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Abstract. Research on financial sector activity is especially important for developing countries, including Georgia, as this 
sector is the main driving force of the country›s economy. Any economic reforms undertaken in the country have a significant 
impact on the general economic policy and economic growth.

Under the new regulation from January 1, 2019 the lending procedure from the financial sector has been tightened. At 
present time, they operate by the principle of responsible lending, which means, that a potential customer of a bank product 
should not be subject to a financial obligation that he or she will not be able to pay without financial difficulties.

The purpose of this study is to analyze the positive and negative effects of already existing responsible lending 
regulations, which is directing against indebtedness and to predict the expected future results. At the same time, the task 
of the research is to identify challenges, risks, results that accompany the reform based on the practices of developed and 
developing countries.

The study uses a combination of quantitative and qualitative methods. Also, in the research are used methods of system 
analysis, analogy, forecasting, synthesis, processing of statistical data and other methods. The methodological of the research 
is the fundamental articles of economic science. The paper widely used scientific and popular works by local and foreign 
authors, scientific studies, methodological publications and articles. 

In the modern world any banking reform in developing and developed countries is linked to economic and political (often 
painful) changes, but this reform implementation is inevitable in all states, regardless of their level of development. The main 
reason for this is the reduction of indebtedness in the public and economic sectors, but this requires the introduction of a 
proper lending system that should not limit the development of the financial sector and, on the other hand, be an optimal 
source of replenishment of financial deficits.

Interest rate cuts are likely to have a short-term effect, which will not only help tighten lending policy by itself, and will 
require other macro-prudential decisions, especially when the NBG has raised its refinancing rate from 6.5% to 7%, due to 
inflation targeting. It implements the monetary policy transmission mechanism and negatively impacts on the interest rate on 
loans issued by the banking sector and on aggregate demand itself, so economic growth is likely to be adjusted again.
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საკვანძო სიტყვები: უპასუხისმგებლიანი დაკრედიტება, ჭარბვალიანობა, 

კრედიტუნარიანობა, ჰეჯირებული მსესხებელი.

გამოიკვლია და შეაფასა განმარტებები და საზომები ჭარბ-

ვალიანობის ევროკავშირის ქვეყნებში, რის შემდეგაც იდენ-

ტი ფირებული იქნა შემდეგი ოთხი ფაქტორი:

• ეკონომიკური;

• დროებითი;

• სოციალური;

• ფსიქოლოგიური.
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ინკლუზიურმა პოლიტიკამ იპოთეკური სუბსტანდარტული 
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შესახებ, რომელიც დაკავშირებული იყო სესხთან და რომელ-

საც ფარავდნენ ზედამხედველები. მსგავსად აღნიშნულისა, 

რამდენიმე მაღალშემოსავლიანი ქვეყენების ცენტრალური 

ბანკი - პოლონეთი, უნგრეთი, ხორვატია - აღმოჩნდნენ მძიმე 

მდგო მარეობაში, როდესაც 2008 წლის კრიზისის შემ დეგ 

მათი ვალუტა დაეცა უცხოურთან მიმართებაში და მომხმა-

რებლები (მსესხებლები) უცებ აღმოჩნდნენ პირისპირ ახალ 

მდგომა რეობასთან, რომელიც განპირობებული იყო ეროვ-

ნული ვალუტის გაუფასურებით უცხოურ ვალუტაში დენო-

მინირებული იპოთეკური სესხებით.

