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ფინასიდტქვაობა 

საკორპორაციო სამართლი ორ ძირითად ფუნქციაში პოუ- 

ლობს გამოხატულებას. პირველი ის ადგენს მეწარმე სუ- 

ბიექტთა სტრუქტურულ სუბტიპს, რომლის ორგანიზაციული 

მართვა სათანადო სამართლებრივი ფორმით წარმოდგენილი 

საკანონმდებლო რეგულირების დაწესებით მიიღწევა. მეორე 

საკორპორაციო სამართალი წარმოადგენს ორგანიზაციუ- 

ლად სტრუქტურირებულ გაერთიანებაში მონაწილე ან მასთან 

დაკავშირებულ დაინტერესებულ პირთა შორის არსებულ ინ- 

ტერესტთა კონფლიქტის კონტროლის ერთგვარ მცდელობას. 

მარგინალური დისპარიტეტულობის პირობებში, ინტერესტ- 

თა შეუთავსებლობის მქონე სუბიექტთა დიფერენცირება და 

მათ შორის ინტერსოლიდარული დისბალანსის აღმოფხვრა, 

სამართლებრივ ჭრილში, კორპორაციული მართვის შემადგენელ 

სისტემურ ელემენტს და, შესაბამისად, მის ერთ-ერთ მთავარ 

ფუნქციას წარმოადგენს. შედეგად, ის იურიდიულ დოგმატი- 

კაში განიხილება ,,პრინციპალ-აგენტის“ ანუ ,„მფლობელი-მე- 

საკუთრის“ პრობლემად. არსებული სამართლებრივი პრობლე- 

მის მილმა იკვეთება ექსტერნალური ეკონომიკური საკითხები, 

რომლის კერძო შედეგები, ვიწრო გაგებით, ორგანიზაციულ 

გაერთიანებათა ინტერნალურ ფაქტორებზე აისახება, ხოლო 

ფართო გაგებით – სოციალურ საზოგადოებაზე. ეკონომიკურ 

დისკუსიებში ორგანიზაციათა არასწორი მენეჯმენტი ,,ფწარმო- 

მადგენლობის პრობლემად“ იგივე „ორგანიზაციათა მართვის 

პრობლემად“ განიხილება.! 

სოციალური და ეკონომიკური აქტივობები, უმეტესწილად, 

სხვადასხვლთ ორგანიზაცკიული ფორმის საშუალებით ხორ- 

1 -4/M0!(/; #/0/LCIMთII, %-თძII07. რა6იCV CIC0Cხ16915, LCყე! 5L-0(C9165 ვ3იძ CიI(0(CCი1Cი!, CX(0Iძ9 

CსI0IV65IIV წვ6სIC/ 0I L2V/, V0IIIიდ ნ2ი06L M0.135/2009, დ. 3.
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ციელდება. მათი უმრავლესობის ორგანიზება დიფერენტული 

სტრუქტურის მქონე საწარმოს სამართლებრივი ფორმის გა- 

მოყენების საშუალებითაა შესაძლებელი. წარმოიშობა კონკუ- 

რენცია ორგანიზაციულ ფორმათა შორის.? კონკურენცია სუს- 

ტის გამოვლენის და შესაბამისად, მისი ბაზრიდან გაყვანის 

მნიშვნელოვან საშუალებას წარმოადგენს. საწარმოთა შორის 

კონკურენტული დაპირისპირების გადამწყვეტი დემარკაციული 

ხაზი მის სტრუქტურას, რენტაბელობას, მართვის შექანიზმის 

სისწორესა და მენეჯერთა კონტროლის კვეთის წერტილში 

ვლინდება. აღნიშნული საკითხი ჰომოგენურია სამართლებრივ 

და ეკონომიკურ აქტევობებთან მიმართებით. მათი გადაწყვეტის 

მცდარი მეთოდების შედეგი მრავალი გაკოტრებული ორგანი- 

ზაციაა.3 წინამდებარე ნაშრომის მიზანი სწორედ კაპიტალურ 

მეწარმე სუბიექტთა ორგანიზაციული მართვის პრობლემების, 

მისი საფუძვლების გამოკვეთის, ჩამოყალიბების და წარმოშო- 

ბის მიზეზების დადგენა და ანალიტიკური განხილვაა. მიზნის 

კონკრეტული შედეგი შედარებით-სამართლებრივი ანალიზის 

ეკონიმიკურ კონქტექსტში განხილვის პარადიგმაში მდგომარე- 

ობს. შედეგის სარგებლიანობა საქართველოს საკორპორაციო 

სამართლის სფეროს რეგულირების ქვეშ არსებული კორპორა– 

ციული მართვის ხარვეზების აღმოჩენისა და მათზე სათანადო 

რეაგირების უნარის დროულად გამოყენებაში გამოისახება. რა 

თქმა უნდა, მას პრაქტიკულ-შემეცნებითი დატვირთვაც ექნება. 

წინამდებარე კვლევა მიზნად არ ისახავს კორპორაციული 

მართვის ყველა ასპექტის ანალიზს. მისი დანიშნულება იმ 

ზოგადი პარადიგმის განსაზღვრაა, რომლის გარშემოც ყვე- 

2. #ითძ, „6ი§0ი, #ლნიC/ დს-იხIტთა 8იძ XC5Iძს8! CI21915, ჰისიგ! 0! LგV # სCC000M01C5, VC0I. 

XXVI, 1983, L. 2-3. 

3 ეს, ძირითადად, კაპიტალური ტიპის საზოგადოებებს ეხება. იხ. ./0I050ი. ტი6იCV C05( 0L 

0VCIVმIს6ძ Lცს)ს,, MVი(M)იყ 206 M 39/2004,X. IL.
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ლა მეწარმე სუბიექტის ფუნქციონირების ვექტორია გაერ- 

თიანებული. კორპორაციული მართვის ძირითადი ელემენტების 

  

ანალიტიკური მიმოხილვა მკითხველს წარმოდგენას შეუქმნის 

კომპანიის არსებობის განმავლობაში ყველა იმ ფაზის შესახებ, 

რომელიც მას ეკონომიკური აქტივობის სწორად წარმართვის 

პროცესში წარმოესახება. ამასთან, ეს არის თანამედროვე კორ- 

პორაციული მართვის მთავარი ასპექტების უნიფიცირებული 

წარმოდგენის მცდელობა. 

ნაშრომის შესრულების პროცესი, ისევე როგორც ნების- 

მიერი საპასუხისმგებლო ქმედება დიდ შრომას მოითხოვდა. 

მაგრამ დაბრკოლებათა გადალახვა ადამიანს, როგორც ერთ 

ინდივიდს,ნაკლებად ხელეწიფება. შესაბამისად,ნაშრომის შემუ- 

შავებისას უდიდესი დახმარება გამიწია პროფესორმა ირაკლი 

ბურდულმა, რომელსაც, პირველ რიგში, მადლობა მინდა გადა- 

ვუხადო როგორც მდიდარი იურიდიული ლიტერატურით დახ- 

მარებისთვის, ისე ღირებული რჩევებისათვის, რომლის გარეშე 

მიზნის ერთიან კონტექსტში მოქცევა ძალზე გართულდებოდა. 

გიორგი მახაროალიშვილი 

თბილისი, 2015 წლის მარტი
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იLIტ4CL 

C0IL00X2LC 12VV/ ჩიძა 1L§ 6X0ILC35100 11 LV-0C Lიმ1ი MIოCLII0I05. 

1ხ26 ჩX% – IL ძი6აი1ი05 Lხ6 §სCLVIმ1 §0ხ-LVCC 01 6იLILCიIC- 

იCVIIმ1 CXLII165, LC 0I9მი12მV10იმ1 ჯიმიგილილიL 01 Vნ1ICჩ 15 

CXCIC150ძ LხI0სწჩ 65:2ხI5ჩ1ი წ 01 1CC1513LIV6 IL6ის12LL00 XCნIC- 

§6იL6ძ 1ი 1ჩC მ00I00II2LC 1მ2V წილო. (06 §ილ0იძ – C0L060IL2- 

LC 18VV 15 მი 2მLCCI02XX 10 C0M0LIL01 Lხ6 C00IICL 0” 1თL6X0C5:§ ხი- 

CV60ი LMC 1იL6CIC5L0ძ 6იLIL1C5 იმIL1C10მL1თ წ 1ი 0X LCI2L06ძ VICხ 

0Lწ6მი122C 10ი3211IV §LLICწ0I0C6ძ 2550C1მL10»05, Iი Lნხ6 ი0თძ1ILI0ი§ 0” 

XიმX61ი031120ძ ძ150211C/, ძ1წნ010ი 2101 0” LხC 6იLICI0§ 0 2VIIIC 

10C00ჯიდც2L1ხ16 10L6IC5L§5 მიძ 0L8ძ1Cმ2C10ი 01 12 C0L-501102IV ძ15- 

ხმ1მილტ ხ0LV60ი (ხით, იი LხC ი901იL 0 10C281 VICVV, 15 L9C 

§V5LCIი C1CLი6IX 01 C0100I2L6 LიმიმყCILილ6იL მიძ, C0ი50ძ06VXIV, 

1L§ იმ1ი IVიC000%. Iი L66 L0§V1L, 1ი მ 16921 ძიფიიმ1)C IL 15 C0051- 

ძ0X0ძ 25 Lი6 იLიხ18-ი ი” დჯოითიმ1-2ილიL” 0LX “იVი6L-0I00I16C- 

L0L”. #CIX055 Lჩ6C 0X5(0ძ 13VV იXიხ10ი, Cიხ6 CXLCII121 ი6C0ო0M11C 

15§506§ გIC 5ხ200ძ, LLC 0IIVმL6 L05ს1L§ 01 VV/ხ1Cი, 1თ 1L§ თმII0VV 

ჯირმი1ინ, 216 IC86C(0ძ იი 1ი(0-იმ1 წ2CL0LI5 0 0LV80170ძ 25- 

50C1მV10ი5, მიძ 1ი 1L§ VI06 თ”203ი12 89 – 0ი ი)ხIC §0C16C. Iი 

000%00Mი1C ძ15C05510%5, Lხ6 (2150 იმიმყ6)ი6იL 0” 0LX62017201005 

15 C005100X0ძ 25 “Lჩ6C ხLიხ16Iი 01 ICი0X0ღ50იLგყიი” 0L “(ხ6 ხX0- 

ხ1ბთ 0წ თგიგყ0იიCIX 01 01წმიI>მხ0ი”.) 

50010) მიძ 6C0ი0Xი1C მCLIVILI105 IX0§LIX/ მX6 CX6IC156ძ LხI0ს- 

წხ ძIMM6CL6იL 01წპი17მ00იმ2)! #იLი. M05: 0( ხით თმV ხრ 01L- 

ყმი120ძ Lჩჯისწი სვ1იყწ 01 16021 ჩ0IXL 0” 0იL6.0X56 0M2VII თ ძ1- 

წCL6იL ჯხ-სCC)16, # C00000IV90% 15 ჩწიხსიძ მთიიყ Lხ6 0LწმX1- 

  

1 #ოღი!; IIიიწთძიი. MMიძიიშძ, ტყCიCV ნიხ1)ი/ი§, L6Cი021 5(L21C6105 გოძ იIიICლიიCაი!, 0XIიIძ 
VსიIVCI=IIV LგCს1C 0I LგV/, VიIIცილ ჩმიCI M0.135/2009, X 3.
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ჯ»200X281 101-ი5.2 C000906CL10» 15 Lხი6 1000LL8იL 00551ხ111LV ”0L 

ძისილV00 01 “V6CმM” გიძ 1L§ იე0CVIი დ 0I ი2მLIMCC. +ხC ძ0CI5IVC 

1II0C 0( ძითმXC200% 01 Lხ06 ლ01იი9CVILIVC 000605110» მჯიიიყ 60- 

C06LX6I1505 15 LCVCმ10ძ 1ი Lხ6 CX0§5 001XL 01 IL9 §§IICCსIC, 0I0MICმ- 

ხI!CV/, C0II0ღCCი0355 0! ჯიმიმყითი0იL მIIგიწიოიტი(ა მოძ C0იC01) 

0 ჯიმიმყი. "წხ06 1 6იიL000ძ 15506 15 ხიIიიყიი0V§ C0CVმIძ 

18V მოძ 6ლ0ი0Xი1C 2მCLIVICIC§., LC LC5სL 01 Lჩ6C 12I95C Iი6Lჩხიძა 

0” L69II §0IVIიდ 15 მ 10C 0( ხგიXIსი0L0ძ 0Lწ68ი0128C1003.3? 106 21ი2 

0L CL15 Cხ603515 195 L0 05Cმხ115ჩ მიძ 0X8010ი6 მიმIVIICმ1IV ხ6 0I- 

ყთმ01720ი2) IიმამყნIი6იL 0Iიხ1Cთ§5 0 Cმ01Lმ1 CიLCILი6I15615, 

ლიიიჩ25171ი > 1C§ ხმ515, LC 10C25005 0L 15 ძიVი1იითიი. 10ხ6 

§00C1ჩC IL6§სIL 01 Lხ6 212 19 1ი 2 ხმ1მძ1იიი 0( იXგთ1იმწ00 0L 

ლ00%ი02IL2LIVC-Iმ2V 20 21/76 10 6ლ0ი0Xი1C C00LCXL. Lწწ0ღCCIV60055 

0 L60 L0§სIL 15 CX0IC5§0ძ II) ძიL0CL0% 01 წ820§ 10 C0L09018LC Lიმ- 

თIმყწ6Lი0იL C6XI5C6ძ სიძიI L6-ს1გხ0ი 0 C00LწV1მ0 C0L16018L0 12VV 

მიძ 1ი IC V51ი წ 0L 5MIII5 0 9X00C6L LICმCI0ი. CX ლ0ს0I5C, IC 

8ხ211 ჩმV0 Lჩხ0 ხLმიყხილმ1-ლიყი1LIVC ჩ1იCხ0ი. 

'Lხ15 L0§02+Cჩ #25 00 მ1თ §0 მ02IV726 CVCIV 3500CL5 0L C0L- 

001L2L6C Iიგომყიიი0ის. IC5 იVI90056 15 C0 ძ0(0LC1Iი0C Lხ056 900612) 

ნმXმძ1წიი5, სV01წ/12 8 0 წსიC00ი10 8 V0CL0I§5 01 CV6IV 6იLIC090IC- 

2XCV0XIIმ1 CIILIL1C§. #ტ»იმIVVIC ICVICVV 0 LიC LCV C1C0)0%L5 01 C0L- 

00LმLC 80V06Lი0მ0CC §5ჩხ811 CLIC2LC 2 VICVV (0IL 2 I062ძ6L ICC2Xძ10C 

CV0CIV ხხმ2505 ძსუიც C0Lიიმი) IIIC, L60§6 §6200ძ 1» LიC 6L0C055 

0წ C0IL0CL Iიმიმყ0ო0»L 0 ილ000M%01C მCVIVIC16§. წVILხ6I-ი0010, 

Lხ15 195 მი 2მLC6Iი%L 01 Vი1ჩ0ძ I60I0656იLმL100 01 Lხ6 X06V 2500CL§ 

0წ Lხ0ი თიძიLი C0I00X8LC6 წ0V06Lიმ0C0. 

2 #ძი!ძ. /6C/II§6ი, #ლლიCV ნ”იხI!ლი15 2ოძ ILCაIძიგ! C1311115, ჰისო ვ) 0( LიV # ნი0იძიVC5, V0I1. 

XXVI, 1983, L. 2-3. 

3 M31»ი1V 9015 LCწCX5 (0 CხC C30IC2I)5C CC §0C16065. 506. 69607, ტწ860CV/ C051 0წ CIVCIV21ს6ძ 
Lის!C,, V0IMIიყ ”230C+ # 39/2004, L. 1.
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IC 0I00055 0 00Lწ0იLთIიყ L1ჩ6 LM0519, II#C 20V 11ი00XLმიL 

2CLIVILV, I00V0II0ძ ვ ხVI9C VC0II. 8VL CV0CXC0X010 წ 01 0Cხ5L2C105 15 

10355 მV8112ხ1C #0I ვ ჩსჯიმ», 25 016 109ძ1VI0სყმ),„ CL0050006CXXLIV, 

VნIIC ი0Lიშთ1იყ LC L00515, CL0I0§30I II82XII 80XძსII1 6ICVIძ0ძ 

ოი 2 ჩII866 25515-8მ9 CC, მიძ I VVI5ხ L0 L6იძიX ჩ1Iი Lხმ»2M§ 25 #0L 

2551520CC VVILი LიC IICჩ 12VV IILC0I2C0IC 25 I0I VმI02მხ1C 2ძ0V1C0§ 

VI0VL 0 VხICჩნ სახიდ LC ისI0030 10 )2X1ჩ0ძ C00იLCXL Lი1- 

დხL ხ06 V0IV C0X0XIICმL0ძ. 

CI0IXLICI M4MII4ტ 08) ,5ILVIII 

18ILI5I, 2015 , MტILXLCIL
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გამოჭენებული აბრემვიარ ურა 

ქართული: 

გვ. გვერდი 
იხ. იხილეთ 

მაგ. მაგალითად 

რედ. რედაქტორი 

სებ საქართველოს ეროვნული ბანკი 

სს სააქციო საზოგადოება 

სსბ საქართველოს საფონდო ბირჟა 

სქ. სქოლიო 

შეად. შეადარეთ 

შპს შეზღუდული პასუხისმგებლობის საზოგადოება 

უცხოური: 

484 #ონილგი ც8მL 4550C10LI0ი 
(ამერიკის აღვოკატთა ასოციაცია) 

#4LL #იო601Cმი LმV/ I250-0(6 
(ამერიკის სამართლის ინსტიტუტი) 

8ხ§. ცხ91ი655 
(სამეწარმეო საქმიანობა) 

C21. CიLი. CგI!წიოიIმ C0-00L216 C0ძC 
Cიძი (კალიფორნიის საკორპორაციო კოდექსი) 

Cსხგიდ. Cხგდი!6L 
(თავი) 

1IXI. ILXCI2VV/2IC 

(დელავერი) . 
0XCCL I)612V/2:6 C6ი06Lმ1) Cიიაი0IმII00 4CL 

(დელავერის ზოგადი საკორპორაციო 

სამართალი) 

XI. Cს. IL0)618VV/2L6 C0სIL 0( Cიხმ066LV” 

(დელავერის სასამართლო) 

M#ძ. ძIVI0ი 

(გამოცემა) 
I9IL. Cძ1(0L 

(რედაქტორი)
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LL. §0ძ0. II §60ს6ი95 
(მომდევნო) 

MI” L0IIIიI86იძ6 
(მომდევნონი) 

IIC 1იწგომV0იმ! IIიმიCI0! CიI00+2V0ი 
(საერთაშორისო საფინანსო კორპორაცია) 

L.). L2V/ ჰისლო2გ1 
(სამართლის ჟურნალი) 

LLC LIIიI16ძ L1გხIIIC CითიმიV 
(შეზღუდული პასუხისმგებლობის კომპანია) 

L. IL6V. L2გVV 6VICV/ 
(სამართლის მიმოხილვა) 

Mტ5040 M2გV0»იე!1 #55051200» 0! 56CVIIII0§ IX6216L 
#ტ.ს(ითმ(6ძ დღსი1გVI0ი5 
(ფასიან ქაღალდთა დილერების ავტომატური 

კოტირების ეროვნული ასოციაცია) 
M#V5L M6VV Vი0IXM 5(0CM LXCჩგიყი 

(ნიუ-იორკის საფონდო ბირჟა) 
IL. სგთ6 

(გვერდი) 
IXLCV. IL6VI56ძ 

(გადასინჯული) 
L.M.8.C.#. IMCVI§56ძ M0ი0ძიI 8V5Iი655 Cი,იიL8გII0ი /#ტC( 

(ბიზნეს კორპორაციათა მოდელური კანონის 

რეფორმირებული ვარიანტი) 

5060. 5%იI(იი 
(ნაწილი) 

5LC 566ს0065 სXCჩგითC C00ი15510ი 
(აშშ-ის ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობის 

კომისია) 

5სი. CL. 5სიI6ი16 Cის! 
(უზენაესი სასამართლო) 

VMCI#LX სიI6.ი Mგ0იია Cი0ი”ბბიი იი '"IIმძ-ლ მგიძ 
ს0.CV6Iი0ეი26ი! 
(გაეროს კონფერენცია ვაჭრობასა და 

განვითარებაზე) 
CV5#ტ LიIL6ძ 5(2(65 0, ტიი6ICგ 

(ამერიკის შეერთებული შტატები) 
VიI. V01სი16 

(ტომი)
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ცოდნა სიმდიდრეა, მერე იმისთანა 

მადლიანი სიმდიდღრეა, რომ, რაც არ 

უნდა ბევრს დაურიგო, ბევრს გაუწილადო, 

შენ არა დაგაკლდება-რა, თუ არ მოგემატება. 

ილია ჭავჭავაძე 

L შესავალი 

მე-20 საუკუნის პირველ ნახევარში საკორპორაციო სა- 

მართლის ისეთი ბირთვის მიმართ გაღვივდება კორპორა- 

ციულ-ეკონომიკური ინტერესი, როგორიც საწარმოს კორპო- 

რაციული მართვაა.) 

საკორპორაციო სამართალის უნიფიცირებული წესების 

დამკვიდრების მიზანი, რისი გამოხატულებაც კონტინენტური 

და ანგლო-ამერიკული სამართლის ერთმანეთთან დაახლოე- 

ბა-გაერთიანებისს ბოლოდროინდელი ტენდენციაა, არის კორ- 

პორაციულ-სამართლებრივი ურთიერთობის რეგულირების ერ- 

თიანი მიდგომის ჩამოყალიბება. აღნიშნული გამომდინარეობს 

ბოლო დროს დამკვიდრებული სამართლის გლობალიზაციის 

საკითხების ყურადღების ცენტრში მოქცევიდან. ყოველივე ეს 

კი თვისებრივად აისახება სხვადასხვა კორპორაციულ-სამართ- 

ლებრივ ურთიერთობაზე, კერძოდ, სამეწარმეო საქმიანობის გან- 

მახორციელებელი სუბიექტის მიერ სწორი მმართველობითი 

საქმიანობის განხორციელების გზით ეკონომიკური სტაბილუ- 

რობის მიღწევასა და მოგებაზე ორიენტირებული საქმიანობის 

რენტაბელობის ზრდაზე. 

ნაშრომი სწორედ კომპანიათა კორპორაციულ მართვას ეხე- 

ბა. კორპორაციული მართვის სასურველი მოდელის წარმოჩე- 

1 ე.წ. C0IX20I-იI6 C0CV6I10C11C6.
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ნას კი წინამდებარე ნაშრომში საქართველოს რეალობისთვის 

და ეკონომიკური გარემოს გათვალისწინებით? შესაბამისი კორ- 

პორაციული მოდელის შემუშავების სარეკომენდაციო ხასიათის 

წინადადებების წარმოდგენა უდევს საფუძვლად, რამდენადაც 

მეწარმეთა შესახებ კანონის მიმდინარე (არსებული) რედაქცია 

კორპორაციული მართვის სახეთა პირდაპირ კლასიფიცირებას 

მხოლოდ ირიბი დანაწესებით იძლევა. ამასთან, სასურველი 

და საუკეთესო კორპორაციული მართვის ნორმების დამდგენი 

სარეკომენდაციო ხასიათის კორპორაციული მართვის კოდექსი 

მხოლოდ საბანკო საქმიანობის განმახორციელებელი მეწარმე 

სუბიექტებისთვის არსებობს, ხოლო არასაბანკო სექტორისთვის 

ასეთი თვითრეგულირებადი მოდელი არ არსებობს. საქართვე- 

ლოს რეალობაში კი საბანკო სექტორს მეწარმე სუბიექტთა 

შორის რაოდენობრივად ძალიან მოკრძალებული ადგილი უკა- 

ვია? შესაბამისად, მეწარმე სუბიექტთა ძირითადი მასა, ჩვეულე- 

ბრივ, არასაბანკო საქმიანობასთან ბმულ სამართლის სუბიექ- 

ტებს უკავშირდება. 
აღნიშნული კვლევა, რრგორც თემის სათაურიდანაც ნათ–- 

ლად ჩანს, ხორციელდება შედარებით-სამართლებრივი მეთოდის 

გამოყენებით. კვლევა დაფუძნებულია მოწინავე და განვითა- 

რებული კაპიტალისტური ქვეყნების საკორპორაციო-სამართ- 

ლებრივ რეგულაციებსა და პრაქტიკაზე. ასეთ ქვეყანათა შო- 

2 საქართველოს როგორც 20-ე საუკუნის ბოლო ათწლეულში გეგმური 

ეკონომიკიდან კაპიტალისტურ ურთიერთობებზე გადასული ქვეყნისთვის 

კორპორაციული მართვა სამეწარმეო სამართალში განსაკუთრებულ ყურ- 

ადღებას იმსახურებს. ე.წ. C#5 ქვეყნების სააქციო საზოგადოების მოდელუ- 

რი რეგულაციებისა და კორპორაციული მართვის მიმოხილვის თაობაზე, 

იხ. C/იIIIII10, M0ძ6! LმგV/ ლი 10101 510CL Cისიიგი16§ M0I CI5 Cისინ105 მიძ 

Cიიე0L8(6 C0V6.2006, 50ს1ჩ Cგსიმ5V5 L. I., VI. 3, 2012, L. 198-205. 

3 რაც კაპიტალის პროპორციული არ არის. ამის ლოგიკური ახსნა ბანკე- 

ბის ფუნქციურ დანიშნულებაში მდგომარეობს.
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რის უპირატესად განხილულია აშშ და ევროპის მასშტაბით 

მოწინავე კორპორაციული კანონმდებლობის მქონე რამდენიმე 

ქვეყანა (მაგ.,ინგლისი, გერმანია) და მათ საზღვრებში მოქმედი, 

ე.წ. რბილი სამართალი. რა თქმა- უნდა, ზემოაღნიშნულის ანა- 

ლიზი ქართულ რეალობასთან მიმართებით არის დადგენილი. 

შედეგად, საქართველოს მეწარმეთა შესახებ კანონის შედარე- 

ბით-სამართლებრივი ანალიზის საფუძველზე განისაზღვრება 

კორპორაციული მართვის სამართლებრივი და ეკონომიკური 

ბუნება. შედარებით-სამართლებრივი კვლევის პროცესში წარ- 

მოდგება თანამედროვე კორპორაციების აღმასრულებელ პირთა 

პრაქტიკული ხედვები და მიდგომები, რაც, საბოლოო ჯამში, 

ქართული კორპორაციული მართვის გაუმჯობესებას შეუწყობს 

ხელს. 

ნაშრომის არსი რამდენიმე მიმართულებაში ყალიბდება. 

პირველი არის ის, რომ კორპორაციული მართვა მთლიანად 

საკორპორაციო სამართლის, ანუ მეწარმე სუბიექტთა ში- 

დაორგანიზაციული მოწყობის დამდგენი და მომწესრიგებელი 

ნორმების ძირითად სეგმენტს, ბირთვს წარმოადგენს და ეს, 

ჯერ კიდევ, მე-20 საუკუნის პირველი ნახევრიდან გახდა მსო– 

ფლიოში აქტუალური საკითხი. მეორე მხარე გამოიხატება 

საქართველოში კაპიტალური ბაზრის განვითარებად ეტაპზე 

ყოფნითა და განისაზღვრება სს-ის არსით, ვინაიდან სს არის 

კომპანია, რომელიც ყველაზე მეტადაა გახსნილი ინვესტორი- 

სათვის და შესაბამისად, კორპორაციული მართვის საკითხი 

აქ ყველაზე აქტუალური და პრობლემურიც არის“ სს-თვის 

კარგი კორპორაციული მართვის დანერგვა, ერთი მხრივ, ხელს 

4 საქართველოს უზენაესი სასამართლო, ILC, ,,მეწარმეთა შესახებ“ კან- 

ონის თაობაზე მოსამართლეთა სამუშაო შეხვედრის შედეგად მიღებული 

რეკომენდაციები და მასალები, 2009, გვ.7.
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შეუწყობს საინვესტიციო პოტენციალის გაზრდას, დივერსიფი- 

ცირებული პორტფოლიოს შექმნასა და ჩამოყალიბებას, რათა 

ისინი უფრო მიმზიდველნი გახდნენ ინვესტორისთვის და მეო- 

რე მხრივ, ეფექტური კორპორაციული მართვა სს-თა სოცია- 

ლური მნიშვნელობიდან გამომდინარე, ხელს შეუწყობს ქვეყნის 

ეკონომიკის გაჯანსაღებას. თუმცა უნდა ითქვას, რომ ნაშრომი 

არ ეხება კორპორაციულ მართვის ყველა ასპექტის დეტა- 

ლურ ანალიზს. კორპორაციული მართვა კომპლექსური და 

მრავალწახნაგოვანია. ეს კონკრეტული ნაშრომი მისი ზოგადი 

ანალიზის ერთ-ერთი პირველი მეცნიერული მცდელობაა ქარ– 

თულ ენაზე. შესაბამისად, ნაშრომი კორპორაციული მართვის 

არსის,მისი მაფორმირებელი ელემენტების, მოდელების და და– 

ფარვის არეალის განხილვას ეთმობა “შედარებითი ანალიზი 

საქართველოს მეწარმეთა შესახებ კანონის, ანგლო-ამერიკუ- 

ლი და კონტინენტური სამართლის შედარებითსამართლებრივი 

კვლევის საფუძველზეა შესრულებული, რაც სამართლებრივ 

საშუალებას წარმოადგენს გამოიკვეთოს საქართველოს კანონ- 

მდებლობით ბოლო რამდენიმე წლის განმავლობაში განხორ– 

ციელებული ცვლილებებით დამკვიდრებული კორპორაციული 
მართვის ტენდენციები და პერსპექტივები. 

დასახული მიზნის მიღწევისთვის გაანალიზებულია საკორ- 

პორაციო სამართალში დამკვიდრებული კორპორაციული მარ- 

თვის მოდელები, კანონის დონეზე იმპერატიული ნორმებით 

მეწარმე სუბიექტთა საქმიანობის რეგულაციები? და ე.წ. თვი- 

5 რომელსაც, ძირითადად, კონტინენტური სამართალი ადგენს. თუმცა, 

გლობალიზაციისა და სამართლებრივი ჰარმონიზაციის ბოლოდროინდელი 

ტენდენცია, ასევე, მე-20 საუკუნის კორპორაციული სკანდალები გახდა იმ- 

პერატიული ნორმებით დისპოზიციური ნორმების ჩანაცვლებისა და რეგუ–- 

ლირების გამკაცრების საფუძველი. ამან, თავის მხრივ, დისპოზიციური ნორ- 

მების მზარდ ტენდენციას ნაწილობრივ ხელი შეუშალა და ორიენტაცია
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თრეგულირებადი, ნებაყოფლობითი მოდელი. 

ნაშრომის თემატური დასათაურება ერთგვარი კაზუისტი- 

კურია. კერძოდ, ის ეხება საწარმოთა კორპორაციულ მართვას, 

მაგრამ, ლოგიკურია, რომ ,,საწარმოში“ არ მოიაზრება სრულად 

ყველა ორგანიზებული გაერთიანება.5 გამომდინარე იქიდან,რომ 

კორპორაციული მართვა ანგლო-ამერიკულ და კონტინენტური 

ევროპის ქვეყნებში დამკვიდრებულია ძირითადად კაპიტალუ- 

რი ტიპის საზოგადოებათა მართვის კუთხით, თემის კვლე- 

ვის არეალშიც, მხოლოდ კაპიტალური ტიპის საზოგადოებები 

ექცევა – შეზღუდული პასუხისმგებლობის საზოგადოება და 

სააქციო საზოგადოება. ამასთან, ნაშრომის პირველ თავებში 

გაანალიზებულია ის საფუძვლები, რის გამოც შპს-სა და სს-ს 

შორის კიდევ ერთხელ კეთდება არჩევანი და ნაშრომის კვლე- 

უფრო იმპერატიული ნორმების შემოღებისკენ აიღო. ამის პარალელურად, 

თვითრეგულირებადი ნორმები დღითიდღე მკაცრდება. 
6 აღსანიშნავია, რომ ჯერ კიდევ ივანე ჯავახიშვილს აქვს გადმოცემული 

კორპორაციების ორგანიზაცია, რომელსაც თავისი თავმჯდომარე ჰყავდა. 

მასში, ძირითადად, მოიაზრებოდა თვითმმართველი დაწესებულებები და ორ- 

განიზაციები მათ თავისებურებას წევრთა განსაზღვრული წრის არსე- 

ბობა წარმოადგენდა, რომელიც საერთო მიზნებით შეკავშირებული ყო- 

ფა-ცხოვრებისა და მოღვაწეობის მოსაწესრიგებლად იყო განკუთვნილი. 

ამ გაგებით, ივანე ჯავახიშვილი კორპორაციებს ყოველგვარ ორგანიზე- 

ბულ წარმონაქმნს უთანაბრებდა, რომელთაც გარკვეული დასახული მიზნის 

მიღწევა აერთიანებდათ. იხ. ჯავახიშვილი, თხზულებანი თორმეტ ტომად, 

VII ტომი, 1984, გვ. 234-244. თანამედროვე საკანონმდებლო რეალობაში 

კი, ის, რასაც ძველად კორპორაციის ზოგადი გაგება მოიცავდა, საწარმოს 

დეფინიციის სახით საქართველოს საგადასახადო კოდექსშია დადგენილი, 

რომლის 21-ე მუხლი საწარმოს ფართო გაგებას წარმოადგენს და მასში 

თითქმის ყოველგვარ ორგანიზებულ კავშირს აერთიანებს. იხ. ხადარაია, 

როგავა, რუხაძე, ბოლქვაძე, საქართველოს საგადასახადო კოდექსის კომენ- 

ტარი, §§1-155, 2012, გვ. 196-201. თუმცა, ეს უკანასკნელი საგადასახადო 

ადმინისტრირების გაიოლების მიზანს ემსახურება და მას (მის ფართო 

გაგებას) წმინდა საკორპორაციოსამართლებრივ რეგულაციასთან საერთო 

ძალიან მცირე აქვს. 
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ვის სამიზნე ობიექტად წარმოდგენილია სააქციო საზოგადოება. 

კორპორაციული მართვის კუთხით დიდია ანგლო-საქსური 

სამართლის გავლენა, სადაც პირველად 90-იანი წლების ბო- 

ლოს შემუშავებულ იქნა კორპორაციული მართვის ძირითადი 

პრინციპები. შესაბამისად, ანგლო-ამერიკული მოდელი დროთა 

განმავლობაში გახდა იმ ტენდენციების განმსაზღვრელი, რო– 

მელიც კორპორაციული მართვის თვალსაზრისით წამყვანია 

მსოფლიოში. 

7 საქართველოში საკორპორაციო სამართლისა და კორპორაციული მართ- 

ვის განვითარებასთან დაკავშირებით, იხ. 1§0!19Vიძ26. #506CL5 0 C0ჰ20L81C 

Cღი0Vფოიგილტ M#L6წ8მIძIი8 0სII065 01 ILXII6CI015, C0010მL2IIV6 ტიმIV515 4ტCC0Lძ1იდ 

166 05 (5(2(6 ი( 0018V/CI6) Cი0Iი0იL216 LგV 20ძ C0100L26C LმგV/ 01 C60LV18, 

2012, L. 15-21; ზოიძე, ევროპული კერძო სამართლის რეცეფცია საქართ- 

ველოში, 2005, გვ. 196-202; ჭანტურია, კანონის მეწარმეთა შესახებ და 

საკორპორაციო სამართლის წარმოშობა საქართველოში, ს. ჯორბენაძის 70 

წლის საიუბილეო კრებული, 1996, გვ. 32-55.



საწარმოთა ტიპოლოგიური დიფერენციაცია 25 

  

IL. საწარმოთა დიპოლოგიური 
ღიფერენციაცია 

1. ამხანაგობის ტიპის საზოგადოება 

ამხანაგობის ტიპის საზოგადოებათა მსგავსი გაერთიანების 

ფორმირება ჯერ კიდევ ანტიკური რომიდან ხორციელდება ე.წ. 

§0CI6Iთ§ სახით,როდესაც რომის მოქალაქეები თანხმდებოდნენ 

გაერთიანების მოგებისა და ზარალის განაწილებაზე, თუმცა მას 

კლასიკური, თანამედროვე ტიპის ამხანაგობის საზოგადოებას- 

თან იდენტური ორგანიზაციული სტრუქტურა, რა თქმა უნდა, 

არ ჰქონდა.ზ თანამედროვე საკორპორაციო სამართლის გაგებით 

ამხანაგური ტიპის საზოგადოება რამდენიმე თავისებურებით 

ხასიათდება. 

ამხანაგური ტიპის საზოგადოება სოციალური კულტურის 

და სამართლის სისტემის განვითარების ერთგვარ შედეგს წარ- 

მოადგენს.? უძველესი დროიდან!მ მოყოლებული ტენდენცია – 

განეხორციელებინათ ერთობლივი სავაჭრო საქმიანობა ამხანა- 

გობის სახით – შენარჩუნებულ იქნა, ამხანაგობისთვის და- 

მახასიათებელი პერსონალური პასუხისმგებლობის ინსტიტუტი 

8 ჩ/Iფ0I/5910/1, %I0ძIეშ0ი, 59IVII6, LმV/ მ0ძ LიC ILI56 01 Cხ6 ნწIლთ, 119 LLმLV. L. 

ჯ(6V. 1333, 2006, L. 1355-1360. 

9 8ი,ძიი, #ტყდნ6ყმ2მ(6-ი)ს5 1660 0! სვ.ილნლიჩ1ი 13X2%90ი, 43 C2გ. L. IL6V. 

717, 2009, L. 1. 

10 (ძიVIICI, ჩმ-იტ ესი მიძ II0ჩ( 1 M6ძ1CV2მ1 151810, 1970, L. 7-8; /770ი§- 

07, MIთიIიუძი, 59I(/%, LგVV მიძ 1ხ6 ILI5C 0! Lხი6 ჩIოი, 119 IMმIV. L. IL6V. 

1333, 2006, L 1399-1401. 

11 ამხანაგობის განვითარების ისტორიულ ფესვებსა და კონტექსტზე, იხ. 

ხარაიშვილი, ამხანაგური ტიპის საზოგადოებათა სამართლებრივი სტატუსი 

სისტემ-შედარებით კონტექსტში, ,,სამპართლის ჟურნალი“, #2, 2012. გვ- 

156-157.
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და ყველა პარტნიორის მიერ საზოგადოების მესამე პირთან 

ურთიერთობაში წარმოდგენის უფლების არსებობა თანამედრო- 

ვე საკორპორაციო სამართალის უძველესი დროის გადმონაშთი 

ელემენტია. სამართალი აღიარებს ამხანაგური ტიპის საზოგა- 

დოებას, მაგრამ ის არ არის სამართლის ქმნილება.)3 ადამიანის 

სწრაფვა, ჩამოაყალიბოს ამხანაგობა, ამხანაგობის სპეციფიკურ 

ბუნებასთან კონსოლიდაციაში სამართლისა და ეკონომიკის წი- 

ნაშე დღემდე არსებულ რთულ საკითხად რჩება. პრობლემა 

ამხანაგური ტიპის საზოგადოებათა სამართლებრივ ბუნებაშია. 

უკანასკნელი შეიცავს საზოგადოების შექმნის საფუძველს და 

ამ საფუძველსა და საზოგადოებას შორის გამიჯნულობა-ერ- 

თიანობის საკითხს. საფუძველი კი შესაძლებელია იყოს ერთი: 

მომავალი პარტნიორების ურთიერთანხვედრილი ნების არსე- 

ბობა? ამხანაგური ტიპის საზოგადოების შექმნის საფუძვლად 

პარტნიორთა მიერ გამოვლენილი ნება! და პარტნიორი ერ- 

თიანობაში უნდა იქნეს განხილული, რადგან საზოგადოების 

დაარსების საფუძველს პარტნიორის ნება წარმოადგენს, ხოლო 

12 CV0დ072) IIIIXI, #წყლიCV მიძ ჩგIიგჯხ1ი გიძ CLიძL წილრი§ 0” ცნ სვIიტაა 

#.550C1გ8L10ი5, C2505 მიძ Mმ16მ15, LI5/ს, 1994, L 362. 

