი ქალ უყტის 

კურსი ფასთა სტაბილურობის სივრცესთან მიმართებაში, რათა განახორციელოს სიერცის მონეტარული 

ხელისუფლების ანტიინფლაციერი გადაწყვეტილება. თუმცა, როდესაც ასეთი ქვეყნის ეკონომიკა კარგადაა 
ინტეგრირებული სესტი ინფლაციის მქონე სიერცის ეკონომიკასთან, უფრო ადეილია ადგილობრიეს დაბალი 

ინფლაციის მიღწევა. მისეზი ის არის, რომ მჭიღრო ეკონომიკურ ინტეგრაციას ახლავს საერთამორისო 
ფასთა თანხვედრა, რაც ამცირებს ქეეყნის ფასთა დონეების დამოუკიდებელი ცვალებადობისათ;ეის მოქმედების 
სფეროს. ეს კიდევ ერთი არგ'უმენტია იმისა, თუ მაღალი ეკონომიკური ინტეგრაცია რატომ სრდის ყალუტის 
ფიქსირებელი კურსის სივრცესოან ქვეყნის მიერთებით მიღებულ მოგებას. 
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ეკონომივური ინტეგრაცია და ვალუტის ფიქსირებული კურსის 

სივრცის ღანახარჯები: LL მრუღი 

ეალუტის კურსის სივრცეში გაწევრიანებას შეიძლება მოჰყვეს როგორც ხარჯი, ასევე მოგება მაშინაც კი, 
როცა სივრცეს დაბალი ინფლაცია აქეს. ეს ხარჯები ისრდება, რადგან ქვეყანა, რომელიც უერთდება 

ვალუტის კურსის სიერცეს უარს ამბობს თავის შესაძლებლობაზე, გამოიყენოს ვალუტის კურსი და მონეტარული 
პოლიტიკა გამოშვებისა და დასაქმების სტაბილისაციისათვის. გაწევრიანების შედეგად ეკონომიკური 

სტაბილურობის დაკარგვა, ისევე როგორც ქვეყნის მონეტარული ეფექტურობის მოგება დაკავშირებულია 
ქვეყნის ეკონომიკურ ინტეგრაციასთან ვალუტის კურსის პარტნიორებთან. ამ დამოკიდებულების საჩვენებლად 
შეგვიძლია ავაგოთ მეორე მრუდი LL. 

მე-19 თავში ფიქსირებული და მცურავი ვალუტის კურსის შედარებით ღირსებებსე მსჯელობისას დავასკვენით, 
რომ როცა ეკონომიკა პროდუქციის ბაზარზე ცვლილებების ზემოქმედებას განიცდის (ეს ნაჩვენებია Mხი 
მრუდის გადაადგილებით), მცურავი ვალუტის კურსს უპირატესობა აქვს ფიქსირებულ კურსთან შედარებით, 
ვინაიდან აეტომატურად აგვარებს გამოშვებასა და დასაქმებას ადგილობრიეი და უცხოური საქონლის 
შესადარ ფასების ერთდროული ცვლილებებით. ამასთან, გაიხსენეთ მე-17 თავიდან, რომ როცა ეალუტის 
კურსი ფიქსირებულია, მიზნობრივი სტაბილიზაცია უფრო რთულია, რადგან მონეტარული პოლიტიკა საერთოდ 
ვერ მოქმედებს ადგილობრივ პროდუქციაზე. ამ ორი მოცემული დასკენის თანახმად, უნდა გელოდოთ 
ცვლილებებს ოი მრუდში, რაც მოახდენს უფრო ძლიერ გავლენას ეკონომიკაზე, სადაც მონეტარულ 
ხელისუფლებას მოეთხოვება ვალუტის კურსის ფიქსირება უცხოური ვალუტის ჯგუფთან მიმართებაში. 
ვალუტის ფიქსირებული კურსით გამოწვეული ჭარბი არასტაბილურობა არის ეკონომიკური სტაბილურობის 
დანაკარგი. 

LL მრუდის ასაგებად უნდა ვიცოდეთ, რა გავლენას მოახდენს ევროპის მონეტარულ სისტემის ქეეყნებთან 
ეკონომიკურ ინტეგრაციაში ფინეთის წელილი ამ ეკონომიკური სტაბილურობის დაკარგეაზსე. წარმოიდგინეთ, 
რომ ფინეთი ევროპის მონეტარული სისტემის წევრია და ერთობლივი მოთხოვნა ფინეთის პროდუქციაზე 
მკვეთრად შემცირდა (ფინეთის LI მრუდის მარცხნივ გადაადგილება). თუ მოხდა ევროპის მონეტარული 
სისტემის სხვა ქვეყნების ერთდროული გადაადგილება მარცხნიე, ევროპის მონეტარული სისტემის ყველა 
ვალუტა უბრალოდ ერთად გაუფასურდება გარე ვალუტებთან მიმართებაში და უსრუნეელყოფს ავტომატურ 
სტაბილურობას, რაც ბოლო თაეში შევისწავლეთ. ფინეთს სერიოსული პრობლემა ექნება მხოლოდ მაშინ, 
როცა ის მარტო აწყდება მოთხოვნის შემცირებას – მაგალითად, თუ მსოფლიო მოთხოვნა ხე-ტყის პროდუქციაზე 
(ფინეთის მთავარ ექსპორტზე) მცირდება. 

როგორ შეეგუება ფინეთი ამ დარტყმას? ვიდრე არ შეიცვლება ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტები, 
რომელთა მიმართაც ფინეთი ამყარებს თავის ეალუტას, მისი მარკა სტაბილური დარჩება ყველა უცხოურ 
ვალუტასთან შედარებით. სრული დასაქმება აღდგება მხოლოდ იმ ძვირადღირებული ვარდნის პერიოდის 
შემდეგ, როცა ფინური საქონლის ფასები და მუშების ხელფასები მცირდება. 

როგორაა დამოკიდებული ეს მკეეთრი შემცირება იმ ეკონომიკური ინტეგრაციის დონეზსე, რომელიც ფინეთის 
ეკონომიკასა და ევროპის მონეტარული სისტემის სხეა ქვეყნების ეკონომიკას შორის არსებობს? პასუხი: 
ღიდი ინტეგრაცია გულისხმობს უფრო სუსტ ვარდნას და ამიტომ LL6--ს არახელსაყრელი გადაადგილების 
რეგულირებაც ნაკლებ ხარჯს მოითხოვს. არსებობს ორი მიზეზი რეგულირების ხარჯების შესამცირებლად. 
პირველი, თუ ფინეთს აქვს მჭიდრო სავაჭრო კავშირი ევროპის მონეტარული სისტემის ქვეყნებთან, მისი 
ფასების მცირედი კლება გამოიწვევს ევროპის მონეტარული სისტემის მოთხოვნის ზრდას ფინურ საქონელზე. 
რაც დაკავშირებულია ფინეთის წარმოებასთან. ამგვარად, სრული დასაქმება შეიძლება აღდგეს საკმაოდ 
სწრაფად. მეორე, თუ ფინეთის სამუშაო ძალისა და კაპიტალის ბაზრები ევროპის მონეტარული სისტემის 
ბაზრების ქსელშია, უმუშევარ მუშებს თავისუფლად შეუძლიათ გადაადგილება სასღვარგარეთ სამუშაოს 
საშოვნელად და ადგილობრივი კაპიტალიც შეიძლება უფრო მომგებიანად იქნეს დაბანდებული სხეა ქვეყნებში. 
ამგვარად, წარმოების ფაქტორების საზღვარგარეთ მიგრაციის შესაძლებლობა ფინეთში ამცირებს უმუშევრობის 

პრობლემას და ინვესტორთა მოგების ნორმას. 

აღსანიშნავია, რომ ჩვენი დასკვნები მისაღებია იმ შემთხვევაშიც, როცა ფინეთი უპირისპირდება მის გამოშეებაის 

მიმართ გაზრდილ მოთხოვნას (0L გადაადგილდება მარჯვნივ) თუ ფინეთი მჭიდროდაა ინტეგრირებული 

ევროპის მონეტარული სისტემის სხვა ქეეყნებთან, მისი ფასოა დონის მცირე აწევა უცხო კაპიტალისა და 

სამუშაო ძალის გადაადგილებასთან ერთად, სწრაფად ამცირებს ჭარბ მოთხოვნას ფინურ პროდუქციაზე. 

ევროპის მონეტარულ სისტემაში გაერთიანებით მიღებული ეკონომიკური სტაბილურობის დანაკარგი უფრო 

მცირეა, როდესაც ფინეთისა და ევროპის მონეტარ'ელი სისტემის ქვეყნებს ერთმანეთთან ფართო ვაჭრობა 

| როპის მონეტარული სისტემიდან იმპორტი შეადგენს ფინელი მუშების მოხმარების მნიშენელოვან 

ამერ. რუ მაშინ მარკა/ეკიუს ვალუტის კურსში ცვლილებებმა შესაძლოა სწრაფად იმოქმედოს ფინეთის 
აზილს., რ რაკი შემცირდება გავლენა დასაქმება“სე. მაგალითად, ეკიუსთაჩ შედარებით მარკის 

ჩომინალუ 3 მკვეთრ შემცირებას, როცა ევროპის მონეტარული 

გაუფასურე 

ხელფასებზე, 
ა იწვევს ფინელთა ცხოვრების დონის 

დ
ა



სისტემის ქვეყნებიდან იმპორტი მნიშვნელოვანია; ზარალის ასანაზღაურებლად მუშები მოითხოვენ უფრო 

მაღალ ნომინალურ ხელფასს თაეისი დამქირავებლებისაგან. ამ შემთხვევაში დამატებითი მაკროეკონომიკური 

სტაბილერობა, რომელსაც ფინეთი იღებს ვალუტის მცურაეი კურსისაგან მცირეა, ასე რომ, ქვეყანას მცირე 
დანაკარგი ექნება ევროპის მონეტარული სისტემის სივრცესთან გაერთიანებით. 

ეასკვნით, რომ ეკონომიკური ინტეგრაციის მაღალი დონე ქეეყანასა და ვალუტის ფიქსირებული კურსის 
სივრცეს შორის ამცირებს ეკონომიკური სტაბილურობის დანაკარგს, გამოწვეულს პროდუქციის ბაზარზე 
არსებული დარღვევებით. 

20-4 გრაფიკში ნაჩვენებ LL მრუდით შეჯამებულია ეს დასკვნა. გრაფიკის ჰორიზონტალურ ღერძზე გადაზომილია 
გაწევრიანებული ქვეყნის ეკონომიკერი ინტეგრაცია ვალუტის ფიქსირებული კურსის სივრცესთან, ვერტიკალურ 
ღერძზე – ეკონომიკური სტაბილურობის დანაკარგი. LL-ს აქეს უარყოფითი დაქანება, ვინაიდან ეკონომიკური 
სტაბილურობის დანაკარგი სივრცის ვალუტებთან ქვეყნის ვალუტის მიბმით მცირდება, როდესაც ეკონომიკური 
ურთიერთდამოკიდებულების დონე იზრდება. 

გრაფიკი 204 LL, მრუდი 

გამწევრიანებელი ქვეყნის ეკონომიკური დაღმავალი დაქანების LL მრუღი გეიჩეენებს, რომ ქვეყნის 
სტაბილურობის დანახარჯი ეკონომიკური სტაბილურობის დანაკარგი, მიღებული 

ფიქსირებული ეალუტის კურსის სივრცესთან შეერთებით, 
მცირდება, როღესაც ქვეყნის ეკონომიკური ინტეგრაცია ამ 
სიერცესთან იზრდება. 

(L 
  

ეკონომიკური ინტეგრაციის ხარისხი 

ვალუტის სივრცეში შესვლის გადაწყვეტილება:CC ლა LL 
მრულების შეერთება ' 

20-5 გრაფიკი აერთიანებს CC და LL მრ'უდებს, რათა გვიჩვენოს ფინეთის გადაწყვეტილების სისწორე, შეუერთდეს 
თუ არა ეეროპის მონეტარულ სისტემას. გრაფიკიღან ნათელია, რომ მან 'ენდა გადადგას ეს ნაბიჯი, თუ კი 

მისი და ევროპის მონეტარული სისტემის ბა ხრუბს შორის იჩტეგრაცია სულ მცირე 0,-ის ტოლია (ინტეგრაციის 

დონე განსაზღვრულია CC და LL მრუდების ურთიერთგადაკვეთაზე (I) წერტილში. 

ენახოთ, რატომ უნდა შეუერთდეს ფინეთი ეეროპჰის მონეტარ'ელ სისტემას, თუ მისი ეკონომიკური ინტეგრაცია 

ევროპის მონატარული სისტემის ბაზრებთან სულ მცირე 0,-ია. 20-5 გრაფიკი გვიჩვენებს, რომ 0-ზე დაბლა 
არსებული ეკონომიკური ინტეგრაციის დონისათვის CC მრუდი LL მრუდზე ქვემოთ მდებარეობს. ამგეარად, 
ის სარალი, რომელიც ფინეთმა შესაძლოა შეერთების შემდეგ განიცადოს, გამოშვებისა და დასაქმებას 
უფრო დიდი არასტაბილურობის შედეგად აჭარბებს ეფექტურ მონეტარულ მოგებას და ამიტომ ქვეყანას 
ურჩეენია თავი შეიკავოს. 

გრაფიკი 20-5 გადაწყვეტილება, თუ როდის უნდა დადგინდეს ვალუტის კურსი 

ა ათაარაიბის აშო 0 და LL მრუდების გადაყკევყთა (I) წერტილში განსაზღერავს 
66 | ეკონომიკური ინტერგაციის კრიტიკულ დონეს ვალუტის 

ფიქსირებული კურსის სიერცესა და იმ ქეეყანას შორის, 

რომელიც ფიქრობს, შეყერთდეს თუ არა მას. ინტეგრაციის 
ნებისმიერი დონის დროს 0.-ს ხემოთ. მიერთების 

მოგება აღემატება გადაწყვეტილება იწყეყს ჯაადებით წმინდა ეკოჩომიკურ 
დანაკარგს სარგებელს მიეყრთებადი ქყეყნისათვის. 

       დანაკარგი აღემატებ» 

მოგებას 

LL 
  

ი 
' 

ეკონოშიკური ინტეგრაცაას ზარისზი 
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როცა ინტეგრაციის დონე არის 8, ან უფრო მაღალი, CC მრუდით გაზომილი ეფექტური მონეტარული მოგება 

უფრო დიდია, ვიდრე LL მრუდით გაზომილი სტაბილურობა და ეეროპის მონეტარულ სისტემაში გაერთიანებას 
ფინეთისათვის მოჰყვება წმინდა მოგება. ამგვარად, CC და LL მრუდების გადაკვეთა განსაზღერავს ინტეგრაციის 

მინიმალურ დონეს (აქ 9,), რომლის დროსაც ფინეოს სურვილი აქეს, თავისი ეალუტა მიაბას ეკიუს. 

CC და LL მრუდების სტრუქტურა მნიშვნელოვან მაჩვენებელს შეიცავს, რაც გეიჩვენებს თუ როგორ გაელენას 
ახდენს ცვლილებები ქეეყნის ეკონომიკურ გარემოში მის სურვილზე, მიაბას თავისი ვალუტა გარე ეალუტის 
სივრცეს. მაგალითად, წარმოიდგინეთ ქვეყნის ექსპორტის მოთხოვნაში მოცულობისა და სიხშირის უცაბედი 
გადახრა. როგორც 20-6 გრაფიკშია ნაჩეენები, ასეთი ცელილება გადახრის LL! მრუდს LL2–სკენ: ეალუტის 
სივრცესთან ეკონომიკური ინტეგრაციის ნებისმიერი დონის დროს ჭარბი გამოშვება და უმუშევრობის 
არასტაბილურობა, რასაც ქვეყანა განიცდის თავისი ვალუტის კურსის ფიქსირებით, ახლა უფრო დიდია. 
ამის შედეგად, ეკონომიკური ინტეგრაციის დონე, რომლის დროსაც ქვეყანას უღირს, შეუერთდეს ქალუტის 

კურსს, იზრდება 0,.-მდე (რაც განისაზღერება CC და LL) მრუდების გადაკვეთით (2) წერტილზე). 

გრაფიკი 20% გამოშვების ბაზრის ცვალებადობის ზრდა 

გან არარ არი 5 ქვეყნისათეის დამახასიათებელი იმ პრობლემების 
მოცულობისა და სიხშირის ზრდა, რომელიც დაკაეშირებულია 
მიერთებადი ქეეყნის პროდუქციის ბაზრებთან, გადახრის LL 
მრუდს LL' -დან LL”-კენ, რადგან ეალუტის ფიქსირებული 

2 კურსის სიერცესთან ეკონომიკური ინტეგრაციის მოცემულ 
: დონეზე ქვეყნის ეკონომიკური სტაბილურობის დაქეეითება 
! იზრდება მისი ეალუტის მიბმის გამო. LL-ის გადახრა ზრდის 
! ეკონომიკური ინტეგრაციის კრიტიკულ დონეს, როდესაც 

ეალუტის კურსის სიერცე უერთდება 0.-ს. 

CC 

1 

! 
I 

| ! (L9 

I 
  

ზ, 

ეკონომიკური ინტეგრაციის ხარისხი 

სხვა თანაბარ პირობებში, თავიანთი საქონლის ბაზარზე გაზრდილი ცვალებადობის დროს ქვეყნებს ნაელებად 
უნდათ ფიქსირებული ვალუტის კურსის სივრცეში შესელა – ესაა ვარაუდი, რომელიც ხსნის იმას, თუ 1973 
წლის ნავთობის შოკის შემდეგ რატომ აღარ სურდათ ქვეყნებს ფიქსირებული ვალუტის კურსის ბრეტონ 
ეუდსის სისტემის აღორძინება (თავი 19). 

რა არის ვალუტის ოპტიმალური სივრცე? 

ჩვენს მიერ განხილული CC და LL, მრუდების მოდელი წარმოადგენს ვალუტის ოპტიმალური სიერცის 
თეორიას. ვალუტის ოპტიმალური სივრცე არის რეგიონების ჯგუფი, რომელთა ეკონომიკა მჭიდროდაა 
დაკავშირებული ერთმანეთთან საქონლითა თუ მომსახურებით ვაჭრობითა და წარმოების ფაქტორთა მოძრაობით. 

· ეს გამომდინარეობს იმ აღმოჩენიდან, რომ ფიქსირებული ვალუტის კურსის სივრცე კარგ სამსახურს გაუწევს 
ამ ჯგუფის თითოეული წეერის ინტერესებს, თუკი გამოშვების ხარისხი და წარმოების ფაქტორით ვაჭრობა 
გაერთიანებულ ეკონომიკებს შორის მაღალი იქნება. 

ეს პერსპექტივა გეეხმარება გაეიგოთ, რატომაა გონივრული აშშ-სთვის, იაპონიისა და ეეროპისათვის ცურვის 
საშუალება მისცენ თავთავიანთ ვალუტას. მიუხედავად იმისა, რომ ეს რეგიონები ერთმანეთში ვაჭრობენ, ეს 

ვაჭრობა მოკრძალებულია რეგიონულ მეპ-თან შედარებით და შიდა რეგიონული სამუშაო ძალის მობილურობა 

კი – დაბალი. 1990 წელს აშშ-ს კომერციული ვაჭრობის ბალანსი დასავლეთ ევროპასთან შეადგენდა აშშ-ს 

ეეპ-ის მხოლოდ 2%-ს; იაპონიასთან კი – უფრო მცირეს. 

უფრო საინტერესო საკითხი ევროპის მონეტარული სისტემის ეკონომიკური წარმატების კრიტიკულად 

შესაფასებლად არის ის, შეუძლია თუ არა ევროპას თვითონ შექმნას ვალუტის ოპტიმალური სიერცე. 
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საკითხის შესწავლისათვის 

არის თუ არა ქვროპა ვალუტის ოპტიმალური სივრცე? 

ვალუტის ოპტიმალური სიერცის თეორია იძლევა სასარგებლო სტრუქტურას იმასე და საფიქრებლად, 
იზარალებს თუ მოიგებს ქეეყნების ჯგუფი თავიანთი ერთობლიეი ვალუტის კურსის დაფიქსირებით. 

ძნელია რიცხობრიეად გაზსომო ქვეყნის მოგება და ზარალი, მიღებ'ელი მისი ვალუტის მიბმით ვალუტის 

კურსის სივრცეზე, მაგრამ ჩვენი თეორიის გაერთიანებით ფაქტობრივი ეკონომიკური მაჩვენებლების 
შესახებ ინფორმაციასთან შეგეიძლია, შევაფასოთ ის განცხადება, რომ ევროპა ვალუტის ოპტიმალური 

სივრცეა. 

შიდა ევროპული ბაზრების არეალი 

ზემოთ განხილვისას იგულისხმებოდა, რომ ქეეყანა უფრო ისარგებლებდა ვალუტის სივრცესთან 
მიერთებით, თუკი ამ სივრცის ეკონომიკა ქვეყნის ეკონომიკასთან მჭიდროდ იქნებოდა ინტეგრირებული. 
ეკონომიკური ინტეგრაციის დონეზე საუბარი შესაძლებელია სასურსათო ბაზრების ინტეგრაციასა 
(ე.ი. მიერთებად ქვეყანასა და ვალუტის სიერცეს შორის ვაჭრობის მოცულობა) და წარმოების ფაქტორების 
ინტეგრაციაზე თვალის გადაქლებით (ე-იი. სიადვილე. რითაც სამუშაო ძალა და კაპიტალი გაღაადგილდება 
მიერთებად ქვეყანასა და ვალუტის სივრცეს შორის). 

ევროკავშირის ბევრ წევრ ქვეყანას ექსპორტის სახით გააქვს თაეისი გამოშეების 10-დან 20%-მდე 
კავშირის სხვა ქეეყნებში. ამ წევრების რიცხვი მეტია, ეიდრე ევროკავშირსა და აშშ-ს შორის ვაჭრობის 
წევრთა ოდენობა; ეს უკანასკნელი რაც დაახლოებით აშშ-ს ეეპ-ის 2%-ია და უფრო ნაკლები ეეროკავშირის 
ეეპ-ისა, მაგრამ გაცილებით ნაკლები, ვიდრე აშშ რეგიონებს შორის ვაჭრობის ოდენობაა. თუ მივიჩნევო 
ვაჭრობას ეეპ-თან მიმართებით ეკონომიკური ინტეგრაციის სასომად, CC და LL მრუდების მოდელი 
ნიშნავს, რომ ევროპის სხვადასხვა ვალუტის ერთობლიეი მცოცაობა დანარჩენ მსოფლიოსთან შედარებით 
უკეთესი სტრატეგიაა ევროკავშირის ქვეყნებისათვის, ეიდრე დოლარისა და ეკიუს ვალუტის კურსი 
იქნებოდა. შიდაევროჰული ვაჭრობის არეალი არაა დიდი და ყოყლისმომცველ მი'სესსაც ვერ მოგეცემს 
იმაში დასარწმუნებლად, რომ ევროკავშირი თვითონ არის ვალუეტის ოპტიმალური სიერცე. 

ევროკავშირის შიდა ვაჭრობას შესაძლოა აქამდე რამდენაღმე ხელოვნურადს აბრკოლებდა ის სავაჭრო 
შეზღუდეები, რაც 1992 წლის რეფორმებმა გამოიწვია. ის ასრი, რომ მესდუდვებმა მნიშენელოვნად 
შეავიწროვა ვაჭრობა, გამომდინარეობს იმ მსგაესი პროდუქტების ფასების შედარებით, რაც იყიდება 
ევროკავშირის ქვეყნებში. 19992 წლის ბოლოსათვის კოკა-კოლას ერთი ბოთლი 2-ჯერ მეტი ღირდა 
ირლანდიაში, ვიდრე საფრანგეთში მაშინ, როცა ბატი-ბუტი 2.5--ჯერ ძვეირი იყო იტალიაში, ვიდრე 
ბრიტანეთში. ჯერ კიდევ ძალიან ადრეა იმის თქმა, თუ რამდენად შედეგიანი იქნება 1992 წლის 
ღონისძიებები, გადააქციოს ეეროჰა ·ალუტის ოპტიმალურ სიერცედ. 

რამდენად მობილურია ევროპის სამუშაო ძალა 

ადრე აღენიშნეთ, რომ ეეროკავშირმა ვერ მოახერხა შიდა კონტროლის გაუქმება პჰასპორტებ'სე 1993 
წლის 1 იანერისათვის. მთავარი წინააღმდეგობა ეეროპის შიგნით სამუშაო ძალის გადაადგილებაში 
არაა გამოწვეული მხოლოდ საზღერების კონტროლით. ენისა და კულტურის სხვაობა აფერხებს 
სამუშაო ძალის განფენას ევროპის ქეეყნებს შორის უფრო მეტად, ეიდრე აშშ-ს რეგიონებს შორის. 
თავის ერთ-ერთ ეკონომიკურ გამოკვლევაში ბარი ეიჩენგრინმა (კალიფორნიის უნივერსიტეტი, ბერკლი) 

აღმოაჩინა, რომ სხეაობა რეგიონული უმუშევრობის დონეში უფრო მცირეა და ნაკლებ მყარი აშშ-ში, 
ვიდრე ევროკავშირში. 

თვით ევროპის ქვეყნებშიც კი სამუშაო ძალის გადაადგილება შესდუდულია ნაწილობრივ მთავრობის 

ჩარევის გამო. მაგალითად, სოგიერთ ქვეყანაში მოთხოვნები, რომ მემებმა ჯერ უჩდა დაადგინონ 

საცხოვრებელი ადგილი, სანამ უმუშევრობის დახმარებას მიიღებდნენ, აძნელებს უმ'ეშევართათვის 

სამუშაოს ძებნას იმ რეგიონებში, რომლებიც დაშორებულია თავიანთი ამჟამინდელი საცხოერისიდან. 

20-2 ცხრილი წარმოგვიდგენს რეგიონული სამუშაო ძალის გადაადგილებას ჟვროკაჟშირის დიდ ქვეყნებში 

(იაპონიასა და აშ'შ-სთან შედარებით). თუმცა ამ მონაცემებს ფრთხილიად უნდა მოვეკიდოთ, მათში 
მაინც იგულისხმება, რომ ერთ ტიპიურ მესწავლილ. წელს. იაპონელი და, ამერიკელი გაცილებით 

თაეისუფალია, ვიდრე ევროპელი. 

სხვა შეხედულებები 

თუმცა CC-LL მოდელი წარმოდგენას ტვიქმნის ვალუტის. ოპტიმალურ სიყრცე'სე, მაინც საკმარისი 

არაა. სულ. მცირე ორი სხვა ელემენტი მოქმედებს ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის სიერცის 
წარსული და მომავალი მაჩვენებლების ჩვენეულ მშეფასება“სე. 
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ეკონომიკური სტრუქტურის მსგავსება. C6C–LL მოღელი გვიჩვენებს, რომ ევროპის მონეტარულ სისტემასთან 
ფართო ვაჭრობა აადვილებს, წეერმა მოაწესრიგოს ბასრის დარღეევა გამოშვების მიმართ, რაც მას%ე 
და ევროპის მონეტარული სისტემიდან მის პარტნიორებსე სხვადასხვაგვარად მოქმედებდა. მაგრამ იგი 
არაფერს გეეუბნება, რა ფაქტორები შეამცირებს წეერებისათვის დამახასიათებელი პროდუქციის ბაზრის 
შოკების სიხშირესა და მოც'ულობას. 

ასეთი შეფერხებების შემცირების მთავარი ტენღენცია ეკონომიკური სტრუქტურის მსგავსებაა, 
განსაკუთრებით წარმოებული პროდუქციის ტიპებში. ევროპის მონეტარული სისტემის ქვეყნები დიდად 
არ განსხვავდებიან გადამამუშავებელი სტრუქტურისაგან, როგორც ეს ჩანს ევროპაში შიდასამრეწეელო 
ვაჭრობის (მსგავსი საქონლით ვაჭრობა) მაღალი მოცულობით (იხ თავი 6). მაგრამ არსებობს დიდი 
განსხვავებაც: ჩრდილოეთ ევროპის ქვეყნები უკეთ უსრუნველყოფილნი არიან კაპიტალითა და 
პროფესიული სამუშაო ძალით, ვიდრე ევროპის სამხრეთი, და ევროკავშირის პროდუქცია, სადაც 
გამოყენებულია დაბალკვალიფიციური სამუშაო ძალა, ჩანს შემოდის პორტუგალიიდან, ესპანეთიდან, 
საბერძნეთიდან და სამხრეთ იტალიიდან. ჯერ კიდევ არაა გარკვეული, ერთიანი ევროპის ბაზრის 
ჩამოყალიბება გააუქმებს თუ არა ამ განსხეავებებს კაპიტალისა და სამუშაო ძალის გადანაწილებით 
ეეროპაში, ან გაზრდის მათ რეგიონული სპეციალიზაციის წახალისებით – გამოიყენოს მასშტაბის 
ზრდით მიღებული ეკონომია წარმოებაში. 

ფისკალური ფედერალიზმი ევროპის მონეტარული სისტემის შეფასების სხვა შეხედულება არის 
ევროკავშირის უნარი. გადაიტანოს ეკონომიკური რესურსები ჯანსაღი ეკონომიკის მქონე წევრებიდან 
ჩამორჩენილი ეკონომიკის მქონე წევრ ქვეყნებში. მაგალითად, აშშ-ში სხვებთან შედარებით ცუდად 
უზრუნველყოფილი შტატები აეტომატურად იღებენ საქველმოქმედო და სხვა ფედერალურ დახმარებას 
ეაშინგტონიდან, რაც ძირითადად შემოდის სხვა შტატების მიერ გადახდილი გადასახადებიდან. ასეთი 
ფისკალური ფედერალიზმი ეხმარება ეკონომიკური სტაბილურობის ზარალის ანაზღაურებას 
ფიქსირებული ვალუტის კურსის მეშეეობით (როგორც ეს აშშ-შია) სამწუხაროდ, ევროკავშირის 
შეზღუდული საგადამხდელო უნარი დიდ გასაქანს ვერ იძლევა მისი ფისკალური ფედერალიზმის 
ფართო მასშტაბით გასატარებლად. 

დასკენა 

როგორ შეგვიძლია ვიმსჯელოთ ეეროჰპის მონეტარულ სისტემაზე ეალუტის ოპტიმალური სივრცის 
თეორიის შუქზე? ნაკლებ სარწმუნოა, რომ ევროპის ნაწარმისა და საწარმოო ფაქტორების ბაზარი 
საკმაოდ უნიფიცირებულია, რათა წარმოქმნას ვალუტის ოპტიმალური სივრცე. ევროკავშირის 
პარტნიორებთან ვაჭრობა ნაკლებია თითოეული წევრის ეეპ-ის მეოთხედზე და სანამ კაპიტალი მცირე 
შეფერხებებით მოძრაობს, სამუშაო ძალის გადააღგილება არსად არ აღწევს იმ მაღალ დონეს, რაც 
საჭიროა ქვეყნისათეის, რათა სამუშაო ძალის მიგრაციით მოაწესრიგოს პროდუქციის ბასრის შეფერხებები. 

„1992''-ის სწრაფვამ ეკოჩომიკური სტაბილიზაციისაკენ ევროკავშირი რამდენადმე დააახლოვა ვალუტის 
ოპტიმალურ სივრცეს, მაგრამ მცირე რამ გააკეთა, რათა დახმარებოდა სამუშაო ძალის გადაადგილებას 
ევროპაში. რადგან სამუშაო ძალის შემოსავალი ევროკავშირში შეადგენს მისი ეეპ-ის 2/3 და უმუშეერობა 
ასე დიდია, სამუშაო ძალის დაბალი გადაადგილება ევროკავშირის ქვეყნებს შორის ნიშნავს, რომ 
ეკონომიკური სტაბილურობის ზარალი ეეროპის მონეტარული სისტემის წევრობიდან, მაღალია. ასეთი 
ზარალი გამოწვეულია უმუშევრობის მუდმივად მაღალი დონით ევროპის მონეტარული სისტემის 
ზოგიერთ ქვეყანაში (იხ. ცხრილი 19-23). 

ქვროკავშირში კაპიტალის სწრაფი და სამუშაო ძალის მიგრაციათა არსებული კომბინაციით შესაძლოა 
სასურსათო ბაზრის შოკების რეგულირების ხარჯის გაზრდა ვალუტის კურსის შეუცვლელად. მაგალითად, 
თუ ნიდერლანდებში არახელსაყრელი გადახრაა გამოშვების მოთხოენაში, დანიის კაპიტალი შესაძლოა 
საზღვარგარეთ გადადინდეს და გაცილებით მეტი დანიელი უმუშევარი დატოვოს იქამდე, ვიდრე 
მთავრობის ჩარევა შეაკავებს კაპიტალს ქვეყნის სასღვრებში. ამას შესაძლოა მოჰყვეს მკაცრი და 

მუდმივი რეგიონული დეპრესია, რასაც გააუარესებს ის, რომ წარმატებით ემიგრირებული მუშები 

პროფესიონალები, უნარიანჩი და ალღოიანნი არიან. რადგან სამუშაო ძალა შედარებით არამობილურია 

ევროპაში, ევროკავშირის წარმატებამ მისი კაპიტალის დინების ლიბერალიზაციაში შესაძლოა 

საწინააღმდეგოდ იმოქმედოს და გააუარესოს ეკონომიკური სტაბილურობის სარალი ეეროპჰის 

მონეტარული სისტემის ფიქსირებული სავალუტო კერსის მეშვეობით. ეს შესაძლებლობა კიდეე ერთი 

მაგალითია მეორე საუკეთესოს თეორიისა (თავი 9), რაც გულისხმობს, რომ ერთი ბაზრის 

ლიბერალი "საციას (კაპიტალის ბასრის) შეუძლია შეამციროს ეეროკავშირის ეკონომიკის 

მწარმოებლურობა, თუ მეორე ბა'სარი (სამუშაო ძალის ბასარი) განაგრძობს ცუდად მუშაობას. 

ლიდერი მაინც ასკვჩიდა, რომ “შემდეგი ნაბიჯი ევროკავშირის შიდა ბასრის 

ნდა ყოფილიყო თვით ეგროპის მონეტარული სისტემის შეცელა ერთიანი ეეროპული 

ოგორც შემდგომ აღვნიშნავთ, 

ბევრი ეეროპელი 

უფნიფიცირებაში უ · 
ქალუტით, რომელსაც ერთიანი ევროპის ცენტრალური ბანკი გამოუშვებდა. რ



ერთიანი ეეროპული ეალუტის ”შშექმნის სურვილი წარმოდგა ეკონომიკურის გარდა, პოლიტიკური 

მოტივებიდანაც. 

_„_-გ ღაააააუ–––_–_–_––––––_– 

ემევროპის ეკონომიკური და მონეტარული პავშირი 
  

ქვეყნებს თავიანოი ვალუტების ერთმანეთთან დაკავშირება ბევრჩაირი საშუალებით შეუძლიათ. შეგვიძლია 

წარმოვიდგინოთ, რომ შეერთების რამდენიმე მოდელი ქმნის სპექტრს, რომლის ერთ ბოლოს განლაგება 
მოითხოეს მონეტარული პოლიტიკის დამოუკიდებლობის მცირე დათმობას, მაგრამ მეორე ბოლოში ეს 

ღონისძიებები მოითხოვენ დამოუკიდებლობას მთლიანად. 
უვროპის ადრეული მონეტარული სისტემა, რომელიც ხასიათდებოდა ქალუტის ხშირი რეგ'უეულირებით და 
კაპიტალის მიმოქცევის ფართოდ გაერცელებული სამთავრობო შემოწმებით, მნიშენელოვან შესაძლებლობას 
იძლეოდა ქვეყნის მონეტარული პოლიტიკისათვის. 1989 წელს ევროკომისიის პრეზიდენტის ჟაკ დელორის 
თავმჯდომარეობით, კომიტეტმა შემოგეთავაზა სამსაფეხურიანი გადასვლა მიზნისაკენ – ახლახანს აღწერილი 
პოლიტიკის სფეროს მეორე უკიდურეს ბოლოში. ეს მისანი არის ეკონომიკური და მონეტარული კავშირი, 
ევროკავშირი, სადაც ქვეყნის ვალუტები შეიცვლება ევროკაეშირის ერთიანი ვალუტით, რომელსაც მართაეს 
ცენტრალური ბანკი ევროკავშირის წევრების სახელით. 

დელორის გეგმის პირველ საფეხურზე ევროკავშირის ყეელა წეერი შეუერთდებოდა ევროპის მონეტარული 
სისტემის ყალუტის კურსის მექანიზმს. სინამდვილეში კი საბერძნეთი არ შეს'ელა ამ კავშირში, ბრიტანეთმა 
და იტალიამ კი თავიანთი წევრობა 1992 წლის სექტემბერში გააფორმეს. ფინეთმა და შვედეთმა, რომელიც 

ევროკავშირს 1995 წელს შეუერთდა, ჯერ კიდევ არ შესულა ვალუტის კურსის მექანიზმში. მეორე საფეხ ერზე 
ეალუტის კურსის სა'სღეარი შევიწროვდება და გარკეეული მაკროეკონომიკური პოლიტიკის გადაწყეეტილებები 
მოექცევა ევროკავშირის უფრო მეტად ცენტრალიზებულ კონტროლში. და ბოლოს, მესამე საფეხური 
გულისხმობს ქვეყნის ვალუტების შეცელას ევროპის ერთიანი ვალუტით და მონეტარ'ელი პოლიტიკის ყველა 
გადაწყვეტილების დაქეემდებარებას ევროსისტემის ცენტრალეერი ბანკებისადმი (აშშ-ს ფედერალ“ერი სარე სერგო 
სისტემის მსგავსად); ამ პროცესს უნდა ხელმძღვანელობდეს ექ)როპის ცენტრალეერი ბანკი. 

199|) წლის 10 დეკემბერს ევროკავშირის ქვეყნების ლიდერები ერთმანეთს მეხედნენ დანიის უძველეს ქალაქ 
მაასტრიხტში და შეთანხმდნეჩ, რატიფიკაციის მი'სნით წარედგინათ შესწორებები რომის შეთანხმებისათვის. 

ეს შესწორებები ნიშნავდა, დაეყენებინათ ევროკავშირი ეკონომიკური და მონეტარული კავშირის გწსა'სე. 250 
ბვერდიანი მაასტრიხტის ხელ შეკრულება მოითხოედა დელორის გეგმის მეორე საფეხურის დაწყებას 1994 
წლის 1 იანვრიდან და მესამე საფეხურის დაწყებას არაუგვიანეს 199 წლის I იანერისა. მონეტარული 
პოლიტიკის დებულებასთან ერთად მაასტრიხტის ხელშეკრულება შეიცავდა ევროკავშირში სოციალური 
პოლიტიკის ჰარმონი საციისაკენ მიმართულ. საფეხურებს (როგორიცაა სამუშაო ადგილების 'ესაფრთხობა, 
მომხმარებლის დაცვა და საემიგრაციო კანონები) და აგრეთეე, მიმართ'უდი იყო საგარეო და თავდაცვითი 
პოლიტიკის გადაწყეეტილებების ცენტრალიზაციისაკენ, რასაც ყვროკავშირის წევრები დამოუკიდებლად 

ახორციელებდნენ. 

აღმოჩნდა, რომ ეს წინადადებები წინააღმდეგობრიეი იყო და მჰაფრ კამათს იწვევდა ეყროპაში. რატომ 
უნდოდათ ევროკავშირის ლიდერებს, გაეტარებინათ ეკონომიკური და მონეტარჟყლი კავშირი იმ შემთხეევაშიც 

კი, როცა ეეროკავშირი ეერ ასრულებდა ვალუტის ოპტიმალური სიერცის მოთხოვნებს? მათ სამი მთავარი 
მისესი ჰქონდათ ეკონომიკური და მონეტარული კავშირის მხარდასაჯერად: 

1 მათ სწამდათ, რომ ევროკავშირის ერთიან ქალუტას ექჩება კალუტის ფიქსირებელ კურსსე მეტი 
მონეტარული მოგება, ეეროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის რეგულირების საშიშროების აღმოფხერითა 
და მოვაჭრეებისათვის ამავე სისტემის ერთი გალეეტის მეორე ვალუტად კონვერტირების ხარჯის გაექმებით. 

2. ექროკავშირის სიიგიერთი ლიდერი ფიქრობდა, რომ გერმანიის მიერ ევროპის მონეტარული სისტემის 

მონეტარ ელი პოლიტიკის მართვამ ცალსახად გამოყო გერმანიის მაკროეკონომიკური მისნები ეგროპის 

მონეტარული სისტემაში მისი ჰარტნიორების ინტერესების ხარჯსე. ევროპის ცენტრალერი ბანკი, რომელიც 

შეცვლის გერმანიის ბენდესბანკს ეკონომიკური და მოჩეტარული კავშირის ხელმძღეანელობით, უფრო 

ტაქტიანი იქნება სხვა ქვეყნების პრობლემების მიმართ. 

3. ექროკავშირის ქვეყნების ყველა ლიდერი იმედოვნებდა, რომ მაასტრიხტის ხელშეკრულების დებულებები 
დასავლეთ ევროპას პოლიტიკური სტაბილურობის გარანტიას მისცემდა. მისი წმინდა ეკონომიკური 

ფუნქციების გარდა ეყროკავშირის ერთიანი ვალუტა უნდა ყოფილიყო, სიმბოლო ევროპის ს'ერვილისა,. 
ქვეყნების თანამშრომლობა დაეყყნებინა მეტოქყობასე Vინ, რაც ხშირად ომებს იწეევდა. 

მაას ხჩრიხტის ხელშეკრულების კრიტიკოსები უარყოფდნენ, რომ ეკონომიკურ და მონეტარელ კავშირს დადებითი 

| ექნებოდა და უწინააღმდეგებოდნენ ხელ მშყყრულების დებულებებს, ეყროკავშირისათვის 

ბარებინათ უფრო ძლიერი სამიავრობო ძალაუფლება. ამ კრიტიკოსების ასრიით, ეკონომიკურ და 
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შედეგები 
ჯაექვემდე



მონეტარულ კავშირს გააჩნდა ტენდენცია, უარეყო ადგილობრივი მოთხოენები, ჩარეულიყო ქვეყნის ადგილობრიე 
საქმეებში და დაემცირებინა ქვექნისათვის დამახასიათებელი სიმბოლოები. 

მაასტრიხტში ოპტიმისტური გაჩწყობის მიუხედავად, მოლაპარაკება ჩიხში მოექცა უმეტესად იმ ეკონომიკური 

ტენდენციის გამო, რამაც ბევრ ევროპეყლს გაუჩინა კითხვა: იქნებოდა თუ არა მათი ქვეყანა იმდენად 
სასრიანი, რომ ნაკლები კონტროლი გაეწია ქვეყნის ეკონომიკური პოლიტიკისათეის 

საკითხის შესთ“ავლისათვის 
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როგორ ,ღაეხმარა“ ეჭვროპის მაპროეკონომიკური 

ღაძაბულება მაასრრიხსტის ხელშეკრულების ჩაშლას. 
მაასტრიხტის ხელშეკრულება ძალაში ევერ შევიდოდა, ვიდრე მას ევროკავშირის წეერები არ 
დაამტკიცებდნენ ქვეყნის რეფერენდუმით ან საპარლამაენტო კენჭისყრით. ევროკავშირის ლიდერები 
გაოგნებულნი დარჩნენ 1992 წლის ივნისში, როცა ხელშეკრულება პირველი კენჯისყრის დროს უარყოფილ 
იქნა დანიელი ამომრჩევლების მიერ. ეკონომიკური და მონეტარული კავშირის მომავალიც გაუარესდა 
1992 წლის ბოლოს. სექტემბერში ევროპის მონეტარული სისტემის პარიტეტმა განიცადა სპეკულანტური 
შეტევა, რამაც შეარყია ევროკავშირის პროგრესი მონეტარული უნიფიკაციის საქმეში 1989 წლის 
დელორის გეგმის პირველი ეტაპის დასრულებაში, რასაც ემყარებოდა ეს შეთანხმება. 1993 წლის 
აგვისტოს სპეკულანტებმა მეორედ სცადეს, უკან დაეწიათ ეს პარიტეტი, ამჯერად ვალუტის კურსის 
ფართო ზღერამდე. მაშ როგორღა წავიდოდა წინ ეკონომიკური და მონეტრაული კაეშირი? 

ამ პერიოდში ეკონომიკური და მონეტარული კავშირის მომავალი ცოტა საეჭეო გახდა. ეკონომიკური 
დაძაბულობა, რამაც გამოიწეია ეეროპის მონეტარული სისტემის ყეელაზე უარესი სპეკულანტური 
კრისისი და შეანელა სელა ევროპული ინტეგრაციისაკენ, შემთხვევიოი არ იყო. ეს დაძაბულობა 
უშუალო შედეგი იყო ამ თაეში ადრე აღწერილი ევროპის მონეტარული სისტემის ორი თვისებისა 
(ეკონომიკური სტაბილურობის დიდი ზარალი, რაც განიცადეს წევრმა ქვეყნებმა ფიქსირებული ვალუტის 
კურსის გამო) და გერმანიის ბატონობისა ევროჰის მონეტარული სისტემის მონეტარულ პოლიტიკაზე. 

გერმანიის გაერთიანება 

1970 წელს აღმოსავლეთ და დასავლეთ გერმანიის გაერთიანება ეკონომიკური წონასწორობის დარღეევა 
იყო, რასაც ევროპის მონეტარული სისტემა ნაკლებად მართავდა. როგორც ქვემოთ დავინახავთ, ევროპის 
მონეტარული სისტემის წევრმა გერმანიის პარტნიორებმა სწრაფად იგრძნეს გერმანიის შიდა პოლიტიკის 
გადაწყვეტილებების შედეგი, რაც გაერთანებას მოჰყვა. 

)089 წელს აღმოსავლეთ ევროპის გადატრიალებამ, რაც ბერლინის კედლის დამხობით გამოიხატა, 
საშუალება მისცა გერმანიის ორივე ნაწილს, რომელიც მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ იყო გაყოფილი, 
კელაე ერთიანი ქვეყანა გამხდარიყო. ეკონომიკური გაერთანება დაიწყო 1990 წლის 1 იელისს, როცა 
აღმოსავლეთ გერმანიამ დაიწყო თავისი შენატანების გადაცელა გერმანულ მარკებზე (იხ. თავი 19). 

აღმოსავლეთ გერმანიაში ხელფასები, რაც დასაწყისში გაცილებით დაბალი იყო დასაელეთ გერმანიაში 
არსებულთან შედარებით, გაი'სარდა, როცა აღმოსავლეთ გერმანიის მუშებმა მოითხოვეს თანასწორობა 
ქვეყნის სხეა მუშებთან. ეს ვითარება გაკეირეებას იწვეედა, რადგან აღმოსავლეთ გერმანიაში 
დამზადებული დაბალი ხარისხის პროდუქციაზე მოთხოვნა მცირე იყო; ბევრ აღმოსავლეთ გერმანელ 
მუშას აკლდა კეალიფიკაცია, მონდომება და ღასავლეთის თანამეღროვე აღჭურვილობა. შემდეგ 
აღმოსავლეთ გერმანიის მოდერნიზსაციისათვის კერძო იჩვესტიციების მოზიდვის იმედი არ გამართლდა. 
შეღეგად მივიღეთ დიდი "უმუშევრობა აღმოსავლეთ გერმანიაში და გამოშვების მკვეთრი შემცირება. 
აღმოსავლეთ გერმანელების მდიდარმა დასაელეთელმა ნათესავებმა შეამჩჩიეს, რომ მათ დიდი შენატანები 
შეჰქონდათ აღმოსავლეთ გერმანიაში უმუშეერების დასახმარებლად და მათ ხელახლა მოსამსადებლად, 
აღმოსავლეთის მოძეელებული ძირითადი კაპიტალის გასაახლებლად და დაბინძურებული გარემოს 

მოსაქლელად. რადგან გერმაჩიის მთავრობამ ამჯობინა ესესხა ფული და არ გაესარდა გადასახადი, 
სახელმწიფო ფისკალური პოლიტიკის დეფიციტი სწრაფად გაფართოვდა. ფისკალური სტიმული დაემატა 

მოთხოვნის სეწოლას, რაც 1990 წლამდე დიდი ხნით ადრე წარმოიშვა. 

დასაელეთის ილუზიების გაფანტვა და აღმოსავლეთის იმედგაცრუებამ ხელი შეუწყო ხელფასის 

გასრდის აგრესიულ მოთხოვნას და გაფიცვებს. დღამატებითი ინფლაციური სეწოლა გამოიწვია 

აღმოსაელეთ გერმანელების მიერ შეუსდღუდავმა ხარჯევამ, რომლებიც იყენებტჩენ დასავლეთიდან 

მიღებელ გერმანულ მარკებს მაღალხარისხიანი ხანგრძლივი მოხმარების საქონლის შესაძენად, რასაც 

მოკლებულნი იყენენ კომუნისტური წყობის პირობებში.. მსარდი ფასების შესაჩერებლად ჭერმანიის 

ბტუნდესბანკმა ახსნა თაეისი მონეტარული მეხრ'უჭები 1992 წელს და უმაღლეს დონემდე ასწია საპროცენტო 

განაკვეთი.



მაგრამ ამ დროისათვის ეგროპის ბევრი ქეეყნის ეკონომიკა, გერმანიის გარდა, სუსტდებოდა ერთი 

წლის განმაყლობაში. ამ სისუსტის ერთ-ერთი ფაქტორი შესაძლოა ყოფილიყი გერმანიის ერთობლივი 

მოთხოვნის გაფართოება, რომელმაც ასწია საპროცენტო განაკვეთები გერმანიასა და მთლიანად ევროპის 

მონეტარულ სისტემაში (ამ თავის დანაროი გეიჩეენებს, თუ ერთობლიეი მოთხოვნის ზრდას გერმანიაში 

როგორ შეუძლია დააკნინოს იმ ქვეყნების ეკონომიკა, რომლებმაც ოაეიანთი ვალუტა გერმანულ 

მარკას მიაბეს). 

გერმანიის გადაწყვეტილებამ, მკვეთრად შეემჭიდროეებინა თავისი მონეტარული პოლიტიკა, საგონებელში 
ჩააგღო ბრიტანეთის, საფრანგეთისა და ეგროპის მონეტარულ. სისტემის სხეა პარტნიორი ქეეყნები 
გერმანიასთან ერთად, მათაც ხომ არ უნდა შეემჭჯიდროვებინათ საკუთარი მონეტარული პოლიტიკა 
ევროპის მონეტარული სისტემის ქალუეტის კურსის შესანარჩუნებლად. თუ უნდა გაეუფასურებინათ 
თავიანთი ვალუტა გერმანულ მარკასთან შედარებით, როგორც მათ პროდ ექციასე საერთაშორისო 
მოთხოვნის წახალისების საშუალება? გერმანიის მკაცრი მონეტარული პოლიტიკის კრიტიკის დროს 
მისი პარტნიორი ქვეყნები ევროპის მონეტარულ სისტემაში სრდიან საკუთარ საპროცენტო განაკვეთებს, 
რათა შეეწინააღმდეგონ გაუფასურებას. 

სამწუხაროდ, ევროჰის მონეტარული სისტემის პარიტეტის დაცვამ გააღრმავა ევროპის ეკონომიკური 
უკუსელა (გერმანიის გარდა). გერმანიამ ფეარი თქვა ევროპის მაკროეკონომიკური პრობლემების 
პასუხისმგებლობა სე და პოლიტიკის არსებით შეცელაზე. 

საზოგადოებრივი აზრი და მაასტრიხტის ხელშეკრულება 

ევროპელები, გერმანელების გარდა, შიშობღნენ, რომ ევროპის ცენტრალური ბანკი ბუნდესბანკზე 
უკეთ ვერ იმუშავებდა ცალკეული ქვეყნის მონეტარული პოლიტიკის მოთხოვნილების შესასრულებლად. 
ისინი აგრეთვე შიშობდნენ, რომ ძლიერ, გაერთიანებულ გაერმანიას გადამწყვეტი ხმა ექნებოდა 
ეკონომიკური და მონეტარული კავშირის მართვისათეის. თვითონ გერმანელებიც ფიქრობდნენ, რომ 
ევროპის ცენტრალური ბანკი ნაკლებ გულმოდგინე იქნებოდა, ვიდღრე ბუნდესბანკი ინფლაციის წინაღმდეგ 
ბრძოლაში. ყველგან მსარღი უმუშევრობის პირობებში ევროპელებს უფრო მეტად სურდათ ერწმუნათ 
ეკონომიკური და მონეტარული კაეშირის ოპონენტებისა, რომლებიც უმუშევრობას ევროკაეშირის 
შესღუდულ შიდა ვაჭრობასა და საემიგრაციო პოლიტიკას აბრალებდჩენ. მაასტრიხტის ხელშეკრულებით 
საზოგადოების უკმაყოფილება გაი'სარდა; 1992 წელს ღანიამ, რომელმაც პირველმა მისცა ხმა, შემდეგში 
იგი უარყო; ამან წარმოშვა სერიოსული პრობლემები, რადგან რომის ხელშეკრილების შესწორებები 
მოითხოედა ეეროკავშირის ყველა წევრის მიერ მის ერთხმად დამტკიცებას. 

იმ დროს. როცა ევროსაბჭოს მოსამართლეები და დიპლომატები ამ პრობლემიდან გამოსავალს ეძიებდნენ, 
ხელშეკრულება მოულოდნელ გასაჭირში ჩავარდა საფრანგეთში, სადაც რეფერენდუმი დანიშნული 
იყო 20 სექტემბერს. აგვისტოში სასოგადოებრიეი ა'სრის გამოკითხვამ აჩვენა, რომ ფრანგი ამომრჩევლები 
მთავრობის მიერ ეკონომიკის მართვით უკმაყოფილონი იყვნენ და ამიტომ დაიყვნენ ამ ხელშეკრულების 
მომხრეებად და მოწინააღმდეგეებად. საფრანგეთის მიერ უარყოფა გაანადგურებდა ხელშეკრულებას 
და, ალბათ, დაასუსტებდა ევროპის მონეტარული სისტემის ქვეყნების გადაწყვეტილებას, შეენარჩუნებინათ 
თავიანთი ფიქსირებული ვალუტის კურსი. 

შავი ოთხშაბათი 

საფრანგეთის მიერ მაასტრიხტის ხელშეკრულების რატიფიკაციასე უარის თქმის პერსჰექტიეის გამო 
უცხოეთის ვალუტის ბასრის მოჩაწილეებმა გაითამაშეს, რომ სუსტი ვალუტა გა'ეფასურდებოლდლა. 
გადამწყეეტი შეტევის შედეგად დარტყმა მიიღო ფიჩეთის მარკამ და შვედეთის კრონმა. ამ დროისათვის 
არც ერთი ეს ქეეყაჩა ევროკავშირში არ შედიოდა, მაგრამ ორივეს უნდოდა წევრობა და შესელა'სე 

მსადყოფნის დასამტკიცებლად მაო თავიანთი ვალუტები მიაბეს ეკი'უს. ფინეთმა მაშინჩეე აჩება თავი 

ბრძოლას და 8 სექტემბერს დაუშვა მარკის გაუფასურება ეკიუსთან შედარებით. შვედეთი დროებით 

მაინც აღწევდა წარმატებას კრონის დაცვაში, მაგრამ სპეკულაცია შეჩერდა მხოლოდ მას შემდეგ, რაც 

ცენტრალურმა ბანკმა, რიკსბანკმა, ერთდღიან სესხებსე საპროცენტო განაკვეთებს წლი'ერ 500%-მდე 

მიღწევის საშუალება მისცა (დაახლოებით 14% დღეში). იმავე დროს, ბრიტანეთისა და იტალიის 

მოავრობები ცდილობდნენ შეენარჩუნებინათ თავიანთი ვალუტა ევროპის მონეტარული სისტემის 

მინიმალუერ 'სდღვარსე მაღლი. 

გირვანქა სტერლინგსა და ლირაზე სეწოლა ერთი კეირა გრძელდებოდა. პარასკევს, 1 სექტემბერს, 

ბუნდესბანკმა დახარჯა 24 მლრდ გერმანული მარკა (16 მლრდ აშ'მ დოლარი) ეეროპის მონეტარგლი 

სისტემის ინტერვენციის წესების დაცეით და ლირას მხარდასაჭერად. ბუეჩდესბანკს მეტის დახარჯეის 

სურეილი არ ჰქონდა; კვირის ბოლოს ევროჭის მონეტარული სისტემა დათანხმდა, რომ იტალიას 7%- 

ით გაეუფასურებინა თავისი ეალუეტა ეკიუსთან შედარებით. ლირას პარიტეტის ცვლილება იყო ეყროჰის 

მონეტარული სისტემის მიერ პირეელი რეგელირება საბა სრო 'სეწოლის პირობებში 1987 წლის იანყრიდან. 

უცხოური ვალუტის ბა'სრის მოჩაწილეთათვის ეს. იყო, იმის ჩიმანი, რომ ევროპის მონეტარული 
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სისტემის სხვა ვალუტებზე შეტევა, შესაძლოა, გაგრძელებულიყო. 

I6 სექტემბერს, იმ დღეს, რომელიც ცნობილია „შავგ ოთხშაბათად" (რაკი ევროპის მონეტარულ 
სისტემას ზიანი მიაყენა), გირვანქა სტერლინგს ცურვის შესაძლებლობა მიეცა მას შემდეგ, რაც 
ინგლისის ბანკმა მილიარდობით დოლარი დაკარგა მის დასაცავად, მიუხედავად იმისა, რომ ლირა 
სულ რაღაც ორი დღის წინ გაუფასურდა, იტალიამ ამჯობინა, ამოეღო იგი ევროპის მონეტარული 
სისტემის ვალუტის კურსის მექანიზმიდან, ვიდრე მეტი ეზარალა. ესპანეთმა გააუფასურა პესეტა და 
ხელახლა დააწესა ვალუტის კონტროლი საკუთარი რეზერვების დაკარგვის ტემპის შესამცირებლად. 

ფრანგული ფრანკიც მოხვდა შეტევის არეში, მიუხედავად იმისა, რომ საფრანგეთში ინფლაციის დონე 
უფრო დაბალი იყო, ვიდრე გერმანიაში (იხ. გრაფიკი 20-1) საფრანგეთის ბანკისა და ბუნდესბანკის 
მძიმე და ხანგრძლივმა ინტერვენციამ, საფრანგეთის საპროცენტო განაკვეთების სწრაფ სრდასთან 
ერთად, ბოლოს და ბოლოს ამოწია ფრანკი გერმანულ მარკასთან შედარებით. ეეროპის მონეტარული 
სისტემის ისტორიაში ყეელაზე შფოთიანი კვირის შემდეგ, 20 სექტემბერს, ფრანგმა ამომრჩევლებლმა 
ხმა მისცეს მაასტრიხტის ხელშეკრულებას და ამით ეკონომიკურ და მონეტარულ კავშირს შესაძლებლობა 
მისცეს, წინ ევლო ნელი ტემპით. 

მუდმივი კრიზისი 

ეალუტის შესახებ არეულობა გრძელდებოდა მთელ 1992 წელს და 1993 წლის გასაფხულზეც. 1992 
წლის ბოლოს გაუფასურდა პორტუბალიის ესკუდო. ესპანეთის პესეტასაც კვლაე იგიეე დაემართა, 
შვედეთის კრონა კი ჯერ კიდევ ინარჩუნებდა თავის ფასს. 1993 წლის პირველ ნახევარში გაუფასურდა 
ირლანდიური პუნტი, ესკუდოც ხელმეორედ გაუფასურდა, ესპანეთის პესეტი კი – მესამედ. ფრანგული 
ფრანკი და დანიური კრონი პერიოდულ სპეკულატურ ზეწოლას განიცდიდა. ამის ფონს ქმნიდა ევროპის 
მონეტარული სისტემის ეკონომიკების გაღრმავებადი რეცესია და ბუნდესბანკის დაჟინებული მოთხოვნა 
თანდათანობით შემცირებულიყო გერმანიის საპროცენტო განაკეეთი. 

1993 წლის გაზაფხულზე დანიაში შედგა მეორე რეფერენდუმი მაასტრიხტის ხელშეკრულების თაობაზე 
მას შემდეგ, რაც ევროკავშირის ქევეყჭენებმა უფლება მისცეს დანიას, უარი ეთქვა მონაწილეობაზე 
ერთიან მონეტარულ და თაედაცეით ორგანიზაციებში, რომელსაც ეს ხელშეკრულება შექმნიდა. 1993 
წლის ნოემბერში მაასტრიხტის. ხელშეკრულება მიღებული იქნა. ამ დროისათვის 12 ქვეყანა, რომელიც 
ადრე გაერთიანებად იყო ცნობილი, ევროკავშირად გადაიქცა. 

19923 წლის იელისის ბოლოს სპეკულანტებმა მძლავრად შეუტიეს ფრანგულ ფრანკსა და ევროპის 
მონეტარული სისტემის სხვა ვალუტებს გერმანიასა და ევროპის მონეტარული სისტემის წევრებს 
შორის საპროცენტო განაკვეთის შესახებ ახალი უთანხმოების შემდეგ. 31 ივლისს, პარასკევს, მარტო 
ბუნდესბანკმა გაყიდა 50 მლრდ გერმანული მარკა (დაახლოებით 30 მლრდ დოლარი) ფრანგული 
ფრანკის დასახმარებლად, მაშინ როცა საფრანგეთის ფრანკმა მთლიანად გამოიყენა საკუთარი უცხოური 
მარაგი. მომდევნო ორშაბათს, 2 აგვისტოს, ევროპის მონეტარული სისტემის ვალუტის კურსი მერყეობდა 
საკმაოდ ფართო + 15% საზლერებში არსებული ცენტრალური პარიტეტის პირობებში. ევროპის 
მონეტარული სისტემის წესებში ეს ცვლილება ერთადერთი სქემა იყო, რისი აღმოჩენაც ევროკავშირის 
მინისტრებს შეეძლოთ, რაც საშუალებას აძლევდა საფრანგეთის მთაერობას, აეცილებინა ფრანკის 
ოფიციალური გაუფასურება, მაშინ როცა ბუნდესბანკს თავისუფლებას აძლევდა, ნელ-ნელა შეემცირებინა 
თავისი საპროცენტო განაკვეთები. 

1993 წლიდან საპროცენტო განაკვეთი ევროპაში შემცირდა და მისი რეცესია შემსუბუქდა, თუმცა 
უმუშევრობა კვლავ მაღალი იყო. 1995 წლის აგეისტოში ფინეთი და შვედეთი შეუერთდნენ ეეროკავშირს 
(ნორვეგიის ამომრჩეელებმა ადრე უარი თქეეს, მონაწილეობა მიეღოთ ქვეყნის რეფერენდუმში). 
ევროკავშირის ლიდერები მოითხოედნენ, რომ ეკონომიკურ და მონეტარულ კავშირს გაეგრძელებინა 
წინსვლა და მაასტრიხტის ხელშეკრულების შესაბამისად, შექმნა ევროპის მონეტარული ინსტიტუტი, 

ჩანასახოვანი ან გარდამავალი ცენტრალური ბანკი, რომელსაც აკლდა მონეტარელი პოლიტიკის 

ძალაუფლება. 

ბევრი მიმომხილველი სკეპტიკურადაა განწყობილი იმის მიმართ, რომ გაუმჯობესებული ეეროპის 
მონეტარული სისტემა გარდაიქმნას ეკონომიკურ და მონეტარულ კავშირად მხოლოდ რამდენიმე წლის 

განმაყლობაში; თანაც ისეთ დიდ ქვეყნებთან ერთად როგორიცაა საფრანგეთი, რომელიც თავიდანვე 

მიება მთავარი ჯგ'ეფის ვალუტას. მაასტრიხტის ხელშეკრულება გულისხმობს, რომ ქვეყნებს, რომლებიც 

შედიან ეკონომიკურ და მონეტარულ კავშირში, უნდა ჰქონდეთ ეშჰ-ის 3%-სე ნაკლები ფისკალური 

დეფიციტი და ეშპ-ის 60%-სე ნაკლები სახელმწიფო ქალი. ამ პერიოდში ევროპის მონეტარული სისტემის 

წეერები თვლიდნენ, რომ მათთვის პოლიტიკურად ადვილი იქნებოდა მაასტრიხტის ამოცანების მიღწევა. 

ლობა კელავ რჩებოდა. ესპანეთის პჰესეტა და პორტუგალიის ესკუდო დარებულირდნენ 
, · I იაძაბ' “ 
ქვალეტის დ ა ული ფრანკიც ამვე წელს მოექცა სეწოლის ქვეშ. პოლიტიკუერ ინტეგრაციას 
ადრე, 1995 წელს; ფრანგ



ექროკავშირში ძირი გამოეთხარა ჯგუფის უუნარობით, ჩამოეყალიბებინათ ეფექტური ერთობლივი 

პოლიტიკა 1990-იანი წლების "მუა ხანების ბოსნიის სამოქალაქო ომის წინააღმდეგ. 

1992-1993 წლების დრამატულმა ეკონომიკურმა მოვლენებმა ბევრი ევროპელი დაარწმუნა, რომ ევროპის 

მონეტარული სისტემა არასრულყოფილი იყო. ბევრი სკეპტიკურად უყურებდა იმას, რომ ევროპის 

მონეტარული კაგშირისკენ სელას გაუმჯობესება მოჰყეებოდა. 

  

ახალი ვალუტის ღიჯაინი ღა სახელფოლება 

მაასტრიხტის ხელშეკრულებით გათვალისწინებული ყოვლისმომცველი მონეტარული კავშირის 

მისაღწევად ყველასე ჩაკლები წინააღმდეგობაა ერთიანი ჟვროპის ახალი ყალუტის გარეგნული სახე 

და სახელწოდების არჩევანი. 

სოგიერთი ევროპელი ხელისუფალი ცდილობს, შეინარჩუნოს ქვეყნის სიმბოლო მათ მიერ გამოშვებულ 
ქაღალდის ფულზე (მიუხედავად იმისა, რომ ქვეყნის ფული მიმოიქცევა მთელ ევროპაში) ისევე, როგორც 
აშშ ქაღალდის დოლარი, რომელზეც ჩიკაგოს ფედერალური სარე'სერვო ფედერალური ბანკის ბეჭედია 
დასმული, შესაძლოა მოხედეს ჩიუჭბიორკელების საფულეებში. ბრიტანელები მოითხოვენ, რომ მათი 

მონარქი აღიბეჭდოს ბანკნოტებზე და მნიშვნელობა არ ანიჭებენ იმას, თუ როგორ მოიქცევა დანარჩენი 
ევროპა. ეგროჰის საერთო ბანკნოტზე შესაძლოა გამოისახოს ეგროკავშირის დროშა (ცისფერ ფონზე 
12 ყვითელი, წრიულად განლაგებული გარსკვლავი); მაგრამ უფრო ეგზოტიკური წინადადებებიც არსებობს 

– მაგალითად, მიქელანჯელოს “დავითი”, ან ფიჩიკიელი მეფის ასული ეეროჰა, რომელიც ბერძნული 

მითოლოგიის მიხედვით ხარად გარდასახულმა შსევსმა მოიტაცა. 

ახალი ვალუტის სახელწოდება მეორე თავსატეხად იქცა, ვიდრე 1995 წლის დეკემბერში შეარჩევდნენ 
სახელწოდება „ევროს”. მაასტრიხტის ხელშეკრულება სთავაზობდა „ეკიუს”, მაგრამ ბევრი ევროპული 

ქვეყნის ხელმძღვანელი თვლიდა, რომ მართებული არ იქნებოდა ადრეარსებული ვალუტის ნაკრების 

სახელწოდების მიღება და თანაც ისეთის, რომელიც სწრაფად გაუფასურდა გერმანულ მარკასთან 
შედარებით. შემდეგი პრობლემა იყო გერმაჩიის კანცლერ კოლის წინააღმდეგობა, რადგან გერმანულას 
„ნი CCს” უღერდა, როგორც ,,CIი6 Mსხნ" – ძროხა. წშემორავა სებული, იყო, აგრეთვე სახელწოდებები: 

ფრანკენი და შილინგი. 

ბევრისათეის ვალუტის ახალი სახელწოდება „ეერო" იძულებითი კომპრომისი იყო. ბრიტანეთის პრე- 
მიერ მინისტრი უკმაყოფილებას გამოთქვამდა, რომ ევრო დიდ ემოციებს არ აღძრავდა მასში (გირეყანქა 

სტერლინგთან შედარებით). ბერძნები აღნიშნავდჩენ, რომ „ეერო” უღერს, როგორც შარდი (სღოიბ). 
მაგრამ მიუხედავად ყველაფრისა. მაინც „ევრო დადგიჩდა,.       

რეჭი უმე 

1. ევროკავშირის ქვეყჩები სამი მისესის გამო უჭერენ მხარს ფიქსირებული ყეალუყტის კურსს: ისინი 

დარწმუნებულნი არიან, რომ მოჩეტარული ურთიერთობა მათ 'ეფრო მეტ წონას შემატებს საერთაშორისო 

ყკოჩომიკურ მოლაპარაკებებში; ისინი განიხფდღავეი ჟფიქსსირებული ვალუტის კურსს. როგორის 

ექროკაყშირის ინიციატივაზე დამატებას ერთიანი ექ)როპის ბასრის შესაქმნელად; ფიქსირებული ყალუტის 

კურსი აადვილებს ევროკავშირის ერთიანი აგრარული პოლიტიკის მართვას. 

2. ევროპის. მონეტარული სისტემა დამტკიცდა 1977 წლის მარტში. თავდაპირველად მასში შედიოდნენ 

ბელგია, დანია, საფრანგეთი, გერმანია, ირლანდია, იტალია, ლუქსემბურგი და ნიდერლანდები. 1992- 

1993 წლებამდე ეს ქვეყნები ინარჩუნებდნენ საკუთარი ვალუტის კურსს +2,25%-ის ყარგლებში. აესტრია, 

ბრიტანეთი, პორტუგალია და ესპანეთი გაცილებით გვიან შევიდნენ ევროკავშირში. რეგულირება 
არსებითი შემადგენელი ნაწილი იყო სისტემის შესანარჩუნებლად 1980-იან წლამდე: მაგრამ მას შემდეგ 

ბევრი რეგ'ულირება გაუქმდა, როგორც ბასრის უჩიფიცირების ეყროკავ შირის 'უფრო ფართო "992 

პროგრამის ნაწილი. ვალუტის კრიზისის დროს. I992 წლის სექტემბერში, ბრიტანეთმა და იტალიამ 

ცურვის საშუალება მისცეს თავიაჩთ ვალყტებს და რამდენიმე ქვეყანამ ხელახლა "შემოიღო ან გაამკაცრა 

რეგულირება საერთაშორისო გადახდებსე 1993 ალის აგვისტოს ქეროპის მონეტარ ელი სისტემის 

ეალუტის ფარა დები გაფართოვდა +15%-ძღე განუწყვეტელი სპეკულატური 'მეტეგის დროს. 

3. პრაქტიკულად, ევროპის მოჩეტარული სისტემის ვალუტები მიბმ ელია გერმანელ მარკასე. ამის შედეტად. 

გერმანიას შეუძლია დაამკვიდროს მონეტარული პოლიტიკა ევროპის მონეტარული, სისტემისათვის, 

ისევე როგორც აშ%-მ გააკეთა ბრეტონ გუდხის სისტემის დროს. ევროპის მონეტარული, სისტყმის 

ჩდობის თეორია გულისხმობს, რომ მონაწილე მთავრობები სარგებლობენ ბუნდესბანკის რეპუტაციით. 

როგორც ინფლაციის წინააღმდეგ მებრძოლისა, როცა ისინი, აბამენ. თავიანთ. ყალუტებს. გერმანულ 
მარკებს. ფაქტობრივასა ქეროპის მონეტარყლი, სისტემის ქვეყჩების ინყყლაციის ტემპი ხასიათდება 

“: ”ჯა; 
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გერმანიის საერთოდ დაბალი ინფლაციის ტემპის გარშემო გაერთიანებით. 

4. ვალუტის ოპტიმალური სივრცის თეორია გულისხმობს, რომ ქვეყნებს სურვილი ექნებათ მიუურთდენ 
ფიქსირებული ყალუტის კურსის სიერცეს, რომელიც დაკაყმირებელი იქნება მათს ეკონომიკებთან 
ვაჭრობისა და საწარმოო ფაქტორის მობილურობის მეშვეობით. ქვეყჩის გადაწყვეტიდჭება, შეუერთდეს 

ყალეტის კურსის სივრცეს. განისა'ხღვრება იმ სხეაობით, რაც არსებობს მიერთებით მიღებულ მონეტარულ 

ეფექტურობის მოგებასა და ეკონომიკური სტაბილურობის დაცემას შორის. CC-LL მრუდები ერთმანეთთან 
აკავშირებენ ორივე ამ ფაქტორს. მიერთებად ქვეყანასა და ფიქსირებული ვალუტის კურსის უფრო დიდ 
სივრცეს შორის ეკონომიკური ინტეგრაციით მიერთება ხელსაყრელია მხოლოდ მაშინ, როცა ეკონომიკური 
იჩტეგრაცია გაივლის კრიტიკულ დონეს. 

5. როგორც ჩანს, ევროკავშირი არ აკმაყოფილებს ვალუტის ოპტიმალური კურსის ყველა ამ კრიტერიუმს. 
თუმცა )992 წელს ევროკავშირში ბასრის ინტეგრაციის წინაშე მდგარი ბევრი წინააღმდეგობის 
მიუხედავად, ევროკავშირის შიდა ვაჭრობა ინტენსიური მაინც არ არის. თანაც, სამუშაო ძალის 
გადაადგილება ევროკავშირის ქვეყნებს შორის 'ოეფრო შესღუდ'ელი აღმოჩნდა, ვიდრე ვალუტის სხვა 
დიდ სიყრცეში. როგორიცაა აშშ. და ბოლოს, ფისკალური ფედერალიზმის დონე ეეროკავშირში ძალიან 
მცირეა იმისათვის, რომ წევრი ქვეყჩები დაიფაროს არახელსაყრყლი ეკონომიკური შემთხვეევებისაგან. 

1985-I990 წ–წლებში ევროპის მონეტარულ სისტემაში ეკონომიკის კარგმა ფ'ენქციონირებამ საშუალება 
მისცა ევროკავშირის ხელმძღვანელებს, მოეძებნათ უფრო მეტი ეკონომიკური და მონეტარული ერთიანობა 
მნიშვნელოვანი ოპოზიციის გარეშე. 

6. ამჟამად ევროკავშირის ლიდერები იმედოვნებენ, შეცვალონ ევროპის მონეტარულ სისტემა ეკონომიკური 
და მონეტარული კავშირით. მას ექნება ერთიანი ევროპული ვალუტა, რომელსაც გამოუშვებს ცენრტალური 
ბანკების ევროპული სისტემა ევროპის ცენტრალური ბანკის ხელმძღვანელობით. 1991 წლის დეკემბერს 
ევროკავშირის ქვეყნების ხელისუფლებმა ხელი მოაწერეს მაასტრიხტის ხელშეკრულებას; ისინი 
შეთანხმდენ, რომ 1999 წლისათვის ეკონომიკური და მონეტარული კავშირი რეალობა იქნებოდა. 