2013 წლის მსოფლიო ბანკის კვლევით - ფინანსური 

მომხმარებლების დაცვისათვის - უმრავლესობა ქვეყნე-

ბისა მიუთითებდა, რომ გააჩნია გარკვეული ფორმა 

პასუხისმგებლიანი დაკრედიტების (80 ქვეყანამ 114 ქვეყნიდან 

მიუთითა ასეთი პროგრამის შესახებ). ბევრ ქვეყანას 

აქვს კარგად დაწერილი წესები, მაგრამ ზედამხედველის 

უფლებამოსილება საკმაოდ ფორმალურია. მსოფლიო 

ბანკის კვლევის თანახმად ქვეყნების უმრავლესობას კარგად 

აქვს გაწერილი მომხმარებელთა დაცვის რეგულაციები, 

მაგრამ მხოლოდ უმნიშვნელო ნაწილი ექვემდებარება 

რეალური ქმედებით შესრულებას. მაგალითად, ევროპისა 

და ცენტრალური აზიის მსხვილი ქვეყენები შემუშავებული 

აქვთ წესები შეცდომაში შემყვანი რეკლამის შესახებ, მაგ-

რამ როდესაც მსოფლიო ბანკის კვლევის ჯგუფმა დაიწყო 

კვლევა, თუ როგორი საქმიანობით იკვლევდა საზედა-

მხედველო ორგანო ასეთ შემთხვევებს, აღმოჩნდა, რომ 

რაიმე რეგულარული ან ფორმალური ჩარჩო სამოქმედო სა-

ზედა მხედველო ორგანოებს არ გააჩნდათ.

უნდა აღინიშნოს ის ფაქტიც, რომ პასუხისმგებლიანი 

დაკრედიტება განიხილება, როგორც მაკროპრუდენციული 

დიაგრამა #1. ზრდასრულების წილი, რომლებმაც განაცხადეს გაუთვალისწინებელი ხარჯების შესახებ 

 

წყარო: World Bank
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რამინ ცინარიძე  |  ლაშა ბერიძე
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პოლი ტიკის მნიშვნელოვანი ნაწილი და აღნიშნული აღიარე-

ბულია პილარ 3 წესებით და ზოგადად შეადგენს საერთა-

შორისო სტანდარტს, მაგრამ უნდა აღინიშნოს ისიც, რომ 

კონკრეტული ქვეყნის მარეგულირებელი ორგანოს გადაწყვე-

ტილება უნდა ემსახურებოდეს მიმდინარე ეკონომიკურ 

პოლი ტი კას და სოციალურ მდგომარეობას, მათ შორის 

საზო გადოების ინფორმირებულობას, ნებისმიერ შემთხვე-

ვაში, მსესხებლებისათვის მნიშვნელოვანია ყოველთვის 

სესხის მოცულობა, რომელიც კორექტირდება საპროცენტო 

განაკვეთის სიდიდით და ვალუტის ცვალებადობით, ამიტომ 

მიმდინარე რეგულირების ტენდენციებით ფინანსური ზედა-

მხედველობის როლი არ შემოიფარგლება მხოლოდ წესების 

შემოღებით, არამედ აქტიური მონაწილეობით სესხზე საპრო-

ცენტო განაკვეთის შემცირებით და ხელმისაწვდომობით 

(World Bank.... 2013:26).

ხშირად გამსესხებლების პოლიტიკა მიმართულია შემო-

სავლების ვერიფიკაციაზე, რომელიც ეწინააღმდეგება სახელ-

მწიფოს გეგმებს, ებრძოლოს ჩრდილოვან ეკონომიკასა 

და გადასახადებისაგან თავის არიდებას. რადგან სახელ-

მწიფოები ებრძვიან ჩრდილოვან ეკონომიკას, ისინი ხში-

რად ეძებენ გზებს, რომლითაც მოტივაციის მიმცემი იქნება, 

მოქალა ქეებისათვის წარადგინონ დეკლარაცია მათ შემო-

სავლებზე და გადაიხადონ გადასახადები მათ შემოსავლებზე. 

მაგალითად, მოლდოვაში (ერთ-ერთ ღარიბი ქვეყანა 

ევროპის კონტინენტზე GDP-სთან ერთ სულ მოსახლეზე 

თანაფარდობით - პერ კაპიტალის მოცულობით) 57% 

მოლდოველების არ ასახავენ სრულ შემოსავლებს შრომის 

მინისტრის განცხადებით. 