13 MVII6ძდი, 5VIი0051სი1-LIXIIIL6ძ LI1გხ111C/ C0Iთ2 080165 /ტტ( 20: CXL6იმ1 ი“! I- 

005 გიძ Iი16თიმ) გტყიI6ყ2(65: # ს06C0ი50VCV0ი015! CიიIიძღსით, 42 50წ%IX წ. 

L. ILC6V. 655, 2009, L 2, 15. 

14 ამხანაგობის ტიპის საზოგადოებათა სტატუსისა და სისტემური შედარე- 

ბისთგის, იხ. ხარაიშვილი, ამხანაგური ტიპის საზოგადოებათა სამართლე- 

ბრივი სტატუსი სისტემ-შედარებით კონტექსტში, ,,სამართლის ჟურნალი“, 

#2, 2012, გვ. 155-172; მაისურაძე, ჰიბრიდული ტიპის საზოგადოებების 

სისტემურ-შედარებითი ანალიზი, ,,სამართლის ჟურნალი“, M#2, 2012, გვ. 

194-209. 

15 Mრფ/2: LიითმI0ი გიძ MგVC 01 ჩეისი, 45.1 ს1. L,. IL6V. 331, 1971, 

L, 1-2. 

16 შეად. CXI5, 5ხIMიიწ გიძ 5ჩ2IIIიდ: # L6ყ21 Iხ60IV 0! 16 ILIრიი, 16. V216. 

L. % ნ0I'V IL6V. 265, 1998, L. 4-5.



საწარმოთა ტიპოლოგიური დიფერენციაცია 27 

  

დაფუძნებულ საზოგადოებაში პარტნიორი გამოდის როგორც 

საზოგადოების დამფუძნებელი სუბიექტი. სახეზეა ნების სა- 

ფუძველზე შექმნილი საზოგადოება, რომლის ფუნქციონირე- 

ბის ამოსავალი პრინციპი მეწარმე სუბიექტის ორგანიზაციულ 

და ოპერაციულ მართვაში მონაწილეობისთვის პირის საზო- 

გადოებაში პარტნიორად ყოფნაა. ფიზიკური პირის პარტნიო- 

რად შესვლის სავალდებულო ხასიათი განაპირობებს ასეთი 

საზოგადოების პერსონაფიცირებას. ამასთან, მეწარმე სუბიექ- 

ტები განიხილებიან ორგანიზებული, საქმიანი ურთიერთობების 

ერთგვარ კავშირად.!? პარტნიორებს შეუძლიათ გამოვიდნენ სა- 

ზოგადოების სახელით და წარმოადგინონ ის მესამე პირებთან 

ურთიერთობაში.29 

ამხანაგური საზოგადოების მოგების მიღება თანაბარმნიშვნე- 

ლოვანია ყველა პარტნიორისთვის, რადგან წილები მათ შორის, 

როგორც წესი, თანაბრად ნაწილდება. მის საპირწონედ, კაპი- 

ტალური ტიპის საზოგადოების შემთხვევაში გადაწყვეტილება 

მოგების განაწილების შესახებ ფირმის არსებული მატერიალუ- 

რი დოვლათის მაჩვენებლიდან გამომდინარე მიიღება, რომლის 

17 პარტნიორად შეიძლება გამოვიდეს პირი (,,მეწარმეთა შესახებ“ კანონის 

მე-20 მუხლის პირველი პუნქტი) ხოლო 34-ე მუხლის პირველი და მე-3 

პუნქტების თანახმად, პირი შეიძლება იყოს როგორც ფიზიკური, ასევე იუ- 

რიდიული პირი. მსგავს რეგულირებას მოიცავს აშშ-ის ამხანაგობის სამარ- 

თალი. იხ. სIიIIილიი წმLIი6I5ჩსIი /#ტ#CI (IL), 1914, §2; .9C/I/,60IM0/, 166 L8V 

0 CიჯლიიLმV0ი5 მიძ 0(ი6 8VI5Iი655 0L98იI!2მ00ი§5, 5" 6ძ., 2008, ს, 53-55. 

18 ანუ ამხანაგობა იქმნება მხარეთა შორის ხელშეკრულების საფუძველზე. 

იხ. #)6/1C/, Mთ/§0/,, # 0», CითიგიV LმVV, CXIიLძ LIიIVCI5IC/ IXXCC§§, 265 

06ძ., 2009-2010, L. 9-11. შეად. M76/ი/; წილიმ00ი მიძ MგCIL6 0( ჩვმლი6IL5Mი, 

45.1სI. L. IL6V. 331, 1971, L. 3-4. 

19 CVXა, # L698მ! 1 ი60L/ 01 (66 LIC, 16. V2IC. L. # ჩიI'V ILCV. 265, 1998, 
ს, 3. 

20 აიჩუალი”)იი,166 L8V 0( C0-ე0L2II0იჯ, 5" 0ძ., 2008, L 59.
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განაწილებაც, როგორც წესი, წილთა სხვადასხვაობიდან გამომ- 

დინარე პარტნიორთათვის არაპროპორციულად ხდება. სწორედ 

ეს განაწილებაა ამხანაგობისთვის კორპორაციასთან შედარებით 

ნაკლები სტიმულის მიმცემი გაზარდოს სამუშაო ხელის თუ 

პარტნიორთა რაოდენობა.2! თანაბარი შესაძლებლობების მქო- 

ნე ამხანაგური და კაპიტალური საზოგადოებიდან გაცილებით 

მაღალი ხარისხის მომსახურების გაწევა შეუძლია ამხანაგურ 

საზოგადოებას, ვიდრე კორპორაციას. ეს უკანასკნელი დამო– 

კიდებულია საბაზრო ურთიერთობის კონტროლის დონეზე: თუ 

საბაზრო კონტროლი მაღალია, მაშინ ამხანაგობის ფუნქციონი- 

რება მოწმდება მისი კლიენტისთვის გაწეული მომსახურების 

ხარისხით. ამხანაგობის არსიდან გამომდინარე,რომელიც მოგე- 

ბის მიღებას პარტნიორთათვის ითვალისწინებს, მომსახურების 

ხარისხი სათანადო ბაზრის კონტროლთან ერთად გაცილებით 

დაბალი დონის სერვისს სთავაზობს კლიენტს, ვიდრე მოგების 

გაზრდისკენ მიმართული კორპორაცია. ეს კი კაპიტალური 

საზოგადოების მიერ გაწეული მომსახურების ხარისხის გაუმ- 

ჯობესებას იწვევს.“72 მოკლედ,თუ საბაზრო კონტროლი სა კმა- 

რისად სანდოა, კორპორაციები უკეთ ფუნქციონირებენ, ვიდრე 

ამხანაგობები. მაგრამ თუ ასეთი კონტროლი ხარვეზიანია, მა–- 

21 აღნიშნული პირველად „80I/თM/!!! M0ძ-მა გამოავლინა 1958 წელს. 

მითითებულია: 70ძ6/I§, # 10-60LV 01 ჩმ,წიბლ5'LM105, V0IMIიდ იმიე6I 244, 2002, 

ს. 2. 

22 განსხვავებით ამხანაგობისგან, სადაც, როგორც წესი, პროფესიონალთა 

გაერთიანება ხდება საქმიანობის სპეციფიკური არსიდან გამომდინარე. თუმ- 

ცა, არასათანადო საბაზრო კონტროლის დროს კლიენტისთვის შესაძლოა 

წლების განმავლობაში შეუძლებელი გახდეს ამხანაგობის მიერ გაწეული 

მომსახურებს ხარისხის განსახლვრა. იხ. 70ძ0/!5, # 1ხ60LV 01 წმI(ი6L- 

§ხ105, V0IMI0I 8 ხ200L 244, 2002, L. 2.
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23.24 შინ ამხანაგობა გაცილებით მოგებიანი ხდება. 

სწორედ ამ თავისებურებებს აქვთ გადამწყვეტი მნიშვნელო- 

ბა,თუ რატომ არ გამოიყენება მათი ორგანიზაციული მართვის 

პროცესში კორპორაციული მართვის კლასიკური მოდელე- 

ბი.25 პირველი ნიშანი არის დაფუძნების სპეციფიკა. ქართული 

მეწარმეთა შესახებ კანონით განსაზღვრული სოლიდარული 

პასუხისმგებლობისა და კომანდიტური საზოგადოების ამხა- 

ნაგობის ტიპის საზოგადოებები ამ სპეციფიკას გამოხატავენ. 

დაფუმნების თავისებური ხასიათი ვლინდება დამფუძნებელ სუ- 

ბიექტთა პერსონალურ ხასიათსა და მათ სუბიექტურ შესაძლე- 

ბლობებში. მაგალითად, სპს-ის დაფუძნებისთვის საჭიროა მი- 

ნიმუმ ორი პირის არსებობა, რომლებიც ერთიანდებიან საერთო 

მიზნის მიღწევისთვის.29 მსგავსი სავალდებულო რეკვიზიტი, 

მაგალითად, შპს-ს საკანონმდებლო დონეზე დადგენილი არ 

აქვს. მეორე სპეციფიკა ამხანაგობის ტიპის საზოგადოების 

ფუნქციონირების პროცესში წარმოშობილ ვალდებულებებზე 

პასუხისმგებლობის მასშტაბის განსაზღვრაა. სპს-ის შემთხ- 

ვევაში საზოგადოების სახელით აღებულ ვალდებულებებზე 
ყველა პარტნიორი პასუხს აგებს პერსონალურად, მთელი თა- 

ვისი ქონებით და, რაც მთავარია, სოლიდარულად. დაბოლოს, 

23 იხ. 700075, ტ 1ხ60ღCV 01 ნგIიდხ1!ი§5, VV0IMIიდ 02061 244, 2002, L. 4-29. 

24 საქართველოში ბაზრის არასათანადო კონტროლის მიუხედავად სურა- 

თი შებრუნებულია – კაპიტალურ საზოგადოებათა რაოდენობა გაცილებით 
დიდია, ვიდრე ამხანაგური ტიპის საზოგადოებისა. აღნიშნულის ახსნა შეს- 

აძლებელია: სახეზეა მათი ფუნქციურ დანიშნულებითი აღრევა არაჯანსაღი 

ეკონომიკური ურთიერთობების გამო, რასაც სამართლებირივად რეგულა- 

ტორული გაუმართაობაც ერთვის თან. 

25 შეად. ბურდული, ეგნატაშვილი, კორპორაციული მართვის საკითხისათ- 

ვის, წიგნში: ბესარიონ ზოიძის საიუბილეო კრებული (60 წლის იუბილე), 

„ჭანტურია, ბურდული (რედ.), 2013, გვ. 49 5-500. 

26 იხ. საქართველოს .,მეწარმეთა შესახებ“ კანონის მე-20 მუხლი.
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ამხანაგური ტიპის საზოგადოებას ერთ-ერთი სპეციფიკა არ- 

სებული პარტნიორის გასვლის ან ახალი პარტნიორის შემოს- 

ვლის მხრივ აქვს. ფაქტობრივად, სპს-დან პარტნიორის გასვლა 

პარტნიორთა შეთანხმების საფუძველზე, შესაძლოა არ გახდეს 

ლიკვიდაციის ანდა რეორგანიზაციის საფუძველი. ზემოაღნიშ–- 

ნული საკითხები ის მწირი ჩამონათვალია, რაც ამხანაგობის 

ტიპის საწარმოებს კაპიტალური ტიპის საზოგადოებებისგან 

განასხვავებს. ბუნებრივია, განსხვავებულია მათი მართვის რო– 

გორც მექანიზმები, ისე სისტემა. უფრო კონკრეტულად რომ 

ითქვას, ამხანაგური ტიპის საზოგადოებათა მიმართ კორპორა- 

ციული მართვა, როგორც წესი,არ გამოიყენება. კორპორაციუ- 

ლი მართვის ამოსავალი თეზა საკუთრებისა და კონტროლის 

გამიჯვნა და უფლებამოსილებაზე (კომპეტენციაზე) დაფუმნე- 

ბული გადაწყვეტილების მიღების სტრუქტურა, ხოლო ამხანა- 

გობის ტიპის საზოგადოებისთვის გადაწყვეტილებათა მიღების, 

ე-წ- კონსესუალური სტრუქტურაა დამახასიათებელი.?7 ლოგი– 

კურია, რომ ამ ორ განსხვავებულ მიმართულებას ანალოგიური, 

ერთი და იგივე მართვის სისტემა ვერ მოერგება. თანამედროვე 

იურიდიულ ლიტერატურასა და პრაქტიკაში, ამხანაგური ტი- 

პის საზოგადოებათა. მიმართ გამოიყენება ორგანიზაციული 

მართვა. ამხანაგობის ტიპის საზოგადოებებს არ გააჩნია მარ- 

თვის, ე.წ. რბილი სამართლის ნორმები ან ისეთი სისტემე- 

ბი, როგორიც ერთსაფეხურიანი და ორსაფეხურიანი მართვის 

სახეებია. თუმცა, ახლახანს კორპორაციული მართვის თაობაზე 

დისკუსიმ დაზურული (/10/-/I§/60) ტიპის კომპანიებსა? და 

27 იხ. 8იI/ხ1!ძდი, IVIC M6V C0000L216 C0V6იიგილ06 Iი (ხ60L/ #იძ IX8CV1C6, 
2008, L.3-4, 

28 შეად. M0ლ00M60!, M6)7!6MI/C/, 6ძ5., C0:00L216 C0VC6ILი2006 01 M0ი-LI5(6ძ 
Cი0თეიმი165, 0XMიIძ LIVIVCI51(V LXC55, 0X10Iძ, 2008.
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არამოგებაზე ორინეტირებულ სექტორამდეც კი მიაღწია.?? 

შედეგად, კორპორაციული მართვის სამიზნე მეწარმე სუ- 

ბიექტში, საწარმოში კონცეფციურად არ და ვერ მოიაზრება 

ამხანაგობის ტიპის საზოგადოება, მიუხედავად იმისა, რომ ისი– 

ნი ჩვეულებრივი მეწარმე იურიდიული სუბიექტის სტატუსითა 

და კაპიტალურ საზოგადოებათა მეტ-ნაკლებად მიმსგავსებული 

ორგანიზაციული მოწყობით ხასიათდებიან. 

2. კაპიტალური ტიპის საზოგადოება 

საკორპორაციო სამართლის განზოგადებული მიზანი სა- 

ზოგადოებრივი ინტერესების მომსახურებაა.39 ხშირად საკორ- 

პორაციო სამართლის მიზანი დაკონკრეტებას მოითხოვს." სა- 

მართლებრივ ჭრილში ის დაიყვანება აქციონერთა ინტერესე- 

ბისა და ფინანსური სარგებლიანობის გაზრდის მიზნამდე, სა- 

დაც კომპანია განიხილება აქციონერთა საკუთრებად, 2 თუმცა 

ეკონომისტების ხედვა განსხვავებულია. არსებობს მოსაზრება, 

29 შეად. /#10/ჯ4/, MC #II9800/, C00002L8LIV6 C0-000L2L6 C0V6CIმგიCC 0! Mიი-0X0(- 

11 CIგი!2მV0ი5, Cგიეხოძი6, Cგოხძი6 სიIV0CI5ICV 0255, 2010. 

30 „47–10!/!; #10115)1011, LI'იძჰი)IძM, V ხ2L15 C0000L8(0 LმV/? 1ი: ი6 ტი2მ!0იიV 

01 C0#ი00L216 L8გVV, 2M ტძ., 2009, L. 28. შეად. /-III/0, 8)-0/50M, LIიძტCა(გიძIიდლ 

C0#00X2L6 LმV/, 3” 0ძ., 2009, L. 18-19. 

31 ქართული საკორპორაციო სამართლის სისტემის ანალიზისთვის, იხ. 

ქირია, საკორპორაციო სამართლის სისტემა საქართველოში, წიგნში: სა–- 

კორპორაციო სამართლი კრებული, I ტომი, რედ. ი. ბურდული, 2011, გვ- 

15-58, ხოლო საკორპორაციო სამართლის სისტემის განმსაზღვრელ ერთ- 

ერთ ელემენტთან (კორპორაციულობა) დაკავშირებით, იხ. რამიშვილი, კორ- 

პორაციულობა, როგორც ქართული საკორპორაციო სამართლის სისტემის 

განმსაზღვრელი ელემენტი, „სამართლის ჟურნალი", #2, 2012, გვ. 173-193. 

32 ე.წ. §MთI0ჩ01!ძ6/' VთIII6. 74)7110!4; MI0II§5M107I), MIძძMეთIM, VVM2115 C0იიხიი- 
Lმ2LC LმV/? Iი: LIნ6 7,სიმ(0სიV 0! C0უ00L9I6 LმVV, 2" 6ძ., 2009, L 28-29.
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რომ კორპორაცია თავისი ბუნებით არის როგორც სოციალუ- 

რი გაერთიანება, ასევე ეკონომიკური საქმიანობის სპეციალუ- 

რი კოორდინირების არეალი.“ საწარმო დაფუძნებისას არის 

„მცირე“, რომელიც იზრდება.24 მან უნდა მიიზიდოს მომხ– 

მარებელი და ინვესტორი მათთვის სათანადო ქონებისა და 

მომსახურების „დაპირებით“ 35? კორპორაცია, რომელიც ასე 

არ მოქმედებს მალევე წყვეტს ფუნქციონირებას. როდესაც 

საზოგადოება ჩანს წარმატებული, მისი წარმატების შეფასების 

კრიტერიუმად ინვესტორთა და მომხმარებელთა მოთხოვნების 

დაკმაყოფილება გამოიყენება.37 კაპიტალური საზოგადოების 

ფუნქციონირება ეკონომიკურ სივრცეში განპირობებულია მი– 

33 5CII/ იძი”, Iჩ6 Cიღდანგიი 25 #ი0თმIV, 1993, L. 1, 8-9. 

34 Cიძ§2, Iნ66 MგLს:6 01 (06 LIოთ, CC0ი0»”01Cმ, M6V/ 56165, V01. 4, M0. 16. 

1937, L. 394-398. 

35 კორპორაციულ მართვაში სწორი მენეჯმენტის განხორციელების „,და- 

პირება“ საწარმოს მართვის ორგანოს წევრ(ებ)ის ქმედების მასშტაბის 

ერთ-ერთი განმსაზღვრელი ფაქტორია. მაგალითად, პროფესორ მაქკეის 

მიხედვით. კორპორაციული მართვა არის დაპირება. ის ფართო მფლობე- 

ლობაში არსებული (I VხII!CIV ჩ60Iთ) კორპორაციის აქციონერებსა და კორ- 

პორაციას შორის ურთიერთობას სახელშეკრულებო ურთიერთობისგან მი- 

ჯნავს და მას „დაპირების“ ბუნებას უთავსებს. აქციონერებს ასეთ დროს 

ნაკლები სახელშეკრულებო უფლებები აქვთ ან საერთოდ არ აქვთ ასეთი 

უფლებები, რის გამოც მათ ფულად სახსრებთან შემხებლობა თითქმის არ 

გააჩნიათ. ასეთი კორპორაციის აქციონერის ინვესტიცია დაფუძნებულია 

ნდობაზე. ნდობა დამყარებულია რწმენაზე, რომ მენეჯერები კორპორაციას 

იმგვარად მართავენ, რომ დაიცავენ და შეასრულებენ იმ დაპირებებს, რომე- 

ლიც მათ ინვესტორს მისცეს. ლოგიკურია, რომ ,დაპირება“ შესაძლოა არ 

შესრულდეს. იხ. Mძ00), Cი0IლიIL21C C0V6-ივი06, 2008, L VII, 1-17. 

36 „დაპირების“ განსაზღვრა ხღება სადამფუძნებლო დოკუმენტსა (წეს- 
დება) და საფონდო ბირჟაზე სავაჭროდ გამოშვებულ აქციებში. იხ. 051- 

0ხ;იის, #I§CსM6I, Iხ6 CიიიIL816 CლისმXC(, Iი: C0იI00I8(6 LმV გი 60ი0#ი1C 

გი21V§, 1991, L. 186. 

37 ხ0§ICხ)!00L, ”I§C/I6I, LIხ66 CიLი0LმI6 C0იMმ0(, Iი: C0100L2L16 LმV/ 2) LC0- 

ე0011C მიმIV§, LძII0L LსC1მი #ტIVC 8Cხითჩს#, 1991, L, 184.



საწარმოთა ტიპოლოგიური დიფერენციაცია 233 

  

სი დაფუძნების, სამართლებრივი ფორმის სწორად შერჩევასა 

და სათანადო კაპიტალით მომარაგებაზე, რომლის საფუძველზე 

განახორციელებს მარკეტინგს ბაზარზე.9 საქმიანობის საფუძ- 

ვლის სწორად განსაზლვრა მის წარმატებულობაზე მიუთი- 

თებს, რადგან ეკონომიკური სისტემა ფუნქციონირებს თავის- 

თავად: ადამიანური შესაძლებლობების გარდა, მოთხოვნა არე- 

გულირებს მიწოდებას, მოხმარება – წარმოებას, ეს ყველაფერი 

კი ავტომატური და მოქნილი ხდება ეკონომიკურ სისტემაში 

ინტეგრირების შედეგად.პ? მაგრამ ეს იმას არ ნიშნავს, რომ 

ინდივიდთა მიერ მისი დაგეგშვა არ ხდება. დაგეგმვის პირ- 

ველი ეტაპი საქმიანობის სწორი მიმართულების შერჩევაა. 

შერჩეულ მიმართულებას მართვა სჭირდება. წარმოიშობა მე- 

ნეჯმენტის, ანუ კორპორაციული მართვის პრობლემა.179 მენეჯ- 

38 #005/10//, CIVი6(აჩ1ი 01166 LICი, ი: C0 020816 L2VV მI1 6C0I00იIC გ091V5, 

1991, L. 287-290. 

39 Cითვი, 1ხ6 Mგდი)I6 0 166 ჩIოთ, სC0ი0ი?!Cმ, M6V/ 506005, V0I. 4, M0,. 10, 

1937, L, 387. 

40 რომელიც საკუთრებასა და კონტროლს გამიჯვნის საკითხებს უკა- 

ვშირდება. ეს, ე.წ. 0907CV/ ჩI0ხIი. ერთ-ერთი მნიშვნელოვანი საკითხია 

საკორპორაციო სამართალში. იხ. #ი/MIი, ტყიიC»V X-ი0ხ16ი§ გი 1იC 1 ხა0CV 

01 1ი6 ნოთ, 1ი: 1ი6 8C0იიიი1C MმLVLC 0! (%6 წIოი, CძI!(იIL L,0VI§ წსწილთგი, 

1987, L, 196-208; #I0I)§M!071/, CV/ი6IL5§ჩხ1ი 0 (ჩC ჩIIი, Iი: Cი,00L2(6 L2გV/ მი 

სიC0ი0იიIC გი21V5, 1991, LC, 289-293; 8CI-/6, #M/0ძ15, I 66 Mიძით Cიღდიღოყიი 

მიძ LIIV2(6 0+0იCICV, 1932; „47/7I0!!; C0I07, 166 86I1C-M63ი§ C0+00L8110ი 

1ი (ი6 21% CტისI, V0IMIინ L2გ06L, 2008, L. 1-35: ./00§0”/, #M/0CLIIIდC, ILი6 

1Iხ0608 0! 1ხ6 LIღთდ, ჰისოი2გ!) 0წ წსიმიC1281 8CიიიიIC§, (976, VიI. 3, Mი. 4, L. 

308-339. კორპორაციული მართვა კაპიტალური საზოგადოების იურიდღიულ 

და ეკონომიკურ კატეგორიას მიეკუთვნება, სადაც წარმოიშობა წარმო- 

მადგენლობითი ხარჯების ორი მიმართულების პრობლემა: მართვის იერ- 

არქიული სტრუქტურის შემთხვევაში პირველი პრობლემა არის ის, რომ 

ავტოკრატიული მმართველი (მაგალითად, გენერალური დირექტორი, ბორ- 

დი) როგორ აკონტროლებს მის დაქვემდებარებაში მყოფ პირებს და მეორე, 

ვინ უნდა აკონტროლებდეს (და აუცილებელია, რომ აკონტროლებდეს) 

ასეთ ავტოკრატიულ მმართველს. ეს არის წარმომადგენლობითი ხარჯაებ-
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მენტი საზოგადოების საქმიანობას უკავშირდება. საქმიანობის 

წარმატებულად განხორციელების შედეგი ინვესტორისა და 

მომხმარებლის მოთხოვნილების დაკმაყოფილებაა. ინვესტო- 

რის ინტერესი პირადი ქონების მაქსიმიზაციაა, მომხმარებლის 

ინტერესი კი – პროდუქცია. მათი კომბინაცია კორპორაცი- 

ის ეკონომიკურ არსს ქმნის. არსი განსაზღვრავს ფუნქციას. 

ფუნქციის შინაარსობრივი მხარე პროდუქციის წარმოებამდე 

დაიყვანება. კაპიტალური საზოგადოების მთავარი პროდუქტი 

კაპიტალის ბაზარზე თავისუფლად ბრუნვადი აქციაა.! თუმცა 

ის არამარტო მომხმარებლის,“? არამედ აქციონერის ინტერე- 

სის დაცვის ფუნქციითაც არის დატვირთული.? კაპიტალური 

საზოგადოების არსს მისი დამფუძნებელი აქციონერები ქმნიან.?% 

შესაბამისად,ინტერესს საზოგადოების ყველაზე მსხვილი დაინ–- 

ტერესებული პირები,“ აქციონერები იწვევენ. ისინი კორპორა– 

ის ერთ-ერთი პრობლემური საკითხი. იხ. ,80II)ხ!Iძლი, 106 MCVI C0/წ#0)I'016 
CC0VCIV10C6 I)! 160!1' 400 #/-ძCIICC, 2008, L. 100. 

41 ხძ5:0|ხ!00%#, IMI§CIMICI, 166 CიIი00LმL6 C0იL”მC6 Iი: C0100Lმ16 LმVV/ მი CC0- 

ი0”იIC მი21V5, 1991, L, 185. 

42 იგულისხმება სხვა ღია სს, საბროკერო კომპანია, რომლებიც აქციათა 

ყიდვა-გაყიდვით გარკვეულ სარფიან მანიპულაციებს ასრულებენ კაპიტალ- 
ის ბაზარზე. 

43 აქციონერის ქონების მაქსიმიზაცია აქციათა რაოდენობრივი მაჩვენებლის 

გაზრდაშიც შეიძლება გამოიხატოს. 

44 რადგან მათი მოგების მიღების მიზნის ფორმირებისას და შემდგომაც 

არ არსებობს პარტნიორთა მიერ სს-ის პერსონაფიცირებული კუთხით 

შეცნობის არც ერთი კრიტერიუმი გარდა ამ საზოგადოებაში მათ განკარ- 

გულებაში არსებული აქციებისა. 

45 იურიდიულ ლიტერატურაში გაზიარებულია მოსაზრება, რომ ე.წ. §(ძC#- 

ჩიIძთ' ჯგუფში შედის აქციონერიც როგორც ყველაზე „დიდი“ ინტერესის 
მქონე პირი. ამის საპირისპიროდ, არსებობს მიდგომები, რომელიც დაინტ- 

ერესებულ პირებსა და აქციონერებს ორ სხვადასხვა, მაგრამ ერთი დონის 

ჯგუფში მოიაზრებენ კორპორაციასთან შიმართებით. იხ. /VV0I/III, C0L00L216 

C0V6ოგილ6, 2" Lძ., 2007, L. 49-55. დაინტერესებული პირი კაპიტალური
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ციის „სულის ჩამდგმელნი“ არიან,თუმცა შექმნის მომენტიდან 

მოყოლებული, რასაც მათი ერთსულოვანი გადაწყვეტილება 

სჭირდება, ცალკეული ნების გამოვლენის საფუძველზე ვეღარ 

დაშლიან. ეს კაპიტალური საზოგადოების არსის მნიშვნელო- 

ვანი მახასიათებელი ელემენტია, საიდანაც მომდინარეობს საკუ- 

თრებისა და კონტროლის გამიჯვნა და, შესაბამისად, კორპორა- 

ციული მართვა. ამიტომ, კაპიტალური ტიპის საზოგადოებებია 

ის სამართლებრივი ფორმები, რომელთა მიმართაც გამოიყენება 

კორპორაციული მართვა. თუმცა მათ შორის არსებობს ცტიპო- 

ლოგიური კლასიფიკაცია, რომელიც კორპორაციულ მართვას 

კიდევ უფრო კონკრეტიზებულ სამართლებრივი ფორმისთვის 

ხდის გამოყენებადს. 

2.1 შეზღუდული პასუხისმგებლობის საზოგადოება 

შეზღუდული პასუხისმგებლობის საზოგადოება საკანონმ- 

დებლო ანუ სამართლის ქმნილებაა. ის 1892 წელს გერმანელი 

კანონმდებლების მიერ იქნა ნორმატიულად დადგენილი, რო- 

გორც პასუხისმგებლობის შეზღუდვის ფარგლებში სამეწარმეო 

საქმიანობის განხორციელების ერთ-ერთი მისაღები ვარიანტი.735 

კაპიტალის კონცენტრირების, მისი ორგანიზებული მართვისა 

და ოპერაციული საქმიანობის შედეგად წარმოშობილი ვალ- 

  

საზოგადოებისთვის ისეთი შემადგენელი ნაწილია, როგორც უჯრედია სხე- 

ულისთვის. C07/I0/6XIჩ; (Mს60!2/-ის მიხედვით, ,,ადამიანის სხეული ემერჯენ- 

ტირებული ორგანიზმია, რომელიც შეუძლებელია უჯრედების საშ-ეალებით 

აღიწეროს“. მსგავსი დანაწესი მოქმედებს საკორპორაციო სამართალშიც. 

იხ. #76M)!0:(65, C0-00L2L16 IILსLი, LI, 2007, L 36. 

46 ბურდული, საწესდებო კაპიტალი და მისი ფუნქციები, წიგნში: თანა- 

მედროვე საკორპორაციო სამართლის თეორიული და პრაქტიკული საკითხ- 

ები, 2009, გვ. 216-217.
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დებულებისთვის პასუხისმგებლობის შეზღუდვა, კაპიტალური 

ტიპის საზოგადოების სუბსტანციური ნიშნებია“? წამყვანი 

საკორპორაციოსამართლებრივი რეგულაციების მქონე ქვეყნები 

მეწარმე სუბიექტთა კლასიფიცირებას სწორი, არაკოლიზიური 

სისტემური ნორმების შემუშავებით აღწევენ. 

ქართველი კანონმდებლის მიერ შემოთავაზებული შეზღუ- 

დული პასუხისმგებლობის საზოგადოება სისტემურ-რეგულა- 

ციური გაუმართაობის ნიმუშია, რომელიც სამეწარმეო საქ- 

მიანობის სწორი ორგანიზაცკიული ფორმის განსაზღვრაში 

დახმარების ნაცვლად, კაპიტალურ საზოგადოებათა ტიპოლო- 

გიურად აღრეულ ვარიანტს ქმნის. შეზღუდული პასუხისმგე- 

ბლობის საზოგადოებას არც ამხანაგური ტიპის საზოგადოების 

და არც კაპიტალური ტიპის საზოგადოების დამახასიათებელი 

მნიშვნელოვანი ელემენტები არ აქვს.4? შპს-ის ფორმირება ერთ 

პირსაც შეუძლია, რომლის პასუხისმგებლობა შეზლუდულია. 

დაფუძნება საკანონმდებლო დონეზე იურიდიული პირის სტა- 

ტუსის მინიჭებით სრულდება,“ მაგრამ ის ამით არ ,,ხდება“ 

კორპორაციულად მოწყობილი ორგანიზაცია. ისევე როგორც 

ამხანაგური ტიპის საზოგადოებათა მენეჯმენტს ახასიათებს 

გადაწყვეტილებათა კონსესუალური მიღების სტრუქტურა, სა– 

დაც საზოგადოების პარტნიორები ინფორმირებულობის საფუძ- 

47 C0X, M0ძ720), IC6გ056 0ი 106 L2V 0 Cი:იიL2I10ი5, 3 6ძ., V0I. 1, 2010, 

L. 2. 

48 მაგალითად, აშშ-ში არსებობს ორი ერთმანეთისგან განსხვავებული მე- 

წარმე სუბიექტი: შეზღუდული პასუხისმგებლობის კომპანია (LIM1II6თ LIთ- 

ხ!IIIIხ, C0MIხიIM») და დახურული კორპორაცია (C70§6// #16Iძ C0I#00'0I10/1). 

იხ. M/0/0/20, LLC 0I C0-00+2MI0ი? LI0V/ I0 C00086 1ი6 LI8ხL ჩიოთ (0L V0ს+ 

8ს§1ი055 , 2006. L. 14-18. 

49 5Mიძი, ცხ§Iობ59 #550C1200%%, 2010, L. 82-85. 

50 იხ. „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის 42-ე მუხლი.
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ველზე კონსესუსით ღებულობენ სათანადო გადაწყეტილებას, 

შპს-ის შემთხვევაც ანალოგიურია. კერძოდ,შპს და ამხანაგური 

ტიპის საზოგადოებები, რომლებიც, როგორც წესი საფონდო 

ბირჟაზე არ კოტირებენ და არ არიან ლისტინგუნარიანნი, 

ითვლებიან დახურული სამეწარმეო საქმიანობის განმახორციე- 

ლებელ მეწარმე სუბიექტებად. 
დახურული სამეწარმეო საქმიანობა მოიცავს იმ შესაცნობ 

ელემენტებს, რომლის მიხედვითაც, საზოგადოება ,დახურუ- 

ლია“ მესამე პირთათვის წილობრივი შეძენის ან სამეწარმეო 

საქმიანობის ბიზნეს მიმართულების დაუფლებისთვის, ხოლო 

„შესასვლელი კარის ჩაკეტვა“ აქციონერთა შეთანხმებით ან 

დაფუძნების დოკუმენტშია გათვალისწინებული. „დახურულ“ 

სამეწარმეო საქმიანობის განმახორციელებელი კაპიტალური 

ტიპის საზოგადოებას ამხანაგური ტიპის საზოგადობას უთანა- 

ბრებენ პარტნიორთა სიმცირის" გამო.” თუმცა მისი ძირითადი 

სახასიათო ნიშანი აქციონერთა სურვილსა (აკონტროლონ 

5) მაგალითად, დელავერის საკორპორაციო სამართალი „დახურულ“ კორ- 

პორაციად თვლის საზოგადოებას, რომელსაც 3ვბი აქციონერზე ნაკლები 

მეწილე ჰყავს. იხ. LCI. C0ძC §342(2X1 )X3). 

52 #0, 8, ძიოჯ0I, მიძი5(გიძIიყ Cიყილ0LმLC LვV/, 3” 6ძ., 2009, L. 313-315. 

დახურული სს-ის ამხანაგობასთან გათანაბრების კრიტერიუმად საზოგა- 

დოებაში პარტნიორის შესვლისთვის საზოგადოების თანხმობაზე დამოკ- 

იდებულებას მიიჩნევენ სს-გან ერთი განსხვავებით: დახურულ სს-ში აქცი- 

ათა გასხვისება ანუ საზოგადოების დატოვების სტრატეგიის გამოყენებით 

უფლების ლიკვიდურობა შეუზღუდავია (თავისუფალი) #20/თV!! IMVI6-ის 

(იგივე 80ძCL-Iი9 MI) მიხედვით, თუ საზოგადოების ,,კონსტიტუციაში“ 

სხვა რამ არ არის განსაზღვრული. მას, ხშირად, „დარეგისტრირებულ ამხ- 

ანაგობას“' უწოდებენ (I7IC0/#9070(0ძ ი07'(167§5III0). იხ. /?IIII0, 8I-ძ715§07., LIი- 

ძიამიძIის C0-000L216 L2გVV, 3" 6ძ., 2009, L. 313; #თ§!6/ხ!00#, IMI5Cჩ6/, Lხ6 

LC000M01C 5:0)CCIIC 0 C0100L8(6 LმV,, 1991, L 249-252; CIთIX, C0-00L+816 

1მV/, 1986, L. 25; 8010/(!, LIIM61§(01), IM06 L)618V/216 L2V/ 0, CიეიL200ი§5 % 

8051ი655 0+იმი!7მ000§, 3" 6ძ., 1997 (2007), Cჩ. 14, L. 7. შეად. M0//, Iიდძ- 

270, Iი-6 Lმ8V/ 0” CI05CIV ILI6Iძ CიიLგიიი, 2009, L. 2-4.
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საზოგადოების პარტნიორთა იდენტობა საზოგადოებაში შემოს- 

ვლა-გასვლის მექანიზმის საშუალებით) და საკუთრების უცხო 

„ხელისგან“ განცალკევებით ,,შენახვაში“ მდგომარეობს.2? 

„დახურული“ სამეწარმეო საზოგადოების სახასიათო ატრი- 

ბუტთა შორის“ აღსანიშნავია კორპორაციული მართვის სა- 

კითხები.” აქციონერთა (პარტნიორთა) სიმცირესა და წილთა 
თავისუფალი განკარგვის შემზღუდველ ნორმებთან ერთად, კომ- 

პანიის მენეჯმენტის ფორმირება სუბსტანციურ როლს თამაშ- 

ობს. „დახურული“ კორპორაციის მენეჯმენტში მონაწილეობას, 

როგორც წესი, აქციონერებიც ღებულობენ. ისინი დირექტო- 

რატის ძირითად პერსონალს წარმოადგენენ.% აქციონერთა/ 

მესაკუთრეთა და დირექტორ-მენეჯერთა შორის გამყოფი ზღ- 

ვარი, ფაქტობრივად არ არსებობს.?7 კორპორაციის მენეჯმენტი 

და მესაკუთრენი სუბსტანციურად იდენტურნი არიან.2ზ აქციო- 

ნერები ან თავად არიან დირექტორები ან/და კომპანიის მენე- 

ჯმენტს ისეთი ხარისხით აკონტროლებენ, რომ ისინი უფრო 

მეტი უფლებამოსილებითა და დირექტივების მიცემით გამოირ– 

ჩევიან,ვიდრე აღმასრულებელი მენეჯერები ან დირექტორები.?? 

ხშირად აქციონერები კონტროლის მაქსიმალური მაჩვენებლის 

უტილიზირებას თანამდებობათა კომბინირებული ვარიანტით 

53 />XVII0, 8IთII§0”., ს)იძტაგიძI!იდ C0Iჯი1L2L6 LგV, 3'9 6ძ1III0Lს, 2009, L. 313. 

54 იხ. CIიIX, C0ი00L216 12VV/, 1986, L. 24-30. 

55 იხ. CI/§0/, 1L6 LმV7 გიძ წIიგილC6 0! CიიეიLმ!C ტCძს!5110ი5, 1986, L, 353. 

56 ,„8010!!,, M7MM0I15ICII, 16 06I2V/2I6 LგVV 0 Cიიინმ00ი5 # 805106635 CI- 

დგი172110%ი5, 3“ 6ძ,, 1997, Cს. 14, L. 6. 

57 სი§(ი'ხ!00L, MI9§0MC0I Iჩ6 სილიილIC 56ხ6CC)X6 01 C0:00L2L6 LგV/, 1991, 

L. 228. 

58 CიX», /I020,, II6გ056 0ი 1ხ6 LმV/ 0! C0I00L8II0ი§, 3” 0ძ., V0I. 1, 2010, 

ნ, 112. 