7. მაასტრიხტის ხელშეკრულებისადმი სასოგაღოებრივი წინააღმდეგობის გასრდის შემდეგ. 1992 წლის 
საფხულში ევროპის მონეტარულმა სისტემამ განიცადა ვალუტის კრისისი, რამაც მისი ყალუტის 
კურსის მექანისმი მოუწესრიგებელი გახადა. 1993 წლის ჩოემბრისათვის ევროკავშირის ყველა ქვეყანამ 
ხელი მოაწერა ამ ხელშეკრულებას. ეკონომიკური და პოლიტიკური დაძაბულობის გაგრძელებამ ეეროპაში 
ცხაღყო, რომ ყოვლისმომცველი ეკონომიკური და მონეტარული კავშირის პატიემოყვრულ მი'ნებს 
განხორციელება არ ეწერა. 

ძირითადი ტერმინები 

ევროჰის მონეტარულ სისტემის ნდობის თეორია ეკონომიკური სტაბილურობის დაცემა 
ეკონომიკური და მონეტარული კავშირი ფისკალური ფედერალი"სმი 
მაასტრიხტის ხელშეკრულება მონეტარული ეფექტურობის მოგება 
ეალუტის ოპტიმალური სიერცე 

კითხვები 

ს) რატომ შეიძლება, რომ ძლიერი ვალუტის მქონედან სუსტი ვალუტის მქონე ქვეყნებისაკენ ევროპის 
მონეტარული სისტემის ცენტრალური ბანკის კრედიტის რე სყრყების გაფართოებამ, გასარდოს ყვროპის 
მონეტარულ სისტემაში ვალუტის კურსის სტაბილურობა. 

2. 1992 წლის სექტემბრამდე ევროპის მონეტარულ სისტემაში ლირისა და გერმანული მარკის ვალეტის 
კურსი შესაძლოა მერყეობდეს 2.25 %-დან "'სეყით ან ქვევით. დავუშვათ, ლირისა და გერმანული მარკის 
პარიტეტი და ფარგლები ჩამოყალიბებულია და არ შეიცელება. რა მაქსიმალეყრი შესაძლო განსხვავებაა 

ლირისა და გერმანული მარკის ერთწლიანი (სამთვიანი, ექვსთვიან) დეპოზიტების საპროცენტო 

განაკექთებს მორის? გაგაკვირვათ პასუხმა? ახსენით. 

3. ვაგრძელებთ მეორე კითხვაში დაშვებულ ვარაედს. იტალიაში საპროცენტო განაკვეთი ხ'უთხლიან 

სახელმწიფო ფასიან ქაღალდებსე წლიერას არის 11%, გერმანიაში – 8%. რა იგულისხმება ლირა/ 

გერმანული მარკის არსებული ვა თ'ეტის პარიტეტის სარ–წმ'ყნოობა“მი? 

4 თქვენი პას'ეხი ბოლო ორ კითხვყასე მოითხოვს თუ არა იმას, რომ საპროცენტო განაკვეთი და ვალუტის 

კურსის მოსალოდჩელი ცვლილება დაკაჟშირებელი იყოს საპროცენტო პარიტეტით? რატამ? 

5. ფიჩეთი შედის ევროპის მოჩეტარ ელ სისტემაში მას "შემდეგ, რაც ეკროჰის მონეტარული სისტემა ნახულობს 

სარგებელს ევროპის მონეტარული სისტემის ხელსაყრელი გადახრით არაფინურ ექსპორტ სე მსოფლიო 

აში. რა მოუვა ყინური მარკის ყალუტის კურსს ეყროპის მოჩეტარ'ე ჯი სისტემაში არწემავალი 

მედარებით? როგორია გაყლენა ფინეთის გამოშვებასე? რამდენადაა. გავლენის 

რობის მოც ულობასე ფინეთხა და ეყროპის მონეტარული სისტემის სხეა 

მოთხოვნ 

ქვეყნების ვალყტებთან “ 

ეს ოდენობა დამოკიდებული 
ვაჭ 

ეკონომიკებს “მორის? 
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6. გამოყენეთ CC-LL, მრუდები, რათა გვიჩვენოთ ქვეყნის ყყულის მოთხოვნის ფუნქციაში მოულოდნელი 

გადახრების მოცულობისა და სიხმირის 'სრდა როგორ გავლენას ახდენს ეკონომიკური ინტეგრაციის 

დონესე იმ სავალუტო სიყრცესთან, რომელშიც ქვეყანას უნდა შესვლა. 
7 ვალუტის კურსის მექანისმსე სმეკულატ'ერი შეტევის დროს მალეეე. როცა ბრიტანეთმა მცოცაობის 

საშუალება მისცა გირვანქა სტერლინგს 1992 წლის სექტემბერში, ლოჩდონის ყოველკვირეულ ჟურნალ 

„ეკონომისტ“'ი” გამოითქვა შემდეგი მოსა'სრება: 
“ბრიტანეთის მთავრობის კრიტიკოსებს სურთ საპროცენტო განაკვეთების შემცირება; ფიქრობენ, რომ ეს 

შესაძლებელი იქნება, თუ ბრიტანეთი გააუფასურებს გირვანქა სტერლინი,ს და მიატოვებს ვალ ეტის 

კურსის მექანი'სმს. მაგრამ ისინი ცდებიან – ვალუტის კურსის მექანი სმის მიტოვება უფრო გამოიწყევს 
მაღალ და არა დაბალ საპროცენტო განაკვეთს, რადგან ბრიტანეთის ეკონომიკურმა მართვამ დაკარგა 
ნდობის ხარისხი, რომელიც მოიპოვა ვალუტის კურსის მექანისმის წევრობით. ორი წლის წინ ბრიტანეთის 

სახელმწიფო ფასიანმა ქაღალდებმა მოიგო სამი პროცენტული პუნქტით მეტი, ვიდრე გერმანიისამ. ახლა 
სხვაობა ნახევარი პუნქტია, რაც ასახავს იჩეესტორის იმ რწმენას, რომ ბრიტანეთის ინფლაცია ეცემა – 
მუდმივად.” 

ა რატომ ფიქრობდნენ ბრიტანეთის მთავრობის კრიტიკოსები, რომ შესაძლებელი იყო საპროცენტო 

განაკვეთების შემცირება მას შემდეგ, რაც გირვანქა სტერლინგი ამოვარდებოდა ეალუტის კურსის 
მექანისმიდაჩ? (იმ დროს, როცა სტატია გამოქვეენდა, ბრიტანეთი ღრმა რეცესიაში იყო). 

ბ რატომ თვლიდა ჟურჩალი “ეკონომისტი” რომ საწინააღმღეგო მალევე მოხდებოდა, როგორც კი 
ბრიტანეთი გამოეიდოდა ვალუტის კურსის მექანი%სმიდან? 

ც) როგორ მოიჰოეებდნენ ბრიტანეთის პოლიტიკის შემქმნელები ნდობას ეალუტის კურსის მექანიზმის 
წევრობით (ბრიტანეთი შეეერთღა ვალუტის კურსის მექანისმს 1990 წლის ოქტომბერში)? 

დ) რატომ ივარაუდებოდა ბრიტანგთის ნომინალური საპროცენტო განაკვეთის მაღალ დონეში, გერმანიის 

ვალუტის კურსთან მიმართებით, ბრიტანეთის მომავალი მაღალი ინფლაციის მოლოდინი? 
ე გადმოგვეცით ორი მისეხი: რატომ უნდა იყოს იმ მომენტში ბრიტანეთის საპროცეჩტო განაკვეთი 

გერმანულ“სე რამდენადმე მაღალი, მიუხედავად იმ რწმენისა, რომ ,ბრიტანეთის ინფლაცია ეცემა – 
მ'უდმივად”. 

ვ. წარმოადგინეთ, რომ ეალუტის კურსის მექანი'სმი გადაიქცევა მონეტარულ კავშირად ერთიანი ვალუტით, 
მაგრამ ვერ შექმნის ევროპის ცენტრალუერ ბანკს ამ ვალეტის სამართავად. სამაგიეროდ, ეს დაეალება 
რჩება ქვეყნის რამდენიმე ცენტრალურ ბანკს, რომელთაგან თითოეულს შეუძლია სასურველი რაოდენობის 

ევროვალუტა გამოუშვას და წარმართოს ღია ბაზრის ოპერაციები. რა პრობლემები გაჩნდება ასეთ 
შემთხეევაში? 

9 რატომ უნდა ყოფილიყო საზხიანო ევროკავშირის სამუშაო ძალის ერთიანი ბასრის შექმნის ჩაეარდნა 
ეკონომიკური და მონეტარული კავშირის სრულყოფილად ფუნქციონირების ჰერსპექტიეისათვის? 

10. რაც შეეხება ამ თავის დანართს, რა მოუყა ბრიტანეთის გამოშვებასა და საპროცენტო განაკვეთს, თუ 
უცხოეთის ვალუტის ბასრის მონაწილეები გადაწყვეტენ, რომ მომავალში გირვანქა სტერლინგი 

გაუფასურდება გერმანულ მარკასთან შედარებით, როგორია გერმანიის ყკონომიკა'სე გავლენა? 

მე-20 თავის ღანართი 

რობორ შეპძლო გერმანიის გამქმრთიანებამ გაელრმავებინა 

ევროპის რეცესია 1990–იანი წლების დღასაწვისში. 

ამ თავში აღწერილია, როგორ დააქვეითა გერმანიის ერთობლივი მოთხოვნის გაფართოებამ, რაც ქვეყნის 

გაერთიანებას მოჰყვა 1990 წელს, ეყროპის მონეტარული სისტემის პარტნიორი ქვეყნების ეკონომიკა. “შესაძლოა 
გაგაოცოთ იმან, რომ ვალუტის ფიქსირებული კუერსის დროს ერთი ქვეყნის ბ.ემმა შესაძლოა მისი სავაჭრო 
პარტნიორები ეკონომიკურ კრისისმი ჩააგდოს. ამ დანართში ახსნილია ის ეკონომიკური პჰალები, რომლებსაც 

შეუძლიათ ეს შედეგი მოიტანონ. 

როი გავიგოთ ტერმანიის გაერთიანების შედეგები ჟვროჭის მონეტარული სისტემასე., 'ენდა გამოვიყენოთ 15- 

LM1 მოდელი, რომელიც მოცემგვლია მე-I6 თავის | დანართი, 00-44 მოდელი. ჩვენი მი სნებისათვის არ 

გამოდგება, რადგან არ ითვალისVინებს მაღალი რეალერი საპროცენტო განაკვეთების უარყოფით გავლენას 
მოხმარებასა და ინვესტიცფია!სე. ქვემოთ. ჟნახაგთ, რომ. ამ საპროცენტო განაკვეთის გაკლენა ერთობლივ 

მოთხოვნა%ე ამ ანალი სისათვის ცენტრალურია. 

სიმარტიეისათვის დწარმოვიდგიჩით, რომ ევრომის მონეტარული სისტემა მედგება ორი ქვეყნისაგან: გერმანისა 

და. დიდი ბრიტანეთისაგან. გერმანიას დამო'ეკიდებელი მონეტარუ ღი პოლიტიკა გააჩნია, მაგრამ. დიდი 

ბრიტანეთის მონეტარული პოლიტიკა მთლიანად მიმარი'ყლია გირყანქა სტერლინგისა და გერმანული მარკის 
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გაცვლითი კურსის სწ” ფიქსირებულ დონეზე (გართულებების თავიდან ასაცილებლად უარს ვამბობთ 
ეეროპის მონეტარული ”წისტემის ვალუტის კურსის საზღერებზე). 

ბრიტანეთის 15 მრუდის ტოლობა იღებს შემდეგ სახეს: 

V =0 0. ს/ყ” V –I „VI - I I – >ზა ,6 ). (20დ-1) 
V VM იხ0ხM4 6 V. –ხM V C C C ყხ.ი V 

ისევე როგორც მე-19 თავში მოცემულ ორქვეყნიან მოდელში (გაიხსენეთ 19-1 და 19-2 ტოლობები), გერმანიის 
განკარგულებაში არსებული V -L “შემოსავლის სრდა ადიდებს ერთობლიე მოთხოვნას ბრიტანეთის საქონელსა 
და მომსახურებაზე გერმანიის სამპორტზე მოთხოვნის გადიდებით. აგრეთეე, უნდა აღინიშნოს (20დ-1)-გრაფიკში 
დიდი ბრიტანეთის სამთავრობო შესყიდეების გავლენა ბრიტანეთის გამოშვების ერთობლივ მოთხოენაზე. 
გერმანიის 15 მრუდი პგაეს ბრიტანეთისას: 

VXV=0 დ /. Lს,.,V -I ,VXV –-I , – X ,C). (20დ-2) 
ეი. ხი. C 

(20დ-1) გრაფიკი გვიჩეენებს, რომ ორივე ეს მრუდი ქეემოთ იხრება (გაიხსენეთ მე-16 თავის L დანართი). 

დიდი ბრიტანეთისა და გერმანიის ფულის ბაზრის წონასწორობის პირობები არის M',ქ ჩე, L.,(Vა, ჩე) და 
M'/” = L (წ, ჩა). LM მრუდი, რომლის გასწვრივაც ქვეყნის ფულის ბაზრები რეგულირდება, ნაჩვენებია 
(20დ-1) გრაფიკშიც. მთავარი, რაც უნდა გეახსოვდეს ევროპის მონეტარული სისტემის მონეტარული მოწყობის 
შესახებ, არის ის, რომ გერმანიას გააჩნია ძალა თავისი ფულის მასა სურვილისამებრ მართოს. რადგან დიდი 
ბრიტანეთი თავის ვალუტას აბამს გერმანულ მარკას, მან პასიურად უნდა არეგულიროს თავისი ფულის მასა 
უცხოეთის ვალუტის ბაზარზე წონასწორობის შესანარჩუნებლად. 

დავუშვათ, უცხოეთის ვალუტის ბაზრის მონაწილეები არ ელოდებიან, რომ ფიქსირებული ვალუტის კურსი 
I შეიცვლება. მაშინ, გირვანქა სტერლინგის ნომინალური საპროცენტო განაკეეთი უნდა უდრიდეს 
გერმანული მარკის ნომინალურ საპროცენტო განაკვეთს 

ი = ი. (20დ-3) 

ტოლობა (20დ-3) არის უცხოეთის ვალუტის ბაზრის წონასწორობის პირობა. ბრიტაჩეთის ინტერვენციას, 
გირვანქა სტერლინგისა და გერმანული მარკის ვალუტის კურსის შესანარჩუნებლად, აქვს მისი LM მრუდის 
გადახრის ეფექტი, ისე რომ (20დ-3) ტოლობა ყოველთვის სწორი იქნება. 

20დღ-1 გრაფიკი გეიჩვენებს, რომ გერმანიისა და ბრიტანეთის გამოშვება, აგრეთვე ფულის ბასარი და უცხოეთის 
ქეალუტის ბაზრის წონასწორობა შესაბამისად ყოველთვის (1) და (1) წერტილებშია. 

რა მოხდება, როცა გერმანია გაერთიანდება და მისი კერძო და სამთავრობო ხარჯები გაისრდება? გერმანიაში 
15 მრუდი გადაიხრება მარჯენივ და განსაზღვრავს ახალ წონასწორობას (წერტილი 2), სადაც გერმანიის 
გამოშვება და საპროცენტო განაკვეთი უფრო მაღალია. გერმანიის LM მრუდი არ გადაიხრება, რადგან 
გერმანიას არ შეუცელია თავისი ფულის მასა. რაკი გერმანული მარკა პრაქტიკულად ევროპის მონეტარული 
სისტემის სარეზერვო ეალუტაა, გერმანიის პარტნიორებს ევროპის მონეტარული სისტემიდან მოუხდებათ 
მოაწესრიგონ საკუთარი ფულის მასა, რათა შეინარჩუნონ თავიანთი ვალუტების გერმანული მარკის სავალუტო 
კურსი. 

ეს მოწესრიგება შეიმჩნევა მაშინ, როცა თვალს შევავლებთ დიდი ბრიტანეთის მდგომარეობას გერმანიის 
ეკონომიკური ექსპანიის შემდეგ. როგორ გრაფიკიდან ჩანს, ორი რამ ხდება ღიდ ბრიტანეთში: 
1. გერმანიის შემოსავლის ზრდა ადიდებს გერმანიის მოთხოვნას ბრიტანეთის ექსპორტზე და ამიტომ, 

გადაწევს ბრიტანეთის I5 მრუდს მარჯენივ. 
2. ბრიტანეთმა რომ შეინარჩუნოს თავისი ფიქსირებული ვალუტა, მიუხედავად გერმანიის მაღალი საპრცეჩნტო 

განაკეეთებისა, ის უნდა შეიჭრას უცხოეთის ვალუტის ბაზარში, გერმანული მარკით შეიძინოს გირვანქა 

სტერლინგი. შედეგად ბრიტანეთის LM მრუდი მარჯვნიე გადაიხრება, რაც შეინარჩუნებს თანასწორობას 

ბრიტანეთისა და გერმანიის საპროცენტო განაკვეთებში. 

ამ ორი გადახრის შედეგად ბრიტანეთის ახალი წონასწორობა (27 წერტილ“სე) და მისი გამოშვება მისი 

საწყისი დონის ქვემოთ აღმოჩნდება. 

რდება 20დ-1 გრაფიკით, მაგრამ შეუძლებელია, რომV? გაისარდოს 

გერმანიის ხარჯების ზრდის შედეგად. ამ ალტერნატიული შედეგის მისადებად უბრალო. გეჭირდება 

ბრიტანეთის 15 მრუდის უფრო დიღი გადახრა მარჯენივ. გრაფიკზე ნაჩვეჩები რიტა ეთი ს-ბამო ვების 

შემცირება მოხდება მაშინ, როცა ვაჭრობა დიდ ბრიტანეთსა და გერმანის შორის, ძალია შე აღუდული 

იქნება იმისათვის, რომ გერმანიის შემოსაელის გადახრას ძლიერი გავლენა ჰქონდეს ერთო ყლიე მოთხოვნაზე 

ბრიტ ანეთ ში. ბრიტანეთსა და გერმანიას შორის შე სღუდული ვაჭრობა არ შეასუსტებს ტერმანიის საპროცენტო 

ნაკვეთის გავლენას ბრიტანეთის საპროცენტო განაკვეთსა და ქკონომიკასე. მაშინაც კი. როცა ინგლისურ- 
გაჩაკქ; 
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გერმანული ვაჭრობა მცირეა, ბრიტანეთი მოლიანად უნდა შეეგუოს გერმანიის საპროცენტო განაკვეთის 

ცელილებებს, რათა შეინარჩუნოს გირვანქა სტერლინგის ფიქსირებული ვალეტის კურსი გერმანულ მარკასთან 

შედარებით. 

ბევრ ეკონომისტს სჯერა, რომ ევროკავშირის შიდა ვაჭრობა ჯერ კიდევ შეხღულულია იმისათვის. რომ 
გერმანიის გაერთიანებამ შექმნას დადებითი სტიმული მისი დიდი პარტნიორი ქვეყჩების ეკონომიკისათვის 
ევროპის მონეტარული სისტემიდან. ის არგუმენტი, რომ გერმანიის გაერთიანებას დამთრგუნეელი გავლენა 

ჰქონდა ევროპაზე, არაა საყოველთაოდ აღიარებული. ბუნდესბანკი ამტკიცებდა, რომ გერმანიის იმპორტზე 
გასრდილი მოთხოვნის დადებითი გამოშვების ეფექტები გადაწონიღნენ უარყოფით ეფექტებს უფრო მაღალ 
საპროცენტო განაკვეთებში, ე.ი. გერმანიის გაერთიანებას დადებითი გაელენა ექნებოდა ევროპის მონეტარული 
სისტემის ქვეყნების გამოშვებაზე. 

როგორც ამ თაეში განეიხილეთ, გერმანიის გაერთიანებამ მიგვიყვანა ინფლაციურ ხეწოლამდე იქ, რასაც 
ბუნდესბანკი 1992 წელს ეწინააღმდეგებოდა მკაცრი მონეტარული პოლიტიკის გატარებით. ეს ნაჩვენები იყო 
(20დ-1) გრაფიკში, როგორც გერმანიის LM მრუდის მარცხნივ გადახრა, რასაც უნდა შეგუებოდა ბრიტანეთი 
თავისი გირეანქა სტერლინგისა და გერმანული მარკის ფიქსირებული ეალუტის კურსის შესანარჩუნებლად. 
გერმანიაში მონეტარული გამკაცრება აუარესებს კრიზისს დიდ ბრიტანეთში და შორს თუ გავიხედავთ, 
შესაძლოა გერმანია რეცესიაში ჩააგდოს. გერმანიის მონეტარული პოლიტიკის და ეეროჰის მონეტარული 
სისტემის ქვეყნებზე მისი გავლენის აღწერა შეესაბამება ევროკავშირის გასაჭირს 1992 წლის ბოლოს და 1993 

წელს. 

დანართის გრაფიკი 20დ-!1 

CM-ს საპროტენ გერმანია  ირეანქა ს გაერთიანებული Lაბეფი გერმანიაში ხარჯებისა და 
“ს საპროცენტო გირვანქა სტერლინგი მოს. : განაკუეთო, ჩე, საპროცენტო განაკვეთი, ჩ, ა/ შემოსავლების ზრდა ადიდებს 

ღიდი ბრიტანეთის ექსპორტზე 
მოთხოვნას და გადახრის დიდი 

ბრიტანეთის 1L§ მრუღს მარჯენიე. 

დიდმა ბრიტანეთმა უნდა 
შეამციროს თავისი ფულის მასა, 
რათა მიუსადაგოს გერმანიის 
საპროცენტო განაკვეთის ზრღას 

და შეინარჩუნოს გირეანქა 
სტრლინგისა და გერმანულის 

მარკის ვალუტის ურყევი კურსი. 
ს ფულის მასის ეს შემცირება 

I52 გადახრის ღიდი ბრიტანეთის LL 
მრუდს მარცხნი.ე ბრიტანეთზე 
წმინდა ეფექტი იქნება მისი 

გამოშვების შემცირება IX'-დღან 19- 

V % გამოშვება V>V# გამოშვება მდე. 

    
LM' 

    
 



თავი 21 

კაპიტალის გლობალური ბაყჭარი: განხორციელება და 

პოლიტიკური პრობლემები 

ფინანსისტ რიფ ვან ვინქს 1960-იანი წლების დასაწყისში რომ დაეძინა და სამი ათწლეულის შემდეგ 
გამოეღვიძა, გაოცებული დარჩებოდა ფინანსური საქმიანობის როგორც ბუნებით, ასევე მისი მასშტაბით. 
მაგალითად, 1960-იანი წლების დასაწყისში ბიზნესი წმინდა საშინაო საქმე იყო და მოიცაედა ქვეყნის შიდა 
ბანკების ვალუტასა და მომხმარებელს. შემდეგ ბევრმა ბანკმა დაიწყო თავისი მოგების დიდი წილის მიღება 
საერთაშორისო საქმიანობიდან. გაკვირვებული რიფი აღმოაჩენდა, რომ მას შეეძლო განეთავსებინა თავისი” 
ბანკების ფილიალები სან-პაულოში, ბრაზილიაში, ხოლო ბრიტანეთის ვესტმინსტერის ეროვნული ბანკის 
ფილიალი ნიუ-იორკში დაფუძნდებოდა. ის აგრეთვე აღმოაჩენდა, რომ 1980-იანი წლების დასაწყისში ლონდონში 
მოქმედ ამერიკული ბანკის ფილიალს წესად ექნებოდა, მიეღო ანაბრები იაპონური იენებით შვედური 
კორპორაციიდან ან გაესესხებინა შეეიცარიუელი ფრანკები ჰოლანდიელ მრეწველებზე. 

ბაზარი, სადაც სხვადასხვა ქვეყანა ვაჭრობს აქტივებით, ეწოდება კაპიტალის საერთაშორისო ბაზარი. იგი არ 
არის ერთი მთლიანი, არამედ აერთიანებს აქტივებით მოვაჭრე ერთმანეთთან დაკავშირებულ სხავადასხავა 
ბაზრებს. საერთაშორისო ვალუტით ვაჭრობა ხორციელდება საგარეო ვალუტის ბაზარზე, რომელიც მნიშენელოვანი 
ნაწილია კაპიტალის საერთაშორისო ბაზრის», უცხოური ვალუტის ბაზრის მსგავსად მოქმედებენ (თაეი I3): 
კომერციული ბანკები, დიდი კორპორაციები, არასაბანკო ფინანსური ინსტიტუტები, ცენტრალური ბანკები და 
სხვა სამთავრობო სააგენტოები. უცხოური ვალუტის ბაზრის მსგავსადვე კაპიტალის საერთაშორისო ბაზრების 
მოქმედება ხორციელდება მსოფლიო ფინანსური ცენტრების ქსელში, რომლებიც ერთმანეთს უკავშირდებიან 
საკომუნიკაციო სისტემებით. აქტივები, რითაც კაპიტალის საერთაშორისო ბაზარზე ვაჭრობენ, მოიცაეს სხეადასხვა 
ქვეყნის აქციებსა და ობლიგაციებს მათს ეალუტაში გამოხატულ საბანკო ანაბრებთან ერთად. 

ამ თავში განხილულია კაპიტალის საერთაშორისო ბაზართან დაკავშირებული სამი ძირითადი საკითხი: 
ჯირველი, როგორ ზრდიან ნავთობის მქონე გლობალური ფინანსური ქსელები ქვეყნების მოგებას საერთაშორისო 
"ეაჭრობიდან; მეორე, რამ გამოიწეია 1960-იანი წლების დასაწყისმი საერთაშორისო ფინანსური აქტივობის 
სწრაფი ზრჯა და მესამე, როგორ ახერხებენ პოლიტიკის შემქმნელები, მინიმუმამდე დაიყვანონ მსოფლიო 
კაპიტალის ბაზრის თანმხლები პრობლემები მის მიერ უზრუნველყოფილი მოგების მკვეთრად შემცირების 
გარეშე. 

კაპიტალის სამრთაშორისო ბაზარი ღა მოგება ვა#რობიდან 

წინა თავებში საერთაშორისო ვაჭრობიდან მოგების შესახებ დისკუსია ძირითადად საქონლისა და მომსახურების 
გაცვლას ეხებოდა. მსოფლიო გადახდის სისტემის მოწესრიგებით, რასაც მოსდევს საბანკო ოპერაციის 
ხარჯების შემცირება, კაპიტალის საერთაშორისო ბაზარზე აქტიურად მოსაქმე ბანკები აღწევენ აღნიშნულ 
გაცელაზე დამყარებული ვაჭრობიდან მოგებას. კაპიტალის საერთაშორისო ბაზარზე მთავარია სხვადასხვა 
ქვეყნის მცხოვრებთა შორის აქტივებით ვაჭრობა (მაგალითად, I8M-ის აქციების წილის გაცვლა ბრიტანულ 
სახელმწიფო ობლიგაციებში). მიუხედავად იმისა, რომ აქტივებით ასეთი ვაჭრობა მიიჩნევა „სპეკულაციად”, 

იგი ფაქტობრივად იწვევს ვაჭრობიდან მოგებას, რაც ყველა ქვეყნის მომხმარებლის მდგომარეობას აუმჯობესებს, 

სამი ტიპის მოგება ვა#რობიდან 

სხვადასხვა ქვეყნის მცხოვრებლებს შორის ყველა სახის ოპერაცია თაესდება ქვემოთ ჩამოთვლილი სამიდან 

ერთ-ერთ კატეგორიაში: საქონლის ან მომსახურების გაყიდვა სხეა საქონელზე ან მომსახურება'სე; საქონლის 

ან მომსახურების გაყიდვა აქტივებზე; აქტივების გაყიდვა აქტივებსე. ქვეყანა რომელიმე დროს ამ სახის 

ვაჭრობათაგან ერთ-ერთს ახორციელებს. 21-) გრაფიკი (ორი ქვეყნის დაშვებით – ჩვენი და უცხოეთი) 

გვიჩვეჩებს საერთაშორისო «პერაციების სწორედ ამ სამ ტიპს, რომელთაგან თითოეული მოიცავს სხვადასხვა 

სახის შესაძლო მოგებებს ეაჭრობიდან. 

ი. ჩ იბიდა იგების ორი ტიპი. 2-6 თავებში ვნახეთ, რომ ქვეყნებს 
?იანში ჩვენ “ეკ; ანვიხილეო ეაჭრობიდან მ+ საგები “ 

ამ წიგნ თ მ მოოგონ იმ ს სახარმოო საქმიანობის განვითარებით, რომელშიც ისინი ყველასე ეფექტურები არიან 
შემნ თავიანთ ფოგ გამოშვებას სა სღყარგარეთიდან სხვა საქონლის იმპორტის საყიდლად. ეს ვაჭრობიჯსან 

და იყენქი; ა; 
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მოგების პირველი სახეა და გულისხმობს საქონლის ან მომსახურების გაყიდვას სხვა საქონლისა და 
ვაჭრობის სანაცელოდ. სედა ჰორიზონტალური ისარი 2I-1 გრაფიკზე გვიჩვენებს საქონლისა და მომსახურების 

გაცელას ჩვენ ქვეყანასა და უცხოეთს შორის. 

მეორე სახის ვაჭრობიდან მოგება ემყარება დროთაშორის ეაჭრობას, რაც გულისხმობს საქონლისა და 
მომსახურების გაცვლას მომავალ საქონელსა და მომსახურებასე მოთხოვნის გათვალისწინებით, ე.ი. აქტივების 
სანაცვლოდ (მე-7 და მე-18 თავები). როცა განვითარებული ქვეყანა სესხულობს საზღვარგარეთ (ე.ი. მიჰყიდის 
ობლიგაციებს უცხოელებს) და თან აწარმოებს მასალების იმპორტს ადგილობრივი საინვესტიციო 

პროექტებისათვის, ეს უკვე დროთაშორისი ეაჭრობაა: მსესხებელი ქვეყანა იგებს ამ ვაჭრობიდან იმით, რომ 

მას შეუძლია განახორციელოს პროექტი, რასაც მხოლოდ ადგილობრივი დანაზოგით ვერ დააფინანსებდა; 
გამსესხებელი ქვეყანა კი იგებს, რაკი იღებს იმ აქტიეებს, რომელიც წარმოშობს უფრო მაღალ უკუგებას, 
ეიდრე ეს შესაძლებელია ქეეყნის შიგნით ვაჭრობით. დიაგონალური ისარი 21!-ს) გრაფიკზე გვიჩვენებს 
საქონლისა და მომსახურების ყიდვას აქტივების სანაცვლოდ. მაგალითად, თუ ჩვენ ქვეყანას აქვს მიმდინარე 
ანგარიშის დეფიციტი, ის იქნება უცხოეთისათვის აქტივების წმინდა ექსპორტიორი და უცხოეთიდან საქონლისა 
და მომსახურების წმინდა იმპორტიორი. 

ქვედა ჰორიზონტალური ისარი 2!1-I გრაფიკზე წარმოგვიდგენს საერთაშორისო ვაჭრობის ოპერაციების 
ბოლო კატეგორიას – აქტივებით აქტივების ყიდეა (მაგალითად, საფრანგეთში არსებული უძრავი ქონების 
სანაცვლოდ აშშ-ში გამოშვებული სახაზინო ობლიგაციების ყიდვა). 122 ცხრილში, რომელიც გეიჩვენებს 
აშშ-ს 1994 წლის საგადამხდელო ბალანსს, თქვენ ნახაეთ ძირითადი კაპიტალის ანგარიშში 1257 მლრდ 
დოლარის ღირებულების უცხოური აქტიეების შესყიდეას აშშ-ს მცხოვრებლების მიერ (კაპიტალის გადინება) 
და 3146 მლრდ დოლარის ღირებულების აქტივების შესყიდვას უცხოელების მიერ (კაპიტალის შემოდინება). 
იმ დროს, როცა აშშ-ს შეეძლო, დაეფინანსებინა თავისი 1557 მლრდ დოლარის ანგარიშის დეფიციტი 1994 
წლისათვის უცხოელებისათვის ამდენივე ღირებულების აქტიეების მიყიდეით, აშშ და უცხოელები დაკავებულნი 
იყენენ მნიშენელოვანი მოცულობის წმინდა აქტიეების ბარტერული გაცელით. ქეეყნებს შორის ასეთი დიდი 
ოდენობის აქტივებით ვაჭრობას მიმართაეენ იმიტომ, რომ იგი საქონლითა და მომსახურებით ვაჭრობის 
მსგავსად იწვევს მასში ჩართული ყველა ქვეყნის მოგებას. 

გრაფიკი 21-1 სამი ტიპის საერთაშორისო ოპერაციები 

  

  

  

          

  

  
  

  

სხვადასხეა ქეეყნის მცხოვრებლებს ჩვენი ქვეყანა უცხოელი 
შეუძლიათ გაცეალონ საქონელი და : 

ო საქონელი ღა ლ= მომსახურება სხვა საქოზელსა და მომსახურება : სავალი 
მომსახურებაში, საქონელი და 

მომსახურება აქტივებში (ე.ი. მომავალი 

საქონელი და მომსახურება) და აქტივები 

სხვა აქტივებში. სამივე ტიპის გაცელა 

იწვევს მოგებას ეაჭრობიდან. 

აქტივები XX  აქტივება 

          
  

რისკის მოძულეობა 

ინდივიდების მიერ აქტივების არჩევანის გადაწყვეტილებაში მნიშეენელოვანია ყოველი ფაქტორის უკუგების 

რისკიანობა (თავი 13). სხეა თანაბარ პირობებში, ადამიანებს არ უყვართ გაბედული ნაბიჯის გადადგმა. 

ეკონომისტები ამას რისკის მოძულეობას ეძახიან. მე-17 თავში ნაჩვენებია, რომ რისკის მოძულე ინვესტორები 
უცხოური ვალუტის აქტივებზე თავიანთ მოთხოენაში ერთნაირად ითვალისწინებენ განსაზღვრული აქტივის 
მოსალოდნელ უკუგებას და მის რისკიანობას. 

ქეემო მაგალითი ნათელს მოჰფენს რისკის მოძულეობის მნიშენელობას. დავუშეათ, თქვენ შემოგთავაზეს 
თამაში: მოიგებთ I 000 დოლარს ან დაკარგავთ იმდენივეს ნახეყარ დროში. რადგან თქვენ ან მოიგებთ ან 

წააგებთ 1 000 დოლარს, ამ თამაშიდან საშუალო უკუგება – მისი მოსალოდნელი ღირებულება – იქნება: 
(MV2) X (§1 000) + (#2) X (=51 000) = 0. თუ თქვენ რისკის მოძულე ხართ, არ ითამაშებთ, რადგან თქვენთვის 

09 დოლარის დაკარგვის მოსალოდნელობა გადაწონის მისი მოგების შესაძლებლობას მაშინაც კი, თუ 
ორივე შედეგი დასაშვებია, მიხედავად იმისა, რომ '„სოგ ადამიანს უყვარს რისკი (ესენი რისკის მოყვარულებად 

იწოდებიან) და თამაშსაც: ბედავს, მაინც რისკის მოძულის ქცევა ნორმად ითვლება. მაგალითად, რისკის 

იულეობა ბეეხმარება, ავხსნათ მომგებიანობა სადა სღეევო. კომპანიებისა, რომლებიც ყიდიან პოლისებს 

მურდობით, ავადმყოფობითა და სხვა უბედური შემთხეევებით გამოწვეული ყინანსური რისკისაგან ადამიანებისა 
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თუ ადამიანები რისკის მოძულენი არიან, ისინი აფასებენ აქტივების ნაკრებს (ანუ პორტფელს) არა მარტო 
მისი მოსალოდნელი უკუგების, არამედ ამ უკუგების რისკიანობის საფუძველზეც. მაგალითად, რისკის 
მოძულეობის გამო ადამიანებმა შეიძლება შეინახონ სხვადასხვა ვალუტით დენომინირებული ობლიგაციები 
მაშინაც კი, თუ მათ მიერ შემოთავასებული საპროცენტო განაკვეთები არ არიან მეკრელი პროცენტის 
პარიტეტის პირობით, თუ აქტივებით მიღებული პორტფელი ავთავასობს უკუგებისა და რისკის სას'ურველ 
კომბინაციას. სოგადად აქტივების პორტფელი, რომლის უკუგება წლიდან წლამდე ძლიერ მერყეობს, ნაკლებ 
სასურველია, ვიდრე ის, რომელიც გეთავა'სობს იმავე საშუალო უკუგებას, ოღონდ წლიდან წლამდე 'სომიერი 
მერყეობით. ეს ახსნა მთავარია იმის გასაგებად, თუ რატომ ყიდიან ქვეყნები აქტივებს. 

პორტფელის გამრავალფეროვნება (ლღეივერსიფიპაცია), როგორც 

სამრთაშორისო აქტივებით ვაჭრობის მოტივი 

აქტივებით საერთაშორისო ვაჭრობა აუმჯობესებს მასში მონაწილე ორივე მხარის მდგომარეობას იმით, რომ 
აძლევს მათ უფლებას, შეამცირონ თავიანთი ქონებიდან მოგების რისკიანობა. ვაჭრობა რისკის შემცირებას 
ხელს უწყობს იმით, რომ საშუალებას აძლევს ორივე მხარეს, მიაღწიონ თავიანთი პორტფელების 
გამრავალფეროვნებას ე.ი. გაანაწილოს საკუთარი სიმდიდრე აქტივების ფართო სპექტრს შორის და ამით 
შეამცირონ ფულის რაოდენობა, რასაც ისინი მიიღებენ თითოეულ ინდიეიდუალურ აქტივსე. იელის 
უნივერსიტეტის ეკონომისტმა ჯეიმს ტობონმა ჩამოაყალიბა რისკის მოძულეობით პორტფელის არჩევანის 
თეორია და პორტფელის გამრავალფეროვნების იდეა ფიგურალურად ასე გამოხატა: „ნუ ჩააწყობთ ყველა 
კვერცხს ერთ კალათაში". როცა ეკონომიკა ღიაა კაპიტალის საერთაშორისო ბაზრისათვის, მას შეუძლია 
შეამციროს თავისი ქონების რისკიანობა იმით, რომ სოგიერთ თავის ,კვერცხს” მოათაესებს დამატებით 
უცხოურ „კალათაში”. რისკის შემცირება მთავარი მოტივია აქტივებით ვაჭრობაში. 

ორი ქეეყნის შემცველი მარტივი მაგალითი გვიჩეენებს, როგორ უუმჯობესდება მდგომარეობა ორივე ქვეყანას 
აქტივებით ვაჭრობის შედეგად. წარმოიდგინეთ, ჩვენი ქვეყნისა და უცხოეთის მცხოვრებლები როგორ ფლობენ 
მხოლოდ ერთ აქტიეს – ადგილობრივ მიწას, რომელზეც ყოველწლიურად მოდის კივის მოსავალი. 

მიწის მოსავლიანობა ალალბედზეა დამყარებული. დროის ერთ ნახევარში ჩვენი ქვეყნის მიწასე მოდის 100 
ტონა კივი მაშინ, როცა იმავე დროში უცხოეთის მიწაზე მოჰყავთ 50 ტონა. დროის მეორე ნახევარში შედეგი 
საწინააღმდეგოა. ე.ი. თითოეულმა ქვეყანამ მოიყვანა (IM2) X (100) + (IM2) X (50) = 75 ტონა კივი, მაგრამ არავინ 
იცის, შემდეგი წელი მოსავლიანი იქნება თუ არა. 

ახლა დავუშეათ, რომ ორი ქეეყანა ეაჭრობს მათ მფლობელობაში არსებული შესაბამისი აქტიეების აქციებით. 
მაგალითად, ჩვენი ქვეყანა, რომელიც ფლობს უცხოეთის მიწის 10%-იან წილს, იღებს უცხოეთის წლიური 
კივის მოსავლის 10%-ს და უცხოეთი, რომელიც ფლობს ჩეენი ქვეყნის მიწის 10%-იან წილს, ასევე იღებს მისი 
წლიური მოსავლის 10%-ს. რა მოხდება, თუ დაშვებული იქნება ამ ორი აქტივის საერთაშორისო ვაჭრობა? 
ჩვენი ქვეყნის მცხოვრებლები იყიდიან უცხოეთის მიწის 50%-იან წილს და ამის საფასურად გადაუხდიან 
უცხოეთის მცხოერებლებს ჩვენი ქვეყნის მიწის 50%-იან წილს. 

ამ შედეგის გასაგებად ვიფიქროთ ჩვენი ქვეყნისა და უცხოეთის აქტივების პორტფელების მოგებათა შესახებ, 
როცა ორივე თანაბრადაა გაყოფილი ჩვენი ქეეყნისა და უცხოეთის მიწის საკუთრებასე უფლებებს შორის. 

როცა კარგი დრო უდგას ჩვენს ქვეყანას (ხოლო ცუდი – ოეცხოეთს), თითოეულ ქეეყანას ექნება ერთნაირი 
მოგება თაეის პორტფელში – ჩვენი ქვეყნის მოსაელის (100 ტონა კივი) ნახევარს დამატებელი უცხოეთის 
მოსავლის (50 ტონა) ნახევარი ანუ 75 ტონა კივი. საწინააღმდეგო შემთხვევაში – ცუდი მოსავალი ჩეენ 
ქვეყანაში და კარგი – უცხოეთში – თითოეული ქეეყანა მაინც 75 ტონას მიიღებს. თუ ქეეჟნების პორტფელები 

თანაბრად იქნება გაყოფილი ორ აქტივს შორის, თითოეული ქვეყანა მიიღებს 75 ტონა მოსავალს – იმავეს, 

რაც იყო თითოეული ქვეყნის საშუალო მოსავლის პირობებში საერთაშორისო აქტივებიო ვაჭრობის დაშვებამდე. 

რადგან ორ ხელმისაწედომ აქტივს – ჩვენი ქვეყნისა და უცხოეთის მიწას – ახლავს საშუალოდ ერონაირი 

მოგება, ნებისმიერი პორტფელი, რომელიც შეიცავს ამ აქტივებს, მიიღებს მოსალოდნელ (ან საშ'ეალო) 

მოგებას – 75 ტონა ხილს. რადგან ადამიანები ყველგან ძირითადად რისკის მოძულენი არიან, ამჯობინებენ, 

ფლობდნენ 50-50 პორტფელს (როგორც ეს '“სემოთ ავხსენით), რაც იძლევა უცილობელ 75 ტონა ხილს ყოველ 

წელს. მას შემღეგ, რაც ვაჭრობა გაიხსნება, ამ ორი ქეეყნის მცხოვრებლები გაცელიან უფლებას მიწის 

საკუთრებაზე მანამ, სანამ არ მიიღწევა 50-50 შედეგი. იმის გამიი, რომ ეს ვაჭრობა სპობს ორი ქეევნის წინაშე 

არსებელ ოდეჩობას საშუალო მოგების ცვლილების გარეშე, აქტივებით ვაჭრობის შედეგად ორივე ქვეყანა 
გაიუმჯობესებს მდგომარეობას. 

ს მაგალითი ერთობ გაიოლებულია, რადგან ქვეყნები რეალურად. ეერასოდეს მოსპობენ ყველა. რისკს 
შაი. საერთაშორისო ვაჭრობის შემთხვევაში. იგი მხოლოდ. გვიჩვენებს. რომ. ქვეყნებს. ?ე'უეძლიათ 

“ თ რ 

აქტივები რისკის ხარისხი თავიანთი პირტფელის საერთაშორისო გამრავალფეროვჩებიი. საყრთამორისო 
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შეა გალის ბაზრის მთავარი ფუნქციაა, ეს პროცესი შესაძლებელი გახადოს. 
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საერთაშორისო აქტივების მენიუ ვალების პაპიტალის 

ფინაალმდეგ 

აქტივებით საერთაშორისო ვაჭრობა შეიძლება მდგომარეობდეს ბევრი სხეადსხვა ტიპის აქტივის გაცელაში. 

ასეთი აქტივებია: ობლიგაციები და სხვადასხვა ვალუტით დენომინირებული ანაბრები, აქციების წილი და 

უფრო რთეელი ფინანსური ინსტრუმენტები, როგორიცაა აქტივებისა და ვალუტის გაცელის უფლება. უცხოეთში 

რეალური ქონების შეძენა, ან ქარხნის პირდაპირი შესყიდეა მეორე ქვეყანაში წარმოადგენს სასღვარგარეთ 

კაპიტალის დაბანდების კიდევ ერთ გას. 

აქტივებით ვაჭრობაზე ფიქრისას ხშირად გამოსადეგია ვალის ინსტრუმენტებსა და კაპიტალის ინსტრუმენტებს 
შორის განსხვავების დადგენა. ობლიგაციები და საბანკო დეპოზიტები წარმოადგენენ ვალის ინსტრუმენტებს, 
რადგან ისინი გვიჩვენებენ, რომ მათმა გამომშეებმა ხელმეორედ უნდა გადაიხადოს ფიქსირებული ღირებულება 
(ვალის თანხას დამატებული პროცენტი) ეკონომიკური გარემოებების მიუხედავად. და პირიქით, აქციების 
წილი წარმოადგენს კაპიტალის ინსტრუმენტს: ეს არის ფირმის პრეტენზია მოგებაზე და არა ფიქსირებულ 
გადასახადზე, ამიტომ მისი გადახდაც განსხეავებული იქნება გარემოებების მიხედვით. ამგვარად, კივის ის 
წილი, რომლითაც ვაჭრობენ (ჩვენი მაგალითის მიხედვით) წარმოადგენს კაპიტალის ინსტრუმენტს. იმის 
არჩევისას, თუ როგორ გაანაწილონ თავიანთი პორტფელები ვალისა და კაპიტალის ინსტრუმენტებს შორის, 
ინდივიდები და ქვეყნები მოახერხებენ იყვნენ მოხმარებისა და ინვესტირების სასურეელ დონეებთან ახლოს, 
მიუხედავად იმ სხვადასხვა გარემოებისა, რომელიც შეიძლება წარმოიშვას. 

ქალსა და კაპიტალს შორის გამყოფი ხაზი სინამდვილეში არც ისე გამოკეეთილია. მაშინაც კი, თუ ინსტრუმენტის 
ფულადი გადახდა ერთნაირია მსოფლიოს სხვადსხეა ქვეყანაში, მისი რეალური გადახდა კონკერენტულ 
ქვეყნებში. დამოკიდებული იქნება ევროპული ფასის დონჟყებსა და გაცელით კურსზე. ამასთანავე, გადახდა, 
რომლის პირობასაც მოცემული ინსტრუმენტი იძლევა, შეიძლება არ მოხდეს გაკოტრების შემთხეევაში. 
როცა მთავრობა ხელში ჩაიგდებს უცხოეთის მფლობელობაში არსებულ აქტიეებს და ა.შ. დაბალფასიანი 
სამრეწველო ობლიგაციების მსგავსი აქტივები რომლებსაც გარეგნულად ვალის სახე აქვთ, შეიძლება 
რეალურად კაპიტალს ჰგავდეს, რომელიც დამოკიდებულია გამომცემლის საეჭეო ფინანსურ იღბალსე. ეს 
გამართლდა ბევრი განვითარებადი ქვეყნის ·ალებთან დაკავშირებიი, რასაც 22 თავში გავეცნობით. 

საერთაშორისო საბანკო საქმე ლა სამრთაშორისო კაპიტალის 

ბაზარი 

სემოთ მოცემული კიევის მაგალითი გვიჩეენებს მსოფლიოს – წარმოდგენილს მხოლოდ ორი აქტივით. 
რადგან ხელმისაწვდომი აქტივების რაოდენობა მსოფლიოში უამრავია, სპეციალურმა ინსტიტუტებმა ითავეს 
სხვადასხვა ქვეყნანაში განთაესებული აქტიეების მყიდველებისა და გამყიდველების თაემოყრა. 

პაპირალის საერთაშორისო ბაზრის სტრუქტურა 

როგორც ზემოთ აღენიშნეთ, კაპიტალის საერთაშორისო ბაზსრის მთავარი მონაწილენი არიაჩ კომერციული 
ბანკები, კორპორაციები, არასაბანკო ფინანსური ინსტიტუტები (სადა სდღეყეო კომპანიები და საპენსიო ფონჯები), 
ცენტრალური ბანკები და სხვა სამთავრობო სააგენტოები. 

L კომერციული ბანკები. კომერციული ბანკები კაპიტალის საერთაშორისო ბასრის ცენტრში არიან არა 
მხოლოდ იმიტომ, რომ მართავენ საერთაშორისო გადახდის მექანი'სმს, არამედ იმ ფინანსური საქმიანობის 
ფართო სპექტრის გამო, რომელსაც თაეად ახორციელებენ. საბანკო პასივები ძირითადად შეიცაეს 
სხვადასხეა დაფარვის ვადის მქონე დეპოზსიტებს, ხოლო მათი აქტივები – სესხებს (კორპორაციებისა და 
მთავრობების), დეპოსიტებს სხვა ბანკებში (ბანკთაშორის ანაბრები), და ობლიგაციებს. მრავალეროვნული 

ბანკები ფართოდ არიან ჩართულნი აქტივების სხვა ტიპის ოპგრაციებში. მაგალითად, ბანკებმა შეიძლება 

გასცენ სამრეწველო აქციებისა და ობლიგაციების ბასარსე გამოშვების მოთავსების გარანტია და 

თანხმდებიან, რომ იპოვიან ამ ფასიანი ქაღალდების მყიდველებს გარანტირებულ ფასად. საერთაშორისო 

საბანკო საქმიანობის ერთ-ერთი მთავარი ფაქტორი ის არის. რომ ბანკები ხშირად თავისუფალი არიან 

აწარმოონ ის საქმიანობა სასღვარგარეთ, რის საშუალებაც არა აქვთ შინ. ასეთი ტიპის მარეგულირებელმა 
ასიმეტრიამ გამოიწვია საერთაშორისო საბანკო საქმიანობის სრდა ბოლო 30 წლის განმავლობაში. 

კორპორაციები. კორპორაციები – ისინი, რომლებიც აწარმოებენ ოპერაციებს მრავალ ქვეყნასთან – 

გარკვეული წესით აფინაჩსებენ თავიანთ ინვესტიციებს უცხოური რესერსების მოსასიდად. მათ მისაღებად 
კორპორაციებმა შეიძლება გაყიდონ აქციების წილი, რაც მის მფლობელს სამართლიანი მოთხოვნის 

უფლებას აძლევს კორპორაციის აქტივებსე, ანუ მათ შეუძლიათ გამოიყენონ ვალის ფინანსები. ეს 

უკანასკნელი ხშირად იღებს საერთაშორისო ბაჩკებიდან და სხვა გამსესხებლებისაგან სესხების მიღების 

ფორმას; როცა სას'ერველია გრძელყადიანი სესხი, ფირმებმა. შეითღება გაყიდონ სამრეწველო. ვალის 
ინსტრუმენტები კაპიტალის საერთაშორისო ბასარ სე. კორპორაციები ხშირად ახდენენ თავიანთი 
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ობლიგაციების დენომინაციას იმ ფინანსური ცენტრების ვალუტაში, სადაც ეს ობლიგაციები გასაყიდადაა 
წარდგენილი. დენომინაციის სტრატეგიის გამო კორპორაციების ობლიგაციები მიმ'სიდეელი ხდება 
პოტენციური მყიდველების ფართო სპექტრისათვის. 

3 არასაბანკო ფინანსური ინსტიტუტები. არასაბანკო ინსტიტუტები: სადა'სღვევო ინსტიტუტები, საპენსიო 
ფონდები და ერთობლიყი ფონდები კაპიტალის საერთაშორისო ბასრის მნიშვნელოვან მონაწილეებად 
იქცნენ, რადგან მათ თავიანთი პორტფელები გამრავალფეროვნების მი'სნით მიმართეს უცხოურ აქტივებში. 
განსაკუთრებული მნიშვნელობისაა საინვესტიციო ბანკები; მაგალითად: ბოსტონის პირველი კორპორაცია, 
გოლდღმენ სანჩი და საზარდ ფრერესი, რომლებიც საერთოდ არ არიან ბანკები, მაგრამ სპეციალდებიან 
აქციებისა და ობლიგაციების ბა'სარ%ე გატანაში, რაკი მათ კორპორაციები და მთავრობები ამის გარანტიას 
აძლევენ. 1973 წელს აშშ-ში კომერციული ბანკები შესღუდა საინვესტიციო საბანკო საქმიანობამ და სხვა 
ადგილობრივმა ოპერაციებმა (მაო შორის სამრეწველო აქციებმა და ობლიგაციებმა); მიუხედავად ამისა, 
აშშ-ს მთავრობა ცდილობს შეასუსტოს სოგიერთი ეს ბარიერი. აშშ-ს სოგიერთ კომერციულ ბანკს დიდი 
ხანია ჰქონდა უფლება, ეწარმოებინა საინვესტიციო საბანკო საქმიანობა ოკეანის გადაღმა და ისეთი 
ბანკები, როგორიცაა სითიკორპი, მორგან გრანტი და ბენკერს ტრასტი, კონკურენციას უწევდნენ უფრო 
სპეციალისებულ საინეესტიციო ბანკებს. 

4 ცენტრალური ბანკები და სხვა სამთავრობო სააგენტოები. ცენტრალური ბანკები, წესისამებრ, ჩართული 
არიან საერთაშორისო ფინანსურ ბაზრებში უცხოური ვალუტის ინვესტიციის საშუალებით. ამასთანაეე, 
სხვა სამთავრობო სააგენტოები ხშირად სესხულობენ საზღვარგარეთ. განვითარებადი ქვეყნების მთავრობები 
და სახელმზიფო მფლობელობაში არსებული საწარმოები ხშირად იღებენ ვალს უცხოური კომერციული 
ბანკებისაგან. აღმოსავლეთ ევროპის “ოგი ქვეყანაც კი (პოლონეთი, უნგრეთი), რომელთაც კომუნისტური 
რეჟიმი გადაიტანეს, დასავლეთელი ბანკირების დიდი მოვალეები არიან. 

საზღვარგარეთ განხორციელებული საბანპო 

საქმე ღა ვალუტით ვა#რობა 

კომერციულმა საბანკო მრეწველობამ 1990-იან წლებში გლობალური ხასიათი მიიღო, რადგან ბანკებმა 
მშობლიური ქვეყნებიდან გადაინაცვლეს უცხოეთის ფინანსურ ცენტრებში. 1960 წელს მხოლოდ 8 ამერიკულ 
ბანკს თუ ჰქონდა ფილიალი უცხოეთის ქვეყნებში, მაგრამ ახლა ასობით ბანკის ფილიალების ქსელია 
მოდებული მთელ მსოფლიოში. და პირიქით, უამრავი უცხოური ბანკის ოფისები გაჩნდა აშშ-ში ბოლო 
წლებში. 

ტერმინი საზღეარგარეთ განხორციელებული საბანკო საქმე გამოიყენება იმ საქმიანობის აღწერისათვის, 
რომელსაც ბანკების უცხოური ოფისები აწარმოებენ თავიანთი ქვეყნების მიღმა. ბანკებს შეუძლიათ მართონ 
უცხოური ბიზნესი შემღეგი სამი ტიპის ინსტიტ'უეტიდან ერთ-ერთის საშუალებით: 

ს საზღვარგარეთ განთავსებული სააგენტო ოფისი, რომელიც აწესრიგებს სესხებს და ტრანსფერტების 
ფონდებს, მაგრამ არ იღებს დეპოსიტებს. 

2 სასღვარგარეთ განთაესებული ბანკის ფილიალი. უცხოური ბანკის ფილიალი განსხვავდება ადგილობრივი 
ბანკისაგან იმით, რომ უცხოური ბანკი არის კონტროლის მფლობელი. ფილიალები კი ექვემდებარებიან 
იმავე წესს, რასაც ადგილობრივი ბანკები, მაგრამ არ ექვემდებარებიან სათაო ბანკის ქყეყნის წესებს. 

38 “უცხოური განყოფილება, რომელიც უბრალოდ წარმოადგენს რომელიმე ქვეყნის ბანკის ოფისს სხეა 
ქვეყანაში. ეს განყოფილებები აწარმოებენ იმავე საქმიანობას, რასაც ადგილობრივი ბანკები და 
ექვემდებარებიან ადგილობრივ და თაეიანთი ქვეყნის წესებს. 

რომელიმე ქვეყნის მიერ საზღვარგარეთ განხორციელებული სავალუტო ვაჭრობის ზრდა მის მიერვე 
სასღვარგარეთ განხორციელებულ საბანკო საქმის სრდასთან ერთად მიმდინარეობს. სხვა ქვეყნების დეპოზიტი 

არის უბრალოდ ბანკის დეპოზიტი, რომელიც წარმოდგენილია იმ ქვეყნის ვალუტისაგან განსხვაეებული 

ვალუტით, სადაც ბანკია განთაესებული – მაგალითად, იენის ღეპოჭსიტები ლონდონის ბანკში ან ფრანგული 

ფრანკების დეპოზიტები ციურიხში. ბევრი დეპოსიტი, რომლითაც ვაჭრობენ უცხოური ვალუტის ბაზსარ!სე, 

არის სხვა ქეეყნების კუთვნილება. უცხოური ქვეყნების სავალუტო ღეპოზიტები განიხილება როგორც 

ევროვალუტა. ეს სახელი მთლად სწორაღ არ არის გამოყენებ'ელი, რადგან ევროვალეეტა დიდი რაოდენობით 

გეხეღება არაევროპულ ცენტრებშიც, როგორიცაა სინგაპური და ჰონგ-კონგი. აშშ-ს გარეთ განთავსებულ 

დოლარის დეპოზიტებს ეწოდება ევროდოლარი. ბანკები, რომლებიც იღებენ ევროვალუტით დენომინირებულ 

დეპოზიტებს (მათ შორის ევროდოლარით), ეწოდება ევრობანკები. 

სასღვარგარეოთ საბანკო საქმის განხორციელებისა და ვალუტით ვაჭრობის „სადაფი აღმაელობის გრთი 

მოტივი არის საერთაშორისო ვაჭრობის 'სრდა და კორპორაციული საქმიანო ის ; აა ღი სავალე ოვნული 

ბუნება. მაგალითად, ამერიკული ფირმები, რომლებიც მონაწილეობენ საერთაშო იხო ვაჭ ო ა ა აჭი ? ღე ე 

1 ს. ყეყნების ფინანსურ მომსახურებას, ამიტომ ამერიკულმა ბანკებმა გააფართოვე ს) თავიანთი ა დგილ ბრივი 
' ყა ქვე) ე «2, ბთან. გადახდების სწრაფი კლირინგი (უნაღდო ანგარიშსწორება), ელასტიურობა და 

ბისნესი ა მ მათა სებულია ამერიკული ბანკების მიერ, კონკურენციის უწევს უცხოერ ბანკებს, რომლებსაც 

მეირ ბეი 2 1" კძლიით ამერი ჯელი მომხმარებლის მომსახ'ერება. ევროვალუტით ვაჭრობა არის კიდევ ერთი 
თავი! იჩივ შე“ ' -! 

/ რ) #. 
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ბუნებრივი მედეგი საქონლითა და მომსახურებით მსოფლიო ვაჭრობის გაფართოებისა. მაგალითად, ამერიკული 
საქონლის ბრიტანელ იმპორტიორებს ხშირად სჭირდებათ დოლარის დეპოსიტები და ამიტომ ლონდონში 
დაფ'უეძნებული ბაჩკებისათვის ბუნებრიეია, გააუმჯობესონ თავიანთი ბიზნესი. 

მხოლოდ მსოფლიო ვაჭრობის სრდა ეერ ახსნის საერთაშორისო საბანკო საქმიანობის გაფართოებას I1960- 

იანი წლებიდან. რალფ ბრიანტმა (ბრ'უკინგის ინსტიტუტი) გამოითვალა, რომ 1964-1985 წლებში საერთაშორისო 

ეაჭრობა (გაი სომა ყველა ქვეყნის, გარდა საბჭოთა ბლოკის, საქონლისა და მომსახურების ექსპორტი) 

გაიზარდა I2.4%-ით წელიწადში. ბრიანტის გამოანგარიშებით, საერთაშორისო საბანკო ოპერაციები გადიდდა 

26%-ით წელიწადში – დაახლოებიო ორჯერ მეტად, ვიდრე მსოფლიო ვაჭრობა. 

საერთაშორისი საბაჩკო საქმიანობის სწრაფ ექსპანსიას ხსნის ორი მთავარი ფაქტორი: პირველი, ბანკების 

სურვილი – გაექცნენ ადგილობრივი მთავრობის მხრიდან მათს ფინანსურ საქმიანობაში ჩარევას. ამისათეის 

ისინი გადააადგილებენ სოგიერთ თავიანთ ოპერაციას საზღვარგარეთ უცხოურ ვალუტაში. მეორე ფაქტორი 

არის პოლიტიკური: ზოგიერთი მეანაბრის სურეილი – შეინახოს თავისი ეალუტა მისი გამომშეები ქვეყნის 
იურისდიქციის მიღმა. 

ევროღდღოლარი ლა სხვა ემვროვალურა 
  

ევროვალუტების დეპოზიტების გაერთიანება ხშირად მღელვარების მიზეზი ხდება. პოლიტიკოსები და პრესა 
წუხან, რომ ამ „არასახელმწიფო ფულმა”, რომელიც ქვეყნის მონეტარული ხელისუფლების კონტროლის 
მიღმაა, შეიძლება ჩაშალოს მთავრობის მცდელობა, შეინარჩუნოს ეკონომიკური სტაბილურობა, და გამოიწვიოს 
მსოფლიო მასშტაბის ინფლაცია. როგორ შეიქმნა ეეროვალუტის დეპოზიტები და როგორ გაიზარდა 
ეეროვალუტით ვაჭრობა 1960-იანი წლებიდან? 

ევროვალუდტის ბაზრის მოცულობა 

1990-იანი წლების დასაწყისში ეეროეალუტის ბაზსრის მოცულობა დაახლოებით 6 ტრილიონი დოლარი იყო. 
ეს არის ბანკის დეპოზიტების პასივების მთლიანი მარაგი გამოხატული უცხოურ ვალუტებით. ამ დეპოსიტების 
დაახლოებით M5 კერძო ბანკების ხელთ იყო. დანარჩენი კი იყო ბანკთაშორისი დეპო სიტები, რომელთაც 
ფლობდნენ ძირითადად ცენტრალური ბანკები, სხეა ბანკები ან ოფიციალური მონეტარული ინსტიტუუტები. 
ბასარსე ევროდოლარის წილი გაცილებით დიდია. ევროვალუტის ბაზრის 2/3 (დაახლოებით 4 ტრილიონი 
დოლარი) არის დოლარით გამოხატული. შესადარებლად – ბასრის მოცულობა 1963 წელს იყო 7 მლრდ 
დოლარი, რომლიდანაც 5 მლრდ იყო ეეროდოლარი. 

როგორ იქმნება ევროვალურტა? 

ადვილად გავიგებთ ეაჭრობაში ევროეალუტის დამკეიდრების პროცესს მას შემდეგ, რაც განეიხილაეთ 
ევროვალუტის დეპოზიტების შექმნის პროცესს. ევროვალუტასთან დაკავშირებული დისკუსიები ხშირად 
გაურკვეველია, როცა საქმე ეხება ევროვალუტის მიმწოდებლების განსასღვრას. შეცდომაა, განვიხილოთ 
ევროეალუტა, როგორც ეროვნული ვალუტის მასის ნაწილი, რაც როგორღაც გავიდა თავისი მშობლიური 

ქვეყნიდან. 

ევროვალუტის ტიპიური დეპოზიტი არის არამიმოქცევადი ვადიანი დეპოსიტი – ვადის გასვლის ფიქსირებული 
პირობით, რომელიც მერყეობს ერთი ღამიდან 5 წლამდე. პროცესი, რომლის დროსაც ეს დეპო'სიტები 
იქმნება, ძალიან მარტივია. სუსტად ასევე შემოვიდა ყოფაში ევროდოლარი. 

ევროდოლარის დეპოზიტი დაიბადა! წარმოიდგინეთ გერმანული კომპანია დეიმლერ-ბენცი, რომელმაც მიჰყიდა 
ამერიკელს მანქანა 40 000 დოლარად. ამას ამერიკელი იხდის ჩეკით სითიბანკის ანგარიშსე. ასე რომ, 
დეიმლერ-ბენცს აქვს ჩეკი 40 000 დოლარ'სე და არ იცის, რომელ ბანკში შეინახოს ფული. ვთქვათ, კომპანია 
ეარაუდობს, რომ მას დასჭირდება ეს დოლარები ერთ თყეში აშშ-ში კომპიუტერების საყიდლად. ამ შემთხვევაში 

იგი გადაწყვეტს, შეინახოს დოლარები ერთი თყით პროცენტიანი მოგების ფორმით. 

დეიმლერ-ბენცმა 40 000 დოლარი შეიძლება შეინახოს ორი გით: იყიდოს აშშ-ს სახა სინო თამასუქები ან 
ამერიკის ბაჩკის მიერ გამოცემული ანაბრების სერტიფიკატი. მაგრამ მას შეუძლია აგრეთვე, იყიდოს 
ეეროდოლარის დეპოსიტი ამერიკელი მოქალაქის მიერ მოცემული ჩეკით ბრიტანეთის ბანკში. ბერკლეის 
ბანკში, ლოჩდონში (ბერკლეის ბანკი გასცემს დოლარის ანაბარ'სე მეტ პროცენტს, გიდრე ეს ხელმისაწვდომია 
აშშ-ში) თუ დეიმლერ-ბენცი გადაწყვეტს, შეინახოს თავისი დოლარი ბრიტანეთის ბანკში, დაიბადება 
ევროდოლარის დეპოხიტი. 

ბანკის ბალანსის ეფექტი. თ“ე შეეხედავთ იმ ბანკების ბალანსს, რომლებიც ჩარი“უ ინი არიაჩ ამ საქმნიანობაში, 

ჩვენთვის აღჩიში'ყლი პრ“ ჯესი ჩათელი გახდება. დავუშვათ, ბერკლეის აქეს დოლარის ანგარიში ჩეიზ 

მანპჰეტენთან ჩიჟყიორკ“ი, სადაც ის განათავსებს მის ' ბრა 
“ ნყარგულებაში, არსებულ ყველი დოლარს. შემდეგ. 
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სემოთ აღწერილი ოპერაციების თანმიმდევრობა გავლენას ახდენს სამი ბანკის ბალანს“სე: პირველი, ბერკლეის 
პასივები გაისარდა დეიმლერ-ბენცის – 40 000 დოლარის დეპო'სხიტით, ხოლო მისი აქტივი გაი'სარდა 40 000 

დოლარის ოდენობით დეპოსიტის სრდით ჩეიზში: 

ბერკლეის ბანკის (ლონდონი) ბალანსი 

ცვლილება აქტივში ცვლილება პასივში 

+ 540 000 კლიენტების დეპო'სიტი + %40 000 დეპოზიტი ჩეი'ხში 

(დეიმლერ-ბენცის ანგარიში) 

მეორე, სითიბანკის საკონტროლო ანგარიში ნიუ-იორკის ფედერალური რეზერვების ბანკში დებეტირებულია 
40 000 დოლარით, როგორც ჩეკი, რომელიც გამოიყენება დეიმლერ-ბენცის ვალის გადასახდელად. ფონდის 
კერძო საბანკო დეპოზიტები ადგილობრივ ცენტრალურ ბანკთან ერთად განიხილება როგორც კერძო ბანკის 
რეზერვები. რაც მისი აქტივების ნაწილს წარმოადგენს (კერძო ბანკის რე სერვები არ “ენდა აე'ჟურიოთ 
ცენტრალური ბანკის უეცხოური ვალუტის რეზერეებში). სითიბანკის რეზერვები 40 000 დოლარით იზსრდება, 
იგივე ემართება მის პასივს იმ მეანაბრის მიმართ, ვინც მანქანა იყიდა: 

  სითიბანკის (ნიუ-იორკი) ბალანსი 

ცელილება აქტივში ცვლილება პასიეში 

კლიენტების დეპო'სიტი – §40 000 ფედერალურის რესერეები – 540 000 

(მაჩქანის მყიდველის ანგარიში) 

მესამე. 40 000 დოლარი რეზერეში, რომელიც დებეტირებული იყო სითიბანკის ანგარიშიდან, ჩიუ-იორკის 
ფედერალურიდან დაკრედიტებულია ჩეიზის აჩგარიშზე. იმავდროულად ჩეიზის პასივები გაი'სრდება 40 000 
დღოლარით, რადგან ბერკლეი გადღარიცხაეს ანაბრებს ჩეიზში: 

  ჩეიზ მანჰეტენ ბანკის (ნიუ-იორკი) ბალანსი 

ცელილება აქტივში ცვლილება პასიყში 

კლიენტების დეპოზიტი + §40 000 ფედერალურის რესერვები + 540 000 

(ბერკლეის ანგარიში) 

„გაიქცა” თუ არა ერთი დოლარი მაინც საზღვარგარეთ? 40 000 დოლარიანი სრღა ბერკლეის ბანკის 
დოლარის პასივებში არის ევროდოლარის მსგავსი 'სრდა, რაც გამოიწვია დეიმლერ-ბეჩცის გადაწყვეტილებამ 
– შეენახა დოლარები ლონდონში და არა აშშ-ში; მაგრამ ყურადღება მიაქციეთ. რომ კომპანიის მოქმედებას 
იგივე შედეგი მოჰყეა აშშ-ს საბანკო სისტემაში, რაც ექნებოდა 40 000 დოლარის დეპოსიტის ფორმით 
ჩეიზში (ან სხვა რომელიმე აშშ-ს ბანკში) შენახვის გადაწყვეტილებას: დეპოსიტების ფედერალური ბანკების 
ანგარიშებს შორის გადანაწილება და დეპოზიტების შესაბამისი გადაადგილება ბანკიდან, რომელიც კარგავს 
რეზერვებს იმ ბანკისაკენ, რომელიც მოგებას ღებულობს. კერძოდ, აშშ-ს მონეტარული ბაზა, ე.ი. ფედერალური 

საბანკო სისტემის რესერეების ჯამი და ვალუტის მარაგი – არ იცელება. იმის გამო, რომ აშშ-ს მონეტარული 

ბაზა უდრის ფედერალური ბანკის ბალანსის პასივების უცვლელ ოდენობას (თავი 17), აშშს ფულადი მასა 

არ შემცირდება ევროდოლარის მასის ზრდის სანაცვლოდ. 

ეს დაკვირვებები ძალიან მნიშვნელოვანია, რადგან ეეროდოლარს ხშირად განიხილავენ არასწორად. როგორც 

სა'სღვარგარეთ როგორღაც „გაქცეულ“ დოლარს. მაგალითის მიხედეით. ეჟროდო ღარის მარაგი ი'სრდება 

მაშინაც კი, როცა 40 000 დოლარი, რომელიც გადაუხადეს დეიმლერ-ბენცს, დაბრუნდა უკან აშშ-ს საბანკო 

სისტემაში, როგორც კი ბერკლეის ბანკმა შეინახა ეს თაჩხა ჩეიზში. 

რესდეთ, როგორ შეიცვლება სურათი, თ'ე ბერკლეი 40 000 დოლარს მოლიანად რ 

ლოა ჰყაჟდეს კლიენტები. რომლებსაც სურთ დოლარის 
თქვენ შეიძლება დაინტე 

'ერ-ბენცისაგან. VI ბერკლეი 
სადღარიცხავს ჩეიზის ანგარიშ'სე. ბერკლეის შესაძ : | 

ს სხად მ სება ამიტომაც პირველ რიგიი იგი იღებს დოლარის დეპო სიტს დეიმ 
( · ა , ნრებს ასესხებს 40 000 დოლარის ჩაწიდლის, ეყქ/როდოლარის მასა “ეიძლება, 40 0იი დოყლარე მეტად 
#1"()“|IX()/ · · # 

ადის რდოს მაგრამ მაინც არ ხდება აშშეყან დოლარის მიგრაცია ევროპიში. 
ტაი სარდ · (ი#M 

სა,
 ად C



ევროდოლარის დეპოზიტის მეორადი ექსპანსია. ენახოთ, როგორ ხორციელდება ევროდოლარის გაერთიანების 

დამატებითი ექსპანსია, თუ ბერკლეი გაასესხებს თავისი ახალი 40 000 დოლარის ანაბრის ნაწილს. იმ 

შემთხვევაში, თუ გაჩნდება დოლარის მოულოდნელი ლიკეიდაციის საჭიროება, ბერკლეის თავისი 40 000 
დოლარის რაღაც ნაწილი – ეთქეათ, 5 000 – ექნება თავის ჩეიზის ანგარიშზე. მაგრამ მას შეუძლია ბევრი 

მოიგოს, თუ დარჩენილ 35 000 დოლარს სესხად მისცემს ჰოლანდიურ კორპორაციას ფილიპსს: 

  

ბერკლეის ბანკის (ლონდონი) ბალანსი 

  

  

ცელილება აქტიეში ცვლილება პასიეში 

ლეპოზიტი ჩეიზსში + §5 000 კლიენტების დღეპოზიტი + §40 000 
ფილიპსზე გასესხებული + §35 000 (დეიმლერ-ბენცის ანგარიში) 

  

ფილიპჰსზე გასესხების შემდეგ ევროდოლარის მარაგი ისევ 40 000 დოლარია, უფრო მეტი, ვიდრე ის იყო 
მანამ, სანამ დეიმლერ-ბენცი გადარიცხავდა დოლარებს ბერკლეიში. 

