
109

fuli - kacobroobis erT-erTi ugenia-
luresi gamogonebaa. isini ekonomikuri mec-
nierebis yvelaze momxiblav aspeqts Seadge-
nen. fuli ganixileba rogorc ekonomikis
muSaobis xelSemwyobi nebismieri ekonomikuri
sistemis erT-erTi yvelaze mniSvnelovani
elementi. Tu momqmedi fuladi sistema kar-
gad  da dalagebulad muSaobs, maSin igi
sasicocxlo Zalas matebs warmoebis proce-
sis yvela stadiebSi, Semosavlebisa da xar-
jebis wrebrunvaSi, xels uwyobs arsebuli
sawarmoo simZlavreebisa da SromiTi resurse-
bis srulad gamoyenebas. fuli - universal-
uri saqonelis gansakuTrebuli saxeobaa,
romelic sayovelTao ekvivalentis saxiT
gamoiyeneba da romlis meSveobiT yvela dan-
arCeni saqonelis Rirebuleba gamoixateba.

fuli TavisTavad universalur saqonels
warmoadgens, romelic gacvlis, gadaxdis, Rire-
bulebis sazomis simdidris dagrovebis, msof-
lio fulis saSualebis funqciebs asrulebs.
fuli - ekonomikuri kategoriaa, romelSic
vlindeba da romlis meSveobiT adamianebs
Soris urTierTobebi aigeba. fulis daniS-
nuleba sabazro urTierTobebis transaqciu-
li danaxarjebis ekonomiaSi mdgomareobs.

globalizaciis pirobebSi msoflio
fulis  funqcionireba saerTaSoriso baz-
arze gansakuTrebul specifikas iZens da
Cveni mosazrebiT igi msoflio doneze aRi-
arebuli, realuri Rirebulebis universa-
luri ekvivalentis gadacemis gziT warmo-
qmnili savaWro rezervebis ara marto sab-
olood da upirobod daregulirebisaTvis,
aramed msoflio ekonomikis masStabiT kap-
italis dagrovebis, centralizaciisa da
koncentraciis procesebis momsaxurebi-
saTvisac iqneba mowodebuli.

msoflio  fuli - aris msoflio baza-
rze saerTaSorisod aRiarebuli  da qveynebis
urTierT sagadaxdo valdebulebebis mTlianad
dasafaravad, aseve saerTaSoriso bazarze kapi-
talis transsasazRvro moZraobis momsaxureb-
isaTvis gamoyenebadi sagadasaxado saSualebebi.

saerTaSoriso savaluto urTierTobeb-
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is funqcionirebis sxvadasxva etapebze msof-
lio fulis rolze sxvadasxva sagasaxado
saSualebebi gamoiyeneboda. oqros stan-
dartis epoqaSi qveynebs Soris maTi sa-
gadaxdo balansis mixedviT saboloo an-
gariSsworebebi avtomaturad -  erTi qvey-
nidan meoreSi oqros spontanurad gadadineb-
is meSveobiT xorcieldeboda. oqrodevi-
zuri standartis pirobebSi msoflio fu-
lis rolSi sarezervo valutebi gamoiyene-
boda, da saboloo qveyanaTaSorisi angariS-
sworebebi ukve oficialuri xelisuflebeb-
is prerogativa gaxda. iamaikis SeTanmxme-
bis periodSi saerTaSorisi sagadasaxado
saSualebis roli msoflio fulis zogier-
Ti funqciis Semsrulebel e. w. Tavisuflad
gamoyenebad valutebze gadavida.

