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იმისათვის, რომ გავზომოთ ფისკალური პოლიტიკის 

წვლი ლი ეკონომიკის სტაბილიზაციაში, გამოვიყენებთ ფისკა­

ლური სტაბილურობის კოეფიციენტს (FISCO). ფისკალური 

სტაბიურობის კოეფიციენტი (FISCO) ზომავს, თუ როგორ 

იცვლება ბიუჯეტის ბალანსი ეკონომიკის გამოშვების მერ­

ყეობის დროს (Fiscal Monitor, 2015). რაც უფრო მაღალია 

ფისკალური სტაბილურობის ინდიკატორი, მით უფრო წრი­

ულო ბისკენაა (ციკლურობისკენაა) მიდრეკილი ფისკა ლური 

პოლიტიკა ­ მთავრობა ქმნის ფისკალურ ბუფერს სტაბილური 

ეკონომიკური მდგომარეობის დროს და იყენებს მას რეცესიის 

შემთხვევაში. იმის გაგება, თუ რა კავშირი არსებობს ბიუჯეტის 

ბალანსსა და პოტენციურ და რეალურ გამოშვებას შორის, 

პოლიტიკის გამტარებლებს დაეხმარება, გაიგონ, თუ რა 

ზეგავლენას ახდენს მათი გადაწყვეტილებები გამოშვების 

სტაბილურობაზე სხვა ქვეყნების მაგალითთან შედარებით. 

მოკლევადიან პერიოდში გამოშვების დასტაბილურების 

მიზნით, სახელმწიფოს შეუძლია გავლენა იქონიოს ეკონო­

მიკურ აქტივობასა და დასაქმებაზე ერთობლივი მოთხოვ ნის 

შეცვლის გზით (Blanchard, 1993). ამის გაკეთება შესაძ ლე­

ბელია პირდაპირი გზით, როგორიცაა სახელმწიფო ინვესტი­

ციებისა და მოხმარების ცვლილება ან არაპირდაპირ ­ 

გადასახადებისა და ტრანსფერების ცვლილებით. ფისკალური 

პოლიტიკის გავლენა გამოშვებაზე უფრო ძლიერია, როდესაც 

მას თან ახლავს მონეტარული პოლიტიკის მხარდამჭერი 

აქტივობები (Fatás, Mihov, 2013). 

ფისკალური პოლიტიკის ერთობლივ მოთხოვნაზე გავ­

ლენის დასახასიათებლად ინფორმაციის მიღება შესაძლე­

ბელია სახელმწიფო ბიუჯეტის მთლიანი სალდოს ცვლი­

ლების მონაცემებიდან (Blanchard, 1993). ბიუჯეტის სალდო 

კარგად აღწერს, თუ რა სხვაობაა კერძო სექტორიდან გამო­

თხოვილ რესურსებსა (ძირითადად გადასახადების სახით) და 

ერთობლივ მოთხოვნაში სახელმწიფოს წვლილს (კონტრი­

ბუციას) შორის მოცემულ წელს. ბიუჯეტის სალდოს შე­

მცირება ასახავს ფისკალური წვლილის ზრდას ერთობლივ 

მოთხოვნაში (Fund, 2015).

დასტაბილურების მიზნით ფისკალური სალდო უნდა 

გაიზარდოს, როდესაც გამოშვება გაიზრდება და უნდა შემცირ­

დეს, როდესაც გამოშვება შემცირდება. ამ გზით, ფისკალური 

პოლიტიკა ქმნის დამატებით მოთხოვნას, როდესაც გამო­

შვება სუსტია და ამცირებს ერთობლივ მოთხოვნას, როდესაც 

ეკონომიკა ბუმშია (ეკონომიკური ზრდის მაღალი ტემპია) 

(Girouard, Andre, 2005). ამიტომაც ფისკალური პოლიტიკის 

სტაბილიზატორის/დესტაბილიზატორის საზომად გამოდგება 

შემდეგი სიდიდე: მთლიანი საბიუჯეტო სალდოს საშუალო 

ცვლილება (GDP­ს წილი), რომელიც გამოწვეულია გამო­

შვების 1 პროცენტული პუნქტის ცვლილებით. შედეგად მიღე­

ბული „სტაბილიზაციის ინდექსი“ იქნება დადებითი როდე­

საც საშუალოდ ფისკალური პოლიტიკის ცვალებადობა 

თამა  შობს მასტაბილურებელ როლს, ხოლო წინააღმდეგ 

შემთხვევაში ­ უარყოფითი (Fund, 2015). მსგავსად გაზომილი 

„სტაბილიზაციის ინდექსს“ რამდენიმე კარგი თვისება აქვს. 