კრედიტუნარიანობის შეფასებისას მხედველობაში მიღე-

ბული უნდა იქნას მსესხებლის უნარი, სრულად მოემსახუროს 

სესხს. აშშ-ში 2008 წლის კრიზისამდე, იპოთეკური სესხების 

უმრავლესობა გაიცემოდა თავდაპირველი (საწყისი) საპრო-

ცენტო განაკვეთების მიხედვით, რომლებიც გაცილებით 

დაბალი იყო ვიდრე გარკვეული ვადის შემდგომ სესხის 

საპროცენტო განაკვეთი (მაგალითად, მომხმარებული პირ-

ვე ლი ორი წლის განმავლობაში გადაიხდიდა 2%, ხოლო 

დანარჩენი 10 წელი 7%, ამასთანავე იხდიდა მხოლოდ პრო-

ცენტზე და არა ძირითად თანხას). დღესდღეობით მრავალი 

ქვეყნის რეგულატორი იყენებს სხვადასხვა პირობებს მსესხებ-

ლის გადახდისუნარიანობის შეფასებისათვის სხვადასხვა 

ეკონომიკური სცენარების გათვალისწინებით, როგორიცაა 

2%-ით მაღალი განაკვეთი ან მნიშვნელოვანი მერყეობა 

ეროვნული ვალუტის უცხოურ ვალუტებთან (World Bank.... 

2013:25-38). 

კვლევა და კვლევის შედეგები

საქართველოსთვის ერთ-ერთ მნიშვნელოვან და 

პრობლემატურ საკითხად რჩება ჭარბვალიანობა, რამეთუ 

ფინანსური განათლების არასახარბიელო ვითარება, ასევე 

მოსა ხლეობაში დაბალი შემოსავლები, მოსახლეობას უბიძ-

გებს იმისკენ, რომ უკვე რამდენიმე წლის განმავლობაში 

ფიზიკური პირები აქტიურად და ხშირად გაუაზრებლად 

ახდენდნენ კრედიტის აღებას, რაც გამარტივებული დაკრე-

დიტების მნიშვნელოვანი ეფექტიდანაც იყო ნაკარნახევი და 

არამარტო დაბალი ფინანსური განათლებით. შესაბამისად, 

ბოლო დროინდელი ცვლილებით, რომელიც მიღებულ იქნა 

2018 წლის 24 დეკემბერს, 2019 წლის 01 იანვრიდან ძალაში 
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დიაგრამა #2.  თუ გჭირდებათ სამომხმარებლო კრედიტი რომელ ფაქტორები იქნებოდა ყველაზე მნიშვნე ლოვანი 

კრედიტის აღებისთვის? (ირლანდიაში ჩატარებული კვლევის თანახმად)

 

წყარო: World Bank

დემოგრაფია, დასაქმება, მაკროკონომიკა და ფინანსები
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შევიდა ფიზიკური პირის დაკრედიტების შესახებ დებულება. 

აღნიშნული დებულებით განისაზღვრა პასუხისმგებლიანი 

დაკრე დიტების პრინციპები, სესხის უზრუნველყოფის კოეფი-

ციენტების, ასევე დაანგარიშების პრინციპებისა და შემო-

სავლების შეფასება. აღნიშნული დებულებით გამკაცრდა 

მანამდე არსებული დაკრედიტების პოლიტიკა და შედეგზე 

ორიენტირს თუ განვიხილავთ, სწორედაც რომ აღნიშნულის 

მატარებელი უნდა იყოს ეს ცვლილებები, ანუ ფიზიკურ 

პირებზე კრედიტების გაცემის შემცირება (მეტი ვერიფიკაციის 

პირობებში) და შესაბამისად ჭარბვალიანობისაც. 

საქართველოს ეროვნული ბანკის ერთ-ერთი და 

უმნიშვნე   ლოვანესი ფუნქცია ფინანსურ სექტორზე ზედა-

მხედველობაა, რომელიც თავისთავში მოიაზრებს მომხმა-

რებ ლის უფლებების დაცვას, მაგრამ ეროვნული ბანკის ასევე 

მნიშვნელოვანი ფუნქციაა, რომ მან ხელი უნდა შეუწყოს 

ქვეყანაში მდგრად ეკონომიკურ ზრდას ისე, რომ საფრთხე 

არ შეექმნას მისი ძირითადი ამოცანების შესრულებას. 