politekonomikuri TvalsazrisiT saer-
TaSoriso brunvaSi erovnuli valutebis
funqcionireba ramdenime mniSvnelovan prob-
lemas warmoSobs. upirveles yovlisa, msof-
lio fulis brunvis realuri moTxovnile-
bebi ar ari cnobili, da aqedan gamomdinare,
SeuZlebelia ganisazRvros sarezervo
valutebis emisiis ra moculoba Seesabame-
ba fuladi mimoqcevis kanons, xolo romeli
- aWarbebs mas. ase, magaliTad, dolars daax-
loebiT 50 weli dasWirda, rom saerTaSoriso
bazarze sarezervo valutis saxiT gasuliyo.
meores mxriv, msoflio fulis Semcvleleb-
is rolis Semsruleblebeli erovnuli
valutebisaTvis igive saSiSroebebia damax-
asiaTebeli, rac nebismieri qaRaldis fuli-
saTvis aris niSandoblivi - inflacia. ma-
gram  saerTaSoriso statusis ZalisxmeviT,
maTi gaufasurebis Sedegebi ukve mTlianad
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msoflioze vrceldeba. mesame, Tumca ama Tu
im qveynis erovnuli valutis saerTaSori-
sod gardaqmnis upiratesobebsa da naklov-
anebebs Soris Tanafardoba SeiZleba gansx-
vavebuli iyos, magram nebismier SemTxvevaSi
mas qveyanaTaSorisi dapirispirobebis kidev
ufro metad gamwvavebamde mivyavarT, ram-
denadac erTi qveynis sargebels ueWvelad
sxvebisaTvis zarali moaqvs.

miTiTebuli winaaRmdegobebis gadawyve-
tis mcdeloba zeerovnuli savaluto-safi-
nanso organoebis mier emitirebadi zeerovnu-
li msoflio fulis gamoyenebaSi poulobs
gamoxatulebas. zeerovnuli fulis Seqmnis
erT-erTi pirveli mcdeloba 1969 w. sesxe-
bis specialuri uflebebis (C  ) siste-
mis - koleqtiurad marTvadi saerTaSoriso
sarezervo sagadasaxado saSualebis war-
moqmnaSi gamoixata. gaTvaliswinebuli iyo,
rom aSS-s dolarze dafuZnebuli oqrodevi-
zuri standartis Semcvleli C  -i  saerTa-
Soriso savaluto meqanizmis mTavar rgol-
Si gadaizrdeboda, Tumca realurad es ver
ganxorcielda. zeerovnuli saerTaSoriso
sagadasaxado saSualebebis Seqmnis mcde-
lobis Cavardna aRniSnuli niSis ganviTare-
buli qveynebis erovnuli valutebiT: aSS
dolariT, germanuli markiT, inglisis fun-
tiT, iaponiis ieniT  swrafma Sevsebam gana-
piroba, miuxedavad maTTvis  damaxasiaTebe-
li yvela naklovanebebisa.

SemdgomSi iyo saqonluri uzrunvelyofis
sxvadasxva variantebis safuZvelze msoflio
fulis Seqmnis mcdeloba, Tumca unda aRiniS-
nos rom, arc erTi sanedleulo saqoneli,
iqneba es oqro, navTobi, naxSiri  an wiaRiseu-
li simdidreebis sxva saxeobebi, ar SeuZlia
sakredito fulis emisiis im raodenobiT gada-
farva, romelic msoflio meurneobisaTvis si-
namdvileSi iqneba saWiro da igi, upirveles
yovlisa, saerTaSoriso korporaciebis mzar-
di moculobebiT, aseve, meores mxriv, kapital-
is transsasazRvro gadadinebis mraval-
jeradad mzardi masStabebis momsaxurebis
moTxovnilebebiT  aris ganpirobebuli.