59 იხ. C0X, IIთ76/), 0 ”M6015, C0:00L200%5, 1999, იხ. 14, L. 17-23.
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აღწევენ: ისინი დირექტორად ყოფნის პარალელურად, აღმასრუ- 

ლებელი მენეჯერის თანამდებობასაც ითავსებენ (აშშ-ს საკორ- 

პორაციო სამართლის სისტემის მიხედვით).99 

ზემოაღნიშნულიდან გამომდინარე, შპს და ,დახურული“ 

სააქციო საზოგადოება კორპორაციული მართვისთვის სახა- 

სიათო უმნიშვნელოვანესი სტრუქტურის ნაკლებობას განიც- 

დიან. ასეთი ტიპოლოგიური ბუნების მეწარმე საზოგადოებაში 

საკუთრება და კონტროლი,პრაქტიკულად,ნაწილობრივადაც კი 

არ არის ერთმანეთისგან გამიჯნული, თუ არ ჩავთვლით მარ- 

თვის ორგანოთა კომპეტენციების ფორმალურ-სამართლებრივ 

გამიჯვნას. შესაბამისად, კორპორაციული მართვის პირველადი 

სამიზნე ობიექტი საჯარო, „ღია“, ანგარიშვალდებული კაპიტა- 

ლური ტიპის საზოგადოებაა. 

ქართულ რეალობაში მსგაგსი ტიპის ანგარიშვალდებული 

მეწარმე სუბიექტი, ძირითადად, სააქციო საზოგადოებაა. შესა- 

ბამისად, კორპორაციული მართვა, ეხება „ღია“ სააქციო საზო- 

გადოებას, რომლის არსი გარე კაპიტალთან ორგანიზებული 

წვდომის ფართო შესაძლებლობაშია გამოხატული. 

2.2 სააქციო საზოგადოება 

კაპიტალურ საზოგადოებათა შორის, შპს-ს პარალელური 

სააქციო საზოგადოებაა. თანამედროვე სამეწარმეო საქმიანობის 

ორგანიზაციულად უზრუნველყოფა კორპორაციის სამართლე- 

ბრივი ფორმის პრაქტიკული გამოყენებით ხდება.9?! ეკონომი- 

კური რესურსების კონცენტრირებით შექმნილი გაერთიანებე- 

60 იხ. CI M0თI§, 770050), CI056 Cი,იი”მ00ი§ მიძ LLC, 3" 0ძ., 2004, 
Cხ.I1, 0, 35-42. 

61) C6VIII2, C0100L8I0ი LგV, 2") 6ძ., 2010, L, 1.
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ბის”? (კორპორაცია, სააქციო საზოგადოება) სამართლებრივი 

კონტროლი მეცხრამეტე საუკუნის მნიშვნელოვან მოვლენას 

წარმოადგენდა, რომელიც სამართლის დოქტრინაში ,„რესპუ- 

ბლიკად“ არის მოხსენიებული. რესპუბლიკა ფორმირდება ხმის 

უფლების მქონე პირების (აქციონერების) მიერ. ისინი ირჩევენ 

„წარმომადგენლებს“ (სამეთვალყურეო საბჭო ან დირექტორები 

ბორდში), რომლებიც თავიანთი უფლებამოსილების უმრავლეს- 

ობის დელეგირებას ბიუროკრატებს (მენეჯერებს) გადასცემენ.93 

ტექნოლოგიური ბუმი ეკონომიკური აქტივობის მასშტაბუ- 

რი ზრდის კაუზადღ იქცა. ეკონომიკის აღმავლობამ მუშახელის, 

კაპიტალისა და მოწყობილობების რაოდენობრივი ზრდა გა- 

მოიწვია, რომელიც მოითხოვდა მათი კომბინაციით მილებული 

ორგანიზაციული აგრეგატის ერთი სამართლებრივი ფორმით 

ეფექტურ მართვას. მისაღები ფორმა კორპორაცია აღმოჩნ- 

და.9% ამიტომ, მისი როგორც სამართლებრივი ფორმის მომავა– 

ლი სამეწარმეო საქმიანობისთვის არჩევა-დაფუძნების საკითხი 

განხილვის ერთ-ერთი მნიშვნელოვანი საგანია. 

62 LIIძიჩI, C0I+0/; C0-00L210 C0ილტისეC1იი გიძ ჩსხIIC ნიIICC, 1959, L 13, 

43. 

63 C0IM/265, 15/)II, M001C#, C0100L816 C0V6იმილC6 გიძ ნისIC/ ნო06. ლსმIL6I- 

IV ჰისლიგ! 0წ CC0ი0101C§ 118(1), 2003, L. 108. 

64 აშშ-ის სასამართლომ მე-20 საუკუნის დასაწყისში ეს დებულება ერთ- 

ერთ გადაწყვეტილებაში მოიხსენია და განმარტა, რომ ,,კორპორაციები 

თანამედროვე ბიზნეს აქტივობების აუცილებელი სახასიათოა და მათ მიერ 

აგრეგატირებული კაპიტალი თითქმის ყველა დიდი საწარმოს შექმნის წყ- 

არო გახდა. იხ. IIგ1C V. II6იMX0I, 201 LI.§., 1906, L, 43, 76. აშშ-ში მსხვილი 

კორპორაციები აქციონერთა რაოდენობას უკავშირდება. იხ. #I0VMI65, II0M- 

00, 1ი6 #ტLI ნუიCI016§ 0! Cი,ი0ILმ1C C0V6I029C6 C0იიმL0ძ V/IIს C60LV18 

LგV/, M6L9CL L. ILL6., V0I. 47, 1995, L 7-8.
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კაპიტალური საზოგადოების დაფუძნება რამდენიმე მიმარ- 

თულებით იყოფა. საზოგადოების შექმნას დამფუძნებელ პირთა 

მიერ ნების გამოვლენა ესაჭიროება, რომელიც წესდების ფორ- 

მით ყალიბდება.“ ის განიხილებოდა როგორც განსაზღვრულ 

სტრუქტურაში გაერთიანებულ საერთო მიზნების მქონე პირ- 

თა გაერთიანებად, რომელიც მოქმედებდა საერთო (ერთიანი) 

სახელით.%9 თუმცა სამეწარმეო საზოგადოების? განმარტებისას 

მეცნიერთა აზრი სამ ძირითად ნაწილად გაიყო. ზღვარი გადიო- 

და იმ ნიშნულზე, თუ ვისი ინტერესების დასაკმაყოფილებლად 

იყო ეს საზოგადოება შექმნილი. ტრადიციულად, საზოგადოების 

აქციონერი განიხილებოდა როგორც კორპორაციის მესაკუთრე, 

რომელიც ფლობდა მას.5ზ8 მოგვიანებით, საკორპორაციო სა- 

მართლის სპეციალისტებმა აქციონერთა მდგომარეობა უფრო 

ფართოდ განმარტეს და თქვეს,რომ ისინი საწარმოსთან დაკავ- 

შირებულ დაინტერესებულ პირთაგან ერთ-ერთს წარმოადგენენ. 

დაბოლოს, ჩამოყალიბდა, ე.წ. კონტრაქტივისტებისი? პოზიცია, 

65 ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები,I ტომი, 2010,გვ. 398-417. 

66 M/C8/Iძი, I ხ6 M0ძ6I 8V510055 Cი,დიLმII0ი #CI( მ! 5IXLV/: C6ი6L8) C0#ი0- 

I2000 LმგVV/5: LI1510LV მიძ L6იიიIL0IC§, 74 LმV # Cიი!ნთი II0ხ._1, 2011, 

ს 2. 

67 ეს კაპიტალურ საზოგადოებას, კერძოდ, კორპორაციებს ეხებოდა- 

68 „8ძ!/ხ!!ძდლი, LIII6CI0I ჩოი)მC)V: 196 M6გი§ მიძ Cიძე 0! Cილ0Iმ(6 CCV6I- 

M2გ0C0, 97 MV. LI. L. IL6V. ნ. 547, 563-64 1ი: C0/0»1ხ0, CMი6-ნIი, LICთII6ძ: 

I6C00იCIIIიდ IIმძIVI0იგ! მიძ II0§CICC55IVC C0I00Lგ16 LმVV VIგ მი #ტიო§(0(16I1გი 

სიძიანმიძIიდ 0( CV/ი6I§ი1ი0, 34 ICVM/2 1. C0MMი. L. 247, 2008, L. 209. 

69 მათგან აღსანიშნავია მაიკლ ჯენსენი და უილიამ მეკლინგი, რომლებმაც 

1976 წელს შექმნეს თავიანთი ცნობილი ნაშრომი: 16 10600 01 1%6 წIით: 

Mგიგ§6I2გ1 86ნხმVI0IL, #960იCV C0§55, ეიძ CIMVი06I5ხIი 5:-ICCXC, ჰისი2! 0L 

ს)იმიC121 სC0ი01იI1C§, CCI0ხ6,, 1976, V0I. 3, M0. 4, L. 305-360. მათ თეორიას 

საფუძველი დაედო რონალდ კოასის თეორიის უარყოფა. ეს უკანასკნელი 

კი ავითარებდა მოსაზრებას, რომ საზოგადოების შიდა ურთიერთობა ხა- 

სიათდებოდა ავტორიტარული ბუნებით, საპირისპიროდ მაიკლ ჯ;ენსენისა
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რომლის თანახმადაც, კორპორაცია უნარსმოკლებულია იყოს 

ვინმეს საკუთრებაში, რამდენადაც ის, ე.წ. მეტაფორული ხელ- 

შეკრულების ქმნილებაა.79 ეს უკანასკნელი თეორია”! ეკონო- 

მისტების მიერ განიხილებოდა,” რომლის მიხედვითაც, აქციო- 

ნერები არიან ექსპლიციტურ და იმპლიციტურ ხელშეკრულე- 

ბათა კომპლექსური ქსელით შეკავშირებული წარმოების შე- 

მადგენელ მრავალ ფაქტორთაგან ერთ-ერთნი.?!? კორპორაციის 

სახელშეკრულებო ქმნილებად? განხილვის თეზას თავისებური 

და უილიამ მეკლინგისა, რომლებიც საზოგადოების როგორც შიდა, ისე 

გარე ურთიერთობებს ბუნებით ხელშეკრულებით სახეობას მიაკუთვნებენ. 
იხ. C0/0”ხი, CMილI5ი1ი, LIIXიIICძ: IL6C0იCIIIიი IIმძIII0იგI1 გოძ I0CCVL655IVC 

C0ყიიLმ16 LმVV VI2 მი #II§5(01CI1გი LIიძლა(გიძI!ის 0! CVიტასIდ, 34 10VV2 I. 

Cიჯინ. L. 247, 2008, L. 5: Cიძ§4ი, 796 MიIII2 0/ IC MI»), LC0I)10/):C0, MCV/ 

56005, V0I. 4, M0. 16. 1937, L. 356-405. 

70 CიIი»!ხი, 0CMVი06I5ხ)ი0, LIიიIIL6ძ: L6C0»ი”CIIIილ II2ძ!0ივ1 მიძ IMI0CთI655IVC 

CიიიიL2IC LმVV VIგ გი #ტII51016I1მ8ი LIიძტამიძIიი 0( CVი6§ხIი, 34 ICVVმ 1. 
C0ი. L. 247, 2008, L 2. 

71 1M6 MCთXV5-ი/-C0M0ძCI§ 1M60!/ თეორიას საფუძვლად უდევს მაიკლ 

ჯენსენი და უილიამ მეკლინგის ნაშრომი: Lხ6 1ხბიL/ 01 Lნ6 LI): M8მიგ- 

86908) 86ი2მVIიL, მიძ CMიბღჩIი 5090CLI6, ჰისლთგ! 0 LIიგიC121 CCლი0-M0105, 

1976; 80IMხ/Iძდი, 10-66 80მIძ CX I0XII6C(0L5 85 M6XV§-01-C00იV8C(5, ტ CIII0ს6 

ი” Cს12გ!1, #ICIი0 « 701L'5 “Cიიი6CI16ძ CიინმიL5” =ი0ძიI, 5Cჩიი1 0( LგV, L6- 

§Cმ+CL ი206L M0. 02-05, 2002, L. 16-25; #/CIIIII0», 1ხ6 L2V/ 01 C0Iდ0L8LM1005, 

5" 0ძ, 2000, L 50-62. 

72 შეად. ხ:§იიხთ!ჩ, (66 Cიილლნიწიი 1Iხმ( წიგ Cიოიი>2I0ი 15 2 MCXVს5 01 
CიიVმC(5, გიძ (ი6 ხსგ! MგVI6 0/ (ხ6 Iოთ, 24 I. Cიიი. L. 1998-1999, L. 
819-836. 

73 C0I0”M!ხი, CMი65ჩ1ი, LIIთII6ძ: L6ილიCIIიდ IIმძIVI0იგ1 გიძ ნI0=IC551V6 

Cიეიი0I21C L2V/ VI82 მი ტო51016IIგ8ი 1)იძია(მიძ!იდ 0, CVინჯხIი, 34 1I0VVვ8 1. 
C0X?დ. L. 247, 2008, L, 5. 

74 შეად. CXX5, 50IIIM1იყფ გიძ 5ხგიფძიდთ: M# L6იგ) 1ირ0IV 0! 1M6 LIIთ, 16. Vმ16. 

L. « 601”'V ILCV. 265, 1998, L 5. (“წI0იი5 მIC 0020LC LIგი გ იიმLCCI 01 C0IIIIმCL5 

ხ6Cგს5C 01 1ჩC IილიIIგიC6 იI (66 L612 I0ი§5ჩხ105 01 გსIი0IIC/ გიძ ი0V/6CL მთიიც 

იშიC1ი215 მიძ 206ი(1§ იჯთმი170ძ VVIIი0Iი0 გ ხს51ი655 6CიIICV.... 1Mხ6 იII9Iი 01 2 
ხს§51ი655 “ტიIIC 01 თ01:6 გი იი6 ილაიი 1ის5 1105 (ი მთ6იCV 18VV. LIIIი15 ძი 
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განმარტება აქვს. ეს კონცეფცია არ არის და არც განიმარტება 

პირდაპირი მნიშვნელობით. ზოგადად, ხელშეკრულება ნიშნავს 

შეთანხმებას. სამართალში, ეს არის სამართლებრივად უზრუნ- 

ველყოფილი და განხორციელებადი დაპირება. ნათელია, რომ 

„სახელშეკრულებო კავშირი“??? და მის საფუძველზე შექმნილი 

საზოგადოება არ ნიშნავს არც ხელშეკრულებათა კავშირს და 

არც სამართლებრივად უზრუნველყოფილი და განხორციელე- 

ბადი დაპირების ერთობას. პირიქით, ეს არის ურთიერთანხვე- 

დრი ნების გამოვლენით მიღწეული შეთანხმება.76 მოკლედ, ამ 

კონცეფციის არსი მდგომარეობს იმაში, რომ კორპორაცია არ 

განიხილება მოწილეთა საკუთრებაში შემავალ სუბიექტად. აქ- 

ციონერები მიიჩნევიან კორპორაციის მიმართ მხოლოდ სახელ- 

შეკრულებო მოთხოვნათა მფლობელ სუბიექტებაღ.?? შედეგი 

აისახება "სადამფუძნელო ზელშეკრულების საშუალებით.” 

ამასთან, გაერთიანებისა და აგრეგატის თეორიები?? ორგანი- 

ზაციულად მოწყობილ ყველა სუბიექტს ეხება, შესაბამისად, 

კაპიტალურ საზოგადოებებსაც. კორპორაციასთან მიმართებით 

16XM§5 0/ C0IM90CLC-ის კონცეფციისა და ტრადღიციული მიდ- 

გომის" კონსოლიდაცია ყველაზე ახლოს დგას აგრეგატული 

ი01 2056 ჩილი Cიის830CL9 მI0ი6”). 

75 #6XI§ 0/ C0MMძ0(5. სწორედ ეს არის ერთ-ერთი მიზეზი, რის გამოც 

კორპორაციებში გამოიყენება კაპიტალისა და კონტროლის გამიჯვნა და, 

შესაბამისად, კორპორაციული მართვა. 

76 LI!5§0)ხ0IX2, 1ჩ66 CისCლდLიი Lიგ2! (ხ6 Cიჯიი“მი0ი 15 2 M6Xს§ 0 CიისმCL5, 

გიძ (ჩი სსმI MგCIX6 0! 1ი6 LIIთ, 24 1. Cიყი. L., 1998-1999, L. 822-823. 

77 Lს§0ოხიIX, Iხ6 C0ი06/110ი 1 იმ! (66 CიიიI8გII0ი 15 მ M6Xს§5 0! C00იIMმ8C15, 

გიძ 1ი6 ს0ყგ1 Mმ8CV6 01 1ი6 ნIლი, 24 I. C0Iი. L., 1998-1999, L. 825. 

78 პურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები,I ტომი, 2010, გვ. 398- 

401. 

79 ე.წ. ძ67:6§9თLC და 6I1/IL/ (0007). 

80 რომ საზოგადოება მის აქციონერთა თუ წევრთა კუთვნილებას წარ-



44 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

გაერთიანების თეორიასთან.'"' ეს უკანასკნელი საზოგადოებას 

განიხილავს როგორც წევრთა გაერთიანებად და უწოდებს მას 

კორპორაციის აგრეგატს.'? მისი არსი, ერთი მხრივ, საზოგა- 

დოების შექმნის საფუძვლებში, ხოლო, მეორე მხრივ, შექმნი- 

ლი საზოგადოებისა და მისი პარტნიორების მკაფიო ზღვრის 

არარსებობაში მდგომარეობს. არსის შემადგენელი თითოეული 

ელემენტი ცალ-ცალკე /10XV§ 0/ 020MMთ0(§-ის კონცეფციისა და 

ტრადიციული მიდგომის განმარტებას გვაძლევს. სხვა სიტყვე- 

ბით, აგრეგატის თეორია კორპორაციის შექმნა-ფუნქციონირე- 

ბის ტრადიციული მიდგომისა და ,კხელშეკრულებათა კავში- 

რის“ თეორიის (ელემენტების) გაერთიანებით არის შექმნილი. 

შესაბამისად, აგრეგატის თეორიის განმარტება კორპორაციის 

დაფუძნების და არსის ამხსნელი ორი განსხვავებული მიდგო- 

მის (თეორიის) გაერთიანებული ანალიზით უნდა შესრულდეს.“ 

ორგანიზებული ეკონომიკური აგრეგატის სამართლებრივ 

ჩარჩოებში მოქცევის მიუხედავად,ნაციონალური კანონმდებლო- 

ბები კრეატივიზმს არ კარგავდნენ და მასშტაბური მატერია- 

ლური დოვლათით კაპიტალიზებულ საწარმოს სამართლებრივი 

კონტროლის დამატებით პოსტულატებს უდგენდნენ. კონტრო- 

ლის მექანიზმები დროთა თანმიმდევრობასა და ეროვნული-სა- 

მართლებრივ სისტემათა სხვაობასთან ერთად იცვლებოდა. კა“ 

პიტალის მსხვილი კონცენტრაციების შექმნისზ პრევენცირება 

მოადგენს. 
ზ! #I0IIხი/L2/; 16 C105CIV LICIძ 8051ი655 IMისდნხ (იტ სისL-ბ-ით6821C 

ხიბოთ, 40. VV8M6 L0I6§5L L.IL6V., 827, 2005, LC. 3. 

82 #)2IMCI, Mძ/§ი», რ /#სIძი”, CიიიიმიV LმVV, 26' 6ძ., 2009-2010, L. 6. 

83 იგულისხმება პარტნიორთა მიერ გამოვლენილი ნება. 

84 #VIIIII25, M6მიIმ151იყ 166 IL6გ1 ნიხც6/ 1ი60ღ 0 01 (ი6 Cი.ი018M0ი, 21 LI2. 
§L. CV.L. L6V. 1061, 1994, L. 1. 

85 C/0I#, C0I00X216 LმV, 1986, L, 1-4. 
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კორპორაციათა ზომის, ორგანიზაციული ფორმის ხანგრძლი- 

ვობისა და სამეწარმეო საქმიანობის საწესდებო შეთანხმებაში 

არსებული საგნობრივი დანაწესის მკაცრი სახელმწიფო კონ- 

ტროლით რეალიზდებოდა.5ი კონტროლის გამკაცრება კორპო- 

რაციათა ეკონომიკური ძალაუფლების მკვეთრმა %რდამ განა- 

პირობა.8ზ7 კორპორაციული ფორმა ინვესტორთა რენტაბელობის 

მარგი ქმედების კოეფიციენტს კაპიტალის გაერთიანებისა და 

მისი ცენტრალიზებული შენეჯმენტის მართვის შესაძლებლო- 

ბის პრაქტიკული გამოყენებით ზრდიდა, სადაც პასუხისმგე- 

8 ეკონო– ბლობა მხოლოდ შენატანებით შემოიფარგლებოდა." 

მიკური მნიშვნელობიდან გამომდინარე, საუკუნეზე მეტია, რაც 

მისი (კორპორაციის) მაფორმირებელი სტრუქტურული ელე- 

მენტები და სტრატეგიული ნიშნები კორპორაციული მართვის 

ძირითადი ნიშნებია და საკორპორაციო სამართლის კვლევის 

ობიექტივშია მოქცეული.ზ? 

სააქციო საზოგადოება ისეთი კაპიტალური ტიპის საზოგა- 

დოებაა, რომელშიც საკუთრება მართვისგან განცალკევებულია. 

აქციონერები ირჩევენ სამეთვალყურეო საბჭოს, რომელიც ნიშ- 

ნავს და განამწესებს დირექტორებს.?9 კორპორაციული მართვა 

მიზნად ისახავს დააბალანსოს აქციონერებსა და მმართველო- 

86 იხ. Cი», I/თ207, IICგII56 0ი I6LC6 LმV 0 C0000L8V0M+5, 3" 0ძ., VიI. 1, 

2010, L. 145-150; C6VIVII2,C0Iდ60I8L0ი LმგV, 2" 6ძ., 2010, L. 20-25. 

87 /VCCVIV§5M0), Iი6 ა5სხა(გი!IV6C ხიIILIIC5 ი! წილიეპ) CიიიIმ16 L0CV/6;, 53 ცსIL 

L. ILCV., 2006, L. 1453. 

88 Cი»X, //თ26/, IIC2056 0ი 106 L2V 01 Cი,იიI2გM0იჯ, 3“ 6ძ., V0I. 1, 2010, 

L. 129-137. 

89 იხ. მახარობლიშვილი,კაპიტალურ საზოგადოებათა სტრუქტურაში ფუნ- 

დამენტური ცვლილებების განხორციელება კორპორაციულ სამართლებრივ 

ქმედებათა (შეძენა, შერწყმა) საფუძველზე, 2014, გვ. 17-18. 

90 იხ. ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, II ტომი, 2013, გვ. 

378-397.
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ბის სხვა ორგანოებს შორის ურთიერთობა, რაც აუცილებელია 

აქციონერთა უფლებების დასაცავად და კომპანიის საქმიანობის 

ეფექტური განხორციელებისთვის.?! ის, თუ ვის საკუთრებაში 

და ვისი ინტერესებისთვის უნდა იქნეს კორპორაცია მართუ- 

ლი, მხოლოდ თეორიული დატვირთვის მატარებელი არ არის. 

კორპორაციული მართვის მოდელები დამოკიდებულია სწორედ 

იმაზე, თუ ვის საკუთრებაში და ვის ინტერესებზე მორგებით 

უნდა წარიმართოს კომპანია. კერძოდ, აქციონერთა ინტერე- 

სების პრიმატულ გათვალისწინებაში მართული კორპორაცია 

კორპორაციული მართვის განსხვავებულ მოდელს წარმოშობს, 

დირექტორთა ინტერესების პრიმატში მართული – განსხვაე- 

ბულ მოდელს, ხოლო ფართო საზოგადოებრივი მასის ინტერე- 

სებში მართული კორპორაცია მართვის განსხვავებულ მესამე 

კატეგორიას აყალიბებს. მოდელურ გამოვლინებებზე ქვემოთ 

იქნება მსჯელობა. აქ კი შეჯამებისთვის უნდა აღინიშნოს, რომ 

სს არის კორპორაციული მართვის გავრცელების ძირითადი და 

კლასიკური სამიზნე ობიექტი. 

91 იხ. „მეწარმეთა შესახებ“ საქართველოს კანონის თაობაზე მოსამართლე- 

თა სამუშაო შეხვედრის შედეგად მიღებული რეკომენდაციები და მასალები, 

სუს, ILC, 2008, გვ, 10.
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IL. სააქციო საზოგადოება პორპორაცი ული 

მართვის პკონტექსდში 

თანამედროვე ეკონომიკურ-სამართლებრივ ურთიერთობაში 

ორგანიზაციულ-სამართლებრივ გაერთიანებათა წარმატებული 

ფუნქციონირების განმაპირობებელი ფაქტორი საწარმოს მარ- 

თვის შიდა და გარე მექანიზმებშია?2 მიმოფანტული.?? როგორც 

ყველა ურთიერთობის, ისე ამ ურთიერთობისთვისაც აუცილე- 

ბელია მინიმუმ ორი მხარე. მათ შორის სამართლებრივი და 

ეკონომიკური კავშირ-ურთიერთობა წარმოიშობა. მაგრამ ამ 

შემთხვევაში განხილულ უნდა იქნეს კორპორაცია?4, როგორც 

საწარმოს მართვის განხორციელების არსებითი სამიზნე ობიექ- 

ტი, რომლის სამართლებრივი და ეკონომიკური შედეგი კორ- 

92 ვანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 11-12. 

93 ეს ურთიერთობა მოიცავს კორპორაციის გარე ურთიერთობას სხვა 

კორპორაციასთან და კორპორაციის შიგნით მიმდინარე ისეთ ურთიერთო- 

ბებს, როგორიცაა აქციონერთა საერთო კრება, აქციონერთა და მენეჯერთა, 

აქციონერთა და დირექტორთა, დირექტორთა (დირექტორთა საბჭოს) და 

მუშა-მოსამსახურეთა შორის ურთიერთობა და სხვა. ზოგადად კორპორა- 

ციათა ორგანიზაციული მოწყობის შესახებ მაგ. 5C/I/)60ო10/, 1%6 LმV/ ი 
CილნიLმ0ი§ მიძ CC0CL 8ს§510ი655 CX-მი!2მII0ი§, 5“ 6ძ., 20098, ს. 337-389. 

აქციონერთა შორის ურთიერთობა, აქციონერთა და კომპანიის მენეჯმენტს 

შორის ურთიერთობა ქედბერის ანგარიშის ერთ-ერთი ორიენტირი იყო,რო- 

მელმაც რეკომენდაციად განსაზღვრა კომპანიაში აქციონერთა, კომპანიისა 

და ინსტიტუციონალურ ინვესტორთა კომუნიკაციის სფერო. იხ. Cძძხ!/!+” 

იდი!” L6იიLI 0 1ი6 CითიIL66 იი (ი6 LIიმიCIმ) 4506C1§ 0 C0-ი00Lმ816 60- 

VCIIIმიCC, Lი0იძიი, 1992, მII. 6.13-6.15. 

94 ზოგადად კაპიტალურ საზოგადოებათა შესახებ, იხ. კანტურია, კორპო- 

რაციული მართვა, გვ. 77-106. აგრეთვე: 5C/MI66M!'0M, LC LმV/ 0( Cინი0L8- 

Vი0ი§, 5% 6ძ., 2008; #ი/IIIICI-: Cიუი0L2II0ი0§,5“% 06ძ, 2006, ნ. 4-105; #/ძ»II/I0M), 

6 L2VV 0! Cიჯი0L8110%5, 5“ ტძ, 2000 , L. 77-133; #9VძM§, 805109655 CX-C8იI- 

220005 ტიძ Cი0M00LგLC LგVV, 2007, L. 157-202.
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პორაციის სამართლებრივ მდგომარეობასა? ლდა “შემოსავლის 

გაზრდაზე თუ შემცირებაზე პირდაპირ აისახება. შესაბამისად, 

კორპორაცია წარმოადგენს შიდა და გარე კორპორაციული 

ურთიერთობების მთავარ ობიექტს, რომლის მიმართაც გარ- 

კვეული ვალდებულების შესრულების ან უფლებამოსილების 
განხორციელების აუცილებლობის საკითხი დგება. 

საკორპორაციო სამართალი სწავლობს მეწარმე სუბიექტთა 

ორგანიზაციულ მოწყობას,მხარეთა (პარტნიორთა) უფლება-მო- 

ვალეობათა გამიჯვნას,ახდენს მართვის ორგანოთა კონსტანტი- 

რებასა და კომპეტენციათა გაწერას,რაც პირდაპირ ემსახურება 

კორპორაციულად მოწყობილი საწარმოს მართვის სპეციფიკას. 

აღნიშნულ ურთიერთობაში, კორპორაციული მართვა ყველა ზე- 

მოთ ჩამოთვლილ მხარეთა შორის ინტერესთა სოლიდარული 

ბალანსის მიღწევას უდევს საფუძვლად, რაც ნიშნავს იმას, რომ 

საწარმოს ორგანოთა შორის ფუნქციონალური ბალანსი ორგა- 

ნიზაციულ-სამართლებრივი ფორმის ქვეშ უნდა იქნეს დადგენი- 

ლი. ორგანიზაციულ-სამართლებრივი ფორმის (ანუ საწარმოს) 

მართვა კორპორაციული მართვის თანამედროვე მექანიზმების 

გამოყენებით სრულდება. შესაბამისად, კაპიტალისტური ტიპის 

საწარმო, რომელიც თანამედროვე კორპორაციული მართვის 

ბერკეტებით იმართება და ფუნქციონირებს, კორპორაციული 

მართვის განხორციელების ობიექტია. 

კორპორაციული მართვის პროცესში კორპორაციის სამარ- 

95 იგულისხმება მოგებაზე ორინეტირებული საწარმოს საქმიანობის განხ- 

ორციელების კანონით გათვალისწინებული ორგანიზაციული ფორმის ცვლ- 

ილება.



სააქციო საზოგადოება კორპორაციული მართვის კონტექსტში 49 

  

თალსუბიექტობას?იი წარმოაჩენს საწარმოს მენეჯმენტის?? მიერ 

მისი, როგორც მეწარმე საზოგადოების წარმოდგენა მესამე პი- 

რებთან ურთიერთობაში. მაგრამ იმისათვის,რომ კორპორაციის 

სამართალსუბიექტობა კარგად იქნეს გაგებული, აუცილებელია 

თავად კორპორაციისთვის, მისი წარმოშობისა და ფუნქციონი- 

რების საბაზისო სტრუქტურის აღწერა. 

კორპორაციის ბუნების განმსაზღვრელი რამდენიმე ნიშანი 

არსებობს, რომელიც ლიტერატურაში სხვადასხვა ეტიმოლო- 

გიით ხასიათდება, თუმცა ერთი და იგივე არსია შენარჩუნებუ- 

ლი. კორპორაცია სამართლის ქმნილება კონსტრუქციაა,?! 
«99 რომელიც არის ხელოვნური ,,პიროვნება ან ხელოვნური 

გაერთიანება, გამიჯნულია მისი მესაკუთრეებისა და მმართვე- 

ლობისაგან, აქვს უფლებები და მოვალეობები, რომელთაც ის 

ახორციელებს წარმომადგენლების მეშვეობით, გამოდის სასა- 

მართლოში მოსარჩელედ ან მოპასუხედ, ფლობს გარკვეულ 

ქონებას, არსებობს უვადოდ და ქმნის იმ ნორმებს199, რომლის 

96 კორპორაციის სამართალსუბიექტობა მისი კომბინაციის ობიექტად ყოფ- 

ნასთან მიმართებით გამოიკვეთება სამეწარმეო საქმიანობის განმახორციე- 

ლებელი სუბიექტის სამართლებრივი ნორმების რეგულირების ფარგლებში 

მოქცევის დროს, როცა საწარმო ხღება კანონის ნორმების რეგულირების 

სუბიექტი, ხოლო მისი ობიექტად ყოფნა წარმოჩინდება უშუალოდ კორპო- 

რაციათა მართვის განხორცილების პროცესში. 

97 დირექტორი, აღმასრულებელი ოფიცერი, დირექტორთა საბჭო, სამეთ- 

ვალყურეო საბჭო, აქციონერთა საერთო კრება. მათი ჩამონათვალი დამოკ- 

იდებულია იმაზე, თუ რომელი სისტემის მიხედვით ხორციელდება კორ- 

პორაციული მართვა: მონისტური თუ დუალისტური სისტემის მიხედვით. 

ვრცლად, იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 110-150. 

98 #იI!»!!!?) C0-00Lმ8(10ი5, 5“ 6ძ, 2006, L 3. 

99 840V0VM5, ცს§100§§ 0ILიმი!2მ00ი5, 2007, 1ჩიIი§0ი-VMVფ5?, L, 157-160. 

100 იქნება ეს წესდებისმიერი თუ პარტნიორთა ცალკე შეთანხმებით დად- 

გენილი.
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შესაბამისადაც არეგულირებს საკუთარ ქმედებებს.''" ამასთან, 

კორპორაციის ხუთ პირითად ნიშანს გამოყოფენ: პირველი, იუ- 

რიდიულ პირად აღიარება;!02 შეორე, შეზლუდული პასუხისმგე- 

ბლობა; მესამე, წილების (აქციების) თავისუფალი გასხვისე- 

ბადობა; მეოთხე, ცენტრალიზებული მენეჯმენტი და მეხუთე, 

კაპიტალის წილებად (აქციებად) დაყოფა.'0) 

სწორედ იურიდიულ პირად აღიარებული საკუთარი კაპი- 

ტალის მქონე ორგანიზაციის მმართველი ორგანოების მიერ 

თავიანთი უფლებების განხორციელების პროცესის შედეგად, 

რაც შესაძლოა გამოიხატოს სხვა საწარმოსთან გარკვეული 

ტრანზაქციის დადება-შესრულებით ან საწარმოს ქონების სხ- 

ვაგვარი განკარგვით წარმოიშობა წარმომადგენლობის კეთილ- 

სინდისიერი განხორციელების ვალდებულება, ანუ ხელმძღვა- 

ნელი ხდება ფიდუციარი, რაც, თავის მხრივ, კორპორაციული 

მართვის შემადგენელი ძირითადი საკითხია. განხორციელებულ 

ქმედებათა და წარმოშობილი სამართლებრივი ურთიერთობის 

მიმღები ხდება კორპორაცია და არა ამ ურთიერთობის უშუა- 

ლო შემსრულებელი ფიზიკური პირი.ბ? აღნიშნული ქმედე- 

ბის მიზეზ-შედეგობრიობა პირდაპირ აისახება კორპორაციის 

უფლება-მოვალეობებზე, რომელიც გარკვეულ შემთხვევებში 
შეიძლება მისი უვადო ხასიათის დასრულების საფუძველიც კი 

101 5CMIM60M)0, 106 L2V/ 0( Cი,იიLგყიი§, 5" ტძ., 2008, L. 246-254. 

102 ჭანტურია, შესავალი საქართველოს სამოქალაქო სამართლის ზოგად 

ნაწილში, 2000, გვ. 224-242. 

103 ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 77-78. 

104 საქმე ეხება არა კონკრეტულად ფიზიკურ პირს, არამედ, ზოგადად, 

საწარმოს წარმომადგენელს, რომელიც შესაძლოა იურიდიული პირი იყოს, 

ანუ წარმომადგენლობას ახორციელებდეს იურიდიული პირი, რომელსაც, 

თავის მხრივ, სხვა წარმომადგენელი ეყოლება, თუმცა, საბოლოო ჯამში, 

წარმომადგენლობა მაინც ფიზიკური პირის მიერ საქმეების განხორციელე– 

ბამდე დაიყვანება.
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გახდეს, ანუ საერთოდ შეწყვიტოს ფუნქციონირება როგორც 

სამართლის სუბიექტმა. 

კორპორაციის შემადგენელი ნაწილები, ორგანოები და აქ- 

ციონერები ხელშეკრულებებს დებენ და ურთიერთობაში შე- 

დიან არა ერთმანეთთან, არამედ კორპორაციასთან. მაგალითად, 

დაქირავებულ პირებთან არსებული შეთანხმება არის ხელშე- 

კრულება კორპორაციასა და მის მუშა-მოსამსახურეთა შო- 

რის. თუ ასეთი ხელშეკრულებები დაირღვევა კორპორაციის 

მიერ, კორპორაცია იქნება ის გაერთიანება, რომელიც პასუხს 

აგებს სასამართლოში და არა ის ფიზიკური პირები, რომელ- 

თაც კორპორაციის მხრიდან გადაწყვიტეს არ შეესრულები- 

ნათ ხელშეკრულება.)09 თუ ეს კორპორაცია მიიღებს ზარალს, 

ექნება დანაკარგი, ყოველივე ამის ანაზლაურება მოხდება მისი 

აქტივებისა და გამომუშავებული მოგების ხარჯზე ლდა არა 

ინდივიდუალური პიროვნებების პირადი ქონებიდან.199 აღნიშ- 

ნულ საკითხთან მიმართებით არსებობს „ჰემპელის ანგარიში, 

რომლის თანახმადაც, კორპორაციული მართვის კონტექსტში 

მენეჯმენტი, დირექტორატი წარმოდგენილია განსაზლვრული 

105 შეად. „მეწარმეთა შესახებ“ კანონი, მე-9 მუხლის მე-6 პუნქტის შეორე 

წინადადება, 
106 ,3თI!»ხ!!ძლი, 1716 M6V; C0#00I-ძ16 C0V0)+0IC6 III 1#)60!11' 4II0ძ #)0ძCII00, 

2008, L. 25-28. თუმცა აღსანიშნავია, ისეთი შემთხვევების არსებობა, რომ- 

ლის დროსაც მიუხედავად კორპორაციის შეზღუდული პასუხისმგებლო- 

ბისა, ფიზიკურ პირთა პირადი ქონებიდან ხდება ზიანის ანაზღაურება, ე.წ. 

#:C)CIM§ IMჩ6 C0)!X0/016 IM6II. უფრო ვრცლად, იხ. პურღული, საწესდებო 

კაპიტალი და მისი ფუნქციები წიგნში: თანამედროვე საკორპორაციო სამარ- 

თლის თეორიული და პრაქტიკული საკითხები, 2009, გვ. 254-259. ასევე: 

გულაშვილი, კორპორაციული საფარველის გაჭოლვა, როგორც კრედღიტორ- 

თა დაცვის განსაკუთრებული ღონისძიება მშობელ-შვილობილ კომპანიათა 

ურთიერთობის კონტექსტში (აშშ-სა და ქართული საკორპორაციო სამართ- 

ლის მიხედვით), წიგნში: საკორპორაციო სამართლის კრებული, I, ბურდული 

(რედ.), 2011, გვ. 69-105.
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სუბიექტობით. კერძოდ, ჰემპელის მოხსნებაში აღნიშნულია, 

რომ დირექტორები,როგორც გამგეობა პასუხისმგებელნი არიან 

დაინტერესებულ პირებთან ურთიერთობისას, მაგრამ ანგარიშ- 

ვალდებულნი არიან აქციონერთა მიმართ.)97 

ამიტომ, მნიშვნელოვანია იმის დადგენა, რომ საწარმოს 

კორპორაციული მართვის განხორციელების ობიექტს სწორედ 

კორპორაცია წარმოადგენს, ხოლო კორპორაციული მართვის 

ძირითად მიზანს კი კორპორაციების მმართველი ორგანოების 

მართვისა და კონტროლის სისტემის უზრუნველყოფა შეად- 

გენს, რათა მათ ბოროტად არ გამოიყენონ თანამდებობრივი 

მდგომარეობა და სამართავად მინდობილი ქონების განკარ- 
გვის უფლებამოსილება, რაც პრაქტიკაში არც თუ ისე იშ- 
ვიათია.ზ მართვის სისტემისა და კონტროლის მექანიზმის 
სწორი რეალიზება მოიცავს კომპანიის მენეჯმენტს, აქციონე- 

რებს, სამეთვალყურეო საბჭოსა და საწარმოსთან დაკავშირე- 

ბულ ნებისმიერ დაინტერესებულ პირებს შორის ურთიერთო- 

ბას. ამიტომ, მიუხედავად კორპორაციული მართვის მოდელის 

შინაარსისა, იქნება ეს ერთსაფეხურიანი მართვის სისტემა, თუ 

ორსაფეხურიანი მართვის სისტემა, გადამწყვეტი მნიშვნელო- 

ბა ამ მოდელების შიდა ორგანიზაციული მართვის პროცესში 
უფლება-მოვალეობათა გადანაწილებას, მართვის ბალანსირებუ- 

ლი სტრუქტურის შექმნასა და კომპანიის მიზნების მიღწევის 

ადეკვატურ მეთოდთა განსაზღვრას ენიჭება. შესაბამისად, 

განხილვის სამიზნე არეალში შედის როგორც Lს-ის ორგანი- 

ზაციული სტრუქტურის და კონკრეტებული ანალიზი, ისე კორ- 

პორაციული მართვის დეფინიციების საერთო მახასიათებელ 

107 #I0M1/06! #6/071, '001V,ივL “'ძIICC101§5 მ5 2 ხ0მXძ 2L6C I6§000ი51ხ16C /თ/- 6/0- 
I10I1§ VIIIII §10L601I00!5,ხV/I IM6V თIC თCC0IVIIთCხI6 10 §ჩმI6ჩხიIძიდა'', 1998, 

108 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 11.
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ელემენტთა შინაარსობრივი მოცემულობის განსაზღვრა. მსჯე- 

ლობის ლოგიკური ჯაჭვის გაგრძელებისთვის აუცილებელია 

განხილულ იქნეს საწარმოთა მმართველობითი უფლებამოსი- 

ლების განხორციელების მსოფლიოში დამკვიდრებული კორპო- 

რაციული მართვის სახეები, სისტემები და მოდელები.
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IV. პორპორაცი ული მართვის სისტემური 

გააზრება 

1. შესავალი 

კორპორაციული მართვა თანამდეროვე საკორპორაციო სა- 

მართლის ერთ-ერთი ყველაზე აქტუალური თემაა. რთულია 

საკორპორაციო სამართლიდან სხვა რომელიმე საკითხის და- 

სახელება, რომელსაც მეცნიერ-იურისტთა და ეკონომიკური 

მეცნიერების წარმომადგენლების მხრიდან ასეთი დიდი ყურა- 

დღება ეპყრობოდეს. გერმანელი პროფესორის, კლაუს პოპტის 

გამოთქმა რომ გამოვიყენოთ, ლიტერატურა კორპორაციული 

მართვის სფეროში არის ლეგიონი. ? ამას ადასტურებს კორ- 

პორაციული მართვის ისტორიული განვითარების პროცესის- 

თვის თვალის გადავლება, რომელიც კორპორაციული მართვის 

ბირთვის – კონტროლისა და საკუთრების ურთიერთგამიჯნუ- 

ლობასა და ამ გამიჯვნისთვის სათანადო სტრუქტურის შექმ- 

ნას უკავშირდება. საკუთრებისა და კონტროლის არასათანადო 

გამიჯვნა კი არსებითი მიზეზი იყო ისეთ კომპანიათა სრული 

კოლაფსისა, როგორიც იყო ენრონი,'?' უორდკომი, პარმალატი!)! 