შესაბამისად, როდესაც ეროვნული ბანკის მხრიდან მიიღება 

ასეთი გადაწყვეტილება, საინტერესოა რამდენად ხდება ამ 

ორი ფუნქციის დაკავშირება და ანალიზი, რამეთუ კარგია, 

როდესაც მიიღება გადაწყვეტილება რომელიც ეხება ერთი 

სექტორის ინტერესებს, მაგრამ რამდენად მნიშვნელოვანი 

იქნება ის სხვა სექტორისათვის ან ზოგადად სახელმწიფოს 

ეკონომიკისათვის. 

გაცხადებული მოსაზრებებით, აღნიშნული გამოიწვევს 

სამომავლოდ (პროგნოზირებით) ეკონომიკის  1%-მდე 

შემცირებას, მაგრამ ეს მხოლოდ ვარაუდებია და რეა-

ლური შედეგი დინამიკაში უნდა განვიხილოთ, როდე-

საც გვექნება კვარტალური, ნახევარ წლიანი ან წლის 

მონაცემი დაკრედიტების მოცულობის, საბანკო სექტორის 

შემოსავლების და ეკონომიკური ზრდის შესახებ. არსებული 

ინფორმაციით უკვე შეინიშნება გარკვეული საფრთხეები 

რომე ლიც გამოვლინდა განვადებით დაფინანსებისას, რად-

გან საყოფაცხოვრებო ნივთების რეალიზატორი ფირმები 

ცდილო ბენ, შეამცირონ საკუთარი (მაგ: ტექნობუმი) ფილია-

ლების რაოდენობა შემცირებული შემოსავლების გამო, ან 

მოახდინონ საქონელზე ფასის შემცირება, რადგან შესაძლე-

ბელი გახდეს პოტენციური მყიდველისათვის ახალი დაკრე-

დიტების სისტემით საქონლის განვადებით შეძენა. არსე-

ბული ვითარება რათქმაუნდა არ აისახება დადებითად იმ 

მეწარმეებზე, რომლის ძირითადი შემოსავლები განვადებით 

გაყიდვაზე მოდიოდა. ასევე მნიშვნელოვანი პრობლემების 

წინაშე აღმოჩნდნენ დეველოპერი კომპანიები, რომლის 

შემოსავლების ძირითადი ნაწილი ფიზიკური პირების იპო -

თეკურ სესხებზე მოდიოდა. 

აღნიშნული დარგი ეკონომიკაში ერთ-ერთი ყველაზე 

მოცულობითია და შესაბამისად ამ დარგში გაყიდვების 

შემცირება გარკვეული პროპორციით მაინც გამოიწვევს ეკო-

ნომიკის ზრდის შემცირებასაც. რეალურად უკვე არსებობს 

პრობლემა ამ მიმართულებით და გამოსავლის ძიება საჭირო 

იქნება, რათა მოინახოს ბანკებს და დეველოპერებს შო-

რის საერთო-განსაკუთრებულ პირობებზე შეთანხმება და 

აღნიშნული უნდა მოხდეს საზედამხედველო ორგანოს (ეროვ-

ნული ბანკის) რეგულაციით ან გარკვეული ცვლილებებით 

კანონმდებლობაში.

ზოგადად უნდა აღინიშნოს, რომ დაკრედიტების სისტე-

მის გამკაცრება ნაკარნახევი შეიძლება იყოს მრავალი 

ფაქტორიდან, მაგრამ მისი შედეგების პროგნოზირება 

ყოველთვის უნდა იყოს ადეკვატური და გაანალიზებული, ანუ 

უნდა პასუხობდეს ქვეყანაში არსებულ სოციალურ-ეკონო-

მიკურ გამოწვევებს. საქართველოში არსებული ფინან-

სური განათლების ნაკლოვანების შედეგებით მრავალი 

ფიზიკური პირი და ოჯახი დაზარალდა, მაგრამ გამკაცრე-

ბული პო ლიტიკის შედეგი როგორ აისახება სამომავლოდ 

მოსახლეობაზე ან მეწარმეებზე ესეც შესაფასებელია. 

