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`sa va lu to fa ris~ 

Zi ri Ta di Ta vi se bu re ba ni

`sa va lu to fa ris~ (zog jer am ter mins in g li-

su ri dan Tar g m ni an ro gorc `sa va lu to sab Wos~, 
Se iZ le ba iTar g m nos ro gorc `sa va lu to re gu li-
re bac~, Tum ca, ter mi ni `fa ri~ Cve nis az riT uf ro 

zus tad asa xavs mov le nis arss, vid re sxva ter mi ne bi) 

ar si ima Si mdgo ma re obs, rom erov nu li va lu tis 

ro me li me sta bi lur ucxo ur va lu ta ze mib ma fiq si-

re bu li gac v li Ti kur siT xde ba. es uci lob lad mo-

iTxovs imas, rom qve ya nas ga aC n des di di ode no biT 

ucxo u ri va lu ta, ra Ta fiq si re bu li kur siT va lu-

te bis gac v li Ti ope ra ci e bi ar Se fer x des: ro gorc 

we si, sa xel m wi fos xelT ar se bu li ucxo u ri va lu-

tis re zer ve bi emi ti re bu li fu lis 100 pro cen t ze me-

ti un da iyos, es ki ucxo u ri va lu tis mniS v ne lo va ni 

Se mo di ne bis Sem Tx ve va Si Se iZ le ba iq nes miR we u li. 

`sa va lu to fa ris~ in s ti tu ti wmin da eTi ku ri 

Tval saz ri siT mi sa sal me be lia, rad ga nac is mo-

`sa va lu to fa ri~ 

`ho lan di u ri da a va de bi sa~ 

da in f la ci u ri 

ni hi liz mis pi ro beb Si

ce mul sfe ro Si sa xel m wi fos dis k re ci ul uf le-

bebs zRu davs.

`sa va lu to fa ris~ meqa niz mis ga mo ye ne ba ga-

mo ricxavs cen t ra lu ri ban kis mi er mTav ro bis-

T vis ses xis mi ce mas. mTav ro bam uari un da Tqvas 

de fi ci tur sa xel m wi fo bi u jet ze da hqon des 

mci re di pro fi ci ti ma inc, ra Ta Seq m nas sa gan-

ge bo da niS nu le bis fon de bi (ma ga li Tad, sta bi-

li za ci is fon di) ga uT va lis wi ne be li Sem Tx ve ve-

bi saT vis. am g var vi Ta re ba Si ko mer ci u li ban ke-

bi am kac re ben sak re di to po li ti kas, rac, sxva 

Ta na bar pi ro beb Si, ima Sic ga mo i xa te ba, rom 

isi ni uars am bo ben kva zi fis ka lu ri de fi ci tis 

pro eq teb Si mo na wi le o ba ze, ro ca sa xel m wi fo 

im pe ra ti u lad sTxovs maT da ak re di ton eko no-

mi ku rad ara mim zid ve li pro eq te bi (ma ga li Tad, 

sa qar T ve lo Si sa sof lo-sa me ur neo war mo e bi sa 

da kve bis mrew ve lo bis dak re di te ba ru se Tis mi-

er Se sa ba mis pro duq ci a ze da we se bu li sa vaW ro 

em bar gos pi ro beb Si).
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`sa va lu to fa ris~ meqa niz mis Se mo Re ba, ro-
gorc we si, mi zan Se wo ni lia ma Sin, ro ca qve ya na-
Si Zal zed ma Ra lia in f la ci is do ne, anu ad gi-
li aqvs hi pe rin f la ci as, ra me Tu er T d ro u lad 
sta bi lu ri gac vli Ti kur si sa da pro fi ci tu ri 
(an ara de fi ci tu ri ma inc) sa xel m wi fo bi u je tis 
qo na mak ro e ko no mi ku ri sta bi li za ci is miR we-
vis qme di Ti in s t ru men tia. es da das tu re bu lia 
praq ti ki Tac, magaliTad,  ro ca XX sa u ku nis 90-
iani wle bis da sawyis Si bra zi li a Si 2700 pro-
cents miR we u li wli u ri in f la cia swo red am 
me qa niz miT mo To kes; 1992-1995 wleb Si es to neT-
Si ima ve me qa niz miT wli u ri 1069 pro cen ti a ni 
in f la cia 29 pro cen t ze da iy va nes; lit va Si 1994 
wels, wi na wel Tan Se da re biT,  390,2 pro cen ti a-
ni wli u ri in f la cia 72 pro cen tam de Sem cir da. 
sa yu radRe boa, rom sa qar T ve lo Si hi pe rin f la-
cia mxo lod 1993-94 wleb Si iyo, ro ca Tvi u ri 
in f la cia 50-70 pro cents Se ad gen da. aq ve ima sac 
un da ga es vas xa zi, rom `sa va lu to fa ri~ su lac 
ar aris ga ran ti imi sa, rom Ria ti pis eko no-
mi kis mqo ne qvey ne bi (dRe van de li sa qar T ve lo 
ki swo red ase Ti a) da ic vas sxva qvey neb Si mim-
di na re sa fi nan so kri zi si sa gan, rad ga nac am 
Sem Tx ve va Si sti mu li eZ le va spe ku la ci ur ope-