პირველ რიგში, ის საშუალებას იძლევა, რაოდენობრივად 

გაიზომოს პოლიტიკის განხორციელებასა და ეკონომიკური 

აქტი ვობის ცვლილებებს შორის დამოკიდებულება. რამდე­
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გრაფიკი 1. ფისკალური სტაბილიზატორის კოეფი ციენტის (FISCO) განაწილება 

წყარო: ევროპული კომისია (ec.europa.eu), საერთა შორისო სავალუტო ფონდის მონაცემები (imf.org), საქსტატი 
(geostat.ge), საქართველოს ფინანსთა სამინსიტრო (mof.ge), ავტორის გაანგარიშება.

ნა დაც მოცემულ პერიოდში ეკონომიკური აქტივობის ცვლი­

ლებაში უკვე ასახულია ფისკალური პოლიტიკის გავლენის 

ის ნაწილი, რომელიც გამოიწვია დაუკვირვებელი გამოშვე­

ბის შოკებმა, სავარაუდოა, რომ ფისკალური ეფექტი გაცი­

ლებით დიდია, ვიდრე ასე დათვლილი კოეფიციენტი გვიჩვე­

ნებს. მეორე მხრივ, სტაბილიზაციის ინდექსს შეუძლია 

გა და ჭარბებით შეაფასოს ფისკალური პოლიტიკის საპასუხო 

ზომები, რადგან ფისკალური პოლიტიკის (და შესაბამისად 

სალდოს) ცვლილება ასევე მოიცავს ბიუჯეტზე იმ ეკონომიკური 

და ფინანსური ცვლადების გავლენებს, რომელიც თავის 

მხრივ იცვლება გამოშვების საპასუხოდ. ასეთი ცვლადებია 

მაგალითად აქტივების ფასები და სარგებლის განაკვეთი 

(Bénétrix, Lane, 2013).  

მიუხედავად იმისა, რომ მსგავსად გაზომილი სტაბილუ­

რობის ინდიკატორს შეიძლება ბევრი ნაკლი მოვუძებნოთ, 

ის მაინც კარგად ზომავს ფისკალური პოლიტიკის საერთო 

წვლილს გამოშვებაში. ამ კოეფიციენტში გათვალისწინებულია 

ის გარემოება, რომ შემოსავლებისა და დანახარჯების დიდი 

ნაწილი რეაგირებს ეკონომიკურ მდგომარეობაზე იმ შემ­

თხვევაშიც კი, თუ ბიუჯეტის დებულებები და პროექტები სუ­

ლაც არ იყოს სტაბილიზაციის მიზნით დაგეგმილი. საბი უჯეტო 

სალდოსა და გამოშვების ზრდას შორის კავშირის მო ნიტო­

რინგი გადაწყვეტილებების მიმღებებს საშუალებას აძლევს, 

დააკვირდნენ თუ როგორ გავლენას ახდენს მათი ქმედება 

გამოშვების სტაბილურობაზე, მათ შორის დააკვირდნენ 

ამ მაჩვენებელს სხვა ქვეყნებთან მიმართებით. გადა­

წვეტილებების მიმღებებს ასევე დაეხმარება ამ მაჩვე ნებლის 

სამიზნე დონის დაწესება, რათა წინასწარ იქნეს გააზრებული 

გამოშვების სტაბილიზაცია ფისკალური პოლი ტი კის დაგეგ­

მვისას (საერთაშორისო სავალუტო ფონდი, 2015). 

როგორც აღმოჩნდა, ფისკალურ პოლიტიკას გამოშვების 

სტაბილიზაციაში უფრო მეტი წვლილი შეაქვს განვითარე ბულ 

ეკონომიკებში ვიდრე გარდამავალ ბაზრებსა და განვითარე­

ბად ეკონომიკებში. ფისკალური პოლიტიკა სტაბილიზატორის 

ფუნქციას ასრულებს განვითარებული ქვეყნების დაახლეობით 

ორ­მესამედ შემთხვევაში (გრაფიკი 1), განვითარე ბადი და 

გარ  და მავალი ქვეყნებისგან განსხვავებით, სა დაც ფისკალური 

პოლიტიკა მნიშვნელოვან სტაბილიზატორის ფუნ ქ ციას ასრუ­

ლებს მხოლოდ დაახლოებით ერთ­მეოთხედ შემთხვევაში. 

საქართველოსთვის ფისკალური სტაბილიზაციის კოეფი­

ციენტი 0,42­ია და სტატისტიკურად მნიშვნელოვანი სი დიდეა. 