დამტკიცებული დებულებით 1,000 ლარამდე ყოველთვიური 

შემოსავლებზე არაჰეჯირებული მსესხებლისათვის სესხის 

მომსახუ რების კოეფიციენტი 20/25%-მდე, ხოლო ჰეჯირე-

ბული მსესხებლისათვის 25/35%-მდე განისაზღვრა. 

ჰეჯირებულ მსესხებლად ითვლება პირი კონკრეტული 
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ცხრილი #1. სესხის მომსახურების მაქსიმალური კოეფიციენტი (PTI)

ცხრილი #2. სესხის უზრუნველყოფის მაქსიმალური კოეფიციენტი

წყარო: Order of the President of the National Bank of Georgia #281/04

რამინ ცინარიძე  |  ლაშა ბერიძე
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დიაგრამა #4. მოკლევადიანი სესხების მოცულობა ეკონომიკური აგენტების მიხედვით

 

წყარო: National Bank of Georgia

ვალუტის მიმართ, თუ მისი ყოველთვიური წმინდა შემო-

სავლები არანაკლებია ამავე ვალუტაში სესხის მომსახურე ბის 

საჭირო წმინდა შემოსავალზე.

აღსანიშნავია ის ფაქტიც, რომ აღნიშნული რეგულაციები 

გავრცელდა ფიზიკური პირზე გაცემულ ყველა სესხის 

სახეობაზე, ხოლო გამონაკლისი შემთხვევები ცალკე მუხ-

ლით განისაზღვრა. აღნიშნული დაკრედიტების მოთხოვნები 

ასევე არ გავრცელდა სამეწარმეო მიზნობრიობით გაცემულ 

სესხებზე.

აღსანიშნავია ის ფაქტიც, რომ საქართველოში მო-

სახლეობის უმრავლესობის საშუალო ხელფასი 1,000 ლარის 

ფარგლებშია და შესაბამისად ასეთ პირებს ძალიან გაუჭირ-

დებათ სესხის აღება, რაც თავისთავად მნიშვნელოვან ზე-

გავლენას მოახდენს ბანკების და მეწარმეების შემოსავლებ-

ზე, რამეთუ პოტენციური კლიენტების უმრავლესი ნაწილი 

აღნიშნული ცვლილების შემდეგ ვერ შეძლებს სესხის აღებას. 

აქედან გამომდინარე, უკეთესი იქნებოდა რომ ეროვნულ 

ბანკს შეემუშავებინა ისეთი ნორმატიული აქტი, რომლითაც 

გარკვეული პერიოდის შემდეგ, პერმანენტულად, გარკვეულ 

დონემდე მოხდებოდა დაკრედიტების გამკაცრება, ეს უფრო 

მეტად შეუწყობდა ხელს, როგორც მოსახლეობის, ასევე 

საკრედიტო ორგანიზაციების, მეწარმეებისა და დეველო-

პე რების ადაპტაციას გამკაცრებული დაკრედიტების პოლი-

ტიკისადმი.

როგორც ივარაუდებოდა, ფიზიკური პირების დაკრედი-

ტების აღნიშნული წესი მნიშვნელოვან ზეგავლენას მო ახდენდა 

დიაგრამა #3. მოკლევადიანი სესხები ეროვნული ვალუტით ეკონომიკური აგენტების მიხედვით

 წყარო: National Bank of Georgia
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დიაგრამა #5. საპროცენტო განაკვეთები თვეების მიხედვით

 