და ა.შ. კორპორაციული მართვის ნორმებისა და ქცევის წესე–- 

109 იხ. /70ჯი/, სსI0იებ15Cხ0§ CC59CI!5Cნ2/9I0CCჩ( სიძ ძის(§იC6 LIXI6ო0ი61)- 

”იხი5Vიწმვასიინ – ტMI0ი§ი1გი სიძ IMICIძლილტიძლი:ლნი. Iი: 7IL – 7:01:56ხV# 
ჩსL VVIII§Cხგწ%5ICCიL. 11/2005. 5. 461. ვუთითებ: ჭანტურია, კორპორაციული 
მართვა, 2006, გვ. 9. 

110 მაგ. იხ. //66/)/ #იI06იV, ILC6 LგII 01 ცსიI0ი, ILIმ8LVმI0 MCM L6§6მ»Cჩ ILგ- 

სტ M0. 03-38, 2003, L 2-35. 

111 V#0II0IV17I, CIIMძICI, LI0გიCIგ1) 5Cგიძე15 გიძ 1ი6 IL0I6 01 ნIIV2(6 სიI/0LC6- 

ოხნი!: 116 #”ი/7I0I/იI Cმ5C, Iი: #IIC CიI0ი, Iიე010VI0C C0Iი0I2(6 LმV გ2იძ 

Mიძიოთ9)იდ 56CIIVI065 სით)!მI0ი Iი სსI00C მიძ (იხ6 V5ტ4, #ძ!/ ,477I0IM); 

MCC0VI0!X, 2006, L. 159-214.
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ბის განხილვა-ანალიზი პირდაპირ კავშირშია კორპორაციული 

მართვის სისტემასთან და კორპორაციების მართვის ორგანოთა 

სტრუქტურულ მოწყობასთან.!!2 

კორპორაციების ორგანოთა სამართლებრივი რეგულირე- 

ბის საკითხში კონტინენტური ევროპის ქვეყნები და ამერი- 

კის შეერთებული შტატები განსხვავებული გზით წავიდნენ.!3 

ევროპის მიერ არჩეულ იქნა საკანონმდებლო რეგულირება, ანუ 

მართვის ყველა ორგანოს, მათი კომპეტენციების იმპერატიული 

გაწერის კონცეფცია, რომელთა შეცვლა საწესდებო ავტონომი- 

ის ფარგლებში სირთულესთანაა დაკავშირებული. ეგროპელმა 

კანონმდებელმა ამით მნიშვნელოვანწილად ნორმატიულ ჩარ- 

ჩოში მოაქცია შიდა ორგანიზაციული მოწყობის სტრუქტურა, 

თუმცა ამით ცალსახად მაინც ვერ გადაწყვიტა საკორპორაციო 

სამართლის ნორმების ბოროტად გამოყენების პრობლემა. 

საკანონმდებლო რეგულაციებსს სხვაობასთან ერთად, 

მნიშვნელოვანია ევროპასა და აშშ-ში მომზდარი კრიზისების 

საფუძველთა ურთიერთმიმართების შედეგები. კერძოდ, განსხ- 

ვავებულია ევროპისა და შეერთებული შტატების სამართ- 

ლებრივ-ეკონომიკურ სივრცეში მომხდარი კრიზისები, უფრო 

სწორედ, სკანდალური კოლაფსები ხდება ამ ორიდან მხოლოდ 

ერთ-ერთ სივრცეში მაშინ, როცა ისინი ეკონომიკურად მჭი- 

დრო ურთიერთკავშირში არიან. რა თქმა უნდა,ამ სკანდალების 

112 „8იI!იხIIძდლლი, 176 IVCV C0ი)#70I!0I6 C0V6IIICIIC6 III 1#00!2” #Mთ #)IძCLI00, 

2008, LL2-12. 

113 Cი//80, #4 1ხ60V 0I CიIი00X216 5Cვიძე1§: VVხV (66 V5 გიძ Lს-იიC 0III”%;L 

Iი: MწC6L იI0ი, IIი0I0VIიდ C0ეუ10L816 L,მV/ 211ძ Mიძიხო1აიყ 58CსIIII65 IL6ი- 

ყIმწიი I სIილ6 მიძ (იი LCI5/4, იძI/. „4/+0!/7; M/CCC/!6!7; 2006, L. 215-234. 

114 ამის მაგალითად გამოდგება გერმანიის სააქციო სამართლის რეფორმა, 

რის შედეგადაც გადანაწილდა ფუნქციები საერთო კრებას, სამეთვალყურეო 
საბჭოსა და გამგეობა შორის და ეს ფუნქციები კანონით ზუსტაღ განისაზ- 

ღვრა. იხ. ჭანტურიას, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 107.
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საერთო საფუძველი ფასიანი ქაღალდების ბაზრის „საპნის 

ბუშტის“ პრინციპია,რომელიც ერთ დღეს უბრალოდ სკდება.15 

კორპორაციული სკანდალები საკანონმდებლო რეალობის 

მიმართულების 120პ%-ით გამკაცრების ერთგვარი სტიმულატო- 

რი გახდა. განსხვავებით გერმანული კანონმდებლობისა, აშშ-ის 

კანონმდებლობა ნაკლებად ერეოდა შიდა კორპორაციული ურ- 

თიერთობის – მართვის ორგანოების კომპეტენციის განსაზღ- 

ვრაში იმპერატიული ნორმების შემუშავების გზით. პირიქით, 

სახელმწიფოს მხრიდან იმპერატიული მოწესრიგება უარყოფი- 

თად ფასდება აშშ-ის იურიდიულ მეცნიერებაში, ხოლო თვი- 

თრეგულირებადი ნორმების არსებობა ამერიკული სამართლის 

ერთ-ერთ დადებით მომენტად მიიჩნეოდა,” კორპორაციული 

სკანდალების ფონზე კი გამკაცრდა კანონმდებლობა. შემოლე- 

ბულ იქნა სარბნე-ოქსლეის 2002 წლის აქტი და 2010 წელს 

კი დოდისა და ფრანკლინის ,უოლ სტრიტის რეფორმირებისა 

და მომხმარებელთა დაცვის შესახებ კანონი“. 

კორპორაციული მართვის საკითხთან მიმართებით და მი- 

სი მომწესრიგებელი მოდელების განხილვამდე, აუცილებელია 

კორპორაციული მართვის ისეთი საკითხის მიმოხილვა, რო- 

გორიცაა ქონებისა და კონტროლის ერთმანეთისგან გამიჯვნა. 

ნებისმიერი მმართველობითი საქმიანობა უნდა განხორციელ- 

დეს ქონებისგან დამოუკიდებლად, ანუ მმართველს ქონებას- 

თან პირდაპირი, საკუთრებითი დამო კიდებულება არ გააჩნია. 

ეს საკითხი იმდენად მნიშვნელოვანია, რამდენადაც სწორედ 

საკუთრებისა და კონტროლის გაუმიჯნაობა ხდება მრავალი 

115 ვრცლად, იხ.. C0//60, # ILიბ0./ 0( C0I090L216 5Cგიძვგ15: VI ხV 106 C5 გიძ 

LსI006 LIIIC6C 10: 406 L9I0ი, 1IიიI0VIიდ C0100L216 LგმV მიძ Mიძიტიი15)ი დ 
5ტისოV05 I6ისIგ0ი 1ი სსჯ0ი06 გიძ 1ი6 VI5/, 0ძII. 4/I)0VI; MCC07#60!2, 2006, 

ს. 215-216. 

116 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 109.
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საწარმოს გაკოტრების წინაპირობა, ანუ არაჯანსაღ კორპო- 

რაციულ მართვას მივყავართ ფატალურ შედეგამდე.1)8 ამასთან, 

კორპორაციული კულტურის ამაღლება აუცილებელია, ანუ, 

კომპანიისთვის სასიცოცხლოდ მნიშვნელოვანია, თუ რამდენად 

აქვს მის მენეჯმენტს გააზრებული კორპორაციული მართვის 

საკითხი, რადგან ის არის ინსტიტუციონალური ინსტიტუტი, 

რომელიც ბიზნესსუბიექტს შესაძლებლობას აძლევს მოიპოვოს 

ინვესტორთა ნდობა, დასახოს ეკონომიკური სტაგნაციითა თუ 

გლობალური მოვლენებით გამოწვეული ფინანსური კრიზისის 

პრევენცირების სტრატეგიები და მოახდინოს კორპორაციის 

მოზიდული კაპიტალის დივერსიფიცირებული მართვა. 

2. საკუთრების და კონტროლის ურთიერთმიმართება 

სააქციო საზოგადოებაში 

კაპიტალისა და კონტროლის სტრუქტურული ელემენტე- 
ბის შემადგენლობა და მათი ურთიერთდამოკიდებულება კორ- 

პორაციული მართვის მთავარი დებულებაა, რომლის დახვეწა 

საკორპორაციო სამართლის თეორიის უმთავრესი ამოცანაა. 

საზოგადოების სტრუქტურა არის #01 ძ606Mძ0/00''", რასაც 

117 ამასთან დაკავშირებით შეგიძლიათ იხილოთ სხვადასხვა სასამართლო 

პრაქტიკა: #IIV/§I, CI26§0/2/, C9§65 მიძ M2(06II2I5 იი C0ო00L8LI00M§, . 1999, L. 

303-491. 

118 „8იI)ხ)I!ძლლ, IL66 M6VV C0100L8LC C0V6II8გი66 Iი 1 ხ60ღV ტიძ ნIგი( აბ, 

2008, L.4-6. 

119 “ჩიI!ს 0ძი60ძ6006" ქართულად შეიძლება განიმარტოს როგორც „თა- 

ვისებური, დამოუკიდებელი გზა“. თუმცა, ეს ტერმინი უკვე ნათარგმნი აქვს 

პროფესორ ირაკლი ბურდულს მის მიერ შესრულებულ თარგმანში რო- 

გორც „საკუთარი გზის დამოუკიდებლობა“. იხ. ჰოპტი, კორპორაციული 

მართვა ევროპაში: რეგულირების ახალი მოდელი და „რბილი სამართა- 

ლი“, თარგმნა ირაკლი ბურდულმა, წიგნში: პროფესორ კლაუს ჰოპტისთვის
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სხვადასხვა ქვეყანაში ფუნქციონირებად საზოგადოებათა ინ- 

დუსტრიალურ-ტექნოლოგიური ლანდშაფტი და "საკორპო- 

რაციო-სამართლებრივი რეგულაციები!29 განსაზღვრავენ.!2! 

საკორპორაციო სამართალი ინვესტორის საკუთრებაში არსე- 

ბული საზოგადოების ორგანიზებული მართვისა და მისი (ინ- 

ვესტორის) აქტივიზმის!“ ფასილიტატორია.)2 

საკუთრებითი ურთიერთობის არსი მესაკუთრის მიერ ქონე- 

ბის კონტროლსა და ზედამხედველობაში მდგომარეობს.2%ი. მე- 

საკუთრეთა საკუთრების უფლების პრაქტიკაშე ადაბჯირება, 

კორპორაციის სამართლებრივი ფორმით ეკონომიკური საქ- 

მიანობის განხორციელების მიზნისთვის, უცხო ორგანოსთვის 

ინვესტირებული ქონების მართვისა და განკარგვის უფლება- 

მოსილების გადაცემას ნიშნავს. სხვა სიტყვებით,ხდება საკუ- 

თრებაზე კონტროლის, რომელიც მის განკარგვასაც მოიცავს, 

მესამე პირისთვის გადაცემა! საზოგადოების კონტროლის 

კომპეტენცია ფიდუციურია და მისი პირადი ინტერესებისთვის 

გამოყენებისა და მენეჯმენტის არაკეთილსინდისიერი ქმედების 

  

თბილისის სახელმწიფო უნივერსიტეტის საპატიო დოქტორის წოდების 
მინიჭების თაობაზე, 2010, გვ. 22. ეს ორი განმარტება ერთმანეთის მფარა- 

ვია და წინააღმდეგობაში არ მოდის. 

120 8იხიჩ/IV, II00, # 1ჩM60CV 0( ჩგIხ ხხიბიძიილლ 1ი CიიიL216 0V/ი0CL5MIი 
მიძ Cი0V6ოიმილტ, 1999, L. 3 C( 50ძ. 

121 -2/70ს/, Cი”ძით, 106 80I6-Mლგი§ C0ი012LVI0ი Iი 21“ C6იხ)სს, 2008, 

L. 8-10. 

122 7X0I0, I06 1ჩიიი/ 0! CინიიLმ16 LIიმილ6, ნიილ6(0ი LIიIV6I§ILV XI6C55, 
2006, L, 36-38. 

123 //»1:0M/; II0VII§M)0IIII., MIთიLი)0I, V2გ1 15 C0.20L21C L2V/? 2009, L. 14. 

124 იხ. 80»)ი, 1ს6 ჩხIივიიჩსV 0! Cიუ20L216 CიიV0I, 1986, L, 103. 

125 #05M6/, 16 CC0)10M)!C 4/0IV5I§ 0/ LთV 2007,L 409. 

126 #იI/M§0», C0:00L216 0V/0 გიძ IL65ლიი§51ს!IICV, 1993, L 56.
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შანსებს ზრდის. ლოგიკურია, რომ აქციონერთა საკუთრების 

მაკონტროლებელ ორგანოს კონტროლის კორპორაციული ბერ- 

კეტები და უფლებამოსილება უნდა გააჩნდეს. 

კონტროლი კორპორაციაში ფინანსური მონაწილეობის ტი- 

პოლოგიიდან გამომდინარეობს. მისი წარმოშობა საზოგადოე- 

ბის კაპიტალიზაციის საშუალებაზეა დამოკიდებული. კაპიტა- 

ლი, როგორც წესი, ინვესტირებული უნდა იყოს საკუთარი 

კაპიტალის ჯგუფიდან, რომელიც წევრის სტატუსის მოპო- 

ვებას განაპირობებს. კორპორაციისთვის გაღებული კონტრი- 

ბუცია სუბიექტს საწარმოში ფინანსური მონაწილეობისა და 

კონტროლის მექანიზმს წარმოუშობს, განსხვავებით სასესხო 

დაფინანსებისგან, სადაც ფინანსური და საკონტროლო მონაწი- 

ლეობა ერთმანეთისგან სუბსტანციურად გამიჯნულია.!2% 

ბისმიერ შემთხვევაში, ფირმის საკუთრება ორი ძირითადი სეგ- 

მენტისგან შედგება: კონტროლის (მენეჯმენტის საშუალებით) 

რეალიზებისა და დარჩენილი (სალდირებული) მოგების მიღე- 

ბისგან.2? 

კაპიტალის სტრუქტურის კლასიფიცირება ფინანსურ 

საშუალებათა (წყაროთა) განსხვავებული ბუნებისა და მათ სა- 

ფუძველზე წარმოშობილ უფლება-მოვალეობათა კატალოგიდან 

მომდინარეობს. ფინანსურ საშუალებათა კუთხით გამოიყოფა 

კაპიტალის სტრუქტურის ფორმირების საკუთარი და ,,უცხო“ პმ 

ნე- 

127 /#/05/710/17, CVი6CI5§ხIი 01 Cსი(6ეეI156, 1996, L. 17-38. 

128 8001(4#, LIიგიCIიდ (ი Cი,იიI8(I0ი, 2010, L. 592. 

129 #/ძ57!/0M7, CVი6I§ხ10 01 CXL602II§6, 1996, L. 35. 

130 ქართულ იურიდიულ ლიტერატურაში დამკვიდრებულია „უცხო“ კა- 
პიტალის ცნება, რომელიც ნასესხები კაპიტალის იდენტური სრულად არ 

არის: უცხო კაპიტალი უფრო ფართო ცნებითი კატეგორიაა, რომელიც არა 

მარტო ნასესხებ კაპიტალს, არამედ მესამე პირის საკუთრებაში არსებულ 

წილობრივ (არა სასესხო) საკუთრებასაც მოიცავს. იხ. ./6/1567), M/6CMIIIდ,
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საშუალებები, ხოლო მათგან გამომდინარე უფლება-მოვალეობა- 

თა კუთხით – ვალდებულების შესრულების'" მოთხოვნის (რი- 

გითობის) „უპირატესი“ და ,ჩვეულებრივი“ უფლება .)32 გაერ- 

თიანებული მატერიალური სიკეთის მართვისა და კონტროლის 

ფუნქციური გამიჯვნა, კაპიტალის სახეობათა და არსის წვ- 

დომის გარეშე, არასრულყოფილ შედეგს გამოიწვევდა. კაპიტა- 

ლის, ანუ საკუთრების როგორც კორპორაციის სტრატეგიული 

ნიშნის განხილვა, კონტროლის მექანიზმისა და საშუალების 

სამართლებრივ საფუძველთა განხილვით დასრულდება. 

2.1. სს-ის კაპიტალი, როგორც ინვესტორის საკუთრება. 

კორპორაციულად მოწყობილ მეწარმე საზოგადოებას ფუნ- 

ქციონირებისთვის აუცილებელი ქონება, კაპიტალი ესაჭიროება. 

კაპიტალის პროვაიდერი პირი, ე.წ. ინვესტორი ამ ფუნქციის 

მთავარი რეალიზატორია. კომპანია მიმართულია აკუმულირე- 

ბული მატერიალური დოვლათის მართვის შედეგად ეკონომი- 

კური უკუგების მაქსიმიზირებისკენ. მართვის პროცესში გაერ- 

თიანებულ ქონებას ფლობს, ანუ პრაქტიკულად აკონტროლებს 

კომპანიის მენეჯმენტი, ხოლო საკუთრება, ირიბად, აქციების 

ფლობის პროპორციულად ინვესტორთა,აქციონერთა ხელშია.2 
  

1066 1 ხტიLV 0(1ი6 LIღი: Mგიმყ68! 860ი2V10L, #–00ლიCV C03515, მიძ CV6I5M190 

ახოისსIX6, 3 )1. LIი, CC0ი., 1976, L. 53. შეად. ბურდული, სააქციო სამართლის 

საფუძელები, I ტომი, 2010, გვ. 243-244. 

131 იქნება ეს ჩვეულებრივი სამოქალაქო-სახელშეკრულებო ურთიერთო- 

ბიდან გამომდინარე თუ კორპორაციული, ლიკვიდაციის ეტაპზე არსებული 

მოთხოვნა. 

132 /#197!II(0M, 166 LმV/ 0, Cინიეი0IმV0M0ჯ§, 2000, L. 211. 

133 მაგალითად, კორეის კორპორაციული მართვის კოდექსის პირველი
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სს-ის ფინანსური წარმატების მაგნიტუდა კაპიტალის ბაზრის 

ხელსაყრელი კონიუნქტურის პირობებში ფირმის რეტროსპე- 

ქტული და პერსპექტიული (პროგნოზირებადი) ანალიზის სა- 

ფუძველზე წარმოჩინდება. 

კაპიტალი კორპორაციის მიერ მოგების მისაღებად ქონების 

ეკონომიკური ბერკეტების გამოყენებით მართვაა. „კაპიტა- 

ლი“ კორპორაციულად მოწყობილი ორგანიზაციული გაერთია- 

ნების მიმართ გამოყენებადი ტერმინია, რომელიც აქციონერთა 

მხრიდან გაღებული ფულის, ქონებისა და მატერიალური დო- 

ვლათის აკუმულირებას გამოხატავს და სამეწარმეო საქმია- 

ნობის განხორციელების იმ მიზნობრივ ფონდს წარმოადგენს, 

135 კაპიტალის 

კონტრიბუციის საპასუხო ქმედება საზოგადოების მიერ აქცია- 

რისთვისაც კორპორაცია იქნა ფორმირებული. 

თა გაცემაა.134 მიუხედავად იმისა,რომ ეკონომისტები კაპიტალს 

ბიზნესის ქონებას უთანაბრებენ, ,კაპიტალის“ სამართლებრივი 

137 დედაარსი””' სამეწარმეო საქმიანობის მესაკუთრეთა ერთსულო- 

ვანი თანხმობით გაერთიანებული ინვესტიციის მაჩვენებელშია 

(რაოდენობაშია) )% 
  

მუხლი კორპორაციას აქციონერთა საკუთრებად განიხილავს და შემდ- 

გომ აკეთებს აქციონერთა უფლებების გენერირებას ამ საკუთრებიდან. იხ. 

C07/1)!!!!I(0რC 0) C0!70!0!C C0VCI7:0IC0, C0ძ6 01 865! LIმCLIC6 MIიL C0:00L216 

CიV6I2იCC, 1999, გIL. 1.1. 

134 #/01C#0); LICLCნ66IL CVCI000ძ18 0 (იC LგV 01 C0L00L8II0IL5, ICV. 6ძ., V0I. 

11, 2011, L. 10. შეად. C0», IIთ26/,, IXCმ1156 00 I%ი6 LმVV 0 Cილიიგხიი§, 3“ 

0ბძ., V0I. 3, 2010, L. 354. 

135 800!»7, LIიგიC!იდ 1ი6 C0IიიL2II09ი, 2010, L' 6-7. 

136 იხ. LIიILCძ CI0C0I5, LLძ. V. LIიI(6ძ 52105, 186 L 5სიდ 724. 

137 კაპიტალი მრავალი სასამართლოს განმარტების საგნად იქცა. მაგ. ის. 

Xგიძგ!! V. 88გ116V, 23 M.V.5.2ძ. 173, 179 (5 სი. CL. 1940). 

138 C20X», I/ი26”, II62I56 00 1%6 LგV/ 01 C000L2L1005, 3“ 0ძ., V0I. 3, 2010, 

ს. 351.
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კაპიტალის შესახებ არსებულ კონცეფციათა რანგირება 

მყარ და ,თვითრეგულირებად“ კონცეფციად შეიძლება ჩამოყა- 

ლიბდეს. პირველი შემთხვევის მოცემულობა საკანონმდებლო 

დონეზე!2? განსაზღვრულ მინიმალურ საწესდებო კაპიტალის!“9 

კონცეფციას ეხება, ხოლო მეორე შემთხვევა – საზოგადოების 

კაპიტალის განსაზღვრის შემზლუდავი ნორმების!! არარსებო- 

ბას.'“2143 საწესდებო კაპიტალის არსი, როგორც წესი, წილის 

ნომინალური ღირებულების მქონე აქციებად დაყოფაში მდგო- 

მარეობს ნომინალის დადგენას ორი ძირითადი ფუნქციური 

მხარე აქვს. პირველი, ის აუცილებელია აქციონერთა მიერ 

კორპორაციისთვის გადასახდელი მინიმალური თანხის გან- 

საზღვრისთვის.'“ გარდა ამისა,აქციის მინიმალური ნომინალუ- 

რი ღირებულების განსაზღვრა, რომლითაც ფორმირებულია 

საწესდებო კაპიტალი, კორპორაციის დივიდენდის პოლიტიკის 

ერთგვარი დირექტივის მიმცემია.!45 დივიდენდის განაწილების!“ 

139 80017, MIიმიCIი89 ხლ Cიუაიმწ0ი, 2010, L. 288-294. 

140 ჭანტურია, ნინიძე, მეწარმეთა შესახებ კანონის კომენტარი, 2002, გვ. 

59-60. 

141 /””(0, 80501, იძილLგიძ!ით C0 001216 LმV, 3” 6ძ., 2009, L, 74. 

142 ბურდული, საწესდებო კაპიტალი და მისი ფუნქციები, 2009, გვ. 209 

და მომდევნონი. 

143 საქართველოში საწესდებო კაპიტალის ევოლუციის შესახებ, იხ. ბურ- 

დული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, I ტომი, 2010, გვ. 93 და მომ- 
დევნონი. 

144 C0X, 77070), IIC2II56 იი 166 LგVV 0( Cითიიგყიდა, 3% 0ძ., V0I. 3, 2010, 

ს. 350-352. 

145 800, წIიგიCIიდ (ხ6 C0000L8Mიი, 2010, L. 300-302. 

146 დივიდენდის აქციებით გაცემის ან აქციათა დაყოფისთვის გამოყენება 

სპეციფიკურ მოვლენას წარმოადგენს. მისი განხორციელება, საზოგადოების 

მენეჯმენტს პირდაპირ ნამატი შემოსავლიდან არ შეუძლია. დირექტორმა 

უნდა განახორციელოს ნამატის, იქნება ეს გამომუშავებული თუ კაპიტალ- 

ნამატი, კაპიტალიზაცია, ანუ ნამატის საანგარიშო გადაცემა კორპორაციის
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წყაროს კორპორაციის საშემოსავლო ნამატი წარმოადგენს.“? 

ნამატი ეს არის ის ეკონომიკური მაჩვენებელი, რომლითაც 

ქონების წმინდა ღირებულება აღემატება კაპიტალს.) ქონების 

წმინდა ღირებულებაა ის, რითიც აქტივი აღემატება ვალდებუ- 

ლებებს.14? დივიდენდის გაცემის წინაპირობათა შემოწმება ფი- 

ნანსურ დოკუმენტთა ანალიზში მდგომარეობს.!%? მისი დადგენა 

საბალანსო მონაცემთა ბაზისზე ხდება: თუ ვალდებულებათა 

ჯამი აღემატება ფიქსირებულ და არაფიქსირებულ აქტივებს 

დამატებული საწესდებო კაპიტალის ჯამს, სახეზე არ არის ნა–- 

მატი. შესაბამისად, დივიდენდის გაცემის წყარო საზოგადოებას 

არ გააჩნია. სხვა სიტყვებით: დივიდენდის გაცემას რამდენიმე 

საფეხური უძღვის წინ. პირველი, ის უნდა აღირიცხოს საზო–- 

გადოების ბალანსზე როგორც წმინდა შემოსავალი, შემდგომ 

უნდა მოხდეს მისი მოგების რეზერვში გადამისამართება, ხოლო 

ეს უკანაკნელი არის დივიდენდის განაწილების წყარო. დივი- 

დენდის განაწილებაზე გადაწყვეტილებას იღებს საერთო კრე- 

ბა,რომლითაც პარტნიორს აღჭურვავს დივიდენდის მოთხოვნის 

  

საკუთარი კაპიტალის ბალანსზე. კომპანიის ბალანსში კაპიტალის მომატე- 

ბა დირექტორატს სამართლებრივ შესაძლებლობას აძლევს აქციების სახ- 

ით დივიდენდის გაცემაზე. საპირისპირო ქმედებას (არაკაპიტალიზირებული 

ნამატის აქციების დივიდენდად გაცემას) კაპიტალის ბაზარზე არსებული 

რეგულაციები კრძალავს. იხ. C0X»X, 110თ>26/I, IIC2L(56 00 1000 LგM/ 01 C0IიიIმ- 
V0ი§, 3 6ძ., V01. 3, 2010, ნ. 548-541. 

147 C0X, #I020/, IIC201§56 0ი 166 LმV/ 0 CიიიLმI0M%5, 3 0ძ., VიI. 3, 2010, 

ჯL. 520-522. 

148 იხ. I)6I. C0ძ6 #იი. LIL. 8, §154. 

149 „,800!/, LIიგილ)ინ (ი6 C0IჯიL2მII0ი, 2010, L. 303. 

150 C%0X», #/თ20/, II68056 იი 166 L2V 0 C0Iი018L0ია, 3” ტძ., VიI. 3, 2010, 

ს. 352-353. 

151 8იი!”, LIიგილIიდ (ი CიჯიიLმ”იი, 2010, LL. 303-305.
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უფლებამოსილებით. ამის შემდგომ პარტნიორს შეუძლია დი- 

ვიდნედის მოთხოვნა საზოგადოების მიმართ. კაპიტალის ნამა- 

ტის, საწესდებო კაპიტალის, ნომინალური ღირებულებისა და 

დივიდენდის გაცემის შეზლუდვას შორის კავშირი კაპიტალის 

მნიშვნელობას ნათლად წარმოაჩენს.!") 

კონცეფციათას ცვალებადობა კაპიტალის სტრუქტურის, 

აქედან გამომდინარე კი, კაპიტალის სახეობათა ცვლილება- 

ზე აისახება!" კაპიტალის სახეობათა კლასიფიცირებაზე მისი 

ფორმირების ფინანსურ ინსტრუმენტთა ცვალებადობაც ახ- 
დენს გავლენას. თუ საზოგადოების კაპიტალი ყალიბდება ში- 

და სახსრების აკუმულირების საფუძველზე, იქმნება საკუთარი 

კაპიტალის მოცემულობა,!3? თუ სახეზეა სასესხო საშუალებით 
კაპიტალის ფორმირება, იქმნება უცხო კაპიტალი,!39 ხოლო თუ 
ჰიბრიდულ ვარიანტზე გამახვილდება ყურადღება, წარმოდგება 

საკუთარი კაპიტალის შემცველი სესხის საფუძველზე ფორმი- 

რებული კაპიტალი. 

უკვე ფორმირებული (განსაზღვრული) კაპიტალის 

სახელწოდებითი სხვაობა მისი რაოდენობრივი და ფაქტობრი- 
ვად განხორციელებული ნიშნიდან მომდინარეობს. პარტნიორ- 

152 C0X, #I026I), II6გV50 08 წხ6 LგV/ ი C0000L8V00§, 3" 06ძ., V0I. 2, 2010, 
ჯ, 454. 

153 C0», /10ო"20/, II6გV5C 0ი IC LგV ი Cიეიი-მყ0ი§, 37 6ძ., V0I. 3, 2010, 
ჩ, 507-561. 

154 ჯუღელი, კაპიტალის დაცვა სააქციო საზოგადოებაში, 2010, გვ. 151. 
155 /”I6/CMCV, LICIC0CL CXCI006ძ1გ 0( 166 L2V 0( C0,00L2M0ი%, ILCV. 6ძ., V0I. 
11, 2011,L 11, 

156 ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, I ტომი, 2010, გვ. 237, 
243. 

157 ჯუღელი, კაპიტალის დაცვა სააქციო საზოგადოებაში, 2010, გვ. 80-82.
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159 თა მიერ შეთანხმებით!5ზ დადგენილი კაპიტალის რაოდენობა 

საწესდებო, წესდებისმიერი კაპიტალია 159 მას სხვაგვარად თა- 

ვდაპირველი კაპიტალი,!9! ნაჩვენები კაპიტალიც ეწოდება.162 

თავის მხრივ, საკუთარი (და არა სააქციო)? კაპიტალის მთელ 

დასაშვებ ოდენობას „ნებადართულ კაპიტალს უწოდებენ.1%! 

თუმცა ეს არ ნიშნავს, რომ მოცემული სიდიდე შევსებულია 

პარტნიორთა მიერ,ანუ ხელმოწერილი კაპიტალი!ი? არ ნიშნა- 

ვს მის უპირობოდ შესრულებას.% ხელმოწერილი (გაცხადე- 

ბული) კაპიტალის აქციებზე აქციონერის უფლების მოპოვე- 

158 შეად. #70!C/0/; LICLCჩ6L CVCI00VC06ძ1I8 01 166 LმV/ 0! C0IღიL8(100M5. ICV. 6ძ., 

V0I. 11, 2011, C. 35-37. 

159 შეად. C6VIVII2, C000ILმII0ი LმV, 2" 6ძ., 2010, L. 113. 

160 ძნელად დასათანხმებელი და მისაღებია მოსაზრება, რომ საქართველო- 

ში ბოლო პერიოდში განხორციელებული ცვლილებებით „მეწარმეთა შეს- 

ახებ“ კანონში გაუქმებულ იქნა საწესდებო კაპიტალი. იხ. კონსტიტუციის 

42-ე მუხლი, ბიზნესის სფეროს მარეგულირებელი კანონმდებლობისა და 

პრაქტიკის კვლევა, LI5მI!ძ, C2გ5L.VVC§( Mმიმფონი1§5 1ი5IICVL6, ევრაზიის თა- 
ნამშრომლობის ფონდი, 2012,გვ. 10. ის,რაც გაუქმდა,ეს არის მინიმალური 

სავალდებულო, საკანონმდებლო კაპიტალი და არა საწესდებო კაპიტალი. 

ამიტომ, მათ შორის არა მხოლოდ ტერმინოლოგიური, არამედ შინაარსო- 

ბრივი სხვაობაც არსებობს და თანაც არსებითია ეს სხვაობა. 

161 ბურდული, საწესდებო კაპიტალი და მისი ფუნქციები, 2009, გვ. 221 

და მომდევნონი. 

162 ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, I ტომი, 2010, გვ. 238. 

შეად. ბურდული, საწესდებო კაპიტალი და მისი ფუნქციები, 2009, გვ. 226- 

228. 

163 სააქციო კაპიტალის განმარტებას ქართული კანონმდებლობა იძლევა. იხ. 

საქართველოს კანონი „კომერციული ბანკების შესახებ“, პირველი მუხლის ღ) 

ქვეპუნქტი. 
164 მას, სხვაგვარად, გაცხადებული კაპიტალიც ეწოდება. 

165 C0X, MIთ26/, ICC2V5C6 0ი IL6C6 LმV/ 01 CიI20L800ი5, 3 6ძ., V0I. 3, 2010, 

სხ, 354-358. 

166 ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, 2010, გვ. 239.
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ბისთვის გადახდილი თანხის შედეგად ფორმირებულ კაპიტალს 

განაღდებული, გადახდილი კაპიტალი ეწოდება. გადახდის სა–- 

ნაცვლოდ მიღებულ აქციებს ,,გგანთავსებული აქციები“, ხოლო 

გამოშვებულ, მაგრამ ჯერ სრულად ან ნაწილობრივ დაუფარავი 

(გადაუზდელი, გაუნაღდებელი) აქციების შემცველ კაპიტალს 
„პირობადებული“ ეწოდება,)5? რომელიც საწარმოს პოტენ- 

ციურ კაპიტალს შეადგენს.1797! 
ნათელია, რომ კაპიტალის თავდაპირველი რაოდენობრი- 

ვი მაჩვენებელი, რეალურად განხორციელებული თუ პოტენ- 
ციურად, კონკრეტულ გარემოებებზე დამოკიდებული კაპიტა- 
ლის შესრულება (ფორმირება) კაპიტალის სახეობათა შორის 
ტერმინოლოგიურ დიფერენცირებას იწვევს, რომლის არსიც, 
თეორიულ-პრაქტიკული კუთხით, ხშირ შემთხვევაში, არსებითი 
მნიშვნელობის შემცველია. მათი ჰომოგენიზმის განმაპირობე– 

ბლი კი „კაპიტალის“, როგორც სისტემური ცნების ქვეშ გაერ- 

თიანებაა.”? ნებისმიერი სახით ინვესტირებული მატერიალუ- 
რი დოვლათი, არამატერიალური და მატერიალური ქონებრივი 

სიკეთე, რომელიც Lს-ის სამეწარმეო საქმიანობის სერიოზუ- 

ლობისა და განხორციელების ეკონომიკური შესაძლებლობის 

167 #MთX#0/, ჩოიCI01065 0( C0+ი00L2(6 წIიგიC6 LგV, 2008, ს 101. 

168 საუბარია ისეთ აქციებზე, რომელიც გამოშვებულია, ანუ საზოგადოების 
მიერ მიღებულ იქნა გადაწყვეტილება აქციათა კონკრეტული რაოდენობის 
გამოშვებაზე (1§§5V6ძ §#ი0105), მაგრამ მისი მიღების სანაცვლო შესრულება, 
მაგალითად, გადახდა, პარტნიორის მიერ, ჯერ არ შესრულებულა, ანუ აქ- 

ციაზე უფლება წარმოშობილია (0MI/%(თ/)ძIIC §/)0IM05), მაგრამ მისი მესა კუ- 

თრის მიერ სრულად არ არის გადახდილი აქციის ღირებულება. 

169 IXCI7- I, LLIიCI01C5 0( C0ეი0Iმ16 LIიმიCC LმVV, 2008, L, 102. 

170 ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები,I ტომი, 2010, გვ. 239. 

171 ზემოაღნიშნული ორი სახეობის გამოხატულება ,,მეწარმეთა შესახებ“ 

კანონის 59-ე მუხლის ჰირველ პუნქტშია გატარებული. 

172 შეად. 800I7, წ)ივიCIიდ 1ხC C0-ეიLმ(ძი, 2010, L. 7.
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173 დეტერმინანტია, კაპიტალი ეწოდება.” კაპიტალის კლასიფი- 

კაცია შესრულების მექანიზმების, შენატანის განხორციელების 

ეტაპისა და აკუმულირებული თანხმების წარმოშობის წყა- 

როს მიხედვით კლასიფიცირდება. მსგავსი დაყოფა კაპიტალის 

ზოგად დეტერმინაციაზე, ტერმინოლოგიური დიფერენცირების 

მიუხედავად, არსებით გავლენას არ ახდენს.!7“ 

კორპორაციული მართვის ძირითადი ასპექტი სწორედ კაპი- 

ტალს და მისი მართვის პროცესს უკავშირდება. საკუთრებისა 

და კონტროლის უფლებათა პრაქტიკული რეალიზების პრო- 

ცესში მათ შორის ბალანსის დაცვა ორგანიზაციულ-სტრუქ- 

ტურულ ერთეულთა ჰორიზონტალური ურთიერთქმედების შე- 

დეგად უფლებამოსილებათა მკაცრი გამიჯევნითა!? და მართვის 

173 #/01C/07; LICLCჩ0L CVCI0დნ6Cძ1მ 0 186 LგVV 01 C0იიეი0Iენ005, ICV. Cძ., V0I. 

11, 2011,L, 

174 800LV/, LIიმიC)ინ 1ი6 CიIი0VმII0ი, 2010, L. 6-7. 