იგივე მაჩვენებელი განვითარებული ქვეყნებისთვის სა შუა­

ლოდ 0,41­ს, ხოლო გარდამავალი ბაზრებისა და განვი­

თარებადი ქვეყნების ჯგუფისთვის 0,24­ია. 

განსხვავება კიდევ უფრო მეტადაა გამოხატული თუკი 

მხო ლოდ იმ ქვეყნებს დავაკვირდებით, რომელთათვი საც 

ფისკა ლური პოლიტიკა სტატისტიკურად მნიშვნელოვან, 

მასტა  ბი ლუ რებელ როლს თამაშობს (გრაფიკი 2­3). აღსანიშ­

ნა ვია ქვეყნები, სადაც ფისკალური სტაბილურობის ინდიკა­

ტორი უარყოფითია. ფისკალური სტაბილიზაციის უარყო­

ფითი ნიშანი სავარაუდოდ იმას ნიშნავს, რომ ქვეყნები 

(ბანგლადეში, იტალია, ჰაიტი) მოჭარბებული შემოსავლების 

დროს გადაჭარბებით ხარჯავენ იმის ნაცვლად, რომ დაზოგონ 

სტაბილიზაციის მიზნებისთვის.

ანალიზის შემდეგი ეტაპია იმის განხილვა ნიშნავს თუ 

არა სტაბილური ფისკალური გარემო სტაბილურ გამოშვებას. 

უფრო დაზუსტებით კი საინტერესოა პასუხი გავცეთ შემ­

დეგ კითხვას: ამცირებს თუ არა ფისკალური სტაბი ლიზა­

ცია გამოშვების მერყეობას? ფისკალური სტაბილიზა ციის 

საბოლოო წარმატება განისაზღვრება იმის მიხე დვით, თუ 

რამდენად აისახება ეს სტაბილიზაცია მთლიანი სამამულო 

პროდუქტის (Papava, Silagadze, 2019) სტაბილი ზაციაზე 

(Blanchard, Dell’Ariccia, Mauro, 2010). ავტო მატურ სტაბი­

ლი ზატორებსა და გამოშვებას შორის არსე ბული ცირკუ­

ფისკალური პოლიტიკის მდგრადობის შეფასება წარმოების სტაბილურობის მიმართ, საქართველოს მაგალითი
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გრაფიკი 2.  ფისკალური სტაბილიზატორის კოეფი ციენტი (FISCO) განვითარებული ეკონომიკებისთვის

წყარო: ევროპული კომისია (ec.europa.eu), საერთა შორისო სავალუტო ფონდის მონაცემები (imf.org), საქსტატი 
(geostat.ge), საქართველოს ფინანსთა სამინსიტრო (mof.ge), ავტორის გაანგარიშება

გრაფიკი 3. ფისკალური სტაბილიზატორის კოეფი ციენტი (FISCO) გარდამავალი ბაზრებისა და განვითა რებადი 
ეკონომიკებისთვის 

წყარო: ევროპული კომისია (ec.europa.eu), საერთა შორისო სავალუტო ფონდის მონაცემები (imf.org), საქსტატი 
(geostat.ge), საქართველოს ფინანსთა სამინსიტრო (mof.ge), ავტორის გაანგარიშება

ლარული ეფექტის გამო ამ კითხვაზე პასუხი არც ისე 

ცალსახაა. ჩვეულებრივ გაზომილი ფისკა ლური მულტი­

პლიკატორი (მთლიანი სამამულო პროდუქტის ცვლი   ­

ლე  ბის ფარდობა ამ ცვლილებით გამოწვეული ბიუჯე ტის 

სალდოს ცვლილებასთან) არ გამოდგება, რადგან მისი 

გაზომვა აპრიორი საჭიროებს საბიუჯეტო სალდოს ცვლილე­

ბაში იმ ფაქტორების იდენტიფიცირებას, რომელიც არ არის 

დაკავშირებული ეკონომიკურ აქტივობასთან  (Pescatori, 

Leigh, Guajardo, Devries, 2011), (საერთაშორისო სავალუტო 

ფონდი, 2012).

თუკი  გალის (Gali, 1994), ფატასის (Fatás, Mihov, 
2003) და დებრუნი და კაპურის (Debrun, Kapoor, 2010) 

რჩევას მივყვებით, რომლებიც აქცენტს ავტომატურ სტაბი­

ლიზატორებზე აკეთებენ, უნდა ავირჩიოთ ემპირიული 

სტრა ტე გია, რომელიც გულისხმობს ფისკალურ სტაბილიზა­

ტორებსა და გამოშვების მერყეობას შორის პირდაპირი 

დამოკიდებულების დადგენას. გამოშვების მერყეობის გა­

ზომვა კი შესაძლებელია რეალური GDP­ის ზრდის სტან­

დარტული გადახრით ფიქსირებული დროის მონაკვეთში. 