წყარო: National Bank of Georgia

ზოგადად სესხების გაცემის მოცულობაზე ფიზიკური პირების 

მიმართ და ასევე სავარაუდოდ შემცირდებოდა განვადებით 

მოვაჭრე პირების გაყიდვებიც, ამის მაგალითად შეიძლება 

მოვიყვანოთ განსაკუთრებულად სხვადასხვა ელექტრო-

ტექნიკის და მენაშენეთა გაერთიანების განცხადე ბები, 

ტექნიკის მაღაზიათა ქსელ „ელექტრონიკას“ მონაცე მებით, 

განვადებით გაყიდვებზე მოდიოდა 60-70%, ხოლო რეგულა-

ციების შემდეგ გაყიდვების წილი 50% შემცირდა, ასეთივე 

განცხადებას ავრცელებს „ტექნო-ბუმის“ დამფუძნებელი 

ასევე სარეალიზაციო ფასის შემცირება მოუწია ტექნიკის 

მაღაზიათა ქსელ „ბეკოს“ გაყიდვების შემცირების თავიდან 

ასაცილებლად. ასევე როგორც მენაშენეთა ასოციაციაში 

აღნიშნავენ 10-ჯერ არის შემცირებული იპოთეკური სესხების 

გაცემა გასული წლის იანვართან შედარებით. (ტექნიკის... 

:2019)

აღნიშნულის დასადასტურებლად ასევე მნიშვნელო-

ვანია იმ სტატისტიკის წარმოჩენა, რომელსაც აქვეყნებს 

საქართ  ველოს ეროვნული ბანკი, ფაქტობრივად ქვემოთ წარ-

მოდგენილიდან ნათლად ჩანს, რომ 2019 წლის იანვრიდან 

ფიზიკურ პირებზე გაცემული სესხები სისტემატურად მცირ-

დება და თუ შევადარებთ 2018 წლის პირველი კვარტალის 

მონაცემებს, ფაქტობრივად განახევრებულია. 

რაც შეეხება სესხების მოცულობას ის გაზრდილია და 30 

მილიარდამდე შეადგენს, ასევე შემცირებულია საპროცენტო 

განაკვეთები უმნიშვნელოდ.

რაც შეეხება ბიზნეს სექტორის ბრუნვასა და პროდუქციის 

გამოშვებას, აქ ზრდის ტენდენცია შეინიშნება, კერძოდ ბიზნეს 

სექტორის ბრუნვის მოცულობა 2019 წლის II კვარტალში, 

გასული წლის შესაბამის პერიოდთან შედარებით 26.6 

პროცენტით გაიზარდა და 25.2 მილიარდი ლარი შეადგინა. 

ზრდის ტენდენციით ხასიათდება ბიზნეს სექტორის პროდუქციის 

გამოშვების მაჩვენებელიც. 2019 წლის II კვარტალში მისი 

მოცულობა 11.2 მილიარდი ლარით განისაზღვრა, რაც 12.0 

პროცენტით აღემატება გასული წლის შესაბამისი პერიოდის 

მაჩვენებელს (National Statistics.......2019:21-22).

რაც შეეხება ეკონომიკურ ზრდას, ის უკვე დაკორექტირდა, 

მაგრამ აღნიშნულის პირდაპირ დაკავშირება დაკრედიტე-

ბის გართულებასთან არასწორი იქნება, რამეთუ არ გვაქვს 

საკმარისი არგუმენტი, რომელიც განპირობებულია არა მარტო 

დინამიკური ფაქტორით, არამედ სხვა შიდა ეკონომიკური და 

პოლიტიკური ფაქტორებითაც, ამიტომ პირდაპირ კავშირზე 

საუბარი ვერ იქნება.

ასევე უნდა აღინიშნოს ის ფაქტიც, რომ ეროვნული 

ბანკი პასუხიმგებლიანი დაკრედიტების სამაგალითო ქვეყნე-

ბად მიუთითებს რამდენიმე ქვეყანას, მათ შორისაა ესტო-

ნეთიც, მაგრამ ესტონეთში აღნიშნული წესი ვრცელდება 

საცხოვრებელი სახლების შეძენაზე და ვადიანობაც 30 წლი-

თაა განსაზღვრული, რაც თავისთავად ზრდის კრედიტზე 

წვდომას. ასევე შვედეთშიც აღნიშნული წესი გამოიყენება 

იპოთეკური სესხების მიმართ განსხვავებული საპროცენტო 

განაკვეთების მიხედვით.