მაგრამ ეს კიდევ არ არის ამ საკითხის განხილეის დასასრული – ფილიპსს აქვს რამდენიმე არჩევანის 
საშუალება, გამოიყენოს ახლად ნასესხები 35 000 დოლარი, თუ გააგზაენოს ფული დაუყოვნებლიე, რათა 
იყიდოს საქონელი აშშ-ში. თუ ის გაგზავნის ამ ფულს ოკეანის გაღმა, მაშინ ეგროდოლარის მასის ზრდა 
აღარ მოხდება. 35 000 დოლარი უბრალოდ გადავა ჩეიზში ბერკლეის ანგარიშიდან სხვა ანგარიშზე აშშ-ში. 
თუ ფილიპსს არ სჭირდება ამ სესხის გამოყენება დაუყოენებლიე, მას შეუძლია შეინახოს ეს 35 000 დოლარი 
ბერკლეიში ან სხვა რომელიმე ევროპულ ბანკში. ვთქვათ, დროებით ფილიპსი ათავსებს თავის ფულს 
დოიჩე ბანკის ლონდონის ფილიალში, რომელიც თაეის მხრიე ინახაეს ფილიპსის ამ თანხის ჩეკს ბენკერს 
ტრასტში, ნიუ-იორკში. მაშინ დოიჩე ბანკის და ბენკერს ტრასტის ბალანსში შემდეგი ცელილება მოხდება: 

  

დოიჩე ბანკის (ლონდონი) ბალანსი 

  

ცელილება აქტივში ცელილება ჰასივში 

  

დეპოზიტი ბენკერს ტრასტში + §35 000 კლიენტების დეპოზიტი + 5135 009 

(ფილიპსის ანგარიში) 

  

  

ბენკერს ტრასტის (ნიუ-იორკი) ბალანსი 

  

ცელილება აქტივში „ცელილება ჰასიეში 

  

დეპოზიტი ფედერალურში + §35 000 კლიენტების დეპოზიტი + §35 000 

(დოიჩე ბანკის ანგარიში) 

  

ასეთ შემთხვეეაში ევროდოლარის მასა იზრდება 75 000 დოლარამდე – 40 000 დოლარი (დეპონირებული 

ბერკლეიში დეიმლერ-ბენცის მიერ) პლუს 35 000 დოლარი (დეპონირებული ფილიპსის მიერ დოიჩე ბანკში). 
როგორც ადრე, აშშ-ს მონეტარული ბახა ხელშეუხებელია: ამ ხანგრძლივი საბანკო ოპერაციების შედეგი 

არის უბრალოდ რე'სერვების გადაცემა სითიბანკის ფედერალურის ანგარიშიდან (რომელიც ეცემა 40 000 
დოლარით) ჩეიზისა და ბენკირს ტრასტისაკენ (რომელიც იზრდება 5 000 და 35 000 დოლარით შესაბამისად). 
აშკარაა, რომ პროცესი განვითარდება შემდეგშიც, თუ დოიჩე ბანკი გაასესხებს თავის 35 000 დოლარს 
ფილიპსზე და არ შეინახავს მას ბენკირს ტრასტის ანგარიშზე ნიუ-იორკში. 40 000 დოლარი, რომელიც 
გადაიხადა ამერიკელმა მყიდველმა, თითქმის ყოველთვის ბრუნდება აშშ-ს საბანკო სისტემაში. ასე რომ, 
ექროდოლარის ექსპანსია შესაძლოა მოხდეს ისე, რომ ერთი დოლარიც კი არ „გავიდეს აშ'მ-დან. 

ევროდოლარები და აშშ-ს საგადამხდელო ბალანსი. ევროდოლართან დაკავშირებით ხშირად გამოითქმის 
ასეთი მოსასრებაც, რომ თითქოს მისი მასის სრდა იწეევს აშშ-ს საგადამხდელო ბალანსის დეფიციტს. 
მაგალითი გვიჩვენებს, რომ ეს მოსასრება არასწორია. 40 000 დოლარი, რომელიც გადაიხადეს გერმანიიდან 

მანქანის იმპორტისათვის, შედის აშშ-ს მიმდინარე ანგარიშში როგორც დებეტი, ამ დებეტის ანაზღაურება 
არის 40 000 დოლარის ძირითადი კაპიტალის ანგარიშის კრედიტი, რაც ასახავს 5 000 დ«ლარის ანაბარს 
ჩეიზში. რამლის მფლობელია ბერკლეი და 35 000 დოლარი ბენკირს ტრასტში, რომლის მფლობელია დოიჩე 
ბანკი. აშშ-ს საგადამხდელო ბალანს'სე წმინდა ეფექტი ნულის ტოლია, მიუხედავად იმისა, რომ ეეროდოლარის 
მასა 75 000 დილარით გაი'სარდა. 
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ევროვალურით ვაჭრობის ჭრდა 

ადრე ჩვენ უკვე გამოეკვეთეთ სხვა ქვეყნებში, განხორციელებული საბანკო საქმიანობის 'სრდის მთავარი 
მი'სე'სები: (1) მსოსყლიო ვაჭრობის 'სრდა; (2) მთია/რობის ფინანსური რეგულირებები (მათ შორის გადასახადები); 

(3) პოლიტიკუერი მოსახრებანი. ევროვალეტით ვაჭრობის 'სრდა გვიჩვენებს ამ სამივე ფაქტორის მნიშენელობას 
საბანკო. საქმიანობის იჩტერნაციონალი'საციაში. 

ეგროდოლარი გაჩნდა. 1950-იანი წლების დასასრულს, როგორც რეაგირება საერთაშორისო ვგაქკრძიბის 

მოცულობის სრდით გამოწვეულ. საჭიროებებსე. ვაჭრობა ში ჩარიულ. ეეროპული ფირმებს ხშირად აქვთ 

სურვილი, აVარმოონ ანგარიმსწორება დოლარებით აჩ ისესხონ დოლარები, ბეყრ შემთხვევაში ა'მშ-ი 
განთავსებულ. ბანკებს შეუძლიათ აწარმოონ ეს მომსახურება, მაგრამ ევროპელები ფიქრობენ, რომ უფრო 

იაფი და მოსახერხებელი იქჩება. თ'უ მათ საქმე ექჩებათ ადგილობრივ ბანკებთან. რადგან 1950-იანი წლების 

შემდეგ ბეერი სხვა ყალუტაც კონვერტირებადი გახდა, მათთვისაც წარმოიშეა ბა სარი სა სღდეარგარეთ. 

მართალია, ადგილობრიე ბაჩკებთაჩ 'ურთიერთობის მოხერსებულობა წარმოადგეჩდა ეგროდოლარის გაჩენის 
მთავარ ფაქტორს, მაგრამ ადრეულ. სტადია'სე ევროდოლარით ვაჭრობის სრდას ხელი შეუწყო ჩყეჩს მიერ 

უკვე ჩახსეჩნებმა კიდევ ორმა ფაქტორმა: მთავრობის მხრიდან რეგულირებებმა და პოლიტიკურმა მნიშვნელობამ. 

19597 წელს, საგადამსდელო ბალანსის კრისისის კულმინაციის დროს, ბრიტანეთის მთავრობამ აუკრძალა 
ადგილობრივ ბანკებს. გაესესხებინათ გირვანქა სტერლინგები არაბრიტანული ვაჭრობის დასაფინანსებლად. 
მაგრამ. რადგან ეს გასესეხებები საკმაოდ მომგებიანი ბი'სნესი იყო, მისი დაკარგყის თავიდან აცილების 

მისნით ბრიტანეთის ბანკებმა დაიწყეს იმავე ვაჭრობის დაფინანსება დოლარის აჩაბრების მი სიდეით და 
გირვანქა სტერლინგების ნაცვლად დოლარების გასესხებით. იმის გამო, რომ მკაცრმა ფიჩანს'ურმა Vესებმა 
დაიცვა ბრიტაჩეთის ბანკების არასტერლინგით განხორციელებული ოპერაციები ბრიტაჩეთის აქტივების 
ადგილობრიეი ბასრის გავლენისაგან. მთავრობას სურდა გაჩეხორციელებინა თავისუფალი კონკურენცია 
უცხოური ვალუტის მიმართ. ამის შედეგად ლონდონი გახდა – და კვლავაც რჩება – ევროვყაღყტით 

ყაჭრობის მთავარ ცენტრად. 

პოლიტიკური ფაქტორი, რომელმაც. სტიმული მისცა ევროდიილარის ბა'სრის 'სრდას, იყო ცივი «იმი აშშ-სა 

და სსრკ-ს შორის. 1950-იან წლებში საბჭოთა კავშირმა ბევრი დოლარი შეიძიჩა (ოქროს და სხვა ჩელეულის 
გაყიდვით) და მას 'მეეძლო მარცელე'ულის ყიდეა დასავლერისაგან. საბჭოთა კავშირს ემიჩოდა. რომ ცივი 
ომის „გახნერების” შემოხვეყაში ა'შშ-ს შეიძლება მოეხდინა ამერიკის ბანკში განთავსებული მისი დოლარების 

კონფისკაცია. ამიტომ. საბჭოთა დოლარები ამერიკის ბანკების ნაცვლად მოთავსდა ეყროპულ. ბანკებში, 
რომელთაც ის უპირატესობა ჰქონდათ, რომ არ ემორჩილებოდნეჩ ამერიკის იურისდიქციას. ტერმინი ჟერობანკი 

წარმოიშვა როგორც საბჭოთა კავშირის მიერ კონტროლირებადი პარისის ბანკის ტელექსის კოდი. 

ეყროდოლარის სისტემა წარმოიშყა 1960-იან წლებში აშშ-ს მიერ კაპიტალგადინებებსე ახალი შესღდედვებისა 

და საბანკო რეგულირებების შედეგად. იმის გამო, რომ ამერიკის საგადასახაო ბალანსი 1960-იან წლებში 
შესუსტდა, კეჩედისა და ჯონსონის ადმინისტრაციებმა შემოიღეს მთელი რიგი ღონისძიებები სა სღვარგარეთ 
ამერიკის სესხების ხელის შესამლელას. პირველი იყო 1963 წელს საპროცენტო განაკვეთის გათანაბრების 
გადასახადი, რომელმაც ხელი შეუშალა ამერიკელებს, ეყიდათ უცხოური აქტივები. ამ აქტივებიდან 'ეკუგების 
დაბეგვრის საშუალებით. შემდეგ. I965 წელს. ამას მოჰყვა „ნებაყოფლობითი შესდუდვა იმ თანხების 
მოცულობა“სე, რომლის. გასესხებაც. კომერციულ. ბანკებს შეეძლოთ. სა'ხღვარტარეთ, სამი წლის შემდეგ 
პრაქტიკაში შემოვიდა ფართომასშტაბიანი, სავალდებულო. კონტროლი. ყველა. ამ ღონისძიებამ გასარდა 

მოთხოვნა ევროდოლარის სესხებსე და გაამკაცრა სასღვარგარეთ მყოფი მსესხებლებისათყის იმ თანხის 
მიდება, რაც მათ სჭირდებოდათ ამ9-ში. ; 

აშშ-ს ბანკებში დამკვიდრებულმა ფედერალური რე'სერეის წესებმა ხელი შეუწყო ევროდოლარისა და ახალი 

ეგრობანკების შექმნას 1960-იან წლებში. ყედერალურის რეგულირებამ (რომელიც 1980 წლის “შემდეგ Vარმოიშეა) 

დააწესა საპროცენტო განაკვეთის მაქსიმ'ემი იმ დროებით დეპო'სიტებ'სე, რომლის გადახდაც "შეეძლოთ ა“ 

ს ბანკებს. როცა 1960-იანი წლების ბოლოს აშ'-ს მონეტარული პოლიტიკა გამკაცრდა, რათა წინააღმდეგობა 

გაეწიი მსარდი იჩნფალაციური სეწოლისათვის (იხ. თავი 18), ბასრის საპროცენტო ნორმებმა 0 რეგულირების 

მაქსიმუმს, გადააჭარბა და ამერიკის ბანკებმა მეუძლებლად. ჩათვალეს დროებითი დეპოზიტების მი'სიდვა 

სელმეორედ გასენხებისათვის. ბაჩკებს შეექმნათ პრობლემები ფოჩნდების სესხებასთან დაკავშირებით მათი 

ეგ/როპული, ფილიალებიდან, სადაც არ იყი 'შემსლედავი საპროცენტო განაკვეთი, რომლის გადახდაც. მათ 

შეეძლოთ. ეგროდოლარის დაეპო'ხიტსე და სადაც შესაძლებლობა, ჰქონდათ, მოესიდათ დემო'სიტები იმ 

იჩვესტორებისაგან. რომლებიც თაყიანთ თაჩხებს ალბათ განათაგსებდნენ აშშ ბაჩკებ ში 0 რეგულირების 

არარსებობის მემთ' ხვევა ი. ბეჟრმა ამერიკულმა ბანკმა, რომელსაც ადრე არ ჰქონდა ფილიალები უცხოვი!ი. 
გახსჩი ისიჩი 196V0-იაჩი Vყვყების ბოლოს, რათა თავი დაეღVია 0 რეგელირებისათყვის. 

1973 სულს. შმ//რციე გაცელით. კურსსე გასასყლხიით ა-მ და სხყა ქვეყჩებმა დაიწყეს სა ხღდღერებს იქით (ელ ( (გაე გ.MX% "" ეა გესასეე (. “I. (90 ა · 

ჯამპხტალის დიჩერებსე სოჩტროლის 0Mყი ჯხრეტა: ამით თავიდან იხიი(,ილეს ადრეულ სადები ევროყეალუტის 

ბა ნრების ტაჩყითარების მნი წყნელოვყაჩი სტისული, მაგრამ დროს ისეე გამოჩჩდა პოდხიცი, ური “აქტორი, 
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რამაც ღიდი როლი ითამაშა. „ოპეკის” წეერმა არაბულმა ქვეყნებმა ნავთობის აქციებით დააგროვეს ჟამრაყი 

ქონება I973-74 და 1979-80 წლებში, მაგრამ შესაძლო კონფისკაციის შიშით ისინი თავს არიდებდნენ თავიანთი 

ქონების ამერიკის ბანკებში შენახვას. სამაგიეროდ, მათ განათავსეს თავიანთი თანხები ევრობანკებში (1979 

წელს ირანის აქტივები აშშ-ს ბანკებსა და მათ ეეროპულ ფილიალებში, პრესიდენტ კარტერის ბრძანებით, 

გაიყინა თეირანში ამერიკის საელჩო'სე თავდასხმის გამო. იგივე ბედი ეწია ერაყის აქტივებს აშშ-ში მას 

შემდეგ, რაც მან დაიპყრო მეხობელი ქუვეითი 1990 წელს). 

მარეგულირებელი ასიმერტრრიების მნიშვნელობა 

ევროვალუტის შექმნის ისტორია გეიჩვეჩებს, როგორ დაეხმარა მსოფლიო ვაჭრობის სრდა, ფინანსური 

რეგულირებები და პოლიტიკერი მოსაზხსრებები არსებელი სისტემის ფორმირებას. მარეგულირებელი მაჩვენებელი 

არის ეკროვალუტით ვაჭრობის მომგებიანობის 'სრდის მთავარი მაჩეენებელი. მთავრობები ევროვალუეტის 

მთავარ ცენტრებში საბანკო წესების ჩამოყალიბებისას ერთმანეთისაგან განასხვავებენ ადგილობრივი ვალუტით 
დენომინირებულ დეპო 'ხიტებს სხვა ეალუტით გამოსახული ვალუტისაგან: აგრეთვე, ადგილობრივ კლიენტებთან 
მომსახურებას უცხოელ კლიენტებთან მომსახურებისაგან. ადგილობრივი ვალ'ყტის დეპო სიტები მკაცრად 

რეგულირდება ადგილობრივი ფულის მასასე კონტროლის შენარჩუნების მი'სჩით მაშინ, როცა ბანკებს მეტი 
თავისუფლება ეძლევათ, როცა საქმე უცხოურ ვალუტებს ეხება. უცხოელი კლიენტის მფლობელობაში 
არსებულ ადგილობრივი ვალუტის დეპო'სიტებს შესაძლოა განსაკუთრებულად მოეპყრან, თუ 'სედამხედველი 
გრძნობს, რომ მათ შეეძლიათ განაცალკყვონ ადგილობრივი ფინანსური სისტემა უცხოელების აქტიეების 

მოთხოყნებში არსებული გადაადგილებისაგან. 

აშშს სავალდებულო რეზერვის მაგალითი გეიჩვენებს, როგორ "სრღის მარეგულირებელი ასიმეტრიები 
ეეროვალუტით ეაჭრობის მომგებიანობას. ყოველთვის, როცა აშშ-ს ბანკი იღებს დეპო“სიტებს თაეის ქვეყანაში, 
ამ აჩაბრის ნაწილი უნდა მოათავსოს ფედერალურის უპროცენტო ანგარიშ'სე, როგორც მისი სავალდებულო 
რეზერვის ნაწილი. ბრიტანეთის მთაერობა ადგენს სავალდებულო რე'სერეს გირვანქა სტერლინგის დეპოსიტებ'სე 
თავის სასღერებში, მაგრამ ის არ აწესებს საეალდებულო რე'სერეს დოლარის რე სერვებსე თავის სასღერებში. 

არც აშშ-ს ბანკების ლოჩდონის ფილიალები ექვემდებარებიან აშშ-ს დოლარის დეპო" სიტებსე სავალდებულო 
რე'სერვეებს იმ პირობით, რომ ეს დეპო სიტები ანა ხღაურებადია მხოლოდ აშშ-ს სა'სღერებს გარეთ. ლონდონის 
ევრობანკს აქვს უპირატესობა ნიუ-იორკის ბანკოან შედარებით დოლარით დეპოსიტების მისიდეაში: მას 

შეუძლია მეტი პროცენტის გადახდა მეანაბრისათეის, ვიდრე ნი'ე-იორკის ბანკს და თაჩაც ფარავს საბანკო 

ოპერაციის ხარჯებს. ე;|რობანკის ფარდობითი “უპირატესობა გამომდინარეობს მისი უნარიდან, თავიდან 

აიცილოს გადასახადი (სავალღებულო რე'სერვი), რომელსაც ფედერალეერი ბაჩკი აწესებს ადგილობრივი 
ბანკების დოლარით დეპოზიტებზე. 

ამ ფარდობითი უპირატესობის გასაგებად, დავუშეათ, რომ ნიუ-იორკის ბანკს სჭირდება 10% სავალდებულო 

რესერვი. თუე ბანკი იღებს 100 დოლარის ანაბარს, მას შეუძლია თავიდან გაასესხოს 90 დოლარი და 

ეალდებულია, 10 დოლარი შეიტანოს ფედერალურის უპროცენტო ანგარიშ'სე. ყთქვათ, ბანკს აქვს წლიური 
წარმოების ხარჯები | დოლარი 100 დოლარიან ანაბარსე, ხოლო საპროცენტო განაკვეთი ბაჩკის სესხსე 

არის 10% წელიწადში. მაშინ, ნიუ-იორკის ბანკს შეუძლია შესთავასოს თავის მეანაბრეებს საპროცენტო 
განაკვეთი – 8% და დაფაროს მისი ხარჯები. ანაბრების ასეთი საპროცენტო განაკვეთის პირობებში 100 
დოლარიანი ანაბრის მფლობელს ბანკი უხდის 0.08 X §100 = 58 და ანაბრის იმ ნაწილზე, რომლის ხელმეორედ 
გასესხებაც მას შეუძლია, იგებს 0.I0 X 590 = 59. ასე რომ, ბანკს შეუძლია, დაფაროს მისი §1 წარმოების 
ხარჯი იმ სხყაობიდან, რომელიც სახესეა მსესხებლისა და მის მიერ მეანაბრისათეის გადახდილ თანხას 
შორის. და პირიქით, ნიუ-იორკის ბანკთან შედარებით ვერობანკს შეუძლია დალარის ანაბარსე უფრო 

მაღალი საპროცენტო განაკვეთის შემოთავასება და რაკი არა აქვს სავალდებულო რესერეის პრობლემა, 

შეუძლია გაასესხოს 100 დოლარიანი ანაბარი მთლიანად და აქედან მოიგოს 0.10 X §100 = §10 ()0%-იანი 

სესხის საპროცენტო განაკვეთის პირობებში). თ'ე ეგრობანკი ტადაეხდის თავის მეანაბრეებს 9%-იან განაკვეთს, 

100 დოლარიანი ანაბრის მფლობელი იღებს 9 დოლარს და სხვაობა (§10 – %9 = §1) ფარავს ბანკის 
წარმოების ხარჯს. როგორც ითქვა, ქქრობანკს არა აქვს საკალდებეელო რე'სერვის პრობლემა, ამიტომ მას 
შეუძლია მეაჩაბრეს შესთავასოს საპროცენტო განაკვეთი – ნი'ე-იორკის ბანკის მიერ შემოთავასებულსე 

მეტი. ეეროდოლარის ანაბარსე საპროცენტო განაკვეთი ყოველთვის მაღალია, ვიდრე აშ“ ში განთავსებულ 

ვადიან ანაბრებსე: ბენებრივია, ბეყრი მეანაბრე მიმართაგს ეეროვალუტის ბა'სრებს აღნიშნული უპირატესობის 

გამო. 

ეგრობანკებს 'მეუძლიათ, კონკურენცია გაუწიონ ადგილობრიე ბანკებს მსესხებლისათვის დაბალი საპროცენტო 

განაკვეთის შეთავასებით, მაგრამ სესხის ბა'სარსე დამკყვიდრებელი კონკურენცია ბანკების სესხის პროცენტებს 
დაახლოებითი გათანაბრებისაკენ ყბიძგებს. რატომ ირჩევენ მეანაბრეები ადგტილობრიე გადიან ანაბრებს. 

რომლებიც 'უფრო დაბალ მოგებას სთავაზობენ, ყიდრე ევროვალუტის ანაბრები? ამის მი'სესია ის, რომ 

ადგილობრივი ბანყებისათყის დადგენილი წესების საფ'უძველიე ადგილობრივი ანაბრები ავლენენ ბაჩკის 
გაკოტრების რისკისადმი მიდრეკილებას. რისყი იმისა, რომ მეანაბრეების მოთხოვნები არ დაკმაყოფი ასება, 

უფრო მეტია ექროვალუტის არარეგულირებად ბა სარ'სე და ანაბრის 'ეყრო მაღალიი საპროცენტო განაკვეთი, 

რომელსაც აქ იხდიან, Vარმოადგერს მეანაბრეთა რისკის საფასურს. 

I
 

–



სავალდებულო რეზერვისაგან განთავისუფლება ყველაზე მნიშვნელოვანი მარეგულირებელი ფაქტორია, 
რომლის გამოც ევროვალუტით ვაჭრობა მიმ'სიდველი ხდება ბანკებისა და მათი კლიენტებისათვის; არსებობს 
სხვა ფაქტორებიც. მაგალითად, ევროდოლარის ანაბრების უპირატესობაა ვალის დაფარვა უფრო მოკლე 
ვადაში, ვიდრე შესაბამისი ვადიანი ანაბრებისა, რომლის გამოშვების უფლება აქვთ აშშ-ს ბანკებს. ამის 
მსგავსი მარეგულირებელი ასიმეტრიები ხსნიან იმას, თუ ფინანსური ცენტრები, რომელთა მთავრობები 
აწესებენ შესღუდეებს უცხოური ვალუტის საბანკო საქმიანობებსე, რატომ იქცნენ ევროვალუტის მთაეარ 
ცენტრებად. ლონდონი არის ლიდერი, მას მიჰყვებიან ლუქსემბ'ერგი, ბაჰრეინი, ჰონგ - კონგი და სხვა 
ქვეყნები რომლებიც ერთმანეთს ეჯიბრებიან საერთაშორისო საბანკო ბიზნესში იმით, რომ ამცირებენ 
თავიანთ სასღვრებში უცხოური ბანკების ოპერაციებსე გადასახადებსა და შეზღუდვებს. 

ვერც აშშ-მ და ვერც გერმანიამ ვერ მოისიდა მსოფლიო ევროვალუტის მნიშვნელოვანი წილი იმიტომ, რომ 
ორიეე ქვეყანა იყენებს ერთნაირ წესებს ყველა ადგილობრივი ანაბრის მიმართ, მათი გამომსახველი ეალუტის 
მიუხედავად. ბოლო ხანებში აშშ-ს მთავრობამ სცადა, დახმარებოდა ამერიკის საბანკო მრეწველობას. 198) 
წელს ფედერალურმა ნება დართო ადგილობრივ ბანკებს, შემოეღოთ საერთაშორისო ბანკის მომსახურებები 
აშშ-ში ვადიანი ანაბრების მიღებისა და უცხოელი კლიენტებისათვის მათი გაცემის მისნით. საერთაშორისო 
ბანკის მომსახურება არ ექვემდებარება სავალდებულო რეზევრვს ანუ პროცენტების განაკვეთის მაქსიმუმს, 
რის გამოც ისინი ამოღებულია შტატისა და ადგილობრივი გადასახადიდან. მაგრამ საერთაშორისო ბანკის 
მომსახურებას ეკრძალება, მიიღოს ანაბრები ან გაასესხოს ფული აშშ-ს მაცხოვრებლებზე. 198) წლამდე 
საქმიანობა, რომელსაც ახლა მომსახურების სახით ახორციელებს საერთაშორისო ბანკი, ნაკლებ ეფექტურად 
მიმდინარეობდა კარიბის აუზის ქვეყნებში განთავსებული ფილიალ - ოფისების საშუალებით. 

ტექნიკერად დოლარის ანაბარი საერთაშორისო ბანკის მომსახურებებში არის ევროდოლარი, რადგან 
საერთაშორისო ბანკი ფიზიკურად მდებარეობს აშშ-ში. აშშ-ში შემოიღეს მარეგულირებელი წესები, რითაც 
საერთაშორისო ბანკის მომსახურება გაემიჯნა ადგილობრივ ბანკებს ისე, თითქოს ისინი სხეადასხვა ქეეყანაში 
საქმიანობდნენ. საერთაშორისო ბანკის მომსახურების მესეეურთა ქცევა შესანიშნავი მაგალითია იმისა, 
როგორ მიიტყუეს მომგებიანი საერთაშორისო საბანკო ბისნესი თავიანთ ქეეყანაში და როგორ ცდილობენ 
ადგილობრივი ფინანსური სისტემის ბანკების ისოლაციას საერთაშორისო საქმიანობიდან. 

ევროვალუტები და მაპროემპონომიპური სტაბილურობა 

ეექროვალუტის ანაბრების ღიდ გაერთიანებას ხშირად შიშით უყურებენ მაკროეკონომიკის პოლიტიკის 
შემქმნელები. ძირითადად ორი საკითხი აწუხებთ მათ: (1) ეგროვალუტის შექმნის არარეგულირებადი პროცესი 
წარმოშობს საერთაშორისო ლიკვიღურ დიდ ანაბრებს (ფულს), რაც გამოიწვევს მსოფლიო მასშტაბის 
ინფლაციას. (2) ეეროვალუტის სისტემა აძნელებს ქვეყნის მონეტარული ხელისუფლების კონტროლს თავიანთი 
ფულის მასაზე. · 

ევროვალუტები და მსოფლიო ინფლაცია. მე-14 თავში ქვეყნის ინფლაციის ტემპი დავუკავშირეთ მისი ფულის 
მასის სრდას. იგი გაჩვსაზღვრეთ, როგორც ვალუტის მასა და შესამოწმებელი ანაბრები. ეეროვალუტის 
ანაბრები კარგად არ ერგება ფულის იმ განსაზღვრებას, რომელიც შეესაბამება ფედერალური რეზერვის 
ფულის საზომს – MI – იმიტომ, რომ ანაბრები შედარებით არალიკვიდურია. სამაგიეროდ, ევროვალუტის 
ანაბრები ძალიან ჰგავს ვადიან ანაბრებს; ფედერალური ბანკი ფლობს ევროდოლარის ანაბრებს, რომელთაც 
ბანკებში არ ინახავენ აშშ-ს მცხოვრებნი. მაგრამ ის ფაქტი, რომ ევროვალუტის ანაბრების უმეტესობა არის 
„თითქმის ფული” და არა ფული, არ უარყოფს მათს გავლენას ქეეყნების ფასის დონეზე. ცენტრალური ბანკი 
თვალყურს ადევნებს ყველა მონეტარულ გაერთიანებას იმიტომ, რომ მათ შეუძლიათ მნიშვნელოვანი გავლენა 
მოახდინონ ფასის მაჩვენებელზე. ამდენად, იმის შესაძლებლობა, რომ ევროვალუტის შექმნა გავლენას 
მოახდენს ინფლაციაზე, არ შეიძლება უარყოფილი იქნას. 

ბუჩდოვანია ევროვალუტის შექმნის ინფლაციური ეფექტის მნიშენელობა, მაგრამ ეს არ ნიშნავს იმას, რომ 

იგი მნიშვნელოვანი არ გახდება მომავალში, თუ ევროვალუტის ძალიან სწრავი სრდა გაგრძელდება. 

სამწუხაროდ, მხოლოდ ერთობ ცოტა რამის შეცელის უფლება აქეთ ინდივიდუალურ მთავრობებს, რათა 

შესდღუდონ თავიანთი ვალუტის სხეა ქეეყნებში დეპონირების 'სრდა. თუ აშშ-ს მთავრობა დააწესებდა 

ამერიკის ბანკების ფილიალებისა და ოფისების დოლარის პასივების სავალდებულო რესერეს, წარმატებას 

მიაღწევდა მხოლოდ ევროდოლარების გადატანით ბანკებში, რომელთა სათაო ბანკები სხვა ქვეყნებშია. 

ევროვალუტის სრდის გაკონტროლება შესაძლებელია, თუ ყველა მთაგრობა თავისი მარეგულირებელი 

იურისდიქციის გათვალისწინებით ერთობლივად შემოიღებდა უცხოური ვალუტის ოპერაციებსე ბანკების 

სავალდებულო რე'სერვს. მაგრამ ასეთი ტექნიკურად და პოლიტიკურად რთუელი ერთობლივი მოქმედება 

ნაკლებ განხორციელებადია უფახლოეს მომავალში. კერძოდ, სავალდებულო რე სერვსა და სხეა ფინანსურ 

რეგულირებებ'სე საჭირო იქჩება საერთაშორისო შეთანხმება. 

; ვროვალუტის მხრიდან ინფლაციის გამომწვევი საფრთხე არ უჩდა იქნას გაზვიადებული. ფინანსური 

ექო” რება ყოყელთეის აიძულებდა ბარებს, შეექმნათ არარეგულირებადი „თიითქმის ყული როგორი 

რენი ს სექე საერთაშორისო სფეროში. თ'ე ასეთი ყიჩაჩნსჟური გამოგონება სარმოშობს მაჩეტარუ ღი 

ადგილი ოეე მ ჩმოკლე პერიოდი, ის არას ორად იVგექყ" გაგიანურებულ ინფლაციას, რისიც 
" (რე')(/წ'()1) პროტდლემებს ხაჩმოკლე, 49 აი. ' ... " _- კონტრ! ა) ' 
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ექროვალუტის სისტემის “სოგ დამკვირვებელს ქშინია. ევროვალეეტის მსგავსი საერთაშორისო ფინანსური 

სიახლყების დამახასიათებელი სირთულე ის არის, რომ „თითქმის ფულს” ქმნიან „უცხოური ქვეყნების 

იჩსტიტუტები ნებისმიყრი ინდივიდუალური მთავრობის კონტროლის სფეროდან. 

ევროვალუტები და მონეტარული კონტროლი. იმის გამო, რომ მონეტარული ბახა უტოლდება ცენტრალური 

ბანკის პასივებს, ეს უკანასკნელი თავისი საქიანობით 'ე'უალოდ აკონტროლებს ადგილობრივი და “უცხოური 

აქტიყების მოჩეტარულ ბასას (თავი 17). ურთიერთობა მთავარ და. სხვა მონეტარულ გაყრთიანებებს შორის 

ხორციელდება ფულის მულტიპლიკატორების სა“! ეალებით, რომელიც. გვიჩვენებს, მონეტარული 

გაერთიანებისაგან რა 'სომის მხარდაჭერა შეუძლია მოცემულ. მონეტარ'ელ. ბახას, სხვადასხყა კატეგორიის 

ანაბრების სავალდებულო რე'სერეის საკითხი ცენტრალური მნიშველობისაა ფულის მულტი პლიკატორების 

სომის განსასღვრისას და გულისხმობს. რომ ევროვალჟყტით ვაჭრობის ერთი-ერთი მისანი არის, გახადოს 

მულტი პლიკატორები ნჩნაკლებსტაბილყრი. როცა ადამიანები ტგადააადგილებენ თავიანთ ფულს საყალდებულო 

რესერვსე დაქვემდებარებულ ადგილობრივ ანაბრებსა და ამ უკანასკნელსე დაქვემდებარებისაგან თავისუფალ 

ევრობანკის პასივებს შორის, რაოდენობრივი კაგშირი მონეტარუელ ბასასა და მონეტარულ გაერთიანებებს 
შორის აგრეთვე გადაადგილდება. 

იმ თვალსასრისით, რაკი ევკროვალუტის ბა'სრის არსებობა ფულის მულტიპელიკატორებს ჩაკლებსტაბილუურს 

გახდის, ცენტრალ'ერი ბაჩკები ვერ აკონტროლებენ მოჩეტარულ. გაერთიანებებს ისე კარგად, როგორც ეს 

სურდათ ხანმოკლე პერიოდში. ეს პრობლემა არ არის ნიშაჩდობლიევი ევროვალ'ჟტისათვის – შიდა წმინდა 

ფინანსური სიახლენი აგრეთვე იწეევენ მულტი პკლიკატორის არასტაბილურობას, რის შედეგადაც. მისი 

ეფექტი ხანარძლივე პერიოდში არ არის დიდი. სერთაშორისო აქტივებით ვაჭრობის ღირებულების შემცირებით 

ევროვალუტის სისტემა, რა თქმა 'ენდა, ხელს შეუწყობს პორტფელის შეცვლას, რაც ხელისუფლებას, 
მაკროეკონომიკური თვალსა'სრისით, შეიძლება არასასურველად ეჩვენოს. მაგრამ ნებისმიერი მაკროეკონომიკური 

"სარალის შემთხვევაში მხედეელობაში უნდა იქნეს მიღებყლი ის ყაქტი, რომ წარმოების ხარჯების შემცირება 

ხდება მომხმარებლის სასარგებლოდ ისევე. როგორც ევრობანკების მიერ განხორციელებული აქტივების 

ტაცვლდა. 

როგორც სემოთ აღვნიშნეთ. ეყროვალუეტის ბასართაჩ დაკავშირებული ჩებისმიერი მონეტარული 

არასტაბილურობა არ ეხება მონეტარულ ბასას: მონეტარული გაერთიანება ცეჩტრალური ბანკის მკაცრი 

კონტროლის ქვეშაა, რომელიც მართავს ბასას ადგილობრივ და უცხოურ აქტივებში თავისი ჩარევით. როცა 

ინდივიდი იღებს დოლარს სითიბანკის (ნი'უ-იორკი) ვადიანი აჩაბრიდან და ათავსებს მას ბერკლეის ბანკის 
(ლონდონის) ანგარიშსე, ფესერალური რესერყი არ არის ჩართ'ელი ამ ოპერაციებში. ამიტომაც. მის 
საგადამხდელო ბალანსში ცვლილებები არ აღინიშნება. საგადამხდელო ბალანსის თვალსა'სრისით, კაპიტალის 
გადინება, ანუ ინდივიდის მიერ თავისი ფონდების გადატანა ნიუ-იორკიდან ლონდონში, სუსტად წზონასწორდება 

შედინებით., ანუ, როცა ბერკლეი აჩ დოლარის მსესხებელი იყენებს ამ ფონდებს საქონლის, მომსახურების ან 
აქტივის შესაძენად აშ4- ში. მაგალითად, სიმეტრი'ელი არგჟმენტი გვიჩვენებს, რომ აშ'მ-ს მონეტარელი ბასა 

არ გაიბერება, თე პოლიტიკური პანიკა ევროპაში გამოიწეევს მოთხოენის 'უ'სარმასარ გადახრას ეყროვალუტის 

მქონე ქვეყნებიდან ადაილობრიეი დოლარის აქტივებში. ამგვარად, იმის შიში, რომ ეგროდოლარები 'მყიძლება 

„დაბრ'ენდეს” აშშ-ში, ძალიან გადაჭარბებ'ელია. 

  

იაპონიის ფინანსური ბაზრების გახსნა 

მეორე მსოფლიო ომის დასასრულიდან. I970-იანი წლების მუა ხანებამდე მკაცრად რეგულირდებოდა 

იაპონიის ფინანსური სისტემა როგორც “იგჩითი, ასევე უცხოური კაპიტალის ბა სრებთაჩ შიხ 

ურთიერთობაში. ბოლო 15 წლის განმავლობაში, იაპოჩელმა, ხელისუფლებმა ხელი შეუწყეს უფრო 

თავისუფალი ადგილობრივი ფიჩაჩნსური ბასრების შექმჩ–ას და ახალი ფიჩანსური საშუალებების 

შემოტანას. მათ აგრეთვე სწრაფად მოახდინეს იაპონიის ფინანსური ბა'სრების იჩტეგრირება მსოფლით 

ბა სრებთან. 

1970-იაჩი წლების ბოლოდან იაპონიამ დაიწყო ძირითადი კაპიტალის ლიბერალისაცია ადგილობრივი 

აქტიეების უცხოურ შესეიდყებსე შე სდედყების მოსხსჩა. 19ჯ4 V-ის მაისი ამერიკის 'სეოლით ა9III-II 

ხა სიჩა და იაპონიის ფიჩანსთა სამიჩისტრ“ “მეთაჩნსიდნეიჩ მემსაგტომი ლიტერალი“სა( „ხის ღონისძიებების 

თაორობასე. კერძოდ. საჩ,( კხრებული, იქჩა, იაპონიაში, პირდაპირი. "უცხო ერი ინვესტიციების ფართო 

დიაჰა სონი. იაპონელებს მიეცათ საყისუყლება. შეეძიჩათ 'უეცხო'ერი აქტივები და მოიხსნა ე სდუდვები 

იაჰიჩია ი უცხოური ობლიგაციების გამო მეებასე. 1936 დის (სებერყალს ტოკიოს სააქციო ბირჟუასე 

პირველმა 'უცხოე დებმა დაი, ავეს ადგილი, იმავე ლის ბოლოს იაპონელებმა გახსნეს სხვა ქვეყჩებიი 

განხორციელებული («აყ ორული) საბაჩკო საქმის ტასარი ღოკითო"ი, სადMა იაპონელი ბაჩყირები სხყა 

ქვეყიის ფინაჩსისტებთანჩ ერთად მოჩაVილეობეჩ, 

ხამონელებისა და '( ნოელი ფიჩაჩსინტების სიახლე! მდ ეტოს მეიეინა “სოგხერითი ტურმიჩოლოგი ური 

ერისე“ "I. იუეჩით) გამო სანე “ს ორლინტიაციებს რომელიც გამო, > არანაჰონელების მიერ საა ოჩო). 
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ეწოდება სამურაის ობლიგაციები. როცა ეს ობლიგაციები უცხოური ვალუტით გამოისახება და არა 
იენებით, ეწოდებათ შოგენის ობლიგაციები. უცხოური ვალუტის ობლიგაციები, გამოცემული იაპონელების 
მიერ სასღვარგარეთ, ცნობილია სუშის ობლიგაციების სახელით. და ბოლოს, იენის ობლიგაციებს, 
გამოშვებულს აშშ-ში იაპონელების მიერ, არ აქვს განსაკუთრებული იაპონური სახელი. ის პირეელად 
1985 წელს გამოვიდა და ეწოდება იანკის იენის ობლიგაცია. 

    
  

საერთაშორისო საბანპო საქმის რეგულირება 

საერთაშორისო საბანკო საქმიანობის მსარდი რეგულირება შესაძლებელია სასურველი იყოს იმ მიზეზებით, 
რომელსაც არაფერი აქვს საერთო თვიდან თვემდე მაკროეკონომიკის პოლიტიკის ეფექტურობასთან. ბევრი 
დამკვირებელი დარწმუნებულია, რომ არარეგულირებადი გლობალური საბანკო საქმიანობის მსოფლიო 
ფინანსურ სისტემას ემუქრება ბანკების მასიური გაკოტრება. არის ეს რეალური საშიშროება? თუ ასეა, რა 
ღონისძიებები გაატარეს მთავრობებმა მის შესამცირებლად? 

ბანპის გაკოტრების პრობლემა 

ბანკი კოტრდება მაშინ, როცა ის ვეღარ ასრულებს თავის ვალდებულებებს მეანაბრეების წინაშე. ბანკები 
იყენებენ მეანაბრეების ფონდებს სესხებისათვის და სხვა აქტიეების შესაძენად, მაგრამ ბანკის ზოგიერთმა 
მსესხებელმა შეიძლება ვეღარ გადაიხადოს ბანკის ვალი, ან ბანკის აქტივების ღირებულება რაიმე მიზეზის 
გამო შემცირდეს. ასეთ გარემოებათა გამო ბანკი ვერ შეძლებს, გადაუხადოს თავის მეანაბრეებს. 

საბანკო საქმის დამახასიათებელი ნიშანია ბანკის ფინანსური მდგომარეობის დამოკიდებულება მეანაბრეების 
ნდობაზე. თუ ისინი დარწმუნდებიან, რომ ბანკის აქტივების ღირებულება კლებულობს, თითოეული ეცდება, 
გაიტანოს თავისი თანხები ამ ბანკიდან და განათავსოს ისინი სხვაგან. ბანკმა, რომელსაც ანაბრების 
დანაკარგები აქვს, მოქმედება უნდა შეწყვიტოს მაშინაც კი, თუ მისი ბალანსის აქტივის მხარე სრულიად 
დაუზიანებელია. ამის მიზეზი შემდეგია – ბევრი საბანკო აქტიეი არალიკვიდურია და ვერ გაიყიდება ისე 
სწრაფად, რომ დაკმაყოფილდეს სადეპოზიტო ვალდებულებები ბანკისათვის დიდი დანაკარგების გარეშე. 
თუ ფინანსური პანიკა გაგრძელდება, ბანკის გაკოტრება არ შემოიფარგლება მხოლოდ იმ ბანკებით, რომლებმაც 
ვერ მართეს თავიანთი აქტივები. თითოეული მეანაბრე დაინტერესებულია, გაიტანოს თავისი ფული ბანკიდან 
მაშინაც კი, თუ ბანკის აქტივები დაუზიანებელია. 

ბანკის გაკოტრება, რა თქმა უნდა, სერიოზული ფინანსური დარტყმაა მეანაბრისათვის, რომელიც კარგავს 
თავის ფულს. მაგრამ გარდა ამ ინდივიდუალური დანაკარგებისა, ბანკის გაკოტრებამ შესაძლოა ზიანი 
მიაყენოს მაკროეკონომიკურ სტაბილურობას. ერთი ბანკის პრობლემები შესაძლოა ადეილად გავრცელდეს 
და დააზიანოს ის ბანკები, რომელთაც გასაჭირში ჩაეარდნილ ბანკთან ფინანსური ურთიერთობები ჰქონდათ. 
ბანკებისადმი ასეთი საყოველთაო უნდობლობა ძირს გამოუთხრის საგადასახდო სისტემას, რომელზეც 
დამოკიდებულია ეკონომიკა. ბანკების გაკოტრება დაასუსტებს საბანკო სისტემის მხრიდან ინვესტირებისა 
და მომხმარებელთა ხარჯების დაფინანსების უნარს და ამით შეამცირებს ერთობლივ მოთხოენას, რაც 
თავის მხრივ გამოიწვევს ეკონომიკურ კრიზისს. ცნობილია, რომ 1930-იანი წლების აშშ-ში ბანკების დახურვამ 
დასაბამი მისცა დიდ დეპრესიას. ბ 

მთავრობები ცდილობენ, რეგულირების საშუალებით თავიდან აიცილონ ბანკების გაკოტრების მიუღებელი 
შედეგები თავიანთ ადგილობრივ საბანკო სისტემაში. კარგად ორგანისებული ბანკები თეითონ იღებენ 
ზომებს გაკოტრების წინააღმდეგ, რეგულირების არარსებობის შემთხვეეაშიც კი, მაგრამ იმის გამო, რომ 
გაკოტრების ხარჯები სცილდება ბანკის მფლობელის შესაძლებლობას, ზოგი ბანკი შესაძლოა, რისკზეც კი 
წავიდეს. ამასთანავე, კარგი საინვესტიციო სტრატეგიის მქონე ბანკებიც კი გაკოტრდებიან, თუ გაერცელდება 
ხმები მათი ფინანსური სიძნელეების შესახებ. ბანკის ბევრი მარეგულირებელი ღონისძიება, რომელსაც დღეს 
მთავრობები ახორციელებენ, დიდი დეპრესიიდან მიღებული გამოცდილების შედეგია. 

აშშ-ში შექმნილია უსაფრთხობის რთული ქსელი ბანკების გაკოტრების რისკის შესამცირებლად. ამავე 

ზომებს მიმართავენ სხვა განვითარებული ქვეყნებიც. აშშ-ს უსაფრთხობის მთავარი მაჩვენებლებია: 

L ანაბრების დაზღვევა. ანაბრების დაზსღეევის ფედერალური კორპორაცია აზღეევს ბანკის მეანაბრეებს 

100 000 დ”იილარამდე ზარალის შემთხვევაში. ბანკებს მოეთხოვებათ, დახმარებები შეიტანონ აღნიშნულ 

კორპორაციებში, რათა დაფარონ ამ დასღვევის ხარჯები. კორპორაცია იცავს ბანკებს, რათა მცირე 

ანაბრების მფლობელები დარწმენებულნი იყ:;ნენ, რომ მთავრობა აანასღაურებს მათ დანაკარგებს; 

ცდილობენ, აღარ გაიტანონ თავიანთი ფული ბანკიდან მხოლოდ იმიტომ, რომ სხვებს გააქვთ იგი. 1989 

წლიდან კორპორაცია ფუ სრუნველყოფს სესხებისა და დანაზოგების და'სღვევას. , : 

2. სავალდებულო რეზერვი. სავალდებულო რე სერვი მონეტარული პოლიტიკის მთავარი საკითხია, რადგან 
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მისი, როგორც მთავარი არხის, საშუალებით ცენტრალური ბანკი გავლენას ახდენს მონეტარულ ბაზასა 
და მონეტარულ ერთიანობებს შორის ურთიერთობაზე. იმაედროულად სავალდებულო რეზერვი აიძულებს 
ბანკებს, იქონიონ თავიანთი აქტივების ნაწილი ლიკვიდური ფორმით, რომელთა მობილიზება შესაძლებელი 
იქნება ანაბრების უცაბედი გადინების შემთხეევაში. 

3 კაპიტალზე მოთხოვნები და აქტივების შეზღუდვები. განსხეავებას ბანკის აქტივებსა და პასივებს შორის, 
რაც ბანკის წმინდა ქონების ტოლია, ეწოდება ბანკის კაპიტალი. ეს ის კაპიტალია, რომელსაც ბანკის 

აქციონერები ბანკის აქტივების ყიდეით იძენენ და რადგან ის წარმოადგენს ბანკის აქტიეების იმ 

ნაწილს, რომელიც არ არის მეანაბრეების მფლობელობაში, იგი ბანკისათვის განაპირობებს დამატებით 
უსფრთხობას მისი სხეა აქტივების მდგომარეობის გაუარესების შემთხვევაში. აშშ-ს ბანკის 
მარეგულირებლები აწესებენ ბანკის კაპიტალზე მოთხოვნის მინიმალურ დონეს, რათა შეამცირონ სისტემის 
გაკოტრების შესაძლებლობა; სხვა წესები იცავენ ბანკებს „ძალიან რისკიანი” აქტივებისაგან, როგორიცაა, 
მაგალითად, ცვალებადი ფასის ჩვეულებრივი აქტივები; წესების ნაწილი კი ეწინააღმდეგება ცალკეული 

კლიენტის ან ცალკეული უცხოელი სამთავრობო კრედიტორისათვის დიდი კრედიტების გაცემას. 
4 ბანკის შემოწმება. ანაბრების დაზღვევის ფედერალურ კორპორაციას და ეალუტის მაკონტროლებელ 

ოფისს აქვთ უფლება, შეამოწმონ საბანკო ანგარიშის წიგნები, რათა დარწმუნდნენ ბანკის კაპიტალის 
სტანდარტისა და სხვა წესების არსებობაში. შესაძლოა, ბანკი აიძულონ, გაყიდოს ის აქციები, რომლებსაც 
შემმოწმებელი ძალიან რისკიანად ჩათელის, ან დაარეგულიროს თავისი ბალანსი იმ სესხების ჩამოწერით, 
რომლებიც, შემმოწმებლის აზრით, გადაუხდელად ითქელება. 

ვ. სახსრების უკანასკნელი გამსესხებელი აშშ-ს ბანკებს შეუძლიათ ისესხონ თანხები დისკონტით 
ფედერალურისაგან. რადგან დისკონტი არის მონეტარული მართეის იარაღი, ფედერალურს შეუძლია 
იგი ასევე გამოიყენოს ბანკების პანიკისაგან დასაცაეად. რადგან ფედერალურს შეუძლია შექმნას ვალუტა, 
მასვე შეუძლია ასესხოს მძიმე მდგომარეობაში ჩავარდნილ ბანკებს იმდენი, რამდენიც მათ სურთ 
მეანაბრეთა მოთხოენის დასაკმაყოფილებლად. როცა ფედერალური ამგვარად მოქმედებს, იგი ბანკისათეის 
უკანასკნელ გამსესხებელად ითვლება. როცა მეანაბრეებმა იციან, რომ ფედერალური დგას ბანკების 
გვერდით, ნდობა უბრუნდებათ და ფინანსური პრობლემების შემთხვევაში არ აფორიაქდებიან. ცენტრალური 
ბანკის, როგორც უკანასკნელი გამსესხებელის დახმარება რთულია და ყოეელთეის ხელმისაწედომი არ 
არის. თუ ბანკები ფიქრობენ, რომ ცენტრალური ბანკი ყოველთვის გამოიყვანს მათ გაჭირვებიდან, 
ისინი რისკზე წავლენ და თუ გაირკეევა, რომ ეს რისკი უაზრო იყო, უკანასკნელი გამსესხებელი იწყებს 
ბანკის შემოწმებას. 

საბანყო საქმის უსაფრთხობის ზემოთ ჩამოთვლილი გარანტიები ერთმანეთზე არიან დამოკიდებულნი – 
უზუსტობამ ერთ სფეროში შეიძლება გამოიწვიოს რეაგირება მეორეში. მაგალითად, იმის გამო, რომ მეანაბრეებს 
აღარ გააქვთ ბანკებიდან თანხები, ანაბრების დაზღვევამ შეიძლება სტიმული მისცეს ბანკირებს, გასცენ 
რისკიანი სესხები. ახლანდელი დანაზოგებისა და სესხების ასოციაციების კრიზისი აშშ-ში ზუსტად ამის 
მაგალითია. 1980-იანი წლების დასაწყისში აშშ-მ მოახდინა დანაზოგებისა და სესხების დერეგულაცია 
(სახელმწიფო ჩარევა. მანამდე კი დანაზოგები და სესხები ძალიან შეზღუდული იყო ადგილობრივი 
გირაოთი გასესხების დროს, როცა ბანკებს ეძლეოდათ უფლება, გაეცათ უფრო სარისკო სესხები, მაგალითად, 
სესხები (სავაჭრო კომერციულ) უძრაე ქონებაზე. ბანკების შემოწმება ამ ახალი სიტუაციის არაადექვატური 
იყო. მთავრობის მიერ უზრუნველყოფილი დაზღვევით დამშეიდებულ მეანაბრეებს აღარ აეჭეებდათ ის, რომ 
დანაჭ%სოგებისა და სესხების ასოციაციის მმართველები დააფინანსებდნენ უგუნურ სახიფათო წამოწყებას. 
ამან გამოიწვია დანაზოგებისა და სესხების მასიური დაზარალება, რამაც გავლენა მოახდინა გადასახადების 
იმ გადამხდელებზე, რომლებიც ფლობდნენ დაზღვეული ანბრების თამასუქებს. 

აშშ-ში კომერციული ბანკების უსაფრთხობის ქსელი კარგად მოქმედებდა I1980-იანი წლების ბოლომდე, 
მაგრამ მთაერობის ჩარევისა და კომერციული საკუთრების ღირებ'ულების მკვეთრად დაცემის შედგად 
მასიურად დაიწყო ბანკების დახურვა და ანაბრების დასღვევის ფედერალური კორპორაცია გაუქმდა. აშშ-ს 
მთავრობა ახლა გამალებით ცდილობს, შექმნას ბანკების უსაფრთხობის უფრო სრულყოფილი სისტემა. 
1980-იანი წლების ბოლოს მსგაეს პრობლემებს წააწყდნენ იაპონია, სკანდინავიის ქვეყნები, დიდი ბრიტანეთი 
და შვეიცარიაც კი. 

სამრთაშორისო საბანკო საქმის ჯეღამხელველობასთან 

დაკავშირებული სიძნელევბი 

საბაჩყო საქმის ის წესები, რომლებიც გამოიყენება აშშ-ში და სხვა ქვეყნებში, ნაკლებეფექტური ხდება 

საერთაშორისო გარემოში, სადაც ბანკებს შეუძლიათ გადაანაცელონ თავიანთი ბიზნესი სხვადასხვა 
მარეგულირებელ იურისდიქციებს შორის. რომ ეაჩვენოთ, რატომაა საერთაშორისო საბანკო სისტემა უფრო 
რთული სარეგულირებელი, ვიდრე ადგილობრივი ბანკები, ქვემოთ ავხსნით. აღვნიშნოთ ახლახანს აღწერილი 

აშშ-ს და'სღვევის ეფექტურობა როგორ მცირდება სხვა ქვეყნებში წარმოებული საბანკო საქმიანობით: 

LL საერთაშორისო საბანკო საქმიანობაში არ არსებობს აჩაბრების დასღვეყა. ადგილობრივი ანაბრების 

დასღეევის სისტემას შეუძლია დაიცვას ადგილობრივი და უცხოელი მეანაბრეები ერთნაირად, მაგრამ 
და სღვევის მოცულობა იმდენად მცირეა, რომ მას არ შეუძლია მოიცვას აჩაბრების ის რაოდენობა, რაც 

თ



ახასიათუბს საერთაშორისო საბანკო საქმიანობას. ე.ი. ბანკთაშორისი ანაბრები დაუცველია. 
2 სავალდებულო რესერვების არარსებობა წარმოადგენს ევროვალუტით ვაჭრობის 'სრდის მთავარ ფაქტორს. 

როცა ჟყვრობანკები მოიპოვებენ კონკურენტულ უპირატესობას იმით, რომ თავს არიდებენ სავალდებულო 
რესერესე გადასახადს, იქმნება სასოგადოების ხარჯი საბაჩკო სისტემის სტაბილურობის შემცირების 

ფორმით. არც ერთ ქვეყანას არ შეუძლია გადაჭრას ეს პრობლემა თავისი ბანკების უცხოური 
ფილიალებისათვის სავალდებულო რესერვის დაწესებით. შეთანხმებელი საერთაშორისო მოქმედება 

გაჩერებულია მსოფლიო რეგულირებების შესახებ შეCთCანხმებების პოლიტიკური და ტექჩიკური სიძნედეებით 

და იმით, რომ 'სოგიერთ ქვეყანას არ სურს, აწარმოოს საბანკო ბისნესი სედამხედეელობის გამკაცრებით. 
31 ბანკის შემოVმება კაპიტალ'ე მოთხოვნის დაწესებისა და შესდუდვების შემოღების მი'სნით უფრო 

ძნელი ხდება საერთაშორისო მასშტაბით. მარეგულირებლები ძირითადად ამოწმებენ ხოლმე თავიანთი 
და თავისი უცხოური ფილიალების ბალანსს. მაგრამ ისინი ჩაკლებ სიმკაცრეს იჩენენ ბანკების უცხოური 
ფილიალების მიმართ, რომლებიც უმნიშვნელოდ არიან დაკავშირებული მეთაურ ბანკთან, თუმცა მათმა 
ფინანსურმა მომავალმა შესაძლოა გავლენა მოახდინოს მეთაური ბანკის გადახდისუნარიანობა სე. ბანკები 
ხშირად სარგებლობენ ამ უსესტობით ღა იმ სარისკო საქმეებს ატრიალებენ, რომელთა შესახებაც 
ადგილობრიე რეგულატორს შეიძლება მრავალი კითხვა გაუჩენდეს იქ. სადაც რეგულატორ-იურისტს 

მხოლოდ რამდენიმე კითხვა თე დაებადებოდა. შემდგომში ხ“ირად გაუგებარია, სედამხედველია რომელი 
პ:გუფია პასუხისმგებელი მოცემული ბანკის აქტივების მონიტორინგ'სე. დავუშვათ. იტალი'ური ბანკის 
ლონდონის ფილიალი აწარმოებს ოპერაციებს ძირითადად ეეროდოლარებით. ამ ფილიალის აქტივები 
რომელ რეგულატორს აინტერესებს – ბრიტანელს, იტალიელს თუ ამერიკელს? 

ჭტ გაურკვეველია, რომელი ცენტრალერი ბანკია პასუხისმგებელი უკანასკნელი გამსესხებლის 
უსრუნველყოფასე. საერთაშორისო საბანკო სისტემაში ეს პრობლემა იმის მსგაესია, რომელიც ეხება 
ბანკ'სე 'სედამხედველობის პასუხისმგებლობის განაწილებას. დავუბრუნდეთ ლონდონში იტალიური ბანკის 
ფილიალის მაგალითს. ეკისრება თუ არა ფედერალურს პასუხისმგებლობა იმაზე, რომ გადაარჩინოს ეს 
ფილიალი დოლარის ანაბრების უცაბედი გადიჩებისაგან? 'ენდა ჩაერიოს ამაში ინგლისის ბანკი? იქნებ 
იტალიის ცენტრალურ ბანკს აკისრია ეს პასუხისმგებლობა? როდესაც ცენტრალური ბანკები 
უსრუნველყოფენ უკანასკნელი გამსესხებლის დახმარებას, ისინი სრდიან ადგილობრივი ფ'ელის მასას 

და შეიძლება დაომონ ადგილობრივი მაკროეკონომიკური მი'ხნები. საერთაშორისო საქმიანობის პირობებში 
ცენტრალურმა ბანკმა შეიძლება მიაწოდოს რესურსები სა სღვარგარეთ განთავსებულ ბაჩკს, რომლის 
საქმიანობაც არ ექვემდებარება მონიტორინგს. ცენტრალური ბანკები ეურჩებიან თავიანთი უკანასკნელი 
გამსესხებლის ჰას'ეხისმგებლობის გაფართოებას. 

საერთაშორისო ჯედამხეღველების თანამშრომლობა 

საბანკო საქმიანობის ინტერნაციონალიზაციამ შესასუსტა ბაჩკების გაკოტრებისაგან დაცვის გარანტიები, 
მაგრამ იმავდროულად დააჩქარა ეფექტური დაცვის გარანტიების შექმნის აუცილებლობა. სხვადასხვა ქვეყნების 
საბანკო საქმიანობა მოიცავს ბანკთაშორის ანაბრების უსარმაზარ მოცულობას, მაგალითად, ევროვალუტის 
მთელი ანაბრების დაახლოებით 80%-ს ფლობენ კერძო ბანკები. ბანკთაშორის ანაბრების განთავსების 
მაღალი დოჩე გულისხმობს, რომ პრობლემა, რაც გავლენას ახდენს ერთ ბანკსე. შესამშლოა ადვილად 

გავრცელდეს სხვა ბანკებსეც, რომლებთანაც ამ ბანკს საქმიანი ურთიერთობა აქვს; ეს კი გამოიწვეეს 
გლობალური მასშტაბის საბანკო პანიკას. 

ეს კოშმარი მოსვეჩებას არ აძლეედა ცენტრალურ ბანკებსა და მთავრობებს მას შემდებ. რაც სასღვარგარეთ 
საბანკო საქმიანობამ სწრაფი ტემპით დაიწყო სრჯა I960-იაჩ წლებში. ასე გაგრძელდა |I974 ზწღამდე. ამ 

წელს რამენიმე ბანკი გაკოტრდა უცხოური ვალ'ეტის დაკარგვის გამო, მათ შორის ფრენკლინის ეროვნული 
ბანკი აშშ-ში და ბენკპაუზი – გერმანიაში. ამან გაკლენა მოახდინა საერთაშორისო ფინანსურ ბა'სრებსე და 
საერთაშორისო სესხების მოცულიბა მკვეთრად დაჟცა. 

1974 წლის საბანკო კრისისის საპასუხოდ II განეითარებ'ელი ქყეყჩის ცენტრალ“ერმა ბანკმა შექმნა ჯგუფი. 

რომელიც ბაზელის კომიტეტის სახელითაა ცნობილი (ეს სახელი დაყრქვა შვეიცარიის ქალაქ ბასელის 
გამო, საღაც ხდება ცენტრალური ბანკების შეხვედრა). მისი მი'სანი იყო, „მიეღწია ეროეჩული ხელისუფლების 

მიერ საერთაშორისო საბანკო სისტემასე განხორციელებული შემოწმების უკეთესი კოორდინაციისათვის. . 
ბასელის კომიტეტი კელავ რჩება სხვადასხვა ქვეყჩების ბანკების 'სქსამხედველთა თანამშრომლობის მთავარ 

ცენტრად. –” 

)975 წელს კომიტეტმა მიაღწია შეთანხმებას – „კონცორდატს”, რომელმაც მრავოდქვეყნიანი საბანკო საქმიანობის 

დაწესებულებების სედამხედეელობასე პასუხისმგებლობები გაანაწილა სათაო და უამრავ სხვა ქვეყანას 
“ორის (ეს შეთაჩხმება გამოიცა 1983 წელს). „კოჩნკორდატი" »ელისხმობდა ბანკების ინფლაციის სირთულეთა 

განაწილებას სათაო ბანკისა და. სხვა ბანკების მარეგულირებლებს მორის. ბასელის კომიტეტმა განათავსა 

თავის 'სედამხედველობას, დაქვემდებარებული. წარმომადგენლობები ყველგან და მოაქცია ისინი ქვეყნის 
ხელისუფალთა ყურადღების ცენტრ მი. მაგალითად, კრმიტეტმა წამოაყენა წინადადება. როე ხედამხედყელმა 

გააკონტროლონ ბანკების უცხოური განყოფიდლყებებისა და ფილიალების აქტივები, მოი პოგონ 
დგარი ბანკების ბალანსის შესახებ უკეთესი მონაცემები. რაც წარმოადგეჩს უფრო 

წინაპირობას 

სააგენტოებმა ერ 

მრავალი ქეეყნისაგან შემდ 

ეფექტყრი ზედამსედველობის 

_ 
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ქვეყნის ზედამხედველობის შემოწმების პრაქტიკისაკენ პირეელი ნაბიჯები გადადგა იაპონიამ 1988 წელს, 

როცა ბაზელის კომიტეტი დათანხმდა, დაედგინათ საერთო სტანდარტები ბანკის კაპიტალის ადყქვატურობის 

განსასღერისათვის. ეს სტანდარტები მოითხოვდა, საერთაშორისო ბანკებს ჰქონოდათ კაპიტალი, რომელიც 

შეადგენდა მათი რისკიანი აქტიეების 8%-ს, რასაც ემატებოდა ბალანსის გარეშე (ფარული) ვალდებულებები. 

ეს 8% ზოგიერთი ბანკისათვის მაღალი აღმოჩნდა (მაგ. იაპონიისათვის). მაგრამ 1987 წლის ოქტომბერში 

საფონდო ბირჟების მარცხის დროს წარმოშობილმა ფინანსურმა კრიზისმა აიძულა კომიტეტი, მიემართა 

მკაცრი სტანდარტებისათეის. 

იმ დროს, როცა ბასელის კომიტეტმა მნიშვნელოენად გააუმჯობესა მრავალეროვნული ბანკების 

ზედამხედველობა, ცოტა რამ თუ გაკეთდა ქვეყნებს შორის 'ეკანასკნელი გამსესხებლის პასუხისმგებლობის 

განსაზღვრისათვის. 1974 წელს ბანკების გაკოტრების შემღეგბგ· ტცენტრალერმა ბანკებმა განიხილეს 

საერთაშორისო უკანასკნელი გამსესხებლის საკითხი, მაგრამ არ გამოაცხაღეს, თუ რა განსასღვრულ 

შეთანხმებამდე მივიდნენ. არის მოსა'სრება, რომ შეთანხმებას ცენტრალ'ერი ბაჩკები საიდუმლოდ ინახავენ, 
რათა თაეიდან აიცილონ იმ ბანკების ავტომატური გამოსყიდვის ვარაუდი, რომლებიც არაგოჩიერულ რისკზე 

მიდიოდნენ და გასაჭირში ვარდებოდნენ. 

საერთაშორისო არასაბანკო ფინანსერი ინსტიტუტების საქმიანობა წარმოადგენს კიდეე ერთ პრობლემას. 
საბანკო საქმიანობის ზედამხედეელობის განხორციელებაში თანამშრომლობა ძალაში შედის 1970-იაჩნი წლების 
დასაწყისიდან, მაგრამ სედამხედეელები მხოლოდ ახლა იწყებენ არასაბანკო ფინანსური ფირმების მიერ 
წამოჭრილი პრობლემების მოგვარებას. მათი დავალება ძალიან მნიშენელოვანია. მაგალითად, ფასიანი 
ქაღალდებით მოვაჭრე ფირმის, ისეეე როგორც ბანკების, გაკოტრება, სერიოსულ ზიანს მიაყენებდა ქეეყნის 
გადასახადებს და საკრედიტო ქსელებს. საბანკო აქტივების ფასიან ქაღალდებში გადატანის მზხარღმა პროცესმა 
ზედამხედეელთათეის გაართულა მხოლოდ ბანკის ბალანსის შემოწმების გსით გლობალური ფინანსური 
მიმოქცევის სრული სურათის შექმნა. ამან გამოიწვია ის, რომ საჭირო გახღა. ხელისუფლებას მოეგროვებინა 
და გაეერთიანებინა მონაცემები იმ საერთაშორისო აქტიური ბანკების შესახებ, რომლებიც არ შედიან 
ფედერალურის სისტემაში. 1992 წელს ეყროკავშირმა დააწესა კაპიტალ“სსე მოთხოვნა ფასიანი ქაღალდებით 
მოვაჭრე ფირმებისა დ ბანკებისათვის, რომლებიც სავაჭრო ოპერაციებს ახორციელებენ. 

  

„ბანკო ამბროზხიანოს“ ბაპკოტრება 

1932 წლის ივნისში იტალიის ყველაზე მნიშვნელოვანი კერძო ბანკის გაკოტრება იმის ნათელი 

სურათია, თუ როგორ შეუძლიათ ფინანსური ინსტიტუტების გართულებულ. კავშირებს იმედი 

გაუცრუონ ბანკის სედამსედეელებს და გამოიწყეიონ კრიზისი. ბანკო ამბრო'ხიანოს გაკოტრება, 

აშკარაა, გამოიწვია ბანკის პრესიდენტის ახლო ურთიერთობამ მავნებლურ პოლიტიკურ 

ჯგუფთან და ვატიკანთან. ბაჩკო ამბრო'სიანოს პრესიდენტი რობერტო კალეი ფიგურირებდა 

საერთაშორისო ფინანსური ქსელის ცენტრში,რომელიც აერთიანებდა ეეროპას.კარიბის ღერის 

ქვეყნებსა და სამხრეთ ამერიკას. 198) წელს კალეი მხილებულ იქნა იტალიის უცხოური 

ვალუტის რეგულირების დარღვევაში. იმავდროულად მთავრობის გამომძიებლებმა დაადგინეს 

საიდუმლო. მემარჯვენე მასონურ ორგანი საციაში მისი წევრობის შესახებ. ამ ორგანი საციის 

სახელი იყო პროპაგანდა - 2 (ანუ. 3-2), რომლის წეყრი იყო არამარტო კალვეი, არამედ ბეყრი 

გავლენიანი იტალიელი, მათ შორის კაბინეტის ორი მიჩისტრი. პრემიერ მინისტრ არნალდო 

ფორლანის მთავრობა იძულებული. იყო, გადამდგარიყო და პ-2 კანონგარეშედ გამოცხადდა. 

რადგან ბანკო ამბროსიანო მთავრობისა და პრესის ყურადღების ცენტრში მოექცა. მალე 

გაირკვა, რომ ბანკის სოგიერთი სესხი შემცირებული იყო. ამან გამოიწვია ანაბრების გატანა 

ბანკიდან. იტალიის ცენტრალურმა ბანკმა - ბაჩვა დე იტალიამ - შექმნა მთავარი იტალიური 

ბანკების კონსორციუმი, რომელმაც გადაიტანა ბაჩკო ამბრო'სიანოს აქტიევბი და პასივები და 

დააარსა ახალი ბანკი „ნუავო ბანკი ამბრო'სიანო“, ბანკა დე იტალიამ განახორციელა თავისი 

უკანასკნელი გამსესხებლის ფუნქცია იმის გარანტიით, რომ ნუავო ბანკო ამბრი სიანო 

გადაუხდიდა იმ იტალიელებსა და უცხოელებს, ვინც გაჩათავსა თავისი ანაბრები თვით ბანკი 

ამბრიი სიანო“მი: ცენტრალურმა ბანკმა არ გასცა გარანტიები ბანკო, ამბრო'სიანოს უცხოური 

ფილიალების პასივებ'სე. ბანკო ამბროხიანოს და მის ფილიადყდებს ფართო დფინაჩსური 

კავშირები ჰქონდათ კათოლიკური ეკლესიის რელიგიურ ინსტიტუტთან (ე-ს. ყატიკანის ბანკი). 

ამიტომ ბაჩკის გაკოტრების შემდეგ დაიწყო ვატიკანის ფინანსური მდგომარეობის შემოწმება. 

თვით კალლყი 1982 Vლის ივჩისის (ყა რიცხვებში, იტალიიდან გაუჩინარდა, მოტყიანებით მისი 

(ცხედარი იპოვეს ლონდონის ერი-ერთ ხიდსე სამოვიდებ ული. საბოლფხოოდ დიუდგეჩელი 

დარჩა - თავი მოიკლა იჟ მოც დყს.   
 



რამდენად კარგად მოქმედებს საემრთაშორისო პაპიტალის 
ბაზარი? 

საყრთაშორისო კაპიტალის ბა'სრის ახლანდელი სტრუქტურა მოიცავს ფინანსური არასტაბილურობის რისკს, 

რაც შესაძლოა შემცირდეს მხოლოდ ბუვრ ქვეყანაში ბანკების სედამხედეელების ახლო, თანამშრომლობით. 
მაგრამ იგივე სარგებლის მოტივმა, რომელსაც მიჰყავს მრაეყალეროყნული ფინანსური ინსტიტუტები ქვეყნის 

რეგულირების ახალი შსეხებისაკენ, შესაძლოა. მნიშვნელოვანი მოგება მისცეს მომხმარებლებსაც. როგორც 

ვჩახეთ, საერთაშორისო კაპიტალის ბახარი საშუალებას აძლევს სხვადასხეა ქვეყჩების მცხოვრებთ, 

გააამრავალფეროყნონ თავიანთი აქტივების პორტფელები სარისკო აქტივებით ვაჭრობით, მას შემდეგ. რაც 
მსოფლიოში საინვესტიციო შესაძლებლობების შესახებ ინფორმაციის სწრაფი საერთაშორისო მიმოქცევის 
გარანტია იქმნება, ბა'სარი. შეილებს. განათავსოს მსოფლიო დანა ხოგები ყველაზე უფრო მწარმოებლ ურად. 

როგორ მოქმედებს საერთაშორისო კაპიტალის ბა'სარი ამ მიმართებით? 

საემრთაშორისო პორტფელის გამრავალფეროვნების 

(ღივერსიფიპაციის) ზრდა 

რადგან ქვეყნის მცხოვრებთა აქტივების პორტფელების მდგომარეობის შესახებ სუსტი მონაცემების შედარება 

ხშირად შეუძლებელია, ასევე შეუძლებელია პირდაპირი დაკვირვებით გაისომოს საერთაშორისო პირტფელის 

გამრავალფეროვნების ხარისხი. მიუხედავად ამისა, აშშ-ს სოგიერთმა მონაცემმა შესაძლოა მიახლოებითი 

წარმოდგენა შეგვიქმნას ბოლო წლებში აქტივების პორტფელთა საერთაშორისო გამრავალფვერთოვჩებაში 
არსებული ცვლილებების შესახებ. 

1970 წელს აშშ-ს მცხოვრებთა მფლობელობაში არსებული უცხოური აქტივები შეადგენდა აშშ-ს ძირითადი 
კაპიტალის 6.2%-ს. უცხოეთის მოთხოვნები აშშ-ს მიმართ შეადგენდა მისი ძირითადი კაპიტალის 4.0%-ს. 1993 

წლისათეის აშშ სა სღვარგარეთ ფლობდა თავისი კაპიტალის 13.2%-ის აქტივებს, ხილო უცხოური აქტივები 

აშშ-ში გაისარდა მისი კაპიტალის 15.7%-მდე. 

ეს პროცენტები მცირე ჩაჩს; საერთაშორისო აქტივების პორტფელის სრული გამრავალფეროვნება, ვეარა'ედობთ, 

რომ არეკლავს აშშ-ს ეკონომიკის მოც ეელობას დაჩარჩენ მსოფლიოსთან მიმართებაში, ასე რომ. სრული 

გამრავალფეროვნების პირობებში აშშ-ს კაპიტალის დაახლოებით 70% უცხოელების ხელში იქნება მაშინ, 
როცა აშშ მცხოვრებთა მოთხოვნაც უცხოელების მიმართ იქნება აშშ-ს ძირითადი კაპიტალის ღირებულების 
დაახლოებით 70%. საერთაშორისო პორტფელის გამრაეალფეროენების დაბალ დონეს კიდეე უფრო 
შემაცბეჩებელს ხდის მრავალი ეკონომისტის ვარაუდი, რომ ამ გამრავალფეროენებიდან მიღებული პოტენცი'ჟყრი 
მოგება დიდია. მაგალითად, ფრანგი ეკონომისტის ბრუნო სოლნიკის შეფასებით, აშშ-ს ინვესტორი, რომელიც 
ფლობს მხოლოდ ამერიკულ აქციებს, თითქმის ანახევრებს თავისი პორტფელის რისკიანიბას ქეეროპის 

ქვეყნებიდაჩ შემოტანილი აქციებით, რითაც შემდგომ ამრავალფეროენებს თავის აქციებს. 

მონაცემები გეიჩეეჩებს, აქტივების პორტფელი როგორ გამრავალფეროვნდა საერთაშორისო კაპიტალის 

ბასრის სრდის შედეგად 1970 წლიდან. შემდგომში საერთაშორისო აქტივების მარაგი გადიდდა. მაგალითად, 

1993 წლის ბოლოს აშშ-ს მოთხოვნები უცხოელებისაღმი დაახლოებით 2.66 ტრილიონ დოლარს უდრიდა, ე.ი. 

აშშ-ს მეჰ)-ის 41.7%-ს, უცხოეთის მოთხოვნები კი აშშ-ს მიმართ იყო დაახლოებით 32 ტრილიონი დოლარი, 

ანუ აშშ-ს მეჰ-ის 49.7%. მსოფლიო საფონდო ბირჟები უფრო ახლო ურთიერთობებს ამყარებენ და კომპანიები 
მსად არიან გაყიდონ თავიანთი წილი უცხოურ ვალუტა'სე. იაპონიამ (როგორც ადრე აღვნიშნეთ) დაიწყო 
თავისი ფინანსური ბაზრების გახსნა I970-იანი წლების ბოლოს; 1979 წელს ბრიტანეთმა მოხსნა შე'სღუდეები, 

რომელიც საშუალებას არ აძლევდა მის მოსახლეობას, მონაწილეობა მიეღო აქტივებით საერთაშორისო 
ვაჭრობაში. ხოლო 1990-იან წლებში ევროკავშირმა წამოიწყო ფართომასშტაბიანი პროგრამა, რომელიც 
გ'ულისხმობდა მისი ფიჩანსური ბა'სრების უფრო სრულად ინტეგრირებას გლობალური კაპიტალის ბა'სარში. 