ქვეყნებსშორისი კორელაცია გვიჩვენებს, რომ უფრო 

მაღალი ფისკალური სტაბილურობა ასოცირებულია გამო­

შვე ბის ნაკლებ მერყეობასთან. თუმცა, განსხვავება მნიშვნე­

ლოვანია განვითარებულ და გარდამავალ­განვითარებადი 

ქვეყნების ჯგუფებს შორის: განვითარებულ ქვეყნებში დამო­

კიდებულება ფისკალურ სტაბილიზაციასა და გამოშვების მერ­

ყეობას შორის უფრო ძლიერი და მკვეთრად უარყოფითია, 

ვიდრე გარდამავალ და განვითარებად ეკონომიკებში. 

უამრავი კვლევა გვიჩვენებს, რომ გამოშვების მოკლე­

მაია გრიგოლია
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გრაფიკი 4. ფისკალური სტაბილიზაციის კოეფი ციენტი და გამოშვების მერყეობა, 1980-2013.  

წყარო: ევროპული კომისია (ec.europa.eu), საერთა შორისო სავალუტო ფონდის მონაცემები (imf.org), საქსტატი 
(geostat.ge), საქართველოს ფინანსთა სამინსიტრო (mof.ge), ავტორის გაანგარიშება

ვადიანმა მერყეობამ შეიძლება გრძელვადიანი ზრდის ფაქ ტო­

რები განსაზღვროს (Ramey, Ramey, 1995). ეს დებულება გან­

საკუთრებით სწორია ქვეყნებისთვის, სადაც ფინანსური ბაზ რები 

ნაკლებადაა განვითარებული (Aghion, Marinescu, 2008). 

იმის გამო, რომ მაკროეკონომიკური გარემოს პროგ ნო­

ზირებადობას შეუძლია წაახალისოს ინვესტიციები და სოცია­

ლური კაპიტალი, უფრო მაღალი გამოშვების სტაბილურობა 

უკავშირდება ფისკალურ სტაბილიზაციას და საბოლოოდ 

დადებითი გავლენა აქვს ზრდაზე. არსებული ემპირიული 

კვლევების დასკვნები ფისკალურ სტაბილიზაციასა და ზრდას 

შორის კავშირის შესახებ სხვადასხვაგვარია. თუმცა ნაჩვე­

ნებია, რომ უფრო მეტად აქტიური ფისკალური პოლიტიკა 

(რომელიც უფრო მეტად პროციკლურია) დაკავშირებულია 

დაბალ ზრდასთან (Fatás, Mihov, 2003), დიდი ზომის 

სახელმწიფო (რომელიც ჩვენი განმარტებით ნიშნავს მაღალ 

ავტომატურ სტაბილიზატორს ქვეყანაში) ასევე საზიანოა 

ზრდისთვის (Afonso, Furceri., 2010),  (Afonso, 2012). 

გაკეთებული ანალიზიდან შეგვიძლია დავასკვნათ, რომ 

გამოშვების დაბალ მერყეობას, რომელიც გამოწვეულია 

ფისკა ლური სტაბილიზაციით, დადებითი გავლენა აქვს  

ზრდაზე. ემპირიული კავშირი ფისკალურ სტაბილიზაციას, 

გამოშვე ბის მერყეობასა და ზრდას შორის მართლაც გვიჩვე­

ნებს, რომ ფისკალური სტაბილიზაცია კარგია ზრდისთვის. 

ფისკალური მონიტორის 2015 წლის ანგარიშის მიხედვით, 

ფისკალური სტაბილიზაციის კოეფიციენტის 1 სტანდარტული 

გადახრით ზრდას (დაახლოებით 0,1­ით ზრდა) შეუძლია 

საშუალოვადიანი ზრდის წახალისება სწორედ იმის გამო, 

რომ ფისკალური სტაბილიზაცია გამოშვების მერყეობას 

დაახლოებით 0,3 პროცენტული პუნქტით ამცირებს განვი­

თა რებულ ეკონომიკებში, ხოლო 0,1 პროცენტული პუნქტით 

გარდამავალ ბაზრებსა და განვითარებად ეკონომიკებში 

(Fiscal Monitor, 2015). 