msoflio fulis konstruqciis perspeq-
tivis ganxilvisas, sakiTxi dayenebuli unda
iqnas, ufro, ara moTxovnilebebis Sesaxeb
maTi emitentisadmi an giraos Sesabasi
xarisxisadmi, aramed emisiis meqanizmis Sesax-
eb, romelic fuladi mimoqcevis arxebSi
sagadasaxado saSualebebis Semonatanebis
mkacr Sesabamisobas, saerTaSoriso brunvis

moTxovnilebebs uzrunvelyofda. mocemuli
Sesabamisoba, Cveni mosazrebiT, SeiZleba mx-
olod saemisio dawesebulebis gansakuTre-
buli statusis safuZvelze iqnas moRweu-
li: emitenti ar unda iyos dainteresebuli
saemisio saqmianobidan arc Semosavlis miRe-
baSi, arc erTi an ramdenime qveynis sarge-
blianobisadmi qmedebebis ganxorcielebaSi.
Tumca isic unda aRiniSnos, rom saemisio
dawesebulebis aseTi statusi msoflio meur-
neobis liderebsa da danarCeni qveynebs
Soris interesebis konfliktis warmomSo-
bicaa. ganviTarebuli qveynebisaTvis msof-
lio fulis Sesaxeb sakiTxis gadawyveta -
aris  sakuTari banknotebis gasaRebis ba-
zris  da angariSebis mixedviT  Canawerebis
SezRudva, aqedan gamomdinare ki, emisiisagan
Semosavlis Semcireba, an maTi monawile qvey-
nebs Soris gadanawileba. praqtikulad
swored aRniSnuli konfliqti msoflio
fuladi erTeulis SeqmnasTan dakavSirebiT
yvela Zalisxmevis blokirebas axdens.

Cveni mosazrebiT, msoflio fulis axali
formebis moZieba axlo momavalSi ori mima-
rTulebiT unda iqnas ganxorcielebuli: pirve-
li - zeerovnuli centralizirebuli fulis
formirebis CarCoebSi regionaluri koleq-
tiuri valutebis Seqnmnis mcdeloba da me-
ore - msoflio fulis Seqmna saerTaSoriso
kerZo kvazifulis, pirvel rigSi evrodepozite-
bis emisiasTan iqneba dakavSirebuli.

pirvel mimarTulebasTan dakavSirebiT
yvelaze warmatebul proeqts erTiani
evropuli valutis (ÝÊÞ), ufro gvian ki -
evros  Camoyalibeba warmoadgens. dRei-
saTvis igi saerTaSoriso sagadasaxado
saSualebis konstruirebis yvelaze ambi-
ciuri da warmatebuli proeqtia.

erTiani zeerovnuli an saerToerovnu-
li valutis Seqmnaze ama Tu im formis
ambiciebi arsebobs sxvadasxva regionebSic:
amero - CrdiloeT amerikaSi (meqsika, kana-
da, aSS), afro - (afrikis qveynebi), drami -
(axlo aRmosavleTis qveynebi).

rac Seexeba meore mimarTulebas kerZo
saerTaSoriso fulis - evrodepozitebis
emisiasTan dakavSirebiT - igi mTlianibaSi
Seesabameba saerTaSoriso finansur moed-
nebze maTze moTxovnas, evrovalutebis ba-
zari kompensirebas axdens oficialuri
saerTaSoriso sagadasaxado saSualebebis
ZiriTadi naklovanebis - uzrunvelyofis
SezRudulobas - da warmatebulad  avsebs
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brunvas  sagadasaxado-saangariSsworebo
saxsrebis sakmarisi raodenobiT.

amrigad, unda aRiniSnos, rom msoflio
fulis axali formebis moZieba grZeldeba da
igi sakmaod rTul problemas warmoadgens.
Tumca imasac unda gaesvas xazi, rom evrov-
alutebi TavisTavad saerTaSoriso fulis
mxolod Canasaxis formas warmoadgenes. maTi
gamoSvebis meqanizmi mTeli rigi sistemuri
naklovanebebis momcvelia da, Cveni mosazre-
biT, mniSvnelovan koreqtivebs saWiroebs imi-
saTvis, rom msoflio fulis funqciebi war-
matebiT Seasrulos. rogorc Cans, evrode-
pozitebis warmatebulad funqcionirebisaTvis
pirvel rigSi erovnuli kanonmdeblobis don-
eze emisiis procesze kontrolis procedure-
bia gasaTvaliswinebeli. magaliTad, qveyana-
wevrebisadmi moTxovnilebebis CarCoebSi evro-
dolarebisaTvis SeiZleba gaTvaliswinebuli
iqnas erovnul bazarze momqmedis analogiuri
moTxovnilebebi, rogorebicaa: darezerveba, ga-
dasaxadebiT dabegvra da sakredito orga-
nizaciis kapitalTan Tanafardoba. aRniSnu-
li qmedeba evrodepozitebs sakredito orga-
nizaciebis pasivebis srulfasovan nawilad
gardaqmnida reJimiT, romelic erovnul
valutaSi gamoxatuli pasivebisaTvis momqme-
di reJimis analogiuri iqneboda.