ra ci ebs. amis Tval sa Ci no ma ga li Tia 1994 wels 
meq si ku ri pe sos de val va cia, ro ca ucxo u ri 
ka pi ta lis gaq ce vi sa gan ar gen ti na `sa va lu to 
far mac~ ver ix s na.

Te o ri i dan cno bi lia, rom `sa va lu to fa ri~, 

ro gorc in s ti tu ti mak ro e ko no mi kur sta bi li-

za ci a ze gar da ma va li pe ri o di sT vi saa Se sa fe ri-

si da,  amdenad,  Se uZ le be lia, mTels msof li o Si 

igi er T d ro u lad iq nes ga mo ye ne bu li, rad ga nac 

am Sem Tx ve va Si eko no mi ku rad gan vi Ta re bul 

qvey nebs mo ux de baT oq ros stan dar t ze ga das v-

la, rac sa bo loo jam Si am uka nas k nel ze yve la 

sxva qve ya na sac ga da iy vans.

`ho lan di u ri se nis~ 

qar Tu li fe no me ni

`var de bis re vo lu ci is~ Sem deg sa qar T ve lo 

`ho lan di u ri da a va de biT~ dag vi a vad m yof da: da-

iwyo did Za li ucxo u ri va lu tis (Zi ri Ta dad, aSS 

do la ris) Se mo di ne ba, ra mac xe li Se uwyo erov-

nu li va lu tis – la ris gam ya re bas, rac uwi na res 

yov li sa,  uar yo fi Tad aisa xe ba qvey nis sa eq s-

por to po ten ci al ze. sa qar T ve lo Si am da a va de-
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bis ga mom w ve vi mi ze ze bia: ko ruf ci is wi na aR m deg 
brZo lis meqa niz miT gan pi ro be bu li yo fi li Ci-
no v ni ke bis mi er e.w. `Ta vi suf le bis sa fa su ris~ 
ga dax da (ro ca, ro gorc we si, aSS do la reb Si 
dag ro ve bul Tan xebs xe li suf le bas ub ru neb d nen 
erov nul va lu ta Si), sa fi nan so wes ri gis dam ya re-
ba gan sa kuT re biT sa ba Jo ze (ro ca im por ti o re bi 
ad re da ma lu li da aSS do la reb Si aku mu li re-
bu li Se mo sav le bi dan sa xel m wi fos ga da sa xa debs 
ux di an la reb Si), sazR var ga reT mcxov re bi Cve ni 
Ta na me ma mu le e bis mi er ax lob le bi saT vis fu la-
di gzav ni le bi (ro gorc we si, aSS do la reb Si, 
rom le bic mim di na re xar je bis ga nsa xor ci e leb-
lad la reb Si ga da iy va ne ba), ucxo e le bis mo na wi-
le o biT gan xor ci e le bu li msxvil mas S ta bi a ni 
pri va ti za cia da pir da pi ri ucxo u ri in ves ti ci-
e bi (ro ca, qvey nis Sig niT am ope ra ci e bis gan sa-
xor ci e leb lad ucxo e lebs ux de baT um Tav re sad 
aSS do la ris kon ver ta cia lar Si).