დროთაშორისი ვაჭრობის გავრცობა 

მსოფლიო კაპიტალის ბასრის მოქმედების შეფასების ალტერნატიული გასა შემოთავა სებული იქჩა 

ეკონომისტების მარტინ ფელდსტეინისა და ჩარლს ჰორიოკას მიერ. მათ აღნიშნეს, რომ. გამართულად 

მოქმედი საერთაშორისო კაპიტალის ბასარი საშყუ/>ბპლებას იძლევა, ქვეყნების ადაილობრივი ინეესტირების 

ნ”არმა გადაიხაროს მათი და'სოგვის ნორმიდან. ასეთ იდეალურ სამყაროში დანა სსოგები გამოყენებელი 

იქნება ყველაზე სარგებლიანად; იმაედროულად ადგილობრივი ინვესტიციები არ. შეინდედება ქვეყნის 

დანასოგებით, რადგან ფონდების ალობალური გაერთიანება მათი ფინანსირების სამ'ეალებას იძლევა. 

ჩისათვის განსხვავება ადგილობრივ დანახოგსა და ადგილობრივი ინეესტიციების ჩორმებს მორის 

არე ტალანსის აჩგარი“რი) მეორე მსოფლიო ომის შემდებ ყიდი არ ყოფილა: ქვეყნებს, რომლებსაც 

ს მაღალი ჩიორმია საჩტრძლიყ პერი!სდი. აღენიშნებათ აგრეთეე ინვესტირების მაღალი ნორმა L 

რიროკმა დაასყეჩეს, რომ ქვეყნებს მორის სკამიტალის მოძრაობა დაბალია იმ თეა სა სრისითს. 

ბევრი ქე 
(ე.ი. მიმდიჩა 

აქვთ დანა'სოგი! 

ფე თყსტყიჩმა და .IM4 
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რომ ქვეყნის დანასოგის მდგრადი 'სრდა გამოიწეჟეს ქეეყნის შიგნით კაპიტალის დაგროვების ზრდას. ჩანს 
მსოფლიო კაპიტალის ბასარი დიდად არ ეხმარება ქვეყნებს, მიიღონ ხანგრძლიე პერიოდსე გათელილი 

მოგება საერთაშორისო ვაჭრობიდან. 

ფელდსტეინ-ჰორიოკის არგუმენტის მთავარი პრობლემა შემდეგია – შეუძლებელია, გაიგო დროთაშორისი 
ეაჭრობის ხარისხი სრელყოფილია თუე არა, თ'ეკი არ გეცოდინება, რომ ვაჭრობას ახლავს 

არაექსპლოატირებუელი მოგება და რომ ამაში გარკვევა მოითხოვს რეალური ეკოჩომიკის უფრო მეტ ცოდნას, 

ვიდრე ვიცით. მაგალითად, ქვეყნის დანასოგი და ინვესტირება შეიძლება ერთნაირ დონეზე იყოს, რადგან 
ფაქტორები, რომლებიც განაპირობებენ დანასოგის ნორმას (როგორიცაა სწრაფი ეკონომიკური "სრდა), 
განაპირობებენ ინვესტირების მაღალ ჩორმასაც. ასეთ შემთხვევებში საერთაშორისო ვაჭრობიდან ქეეყნის 
მოგება შესაძლოა მცირე იყო. მეორე ახსნა – იჩვესტირების კორელაცია არის ის, რომ მთავრობები ცდილობენ, 
მართონ მაკროეკონომიკერი პოლიტიკა მიმდინარე ანგარიშის შეუსაბამობის თავიღდაჩ ასაცილებლად. 

განვითარებული ქვეყნებისათვის ემპირი'ელი კანონ'სომიერება, რომელიც ”შეამინიეს ფელდსტვინმა და ჰორიოკმა, 
თითქოს ამ ბოლო ხანებში შესუსტდა აშშ-ს, გერმანიისა ღა იაპონიის ისტორი'ელად მაღალი გარე ეფექტებით 
გამოწვეული არათანაბრობის გამო. 

პროცენტის დიფერენციალები ქვეჭნის შიგნით და 
საზღვარგარეთ 

საერთაშორისო კაპიტალის ბაზრის მოქმედების სრულიად განსხეავებული ბარომეტრია ურთიერთობა ქვეყნის 

შიგნით და სასღვარგარეთ ერთნაირი ვალუტით დენომინირებულ მსგავს აქტივებსე საპროცენტო განაკვეთებს 
შორის. თუ მსოფლიო კაპიტალის ბაზარი ასრულებს გლობალური საინეესტიციო შესაძლებლობების შესახებ 
ინფორმაციის გაცვლის სამუშაოს, მაშინ ეს საპროცენტო განაკეეთები ერთმანეთს უნდა მიუახლოვდჩენ და 
დიდად არ უნდა განსხვავდებოდნენ ერთმანეთისაგან. საპროცენტო განკვეთებს შორის დიდი განსხვავება 
ვაჭრობიდან არარეალი“ სებული მოგების მაჩგენებელია. 

2I-2 გრაფიკი გვიჩვენებს 1982 წლის მონაცემებს, რაც ეხება საპროცენტო, განკვეთის განსხყავებას ორი 

მესადარი ბანკის დიილარის ჰასივებს, სამოვიან ეეროდოლარის ანაბრებსა და აშშ-ში გამოცემული ანაბრების 

სერთიფიკატებს შორის. როგორც ადრე ვნახეთ, ეს განაკვეთები ძირითადად უნდა განსხვავდებოდნენ 
სავალდებულო რესერეის „გადასახადით” ადგილობრივ ბანკებზე, იმ პირობით, რომ ევრობანკები 
კონკურენტულნი და ეფექტურნი არიან. გრაფიკზე სედა მრედი გეიჩვენებს სა'სღვარგარეო და ქვეყნის 
შიგნით განაკვეთებს შორის განსხვავებას და ადასტურებს, რომ ევროდოლარის საპროცენტო განაკვეთი 
ყოველთვის უფრო მაღალია, ვიღრე შესაბამისი აღგილობრიეი განაკვეთი. ქეედა მრუდსე აღინიშნება 
შესაბამისობა საპროცენტო განაკვეთის განსხვავებასა და სავალდებულო რესერეის გადასახადის აჩგარიშს 
შორის, რომ შესაბამისობაში მოყვანილი დიფერენციალი, როგორც წესი, დაბალი იყო 1970-იანი წლების შეა 
პერიოდიდან. ამ მონაცემების მიხედეით ადგილი არ ჰქონდა დიდ არაექსპლოატირებულ მოგებას. 

გრაფიკი 212 ევროდოლარისა დ ქეეყნის შიგნით საპროცენტო განაკვეთის შედარება 

  

პროცენტული პუნქტი 
2.0 

დიფერენციალი: 3 თეიანი ვეროღოლარისა ღა ქვეუნის რრდესაც დარეგულირდება სავალღებულო 
შიგნით საპროცენტო განაკვეთების შეღარება რეხყრეზე „გადასახადი, განსხვა ეუბა 

MX ევქროდოლარის საპროცენტო განაკვვთხა და 
  

აღგილობრიე აშშ დეპოზიტის განაკვეთის 

სერთიფიკატს შორის ძალიან ახლოსაა ნულთან. 

    
„ს  M 
  

        
(974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1901 

გერმანიისა და ჩიდერ დაჩდების, სადაც კაპიტალის დია ბა სრებია, “შესწავლამ ტვიჩყენი ქყეყიის 'გიტნით და 

მის ტარეთ საპროცეჩტო განაკვეთებს “არი მიანხოებითი ტოლობა, იტიყე ტოლობა აღინი'ნება იამონიისათყეის 
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მას შემდებ, რაც მან განახორციელა ძირითადი კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშის თანდათანობითი 
ლიბერალიზაციის პროგრამა 1980 წლის დეკემბერში. საფრანგეთმა და იტალიამ შეინარჩუნეს კაპიტალის 
კონტროლი 1980-იანი წლების ბოლომდე, მაგრამ ქვეყნის შიგნით და მის გარეთ საპროცენტო განაკვეთები 
ერთმანეოს მიუახლოვდნენ მას შემდეგ. რაც ამ ქვეყნებმა დაიწყეს შესღუდვების გაუქმება. 

უცხოური ვალურის ბაზრის ეფექტურობა 

უცხოური ვალუტის ბაზარი წარმოადგენს საეროაშორისო კაპიტალის ბაზრის ცენტრალურ ნაწილს და 
გაცელითი კურსი, რომელსაც ის აწესებს, გვეხმარება განვსახღვროთ ყველა ტიპის საერთაშორისო ოპერაციის 

მომგებიანობა. გაცვლითი კურსი წარმოადგენს მნიშენელოვან ეკონომიკურ სიგნალს ოჯახებისა და 
ფირმებისათეის, რომლებიც დაკავებულნი არიან საერთაშორისო ვგაჭრობითა და ინეესტიციებით. თ'ე ეს 

სიგნალები არ არეკლავეჩ ყველა ხელმისაწვდომ ინფორმაციას ბასრის შესაძლებლობების შესახებ, 
მოსალოდნელია რესურსების არარაციონალური გამოყენება. 'ეცხოური ვალეტის ბაზრების მიერ ხელმისაწვდომი 
ინფორმაციის შესწავლა მნიშვნელოვანია იმის განსასღვრაში, თუ რამდენად სწორ სიგნალებს იძლევა 
საერთშორისო კაპიტალის ბასარი სხვა ბასრებთან შედარებით. 

საპროცენტო პარიტეტზე დამყარებული გამოკვლევა. საპროცენტო პარიტეტის პრობლემა, რომელმაც 
წარმოადგინა გაცვლითი კურსის განსასღვრის განხილვის საფუძველი (თავი 13), გამოიყენებოდა აგრეთვე 
იმის შესასწავლად – აერთიანებს თუ არა ბასრის ვალუტის კურსი ყველა ხელმისაწვდომ ინფორმაციას. 
გავიხსენოთ, საპროცენტო პარიტეტი შენარჩუნებულია, როცა საპროცენტო განაკვეთის სხვაობა სხვადასხვა 
ეალუტით გამოსახულ ანაბრებს შორის წარმოადგენს ბაზრის მიერ პროცენტის პროგნო“სს, რომლითაც 
გაცელითი კურსი ამ ორ ეალუტას შორის შეიცელება. თუ ჩ# არის L თარიღის საპროცენტო განაკვეთი 

ადგილობრივი ვალუტის ანაბრებ“სე, +” საპროცენტო განაკვეთი 'უცხოური ვალუტის ანაბრებ“სე,ხ გაცყლითი 
კურსი და ” მოსალოდნელი გაცვლითი კურსი. როდესაც ანაბრის გადახდის პროცენტი 'I და 
ექეემდებარება 'გადახდას, საპროცენტო პარიტეტის პირობა არის ' ' 

– აX=(ს – ჩ)/ს. (21-1) 
' "I –_ 

(21-)) ტოლობა გულისხმობს მარტივ გზას იმის შესამოწმებლად, თუ რამდენად კარგ საქმეს აკეთებს 
უცხოური ვალუტის ბაზარი, როდესაც იყენებს არსებულ ინფორმაციას გაცვლითი კურსის განსა'სღვრისას. 
საპროცენტო განაკვეთის სხვაობა L, – I", არის ბახრის პროგნოსი, გაცვლითი კურსის ცვლილების ამ 

პროგნოზის შედარება შემდგომში მოს ალოდნჩელ რეალური გაცელითი კურსის ცვლილებასთან განსასღვრავს 
ბაზრის პროგნოზების გაკეთების უნარს. 

21-5 გრაფიკი გვიჩვენებს საპროცენტო განაკვეთებს შორის სხვაობის ურთიერთობას გაუფასურების ნორმებთან 
(ოთხი სახის ვალუტისათეის 1980-88 წლებში), მაგრამ საპროცენტო განაკეეთის განსხვავება ც'ედი 
წინასწარმეტყველი გამოდგა იმ თვალსა“სრისით, რომ ის ვერ სახღერავდა დიდ მერყეობას გაცვლით კურსში. 
უფრო მეტიც, მოცემულ პერიოდში საპროცენტო განაკვეთებს შორის განსხვავება: სწორად ყერ გამოკეეთდა 

იმ მიმართულებებს, რომლის დროსაც ნამდვილი გაცვლითი კურსი შეიცვლებოდა. თუ საპროცენტო განაკვეთის 
განსხვავება მცირე იქნებოდა, მაგრამ სუსტი, ჩვენ ვიტყოდით, რომ ბასარი აწესებს გაცვლით კუერსს 
საპროცენტო პარიტეტის მიხედვით და შესაძლო საუკეთესო სამუშაოს ასრელებს სწრაფად ცვალებად 
სამყაროში, სადაც პროგნოზების გაკეთება საკმაოდ ძნელია. 

საპროცენტო პარიტეტის პირობა აგრეთვე გვაწვდის ჰიპოთე“სას, რომ ბა'სარი იყენებს ყველა ხელმისაწვდომ 
ინფორმაციას გაცვლითი კურსის დადგენისას. ეთქვათ, „” არის მოსალოდნელი რეალური გაცვლითი 

კურსი, რომლის განსაზღვრასაც ადამიანები ცდილობენ; შემდეგ მომავალი გაუფასურების განსასღვრისას 
დაშეებული შეცდომა, ს .. ჯ შეიძლება გამოისახოს, როგორც მინუს მოსალოდნელი გაუფასურება: 

სხ =(L ,“ #/L – (L" , – -)/- (21-2) 
"I 

თუ ბაზარი იყენებს ყველა ხელმისაწვდომ ინფორმაციას, მისი ნავარაუდევი შეცდომა, ს , სტატისტიკურად 
ვერ დაუკავშირდება ბასრისათეის ცნობილ (თარიღის მონაცემებს. სხვა სიტყვებით," ასარს არ ექნება 
შესაძლებლობა, გამოიყენოს ცნობილი მონაცემები ბილო პროგნოსში შეცდომის დაშვების თავიდან 

ასაცილებლად. 

საპროცენტო პარიტ; ეტის გათვალისწინებით ეს ჰიპოთესა შეიძლება შემოწმდეს – თუV. , ვალეტის რეალური 
გა; უფას; ყრებას გამოვაკლებთ საერთაშორისო საპრ“ იაცენტო განაკვეთს ში სარის განსხვავებას; 

ს, “ (ს –ნ)ნხნ – (წ – XL"). (21-3) 
· '- “ « ' ( 

სტღატისტიკური მყთოდები შეიძლება, გამოყვ:ნებულ. იქნეს. იმის, შესამოწმებლად. თუ ს,,, რამდენად 
დ" ა ძველ იჩფორმაციასე, (ა; |რდჩნობით, ბექრმა, მკვლექ ყარმა, აღმოაჩინა, რომ პრი სტჩო“ სში 

პროგნო'სირ ებადი,
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შველი შეცდომები, რაც უკვე ფართოდაა ცნობილი, 

გრაფიკი 21-53 განსხვავება საერთაშორისო საპროცენტო განაკვეთებში და მომავალ 

განაკვეთებში ცელილების პროცენტის განსაზღვრა 

პროცენტი გურმანია პროცენტი გაერთიანებული სამეფო საერთაშორისო 

20 205 საპრრცენტო გაჩაკეეთის 

151 15: განსხვაყებები ყალუტის 
104 

0 ს. MM ! 
  

+101 

-154 

-20   
+VIM =V-. V 2 

-151   
  

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 

პროცენტი შვეიცარია პროცენტი იაპონია 
20 205 

5) 151 

10 101 

(% 514 
ი ( 
  

+IVIV” V ს + 
-10 1 

-1514 

კურსის მომაყალი 

მიმოქცევის ძალიან მცირე 

და მცდარი მაჩეენებლები 

გამოდგა. 

      
1980 1981 1982 1983 1984 1965 1906 1987 1989 1980 1981 1982 1983 1984 1965 1966 1987 1988 

<--- საერთაშორისო საპროცენტო განაკვეთების განსხვავება 

<---– მომავალ საპროცენტო განაკვეთებში ცვლილება 

“რისკის პრემიის როლი. სემოო აღწერილი კველევის შედეგის ახსნა არის ის, რომ უცხოური ვალუტის 
ბასარი უბრალოდ უარყოფს ხელმისაწვდომი ინფორმაციით გაცვლითი კურსის დაწესებას. ასეთი აღმოჩენა 
საეჭვოს გახდის საერთაშორისო ბასრის შესაძლებლობას, გაავრცელოს ფასების შესახებ შესაფერისი 
სიგნალები. სანამ დასკვნას გავაკეთებთ, გავიხსენოთ, რომ, როცა ადამიანები რისკის მოძულენი არიან, 
საპროცენტო განაკვეთის პარიტეტის მდგომარეობა შეიძლება არ იყოს იმის სრული ანგარიში, თუ როგორ 
განისასღვრება გაცელითი კურსი. თუ სხვადასხვა ვალუტით დენომინირებელი ობლიგაციები წარმოადგენენ 
ინგესტორებისათვის არასრულყოფილ შემცვლელებს, საერთაშორისო საპროცენტო განაკვეთის განსხვავება 
“უტოლდება ვალუტის მოსალოდნელ გაუფასურებას, რომელსაც ჟმატება რისკის პრემია, ხ: 

ი – და =(C  – ნ8/6+ი (2L-4) 
( I “.. ( ' ' 

(იხ. თავი )7). ასეთ შემთხვყვაში არ არის აუცილებყლი საპროცენტო განაკვეთის განსხვავება წარმოადგენდეს 
მომავალი გაუფასურების ბაზრის პროგნოსს. ასე რომ, ახლახანს განხილული ემპირიული შედეგები გერ 
იქნება გამოყენებული ინფორმაციის დამუშავებაში 'ოუეცხოური ვალუტის ბასრების ეფექტურობის შესახებ 
დასკვნების გაკეთების დროს. 

იმის გამო, რომ ადამიანთა მოლოდინი შეუმჩნეველია, ძნელია გადაწყეიტო, (21-40 ტოლობასა და საპროცენტო 
პარიტეტის პირობებს შორის რომელია განსაკუთრებ'ელი შემთხვევა, როდესაც ი. ყოველთეის ნულის ტოლია. 

სოგიერთმა ეკონომიკურმა გამოკვლევამ სცადა, აეხსნა საპროცენტო განაკვეთის პარიტეტიდან გადახვევა 

რისკის პრემიის კონკრეტული თეორიის ბასასე დაყრდჩობით, მაგრამ უშედეგოდ. 

ემპირიული ჩანაწერები მიგვითითებენ ორ შესაძლებლობა “სე: რისკის პრემიები მნიშვნელოვანია გაცელითი 

კურსის განსა სღვრისას ან უცხოერი ვალუტის ბასარი ფარყოფს ადვილად ხელმისაწედომი ინფორმაციიდან 

მოგების წესაძლებლობას. მეორე ა ოტერნატივყა ნაკლებად სარწმყნოა, რადგან “უცხოური ვალუტით მოეაჯრეებს 

მოგების ძლიერი სტიმული აქეთ. პირველი ალტერნატივა კი ელოდება სოლიდურ სტიტისტიკურ მტკიცებას. 

ეს, რა თქმა ჟყნდა, არ დასტურდება მე-17 თავში განხილული მტკციცებით. რომლის მიხედეითაც სტაბილ'ერი 
უცხოური ვაღდუყტის ინეესტიცია არ წარმოადგერს. ეფექტურ. იარაღს. გაცვლითი კურსის მართვისათვის. 
უფრო გამოცდილი თეორიები გეიჩვეჩებენ, რომ სტერილური იჩყესტიცია “შესაძლოა Vესტი იყოს აქტივების 
არასრუყლეეოფილი სშეცელის დროსაც კი. ასე რომ, აღმოჩენა სტერილური იჩყესტიციის არასრელყოდფი ღების 
შესახებ არ გულისხმობს იმას, რომ რისკის პრემიები, არ არსებობს. 

4–Mჭ



ჭარბი ცვალებადობის ტესტირება. ერთ-ერთი ყველასე ამაღელვებელი აღმოჩენაა ის. რომ გაცელითი კურსის 

სტატისტიკური პროგნოზის მოდელები, დაფუძნებულნი ისეთ სტანდარტულ „ფუნდამენტურ” ცელადებსე, 
როგორიცაა ფულის მასა, სამოავრობო დეფიციტი და გამოშვება, ხორციელდება ცუდად მაშინაც კი, როცა 

მომავალი ძირითადი პრინციპების რეალური ღირებულებები გამოიყენება გაცელითი კურსის პროგნო'სისათეის! 

მართლაც. მეცნიერების: რიჩარდ ა. მიი სის (კალიფორნიის ბერკლეის უნივერსიტეტი) და კენეთ როგოფის 

(პრინსტონის უნივერსიტეტი) ცნობილმა გამოკელევამ გგიჩეენა, რომ გულუბრყვილო „ალალბედ'სე სიარულის” 
მოდელი, რომელიც უბრალოდ იღებს დღევანდელ. გაცვლით კურსს როგორც ხვალინდელის დამდგეჩელს, 

საუკეთესოდ მოქმედებს. სოგიერთი თვლის. რომ გაცელით კურსს თავისი საკუთარი გზა აქვს და 
დაკავშირებული არ არის მაკროეკონომიკურ განსა ხღვრებასთან. 

უცხოური ვალუტის ბა'სრის დამატებითი კვლევა ადასტურებს, რომ არ არის გაცვლითი კურსი მეტისმეტად 
ცვალებადი. თ'უ ეს ასეა, მაშინ ეცხოური ვალ'ყტის ბასარი არასწორ სიგნალებს უგსავნის მოვაჭრეებს და 
ინვესტორებს, რომლებიც თავიანთ გადაVყვეტილებებს გაცვლით კურსს უკავშირებენ. მაგრამ რამდენად 
ცვალებადია გაცელითი კურსი მანამ. სანამ ის მეტისმეტად ცვალებადი გახდება? როგორც მე-I3 თაეში 

ენახეთ. გაცვლითი კურსი უნდა იყოს ცყალებადი, რადგან იმისათვის, რომ გაიგსავიოს ფასის სწორი 
სიგნალები, გაცვლითმა კურსმა რეაგირება უჩდა მოახდინოს ყველა ეკონომიკურ სიახლესე. შესაძლებელია, 
გაცელითი კურსი უფრო ცვალებადია, ვიდრე მისი მამოძრავებელი ფაქტორები, როგორიცაა ფულის მასა, 
ქვეყნის გამოშვება და ფისკალური ცვლადები. მცდელობა, შეედარებინათ გაცელითი კურსის ცვალებადობა 

მისი გამომწვევი გაჩმსახღერელების ცვლილებასთან, უშედეგო აღმოჩნდა. მეტისმეტი ცეალებადობის შემოწმების 
მთავარი პრობლემაა, სუსტად განსასღყროს ყველა ის ცვლადი, რომელიც იძლევა შესაბამის ახალ ცნობებს 

ეკონომიკური მომავლის შესახებ; მაგალითად, რა მნიშვნელობას ანიჭებს ადამიანი პოლიტიკური მკელელობის 
ცდას ან მთაეარი ბანკის გაკოტრებას. 

ყველაზე დაბალი დონე. უცხოური ვალუტის ბაზსრის მოქმედების ერთგვარი გამარტივება ხედეის გაფართოების 
გარანტიას იძლევა. ასეთი ხედვა საჭიროა იმიტომ, რომ სტატისტიკური მეთოდები, რომელიც გამოიყენება 

გაცვლითი კურსის შესასწავლად. ერთობ არასრ'ყლყოფილია. მოსასრება ბარის კარგი მუშაობის მესახებ 

ხელს შეუწყობს ფინანსური იჩტეგრაციის სრდას განვითარებულ სამყაროში. ბასრის წარუმატებლობაზე 

მსჯელობა კი გულისხმობს ცენტრალური ბანკების მხრიდან უცხოური ვალუტით ინტერვენციის სრდის 

აუცილებლიობას და კაპიტალის მოძრაობის ანგარიშის ლიბერალისაციისკენ მიმართ'ეელების შეცელას. რისეი 

მაღალია და სუსტი დასკენის გასაკეთებლად საჭიროა მეტი.· კვლევა და გამოცდილება. 

რეზიუმე 

ს როდესაც ადამიანები რისკის მოძულენი არიან, ქეეყნებს შეუძლიათ მოიგონ რისკიანი აქტიეების 
გაცელით. ვაჭრობიდან მოგება თითოეული ქვეყნის მოხმარებაში რისკის შემცირების ფორმას იღებს. 
საერთაშორისო აქტივების პორტფელის გამრავალფეროვნება შესაძლოა განხორციელდეს გალის 
ინსტრუმენტებისა და კაპიტალის ინსტრუმენტების საშუალებით. 

2 საერთაშორისო კაპიტალის ბაზარი არის ბა'სარი, სადაც სხვადასხვა ქვეყნის წარმომადგენლები აქტივებით 
ვაჭრობენ. მისი ერთ-ერთი ყველაზე მნიშექნელოვანი ჩაწილია უცხოური ვალუტის ბა'სარი. ბანკები 

დგანან საერთაშორისო კაპიტალის ბასრის ცეჩტრში და ბევრიც მოქმედებს სასღვარგარეთ, ე.ი. იმ 
ქვეყნის გარეთ, სადაც მათი მთავარი ოფისებია დაფ'უემნებული. 

3 მარეგულირებელმა და პოლიტიკურმა ფაქტორებმა ხელი შეუწყო საზღვარგარეთ განხორციელებულ 
საბანკო საქმიანობას. აგრეთვე საზღვარგარეთ განხორციელებულ სავალუტო ოპერაციებს, ე.ი. ვაჭრობას 
საბანკო ანაბრებით, რომლებიც გამოსახულია არა იმ ქეეყნის ეალუტით. სადაც ბანკია განთავსებული. 
ევროვალუტით ასეთმა ვაჭრობამ დღიღი გასაქანი ჰპოვა იმის გამო, რომ არ არსებობს ანაბრების 
სავალდებულო რეზერეი ქგვრობანკებში. 

4 ევროვალუტის დეპოზიტები იმიტომ არ წარმოიშვა, რომ ვალუტამ დატოვა თავისი მშობლიური ქვეყანა; 

ერთადერთი, რაც საჭიროა – ეერობანკი იღებს ამ ვალეტით დეჩომინირებული ანაბრების ჰპასიეს. 

ეყროვალუტა არ აწესებს ცენტრალური ბანკის კონტროლს ადგილობრიე მონეტარულ ბაზარზე. მაგალითად. 

შიში, რომ ევროდოლარები ერთ მშეენიერ დღეს „დაიპერობენ” აშშ-ს, არასწორია. ეგროვალუტის 

შექმნამ შესაძლოა ბევრად შეუწყოს ხელი მონეტარულ ერთიანობას, მაგრამ გაართულოს ცენტრალური 

ბანკის მონეტარული მენეჯმენტი ფულის მულტი პლიკატორების არაპროგნოსირებადი გადაადგილებით. 

სა სღვარგარეთ განხორციელებულ საბანკო საქმეს არა აქვს ის დამცავი მექანისმები, რომელსაც 

ქვეყჩების მთავრობები აწესებეჩ ახსგილობრივი ბაჩკების გაკოტრებისაგან დასაცავად. დამატებით, ბანკების 

შესაძლებლობამ – გადაანაცვლონ თავიანთი ოპერაციები სა'სღვარგარეთ, ძირი გამოუთხარა ადგილობრივი 

ბანკების სედამხედეელობის ეფექტურობას. 1974 წლიდან ბა სელის კომიტეტი - განყითარებული ქვეყნების 

ბანკების “სსედამხედველი – მოქმედებდა იმისათვის. რომ ხელი შეეწყო სედამხედველია 

თანამ ერიმლობისათვის საერთამორისი სარბიელ“სე. 1975 წელს. „კოჩკორდატმა გააჩაჯ ილა ქვეყჩის 

კო ინსტიტეტებ'სე მონიტორინგისათვის და ხელი შეუწეო ინფორმაციის გაცვლას. 

„ორც უკანასკნელი გამსესხებლის. ვალდებელებები. 

გადაყვანის მიმართულებით. გა'ხარდა არასაბანკო 

ი საერთა ორისო თანამრომლობის საჭიროება. 

პასუხისმგებლობა საბანი 

კვლაქ გაურკვეველია ცენტრალური ბანკის, როგ 

მოიძრაობამ ბანკის აქტივების ფასიან ქაღალდებში 

ფინანსური იჩსტიტუტების რეგულირებასა და მოჩიტორინ»,



საერთაშორისო კაპიტალის ბაზარმა ხელი შეუწყო საერთაშორისო პორტფელის გამრავალფეროვჩების 

'სრდას 1970 წლიდან, მაგრამ დივერსიფიკაციის გამრაეალყეროენების მატება კვლავ მცირეა იმასთან 

შედარებით, რასაც ეკონომიკური თეორია წინასწარ განსაზღვრავს. ასევე, ზოგი მკელევარი ამტკიცებს, 

რომ დროთაშორისი ვაჭრობის სიდიდე, რომელიც ი'სომება ქვეყნების არსებული ბალანსის ანგარიშით, 

ძალიან მცირეა. ასეთი მტკიცებების განვითარება ძნელია მსოფლიო ეკონომიკის ფუნქციონირების 

შესახებ უფრო დეტალური ინფორმაციის გარეშე. ნაკლებსაეჭვო მტკიცებებია მიღებელი საერთაშორისო 

საპროცენტო განაკვეთების შედარების საშუალებით და ეს მტკიცებები მიგვითითებს კარგად 

ფუნქციონირებადი ბასრებისაკენ. მთავარ ფინანსურ ცენტრებ”'ში არსებ'ელ მსგავს ანაბრებ'სე უკუგების 

ნორმები ერთმანეთთან საკმაოდ ახლოა. 
არ არის ზუსტი უცხოური ეალუტის ბასრის ჩანაწერები საერთაშორისო მოვაჯჭრეებისა და 
ინვესტორებისათვის შესაფერისი ფასის სიგნალების მიწოდების შესახებ. შემოწმება, რომელიც ემყარება 
საპროცენტო პარიტეტის მდგომარეობას, ალბათ, გვოავა'სობს, რომ ბაზარი გაცელითი კურსის დადგენისას 
უარყოფს მსა ხელმისაწვდომ ინფორმაციას, მაგრამ რადგან საპროცენტიო პარიტეტის თეორია ასევე 

უარყოფს რისკის მოძულეობას და რისკის პრემიას, ეს შესაძლოა ჩაითვალოს რეალობის ძლიერ 

გამარტივებად. რისკის ფაქტორების ემპირიულად მოდელირების მცდელობა წარემატებლად დასრულდა. 
გაცვლითი კურსის მეტისმეტი ცეალებადობის შემცირებამ წარმოშვა სხვადასხვა თვალსა'სრისი ეცხოური 

ვალუტის ბა'სრის საქმიანობის შესახებ. 

ძირითალი ტერმინები 

ბასელის კომიტეტი კალის ინსტრუმენტი 
კაპიტალის ინსტრუმენტი ევრობანკი 

ექროვალუტა ეეროდოლარი 
საერთაშორისო ბანკის ოპერაციები საერთაშორისო კაპიტალის ბა'სარი 
უკანასკნელი გამსესხებელი სასღვარგარეთ განხორციელებული საბანკო საქმე 
სასღვარგარეთ განხორციელებელი საეალუტო ვაჭრობა პორტფელის გამრაქალფეროვნება (დივერსიფიკაცია) 
რისკის მოძულეობა აქტივების გადაყვანა ფასიან ქაღალდებში 

კითხვები 

რომელი ჰორტფელია მრავალფეროვნი – ის, რომელსაც აქეს კაპიტალი კბილის პასტის კომპანიაში და 
ნამცხერის კონპჰანიაში, თუ ის, რომელსაც აქვს კაპიტალი კბილის პასტის კომპანიაში და რძის ნაწარმის 
კომპანიაში? 

წარმოიდგინეთ ორი ქეეყნისაგან შემდგარი მსოფლიო, სადაც აქტივების ფასების მერყეობის ერთადერთი 
მისესი არის მონეტარული პოლიტიკის მოულოდნელი გადაადგილებები. როგორი გაცელითი კურსის 
დროს არის მოსალოდნელი უფრო მეტი მოგება საერთაშორისო აქტივებით ვაჭრობიდან – ფიქსირებ'ელი, 
თუ მცოცავი? 
ტექსტი გვიჩვენებს, რომ გადახდილი პროცენტის პარიტეტი ძალიან ახლოსაა ცალკეულ ფინანს'ერ 
ცენტრებში გამოშვებულ ვალუტით გამოსახულ. ანაბრებრან. რატომაა შესამლებელი, რომ გადახდილი 
პროცენტის პარიტეტი არ იქნეს შენარჩუნებული, როცა ხდება სხვადასხვა ფინანსურ ცენტრში გამოცემული 
ანაბრების შედარება? 
როცა აშშ-ს ბანკი იღებს ანაბარს ერთ-ერთი თავისი უცხო'ერი ფილიალიდან, ეს აჩაბარი ექვემდებარება 

ფედერალურის სავალდებულო რეზერვს. ასევე, საეალდებულო რე'სერვი წესდება აშშ-ს მცხოვრებთათვის 
ნებისმიერ სესხსე აშშ-ს ბანკის ფილიალიდან, ან აშშ-ს სათაო ბანკიდან ფილიალი ბანკის მიერ აქტიეის 
შესყიდვასე. რაში მდგომარეობს, თქვენი ასრით, ამ წესის არსი? 
აჩვენეთ, რომ ევრობანკების კონკერენტული უპირატესობები ქეეყნის შიგნით ბანკებთან შედარებთ 

დიდდება, როცა ადგილობრივი საპროცენტო განაკვეთები ი'სრდება (მინიშნება: რა მოხდება, როცა აშ'- 

ს სესხის პროცენტული განაკვერი 15%-ია? თქვენ ნახავთ, რომ თუ ევრობანკებს შეუძლიათ მეანაბრისათვის 
14% საპროცენტო განაკეეთის შეთავაზება, ნი'ე-იიორკის ბანკებს იგივე შე'ეძლიათ 12.5%-ით)? 
21-4 გრაფიკი გვიჩვენებს, რომ 1981 წელს აღინიშნებოდა სხვაობის სრდა ექროდოლარის საპროცენტო 

განაკვეთსა და აშშ-ს იმ დეჰო'სიტების სერტიფიკატებსე საპროცენტო განაკვეთებს მორის, რომელიც 

რეგულირდებოდა, საეალდებელო რე სერვსე გადასახადით. 1981 იყო ის წელი, როდესაც. პოლონეთს 

ჰქონდა სირთულეები ეეროპის ბანკების ვალების მომსახურებაში. შეგიძლიათ, გვიჩვენოთ კაეშირი ამ 
ორ საკითხს შმორის? 

ვთქვათ, ინგლისში მცხოვრებმა გადაწყვიტა, გადაიტანოს თავისი 10 000 დოლარის ანაბარი ლონდონის 

ბანკიდან ნიუ-იორკის ბანკში. როგორი იქნება ამ ნაბიჯის გავლენა ეგროდოლარისს მასასე. ა-ს 

საგადამხდელო ბალანს'სე, ბრიტანეთის საგადამხდელიი ბალანსსე, ამ -ს. მონეტარულ. ბასასა. და 
ბრიტანეთის მონეტარ'ელ ბასა'სე? 

შმეედი ეკონომისტი ალექსანდრე სერბოდა, ამტკიცებდა, რომ ეყროდოლარის ბასრის ნაადრევი 'ხრდა 

გამოწვეული იყო აშ 9-ს ფარგლებს გარეთ არსებელი ბანკების სურვილით, მიეთვისებინათ ა99-ს, როგორც 
მირითადი სარე'სერყო ვალეტის გამოშვების. მიერ მოპოვებული შემოსაელის ჩაწილი, ეთანხმებით, “უ 

არა სვობოდას »'ხრს? 
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მას შემდეგ, რაც )982 წელს დაიწყო განვითარებადი ქვეყნების ეალის კრისისი, აშშ-ს ბანკებმა შემოიღეს 

მკაცრი სასედამხედეელო შე სღეუდვები ამერიკული ბანკებისა და მათი ფილიალების მიერ სესხების 
გაცემა'სე. 1980-იან წლებში აშშ-ს ბანკების წილი ლონდჯონის საბანკო საქმიანობაში შემცირდა. შეგიძლიათ 
ერთმანეთთან დააკავშიროთ ეს ორი მოვლენა? 
რატომ შეიძლება ფასიან ქაღალდებად აქტივების მსარდმა გადაქცევამ გაუძნელოს ზედამხედველებს 

ფინანსური სისტემის რისკსე თვალყურის დევნება?



თავი 22 

განვითარებადი ქვეჭნები: ვალი, სტაბილიზაცია და რეფორმა 

აქამდე ჩვენ ვსწავლობდით მაკროეკონომიკურ ურთიერთიობებს განეითარებული საბაზრო ეკოჩომიკის მქონე 

ისეთ ქვეყნებს შორის, როგორიცაა კანადა, აშშ, იაპონია და ეყროპის სახელმწიფოები. 

კაპიტალითა და კვალიფიციური მეშახელით გაჯერებელ ამ ქვეყჩებს აქვთ მაღალი მეჰ თავიანთი 

მოსახლეობისათვის და მათი ბასრები, ღარიბი ქვეყნების ბასრებთან შედარებით, თავისუფალნი არიან 
მთავრობის პირდაპირი ჩარევისაგან. 

1980-იანი წლების დასაწყისიდან მსოფლიოს ღარიბი ქვეეყჩების მაკროეკოჩომიკური პრობლემები ყურადღების 
ცენტრში მოექცა, რადგან საქმე ეხებოდა საერთაშორისო ეკონომიკის სტაბილურობასა და მის მიმავალს. 
დაახლოებით ოთხი ათეული წლის განმავლობაში, მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ, ვაჭრობა განვითარებად 

და განეითარებულ ქვეყნებს შორის საგრძნობლად გაფართოვდა. ასევე გაისარდა მდიდარი ქვეყნებიდან 

განვითარებადი ქვეყნების მიერ სესხების აღება. ამ ორი ჯგუფის ეკონომიკებს შორის კავშირმა თავის მხრიე 
გააღრმავა თითოეული ჯგუფის დამოკიდებულება მეორის ეკონომიკურ მდგომარეობაზე. განეითარებად 
ქვეყნებში მიმდინარე მოვლენები მნიშვნელოვან გავლენას ახდენდნენ უფრო განვითარებული ქვეყნების 
კეთილდღეობასა და პოლიტიკაზე. 

ამ თავში განეიხილავთ განეითარებაღი ქვეყნების მაკროეკონომიკურ პრობლემებს და მათ გავლენას 
განვითარებულ ქეეყნებსე. საერთაშორისო ეკონომიკის ბევრი საკითხი – განხილული წინა თავებში, შეიძლება 
გამოვიყენოთ განეითარებად ქვეყნებთან დაკავშირებით. მდიდარი გაჩვითარყებული და ღარიბი ქვეყნების 
სტრუქტურებს შორის განსხვავება ცალკე განხილეას მოითხოვს. განვითარებადი ქეეყნების შემოსაელის 

დაბალი დონის გამო მაკროეკონომიკური მერყეობა აქ უფრო მტკიგნეულია, ვიდრე გაჩვითარებულ ქვეყნებში, 
რაც შესაძლოა დაემუქროს ამ უკანასკნელთა შიდაპოლიტიკურ სტაბილერობას. 

შევეხებით, აგრეთვე, განვითარებად და განვითარებულ. ქვეყნებს შორის 'ურთიერთობის ისტორიას მე-პ0 
საუკუნეში. ამ ურთიერთობამ კულმინაციას მიაღწია 1989 წელს, როდესაც მდიდარმა ქვეყნებმა მკეეთრად 

შეამცირეს სესხების გაცემა ღარიბი ქვეყნებისათვის, რასაც მოჰყვა ყალების კრისისი. ყველაფერს 

განვითარებადი ქვეყნის მაკროეკონომიკის შესახებ გამოვიყენებთ იმისათეის, რათა გაეიგოთ გალების კრი სისის 

მიზესები და მათი შედეგები; დავადგინოთ ის ფაქტორები. რამაც განაპირობა მისი კონტროლისადმი 
დაქეემდებარება. 

შემოსავალი და სიმღიღრე მსოფლიო ეპონომიპაში 
  

ინდუსტრიულ ქვეყნებთან შედარებით, განვითარებაღი ქვეყნები ღარიბები არიან თანამედროვე 
მრეწყველობისათეის აუცილებელი საწარმოო ფაქტორებით: კაპიტალითა და კვალიფიციური მუშახელით. 

ამგვარი შედარებითი სიმწირე განაპირობებს ერთ სულ მოსახლესე შემოსავლის დაბალ დონეს და ხელს 

უშლის მასშტაბის სრდით მიღებული ეკონომიის გაჩვითარებას, რომლიდანაც ბეერი მდიდარი ქვეყანა 
მოგებას ჩახ'ელობს. პოლიტიკუერი არასტაბილურობა და არასწორად წარმართული ეკონომიკერი პოლიტიკა 

სშირად უფრო აუარესებს მდგომარეობას. 

ერთ სულ მოსახლესე შემოსავლის მიხედეით ქვეყნები შეიძლება ოთხ ძირითად კატეგორიად. დაიყოს: 

დაბალშემოსაელიანი (ჩინეთი, ინდოეთი და. საჰარის აფრიკა); საშუალოდ საბალმემოსავლიანი (ლათინური 

ამერიკის პატარა ქეეყნები და კარიბის აუსის ქვეყნები, ფილი მიჩები, ტაილანდი, ყოფილი საბჭოთა რეს უებლიკები 

და აფრიკის ქვეყჩები); სამუალოდ მაღალშემოსავლიანი (დათინ'ყრი ამერიკის დიდი ქვეყნები, კორეა, მალაი' სია) 

და შედარებით ღარიბი დასაელეო ევროპის ქვეყნები); მალა ღდშმემოსავლიანი (დაწინაურებული საბა'სრო 

ეკონომიკის მქონე ქეეყნები და რამდენიმე ტანსაკუთრები“ი სწრაფად განვითარებადი ქვეყანა, როგორიცაა 

სინგაპური და ისრაელი). პირველი სამი კატეგორია ძირითადად მოიცავს ჩამორჩენილ ქვეყნებს ინუსტრიელ 
ქვეყნებთან “ედარების!ი. 22-I ცხრილი გვიჩვენებს ერთ სულ მოსახლეზე შემოსავლის. საშუალო დოჩეს ხახა 
წელს (დოლარებით) ამ, ქვეყანათა ჯსგეფებისათვის და (სხხოყრების დოჩის ისეთ მაჩყენებელს, როგორიცაა 

სიცოცხლის ხაჩგრილიობა. 

22-| (ახრილიდაინ ჩანს მკვეთრი განსხვავება შემოსავლის ხაერთა'წორისო დონეებს “ისრის. ერთ. სელ მოსახლე სე 
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წლიური მეპ მდიდარ ქვეყნებში 57-ჯერ აღემატება ღარიბი განყითარებადი ქვეყნების მაჩვენებელს. საშუალოდ 
მაღალშემოსავლიან ქვეყნებშიც კი წლიური მეპ ერთ სულ მოსახლესე ინდუსტრიული ქეეყნების 1/6-ს 

შეადგენს. კარგად ასახავს შემოსავლის დონეებს შორის განსხვავებას სიცოცხლის საშუალო ხანგრძლიობის 
დაცემა სიღარიბის მატების შედეგად. 

  ცხრილი 22-1 ეკონიმიკური კეთილდღეობის მაჩვენებლები ოთხი ჯგუფის ქვეყნებში 1992 წელს 

  ჯგუფები შემოსავლის მიხედვით მეპ ერთ სულ მოსახლეზე სიცოცხლის სანგრძლიობა 
(აშშ დოლარით) (წლები) 

დაბალშემოსავლიანი 390 56 
დაბალ-საშუალო შემოსავლიანი 1,590 67 
მაღალ-საშუალო შემოსავლიანი 4,020 69 

22,160 77 მაღალშემოსაელიანი 

  
იმ ნიშნებს შორის. რომლითაც განვითარებადი და განვითარებული ქვეყნები განსხავადებიან, ხუთი 
განსაკუთრებით მნიშენელოვანია მაკროეკონომიკური ანალისისათვის. ეს ნიშნები დამახასიათებელია 
განვითარებადი ქვეყნების უმეტესობისათვის; მათგან რამდენიმე კი 'სოგიერთ ინდუსტრიულ ქვეყანასაც 
ახასიათებს. მიუხედავად ამისა, „ტიპიური” განვითარებადი ქვეყნების სტრუქტურის ფართო აღწერა 
აუცილებელია განვითარებულ და განვითარებად მსოფლიო ეკონომიკებს შორის მაკროეკონომიკური 
ურთიერთობების გასაგებად. ეს აღწერა დაგვეხმარება, გავერკვეთ იმ რეფორმებში, რომლისკენაც მიილტვიან, 
განვითარებადი ქვეყნები: 

) განვითარებ'ელი ქვეყნების ფინანსური ბა'სრები შესდუდულია და ოფიციალურ კონტროლს ექვემდებარება. 
მთავრობა ხშირად ცდილობს, შეინარჩუნოს საპროცენტო განაკვეთი იმ დონის ქეემოთ, რომლითაც ის 
გაათანაბრებს სესხებსე მოთხოვნასა და მიწოდებას. 

2. მთავრობის პირდაპირი ჩარევა ქკონომიკაში სცილდება ფინანსურ ბა'სრებს. მთავრობები ფლობენ ფირმების 
მნიშვჩელოვან ნაწილს და მათი ხარჯები წარმოადგენს მეპ-ის დიდ პროცენტს. 

3 მთავრობა აფინანსებს თაეისი ხარჯების დიდ ნაწილს ფულის დაბეჯდვით. ეს თავის მხრივ იწვევს 
ინფლაციის ტემპის სრდას, სოგჯერ კი ხელფასების, სესხის კონტრაქტებისა და ფულით გამოხატული 
ფასების ინდექსაციას საერთო ფასების დონესთან. 

4 ვალუტის კუეურსს აწესებს მოავრობა და მას არ განსასღერავს უცხოური გალუტის ბასარი. კერძი 
საერთაშორისო სესხება და გასესხება მკაცრად შესღუდულია. მთავრობა საშუალებას აძლევს თავის 
მოსახლეობას, შეიძინოს უცხოური ვალუტა მხოლოდ განსაკუთრებული მიზნებისათვის. “სოგიერთ ქვეყანაში 
სხვადასხვა კატეგორიის ოპერაციებში სხეადასხეა ვალუტის კურსი გამოიყენება. 

5. ბუნებრივი რესურსები ან სასოფლო-სამეურნეო საქონელი წარმოადგენს ბევრი განვითარებადი ქვეყნის 
ექსპორტის მთავარ ნაწილს. 

განუვითარებელი ფინანსური ბაზრები 

მთლიანად განვითარებადი ქვეყნები განიცდიან ჩაკლებობას სწრაფადრეგულირებადი ფიჩანს'ური ბა'სრებისა, 
რაც დამახასიათებელია მთავარი სამრეწველო ქეეყნებისათვის. საფონდო ბირჟები საწყის სტადია%სეა ან 
საერთოდ არ არსებობს. ასეთივე მდგომარეობაშია გრძელვადიანი ვალის ბაზრები. ბანკების მიერ ბი'სნესმენებისა 
და ფერმერებისათვის ფულის გასესხება მკაცრად კონტროლდება მთავრობის მხრიდან, რომელიც ხშირად 
ხელოვნურად აწესებს დაბალ საპროცენტო განაკვეთს. 

განვითარებადი ქვეყნების მთავრობები სოგჯერ ახორციელებენ უშუალო კონტროლს საკრედიტრო ბა'სრებ'სე. 

რადგან ეს არის ეკონომიკის პრივილეგიური დარგებისაკენ დაბალი საპროცენტო განაკეყთების მქონე 

ფონდების მიმართვის ერთ-ერთი გა. შერჩეული მრეწველობისათვის დახმარების ამ მეთოდთან შედარებით. 

მთავრობები ხშირად უპირატესობას ანიჭებენ აშკარა სუბსიდირებას, რადგან სუბსიდიები აისახება სამთავრობო 

ბიუჯეტში. ასე რომ, პრივილეგიურ სექტორში კრედიტის გამოყენებასთან ერთად მთავრობა მიმართავს 

საყარაუდო სუბსიდირებას იმ სექტორებში, რომლებიც იღებენ ხელოვნ ერად გაიაფებულ. სესხებს. იმავდროულად 

ეს წარმოშობს სავარაუდო გადასახადს საბანკო სისტემაში, რომელსაც შეუძლია მიიღოს მაღალი. მოგება 

ადგილიობრივი კაპიტალის ჩაკლებად მყაცრად რეგულირებად ბა'ხარ'სე. დაბალი ადგილობრივი საპროცენტო 

განაკვეთები ეხმარება მთავრიბას, დააფინანსოს თავისი ბი ეჯეტის დეფიციტი. 

ინდუსტრიული ქვეყნებისათვის დამახასიათებელია მაღალმომტებიანი აქტივები, ხოლო ის ცოტაოდენი აქტივები, 

რომელიც ხელმისაწყ;დომია ტგაჩვითარებადი ქვეყნების მომჭირჩე ადამიანებისათვის, არც ისე მიმწიდეელია 

ქონების დასაგროვებლად. მიავრობის კონტროლი ხშირად მი'სნად ისახავს, დაიცვას თავისი მოქალაქენი 

” ე რი აქტივების მეძენა-წყნარჩჟყჩებისაგან: ასე რომ, ძირითად სელმისაCVდომ ფინანსურ აქტივებად რჩება 

ეცი) ყ კიიაჩი ანაბრები. ამის შედეგად დი'სოგტვის ნორმები შესაძლოა დიბალი იყოს 'სოგიერთ განყითარებად 

გდომი კერძო დანა სოტის ნაკადის დიდი ჩაწილხი მიმართულია სამთაჟყრობიო საქმიანობის ფული და 
ქვეყანაში. ხელმისაჯ.



დასაფინანსებლად. ხოლო, კამიტალის. დანაწეგრებული, ბასრები ართულებენ მათს გადასროლას. კერძო 
კორპორაციულ ინვესტირებაში. 

ემყიდარი ადამიანები განვითარებად ქვეყჩებში თავს არიღებენ მთაერობის კონტროლს ჯა იძენენ მაღალმომგებიან 

აქტივებს სა'სღეარგარეთ. 'უცხოეთისაკენ დანა სოგების ასყთი გადინება ართულებს ადგილობრივი ინეესტიციების 

დიფინანსებას. „კაპიტალის გაქცევა – კერძო ფონდების გადადჯინება უცხოურ აქტივებში, რაც განპირობებულია 

ადგილობრივი ეკონომიკური არასტაბილერობით – საკმაოდ გაცრცელებ ულია და იმის ჩათელი მაგალითია. 

რომ გაჩყითარებადი ქვეყნების მცხოვრებჩი ხშირად ცდილობენ მთავრობისაგან დაიცვან თავიაჩთი ქონება 

მისი სა ხღდეარტჟარეთ გატანით. 

ბეყრ განყითარებად ქვეყანაში არაფორმალური სესხების „შავი ბა სარი“ საკუთარი განსასღვრული საპროცენტო 

განაკვეთით აწარმოებს მცირემასმტაბიან გასესხებას. ამ პროცესში მიმწოდებლები არიან ფულის 

ინდივიდუალური გამსესხებლები, მეყახმეები და კერძო დანასოგების ასოციაციები; მსესხებლები კი ოჯახები, 

პატარა ყყრმერები და ბისნჩესმეჩები. სოგიყრთი განყითარებადი ქეჟყანა ამ არაფორმალურ ფინანს'ერ 

ოპერაციებსე დაყრდნობით აწარმოებს ფინანსური ბასრების გარდაქმნას. 

მთავრობის როლი 

გაჩეითარებად ქვეყნებში მთა/რობები უფრო აქტიურად არიაჩ ჩართული ეკონომიკური მართეის ყოველდღიურ 

საქმიანობაში, ვიდრე განვითარებული ქვეყნების ხელისუფალნი. უხეი სამთავრობო რეგულირებით ისინი 

ბეერ ფირმასა და სახელმწიფო კომჭანიას უშუალოდ ხელმძღვანელობენ (მაგალითად, ბრასილიის სახელმწიფო 

კომპანიები აწარმოებენ ქვეყნის მეპ-ის ნახევარს) ბოლო წლებში. გაჩვითარებად ქვეყნებში მიმდინარე 
პრივატი საციის დროს, მთავრობები ყიდღნენ თავიანთ მფლობელობაში არსებულ საწარმოებს სახელმწიფო 

დეფიციტის შესამცირებლად. განვითარებადი ფინანჩური ბასრების სირთულეების გამო მთავრობები ყოველთეის 

ქერ ასერხებენ, მიჰყიდონ საწარმოები ადგიდლობრიე კერძო მესაკუთრეებს. წარმატებული პრიეატი ნაცია 

დამოკიდებულია კაპიტალის შემოდინებასე სასღვარგარეთიდან. პოლიტიკური ოჰო სიციონერები 

ეVინააღმდეგებიან პრივატი'საციის პროცესს. რადგან სახელმწიფო ფირმებში მომუშავე ბევრი ადამიანი 

კარგავს სამუშაო, აღგილს. 'სოგიერი და არა ყველა განვითარებად ქეეყანაში პრივატი' საციის პროცესმა 

თყისობრივად შეცვალა მთავრობის ცეჩნტრალური ეკონომიკური როლი. 

ინფლაცია ღა სამთავრობო ბიუჯეტი 

როცა აღგილობრიეი ფინანსური ბასრები განყითარების პროცესს გადიან, მიავრობებს უჭირთ თავიანთი 

დეფიციტის დაფინანსება ადგილობრივი ობლიგაციების გამოშვებით. ეს იწვევს მოავრობების მიერ პირდაპირ 

სესხებას უცხოეთისაგან. აღნიშიული მთაყრობები ეყრდნობიან, აგრეთეე, სახელმVიფო ფინანსების დამატებით 

სა?ჟალებებს: ისინი ბეჭდავენ ფულს ახალი საქონლისა და მომსახ'ურების შესაძენად. 

რეალურ მოგებას, რასაც მთაერობა მიიღებს ყუვლის დაბევედით და მისი დახარჯეით, ეწოდება სენიორაჟი, 

რაც ყველგაჩ წარმოადგეს სამთავრობო წლიური რძემოსაყლის ნაVილს, მაგრამ იგი განსაკუთრებით 
მნიშვნელოვანია განვითარებადი ქვეყნების მთაყრობების ფინანსებისათვის. 

ფულის დაბეჭედა იწვევს ინფლაციას, რაც აკჩინებს ნომინალური ყელის მასის რეალურ დღირებ'ელებას. 
„ინფლაციის გადასახადი”, რასაც ფულის მფლობელები იხდიან, არის მთავრობის მიერ ფულის დაბეჭედით 

მოპოვებული რეალერი რესურსი. იჩფლაციის ტემპი სოგიერთ განვითარებად ქვეყანაში 'უყრიო მაღალია, 

ყიდრე ეს შეინიშნება ინდუსტრიულ ქვეყნებში. ფასის 'სრდის ასეთი სVრაფი ტემპი ასახავს მთაკრობების 
მცდელობას, ამოიღონ სეჩიირაჟი თავიაჩთი ეკონომიკიდან ფულის დაბეჭედის გზით. 

ქრონიკულად. მაღალი ინფლაციის გამო. ნომინალური ხელფასები 'ხოგჯერ ინდექსირებ ულია ფასის დონე სე და 

რეგ ულირდებიან ინყლღდაციის შესაბამისად 'შემდებ კონტრაქტამდე. ეს პროცედურა იცავს მუშების რეალურ ხელფასებს 

დიდი, ცვალებადობისაგან, რომელსაც. შესაძლოა, ადგილი „ქონდეს შრომითი ხელშეკრულების პირობები. 

ხელფასის იჩდექსაციას აქვს ორი მთავარი ხარვე'სი, რამაც ხელი მე უზყეო მაკროეკონომიკურ სტაბილურობას 

განეითარებად. ქვეყნებში. პირველი, ცვლილებები, რეალურ. ხელფასში 'სოგჯერ. აუცილებელია, სრული 
დასაქმების წშესაჩარჩუჩნებლად, მაგრამ იჩდექსაცია არამარტო არი უჭლებს ამ ცელი ლებებს, არამედ 'შეუძლებელს 
ხდის მის მიღწევას. მაგალითად, ყაქრობის პირობების გაუარესების "შემთხვევა ი ივ რეალური ხელყასები 

არ ემცირდება, საექსსორტო, მრეწველობები, იივლებელი, იქნებიან, დახერონ თავიანთი საწარმოები და 
დაითხოვონ მუშები. 

იჩდექსაციასთან დაკავშირებული მეორე პრობლემა ის არის. რ!" ხელფასები ხმირად დაკაეშირებელია 

წარსულის ფისების დოჩი 'ხრდასთან. მაგტახითად, “ე მიაყრობა გადაწყვეტს. წეამციროს ინფლაციის 
სწრაუყი (ტე... რეალურის ხელეფანები მყიძლები დროუბი“ ტაი სარდიონ. ჩომინალური ხელყასები ს" ! " : 
გაატრძეყვეტენ რეგუდირებისადმი სიქვემდებარებას ადრიჩდელი ინი, ჯის აჩსდი ფურების ემი'სჩი,. I'სარდის 
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რეალური ხელფასები იწეე>ვს დროებით დათხოვნებს და ზრდის პროდუქტის ფასებს, მთაგრობას, რომელიც 

განჭერეტს დეფლაციას, შესაძლოა უარი თქვას ინფლაციის დაბალი ტემპის გრძელ და მტკივნეულ პროცესთან 

შეგუება'სე. განვითარებადი ქვეყჩების მთავრობებმა ახლახან გააერთიანეს დეფლაციის პროგრამები ხელფასების 

პირდაპირ კონტროლთან, მაგრამ ასეთი ,შემოსავლის ღონისძიებანი” პოლიტიკურად არაპოპულარულია და 

არ იქნება მდგრადი მანამ. სანამ მთავრობის პროგრამა სწრაფად არ გამოასწორებს ეკონომიკურ მდგომარეთბას. 

ვალუტის ხელოვნურად შეკავებული კურსი, ვალუდის 

კპკონტრროლი ლა არაპონვერტირებალი ვალუტები 

ბევრი გაჩვითარებადი ქვეყანა აწესებს ვალუტის კურსს და მკაცრად აკონტროლებს უცხოურ ყალუტასთან 

დაკავშირებულ. ფინანსურ ოპერაციებს. უცხოური ვალუტის კონტროლი ხელს უშლის ადამიანებს, შეისყიდონ 
უცხოური ვალუტა მთავრობის ჩებართვის გარეშე: ხოლო იმათ. ეინც შოულობს უცხოურ ვალუტას 
სასღვარგარეთ, შესაძლოა მოსთხოვონ – მიჰყიდონ იგი მთაჟ/რობას ადგილობრივი ეალუტით. უცხოელები, 
რომლებსაც აქვთ განვითარებადი ქვეყნების ვალეტა. ყოველთვის ყერ ახეხებენ. გაცვალონ იგი უცხოურ 
ვალუტა'სე ამ ქეეყნის ცენტრალ'ერ ბანკში. ასე რომ. განვითარებადი ქვეყჩების ვალუტები ხშირად 
არაკონვერტირებადია. 

რატომ ვერ “ესრუნველყოფენ განვითარებადი ქვეყნები ქალუტის კურსს და რატომ ადევნებენ თვალყურს 
უცხოური ვალუტის ოპერაციებს? ამის ერთი მთავარი მი'სესია მთაყრობის ს'ურვილი. გამოიყენოს ვალუტის 
კურსის ოპერაციები კომერციული პოლიტიკის იარაღად. ბევრი განყითარებადი ქვეყაჩა ინარჩუნებს 
განსხვავებულ ვალუტის კურსს სხვადასხვა ტიჰის მიმდინარე ბუღალტრული ოპერაციებისათვის. მაგალითად, 
მთავრობებს შეუძლიათ, დააფინანსონ იჩნეესტიცია დოლარის იაფად გაყიდვით იმ ფირმისათვის, რომელიც 
აწარმოებს მანქანა-დანადგარების იმპორტს, ხოლო დაუბეგროს ფუფუნების საქონელი დოლარის ძვირად 
მიყიდვით იმ პირებს, რომლებსაც ლიმ'უ'ზხინები შემოქვთ უცხოეთიდან. 

ვალუტის კურსის ასეთი მრავალრიცხოვანი სისტემები ვერ განხორციელდება მანამ, სანამ მთავრობა თვითონ 
ყიდის და ყიდულობს უცხოურ ვალუტას მისთვის სასურყელი კურსით, რათა ხელი შეუშალოს კერძო 
სექტორს – აწარმოოს ოპერაციები სხყა კურსით. ვალუტის კონტროლი ეხმარება ცეჩტრალურ ბანკს, 

თავიდან აიცილოს უცხოური ვალუტის რესერყის მკვეთრი შემცირება, და ბოლოს იმით, რომ ხელს უშლის 
სასოგადოებას უცხოური ფულის შენახვაში; მას შეუძლია რეაგრივოს მეტი სენიორაჟი ფულის დაბეჭვდით 
(ემისიის გამოყენებით). 

მაშინაც კი, თუ კომერციული და მაკროეკონომიკური პოლიტიკის შესახებ მსჯელობები არ მიიყვანს 

განვითარებად ქვეყნებს ეალუტის ხელოვნურად. შეკავებულ. კურსამდე. ფინანსური შე სლუდვებით კერძო 
უცხოური ვალუტით ვაჭრობა მათ ბევრ დროს წაართმევს და გააძვირებს კიდეც მერყევი ვალუტის კურსის 
დროს. იმის გამო, რომ განვითარებადი ქეეყნების ვალ'ეტები თითქმის არაკონვერტირებადია, განვითარებული 
ქვეყნების ფიჩაჩსური ინსტიტუტები არ იჩეჩენ მაი მიმართ ინტერესს. ამასთანავე. განყითარებადი ქვეყნების 

ფინანსურ იჩსტიტუტებს აქვო მკაცრი შესდღედვები, რაც ხელს უშლის მათს თავისუფალ. ვაჭრობას. 

ადგილობრივი და უცხოური ფინასური ინსტიტუეუტები. რომლებიც განვითარებული ქვეყნების ვალუტის 

ბასრის ცენტრში უჩდა ყოფილიყვნენ. ვერ მონაწილეობეჩ მასში და ტოვებენ ადგილობრივი ვალუტით 
მოვაჭრე განეითარებადი ქვეყნების ცენტრალურ ბანკებს. ოპერაციების ხარჯები ეკონომიკისათვის მცირდება, 
თუ ცენტრალური ბანკი აწესებს ვალუტის კურსს და ინარჩუნებს ამ კურსს იმათთვის, ვიჩც უფლებემოსილია 
ივაჭროს უცხოური ვალუტით. ' 

რამდენიმე ქვეყანა შეეცადა, ბასრის შემქმნელის ოფიციალური როლი მეყეთაგსებინა ვალუტის კურსის 
უფრო დიდ მოქნილობასთან მთავრობის მიერ მოწყობილი უცხოური ვალუტის აუქციონების მეშვეობით. 
ბოლივიამ. განამ და იამაიკამ გამოსცადეს უცხოური ვალუტის აუქციონები. განვითარებადი ქვეყნების 
მხოლოდ მცირე ჯგუჯჟმა (მექსიკა, პერე და ისრაელი) და'უმყა პირობითი მცურავი კურსი. 

არ არის გასაკვირი, რომ უცხოური ვალუტის მკაცრი კონტროლი იწვევს უცხოური ყალუტის შავი ბასრის 

წარმოშობას განვითარებად ქვეყნებში. შავ ბა'სარ'სე არალეგალურად მემოტანილი უცხოჟყრი ვალუტა 'სრდის 

ადგილობრივი ვალ'ეტის ფასს იმა'სე მეტად, ვიდრე ამას ცეჩტრალუერი ბაჩკი აწესებს. როგორც ტურისტს, 

თქვენ შეგიძლიათ ისარგებლოთ შავი ბასრის კურსით და. მი(ყიდო“ დოლარები სასტუმროს წინ მდგარ 

შეამაყ/ალს;. ის კი ამ დოლარებს მიჰყიდის ადგილობრიე მცხოვრებს, რომელიც მას ოფიციალური დასტ'ურის 

გარეშე გამოიყვჩებს საქონლის ან აქტივების შესაძენად. სა სღვარგარყიი.. 

ყრად მკაცრი კურსის შეჩარჩენებას რადი ნსალაა ს მაღალი ტემპი შ: უიდ; ბელს ხდის ეა ლუტის აბსოლუოჯ 
რადგან ინფლაციის იაღალი იმ ყეილეი: 1 “ ' Iს. რომელსაც მცურავი 

უ , , ი. „... "I ჩიბს /ალ''რ()1ს I ')რ ას სისტე! 
ხანგრძლივი დროით, ბეყრი განყითარებადი ქვეყანა იყენებს ყალეფის II) ! ! ასაც -ცVM 
მიბმა ეწოიდება. მცურავი მიბმის საშუალებით სცეჩტრად ყრი ბაჩკი ყოველივის, აფიქსირებს ეცხოური ვანა უტის 

'ყხწრსის ალტილობრი/ი ყალუტით, მაგრა? ჩებას აძლევს, ფასმა „.(I( კოს სყმოთ გარკვეული სსოოის. |... 

ი ილეობ რივი ვალუტა. დევალვაციას, გაჩიცდის, უცხოური, ვაღდუერის, მიმართ ეხ მცირედი, დეყალვაცია 
ადტილობრივი, ვალ. ; 

თქმის ყოველდლდიურია.



I1970-იანი წლების დასაწყისამდე გაჩვითარებადი ქვეყნები აბამდნენ თავიანთ ეალუტას ერთი რომელიმე 

განვითარებული, ქვეყნის, ეალუტას – დოლარს, სოგჯერ ბრიტანულ გირვანქა სტერლინგს ან. ფრანგულ 
ფრანკს. ინდუსტრიულ. ქვეყნებს შორის დოლარის მცურავი ყალუტის კურსის საპასუხოდ “ოგი ქვეყანა 

აბამდა თავის ვალუტას ინდესტრიული ქეყყ/ნების ვალუტების კალათას. ვალუტის მცურავი კურსის დროს 
ერთობ სარისკოა მისი მიბმა მხოლოდ ერთ უცხოურ ვალუტა'სე. რაც გამოიწვევს მის რე/ალვაციას სხვა 
ეალუტების მიმართ, თუ დოლარის ფასი მკვეთრად აიწევს უცხოური ვალუტის ბა'ხარ'სე. ხოლო თ'უ ასეთი 

მიბმა განხორციელდება ინდუესტრიული ქყეყნების ვალუტის კალათასთან. ქვეყანა 'შეძლებს შეამციროს ის 

შედეგი საერთაშორისო ვაჭრობასე, რასაც გამოიწვეეს ამ კალათში რომელიმე ქალუტის ღირებულების 

შეცელა. 

განვითარებალი ქვეჭნის ექსპორტის სტრუქტურა 

ბევრი განვითარებადი ქვეყანა ძირითადად აწარმოებს ბუნებრივი რესურსების ან სასოფლო-სამეურნეო 
პროდუქტების ექსპორტს. ნიგერია ძლიყრ არის დამოკიდებ'ელი ნავთობის, ჩილე – სმილენიძიის, კოლუმბია – 

ყავის (და კოკაინის), მალაია'სია – კაუჩეკის ექსპორტსე. ექსპორტებსე მსგავსი დამოკიდებულება იწეევს 

მაკროეკონომიკურ პრობლემებს, რადგან ასეთი საქონლის ფასები ძალიან განსხვაედება სამრეწველო საქონლის 

ფასებისაგან. თავის მხრიე, ქვეყნის ეველასე მნიშვნელოყაჩი საექსპორტო საქონლის ფასების მკვეთრი 

შეცვლა იწვევს შესაბამის ცვლილებას შემოსავალსა და მიმდინარე ანგარიშში. მაგალითად, საექსპორტო 
საქონელზე ფასების დაცემა იმავტროულად გამოიწვევს ეკონომიკის დაცემას ღა მიმდინარე ანგარიშის 
დეფიციტს. მთავრობა ვერ შეიძლებს შიდა და გარე წონასწორობის დაცვას მანამ, სანამ არ აღდგება 
საექსპორტო ფასები. 

განყითარებადი ქვეყნების საექსპორტო ფასები განსაკეთრებით მგრძნობიარეა ინდუსტრიული ქვეყნებიდან 

გადმოღებული მაკროეკონომიკური პოლიტიკისაღმი. ინდუსტრიყლ ქვეყნებში ერთობლივი მოთხოვნის წემცირება 

სწრაფად გადაეცემა განვითარებად ქვეყნებს – საქონლის ფასები ეცემა და რეალ'ური შემოსაელები კლებულობს. 

განვითარებადი ქვეჭქნის სესხი ღა ვალი 

განვითარებადი ქვეყნების მაკროეკონომიკური პრობლემების გასაგებად კიდევ ერთი ნიშანთვისებაა 
მნიშენელოვანი: ეს ქვეყნები ძლიერ არიან დამიკიდებელი უცხოეთიდან კაპიტალის შემოდინება'სე ადაილობრივი 
ინვესტიციების დასაფინანსებლად. მეორე მსოფლიო ომის შემდგომ პერიოდში განვითარებადი ქვეყნები 

სესხულობდნენ მდიდარი ქვეყენებისაგან და საკმაოდ დიდი ვალიც დაუგროვდათ (დაახლოებით 14 ტრილიონი 
დოლარი 1992 წლის ბოლოსათვის). ეს მთავარი ვალი იყო საერთამორისო სესხების იმ კრი'ხის' ი, რიმლითაც 

დაკავებულნი იყვნენ მთიელი მსოკლიოს პოლიტიკის შემქმნელები ათწლეულის. განმავლობაში 1932 წლის 

შემდეგ. 

განვითარებადი ქვეყნების მიერ აღლებული სესხების ეკონომიპა 

ბევრ განვითარებად ქვეყანას აქვს უცხოეთის ვალი. რა ეკონომიკური ფაქტორები ძევს ამ სესხების უკან? 

გაეიხსენოთ ტოლობა (თავი 12), რომელიც ერთმანეთთან აკავშირებს ქეეყნის დანასოგს – 5, ადგილობრივ 

ინვესტიციას – ( და მიმდინარე ანგარიშის ბალანსს – C#:5–- 1=C#. ოუ ქვეყჩის დანასოგი ყერ ამართლებს 

ადგილობრივ ინვესტიციებს, განსხვავება უტოლდება საგადამხდელო ბალანსის მიმდინარე დეფიციტს. ქვეყნის 

დანასოგი, როგორც ეს ადრე ვნახეთ, ხშირად დაბალია განეითარებად ქეჟყყჩებში, მაგრამ იმის გამო, რომ ეს 
ქეეყნები შედარებით ღარიბები არიან, ქარხჩებისა და მანქაჩა-დანადგარების იქ “ეტანის შესაძლებლობა 

უფრო მეტია. ასეთი შესაძლებლობები ამარლილლებს იჩეესტირების მაღალ დონეს. თავისი მიმდინარე ანგარიშის 

ბალანსში ბიუჯეტის ღეფიციტამდე მიყვაჩით ქვეყანას შეუძლია მიიღოს რესურსები ინეესტიციისათვის 

მაშინაც კი, თუ მისი ადგილობრივი დანა სსოგის დონე დაბალია. მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი გ·ულისხმობს, 

რომ ქეეყანა იღებს სესხს სასღეარგარყო იმის სანაცვლოდ, რათა დღეს აწარმოოს უცხოური საქონლის 

მეტი იმპორტი. გიდრე ექსპორტი. ქვეყანამ პირობა 'ენდა დადოს, რომ მომავალში ის გადაიხდის უცხოური 

სესხის პროცენტს. 

ასე რომ, განვითარებადი ქვეყნების სესხები შესაძლოა აიხსნას დროთა'მორისი ვაჭრობის სახალისებით 

(თავი 7). დაბალშემოსავლიან ქვეყნებს ძალიან მცირე საკუთარი დანასოგი აქვთ იმისათვის, რომ გამოიყენონ 
ყეელა თავიანთი მომგებიანი ინვესტირების შესაძლებლობები, ისიიი იძუ დებულნი, არიან, ისესხონ 

სა ხდვარგარყი. მეორე მხრიე, კაპიტალით. მდიდარ ქვეყნებიIი ყველაზე პროდუქტიული სახნეესტიციი 

ესაძილებ თტები უკვე გამოყენებულია, მაგრამ დანა ხოგის დონჩყები (ედარებით მაღალია. დანა სოგის მქონე 

ადამიაჩებს განვითარებულ. ქვექანაში ე'ეილიათ მოიმოვონ უკუგების უფრო მიმსიდეელი განაკვეთი იმითი, 

რომ გაასესხონ (ხიანხებს განეითარებად ქვეყაჩასე ინეესტიციების დასაფინანსებლად. 

ყურადღება, მიაქიიეთ. რომ. როცა, განვითარებადი, ქვეყანა, იღებს. სეხხს. პროდუქტიული, ინვესტიციების 
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განსახორციელებლად, ისიც და გამსესხებელიც მოგებას ნახულობს. მსესხებლები იგებენ იმიტომ, რომ მათ 
შეუძლიათ შექმნან თავიანთი აქციონერული კაპიტალი, მიუხედავად ქვეყნის დანასოგის შე სსღუდული დონისა. 
გამსესხებლები იღებენ მოგებას იმიტომ, რომ უფრო მაღალ უკუგებას იღებენ თავიანთ დანა'ხოგებსე, ქიდრე 
ისინი მიიღებდნენ შინ. 

სემოთ მოყვანილი მსჯელობა არაფერს გეეუბნება იმასე, თუ განყითარებადი ქვეყნებისათვის რამდენად 
გამართლებულია სესხების გაცემა განვითარებული ქვეყნების მხრივ. სესხები, რომლებიც გაიცემა არამომგებიანი 
ინეესტიციების ან სამომხმარებლო საქონლის იმპორტის დასაფინანსებლად, შეიძლება გადაი'ხარდოს ვალში, 
რომელსაც სესხის ამღები ვერ გადაიხდის. მცდარი სახელმწიფო პოლიტიკა, რომელიც სეწოლას ახდენს 
დანასოგწ!ე, იწვეეს აგრეთვე უცხოეთიდან სესხების გასრდას. 

მოგება საერთაშორისო სესხებისა და გასესხებისაგან ვერ მიიღება. სანამ გამსესხებლები დარწმუნებ,ელნი 
არ იქნებიან, რომ მათ გაღაუხდიან. ფართოდ გავრცელებულმა უნდობლობამ I932 წელს გამოიწეია 
განეითარებადი ქვეყნების ქალების კრისისი. 