სტატიაში გაკეთებული ანალიზი მხარს უჭერს უამრავ 

კვლევას, რომელიც მიუთითებს რომ ფისკალური სტაბი­

ლიზაცია ამცირებს გამოშვების მერყეობას. განსაკუთრებით 

მაშინ, როდესაც მონეტარული პოლიტიკა შეზღუდულია 

იმოქმე დოს გამოშვების დასტაბილურების მიზნით, ფისკა­

ლური პოლიტიკა მომგებიანია, რა თქმა უნდა იმ შემთხვევაში, 

როდესაც გამოშვების დასტაბილურება არის პრიორიტე­

ტული. შემდგომი კვლევის მიზანი შეიძლება იყოს მიზეზ­

შედეგობრივი კავშირის დადგენა პოლიტიკის ცვლადებსა 

და ეკონომიკურ შედეგებს შორის. თუმცა, ცოდნასა და 

არსებულ ანალიზზე დაყრდნობით შეგვიძლია ვთქვათ, რომ 

ფისკალურ პოლიტიკას მნიშვნელოვანი წვლილის შეტანა 

შეუძლია გამოშვების სტაბილიზაციაში. განვითარებულ 

ქვეყნებში ფისკალური სტაბილიზაცია ნორმად არის ქცეული 

და დროთა განმავლობაში მნიშვნელოვანი გაუმჯობესებაა 

ბევრ ქვეყანაში. ამის საპირისპიროდ, გარდამავალ ბაზრებსა 

და განვითარებად ქვეყნებში პრიორიტეტად გამოშვების 

ზრდის დინამიკა რჩება, რომელიც ძირითადად მიწოდების 

მხრიდან უნდა მოხდეს და ერთობლივი მოთხოვნის მართვა 

მეორეხარისხოვანია. უფრო ხშირად ფისკალური პოლიტიკა, 

როგორც სტაბილიზაციის მექანიზმი, გამოიყენება, როდესაც 

ეკონომიკა ჩამორჩება განვითარების სასურველ ტემპს; და 

ნაკლებად მიმართავენ პოლიტიკის მექანიზმებს, როდესაც 

ეკონომიკას ზრდის მაღალი ტემპები ახასიათებს. ფისკალური 

სტაბილიზაციის, როგორც მექანიზმის გამოყენებამ მხო­

ლოდ „შავ დღეებში“ შეიძლება მნიშვნელოვნად შეარყიოს 

სახელმწიფო ვალის მდგრადობა, რადგან გამოდის რომ 

მთავრობები ვერ სარგებლობენ იმ უპირატესობით, რაც 

ზრდის პერიოდის შემთხვევაში ეძლევათ, რომ შეამცირონ 

დეფიციტი და შექმნან ფისკალური ბუფერი მომავალი 

უარყოფითი შოკების უკეთ გასამკლავებლად. 

 

ფისკალური პოლიტიკის მდგრადობის შეფასება წარმოების სტაბილურობის მიმართ, საქართველოს მაგალითი
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SUMMARY

The article discusses how fiscal stability affects 
macroeconomic sustainability and whether stability means 
strong economic growth in Georgia.The results of the analysis 
conducted in the article is supported by those numerous 
studies which indicate that fiscal stabilization reduces output 
volatility. Based on the existing analysis, we can say that fiscal 
policy can make a significant contribution to stabilizing output. 

Fiscal Stability Indicator (FISCO) for Georgia has been 
calculated and cross-country analysis has been performed. 
It has been found that fiscal policy contributes more to 
stabilization of output in developed economies than in 
transitional markets and developing countries. The fiscal 
stabilization indicator for Georgia is 0.42 and is statistically 
significant, which indicates that one percentage point change 
in output causes 0.42 percentage point change in the total 
budget balance (as a share of GDP). The FISCO indicator 
is 0.41 for developed countries and 0.24 for transitional 
markets and emerging economies. 

Based on the correlation analysis, it has been revealed 
that higher fiscal stability is associated with lower output 
volatility. However, here also, the difference between the 
groups of developed and transition and developing countries 
is significant: in developed countries- the relationship 
between fiscal stabilization and output fluctuation is stronger 
and sharply negative than in transition and developing 
economies. 

More often, fiscal policy is used as a stabilization 
mechanism when the economy lags behind the desired pace 
of growth; And are less likely to resort to policy mechanisms 
when booming. Due to the proven importance of the fiscal 
stabilization in economic sustainability it can be concluded 
that the use of fiscal stabilization as a mechanism only 
in the «black days» can greatly worsen the sustainability 
of government debt, as governments appear to lack the 
advantage that they can reduce deficits and create fiscal 
buffers to better address future negative shocks in times of 
growth.
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