დასკვნითი ნაწილი

ამრიგად, ყოველივე ზემოთ განხილულიდან შეიძლება, 

დავასკვნათ, რომ პასუხისმგებლიანი დაკრედიტება მნიშვნე-

ლოვანია თავისი სოციალური და ეკონომიკური შინა-

არსით, მაგრამ ყოველთვის უნდა გაიზომოს ეფექტი, რო-

მე  ლიც შეიძლება გამოიწვიოს ასეთმა რეგულაციებმა. უნდა 

აღინიშნოს ისიც, რომ უცხოური პრაქტიკით PTI (ყოველ-

თვიური შენატანები) ხშირად მერყეობს 30-50% ფარგ-

ლებში, ხოლო ასევე დაკრედიტების პოლიტიკაში ხში-

რად აქცენტი გაკეთებულია მხოლოდ რომელიმე ერთი 

მომსა ხუ რების გაცემაზე (უმრავლეს შემთხვევაში ეს ეხება 

იპოთეკურ სესხებს). ასევე ასეთი გადაწყვეტილების მიღების 

პრეფაქტორია გარე და შიდა შოკები, რომლებიც გაუთვა-

ლის წინებელი გარემოებებითაც შეიძლება იყოს ნაკარ-

ნახევი, მაგალითად, ირლანდიის, აშშ-ს და ევროპის ბევრ 

ქვეყანაში იპოთეკური სესხების გაუფასურებით (შემდ გომ 

უძრავი ქონების ფასების დაცემით), ასევე ხშირია ვალუტის 
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გაუფასურებასთან დაკავშირებული მოლოდინები, რომლე-

ბიც მნიშვნელოვნად დამოკიდებულია საგარეო ვაჭრო ბაზე 

და უცხოურ ვალუტაზე, და აქ, რათქმაუნდა, საქართ ველოს 

შემთხვევაც პირდაპირ დასაკავშირებელია. საქართველოში 

მიზანშეწონილი იქნებოდა, რომ პასუხისმგებლიანი დაკრედი-

ტების პოლიტიკის ეფექტი გადანაწილებულ ყოფილიყო 

დროში, სესხის მომსახურების და უზრუნველყოფის სისტე-

მა ტური ზრდით, რისთვისაც მზად იქნებოდნენ, როგორც 

ფიზიკური პირები, ასევე ეკონომიკური აგენტები, რომლების 

საქმიანობაც დაკავშირებული იყო განვადებით ვაჭრობასთან, 

ასევე ცალკე განსახილველია იპოთეკური დაკრედიტება, 

რამეთუ აღნიშნული დარგი წარმოადგენს ერთ-ერთ ყვე-

ლაზე სწრაფად მზარდ და სამომავლოდ ეროვნულ ბანკს 

დასჭირდება რეგულაციების შერბილება ამ მიმართულებით.

ასევე საპროცენტო განაკვეთების შემცირებას სავარა-

უდოდ ექნება მოკლევადიანი ეფექტი, რამეთუ შემცირებას 

მარტო დაკრედიტების პოლიტიკის გამკაცრება თავისთავად 

ვერ უშველის და საჭირო იქნება სხვა მაკროპრუდენ-

ციული გადაწყვეტილებების მიღება, მით უმეტეს, როდესაც 

მიზნობრივი ინფლაციიდან გადახრის გამო ეროვნულმა ბანკმა 

გაზარდა რეფინანსირების განაკვეთი 6.5%-დან  7%-მდე, 

აღნიშნული თავისთავად წარმოადგენს მონეტარული პოლი-

ტიკის გადაცემის მექანიზმს და უარყოფითად აისახება საბანკო 

სექტორის მიერ გაცემულ სესხების საპროცენტო განაკვეთზე 

და თავისთავად ერთობლივ მოთხოვნაზეც, შესაბამი სად, 

ეკონომიკური ზრდის მაჩვენებელი სავარაუდოდ კიდევ 

ერთხელ დაკორექტირდება. 

შესაბამისად, ეროვნული ბანკის მარეგულირებელი 

პო ლი ტიკის ნაწილი ყოველთვის უნდა იყოს, რათქმაუნდა, 

სო ციალური გამოწვევების დაძლევა, მაგრამ ეს არ უნდა 

აზიანებ დეს ქვეყნის ფინანსურ სტაბილურობას.
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