კაპიტალის შემოლინების ალტენარიული ფორმები 

როდესაც განვითარებად ქვეყანას აქვს მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი, ის ყიდის აქტივებს უცხოელებზე, 
რათა დააფინანსოს სხვაობა საკუთარ ხარჯსა და შემოსავალს შორის. რაკი აქტივების გაყიდვა ექცევა 
ტერმინში გასესხება, კაპიტალის შემოდინებამ, რაც აფინანსებს განვითარებადი ქვეყნების დეფიციტს, 
შესაძლოა მიიღოს რამდენიმე სახე. კაპიტალის შემოდინების სხავადასხა ტიპი აღინიშნებოდა ისტორიულ 
განსხვავებულ პერიოდებში. შემოდინების ასეთი ტიპები სრდის უცხოელი გამსესხებლებისათვის სხავადასხვა 
ვალდებულებებს. განვითარებად ქვეყნებში მაკროეკონომიკური გარემოს გასაგებად საჭიროა იმ ოთხი მთავარი 
არხის სედმიწეენითი ანალი%სი, რომლის საშუალებითაც ისინი აფინანსებენ საგარეო დეფიციტს. 

LI ობლიგაციების ფინანსები. განეითარებად ქვეყნებს ზოგჯერ უხდებათ თავიანთი ობლიგაციების გაყიდვა 
კერძო უცხოელ პირებზე, რათა დააფინანსონ თავიანთი დეფიციტი. ობლიგაციებით ოპერაციების ჩატარება 
მნიშენელოვანი იყო 1914 წლამდე და ომებს შორის პერიოდში (1918-1939 წლებში), მაგრამ იგი განვითარებადი 
ქვეყნების გარედან დაფინანსების შედარებით მცირე კომპონენტად იქცა მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ. 

2. ბანკის სესხები. 1970-იანი წლების დასაწყისიდან განვითარებადი ქვეყნები სესხულობდნეჩნ პირდაპირ 
განვითარებული ქვეყნების კომერციული ბანკებისაგან. 1970 წელს განვითარებადი ქვეყნების საგარეო 
დაფინანსების თითქმის მეოთხედს უზრუნველყოფდნენ ბანკები; )981 წელს ბანკებმა სესხის სახით 
გასცეს 983 მლრდ დოლარი, ეს თანხა თითქმის უტოლდებოდა ნავთობის არმქონე განვითარებადი 
ქვეყნების მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტს იმავე წელს. ეს მონაცემები ფარავს ინდივიდუალური 
მსესხებლების გამოცდილებაში არსებულ დიდ სხეაობას. მაგალითად, ლათინური ამერიკის “სოგიერთი 
ქეეყანა უფრო მეტად გახდა დამოკიდებული ბანკის დაფინანსება“სე 1980-იანი წლებისათვის, ვიდრე ამას 
საშუალო მონაცემები გვიჩვენებს. 

3 პირდაპირი უცხოური ინვესტიციები. პირდაპირი უცხოური ინვესტიციების დროს, ფირმა, რომელსაც 
ფლობს უცხოელი, იძენს ან აფართოებს ადგილობრივ განთავსებულ ფილიალ ფირმას ან ქარხანას 
(თავი 7). მაგალითად, I8M-დან სესხის გაცემა მეხიკოს ქარხნისათვის იქნება აშშ-ს პირდაპირი ინეესტიცია 
მექსიკაში. ასევე, იაპონელი აქციონერები, რომლებიც აფინანსებენ ტოიოტას განვითარების ლაბორატორიას 
აშშ-ში, ახორციელებენ პირდაპირ ინეესტიციას. ამ ორი პირდაპირი ინვესტიციიდან პირველი შევა 
მექსიკის საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშზ%სე, როგორც კაპიტალის შემოდინება; მეორე შევა იაპონიის 
საგადამხდელო ბალანსის ანგარიშზე, როგორც კაპიტალის გადინება. პირდაპირი ინვესტიცია 'სოგჯერ 
ერთადერთი გზაა უცხოელისათეის, შეიძინოს ქარხანასა ან აღჭურვილობაზე ის პირდაპირი მოთხოვნები, 
რომელიც მოქმედებს განვითარებადი ქვეყნების შიგნით. 

პირდაპირი ინეესტიცია წარმოადგენდა განეითარებადი ქვეყჩების გარე დაფინანსების მნიშვნელოვან 
წყაროს მყორე მსოფლიო თმის შემდეგ, 25 წლის განმავლობაში. მაგრამ 1970-იან წლებში, როდესაც ბანკების 
მიერ გასესხების პროცესები ისრდებოდა, პირდაპირი ინეესტიციები შემცირდა, ხოლო 1980-იანი წლების 
დასაწყისში, ვალების კრისისის დროს, მათმა შემოდინებამ უფრო მეტად იკლო – 20 მლრდ დოლარიდან 
(1982 წელს) II მლრდ დოლარამდე (1986 წელს). მხოლოდ ბოლო წლებში პირდაპირი უცხოური ინვესტიციები 

კელავ მნიშვნელოვანი გახდა გაჩვითარებადი ქვეყნებისათვის და მან 1994 წელს 56 მლრდ დოლარს მიაღწია. 

4 ოფიციალური გასესხება. განვითარებადი ქვეყნები ხანდახან სესხელობენ საერთაშორისო სააგეჩნტოებისაგან, 

როგორიცაა, მაგალითად, საერთაშორისო სავალუტო ფონდი, მსოფლიო ბანკი და სხვა ქვეყნების 

მთავრობები. ასეთ სესხებს შესაძლოა ჰქოჩდეს „შეღავათიანი” საფუძველი – ე.ი. საბასსრო განაკვეთ'ხე 

უფრო დაბალი საპროცენტო განაკეეთი, ან შესაძლოა ჰქონდეს საბა სრო საფ ეძველი, რაც ნებას აძლეეს 

გამსესხებელს, მიიღოს მოგების საბასრო ნორმა. ოფიციალური კრედიტების დინება განყითარებადი 

ქვეყნებისაკეჩ შემცირდა მეორე მსოფლიო ომის შემდგომი პერიოდის მთლიან დინებებთან “რმედფარებით!. 

ახი ტიპი წყიძლება ორ კატეტორიად დაიყოს: ქალით და კაპიტალით დაფჟინანჩსება (თაეი 
რების ეს (M +“ 1 

ჟინანსირე თუე ბანკები და ოფიციალური დაფინაჩსება – ყველა არის ყალით დაფინსების. სახეები. 
21). ობლიგაციები, 

450



მევალემ უნდა გადაიხადოს სესხის მოლიანი ღირებულება და ამ სესხის პროცენტი, მიუხედავად მისი 

ეკონომიკური მდგომარეობისა. პირდაპირი ინვესტიცია კი არის კაპიტალით დაფინანსების ფორმა. პირდაპირი 

ინეესტიციის უცხოელ მფლობელებს აქვთ მოთხოვნა მისი Vმინდა მოგების ნაწილსე და არა ფულადი 

გადასახადის ფიქსირებულ ნაკად'სე. არახელსაყრელი ეკონომიკური მოვლენები მასპინძელ ქეეყანაში იწვევს 

პირდაპირი ინეესტიციებიდან მოგებისა და უცხოელებისათვის გადასახდელი დივიდენდების კლებას. 

განსხვავება ვალითა და კაპიტალით დაფინანსებას შორის საჭიროა იმის გასაანალისებლად, თე განვითარებადი 
ქეეყნების გადასახადი უცხოელებისათვის როგორ არეგულირებს ეკონომიკის გაუთეალისწინებელ 
გამოვლინებებს, როგორიცაა, მაგალითად, რეცესია და ეაჭრობის პირობების ცვლილებები. როცა ქვეყნის 

ჰასივები ვალის ფორმას იღებს, კრედიტორისათვის მისი გრაფიკით გათვალისწინებული ანასდაურება არ 
მცირდება, თუ ქვეყნის რეალური შემოსავალი ეცემა. შემდეგში ქვეყნისათვის ძალიან მტკივნეული იქნება 
უცხოელისადმი ვალდებ'ულებების პატიოსნად შესრულება. ნაკლები პრობლემაა კაპიტალით დაფინანსების 
დროს: ადგილობრივი შემოსავლის კლება ავტომატურად ამცირებს უცხოელი აქციონერის მოგებას სესხის 
თაობასე ხელშეკრ'ულების დარღეევის გარეშე. კაპიტალის შეძენისას უცხოელები თანხმდებიან, თანაბრად 
გაინაწილონ ეკონომიკის ცუდი და კარგი პირობების შედეგები. 

ბოლო წლებში განვითარებადი ქვეყნების კაპიტალით დაფინანსება მნიშენელოენად გაისარღა უცხოური 

პორტფელის მფლობელი ინეესტორების მიერ აღგილობრიეი კაპიტალის წილის პირდაპირი “შმესყიდეით. 
'სოგჯერ ეს წილი იყიდება განვითარებადი ქვეყნების საფონდო ბირუებ'ხე. თვით განვითარებადი ქეეყნების 
ახლადშექმნილი საფონდო ბირჟების მიმართ უცხო'ერი იჩტერესი იზრდება. კერძოდ, ასიასა ღა ლათინური 
ამერიკის ქვეყჩებში (მექსიკა, არგენტინა და ჩილე) ადგილობრივი აყვავებული საფონდო ბირჟები ისიდავენ 
კაპიტალს სა'სღვარგარეთიდან. I994 წელს 60 მლრდ დოლარ“სე მეტი კაპიტალი შეემატა განეითარებად 

ქვეყჩებს. 

სახელმწიფოსა ლა საზოგადოების მიერ გარანტირებული 

პრედიდრი 

მჩნიშენელოეანია, გავიგოთ – განეითარებადი ქვეყნების ეალი წარმოადგენს სახელმწიფოსა და სახელმწიფოს 
მფლობელობაში არსებული ფირმების პირდაპირ სესხებს ოუ კერძო სექტორის საჯაროდ გარანტირებულ 
სესხებს. ე.ი. სესხებს, რომლის გადახდის პასუხისმგებლობას იღებს მთაგრობა იმ შემთხეევაში, თ'ე კერძო 

სექტორი ვერ გადაიხდის მას. ვალუტის კონტროლისა და განევითარებელი ადგილობრიეი ჯყსინანსური 
ბასრების პირობებში მთავრობები მეტნაკლებად ავტომატურად ერთეებიან ადგილობრივ მცხოყრებლებსა 
და უცხოელებს შორის ნებისმიერი კრედიტის ხელშეკრულებაში. იმის გამI'ი, რომ სახელმწიფო პასუხისმგებელია 
ვალების გადახდაზე, გარე ანგარიშსწორების პრობლემები თანხედება სახელმწიფო ბიუჯეტის პრობლემებს 
და შესაძლოა გავლენა მოახდინოს განვითარებადი ქყეყნების საგარყო ვალსსეც. 

განვითარებალი ქვეყნების პრელიტები ისტორიულ 

პერსპექრივაში 
  

მას შემდებ, რაც განვიხილეთ განვითარებადი ქვეყნების მაკროეკონომიკერი სტრუქტურის სოგადი თვისებები, 

მივუბრუნდებით საკითხს, თ'ე რა როლი ითამაშეს ამ ქყ/ეყნებმა მსოფლიო ეკონომიკაში ბოლო წლებში. მე- 

19 საუკუნის ბოლოდან 1980-იანი წლების დასაწყისამღე კრედიტების გაცემა განეითარებადი ქვეყნებისათვის 
ჯერ ბუმს განიცდიდა, შემდეგ მცირდებოდა მსოფლიო დიდი დეპრესიის დროს, კელავ გამოჩნდა და სწრაფადაც 
გაფართოვდა. 1982 წლის მოელენებმა მკვეთრად შეამცირა კრედიტების გაცემა განეითარებაღი ქვეყნების 
მოყალეებსე და გამოიწვია საერთაშორისო ვალის კრისისი, რამაც ბევრი ქვეყნის ეკონომიკა მოიცეა 
ათხლეულების განმავლობაში. 1982 წლის წინა პერიოდის მოვლენები ის ისტორიული მაგალითია, რომელიც 
ბვეხმარება ამ კრისისის გარკვევეში. 

პაპიტალის ღინებები განვითარებადი ქვეყნებისაპენ 1914 წლამდე 

მირველი მსოფლიო ომის დამთავრების შემდეგი პერიოდი აღინიშნებოდა კაპიტალის მნიშნელოვანი გადადინებით 

ევროპიდან განვითარებადი ქეეყნებისაკენ, უმეტესწილად სესხის სახით. 1870 და 1914 წლებს შორის ბრიტანეთმა 

მოახდინა თავისი მეჰ-ის 5%-'სე მეტიხ ინვესტირება სასღდვარგარყი, საყრანგეთმა – 2%, ხოლო გერმანიამ - 

3%. ამ პერიოდში ლონდონი წარმოადგენდა მთავარ საერთა შორის“ი ფინაჩსურ ცენტრს. ბევრი განეითარებადი 
ქვეყანა იღებდა კრედიტებს ობლიგაციების გაყიდვით ლონდონი. დონდონის ფინანსური ბროკერებისა და 

ბანკების სინდიკატების საშუალებით. 

I9I4 წილის წინა პერიოდი ეკონომიკური თვალსასრისით წარმოადგენდა სამოთხეს საერთა'ორისო 
იჩვესტიციებისათვის. ლონდონში ტგაჩთავსებელი საერთაშორის კაპიტალის ბა სარი აყვავებას განიცდიდა 
1914 წლამდე, მაგრამ პირობები არც ისე დამამშვიდებელი, იყო. როგორც მე-8 თაყში ყჩახერ. ევროჰა”ი 
სქროს სტანდარტის გაფყა დის ინებიის ექკოჩომიკური მერყეობა მკაცრი ხეო, რამაც დიდი გაქ დენა მოახდინა 
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განვითარებადი ქეეყნების მსესხებლების წარმატება'სე. ექსსორტიდან მოგების უცაბედი შემცირების გამო 

მეგალე ქვეყნები ხანდახან იძულებულნი იყვენენ. შეეჩერებინათ პროცენტისა და ძირითადი თანხის გადახდა. 

ამასთანავე, ადგილობრივი ეკონომიკის არასწორად ორგანისება განაპირობებდა უცხოელი კრედიტორებისათვის 

გადასახადის შეწყვეტას. 

მოვალეობის შეუსრულებლობას ადგილი აქვს, როდესაც მსესხებელი ვერ იხდის ხელშეკრულებით 
განსა ხდერულ ვალს. განვითარებადი ქვეყნების მიერ მოვალეობის შეუსრულებლობა ხშირი იყო 1914 წლამდე. 

ასეთ შემთხვე|ვა'ში 'სარალდებოდნენ ინდივიდუალური კრედიტორები. ხაჩდახან მოვალეობის არშემსრულებელი 
მოყალეები გაჩაახლებდნენ ხოლმე გადახდას, როგორც კი ეკონომიკური ვითარება გამოსწორდებოდა. 
მოეალეობის შეუსრულებლობის დაუყოვჩებელი შედეგი იყო ქვეყნის მიმოქცევაში გაშვებული ობლიგაციების 
ფასის დაცემა და შათი მფლობელების კაპიტალის დიდი დანაკარგები. ობლიგაციის კერძო მფლობელებს 
ბევრი არაფრის გაკერება შეეძლოთ და ხელს ვერ უშლიდნენ განვითარებადი ქვეყნების მოავრობებს ვალების 
გადაუხდელობაში. 

რატომ ყვაოდა საერთაშორისო კაპიტალის გადინება გაჩვითარებადი ქვეყჩნებისაკენ 1914 წლამდე, თუ არსებობდა 
ეალის გადახდის მეჩერების რეალური შესაძლებლობები? სამი მნიშვნელოვანი ფაქტორი განაპირობებდა 

ამას: 

ს “უცხო'ერი ინეესტიციის შესაძლებლობები ძალიან მომგებიანი იყო. რესურსებით მლიდარი რეგიონები 
მედარებით ნაკლებ ექსპლოატაციას განიცდიდნენ და მოსალოდჩელი უკუგება აშენებული ქარხნებისა 
და რკინიგსებისაგან ძალიან დიდი იყო. 

2 ისეთ ქვეყნებში, როგორიცაა აშშ, კანადა, არგენტინა და ავსტრალია, რომლებმაც მიიღეს ევროპის მიერ 
გაცემული კრედიტების დიდი ნაწილი I914 წლამდე, მოსახლეობის სიმჭიდროვე დაბალი იყო, რამაც 

განაპირობა ევროპელების მიგრაციის დიდი ტალღა. მიგრანტთა შორის იევჩენ კვალიფიციური მუშები 

და მეწარმენი. ეეროპელი კრედიტორები გრძნობდნენ. რომ ევროპელი მიგრანტები, გადადიოდნენ რა 
ახლანდელი დასახლების რეგიონებში, წარმატებით გადაიტანდნყნ იქ სამრეწველო რეყოლეუციის მიღწევებს. 

ევროპული ქვეყნები აწარმოებდნენ ინვესტირებას ყველასე უფრო მჭიდროდ დასახლებულ ტროპიკულ 

'სონაშიც კი. მაგრამ ძირითადად მიმართავდნენ პირდაპირ ინვესტიციებს მომპოვებელ მრეწველობაში, 

პლანტაციებში და სხვა რესურსებში. ობლიგაციების გასესხებისაგან გაჩსხეავებით, ეკროჰელი მენეჯერების 

მიერ განხარციელებული პირდაპირი ინვესტიციები მომგებიანი შეიძლება ყოფილიყო ადგილობრივი 

მეწარმეების არსებობის პირობებშიც კი. 

3 ბრიტანეთის ლიდერობამ მსოფლიო ეკონომიკაში მთავარი ხელშემწყობი როლი ითამაშა საერთაშორისო 

იჩვესტიციებისათვის ხელსაერელი გარემოს შექმნის საქმეში. როგორც თავისუფალი ვაჭრობისა ღა 

კაპიტალის მოძრაობის ლიდერმა, ბრიტანეთმა უე სრუნველყო დანაზოგების მსა რესურსი მსოფლიოს 

დანარჩენი ნაწილისათვის და მხა ბა'სარი, სადაც გაჩვითარების პროცესში მყოფ ექსპორტიორებს 

შეეძლოთ. მოეგოთ უცხოური ვალების გადასახდელად საჭირო ფული. მიუხედავად იმისა, რომ მე-19 

საუკუნის ბოლოს იჩვესტირების შესაძლებლობები ბრიტანეთში შედარებით ჩაკლები იყო, მისი დანასოგის 

დაახლოებით 25-40% მაინც მიედინებოდა სა'სღეარგარეთ 1870 და 19I4 წლებში. ლონდონის ფინანსურ 

კომპანიებს ძლიერი სტიმული ჰქონდათ, ეძებჩათ ინვესტირების შესაძლებლობები 'სღეის იქით, ამიტომაც 

უცხოური ინვესტიციები წარმოადგენდა მათი საქმიანობის დიდ ნაწილს. ამასთანავე, ბრიტანეთის 

სესხები გაჩეითარებადი ქვეყნებისათვის საშუალებას აძლეყდა მსესხებელს, ეწარმოებინა მანქაჩებისა 

და სხვა საქონლის იმპორტი ბრიტანეთიდან. აცნობიერებდა რა უცხოური კრედიტების ძალიან დიდ 

მნი შეენლიბას. ადაილობრივი მრეწველობის გაჩნგითარებისათვის, ბრიტანეთის მთაგრობა აქტიურად 

ცდილობდა, დაერწმუნებინა ეს ქვეყჩები, რომ ვალის გადაჟეხდელობა სწრაფად მოგვარდებოდა და არ 

გამოიწვევდა საერთამორისო კრედიტებისა და ვაჭრობის შეფერხებას. 

ომებს შორის პერიოდი და მისი შედეგები: 1918-1972 წლები 

ლოჩდონმა, როტორც მსოფლიოს წამყვანმა ფინანსურმა ცენტრმა, დაკარგა თაეისი პო სიციები პირყელი 

მსოფლიო, ომის. შემდეგ და. განვითარებადი, ქვეყჩების. მთავარ კრედიტორად. ამ იქცა. ბრიტანეთსა და 

საფრანგეთს ამასთან დაკავ ირებით აშმ-ს დიდი ვალი დაედოთ. ხოლო გერმანია თავისი აღდგენით იყო 

დაკივებული. ვერც ერთი ეეროპელი ქვეყანა, რომელიც 19I4 წლამდე განვითარებადი ქვეყნებისათვის მთავარი 

გამსესხებელი იყო, ვეღარ ახერხებდა ამას. სუსტი საგადამხდელო, ბალანსის გამო ბრიტანეთმა აუკრძალა 

თავის მოქალაქეებს. უცხოური კრედიტების გაცემა ომებს შორის პერიოდში. 

ებადმა ქვეყანამ გადაიტანა თავისი ობლიგაციები აშშ-ში, რამაც გამოიწვია 

ების დიდი “მედინება. 1I920-იან წლებ“მი ყალების გადაუხდელობას ადგილი 

ამ ორი ათწლეულის ბოლოს გაჩნდა. I920-იაჩნი წლების უაში მსოფლიო 

კითარებადი ქვეყნების ექსპორტიდან შემოხავლის მთაყარ 

გარეთ კრედიტების 

ხყლოდ ჩიუ-იორკის 

I920-იან წლებში გყერმა განვითარ 

ამერიკული პირდაპირი ინეესტიცი 

არ ჰქონია. პრობლემები გბოდოდ ა სორი ათწდეუ 

ფასმა სასა ფლეეეეეი კლება დაიწყო. Iხ02ყ "წლის შემდეგ ამერიკის მიერ სასღყარი 

წყაროს წაისეეები დგანაც ამერიკელებმა თაყიანთი დანაზოგები იჩვესტიციების საჩა( 

გაცემა ტემციიისს. ი მიმართეს. რომელიც ამ დროს ბუმს გაჩიცდიდი. 

საფონოო ტირჟისაკეჩ 

Mა
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1929– წლის ოქტომბერში ნიუ-იორკის საფონდო ბირჟამ კრახი განიცადა, რამაც გამოიწვია მსოფლიო მასშტაბის 

დეპრესია და თითქმის მოლიანად უცხოური დაფინანსებების შეჩერება. იმის გამო, რომ აღარ შეეძლოთ 

ესესხაო სა'სღვარგარეთ, გაჩვითარებადი ქვეყნები იძულებულნი იყვნენ, შეეწყვიტათ იმპორტი, რამაც გამოიწვია 

მათ წიჩამე არსებული ერთობლივი მოთხოენის შემცირება. იმის გამო, რომ ინდუსტრიულმა ქვეყნებმა 

შემოიღეს მკაცრი ბარიერები იმპორტ“სე, საერთაშორისო მევალეებისათვის თითქმის შეუძლებელი გახდა 

ქალების გადასახდელად აუცილებელი ექსპორტიდან მოგების მიღება. ბოლივიამ შეწყვიტა ვალების გადახდა 

I93) წლის 1 იანვარს და ასე გაგრძელდა 3 წლის გაჩმავლობაში. ამავე მდგომარეობაში იყო ლათინური 

ამერიკის თითქმის ყველა ქვეყანა. ამ ქვეყნების უმეტესობამ დატოვა ოქროს სტანდარტი, მიიღო მცურავი 

გაცელითი კურსი და გაჰყვა ექსპანსიურ მონეტარულ და ფისკალერ პოლიტიკას, რათა შებრძოლებოდა 

დეპრესიის შედეგებს. 

აშშ-ს არ შეეძლო თავიღან აეშორებინა მსოფლიო მასშტაბის ფინანსური კრისისი ისე, როგორც ამას 
შეძლებდა ბრიტანეთი I9I4 წლამდე. აშშ-ს დანა'სოგის მხოლოდ მცირე ნაწილი იქნა გასესხებული სა სღყარგარეოთ 
და ექსპორტებიც აშშ-ს მეპ-ის შედარებით მცირე ნაწილს წარმოადგენდა. ამიტომაც ამერიკის მთავრობამ და 
ფინანსურმა გაერთიანებამ ვერ გააცნობიერეს, რამდენად გადამწყვეტი იყო აშშ-ს ეკონომიკის სიჯანსაღისათვის 
კარგად მოქმედი საერთაშორისო ვაჭრობა და ფინანსური სისტემა. 

1914 წლამდე ბრიტანეთის მდგომარეობისაგან განსხვავებით, აშშ-მ ვერ მოახერხა, ეკისრა საერთაშორისო 
კრედიტორის პასუხისმგებლობა, რაც უსრუნეელყოფდა მ'სა ბასარს მევალე ექსპორტიორებისათვის. როცა 
ქვეყნებმა 1920-იანი წლების დასაწყისში მთელს მსოფლიოში გა'სარდეს ტარიფები, რათა შებრძოლებოდნენ 
რეცესიას ან დაეცვათ პირეელი მსოფლიო ომის დროს წარმოშობილი ახალი მრეწველობები, აშშ-მ იმის 
ნაცვლად, რომ მიეცა მსოფლიოსათვის თაეისუფალი ეაჭრობის მაგალითი, 1922 წელს შემოიღო ფორდნი- 
მაქკუმბერის ტარიფი. ხოლო შემდეგ. I930 წელს, დადგენილმა სმუთ-ჰპაულეის – ტარიფმა, სოგიერთი 
ეკონომისტის ასრით, სიანი მოუტანა მსოფლიო ეკონომიკას (თავები 9 და 18). ამ ღონისძიებამ დაამძიმა 
განეითარებადი ქვეყნების სასოფლო-სამეურნეო საქონლის ექსპორტის ფასების მდგომარეობა დიდი რეცესიის 
დასაწყისში. 

ქალების გადაუხდელობა პირეელად 19I4 წლის წინა პერიოდში აღინიშნებიდა, ხოლო 1930-იანი წლების 
ერთდროული ვალების გადაუხდელობა უპრეცენდენტო იყო. განეითარებადი ქვეყნების ვ·ალების გადაუხდელობას 
ახლდა ისეთი განვითარებული ქეეყნების ვალების გადაუხდელობა, როგორიც იყო გერმანია მას შემდეგ, 
რაც ხელისუფლების სათავეში ადოლფ ჰიტლერი მოექცა. ამ მოვლენების სეწოლის შედეგად საერთაშორისო 

კრედიტების ნაკადი, რომელმაც ხელი შეუწყო ეკონომიკის განვითარებას 1920-იან წლებში, მნიშვნელოვნად 
შემცირდა 1930-იან Vლებში. 19)4 წლამდე ინდივიდ'უალურ ქეეყნებს, რომლებიც ვერ იხდიდნენ ეალებს, 
შეეძლოთ განეახლებინათ კრედიტების აღება, როგორც კი მათი ეკონომიკური მდგომარეობა გაუმჯობესდებოდა 

და მათი ძველი უცხოური ქალები დაიფარებოდა. 1930-იანი წლების ყალების გადახდის შეჩერების შემდეგ 
საერთაშორისო კაპიტალის ბასარი აღარ იყო ისე ელასტიური. ომებს შორის ვალების კრისისის 
გან სოგადებულმა ხასიათმა კიდევ უფრო გააღრმავა დიდი დეპრესია. დეპრესიამ და მის მიერ იჩსპირირებ.ელმა 
შე სღუდვებმა ვაჭრობაზე თავის მხრივ ხელი შეეწყო ვალების გადაუხდელობას და ხელი შეუშალა ნორმალური 
საერთაშორისო კრედიტებისაკენ დაბრუნებას. მეორე მსოფლიო ომის დაწყების გამი განეითარებადი ქეეყნები 
ისოლირებულნი აღმოჩნდნენ საერთაშორისო კაპიტალის ბა'სრებისაგან; მათთეის გაცემული კერძო კრედიტები 

ისეთი მასშტაბით, როგორითაც ეს დეპრესიამდე აღინიშნებიოჯია, 1970-იან წლებამდე აღარ ყოფილა. 

1945 წლიდან 1970-იანი წლების დასაწყისამდე გაჩვითარებადი ქვეყნებისკენ მიმართული კაპიტალის დინებების 

უმეტესობა სამიდან ერთ-ერთი ფორმით ხორციელდებოდა: ოფიციალური კრედიტები, უცხოელი კრედიტორის 
მიერ დაშვებელი მოკლევადიანი სავაჭრო კრედიტი ან პირდაპირი უცხოური ინვესტიცია. განყითარებული 
ქვეყნების ვაჭრობასთან დაკაეშირებელი ბეყრი სესხი გახდა ოფიციალური, როცა გამსესხებელი მთავრობები 

ისეთივე გარანტიას აძლევდნენ მათ, როგორც მათი ქვეყნის ექსპორტის არაპირდაპირი სუბსიდიების დროს. 
იმის გამო, რომ იჩნდიყიდეალურ მსესხებლებს სოგჯერ უჭირდათ თავიანთი გალების გადახდა, ამ პერიოდი 

მთავრობებმა და საერთაშორისო საკრედიტო ინსტიტუტებმა 1956 წელს დააარსეს პარიზის კლუბი – 
ოფიციალური კრედიტორებისათვის ვალების გადახდის გადავადების სტრუქტურა. ვალების გადავადება 
ხდება მაშინ, როცა გადასახდი ვალე გადაიდება და დებულების თანახმად პროცენტი ეკისრება გადავადებულ 

გადასახადს. 

პირდაპირ ინვესტიციებს ემ ექრებოდა მასპიჩძელი მთაყრობის მიერ ჩაციონალი საცია (ე-ი. ექსაროპრიაცია). 

მეორე მსოფლიო ომის შემდგომი პერიოდი გამოირჩეოდა ნაციონალი სმის აღმავლობით, როდესაც ყოფილი 
კოლონიური ტერიტორიები დამოუკიდებელნი გახდნენ. ასეთ გარემოში 'სოგი მთაერობა არ დაკმაყოფიდდა 
უცხოელის მფლობელობაში არსებელი ფირმების მოგების დაბეგვრით, არამედ “ებრა ოდ დაეპატრონა მათ 

აქტივებს. კამათი ასეთი მითვისების ანასღდაჟურების თაობასე ნელ-ნელა გადაიჭრა, მაგრამ კომპანიები. 

რომელთა აქტივებიც მითვისებული იქნა, შედეგებით უკმაყოფილონი იყყჩენ. მიუხედავად ნაციონალი საციის 

რისკისა და დაბეტვრის მძიმე პირობებისა, 1950-60-იან Vოსეტი პირდაჰირი იჩვესტიციების წედინებები 

გაჩყითარებადი ქვეყნებისკენ. კვლავ სხ რაფად. გაისარდა ჩასილობრიე იმიტომ, რომ ბევრ მათგანს ჭარბი 
ძვირფასი ჩედლეულის შემოთა|ვა' სები “ყეძლიო. 

– აღ დ



  

პარიჯზის კლუბი 

1956 წელს არგენტენის ვალებთან დაკავშირებულმა სიძნელეებმა ხელი შეუწყო ჩამოეყალიბებინათ 
პარიზის კლუბი – ფორუმი, რომელიც აწარმოებს მოლაპარაკებებს მთავრობის კრედიტორებთან ქვეყნების 
ვალებთან დაკავშირებით. კრიზისის კლების შესახებ მოლაპარაკებებში მონაწილეობენ მოვალე მთაერობა 
და მისი კრედიტორები, რომელთა ტრადიციულ შეხვედრას ერთმანეთთან ფრანგი ოფიციალური პირი 

თაემჯდომარეობს. 

პარისის კლუბის ვალების გადავადების შესახებ მოლაპარაკებების მთავარი პრინციპია ყეელა 
კრედიტორისადმი ერთნაირი დამოკიდებულება. სანამ ხელშეკრულების დასკენას გააფორმებენ, მეეალე 
ქვეყნებს, რომლებიც მიმართავენ პარისის კლუბს, მოეთხოვებათ ხელშეკრულების დადება საერთაშორისო 
სავალუტო ფონდთან, რომელიც უზსრუნველყოფს ამ ფონდის სესხსა და ეკონომიკური პოლიტიკის 
ღონისძიებების პროგრამას. საერთაშორისო სავალეტო ფონდის რეგულირების პროგრამა მიზსნად 
ისახავს მოვალე ქეეყნების ერთობლივი მოთხოვნის შესღუდვას და მისი ექსპორტის გაზრდას. 
კრედიტორები თვლიან, რომ საერთაშორისო სავალუტო ფონდის სტაბილისაციის პროგრამა (პაკეტი) 
აუცილებელია მიმდინარე ანგარიშის მისაღწევად, რაც საშუალებას აძლევს მევალეებს, განაახლონ 
თავიანთი უცხოური ვალების გადახდის პროცესი. 

კომერციული ბანკები, რომლებსაც სჭირდებათ ვალების გადავადება, თანხმობისათვის მიმართავენ 
პარიზის კლუბს. კერძო კრედიტორები მოლაპარაკებებს აწარმოებენ ახალი ორგანოს, ლონდონის 
კლუბის, მეშეეობით.     
  

პრედიტები 1973 წლის შემდეგ: ნავთობის შოპი ღა მცურავი 

გაცვლითი კურსი 

1973-1974 წლების „ოპეკის” ნავთობის შოკი იყო კერძო კომერციული ბანკების მიერ განეითარებადი ქვეყნებისკენ 

მიმართ'ელი კრედიტების დიდი ტალღის დასაწყისი. განვითარებული ქვეყნების ბანკები უწინ არ აქტი'ურობდნენ 
ასეთი კრედიტების გაცემაში, მაგრამ „ოპეკის” მიმდინარე ანგარიშის სიჭარბე, რაც მოჰყვა ნაეთობ“სე 

ფასების გაზრდას, უნღა „,დატრიალებულიყო”, რათა დაეფინანსებინა დანარჩენი ქეეყნების მიმდინარე ანგარიშის 
დეფიციტი. „ოპეკის“ ქვეყჩებმა გაასესხეს თავიანთი ჭარბი ფონდები განეითარებად ქეეყნებსე. ხოლო ამ 
ქვეყნების ბანკებმა უფრო მომგებიანად ჩათვალეს. ხელმეორედ გასესხებინათ ეს ფოჩნღები განვითარებადი 
ქვეყნების მოსახლეობაზე. 

222 ცხრილი გეიჩვენებს მიმდინარე ანგარიშის ბალანსს 1973 და 1994 წლებს შმორის. ნავთობის ფასის 

სრღის დაუყოვნებელი რეაქცია იყო ნავთობის მთავარი ექსპორტიორების მიმდიჩარე ანგარიშის ნამატის 

გაათმაგება 1973-1974 წლებში. ამ ქვეყნებს არ შეეძლოთ გაედიდებინათ თავიანთი ღანახარჯები ისე სწრაფად. 
როგორც ამის საშუალებას მათი ექსპორტიდან მეტისმეტად გასრდილი მოგება იძლეოდა. ასე რომ, მათ 

ჰქონდათ ძალიან დიდი, მაგრამ კლებადი ნამატი 1978 წლამდე. სანამ მათი დანახარჯი არ გაუთანაბრდა მათ 
შემოსავალს. „ოპეკის “ პირეელი შოკის შემდეგ ინდუსტრიულ. ქვეყნებს ჰქონდათ ხანმოკლე დეფიციტი. 

მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი ნავთობის არმქონე განვითარებად ქვეყნებში სწრაფად გაიხარდა 1974 

წელს და საკმაოდ მაღალი იყო 1978 წლამდე. რატომ ვერ მოახერხეს ნავთობის არმქონე გაჩეითარებადმა 
ქვეყნებმა, ნავთობის შოკით სწრაფად დაერეგულირებიჩათ თავიანთი მიმდინარე ანგარიში? იმის გამო, რომ 

განვითარებული ქვეყნები 1974-1975 წლებში რეცესიაში აღმოჩნდენ, განვითარებადი ქვეყნების მთავრობებმა 

მიიღეს და შეინარჩუნეს ისეთი ექსპანსიური პოლიტიკები. რომლებმაც ხელი შეუწყეს ინვესტიციებს და 

ღაეხმარნენ მათ შეენარჩუნებინათ ინდუსტრიულ ქეეყჩნებსე უჯრო მაღალი გამოშვების ხრდის ტემპი. 

განვითარებადი ქეეყნები სესხულობდნენ სასღვარგარეთ და აგროვებდნენ “რეცხოერ ვალებს, რათა 

შეენარჩუნებინათ თავიანთი შემოსავლის დოჩეზე გადაჭარბებული ხარჯეის ოდონობა. 

)974-)978 წლებში ნაჩევენები. ჩაყთობის არმქონე განვითარებადი ქვეყნების დეფიციტი (იხ. 22-2 ცხრილი) 

ნაყთობის მთავარ მწარმოებელთა ნამატს. ნავთობის მწარმოებლები უშუალოდ არ ასესხებდნენ 

განვითარებად ქვეყნებს, სამაგიეროდ მთელ თავიანთ ჭარბ მოგებას ნაეთობიდან სესხად აძლევდნენ 

ინდუსტრიულ ქყეეჟნებს, რომელთა ბაჩკებიც თავის მხრივ ასესხებდჩენ ამ თანხებს განვითარებად ქვეყნებს. 

რატომ იყო ეს საჭირო? ნავთობის ექსპორტიორებს არ უნოდათ დაეშვათ ის რისკი. რომელიც დაკავ შირებული 

იყო განვითარებადი ქეეყნებისათვის სესხების პირდაპირ მიცემასთან. არამედ ამჯობინებდნენ, შეყიძინათ 

ინდუსტრიული ქვეყნების უსაფრთხო აქტივები. იმავდროულად. განვითარებული ქვეყნების ბანკებს ჰქონდათ 

· კენტო. განაკვეთი: ფაქტობრივად – უარყოფითი. ამიტომ გასაკვირი არ- არის, რომ შინ 

ი ური საპროცეჩტო განაკვეთის გამო განეითარებული ქვეყნების ბანკებს სურდათ, 

ვითარებადი ქვეყჩების მსესხებლებ“სე. როელებიც გადაუხდიდიეიჩ ბანკების 

აჩვითარუებადი ქვექჩებისათყის კი ეხ იყო უცხოურ სესხებ სე 

სტიმელეს აძლყეედა მათ, ესესხათ სასღვარტგირეს. 

შეესაბამება 

დაბალი საპრის( 

არსებული ფარყოფითი რეალ 

გაესესხებინათ თაჩხები გაჩ ი 

ადტო ლიენტებს „უფრო მეტ განაკვეთს. გ ს'ა (0(/,'(')0 იქ , 
ადგია“ „ჟრი საპროცეჩტო ტანავვეთი, რ.- 
არსებული დაბალი რეს თ. 
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ცხრილი 22-2 ნავთობის მთავარი ექსპორტიორების, სხვა განვითარებადი და ინდუსტრიული ქვეყნების 
მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი 197111974 წლებში (მლრდ დოლარებში) 
  

წლები ნავთობის მთავარი სხვა განვითარებადი განვითარებადი ქვეყნები 

ექსპორტიორები ქვეყნები 
1973 6.82 – 3.46 14.09 

1974 65.17 – 2I.77 – 2137 

1975 34.13 – 31.08 )I.II 

1976 31.15 – 17.87 – 8.57 

1977 20.74 – 13.03 – I2.86 

1978 – 4.53 – 21.20 20.33 

1979 53.07 – 32.12 – 16.25 
1980 92.84 – 53.2! – 45.81 

1981 32.15 – 7045 – 2.4 

1982 – 17.86 – 60.07 – 26.72 

1983 – 16.97 – 41.24 – I9.17 

1984 – 5.23 – 2777 – 56.61 

1985 – 0.70 – 25.21 – 65.87 

1986 – 36.84 – 10.09 – 3427 

1987 – 10.51 5.78 – 670) 

1988 – 29.10 4.2! – 57:01 

1989 – 10.71 – 6.20 – 84.13 

1990 1.13 – 12.73 – II0.10 

199! – 76.57 – 11.38 – 32.14 

1992 – 46.92 – 20.19 – 43.21 

1993 – 48.46 – 56.16 I2.I4 

1994 – 4737 – 58.84 7.79 

  

ნავთობის მეორე შოკმა გამოიწეია ნავთობის მთავარი ექსპორტიორების მიმდინარე ანგარიშის ახალი 
ნამატი 1979 წელს; იმავდროულად, ამან გააუარესა სხვა ქვეყნების დეფიციტი. ნავთობის მწარმოებელთა 
მოგება კიდეე ერთხელ სესხად მიეცათ განეითარებად ქვეყნებს, მაგრამ მაშინ, როცა 198, წლისათვის 
ინდუსტრიელი ქვეყნები ახლოს იყვენენ მიმდინარე ანგარიშის ბალაჩსთან. ამ წელს ნავთობის არმქონე 

ქვეყნებმა ისესხეს 70 მლრდ დოლარ“სე მეტი, რათა დაეფიჩანსებინათ თავიანთი მიმდინარე ანგარიშის 
დეფიციტი. !982 წლისათვის კი ნავთობის ექსპორტიორები 'ეკეე თავად განიცდიდნენ დეფიციტს და აღარ 

აძლეყდნენ ფონდებს სხვა განვითარებად ქვეყნებს დეფიციტის დასაფარავად. ამის შედეგად განეითარებადი 

ქვეყნების მევალეებს “'მეექმნაო სიძნელეები განვითარებული ქვეყნების ბანკებიდან სესხების აღებასთან 

დაკავშირებით ჯერ კიდეე ვალების კრი სისამდე 1932 წლის მეორე ნახევარში. 

1970-იანი წლების ბოლოს ვალების კრიზისის სიმკაცრე მჭიდროდაა დაკავშირებული განყითარებადი 

ქვეყნებისათვის ბაჩკების მიერ კრედიტების მიცემის მთავარ ინსტიტუციურ მახასიათებელთინ: ეს. არის 

სესხის კონტრაქტების გამოყენება რეგელირებად საპროცენტო განაკვეთთან ერთად, რომელსაც მცურავი 

კურსის მქონე სესხის კონტრაქტები ეწოდება. ამ კონტრაქტის მიხედვით გამსესხებელს ნება ეძლევა, შეცვალოს 
მსესხებლის გადასახდელი საპროცენტო განაკვეთი სესხსე, ბასრის საპროცეჩტო განაკვეთის შეცვლასთან 
ერთად. მაგალითად, თქვენ სესხელობთ ბანკისაგან ყოველ 6 თვეში რებულარელად ა მს ხასინის 

ობლიგაციებ'სე 5%-ით მეტი განაკვეთით, თუ ხასინის ობლიგაციის საპროცენტო განაკვეთი სესხის გამოტანის 

დროისათვის არის 5% წელიწადში. თქვენ იხდით 10%-იან საპროცენტო განაკვეთს სესხის პირეელი 6 თეის 

განმაყლობაში; მაგრამ თუ ხასინის (იბლიგაციის განაკვეთი გაი'სრდება 9%-მდე პირველი 6 თვის განმავლობაში, 

თქვენ 'უჩდა გადაიხადოთ I1I4%-იანი საპროცენტო განაკვეთი შემდეგ 6 თვეში. 

მცურავი კურსის მქონე დოლარის სესხსე განყითარებადი ქვეყნებისათვის დაწესებული საპროცენტო განაკვეთი 

მიბმული იყო ლონდოჩის ინტერბანკის მიერ შემოთავასებელ. განაკვეთ'სე. ეს ის საპროცენტო, განაკვეთია, 

რომე დოსაც ლონდონის კომერციული ბანკი აწესებს დოლარის ყოველ სესხ'სე. 

ბანკები მხარს უჭერდნენ მცურავი კურსის მქონე სკოჩტრაქტების გამოყენებას, რადგან რუტ თირებადი 

საპროცენტო განაკვეთები იცავდა მათ იმისაგან, რომ არ ემოფარგლელიყენენ მხოლოდ დაბალ. საპროცენტო 
განაკეეთიანი სესხებით იმ დროს, როცა მეანაბრეებისათCვის მათ მიერ გადასახლელი საპროცენტო განაკვეთი 

ისრდებო სა. 1970-იანი წლების ბოლოსათვის განეითირებადი ქვეყრების (კერძოდ ლათინური ამერიკის ქვეყჩები) 

ვალების დიდი ჩაწილი მცურავი საპროცეჩტო გაჩაკვეთით ხიარცხელდებოდა, მცოცავ კურსე დაფეძნებულმა 
მძიმე პირობებიანმა სესხებმა განვითარებად ქვეყჩებს იმის საფრისხე წეუქმნა, რომ, თუ ას საპრო ჯეჩტო 

ტაჩაკვეთი გაისსრდებიოდია, მათი მდტომარეროტა გაჟარესდებოდია ასყთი 'სრდია მოხდა I970-იაჩი წყყებტის ბოლოს 
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და მან თანამდევ მოვლენებთან ერთად გამოიწვია განვითარებადი ქვეყნების ვალების ფართო კრიზისი, 
რომელსაც მხოლაოდ 1930-იანი წლების კრისი შეედრებოდა. 

1980–იანი წლების განვითარებადი ქვეყნების ვალების პრიყზისი 

1930-იანი წლების დიდი რუცესიის შემდეგ. 1981-1983 წლებში, მსოფლიო ეკონომიკა კვლაე რეცესიაში აღმოჩნდა 
და განეითარებად ქვეყნებს კელავ გაუძნელდათ უცხოურ ვალებსე გადასახადის გადახდა – 1980-იანი 
წლების რეცესიამაც გამოიწვია განვითარებადი ქვეყჩების ყალების კრი'სისი. 

კრიზისი 

მე-I თავში აღწერილია, 1978 წელს, როგორ მიიღო აშშ-ს ფედერალურმა სარესერვო ფონდმა მკაცრი 
ანტიინფლაციური მონეტარული პოლიტიკა, რამაც ხელი შეუწყო მსოფლიო ეკონომიკის რეცესიას I98) 

წელს. ჯერ კიდევ რეცესიამდე აშშ-ს მონეტარული პოლიტიკისკენ გადახრამ პირდაპირი არახელსაყრელი 
გავლენა მოახდინა განვითარებადი ქვეყნების რეალურ შემოსავალასსე. 

აღნიშნული პოლიტიკის არახელსაყრელი ეფექტი მოჰყეა ძირითადად ორ მთავარ წყაროს: აშშ-ს საპროცენტო 
განაკვეთებსა და დოლარის გაცვლით კუერსს. ფედერალური ბანკის მონეტარელ ცვლილებებს მოჰყვა დოლარის 
საპროცენტო განაკვეთისა ღა დოლარის უცხოური ვალუტის ბასრის ღირებულების მკვეთრი გაზსრდა. 
ლონდონის ინტერბანკის მიერ შემოთავაზებული განაკვეთი, რომელზეც მიბმულია ბევრი გაჩეითარებადი 
ქვეყნის სესხების საპროცენტო განაკვეთები, მკვეთრად გაი'სარდა 1979 წელს (22-18 გრაფიკი). ამან უფრო 
გააძვირა ახალი სესხები და იმის გამო, რომ განვითარებადი ქვეყნების ეალები ძირითადად ეყრდნობოდა 
მცოცავ საპროცენტო განაკვეთს, საპროცენტო გადასახადებმა წინა სესხებზეც მოიმატა. ასე რომ, განეითარებადი 
ქვეყნების 'ეცხო'ური საპროცენტო განაკვეთები საგრძნობლად გაიზარდა. 

საპროცენტო განაკვეთი გამყარებული იყო დოლარით. რადგან ბევრი განვითარებადი ქეეყნის ვალები 
დენომინირებულია დოლარებში, დოლარის ღირებულებამ გაზარდა ვალების მომსახურების რეალური 
ღირებულება – უცხოელი კრედიტორებისათვის საპროცენტო გადასახადისა და ძირითადი თანხის შედინება. 
22-3 ცხრილი გვიჩვენებს განვითარებადი ქეეყჩების ვალების მომსახურების გადასახადს დოლარის ღირებელებით 
1977-დან 1985 წლამდე. ამ ცხრილის განხილეისას გახსოვდეთ, რომ დოლარის გაძვირებამ I980 წლის შემდეგ 
გამოიწვია ამ გადასახადების რეალური ღირებულების გასრდა მათი დოლარით ღირებულებასთან შედარებით. 
ასე რომ, 1980 წლის შემდეგ დოლარით გადასახადების ზსრდამ დააკნინა განვითარებადი ქეეყნების რეალური 
საპროცენტო ხარჯების მატება. 

გრაფიკი 22-1 ლონდონის ინტერბანკის მიერ შემოთავაზებული საპროცენტო განაკვეთი და განეითარებადი 
ქვეყნების არანავთობ პროდუქტის საექსპორტო ფასები 1978-91 წლებში 

(ა) 6 თვიანი LL80ჩ (დოლარში) 
7   
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საპროცენტო განაკვეთებისა და ვალების ტვირთის საწინააღმდეგო ცვლილებების მიმართ განვითარებადი 
ქვეყნების რეაქციამ კიდეე უფრო გააღრმავა კრიზისი. I978 წლის შემდეგ ნაყთობის არმქონე განვითარებადი 

ქეეყნების მიერ სესხების ზრდა (22-22 ცხრილი) გამოწვეული იყო არა მარტო ნავთობის შოკით, არამედ 

ვალების მომსახურების ხარჯების იმაედროული ზრდით. განეითარებადი ქეეყნები განიხილაედნენ ამ საკითხებს, 
როგორც დროებიოთს, ღა იმედოვნებდნენ, რომ მათი სემოქმედება შემსუბუქდებოდა, თუ ისინი გააგრძელებდნეჩ 
კრედიტების აღებას სასღვარგარეთ და შეინარჩუნებდნენ ადგილობრივ მოთხოვნას მანამ, სანამ უკეთესი 
პირობები ვალების გადახდის საშუალებას არ მისცემდა მათ. ყოველივე ამის მიუხედავად, საპროცენტო 

განაკვეთი მალე არ დაუბრუნდა 1979 წლის წინა პერიოდის დონეს. 

  

ცხრილი 22-3 განვითარებადი ქვეყნების ვალების მომსახურების გადასახადი 1977-1985 წლებში 

(მლრდ დოლარებით) 
  

1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

39.5 572 83.8 102.6 124.I 135.9 132.5 124.0 129.0 

  

როცა 1981 წელს მსოფლიო ეკონომიკა რეცესიაში ჩავარდა, განეითარებად ქეეყჩებს ჰქონდათ საგარეო 
ქალების უპრეცენდენტო ხარჯები. აშშ-ს საპროცენტო განაკვეთმა პიკს მიაღწია, რამაც გაელენა მოახდინა 
არა მარტო ახალი სესხების, არამედ ძველი მცოცაეკურსიანი ვალების გადახდაზეც (გრაფიკი 22-18). მომდევნო 
წლებში უკეე გადიოდა ბევრი მოკლევადიანი სესხის ვადა და ქეეყნების წინაშე დგებოდა არჩევანი: დაეფარათ 
ეს სესხები, თუ ხელახლა დაეფინანსებინათ ისინი უფრო მაღალი საპროცენტო განაკეეთით. როგორც 22-2 
ცხრილი გვიჩვენებს, ნავთობის ექსპორტიორების მიმდინარე ანგარიშსწორების აქტიური სალდო როგორ 

გადაიქცა დღეფიციტად 1981 და 1982 წლებში. ასე რომ, „პეტროდოლარების” (ნავთობიდან მიღებული დოლარები) 

მარაგი, რაც აფინანსებდა გაჩეითარებადი ქვეყნების სესხებს ადრეულ წლებში, გაუჩინარდა. ინდუსტრიულ 
ქვეყნების კომერციული ბანკები, როდესაც ადგილობრივმა ინფლაციამ კლება დაიწყო (იხ. ცხრილი 19-4), 
მიხვდნენ, რომ ისინი მეტ მოგებას ნახავდნენ თავიანთი თანხების შინ გასესხებით. ამის შედეგად განვითარებადი 
ქვეყნების მოვალეებს ძალიან გაუჭირდათ იმ ბანკებიდან კრედიტების აღება, რომლებიც ადრე მ'ხად იყენენ, 
დაეფინანსებინათ მათი მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი. 

განვითარებალი ქვეყნები მსოვლიო მასშტაბის რეცესიის ღროს 

1981-1983 წლების განეითარების ტემპის შენელებამ ინდუსტრიულ ქვეყნებში ორგვარი გაელენა მოახდინა 

განეითარებადი ქეეყნების შემოსავალზე: პირველი, როცა ინ«უესტრი'ელ ქეუყნებში განეითარება შენელდა. 
განეითარებად ქეეყნებში ექსპორტსე მოთხოვნამ იელო. ერთობლიეი მოთხოენის ამ კლებამ შეამცირა 

გამოშვების სრდის ტემპი განეითარებად ქვეყნებში. მეორე, განვითარებადი ქვეყნების ჟქქსპორტზე მოთხოვნის 
შემცირებამ გამოიწვია მათი ფასების კლებაც. როგორც ადრე აღენიშნეთ, ბევრი განვითარებადი ქვეყანა 
დამოკიდებული იყო სოფლის-მე'ერნეობის პროდუქტებისა და ნედლეულის ექსპორტსე, რომელთა ფასები 
მგრძნობიარეა მსოფლიო ბა'სარსე არსებელი მოთხოენის მიმართ. განეითარებაღი ქვეყნების რეალური 
შემოსაელები შემცირდა არა მარტო იმიტომ, რომ გამოშვების სრდამ იკლო, არამედ იმიტომ, რომ მათი 

საექსპორტო საქონლის ფასები შემცირდა იმპორტის ფასებთან შედარებით. უარყოფითი ფაქტორი იყო 

აგრეთვე მზარდი პროტექციონიზმის სეწოლა ბევრ განვითარებულ ქვეყანაში, რამაც გააძნელა გაყიდეები 
განვითარებული ქეჟყნების ბასარჯ%ე. 

მსოფლიო რეცესიის გავლენა პირველადი (არანავთობი) საქონლის ფასებზე (დოლარებით) შეგიძლიათ 
იხილოთ 22-)6 გრაფიკში. 1960-იანი წლებიდან 1980 წლამდე სტაბილური განეითარების შემდეგ საქონლის 
ფასებმა მკვეთრად იკლო 1981 და I982 წლებში. ფასების ეს კლება მოლიანას არ იყო გამოწვეული მსოფლიო 
მასშტაბით ერთობლიყი მოთხოვნის შემცირებით. დოლარის ღირებულების შემცირებამაც თავისი უარყოფითი 
გავლენა მოახდინა საქონლის დოლარით გამოხატულ ფასებ“სე. 

22-44 ცხრილი გვიჩვენებს არსებული გამოშვების სრდის ტემპს განეითარებელი და განვითარებადი 

ქვეყნებისათვის და ინდუსტრიული ქვეყნების სრდის მნიშვნელოვან კლებას 1980-იანი წლების დასაწყისში, 

როდესაც ქეპ-ის სრდა რეალურად 1982 წელს უარყოფითი იყო. 

ასიაში – სამხრეთ კორყასა და ტაივანში რეცესიამ სრდასე ნაკლები გავლენა მოახდინა. ამ ქვეყნებიდან 

ბეერში (გარდა ფილი პინებისა) ვალების შედარებით ნაკლები დონეები აღინი“ნა და გარკვეული პერიოდის 

განმავლობაში ქითარდებოდა ექსპორტის სექტორს. 

აფრიკის ქვეყნებისა და დასავლეთი ნახევარსფეროს მდგომარეობა 1970-იანი წლების დონეზე დაბლა დარჩა. 

განსაკუთრებით დასარალდნენ ლათინური ამერიკის ქვეყნები, რომელთა გამოშვების 'ხრდის ტემპი მხოლოდ 
0.3% იყო )931 Vელს და უარყოფითი 0.5% – I9532 წელს.
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პრიზისის ღასაწქისი 

1982 წლის აგვისტოში მექსიკამ უცხოურ ფინანსურ წარმომადგენლებს შეატყობინა, რომ მის ცენტრალურ 

ბანყს ამოეVურა რეზერვები და აღარ შეუძლია თავის უცხოურ ვალებსე გრაფიკით გათვალისწინებული 

გადასახადების გადახდა. ამ ყალმა, რომელიც 80 მლრდ დოლარს შეადგენდა, მექსიკა გახადა მსოფლიოში 

ყველაზე დიდი მეგალე. (ბრა სილიის შემდეგ განეითარებად ქვეყნებს შორის). მექსიკამ მოითხოვა სესხი 

'ეცხოეთის მთავყრობებისა და ცენტრალური ბანკებისაგან. კომერციული ბანკებისათვის ძირითად თანხა'სე 

პროცენტის გადასახადის გადავადება და იმ ვალის მთავარი თაჩხის გაღაეადება, რომლის გადახდის გადაც 

რამდენიმე თვეში გადიოდა. იმავდროულად. მექსიკის 'იფიციალურმა პირებმა მიმართეს საერთაშორისო 

სავალუტო, ფონდს. სესხებისა და მის მიერ მაკროეკონომიკური სტაბილი'საციის გეგმის დაფინანსების 

მოთხოვნით. 

იმ დროს, როცა მექსიკამ დაიწყო ხანგრძლივი მოლაპარაკებები ვალებთან დაკავშირებით, სხვა მევალეებმა 

ლათინურ ამერიკაში, მაგალითად, ბრასილიამ (88 მლრდ დოლარი ვალი) ღა არგენტინამ (40 მლრდ დოლარი 

ვალი) ჩათვალეს, რომ ვერ შეილებდნენ დამატებითი უცხოური სესხების მიღებას. ბანკებმა შეამჩნიეს, რომ 
სათინური ამერიკის ყველა ქვეყანაში ერთნაირი მდგომარეობა იყო ღა რომ მექსიკის მაგალიოს სხვებიც 

მობაძავდნენ, როგორც ეს 1930-იან წლებში მოხდა და შეწყვეტდნენ ვალების გადახდას. 1986 წლის ბ“ალოსათვის 

ლათინური ამერიკის, აფრიკისა ღა სხეა 40-სე მეტ ქყეყანას ჰქონდა საგარეო ფინანსური პრობლემები. 
აღმოსავლეთ ა'ხიის ქეეყჩებმა (გარდა ფილიპჰინებისა) შეინარჩუნეს ზრდის მაღალი ტემპი რეცესიის პერიოდში 

და თავიდან აიცილეს ქალების გადაქადება (იხ. 224 ცხრილი). 

აფრიკის ქვეყნების ეალების “უმეტესობა ეკუთვნოდა ოფიციალურ სააგენტოებსა და მთავრობებს. ჰარისის 
კლუბმა ე'სრენველყო ფორუმი აფრიკის ვალების საკითხის გადასაწყვეტად. კომერციული ბანკებისათვის 

ლათინუერი ამერიკის ვალების გადავადების სისტემა ჯერ არ არსებობდა. ასობით ბაჩკს მსოფლიოში ჰქონდა 

პრეტენხსია ლათიჩური ამერიკის მიმართ, ამერიკულ. გიგანტებს, როგორიცაა სითიკორპი და ამერიკის ბანკი. 
დაბანდებელი ჰქონდათ თაეიჩთი სესხების პორტფელების დიდი ჩაწილი ამ რეგიონში. ლათინ'ერი ამერიკის 

ქალების გადაუხდელობა ემუქრებოდა მსოფლიო ფინანს'ერ სისტემაში ჩართულ დიდი ბანკებისა და რამდენიმე 

პატარა ბანკის სიცოცხლისუნარიანობას. ფედერალური და ცენტრალური ბანკები თე)ლიდნენ, რომ ერთი 

ქვეყნის მიერ ყალების გადაუხდელობის თავიდან აცილების ამოცანა გადამწყეყტი იყო, მაგალითად, ბრა სილიის 

ვადების გადახდის შეჩერება გამოიწვევდა ბაჩკების გაკოტრების ჯაჭვურ რეაქციას. არავის უნდოდა საბანკო 

კრისისის გამოწეყვა დიდი დეპრესიის ღასაწყისში. 

ვალების პრიზზისის მობვარება 

I9§2 წლის ბილოსათვის ინდუსტრი'ელი ქეეყნების ინდიეიდუალურ ბანკებს უნდოდათ, არამარტო თავიდან 

აეცილებინათ განვითარებადი ქვეყნებისსთCვის დამატებითი სესხების მიცემა, არამედ შეემცირებინათ ამ ქვევნების 
დემო'სიტების პასივები. ცალკეულ ბანკს შეუძლია, შეამციროს განვითარებადი ქვეყნის სესხების დეპო'ხიტები 

იმით, რომ უარი თქვას არსებული სესხების განახლებასე ან მათ მოლიანად გაყიდეა'სე; ერთდროულად 

ყველა ბაჩეს შეუძლია ასე მოიქცეს, მაგრამ მხოლოდ იმ შემთხვევაში თუ განვითარებადი ქვეყნები სVრაფად 

მიაღწევენ მიმდინარე ანგარიშის იმხელა სიჭარბეს, რომ მან მნიშვნელოვნად შეამციროს მათი ურთობლივი 

საბანკო ვალი. განვითარებად ქვეყნებს ჰქონდათ მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი 1982 წელს და ამჯობინებდნენ, 

ფარი ეთქვათ ვალების გადახდასე, ქიდრე მიეღოთ მათთეის პოლიტიკურად მიუღებელი ფისკალური 

ღონისძიებები, რომელიც საჭირო გახდებოდა ბანკების მიერ მოთხოვნილი გადახდების საწარმოებლად. 

1982 წლის ვალების ჰანიკამ წამოჭრა იმის მსგავსი პრობლემა, როგორიც დგება ხოლმე ინდიყიდუალური 
მეანაბრეების წინა შე. როცა ისინი ცდილობენ გამოიტანონ აჩაბრები ბანკებიდან გაკოტრებამდე (თავი 21). 

თითოეული ცალყეული მეანაბრე თელის, რომ ბანკიდან ფულის გამოტანა მის ინტერესებში შედის მაშინაც 

კი. თუ ყველა მეანაბრის ასყთი ერთობლივი მოქმედების შედეგად ბაჩკები იხურება და ვიღაც სხვებს ხელი 

ემლებათ თავიანთი ფულის გამოტანაში. ასევე ინდივილეალურმა ბანკებმა, თავიანთი ინტერესებიდაჩ 

გამომდინარე. კოლექტიურად გარისკეს და არ შეასრელეს მოვალეობები, რამაც ყველა მხარის მდგომარეობა 

გააუარესა. 

ცენტრალური ბანკების მიერ ანაბრების და'სღვევამ, და. უკანასკნელმა. გამსესხებელმა. გამოიწვია პაჩიკა 

ადგილობრიე საბაჩკო სისტემაში, მაგრამ არც ერთმა მესაბამისამა ინსტიტ'ყტმა მხარი არ დაუჯირა 

დამოუკიდებელი მყვალეევების. ვალდებულებებს. საერთაშორისო ჰმოლიტიკის “წემქმნელების წინაშე იდგა 

ამოცანა: როგორდაც გაეცათ ახალი კრედიტები ყალდებელებების. შეუსრულებლობის დაუყოვნებლივ 

შესაჩერებლად. 

როცა მექსიკის კრისისი დაიწო, მექსიკამ და. აVI9I-9 მოაწყეს შეხვედრა მექნიკის ფინანსური რეებსა და იმ 

ფჟამრაყი ბანკის წარმომადგენლებს შორის, რომდებსაც ჰქონდათ მოთხოვყნები ამ ქვეყიის მიმართ. დაარსდა 
აშდიდესი ბანკების საბანვო-საკონულტაციო კომიტეტი, რათა (არმოედაგიჩა ყველი ბანკი და მო სსაპარაკებების 

საქონ კერიის ყიხლოდი ისიჩი. საკონსულტაციო კომიტეტის ეს სისტემა გადახქცა ყალებთან დაკავ მირებული 
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იმ უამრავი პრობლემის მოგვარების მოდელად. რომელიც წარმოიშვა მექსიკის პრობლემის შემდეგ. 

საკონსულტაციო კომიტეტის მიზანი იყო, დახმარებოდა კრედიტების გაცემის გაგრძელების კოორდინირებას. 

ბანკებს იმდენად ბევრი ჰქონდათ გასესხებული. რომ სესხების გაცემის შეწყვეტა დაუყოვნებლიე გამოიწვევდა 
დავალიანების გადაუხდელობას. ამიტომ დიდმა ბანკებმა განვითარებული ქვეყნების მთავრობებთან და 
საერთაშორისო სავალუტო ფონდთან ერთად გასცეს ახალი კრედიტები და დაიყოლიეს მცირე ბანკებიც, 

მათოვის მიებაძათ, 

ბანკების მიერ კრედიტების გაცემა ასეთ გარემოებებში ცნობილია შეთანხმებული კრედიტის სახელით, რაც 
ბევრ შემთხვევაში არანებაყოფლობითი იყო! შეთანხმებული კრედიტის თანახმად, ბანკები ვალდებულნი 

არიან ვალების კრი'სისის დასაწყისშივე, დაეხმარონ ახალ ფონდებს თავიანთ სესხების პროპორცი'ელად. 

განვითარებადი ქვეყნებისათვის გახანგრძლივებულმა საბანკო სესხებმა ახალი ფორმა მიიღო: 
რესტრუქტურიზაცია და გაფართოება. რესტრუქტ ერი საცია არის ეალების დაფარვისათვის საჭირო ახალი 

დაფინანსება: თავნის გადასახადის ვადა გადაიწევს, მაგრამ მათ დაეკისრება დამატებითი პროცენტი, ასე 
რომ, მოკლევადიანი ვალები იცვლება გრძელვადიანი ვალებით. მაგრამ თუ გამსესხებლები გადაავადებენ 
ეალების ძირითად თანხას, მევალის წმინდა უცხოური პასივები ეერ გაი'სრდება. ამდენად მისი მიმდინარე 
ანგარიში უნდა გაწონასწორდეს ან გადაჭარბებელ იქნას და წმინდა რესურსები, რომელსაც ის გადასცემს 
კრედიტორს (აქტიური სავაჭრო ბალანსის სალდო), უნდა 'უდრიდეს ან აჭარბებდეს მთლიან საპროცენტო 
თამასუქს მის ვალზე. პირველად ბანკები უსრუნველყოფდნენ დამატებით სესხებს, რათა დაეფინანსებინათ 
მეგვალეების მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი. ბანკები 'უხალისოდ აგრძელებდნენ კრედიტების გაცემას, 
მაგრამ ვალების კრიზისი მაინც გრძელდებოდა. 

პოლიტიკის შემქმნელები იმედოვნებდნენ, რომ პოლიტიკის კარგი რეგ'ელირება და ინდუსტრი'ყლი ქვეყნების 
სწრაფი ეკონომიკური სრდღა ხელს შეუწყობდა კაპიტალის ნებაყოფლობით დინებას განვითარებადი 
ქვეყჩებისაკენ. შეთანხმებული კრედიტი გამი'სნული იეო როგორც დროის მოგების მიზჩით განხორციელებული 
ღონისძიება იმ დროს, როცა ბანკებმა შეწყვიტეს განვითარებადი ქვეყნების მიმართ საყვედურები და როდესაც 
განვითარებადმა ქვეყნებმა შეამცირეს თავიანთი ქალისა და გამოშვების შეფარდება. ოფიციალურ წრეებს 
იმედი ჰქონდათ, რომ ბოლოს და ბოლოს მოეალეები შეძლებდნენ და სურვილიც ექნებოდათ გადაეხადათ 
კრედიტორებისათვის მთლიანად. მაგრამ ეს იმედი დიდხანს არ მაროლდებოდა. 

ბრედის გეგმა ვალებთან დაკავშირებელი გამუდმებული პრობლემების გამო აშშ-მ 1989 წლის მარტში 
წამოიწყო გაბედული ღონისძიება – ბრედის გეგმა. ეს სახელი მას ეწოდა აშშ-ს სასინის მდივნის ნიკოლას 
ბრედის გამო. გეგმა აღიარებდა, რომ ვალების მთლიანი გადახდა არაგონივრული იყო. გეგმა სეწოლას 
ახდენდა ბანკებზე, რათა ისინი დათანხმებოდნენ ვალების შემსუბუქებას და მოუწოდა, გაეფართოებინათ 
გამისნული ვალების შესამცირებლად მეორადი საბასრო გარიგებები, როგორიცაა მევალის მიერ თავისი 
საკუთარი ვალების უკან შესყიდეა ძალიან დაბალ ფასად. 

ბრედის გეგმა სამი მთაეარი ნაწილისაგან შედგებოდა: 
· ომერცი' ბან ხა „ემუშავათ მოვალე ქვე; თან, რათა გამოჟყნახათ ფინანსური დახმარებისათვი 1 კომერციულ ბანკებს უნდა „ემუშავათ მოვალე ქვეყნებთან, რათა გამოეჩახათ ფინანსური დახმარებისათვის 

საჭირო ვარიანტები, მიეღწიათ ვალებისა და მათი მომსახურების შემცირებისათვის და უსრუნველეყოთ 
ახალი კრედიტები”. სინდიკატური თა ა, რო ი ართაედა მოვალე ქვეყნისათვი ომერცი ი ხალი კრედიტები”. სინდიკატური შეთანხმებ მელიც მ ვდა მოვალე ქვეყნისათვის კომერციულ 
ბანკების მიერ კრედიტების გაცემას, შეიცავდა ,განაწილებას” და „უარყოფითი გირაოს” პირობას, რა ჰე ერ კრედიტების გაცე ეიცავდა »გ : უარყოფითი გ ც 
ხელს შეუშლიდა სინდიკატის ინდივიდუალერ წევრებს, ეწარმოებინათ ურთიერთხელსაყრელი ფინანსური 
გარიგებები მეგალესთან. ბრედი მოითხოვდა პირობებიდან დროებით გადახვევას, რათა შევალეებსა და 
ინდივიდუალურ ბანკებს ქალების საკითხის მოგვარების საშუალება ჰქონოდათ. 

2 საერთაშორისო სავალუტო ფონდს და მსოფლიო ბანკს უნდა უსრუნველეყოთ ფონდები „ვალების ან 
მათი მომსახურების შემცირების მისნით”. სინამდვილეში, საერთაშორისო ინსტიტუტებს უნდა გაეცათ 

გარანტია არსებული ქალის სანაცვლოდ მევალის მიერ გამოცემულ ობლიგაციებზე ან უსრუნეელეყოთ 

სესხები, „რათა შეევსოთ (მევალის) რეზერეები, რომელიც მოჰყვებოდა მეორად ბასარსე ვალების 

ჩაღდი ფულით გამოსყიდვას”. 
31 საერთაშორისო სავალუტო ფონდს უნდა განესაზღვრა მეგალეებისათვის მისი საკუთარი გადახდების 

გადავადების პრაქტიკა იქამდე, ეიდრე კომერციული ბანკის კრედიტორები შეთანხმებოდნენ თავიანთი 

გასესხებების ვალდებულებებში. საერთაშორისო სავალუტო ფონდის მისანი იყო, დაეძლია ბარის 

კოორდინაციის პრობლემები და დაეთანხმებინა ბანკები შეთანხმებ'ელ გასესხება“ე. მაგრამ 1989 წლისათვის 

საერთაშორისო სავალუტო ფონდის გადავადებები გადაიქცა საჯილდაო ქვად, რომელსაც ბანკები 

იყენებდნენ მევალეების მიმართ. 

ბრედის გეგმას ჰქონდა ის ნიშნები, რომლითაც შესაძლებელი იყო ბანკების, როგორც გოლაპარაკების 

(გუფის, ერთიანობის შემცირება. მან მწვავე კამათი გამოიწვია მევალეებთან დაკავშირებულ აშშ-ს მოავრობის 

იძი ჩიკა ში. რამ აიძუ და აშშ. მკაცრად მოქცეოდა ბანკებს? ყველაზე მნიშენელოვანი იყო ის, რომ ვალების 

ით მეარს ფთხრიდა პოლიტიკურ სატაბილერობას ლათინურ ამერიკაში. ბანკებმა საკმაოდ გაამაგრეს 

კო”” ნ საბ ალანსო ანგარიშები იჩა 7 წონის განმაელობაში ისე. რომ განვითარებადი ქვეყჩების ვალებთან 

სასმირებული მნიშენელოჟანი დანაკარგები ვეღარ დაყმყარებოდა მსოფლიოს ფინანსურ სტაბილერობას, 
დაკავ შირეი“ “ 

როგორც ეს )ი82 წელს მოხდა. 
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ბრედის გეგმის აეტორებს სჯეროდათ, რომ არაპირდაპირი მოლაპარაკებები მევალეებსა და ინდივიდუალურ 

ბანკებს შორის, ხელს შეუწყობდა ყალების „ნებაყოფლობითი" შემცირების პროცესს, რასაც “შეეძლო 

განეითარებადი ქვეყნების მდგომარეობის გაუმჯობესება და მათი ეკონომიკური სრდა. აშშ-მ აღნიშნა, რომ 

ეს გეტმა არ იქნებოდა ბანკების კოლექტიური სააგენტო: ისინი ახლა იმოქმდებდნენ თავიანთი სურვილისამებრ 

მოყალეებთან ურთიერთშეთანხმების მისაღწევად. 

მექსიკა იყო ბრედის გეგმის პირველი საცდელი ქვეყანა, რომელმაც მიმართა თავისი კომერცი'ელი ბანკის 

კრედიტორს, შეემცირებინა ვალი. ამის საპასუხოდ, 1990 წლის თებერვალში მექსიკის ვალის ნომინალური 
ღირებულება I2%-მდე შემცირდა. | 

  

ცხრილი 22-5 ბრედის გეგმის პირეელი ექვსი ღონისძიების გავლენა ვალებზე 

  

მექსიია ფილიპინები კოსტა რიკა ვენესუელა ურუგვაი ნიგერია 

წმინდა ვალის 1I.9 47 47.) 99 18.8 100.0 

ეფექტური 
შემცირება 

(როგორც სახ. 

სექტორის ვალის 
% ბანკისადმი 

  

მექსიკა, როგორც სტრატეგიულად ძალშე მნიშეჩელოეანი აშშ-სათვის, წარმოადგენდა „მოდელს, რომელიც 
აკამაყოფილებდა აშშ-ს გეგმებთან დაკავშირებულ ვალდებულებებს და წინ მიდიოდა ეკონომიკუერ რეფორმებში 
მთავრობის როლის შემცირების გსით. ერთ წელიწადში კომერციული ბანკების მიერ ვალების შემცირების 
ხელშეკრულებები განიხილეს ფილიპინებმა, კოსტა-რიკამ, ვენესუელამ, ურუგვაიმ და ნიგერიამ (22-5 ცხრილი 
გვიჩვენებს ქალების ეგექტურად შემცირების შეფასებებს საერთამორისო სავალუტო ფონდის მიერ). როდესაც 
არგენტინამ და ბრა'სილიამ 1992 წელს მიაღწიეს თავიანთ კრედიტორებთან ვალების შემსუბუქება“სე წინასწარ 
შეთანხმებას, ისეთი შთაბეჭდილება შეიქმნა, რომ ვალების კრისისს ბოლო მოეღო. 

კაპირალის განახლებული შედინებები 

1990-იანი წლების დასწყისში ადგილი ჰქონდა კერძო კაპიტალის დინებების განახლებას იმ ქვეყნებში, 
რომლებსაც დიდი ვალები ჰქონდათ. როგორც 22-2 ცხრილი გეიჩვენებს, განვითარებადი ქეეყნების უცხოური 
სესეხების მკვეთრად გაფართოება შესაძლებელი გახდა 1991-1994 წლებში. როგორც 22-5 ცხრილიდან ჩანს, 
ვალების შემსუბუქების შესახებ მოლაპარაკებების პირველი რაუნდი ყველა“სე მეტად შეეხო კოსტა-რიკასა 
და ნიგერიას. მიხედავად იმისა, რომ ბრედის გეგმამ: ეჭეები გაუფანტა ინყესტორებს, მისი რაოდენობრიეი 
ეფექტი ერთობ მცირე იყო და არ შეეძლო მნიშვგნელოენად გაეუმჯობესებინა დიდი ვალის მქოჩე ქეეყნების 
კრედიტუნარიანობა. 