175 საკუთრებისა და კონტროლის გამიჯვნასთან მიმართებით მე-20 

საუკუნის პირველ ნახევარში შექმნილი ბერლის და მინსის მიერ შემნილი 

და ჩამოყალიბებული თეზა ერთგვარი კრიტიკის საგახი გახდა პროფესორ 

უოლტერ ვერწერის მიერ, რომელმაც მას (ბერლის და მინსის დოქტრი- 

ნას) „ეროზიული დოქტრინა“ უწოდა. ამის საფუძვლად მან აიღო საწყისი 

ფაქტობრივი მდგომარეობა, რომ აქციონერები, რომლებსაც ეკუთვნით კორ- 

პორაცია, აკონტროლებენ კიდეც მას. მიუხედავად იმისა, რომ აქციონერები 

უფლებამოსილებათა დელეგირებას ახდენენ საწარმოს მენეჯმენტზე, ისინი 

მაინც რჩებიან საბოლოო მაკონტროლებელ სუბიექტებად და მესაკუთრეებად. 

ამიტომ აღნიშნული დოქტრინის არსი სწორედ ამ სეგმენტზეა დაფუმნებუ- 

ლი. იხ. IMCI7I6II, C0უ00L816 LმV/ Iი 506მLCჩს 01 I(5 ჩიგCIXC, 81 Cი1სიი. L. IL6V. 
1611, 1981, L. 1612. მითითებულია: )80I7IხIIძი0, 1ხ6 M6V/ C0ი00-3L6 C0VCI- 

იმი066 Iი 16 Lხიილ გიძ II2CIICC, 2008, LX. 6-8. ეწ. ეროზიის დოქტრინის 
წარმოშობის მთავარი ლაიტმოტივი აქციონერთა აქტივიზმის საფუძველზე 

ჩამოყალიბებული მიდგომაა, რომელიც აქციონერთა მხრიდან კონტროლის 

უფლების სრულ დათმობას, ერთგვარად გამორიცხავს. პროფესორ უოლტერ 

ვერნერის მიდგომას შეადარე აქციონერთა აქტივიზმის შინაარსი. იხ. მახ- 

არობლიშვილი,კაპიტალურ საზოგადოებათა სტრუქტურაში ფუნდამენტური 

ცვლილებების განხორციელება კორპორაციულ-სამართლებრივ ქმედებათა
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მიმდინარე საკითხების შემსრულებელ სუბიექტთა მხრიდან პა- 

სუხისმგებლობის მაღალი გრძნობით შესრულებით მიიღწევა. 

ეს არის კორპორაციული მართვის ქვაკუთხედი ელემენტი, 

რომლისთვისაც კაპიტალის ფორმირებას, კაპიტალის სტრუქ- 

ტურასა და სახეს არსებითი მნიშვნელობა აქვს. მაგალითად, 

მნიშვნელოვანია კორპორაციული მართვის სტრატეგია სასესხო 

დაფინანსებით მოზიდული კაპიტალის არსებობის პირობებში, 

ან მხოლოდ საკუთარი კაპიტალის მოზიდვით ფორმირებული 

კაპიტალის შემთხვევაში, ან მათი ჰიბრიდული ვარიანტის არ- 

სებობისას. ნებისმიერ შემთხვევაში, მენეჯმენტის ფიდუციურ 

ვალდებულებათა სფეროში შედის სასესხო ან საკუთარი სახს- 

რების თუ როგორი კონცეტრაციის შექმნას შეუწყობს ხელს, 

რადგან კაპიტალის სტრუქტურა კომპანიის წარმატებულობის 

საწყისი განმსაზღვრელი სტრატეგიაა. 

2.2. საკუთრების და კონტროლის გამიჯვნა 

თანამედროვე კორპორაციის ცენტრალური სახასიათო 

ელემენტი საკუთრებისა და კონტროლის გამიჯვნა!?ი 

საკუთრებისა და კონტროლის კორპორაციულ ურთიერთობაში 

მონაწილე სხვადასხვა სუბიექტის ხელში მოქცევაა.” ის და- 

მახასიათებელია კორპორაციებისთვის, სადაც საკუთრება (აქ- 

ციონერთა) და კონტროლი (მენეჯმენტი) ერთმანეთისგან გან- 

ანუ 

  

(შეძენა, შერწყმა) საფუძველზე, 2014, გვ. 64-68. 

176 71I016, 196 Lხტიო/ 01 C0ი20L816 LIIმიCC, 2006, L. 15-20. 

177 /?I6ICII6); LI6CICხ6L CწV/CI006ძ12 01 1ხ6 LგV/ 01 Cიიი0LმV0ი5, L6V. 6ძ., V01. 

5, 2011, L. 481.
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ს!89 ცალკევებულია.!?1 საკუთრებისა და კონტროლის!?? გამიჯვნა 

ადოლფ ბერლისა და გარდიან მინსის ფუნდამენტური ნაშრომი 131 

178 იხ. #0+/:6,, IIC #C0I10IIC #4M0I)9I§ 0/ LთM, 2007, L. 409. 

179 კონტროლის დეფინიცია მოცემულია აშშ-ს ფასიანი ქაღალდების ფედ- 

ერალურ კანონში: “ 1V#I6 (6I71 C0/IM-0! (IIICIIIIIIIდ C0/1I(/0!IIM8, C0I!II0II06 ხა» 
თIIძ IIII6I C0/11/10)) C07II/0! VIII) II60I1§ ი #05350550), 0III26C( 0I“ II)0I70C”, 0/. 

(ს 6 ი0V)CI 10 ძII06CI 0I' CთML5§6C 1IMC ძI)I0CI!0)) 0/ I/)C III0I)იდ6CII6)!! თ ი0IICIC§ 

0/ 0 ი6/-507), IVMC1/#6/' IIII0IICIს IM6C 0VIIIC, §MMი0 0/ VCIIIIC 50CIVIII!65, ხ)/ C0IIIIძCI, 

0/- 0(M6IVI§C). იხ. 5LC IსI6 405. მის საპირწონედ, საქართველოს „.ფა- 

სიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ კანონის მე-2 მუხლის მე-20 პუნქტი 

კონტროლს განმარტავს ვითარებად, როდესაც პირი ან ურთიერთდაკავ- 

შირებულ პირთა წრე საწარმოში ფლობს ხმების 10%-ზე მეტს ან სხ- 

ვაგვარად შეუძლია გააკონტროლოს საწარმო. კონტროლის დეფინიციის 

განმსაზღვრელი ადრინდელი რედაქცია ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შეს- 

ახებ კანონის ზემოაღნიშნული მუხლისა არ შეიცავდა .ან სხვაგვარად 

შეუძლია გააკონტროლოს საწარმო”. იხ. ჯიბუტი, ყორანაშვილი, „ფასიანი 

ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ საქართველოს კანონის კომენტარი, 2004, 

გვ. 37-38. სხვა გზით ან საშუალებით საწარმოს კონტროლში, ალბათ, 

უნდა მოიაზრებოდეს სამეთვალყურეო საბჭოს გადაწყვეტილებათა მიღებაში 

ზეგავლენის მომხდენი ეფექტის ქონა ან გამგეობაში ან დირექტორატ- 

ში წარმომადგენლობითი უფლებამოსილებით აღჭურვა, რომელიც საწარ- 

მოს კონტროლის საშუალებას იძლევა. ეს გამომდინარეობს იქიდან, რომ 

როგორც სამეთვალყურეო საბჭო, ისე დირექტორატი საწარმოს მართვის 

ორგანოებია, რომლებიც აქციონერთა საერთო კრების უფლებამოსილებათა 

ჰორიზონტალური დანაწილებით საზოგადოების კორპორაციული მართვის 

განმახორციელებელი ორგანოები არიან. იხ. /70/!, C0იიიმIმVIVC C0:00Lმ16 

C0V6(იმიC66: 166 512L6 01 (066 #IC მგიძ Iი(გლიმV0იმ!) L6ყსIმLI0ი, L2VV VV0IMIიდ 

სგილL M9?.170/2011, L. 20-28. 

180 #XV7(ი, 8იM20/, იძტაჯგიძ!ი დ C0-ი00Lმ16 LმV,, 3" 6ძ., 2009, L. 97-98. 

181 იხ. 80)/0, M060015, 1Iხ6 M0იძიბოთ CისლიLე(0ი მიძ LIIVმL6 II0C06ICV, 1932. 

ბერლისა და მინსის ნაშრომი, ე.წ. საჯარო კორპორაციის სამ ქვესახეს 

გამოყოფს, რომელთაც საკუთრებისა და კონტროლის გამიჯვნის ბუნების 

მიხდვით აკლასიფიცირებენ. პირველი, ეს არის კორპორაცია, სადღაც გან- 

თავსებულ აქციათა საკონტროლო (50%+!) ხმა) პაკეტის მფლობელი 

აქციონერი (ან აქციონერთა ჯგუფი) არსებობს. მას უწოდებდნენ უმრავ- 

ლესობის მიერ კონტროლირებად კორპორაციას, რომელიც საკუთრებისა და 

კონტროლის ნაწილობრივი დანაწილების მაჩვენებელია, რამდენადაც მცირე
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უდევს საფუძვლად,““ რომელიც დოდისა და ბერლის დებატე- 
ბის ბაზისზე შეიქმნა. კორპორაციისთვის დამახასიათებელი 

საკუთრებისა და კონტროლის კაპიტალისტური ფუნდამენტი 

ორ ქვესახედ იყოფა: საკუთრებისა და კონტროლის ფუნქციო- 

ნალური!“ და შინაარსობრივი გამიჯვნა,% რასაც თანამედროვე 

საკორპორაციო სამართალში ცენტრალიზებული მენეჯმენტი 

  

აქციონერები მონაწილეობენ კორპორაციის საკუთრებაში, მაგრამ ისინი არ 

მონაწილეობენ კორპორაციის კონტროლში. მეორე ტიპის კორპორაცია 
არის უმცირესობის მიერ კონტროლირებადი კორპორაცია, სადაც დომინან- 

ტი აქციონერი (ან აქციონერთა ჯგუფი), რომელიც განთავსებულ აქციათა 

50%-ზე ნაკლებს ფლობს,მაგრამ არ აქვს პრაქტიკული შესაძლებლობა ხმის 

უფლების გამოყენებით ეფექტური კონტროლი განახორციელოს კორპორა- 
ციაზე. უმცირესობის მიერ კონტროლირებადი (აქ იგულისხმება შემთხვევა, 

როდესაც კორპორაციაში საკონტროლო პაკეტის,ანუ ხმათა უმრავლესობის 

მქონე პარტნიორი არ არსებობს) კორპორაცია, ასევე, საკუთრებისა და კონ- 
ტროლის ნაწილობრივი გამიჯენის მაგალითია. კორპორაციის მესამე ტიპი 

არის მენეჯერთა მიერ კონტროლირებადი კორპორაცია, როდესაც საზოგა- 

დოებას არ ჰყავს ერთი აქციონერი ან აქციონერთა ჯგუფი მაინც,რომელიც 

აქციათ. საკმარის რაოდენობას ფლობს, რაც მას როგორც აქციონერს 
საწარმოს კონტროლის შესაძლებლობით აღჭურვავდა. ეს უკანასკნელი 

ნიშნავს,რომ კორპორაციას ჰყავს მიმოფანტული აქციონერები. ბერლის და 
მინსის თეზის თანახმად, მიმოფანტულ, დანაწევრებულ აქციონერთა არსებო- 

ბა კორპორაციული სისტემის სახასიათო ნიშანია. 

182 „/»7!0,; C0Iძიი, Iი6 8616-M6გი05 C0ჰქიი+8V0ი Iი 21” C6ინ)ო/, 2008, 
L. 6. 

183 „#87ი!/იI. MიCIICI;; 5ჩგმI6ჩი0!ძლი ჩოთ2CVM5 Cი:ი0I2VI5( 0IIIი5: #ძი!! 

ც6LI6 გიძ 76 M0ძ0)7! C0/70/II0/!, 106 ჰისთგ! 0” C0,20L8ყ00ი LმV, 2008, 

ს. 100 61 560., 122-135. 

184 საკუთრებისა და კონტროლის ფუნქციონალურ დიფერენცირება ადამ 
სმიტიდან იღებს სათავეს. იხ. 5VIII7, #ი IიV6500200ი 1610 166 VV6მI1ი ი 

MგV0ი5, 8გი(მიი, 2003 I6იოიL, გ( 941, მითითებულია: /5I/§6/1I10 5. ძ6 M0II5, 
LIიგიC1გ1 1160V2(IV6§ მიძ 1ხC იხი951C 5602L8V0ი 0/ 0MVი6-5ჩIი გიძ Cიინ-0I, 
8§0ი)ძ! 6 M01C ძ! CC0ი0M11მ, 2009. 

185 #6IV9CCXII0 5. ძი Mი!იI/§, CIიგიCIგ1 X6IIV2LIIV65 მიძ (ხ6 IIIIII051C 560მ1მV0ი 

0! 0VიტიხI)ი გიძ Cიინ0!I, 5C)ძI 6 M0I6 ძI 8C0ი00I1მ, 2009, L 3-11, 15.
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ეწოდება (ეს არის სინონიმი საკუთრებისა და კონტროლის 

გამიჯვნის ბერლისა და შინსისეული მოძღერებისა)..!% 

კონტროლის უფლებას კორპორაციის მესაკუთრეთა სტრუ- 

ქტურა წარმოშობს." პარალელურად, კორპორაციული კონ- 

ტროლის ურთიერთობა არის მენეჯმენტს, აქციონერსა და 

კორპორაციას შორის ფიდუციური კავშირი. კორპორაციის 

საკუთრების სტრუქტურა შეიძლება იყოს კონცენტრერებუ- 

ლიმ ან დანაწილებული,9ბ რომელიც რამდენიმე ურთიერთ- 

განსხვავებული მონაწილის ინტერესს აერთიანებს. მცირე 

აქციონერს მსხვილი კორპორაციის მენეჯმენტში მონაწი- 

ლეობის ინტერესი წილის პროპორციულად მცირე აქვს. მის 

საკუთრებაში არსებული საინვესტიციო პორტფოლიო იმდენად 

დივერსიფიცირებულია სხვადასხვა კომპანიაში ინვესტირების 

186 იხ. #იVI05, 1ისიძსიი იი 10 Cითიიმი” LმVI, 2იძ 0ლძ., C(XI0Cძ LIიIV6L5ICV 

0X655, 2010, L. 104. 

187 „4I+0I/7; #ICთII5II1CMII., #”თთ/0თ0I, Vხ2L 15 C0C.20L216 L2V 2? 2009, L. 14, 

1388 8ი·MV2, 1ჩ6 LLII050იხა/ 01! C0I00L8!6 Cიიწი!I, 1986, L. 99. 

189 მაკონტროლებელი აქციონერ(ებ)ის (,8/00L#0!00 ან C07I//01M)6 5016- 

#0/ძი-§5) არსებობის შემთხვევაში. იხ. „#0! CღიIიი!!, Lჩ6 806-M62ი5 
C0/ი00+2I0ი Iი 219 C6ის)დ, 2008, L. 8-13. 

190 მცირე აქციონერთა სიმრავლის (#2I5060!§6ძ CVVCI5MI2) ”შემთხვევა- 

ში, როდესაც კონცენტრირებულად მაკონტროლებელი პირი არ არსებობს, 

რასაც განაპირობებს ფირმის სიდიდე, მეწარმე სუბიექტი ითვლება ფარ- 

თო მფლობელობაში არსებულ კომპანიად (0Vხ(!!Cჩ/ #6Iძ C0”00/0MI0/). იხ. 

1200I50!2, L6MII, IიC 5ხიIსI6 01 C0Iი20I2მ(6 CVMიცი§ი1ი: CმV505 გიძ C00ი056- 

ძყნილ05, ჰისოიმ! 01 ჩ0IIICგI ხCიიიიV, 1985, L. 1155 C( 560. თავის მხრივ, 

აქციონერთა დანაწევრებული სტრუქტურა ანტერესთა კონფლიქტს ზრღის 

კოლექტიური გადაწყვეტილების მიმღებ ინვესტორთა და კომპანიის მიმართ 

მოთხოვნის უფლების მქონე (მესამე) პირთა შორის. იხ. #9006//, 8010). 

X04I/I, C0+060L216 CCV6Iიმი06 მიძ Cიის-ი0I, VV0LMI0C ჩგი6I M0. 02, 2005, L 1. 

191 #ძ5(/0/სხ!0ი0L MIVCM0), 166 C0000L216 Cიის-მCL, 10: C0I20ILმIC LმV გიძ 

სილიი0ი1IC მიგIV515, ძIL. LI(CIთ/ 41:76 80ხC/MIML 1991, ს 188.
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მეშვეობით, რომ მას რომელიმე კონკრეტული კორპორაციის 

მართვაში პირდაპირი მონაწილეობის საკმარისი ინტერესი 

არ გააჩნია. აქციონერი არის პასიური ინვესტორი,!?2 რო- 

მელსაც, კრედიტორის მსგავსად, კომპანიის მიმართ ფინან- 

სური ინტერესი აქვს და არა მენეჯერული ინტერესი.!72 ეს 

არის აქციონერთა აქტივიზმის! ში საპირისპირო – მენეჯე- 

192 #90IXII§0/. C0-00L216 ჩ0VCIL გიძ L6აი0ი§5Iხ!ხ/, 1993, L. 54. 

193 /905/6”, 706 8C0))0/IIC #4/0IM/9I+ 0/ LიV, 2007,L 410. 

194 აქციონერთა აქტივიზმი (ანუ საწარმოს მენეჯმენტის კონტროლი 

აქციონერის მხრიდან) კონტროლის განხორციელების კუთხით საწარ- 
მოს მართვისა და შიდა კონტროლის (შიდა კორპორაციული მართვა) 
ერთ-ერთი ფორმაა. მის პარალელურად, არსებობს კორპორაციული მართ- 

ვის თეორია, რომელიც ცნობილია საზოგადოების უპირატესად აქციონერ- 
თა ინტერესებისთვის მართვის პრინციპით (ეწ- §5სძ;6M0!0C> ჩ!1!ძთC!) ან 

ე.წ. §ხმI6Cჩი)ძი-იო6ი(ტძ გიი+(0მCჩ, რომელიც აქციონერთა მენეჯმენტისგან 
დაცვის მოდელს გულისხმობს. უკანასკნელი გავრცელებულია აშშ-სა და 

ინგლისში (უფრო შეფარულად). იხ #/0//, C0ი)0მIL2LIIVC C0:001016 C0V- 
6თიმიიC: 166 5(0(6 0! 1ი6 MI მიძ IიI6თემLIიიმ1 CCთ)1800ი, LმV V0IMIიფ 

ხგი6 M9მ.170/2011, C 29. აქციონერთა აქტივიზმი მოიცავს ინვესტირებული 
კაპიტალის მართვაზე კონტროლის განხორციელების საკანონმდებლო და 

წესდებისმიერი ბერკეტების არსებობასა და გამოყენებას. ე.წ. §#076M0!1ძ60” 
”!IM)იCI, როგორც კორპორაციული მართვის ერთ-ერთი თეორია, მოიცავს 

კორპორაციის კონტროლს აქციონერთა მხრიდან და დირექტორთა ფი- 

დუციურ მოვალეობათა მიმართ ბენეფიციარად ყოფნას. იხ. „30I!7ხ71ძ(66, 

1966 MიV C0000L2(6 C0Vი0Iიგილ6 Iი 16 ხლიი/ მიძ XI8CIICC, 2008, L. 8-9. 

აქციონერთა აქტივიზმთან, ანუ საწარმოს მენეჯმენტის კონტროლთან და 

მისი განხორციელების საფუძვლებთან დაკავშირებით,იხ. მახარობლიშვილი, 

კაპიტალურ საზოგადოებათა სტრუქტურაში ფუნდამენტური ცვლილებების 
განხორციელება კორპორაციულ -სამართლებრივ ქმედებათა (შეძენა, შერწყ- 

მა) საფუძველზე, 2014, გვ. 73-77. რაც შეეხება დირექტორთა ინტერესების 
უპირატესობას, პროფესორ პეინბრიჯის თეორიის მიხედვით, კორპორაცი- 

ული მართვა დაფუძნებულია დირექტორთა პრიმატზე კომპანიის მართვის 

პროცესში, ე.წ. ძI/6C!0)' 9IIMIთთ/, აღნიშნული ბაზირებულია პრინციპზე, 
რომ დირექტორები უნდა (სასურველია) მართავდნენ და აკონტროლებდნენ 
კორპორაციას - დირექტორები მართავენ და აკონტროლებენ კორპორაციას. 

იხ. (0 :0II6V, 106 სინნიLნინსL გიძ 1იC (0C601V 01 (06 Mიძიბთე CიI00L2M10ი,
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რიალისტური აპათეა.'? შესაბამისაღ, აქციონერი ,,ქირაობს“ 

წარმომადგენელს აღმასრულებელი ორგანოს სახით, რომელიც 

მის მიერ დაბანდებულ კაპიტალს ყოველდღიურ ოპერაციულ 

ორგანიზებასა და კონტროლს გაუწევს.!95 მენეჯმენტის მიერ 

მართული კორპორაცია სარგებლის მაქსიმიზირებისკენ მიმარ- 

თულ სამართალსუბიექტს წარმოადგენს, სადაც საკუთრებისა 

და კონტროლის გამიჯვნას ერთი მთავარი პრობლემატიკა 

ახასიათებს. ეს არის კორპორაციული მართვის ქვაკუთხედი 

მესაკუთრეთა დარწმუნება, რომ მისი წარმომადგენელი ყველა- 

ფერს აკეთებს სარგებლის მაქსიმალიზაციისთვის.!?? ამ ეტაპზე 

პასიურ ინვესტორს საფრთხე ორ განზომილებაში ემუქრება. 

ეს არის არასწორი მენეჯმენტის შედეგად სარგებლის მიუღე- 

ბლობა და ინვესტიციისთვის საფროხის შექმნა.!2% აღნიშნული 

საფრთხე ნაკლებ სერიოზული ეკონომიკური შედეგის მატა- 

რებელია. მას არ ახასიათებს პირადი დაინტერესება, თუმცა 

მცდარმა მენეჯერულმა გადაწყვეტილებამ, შესაძლოა, კორპორა- 

ცია გაკოტრებამდე მიიყვანოს. განსაკუთრებით უარყოფითი შე- 

დეგების მატარებელია, როდესაც მენეჯმენტი კომპეტენტურია, 

მაგრამ პირადი დაინტერესების ფარგლებში მართავს კორპო- 

რაციას.!9? ამ დროს დგება პრინციპალ-აგენტს შორის წარმო- 

  

31 I. Cიი. L. 753, 2006, L. 774. პეინბრიჯის პოზიციასთან დაკავშირებით, 

იხ. ,3იIMხIIძდი, Iი-6 M6V/ CიIიიIL2L6 C0CV6თმილ6 Iი 1%0 I1ი60LV მიძ,VI2C0C6, 

2008, L, IX-XI. 

195 #ძV/იX, 50მX6ხ01ძ6L Lს0)6ი10CLI8CV, 2011, L. 148. 

196 /#I6IC/I6/; L1CLCხ6L CVCI0C06ძ18 01 (ხ6 LV 0! C0ეიაL8II0025, LCV. 6ძ., V01. 

5, 2011, L. 482. 

197 შეად. #C0IXIM507, C0-00Iმ1C წ0VCI მიძ IL6ჯილ0ი5IხIIIC/, 1993, L. 56. 

198 შეად. 80I/ხ)I1ძდ0, IIVI6 M6M/ C0Cე00:016 C0Vტომი66 Iი 1ი6 I(იბ0ი/ მიძ MX8C- 
9C6, 2009, L. 10-14. 

199 #0§06”, 106 #C070I1C -4M0თI)5)§ 0/ LიV 2007,ჯL. 410-411.
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შობილი ფიდუციურ ურთიერთობათა729ბ დარღვევის საფრთხე.2!! 

ფართო კომპეტენციით აღჭურვილი „ნების აღმსრულებელი“ 

ორგანო,7? დროთა განმავლობაში, სხვადასხვა ნორმატიული 

რეგულაციებით დაბალანსდა და მეტნაკლებ კონტროლს დაექ- 

ვემდებარა მიუხედავად საკონტროლო რეგულაციებისა და 

კორპორაციული მართვის ნორმების გამკაცრებისა,აღმასრულე- 

ბელი ორგანოს მაკონტროლებელ და მესაკუთრეთა ,რწმენის 

გასამყარებელ“ მთავარ სტრატეგიად, რომ ის (მენეჯმენტი) 

მოქმედებს სარგებლის გაუმჯობესების მიზნებიდან გამომდინა- 

რე, კორპორაციული კონტროლის ბაზარი და აქციონერთა აქ- 

ტივიზმი რჩება.) ამასთან, კორპორაციული მართვის განხორ- 

ციელებას ის სისტემა უდევს საფუძვლად, რომელიც საკორ- 

პორაციო სამართალში პრინციპალისა და აგენტის თეორიის 

სახელით არის ცნობილი. ამ შემთხვევაში დავალების გამცემი, 

პრინციპალი აქციონერია, რომელიც გარკვეული ამოცანების 

შესრულებისა და გადაწყვეტილებების მიღების კომპეტენციის 

დელეგირებას კორპორაციის სხვა ორგანოებზე ახდენს.29%“ მი– 

ნიჭებული უფლებამოსილების ფარგლებში განხორციელებულ 

ქმედებათა შედეგების შერაცხვის ადრესატი აქციონერია, რო- 

გორც ამ ურთიერთობის ბენეფიციარი. 

მართვის ორგანიზებულობა კაპიტალდამბანდებლის კონ- 

ტროლის უფლების“ მექანიზმთს სიმრავლეს განაპირო- 

200 შეად. ,80)”16, (ი6 ჩხI1050ხჩხX 0I Cიო0+816 C0იXL0I, 1986, L, 109, 125- 

154. 

201 #I0/CჩC; I"I6ICხ06L CVCI006ძ18 0I (66 LგV/ 01 C0000LმV0%5, I6V. 6ძ., V0I. 

5, 2011, ს, 481-483, 

202 ,8ძუ/უნ, 1096 LსII0ი§0ლსის» 0 C0-20I2LC Cიიწი!, 1986, L. 110. 

203 #ICICჩ6/; LI6ICსC CVCI0ი0ძI2 01 1ხ6 Lგს/ 01 C0:00+9V005, ICV. 6ძ., V0I. 

5, 2011, L, 485-513. 

204 ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები,IL ტომი, 2013, გვ. 288. 

205 ინვესტორის საკუთრების სტრუქტურა ორ: კონტროლისა და „,დარჩე- 
ნილი მოთხოვნის (769IVV/0! CI0III§) რეალიზების უფლებას იძლევა.
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ბებს.“ კონტროლის საკუთრებისგან განცალკევება ,,პრინ- 

ცი პალ2?97-აგენტის“ 29% ინტერესტთა პოტენციურ კონფლიქტს 

წარმოშობს, რომელიც, თავის მხრივ, მესაკუთრეთა (აქციონერ- 

თა) კაპიტალის უშუალო მაკონტროლებელზე (მენეჯმენტზე)?9? 

ზედამხედველობის ღირებულებაზე”! ახდენს გავლენას.” სწო- 

რი კორპორაციული მართვა კი კაპიტალის მართვის ღირებუ- 

ლებითი ხარჯების შემცირებასა და კომპანიის ღირებულების 

ზრდის მენეჯერული გარანტიაა. მაგალითად, ეკონომიკური სა- 
მართალის მიხედვით, ფირმის საერთო ღირებულება დამოკი- 

დებულია კორპორაციულ მართვაზე. ფირმის საერთო ღირებუ- 

ლებაზე კორპორაციული მართვის გავლენის გამოსათვლელად 

ეკონომისტები იყენებენ საერთო საზომს, ე.წ. ტობინის 0-ს,?! 
  

იხ. #/თIMI5/0/1/, C(V/ი01§იIე 01 Lხ6 წIლთ, Iი: Cიოი0IL8(6 L2V გიძ CC0ი0ი11C 

მიმ1XV515, LძIL. LI(CI0#I –4I-/26 805CMML 1991, I. 283; Mთ/ი, ./00§0M, #ი6იCV 

X-”იხ!ლი§ ვიძ IL6§51ძყ2!) CI2გIთ0§, 1998, L. 1-27; #ი #ი0/I0, L0ი022-ძ60-5I10M09, 

5MI6I/CI; I15MIMV #თ6იCV XI0ხ1605 ვიძ 0IVIძლიძ #011CI6§ #Iისიძ (ხთ VVიIIძ, 

1997, L. 1-22. 

206 მაგალითად, იხ. /#”0II/თX. 5ხმნ6ჩხ0)ძ6L 06ი1001LმCV, 2011, L. 29-114. 

207 #IძთM5010M7), M/თძიI00M, 1LC )-5560LIმ) LL016 0, 0Iყგი12მVI0ი8გ1 L2V/, 2000, 

L. 21-24. 

208 #)/+)CI!0თ0I-74ი0/! I) ი0ხ!იI”. 

209 ჩ”ი53M40/, 196 MC070/1!C #40!)§I5 0/ LთV, 2007, L. 409. 

210 /#9Mო/ C0§!, რომელიც საკუთრების ღირებულების ერთ-ერთი შემად- 

გენელი ნაწილია. იხ. #7თ/5/M0/IM, (IMV/იტლსIი 0( ნი!ტოილ5%, 1990, L. 36-49. 

4ი6C/ C05I-ის შემადგენლობა ფორმირებულ იქნა და მომდინარეობს ჯ„ენ- 

სენიდან და მეკლინგიდან და ის მოიცავს პრინციპალის მიერ საკუთრების 

მონიტორინგის ხარჯებს, წარმომადგენლის მთლიან დანახარჯებსა და ნაშ- 

თობრივ დანაკარგებს. იხ. ./6/:56M, M/0CLIIIIდ, 166 1ხბილ/ 0: CV6 ჩIIთ: Mგი- 

20CI2! 86ი2VI0L0 #96იCV C0515, მიძ CV/ი6ღსნ)ი 5C-)CLCVX6, 3 I. IMIი. 80ძი., 

1976, L 310-312. 

211 ./671§6M, M/06C#IIII6, ILნგ I660V 0! სი6 Iოთ: Mგიგყიიმ! 86ხგVI0I, ტ-0ფიCV 

C0815, მიძ CMიტ იი აზოსიCI6, 3 1. ჩIი. ჩიიი., 1970, IL. 305 01 560. ამიტომ, 

კონსესუსზე დამყარებული გადაწყვეტილებების მიღების სტრუქტურა კაპი- 
ტალის მართვის დაბალი ღირებულებით გამოირჩევა. 

212 იხ. ,8ტხი/IIL C0M67, #CIVIXII, VVხ2მL MმI(CL§ Iი C0:00L2(6 C0V6Iუმ0C6,
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რომელიც სხვადასხვა სამართლებრივ და ეკონომიკურ ფაქ- 
ტორზეა დამოკიდებული.“ 

  

05Cს5510ი ჩ206L M0, 491, 09/2004, L. 20-21. ასევე: C0/M06§, 15/I!1, M(601CL 
C0:00L8I6 C0V6თგილ6 გიძ სისIC IC6, ღსმIL6IIV X#ისსიმ! 0( 8C0ი0%01C5 

118(1), 2003, L. 124-126. 

213 იხ. #იIC#C); IICMი/ძ§0M, IMM0, LL0V IთიიL2ი( 15 C0:00L2(6C CI0CV6L- 

იმიC6? LI,” 19104-6365,2005, L. 33-36.
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3. ფირმის?“ ლირებულება:215 

2) საკორპორაციო სამართლებრივ დოგმატიკასა და ეკონომიკურ 

მეცნიერებაში დამკვიდრებული ტერმინია „ფირმის ღირებულება (ხარჯების 

გაგებით) „ე.წ. 1#60 C05! 0/ 1M6 MII7II, მისი პარაგრაფის სათაურად გამოტანა 

განისაზღვრა სწორედ ამ ფაქტორით (მსგავსი ტერმინებია, მაგ. 4#ჯდ0M0C”) 

C03§!, 1/ი/1§ძCII0I) C0+!). ნებისმიერ შემთხვევაში, ფირმა კომპანიის, მეწარმე 

სუბიექტის (საზოგადოების), კორპორაციის სინონიმია. ნაშრომში ისინი 

ურთიერთჩანაცვლებად ტერმინებადაც შეიძლება იქნეს გამოყენებული. 
215 ფირმის ლირებულებაში, როგორც ეს მიმდინარე პარაგრაფში გა- 

მოიკვეთება, არა მხოლოდ ფირმის ქონების ღირებულება, არამედ ფირმის 

ფუნქციონირების, „,შენახვის- ხარჯები, ფირმის წინაშე არსებული ყველა 

ფინანსური მოთხოვნებისა და ვალდებულებათა ღირებულების ჯამი მოი- 

აზრება. ““ 4! VCIIIC, '' I)160I15 II0I /M5! IIს6 V0ოIIIC 0| IM)6 დყIIIL/, ხL!! LMC 5I(MI 0/ 

(MC VCII(IC§ 0/ 0II /IMძMCI0I CI0ოIIII§ 0)! IM6 /IIII--ძ6ხ!, V,0I1-0M5, თIIძ იI0/CI16ძ 

5I0CL, C5§ VI0II ძ5 6MIL/.” იხ. ./0/96M, V0I1ს6 MმXIი012მV0ი, 5!2M6ხიIძიაL Lხ6- 

იღ, მიძ L1ი%6 C000L2(6 0ხ)6CIIV6 სილი”, ჰისჯიგ! 0( ჭტიიII0ძ CიLიიL8VC ILI- 

იმგი66C, V01. 14. M#0. 3., 2001, ნ. 8. ანუ,ღირებულება ერთგვარად გადატანითი 

მნიშვნელობით გამოიყენება. მეტი სიცხადისთვის, მაგალითად, ავტომობილის 

ღირებულება, რომელიც მასზე საკუთრების მოპოვებისთვის უნდა გადაიხა–- 

დოს სამოქალაქო ბრუნვის მონაწილემ, პირობითად X-მა, განსხვავებულია 

ავტომობილის იმ „ღირებულებისგან“, რომელიც X-მა უკვე ნაყიდი ავტო- 

მობილის ყოველდღიური შენახვისა და მოვლისთვის უნდა გაიღოს. პირ- 

ველ შემთხვევაში საუბარია ე.წ. VXCIII0II0MI-ზე, ხოლო მეორე შემთხვევაში 

– ე.წ. C05I-ზე. მიმდინარე პარაგრაფში საუბარი არ არის ფირმის ქონების 

შეფასებასა და მისი ეკონომიკური ლირებულების დადგენაზე ტობინის 

0-ის მიხედვით, რომელიც ეკონომიკის ონტოლოგიური კატეგორიაა. შეად. 

C0V/M065, 15/სII, M6ი1ICM, C0:00Lმ16 C0V6-ლიმი6C მიძ ნძს!ს ჩიC0ლ, ღCღს2IICII” 

ჰისიი2) 01 ნC0ი0Mი10C§ 118(1), 2003, C. 124-126. ტობინის 0-ის შემთხვევაში 
გამოითვლება კორპორაციის ქონების ღირებულება (შეფასებით განსაზ- 

ღვრული და დადგენილი ღირებულება, ფასი) (I#6 IC/I(თ(I(07! 0/ (M6 /171) 

მის საბაზრო ღირებულებასთან მიმართებით, სადაც C მიიღება საწარმოს 

მთლიანი საბალანსო ღირებულების მთლიან საბაზრო ღირებულებასთან 

თანაფარდობით (“0 13 (II6 /-ძII0 0/ 1(M6 II0IX6CI V0ოXIIIL6 0/ თ556§ I0 (ს6 ხი0იL 

V0II(I6 0/ 05565: II16 I0!#6! VCIII6C 15 C9ICMI0VI60 ძ5 IIIC 5IVII! 0/ II)6 ხ00 V0IVI6 0/ 

ძ556L§ თ)1C (IC 1)I0I-X#6! V0ოII(C 0/ C0I110I1 §10C 1655 (MC ხ00% V0III(C 0/ C0IM10M 

§+I0CL 00Mთ ძ0/070ძ (0X05"'). იხ. C701)0095, I§#II, M0I)I1CL, C0:00”816 C0V6(- 

იმი66 მიძ სძსILV IICC, C6ს2ILCLIV ჰის ომ) 0( CC0ი0-იIC§ 118(1), 2003, 123ხ1C 

VIII, ; 165. ცტობინის C0C-ის შემთხვევა კომპანიის წილების ან ქონების 
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შეძენის განმსაზღვრელი ძირითაღი ფაქტორია. კერძოდ, ტობინის (2-ის 

ფორმულა ფირმის ქონების ღირებულებას ადგენს ფირმის საბაზრო ლი- 
რებულებასთან§ მიმართების გაკეთებით. ტობინის 0-ის არსი მდგომარეობს 

იმაში, რომ კომპანია ღირს იმდენად მაინც, რამდენი დანახარჯიც საჭიროა 

მისი ქონების ჩანაცვლებისთვის. ჟტობინის 0, როგორც წესი, მერყეობს 0-სა 

დღა 1-ს შორის ღა მათ ზღვარზე. თუ ჟობინის 0 საწარმოს მთლიანი სა- 
ბალანსო ღირებულების მთლიან საბაზრო ღირებულებასთან შეფარდების 
შემდგომ მიიღება 1-ზე დაბალი ნიშნული, მაშინ ასეთი კომპანიის ქონებრივი 
ჩანაცვლების ხარჯი მისი ქონების ღირებულებაზე მეტია. ასეთ დროს 
კომპანიის ქონება არასათანადოდ შეფასებულად (VIIძი!VიII69) ითვლება. 
თუ ტობინის 0 (1-ზე) მაღალია, მაშინ კომპანიის ქონება გადაფასებუ- 
ლია (CV6IV0IVCძ), ანუ ასეთი კომპანიის ქონების ჩანაცვლების ხარჯები 
კომპანიის საბალანსო ღირებულებაზე დაბალია. მაღალი ჯტობინის 0-ის 
შემთხვევა კომპანიისთვის მასტიმულირებელი ფაქტორია განახორციელოს 
უფრო მეტი ინვესტიცია, რადგან მისი კაპიტალი უფრო მეტად ფასობს, 

ვიდრე მას ამ კაპიტალში აქვს გადახდილი. ტობინის მოდელი ინვესტო- 
რის საინვესტიციო გადაწყვეტილების მიღების მნიშვნელოვანი ფაქტორია. 
ტობინის ნიშნული კორპორაციული მართვის ხარისხის მაჩვენებელი და სა- 
ზომი ერთეულია. მაგალითად, კორპორაციაში, სადაც აქციონერებს ძლიერი 

უფლებრივი მდგომარეობა უკავიათ, მაღალი ტობინის ნიშნული აქვთ, შე- 
საბამისად, ასეთი კორპორაცია მეტად ფასობს. იხ. ,8/0V”I, CძთVI0I; C0I00- 

#+გIC C0V06Lიგი66 გიძ LIით ჩიწიოთიმიC6, 2004, XL 2-3. ტობინის ნიშნულის 

დაბალი ან მაღალი მაჩვენებელი ორი სხვადასხვა მიმართულებით უნდა 

განიმარტოს. პირველი, ეს არის ტობინის (0-ის მქონე კომპანია, პირობითად 

ავიღოთ X კომპანია და მეორე, ამ კომპანიის, მაგალითად, შეძენის მსურვე- 

ლი სხვა კომპანია, მაგალითად, V კომპანია. X კომპანიის ინგესტორისთვის 

დაბალი ტობინის (ის შემთხვევაში დამატებითი ინვესტიციის განხორ- 

ციელება არახელსაყრელია, რადგან მათ მიერ გარკვეულ ქონებაში რეალ–- 

ურად გადახდილ ღირებულებაზე ნაკლებად ფასობს ეს ქონება ბაზარზე. 