in f la ci u ri ni hi liz mis sa bi u je to 

da in s ti tu ci o na lu ri sa fuZ v le bi

`ho lan di u ri da a va de biT~ ga mow ve u li la-

ris gam ya re bis pro ce sis Se fer xe bis miz niT sa-

qar T ve los erov nu li ban ki la ris ga yid viT 

yi du lobs qve ya na Si Se mo sul aSS do la rebs. es 

ope ra cia, er Tis mxriv,  zrdis erov nu li ban kis 

re zer vebs da Se da re biT nar nars xdis la ris 

gam ya re bas, mag ram imav d ro u lad la ris da ma te-

bi Ti ma sis brun va Si gaS ve biT xels uwyobs in f-

la ci is gaz r das. am g var vi Ta re ba Si di di mniS v-

ne lo ba eni We ba imas, rom sa xel m wi fo bi u je ti 

iyos pro fi ci tu ri, rac un da gax des in f la ci is 

mo Tok vis qme di Ti me qa niz mi. si nam d vi le Si ki 
sa qar T ve los mTav ro ba ara mar to inar Cu nebs 
de fi ci tur sa xel m wi fo bi u jets, ara med ka non-
m deb lo biT gan m t ki ce bu li xer xiT faq tob ri vi 
de fi ci tis ode no bas am ci rebs ki dec: qar Tu li 
ka non m deb lo biT sa xel m wi fo qo ne bis pri va ti-
za ci i dan mi Re bu li Tan xe bi ara de fi ci tis da-
fi nan se bis wya ro Si, ara med bi u je tis Se mo sav-
leb Si ga iT va lis wi ne ba. ker Zod, ofi ci a lu rad 
gacxa de bu li de fi ci tis mo cu lo ba 2007 wels 
374,5 mln la ria, ra Sic araa CarTuli pri va ti-
za ci i dan mi sa Re bi 400 mln la ri, ro me lic sa-
xel m wi fo bi u je tis Se mo sav leb Sia `da ma lu li~. 
sam wu xa rod, mTav ro bam arc Cvens mi er sa qar T-
ve los par la men t Si da ye ne bu li wi na da de ba ga i-
zi a ra, rom Seq m ni li yo sta bi li za ci is fon di, sa-
dac pri va ti za ci i dan mi sa Re bi Tan xis na xe va ris 
aku mu li re ba ma inc mox de bo da, rac Se am ci reb da 
eko no mi ka ze in f la ci ur wnexs.

gar da xse ne bu li sa, in f la ci as sa qar T ve lo Si 

xels uwyobs ise Ti xar je bic, rom leb sac praq ti-

ku lad ara na i ri eko no mi ku ri uku ge ba ar ga aC-

ni aT. ma ga li Tad, ase Te bia ga u Ta ve be li Sad rev-
ne bis mSe neb lo ba, stu den te bi saT vis vi Tom da 
qa la qe bis da suf Ta ve bi saT vis xel fa se bis ga dax-
da, an vi Tom da da saq me bis xel Sewyo bis miz niT 
sa xel m wi fo bi u je ti dan aTe u lo biT mi li o ni 
la ris xar j va im umu Sev re bi saT vis ram de ni me 
Tvis gan mav lo ba Si xel fa se bis ga ce ma ze, vinc 
mo a xer xebs cno bis Sov nas, rom ima ve pe ri o diT 
ker Zo seq tor Si na xa sam sa xu ri.

in f la ci a ze sa u ba ri aras rul fa so va nia,  Tu 

ki ar Se ve xeT mis faq tob riv do nes, rac sa qar T-
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ve los si nam d vi le Si, sam wu xa rod, Se uZ le be lia. 

2004 wlis da sawyis Si re vo lu ci ur tal Ra ze Ca-
ta re bu li in s ti tu ci o na lu ri re for mis Se de-
gad sta tis ti kis sa xel m wi fo de par ta men ti, ro-
me lic uSu a lod qvey nis pre zi dents eq vem de ba re-
bo da, eko no mi ku ri gan vi Ta re bis sa mi nis t ro Si 
Se iy va nes, rac aS ka rad in te res Ta kon f liq tia. 
am ga re mo e bis gaT va lis wi ne biT ga sak vi ri ar 
un da iyos, rom mTav ro ba da in te re se bu lia mxo-
lod mi si saq mi a no bis Sem qe bi sta tis ti ku ri in-
for ma cia (maT So ris, in f la ci is do nis Se sa xe-
bac) Seq m nas da ga mo aq vey nos. swo red es aris 
er Ta der Ti ̀ iara Ri~, ri Tac mTav ro ba ̀ war ma te-
biT~ eb r Z vis in f la ci as. amis sa i lus t ra ci od ga-
vix se noT, rom 2006 wlis ag vis to Si mTav ro bas 
ga e pa ra sta tis ti kis de par ta men tis mi er wli u-
ri in f la ci is 14,5 pro cen tis do ne ze (Tum ca,  eq-
s per te bis Se fa se biT in f la cia bev rad ma Ra li 
iyo) da fiq si re ba, ra sac sa er Ta So ri so sa va lu-
to fon dis mxri dan sa qar T ve los xe li suf le-
bis mkac ri kri ti ka moh y va. mTav ro bis re aq cia 
ama ze su lac ar yo fi la sa xel m wi fo bi u je tis 
de fi ci tis Sem ci re ba an uaz ro xar jeb ze uaris 
Tqma; mTav ro bam Sec va la sta tis ti kis de par ta-