rac Seexeba msoflio savaluto siste-
mis evoluciis process, unda aRiniSnos, rom
Sesabamisad saxeicvleboda da ufro sruly-
ofili xdeboda misi ZiriTadi elementebi:

pirveli msoflio savaluto siste-
ma (parizuli)  oqromonetur standartze
iyo dafuZnebuli da qveyanaTaSorisi SeT-
anxmebiT 1867 w. iuridiulad iqna damkvi-
drebuli parizSi mrewveloba ganviTarebu-
li qveynebis konferenciaze. aRniSnuli
savaluto sistemisaTvis erovnuli valute-
bis fiqsirebuli oqros Semadgenloba da fiq-
sirebuli savaluto kursebi iyo damaxasi-
aTebeli. ase, magaliTad, 1837 w. dilaris oqros
Seculoba oficialurad 31,1gr. oqroze 20,672
dolaris oficialuri fasis dadgenis gziT
iqna dafiqsirebuli.

meore savaluto sistema (genuezuri),
romelic genueziis saerTaSoriso
ekonomikur konferenciaze 1922w. gaformda,
oqrodevizur standartze  iyo dafuZnebu-
li. devizis saxiT nebismieri formiT ucx-
ouri valuta gamodioda. Tumca oficialu-
rad sarezervo valutis statusi arc erT
valutaze ar iyo damkvidrebuli, inglisuri

funti sterlingi da amerikuli dolari
msoflio savaluto bazarze liderobi-
saTvis erTmaneTs konkurencias uwevdnen.

mesame msoflio savaluto sistema
(bretton-vudsiseuli)  savaluto da fin-
ansebis sakiTxebTan  dakavSirebul konfer-
enciaze qveynebis SeTanxmebiT iqna gaforme-
buli, romelic qalaq bretton-vudsSi (aSS-s
Stati  niu-xempSiri) 1944 w. ivlisSi Sedga
da romelzec 44 qveynidan 730 warmomadgene-
li monawileobda. aRniSnuli sistema rig
struqturul principebze iyo dafuZnebuli,
romelTagan ZiriTadi iyo is, rom aSS-is
dolarTan mimarTebaSi oficialuri fiqsire-
buli pariteti iyo gaformrbuli, romelic,
Tavis mxriv, oqroze fiqsirebuli kursis
mixedviT konvertirdeboda. amasTan, 1944w. 1
ivlisisaTvis oqros oficialuri fasi 31,1gr.
oqroze 35 dolaris doneze anu 0,88571 gr.
oqro 1 dolarze iqna gansazRvruli.

meoTxe msoflio savaluto siste-
ma (iamaikis)  msoflio savaluto siste-
mis (МВФ) qveyana-wevrebis SeTanxmebiT 1976
w. qalaq kingstonSi iamaikaze iqna gaforme-
buli, romelzec axali savaluto-finansuri
sistemis ZiriTadi principebis formireba
ganxorcielda. aRniSnuli princi pebi
dResac agrZelebs moqmedebas da igi Sem-
degSi mdgomareobs: oqros oficialuri
fasis gauqmebiT oqros demonetizacia, anu
mis mier fuladi funqciis dakargva iqna
dakanonebulu, magram miuxedavad amisa oqros
realuri faseulobidan gamomdinare masze
sagangebo msoflio fulisa da sarezervo
aqtivis roli iqna SenarCunebuli. fiqsire-
buli savaluto kursis sanacvlod qveyne-
bi 1973 wlidan oficialurad mcurav savalu-
to kursebis reJimze gadavidnen.