V კომპანიის პერსპექტივიდან კი ეს სასარგებლოა, რადგან ქონება არასა- 

თანადოდ შეფასებულია, ანუ მისი ნამდვილი ღირებულება უფრო მაღალია, 
ვიდრე საბაზრო ღირებულება. ეს პირველი შემთხვევა, როცა X კომპანიის 

ტობინის 0 დაბალი,ანუ 1-ზე ნაკლებია. მეორე შემთხვევაში სურათი ზუს- 

ტად შებრუნებულია. თუ X კომპანიის ტობინის (0 მაღალი,ანუ 1-ზე მეტია, 

მაშინ X კომპანიის ინტერესი დამატებითი ინვესტირების განხორციელების 

მოტივირებულია შემდეგი მიზეზით: X კომპანიის ქონება, რომელშიც გადახ- 

დილია გარკვეული თანხა, მაგალითად 1 ლარი, საბაზრო ღირებულებით 

ღირს მასზე მეტი, მაგალითად 1.5 ლარი. X კომპანიის პერსპექტივა ნათე-
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ტრანზაქციის და საკუთრების ხარჯები 

თავისუფალი სამეწარმეო საქმიანობის სისტემაში ყველა 

ეკონომიკური აქტივობა ბოლოვდება ინდივიდუალური საკუ- 

თრებით, ხოლო წარმოებისას მრავალგვარი აქტივის (ინპუტის) 

ნებაყოფლობითი გაცვლა გამოიყენება. ხანდახან,ინდივიდუალუ- 

რი ინპუტის მესაკუთრეთა შორის გაცვლა ვაჭრობის სახეს 

იღებს, სადაც წარმოება ორგანიზებულია ბაზრის ფასწარმოქმ- 

ნის მექანიზმით (ანუ ფართო მოხმარების პროდუქტთა ფასი 

დამოკიდებულია საქონლისა და მომსახურების მოთხოვნასა 

და მიწოდებაზე). სხვა შემთხვევაში, წარმოება ხორციელდება 

გაცვლის გეგმაზომიერი და განმეორებადი სახით ინპუტის (ინ- 

ვესტიცია, შენატანი) მესაკუთრეთა კოალიციის ფარგლებში. ამ 

კოალიციას ეწოდება საწარმო სამართლებრივი გაგებით,ფირმა. 

ყველა ფირმა კი დამოკიდებულია საბაზრო ურთიერთობებსა 

და ბრუნვაზე მინიმუმ იმ დონით, რა ოდენობის ინპუტიც მას, 

როგორც ფირმას სჭირდება. ისმის კითხვა: რა განაპირობებს 

ბაზრისა და ფირმის არსებობის ფაქტს და რა კრიტერიუმები 

განსაზღვრავს არჩევანის გაკეთებას ერთის ან მეორის სასარ- 

გებლოდ მოცემულ გარემოებაში? სწორედ საწარმოს ფენომენს 

ხსნის კოუსი საბაზრო მექანიზმის გამოყენების ხარჯებით. 

კოუსის 1937 წლის კლასიკური სტატიის პუბლიკაციის 

შემდგომ, ორგანიზაციის თეორიებში აღიარებულ ფაქტად იქცა, 

რომ ბაზარს და ფირმას შორის არჩევანის გაკეთება დამოკიდე- 

  

ლია,რადგან მისი ინვესტირება გაცილებით მაღალ ფასად ფასობს ბაზარზე, 

ვიდრე ეს ქონება ინვესტორს დაუჯდა. მაგრამ საპირისპიროა V კომპანიის 

ხედვა. ეს უკანასკნელი არ გადაიხდის იმ საბაზრო თანხას X კომპანიის 

ქონებაში,რომელიც მის ნამდვილ ღირებულებაზე მეტია,რადგან ასეთ დროს 

X კომპანიის ქონების ჩანაცვლებაში გაწეული ხარჯი თავად ამ ქონების 

ღირებულებას აღემატება. ეს იყო მეორე შემთხვევა.
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ბულია ყოველ კონკრეტულ შემთხვევაში თითოეული მათგანის 

პრაქტიკული გამოყენების ღირებულების, ანუ ხარჯების შედა- 

რებაზე, ანუ რომლის გამოყენება უფრო ნაკლები ღირებულება 

(ხარჯი) ჯდება. ამავდროულად, ასეთი ხარჯები მიჩნეულია 

ტრანზაქციულ (საქმიანი ოპერაციების) ხარჯებად (M-ძ/§0ძC- 

(10 C09!). მიუხედავად იმისა, რომ ეკონომიკურმა ფაქტორებმა 

შესაძლოა ამ ხარჯების შემცირება განაპირობოს, ჟტრანზაქ- 

ციული ხარჯების ნულამდე დაყვანა, ანუ გაქრობა შეუძლებე- 

ლია, რადგან ის მომდინარეობს (გენერირებულია) ადამიანის 

ბუნების“ ორი ფუნდამენტური სახასიათო ფაქტორით. პირ- 

ველი მათგანია „შეზღუდული რაციონალურობა“21%, რომელიც 

ხსნის ადამიანის გონების ფსიქონერვოლოგიურ შეზღუდვებს 

ინფრომაციის გადამუშავების პროცესში, მაშასადამე, ,,შეზღუ- 

დული რაციონალურობა“ ხსნის ადამიანის შესაძლებლობათა 

საზღვრებს დაგეგმოს რამე ან გადაწყვიტოს კომპლექსური 

პრობლემები. ადამიანს გააჩნია გადაწყვეტილებისთვის საჭი– 

რო ინპუტის დამუშავების შეზღუდული უნარი. მეორე არის 

ოპორტუნიზმი, რომელიც ხსნის სხვის ხარჯზე საკუთარი ინ– 

ტერესების განხორციელების ადამიანის ცდუნების ურყევ ბუ- 

ნებას,მაშინაც კიი,როცა კოოპერაციული მოქმედება გაცილებით 

უფრო სასარგებლო იქნებოდა ყველა მონაწილე მხარისთვის.” 

ამასთან, ოპორტუნიზმის სინონიმად გამოიყენება თაღლითო–- 

ბა, სადაც ყველანაირი დაბრკოლების რეალიზება (მოტყუება, 

გაუფრთხილებლობა, საკითხის გაუგებრად აღქმა ან გეგმის 

უმოქმედობა) ხდება იმისთვის, რომ აღებული ვალდებულება 

216 ტერმინი „შეზღუდული რაციონალურობა“ მომდინარეობს პერბერტ 

სიმონისგან, რომელმაც პირველად გამოიყენა თავის ნაშრომში. იხ. /707'ხ0)1, 

ტძიიIი!5C8VIVC 80ჩგVI0დ, 3" 6ძ., 1976, ნ. XXVIII-XXXI. 

217 იხ. MIIIი/I§0I, 106 M0ძით C0ღ0L2II0ი: 00თი05, VიIსI0ი, #ICI- 
ხს(ტა, 19 I. წი0ი. LX. 1537. 1981, L. 1545.
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არ შესრულდეს. 

შეზღუდული რაციონალურობა რომ არ არსებობდეს, ანუ 

რომ არ არსებობდეს ადამიანის ხედვის ან უნარის შეზღუდუ- 

ლი არეალი მიიღოს და გადაამუშავოს ინფორმაცია, ინდივიდი 

შექმნიდა სრულიად სპეციფიკურ პირობადებულ ხელშეკრულე- 
ბებს. ოპორტუნიზმის გარეშე, მხარეები ყოველთვის შეძლებდ- 

ნენ შეთანხმების წარმოდგენას და აღარ იქნებოდა იძულების 

ძვირადღირებული მექანიზმებისთვის მიმართვის საჭიროება. 

ასეთ შემთხვევაში კი ტრანზაქციული ხარჯები ნულის ტო- 

ლია, რის გამოც აღარ იარსებებდნენ ფირმები და აღარ იქნე- 

ბოდა საკორპორაციო სამართალი. 

რეალურ სამყაროში კი, ხელშეკრულებათა შედგენა და მათი 

სისრულეში მოყვანა გარკვეულ ხარჯებს უკავშირდება. აქედან 

გამომდინარე, ფირმა, როგორც ორგანიზაციულ-ალტერნატიული 

წარმონაქმნი ზოგიერთი წარმოებისთვის შეიძლება ნაკლები 

ხარჯების მომხმარებელი იყოს. არსებობს უამრავი გარემოება, 

რომელიც ამ ყველაფერს განაპირობებს. მაგალითად, თუ გან- 

საზღვრული საქმის შესრულების საჭიროება რეგულარულად 

არსებობს, ნათელია, რომ უფრო ეფექტურია ორგანიზაციული 

ფორმის მენეჯმენტის მიერ მოხდეს გარკვეული მუშახელის 

გრძელვადიანი დაქირავება, რომელიც დატრეინინგდება ერ- 

თხელ, ხოლო მისი შემოწმება და ზედამხედველობა მოხდება 

ეპიზოდურად. ამის საპირწონედ,თუ მოხდება ჩვეულებრივი და 

დროებითი მუშახელის დაქირავება ბაზარზე, რომელსაც სჭირ- 

დება მეტ-ნაკლებად უწყვეტი ტრეინინგი და ზედამხედველობა, 
მაშინ ზარჯების მოცულობა იზრდება. იგივე საფუძვლის გამო, 

სასურველია ფუნქციონალურად მონათესავე საქმიანობის გან- 

მახორციელებელ კადრთან არა სახელშეკრულებო, დროებითი 

კავშირის დამყარება, არამედ უკვე არსებულ ფირმაში მისი ინ-
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ტეგრირება.2% სხვა ფაქტობრივი გარემოების შემთხვევისთვის: 

თუ ფირმას აუცილებლად ესაჭიროება წარმოების პროცესში 

კონკრეტული კომპონენტი და დებს გარკვეული ტიპის ხელ- 
შეკრულებას, ეს შეთანხმება შეიძლება საფუძვლად დაედოს 

ინპუტის მესაკუთრის მხრიდან სტრატეგიული საფრთხის შან- 

სების გამჟღავნებას,მაშინ როცა,ამ საფრთხის თავიდან აცილე- 

ბა უფრო მეტად იქნებოდა შესაძლებელი ასეთი აუცილებელი 

ელემენტი თავად ფირმას რომ ჰქონოდა.?? ორგანიზაციული 

სამართალი შეიძლება ხელშემწყობი აღმოჩნდეს ფირმის შედა- 

რებითი ღირებულების უპირატესობების გამოვლენისთვის. 

მიუხედავად იმისა, რომ ფირმის ქვეშ ორგანიზებული წარ- 

მოება გარკვეულწილად ამცირებს ხელშეკრულებათა ღირებუ- 
ლებას, მაგრამ ფირმაც კი ვერ აარიდებს თავს ამ ღირებულე- 

ბებს მთლიანად. შესაბამისად, ტრანზაქციული ხარჯები რომ 

არ იყოს კონტროლირებადი და არ არსებობდეს კონტროლი, 
მაშინ გაერთიანების (კოალიციის) მიზნების მიღწევას აზრი 

დაეკარგებოდა შეზღუდული რაციონალურობა გამორიცხავს 

სრულად სპეციფიკური ხელშეკრულების შედგენას, რის გა- 
მოც ფირმაში მონაწილე პარტნიორებს არ შეუძლიათ ჩამოა- 

ყალიბონ ფირმის ისეთი წესდება, რომელშიც გადმოცემული 

იქნება სამეწარმეო საქმიანობის განხორციელების გეგმა, ან 

218 იხ. Cიი50, 196 MგხსL6 01 (66 წIიი: 0ო”წ)ი, M6მი1იდ, Iიმს60066, 4 1. L. 
სCიი. # 0Iწ8ი12გხ00ი 3, 1988, L 38-40. 

219 მაგალითად, გაზეთი, რომლისთვისაც დროის ფაქტორი გადამწყვეტია, 
საკუთარი სტამბა გააჩნია, რომელიც ინტეგრირებულია თავად ფირმაში და 

არ უწევს გარე ურთიერთობაში სტამბის მოძიება და ხელშეკრულების 

დადება დაბეჭვდისთვის. ამის პარალელურად, წიგნის გამომცემლობა, რომ- 

ლისთვისაც ყოველდღიური დროის მენეჯმენტი გადამწყვეტი არ არის, 

უფრო მიდრეკილია სტამბასთან სახელშეკრულებო ურთიერთობისკენ. იხ. 

ICIII,V6CIIICმ1 IიI602I10ი, #იიI0იII2გხ16 L6ი(ხ§ გიძ (ი C010061CIIVC Cი0»ი- 

ხ2გCIIიფ 0I0C00§55, 21 I. L. « Lიიი., 1978, L. 297.
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სხვადასხვა ინპუტის (კაპიტალი, შრომა, მენეჯმენტი) მესაკუ- 

თრეთა მონათესავე უფლებების მორგება მოხდება არ არსებულ 

გარემოებებზე. 

შედეგად, ფირმის მონაწილე პირებს უნდა ჰქონდეთ მარ- 

თვის განსაზღვრული სტრუქტურა იმისთვის, რომ შემდეგ სამ 

კითხვაზე პასუხის გაცემა გაუადვილდეთ. პირველი, რა სახის 

გადაწყვეტილებებია საჭირო დროდადრო მისაღები. მეორე,რა 

ტიპის ნორმატიულად დადგენილი სახელმძღვანელო პრინცი- 

პებია განსაზღვრული გადაწყვეტილებების მისაღებად, ანუ ვის 

სასარგებლოდ უნდა მოხდეს გადაწყვეტილებათა მიღება. და 

მესამე, ფირმის შიგნით ვინ არის გადაწყვეტილების მიღებაზე 

უფლებამოსილი პირი. 

მეორე კითხვაზე პასუხი ყველა კაპიტალისტური ტიპის 

საზოგადოებისთვის ერთია: გადაწყვეტილება მიღებულ უნდა 

იქნეს, ე.წ. #65IძV01 CIთIIMთI119,729 ანუ ფირმის პარტნიორის ინ- 

ტერესის სასარგებლოდ, რადგან მათი კეთილდღეობის ზრდა 

პირდაპირპროპორციულად ზრდის გაერთიანების კეთილდღეო– 

ბას. პირველ და მესამე კითხვაზე პასუხი ერთმანეთთან ახლოს 

მდგომია, მაგრამ გარკვეულ გარემოებებში განსხვავებულია. 

მაგალითად, განსხვავება დამოკიდებულია მეწარმე სუბიექტის 

სამართლებრივ ფორმაზე. 

ამხანაგური ტიპის საზოგადოებებსა და დახურული ტიპის 

კაპიტალურ საზოგადოებებში არ არსებობს მენეჯმენტსა და ბო- 

220 ე.წ. ნაშთური მოთხოვნის მქონე პირები არიან კომპანიის აქციონერები. 

ეს გამომდინარეობს იქიდან, რომ ფირმის ლიკვიდაციის ან ქონების განაწ- 

ილების სხვა მექანიზმის გამოყენების პროცესში აქციონერის მოთხოვნას 

კომპანია მხოლოდ მას შემდეგ და იმ ნარჩენი აქტივიდან აკმაყოფილებს, 

რომელიც საზოგადოებას მესამე პირთა, გარე კრედიტორთა და დაქირავე- 

ბულ მუშახელთა დაკმაყოფილების შემდგომ რჩება. ამიტომ, ტერმინი ქარ- 

თულად შეიძლება ითარგმნოს ,ბოლო ინსტანციის კრედიტორად“.
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ლო ინსტანციის კრედიტორს შორის ფუნქციური განსხვავება, 

რადგან ერთი და იგივე პირია ასეთი ფუნქციებით აღჭურვილი. 

შესაბამისად, ყველა რუტინული თუ ექსტრაორდინალური გა- 

დაწყვეტილება მიიღება ბოლო ინსტანციის კრედიტორის მიერ. 

ამის საპირისპიროდ,ლია სააქციო საზოგადოებაში მენეჯმენტი- 

სა და ბოლო ინსტანციის კრედიტორის ფუნქციები მკვეთრად 

გამიჯნულია. ფუნქციური გამიჯვნის წყარო საკანონმდებლო 

რეალიებია. სწორედ აღნიშნული გარემოების მიხედვით იყოფა 

გადაწყვეტილების მიღება ორ მოდელად: კონსესუსზე დაფუძ- 

ნებულ გადაწყვეტილებათა მიღებისა?! და უფლებამოსილებაზე 
დაფუძნებულ გადაწყვეტილებათა მიღების სტრუქტურად?” 
ლოგიკურია, რომ უფლებამოსილებაზე დაფუძნებული გადაწყ- 

ვეტილების მიღების კორპორაციული სტრუქტურა კომპანიის 

ტრანზაქციულ ხარჯებს გაზრდის. ხარჯები გაიზრდება ორი 

მიმართულებით. ერთი, ბოლო ინსტანციის კრედიტორის შემ- 

თხვევაში, ანუ კონსესუსზე დაფუძნებული გადაწყვეტილების 
მიღების სტრუქტურა გადაწყვეტილების მიღებას საკუთარი 

ინტერესების პრიმატის ბაზისზე ღებულობს და, შესაბამისად, 

არც იმის პრობლემა წარმოიშობა, რომ მტკიცების საგანი გახ- 

დეს გადაწყვეტილების რაციონალურობა თუ გადაწყვეტილე” 

ბის შედეგთა მიმღები ადრესატი. მეორე, მენეჯმენტის ხარ- 

ჯების შემცირება, ანუ აღარ ხდება დამატებითი რესურსის 

მოძიება კომპანიის მართვის განსახორციელებლად. მაგრამ, 

როდესაც ბოლო ინსტანციის კრედიტორები ძალიან ბევრნი 

არიან, მაშინ გადაწყვეტილებათა მიღების სტრუქტურა მოუქ- 

221 ე.წ- C011565M§-ხ0ი50ძ ძი0CI!5!0M-M10MIIIC 5IIMCIM6. 

222 ე.წ. ძII/I)0I18/-ჩი§6ძ ძ0CI510-M10MII1წ 5IIVCIIII6C. 

223 იხ. #000Iფ) IV0 M0ძ615 0( C0IიიIXმ16 C0V6ოთგილლ, IVC 805. L2VVCი 

VიI. 47, 1992, L. 466.
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ნელი ხდება და ამასთან რთულდება საკუთარი ინტერესების 

სასარგებლოდ გადაწყვეტილებათა კონსტრუირება. შედეგად, 

ასეთ შემთხვევაში უმჯობესი, იაფი და მოქნილია, რომ პარტ- 

ნიორებმა გადაწყვეტილების მიღების უფლებამოსილების გა- 

დაცემა (დელეგირება) მოახდინონ გამიჯნულ და ცენტრალურ 

ორგანოზე, რომელიც მაღალკვალიფიციური კადრებით იქნება 

დაკომპლექტებული. თავის მხრივ, ეს ორგანო სტრატეგიული, 

მოკლევადიანი ან გრძელვადიანი პერსპექტივით გამსჭვალული 

და შიდა და გარე სამართლებრივ თუ ეკონომიკურ ფაქტორთა 

ანალიზზე დამყარებული იქნება. ცენტრალიზებული შენეჯმენ- 

ტის შენახვა ხარჯებთან არის დაკავშირებული, მაგრამ ეს 

ზხარჯები რაციონალურია მოსალოდნელი უკუგების მოცულო– 

ბიდან გამომდინარე. მაგრამ მართვის ასეთი სისტემაა სწორედ 

მმართველ პირთა მხრიდან ოპორტუნისტული მოქმედებების 

განხორციელების მაღალი რისკის შემცველი და, ლოგიკურად, 

რისკის მართვა ან დამდგარი არასასურველი შედეგების (მიუ- 

ღებელი შემოსავალი, მითვისებული ქონება, კორპორაციული 

შანსების გამოუყენებლობა და ა.შ.) განეიტრალება ან ლიკვი- 

დაცია ხარჯებთან არის დაკავშირებული და თან ისეთი მო- 

ცულობის ხარჯებთან, რომელიც, ხშირ შემთხვევაში კომპანიის 

გაკოტრებას იწვევს. ასეთ შემთხვევაში საუბრობენ მენეჯმენ- 

ტის ოპორტუნისტულ ქმედებაზე, როგორც კორპორაციულ-სა- 

მართლებრივად დასჯად მოვლენაზე. დასჯადი იქნება ასეთი 

ქმედება, თუ ფირმის მართვის ხარჯი”? გაიზრდება წარმომად- 

გენლის ოპორტუნისტული ქმედების შედეგად. წარმომადგენ- 

ლის მხრიდან ოპორტუნისტული ქმედება მაშინ არის სახეზე, 

როდესაც ის (წარმომადგენელი) სარგებელს იღებს პრინციპა- 

224 სხვანაირად მას კაპიტალის ხარჯიც შეიძლება ეწოდოს.
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ლის (ინტერესების) ხარჯზე.225 

3.1. ტრანზაქციული ხარჯები 

კოუსის ფირმის არსის ტრანზაქციული ხარჯების თეორიას 

რამდენიმე თავისებურება ახასიათებს, რაც ფირმაში საკუთრე- 
ბის ზარჯებისგან (ე.წ. C05/§ 0/ 0ოMIMI6079/110) განასხვავებს მას. 

იმისათვის, რომ განიმარტოს ტრანზაქციის ხარჯები, უნდა გა- 
ნიმარტოს თავად ტრანზაქცია. ტრანზაქციაში იგულისხმება 

გადაცემაუნარიანი ქონებისა თუ ქონებრივი სიკეთის გაცვლით 
ან სათანადო ღირებულების სანაცვლოდ გადაცემა. კომპანიის 
შიდაორგანიზაციულ ურთიერთობებში ქონებრივი გადაცემის 

მაგალითი იქნება ფირმის მონაწილე პირის (პარტნიორის) 
მიერ კომპანიისთვის განსაზღვრული ეკონომიკური ღირებულე- 
ბის მქონე ქონებრივი სიკეთის გადაცემა. გარესამართლებრივ 

ურთიერთობებში კი ეს შეიძლება იყოს ნებისმიერი აქტივობა, 
რაც კაპიტალის ბაზარს, კაპიტალის ბაზარზე ოპერირებად ინს- 
ტიტუციებს თუ უბრალოდ ორ კომპანიას შორის წარმოშობილ 

სახელშეკრულებო კავშირს თან სდევს. ნებისმიერ შემთხვევა- 

ში, ქონების ტრანსფერი გარკვეულ დანახარჯებს მოითხოვს, 

ანუ პროცესის განხორციელებას სჭირდება გარკვეული თანხა 
და რესურსი. გარე ორგანიზაციულ ურთიერთობაში წარმოშო- 

ბილი ტრანზაქციების ხარჯები, სამ ძირითად ჯგუფად შეიძლე- 
ბა დაიყოს: 1. ხელშეკრულების მომზადების ხარჯები (ძიებისა 
და ინფორმაციის მოპოვებისთვის საჭირო რესურსები ვიწრო 
გაგებით),2. ხელშეკრულების დადების ხარჯები (მოლაპარაკე- 

225 იხ. I0001თ/, IV/0 M0ძC15 01 CიელიიL216 60V6ღიგილC, 1VC 8ს§. L2VVV6I, 
V0I. 47, 1992, L, 469.
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ბისა და გადაწყვეტილების ხარჯები) და 3. სახელშეკრულებო 

ვალდებულებების კონტროლისა და სამართლებრივი დახმა- 

რების ხარჯები (მაგ. ხარისხის, ვალდებულების დროულად 

შესრულების კონტროლი და ა.შ.). რაც შეეხება ფირმის ში- 

დაორგანიზაციული ტრანზაქციის ხარჯებს, ეს არის: 1. ფირ- 

მის სტრუქტურის შექმნის, შენარჩუნებისა და შეცვლისთვის 

საჭირო რესურსები და 2. ცვლადი „ტრანზაქციის ხარჯები 

ინფორმაციის მოპოვების, დამუშავებისა და რესურსთა შიდა 

226 საწარმოო გადაადგილებისთვის საჭირო ხარჯები. 

ფირმის ფუნქციონირების პროცესში ხარჯთა ეს სისტემა 

უზრუნველყოფს მოზიდული კაპიტალის ეფექტურ მართვას 

მინიმალიზირებული ტრანზაქციული ხარჯების პირობებში,რის 

შედეგადაც ეკონომიკური რენტაბელობის დადებითი მაქსიმა 

გამომუშავდება. კორპორაციული მართვის პრინციპთა ფირმის 

წესდებაში ადაბტირება ადამიანის შეზღუდული რაციონალუ- 

რობის გარე ფაქტორებით ხელოვნური ზრდის ფასილიტატო- 

რია, რაც მართვის ხარჯთა შემცირების გზით მოგების მაქსი- 

მიზირების საწინდარია. 

226 ტრანზაქციული ხარჯების შესახებ ქართულ იურიდიულ ლიტერატურ- 

აში უკვე არის შესრულებული ნაშრომი, რომელიც პირველია ქართულ 

ენაზე გადმოცემული ფირმის ფუნქციონირების ხარჯების ეკონომიკურ ხე- 

დვაზე, რომელიც ეფუძნება კლასიკურ ეკონომიკურ-სამართლებრივ ლიტ- 

ერატურას. გამომდინარე აქედან, ზემოაღნიშნული აბზაცი ბაზირებულია 

როგორც ქართულ, ისე ორიგინალ წყაროებზე. ამასთან, ქართულად შეს- 

რულებულ ტრანზაქციის ზარჯების თეორიის კვლევაში გამოყენებულია 

ტრანზაქციული ხარჯების საბაზრო და საწარმოო ხარჯები. წინამდებარე 

კვლლევა კი ბაზირებულია კორპორაციულ-სამართლებრივ ასპექტებზე და 

გამოყენებულია მის საპირწონედ შიდაორგანიზაციული და გარეორგანი- 

ზაციული ტრანზაქციის ხარჯები. იხ. ქირია, სამართლის ეკონომიკური 

ანალიზი და მისი მეთოდოლოგიური საზღვრები, წიგნში: საკორპორაციო 

სამართლის კრებული, II, ბურდული (რედ.), 2014, გვ. 41-45.
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3.2. საკუთრების ხარჯები 

როგორც ზემოთ უკვე აღინიშნა, ინპუტი, ანუ საკუთრების 

მართვასთან დაკაგშირებული ურთიერთობები მოიცავს შესაბა- 

მის ხარჯებს. ეს ხარჯები, ტრანზაქციის ხარჯების მსგავსად, 

მოიცავს სამ სეგმენტს. 

პირველი სეგმენტია მონიტორინგის ხარჯები. თუ ინპუტის 

მესაკუთრეს მენეჯმენტზე ეფექტური ზედამხედველობის გაწევა 
სურს, მას მოუწევს იმ ხარჯების გალება, რომელიც უკავშირ- 

დება ფირმის საქმიანობის შესახებ ინფორმაციის მოპოვებას, 

ინპუტის მესაკუთრეთა შორის კომუნიკაციას, რომელიც მიმარ– 

თული იქნება ინფორმაციის გაცვლისა და გადაწყვეტილების 

მიღებისკენ და იმ ხარჯის გაღება,რომელიც დაკავშირებულია 
ფირმის მენეჯმენტის შესახებ მისაღებ გადაწყვეტილებებთან. 

ეს ხარჯები კლასიფიცირებულია მონიტორინგის ხარჯებად 

ჯენსენისა და მეკლინგის მიერ.227 

მეორე,ეს არის კოლექტიური გადაწყვეტილების მიღების”?! 

ხარჯები, როდესაც ინფორმაციის გაცვლა, გადაწყვეტილების 

მიღებაზე უფლებამოსილ პირთა კოორდინირება გარკვეულ 

რესურსს მოითხოვს, ხოლო მიღებული გადაწყვეტილება შე- 

საძლოა საერთოდ არ უზრუნველყოფდეს აკუმულირებული მა- 

ტერიალური დოვლათის (ინპუტის) ნამეტის მოზიდვას. ხშირ 

შემთხვევაში კოლექტიური გადაწყვეტილების მიღებისას აქ- 

ციონერთა მხრიდან პასიურ მდგომარეობაში ყოფნა, ანუ უმოქ- 

მედობა რაციონალურ აპათეად განიხილება. ამას განაპირობებს 

ის, რომ მოქმედების ზარჯები გაცილებით მეტია, ვიდრე მისგან 

227 იხ. .)/6I156/, M0CVMIIIIC, 166 160 0 (ი6 წხოთ: Mგიმგყიუმ! 86ჩ2V10„, 

ტ#ტყთ0ბიCV C095L95, მიძ CVი06CI5ჩIი 50)ლCILC, 3 1. LIი. იი0ი., 1976, L. 303. 

228 „4/I0M, MIთიიIთ!ი”, აყხ!ძ»!ძი!ძ), C0ინით6ი!2II6§ გიძ C2565 00 (ხ6 LმV/ 
01 8ს§5Iი055 01ლმი172M10ი, 4' 6ძ., VV0IICI§ LIსV/6L, 2012, L. 188-–199. 
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მისაღები შემოსავალი. მაგალითად,თუ პირი ფლობს კომპანიის 

აქციებს, რომელიც ღირს 10 ლარი და ის მოიპარა მენეჯერმა, 

ხოლო აქციონერის დარღვეული უფლების აღდგენა ჯდება 
15 ლარი, მაშინ აქციონერი არაფერს აკეთებს დარღვეული 

უფლების აღსადგენად, რადგან მასზე გაწეული დანახარჯი 

აღემატება მისაღებ შემოსავალს.?? ამასთან, კოლექტიური გა- 

დაწყვეტილების მიღების ხარჯები, ფაქტობრივად, კონტროლის 

ხარჯების სტრუქტურაში შემავალია და მათი მეტად დეტა- 

ლიზებული განხილვა უფრო ეკონომიკური კატეგორიაა, ვიდრე 

სამართლებრივი. 

მესამე ტიპის ხარჯი“39 უკავშირდება იმ რისკს, რომელიც 

ბოლო ინსტანციის კრედიტორის საკუთრების ეკონომიკაში 

ინტეგრირებასა და საბაზრო ურთიერთობებში განზავებას ყო- 

ველთვის თან სდევს.23! რისკის მართვას ემსახურება სწო- 

რედ ორგანიზაციული სამართალი და მასში კონკრეტიზებული 

დისციპლინა საკორპორაციო სამართალი. რისკის მართვის 

ერთ-ერთი მექანიზმია აქციონერის მიერ დივერსიფიცირებული 

პორტფოლიოს შექმნა, რაც გულისხმობს საინვესტიციო კა- 

პიტალის მრავალ ფირმაში ინვესტირებას.“ აქციონერისთვის 

პორტფოლიო ინვესტიცია, კორპორაციულ-სამართლებრივად, 

საკონტროლო პაკეტსა და, შესაბამისად, მენეჯმენტში აქტიური 

229 იხ. #VIMLI0, 8I!-0050/, )იძილნგიძ!ი C00201816 LმVV, 3" 6ძ., 2009, L#. 121. 

230 საკუთრების ხარჯების ზემოაღნიშნული სამი შემთხვევა დამახასიათ- 

ებელია ინვესტორის საკუთრებაში არსებული საწარმოსთვის. იხ. /1თ/M+§- 

ჩ!იIM, CVილ(აიხ1ნ 0 1ი6 LIოიდ, IC: C0კ00L2I6 L2გV/ მიძ C0ი0იMIC მიმ1MV§I§, 

(6ძIL. 86ხიჩ!/C), 1991, L. 296. 

231 იხ. #/თ/15710M/, C.MV/ინწახ1ი ი! (ი6 LIოი, ჰი: CიყიიIL216 LმM მიძ CC0- 

ი0Mი10 მიმIV515, (601L. 80ჩხCჩ!!IM), 1991, L. 290-300. 

232 იხ. #0ძ§+5§!6)ხI00#, #I5CჩM0/, LIC6 სიილილიIC 5L-0CVI6C 01 C0:იიL2L6 LმგV, 

1991, L. 43.
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მონაწილეობის მიღების მიღმა დარჩენას იწვევს.?3პ 

ზემოაღნიშნული არის ის ძირითადი ეკონომიკური ასპექტი, 

რომელიც, პირველი, ფირმის, ანუ საწარმოს ფუნქციონირების 

პროცესს უკავშირდება და განსაზლვრავს ხარჯებს და მეორე, 

რომელიც დაკავშირებულია ფირმის ხარჯების ამხსნელ ისეთ 

ორ მიდგომასთან, როგორიც ტრანზაქციის ხარჯები და ინვეს- 

ტორის საკუთრების (მართვა-მონიტორინგის) ხარჯებია. 

კაპიტალური ტიპის საზოგადოებას ზემოაღნიშნული სა- 

მი ნიშანი განუყრელად ახასიათებს, რომელთა გარეშეც მის 
ფუნქციონირებას არანაირი ეკონომიკური ან სოციალური და- 

ნიშნულება არ ექნებოდა. შეაბამისად, კორპორაციული მართვა 

აღნიშნული სამი ელემენტის ბალანსირებულ, სიმეტრიულ მარ- 

თვასა და სტრატეგიული მიმართებების დადგენის პროცესს 
უზრუნველყოფს, სადაც პროცესში ჩართული და მონაწილე 
ყველა პირთა ინტერესი შეძლებისდაგვარად პროპორციულად 

უნდა იქნეს დაცული. წინააღმდეგ შემთხვევაში რეგულირების 

არეალს მიღმა დარჩება საკორპორაციო სამართლის ბირთვის 
– კორპორაციული მართვის სამართლებრივი რეგულირება და 
სოციალურ-ეკონომიკური დანიშნულება. 

233 იხ. ცერცვაძე, შესავალი საერთაშორისო საინვესტიციო სამართალში, 
2013, გვ. 101-103.
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V. პორპორაცი ული მართვის თანამელროვე 
სისტემები 

მეწარმე საზოგადოების მართვა ფართო ცნებითი კატეგო- 

რიაა და ის მრავალ სეგმენტს მოიცავს. მასში შედის სააქციო 

საზოგადოების მართვა ყველა ორგანოს,ანუ აქციონერთა საერ- 

თო კრების (რომელიც კომპანიის მოქმედების სტრატეგიასა და 

ძირითად ფინანსურ პოლიტიკას განსაზღვრავს), სამეთვალყუ- 

რეო საბჭოს (რომელსაც დირექტორატის საქმიანობაზე კონ- 

ტროლს აწესებს) და დირექტორატის მეშვეობით, რომელიც 

(უკანასკნელი) როგორც ფაქტობრივ, ისე გარიგებით-წარმომა- 

დგენლობით სამართლებრივ მოქმედებებზეა პასუხისმგებელი.72?) 

ფუნქციების გადანაწილების მიხედვით, სააქციო საზოგადოების 

მმართველ ორგანოთა ურთიერთქმედების სისტემას კორპორა- 

ციულ მართვას უწოდებენ, რაშიც ხელმძღვანელობა, გადაწყვე- 

ტილებების მიღება და კონტროლი მოიაზრება.235 

კორპორაციული მართვის სხვადასხვა სისტემას განასხვა- 

ვებენ, რომელიც, ფაქტობრივად, სხვადასხვა ეკონომიკური თუ 

სამართლებრივი გარემოს ერთგვარი გამოძახილია. ერთმახე- 

თისგან განსხვავდება მართვის მონისტური ანუ ერთსაფეხუ- 

რიანი,უნიტარული და მართვის დუალისტური ანუ ორსაფეხუ- 

234 კორპორაციული მართვის კონტექსტში დირექტორის ფიდუციურ მოვ- 

ალეობათა შედარებით-სამართლებრივ ანალიზთან დაკავშირებით, რომელიც 

ქართულ კორპორაციულსამართლებრივ რეალობასა და დელავერის საკორ- 

პორაციო სამართლის ურთიერთმიმართებას ეხება, შეგიძლიათ იხილოთ 

ინგლისურ ენაზე შესრულებული ნაშრომი. იხ. 7367/(9Vთძ20, #506C1ა 0L 

CიუიიL2მ16 C0Vათმ0C6 IL6იმIძIიყ სს005 01 სIICCL0L5, C01)იიემL)VV6 #იმIV§515 

#000Lძიდ I იტ LI5 (51818 იI 06IგVV/CI8) Cი0Iი90-2016 LV მიძ C0I20L8L6 LმV 0L 

C0იიLVIმ, 2012, XL. 23-52. 

235 იხ. ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, IL ტომი, 2011, გვ. 

355-356.
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როვანი მმართველობა,722? რომლებთან მეტნაკლებ შესაბამისო- 

ბაში მოდის საკანონმდებლო და თვითრეგულირებადი მოდელე- 

ბის სახეები,”?7 თუმცა მათ შორის არსობრივი სხვაობა მაინც 

შენარჩუნებულია. ამასთან, ერთმანეთთან არ უნდა გაიგივდეს 

კორპორაციული მართვა და მენეჯერიალისტური ურთიერთო- 

ბა კორპორაციაში. კორპორაციული მართვა ორიენტირებულია 

კომპანიის სტრუქტურისა და პროცესების გამჭვირვალე, სა- 

მართლიან და ანგარიშვალდებულ კორპორაციულ ქმედებათა 

უზრუნველსაყოფად. მის საპირწონედ, მენეჯერიალიზმი?2პ მი- 

მართულია სამეწარმეო საქმიანობის ყოველდღიური ფუნქციო- 

ნირების გაძლოლისკენ. კორპორაციული მართვა კომპანიის 

ისეთი ტიპის ხელმძღვანელობას მოიცავს, რომელიც უზრუნ- 

ველყოფს საზოგადოების აქციონერთა ინტერესების ფარგლებ- 

236 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 109. 

2317 კორპორაციული მართვის მოდელების მიხედვით საწარმოთა მართვის 

სისტემის ერთმანეთისგან გამიჯვნას შეიძლება გარკვეული სახის სირთუ- 

ლეები მოჰყვეს, ამიტომ შესავალშივე უნდა აღინიშნოს, რომ საკანონმდე- 

ბლო და თვითრეგულირებადი ნორმებით დარეგულირებულ კორპორაცი- 

ულ მართვას შეესაბამება მართვის ერთსაფეხურიანი და ორსაფეხურიანი 

სისტემები. თუმცა მართვის აღნიშნული სისტემების თანადროულად განხ- 

ილულ იქნება როგორც საკანონმდებლო რეგულირების გამოხატულების 
მაგალითები კანონმდებლობაში იმპერატიული ნორმების არსებობით, ასევე, 

კორპორაციული მართვის კოდექსებით შემოთავაზებული თვითრეგულირე- 

ბაღი ნორმების ანალიზი სხვადასხვა ქვეყნის მაგალითზე. ამასთან, ეს 

უკანასკნელი არ შეიძლება მიჩნეულ იქნეს როგორც აქსიომად, რადგან ჯერ 

კიდევ სადავოა კორპორაციული მართვის კოდექსი ჯდება თუ არა თვით- 

რეგულირებადი ნორმებით სარეკომენდაციო ხასიათის იმპერატიულ თუ 

დისპოზიციურ ნორმათა ფარგლებში. 

238 მენეჯერიალიზმი (ძVI2C10)' 9III0C7) კორპორაციული მართვის ამხ- 
სნელ თეორიათაგან ერთ-ერთია, რომლის მიხედვითაც, კორპორაციაში არ- 

სებობს ბიუროკრატიული იერარქია, სადაც დომინირებული მდგომარეობა 

მენეჯერებს უკავიათ. იხ. ,3თI1ნ/1ძი6, IიC M6VV Cი0იი0IმI6 CCV6თ2გი6C Iი 
16 1ხ060LV გიძ IXI2CIIC6, 2008, L. 9.
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ში მართვას (ერთ-ერთი თეორიის მიხედვით). კორპორაციულ 

მართვას ახასიათებს ანგარიშვალდებულება, გამჭვირვალობა, 
239 კონტროლი და სამართლიანობა, 

აღნიშნულ პრინციპებზე დაყრდნობით გადაწყვეტილებათა 

მიღება და კომპანიის ოპერაციულ მოქმედებათა დაგეგმარება, 

240 

ხოლო მენეჯერიალიზმს 

განხორციელება და მართვის პროცესის კონტროლი. 