men tis xel m ZR va ne li da amiT uz run vel yo 2006 

wlis bo lo saT vis wli u ri in f la ci is do nis 8,8 

pro cen tam de day va na?! 2007 wels ki sta tis ti-

kis `moW k vi a ne bu li~ de par ta men ti msgavs `Sec-
do mebs~ aRar uS vebs da mi u xe da vad imi sa, rom 

praq ti ku lad yve las sa mom x ma reb lo pro duq-

cia ar se bi Ta daa gaZ vi re bu li, in f la ci is zrdas 

2007 wlis seq tem ber Si 2006 wlis de kem ber Tan 

Se da re biT mxo lod 6,2 pro cen tiT afiq si rebs.

da ma inc ras mogv cems 

`sa va lu to fa ri~?

`ho lan di u ri da a va de ba~ er Tis mxriv `sa va-
lu to fa ris~ re Ji mis amoq me de bas uwyobs xels, 

ra me Tu ucxo u ri va lu tis di di ode no biT Se mo-

di ne ba zrdis sa xel m wi fos xelT ar se bul sa va-

lu to re zer vebs. Tum ca, sa xel m wi fo bi u je tis 

de fi ci tu ro ba ara mar to Se uZ le bels xdis `sa-
va lu to fa ris~ Se mo Re bas, ara med ho lan di u ri 

da a va de bis gam w va ve ba sac uwyobs xels da Tu 
`sa va lu to fars~ ma inc Se mo vi RebT, ma Sin fiq si-
re bu li gac v li Ti kur sis pi ro beb Si la ris sul 
uf ro me ti ode no biT emi sia iq ne ba sa Wi ro, rac 
in f la ci as ki dev uf ro ga aR r ma vebs.

im Sem Tx ve va Si ki, Tu `ho lan di u ri da a va de-
bis~ ze moT x se ne bu li mi ze ze bi Se sus t da an sa er-

Tod gaq ra, ma Sin sa qar T ve los mwi ri sa eq s por-

to po ten ci a li sa da ru se Tis mi er da we se bu li 

sa vaW ro em bar gos gaT va lis wi ne biT xse ne bu li 

sa va lu ti re zer vi myi si e rad da ic le ba, rac mZi-

me sa fi na nso kri zi sis mi ze zi gax de ba.

`sa va lu to fa ris~ ro me li me apo lo ge ti Se-

saZ loa Se mog ve da os da gviTx ras, rom swo red 

am in s ti tu tis Se mo Re ba Se iZ le ba gax des is iZu-

le bis me qa niz mi, ro ca mTav ro bas sxva gza aRar 

dar Ces,  rom de fi ci tu ri dan pro fi ci tur bi u-

jet ze ga da vi des. es ki mxo lod im nak le bad sa-

va ra u do Sem Tx ve va Sia Se saZ le be li, Tu ki mTav-

ro ba am g var da va le bas qvey nis umaR le si xe li-

su fa li sa gan mi i Rebs. 

aq isi caa ga saT va lis wi ne be li, rom mTav ro-

ba, uwi na res yov li sa, po li ti ku ri, xo lo cen-

t ra lu ri ban ki ki – pro fe si u li or ga noa. swo-

red ami tom aqvs cen t ra lu ri ban kis xel m ZR va ne-

lo bas dac vis bev rad me ti ga ran tia, xo lo mTav-

ro ba ki po li ti ku ri si tu a ci is ne bis mi e ri gam w-

va ve bis Sem Tx ve va Si Se iZ le ba Se ic va los. aqe dan 

ga mom di na re, zo mi e ri in f la ci is Se nar Cu ne bis 

amo ca nis ga dawy ve tis mxo lod mTav ro bis pa su-

xis m geb lo ba ze ga da ta na (rac `sa va lu to fa ris~ 
in s ti tu tis prin ci pu li moTxov na a), gan sa kuT re-

biT ki ma Sin, ro ca mas xelT aqvs sta tis ti ku ri 

in for ma ci iT ma ni pu li re bis ze moT xse ne bu li 

`iara Ri~, win da u xe da o biT ga mow ve u li udi de si 

Sec do ma iq ne ba.

da bo los: `sa va lu to fa ris~ in s ti tut ze ga-
das v las sa qar T ve los kon s ti tu ci a Si Se sa ba mi-
si cvli le be bis mi Re ba esa Wi ro e ba, rac sa par la-
men to Za le bis dRe van de li gan la ge biT, sa bed ni-
e rod, nak leb sa va ra u doa...
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