უფრო მნიშეჩელოვანი იყო აშშ-ში საპროცენტო განაკვეთის მკვეთრი შემცირება 1990 წლის შემდეა (22-18 
გრაფიკი), რომელმაც შეამცირა მეყალეთა საპროცენტო სედნადები ხარჯები და სტიმული მისცა ამერიკის 
კაპიტალს, ეძებნა უფრო მაღალი მოგებები განვითარებად ქეეყნებში. 

ამასთანავე მნიშენელოვანი ფაქტორი იყი დერეგუეულაციისაკენ, პრივატისაციისაკენ, ვაჭრობის 

ლიბერალისაციისა და ინფლაციის სტაბილისაციისაკენ გადადგმული ნაბიჯები სოგიერთ განვითარებად 
ქეეყაჩაში. ლათინური ამერიკის ქვეყნები (ბრა'სილია, მექსიკა, ჩილე, არგენტინა, პერუ, კოლუმბია) გარადქმნის 
პროცესში არიან. 1987 წელს მექსიკამ აიღო თავის'ეფალი ვაჭრობის ვალდებულებები, შევიდა ,გატტში” 

(გენერალური შეთანხმება ვაჭრობასა და ტარიფებსე) და )994 წელს შეუერთდა ჩრდილო ამერიკის თავისუფალი 
ვაჭრობის ზონაში გაერიანებულ აშშ-სა და კანადას. 

კამიტალის შედინება ლათინურ ამერიკასა და განვითარებად ქვეყნებში შეფერხდა 1994-1995 წლებში, როცა 

აშშ-ს საპროცენტო განაკვეთი გაისარდა ქვეყნის მაკროეკონომიკური სატაბილისაციის პროგრამებში 

დამაბულობის ნიშნები გამოჩნდა. მსოფლიო კაპიტალის ბასრებსე “მეღწევისათვის ამ დაძაბულობისა და 

მნიშ/;ნელიობის გაგება მოითხოვს განეითარებად ქვეყნებში იჩფალციის სტაბილი საციის უფრო ახლო გაცნობას. 

განვითარებად ქვეყნებში ინფალაციის რაგულირების მცდელობა 

როგორც ადრე აღვნიშნეთ, განვითარებად ქვეყნები არ გადავიდჩენ მცოცავ გაცვლით კერსსე, როგორ ეს 

განვითარებულმა ქვეყნებმა გააკეთეს 1973 წელს. ხმირად განვითარებადი ქვეყნების მთაგრობები, აუფასურებყნენ 
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= 
საკუთარ ვალუტას, რათა შეეფერხებინათ ვალუტის რეალური კურსის „რდა, რასაც სხვა მემთხევევაში 

ადგილობრივი ინფლაცია გამოიწვევდა. 

როდესაც ჩამოერთეათ მომსახურების წესის უფლება. რომელიც უსრუნველყო ბრეტონ ვუდსის სისტემის 
ფიქსირებულმა სავალუტო კურსმა (იხ. თავი 19), განეითარებადი ქვეყნები მთელ. მსოფლიოში ქრონიკულმა 

ინფლაციამ მოიცვა, რადგანაც ისინი აფინანსებდნენ თავიანო სამთავრობო ბიუჯეტის მ'სარდ დეფიციტს 
ფულის მოჭრის უფლებასე გადასახადის მეშვეობით. ინფლაცია განსაკუთრებით გაისარდა ლათინურ 
ამერიკაში. ხშირად არასწორ ეკონომიკურ გადაადგილებას მოსდევდა სამხედრო დიქტატურა. 

ლათთინური ამერიპის ტაბლიტასი 1970-იანი წლების ბოლოს 

1978 წელს ჩილე, ურუგვაი ღა არგეჩტინა გადავიდნენ სავალუტო კურსის ახალ სტრატეგიასე ინფლაციის 
წინააღმდეგ საბრძოლველად. ესპანურად ასეთ მიდგომას ეწოდებოდა ტაბლიტასი: წინასწარ გამოცხადებული 
„პატარა ცხრილი”, რომელიც გვიჩვენებს ადგილობრივი ვალუტის გაუფასურებას აშშ დოლარათან მიმართებაში. 
ტაბლიტა იყო მცურავი მიბმა, სადაც მცურავი გაუფასურება დოლართან მიმართებაში დროდადრო უჩდა 
მომხდარიყო და გამოეწვია ინფლაცია. ტაბლიტას მთავარი მოტივაცია იგივე იყო, რაც „ეყროპის სავალუტო 
სისტემის ალბათობის თეორია” (თაეი 20). ადგილობრივი ვალუტის მიბმა სტაბილურ უცხოურ ვალუტასთან 
შეამცირებდა ინფლაციის ტენდენციას პოლიტიკაში, მაგრამ პირდაპირ შეამცირებდა ინფლაციას სავაჭრო 
საქონელზე ფასების ჭრდის შესდყდვით. სამივე ქვეყანამ ერთდროულად განახორციელა სავაჭრო რეფორმა, 
მეტი თავისუფლება მისცა ბანკებსა და სხვა ფინანსურ ინსტიტ'ყტებს, რითაც გზა გაუხსნა თავიანთ ეკონომიკაში 
კერძო კაპიტალის შედინებას. 

ინფლაცია არ მიჰყვა ტაბლიტის გაჯანსაღების დაღმავალ ტემჰს. მაგალითად, ჩილეში ინფლაცია კელავ 
2,5% იყო თვეში და ქეეყანამ დააფიქსირა ვალუტის კურსი დოლართან მიმართებაში 1979 წლის ივნისში. 

რადგან სამივე ქვეყანაში ადგილობრივი ინფლაცია მეტი იყო, ვიდრე აშშ-ში და მათი ვალუტები უფასურდებოდა 
გაცილებით ნელა, ვიდრე სხვჭჯობა, არგენტინამ, ჩილემ და ურუგვაიმ განიცდეს ვალუტის რეყალვაცია. 

მიმდინარე ანგარიშის მზარდი დეფიციტი 1978-80 წლებში ტაბლიტის ექსპერიმენტის დროს (არგენტინისა და 
ჩილეს მონაცემები ნაჩეენებია 22-2 გრაფიკის (მ) და (ხ) ნაწილებში, სადაც მარცხენა ღერძის ასწვრივ 
აღნიშნულია მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის მოძრაობა და მარჯეენა ღერძის გასწერივ – ადგილობრივი 
ვალუტის რეალური რევალეაციას აშშ დოლართან მიმაროებაში). 

22-2 გრაფიკი მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი და ვალუტის რევალვაცია 
სტაბილიზაციისაკენ მიმაკალ ოთხ ქვეყანაში 1976-1993 წლებში 

მიმდინარე ანგარიში რეალური გაცვლის კურსი მიმდინარე ანგარიში რეალური გაცვლის კურსი 
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1981-1982 წლებში, როდესაც იჩნდუსტრი'ყლ ქვეყნებში საპროცენტო განაკვეთი ძალიან მაღალი იყო, ვალუტის 

გასრდილი კურსი და მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტების შენარჩუნება ლათინური ამერიკის „სამხრეთ 

ნაწილში“ შეუძლებელი გახდა. ინფლაციის სტაბილიზაციის სამივე პროგრამამ კრახი განიცადა გაცელით 

კურსსა და ახლად წარმოშობილ ადგილობრივ ფინანსერ ინსტიტუტებზე სპეკულატური შეტევის შედეგად. 
ქრონიკული ინფლაცია ახალი ძალით დაუბრუნდა განვითარებად ქვეჟჩებს კრი'სისის დაწყებისთანავე. 

ქეეყნებმა, რომლებიც ცდილობდნენ ინფლაციის სტაბილისაციას მინიმალური გაცვლითი კურსის 

უ სრუნველყოფით, განიცადეს ვალუტის რეალური კურსის მკვეთრი მერყეობა, რაც გამოწვეული იყო მიმდინარე 

ანგარიშის ბალანსში მნიშვნელოვანი ცვლილებებით. 

არაორთოღდოქსული სტაბილიზაცია ორთოდოქსული 

სტაბილიზაციის ფინააღმდღდეგ 

მას შემდეგ. რაც განვითარებული ქვეყნების კრედიტების დინება ამოიწერა, 'სოგიერთი სესხის ამღები 
ქვეყანა ინფლაციის მაღალი ტემპიდან ჰიპერინფლაციაში გადავიდა. ინფლაციის ორი სახის ინტერპრეტაციამ 
მის შესაჩერებლად წარმოშვა ორი სახის რეცეპტი: ეკონომისტების „ორთოდოქსული” სკოლა ამტკიცებდა, 
რომ ინფლაცია მოდიოდა ფულის მოჭრის უფლების გადასახადიდან, რომელსაც მთაერობები იყენებდნენ, 
რათა აენასღაურებინათ უცხოური კრედიტების შემცირება ვალების კრისისის დროს. ამ მდგომარეობის 
გამოსასწორებლად, მათი ასრით, საჭირო იყო გადასახადების გასრდა და სახელმწიფო ხარჯების შემცირება. 
ამით შეწყდებოდა ბიუჯეტის დეფიციტი და მათ დასაფინანსებლად საჭირო ფულის გადაჭარბებული "სრდა. 

ფაქტობრივად ინფლაციის მქონე ეკონომიკაში გადასახადიდან შემოსავალი დაეცა, რადგან გადამხღელები 
გადახდის ვადას გადასწეედჩენ იმ იმედით. რომ მათი ჩომინალური გადასახადის თამასუქების რეალური 
ღირებულება შემცირდებოდა. ამ გადავაღებებმა მხოლოდ გაა”არესეს სამთაერიბო დეფიციტი და 
ორთოდოქსული სკოლის თვალსა სრისით გამოიწვიეს ინფლაციის სრდღა. ორთოდოქსმა ეკონომისტებმა 

აღმოაჩინეს, რომ სამთავრობო ბიუჯეტის დეფიციტის შემცირების მცდელობა ჩავარდნის ,აქილყესის ქუსლი" 

იყო არგენტინასა და ურუგვაიში. 

„არაორთოდოქსების” ოპოსიციური სკოლის ეკონომისტები ფასებისა და ხელფასების დაწესების ,„იჩერციას” 
მთავარ დამნაშავედ თელიან, ფასის დონესთან ხელფასების ინდექსაცია და სწრაფი ინფლაციის მოლოდინი 
მათ ჩათვალეს ამ ინერციის მთავარ მი'სე'სად. ყველა დასახელებული ეკონომისტი არ უარყოფდა სამთავრობო 
ბიუჯეტის დაბალანსების მნიშვნელობას, მაგრამ ყველა აღიარებდა, რომ თვით ფისკალური სამართლიანობა 
არ იქნებოდა საკმარისი ინფლაციის შესაჩერებლად. მხოლოდ ძლიერი კონტროლი ხელფასებსა და ნომინალურ 
ფასებსე შეძლებდა, შეეცვალა მოლოდინი და ინფლაციის შინაგანი მამოძრავებელი ძალა. 

რომელი სკოლა იყო მართალი? 1980-იანი ლები ცნობილია ერვჩული ეკონომიკური კრი'სისებით, სადაც 

ორივე მიდგომა იქნა გამოცდილი. 

ბოლიეია, სადაც არ იყო ხელფასების სუსტი ინდექსაცია. ჰიპერინფლაციაში მოექცა 1935 წელს, როცა 
ახლადარჩეულმა მთავრობამ შემოიღო ორთოდოქსული სტაბილიზაციის პროგრამა, რომელმაც ბოლო მოუღო 
ფასების კონტროლის არსებულ სისტემებს და შეამცირა სამთაერობო ბიუჯეტის დეფიციტი. მთლიანი 

საგადამხდელო შემოსავლები I985 წლის მესამე კეარტალის გამოშვების 1.6-დან I113% -მდე გაი ხარდა ბოლო 
კეარტალში. ინფლაციის შედეგები საკალალო იყო: იგი 1985 წელს წლი'ერი 8170%-დან 1986 წელს გახდა 66% 

და მხოლოდ 11% – I987 წელს. 1980-იანი წლების ბოლოსათვის ინფლაცია წეღდიწადში დაახლოებით 15 % იყო. 

იმ დროს, როცა ბ“ოლიყიის პროგრამა ინფლაციის შეკავებას წარმატებით ახორციელებდა, საკმაოდ 

წარუმატებელი იყო, სწრაფად აღედგინა რეალური ეკონომიკური 'სრდა. ბოლივიის ორთოდოქს'ელი პროგრამის 
კრიტიკოსები ამტკიცებდნენ, რომ იგი მეტად არსად შეაჩერებდა ინფლაციას ლათინურ ამერიკაში. 

არგენტინამ შემოიღო არაორთოდოქსული ანტინულაციური პროგრამა 1985 წლის ივნისში, რაც ძირითადად 

ეხებოდა ეალუტის რეფორმას. არგენტინის ვილუტა – პესო შეიცვალა აუსტრალით. სტაბილისაციის გეგმის 
მთავარ ელემენტებს შორის იყო ხელფასი, ფასის კონტროლი და. შემოსავლის გამსრდელი ფისკალური 

რეფორმა. პირქელად გეგმა წარმატებით ხორციელდებოდა, რადგან არგენტინის წლი'ერი ინფლაციის ტემპი 
385%-დან 1985 წელს 82%-მდე დაეცა I986 წელს. 

არგეჩტინის სამთაერობო ბიუჯეტის დეფიციტი გაფართოვდა 1987 წელს. იმავე წელს ინფლაცია ისევ. (75% 

გახდა. შემდგომში განხორციელებულმა რეფორმებმა კარგი შედეგები ვერ გამოიღო, არგენტინა 
ჰიპერინფლაციაში, აღმოჩნდა: მხოლოდ. 1989 წლის ივლისში ქვეყნის ფასების დონე 197%-ით გაისარდა. ამ 
თვემივე მოხდა პრე სიდენტ კარლოს მეჩნემის ინოგ'ურაცია მას ემდეგ. რაც მოეწყო ქეჩის გამოსვლები, და 

არგყნტინის ანა სდაჟრების სისტემა საბოლოოდ) დახნმალა. 

ბოლოს არტენტინა მიებრუნდა ხართდოესVულდ ღონისძიებებს, რათა ბოლო მოეღო მი პერიჩფლაციისათვის. 

(991 ლის იანვარი პრე ნიდეჩტმა მეჩემშა დაჩი“ნა ეკოჩომიკის ახლი, მინისტრი – დომინგო კავალო, 
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რომელმაც განახორციელა ფართო საბიუჯეტო. სავაჭრო და მონეტარული რეფორმა. „კავალოს გეგმით", 

იმპორტის ტარიფებმა დარტყმა მიიღეს. სახელმწიფოს მთავარი კომპანიები, მათ შორის ქვეყნის ავიახასები, 

პრივატისებული იქნა, ხოლო საგადამხდელო რეფორმამ გასარდა სამთავრობო შემოსაყლები. ასეგე შემცირდა 
„ სამთავრობო ხარჯები. ისე რომ, 1992 წლისათვის სამთავრობო ბიუჯეტი წონასწორულ დონეს მიჟყახლოვდა. 

კავალოს გეგმის ყველაზე გაბედული ნაწილი იყო. 199) წლის ახალი კანონი. არგენტინული აუსტრალი 
სრ'ულად კონყერტირებადი გახდა აშშ დოლართან მიმართებაში ფიქსირებული კურსით – I0 000 აუსტრალი 
ერთ დოლარ"სე. ეს კანონი მოითხოვდა მონეტარყლ ბა'სას, რომელიც გარანტირებული უნდა ყოფილიყო 
მთლიანად უცხოური რე'სერვებით – ოქრო ან ეცხოური ვალეტა. ასე რომ, ერთი ხელის მოსმით მან მოსპო 
ცენტრალური ბანკის შესაძლებლობა, დაეფინანსებინა სამთავრობო დეფიციტი ფულის ემისიის საშუალებით. 
კანონის მეორე დებულება კრძალავდა ხელფასების ინდექსაციას ან ფინანსურ კონტრაქტებს ფასის მიმართ. 
1992 წლის იანვარში ვალუტა შეიცვალა: ყოველი 10 000 აუსრტალი შეიცვალა ერთი ახალი პესოთი: ერთი 
ჰესო ერთ დოლარ“სე ფიქსირებული ვალუტის კურსით. 

ნამდვილი ფისკალური რეფორმით გამაგრებულმა კავალოს გეგმამ დრამატული გავლენა მოახდინა ინფლაცია!ე, 
რომელიც დაეცა წელიწადში 800 %-დან 1990 წელს, 56%-მდე 1991 წელს, 5%-მდე 1995 წელს. ნომიჩალური 
საპროცენტო განაკვეთი საკმაოდ შემცირდა; დაიწყო კაპიტალის შემოდინება სასღვარგარეთიდან. ქალუტის 
ფიქსირებული კურსის მიუხედავად. გახანგრძლივებელი ინფლაცია ნიშნავდა ჰესოს კურსის სრდას. 199! 
წლიდან 1995 წლამდე ვალუტის ღირებულება დოლართან მიმართებაში 60%-მდე გაიზსარდა (იხ. (8) 22-2 
გრაფიკზე). 

არგენტინული პესოს ღირებულების რეალურმა სრდამ გამოიწვია მუდმივი უმუშევრობა და მიმდინარე 
ანგარიშის მზარდი დეფიციტი. მას შემდეგ, რაც 1994-1995 წლებში წარმოიშვა მექსიკის ფინანსური კრიზისი, 
სპეკულანტებმა შეუტიეს არგენტინის ვალუტას და შიდა საპროცენტო განაკვეთი მკვეთრად გაიზარდა. 
სესხების ხარჯების მოულოდნელმა სრდამ არგენტინის ბაჩკები ინტენსიური და ძლიერი ხსეწოლის ქეეშ 
მოაქცია იმიტომ, რომ არგენტინის 199) წლის აპრილის მონეტარული კანონის მიხედვით ქეეყანაში იკრძალებოდა 
პესოს ბეჭღვა და მისი გასესხება ბანკებისათვის 'უკანასკნელი გამსესხებლის როლში. გამოშვება დაეცა, 
ხოლო უმუშევრობა გაისარდა, რადგან მაღალმა საპროცენტო განაკეეთმა და საბანკო კრიჭზსისმა შეამცირა 
ერთობლივი მოთხოვჩა. 1996 წელს პრე'სიდენტმა მენემმა დაითხოვა კავალო. მიუხედავად იმისა, რომ ქვეყანამ 
წარმატებასს მიაღწია ინფლაციის შემცირებაში და მიიყვანა იგი გაჩეითარებული ქვეყნების დონემდე. 
არგენტინის მომავალი გაბედული ორთოდოქსული სტაბილიზაცია მაინც საეჭეო იყო. 

სტაბილურობა არაორთოღოქსაული ელემენტებით 

1980-იანი წლების შ'უეაში რამდენიმე წარუმატებელი მცდელობის შემდეგ ისრაელმა წამოიწყო სტაბილიზაციის 
პროგრამა, რომელიც დაფუძნებული იყო ფისკალ'ერ ორთოდოქსულობა“სე, ვალუტის ფიქსირებულ კერსზე 
და არაორთოდოქსულ ხელფასისა და ფასის კონტროლზე. მალე მთავრობამ შემოიტანა გაცელითი კურსის 
მნიშვნელოვანი ელასტიურობა, რომელიც მოიცავდა დევალვაციას, ხოლო 1991 წლის ბოლოს მიიღო ყ:ალუეუტის 
კურსის მოძრავი დიაჰასონი, სადაც ზოგჯერ შესაძლებელი იყო ვალუტის კურსის გაუფასურება. მსგავსი 
გაცვლითი კურსის ელასტიურობა 1980-იან წლებში ჩილემაც შემოიღო. ორივე ქეეყანაში სტაბილიზაცია 
წარმატებულად მიმდინარეობდა, რადგან წლიური ინფლაცია ისრაელში 185%-დან (1985 წელი) 9%-მდე 
შემცირდა (1995 წელი), ხოლო ჩილეში 27%-დან 9%-მდე იმავე წლებში. ორიეე ქვეყანაში ადგილი ჰქონდა 
რეალური ვალუტის სომიერ გაუფასურებას, როგორც ამას გვიჩვენებს 22-2 გრაფიკის (ხ) და (ძ) ნაწილები, 
და მათ შეინარჩუნეს მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი. 

მისდია რა ისრაელის მაგალითს, მექსიკამ დაიწყო სტაბილისაციისა და რეფორმების ფართო პროგრამა 1987 
წელს. მან მოახდინა ფისკალური დეფიციტისა და მთავრობის ვალის სწრაფი შემცირების კომბინირება – 
ქალუყტის კურსსა და ხელფასებისა და ფასების იმ ნორმებთან, რომლებიც შეთანხმებული იყო მრეწველობისა 

და პროფკაეშირების წარმომადგენლებთან. მექსიკამ დააფიქსირა თავისი პესოს გაცვლითი კურსი აშშ 

დოლართან მიმართებაში 1987 წლის დეკემბერში; მივიდა მცოცაე მიბმადე 1989 წლის იანვარში და მცოცავ 

ინტერვალთან 1991 წლის დეკმბერში. მექსიკა ინარჩენებდა პესოს რევალვაციის შესაძლო ტაბლიტას სტილის 

მაქსიმალერ ტემპს, რომელიც ცხადდებოდა ყოველწლიურად 19931 წლის შემდეგ და ოთანდათან ' სრდიდა 

ლიმიტს პესოს დასაშვებ გაუფასურებაზე. ასე რომ, ქალუტის კურსის დასაშვები ცვალებადობა დროთა 

განმავლობაში უნდა გასრდილიყო. 

მიუხედავად ამ პოტენციური მერყყობისა, მექსიკის ხელისუფლებამ შეიჩარჩუჩა გაცყლითი კურსი შის სედა 

სღვართან ახლოს. ჰესოს ღირებულება რეალური გამოსახულებით საგრძნობლად გაისარდა და წარმოიშვა 

მიმდინარე აჩგარიშის მნიშვნელოვანი დეფიციტი, როგორც ამას 22-2 გრაფიკის (2) გვიჩვენებს. 1994 Vქე ღს 

ქვე: ნაში სამოქალაქო ომმა, პრე'სიდენტის გადაყენების საში შროებამ და დევალეაციის ს საფრთხემ გამოიწვია 

საპრ ” კეჩტო განაკვეთის 'სრდა და უცხოური რეხერყების შემცირები. დეკემბერში მთავრობამ, იმ იმედით, 

სმ ხედს მ ე წყობდა გამოშვების ზრდას და შეამცირებდა მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტს, რომელიც იმ 

არ სათ კის შეადა ენდა მეპ-ის 8 %-ს, გააუფასურა ჰესო 15%-(#Mი), CV) გაუფასურების Iინა Vელს დამირებულ 

დრირისაძ!; 
ადგ 

ლიმიტს აქარბებდა. 
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ახალ გაუფასურებულ ვალუტის კურსს მაშინეე შეუტიეს სპეკულანტებმა და მთავრობა იძულებული გახდა, 
დაეხია მცურავი კურსისაკენ. უცხოელი ინვესტორები პანიკამ მოიცვა, რამაც პესოს მკვეთრი გაუფასურება 

გამოიწვია. მალე აღმოჩნდა, რომ მთავრობას აღარ შეეძლო ჯარიმიანი საპროცენტო განაკვეთის გარდა სხვა 
სესხის აღება. 1982 წელს ვალების დაფარვა კვლაე შეჩერდა. მექსიკამ ამას თავი დააღწია 250 მლრდ 

დოლარის სესხის დახმარებით, რომელიც მას მისცეს აშშ-ს სახაზინო დეპარტამენტმა და საერთაშორისო 

სავალუტო ფონდმა. 

ინფლაცია, რომელიც წლიური 159%-დან 1987 წელს დაეცა 7 %-მღე 1994 წელს, კელავ გაიზარდა 1995 წელს, 
როცა პესოს დევალვაცია 3.5 პესო დოლარზე 7.5%-მდე გადიდდა 1995 წლის მარტში. უმუშევრობას მოჰყვა 
ძალიან მაღალი საპროცენტო განაკვეთები და ბანკების კრიზისი. 1995 წლის ბოლოსათვის ეკონომიკა კვლავ 
მოუწესრიგებელი იყო, ხოლო პესო უფრო უფასურდებოდა უცხოური ვალუტის ბაზარზე. 

რატომ იზრდება ვალუტის პურსი რეალური გამოსახულებით 

ინფლაციის სტაბილიზაციის ღროს 

როგორც ვნახეთ, გაცვლით კურსზე დაფუძნებულ სტაბილიზაციას ახასიათებს ვალუტის რეალური კურსის 
ზრდა, რომელსაც თან სდევს მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის გადიდება. მართლაც, მხოლოდ ისეთმა 
ქვეყნებმა, როგორიცაა, ისრაელი და ჩილე, თავიდან აიცილეს რეალური ვალუტის კურსის რადიკალური 
სრდა და შეძლეს, შეემცირებინათ ინფალცია შემდგომი კრიზისისა და პოლიტიკის ცვლილებებ“სე სეწოლის 
გარეშე. ასე რომ, იმის გაგება, თუე რატომ ხდება რეალური რევალვაცია მას შემდეგ, რაც მთავრობა 
განსაზღვრავს ვალუტის კურსს, მნიშვნელოვანია იმის გასაგებად, თუ რატომ განიცდის სტაბილიზაციის 
ბევრი მცდელობა კრახს. არსებობს სამი მთავარი თეორია, რომელიც ამას ხსნის: 

1 მოგება მწარმოებლურობიდან. ინფლაციის სტაბილიზაცია არაპირდაპირ სრდის მწარმოებლურობას 
შესადარი ფასების გაურკვექლობის შემცირებითა და ინვესტიციების ხელის შეწყობით. პრივატიზაციის, 
დერეგულაციისა და დაბალი საეაჭრო ბარიერების ეკონომიკური რეფორმები, რაც ხშირად ახლაეს 
მაკროეკონომიკურ სტაბილიზაციას, ასევე სრდის მწარმოებლურობას, რადგან მისგან მიღებული მოგების 
დიდი ნაწილი თაემოყრილია სავაჭრო საქონლის სექტორში. ბალასა-სამუელსონის ეფექტი, რომელიც მე- 
15 თავში განვიხილეთ, გულისხმობს ვალუტის კურსის გასრდას რეალური გამოსახულებით. 

2. ხელფასის დაგვიანებული ინდექსაცია როგორც ამ თავში ადრე აღენიშნეთ, ხელფასები ხშირად 
ავეტომატურადაა ინდექსირებული ინფლაციის გასაზრდელად. თუ ეკონომიკის მმართეელები უცბად 
შეანელებენ ვალუტის გაუფასურებას უცხოური ეალუტების მიმართ წარსულში ინფლაციის მაღალი 

დონის გამო, ხელფასების ზრდა გარკვეული დროით კვლავ გაგრძელდება. ამგვარად, ეკონომიკის ინფლაციის 
ტემჰს დასჭირდება დრო, რათა მიუახლოვდეს ვალუტის დევალვაციის ახალ კურსს; პროცესის პირველ 
სტადიასე ადგილობრივი ფასებიც უფრო სწრაფად გაიზდება, ეიდრე გაცვლითი კურსი. შეჩერებეელი 
ინდექსაცია ჩილეს ვალუტის კურსის მასიური სრდის მთავარი მიზეზი იყო ტაბლიტას პროგრამის 
დროს, 1970-იანი წლების ბოლოს (იხ. 22-2 (6) გრაფიკი). 

3. ოფიციალური ნდობის ნაკლებობა. ხელფასების ამღებებსა და ფასის დამწესებლებს შეიძლება არ 
სჯეროდეთ მთაერობის დაპირებებისა ვალუტის კურსის მომავალი გა'უმჯობესების შესახებ. ამ შემთხვევაში 
ისინი მოითხოვენ ხელფასებს და დაადგენენ ფასებს, რათა დაიცვან საკუთარი რეალური შემოსაეალი 
საოცრად მაღალი დევალეაციისაგან. სანამ მთაერობა აწარმოებს ვალუტის კურსის დევალეაციას, ინფლაცია 
უფრო სწრაფად წარიმართება და გამოიწვევს ეალუტის რეალურ რეეალეაციას. ფისკალური დეფიციტის 
შეუმცირებლობა იწვევს არასრულყოფილ ნდობას და იმის შიშს, რომ მთავრობა ბოლოს და ბოლოს 
იძულებული იქნება, თავის გასატანად მიმართოს სენიორაჟს. მოავრობის ფისკალური საქმიანობა წერიგშიც 
რომ იყოს, ვალუტის კურსთან დაკავშირებულ დაპირებებს შესაძლოა აკლდეს ნდობა, თუ არის მიმდინარე 
ანგარიშის დიდი დეფიციტი ან "უმუშევრობა, რომელიც შესაძლოა დევალეაციამ განკურნოს. 

ეს სამი ახნა, რა თქმა უნდა, არ არის 'ოუერთიერთგამომრიცხავი. პირეელი მაინც უფრო მისაღებია თავისი 
კეთილმოსურნეობის გამო, ხოლო ბოლო ორი პირობებს უქმნის მთავრობას ინფლაციის ჩახშობის 
მცდელობისათვის. 

გაკვეთილები 

განვითარებადი ქვეყნების სტაბილისაციის გამოცდილებიდან უამრავი დასკვნა გაკეთდა. პირეელი ეხება 

გაცელით კურსს: სახიფათოა, დაეყდრნო გაცვლით კურსს, როგორც ქრონიკული მაღალი ინფლაციის 

შემამცირებელ მთავარ გრძელვადიან ინსტრუმენტს. ქვეყნებმა, რომლებმაც მიაღწიეს სტაბილიზაციას, შემოიღეს 
გაცვლითი კურსის ელასტიურობა ხაჩმოკლე პერიოდში. საწყისი და დროებითი ფიქსირებული გაცვლითი 

კურსი შესამშლოა სასარგებლო იყოს, განსაკუთრებით ჰი პერინფლაციის დასასრულებლად, რადგან ის 

უსრუნველყოფს ფასების დაუყოვჩებლიე გამყარებას. მაგრამ შეცდომა იქნება, თე მთაყრობა გაბედავს. და 
ეჩდობა გაცვლით კუერსს. 
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მეორე გაკვეთილი ეხება ფინანსურ რეფორმას. მშფოთვარე საბანკო სისტემა სტაბილი საციის მიუღწევლობის 
მთავარი მიზეზია და ხელს უწყობს არსებულ დაძაბულობას მექსიკასა და არგენტინაში. იმის გამო, რომ 
საბანკო სისტემა ასე მნიშვნელოვანია ეკონომიკისათვის და შეუძლია შეაფერხოს უკანასკნელი გამსესხებლის 

მონეტარული ექსპანსია, რამაც შეიძლება ძირი გამოუთხაროს სტაბილისაციას, აუცილებელია, საბანკო 
საქმის ლიბერალისაცია განხორციელდეს მთავრობის პატიოსანი სედამხედველობის ქვეშ. 

მესამე გაკვეთილი ეხება ორთოდოქსული მიდგომის კამათს არაორთოდოქსულ მიდგომასთან. დროებითი 

ხელფასი და ფასის კონტროლი შესაძლოა სასარგებლო იყოს დაბალი ინფლაციისაკენ გარდამავალ პერიოდში 
(სუსტად ისე, როგორც დროებითი ფიქსირებული გაცელითი კურსი შესაძლოა სასარგებლო იყოს). დაბალი 
ინფლაციის ტემპის შენარჩუნება იშვიათადაა შესაძლებელი მთავრობის ბიუჯეტის მუდმივი და შესაძლებელი 

შეკუმშვის გარეშე, რაც ამცირებს ფულის მოჭრის უფლების გადასახადის საჭიროებას და ამით აძნელებს 
მონეტარულ ზრდას. ისეთი ფაქტორები, როგორიცაა ხელფასის ინდექსაცია და ჯიუტი სკეპტიკური მოლოდინი, 
რა თქმა უნდა, გავლენას ახდენს ფასებისათვის მონეტარული პოლიტიკის ცვლილების გადაცემასე. როგორც 
ორთოდოქსული სკოლა ამტკიცებს, ფულადი ემისია წარმოადგენს მუდმივი ინფლაციის მისე'სს განეითარებად 
ქეეყნებში. 

ფინსვლის გჭა 

1980-იანი წლები დანაკარგების წლები იყო ბევრი განვითარებადი ქვეყნისათვის. ერთ სულ მოსახლეზე 
შემოსაელის %სრდა გაუარესდა ბევრ ქვეყანაში და წლის ბოლოს მოსახლეობის მდგომარეობა, წლის 
დასაწყისთან შედარებით, გაუარესდა. ვალების მომსახურების პრობლემის მქონე განვითარებადი ქვეყნების 
მეჰ-ის წლიური საშუალო მაჩვენებელი ერთ სულზე 2.6%-ით გაიზარდა 1970 წლიდან 1980 წლამდე, ხოლო 
საშუალო წლიური უარყოფითი მაჩვენებელი 1.0%-ით 198I-90 წლებში. მხოლოდ 1990-იანი წლების დასაწყისში 
შესაძლებელი გახდა შსრდის დაწყება. 

საბოლოოდ დასრულდა თუ არა ვალების კრიზისი? მსოფლიო ეკონომიკა მალე ეეღარ დაუბრუნდება საბანკო 
კრედიტების თავშეუკავებელი გაცემის პრაქტიკას, როგორც ამას ადგილო ჰქონდა 1970-იან წლებში, და არც 
უნდა გააკეთოს ეს, რადგან სოგიერთი კრედიტი არაგონივრული იყო. მაგრამ ქვეყნებს, რომლებსაც შეუძლიათ 
ყველაზე სტაბილური და მომგებიანი საინვესტიციო გარემოს შემოთავაზება, ჩანს, მოუხდებათ მსოფლიო 

კაპიტალის ბაზარზე თავიდან შეღწევა 1990-იან წლებში. რადგან განეითარებული ქვეყნებიდან განვითარებადში 
კაპიტალის გადინების მზარდი ნაწილი იღებს კაპიტალის ინვესტირების ფორმას, ეს სესხებას ნაკლებ 
პრობლემებს უქმნის კრიზისის დროს, ეიდრე მცურავი კურსის მქონე კონტრაქტი, რომელიც გავრცელებული 
იყო 1932 წელს. 

განვითარებადი ქვეყნები, რომლებიც წარმატებითა და თანამიმდევრულად მიჰყვებიან სტაბილიზაციისა და 
რეფორმების კურსს, ნახავენ. რომ ინდუსტრიული ქეეყნების დანასოგები კვლავ ხელმისაწვდომია მათთვის. 
ამ მოდელმა ადრე თავი იჩინა განვითარებადი ქვეყჩების ვალების კრისისის "შემდეგ და ჩანს, ახლაც 
აღმოცენდება. არასტაბილური პოლიტიკური სისტემების მქონე ქვეყნები, ან ისინი, რომლებიც არ ახორციელებენ 
რეფორმებს და არა აქვთ სტაბილური გარემო, სიძნელეებს წააწყდებიან კრედიტების აღების დროს. ეალების 
კრიზისი გვიჩეენებს, რომ ქვეყნებს შორის საქონლით ვაჭრობიდან მოგების მიღება პრაქტიკულად გაძნელდება, 
როდესაც საერთაშორისო ფინანსური კონტრაქტების განხორციელების ლეგალური სისტემა სუსტია. 
განვითარებადი ქვეყნების მთავრობები, რომლებიც თავიანთ ეკონომიკას მართავენ თამაშის გამჭვირვალე 
წესებითა და მინიმალური ჩარეეით, ადვილად შეაღწევენ კაპიტალის გლობალურ ბასარზე. 

სამწუხაროდ, კრიზისგადატანილი ქვეყნების მხოლოდ მცირე ნაწილმა მოახერხა მნიშვნელოვანი სტაბილიზაციის 
მიღწვა, რაც საშუალებას მისცემს მათ, იქონიონ გრძელვადიანი კერძო კაპიტალის შემოდინებები 
საზღვარგარეთიდან. მექსიკაც კი, სადაც 1990-იაჩი წლების დასაწყისში კაპიტალის შედინების საკმაოდ 
მაღალი დონე იყო, ახალი კრიზისის წინაშე აღმოჩნდა, რადგან უცხოელი ინყესტორები 1994 წლის დევალვაციის 

შემდეგ პანიკამ შეიპყრო. მიუხედავად სტაბილისაციის პროგრამისა და რეფორმების განხორციელებისა, 

1995 წელს არგენტინაში კვლავ არასტაბილური სიტუაცია შეიქმნა. 

აფრიკისა და ლათინური ამერიკის ბევრი ქეეყნისათვის კაპიტალის მსოფლიო ბა სარსე შეღწევა გართულებული 

ან შეუძლებელია. აღმოსავლეთ ევროპისა და სსრკ-ს ყოფილი კომუნისტური ქვეყჩები განსაკუთრებით 

საჭიროებენ რესურსების ტრანსფერტებს საზღვარგარეთიდან, რადგან ისიჩი ცდილობენ ააშეჩონ საბასრო 

ეკონომიკა უცხოური ვალების სედჩაღები ხარჯების პირობებში (თავი 23). ამ ქვეყნებისათვის ვალების 

ლავაც გრძელდება. მთავრობები, რომლებსაც აქვთ ეკონომიკური რეფორმების განხორციელების 

პოლიტიკური ნება, საბოლოოდ გასრდიან თავიანთი ქვეყნის ცხოვრების დოჩეს. ინდუსტრიული ქვეყნების 
მთავრობებს მათი დახმარება შეუძლიათ ვალებსე დათმობებითა და იმ პროტექციონისტული ბარიერები 

მოშორებით, რაც ფოფძნელებს მევალეებს ვალების მომსახურებას. 

კრიზისი კე 

კლ
, 

ღჯ
 

დ
ა



რეზიუმე 

განვითარებული ფინანსური ბასრები და მთავრობის აქტიური ჩარევა დამახასიათებელია ბეჟრი 

განვითარებადი ქვეყნისათვის. ამის გამო მათ მიმართა ფიქსირებულ გაცვლით კურსს ანუ მცოცავ 

მიბმას, სამთავრობო დეფიციტის ინფლაციურ დაფინანსებებს ფულის მოჯრის უფლების გადასახადის 
საშუალებით და ფართოდ გაერცელებული ხელფასების იჩდექსაციას. ელასტიური ფასების მქონე მთავარი 

საქონლის ექსპორტ“ე თავიანთი ძლიერი დამოკიდებულება განვითარებად ქვეყნებს განსაკუთრებულად 
მგრძნობიარეს ხდის საერთაშორისო ბასრებსე მომხდარი მძაფრი ცვლილებების მიმართ. 
რადგან ბევრ განეითარებად ქეეყანას გააჩჩია პოტენციურად მდიდარი შესაძლებლობები 
ინვესტირებისათოვის, ბ'ენებრივია, მაო აქეთ მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი და სესხებს იღებეჩ მდიდარი 
ქვეყნებისაგან, რაც იწეევს დროთაშორისი ეაჭრობიდან მოგებას; ეს კი ყველა ქეეყჩნის მდგომარეობას 
აუმჯობესებს. 
განვითარებადი ქვეეყნების მიერ სესხების აღებას შესაძლოა ჰქონდეს ობლიგაციების, ბანკების, ფიჩანსების, 
ოფიციალური ორგანოებიდან სესხისა და პირდაპირი უცხოური ინვესტიციის სახე. პირდაპირი უცხოური 
ინვესტიცია არის კაპიტალით დაფინანსების ფორმა და განსხგვაედება ვალების ფინანსური ოჰპერაციებისაგან 
იმით, რომ ანა სღაურების გადინება, რომელსაც ის წარმოშობს, დამოკიდებულია გამსესხებელ ქვეყანაში 
არსებულ ეკონომიკურ მდგომარეობაზე. 
მე-19 საუკუნეში და მე-20 საუკუენის დასაწყისში განვითარებადი ქვეყნები აქტიურად იღებდნენ კრედიტებს 
ევროპიდან, კერძოდ ბრიტანეთიდან. მიუხედავად ვალდებულებების შეუსრულებლიბის ინდივიდუალური 
ეპისოდებისა და მკეეთრი საერთაშორისო ბისნესის მერყეობისა, საეთაშორისო კაპიტალის ბაზარი 
კარგად ვითარდებოდა პირველი მსოფლიო ომის დაწყებამდე. ეს ნაწილობრივ გამოწვე'ელი იყო ლონდონის 
მსოფლიო ეკონომიკაში ლიდერობით, მისი ვალდებელებებით თაეისუფალი ეკონომიკისადმი და 
განვითარებადი ქვეყნების მევალეების დროებით სიძნელეებთან მოქნილი შეგუებით. ომებს შორის 
პერიოდში ბევრი განვითარებადი ქეეყნის ვალები გაჩნდა აშშ-ში. როცა დიდი ღეპრესია დაიწყო, არ 
არსებობდა საერთაშორისოდ აღიარებული ხელისუფლება, რომელიც მზად იქნებოდა, მხარი დაეჭირა 
თავისუფალი ვაჭრობისათვის და დაეხღევია კრედიტების შეეჩერებელი დიჩება განვითარებადი 
ქეეყნებისაკენ. ამის შედეგად ქვეყნების უმეტესობამ უარი თქვა უცხოური ვალების გადახადაზე. 
განვითარებადი ქვეყნებისათვის კერძო კრედიტების გაცემა 1920-იანი წლების მასშტაბით მხოლოდ I1970- 
იანი წლების დასაწყისში აღდგა. 
1973 წლის შემდეგ განვითარებადი ქეეყნებისაოვის ბანკების მიერ კრედიტების გაცემას სტიმული მისცა 
ინდუსტრიულ ქვეყნებში უარყოფითმა რეალურმა საპროცენტო გაჩაკვეთმა და ,„ოჰპეკის” მიმდინარე 
ანგარიშის სიჭარბის ხელმეორე ციკლის საჭიროებამ. სასღვარგარეთ კრედიტების აღებით განეითარებად 
ქვეყნებს 'მეეძლოთ, შეენარჩუნებინათ ხარჯების სრდისა და გამოშვების მაღალი ტემპი 1970-იან წლებამდე. 
მძიმე სესხებმა ნაეთობის მეორე შოკის შემდეგ გამოიწეია პრიოიბლემები, რადგან დეფლაციამ იჩდ'ესტრიულ 
ქვეყყნებში გასარდა საპროცენტო განაკვეთი და გამოიწჯწეია რეცესია. )982 წლის აგვისტოში მექსიკამ 
გამოცხადა, რომ მას აღარ შეუძლია გადაუხადოს კრედიტორებს გრაფიკით გათვალისწინებელი 
გადასახადი. ამან საყოველთაოდ შეამცირა განვითარებადი ქვეყნებისათვის კრედიტების გაცემა. 
1980-იანი წლების დასაწყისის მაკროეკონომიკურმა სირთულეებმა შექმნა ისეთი გარემო, რომელშიც 
განვითარებადი ქეეყნები ალბათ შეწყვეტდნენ ვალების გადახდას, მთავრობებს, ბანკებსა და საერთაშირისო 
სავალუტო ფონდს რომ არ უ'სრუნველეყოთ სესხების შედინების გაგრძელება ვალების გადავადებით 

და არ შეთანხმებულიყენენ კრედიტების გაცემაზე. პირყელად კოორდიჩირებულმა ერთობლივმა მოქმედებამ 
თავიდან აიცილა გასესხების სრული შეჩერება, რასაც შესაძლოა ადგილი ჰქონოდა, თუ თითოეული 

ბანკი საკუთარი ინტერსებიდან გამომდინარე ეცდებოდა, შეემცირებინა განვითარებადი ქეჟყნებისათვის 

სესხის მიცემა. 
1989 წლის მარტის ბრედის გეგმა იმედოვნებდა, რომ ხელს შე'ყწყობდა ვალების შემცირებას, როგორც 
მევალეების ასევე კრედიტორებისათვის ხელსაყრელი პირობებით. ვალების კოორდინირებ'ელმა დათმობამ, 

რომელიც მოჰყვა კრედიტორებთან მექსიკის 1989 წლის შეთანხმებას, უ'სრ'ენველყო უფრო სოლიდური 
ბასისი განახლებული განვითარებისათეის დიდი ვალების მქონე 'სოგიერთ ქვეყანაში. კერძო კაპიტალის 

ახალი დინება განვითარებადი ქვეყნებისაკენ გაი სარდა 1990-იანი წლების დასაწყისში. ამ განახლებული 

კრელღიტების გაცემის მთავარი ფაქტორი იყო რამდენიმე ქვეყნის 'უნარი, განეხორციელებინა ეკონომიკის 
ლიბერალიზსაციისა და ინფლაციის შემცირების პროგრამები პოლიტიკური სტაბილი'საციის პირობებში. 

რეფორმის პროგრამების მთაყარი ელემენტებია: ვაჭრობის ლიბერალი“ საცია, სახელმწიფო მფლობელობაში 
არსებელი საწარმოების პრივატიზაცია, ბასრის დერეგუელაცია, სომიერი მონეტარული სრდა და 
სამთავრობო ბიუჯეტის დაბალი დეფიციტი. 
ბეყრი განვითარებადი ქვეყნის მცდელობა – შეენარჩუნებინა ინფლაცია, კრი'ხისით დასრ'ელდა, რასაც 

მიყვა კიდეე 'უფრო მაღალი ინფლაციის ტემპი. ხ მირას ქვეყნები ცდილობდნენ, 'შეემ( კირებინათ ინფლაცია 

თავიანთი ვალუტების დევალყაციის ტემპის შეჩელებით. გაცვლით კურს'სე დაფუძნებული სტაბილი'საციის 

ასეთი გვამები იწეევენ ადგილობრივი ეალუტის რეალური კურსისა და მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის 

“სსრდას. ეს ის ფაქტორებია, რომელიც ბოლოს და ბოლოს ძირს 'უთხრის გეგმის წარმატებას. 

სტაბილი საციის V'არმატებულმა პროგრამებმა ვი გამოიყვჩეს ტა( კვლითი კურსის ელასტიურობა რეალური 
კურსის მკაცრი ('ხედმეტი) 'ხრდის თაყიდან ასაცილებლად. Vარმატება აგრეთვე მოითხოეს სამიავრობიო 

ბიუჯეტის დეფიციტის მყვეორ და მეყმიე კლების და ადგილობრივი, საბანეო სისტემის ყურადღებიან 
რეტულირებას. 
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ძირითადი ტერმინები 

მცურავი მიბმა 
ვალების გადავადება (რესტრუეუქტურიზაცია) 

ვალების მომსახურება 
მოვალეობის შეუსრულებლობა (ვალების გადახდაზე უარის თქმა) 
მცურავი კურსის მქოჩე სესხის კონტრაქტები 
პარისის კლუბი 
პროვატისაცია 
სენიორაჟი (ფულის მოჯრის უფლების გადასახადი) 

კითხვები 

4“ ღა
 

შეუძლია თუ არა მთავრობას, ყოველთეის ამოიღოს ფულის მოჭრაზე უფლების მეტი გადასახადი 
უბრალოდ ფულის მასის სწრაფი ზრდით? ახსენით თქვენი პასუხი. 
დაუშეით, რომ ქვეყნის ინფლაციის წლიური ტემპი იყო 100% როგორც 1980, ასევე 1990 წელს, და ეს 
ინფლაცია მცირდებოდა პირველ წელს, მაგრამ ისრდებოდა მეორე წელს. სხვა თანაბარ „პირობებში, 
რომელ წელს იყო ფულის მოჯრაზე უფლების გადასახადიდან შემოსავალი უფრო მეტი? (დაუშეით, რომ 
აქტივების მფლობელები სწორად განჭვრეტდნენ ინფლაციის გზას). 
როცა ბრაზილიის მთაერობის ინფლაციის საშუალო წლიური ტემპი იყო 167%, ის იღებდა გამოშვების 
მხოლოდ 1.0%-ს, როგორც ფულის მოჭრაზე უფლების გადასახადს მაშინ, როცა სიერა ლეონის მთავრობა 
იღებდა 24%-ს ინფლაციის ტემპის საშუალებით. შეგიძლიათ თუ არა, ახსნათ ფინანსურ სტრუქტურებში 
განსხვავებები, რომელიც ჩათელს მო“ფენს ამ კონტრასტს? (მინიშნება: სიერა ლიენში ვალუტის შეფარდება 
ნომინალურ გამოშვებასთან საშუალოდ იყო 7.7%; ბრასილიაში კი – 1.4%). 
როგორ ეხმარება ხელოვნურად დაბალი საპროცენტო განაკვეთი განვითარებადი ქეეყნის მთავრობას, 
დააფინანსოს თავისი ბიუჯეტის დეფიციტი? 
ვთქვათ, არსებობს საერთაშორისო კაპიტალის მოძრაობისათვის ღია ეკონომიკა, რომელსაც აქეს გაცვლითი 
კურსი მცურავი მიბმით, და ამის გამო მისი ეალუტა გამუდმებით დევალვაციას განიცდის (წელიწადში 
10%). ახსეჩით ადგილობრივი ჩომიჩნალური საპროცენტო განაკვეთის კავშირი უცხოეთის ნომინალურ 
გაცვლით განაკვეთთან? 
ზოგი განეითარებადი ქეეყნის (როგორიცაა არგენტინა) საგარეო ვალი ნაწილობრივ გამოწვეული იყო 
კაპიტალის საზღვარგარეთ გატანით და ვალუტის მოსალოდნელი დევალვაციით (მთავრობებმა და 
ცენტრალურმა ბანკებმა ისესხეს უცხოური ვალუტები, რათა გაემყარებინათ თავიანთი გაცვლითი კურსები, 
ხოლო ეს ფონდები შემდეგ მოხედა კერძო პირების ხელთ და ნიუ-იორკის ან სხვა რომელიმე ბანკის 
აჩგარიშსე) რადგან კაპიტალის საზღეარგარეთ გატანა მთავრობას დიდ ვალებს უტოვებს, მაგრამ 
ანაზღაურებს უცხოურ აქტივებს იმ მოქალაქეებისთვის, რომლებმაც ფული სასღვარგარეთ გაიტანეს, 
ქვეყნის მთლიანი ვალი არ იცელება. ხომ არ ნიშნავს ეს იმას, რომ ქვეყნები რომელთა საგარეო 
სამთავრობო ვალი ძირითადად გამოწვეულია კაპიტალის სასღვარგარეთ გატანით, არ დგანან ვალების 
პრობლემის წინაშე? 
გაჩვითარებადი ქვეყნების სესხების 'უმეტესობა ხორციელდებოდა სახელმწიფო მფლობელობაში არსებული 
კომპანიების მიერ. ხოგიერთ ამ ქვეყანაში მოხდა პრივატისაცია: სახელმწიფო კომპანიები მიეყიდა კერძო 
მფლობელებს. ქვეყენები “უფრო მეტს თუ ნაკლებს ისესხებდჩენ, მათი ეკონომიკის პრივატიზაცია უფრო 
ადრე რომ განხორციელებულიყო? 
განეითარებადი ქვეყნის გადაწყვეტილება, შეამციროს ისეთი საეაჭრო შეზღუდვები, როგორიცაა იმპორტზე 
ტარიფები, როგორ გავლენას მოახდენს მის უნარზე – ისესხოს მსოფლიო კაპიტალის ბაზარზე? 
მოცემული გამოშვების პირობებში ქვეყანას შეუძლია გააუმჯობესოს თავისი მიმდინარე ანგარიში 
ინვესტიციების ან მოხმარების შემცირებით. მას შემდეგ, რაც ვალების კრიზისი დაიწყო, ბევრმა 
გაჩვითარებადმა ქვეყანამ გააუმჯობესა თავისი მიმდინარე ანგარიში ინვესტიციების შემცირებით. არის 

ეს გონიერული სრტატეგია? 
„ 1980-იაჩი წლების ვალების კრისისის დროს პრინსტონის უჟჩიეერსიტეტის პროფესორმა პიტერ ბ. კენენმა 

წამოაყენა საერთაშორისო ვალის დისკონტის (ფასდაკლება) კორპორაციის შექმნის იდეა. ამ კორპორაციის 

სპონსორი იქნებოდა მთავრობა და გამოუშვებდა თავის გრძელვადიან ობლიგაციებს განეითარებადი 

ქვეყნებისათვის მათ მიერ მისაცემი სესხების სანაცვლოდ. როგორ შეუმსუებუქებდა ეს კორპორაცია 

ქალებს განვითარებად ქვგეჟნებს? რა პრობლემებს ხედავთ ასეთ მომსახურებაში? 

დ
ა



თავი 23 

ყოფილი კომუნისრური ქვეჭნების სამრთაშორისო ეკონომიკური 

პრობლემები 

1989 წლის დასაწყისში 400 მილიონზე მეტი ადამიანი, რომელიც აწარმოებდა მსოფლიო გამოშვების დაახლოებით 
12%-ს, ცხოვრობდა ცენტრის მიერ დაგეგმილი ეკონომიკის პირობებში, სადაც წარმოებისა და დასაქმების 
ფმესახებ გადაწყვეტილებებს იღებდნენ მოავრობის ოფიციალევრი პირები ჯია არა კერძო ფირმები, მიჟხედავად 
რეფორმის გატარების ზოგიერთი მცდელობისა, საბჭოთა კავშირი და აღმოსავლეთ ეგროჰის მთავრობები, 
რომლებიც მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ საბჭოთა ძალების საშუალებით შეიქმნა, კვლავ მართავდნენ 
თავიანთ ეკონომიკას ცენტრალური დირექტივებით და არა ღეცეჩტრალისებული ბაზრის მექანი'სმებით. 

199! ბოლოსათვის სიტუაცია ძირფესვიანად შეიცვალა. კომუნისტური მთავრობები გააძევეს ყოფილი საბჭოთა 
იმპერიის სასღვრებს გარეთ არსებული სახელმწიფოებიდან და თვით საბჭოთა კავშირიც დაიშალა ცალკეულ 
ქვეყნებად. აღმოსავლეთ ევროპისა და ყოფილი საბჭოთა კავმირის ბეერი ქეეყანა შეუდგა რეფორმების 
განხორციელებას, რათა საკუთარი ეკონომიკა გარდაექმჩათ ღასავლეთის ტიპის საბასრო ეკონომიკვად. 
ყოფილი ცენტრის მიერ დაგეგმილი ეკონომიკის მქონე ე.წ. გარდამავალი ქვეყნები დღეს გადიან საბა'სრო 
სისტემაში გადასვლის პროცესს. 

რამდენიმე ქვეყანა ეჭვობდა, ხანგრძლიე პერიოდში საბასრო ეკონომიკისაკენ გესის აღება გასრდიდა თუ 
არა მწარმოებლურობასა და ცხოვრების დონეს. ყველამ იცოდა, რომ ცენტრის მიერ დაგეგმილი ეკონომიკა 
გაცილებით ნაკლებეფექტური სისტემა იყო, ვიდრე საბასრო ეკონომიკა. აღმოსავლეთ ევროპის სოგიერთი 
ქვეყანა, როგორიცაა ჩეხეთის რესპუბლიკა და აღმოსავლეთ გერმანია, კომუნისტ ერ მმართველობამდე მოწინავე 
ინდუსტრიულ ქვეყნებად ითელებოდნენ. როდესაც სოციალი'სმის რკინის ფარდა აიხადა, აღმოჩნდა, რომ მათ 
ჰქონდათ უძველესი ქარხნები, დაბალხარისხიანი საქონელი თუ მომსახურება და გარემოსთან დაკავშირებ'ელი 
პრობლემები. სწორედ ამ ერთ დროს მოწინავე რეგიონებს უქადღა წარმატებას ბაზრისაკენ შემობრყნება. 

  

ცხრილი 23-1 ეკონომიკური განვითარება გარდამავალ ქვეყნებში 

  

  

  

ა. ეშპ-ს ზრდა 
1990 1991 1992 1993 1994 

ბულგარეთი – 9. – II7 – 57 – 42 0 
ჩეხოსლოეაკია – 04 – 159 – ზ7 – – 
ჩეხეთის რესპუბლიკა – – – – 09 2.6 
სლოვაკეთის რესპუბლიკა – – – – 4. 5.3 
უნგრეთი – 3.5 – 19 – 43 – 23 2.6 

პოლონეთი – I1.6 – 7-0 2.6 3.8 690 

რუმინეთი –_ – 10. 13 -34 
რუსეთი – – I310 – 190 – 120 –15.0 

“'უკრაინა – – 119 – I79 – 17.1 23.0 

ბ. ინფლაცია 
1990 1991 1992 1993 1994 

ბულგარეთი 23.9 313.5 82.0 72.8 969 
ჩეხოსლოეაკია (0.8 59.00 119 – – 

ჩეხეთის რესპ'ებლიკა – – – 20.8 10.0 
სლთოეაკეთის რესპუბლიკა – – – 21. 1314 

'ენგრეთი 290 34.2 230 22.5 188 

პოლონეთი 585.8 70.3 43.0 353 32.2 

რუმიჩეთი 47 161.1 2103 2560 117.0 
რუსეთი – 927 1353.0 896.0 302.0 

უკრაინა – ხიI2 1209,7 4714) ვ9I.2 
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მიუხედავად ხანგრძლივი პერიოდის ეკონომიკური რეფორმების დიდი იმედებისა, საბჭოთა კავშირის ეკონომიკური 

სისტემის დაშლამ უარყოფითი შედეგები გამოიღო, 23.) ცხრილი გვიჩვენებს, რომ 1989 წლის შემდეგ 

აღინიშნებოდა გამოშვების შემცირება და ინფლაციის მაღალი ტემპი როგორც აღმოსავლეთ ევროპის, ასევე 

საბჭოთა კავშირის დაშლის შედეგად წარმოშობილ. ახალ დამოუკიდებელ რესპუბლიკებშიც (აღსანიშნავია, 
რომ 1993 წელს ჩეხოსლოვაკია დაიყო ჩეხეთისა და სლოვაკეთის რესპუბლიკებად). საბჭოთა რეჟიმისაგან 

განთავისუფლებულ აღმოსავლეთ ევროძის ქვეყნებში გაუმჯობესება მხოლოდ 1994 წლიდან შეინიშნებოდა. 
ამავე პერიოდიდან დაიწყო სტაბილისაცია ყოფილ საბჭოთა კავშირშიც. გარდამავალმა პროცესმა დაადასტურა, 
რომ სიძნელეები მოსალოდნელზე გაცილებით ბეერი იყო. 

რატომ არის გარდამავალი პერიოდი ასე რთ'ელი? ეს საკითსი, მართალია, სერიო სული განხილვის საგანია, 
მაგრამ ეკონომიკურ ანალიზს შეუძლია ნათელი მოჰფინოს ამ პრობლემას. კერძოდ, გასარკვევია, ამ პროცესში 
რა განსაკუთრებული როლი ითამაშა საერთაშორისო ვაჭრობამ და ფინანსებმა. ამ თავში ჩეენ განვიხილავთ 
საბჭოთა სისტემის დაშლამდე არსებულ საერთაშორისო სავაჭრო სისტემას აღმოსაელეთ ევროპასა და 
საბჭოთა კავშირში, რამაც შემდგომ განაპირობა გარდამავალი პერიოდის სიძნელეები. შემდეგ მივუბრუნდებით 
იმ მიზეზებს, თუ რატომ შემცირდა გამოშვება და იმ საერთაშორისო ფინანსურ პრობლემებს, რაც წარმოიშვა 
რუსეთსა და სხვა ყოფილ საბჭოთა რესპუბლიკებში. 

ვა/რობა აღმოსავლეთ ევროპაში 19ვ9- წლამდე 

რუსეთის სამოქალაქო ომში (1917-1921 წC.) გამარჯვების შემდეგ საბჭოთა კავშირის კომუნისტურმა პარტიამ 
ჩაატარა ექსპერიმენტები საბაზრო ეკონომიკის პირობებში. ეს ექსპერიმენტი უარყოფილი იქნა, როდესაც 
ლენინის სიკედილის შემდეგ ძალაუფლება სტალინმა აიღო ხელთ. )928 წელს მან შემოიღო სრული ცენტრალური 
დაგეგმეა, სადაც ქარხნები და ფერმები უნდა დამორჩილებოდნენ მთავრიბის მიერ განსასღერულ წარმოებას, 
ამ პერიოდში, მეორე მსოფლიო ომამდე. იგი მიჰყვებოდა ინსუსტრიალიზაციის სტრატეგიას, რომლის ერთ- 
ერთი მიზანი იყო ქვეყანა ეკონომიურად დამოუკიდებელი გაეხადა. მეორე მსოფლიო ომის შემდეგ პროსაბჭოურმა 
მთავრობებმა ხელთ აიღეს ძალაუფლება აღმოსავლეთ ევროპის რამდენიმე ქეყენაში და ჩართეს ისინი 
საბჭოთა სიტემაში. ფორმალურად ვაჭრობა საბჭოთა ბლოკის ქვეყნებს შორის უნდა ემართა ორგანოს, 
რომელიც ცნობილი იყო ეკონომიკური ურთიერთდასამარების საბჭოს (სეე) სახელით; საბჭოთა ეკონომიკური 
ზონა შემდეგში სშირად მოიხსენიება, როგორც „სევის“ ქვეყნები 

„სმვმის“ ქვეჭქნების ვაჭრობა პომუნისტურ პერიოდში 

სევი, როგორც ერთეული, მოწყვეტილი იყო საგარეო ვაჭრობას. 1980 წელს მისი ერთობლივი გამოშვება 

შეადგენდა ევროგაერთიანების (ახლანდელი ევროკავშირი) ან ა'შშ-ს გამოშვების დაახლოებით 50%-ს. ევრო- 
გაერთიანების ექსპორტი მსოფლიოს დანარჩენ ქვეყნებში 412 მლრდ დოლარს შეადგენდა, ხოლო სეეისა 

მხოლოდ 84 მლრდ დოლარს. სევის ქვეყნები თვითონ აწარმოებდნენ ყველაფერს, რაც შეეძლოთ და უშვებდნენ 
დაბალი ხარისხის სამრეწველო საქონელს, რასაც ბასრის მცირე ჩნაწილი ეკავა დასავლეთში; მათი ვაჭრობა 
ძირითადად მოიცავდა ნედლეულის გაცვლას (განსაკუთრებით საბჭო'ური ნავთობის) იმ მაღალხარისხიან 
საქონელში, რომლის წარმოებაც მათ არ შეეძლოთ (მაგალითად, მანქანა-დაჩადგარები საბჭოთა კავშირში 
იტალიელების მიერ აშენებულ ქარხნებში, რომლებიც 1989 წელს უშვებდნენ საბჭოური ავტომანქანების 
ნახევარ“სე მეტს). 

სევის ქვეყნები ცოტას ვაჭრობდნენ გარე სამყაროსთან, სამაგიეროდ ინტენსიურად ვაჭრობდნენ ერთმანეთთან. 
საბჯოთა ცენტრალურ დამგეგმავებს და მათ ალმოსაელეთ ეგროპელ შეგირდებს ძალიან სჯეროდათ 
სპეციალიზაციის უპირატესობისა, კერძოდ მასშტაბის 'სრდით მიღებული ეკონომიისა. ასე რომ, ისინი ცდილობდნენ 
ხელი შეეწყოთ ბევრი სახის სამრეწველო ნაწარმის გეოგრაფიული კონცენტრირებისათვის და ხშირად აშენებდნენ 

უზარმაზარ ქარხნებს უზარმასარი საბასრო სივრცის მოსამარაგებლად, მაგალითად, ტრაქტორები აღმოსავლეთ 

ეეროპისათვის იწარმოებოდა ძირითადად პოლონეთის უსარმა'სარ ქარხანაში, ავტობუსები „უნგრეთის ქარხანაში. 

რუსული ფოლადის ქარხანა მაგჩიტოგორსკში ( 60 000 მეშა) ქმნიდა საბჭოთა კავშირში წარმოებული 

ფოლადის ნახევარს (რომელიც გამოიყენეს მეორე. მსოფლიო. ომში). 199) წელსაც კი ბელორუსიის ერთი 

ქარხანა (მსოფლიოში უდიდესი) აწარმოებდა საბჭოთა კავშირში გამო შეებული პოლიეთილენის 90%-ს და 

რჟსეთის ერთი ქარხანა –საბჭოთა კავშირში წარმოებ'ელი ავტომანქანების 58%-ს. 

სპეციალისაციის ამ პოლიტიკის შედეგად, ვაჭრობა წარმოდგენდა ევროეჩეული წემოსაელის დიდ ნაწილს 

აღმოსავლეთ ჟყვროპჰის ბეკრ ქვეყანაში. 23-I გრაფიკი გვიჩვენებს. მეჰ-ის ექსპორტის წილს აღმოსავლეთ 

ევროპისა (სსრკ-ს გარდა) და ნებისმიერ გაჩეითარებად ქვეყანაში: I984 Vე დს აღმოსაკლეთ ეეროპის 

ექ · მ:/აროს პიური ქვეყანა აწარმოებდა თაყისი სამოშმეების 27%-ის ექსპორტს, ხოლო 
სოციალისტური სამყაროს. ტი პი“'ე ქემ ეიდ ყ გ ქი, ის იიი ძვროპის 

ტიპიური განვითარებადი საბასრო ეკონომიკის მქონე ქყეყანა მხოლოდ 25 %-ს), ერ. აღმოსაელე ' ექ სის 

ი „იძინებ რეალურად უფრო ღია იყო გაჭრობისათყის 1980-იაჩი წლების ბოლოს. ამის მთხე იი იყო ის. რო 

ქვემ ”ი მ ინი : ონომი ჯის ქვეყნები ეწეოდნენ მცირე ქატრორტრას დასაქლეთიან, ამით ისიჩი მაიჩც გაცილებით 

რადგან ტეგით წე ი არე. ეს მოსალოდნელი რიე" ერთმანეთთან ქაჭრიობით. აღმოსაელეთი ეყროვის ქვეყჩებს 

მეტს. აკეთერდაყ”  მოკიდებულების მაღალი ხარისხი უპირისპირდებოდა, ჩაბქ ოთა კაყშირის რესპუბლიკების 

შორის ურთიერთდა 
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ურთიერთ-დამოკიდებულების ხარისხს. საბჭოთა კონსტიტუციით ამ რესპუბლიკებს “უფლება ჰქონდათ, თვითონ 

ემართათ საკუთარი საქმეები, მაგრამ პრაქტიკულად, 1991 წლამდე. ყველა გადაწყვეტილებას იღებდა მოსკოვი. 

მას შემდეგ. რაც I9ი91 წლის აგვისტოში ცენტრალური ხელისუფლება გაუქმდა და რესპუბლიკებმა 

დამოუკიდებლობა მოიპოვეს, მათ შეეძლოთ თავისუფლად გამოეშვათ საკუთარი ვალუტა და გაესარდაო 
გადასახადები. მაგრამ ეკონომიურად ისინი კვლავ ურთიერთდაკავშირებულნი იყვნენ. 23-I ცხრილი გვიჩვენებს, 
რომ რუსეთიც კი, რესპუბლიკებს შორის ყველა'სე დამოუკიდებელი, 1989 წელს მიმართავდა თავისი გამოშვების 
18%-ის ექსპორტს სხვა რესპ'ებლიკებში. 

  

ცხრილი 23-2 ყოფილი საბჭოთა რესპუბლიკების ვაჭრობა 1989 წელს 

  

  

  

  
  

რესპუბლიკა მოსახლეობა (მლნ) ექსპორტის % გამოშვებაში ექსპორტის % გამოშეებაში 
სხვა რესპუბლიკების მიმართ სხეა ქვეყნების მიმართ 

რუსეთი 148.0 18.0 8.6 

უკრაინა 51.8 39.1 6.7 
უსბეკეთი 19.8 432 74 
ყასახეთი I6.7 30.9 30 
ბელორუსია 103 69.6 6.5 
ასერბაიჯანი 7.1 587 37 
საქართველო 8.5 537 3.9 
ტაჯიკეთი 52 41.8 6.9 
მოლდოეეთი 44 62.I 34 

ყირგი'ხეთი 44 50.2 12 

ლიტვა 37 60.9 59 

თურქმენეთი 3.6 50.7 42 
სომხეთი 33 63.7 14 
ლატვია 27 64.) 5.7 
ესტონეთი 1.6 66.5 74 

გრაფიკი 231 აღმოსავლეთ ევროპის ქვეყნების ექსპორტი და გამოშვება 

მაე, ენტი )მში“იანი წლბის ბოლო4- 
30- დე აღმოხაჟყლეთ ევროჰის 

კომუნისტური ქეეყჩები, 

29 + აღმოსავლეთ ევროპა ისეეე, როგორც მსოფლი- 

201 ოს სხვა განვითარებადი 

ქვეყნები ექსპორტ სე იყვნეჩ 
271 ორინტირებუცლი. 
264 

2514 

24 + 

23 განვითარებაღი ქეეყნები 
221 

21 

201 

19 _ · _–_ 
1984 1985 1986 1967 1988 1989 1990 1991 

ვაჭრობის მართვა საბჭოთა პავშირის ფარგლებში 

როგორ იმართებოდა ვაჭრობის ასეთი დიდი მოცულობა სეყის ფარგლებში? ძირითადად ვაჭრობის დინებები 

განიხილებოდა როგორც კოორდინჩნირებელი ცენტრალური დაგეგმვის პროცესის ნაწილი. პრაქტიკ,ელად 
დაგეგშვის ეს პროცესი მემაობდა მხოლოდ თვით საბჭოთა კავშირის ფარგლებში – და იქაც კი ალალბედ“სე 
მოქმედებდა. სევის სიერცეში ვაჭრობა არის ბარტერელი გარიგების პროცესი, რომელიც მიმდინარეობს 

ცლეეული ქვეყნების მთავრობებს “ორის. 

საბჭოთა კაყჟშირის ფარგლებში ეკყონომიკ2ური, მმართველობა ეფუძნებოდა წიჩასწარ მოი სადებელ ზლიუერ 
გეგმებს, რ"'MI ლებიც განსა სღვრავდჩეჩ ბეყრი საქოჩლის წარმოების დონეს. ტეჩერალური ბეგმა, რომე ლიც 

ადგეჩდი, გამოშვების. მი'სჩებს, გადაეცემოდა, სხვადასახეა სამთავრობო საატენტოებს. ეს 'უკაჩასკჩელნი, 

47)



თავიანთ მხრიყყ გადაანაწილებდნეჩ მათ საწარმოებსა და ქარხნებსე იმ ინსტრუქციებთან ერთად, თუე 
ვისთვის უნდა მიეწოდებინათ მათ თავიაჩთი გამოშვებული პროდუქცია. 

პრაქტიკულად სისტემა იყო მოუწესრიგებელი. მიჭსნები ხანდახან არარეალყრი იყო: აჩ ეერ სულდებოდა ან 
აწარმოებდნენ ცუდი ხარისხის საქონელს. პროცესის თითოეულ დონესე მმართველებს ესმოდათ, რომ ისინი 
ვერ დაეჟრდნობოდნენ გეგმით გათვალისწინებულ მიწოდებას, ამიტომ თვითუ ხრუნველყოფასაც მიმართავდნენ. 
მაგალითად. ფოლადის ქარხანა არ დაეყრდჩობოდა საბადოებს. რომელთაც უნდა მიეწოდებინათ მათთეის 

რკინა და ქვანახშირი. შესაძლებლობის ფარგლებში. ის ეცდებოდა დავწესებიჩნა კონტროლი თავის წილ 
წიაღისეულის საბადოებზე ისევე. როგორც თაყის სხაჟა საწარმოებსე, საავადმეოფოებ'სე და ყეელაფერ“სე. 

რისი მართვაც მას სათანაღოდ შეეძლო. საბჭოთა სამრეწველო საწარმოები ჰგავდნენ ხოლმე სხავდასხვა 
პატარა საწარმოებს მცირემასშტაბიანი (ხშირად არაეფექტური) წარმოებით და დართო დიაჰასონის იმ 
საქმიანობებით. რომელებიც თითქოს არც იყენენ დაკავშირებულნი მათს ძირითად ფუნქციასთან. 

თქვენ ალბათ იფიქრეთ, რომ ცენტრის მხრიდან ასეთი უ'სრუნველყოფა შეამცირებდა რესპ ებლიკებს ორის 
ვაჭრობას, მაგრამ ხშირად საწარმოს ჰქონდა ფილიალები ათასობით კილომეტრით მოშორებით – და მას 
უფრო ეადვილებოდა, შეესყიდა საჭირო მარაგი მეორე რესპუბლიკაში არსებული საწარმოდან, ვიდრე სხეა 

საწარმოს კონტროლის ქვეშ არსებული იქვე ახლოს მდებარე წყაროდან. როცა საწარმოები ვერ აღწევდნენ 
თვეითუ სრუჩველყოფას, ისინი აწარმოებდნენ არაოფიციალუერ ბარტერულ გარისებებს ერთმანეთთან. 

ამ სისტემის შედეგი იყო საწარმოებს მორის არსებული ვაჭრობის რთული სტრუქტურა. სისტემა ერთგვარად 
მოჟყხერხებელი იყო. ერთ მხრიე. ქარხნები ზედმეტად თვით'ესრუნგელყოფილნი იყვენენ, ხოლო მეორე მხრიე, 

ადგილი ჰქონდა საქონლის შორს მანძილ“სე არასაჭირო გადასიდვას. 1980-იანი წლების შუამდე საბჭოთა 
ეკონომიკა ასე გრძელდებოდა იმიტომ, რომ ცენტრალურ ხელისუფლებას შეეძლო ჩარეულიყო და აეძულებინა 
საწარმოები. შეეცვალათ თავიაჩთი მოქმედება, როგორც კი რომელიმე კონკრეტული სექტორი, როგორც 

გამონაკლისი, განსაკუთრებით თყალშისაცემი გახდებოდა. 1985 წლის შემდეგ. როდესაც ცენტრალური მთავრობის 

ძალაუფლება შემცირდა, სისტემამ რღვევა დაიწყო. ამ რღვევის ბენებას ჩვენ ამ თავში მოგვიანებით განვიხილავთ. 

ვაჭრობის მართვა სევი–ის ქვეჭნებს შორის 

საბჭოთა კავშირის გარეთ ვაჭრობა სევის ქვეყნებს შორის იმართებოდა ურთიეთ შეთაჩხმებული ცენტრალური 

გეგმით. საბჭოთა 'სეVოლის ადრეულ წლებში აღმოსავლეთ ევროპის ქეეყნები მიიჩჩეოდა საბჭოთა ეკონომიკის 

ნაწილად და მათი წარმოება იგეგმებოდა მოსკოეში. ეს გეგმები ხშირად ექსპლ'ეატაციას უწევდა ახალ 
კომუნისტურ ქვეყნებს, მოითხოვდა მათგან. გაეგხნავჩათ თავინთი საქონლის დიდი რაოდენობა საბჭოთა 

კავშირში. 1950-იაჩი წლების შეა ხანებში ცხოვრების დაბალი დონის გამო აღმოსავლეთ ევროპის ქვეყნებში 
გამოსვლები დაიწყო, რაც აღმოსავლეთ გერმანიასა და პოლოჩეთში I953 წელს და რევოლუცია უნგრეთში 
1956 წელს სასწრაფოდ ჩაახშეს, მაგრამ ამ წინააღმდეგობამ გამოიწვია ცვლილებები საბჭოთა პოლიტიკაში. 