კორპორაციული მართვის საკითხებთან მიმართებით 

მნიშვნელოვანია მსხვილი მეწარმე სუბიექტების მმართველო- 

ბითი სტრუქტურის?“! განხილვა, რომელიც აყვანილია საკანონ- 

მდებლო დონეზე, რაც ნიშნავს იმას, რომ კანონით არის გან- 

საზღვრული რეგისტრირებულ საზოგადოებათა მართვის ორ- 

განოები, ძირითადი უფლება-მოვალეობები და ხელმძღვანელი 

პირები. მიუხედავად ამისა, კანონით დადგენილი ნორმებისა და 

კორპორაციული მართვის თვითრეგულირებადი ნორმების ურ- 

თიერთკვეთა არ ხდება, ვინაიდან ეს ორი საკითხი რამდენადაც 

საბოლოო მიზანს ემსახურება, იმდენად არის ერთმანეთისგან 

განსხვავებული. ამიტომ, აუცილებელია, პირველ რიგში, განხი- 

ლულ იქნეს ერთსაფეხურიანი მართვის სისტემა, სადაც სს-ის 

მართვის ორგანოების (რაოდენობისა და ფუნქციების) მიხედვით 

ხდება გამიჯვნა ორსაფეხურიანი სისტემისგან. ამ ორი სისტე- 

239 ეს არის ის რამდენიმე ძირითადი პრინციპი, რომელსაც ეკონომიკური 

თანამშრომლობისა და განვითარების ორგანიზაციის მიერ შემუშავებული 

კორპორაციული მართვის სტრატეგია ემყარება. იხ. ეთგო-ს კორპორაცი- 

ული მართვის პრინციპები, VV0IIძ ც8ვიX CL0სიდ, ILC, 2004, გვ. 14-25. 

24 იხ. საერთაშორისო საფინანსო კორპორაციის საკონსულტაციო 

პროგრამა ევროპასა და ცენტრალურ აზიაში, კორპორაციული მართვის 

სახელმძღვანელო, ILC, 2010, გვ. 19. 

24) კიდევ ერთხელ უნდა გაესვას ხაზი იმას, რომ საწარმოს მმართვე- 

ლობითი საქმიანობა და საწარმოს კორპორაციული მართვა სხვადასხვა 

ცნებებია როგორც შინაარსობრივად, ასევე საკანონმდებლო კუთხითა და 

განხორციელების სტრუქტურული არსით.
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მის განხილვა კი შესაძლებლობას მოგვცემს სრულყოფილად 

წარმოჩინდეს კორპორაციული მართვის თვითრეგულირებადი 

ნორმების ორგანიზაციის მართვის პროცესსა და სტრუქტურა- 

ში გამოხატვის აუცილებლობა. ე.წ. რბილი სამართლის სარე- 

კომენდაციო ხასიათის (ან სავალდებულო ხასიათის სისტემა, 

მაგალითად, „დაემორჩილე ან განმარტეს“ პრინციპი) კორ- 

პორაციული მართვის პრინციპების ადაბტირება და სინთეზი 

უნდა მოხდეს კორპორაციული მართვის როგორც მონისტური, 

ისე დუალისტური სისტემისთვის. ორივე სისტემა თანაბარ- 

ზომიერადაა კორპორაციული მართვის პრინციპთა ადრესატი, 

მიუხედავად მათ შორის არსებული არსებითი სტრუქტურული 

სხვაობისა.
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1. კორპორაციული მართვის უნიტარული სისტემა?“ 

242 მიმდინარე ღა მისი თანაბარზომიერი მომდევნო (იგულისხმება მართ- 

ვის დუალისტური სისტემა) პარაგრაფის ანალიზისთვის მცირე, მაგრამ 

სუბსტანციური ხასიათის მქონე შენიშვნის გაკეთებაა მიზანშეწონილი. 

კორპორაციული მართვის სისტემათა ორი სახე თავად კორპორაციული 

მართვის პრინციპთა განმსაზღვრელი არ არის და, შესაბამისად, სწორი 

კორპორაციული მართვის კომპანიის პრაქტიკაში დანერგვისთვის არანაირი 

გადამწყვეტი ფუნქცია არ აქვს უნიტარული სისტემის ქვეშ მოხდება კონკ- 

რეტული კორპორაციის მართვა,თუ დუალისტური მოდელის საშუალებით. 

ამის ნათელი მაგალითია ის, რომ თავად კორპორაციული მართვა, როგორც 

ტერმინი აშშ-დან იღებს სათავეს, ანუ უნიტარული კორპორაციული მართ- 

ვის სისტემის მქონე საკორპორაციო სამართლის ქვეყნიდან. სხვა საკითხია 

კორპორაციული მართვა ერთსაფეხურიან სისტემაში უფრო კარგად და 

სრულყოფილად ინერგება თუ ორსაფეხურიანში. ორივე მათგანს აქვს თავი–- 

სი დადებითი ღა უარყოფითი მხარეები,მაგრამ არა სუბსტანციური მნიშვნე- 

ლობის. ტერმინ „კორპორაციულ მართვასთან“ დაკავშირებით,იხ. ჭანტურია, 

კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 110-111. კორპორაციული მართვა არის 

უამრავ განსხვავებულ ელემენტთა ურთიერთქმედების სისტემა, რომლის 

ორგანიზება საზოგადოების ორგანიზაციულ-სტრუქტურულ ერთეულთა შო- 

რის ინერგება, ვითარდება და ფუნქციონირებს. კორპორაციული მართვის 

სისტემები ამ ელემენტთა სინთეზირების განხორციელების სტრუქტურუ- 

ლი სხეულია (არეალია), სადაც მათი ორგანიზაციული მართვა სრულ- 

დება. კორპორაციული მართვის სისტემა არ და ვერც იქნება კომპანიის 

ეკონომიკური თუ სოციალური ღირებულების ზრდის მასტიმულირებელი; 
სისტემა არ უზრუნველყოფს სინერგიულ და ეკონომიკური ეფექტს, კაპი- 
ტალის ხარჯების შემცირებას, აქტივების ღირებულების ზრდას; სისტემა, 

თავისთავად, ვერ უზრუნველყოფს გარე კაპიტალთან წვდომას, დაინტერ- 

ესებულ პირთა უფლებებების განუხრელ დაცვას, ინვესტორთა უფლებებისა 

მენეჯერიალისტური ინტერესების ბალანსს, ინფორმაციის სიმეტრიულობას 

მენეჯმენტსა და პარტნიორებს შორის, ოპერაციული საქმიანობის დახვე- 

წას, ზედამხედველობისა და ანგარიშვალდებულების გაუმჯობესებას. კორ- 

პორაციული მართვის თუ როგორი სისტემა იქნება არჩეული ამა თუ იმ 

ეროვნული ან საერთაშორისო სამართლებრივი სივრცის მიერ მხოლოდ 

და მხოლოდ იმის განმსაზღვრელია ეს, რომ სამეწარმეო საქმიანობის გან- 

მახორციელებელ პირს ან პირთა ჯგუფს გათვიცნობიერებული აქვს თუ 

რა სტრუქტურულ სისტემაში უნდა მოახდინოს თანამედროვე კორპო- 

რაციული მართვის პრინციპების ინტეგრირება დღა ადაბტირება. მოკლედ, 

კორპორაციული მართვის სისტემა ეს არის ნორმატიულად დადგენილი
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ნებისმიერ ორგანიზაციას სჭირდება მართვის სისტემა?“ და 

მოდელი“““, რომელიც ეფექტური გადაწყვეტილებების მიღების 
  

მეწარმე კორპორაციულად მოწყობილი საზოგადოების ასევე ნორმატი- 

ულად განსაზღვრული მართვის ორგანოთა სტრუქტურა, რის ფარგლებში 

ინერგება კორპორაციული სისტემა, ანუ კორპორაციული მართვა. შესაბამ- 

ისად, კორპორაციული მართვის სისტემა ასიმეტრიულია კორპორაციული 

სისტემისგან. ეს უკანასკნელი უზრუნველყოფს საწარმოს აქციონერთა, 

მენეჯმენტისა და საწარმოს ინტერესთა ბალანს (მენეჯმენტის საკანონმდე- 
ბლო ნორმებით დადგენილი მოვალეობაა, რომ იზრუნოს საწარმოს სტაბი- 

ლურობასა და მის გრძელვადიან პერსპექტივაზე, ანუ იმოქმედოს საწარმოს 

ინტერესებიდან გამომდინარე, იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, 

გვ. 128.), ხოლო დაბალანსებული ურთიერთქმედების სისტემა მართვის 

ხარჯების (ფირმის ღირებულება, C05/) შემცირების,მოგების მაქსიმიზირები- 

სა და საწარმოს ეკონომიკურ-სოციალური (რეპუტაციული) ღირებულების 
(VიII0) ზრდის გარანტია. ზემოაღნიშნული განასხვავებს კორპორაციულ 
მართვას კორპორაციული: მართვის სისტემისგან. მაგრამ, ამავდროულად, 
აუცილებელია მართვის "სისტემათა მოკლე ანალიტიკური განხილვა, რათა 
მარტივად აღსაქმელი გახდეს თუ რა მოცემულობაში (სისტემაში) არის 
შესაძლებელი თანამედროვე საკორპორაციო სამართლებრივი დებულებების 
მქონე ქვეყნებში კარგი კორპორაციული სისტემის, ანუ კორპორაციული 
მართვის დანერგვა. 

243 კორპორაციული მართვის სისტემაში მოიაზრება მართვის უნიტარული, 
ანუ ერთსაფეხურიანი, იგივე მონისტური სისტემა (ე.წ. 0))6–-IICI 5)/§16) და 
მართვის დუალისტური, ანუ ორსაფეხურიანი სისტემა (ე-წ. /XM0-I/IC7/ §)/5- 
16). იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 109. ასევე: LI0LIL, 
L6CV6ი§, 80მ0LIძ MიძიI5 1ი ნს+იიი. #6C6ი1 Lს6V6I0იოთხბი(ს§ 01 (ი1ჯგომ! Cი0Iი0- 
L2I6 C0V6იმიC6 5(-ICLსI6§ Iი C6ღოიგის, 1ი6 LIიI(6ძ XIილძით, ნIგილC6, გიძ 
IIგI» VიIIIოი დ ჩმი6L M9, 18/2004, L 4-15, იმის გამო, რომ ხშირად ბორდში 
აქციონერთა მიერ არჩეული არააღმასრულებელი დირექტორები ლიდერო- 
ბენ, ერთსაფეხურიან სისტემას უნიტარულ სისტემასაც უწოდებენ ხოლმე. 
იხ. ბურდული, ეგნატაშვილი, კორპორაციული მართვის საკითხებისთვის, 
წიგნში: ბესარიონ ზოიძის საიუბილეო კრებული (60 წლის იუბილე), ვან- 
ტურია, ბურდული (რედ.), 2013, გვ. 505. 

244 კორპორაციული მართვის მოდელი გულისხმობს კორპორაციულ 
სისტემაში მონაწილე სუბიექტთა რომელიმე ნაწილისთვის უპირატესობის, 
პრიმატის მინიჭებას და მის ინტერესებში სააქციო საზოგადოების მართვას. 

ამით კორპორაციული მართვის სისტემა განსხვავდება კორპორაციული
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მექანიზმების უზრუნველმყოფი იქნება. განასხვავებენ ორ ძირი- 

თად ოფციონს. პირველი,ეს არის კონსესუალური გადაწყვეტი- 

ლებების მიღების მექანიზმი. ის გულისხმობს ორგანიზაციულ 

მართვაში ორგანიზაციის ყველა წევრის ჩართულობას, სადაც 

თითოეულ წევრს გადაწყვეტილების მიღებისთვის გააჩნია სა–- 

თანადო ინფორმაცია და ინტერესი. მეორე მიმართულება, ეს 

არის უფლებამოსილებაზე დაფუძნებული გადაწყვეტილების 
მიღების სტრუქტურა. ბოლო მიმართულებას ორგანიზაციის 

წევრთა შორის მნიშვნელოვანი ინფორმაციის ასიმეტრიულო- 

ბისა ან კონკურენტული ინტერესების არსებობა აფორმირებს. 

კაპიტალური ტიპის საზოგადოება, სააქციო საზოგადოება 

უფლებამოსილებაზე დაფუძნებულ გადაწყვეტილებათა მიღე- 
ბის სტრუქტურას ეყრდნობა, სადაც გადაწყვეტილებათა მიღება 

დირექტორატის უშუალო კომპეტენციის სფეროს განეკუთვნე- 

  

მართვის მოდელ“ებ)ისგან. კორპორაციული მართვის ძირითად მოდელებს 

მიეკუთვნება §M0ი/6/ს0!Iძ0/ ჯ»;II0C/, §M0)0ჩ01ძC”- ძრ0!0C/”ძC), 5/10)6/0!ძ6I!' 

VI6CთIII) MIC0XIIMII20თII0/) (C)C0IIII§ §/)0X0/0!00)' V0ოIIIC) და III 6C(0)' 0IIIMI0C). იხ. 

#ი„MIIვი”), C0უ00Lმ16 V0VV6CI გიძ IL65ი0ი51ხ!1!0/: 159005 1ი 1იხC 1სV(60CV 0L 

CიოთეიმიV L2V/,ო 1995, L. 380, 8იIუ»ხ;Iძდლი, 1ხ6 M6V, C0I0013(6 C0VCI029006 Iი 

Iხიილს ტიძ LLC8CIIC6,2008, L. 53-57, 60-72, #იII/თX, MმMIი8§ (ი6 Cიი0L300ი 

5მ(6 წი 5ი2:0ჩ01ძ6L სCთ0CI28CV, 09Iი 5181C L. 1. V0I. 63, 53, 2008, L, 55-59 

CC 5§6ძ. კორპორაციული მართვის მოდელები განსხვავებულად არის აღქმუ- 

ლი სხვადასხვა პროფესორის მიერ. მაგალითად, პროფესორი დულეი კორ- 

პორაციული მართვის ორ მოდელს გამოყოფს. პირველი, უფლებამოსილები- 

თი მოდელია (ე.წ. #4I(/10!1ჩ/ M0ძ0!), ხოლო მეორე პასუხისმგებლობითი 

მოდელი (ე.წ. #ბპ65/07075!ხ!:IIჩ) M0იძი?!). იხ. #X0016), IV/0 MიძC1§5 0! C0:00L21C 
C0V6ომი%C, 10VC 305. L2VVCL, V0I. 47, 1992, L. 461-527.
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ბა.:495 „ღია“, საჯარო სააქციო საზოგადოება24%5 ისეთი ტიპის 

ორგანიზაციაა, რომლის მთავარი მასტიმულირებელი ფაქტორი 

საკუთრებისა და კონტროლის დე იურე გამიჯვნაა.2“7 

კორპორაციული მართვის ერთსაფეხურიანი სისტემა ძი- 

რითადად გამოიყენება ან/„ლო?შზ-ამერიკულ საკორპორაციო სა- 

მართალში, რომლის სპეციფიკურობა24? მდგომარეობს მართვის 

ორგანოთა უფლებამოსილებების სამკუთხა ფორმით“? სტრუ- 

ქტუირებაში..! ხელმძღვანელობისა და კონტროლის უფლება- 

მოსილებითი ფუნქციები განაწილებულია აქციონერთა საერთო 

245 კონსესუალურ გადაწყვეტილებათა მიღების სტრუქტურა გავრცელე“ 
ბულია ამხანაგობის ტიპის ორგანიზაციულ წარმონაქმნში, სადაც წევრებს, 

პირველი, შესაძლებლობა აქვთ მონაწილეობა მიიღონ უშუალო მართვაში 
და მეორე, მართვის პროცესის სწორად წარმართვისთვის აქვთ მნიშვნელო- 
ვან ინფორმაციაზე წვდომა. იხ. /#200/ფ, IV M0ძ615 C( C0-00X816 C0VCI- 

თიგიCი6, 166 8ს§. L2VVCI, V0I. 47, 1992, L 466-468. 

246 „ღია“, საჯარო სააქციო საზოგადოების სტატუსის ტერმინოლოგიურ 
ანალიზთან მიმართებით ვრცლად შეგიძლიათ იხილოთ: მახარობლიშვილი, 
კაპიტალურ საზოგადოებათა სტრუქტურაში ფუნდამენტური ცვლილებების 
განხორციელება კორპორაციულ-სამართლებრივ ქმედებათა (შეძენა, შერწყ- 
მა) საფუძველზე, 2014, გვ. 29-36. 

247 8იI)ხ)!ძლი, ია MCVV C0ი00+016 C0V6Cიმი66 Iი 1ჩიის/ ტიძ IX0CVI66, 
2008, L. 3-5. 

248 იხ. .IVIIდI0MII, 196 CII6CVIV60655 01 Cიიი0I2I6 C0V6იმილ6 Iი 006-1I1C 
გიძ IV0-IICC 802-ძ 5V5(6იი§: CVIძლილC ჩილი 10C LIX გიძ Cიხიოიგი”:, 6CLIL 
4, 2006, LC. 435-437. 

2497 და, საერთოდ, მართვის სისტემათა სპეციფიკურობა. ერთსაფეხური- 

ანი მართვის სისტემის დადებითი და უარყოფითი მხარეების თაობაზე, 
იხ. .)I/I)6VI0IIV, Iნ6 Cი6იCVV6ილ§5 0! CიწიიIL8L6 C0V6ო2ი66 Iი 0იC-IICI მიძ 

IV0-IIC ცი2Cძ 5V5(6%05: CVIძლილი წით (ი6 VI გიძ 66ოთგმი”, CL 4, 

2006, L. 458-462. 

250 იხ. C0», MIძ20”ი, IIC20156 0ი 1%6 LმVV 01 C0IინიI8II0ი5, 3" 6ძ., V0I. 2, 

2010, L. 2-3. 

251 #IILI0, 8I!ძM§0M, I0ძ6I§5(მიძ1ით C0-ი00X2გLC L2V, 3” 6ძ., 2009, L 131 50! 
§00. 
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კრებას???, დირექტორთა საბჭოსა293 და მენეჯერთა25% შორის. 

ნორმატიულად მართვის ორგანოები მხოლოდ ორია. საზოგა- 

დოების მართვას ახორციელებს დირექტორთა საბჭო,ე.წ. ბორ- 

დი,რომელიც ერთადერთი ორგანოა,რომლის სავალდებულოობა 

(რა თქმა უნდა, აქციონერთა საერთო კრების პარალელურად) 

ამერიკული საკორპორაციო სამართლის მიხედვითაა დაწესე- 

ბული.255 კორპორაციის მართვის უფლებამოსილება გადაეცემა 

დირექტორთა საბჭოს წესდებისა და საერთო კრების შესაბა- 

მისი გადაწყვეტილების მიხედვით. დირექტორთა საბჭოს, ე.წ. 

252 ე.წ. 5/10/(0/)0106” 5 16611I18წ. 

253 ე.წ. ხი!ძ 0/ LXII0C10!5. 

254 ე.წ. 0//067/+ 0/ 1M6 C01100)-01107!. 

255 ქანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 110-114.
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ბორდის წევრებს, ანუ დირექტორებს ირჩევს საერთო კრება 

ყოველწლიურად ერთი წლის ვადით,2% ხოლო არჩეული დი- 

რექტორები, როგორც წესი, არიან არააღმასრულებელი დირე- 

ქტორები, რომლებიც, თავის მხრივ, ბორდის სახელით ირჩევენ 

აღმასრულებელ დირექტორებს,ანუ უფროს მენეჯერს,რომელიც 

თავის მხრივ ნიშნავს სხვა მენეჯერებს.??? ბორდი არჩეულ მე- 

ნეჯერებზე ყოველდღიური სამეწარმეო საქმიანობის წარმარ- 

თვის უფლებამოსილების დელეგირებას ახდენს. მენეჯერები 

ახორციელებენ კორპორაციის გარესამართლებრივ, ეკონომიკურ 

მართვასა და მიმდინარე, ოპერაციულ საქმიანობას. შესრულე- 
ბული ქმედებების ზედამხედველობასა და მითითებების მიცემას 

ბორდი ასრულებს,7:% რათა შეზღუდონ აღმასრულებელ პირთა 
საკუთართა თავთან დადებული გარიგებები და არასწორი მენე- 
ჯმენტი.25 ანუ,ქართული გაგებით დირექტორი,აშშ-ის გაგებით 

  

256 იხ. 4//C, MI თთLM10I, 5ყხIი»!ი)I9M, C0იიი6ი(0110§ გმგიძ Cმ565 00 10MC 

LმV CI 8ს5Iი655 0+წგიI!>3 იი, 4" 6ძ., VVCII6I§ #1IსV/6L, 2012, L. 107. აქვე 
აღსანიშნავია ხმის უფლების წარმომადგენლობითი მართვის ამერიკული 
ინსტიტუტი, ე.წ. ნ/0XV V0IIIIდ. აქციონერები თავიანთ ხმის უფლებას სამარ- 
თავად გადასცემენ ბორდის წევრებს, რომლებიც შემდგომ, ლოგიკურია, ისეთ 
წევრებს აირჩევენ ბორდში, რომელი კანდიდატებიც მათთვის ყველაზე მის- 
აღები იქნება. იხ. #I/6IVI, C0/7160, 8ს51ი055 CL წგი!7მ'V0ი გ0ძ LIიმილC, 10'' 6ძ., 
2007, ?, 184-189. აღსანიშნავია, რომ გერმანული ორსაფეხურიანი მართვის 
სისტემაში სამეთვალყურეო საბჭოს თითქმის ანალოგიური პრობლემა აქვს. 
კერძოდ, გამგეობა იმდენად დიდ ძალაუფლებას ფლობს საწარმოში, რომ 
სამეთვალყურეო საბჭოს ფაქტობრივ დაკომპლექტებას თავადვე ახდენს. შე- 
დეგობრივად, ეს მონისტური სისტემის ბორდის დაკომპლექტების ხარვეზის 
ანალოგია. სამეთვალყურეო საბჭო ხარვეზებთან მიმართებით,იხ. ჭანტურია, 
კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 132-136. 

257 იხ. C0», MIთ207”, II62L56 0ი (6 LგV 0, CინიიLმV005, 3" 6ძ., V0I. 1, 
2010, L. 470-472, 

258 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 114. 

259 ამერიკის სამართლის ინსტიტუტის კორპორაციული მართვის პროექ- 

ტის მიხედვით, „ღია" კორპორაციის დირექტორები ირჩევენ ან ათავისუ-
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საზედამხედველო ფუნქციით არის აღჭურვილი.20 მენეჯერის 

გათავისუფლების უფლებამოსილება დირექტორების ხელშია. 

დირექტორს შეუძლია უბრალოდ სურვილის მიხედვით გაათა- 

ვისუფლოს მენეჯერი, რომელსაც სხვა მიზეზი არ სჭირდება.25! 

თავის მხრივ, საკორპორაციო სამართლის თეორიაში აღიარე–- 

ბულია, რომ დირექტორი აქციონერთა საერთო კრებას შეუ- 

ძლია გაათავისუფლოს ნებისმიერ დროს,ნებისმიერ შემთხვევა- 

ში გარკვეული საფუძვლით ან მის გარეშე. გათავისუფლების 

ასეთ მექანიზმს თუ ნორმატიული აქტები არ ითვალისწინებს, 

კორპორაციას მათი დადგენა წესდებასა და სადამფუძნებლო 

დოკუმენტებში მაინც შეუძლია.262 

კორპორაციებში ძირითადი ორგანო აქციონერთა საერთო 

კრებაა, რომელიც ირჩევს დირექტორთა საბჭოს წევრებს, ხო- 

  

ფლებენ აღმასრულებელ პირებს, ზედამხედველობენ სამეწრმეო საქმიანობას 

და აფასებენ მას, განიხილავენ და ამტკიცებენ ფინანსურ სტრატეგიებს, 

განიხილავენ და ამტკიცებენ ბუღალტრული აღრიცხვისა და აუდიტის 

პრინციპებს და წარმოადგენენ სხვა ფუნქციებს, რომელიც კომპანიის წეს- 

დებითა და სადამფუძნებლო დოკუმენტით არის განსაზღვრული. იხ. #.L.I. 

C07ი. CC0V. II0I. §3.02. 

260 თუმცა, შესაძლებელია ასეთ დირექტორსაც განესაზღვროს წესდებით 

გარესამართლებრივ ურთიერთობაში გამოსვლის უფლებამოსილება. რო- 

გორც წესი, ისინი კორპორაციის წარმომადგენლები არ არიან და მხოლოდ 

საზედამხედველო ფუნქციითა და შიდაორგანიზაციული ხელმძღვანელობი- 

თი კომპეტენციით არიან აღჭურვილნი. იხ. Cი», MIთ20», 1II6Cგ05C6 ლი Iი6C 

LმV 0 C0-იი+მ(0იჯ§, 3" 6ძ., V0I. 1, 2010, L. 469-470. იმ შემთხვევაში, თუ 

დირექტორს კორპორაციის სახელით გამოსვლის კომპეტენცია მიენიჭება, 

მაშინ სახეზე იქნება ინსაიდერი დირექტორი (ე.წ. /#II5/ძ6C/ I)/0CI015). იხ. 

#I!0, :8I-0I1§0)), იძილაგიძ!ის C0:020LმLC LმVV, 3" 0ძ., 2009, L, 134. 

261 ,„4//იი, MI თთI0CIIთIM, 5I(ხ-თI10710, C0ი01006M1806§ მიძ Cმ56§ იი 1ხC LმV 

0-6 8ყა!იტ55 0Lყმი178M0ი, 4“ 6ძ., VV0II6L5 LIსM6, 2012, ნ, 111; C0»X, #26), 

IIX6C2II56 0ი 166 L2VV/ 0! CიიეიLმV0»5, 3 ტძ., V01. 1, 2010, ნ, 472-476. 

262 CიX, #I020/, II620)56 00 16 LმV/ 0 C000Lგ8V0ი5, 3" 6ძ., V0I. 2, 2010, 

X 86-94
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ლო დირექტორთა საბჭოს მიერ მიღებულ გადაწყვეტილებათა 

აღსრულებას კი უზრუნველყოფენ საზოგადოების მენეჯერე- 

ბი.22? სხვა სიტყვებით რომ ითქვას,ბორდი არის კორპორაციუ- 

ლი მართვის სისტემის ძირითადი ორგანო, რომელიც მართვის 

ორ ძირითად მიმართულებას აერთიანებს. პირველი, მართვის 

წარმომადგენლობითი უფლებამოსილებით აღჭურვილ პირებს 

მოიცავს, ხოლო მეორე წარმომადგენელ პირთა საზოგადოე- 

ბასთან დაკავშირებული საქმიანობის კონტროლის განმახორ- 

ციელებელ პირებს (უტოლდება სამეთვალყურეო საბჭოს (წე- 
ვრის) კომპეტენციას).22%? შესაბამისად, უფრო კონკრეტულია, 
თუ აღინიშნება,რომ ზედამხედველობისა და ხელმძღვანელობის 

ფუნქციები ერთი ორგანოს ორ გამიჯნულ, ქვე სეგმენტზეა 
გადანაწილებული. ლოგიკურია, რომ აქ არ იგულისხმება კორ- 
პორაციული მართვის ძირითადი ფაბულის მაფორმირებელი 

ელემენტები (საკუთრება და კონტროლი), არამედ მოიაზრება 
საკუთრების განკარგვაზე უფლებამოსილი პირის საქმიანობა- 
ზე ზედამხედველობა და აქციონერთა მხრიდან ინვესტირებუ- 
ლი კაპიტალის მართვა. ერთსაფეხურიანი მართვის სისტემის 

მთავარი სახასიათო პოსტულატი მართვის ორგანოთა მსხ- 
ვილ კატეგორიებად კლასიფიცირებაა. ბორდი და აქციონერთა 

საერთო კრება არის ის ორი კოლეგიური ორგანო, რომელთა 

ურთიერთქმედების სისტემა ქმნის კორპორაციულ მართვას. 

თუმცა, კომპანიის ოპერაციული, სტრატეგიული და ფინანსუ- 
რი პოლიტიკის გარკვეულწილად განმსაზღრელი და სრულად 
მესამე პირებთან განმახორციელებელი არის მხოლოდ ბორდი 

აღმასრულებელი პირების საშუალებით. აღმასრულებელი ოფი- 

ცერი (მენეჯერი) დაფუძნებულია, ე.წ. თC67CV IთV პრინციპე- 

  

263 ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 115-121. 

264 ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 111.
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ბზე. აღმასრულებელი ოფიცერი არის კორპორაციის, როგორც 

ხელოვნური ქმნილების მესამე პირებთან წარმოდგენის საშუა- 

ლება, სადაც პრინციპალი თავად კორპორაციაა. კორპორა- 

ცია კი მენეჯერზე უფლებამოსილების დელეგირებას ბორდის 

საშუალებით ახდენს. პროფესიონალ მენეჯერზე უფლებამო- 

სილების დელეგირება, ძირითადად, საჯარო (C,ლია“) სააქციო 

საზოგადოებაში ხდება.2% მისი (მენეჯერის) უფლებამოსილება 

კი პრინციპალისგან მომდინარეობს, რომელიც შეიძლება იყოს 

გაწერილი, დადგენილი (6X2I055), ნაგულისხმევი (IMI0II67) და 

პრეზიუმირებული, გაცხადებული (ძჩიიC0I%IIIL, 0+(6M51ხI6) უფლე- 
გ.266, ბამოსილებ 

265 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 114. 

266 გაწერილია უფლებამოსილება, როდესაც პრინციპალი სპეციალური 

უფლებით აღჭურვავს წარმომადგენელს. მაგალითად, გაწერილია, როდესაც 
ბორდი მენეჯერს კომპანიის რომელიმე მაღაზიისთვის მოსამსახურის აყვა- 

ნას დაავალებს. ნაგულისხმევია უფლებამოსილება, როდესაც პრინციპალი 

წარმომადგენელს სრულად გადასცემს მოქმედების უფლებამოსილებას. მაგ– 
ალითად, თუ მაღაზიას ჰყავდა მენეჯერი, რომელსაც საქონლის შეძენისა და 

გასხვისების ხელშეკრულებათა დადება შეეძლო და ამ თანამდებობაზე ინიშ- 

ნება პირი,მაშინ იგულისხმება, რომ მას ასეთი ტიპის გარიგებათა დადების 

უფლებამოსილებაც გადაეცა პრინციპალის მიერ დანიშვნის აქტით. თუ მე- 

ნეჯერი მოქმედებს და პრინციპალი დუმს მენეჯერის მიერ განხორციელე- 

ბული მოქმედების შესახებ, მაშინ სახეზეა ნაგულისხმევი უფლებამოსილე- 

ბა. დაბოლოს, გაცხადებულია, პრეზიუმირებულია კომპეტენცია, როდესაც 

პრინციპალი მესამე პირებთან მიმართებით განაცხადებს მენეჯერის მოქ- 

შედების უფლებამოსილების შესახებ. გაწერილი და ნაგულისხმევი უფლე- 

ბამოსილების ამოქმედება ხდება პრინციპალის მხრიდან წარმომადგენლის 

მიმართ კომპეტენციის დელეგირების გაცხადების მომენტიდან, ხოლო პრე- 

ზიუმირებული უფლებამოსილება იქმნება მაშინ, როცა პრინციპალის მიერ 

ხდება მესამე პირების მიმართ იმ ფაქტის მანიფესტირება-გამოქვეყნება (ეს 

შეიძლება იყოს მესამე პირთან პირდაპირი კომუნიკაცია, ან საჯარო კომუ- 

ნიკაცია), რომ მან (პრინცი პალმა) მოახდინა წარმომადგენელზე მოქმედების 

უფლებამოსილების დელეგირება პრეზიუმირებული უფლებამოსილების 
წარმოსაშობად მხოლოდ წარმომადგენლის მხრიდან გაცხადება საკმარისი 

არ არის. იხ. CიX, #7თ26M, II62(I50 09 166 LმV/ 0! Cი,იიL2გLV005, 3“ 0ძ., V0I.
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27 გაწერილსა და ნაგულისხმევ უფლებამოსილებას „ფაქ- 

ტობრივი“ კომპეტენცია (ე.წ. #4CIVთ! ძMIჩM0III/) ეწოდება. აღ- 

ნიშნულ უფლებამოსილებათა დელეგირება და ერთმანეთისგან 

გამიჯვნა C4CIVთ!I ,4'I(M071ჩ/ V. 409017 -'4MI1011ჩ/), სქემატურად 

შემდეგ სამკუთხედში შეიძლება გამოიხატოს: 

  

1, 2010, – 461. პრეზიუმირებული უფლებამოსილების თანადროულად, რო- 
გორც წესი, ნაგულისხმევი უფლებამოსილებაც არსებობს. როდესაც პრინ- 

ციპალის მიერ პირის მენეჯერად თანამდებობაზე გამწესება ხდება, ის მას 

ნაგულისხმევი უფლებამოსილებით აღჭურვავს. პირის თანამდებობაზე გამ- 

წესება კი მესამე პირთათვის მენეჯერის უფლებამოსილების გაცხადების, 
პრეზიუმირების ტოლფასია. შესაბამისად, თუ მენეჯერის ნაგულისხმევი 

უფლებამოსილება პრინციპალის მიერ სპეციალური მითითებით შეიზღუდა, 

მაგრამ მენეჯერი მაინც დებს ასეთ გარიგებას მესამე პირთან და ეს მესამე 

პირმა არ იცოდა, მაშინ დადებული ხელშეკრულება სამართლებრივად მბო- 

ჭავი და ნამდვილი იქნება პრინციპალისთვის. აქ მოქმედებს მესამე პირის 
მიმართ უფლებამოსილების არსებობის გენერალური პრეზუმფცია. ამიტო- 
მაც ეწოდება მას პრეზიუმირებული უფლებამოსილება. იხ. /2I71/0, „8/იჩ- 

პი, სიძრა!გიძIიდ C0უ20121C LმV/, 3" 6ძ., 2009, L. 134-136, გაცხადებულ 
უფლებამოსილებასთან მიმართებით, იხ. C0X, #/ი26ჩ, 168156 0ი 166 LმV ი! 
Cიუ0>2II0=5, 3” 0ძ., VიI. 1, 2010, L 497-499. 

267 დირექტორთა საბჭოს, ანუ გამგეობის წევრთა დანიშვნის, გამწესე- 
ბის (სასამსახურე ხელშეკრულების დადებისა და რეგისტრაციის), კომპე- 
ტენციის, გამოწვევისა და სხვა კორპორაციულ-სამართლებრივ თუ ვალ“ 

დებულებითსამართლებრივ საკითხებთან დაკავშირებით შეგიძლიათ იხილოთ 
პროფესორ ბურდულის ნაშრომი. ის. პურდული, სააქციო სამართლის 
საფუძვლები, IL ტომი, 2013, გვ. 355-453. დირექტორთა დადებული სასამ- 

სახურე ხელშეკრულების ბუნებასთან დაკავშირებით, ასევე, იხ. ლაზარაშ- 

ვილი, სასამსახურე ხელშეკრულება საწარმოს დირექტორთან. პარტნიორი 

და დირექტორი შიდასაზოგადოებრივ ურთიერთობებში. მცირე აქციონერის 

ცნება, წიგნში: თანამედროვე საკორპორაციო სამართლის თეორიული და 

პრაქტიკული საკითხები, 2009, გე. 309 -341,
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პრინციპალი 

(კორპორაცია) 

პრეზიუმირებული (4//ძი/2M0) 

4ისი! უფლებამოსილება 

(7Xი0I6055§ იჯ IIMI9IIC4) 

უფლებამოსილება 

  

წარმომადგენელი მესამე პირის 

(მენეჯერი) მიერ აღქმა/შეცნობა 

ბორდის, როგორც აღმასრულებელი ორგანოს აშშ-ის 

საკორპორაციო სამართლით გაცხადებულ პრიმატულ, უპირა- 

ზეს ორგანოდ დადგენის შედეგია კორპორაციული მართვის 

ისეთი თეორიის ჩამოყალიბება, როგორიც „დირექტორთა უპი- 

რატესობის (პრიმატის) თეორიაა“.25 

ზემოაღნიშნული არის ერთსაფეხურიანი სისტემის ის 

კონსტრუქციული მონახაზი, რომლის ჩარჩო-ფარგლებში თანა- 

მედროვე კორპორაციული მართვის სტრატეგიები,ოპერაციული 

სტრუქტურა და ფუნქციონირების მთავარი პრინციპები შეი- 

ძლება დაინერგოს. საკანონმდებლო წინაპირობათა დაკმაყოფი- 

ლების შემთხვევაში, სამეწარმეო საზოგადოების პარტნიორ პი- 

რებს შეუძლიათ სააქციო საზოგადოების მართვის მონისტური 

სისტემის ფარგლებში მოახდინონ კორპორაციული მართვის 

საუკეთესო პრაქტიკისა და პრინციპების იმპლემენტაცია და 

ინტეგრირება. 

268 „8ი!ოხ!Iძლი, 1IხC M6V/ C000XL2LCC Cი0V6ლიმი66 Iი II)60IV ტიძ წ ვიზსი6, 

2008, L 10-14.
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2. კორპორაციული მართვის დუალისტური სისტემა 

2.1. მოქმედი სისტემა 

არსებობს კორპორაციული მართვის მეორე,ე.წ. ორსაფეხუ- 

რიანი მართვის სისტემა, რომელიც, ძირითადად, კონტინენტური 

სამართლებრივი სივრცისთვისაა დამახასიათებელი. კონტინენ- 
ტური ევროპის ქვეყნების სს-თა მმართველობითი სტრუქტურა 
გამოირჩევა მისი ფუნქციური დანაწილების მრავალფეროვნებით. 
კერძოდ, გერმანულ სააქციო სამართალში გამოიყოფა მართვის 
ორსაფეხურიანი სისტემა2ი ? აღნიშნული დაყოფა მომდინარე- 
ობს კონტინენტური ევროპიდან,77? რომლის არსებობა-ფუნ- 
ქციონირების ლანდშაფტი შედგება რამდენიმე ნაწილისაგან. 
გაერთიანებული სამეფოს,ირლანდიისა და სხვა სამხრეთ ევრო- 
პის ქვეყნების გვერდით იტალია, ესპანეთი და საბერძნეთი მიე- 

კუთვნებიან ერთსაფეხურიანი მმართველობის სისტემას. ერთს- 
აფეხურიანი სისტემის მქონე იურიდიული დოგმატიკა ხშირად 
შეიცავს ორსაფეხურიანი მართვის სისტემის ხარვეზებზე მი- 
თითებას." თუმცა ეს ხელს არ უშლის იმას, რომ გერმანია, 

შვეიცარია, ავსტრია, ჰოლანდია და სხვა ს კანდინავიურ ქვეყ” 

ნებს ჰქონდეთ ორსაფეხურიანი მართვის სისტემა. საფრანგეთ- 
სა და ბელგიაში მოცემულია შერეული ტიპის მმართველობა, 
სადაც ორივე სახითაა შესაძლებელი საზოგადოების მართვა.” 

  

269 ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ- 126-130. 

270 იხ. II0იIL, L6VCი§5, 802-ძ Mი0ძCI§ Iი Cს+-იი6. LCC6იL სCVCI0ლIილი15 იწ 

1იI0იიგ1 C0ჰოე0L216 C0VთთგიC6 §ხ-სიხ)#-0§ (ი 66ითვის, 1ი6 VიI(6ძ #Iიყძით, 
LVCგიიC, მიძ 1L21V VV0”MIიდთ ნპიCI M9, 18/2004, L 2. 

271 .7MVIICIIიIIII, 1%6 CII6CCIV6ი65§ 0( Cიქი0LმIC C0V6იმილ6 Iი 0ი6-IIC გიძ 

IV0-II6I 802Iძ 5V5I6Iი5: LVIძლილC ჩი») (66 LI გმიძ C6იიმ»V, CCLIL 4, 

2006, L. 451-454. 