ekonomikuri integraciis procesSi dasav-
leT evropis qveynebma 1979 w. martSi saer-
TaSoriso (regionaluri) savaluto siste-
mis Seqmnis Sesaxeb ganacxades. evropuli
savaluto  sistema (ЕВС)  dolarTan mi-
marTebaSi maTi ufro meti stabilurobis
mizniT erovnuli valutebis kursebis koor-
dinirebul curvas iTvaliswinebda.

evropuli savaluto sistemis - ЭКЮ-s
standarti iqna Camoyalibebuli, romlis
kursi ganisazRvreboda rogorc 12 dasav-
leTevropuli valutebis saSualoSewoni-
li saSualo kursi.

1999 w. 1 ianvridan evropul savaluto
sistema regionaluri savaluto sistemis
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ganviTarebis axal safexurze avida, rode-
sac unaRdo angariSsworeba evrokavSiris
qveynebma axali evropuli valutis - evros
safuZvelze daiwyes ganxorcieleba.

Tanamedrove pirobebSi msoflio ekonomi-
kaSi Tanamedrove fuladi sistemis ganvi-
TarebaSi Semdegi tendenciebi SeimCneva:

1. fuladi brunvidan sagadasaxado sa-
Sualebis saxiT oqro (oqros fuli) mTli-
anad aris gamodevnili. sxva sityvebiT,
oqros demonetizaciis procesi dasrulda.

2. fuladi brunvidan TandaTan qaRal-
dis fulic idevneba. mravali qveynis fu-
lad brunvaSi sul ufro didi rolis Ses-
rulebas iwyeben  e. w. kvazifulebi: Cekebi,
Tamasuqebi, sakredito baraTebi, sabanko an-
gariSebi da sxva.

3. sameurneo cxovrebis internacional-
izaciis Semdgomi gaZlierebiT, kompiuter-
izaciis ganviTarebiT fuladi brunvidan
erovnuli fuladi erTeulebi koleqtiuri
valutebis mier (evro) sul ufro gamoidevneba.

4. fulad brunvaSi eleqtronul fuls
sul ufro da ufro meti roli eTmoba.
eleqtronul fuls, maT gavrcelebas msof-
lioSi meti upiratesoba eniWeba. upirveles

yovlisa, aRniSnuls resursebis udides eko-
nomiamde mivyavarT (gamoiricxeba fulis dabe-
Wvda, maTi dacva, transportireba da a.S.). meo-
res mxriv, eleqtronuli fulis danergva fu-
ladi urTierTobebis dekriminizacias uwy-
obs xels (eleqtronuli fuli yovelTvis
gamodis rogorc saxelobiTi fuli). mesame,
eleqtronuli fulis gavrceleba SesaZle-
blobas iZleva ganxorcielebuli iqnas tota-
luri kontroli yvela fulad operaciebze.

5. Tanamedrove pirobebSi monetarizmi
ukve ekonomikis ganviTarebis keinsianuri
koncefciis srul antipods ar warmoadgens.
dRes arsebobs garkveuli keinsianur-neok-
lasikuri sinTezi - damoukidebeli Teoriu-
li modeli, romelSic orive ekonomikuri
Teoriis elementebia akumulirebuli.

zemoTaRniSnulis gaTvaliswinebiT da
gamomdinare iqedan, rom sabazro ekonomikis
pirobebSi fulad massasa da ekonomikuri
aqtiourobis dones Soris ufro mWidro kav-
Siri arsebobs, ekonomistebis umetesoba Tanxm-
deba imaSi, rom zogadad fuli da konkretu-
lad msoflio fuli  seriozul universa-
lur agregats  warmoadgens da igi Semdgom
kvlevas, Seswavlasa  da srulyofas saWiroebs.
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