ადგილობრივ კომუნისტურ ლიჯერებს მეტი აგტონომია მიენიჭათ და ვაჭრობა სევის ქვეყნებს შორის უფრო 

თანასწორი გახდა. 

მას შემდეგ. რაც საბჭოთა კონტროლი შესუსტდა, ყველა მცდელობა, დაეგეგმათ სექის ქვეყნების ეკონომიკები, 

მხოლოდ ფორმალურ ხასიათს იღებდა. ვაჭრობა სევის სივრცეში ისასღვრებოდა უშუალოდ ქვეყნებს შორის 
ურთიერთობებით, რაც ერთობ გართულებული იყო სევის ქვეყნებს შირის საერთამორისოდ მიღებ'ელი 

ვალ'ყტის არარსებობის გამო. ეთქვათ, პოლონეთს უნდა მიეწოდებინა ტრაქტორები უჩგრეთისათვის. ეს 

უკანასკნელი საფასურს რუბლებით უხდიდა. მაგრამ რადგან ამ როებლით ცოტა რამის ყიდეა თ'ე შეიძლებოდა, 

პოლონეთი საჩაცვლოდ მოითხოვდა სხვა რეალურ საქონელს, მაგალითად, ავტობესებს. ამის გამო, მოხდა, 

რომ, ვაჭრობამ სეეის ქვეყნებს შორის ბარტერული გაცვლის სახე მიიდო. 

რა განსა'სღვრავდა ამ ბარტერის პირობებს? ე.ი. როგორ წყვეტდნენ პოლონეთი და უნგრეთი, რამდენი 

ავტობესი შეესატყვისებოდა ღირებულებით ერთ ტრაქტორს? სწორხასოვანი პასუხი არ არსებობს. ხანდისხან 

ანასღდაურება ემყარებოდი იმ ფასებს, რომლითაც ხდებოდა ექვიეალენტ'ერი საქონლით ვაჭრობა მსოფლიოში 
ანე დასავლეთის ბასარ'სე. ბეერ მემთხეყვაში არც ექვიყალენტები ჩანდა. მაგალითად, აღმოსავლეთ გერმანიის 

პატარა ორცილინდრიანი ავტომობილი გერ “მეედრებოდა გაცილებით კომფ“ირტუელ მაჩქანებს, რომელიც 

კაპიტალისტური მსოფლიო ბასრის ყყველა'ხე ჩამორჩენილ ქვეყანაში – „უნგრეთში – იწარმოებოდა. გაუგებარი 

იყო, ატრეთვე, როტორ უნდა შედარებოდა ის, მაგალითად, ფორდ ესკორტის ღირსებებს. ვაჭრობის პირობები 
პოლიტიკის ძლიერი სეწოლის ქვეშ იყო, აღსანიშნავია შემდეგი: მას შემდეგ, რაც 1970-იან წლებში ნავთობის 

მსოფლიო ფასი გაიხარდა, მოსალოდნელი იყო, რომ საბჭოთა კავშირი, როგორც აღმოსავლეთ ევროპისათვის 
ნავთობის მთავარი მიმწოდებელი, სანაცელოდ მოითხოვდა მეტ სამრეწველო საქონელს. მაგრამ იგი ასე 

აღარ მოიქცა ორი მი სესის გამო; პირგელი, ის იდებ, რომ „მოძმე სოციალისტურ სახელმწიფოებს" შორის 
ვაჭრობის პირობებ'სე «ძლიერ გავლენას მოახდენდა ფასის 'სრდა (რაც საუდის არაბეთმა თავს მოახვია აშშ- 
ს ნავთობ). ეწინააღმდეგებოდა მთელ სოციალისტურ იდერლოგიას, რომელიც ამხელდა თავისუფალი ბა'სრის 

მიერ შექმნილ დესპოტურ და არათანაბარ განაწილებას. მეორე. საბშოთია კაქშირი იმულებული იყო. შემოეღო 

ახალი ეკონომიკური ფღელი აღმოსავლეთ. ევროპის ქვეყნების, ხალხებისათვის, რომლებიც უფრო და უფრო 
ყყ)მაყოფილო, იყეჩეჩ კომუნისტური მმართველობიიი. I9ყ8) წელს პოლონეთში დაიწეო გაფიცვები, რამაც 
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კინაღამ აიძულა ადგილობრივი მთავრობა, დახმარებისათვის ისევ საბჭოთა კავშირისთვის მიემართა (1981 

წელს აღმოცენდა მუშათა მოძრაობა „სოლიდარობა, რომელიც ატაკქეეშეთში იმყოფებოდა და ხელისუფლებაში 

მხოლოდ 1989 წელს. კომუნისტური წყობილების ნგრევის შემდეგ, მოვიდა). 

ნამდვილი სტანდარტების ნაკლებობამ და პოლიტიკის ჩარექჟის სიჭარბემ გამოიწვია ის, რომ ვაჭრობა სევის 

ქეეყნებს მორის ხორციელდებოდა მსოფლიო ბა'ხრის ფასებისაგან განსხვავებ'ელ ფასებით. კერძოდ, სამრეწველო 
საქონელს თავის დაბალ ხარისხთან  ედარებით მეტი ღირებულება ჰქონდა დაწესებული, ხოლო ნედლეულს 
– განსაკუთრებით ნავთობს – მსოფლიო ფასთან შმედარებით ნაკლები. ფაქტობრივად, ნედლეულის 

ექსპორტიორები, მათ შორის საბჭოთა კავშირი, აფინანსებდნენ სამრეწველო საქონლის ექსპორტიორებს. 

საბჭოთა კავშირის “მიგნით ვაჭრობას ახასიათებს მსოფლიო დონჩისაგან სავაჭრო ფასების გაცილებით მეტი 

გადახრა. იყო რეგიონები, რომლებსაც ჰქონდათ შედარებით მოწინავე წარმოება, მაგალითად, ბალტიისპირეთის 
რესჰებლიკებს (ლიტვა, ლატვია, ესტონეთი). მაგრამ მათი ბასარი მაინც დაპერობილი იყო საკმაოდ ცუდი 
ხარისხის ნაწარმით, ჩედლეული კი მათთვის ხელმისაწვდომი იყო ძალიან დაბალ ფასებში. 

დასკვნის სახით შეგვიძლია ეთქეათ. რომ სევის ქეეყნებში საეაჭრო სისიტემა განსხეავდებოდა თავისუფალი 
ბასრების მქონე ქვეყნების სავაჭრო სისტემისაგან ორი მთავარი ნიშნით: 

ს სევის ქვეყნებში ვაჭრობა დამახინჯებული იყო – ისინი უფრო მეტად ერთმანეთთან ვაჭრობდნენ და არა 
დასავლეთთან. რის საშუალებასაც თავისუფალი საბა'ხრო სისტემა იძლეოდა. 

2. მათი საყაჭრო ფასები ძალიან განსხვავდებოდა მსოფლიო ფასებისაგან. 

აშკარა იყო ამ დამახინჯებული სავაჭრო სისტემის გამო, მისი დაშლა საკმაოდ რთული იქნებოდა. კერძოდ, 
ყოფილი კომუნისტური ქეეყნები ორი სახის პრობლემის წინიშე აღმოჩნდნენ. აღმოსავლეთ ევროპის ქვეყნებს 
აწუხებდა რეგულირების პრობლემა, ე.ი. მათი ეკონომიკების ორიენტაციის შეცელა. რაც გამოწეეული იყო 
ექსპორტთან დაკავშირებული კონკურენციითა და მათსავე იმპორტსე უფრო მაღალი ფასებით. საბჭოთა 

კავშირის შიგნით პრობლემები უფრო გართელდა კრორდინაციის დაკარგვის გამო: ცენტრალისნებული 
კონტროლი რესმუბლიკებს შორის ვაჭრობასე შეწყდა, მაგრამ ეს საკმარისი არ აღმოჩნდა, საბასრო სისტემას 

დაიმკვიდრებინა თავისი ადგილი. 

რეგულირების პრობლემა აღმოსავლეთ ევროპაში 

1990-იანი წლების პირველ. ნახევარ'ში აღმოსავლეთ ყვროპის ქვეყნები ფჟამრავი პრობლემის წიჩაშე აღმოჩნდნენ. 

40 წელისე მეტი ეს ქვეყნები ყველაფრის ნაკლებობას განიცდიდნენ – ზოგან მაღასიები ცარიელი იყო და არ 
იშოვებოდა, აუცილებელი საქონელი და გრძელი რიგები, ყოველდღიყრ სურაოს ზარმოადგენდა. მეორე 

მხრიე, ფაქტიურად იყო სრული დასაქმება. როცა ეკონომიკა ლიბერალი სებული გახდა, მაღა'სიები ჩელ. - 

ჩელა გაივხო მაღალხარისხოვანი საქოჩლით, რიგებიც გაუჩინარდა, მაგრამ დაიკარგა სამუშაო, ადგილები, 

პირველად 1940-იანი წლების შემდეგ აღმოსავლეთ ყვროპა აღმოჩჩდა მკაცრი დასავლური ტიპის რეცესიაში. 

ამ რეცესიის მისე სების დადგენისას იკვეთება ორი მნიშვჩელოვანი ყაქტორი: პირეელი, სეგის ქვეყნების 

საეაჭრო სისტემის ნგრეჟამ შყამცირა ექსპორტი. მეორე. ცენტრალური დაგყგმეით გათეალისწინებიელი 

ადგილობრივი მოთხოგნის ორი მთავარი წყარო – მძიმე მრეწეელობის ინვესტირება და სამხედრო ხარჯები 

– ფაქტობრიეად განადგურდა. 

სევის ქვეყნებს შორის ექსპორტის შემცირება 

როგორც სემით აღენიშჩეთ, I989 წლამდე სევის ქვეყნები ნაკლებ იყვნენ ჩართულნი გარე სამყაროსთან 
ვაჭრობაში და ერთმანეთზე მჭიდრო დამოკიდებულებით. ხასიათდებოდნენ. მას შემდეგ. რაც კომუნისტური 

რეჟიმი დაირღეა, ეაჭრობის არსებული წესიც დაინგრა. პოლონეთი აღარ გრძნობდა თავს ვალდებელად, 

ეყიდა არა უსათუოდ უნგრული ავტობუსები, არამედ. ემ სადებოდა, შეეძინა უფრო საიმედო, საწვავის 
ეკონომიურად მხარჯველი, შეედური ეოლვოს ავტობუსები. თავის მხრიე, 'უნგრეთიც შსად. იყო შეეწყვიტა 

პოლონური ტრაქტორების შეძენა და სანაცელოდ. ეყიდა ამერიკელი კეითპილარი ან იაპონური კომაცუ. 

ცალკეული ქვეყნების ამ გონივრულმა გადაწყვეტილებებმა დიდი გავლენა მოახდინა აღმოსაელეთ. ევროპის 
ქვეყნების ეკონომიკა'სე. 

ეჩახოთ. რატომ მოხდა ეს, დაჟყუბრუნდეთ ქეეყნების ეკონომიკათა 'ურთიერიდამოკიდებ-ე დების მარტივ აჩალი'სს, 

რომელიც მე-19 თავში გაჩეყიხილეი. აქ სამაგალითოდ შევყისწაყლეთ ორი ქეეყანა, რომელთაგან თითსოვეველის 
შემოსავალი ჩაწილობრიე დამოკიდებულია ერთის მიყრ მყორისათვის გაჩკCუთვჩილი უქსპორტის დირებულება'სე. 

აღმოსავლეთ ეყროპის ქყეყჩებ“!ი ყითარების გასარკვევად Vარმოვიდგინოთ მსოფლიო, სადაც. სამი ქვეყანაა: 

ჩეხოსლოვაკია (C), უნგრეთი (LI) ჯია დასაედლეთ ევროა (VI), რომლებიც ერთმანეთთან ექსპორტს აწარმოებენ. 
დაეუმყათ. VV- ს ეკონომივა უფრო დიდია, ქიდრე C-სი ან 1I-ისა, იმდენად სიდი. რ"! მაVსე გაედენას ყერ 
მოაყიურჩს დაჩარჩეჩი “სრ“ს განყითარება.



მე-17? თავში შემუშავებულ მოდელში ვაჩვენეთ, თუ როგორ შეიძლება ურთიერთდამოკიდებული იყოს ორი 

ქვეყნის გამოშვება. ე.ი. თუ ერთი რომელიმე ქვეყნის გამოშვება იზრდება, ის მიმართავს მეტ იმპორტს სხეა 
ქვეყნიდან, რაც სტიმულს მისცემს გამოშვებას ამ უკანასკნელში. ჩვენ გამოვხატეთ ეს აჩალიზი 23-2 გრაფიკით 
(თითქმის იგიყე, რაც 194 გრაფიკი). გრაფიკის ჰორისონტალურ და ვერტიკალურ ღერძებსე მოცემულია 
ჩეხოსლოვაკიისა და უნგრეთის გამოშვებები V და V . IIII! მრუდი გვიჩვენებს, რა გავლენას ახდენს უნგრეთის 
გამოშვებაზე ჩეხეთის გამოშვება. ესაა ზემოთ მიმართული მრუდი, რადგან V ს სრდაგამოიწვევს ჩეხოსლოეაკიის 
იმპორტის ზრდას უნგრეთიდან, რაც თავის მხრივ გამოიწეევს უნგრეთის გამოშვების გაფართოებას. ასევე 
CC! მრუდი გვიჩყენებს, როგორ გავლენას ახდენს უნგრეთის გამოშვებაჩეხეთის გამოშვებაზე როგორც მე-19 
თავშია აღწერილი, შეგვიძლია დავუშვათ, რომ LL! არის უფრო ჰორი'ხონტალური, ვიდრე CC, რაც ნიშნავს, 
რომ (1) წერტილ“სე სტაბილური წონასწორობაა აღნიშნული. 

ახლა დავუშვათ, რომ სევის დაშლის შემდეგ თითოეულმა ქვეყანამ შეიცვალა თავისი აღმოსავლეთ ეეროპელი 
მომმარაგებელი და დასავლეთის მიმწოდებლებსე გადაერთო. ეს ნიშნავს, რომ ადგილობრივი გამოშ;ვების 
ნებისმიერ დონესე უნგრეთი ნაკლებ იმპორტს მიიღებდა ჩეხოსლოვაკიიდან, რის გამოც ჩეხეთის გამოშვება 
შყსაბამისად ჩაკლები იქნებოდა. ასე რომ, მრუდი, რომელიც განსაზღვრავს ჩეხეთის გამოშვებას, გადაადგილდება 
მარცხნივ CC?-სკენ. ასევე ჩეხეთის გამოშვების ნებისმიერ დონეზე, უნგრეთის ექსპორტი ჩეხოსლოვაკიაში 
ნაკლები იქნება და უნგრეთის გამოშვების განმსაზღერელი მრუდი ქვემოთ დაიწევს IILI1–კენ. წონასწორობა 
გადაინაცელებს (1)-დან (2) წერტილისაკენ: თითოეული ქეეყნის გადაწყვეტილება – ნაკლები იყიღოს მეზობელი 
ქვეყნისაგან და მეტი დასავლეთისაგან – ორივე ქვეყჩის გამოშვებას ამცირებს. 

თუ გადავხედაეთ აღმოსავლეთ ევროპის ქვეყნების გამოცდილებას კომუნისტური რეჟიმის დამხობის პირეელ 
ორ წელს, ვნახაეთ, რომ შემცირების მთავარი ფაქტორი იყო სევის ქეეყნებს შორის ვაჭრობის შემცირება. 23- 
3 ცხრილში აღმოსავლეთ ევროპის. ქვეყნების გამოშვების პირველი შემცირება შედარებულია სევიL სხვა 
ქვეყნებში ექსპორტის კლებასთან. ის გვიჩვენებს, რომ ტრადიციული ეაჭრობის დაქვეითება ძალიან დიდი 
მასშტაბისა იყო და შეიძლება ჩაითვალოს გამოშვების შემცირების მთავარ მი'სეზად. 

გრაფიკი 232 სპეციფიკური სავაჭრო ურთიერთობების დასრულებით 
გამოწეეული რეგულირების პრობლემა 

უნგრეთის გამოშვება, V,, 

CC' უნგრეთისა და ჩეხოსლოვაკიის ეკონომკები დაკაე შირებულია 
CC? ერიჰმანეთთან თავიანთი იმპორტით. რაც მეტია თითოეული 

ქეეყნის გამოშეება, მით მეტია მეორე ქვეეყნის ექსპორტი და 
გამოშვება. თუ თითოეული ქეეყანა დაიწყებს ყიღეას სხეა 
წყაროდან, წონასწორობა: გადაადგილდება (I)-დან (2) 

წერტილისაკენ: გამოშეება ორივე ქეეყანაში დაეცემა. 
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ჩეხეთის გამოშვება, V. 

ფიდა მოთხოვნის პლება 

როგორც აღვნიშნეთ, გამოშვების შემცირების მთავარი ფაქტორი იყო ვაჭრობის შემცირება, მაგარამ არა 
ნაკლებ მნიშვნელოვანი იყო კომუნისტური სისტემის ერთმანეთთან დაკავშირებული ორი კომპონენტი: 

უსარმაზარი სამხედრო ხარჯები და კაპიტალდაბანდებები მიძიიმე მრეწეელობაში. 

19890 წლამდე საბჭოთა კავშირი ინარჩენებდა შეიარაღებულ ძალებს, რომელიც 'სომითა და შეიარაღებით 

თითქმის უტოლდებოდა აშშ-სას, რომელთანაც შედარებით საბჭოთა ეკონომიკა ერთობ მწირი იყო. ძნელია 

განსაზღვრა, ეშპ-ს რა ნაწილს შეადგენდა იგი, მაგრამ, ბევრი შეფასებით, იგი 15% -ს აჭრბებდა (აშშ-ს 
თავდაცვაზე იხარჯებოდა მისი ეშპ-ს 5%-სე ნაკლები). საბჭოთა კავშირის დაშლამ რეალურად ბოლო 

მოუღო ამ ხარჯებს ღა ბეყრი სამხედრო დანიშნულების ქარხანა როგორც სსრკ-ში, ასევე აღმოსავლეთ 
ექროპაში გაჩერდა. 

1989 წლამდე სისტემას ახასიათებდა, აგრეთვე. დიდი კაპიტალდაბანდებები მიიმე, მაგალითად, ფოლადის 

მრეწველობაში. რომელიც თავის მხრივ საჭირო იყო სამხეტრო უსრუნველყოფისათვის. 1990 წლამდე სევის 

სივრცეში ე-ს 30%-სე მეტი მიდიოდა ამ კაჰიტა ღდაბანდებებსე. რაც გაცილებით მაღალი იყო, ეიდრე ეს 
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იყო მაღალგანვითარებულ იაპონიაში. კომუნიზმის დამხობის შემდეგ კაჰიტალდაბანდებები 50%-ით შემცირდა 

ორი მი'სესის გამო. პირეელი, სისტემის ნგრევამდე კაპიტალდაბანდებებიდან მოგების ნორმა ძალიან დაბალი 

იყო. მეორე, დიდი კაპიტალდაბანდებების მქონე მრეწველობის გამოშეებასე მოთხოვნა მკვეთრად შემცირდა 

(მაგალითად, ფოლად"სე, როცა რუსეთმა შეწყვიტა ტანკების ღიღი რაოდენობით გამოშეება). კომუნისტური 
სისტემის დასასრულის პირველ წლებში მის მიერ გამოშეებულ ზოგიერთ საქონელზე მოთხოვნა გაქრა. 
საჭიროა აღვნიშნოთ, რომ გამოშეების უმეტესობა დაბალი ღირებეელებით ხასიათდებოდა – იარაღი, რომელიც 
აღარ იყო საჭირო, ძალიან დაბალი სღერული მწარმოებლურობის მქონე მანქანები ღა ა.შ. (საერთოდ, 

საქონელი, რომლის იმპორტსაც ერთმანეთთან აწარმოებდნენ სევის ქვეყნები, ძალიან დაბალი ხარისხისა 
იყო) ასე რომ, გარდამავალ პერიოდში გამოშვების უზარმაზარ შემცირებას თან არ მოჰყვა ცხოვრების 
დონის დაცემა. მაგალითად, რუსეთში 1989 –1I993 წლებში საერთაშორისო სავალუტო ფონდის შეფასებით 
რეალური ეშპ შემცირდა დაახლოებით 30 %-ით, მაგრამ რეალური მოხმარება თითქმის არ შემცირებულა. 

  

ცხრილი 23-3 ვაჭრობისა და გამოშვების შემცირება 

  

ქეეყანა გამოშვების კლება 1989-1991 წწ. (%) სევის სხვა ქვეყნებში ექსპორტის 

ცვლილებები (როგორც 
საწყისი გამოშვების %) 

რუმინეთი –)19 – 0 

ჩეხოსლოეაკია – ”7 –9 
უნგრეთი – 12 – 8 
პოლონეთი – 29 –4 
საბჭოთა კავშირი – 17 -4 

  

მიუხედავად იმისა, რომ ცხოვრების ღონე ისე არ დაცემულა, როგორც მოსალოდნელი იყო, გამოშეების 
შემცირებას დიდმასშტაბიანი უმუშევრობა მოჰყვა. ისმის კითხვა: რატომ მოხდა ასე? მართალია, დასაქმების 
ბევრი წყარო (მაგალითად, სამხედრო დანიშნულების ნაწარმის გამოშეება), რომელიც აწარმოებდა საქონლის 
ექსპორტს სეეის ქვეყნებში, აღარ ფუნქციონირებდა, მაგრამ რატომ არ გახდა შესაძლებელი ამ სფეროში 
დასაქმებული სამუშაო ძალის სხვა ახალ საქმიანობაში გადართეა? 

ღასაქმების პრობლემები 

სტანდარტული მაკროეკონომიკური ანალიზი (მე-16 და მე-I7 თაეები) თიოქოს ადვილი პასუხის საშ'უალებას 
იძლევა მოთხოვნის კლების გათვალისწინებით, რასაც ადგილი ჰქონდა სეეის ქვეყნებში 1989 წლის შემდეგ. 
მაშ რატომ არ მოხდა კლების კომპენსაცია დეგალეაციით ან ექსპანსიური მონეტარ”ყლი პოლიტიკით ისე, 
რომ მუშები და სხვა რესურსები, რომლებიც დასაქმებულნი იყვნენ ტრადიციულ წარმოებაში, 
გადანაცვლებულიყენენ ახალ სამუშაოზსე და ეწარმოებინათ სამომხმარებლო საქონელი ან მომსახურება და 
ა.შ.?! 

მოკლე პასუხი ასეთი გახლავთ – ახალი დასაქმება გარკვეულწილად განხორციელდებოდა, სევის ქეეყნების 
მოთხოვნის გაფართოების უნარი შეხღუდული რომ არ ყოფილიყო ინფლაციასთან დაკავშირებული 
პრობლემებით. როგორც 23) ცხრილის 8 ნაწილი გვიჩვენებს, გარდამავალი პერიოდის პირველ წლებში 
აღინიშნებოდა ინფლაციის მაღალი ტემპი, რაც სოგ შემთხეევაში სრული ჰიპერინფლაციის საშიშროებას 
ქმნიდა. ამის გამო ბუნებრივია, ქვეყნები ეცდებოდნენ, შეემცირებინათ ფულის მასის მატება და არ გაესარდათ 
იგი დასქმების გაფართოების მი“სნით. 

მაგრამ ეს ბადებს შემდეგ კითხვას: დაუსაქმებელი რესურსების არსებობამ როგორ შეაკავა ინფლაცია? 
პასუხი: ეს რესურსები არ იყო ისეთ მდგომარეობაში, რომ დაეკმაყოფილებინა სამომხმარებლო მოთხოვნა, 

დაუსაქმებელი მუშები და ჭაბი სიმილავრე კონცენტრირებული იყო ჯერ კიდევ სახელმწიფო მჯლობელობაში 

არსებულ საწარმოებში, რომლებიც აწარმოებდჩენ ფოლადს, მანქანებს და იარაღს. ამასობაში კი ბასარს 
სჭირდებოდა სამომხმარებლო საქონელი და მომსახურებანი, პროდუქტები, რასაც ამ სადებდნენ კერძო სექტორის 

პატარა ფირმები. ფაქტობრივად, გარდამავალ პერიოდში ქვეყნების გამოშვება და დასაქმება 'მემცირდა 

ტრადიციულ სექტორში, სამაგიეროდ გაი'სარდა კერძო სექტორში. 19965 წლისათვის სახელმწიფოს ძველ 

საწარმოებში დასაქმებული იყო გაცილებით ბეერი მუშა, ვიდრე კერძო ფირმებში – მაგალითად, რუსეთში 

5 კაციდან 1 დასაქმებული იყო კერძო სექტორში. ეს უკანასკნელი ისე სწრაფად გერ ფართოვდებოდა, რომ 

შთაენთქა სახელმწიფო მრეწველობაში მომუშავეთა დიდი რაოდენობა. 

შესაძლოა, ეს პრობლემა თაჩდათან გამოსწორდეს, როცა კერძო სექტორის სიმძლავრე 'მესაბამისად გაისრდება 

და წარმოშობს 'ყამრავ, ახალი და ხელმისაწედომ სამუშაო ადგილს. მართ ხან, ბეყრმა გარადამავალმა 

ქვეყანამ – მაგალითად, ჩეხეთის რესპუბლიკამ და ბალტიის ქვეყნებმა (ლიტეა, ლატვია დი ესტონეთი). აე 

მხრიე დიდ წარმატებას მიაღწია 1996 წლისათვის. სხვაგან, კერძოდ რუსეთი, რეგულირების პრობ ღემებმა 
გამოიწვია პოლიტიკური ბატალიები. რამაც მესაძლოა ძირი ტამო'უთხაროს თეით გარდამავალ პერიოდს. 
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რუსეთის ნავთობთან ღაპკავშირებული სირთულეები 

ის სიძნელეები, რომელიც გაჩნდა რუსეთს ნავთობის მრეწველობაში უცხოური ინვესტიციების მისიდვის 

შემდეგ. კარგი ნიმუშია იმისა, თუ როგორ შეუძლია პოლიტიკურ არასტაბილურობას, ხელი შეუშალოს 

გარადამავალი ეკონომიკის განვითარებას. 

უცხოური ინვესტიციები რესეთის მრეწველობაში ურთიერთმომგებიან შესაძლებლობებს იძლევა თაგისი 

უსარმასარი რესურსების გამო. რუსეთი მსოფლიოში ნავთობის მეორე მწარმოებელია (საუდის არაბეთის 
შემდეაბ) და მას გაცილებით მეტის გაკეთება შეუძლია. თუ ექჩება, ხათანადო. კაპიტალი, სკეთესი 

მენეჯმენტი და თანამედროვე ტექნოლოგია. დასაყლეთის ჩავთობის კომპანიები მ'სად არიან. მიაწოდონ 
რუსეთს ეს ყველაფერი. მრეწველობის ექსპერტები ერთხმად ვარაუდობენ, რომ წარმოების ეფექტურობის 
გაუმჯობესება, რასაც დასავლეთის კომპანიებმა შეიძლება მიაღწიონ, მათ გაცილებით მეტის მოგების 

საშუალებას მისცემს მაშინაც კი, თუე იმავროყლად რუსეთის მთავრობას გადაუხდიან წიაღისეულის 
დამუშავების ბევრად მეტ გადასახადს. ვიდრე რუსეთი იღებდა, ნაყთობის არსებული ექსპორტიდან. 

მიუხედავად ამისა, 1996 წლისათვის რუსეთის ჩაჟთობის, მრეწველობამ ძალიან მოკრძალებული უცხოური 
ინვესტიციები მიიზიდა; ათობით მილიარდი დოლარის იჩეესტიციები უნდა განხორციელებ'ეყლიყო იმის 
შიშით, რომ როდესმე ნაციონალისტი პოლიტიკოსები დაადანაშაულებდნენ უცხოელებს მათი ეროვნუ- 
ლი სიმდიდრის მითვისებაში და მოახდენდნენ მათი იჩვესტიციების ექსაროსპრიაციის,. 

1996 წლის დასაწყისში დუმამ, რუსეთის. საკანონმდებლო, ორგანომ, მიიღო. ახალი კაჩონი ჩავთობში 

უცხოური ინვესტიციების შესახებ, რომელიც ამ შიშის საბაბს იძლეოდა. კანონი მოითხოვდა, რომ 
ნებისმიერი ახალი ინვესტიციისათვის აუცილებელი იყო კაჩოჩმდებლობის დასტ'ური; ი" სდუდავდა 

უცხოური ნავთობის კომპანიების 'უფლებას, მიემართათ საერთამორისო სასამართლოსათვის კონტრაქტის 

კონფლიქტებთან დაკავშირებით გადაწყვეტილების გამოსატანად: კაჩონი ფნარჩუნებდა რუსეთის 

მთავრობას უფლებას, თავიდან განეხილა კონტრაქტის პირობები, თუე ჩავთობის მსოფლიო ფასი 
გაისრდებოდა, ფაქტობრიყად., დუმაჩ დააკანონა ის. რომ “უჟ ნავთობის მრეწველობაში დაბანდებული 

უცხოური ინვესტიციები განსაკუთრებით მომგებიანი იქჩებოდა, რუსეთის მთავრობა მიითვისებდა 

დამატებით მოგებას. 

პოლიტიკურმა რისკმა შეაფერხა რუსეთის ჩნავთობში უცხოური ინვესტიციების ჩადება.     
  

ფინანსური ღა საგალამხღელო ბალანსის საკითხები 

გარდამავალი ეკონომიკის სიიძიჩელეები გარკვეულწილად დამძიმდა ფინანსური და საგადამხდელო ბალანსის 
პრობლემებითაც. რუსეთს ჰქონდა კაპიტალის გადინებასა და დოლარი საციასთან დაკავშირებული პრობლემები. 

ვალი, უცხოური ინვესტიცია დღა მიმღინარე ანგარიში 

გარღამავალი ეკონომიკის მქონე ქვეჭმნებში 

კომუნისტური სისტემის დაცემის შემდეგ მოსალოდნელი იყო, რომ გარდამავალი ეკონომიკის მქონე ქვეყნები 
მიისიდავდნენ დიდ კაპიტალს დანარჩენი მსოფლიოსაგან. ბევრი დამკვირვებელი იმა'სეც კი წუხდა, რომ ეს 
შედინებები ისეთი დიდი იქნებოდა, რომ იგი წარმოშობდა კაპიტალის გლიბალურ ნაკლებობას. კაპიტალის 
შედინება აღმოსავლეთ ევროპის ქვეყჩებში ემყარებოდა ორ საკითხს: პირველი, სევის ქვეყნებს ჰქონდათ 
კაპიტალდაბანდებების მაღალი ტემპი 1989 წლამდე, რისი დიდი ნაწილიც მოდიოდა მძიმე მრეწველობასა და 
თავდაცვასთან დაკავშირებულ სექტორზე. რომელიც არ იყო ის სექტორი, სადაც ამ ქვეყნების შედარებითი 
უპირატესობა უნდა განსასღვრუელიყიო მომავალში. მეორე, სევის ქვექნების სამუშაო ძალა არა მარტო 

რიცხობრივად იყო დიდი, არამედ კარგად განათლებულიც – კერძოდ, ყოფილი სსრკ-ს ბევრი ინჟინრისა და 

ტექნიკური სპეციალისტი პერსონალის კვალიფიკაციას დასავლეთში საკმაოდ მაღალ შეფასებას აძლევდნენ. 
ე.ი. გონივრული იქჩებოდა, დაგვეშვა, რომ გარდამავალი ეკონომიკები შესთავასებდნენ უცხოურ ინვესტორებს 
მაღალ მოსალოდნელ მოგებას ღა რომ ამ ეკონომიკების რეალ'ური მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტის 

დაფინანსება მოხდებოდა უცხოური ინვესტიციებითა და სესხებით. 

მაგრამ კაპიტალის შედინება მოსალოდნელსე გაცილებით დაბალი აღმოჩნდა. 234 ცხრილში ნაჩვენებია 
აღმოსავლეთ ევროპის ქვეყნებისა და რუსეთის რესპუბლიკის მიმდინარე აჩგარიშის ბა აჩსი 1992-94 წლებში, 

რაც “შედარებულია მექსიკის მიმდინარე ანგარი“ის ბალანჩთან იმავე პერიოდში. როგორც ცხრიდლმა გქიჩვეჩა, 

მარტო მექსიკამ ერთ წელიწადში მეტი წმინდა კამიტალი მიი'სიდა. ვიდრე აღნი"“!ნულმა ყეელა გარდიმავალმა 

ეკონომიკამ სამი წლის გაჩმავლობიაში. უფრო მეტიც. დაფინანსება, ძირითადად. მოდიოდა, საერთაშორისო 

ფინანსური ინსტიტეტებიდან. როგორიცაა საერთა'მორისო სავილუტო ფოჩდი და მსოფლიო ბანკი. პირდაპირი 

ოუოცხოური იჩყესტიციები ტარდიჩავალ ეკოჩომიკებიი ფმნიწყვეჩლო ი“ (უჩარ; 

ჰერიოდეი 5 ილსრდ სყიილარი მიი სიდა). 
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თის გარდა, რ. ელმაც. ამ



  

ცხრილი 2-4 მიმდინარე ანგარიშის ბალანსი შერჩეულ ქეეყნებში (მლრდ დოლარი) 

  

აღმოსავლეთ ევროპა რუსეთი მექსიკა 

1992 “0.5 -42 –248 
I993 –8.0 2.8 –-234 

1994 –7.5 –1.9 –29.5 

  

რატომ აქვთ ყოფილ საბჭოთა კავშირის ქეეყნებს ამდენი სიძნელეები უცხოური ინეესტიციების მიზიდვასთან 
დაკავშირებით? ყველაზე მნიშვნელოვანი პასუხია – პოლიტიკური არასტაბილურობა. უცხოელი ინვესტორები 
ფრთხილობდნენ, მიემართათ თავიანთი ფონდები იმ ქეეყნებისაკენ, რომლებიც უცებ გადავიდნენ საბაზრო 
ეკონომიკაზე. ეს სიფრთხილე კიდევ 'ოუფრო გაძლიერდა, როდესაც გარდამავალი პერიოდის სიძნელეები 
აშკარა გახდა და ინვესტორები რისკის წინაშე აღმოჩნდნენ. 

უცხოელი ინვესტორების მხრიდან შეშფოთება, აგრეთვე ადგილობრიეი მცხოვრებლების მიერ კაპიტალის 
ექსპორტი იყო მთავარი მიზეზი იმისა, რომ გარდამავალ ეკონომიკებს არ შეეძლოთ დაეფინანსებინათ დიდი 
მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი. 

  

რეფორმების წინაალმლეგ 

1995 V ლისათვის ეკონომიკურმა სიძნელეებმა ხელი შეუწყო მოვლენების საოცარ გაჩვითარებას რამდენიმე 

გარადამავალ ეკონომიკაში: კომუნისტები მსთCავარ პოლიტიკურ ძალად იქცნენ – 1995 წელს პოლონეთში 

კომუნისტების კაჩდიდატი აირჩიეს პრე სიდენტად, რომელმაც დაამარცხა 1981) წლის აჯანყების ლიდერი 

ლეხ ვალენსა (ახალმა პრე ხიდენტმა არჩყვნების შემდეგ მალე დატოვა პოსტი, რადგან გამოაშკარავდა, 
რომ ის იყო საბჭოთა აგენტი). 1995 წლის დეკემბერში რუსეთში პარალამენტის არჩეენებში კომ ენისტ'ურმა 
პარტიამ საკმაოდ ბევრი ხმა მიიღო, თუმცა 'უმრაელესობისაგაჩ იგი საკმაოდ შორს იყო. ყოველ 
“ემთხვევა ი )99ნ წლის დასაწყისში აშკარად შესაძლებელი გახდა, რომ კომუნისტები – ალბათ 
ნაციონალისტებთან ერთად – მალე კვლავ შეუდგებოდნენ რუსეთის მართვას. 

ასეთი პოლიტიკ'ერი მოქლეჩები გამოიწვევდა თუ არა ძველი ცეჩტრალური დაგეგმვისაკენ დაბრუნების? 
ბევრი მკვლევარის ასრით, ეს შეუძლებელი იქჩებოდა, ძალიან ბევრი ადამიანი – მათ შორის ყოფილი 
კომენისტები – გამდიდრდენ ახალი რეჟიმის პირობებში და მოელი ქონების სახელმწიფოსაოვის 
გადაცემა მათ დიდად გაუჭირდებოდათ. მიხედავად. ამისა, აშკარა იყო ეკონომიკური რეფორმების 

შედეგებით გამოწვეული უკმაყოფილება. 19% წელს რუსეთის პრე სიდენტმა ბორის ელცინმა მთავრობიდან 
დაითხოვა რეფორმის მხარდამჭერი თავისუფალი საბაზრო სისტემის მომხრეები და შეცეალა ისინი იმ 
ადამიანებით, ვინც სათავეში ედგა ეკონომიკას საბჭოთა რეჟიმის ღროს.     
  

საპითხის.შესფთავლისათვის 

ესტონეთის წარმატების შესახებ 

იმ დროს, როცა ბეერ გარდამავალ ეკონომიკას დიდი სიძნელეები შეექმნა, რამდენიმე ქეეყანამ მიაღწია 

წარმატებას. ყველასე მეტად დაწინაურდა ბალტიის პატარა რესპებლიკა – ესტონეთი, რომლის წლიური 

სრღის ტემაი 1990-იან წლების შუაში 6% იყო. 

ესტონეთის წარმატება დაფ'ეძნებული იყო მის მე სობელ საკანდინაეიის ქვეყნებთან, კერძოდ ფინეთთან 

და შვეღლეთთან, ახლო ურთიერთობასე, მიუხედავად იმისა, რომ ესტონეოში ხელფასის ოდენობა არის 

სკაჩდინავიის ქვენების ხელფასების მხოლოდ ერთი მეხუთედი, კომპანიებმა შვედეთსა და ფინეთში 

დაიწყეს შრომაინტენსიერი სამუშაოების დაფინანსება ესტონეთში. ესტონეთის ეკონომიკის ზრდა 

ნაწილობრიე გამოწეეული იყო მისი გეოგრაფიული მდებარეობით და დასავლეთის მესობლებთან 

ტრადიციული კულტურული ურთიერთობებით. პოლიტიკური გარემოც ხელსაყრელი იყო. ესტონეთმა 
'იაჟისი მრეწველობის პრივატი'სება დაიწყო 1993 წელს, ძალიან მცირე შესრ'ედვები დააწესა უცხოელი 

ინცესტორებისათვის, ნება მისცა მათ, თაეის უფლად შეს'ელიყენენ მრეწვე დღობებში და ესარგებლა 
მოგებით. ერთ-ერთი მთავარი ფაქტორი ისიც იყო, რომ ესტონეთს არ ჰქონდა ყოფილი. საბჭოთა 

კავ მირის მიმართ ნოსტალგია. ისინი არასოდეს თვლიდნენ თაეს მის ნაწილად. და მიაჩნდათ, რომ 

თოკუპირებე ღი იყვნენ რუსეთის მიერ. 

ამ ფაქტორების ერთობლიობის წმედეგად ესტონეთს ჰქონდა, ძალიაჩ დიდი უცხოური ინვესტიცია ერთი 
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სულ მოსახლეზე. 1994 წლის ბოლოს ესტონეთმა, სადაც მხოლოდ 1.6 მილიონი ადამიანია, მიი'ხიდა 470 
მინ. დოლარის ინეესტიციები – დაახლოებით იმდენი, რამდენიც უკრაინამ, რომლის მოსახლება 52 
მილიონია, და 20-ჯერ მეტი ერთ სულ მოსახლეზე, ვიდრე რუსეთმა. 

–33_– 

კაპიტალის გადინება ღა ღოლარიზჯზაცია 

23-55 ცხრილი გვიჩვენებს აღმოსავლეთ ევროპისა და რუსეთის უცხოურ ქალებს 1991 წლის დასასრულიდან 
1994 დასასრულამდე. არის რაღაც შემაცბუნებელი შეუსაბამობა ამ მონაცემებსა და წინა ცხრილში მოცემულ 
მიმდიჩარე ანგარიშის ციფრებს შორის. მიმდინარე ანგარიშს დამატებული ძირითადი ანგარიში (რომელიც 
შეიცავს უცხოურ ვალს) ყოველთვის თუნდა უდრიდეს ჩულღს; ქვეყანას, რომელსაც აქეს მიმდინარე 

ანგარიშსწორების აქტიური სალდო, უჩდა ახასიათებდეს თანაბარი ძირითადი კაპიტალის დეფიციტი და 
პირიქით. მაგრამ კაპიტალის შედინებები, რომელიც წარმოდგენილი იყო ყოფილი კომუნისტური ქეეყნების 
უცხოური ვალების სრდით, გაცილებით დიდი იყო, ვიდრე ამ ქვეყნების მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი. ეს 
განსაკუთრებით ეხებოდა რუსეთს, რომელსაც მხოლოდ მცირე მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი (24 მლრდ 
დოლარი) ჰქონდა მთელი 3 წლიანი პერიოდის განმავლობაში. იგი კელავ დადგა მ'სარდი უცხოური ვალების 
წინაშე (26 მლრდ დოლარ"სე მეტი). ეს მდგომარეობა გაღრმავდა იმ ფაქტითაც, რომ რუსეთმა მიისიდა 2 
მლრდ დოლარზე მეტი პირდაპირი უცხოური ინვესტიციები, რომელიც საკმარისი იყო მიმდინარე ანგარიშის 
დეფიციტის დასაფარავად. სად წავიდა მთელი ეს ნასესხები ფ'ული?! 

  

ცხრილი 235 გარდამავალი ეკონომიკის მქონე ქვეყნების საგარეო ვალები 
(წლის ბოლოს, მლრდ დოლარით) 

  

1991 19922 1993 1994 

აღ. ევროპა 101.6 II)ნ 119.8 125.1 

რუსეთი 67.0 777 837 934 

  

თანხების ნაწილი გავიდა ქეეყნიდან კაპიტალის გადინების სახით: რუსეთის მცხოვრებლებმა გაიტანეს 
თავიანთი ფონდები სასღვარგარეთ. კაპიტალის ეს გადინება შეიძლება ჩაწილობრივ მოტივირებული იყო 
პოლიტიკური არასტაბილურობით, რამაც შეზღუდა უცხოური ინვესტიციები. გარკვეულწილად კაპიტალის 
გადინებაში ირეკლებოდა რუსთის მოქალაქეთა (რომლებმაც დააგროვეს ქონება) მცდელობა, განეთაესებინათ 
თავიანთი სიმდიდრე ადგილობრივი მთავრობებისათვის მიუწედომელ ადგილას. 

აშკარა უთანხმოება კაპიტალის გადინებასა და თითქმის გაწონასწორებულ მიმდინარე ანგარიშს შორის 
გამოწვეული იყო უცხოური ვალუტის (ძირითადად დოლარის) სწრაფი დაგროვებით რუსეთში. სოგიერთი 

ცნობით, 1995 წლისათვის დაახლოებით 20 მლრდ ღოლარი (უცხოური ვალუტა) გამოიყენებოდა როგორც 
ქონების დაგროვებისათვის, ასევე ვალუტის გასაცელელად. ფაქტობრივად, რუსეთში არსებ ელი უცხოური 

ვალუტის ღირებ'ელება მნიშენელოენად აჭარბებდა ადგილობრივი რუბლის ადგილობრივ ღირებ“'ელებას. 

ეს ფენომენი, რომელსაც ეწოდება დოლარიზაცია, წარმოშობს ორ კითხვას: რა არის ამ პროცესის მისეზები 
ჯა როგორი იქნება მისი გავლენა ეკონომიკაზე? 

დოლარიზაციის მიზეზები. რუსეთში დოლარის ფართო გამოყენება არ არის უნიკალური მოვლენა. დოლარი 
დროღადრო წარმოადგენდა გადახდის მთავარ საშუალებას ისრაელში, არგენტინაში, მექსიკასა ღა სხვა 

'ეამრავ ქვეყანაში. 

რა ჰქონდათ ამ ქვეყნებს საერთო? ყველა შემთხვევაში ისინი განიცდიდნენ სწრაფ ინფლაციას. რომელიც 

იწვევდა ადგილობრივი მცხოვრებლების 'ენდობლობას საკუთარი ვალუტის მიმართ (იხ. მე-I4 თაეი). 

ადგილობრივი ვალუტის ნაკლები შენახვის ერთ-ერთი გსაა გადასახდელ საშუალებად უცხო“ური ქვეყნის 
ნაკლებად ინფლაციჟყრი ვალუტის გამოყენება. რადგან აშშ დოლარი ყველასათვის საკმაოდ ნაცნობია და 
აშმ არ აკონტროლებს დოლარის გამოყენებას, თანამედროვე მსოფლიოში, როდესაც ადამიანებს აღარ 
აწყობთ ადგილობრივი ვალუტა, მის ნაცელად მიმართაყენ ხოლმე დოლარს. 

ინფლაცია ყოველთვის არ იწვევს დოლარი საციას. მთავარი წინააღმდეგობა ის არის, რომ ბევრ შემთხვევაში 

დოლარის ან სხვა უცხოერი ვალუტის. როგორც შემცვლელის, გამოყენება არალეგალურად ითელება. 

მაღალი იჩფლაციის მქონე ქვეყნებს აქვთ ძლიერი სტიმული, შესლდუდონ უცხოური ვალუტის გამოყენება, 
რათა დაიცეაჩ თვიაჩნთი ფულის დაბეჯდეის: ჩებართეასე გადასახადი, ასე რომ. ყართოდ გავრცელებული 

დოლარი საცია მოითხოვს უჯრო მეტს, გიდრე მაღალი ინფლაციით განმირობებელი სტიმული; იგი, აგრეთვე. 
დამოკიდებულია იმ სიტეყაციასე, როცა მთავრობას არ, წმყუძლია აძძულოს ადამიანები. გააგრძელონ 
ადგილობრივი ვალუტის გიმოყენება. 
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რუსეთის მდგომარეობის დამახასიათებელი ნიშანია ის, რომ ინფლაცია გვხვდება იმ დროს, როცა მთავრობის 
ძალდატანების უნარი განსაკუთრებით სუსტია – ძალიან დიდი და ფართოდ ორგანი ხებელი დანაშაულის 

საფუიველ'სე. ყეელა ამ პირობის გამო შეუძლებელი შეიქმნა რუბლის დოლარად გადაქცევის პროცესის 

შეჩერება. 

დოლარიზაციის შედეგები. რუსეთში ღოლარის მსარღ გამოყენებას ორი ძირითადი შედეგი მოჰყვა 

ეკონომიკისათვის: პირეელი, კაპიტალის გადინების ფორმა – რუსეთის დანასოგის ნაწილი გამოყენებული 
იქნა ინვესტიციების დასაფინანსებლად რუსეთის გარეთ. მეორე, ადგჭილობრიეი ვალუტის შეცვლით დოლარის 
მარაგი ამცირებს მთავრობის მიერ სენიორაჟის ამოღების შესაძლებლობას. 

რაც შეეხება პირველ შედეგს – რუსეთის მცხოვრებთა მიერ დოლარის მომარაგება შეიძლება ჩავთვალოს 
კაპიტალის გადინებად ორი გზით: 

ს რუსეთის მცხოვრები ხსნის ანგარიშს ნიუ-იორკის ბანკში და ინახავს ანაბარს 10 000 დოლარს. 
2 რუსეთის მცხოვრები ინახავას ნაღდ ფულს 10 000 დოლარს მოსკოვის ბანკის საცავში. 

პირველ შემთხეევაში შეიძლება მოგეეჩვენოს, რომ რუსეთის მცხოვრებმა შეიძინა უცხოური, ხოლო მეორე 
შემთხვევაში ადგილობრივი აქტივი. საბანკო ანგარიში კი სხვა არაფერია, თ'ე არა ბანკის მხრიდან პირობა, 
რომ გადაიხდის დოლარს მოთხოენისთანავე. მოსკოეში შენახული დოლარი ღირებულია მხოლოდ იმიტომ, 
რომ ის. საბოლოოდ შეიძლება დაიხარჯოს აშშ-ში. ე.ი. თითოეულ ”შემთხეევაში მთავარია ის, რომ რ'ესეთის 
მცხოერებს აქეს 10 000 დოლარის მოთხოენა აშშ-ს მიმართ. 

ასეთი მოთხოვნები ადვილად არ ყალიბდება. იმისათეის, რომ გაზარდოს თავისი მოთხოვნები აშშ-ს მიმართ, 
საბაჩკო ანგარიშები იქჩება ეს, თუ რეალური დოლარის ბანკნოტები, რ'ესეთის მცხოვრებმა სანაცვლოდ 
უნდა გაყიდოს რაღაც. ამიტომაც არის, რომ რუსეთს, მიუხედავად დიდი სესხებისა სასღვარგარეთიდან, არა 
აქვს მიმდინარე ანგარიშის დეფიციტი: იგი აქტივების (საბანკო ვალი) მიყიღვას უცხოელებზე იყენებს არა 
იმპორტის, არამედ სხვა აქტივების (დოლარებისა და საბანკო ანგარიშების) შეძენის დასაფინანსებლად. 

დღოლარისაციას მოჰყვა რესურსების სერიოზული გადახრები. დოლარის ბანკნოტები არ ქმნის რაიმე უკუგებას 
ან პროცენტს. 20 მლრდ დოლარი – ეს არის რუსების მიერ შეძენილი “უცხოუერი ეალუტა, რომელიც 
წარმოადგენს იმ რესურსებს, რაც შეიძლება გამოყენებული ყოფილიყო წარმატებული ინვესტირებისათეის 
რუსეთის საწარმოებში. 

დოლარისაცია დამატებით წარმოშობს პრობლემებს მთავრობის ფინანსებში (მაგალითად, რუსეთში 1990- 
იანი წლების შუეაში) და დამოკიდებულია დეფიციტის დასაფარად საჭირო სენიორაჟის სიდიდე'სე. ვთქვათ, 
დოლარს უკავია ბრუნვაში არსებული მთელი მონეტარული ბასის ნახევარი, მაშინ რუბლის მასის სრდის 
მოცემული ტემპი წარმოშობდა ფულის სენიორაჟის მხოლოდ ნახევარს, რომ არ ყოფილიყო დოლარიზაცია. 
თუ მთავრობა ზრდის ტემპს და ბეჯდავს ფულს, ეს იწეყეს სწრაფ მაღალ ინფლაციას – რომელიც შემდგომში 
სრდის დ':ილარისაკენ გაღასელის სტიმულს. ისრაელში 1980-იანი წლების შუაში ინფლაციისა და 
დოლარი"საციის პროცესებმა კინაღამ გამოიწვია ჰი პერინფლაცია. 

შემდგომში დოლარიჩზაციის პროცესი რუსეთში ქვეყნის ეკონომიკური სიძნელეების ხელშემწყობი ფაქტორი 

გახდა. იმის ნაცელად, რომ რეს'ერსები დახარჯულიყო პროდუქტიულ ინვესტიციებში. მოხდა დოლარის 

ბანკნოტების არაპროდუქტიული აკუმულირება. ამას მოჰყვა საბიუჯეტო დეფიციტი და ინფლაცია. 

მომავლის პერსპექტივები 

ყოფილი საბჭოთა კავშირის ქვეყნებში საბასრო ეკონომიკასე გადასვლის პროცესი გაცილებით ძნელი 

აღმოჩნდა, მაგრამ 'სოგან ის წარმატებელად განხორციელდა; მაგალითად. ესტონეთში (რომელმაც მიაღწია 

წარმატებას მსოფლიო ეკონომიკასთან ახლო 'ერთიერთობით), პოლონეთში და ჩეხეთის რეს,ებლიკაშს – 

რაც იმის ნიშანია, რომ გვირაბის ბოლოს შ.ექი ჩანს. ხელსაყრელ პოლიტიკურ გარემოში გარდამავალ 
ეკონომიკებს შეუძლიათ მიაღწიონ ცხოვრების გაცილებით მაღალ დონეს, ვიდრე ისინი მიაღწეედნენ 

ცენტრალური დაგეგმვის პირობებში. 

მიუხედავად. ამისა, 'სოგიერთი ანალიტიკოსი შიშობს, რომ გარდამავალი პერიოდი შეიძლება, სახიფათო 
აღმოინდეს სოგიერთი ყოფილი კომუნისტური სახელმწიფოსათვის – მათ “მორის თეი“ რუსეთისათვის. 

რადგან ხანგრძლივი გარდამავალი პერიოდი იწვევს 'ემეშევრობასა და ცხოვრების დონის დაცემას, საბა'ხრო 
ეკონომიკის იდყა მარდი შემოტევების საგაჩი ხდება, რასაც მოსდევს აღგილობრივ ბახსარ“სე. საერთაშორისო 

ვაგრობასა და ინყესტიციებში პოლიტიკური ჩარეყების 'სრდა, მიაყრობის ასეთი ჩარევა, თავის მხრივ, ხელს 

უშლის მეწარმყებს კერძო სექტორი გასრდაში, რაც აუცილებელია იმისათვის, რომ დაარწმენონ სასოგადოება, 
რაოდენ მომგებიაჩია მათთეის სატა სრ! ეკონომიკა. 
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ეს სცენარი ჯერ ვერ განხორციელდა. მომავალში კი მოსალოდჩელია ეკოჩომიკური საქმიანობის გაუმჯობესების 
გონივრ'ელი ციკლი და მსარდი პოლიტიკური ნდობა. ვს უკვე ხდება კიდევაც სოგიერთ ქვეყანაყი და 
სერიოსული ჩავარდნებიც კი ეკონომიკურ რეფორმებში არ არის მუდმივი ხასიათის. როგორც მე-10 თავში 

განვიხილეთ, ათწლიანი პროტექციონისტული, პოლიტიკის 'მემდეგ ბეერ განვითარებად. ქვეყანაში, მოხდა 

გადასელა. საგარეო ვაჭრობის პოლიტიკასე: ეს. გვიჩვენებს, რომ. ეკონომიკური რეფორმა, ყოველთვის. არ 
უნდა განეიხილოთ, როგორც პოლიტიკურად 'მეეძლებელი. 

აქედან გამომდინარე. შეგვიძლია ეთქვათ, რომ აღმოსავლეთ ყეროპასა და. ყოფილ საბჭოთა კავშირში 

ეკონომიკის გარდამავალი პერიოდი შეიძლება ჩაითვალოს დრამატულ გაკვეთილად, რასაც დიდი შმნი'მენელობა 

აქვს ჩვენს დროში მიმდინარე პოლიტიკური მოყლენების Vარმართვაში. 

რეზიუმე 

ს) I989-91 წლებში კომუნისტური რეჟიმის დაცემამ გიმოიწვია ერთ დროს მჭიდროდ შეკრული ეკონომიკური 
სონის დაშლა. კომუნისტური რეჟიმის დაცემამდე საბჭოთა კავშირი და აღმოსავლეთ ევროჰა 
გაერთიანებულნი იყვნენ ეკონომიკური ურთიერთდასმარების საბჭოში (სეე) და საბჭოთა კავშირის 
სახვადსხვა რესპუბლიკები წარმოადგენდნენ ერთიანი გეგმიანი მექაჩიხმის ნაწილებს. ეს ქვეყნები, ახლა 

გარდამავალი ეკონომიკები, აღმოჩნდნენ რეგულირების პრობლემების წინაშე, რომელშიც სეეისა ·/და 
საბჭოთა კავშირის დანგრე>ვამ გადამწყვეტი როლი ითამაშა. 

2 სევი წარმოდგენღა დიდ დამოუკიდებელ. ორგანოს, რომლის წევრი ქვეყჩები ჩაკლებად ვაქ,რობდნენ 

მსოფლიოს დანარჩენ ნაწილთან, სამაგიეროდ, გაცხოველებ“ელი ვაჭრიიბა „ქონდათ ერთმანეთთან. რეჟიმის 

დაცემის შემდეგ ვაჭრობა საკმაოდ შემცირდა, რადგანაც სევის ყოფილი ქვეყნები გადაერთვეჩენ 
დასავლეთიდან იმპორტსე. ამან დიდი გაყლენა მოახდინა გარდამავალ ეკონომიკებ“სე. სხვა ფაქტორებმა, 

კერძოდ, მასობრივი სამხედრო ხარჯების შემცირებამ, გამოიწვია გამოშვების ძლიერი შემცირება, რის 

შეღეგადაც მთელი რეგიონი რეცესიამ მოიცვა. 
3. გარდამავალი ეკონომიკები ადვილად ვერ ანა სხღაურებდნეჩ– მოთხოვნის შედებს დევალეაციის ან 

მონეტარული ექსპაჩსიის საშუალებით. რადგანაც ადგილი ჰქონდა მაღალ. ინფლაციას. იჩეესტიციებისა 
და სამხედრო ხარჯების ძშემცირებამ წარმოშვა ჭარბი სიმძლავრეები, რამაც ვერ მშესდუდა იჩფლაცია, 

რადგანაც ის კოჩცენტრირებუელი იყო შეუფერებელ სექტორში. 
4 თუმცა ბევრი მკვლევარი მოელოდა. რომ მოხდებოდა დიდი კაპიტალის შედინებები გარდამავალ 

ეკონომიკებში, პირველ წლებში ადგილი ჰქონდა მხოლოდ მცირე შედინებებს. ძირითადად პოლიტიკ'ერი 

არასტაბილურობის გამო. უფრო მეტიც, ბეერ გარდამავალ ეკონომიკა“ში – კერძოდ, რუსეთში – 'ეცხოური 

კაპიტალის შედინებები გამოიყენებოდა კაპიტალის სა სღვარგარეთ გადინებისა და დოლარისაციის და 

არა მიმდიჩარე ანგარიშის დეფიციტის დასაფინანსებლად. 

2. დოლარიზაცია განხორციელდა რამდენიმე ქვეყაჩაში. ის გამოხატავს ინდივიდების სურვილს – თავიდან 

აიცილონ ადგილობრივი ვალუტის შეჩახვა მაღალი იჩფლაციის პირობებში, და მთაერობის უუნარობას 

– ღააკანონოს ეროენული ვალეტის გამოყენება. 
ნ ღოლარიზსაციამ გაართულა საბაზრო ეკონომიკაზე გადასვლა იმით. რომ არ გამოიყენა ის რესურსები, 

რომელიც შეიძლება გამოყენებელი ყოფილიყო პროდუქტიული ინვესტიციების დასაფინანსებლად. და 

იმით, რომ შეამცირა მთავრობის მიერ სენიორაჟის ამოღების 'ყნარი. 

ძირითაღი ტერმინები 

კაპიტალის სასღეარგარეთ გატანა (გადინება) ცეჩტრის მიერ დაგეგმილი ეკონომიკები 

კოორდინაცია ეკონომიკური ერთიერთდახმარების საბჭო (სეე) 

დოლარიზაცია კორექტირების პრობლემა 
გარდამავალი ეკონომიკები 

კითხვები 

ML ტექსტში ჩვენ ვაჩვენეთ, რომ სევის ეკონომიკები რშელარებით დახურული იყო საგარეო ვაჭრობისათვის, 

ისიჩი ვაჭრობდნენ ერთმაჩეთთან. იმისათეის, რომ. ნათლად წარმოვიდგიჩოთ სევის ეს ორიენტაცია, 
წარმოიდგინეთ გამარტიჭვებული მსოფლით, სადაც არის მხოლოდ სევის ორი ქვეყანა, პოლონეთი და 

უჩგრეთი, და მხოლოდ ორი საქონელი, აყტობესები და ტრაქტორები. უფრო მეტიც, მსოფლიო არის 
რიკარდოს მოდელის ტიპის: როგორიც ეიცით, მოდელი (თაჟი 2) შრომა ლარმოების ერთადერთი ფაქტორია. 

ისოღესდ ქვეყანას პყბვს I გლღი მუშახელი, ჩვენ ვუშვებთ. რომ ერთი ტრაქტორის საწარმოებლად 

მუშა მ ავტობუსის, სარარრიებილიი შა, მაგრამ საჭიროა 6 უნგრელი მუშა ტრაქტორის ან 8 პოლონელი 

გოქვათ, რიყე ქყეყანა მოქმედებს, როგორიც თავისეფალი ბახრის მქონე ეცკვოჩომიკც6ები და თაყისუვლად 
გაქროტენ მსიცდლიიი ბა'სარ'სე. სადაც ქყიდიაჩ ტრაქტორებ| ' · მყ · ა ს მხმიბი) თად 
დიოლხარიად.. მეცორებსა დი, ავტობუნებს – თითსხეულს პი. 0ი0 
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.· აღწერეთ სპეციალი'საციისა და ვაჭრობის სტრ'უქტერა. 

ბ. განსასღვრეთ რეალური ხელფასი თითოყელ ქვეყანაში ორიგე საქონლის სახით. 
გ. დავუშვათ, რომ თითოეული ქვეყანა ხარჯავს თავისი შემოსაჟლის ნახევარს ტრაქტორებ'სე, მეორე 

ნახევარს კი ავტობუსებსე. როგორი იქნება ექსპორტის წილი თითოელი ქვეყნის მ9ჰ-იი? როგორი 

იქნება ექსპორტის წილი გარეთა მსოფლიოსთან ქაჭრობა ი რეგიონის კომბინირებელ მ9- ში? 

პირველ კითხვაში არსებული ვარაუდის გათვალისწინებით დავუშვათ, რომ პოლოჩეთი და. უჩგრეთი 

წყვეტენ ვაჭობას მსოფლიოს დანარჩენ ნაწილთან, მაგრამ ინარჩუნებენ ვაჭრობას ერთმანეთთან. უარყავით 
ის ფაქტი, რომ ისინი არიან გეგმიანი ეკოჩომიკები და დასეით კითხვა: რა მოხდება თავის ეფალი ბა'ხრის 
პირობებში? 

ა. აღწერეთ სპეციალიზსაციისა და ვაჭრობის სტრ'ექტურა. 
ბ. როგორი იქნება ექსპორტის წილი თითოყული ქვეყნის მშა-ში? შეადარეთ პირველ. შეკითხვაში (ა)-ს 

და ახსენით. 
გ. განსასღვრეთ რეალური ხელფასები თითოეულ ქვეყანაში დღა შეადარეთ შედეგებს, როდესაც 

რეგიონი ღიაა ვაჭრობისათვის. 

ერთმა ქვეყანამ, რომელიც არასოდეს ყოფილა კომუნისტური, ყოფილ კომუნისტურ ქეეყნებს შორის 
არეულობით დიდი სარალი განიცადა. 199) წლამდე ფინეთი (საბჭოთა კავშირის მესობელი ქვეყანა, 
რომელსაც ჰქონდა საბა'სრო ეკონომიკა და პოლიტიკურად ჩეიტრალური იყო) იყო სამრეწველო საქონლის 
ძირითადი მიმწოდებელი საბჭოთა ბაზარზე. ფინეთი ახლა მძიმე რეცესიაშია და მისი ვალუტა – მარკა 
– გაუფასურებულია. 

მოათავსეთ ფინეთი აღმოსავლეთ ეეროპაში რეგულირების პრობლემასთან დაკავშირებული აჩალი'სის 
კონტექსტში. რით განსხვავდება ეს პრობლემა აღმოსავლეთ ეერო„ის ქეეყჩების პჰრ“იბლემისაგან? 

„ მქორე ქვეყანა, რომელმაც პოლიტიკური მოვლენების გაგლენა განიცადა, არის კ'ება. 1991 წლამდე საბჭოთა 
კავშირი ყიდულობდა კუბის შაქრის მოსავლის დიდ ნაწილს მსოფლიო ბასრის დონე'სე მაღალ ფასად 
და იქვე ყიდიდა თავის ჩავთობს მსოფლიო საბასრო ფასზე ნაკლებად. ის აგრეთვე 'ესრუნეელყოფდა 

მნიშენელოვანი მოცულობის პირდაპირ დახმარებებს. ახლა ეს ყეელაფერი შეწყდა. 

ა. შეადარეთ კუბის მდგომარეობა აღმოსავლეთ ევროპის ქვეყნებისას. არის რაიმე გაჩსხვგავება? 

ბ. ეთქვათ, თქვენ სათავეში უდგახართ კების პირველ ჰოსტ-კომენისტურ მთავრობას. საერთაშორისო 

ვაჭრობის როგორ სტრატეგიას მიმართედით თქვენ? 

ერთი მიზეზი, რის გამოც გაცხოველებული ვაჭრობა იყო საბჭოთა რესჰებლიკებს შორის, იყო ის, რომ 

საბჭოთა სისტემის პერიოდში ტრანსპორტირება ძალიან იაფი ჯდებოდა, გაცილებით იაფი, ვიდრე 

გადასაზიდი საქონლის რეალური ღირებულება. რატომ უწყობღა ხელს დაბალი სატრანსპორტო 

გადასახადები ძალიან დიდი ქარხნების მშენებლობას? 

თუ ათი წლის განმავლობაში ყქეელაფერი კარგად იქნება, ბეერი ეეროპული ქვეყანა შეცვლის ეროენელ 

გალუტას ევრო ვალუტით – ევროთი. გამოიწეევს თ'უე არა ეს იმავე პროცესს, რაც რუსეთმა განიცადა 

დოლარიზაციისაგან? რატომ ან რატომ არა? 
ვთქვათ, ვეჭვობთ, რომ რამდენიმე მლრდ „ღოლარი”, რომელიც ბრ/ეჩავს რესეთში, ყალბია და დაბეჭდილი 
შეა ასიაში. უნდა ითანამშრომლოს თე არა რუსეთის მთავრობამ აშშ-ს მთაერობასთან ერთად, რათა 

ამოიღოს ისინი ბრ'ენეიდან? (იფიქრეთ ამაზე ყურადღებით. შეიძლება არსებობდეს რამდენიმე პას'ეხი). 

(9
 2 და



მათემატიკური დამატება 

მე–3 თავის დამაზება 

სპეციფიკური საწარმოო ფაქტორების მოღელი 

ამ მინაწერში წარმოგიდგენთ მათემატიკურ ფორმელისL წარმოების სპეციფიკური ფაქტორის მოდელისათვის, 

რომელიც აღვწერეთ წინამდებარე თავში. ეს დაგვეხმარება თვით მოდელის უკეთ გაგებაში და განსაზღვრავს 
იმ კონცეფციის განვითარების შესაძლებლობას, რომელიც. გამოიყენება შემდგომ მოდელებში. 

საწარმოო ფაქტორის ფასები, ხარჯები ღა მასზე მოთხოვნები 

სპეციფიკური საწარმოო ფაქტორების მოდელს აქვს ორი სექტორი: სამრეწველო საქონელი და საკვები. 
თითოეულ სექტორში გამოიყვნება წარმოების ორი ფაქტორი: ერთი მხრივ, კაპიტალი და სამუშაო ძალა 

(სამრეწველო საქონელი) დღა მეორე მხრივ მიწა და სამუშაო ძალა (საკეები). სანამ მი/უბრუნდებით მთლიან 
მოდელს, დავაკვირდეთ, როგორ არის დაკავშირებული საწარმოო ფაქტორების ხარჯი და მოთხოენა მისსავე 
ფასებთან, როცა მეწარმე იყენებს ორ ფაქტორს. 

განვიხილოთ საქონლის წარმოება, რომელიც მოითხოვს კაპიტალსა და სამუშაო ძალას, როგორც საწარმოო 
ფაქტორებს. საქონელი იწარმოება მუდმივი მასშტაბის ეფექტით, წარმოების ტექნოლოგია შეიძლება შეჯამდეს 
ერთეული იზოკვანტის სახით, ანე მრუდით, რომელიც გეიჩვეჩებს კაპიტალისა და სამუშაო ძალის ყველა 
სახის კომბინაციას (I! მრუდი 3მ-I გრაფიკში) რაც კი შეიძლება გამოყენებულ იქნეს ერთი ერთეული 
საქონლის საწარმოებლად. IL მრუდი გვევიჩვეჩებს ერთ ერთეულ გამოშვებასე დახარჯული კაპიტალის 
რაოდენობას, 0ი,, და ერთ ერთეულ გამოშგებასე დახარჯული სამუშაო ძალის რაოდენობას, ი, შორის 
ალტერნატივას. ერთეჟყლი ი'სოკვანტის მოხრილობა ასახავს იმ ვარაუდს, რომ ძალიან ძნელდება კაპიტალით 
სამუშაო ძალის შეცელა, როცა კაპიტალის სამუშაო ძალასთან 'მეფარდება ისრდება და პირიქით. 

კონკურენტულ საბაზრო ეკონომიკაში მეწარმეები აირჩევენ კაპიტალის სამუშაო ძალასთან შეფარდებას იმ 
წარმოებაში, რომელიც მაქსიმუმამდე ამცირებს მათ ხარჯს. ხარჯის შემამცირებელი ასეთი წარმოების 
არჩევა აღინიშნება 3მ-) გრაფიკში L Vერტილით, სადაც MM ერთეული ი სოკვანტა კეეთს მრუდს, რომლის 

დაქანება 'უტოლდება სამუშაო ძალის (M) შეფარდებას კაპიტალის ფასთან (ს. 

წარმოების რეალური ღირებულება C უდრის კაპიტალისა და შრომითი დანახარჯების ჯამს, 

C=2LL+ძM, (3დ-1) 
ფ L 

სადაც ხარჯის კოეფიციენტი ი დაძ შერჩეული იქნაC-ს შესამცირებლაჯ.. 

გრაფიკი 3დ) ეფექტური წარმოება 

ხარჯების შყმამცირებელი კამიტალისა და სამუშაო ძალის 

შეყარდება დამოკიდებულია, საწარმოო ფაქტორის. ფასებზე. 

დაქანება = – M/, 

  
  

მ, 

რადგანაც კაპიტალისა და სამუშაო სადის წმეყარდება ყირჩა ხიმისათეის. რომ მიჩიმემამდე დაიყვანოს 
არჯები, აქედან გამომდინარეობს ის. რ!) (წ|ლილება MI მეფარდებაში არ “შეამცირებს ხარჯებს. ხარჯები 
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არ შემცირება არც ძ,კ-ს სრდით და არც «ძ.-ის შემცირებით და პირიქით. აქედან გამომდინარეობს, რომ 
ხარჯის შემამცირებელი არჩევანიდან ძალზე მცირე გადახრა კაპიტალისა და სამუშაო ძალის შეფარდებაში 

გავლენას ვერ მოახდენს ღირებულებაზე. ვთქვათ, ძი , ძთ არის მცირე ცვლილება ხარჯის ოპტიმალური 

არჩევანიდან. მაშინ MM # 

+ = - „ძი. Vძი. 0 (პდ -2) 

აღნიშნული ტოლობა აღინიშნება ნებისმიერი მოძრაობისას ერთეული იზოკვანტის გასწვრიე. 

თუ საწარმოო ფაქტორის I და V ფასებს შევცვლით, მივიღებთ ორ ეფექტს: ის შეცელის ძ -სა და 0 -ის 
არჩევანს და შეცელის წარმოების ხარჯს. " L 

პირველი ეფექტი – განვიხილოთ ერთი ერთეული გამოშვების საწარმოებლად გამოყენებული კაპიტალისა 
და სამუშაო ძალის გავლენა შესადარ რაოდენობაზე. ხარჯის შემამცირებელი კაპიტალისა და სამუშაო 
ძალის შეფარდება დამოკიდებულია სამუშაო ძალის ფასის შეფარდებაზე კაპიტალის ფასთან: 

9ჯ _ C CV). 8დ3 
ძ L ' 

წარმოების ხარჯებიც შეიცელება. საწარმოო ფაქტორის ძL და ძ”V ფასებში მცირე ცელილების დროს 
წარმოების ხარჯების ცელილება იქნება: 

ძCი=02ძ”ი+იძV+ + · 2 ძი+60ძV «ძი. Vძი,. (ჰდ-4) 

(3მ-2) ტოლობიდან ჩვენ უკვე ვიცით, რომ (3მ-/)) ტოლობაში მოცემული ბოლო ორი შესაკრების ჯამი უდრის 

ნულს. აქედან გამომდინარე საწარმოო ფაქტორის ფასების ეფექტი ხარჯზე შეიძლება გამოისახოს შემდეგნაირად: 

ძC=0ძ.+0ძ"·. (3დ-4 
M L 

აღმოჩნდა, რომ ძალიან მოსახერხებელია (3მ-4ე7 ტოლობისაგან ვაწარმოოთ განსხვაეებული ტოლობა, რომლის 
ზოგიერთი ელემენტის გაყოფითა და გამრავლებით მან შეიძლება შემდეგი სახე მიიღოს: 

ძC _ (9«”) (9) + (6,V) ( 9M). 06დ-5 
C C , C V 

ძC/C შეიძლება განეიხილოთ როგორც პროცენტული ცვლილება C-ში და შეიძლება გამოვსახოთ როგორც 

C=0 , + 0», (3დ-5) 

სადაც, 

ეს არის უკიდურესად გამოსადეგი მათემატიკური გზა საერთაშორისო ეკონომიკური ურთიერთობების 
გამოსახატავად. 

საწარმოო ფაქტორის ფასების 'ურთიერთობა შეიძლება მათემატიკურად გამოისახოს კაპიტალის სამუშაო 
ძალასთან შეფარდებაში. სამუშაო ძალის ფასის ზრდა შედარებით კაპიტალის ფასთან ამცირებს სამუშაო 
ძალის შეფარდებას კაპიტალთაჩ; ეს შეიძლება შემდეგნაირად გამოისახოს: 

–_–_ 1დ-6 მი. მ. “წე -;) ცდ-6) 

სადაც თ არის პროცენტული ცვლილება სამუშაო ძალის შეფარდებაში კაპიტალთან, რაც გამოიწეეულია 

ერთპროცენტიანი ცელილებით საწარმოო ფაქტორის ფასების შეფარდებაში და ცნობილია, როგორც შეცელის 
ელასტიურობა. 

საწარმოო ფაქტორის ფასის განსაჭლვრება სპეციფიპური 

საწარმოო ფაქტორების მოდელფი 

სპეციფიკური საწარმოო ფაქტორების მოდელს აქვს ორი სექტორი, რომელთაგან თითოვუელი ჰგავს ახლახანს 
აღწერილს. სამრეწველო საქონელი იწარმოება კაპიტალისა (სპეციფიკური წარმოების ფაქტორი) და სამუშაო 

ძალის გამოყენებითი: 

ლ. - 0 (6 L ). ცდ-?) 

საკვები იწარმოება მიწისა (სპეციფიკური წარმოების ფაქტორი) და სამ'ეშაო ძალის გამოყენებით: 

=> აღ
ა



0 =0 CL). (3დ-8) 
მიწისა და კაპიტალის მიწოდება თითოეული სექტორისათვის შესაძლოა ნებისმიერი იყოს. სამუშაო ძალა 
შეიძლება განთავსებული იყოს ჩებისმიერ სექტორში: 

L +L =I, (3დ-9) 

სადაც XL არის ეკონომიკის მ'ეშახელის მთლიანი მიწოდება. 

სრულყოფილად კონკურენტულ ეკონომიკაში თითოჟცული საქონლის ფასი უნდა უდრიდეს მისი წარმოების 

ღირებულებას. მაშიჩ სამრეწველო საქონლის წარმოებაში 
= + - L. ი. L. 2 M (3დ-10) 

სადაც V არის კაპიტალის ფასი.V არის სამუშაო ძალის სახელფასო განაკვეთი, და ერთეული 
დანახარწ:ის კოეფიციენტები. თუ გამოვიყენებთ (3მ-6) ტოლობას, აღმოჩნდება, რომ 6. ი. 

ი - LL, + 2) - 

ან I = 9, MX 9, V,? (3დ-!I) 

- ულღდღა–დ:ა-ად–აეღ-ა-მ''''"" =(L )(ჩნ, –0 »)= ჩ, +C-M)(ჩ, – #). (3დ-I2) 
0 0. 

იგივე ხდება კეების სექტორში – 

– – 0 _ 

# =(1 1(8.– 9 #V)= ჯ, CC) (ჩ, – >»). (3დ-13) 

7 
(3მ-!12) და (3მ-)3) ტოლობები საშუალებას გვაძლევს, შეეცეალოთ კაპიტალისა და მიწის ფასები სამრეწველო 
საქონლის, საკვებისა და სამუშაო ძალის ფასებში მოცემული ცვლილებების შესაბამისად. ეს იქნება 
ცვლილებათა პირველი საფეხური. მეორე საფეხური „არის სახელფასო განაკვეთის ცელა, რომელსაც ჩვენ 
ეაწარმოებთ სამუშაო ძალის მოთხოენასა და მიწოდებაზე დაყრდნობით. 
პირველად აღვჩიშნოთ: 

#=ძ2ძ 0 (ჰდ-14) 
და MM MV 

I, =ი 0 (3დ-15) 
IM M M 

აქედან გამომდინარეობს, რომ 

  L = (9IM.)X (3დ-16) 
M 

0. · 

იმის გამო, რომ სპეციფიკური საწარმოო ფაქტორის – კაპიტალის მიწოდება ფიქსირებულია, სამუშაო ძალის 
დასაქმება სამრეწველო საქონლის წარმოებაში შეიძლება შეიცვალოს მხოლოდ კაპიტალისა და სამუშაო 
ძალის შეფარდებაში ცვლილებების შედეგად. აქედან გამომდინარე შეგვიძლია ვაწარმოოთ შემდეგი: 

სკამ კ-მ) 5-6 (წ-7,))- ცდ-17) 
(3მ-12) ტოლობიდან შეგვიძლია ვაჩვენოთ, რომ 

ხ- 8 =(1 )(ჩ, –#). (3დ-18) 
0 M 

აქედან გამომდინარე 

– 1 _ 
სა“ 92 )(ჩ.- გ), (3დ-19) 

სადაც. თ. არის სამრეწველო საქონლის წარმოებაში შეცვლის ელასტიურობა და ანალოგიურად, 
ს _ I _ 

L,.= თ. (– )(8.-». (3დ-20) 
# 

ახლა მიგუებრუნდეთ სამუშაო ძალის სრელ დასაქმებას (3დ-ს9). თ.ე მილიანი დასაქმება არ 'უნდა შეიცვალოს, 
მა მიჩ ერთი სექტორში დასაქმების 'სრდა უჩდა აჩასღაურდეს მეორე სექტორში დასაქმების შემცირებით: 

ძL +ძL =0. (3დ-2!) " „ 

როტორი ასრე, ეს მეიძლები გამოგსახოი, ალ·ლ; გყბრული ფორმელის სამ. ყადებიი!: 
27%) 4 
=C“/



(-#%) (4) + (9) (LL) =0 (3დ-22) 
M L 

ან # 

თ. L„ +თ. L „50, (ვდ-22 

სადაც, თ, = L./L არის სამრეწველო საქონლის წარმოებაში დასაქმებული სამუშაო ძალის წილი. ბოლო 
საფეხურია სამუშაო ძალისა და მოთხოვნის (1მ-19) და (38-20) ტოლობების (13მ-22) ტოლობით შეცვლა: 

ან C., 9/ ზ.ა თ + თ. 9 / ზე) „ - IC, თ/ ზა +, 6/ 8.) # ძდ2) 

I თ„თ „/0 „,)ნ, +(თ,თ,/0.,)ნ, | 
 (თ,C,„/0.,)+(თ,თ,/0,.)) #”- (დ-23) 

ე.ი. სახელფასო განაკვეთში ზრდა არის სამრეწველო საქონლისა და საკვების ფასებში ზრდის შეწონილი 
საშუალო. 

ცვლილების ეფექტი შესაღდარ ფასებში 

ვთქვათ, სამრეწველო საქონლის ფასი საკვების ფასთან შედარებით იზრდება; ე.ი. ნ > . იმის გამო, რომ 
სახელფასო განაკვეთში ცელილება არის ორივე საქონლის ფასებში ცელილების შეწონლი საშუალო, 

გეექნება 

ჩ M V> ჩ LL 

სამუშაო ძალის განთავსებაზე გაელენა აშკარაა (18-19) და (3მ-20) ტოლობებიდან: რაკი ჩ.>., გეექნება – 

L ყ =0; რადგან ს <#., გქექნება – L.< 0. დაქმება სამრეწველო საქონლის წარმოებაში გაიზრდება, ხოლო 

საკვების მრეწველობაში შემცირდება. 

I >ნ,>> MM, >, · (დ -2) 

რადგან კაპიტალის ფასი იზრდება ორივე სქონელთან მიმართებაში, ის, ვინც თავის შემოსავალს იღებს 
მთლიანად კაპიტალიდან, უეჭეელად მოგებული დარჩება. რადგან მიწის ფასი მცირდება ორიეე სქონელთან 
მიმართებაში, ის, ვინც თავის შემოსავალს იღებს მთლიანად მიწიდან, უეჭველად წააგებს. ის, ვინც შემოსავალს 
იღებს სამუშაო ძალიდან, აღმოაჩენს, რომ ამ შემოსავლის მსყიდველობითი უნარი გაზრდილა საკვებთან და 
შემცირებულა სამრეწველო საქონელთან მიმართებაში. 

მე–4 თავის დამატება 

ფაქტორების შეფარდების მოღელი 

საწარმოო ფაქტორების შეფარდების მოდელი მოქნილი კოეფიციენტით ძალიან წააგაეს სპეციფიკური 
ფაქტორების მოდელს: მასაც ორი სექტორი აქვს, რომლიდანაც თითოეული იყენებს წარმოების ორ ფაქტორს. 

ძირითადი ტოლობები საფარმოო ფაქტორების შეფარდებათა 
მოდელფუფი 

დავუშვათ, ქეეყანა აწარმოებს ორ საქონელს (X და X) და იყენებს წარმოების ორ ფაქტორს, მიწასა და 

სამუშაო ძალას. X არის მიწაინტენსიური. თითოეული საქონლის ფასი უნდა უდრიდეს მისი წარმოების 

ღირებულებას: 
შ ნ =6 I+0 M, 4ტდ-)) 

Xჯ IX LX 

ჩ? =ი0 I+0ძ V, (4დ-2) 
+. "LV 

„ „ბყლი ხარჯის არჩევანი I მიწის და სამუშა 
სადაც ი. ია 2. 0. არის ღირებულების შემამცირებელი ხარჯის არჩევანი იწის და V სა ეშაო ძალის 

ფასის დროს. 

= დ თ.



ამასთან, ეკონომიკის წარმოების ფაქტორები უნდა მთლიანად იქნეს გამოყენებული 

ი 0 +თ 0 =7, (4დ-3) 
»” ჯ IV V 

ძი 0 +ი 0 =L, (4დ-4) 
I. IV 

სადაც I და L არის მიწისა და სამუშაო ძალის მთლიანი მიწოდება. 

წარმოების ფაქტორის ღირებელების (4დ-I) და (4დ-2) ტოლობები გულისხმობს ტოლობებს ფაქტორული 
ფასების ცვლილებების განაკვეთისათვის ისევე, როგორც წარმოების სპეციფიკური ფაქტორების მოდელისათეის: 

#, = 9. ” + 0. VI) (4დ-5) 

ჩ,=0 #+0 გ (4დ-6) 
სადაც 0,,არის მიწის წილი X წარმოების ღირებულებაში და ა.შ. მ >08 დამ < 9 . რადგან X მეტად 

4 1X 1" IX (5 

მიწაინტენსიურია, ვიდრე V. ' 

(4დ-3) და (4დ-ძ) რაოდენობრივ ტოლობებს ფრთხილად უნდა მოვეკიდოთ. ერთეულსე დანახარჯები მი და 
ა.შ. შეიძლება შეიცვალოს, თუ წარმოების ფაქტორის ფასი შეიცვლება. თუ საქონლის ფასები მუდმივია, 
მაშინ ფაქტორის ფასებიც არ შეიცვლება. ამგვარად, X და V მოცემული ფასებისათვის შესაძლებელია დაიწეროს 
ტოლობები მიწოდებისა და გამოშვების ფაქტორის გათვალისჯინებით: 

თ. 0, +თ,0, =1' ტლ» 

თ,,0, +თ,,0, = L" (4დ-8) 

სადღაც Cთ., არის მიწის მიწოდების წილი, რომელიც გამოყენებულია X-ის და ა.შ. წარმოებაში. > თ, 

ღა თ. < თ,, X წარმოების უფრო მეტი მიწაინტენსიურობის გამო. 

საქონლის ფასი ღა წარმოების ფაქრორის ფასი 

წარმოების ფაქტორის ფასის ტოლობებიდან (4მ-5) და (4მ-6) შეიძლება გამოიხატოს წარმოების ფაქტორის 

ფასები, როგორც საქონლის ფასების შედეგი (ეს ახსნა იყენებს იმ ფაქტს, რომ 0, , =1-0,,და 0 =1-601): 

– 1 2 2 
I=C)LI- ნ.ე), -0,, LI, (4დ-9) 

– 1 = 2 

” თი. (0.„L, -0+,IX) (4დ-10) 

სადაც 0 =0,, –0,, (ნაბულისხმევია, რომ 9 > 0). ეს შეიძლება გამოიხატოს შემდეგნაირად: 

____ 
L=L; + (3 -Xჩ – ), (4დ-9%? 

ო ნ 0მ,, ი ი , 
VV = I, + -L,)· (4დ-10) 

დაეუშევათ, X-ის ფასი ისრდება V-ის ფასთან მიმართებაში, აჩუ ჩნ, >ჩ,. მაშინ 

==- 2 – 4დ-11 LX>6,„> 6, >V. (რდ-))) 

ე-ი. მიწის რეალური ფასი ისრდება ორივე საქონლის გათვალისწინებით მაშინ, როცა სამუშაო ძალის 
რეალერი ფასი მცირდება ორივე საქონლის გათვალისწინებიით. კერძოდ, X-ის ფასი რომ გასრდილიყო V-ის 
ფასში ცვლილების გარეშე, ხელფასის განაკვეთი ფაქტობრივად მემცირდებოდია. 

> ოდ
ა 

C



ფაქტორული მიწოლება და გამოშვება 
  

რამდენადაც საქონლის ფასი სახესეა, ტოლობა (4მ-7) და (4მ-ზ) აიხსნება იმ ფაქტის გამოყენებით, რომ 

თ, =1-თ» ლა 0თ,, =I-თ,,ც: ეს კი გამოხატავს იმას, რომ თითოეული საქონლის გამოშეებაში 

ცელილება არის წარმოების ფაქტორების მიწოდებაში ცვლილებების შედეგი: 

– I - _ 

0; = C)Iთა1 – რი LI (4დ-12) 

06, = (0-თ,ი +თ,LL (4დ-13) 

სადაც, #ტ=თ,, –თე, #>0" 

ეს ტ'ხიელობები ასეთ სახეს მიიღებს: 

– - თ – 

0, =I+ (ო -L), (ტ4დ-I2) 

რ ე LC დ ჯ 
0, =L+ CILX – L), (4დ-13ე 

დავუშვათ, XIX და LV მუღმივია მაშინ, როცა მიწის მიწოდება ისრდება სამუშაო ძალის – +>L მიწოდების 
მიამართ. მაშინ ნათელი გახდება, რომ 

C0C,>XI>L>0, ტდ-4) 

კერძოდ, თუ I ისრდება და L მუდმივია, X-ის გამოშვება გაისრდება უფრო მეტად, ეიდრე ეს ტოლობაშია 
ნაჩვენები, V-ის გამოშეება კი რეალურად შემცირდება. 

მე–5 თავის ღამატება 

მსოფლიო ვა#რობის ეპკონომიპა 

მიფოლება, მოთხოვნა ღა ფონასფწორობა 
  

მსოფლიო ფონასფწორობა 

მიუხედავად იმისა, რომ გრაფიკულად ყფრო ადვილია მსოფლიო წონასწორობის ანუ შესადარის მიწოდებასა 
და შესადარის მოთხოვნას შორის თანაბრობის გამოხატეა, მათემატიკურად უმჯობესია ალტერნატიული 
ფორმულების გამოყენება. ოღონდ საჭიროა ყურადღება გამახვილდეს თანაბრობაზე მიწოდებასა და მოთხოენაზე 
ორ საქონლთან – ტანსაცმელსა და საკვებთან დაკავშირებით. არა აქვს მნიშვნელობა რომელიმე საქონლის 
გამოყოფას, რადგან წონასწორობა ტაჩსაცმლის ბა'ხარ'სე გულისხმობს წონასწორობას საკვების ბასარზე 
და პირიქით. 

ამ პირობების განსახილველად დაყეშვეათ, 0C ი” არის ტანსაცმლის გამოშვება ჩვენ ქვეყანაში ღა უცხოეთში, 
ხოლო 0. და 05. მოთხოვნილი რაოდენობა, შესაბამისად; L-ით წარმოდგენილია საკვების ბასრის შესაბამისი 
ცელი ადები. აგრეთეე დაყუშეათ, ჩ არის ტანსაცმლის ფასი საკვების ფასთან მიმართებაში. 

ყველა შემთხევვაში მსოფლიო ხარჯი გაუტოლდება მსოფლიო შემოსავალს. მსოფლიო შემოსაეალი არის 
ტანსაცმლისა და. საკვების რეალი'ხაციიდან მიღებული შემოსავლის ჯამი: მსოფლიო ხარჯი არის ტანსაცმლისა 
და საკვების შესყიდვის ჯამი. ამტვარად, შემოსავლისა და ხარჯის ტოლობა ასეთნაირად გამოისახება: 

+C0” ) + +005“ =ი(0 +ს0' M# +ს”", 
Mი, 9 ლ 9, 9 , M C ა დ) ს, ს ; 5C-)) 

ახლა დავუემყათ, რომ ტანსაცმლის მსოფლიო ბა'სარი წონასწორულია; ე.ი. 

0 + 0" = ი. + ი. (5დ-2)



(5მ-)) ტოლობიდან გამომდინარეობს, რომ 

0 +0" =0 +ხ". (5დ-3) 

ე.ი. საკვების ბაზარიც უნდა გაწონასწორებული იყოს. ე.ი. თუ საკვებისა და ტანსაცმლის ბაზრები ერთნაირად 
გაწონასწორებულია. 

ამიტომ შეიძლება ყურადღება გავამახხიილოთ მხოლოდ ტანსაცმლის ბაზარზე, რათა განვსასღვროთ 
წონასწორული შესადარი ფასი. 

ფარმოება ღა შემოსავალი 

თითოეულ ქვეყანას აქეს ეკონომიკურ შესაძლებლობათა ზღვარი, რომლის გასწერივაც მას შეუძლია აირჩიოს 
ტანსაცმლის ან საკვების წარმოება. ეკონომიკა ამ ზღვარზე ირჩევს წერტილს, სადაც აღინიშნება გამოშვების 
ღირებულების მაქსიმუმამდე სრღა ტანსაცმლის მოცემული შესადარი ფასის დროს. ეს შემდეგნაირად 
გამოისახება: 

V-=ი00 +0. ლ5დ-) 
როგორც წინა მინაწერში აღწერილი ფასების მინიმუმამდე დამყვანი შემთხვევის დროს, არჩეული საქონლის 
ნაკრების ღირებულების მაქსიმუმამდე ზრდის ფაქტი ნიშნავს, რომ წარმოების შესაძლებლობათა ზღვარის 
გასწვრიე წარმოების მცირე გადახრა ოპტიმალური კომბინაციიდან არავითარ გაელენას არ ახდენს გამოშვების 
ღირებულებაზე: 

იძი +ძ0 =0. (5დ-5) 
§ 

ტანსაცმლის შესადარ ფასში ცვლილება მიგვიყვანს როგორც სხვადასხვა საქონლის კომბინაციის, ასევე 
გამოშვების ღირებულების ცვლილებამდე. გამოშვების ღირებულებაში ცვლილება შემდეგნაირად აისახება: 

ძV=0 ძი+ იძლ +ძლ; (5დ–6) 
C 

მაგრამ, ვინაიდან ბოლო ორი პირობის ჯამი (5მ-5 ტოლობა) ნულის ტოლია, ეს გამოსახულება დაიყვანება 
ტოლობაზე: _ “ 

ძ4V =0 ძი. დ-ი 

ჩვენი ქვეყნის მსგავსად, უცხოეთშიც ასეთ ტოლობას ექნება ადგილი: 

ძV" = 0” ძი. (5დ-7) 

შემოსავალი, ფასები ლა სარგებლი 

თითოეული ქვეყანა განიხილება, როგორც ინდივიდი. ქვეყნის გემოვნება განიხილება, როგორც სარგებლის 
ფუნქცია, რომელიც დამოკიდებულია ტანსაცმლისა და საკეების მოხმარებაზე: 

ს=სხთ »). (5დ-8) 

დავუშვათ, ქვეყანას აქვს I შემოსავალი საკვების სახით. მისი მთლიანი ხარჯი უნდა უდრიდეს ამ შემოსავალს: 

ხხ + ი. =7/ დლ5დ-9) 

მომხმარებლები მაქსიმუმამდე გაზრდიან სარგებელს, როცა მათი შემოსავალი და საქონლის ფასები სახეზეა. 
დავუშვათ,Mხ Mს არის ზღვრული სარგებელი, რასაც მომხმარებელი იღებს ტანსაცმლიდან და საკვებიდან; 

მაშინ, სარგებელის "ცვლილება, რომელიც მოჰყვება ნებისმიერ ცვლილებას მოხმარებაში, არის 

ძს=Mს ძს +M0ძL. (5დ-10) 
C C წ ”# 

რადგან მომხმარებელი მაქსიმუმამდე სრდის სარგებელს მოცემული შემოსავლითა და ფასებით, უკვე 

გამორიცხულია რაიმე დასაშვები ცვლილება მოხმარებაში. ეს კი მის მდგომარეობას აუმჯობესებს. ეს 

პირობა გულისხმობს, რომ 

Mხი _ (5დ-I1) Mც,  ” დ- 

ახლა წარმოვიდგინოთ შემოსავლისა და ფასების ცვლილების შედეგები სარგებელსე. დიფერენცირებული 
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ტოლობა (5მ-9) გეაძლევს 
იძი +ძიხ =ძI!I-0 ძი. (5დ-12) 

, C 

მაგრამ (5მ-10) და (58-11) ტოლობებიდან ვიცით, რომ 

ძის =MVC (იძი +ძი |. (5დ-11) 
ამგვარად, · C , 

ძს =Mს |ძ1- 0 ძი). (5დ-14) 
. C 

მისანშეწონლია ახალი განსაზღერების ”შემოტანა: სარგებლის ცელილება, გაყოფილი საკეების (ანუ საქონელი, 
რითაც შემოსავალი იზომება) ზღერულ სარგებელზე, შესაძლოა განისაზღვროს, როგორც ცვლილება რეალურ 
შემოსავალში; მისი გამოსახულება იქნება ძ”): 

ძს 
ძ»= = ძI1-L ძი. (5დ-15) MVთ, აი დ-   

მთლიანად ეკონომიკისათვის შემოსავალი უდრის გამოშვების ღირებულებას: I = V. ამგვარად, ტანსაცმლის 
შესადარ ფასში ცვლილების ეფექტი ეკონომიკის რეალურ შემოსავალზე არის 

ძჯ=I0 – 0 |ძი. (5დ-16) 

0 – 9 არის ტანსაცმლის ექსპორტი. ტანსაცმლის შესადარი ფასის ზრდა ასარგებლებს იმ ეკონომიკას, 
რრმელიც ტანსაცმლის ექსპორტს მიმართაეს, რაც შემდეგი ტოლობით: გამოისახება: 

ძჯ=IX0, – 0 )I (98), ლ5დ-17 
ი 

კვაღრატულ ფრჩხილებში მოცემულია ექსპორტის ღირებულება, მრგვალ ფრჩხილში კი ცელილების პროცენტი 
ეაჭრობის გათვალისწინებით. ამიტომ ეს ფორმულა გვეუბნება, რომ რეალური შემოსაელის მოგება, როგორც 
შედეგი ვაჭრობის ცვლილებით მიღებული პროცენტისა, უდრის პროცენტულ ცელილებას ვაჭრობაში – 
გამრავლებულს ექსპორტის საწყის ღირებულებაზე. თუ დასაწყისში ქვეყანას გააქეს 100 მლრდ დოლარის 
საექსპორტო საქონელი და მისი ვაჭრობის პირობები უმჯობესდება 10%-ით, ქვეყნის შემოსაელის მოგება 
იქნება 10 მლრდ დოლარი. 

მიფოდება, მოთხოვნა ღა წონასწორობის სტაბილურობა 

ტანსაცმლის ბაზარში შესადარი ფასის ცვლილება გამოიწეევს ცელილებებს როგორც მის მიწოდებაში, 
ასევე მოთხოენაში. 

მიწოდების მხარეს ს-ს ზრდა აიძულებს ჩვენს ქვეყანასა და უცხოეთს, აწარმოოს მეტი ტანსაცმელი. მიწოდების 
ამ რეაქციას აღვნიშნავთ ჩეენი ქეეყნისათვის §-ით, ხოლო უცხოეთისათეის §"-ით; ასე რომ, 

ძი =§ძი, (5დ-18) 

ძი"C =§”ძი (5დ-19) 

მოთხოვნის მხარე უფრო რთულია. ს-ს ცელილება გამოიწვეეს როგორც შემოსავლის, ასევე შეცვლის 

ეფექტებს, რაც მოცემულია (5მ-1) გრაფიკში. გრაფიკი გვიჩვენებს ეკონომიკას, რომელიც დასაწყისში აწყდება 
VVV? მრუდის დაქანებით აღნიშნულ შესადარ ფასს. მოცემული შესადარი ფასით ეკონომიკის წარმოება 
აღინიშნება 0! წერტილზე და მოხმარება L" წერტილზე. დავუშვათ, ტანსაცმლის შესადარი ფასი იზრდება 
VV?> მრუდით აღნიშნულ დონემდე. სარგებლის სრდა რომ არ ყოფილიყო, მოხმარება გადაიხრებოდა #'-კენ, 
რაც გამოიწვევდა ტანსაცმლის გასაღების შემცირებას. აქვე არსებობს ცვლილება ეკონომიკის რეალურ 
შემოსავალში; ამ შემთხვევეაში რეალური შემოსავალი იზრდება, რადგან დასაწყისში ტანსაცმლის წმინდა 
ექსპორტიორი არის ეკონომიკა. ეს ცელილება იწეევს მოხმარების აღნიშენას უფრო 0) წერტილში, ვიდრე #'- 
ში და შემოსავლის ამ ეფექტს ახასიათებს ტანსაცმლის მოხმარების სრდის ტენდენცია. მოთხოვნასთან 
დაკავშირებით ხ-ში ცყლილების გავლენის ანალისი საჭიროებს, მხედველობაში მივიღოთ როგირც შეცელის 
ეფექტი (ცვლილება მოხმარებაში, რომელიც მოხდება მაშინ, თუ რეალური შემოსავალი მუდმივი იქნება), 
ასეე შემოსავლის ეფექტი (დამატებითი ცვლილება მოხმარებაში, რაც რეალური შემოსავლის ცვლილებების 
შედეგია). 
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გრაფიკი 5მ-I ფასის ცვლილების ეფექტი მოხმარებაზე 

0,;.0, 
რ“. შეჩადარ ფახში ცელიდლება იწყ;ყ|ს როგორც შყმოჩაყლის. ასუყყ 

შეცვლის უფექტებს. 

VV9 

0? 

VV2 

მე.0C 

შეცვლის ეფექტი აღყნიშნოო –C ძი-თი; ის ყოველთვის უარყოფითია, შემოსავლის ეფექტი აღვნიშნოთ ი ძ)- 

ით: რამდენადაც ტანსაცმელი ნორმალური საქონელია, რომლის მოთხოენაც ი'სრდება რეალურ შემოსავალთან 
ერთად, ის დადებითია, თუ ქვეყანა ტანსაცმლის წმინდა ექსოპორტიორია და უარყოფითი, თუ წმინდა 

იმპორტიორია. მაშინ ადგილობრივ ქვეყანაში ტანსაცმელსე მითხოვნის ცე:ლილების მთლიანი ეფექტი იქნება 

ძი =–მ0მძი + იძX= I-2 + (0 – L" )Iძი. (5დ-20) 
C C 

უცხოეთის მოთხოვნის ეფექტიც ასევე იქნება 

ძია“ =|-ლ“-+ი"(0” – 0” ))ძი. (5დ-21) 
C C C 

რადგან 0» – ს” უარყოფითია, უცხოეთში შემოსავლის ეფექტიც უარყოფითი იქნება. 
C C 

მოთხოენისა და მიწოდების გავლენა შესაძლოა ახლა ერთად განეიხილოთ, რათა მივიღოთ 0-ში ცელილების 

მთლიანი ეფექტი ტანსაცმლის ბა'სარსე. ტანსაცმლის ჭარბი მიწოდება არის სხვაობა სასურველ მსოფლიო 
წარმოებასა და მოხმარებას შორის: 

C5 =0 +0- –0 – 0". (5დ-22) C X% C C2C C 

ხჩ-ში ცვლილების ეფექტი მსოფლიი ჭარბ მიწოდებაზე“ არის 

ძა =|5§+5"+0+C" – ი(0 – 0მ)–ი"(0” – ს” )Iძი. (5დ-23) 
C C C C C 

თუ ბასარი რავდაპირველად გაწონასწორებულია, ჩვენი ქვეყნის ექსპორტი “უდრის აცხოეთის იმპორტს, ისე 

როგორც 0" –ი" =-(0 –0); ამიტომ ჭარბ მიწოდება'სე ი-ს ეფექტი გამოისახება: 

ძსბ =|)5-+5"+0+ლწ-(ი-–ი”X0 –X% ))ძი. (5დ-23) 
C C C 

დავუშვათ, დასაწყისში ტანსაცმლის შესადარი ფასი წონასწორულ'სე მაღალია. ამას რომ ტანსაცმლის ჭარბი 

მიVოდება გამოეგზვია, საბასრო ძალები შეამცირებდნეჩ ტაჩსაცმლის ფასს და აღადგენდნენ წონასწორობას, 

მეორე მხრიე. თუ ტაჩსაცმლის უაღრესად მაღალი შესადარი ფასი იწვევს ტანსაცმელ“სე ჯარბ მოთხოენას, 

ფასი ისევ გაი'სრდება და წონასწორობა დაირღვევა. ამგვარად, წონასწორობა იქნება სტაბილური, თ'ე ტანასცმლის 
შესადარი ფასის მცირე სრდა გამოიწვევს ტანსაცმლის ჭარბ მიწოდებას; ყ.ი. თუ 

ძნა 

“ი 

20 რ<დ-24) 

(5მ-23ე ტოლობა გყიჩვენებს იმ ფაქტორებს, რომლებიც განსასღვრავენ წონასწორობის სტაბილურობას. 

მიწოდების ეფექტიცა და შეცელის ეფექტიც მოთხოვნის სტაბილყერობის სასარგებლოდ მოქმედებენ. 

არასტაბი ლურობის ყრთადერთი შესაძლო წყარო არის შემოსავლის ეფექტები. შემოსავლის Vმინდა ეფექტი 

ბუნდოვანია – ის დამოკიდებულია იმა'სე. არის თუ არაი > ი"-სე: ე.ი. აქვს თე არა ჩვენს ქ/ეყანას უფრო მეტი 

სღერელი მისწრაფება, მოიხმაროს ტაჩსაცმელი. მისი რეაჯლური 'მემოსაყლის 'სრდის პირობები, ვიდრე 

უცხოეთს. თუ ი > ი“-სე, შემოსაელის. ეფექტი, სტაბილურობის საწინააღმდეტოა, ხოლო თუ ი < ი"-'სე. იგი 
სტაბილურობის სეი ემIყრობად გამოდის. 
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ცვლილებების ეფექტები მიწოდებასა და მოთხოვნაზე 
  

ფედარებითი სტარტრისტიპის მეთოლი 

მსოფლიო ეკონომიკაში ცვლილებების ეფექტების შესაფასებლად გამოიყეჩება შედარებითი სტატისტიკა. 
ტექსტში აღჩიშნულ თითოეულ შემთხვევაში ეკონომიკა ემორჩილება ისეთ. ცელილებებს, რომელთაც 

მივყავართ ტანსაცმლის მსოფლიო შესადარი ფასის ცელილებამდე. შედარებითი სტატისტიკის ამ მეთოდის 

პირველი ნაბიჯი არის, გამოყიანგარიშოთ მსოფლიო ჟყკონომიკაში საწყისი/ პირობებში ჭარბ მიწოდებასე 
ცელილების ეფექტი. ეს ცვლილება გამოიხატება ძC5 | -ით. წონასწორობის აღსადგენად საჭირო ცელილება 

შესადარ ფასში გამოიანგარიშება შემდეგნაირად: 

-ძნ5|, (5დ-25) ძი = , 
ჩ”“ (65/ძ0) 

სადაც, ძო5 მეფარდება ძი-თან ასახაეს მიწოდების, შემოსავლისა და შეცვლის ადრეაღწერილ ეფექტებს. 

ქვეყნის კეთილდღეობაზე მოცემული ცყლილების ეყექტები ორ ეტაპად განიხილება. პირველი, როგორია 

ცვლილების პირდაპირი გავლენა რეალერ შემოსაეალსე, რომელსაც აღენიშჩაეთ ძ» | ,,მეორე – არაპირდაპირი 

გავლენა მიღებული ცვლილებისა ვაჭრობის გათვალისწინებით, რომელიც გამოიანგარიშება 5მ-I6 ტოლობის 

გამოყენებით. ამგვარად, კეოილდდეობასე სრული ეფექტი გამოიხატა 

ძ»=-ძVI +(0 – წ )ძი. (5დ-26) 
ხ C C 

ეკონომიკური ჯრდა 

განვიხილოთ 'სრდის ეფექტი ჩვენი ქვეყნის ეკონომიკაში. როგორც ტექსტშია აღნიშნ'ული, 'სრდად მოიასრება 

წარმოების შესაძლებლობის 'სღვარს გარე გადახრა. ეს ცვლილება გამოიწეეეს როგორც ტანსაცმლის, ასეე 

საკვების გამოშვებაში ცვლილებებს საწყისი შესადარი ი ფასის დროს; დაეეშეათ.ძიე დაძ არის ცვლილებები 

გამოშვებაში. თუ სრდა მკვეორადაა გადახრილი, ერთ-ერთი ამ ცვლილებათაგანი შარყოფითი იქნება. მაგრამ 

რადგან ამას წარმოების შესაძლებლობების გაფართოება მოჰყვება საწყისი ი-ს პირობებში, გამოშვების 
ღირებულება გაი'სრდება: 

ძV =იძლ +ძ0 =ძ) | ,>9. (5დ-27) 

საწყისი ნ-ს პირობებში ტანსაცმლის მიწოდება გაისრდეაძ0 ოდენობით. ტანსაცმელზე მოთხოვნაც მოიმატებს 
: C 

ი ძა» I -ით: 

, ძნ§|) =ძლ – იდძე0 +230). (5დ-28) 
ხ 9C 3 

ამ ტოლობამ შეიძლება სხვა ჩნიშანსეც მიუთითოს. დავუშვათ, ხრდა გადახრილია ტანსაცმლისაკენ – როცა 

ძი, > 0, ძლ, < 0. მაშიჩ ტანსაცმელსე მოთხოვნა ი'სრდება 

ძი = Mიძ0 +ძ0 )<იიძლ <ძ0. 

ამგვარად, ჭარბ მოთხოვნასე მოლიანი ეფექტი იქნება 

ძნ5| =ძლ –ძი > 0. 

შედ; გად.ძი =-ძ6C5| / (9C5/ძი) <0 ე.ი. ივენი ქვეყნის ვაჭრობის პირობები გაუარესდა. 

მეორე მხრივ, დიქუშვათ, სრდა გადახრილია საკვებისაკენ ისე. რომ ძლ. < 0, ძლ > 0. საწყისი ი-ს დროს 

ტანსაცმლის მიწოდებისე ეფექტი ჟარყოფითია, მაგრამ ტანსაცმლის მოთხოვნასე – დადებითი რჩება. გამოდის, 

რ ძL§| = ძლი – ძ0 <0, 

ძი >0 – ჩვენი ქვეყჩის ყაჭრობის პირობები უმჯობესდება. 

"სრდას, რომელსაც. გადასრის ჩაკლები ტენდეჩცია ახასიათებს, მეუმლია იმოძრაოს ნ-ს ჩებისმიერ 

მხარეს. რ“ დამოკიდებულია გადახრის სიძლლიერესე. 

შემდე, დავუბრჟიდებიი რა კედი სახლეობის ეყექტებს. დაყიჩასავი!, “MI ეცხოედისაიეის აღნი “ნ'უ სე ეყექტს 

განაპირობებდა მსღოოლდ ყასროტი! პირთოტეტი. ჩვეჩს ქვეყნისა ეის კი ეს ეყექტი დამოკიდებ ელია საVყისი 
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შემოსავლის ცელილებასა და ვაჭრობაში პირობებში შემდგომი ცელილებების კომბინაციაზე, როგორც ეს 
ნაჩვენებია 5მ-26 ტოლობაში. თუ ზრდა შეაბრუნებს ვაჭრობის პირობებს ჩეენი ქვეყნის საწინააღმდეგოდ, ეს 

უარყოფითად იმოქმედებს ზრდის დაუყოვნებლივ ხელსაყრელ ეფექტზე. 

მაგრამ შეუძლია თუ არა ზრდას, მნიშვნელოვნად გააუარესოს ეაჭრობის პირობები, რათა ქეეყნის მზარდი 

კეთილდღეობა გააუარესოს? ამისათვის პირველად განვიხილოთ იმ ქვეყნის შემთხვევა, რომელსაც ახასიათებს 

მიუღებელი გადახრა თავისი წარმოების შესაძლებლობიდან, რაც სრდის 0 -ს და ამცირებს 0 -ს, ხოლო 

მისი გამოშვების ღირებულებას ტოვებს უცვლელად საწყისი შესადარი ფასის დონეზე (არ არის აუცილებელი, 

ეს ცვლილება განეიხილოთ, როგორც ზრდა, რადგანაც ის არღვეეს 5მ-27 ტოლობის ვარაუდს, მაგრამ იგი 

მაინც გამოსადეგი საკითხია). შემდეგ – არ აღინიშნება მოთხოვნის ცვლილება ს-ს საწყის ჰირობებში მაშინ, 

როდესაც ტანსაცმლის მიწოდება იზრდება; აქედან გამომდინარე ი უნდა შემცირდეს. რეალურ შემოსავალში 

ცელილება იქნება ძII –(C0 –ი )ძი; ეს ისეთი შემთხვევაა, როცა ძნ§) =0, ასე რომ, ძ» არის, რა თქმა უნდა, 

უარყოფითი. ' <6 ' 

ახლა ქვეყნის ეკონომიკური მდგომარეობა არ უმჯობესდება, რადგან გამოშვების ღირებულება საწყისი 
ფასის დონეზე არ იზრდება. ნებისმიერი სხვა საქონლის გამოშვების ოდნავი მატების დროსაც კი ქეეყნის 
აღნიშნული ზრდა შესამჩნევია თუ ზრდა საკმაოდ მცირეა, ის ვერ გადაწონის ი-ს კლებით გამოწვეულ 
დანაკარგებს. ამიტომ მნიშვნელოვნი გადახრის შედეგად მიღებული ზრდა გააუარესებს ქვეყნის მდგომარეობას. 

ტრანსფერტების პრობლემა 

ეთქეათ, ჩვენი ქეეყანა აწარმოებს ზოგიერთი თავისი შემოსავლის ტრანსფერტს უცხოეთისათვის, ეთქვათ, 

როგორც დახმარებას. დავუშვათ, საკვების სახით გაზომილი ტრანსფერტის ოდენობა არის ძ რასაც 
უცვლელი შესადარი ფასის პირობებში არანაირი ეფექტი არ ექნება მიწოდებაზე. გაელენა აღინიშნება 
მხოლოდ მოთხოენაზე. ჩვენი ქვეყნის შემოსავალი მცირდება ძ4-ით, უცხოეთისა კი იზრდება იმავე ოდენობით. 
ეს იწვევს ს.-ს კლებას –ი ძი-ით, ხოლო IL". იზრდება –ი” ძი-ით. ასე რომ, 

ძL§|) =(ი – ი”)ძვ (5დ-29 
წ 

ვაჭრობის პირობებში კი ცელილება მოგეცემს ტოლობას: 

- ი” 
ძი=-ძა ი) (5დ-30) 

(965 | ძი) 
ჩვენი ქვეყნის ვაჭრობის პირობები გაუარესდება, თუ ი > 0%-ზე; ეს განიხილება ნორმალურ შემთხვევად. 
აღნიშნული პირობები გაუმჯობესდება, თუ ი" > ი-ზე. 

ჩვენი ქვეყნის რეალურ შემოსავალში ეს ცვლილება აერთიანებს ტრანსფერტის პირდაპირ უარყოფით ეფექტსა · 
და ეაჭრობის პირობების არაპირდაპირ ეფექტს. შეუძლია თუ არა ხელსაყრელი ეაჭრობის პირობების 
ეფექტს, გადაწონოს შემოსავლის დანაკარგები? ჩვენი მოდელის მიხედეით – არა. 

ასეთი დასკვნის მიზეზი ჩანს შემდეგ ტოლობაში: 

ძ»=ძ»| +(0 – ხ)ძი 
ჯ C C 

=-ძი +(C0 –იეძი 
C C 

თ-ი”X0XC-0 | 
– -ძი+ 

§+5%+6+6”-(ი-ი"XC0C-სჯ-) 

#L + X 

(§+51+012) 0 (5დ-31) =-ძძი > > <0. 
(§+§5%+06+0M%ს-(0 – MIX)CCX – M2C)) 

ამ ტოლობის ახსნა შემდეგია: ეთქვათ, ჩ-ს 'სსრდას უნდა გაეუმჯობესებინა ჩვენი ქვეყნის მდგომარეობა იმ 
დონემდე, რაც შესაძლებელი იქნებოდა იმ შემთხევვაში, თუე იგი უარს იტყოდა ტრანსფერტებ“სე უცხოეთის 

მდგომარეობის გასაუმჯობესებლად. მაშინ აღარ აღინიშნებოდა შემოსავლის გავლენა მოთხოვნაზე მსოფლიო 
ეკონომიკაში. მაგრამ ფასის სრდა გამოიწვევდა ტაჩსაცმლის გასრდილ გამოშვებას; გამოშვების მოთხოვნის 

ამ ცვლილებას მოჰყვებოდა ჭარბი მიწოდება და ფასების ფმემცირება. შედეგი გყიჩვეყენებს, რომ ჩი, რომელიც 

დოინასწორულ ნ-სე მნიფენელოვჩად მაღალია, შეინარჩუნებს ტრანსფერტის პირდაპირი კეთილდღეობის ეფექტს. 
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ტარიფი 

ვთქვათ, ჩვენი ქვეყანა აწესებს ტარიფს იმპორტ“სე, რომლის გადასახადი უტოლდება ფასის ( ნაწილს. მაშინ 
ტანსაცმლის მოცემული მსოფლიო 0 შესადარი ფასის პირობებში ჩვენი ქეეყნის მომხმარებლისა და 

მწარმოებლის შიდა შესადარი ფასი იქნება » = M(1 + 0. თუ ტარიფი საკმაოღ დაბალია, შიდა შესადარი 

ფასი იქნება: 

7 “ ი – ჩI. (5დ-32) 

ეფექტურ ნ-სთან ერთად ტარიფი გასრდის შემოსავალს, რომელიც სავარა,ე/დოდ გადანაწილდება ეკონომიკის 
სხეა სფეროებში. 

ვაჭრობის საწყისი პირობების დროს ტარიფი ორგვარ გავლენას მოახდენს ტანსაცმლის ჭარბ მიწოდებაზე: 
პირგელი, ქვეყნის შიგნით ტანსაცმლის შესადარი ფასის კლება შეამცირებს ტანსაცმლის წარმოებას ჯა 
აიძულებს მომხმარებელს, ტანსაცმელი შეცვალოს საკვებით. შეორე, ტარიფმა შეიძლება გავლენა მოახდინოს 
ჩვენი ქვეყნის რეალურ შემოსავალ“სე, რაც გამოიწვეეს შემოსავლის გაეგლენას მოთხოენასეც. თუ ჩეენი 
ქვეყნა დაიწყებს ვაჭრობას ტარიფების გარეშე, ან შემოიღებს მცირე ტარიფებს, ჰრობლემა შესაძლოა 
გამარტივდეს, რადგან ასეთ ტარიფს უმნიშვნელო ეფექტი ექნება რეალურ შემოსავალზე. ამ 'ერთიერთობის 
საილეუსტრაციოდ გავიხსენოთ, რომ 

ძ=ნძი +ძი. 
C (2 

გამოშვებისა და მოხმარების ღირებულება ყოველთვის უნდა იყოს ერთმენეთის ტოლი მსოფლიო ფასების 
პირობებში, ამიტომ ვაჭრობის საწყისი პირობების დროს 

ხძი +ძს =ლხძლ0 +ძლ0 
C . C (> 

მაგრამ იმის გამო, რომ ვაჭრობის საწყის დონეზე ეკონომიკა მაქსიმუმამჯე ზრდიდა თავის გამოშვების 
ღირებულებას ტარიფების შემოღებამდე, 

იძლ +ძ0 =0. 
C (3 

იმის გამო, რომ არ არის შემოსავლის ეფექტი, რჩება მხოლოდ შეცვლის ეფექტი. შიდა შესადარი ნ 

ფასის კლება იწვევს წარმოების შემცირებას და მოხმარების სრდას: 

ძი =–- §ლ0ძ|!, (5დ-331) 
C 

ძი =0იძ(, (5დ-34) 
C 

სადაც ძ( აღნიშნავს ტარიფის ზრდას. აქედან გამომდინარე 

ძC§| = –( + იძ! <0, (5დ-35) 
ეს კი გულისხმობს, რომ ' 

-ძნ5, 
ძი=-–- 

(9-5 | ძი) 
ი ძL(§+6) >0. (5C-36) 
  

' (§+§X++6+6”-(ი-ი”X0- -0;)) 

ეს ფორმულა გვიჩვენებს, რომ ტარიფი „უმნიშვნელოდ აუმჯობესებს ვაჭრობის პირობებს იმ ქვეყანაში, 

რომელმაც ის 'შემოიდო. 

ტარიფს რეალურად შეუილია თუ არა გააუმჯობესოს ვაჭრობის პირობები ისე, რომ იმპორტ'ელი საქონლის 

შიდა შესადარი ფასი დაეცეს და საექსპორტო საქონლის 'მშიდა ფასი, გაი სრდოს? ჩ-ს ცელილება ასეთი 
“ · « 

იქჩება: 
ძი.=ძი-ხძL (58-37) 

· , “ > 0ძ!I!. 
მიეიღებთ ასეთ პარადოქსულ შედებს თა ძი?ი 

ყგი (ცნობილი, როგორც მეცლერის პარადოქსი), მარითლა( ჯ შესაიყყებელია: 52. უკე ლე. ეს მედ. 36 ტოლობის შემოწმებით ეს მედ გილი ექნება მეფლერის პარადოქსს. 
წუ §++4 0-უ– ი– M"X0C - ხ.) <ცად 
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მე-6 თავის ღამატება 

მონოპოლისტური პონპურენციის მოღელი 

განვიხილოთ მონოპოლისტურად კონკურენტულ მრეწველობაში წონასწორული ბაზრის სიდიდის ცვლილებები. 
თითოეულ ფირმას აქვს მთლიანი ხარჯების ფორმულა 

C=L+CX, (6დ-1) 

სადაც C არის სღვრული ხარჯი, L მუდმიეი ხარჯი და X ფირმის გამოშვება. ეს გულისხმობს საშუალო 
ღირებულების მრუდის ტოლობას: 

#C= C/X=IX+C (6დ -2) 

ასევე, თითოეული ფირმის მოთხოვნის მრუდის გამომსახველი ფორმულაა: 

X=5(1/ი – ხ(6 – #)), (6დ-3) 
სადაც 5 არის მრეწველობის მთლიანი რეალიზაცია, ი არის ფირმების რაოდენობა და >»: არის სხეა ფირმის 
მიერ დაწესებული საშუალო ფასი. თითოეული ფირმა ირჩევს ფასს, რომელიც მაქსიმუმამდე გაზრდის მის 
მოგებას. ტიპიური ფირმის მოგება არის 

# =X-C =L5(1/ი -ხ( - C))-L- C5(1/ი - ხ( - L)). (6დ-) 

მოგების მაქსიმუმამდე გასაზრდელად ფირმა აწესებს ძI/ძIს=0 წარმოებულს, რაც გულისხმობს, რომ 

X – §ხს + §ხC = 0. (6დ-5) 

რადგან ყველა ფირმა სიმეტრიულია, წონასწორობის პირობებში # = ნ დაX=5/ი. ასე რომ (6მ-5) ტოლობა 

გულისხმობს: 
X=1/ხი+0C, (6დ–-–6) 

რაც ადასტურებს ტექსტში გამოყეანილ ფორმულას. 

რადგან X=5/ი, საშუალო ღირებულება არის 5-ისა და »-ის ფუნქცია, 

4C = Lი0/5 +C (6დ-7) 

ნ.ეულოვანი მოგების წონასწორობის პირობებში, ტიპიური ფირმის მიერ დაწესებული ფასი უნდა 
უტოლდებოდეს მის საშუალო ღირებულებას. ასე რომ: 

1/ხი+C=სი/5+C (6დ–8) 

რაც თავის მხრიე გულისხმობს, რომ: · 

.M=+V§/ხX#.· (6დ-9) 

ეს გვიჩვენებს, რომ ბაზრის სიდიდის შ%სრდა,5, გამოიწვევს ფირმების # რაოდენობის ზრდას, მაგრამ არაპროპორ- 
ციულად – მაგალითად, ბასრის სიდიდის გაორმაგება გასრდის ფირმების რაოდენობას დაახლოებით 14-ით. 

წარმომადგენლობითი ფირმის მიერ დაწესებული ფასი არის 

M=1/ხი+C=C+ ./#/5ხ, (6დ -10) 

რაც გვიჩვენებს, რომ ბასრის სიდიდის ზრდა იწვევს ფასების შემცირებას. 

და ბოლოს, ერთი ფირმის რეალისაცია X უდრის 

X=5/ი = „#1 5ნხL. (6დ-11) 

ეს გეიჩვენებს, რომ ბასრის სიდიდესთან ერთად ისრღება თითოეული ინდივიდუალური ფირმის მასშტაბი,



21–ე თავის დამატება 

რისპის მოკულეობა და პორტფელის საერთაშორისო 

დივერსიფიპაცია 

ამ მინაწერში განვიხილაეთ რისკის მოძულე ინგესტორების მიერ პორტფელის საერთაშორისო დივერსიფიკაციის 
მოდელს, რომელიც გვიჩვენებს, რომ იჩვესტორების ყურადღება მახვილდება რისკსე და თავიანთი პორტფელების 

უკუგებასე. კერძოდ, ისინი “უპირატესობას აძლეეენ ისეთ აქტივებს, რომელთა მოსალოდნელი უკუგება 

უფრო დაბალია, ვიდრე სხვა აქტივებისა, ოღონდ ეს სტრატეგია ნდა ამცირებდეს მათი ქოჩების მთლიან 
რისკს. 

წარმომადგენელ ინეესტორს შეუძლია თავისი რეალური ქონება VV გაანაწილოს ჩეენი ქეეყნისა და უცხოეთის 
აქტივებს შორის. მომავალში შესაძლოა შეიქმნას ორგვარი მდგომარეობა (შეუძლებელია იწინასწარმეტყეელო, 
რომელი მათგანი): პირველი, მოხდება ალბათობა 9-ს დროს, როცა ერთეული ქონების დაბანდება ჩვენი 
ქვეყნის აქტივებში იძლევა IL გამოშეებას, ხოლო ერთეული ქონების უცხოეთის აქტივებში დაბანდება კი – 
L გამოშვებას. მეორე მდგომარეობა, როცა 1 – ძ ალბათობის შემთხეჟვაში ჩვენი ქვეყნისა და უცხოეთის 
აქტივებში დაბანდება იძლევა I, და ;. გამოშვებებს, შესაბამისად. 

დავუშვათ, თ არის ჩვენი ქვეყნის აქტივში დაბანდებული სიმდიდრის წილი, უცხოეთში კი 1 – თ. თუ სემოთ 
აღნიშნული პირველი მდგომარეობა გეაქვს, იჩვესტორს შესაძლებლობა ექნება, მოიხმაროს თაეისი ორი 
აქტივის ღირებულების შეწონილი საშუალო: 

C =(თ0M +(1- თ) XV. (21დ-I) 

ამის მსგავსად მოხმარება მეორე მდგომარეობაში ინება: 

C = (თყ +(1- თიIXV. 0Iდ -2) 

ჩებისმიერ მდგომარეობაში ინვესტორი იღებს V(C) სარგებლიანობას C მოხმარების დონიდან. რადგან 

მომხმარებელმა წინასწარ არ იცის, რომელი მდგომარეობა შეიქმნება, იგი იღებს გადაწყვეტილებას, მაქსიმუმამდე 
გახარდოს საშუალო ან მოსალოდნელი სარგებლიანობა მომავალი მოხმარებიდან: 

9ს(C )+(I –ი)V(CC) 

ოპტიმალური პორტფელის ანალიტიპური გადაწყვეტა 
  

მას შემდეგ, რაც (1) და (2) მდგომარეობის (21მ-1)) და (21222) ტოლობებით ნაჩვენები მოხმარების დონეები 

შეიცვლება ზემოხსენებული მოსალოდნელი სარგებლიანობის ფუნქციით, ინგესტორის გადაწყვეტილება 
შემდეგნაირად გამოითქმის: აირჩიე პორტფელის თ წილი მოსალოდნელი სარგებლიანობის მაქსიმუმამდე 
გასა სრდელად, რაც გამოისახება შემდეგი ფორმულით: 

9V(IთII + (0 – თ)L |) XV) +1 – ძ)ს(IთII + (1– თ)L | X VV). 

ეს პრობლემა გადაწყდება მოსალოდნელი სარგებლიანობის დიფერენციაციით თ-თან მიმართებაში და შედეგად 
მიღებული წარმოებულის ჩ'ულთან გათანაბრებით. 

დავუშვათ VMC) არის სარგებლიანობის V(C) ფუენქციის წარმოებული C-თან მიმართებაში; ე.ი. სMC) არის 

მოხმარების სღერული სარგებლიანობა. მაშინ თ მაქსიმუმამდე გასრდის მოსალოდნელ. სარგებლიანობას, თუ 

M, –ჩ, _ (1–ი)V ((თჩI, +((-თ)ჩ.IXV) (0LC-3) 

/:– ჩ) ძა (IთI/, +0 – თ)# ,1X VI) 
  

ეს ტოლობა ამოიხსნება თ-თვის – პორტფელის ოპტიმალური წილისათვის. 

რისკის მოძულე ინვესტორისათვის მოხმარების 'სღერუელი სარგებლიანობა MC) მცირდება, როცა მოხმარება 

იკლებს. კლებადი, 'სღვრელი სარგებლიანობით აიხსნება ის, თუ რისკის მოძულე რატომ გერ. ბედავს, 

მიმართოს ნულის მოსალოდნელ. მოგებას. 

თე იჩნყესტორი რისკისადმი ჩყიტრა ლურია და LC) მუდმივია ყველა, C-თეის, (21C-3) ტოდოება მიიღებს 
შემდებ სახეV: 

დ ას თ



9IL +0 – 9)IL = იL, +0 – 9), 

რომელიც გვიჩვენებს, რომ მოსალოდნელი მოგება ჩვენი ქვეყნისა და უცხოეთის აქტიეებიდან თანაბარია. ეს 
შედეგი არის მე-I3 თავის მტკიცების საფუძველი: ყველა აქტივმა უნდა მოიტანოს ერთნაირი მოსალოდნელი 

მოგება წონასწორობის დროს, როდესაც რისკის (და ლიკვიდურობის) მაჩვენებელი უარყოფითია. 

ზემოთ მოტანილი ანალისის გასაგებად 'უნდა ვიცოდეთ, რომ არც ერთ აქტივს ცალკეულ მდგომარეობაში 
არ შეუძლია მოიტანოს უფრო მაღალი მოგება, ვიდრე სემოთ ნახსენებ ორიეე მდგომარეობაში. თუ ერთი 
აქტივი არ აჭარბებს მეორეს, (21მ-3) ტოლობის მარცხენა მხარე დადებითი იქნება და მარჯვენა 'უარყოფითი. 
ამგვარად, (21მ-3) ტოლობას ახსჩა არ ექნება. არავის ენდომება იქონიოს რომელიმე კონკრეტული აქტივი, 
თუკი სხვა – ყოველთვის უკეთესი აქტივი, მისთვის ხელმისაწვდომია. მაგრამ თუკი ვინმე მაინც მოინდომებს, 
იქონიოს რომელიმე კონკრეტული აქტივი, სხყა ინვესტორებს ურისკო არბიტრაუის მოგების შესაძლებლობა 
მიუცემათ დაბალმომგებიანი აქტივების გამოშვებითა და მაღალმომგებიანი აქტივების შეძენით (შემოსავლის 
გამოყენებით). 

სისუსტისათვის ვუშეებთ. რომII >L დაIL <L = ეი. ჩვენი ქვეყნის აქტივი უკეთესადაა (1) მდგომარეობაში 
და უარესად (2)-ში. ეს ვარაუდი" ახლა გამრიყეჩება სქემატური ანალი'სის გასაღრმავებლად და მოდელის 
დამატებითი პირობის საილუსტრაციოდ. 

ოპტიმალური პორტფელის სქემატური გაღაწყვერა 

(21მ-) გრაფიკსე წარმოდგენილია მოსალოდნელი სარგებლიანობის მიმართ გულგრილობის ფუნქციის 
მაჩვენებელი მრუდები. ეს ფუნქცია გადმოცემულია ფორმულით – «V(C ) + (1 – ი)V(C ). უნდა ვიგულისხმოთ, 
რომ წერტილები დიაგრამასე გაუთვალისწინებელ გეგმებს გამოსახავენ – დაკავშირებულს მოხმარების 
დონესთან, თითოეულ სემოდასახელებულ მდგომარეობაში. რაც შეეხება სტანდარტულ გულგრილობის 
მრუდებს, გრაფიკში მოცემული თითოეული მრუდი წარმოადგენს მოხმარების გაუთვალისწინებელი გეგმების 
მაჩვენებლებს, რომლითაც ინვესტორი თანაბრადაა დაკმაყოფილებული. 

იმისათვის, რომ მოხდეს ინვესტორის ხარჯების კომპენსირება (I!) მდგომარეობაში (C) მოხმარების კლების 
გამო, (2) მდგომარეობაში მოხმარება (C) 'ენდა გაისარდის. ამის გამო გულგრილობის მრუდი ქვემოთ 
დაიხრება. საერთოდ, თითოეული მრუდი” უფრო ჰორისონტალური ხდება, როდესაც (C) იკლებს და (C) 
ი'სრდება. მრუდების ეს მოძრაობა არეკლავს სVს(C)Xის იმ თვისებას, რომ მოხმარების ზსოვრული სარგებლიანობა 
მცირდება, როდესაც C ისრდება. როდესაც C ეცემა, ინვესტორს შეუძლია შეინარჩენოს თაეისი საწყისი 
გულგრილობის მრუდი C -ში პროგრეს ელად მატების საშუალებით. 

გრაფიკი 21მსა გულგრილობის მრუდები და ბიუჯეტის ხაზი პორტფელის შერჩევის შემთხვევაში 
ქვეყანა 1 

მოხმარება, C, გულგრილობის მრუდები აერთიანებენ 
გაუთეალისწიჩებელი მოხმარების გეგმებს, რომლითაც 
ინდივიდი თაჩაბრად კმაყოფილია. ბიუჯეტის ხასი 

2. გეიჩვენებს არჩეეანს (I) დღა (2) მდგომარეობაში 

მოხმარებათა შორის. არჩევანი გამოწვეულია 
პორტფელის გადაადგილებით ჩვენი ქეყყნისა და 

უცხოეთის აქტიყებს შირის. 

ბიუჯეტის ბრუღი 

  დბროობ/. 

ქვეყანა 2. 
მოხმარება, C. 

(21მ-1) ჯა (21მ-2) ტოლობები გ'ელისხმობს, რომ აღნიშნულ ორ მდგომარყობას შორის პორტფელის დაყოფის 

არჩევანით, რომელიც მოცემელია როგორც თ, იჩგესტორი აგრეთვე ირჩევს თავის მოხმარების დონეებს 

იმავე ორი მდგომარეობიდან. ასე რომ, ოპტიმალერი პორტფელის არჩევის პრობლემა არის. დ, და C 

გაუთვალისწინებელი მოხმარების დონეებიდან ერთ-ერთის ოპტიმალური არჩევანის ექვივალე ხი: შესაბამისად 

(2L8მ-I1) გრაფიკში გულგრილობის მრუდები იჩნყესტორმა შეიძლება გამოიყენოს, რატი ალე იი პორტფელის 

ტანსა'სდყრისათვის. ერთადერთი, რაც საჭიროა ანალი'სის დასასრუ დებლად, არი ე გებეტი აბის მოსი ალიც 

გვიჩვენებს ბასრის მიხედეით არჩევანს (1) მდგომარეობის მოხმარებასა და (2) მდგომარეო 'სმარებას 

“" 07 38% 

შმორის



ეს არჩევანი მოცემულია (218-1) და (21მ-2) ტოლობებით. თ;ე (21მ-2) ტოლობა 

გადაჭრილია, მივიღებთ შედეგს: 

ნ,V/ -C, 0184 
” ოMV-M,V. 

თუ შეეცვლით თ-ს მნიშვნელობას (21მ-1)) გრაფიკში ეს უკანასკნელი ტოლობა გახდება 

C +%C =7, (21მ -4) 

სადაც % = (IL – L )/(L. – 1) და 7 =VX (I L – II L (LL. – I) · 

იმის გამო, რომII >L დაII <L,ბ და7, არის დადებითი. ასე რომ, (21მ-4) ტოლობა გამოიყურება როგორც 
ბიუჯეტის ხაზი, რომელიც გამოჩნდება მომხმარებლის არჩევანის ჩვეულებრიე ანალისში, სადაც ზ თამაშობს 
შესადარი ფასის, ხოლო 7 შემოსავლის როლს, რომელიც ი'სომება (1) მდგომარეობის მოხმარების 
გათეალისწინებით. ბიუჯეტის ეს ხასი გამოსახულია(21მ-1) გრაფიკში როგორც მრუდი – ბ დაქანებით, რომელიც 

კვეთს ეერტიკალურ ღერძს 7; წერტილში. 

გრაფიკი 21მ-22 საერთაშორისო ინვესტორის პრობლემის მოგეარება 

მეამარება, C მოსალოდნელი სარგებლიანობის მაქსიმუმამდე გასაზრდელად 
ინეესტორი აკეთებს გაუთვალისწინებელი მოხმარების არჩევანს, 

რომელიც ნაჩვენებია (I) წერტილში, სადაც ბიუჯეტის ხაზი კეეთს 

ყყელაზე მაღალ ხელმისაწყდომ გულგრილობის მრუდს – II. 

ოპტიმალური პორტფელის წილი თ შეიძლება გამოთვალოს 

შემდეგნაირად: #M – C') – #7” – #/ M. 

  

  

2 
მოხმარება, C, 

რომ განვმარტოთ ბჭ როგორც ბაზრის არჩეეანი (2) და (I) მდგომარეობის მოხმარებას შორის, დაეუშვათ 
შემდეგი: ინყესტორი გადააადგილებს თავისი კეოილდღეობის ერთ ერთეულს ჩვენი ქვეყნიდან უცხოეთის 
აქტივებში. რადგან ჩვენი ქვეყნის აქტივებს აქვს ყველა%სე მაღალი მოგება (I) მდგომარეობაში, მოხმარების 
წმინდა დანაკარგებიც IMI-ით ნაკლებია უცხოეთის აქტივების (1) მდგომარეობის L მოგებაზე. ასქვე მისი 

წმინდა მოგება (2) მდგომარეობის მოხმარებაში არის L – I იმისათეის, რომ მიიღოს LL. – II -ის(2) 
მდგომარეობაში დამატებითი მოხმარება, ინეესტორმა უნდა ღათმოს I – IL (1) მდგომარეობაში. C-ის ერთი 
ერთეულის ფასი C -ის სახით არის IL – L გაყოფილი ჯ. – L- -სე, რაც უტოლდება 4-ს, ბიუჯეტის ხაზის (218- 
4) დაქანებით გამოსახულ აბსოლუტურ ღირებულებას.” 

გრაფიკი 21მ -3 მრავალფეროვნებას მოკლებული პორტფელები 
ქვეყანა 1 

მოხმარება, C, როდესაც თ = I, იჩეესტორი ინახაჟს მთელ თავის ქონებას ჩეენი 
ქეეყნის აქტიეში, როდესაც რთ = 0, ის ინახავს თავის ქონებას 

უცხოეთის აქტიყში. მოძრაობები ბიუჯეტის შეზღუდვის ხაზის 

გასწერიე ზემოის ჯა თ = I-ღაჩ მარცხნივ შეესაბამება უცხოეთის 

აქტივების გაყიდვას დაფარვის გარჟშე, რაც გადააადგილებს თ- 
ს I-ის ზემოთ. მოძრაობები ქყყმოთ ღა რთ = 0-დან მარჯვჩიე 

შევსაბამება ადგილობრივი აქტიეჟბის გაყიდვას დაფარვის გარეშე, 
რომელიც გადააადგილებს თ-ს 0-ის ქვემოთ. 

  

#MV ნV ქუეყანა 2 
მოხმარება, C, 

21მ-2 გრაფიკი გეიჩვენებს, როგორ განისასღვრება C და C 'ს არჩეეანი. როგორც წესი, იჩნყესტორი ირჩევს 
მოხმარების დონეებს. რომელიც მოცემულია (1) წერტი დში,, სადაც ბიუჯეტის ხაზი კეეთს ყველასე მაღალ 
ხელმისაწედომ გულგრილობის I, მრუდს. C და C. -ს ოპტიმალური არსეყაჩის პირი სბებში თ “ეი! ლება 

გამოითვალოს (21მ-1)) ან (21მ-2) ტოლეი აბ; ების” გამოჯ; ენ; ბით. ბიუჯეტის “ეს, ყდვის გასწერიე ქვემოთ და 
მარჯყენივ მოძრაობის დროს ჩვეჩი ქვეყჩის აქტივის პორტფელის წილი Cთ მცირდება. 
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(21მ-3) გრაფიკსე მოცემული წერტილები მაჩვენებელია ინვესტორის ბიუჯეტის შესღუდეისა, რომლის დროსაც 
თ = 1(ეი. C =I V, C = LI VV), ან თ = 0 (ეი. C =Lს VV, C =L VI. თუ დაიწყებს თ-დან, უცხოეთის აქტივის 

ნაკლებობის გამო იჩეესტორის მოძრაობა აღინიშნება ზემოთ და მარცხნივ შეზღუდვის ხაზის გასწვრივ 
(გახდის რა თ-ს I-სე მეტს და 1) – თ-ს უარყოფითს). ჩვენი ქვეყნის აქტივის ნაკლებობის გამო კი მას შეუძლია 
იმოძრაოს ქვემოთ და მარჯენიე თ = 0-დან. 

უკუგების ნორმების ცვლილების ეფექრები 

გრაფიკი, რომელიც ჩვენ განვიხილეთ, შეიძლება გამოყენებულ იქნეს უკუგების ნორმებში ცვლილებები 
ეფექტის საილუსტრაციოდ (რისკის მოძულეობის პირობებში). ვთქვათ, (1) მდგომარეობაში ჩვენი ქვეყნის 
აქტივის მოგება იზრდება იმ დროს, როცა სხვა მოგებები და ინეესტორის ქონება – V უცელელი რჩება. IL - 
ის სრდა გაადიდებს 4-ს, (2) მდგომარეობაში მოხმარების შესადარ ფასს და აქედან გამომდინარე, უფრო 
მკვეთრად დააქანებს (21მ -3) გრაფიკზე ნაჩვენებ ბიუჯეტის მრუდს. 

ჩვენ გვჭირდება მეტი ინფორმაცია, რათა სრულყოფულად აღვწეროთ, როგორ იცვლება ბიუჯეტის ხაზის 
მდგომარეობა (21მ-3) გრაფიკში, როდესაც II იზდება. განვიხილოთ პორტფელის განთავსება თ = 0-სა (21მ- 
3) გრაფიკში, როცა მთელი ქონება დაბანდებულია უცხოეთის აქტიეში. ამ ინეესტირების სტრატეგიიდან (C 
=L V,C =C VV) გამომდინარე გაუთვალისწინებელი მოხმარების დონეები არ იცვლება II -ის სრდის შედეგად 
იმიტომ,რომ პორტფელი, რომელსაც განვიხილაეთ, არ მოიცავს ჩეენი ქვეყნის აქტივს. რადგანაც თ = 0-თან 
დაკავშირებული მოხმარება არ იცვლება IL-ის სრდასთან ერთად, C = LVV C = C VV იქნება წერტილი 
ბიუჯეტის ახალი შესღუდვის მრუდზე: I-ის ზრდის შემდეგ ინეესტორისათეის კვლაე შესაძლებელია, 
ჩადოს მთელი თავისი ქონება უცხოეთის "აქტივში. აქედან – I-ის ზრდის ეფექტი (21მ-3) გრაფიკში 
ბიუჯეტის შესღუდვას ამოძრავებს საათის ისრის მიმართულებით ' თ = 0 წერტილის გარშემო. 

გრაფიკი 21მ 4. II-ის ზრდის გავლენა მოხმარებაზე 

I 
ს ამარება,C, I-ის ზრდა იწვევს ბიუჯეტის ხაზის საათის ისრის 

მიმართულებით მოძრაობას თ = 0-ის გარშემო, რის შედეგადაც 
ინვესტორისათვის მეტნაკლებად ხელსაყრელი პირობები 
გადაადგილდება (2) წერტილისაკენ. (I) მდგომარეობის მოხმარება 
ყოველთვის იზრდება; ნაჩვენებ შემთხვევაში (2) მდგომარეობის 
მოხმარება მცირდება. 

  

C1C1 ქვეყანა 2 C 
მოხმარება, C, 

I-ის სრდით გამოწვეული ეფექტი ინვესტორის საქმიანობასე ნაჩვენებია (21მ-4) გრაფიკზე, რომელიც 

უშვებს, რომ დასაწყისში თ > 0 (ე.ი. დასაწყისში ინეესტორი ფლობს ჩვენი ქვეყნის აქტიეის დადებით 

რაოდენობას). როგორც ყოველთვის, „შეცვლის” და „შემოსავლის” ეფექტი გავლენას ახდენს ინვესტორის 

გაუთვალისწინებელი მოხმარების გეგმის გადაადგილებაზე (1) წერტილიდან (2)-ში. შეცვლის ეფექტი არის 

C ის მოთხოვნის ტენდენციაზე მეტი, რომლის შესადარი ფასი დაეცა, და C -სე ნაკლები, რომლის შესადარი 

ფასი გაიზსარდა. I-ის ზრდის შემოსაელის ეფექტი გადასწეეს ბიუჯეტის მთლიან მრუდს სემოთ და გვიჩვენებს 

მოხმარების სრდას ორივე მდგომარეობაში (რადგან დასაწყისში თ > 0-%ე). იმის გამო, რომ ინვესტორი 

უფრო მდიდარი გახდება ()) მღგომარეობაში, მას შეუძლია გადაიტანოს თავისი ქონების ნაწილი უცხოეთის 

აქტივში (რომელსაც აქვს უფრო მაღალი მოგება (2) მდგომარეობაში). რისკის მოძულეობა ხსნის ინვესტორის 

სურვილს, თავიდან აიცილოს მოხმარების დიდი ცვალებადობა მდგომარეობებს შორის. როგორც (21მ-4) 

გრაფიკი გვოავაზობს, C, გამოკვეთილად იზრდება იმ დროს, როცა C შესაძლოა გაისარდოს ან შემცირდეს 

(მოცემულ შემთხეევაში შეცვლის ეფექტი უფრო ძლიერია, ვიდრე შემოსავლის ეფექტი, რის გამოც C 

მცირდება). 

რდის: ეფექტი. (21მ-5) გრაფიკი გვიჩეენებს ორ შესაძლებლობას. ამ 
ინვესტორი არ შეცვლის თ-ს IL -ის სრდის საპასუხოდ, მისი 

ტილში, რომელიც მდებარეობს ბიუჯეტის ახალი შესღუდვის 

ლისხმობს, რომ CI. = III, +0- 

ამგვარიცეა თ პორტფელის წილზე I -ის ს 

გრაფიკის გასაგებად საჭიროა დაკვირვება: თუ 
„ მული იქნება (I ) წერ მოხმარების არჩყვანი მოცემული იეს · ილობა გ. ი მრუდ'ე საწყისი მოხმარების (1) წერტილის სემოთ, (21მ-2) ტოლობა გუ 
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2) X V არ იცვლება, თუ თ უცვლელია; (1) მდგომარეობის მოხმარების 'ეფრო მაღალი ახალი ღირებულ; ება 

Iსაწ. ყისი პორტფელის არჩევანის შესაბამისად მოცემულია წერტილით ბიუჯეტის ახალი შე'სღუდვის მრუღსე 

C" წერტილს ზემოთ. (21მ-5) გრაფიკის ორივე ნაწილში 0წLLმრ'უღის დაქანება, რომელიც აკავშირებს საწყისსა 

(და (11: წერტილებს, გვიჩვენებს C. /C. შეფარდებას, რომელიც გ'ელისხმობს საწყისი პორტფელის შემადგენლობას 

II -ის სრდის შემდეგ. 

ახლა გასაგებია, რომ გადაადგილდეს C უფრო დაბალი ღირებ'ელებისაკენ, ინეესტორმა უნდა გასარდოს თ 
მის საწყის ღირებულებაზე მეტად, ე.ი. -გადააადგილოს პორტფელი ჩვენი ქვეყნის აქტივის მხარეს. C -ის 
გასასრდელად მან უნდა შეამციროს თ, ე.ი. გადაინაცელოს უცხოეთის აქტივისაკენ. (218-5ა) გრაფიკი გვიჩ; ვენებს 
შემთხვევას, როცა შეცელის ეფექტი გადაწონის შემოსავლის ეფექტს. ასეთ შემთხვევაში C ეცემა, ე.ი. 

ინვესტორი გადააადგილებს თავის პორტფელს ჩვენი ქვეყნის აქტივისაკენ, რომლის უკუგების მოსალოდნელი 
ნორმას გაი სრდება უცხოეთის აქტივის "უკუგების ნორმასთან შედარებით. ეს შემთხვევა შეესაბამება იმას, 
რაც ჩვენ შეეისწავლეო ტექსტში; იქაც ნასჩეენები იყო, რომ აქტივის პორტფელის წილი ი'სრდება მისი 
შესაბამისი უკუგების მოსალოდნელი ნორმის მატებასთან ერთად. 

(218-5ბ) გრაფიკი გეიჩვენებს საწინააღმდეგო შემთხეევას: C ისრდება და თ მცირდება, რაც გულისხმობს 
პორტფელის გადაადგილებას უცხოეთის აქტივისაკენ. ფაქტ" ბრი, რომელიც ამ სზრღის საშუალებას იძლევა, 
გრაფიკსე გამოისახება უფრო მკვეთრი მოხრილობის გულგრილობის II მრუდით. ეს მოხრილობა არის 
სუსტად ის, რასაც გულისხმობენ ეკონომისტები ტერმინით – რისკის მოძულეობა. ინეესტორი, რომელიც 
ხდება რისკის უფრო მოძულე, განიხილავს მოხმარებას ზემოთ აღნიშნელ ორ სხვადასხეა მდგომარეობაში, 
როგორც უფრო სუსტ შემცელელებს, და აქედან გამომდინარე, მოითხოვს ()) მდგომარეობაში მოხმარების 
უფრო დიდ ზ%რდას (2) მდგომარეობაში მოხმარების კლების ანა'სღაურების მი'სნით (და პირიქიო). ყურადღებას 
იქცევს (21მ-5ბ) გრაფიკში ნაჩვენები პარადოქსული შემთხვევა, სადაც აქტივის უკუგების მოსალოდნელი 
ნორმის სრდამ შეიძლება გამოიწვიოს ინვესტორის მხრიდან მასსე ნაკლები მოთხოვნა, რაც რეალურ 
სამყაროში არ ხდება. მაგალითად, ვალუტის მიერ შემოთა>ვახებული საპროცენტო განაკვეთის შსრდა. სხეა 
თანაბარ პირობებში, ადიდებს ამ ვალუტის დეპოსიტებსე უკუგების მოსალოდნელ ნორმას ორიეე 
მდგომარეობაში და არა მხოლოდ ერთში. ამის გამო პორტფელის შეცელის ეფექტი ვალუტის სასარგებლოდ 
უფრო ძლიერია. 

შედეგი, რომელიც მიეიღეთ, სრულიად განსხეავდება იმ მოსალოდნელი შედეგისაგან, რაც მოჰყვებოდა 
ინეესტორის ნეიტრალურ დამოკიდებულებას რისკის მიმართ. ასეთი იჩვესტორი გადააადგილებდა მთელ 
თავის ქონებას უფრო მაღალი მოსალოდნელი უკუგების მქონე აქტიეში და ყურადღებას არ მიაქცევდა 
რისკს. რაც მეტია რისკის მოძულეობის ხარისხი, მით უფრო ძლიერია აქტიეების ყოელისმომცველი პორტფელის 
საშიშროებაზე წუხილი. 
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