272 //0ჩ!, 196 66წიგი IV0-II6I 802Iძ: LXიCII6იCC, 100601165, ჯატჩიიიი§, 
10: C0იიმI8IIVC C000L2IC C0V6თმიCC: IC 5181C 01 (ი6 ტI( გიძ ს ოი6L2Iი8
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საქართველოში 2008 წლის ცვლილებებამდე მკვეთრად იყო 

განსაზღვრული საზოგადოებათა მმართველობის გერმანული 

მოდელი,თუმცა 2008 წლის 14 მარტის ცვლილებების შემდეგ 

ფაქტრობრივად უარი იქნა ნათქვამი ორსაფეხურიან მმართვე- 

273 ლობაზე” და გადავედით მართვის ერთსაფეხურიანი სისტემის 

თვითრეგულირებად ნორმებზე, თუმცა მაინც შენარჩუნებულ 

იქნა კონტინენტური ევროპის სამართლებრივი მიდგომა საზო- 

გადოებათა ორსაფეხურიანი მმართველობის თაობაზე.27% 

კორპორაციული მართვის ორსაფეხურიანი სისტემა თვი- 

სებრივი სპეციფიკით გამოირჩევა და განსხვავდება მართვის 

მონისტური სისტემისგან.27? დუალისუტრი სისტემის მთავარი 

ამოსავალი მართვის ორგანოთა ერთმანეთისგან ფუნქციური და 

სტრუქტურული, ანუ კონტროლისა და მენეჯმენტის გამოკვე- 

თილი გამიჯვნაა.279 კერძოდ, სააქციო საზოგადოების ხელმძღ- 

ვანელობისა და განხორციელებული, მიმდინარე ხელმძღვანე- 

  

IX6560ICჩ, Cძ. #/0ინ(/MIIძ6LL XიIIძი/Iი2/M466/9CI მიძ /I»I§დ0, CIგI6იძიი 

1X-6§§, CIXI0Iძ 1998, L. 228. 

273 მხოლოდ სამი შემთხვევა იქნა იმპერატიულად დადგენილი, რა შემთხ– 

ვევაშიც სავალდებულოა დუალისტური სისტემით სააქციო საზოგადოების 

მართვა. იხ. „მეწარმეთა შესახებ“ კანონი, 55-ე მუხლის პირველი პუნქტი. 

274 2008 წლის პოსტრეფორმული ხედვებისა და რეკომენდაციების 

შემუშავების შესახებ შედგა უზენაესი სასამართლოსა და საერთაშორისო 

საფინანსო კორპორაციის ორგანიზებით მოსამართლეთა სამუშაო შეხვედრა. 

იხ. „მეწარმეთა შესახებ“ საქართველოს კანონის თაობაზე მოსამართლეთა 

სამუშაო შეხვედრის შედეგად მიღებული რეკომენდაციები და მასალები, 

სუს, ILC, 2003, გვ. 7-68. 

275 იხ. 80იIIX2X C0I:0L2LC6 C0V6ოიმგი66 Iი C6ოიიმია: 5V5(60 გიძ Cსოლნი1! 

Lს)CVCI00I0609L§, V0IXIIC ჩმი6 M0.70, LIიIVCI5ICV 0 0§იგხჰიM, 5ლჩხ00! 01 

L2VV, 1999, L. 2. 

276 იხ. ./IIIდIთM7, IX6 C”I6CXIIV6ი695 0, C0(0012L6 C0V6LIიმი0C66 Iი 006-II6CL 

გიძ IV0-II6I 80მCძ 5V516005: VI0CICC L0Iი 1ხ6 LIIL გიძ C6LმიV, ჩCLL 

4, 2006, L. 449-451.
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ლობითი საქმიანობის ზედამხედველობის, კონტროლის ორგანო 
ემიჯნება საწარმოს უშუალოდ ყოველდლიურ ოპერაციულ სა- 
ქმიანობას ხელმძღვანელობას. ფუნქციათა დიზუნქცია საკა- 

ნონმდებლო დონეზეა დადგენილი. მაგალითად, გერმანიაში სა- 
მეთვალყურეო საბჭოს არსებობა სავალდებულოა მიუხედავად 
კომპანიის ზომისა ან მისი ტი პოლოგიური ბუნებისა – არის ის 
საფონდო ბირჟაზე რეგისტრირებული თუ არა.27 ის მართვის 
ორგანოთა ორ კატეგორიად დაყოფაში მდგომარეობს. პირვე- 
ლი, ეს არის სამეთვალყურეო საბჭო,27ზ რომელიც სტრუქტუ- 
რულად და ფუნქციურად განცალკევებულია აღმასრულებელი 
მმართველობისგან – გამგეობისგან,27? დირექტორთა საბჭოსგან, 
მენეჯმენტისგან. გამგეობა, დირექტორთა საბჭო არის მეორე. 
აღნიშნული დაყოფა, როგორც უკვე აღინიშნაა დადგენილია 
საკანონმდებლო ნორმებით.2? ამასთან, განსხვავებით კორპო- 
რაციული მართვის მონისტურის სისტემისგან, სადაც ბორ- 
დის დირექტორ წევრებს აღმასრულებელი მენეჯერებისთვის 
ზედამხედველობის განხორციელებასთან ერთად მითითებების 

  

277 I#09იL LიCX6ი§, ც802-ძ Mი0ძ6I§ |ი სსI0ინ6. L6ლ06ი( L)6VC10ლIი6ი15 01 Iი- 
(ხომ) Cიიილ.21C C0იV6-იმი6ნ §0სCხ0ი6§ 1ი Cხოიმი"”, 16C LIიI(6ძ XIიდძიი), 
ILIგილ6, გიძ 1IL2IV VM00XMIიდ ნგი6 M9მბ 18/2004, X, 5. 
278 ორსაფეხურიანი მართვის სისტემისათვის. 
279 საინტერესოა ის ფაქტი, რომ გერმანულ სამართალში აღმასრულებელ ორგანო გამგეობას არ შეიძლება ეწოდოს სხვა სახელწოდება, მაგალითად, 
დირექტორატი, დირექტორთა საბჭო, აღმასრულებელი საბჭო და ა.შ. იხ. 
ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 127. ქართულ რეალობაში 
მსგავსი ნორმატიულად დადგენილი შეზღუდვა არ არსებობს. შესაბამისად, 
პარტნიორთა კრეატივიზმი, როგორც წესი, ამ მიმართულებით ფართოა და 
გამოიყენება როგორც ზემოთ აღნიშნული ტერმინები, ისე პრეზიდენტი, 
ვიცე-პრეზიდენტი, აღმასრულებელი კრება,აღმასრულებელი ორგანო და ა.შ. 
280 გამგეობის უფლებამოსილებასა და სტრუქტურულ-სამართლებრივ 
საკითხებთან დაკავშირებით ვრცლად, იხ. ბურდული, სააქციო სამართლის საკითხები, II ტომი, 2013, გვ. 355-453.
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მიცემაც შეუძლიათ,რითიც ერთგვარ იერარქიულ,ვერტიკალურ 

ურთიერთობას ქმნიან, მართვის დუალისტურ სისტემაში ორ- 

განოთა კომპეტენციური თანწყობაა სახეზე, ანუ ისინი (დი- 

რექტორატი და სამეთვალყურეო საბჭო) საწარმოს მართვის 

არა ვერტიკალურ, არამედ ჰორიზონტალურ, თანასწორ სტრუ- 

ქტურულ ორგანოებს წარმოადგენენ, რა თქმა უნდა, თითოეულ 

ორგანოს განსხვავებული კომპეტენციური არეალი აქვს დად- 

გენილი. გამგეობისთვის სამეთვალყურეო საბჭოს მითითებების 

მიცემის უფლება არ აქვს.2"! 

სამეთვალყურეო საბჭო აირჩევა აქციონერთა საერთო კრე- 

ბის მიერ. მსხვილი კაპიტალის მაკონცენტრირებელ კომპანიებ- 

ში სამეთვალყურეო საბჭოს წევრთა დაახლოებით ერთნახევარი 

მუშა-მოსამსაზხურეთა კლასიდან კომპლექტდება. საბოლოოდ, 

სამეთვალყურეო საბჭო თანაპასუხისმგებელია კომპანიის ძი- 

რითად გადაწყვეტილებებზე იმდენად, რამდენადაც ნებისმიერი 

არსებითი მნიშვნელობის მქონე ტრანზაქცია მოითხოვს სამე- 

თვალყურეო საბჭოს მოწონება/დამტკიცებას.”"” დირექტორატი 

ანგარიშვალდებულია აქციონერთა საერთო კრების წინაშე, ხო- 

ლო ანგარიშს აბარებენ სამეთვალყურეო საბჭოს. სამეთვალყუ- 

რეო საბჭო კი ნიშნავს/ირჩევს დირექტორს, აკონტროლებს მის 

საქმიანობას, უწევს კონსულტაციას და ანგარიშვალდებულია 

აქციონერთა საერთო კრების წინაშე.2%3 

281 იხ. ჭანტურია», კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 126-128. 

282 /70ი!, 166 C6ოთვი ”IV/0-II16L 80მIძ: CXი6I1I6ი06, 106601165, IL6”00ი25, 

ჯი: CითიმIმVIV6 C0,ნი0Iმ16 C0V6Iიმილც: 10%6 5(2(C 0! (ი6 #C მიძ სთ იც 

სM6§6მICხ, ძ. ”/0ის/ //II9ი0(0 XთIძთ/IM00/MM%M!60)VC/, 0I)ძ MIIლდ0, CIმIბიძიი 

MX655, CXI0CIძ 1998, ნ. 228236. 

283 იურიდიულ წრეებსა და ლიტერატურაში არსებობს მოსაზრება, რომ 

კორპორაციული მართვის, ე.წ. შერეული მოდელი კიდევ ერთი,ანუ კორპო- 

რაციული მართვის სისტემის მესამე სახეა. თუმცა, ე.წ. შერეული, ჰიბრიდ- 

ული სისტემა არ ნიშნავს მართვის ახალი, სტრუქტურულად განსხვავებუ-
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თუმცა, არასრულ, ხარვეზების მქონე და მოუქნელი ურ- 

თიერთქმედების სისტემის მატარებელ ნორმატიულ აქტებში 

დასახელებული პრობლემების გადაწყვეტისა და შევსების მიზ- 

ნით თანამედროვე საკორპორაციო სამართალში შემოღებულ 

იქნა ისეთი რეგულირების მეთოდი, როგორიც „რბილი სამარ– 

თალია“. სწორედ მას ექცევა უდიდესი მნიშვნელობა კორპო- 

რაციულ მართვასთან მიმართებით, რომელიც დამყარებულია 

კორპორაციული მართვის ნებაყოფლობით თვითრეგულირებად 

ნორმებზე, რაც გამოხატულებას პოულობს კორპორაციული 

მართვის კოდექსის სარეკომენდაციო ხასიათში. ამისათვის კი 

აუცილებელია განმარტებულ და გაგებულ იქნეს კორპორა- 

ციული მართვის თვითრეგულირებადი ნორმების არსი, რაობა 

და განმარტება, რომლის საფუძველზეც წარმოდგენილი იქნება 

საქართველოს რეალობისთვის აუცილებლად განსახორციელე- 

ბელი საკანონმდებლო თუ სარეკომენდაციო, მაგრამ ირიბად 

სავალდებულო ხასიათის ნორმების შემოღების საჭიროება. 

2.2. სამეთვალყურეო საბჭოს, როგორც ცალკე ორგანოს 

როლი დუალისტური სისტემის განვითარების ეტაპებზე 

ერთსაფეხურიანი და ორსაფეხურიანი მართვის სისტემათა 

დიფერენცირება თავისი ისტორიული განვითარების სხვადასხ- 

ვა ეტაპზე განსხვავებული ფაზებით ხასიათებოდა. ეს ფაზები 
  

ლი სახის შემოლებასა და დადგენას. ეს არის ნორმატიულად დასაშვები 

არჩევანი, რომ მეწარმე სუბიექტის პარტნიორებმა მიიღონ გადაწყვეტილება 

და ნების კერძო ავტონომიის ფარგლებში არჩევანი შეაჩერონ კორპორაცი- 

ული მართვის ან მონისტურ ან დუალისტურ სისტემაზე. შესაბამისად, ეწ- 

შერეული მოდელი არის არჩევანის თავისუფლების დასაშვებობის დამდგენი 

და არა სისტემურად განსხვავებული და ნოვატორული მიდგომა. შეად. 

ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 146-150.
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დაყოფილი იყო დეკადებისა თუ ათწლეულების მიხედვით და 

უკავშირდება,ერთი მხრივ,ანგლო-ამერიკულ განვითარებას,მეო- 

რე მხრივ, კონტინენტური ევროპის სისტემის განვითარებას. 

საკორპორაციო საკანონმდებლო აქტების პრაქტიკის მიხედვით 

მე-19 საუკუნის შუა ხანებში სამეთვალყურეო საბჭო, როგორც 

ინსტიტუტი უკვე ფარავდა სხვადასხვა რეალობას. მსხვილი 

აქციონერების კორპორაციებში რეალური სიტყვა ყოველთვის 

იყო მათზე, ვინც აფუძნებდა კორპორაციას ან წარმოდგენილი 

იყო M6IVCIIIIICVXVI-ში (მოგვიანებით სამეთვალყურეო საბჭო- 

ში). ამ შემთხვევაში, მმართველი ბორდი უბრალოდ ბრძანე- 

ბების მიმღები ორგანო იყო. სინამდვილე სრულიად საწინააღ- 

მდეგო აღმოჩნდა, რომელსაც მოგვიანებით ეწოდა ბერლის და 

შინსის კორპორაცია: სამეთვალყურეო საბჭო არც მართავდა და 

არც აკონტროლებდა. მიუხედავად იმისა, რომ სამეთვალყურეო 

საბჭო ფორმალურად არჩეული იყო აქციონერების საერთო 

კრების მიერ, მისი წევრები რეალურად შერჩეულნი იყვნენ 

მენეჯმენტის მიერ. ეს კარგად ნაცნობი დიქოტომია მე-19 

საუკუნის დასაწყისში უკვე არსებობდა, რომელიც დღემდე გრ–- 

ძელდება.“'“ 
ეს დიქოტომია პრაქტიკულად მნიშვნელოვანია მაშინ, რო- 

ცა გერმანული ორსაფეხურიანი მმართველობის სისტემა სხვა 

ქვეყნების კორპორაციული მართვის სისტემას უნდა შედარ- 

284 II00იხ L6V6ი§5, 8ი8მIძ Mიძი159 Iი LსI0ი06. L6C6ი( LXCVC6I0ლი)ლი1§ 0! II)- 

(6ო)გ! C0:0012LC C0CV6Cიმი66 აწიIსL6§5 Iი C6Cიმის, (ხ6 LIMIIL6ძ <Iილძით, 

სI2106, გიძ ILმIV M0VIMIიდ ჩგი6I M9. 18/2004, L. 5-7. 

285 I709/ჯ!, 196 CCIX!07 7M0-116' 8000: =X900)1606, 760!165, IM6/077I:5, Iი: 

C0IიცმI8IIVC C0I090L216 C0V6(იგილC: IC 5(21C 01 106 #MIC ვიძ სთი(იიდ ILL6- 

§6CმICჩი, Lძ. X/თ=III9 ./. MI0/I, IIIძიM თით, M0C0I%./. Iბი0, სძძ)' I//10C/-5C/), 0)I0 

51I0/0I! L)+IC§6, C18-6იძი0ი LXC55, CIXI0Iძ 1998, L 238-245.
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დეს: გერმანიაში ორსაფეხურიანი მართვის სისტემა სამე- 

თვალყურეო საბჭოს დამატების კუთხით 1965 წელს სააქ- 

ციო კანონით იქნა დადგენილი,“ რომელიც ფორმირდებოდა 

როგორც აქციონერთა წარმომადგენლებისგან, ისე მუშა-მოსამ- 

საზურეთა წარმომადგენლებისგან.2ბ2ზ გერმანიაში ძალიან ბე- 

ვრი საწარმო მსხვილი აქციონერის გავლენის ქვეშ არის. 

განსხვავებით ამერიკის შეერთებულ შტატების ან გაერთია- 

ნებული სამეფოსგან. მაგალითად, 1996 წელს შიდა წილების 
უმრავლესობა (ნომინალური ღირებულება) ეკავა არაფინანსუ- 

რი ტიპის კომპანიებს (37.3%), მაშინ როცა კერძო საოჯახო 

მფლობელებსა და ინსტიტუციონალურ ინვესტორებს აქციების 

გაცილებით ნაკლები ნაწილი ჰქონდათ საკუთრებაში (კერძო, 

ე.წ. საოჯახო მეწილეებს ორგანიზაციების ჩათვლით: 15.7%; 

ბანკები და საინვესტიციო ფონდები: 9.5% და 5.8%; სადაზლ- 

ვევო კომპანიები: 56%; საჯარო სექტორი: 10.9%). ფინანსურ 

ბაზარზე კოტირებული კომპანიების 85.4%-ს მხოლოდ ერთი 

(ძირითადი) აქციონერი ჰყავს, რომელიც ფლობს ხმის მიცემის 

უფლების მქონე აქციათა 25%, ხოლო 57.3% მსხვილი აქციო- 

ნერების საკუთრებაშია." გერმანიის, გაერთიანებული სამეფოს 

286 ამის შესახებ იხ. M%I0C/50C/, თავი 12: სექ. 8., წიგნში: Cი0იიმI2LIVC 
Cი000L2I6 C0V6ოგილც: Iხ6 5126 01 16 #IL მიძ ნი6წიIიდ ILC568XICჩ, Lძ. 

XXI0II§ .. MI0ი!, IIIძ0MI იძი, M0იIX .I. 00, ხძძ); M/60§5CM, ძMძ 5!0/0) 

#II9§ი0, CIმჯციძიი LIX9055, 0XLიIძ 1998. 

287 LI0ძ6/, Iხ6 ფხოიგი 5სიCIVI§0CV 80მ2Xძ 0ი IL§ VVგ+V 190 LX0#”65510ი82115-ი, 

C8ო=თგი 1. 1., V0I. 11, M0, 02, 2010, LL. 115-–117. 

288 იხ. .IIVII2710MII, LხC CIICC0V6ი655 0! CიეიიLგ(6 C0V6LიმიC6CC Iი 0ია-II16 
გიძ IV/0-II16I 80გILძ 5V5I6იი§: 8VIძილიი6 წი (ი6 IX გიძ 66ოთმიV, CL 4, 

20006, L. 432, LI0იL, L6V6ი5, 80მLძ M0ძC15 1ი CსI0#M6. IL6C60( LI)CVC)0ხი6ი1ა 

01 1იI(6იმ! C0000L216 C0V6(იმიC6 5წVICLVI6§ 1ი C6ოთმგი+, 166 LIი0II6ძ IIთიყ- 

ძიჯი, LIმიC6, მიძ I(გIV VV0IMIი დ ჩგილL M9. 18/2004, L, 6-8. 

289 ზოგადად: .II/II0II, Mძ):0I; CVVCI§5010,C0ი101 გიძ (ხ6 ნიIწილიმილC6 01 C6I-
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და შეერთებული შტატების ჩვეულებრივი აქციების შედარე–- 

ბითი ანალიზი აჩვენებს განსხვავებულ მონაცემებს (ციფრე- 

ბი პროცენტებში 1990 წელს): არა ფინანსური კომპანიები 

42/14.1/10.1; ბანკები; 10/0/4.3; სხვა ფინანსური ინსტიტუტები, 

რომელიც მოიცავს საპენსიო ფონდებსა და სადაზღვევო კომ- 

პანიებს: 12/30.4/48.5. 

ნიშანდობლივია, რომ აღნიშნული გერმანული მოდელის თა- 

ვისებურების გამოხატულება სამეთვალყურეო საბჭოს თავმჯ- 

დომარის დანიშვნის მოდელშია. იქ, სადაც ძირითადი აქციონე- 

რი სხვა კომპანიაა,თავმჯდომარის დანიშვნის პროპორცია მსხ–- 

ვილი აქციონერების მიერ აღმოჩნდა 77.8%. ერთ-ერთ საქმეში 

გაირკვა, რომ მთელი მმართველობა დანიშნული იყო მსხვილი 

აქციონერის მიერ. მსხვილი აქციონერები გერმანიაში ყოველ–- 

თვის წარმოდგენილნი არიან მმართველობაში, მაშინ როცა ასე- 

თი შემთხვევა იშვიათია აშშ-სა და ინგლისში. გერმანული 

მოდელის სამეთვალყურეო საბჭოს ერთ-ერთი თავისებურება 

მისი ზომაა,რომელიც საშუალოდ 13.25 წევრისგან შედგება.229 

აღნიშნულ ქვეყნებში ეს არსს როგორც კორპორაციული 

მართვის პრობლემების, ისე კორპორაციული მართვის დისკუ- 

სიების განსხვავებულობის განმსაზღვრელი. შეერთებულ შტა- 

ტებსა და ინგლისში მეტი ყურადღება ეთმობა ჩვეულებრივ 

საჯარო კომპანიას, რომელსაც ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე 

აქვს კოტირებული წილები, მაგრამ არ ჰყავს ერთი მსხვილი 

აქციონერი. გერმანიაში ეს არის იშვიათი სახესხვაობა, მაგრამ 

ეს სხვაობა არა მხოლოდ აბსოლუტურ ციფრებში (1996 

წელს, გერმანიის ფასიანი ქაღალდების ბირჟაზე 68) შიდა 

  

იიმიV C00020L2II0ი5, Vი0IMIიდ იმერ. Lიიძიი 890510055 5ლხიი! მიძ LIიIV6I51LV 

0 CXIიILძ9,1997. 

290 იხ. LI6ძ6); I%6 C6ითგი 5006IVI50ღ” 8021ძ 00% IL§ VV2V (0 LI0165510ი0821- 

(500, C60Lი)მი L. I., V0I. 11, M0. 02, 2010, L. 151.



114 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

კორპორაცია იყო კოტირებული, გაერთიანებულ სამეფოში 

2339, 2602 ნიუ-იორკის ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე 

და 5138 - Mტ5ს0#ტ0-%ზე), არამედ აქციონერთა პროცენტებშიც 

გამოიხატება, რამდენადაც ის მოსახლეობასთან ურთიერთკავ- 

შირშია (ადრეულ 1990 წელს, ეს ციფრი იყო 5.5% გერმა- 

ნიაში, 21% ამერიკაში, და 15.8% გაერთიანებულ სამეფოში)??!. 

უკანასკნელი ტიპის კომპანიების პრობლემები გართულებულია 

იმ ფაქტით,რომ გერმანიაში ინსტიტუციონალური ინვესტორე- 

ბი გაცილებით მცირე როლს თამაშობენ, ვიდრე ამერიკასა და 

გაერთიანებულ სამეფოში.29“ 

ქართულ რეალობაში სამეთვალყურეო საბჭო უდიდეს როლს 

ასრულებდა მეწარმეთა შესახებ კანონის მილების პირველივე 

წლებიდან. მიღებული კანონი ბაზირებული იყო გერმანულ 

მართვის ორსაფეხურიან სისტემაზე და მისი გავლენაც ლოგი- 

კურია დღესაც კი.2? თუმცა, 2008 წლის 14 მარტის მსხვი- 

ლი საკანონმდებლო ცვლილებებისა და დამატებების შემდგომ 

სამეთვალყურეო საბჭომ პრაქტიკულად ღირებულება დაკარგა, 
რადგან მხოლოდ სამი შემთხვევა დარჩა, როდესაც სავალდე- 

291 იხ. //იჯ!, 8იყი!, 80:56იI6CM15L6(0ლთ Iი ს06ს(§5Cხ1გიძ, L. 289 C1 56ძ. 

292 შეად. 80თIMIII§, 8LXჯხიV»!, IMI0ი! (0#ძ§.) I2C5V)CIV0ი821 1ოV65(0L1§ გიძ C01ი00- 

+216 C0V6CიმიC6, 86LIIV/M6V VიIX 1994: გერმანიის შესახებ იხ. #I(6/0!, 
სივი მ) 1იVC5105 მიძ C0ო20L2L6 C0V6=მიC6, წიგნში: ,30I(7§, 8:(XხიI/II, 
MI0ნ/, 1ი50C000ი81 II0V65(015 მიძ C00ი00L2(6 C0V6ლ=ი8ი66 (86LIIი მიძ MCV/ 
VიIX 1994, 7 565-79. მაშინ, როცა გერმანიაში ინსტიტუციონალური ინ- 

ვესტორები განთავსებული წილების დაახლოებით 20%-ს ფლობღნენ, ეს 

ციფრები ინგლისისა და ამერიკის შეერთებული შტატებისათვის დაახლოე- 

ბით 45% და 51% იყო. იხ. /I0ჯ»!, 706 C60I/10)) IVI0-110)' 800)ძ: »X906116)1C6, 

171607165, I#6/0!715, 18: C0-MიიმIმIIV6 C0000L816 C0V6Lიგილ6: 16 5(816 01 (იC 
ტო გიძ სთხითიც ILL656მICს, Cძ. XIიV§ ./. /I0ჯდI, LIIძლIი LძიMძი, MთIX ./. #00, 

სძძ; M,ო06/25C/), 0I1ძ §16/0I) LXI§§0, CI2-6იძიი II06§5, 0XI0Iძ 1998. 

293 სამეთვალყურეო საბჭოს შესახებ, იხ. პურდული, სააქციო სამართლის 

საფუძვლები, II ტომი, 2013, გვ. 267-286, 453-501.
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ბულოა სამეთვალყურეო საბჭოს არსებობა. სხვა შემთხვევაში 

კანონმდებელმა დასაშვებად სცნო, ე.წ შერეული სისტემა, ანუ 

არჩევანის გაკეთების საშუალება მისცა მეწარმე სუბიექტს. 

სამეთვალყურეო საბჭო დამატებით ხარჯებთან არის დაკავ- 

შირებული,რადგან მისი წევრობა, როგორც წესი, ანაზღაურება- 

დია.2“% მოგებაზე ორიენტირებული მეწარმე სუბიექტი მართვის 

პროცესში ყველაფერს აკეთებს ფუნქციონირების ხარჯების 

შემცირებისთვის. შედეგად, სამეთვალყურეო საბჭო კანონით 

არასავალდებულო შემთხვევაში დამატებითი ხარჯია, რის გა- 

მოც მის შექმნაზე პრაქტიკულად ყველა თავს იკავებს. 

მოკლედ რომ შეჯამდეს, კორპორაციული მართვის ერთსა– 

ფეხურიანი და ორსაფეხურიანი სისტემა, თავიანთი სახასიათო 

ელემენტებითურთ კორპორაციული მართვის დანერგვის მოცე- 

მულობას აფორმირებს, რის საფუძველზეც ყალიბდება კორპო- 

რაციული მართვის მოდელები 

294 იხ. ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, II ტომი, 2013, გვ. 

286-293.
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VI. პორპორაციული მართვა და თვითრეგული- 
რებადი, ანუ ნებაყოვლობითი მოდელი 

1. შესავალი 

ნაშრომის წინა თავებში კორპორაციული მართვა სისტემუ- 

რი თვალსაზრისით გაანალიზდა, რის შედეგადაც გამოიკვეთა 

რამდენიმე მიმართულება. პირველი და მნიშვნელოვანი არის 

ის, რომ კორპორაციული მართვა გამოყენებადია კაპიტალური 

ტიპის საზოგადოების სამართლებრივი ფორმის მიმართ. მეორე 

არის ის, რომ კორპორაციული მართვის კლასიკური გაგება 

ისეთი კაპიტალური ტიპის საზოგადოების მიმართ გამოიყე- 

ნება, რომლის შიდაორგანიზაციულ სტრუქტურაში საკუთრება 

და კონტროლი ერთმანეთისგან გამიჯნულია. მესამე,ასევე არა- 

ნაკლებ მნიშვნელოვანი საკითხი, რომელიც გამოიკვეთა არის 

ის,რომ ერთმანეთისგან არსებითად განსხვავებულია კორპორა- 

ციული მართვის სისტემა კორპორაციული მართვის მოდელის- 

გან. ბოლო საკითხი, უმჯობესია უფრო დაკონკრეტდეს. 

ზემოთ გაანალიზდა კორპორაციული მართვის სისტემები 

და მათთვის სახასიათო ძირითადი ორგანიზაციული მოწყობა. 

ასევე დადგინდა მათი ურთიერთმიმართება. მაგრამ, მიმართე– 

ბა კორპორაციული მართვის მოდელთან არ განსაზღვრულა. 

ამიტომ, მიმდინარე და მომდევნო ნაწილ(ებ)ი კორპორაციუ- 

ლი მართვის მოდელის ანალიზს დაეთმობა. მთავარი თეზა 

კორპორაციული მართვის მოდელისთვის შემდგომ საკითხშია: 

კორპორაციული მართვის სისტემა არის ის ორგანიზაციუ- 

ლი წყობის ნორმატიულად დადგენილი სტრუქტურა, რომლის 

ფარგლებშიც უნდა მოხდეს ისეთი სტრატეგიების, პრინციპე- 

ბისა და ხედვების დანერგვა-ადაბტირება, რომელიც კომპანიის
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ინტერესებს (მისი როგორც ფართო,ისე ვიწრო გაგებით) წარ- 

მატებულად განახორციელებს პრაქტიკაში. გამომდინარე იქი- 

დან, რომ კომპანიათა საქმიანობები, ეროვნული კანონმდელობა, 

სამართლებრივი მდგომარეობა (სამეწარმეო კანონმდებლობა, 

სამოსამართლო პრაქტიკა, კაუტელარული პრაქტიკა) და ეკო- 

ნომიკურ-პოლიტიკური მდგომარეობა კომპანიების, კომპანიების 

დროის (ფუნქციონირების პერიოდის) მიხედვით, მათი სხვა- 

დასხვა მმართველების ფაზაში განსხვავებულია, კორპორაციუ- 

ლი მართვის პრინციპების შიდა თუ გარე ორგანიზაციულ 

ურთიერთობებში ადაბტირება, სტრატეგიები და მართვის მიდ- 

გომები განსხვავებულად წესრიგდება. ამიტომ,ყველა კომპანიას 

კორპორაციული მართვის მოდელი ცალსახად ინდივიდუალუ- 

რი აქვს. თანამედროვე მსოფლიოში აღიარებულია, რომ ერთი 

კონკრეტული კორპორაციული მართვის მოდელი არ არსებობს. 

სწორედ ამ მიდგომათა (სისტემისა და მოდელის) ურთიერთმი- 

მართებითი ანალიზია კორპორაციული მართვის სისტემურად 

სწორი გააზრებისთვის აუცილებელი. 

კორპორაციული მართვის თვითრეგულირებადი,ანუ ნებაყო- 

ფლობითი ნორმები გამოხატულია სხვადასხვა ქვეყნის კორ- 

პორაციული მართვის კოდექსებში, რომელიც მეწარმე კაპიტა- 

ლური ტიპის საზოგადოების მართვის სისტემაში დასანერგ 

პრინციპებს, მიდგომებსა და სტრატეგიებს განსზღვრავს. ამ 

ყველაფერს კი არასავალდებული ხასიათი აქვს. ე.წ. §6//-#/6%V- 

IთII0M რეკომენდაციული ხასიათის რეგულაციების აღიარებით 

თვითბოჭვის ინსტიტუტს წარმოადგენს. 

კორპორაციული მართვა არის ისეთი თემა, რომლის სა- 

ფუძველზეც შესაძლებელია უამრავი სამეცნიერო ნაშრომის 

შესრულება,299 თუმცა მიმდინარე ნაშრომის მიზნებიდან გამომ- 

295 /70//, 1%6 CსC0ილვი CიჯიხმიV LმVV #CV0ი ნIგი I#CVI5IL6ძ: #სი Iი(IიძსC-
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დინარე, ამის შესახებ ის განხილული უნდა იქნეს კორპორა- 

ციული მართვის კანონისმიერი (ნორმატიულად იმპერატიული 

ან დისპოზიციური) და თვითრეგულირებადი (ნებაყოფლობითი 

ბოჭვის) ნორმების ჭრილში. კარგი კორპორაციული სამართ- 

ლის ქვაკუთხედი გამგეობა, მუშათა კლასი,295 ბანკები და კრე- 

წიი, V0IMIიდ 0206 M9,140/2010, 2010, L.7-8. 

296 ნაშრომის ერთ-ერთი მთავარი თეზა არის ის, რომ მეწარმე ორგანი- 

ზაციული სტრუქტურის მქონე სუბიექტებს უნდა გააჩნდეთ სოციალური 
დანიშნულება. ისე როგორც ეს გერმანულ საკორპორაციო სამართლებრივ 

აქტებშია განმტკიცებული მუშა-მოსამსახურეთა კორპორაციულ მართვაში 

მონაწილეობის მხრივ, ხოლო როგორც ეს აშშ-შია კორპორაციის სოციალ- 
ური პასუხისმგებლობის კონცეფციის კუთხით დადგენილი. იხ. ბურდული, 

სააქციო სამართლის საფუძვლები,II ტომი, 2013, გვ. 465-477. ამ საკითხ- 

ის წამოწევა საკანონმდებლო თუ თვითრეგულირებადი ნორმების დონეზე 
ქართული სახელმწიფოს მსგავს განვითარებად ეტაპზე მყოფ, ანუ მესამე 
მსოფლიოს სახელმწიფოთათვის განსაკუთრებით მძიმე სოციალური მდგო- 

მარეობიდან გამომდინარე, აუცილებელი უნდა იყოს. ამას თავისი სამართ- 
ლებრივი და სოციალური ახსნა აქვს. თუ მეწარმე სუბიექტის დაფუძნების 

ეტაპზე დამფუძნებლის ახლანდელი გაცხადებული მიზანია მისი კაპიტალ- 
ის იმგვარი მართვა, რომ მიიღოს რაც შეიძლება მეტი სარგებელი მოგების 

სახით, წარმოდგენილი ინიციატივის საშუალებით მას დამატებითი მიზა- 
ნი ნორმატიულად ან თვითრეგულირებადი ქცევის წესებით განესაზღვრე- 

ბა, კერძოდ, სოციალური დანიშნულება საქმიანობის ერთ-ერთ ელემენტად 

დადგინდება, რითიც სამეწარმეო საქმიანობის განმახორციელებელ პირს მხ- 

ოლოდ ინდივიდუალური ან მცირე ჯგუფის (აქციონერთა) ინტერესი კი 

არ ექნება საქმიანობის დაწყების მოტივატორად, არამედ მისი ამ მოგების 

მოზიდვის პროცესი თანაბაზომიერად დაეხმარება იმ სოციუმის ეკონომიკუ- 

რი მდგომარეობის გაუმჯობესებას, რომელთა დაყრდნობითაც და რომელთა 

შრომის აქტიური გამოყენებითაც ის მატერიალურ დოვლათს აგროვებს 
(ამას შეიძლება ეწოდოს კაპიტალიზმის მოდიფიცირებული თეორია). ეს 

მოდელი ერთგვარი გამოძახალი უნდა იყოს გერმანული ძი#6VI§ §0CI10! 

მოდელის, რომელიც საწარმოს მართვაში მუშა მოსამსახურეთა ჩართვას 

ან საწარმოს სოციალური პასუხისმგებლობით აღჭურვას გულისხმობს. 

მაგრამ, ასეთი კონკრეტიზებული ჩანაწერი საფრთხის შემცველია ევრო- 

პის კავშირის საბჭოს მიერ დადგენილ დირექტივებთან გარკვეულწილად 

წინააღმდეგობაში მოსვლის წინაშე. იხ. ჰოპტი, კორპორაციული მართვა 

ევროპაში: რეგულირების ახალი მოდელი და „რბილი სამართალი“, თარგმნა 
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დიტორები, დამოუკიდებელი აუდიტები და, რა თქმა უნდა, კა- 

პიტალის ბაზარი და კორპორაციული კონტროლის ბაზარია.297 

ეს ქვაკუთხედი შეიძლება ნაპოვნი იქნეს ყველა ინდუსტრიულ 

და კაპიტალისტურ ეკონომიკურ საზოგადოებაში, ასევე, ძალიან 

განსხვაგებული მოქმედების (ფუნქციონირების) წესის კომბი- 

ნაციებსა და მოდელებშიც კი. გამგეობა (ბორდი, დირექტორთა 

საბჭო, დირექტორატი, ნების აღმსრულებელი ორგანო, მართვის 

ორგანო) არის რეალურად ძირითადი (სადავო) საკითხი, რო- 

მელიც კომპანიის ქონების ფაქტობრივი განმკარგავია. ამას- 

თან ერთად, სამართლებრივი სისტემების სხვაობასთან ერთად 

განსხვავებულია მართვის სტრუქტურა,აქციონერთა სტრუქტუ- 

რა.291 ეს განსხვავება იშლება ორ მიმართულებად: ერთი მხრივ, 

დიდ ბრიტანეთსა და აშშ-ში და, მეორე მხრივ, კონტინენტურ 

ევროპაში. კორპორაციული მართვის პროცესში ჩართული ორ- 

განოების ფუნქციონირების ლაიტმოტივი მათ მიერ განხორ- 

ციელებულ ქმედებებზე სიმეტრიული, ანუ სრულყოფილი და 
  

ირაკლი ბურდულმა, წიგნში: პროფესორ კლაუს ი. პოპტისთვის თბილისის 

სახელმწიფო უნივერსიტეტის საპატიო დოქტორის წოღების მინიჭების 

თაობასე, 2010, გვ. 25. ამიტომ, მისი მოდიფიცირებული ვარიანტი იქნება 

ის, რომ კორპორაციამ ყველაფერი გააკეთოს საწარმოო ურთიერთობაში 

ფართო მასების ჩართვისა და მისი შემდგომი შენარჩუნებისთვის (რაციო- 

ნალური შესაძლებლობისა და გონივრულობის ფარგლებში), რომლის პრაქ- 

ტიკული სტიმულირების ნიშნად თვითრეგულირებადი ნორმების ირიბად 

სავალდებულო ხასიათი უნდა იქცეს. 

297 შეად. #70ჯი!, I)I6 Iი(ხოიმM0იმ16ი სიძ 6ს+00მICCჩ(11Cჩტი LგხთიტიხტძI!ი- 
წსიყნი ძი CიიოიიI816 CCV6Iი20CC, წიგნში: //0II/IM16IM0/7I100ხ/MM/ძ0/ ლძე., 
#ი)ძხსCს C0IX0!თ!IC C0VCIII0CIICC“, L6I!IMIIC "IV LIხი/იძიჩ!!!დ ხიჯ500M))0- 

11|6I16/ LIIII6I"1611))16I) II) 06)“ ILCCI1L5-– IVIIთცI M/III5CM0/I50!0XI§5, 500 9მII (50ხ8C- 

(6C-ნ0050C1L%CI) 2იძ 6ძ., 2009, ს. 39. იხილეთ, ასევე: 8CV/I#ჩ#2, ს6ფს6ისიდ ი 
)ც6+6)Cჩხ ძიL CიIი0L216 C0V6LიმიC6, 700Cნ/5L.C82116ი, LIMXC, 2009. 

298 #70ი!, ტო6ICმი Cი#იე0Lმ16 C0V6I8ი0C6 I0ძ1IC65 მ5 566ი ჩი0Lი გ სს”იიტმი 

ნCCI506CIIV6, LსI0IVCI5ILV 0 ნ6იი§5VIV201მ L. ILCV., ნიიისთხLმ? 158, 2009, დ, 
27.
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ზუსტი ინფორმაციის გაცემაა მესამე ანდა დაინტერესებული 

პირებისთვის. საკითხი მარეგულირებელ ზომებს ეხება, სადაც 

ყველაზე მნიშვნელოვანია კომპანიის მართვის შესახებ ინფორ- 

მაციის გამჭვირვალობა და გახსნილობა. გახსნილობისა და 

გამჭვირვალობის ინსტიტუტის აუცილებლობა და, ზოგადად, 

მისი არსი ამერიკული სამართლის”? ზეგავლენით შემოვიდა 

ევროპაში და თანამედროვეობაში ევროპის საკორპორაციო სა- 

მართლის ყურადღების ცენტრშია.399 ამაზე მიუთითებს ევრო- 

პის საბჭოს და პარლამენტის მრავალფეროვანი დირექტივები 

და დადგენილებები კომპანიათა მართვის სხვადასხვა მიმართუ- 

ლებების თაობაზე (ისინი ქვემოთ არის გაანალიზებული). 

კორპორაციული მართვის ინტელექტუალური გამოწვევა 

და სირთულე განაპირობებს მექანიზმების სწორ სინთეზს, პა- 

სუხობს კითხვას თუ როდის და რა ხარისხითაა საჭირო ან 

სავალდებულო ან „უკანდახევის“ (დერეგულირების) სამართა- 

ლი და სტრატეგია. ამასთან, ხაზგასმით უნდა აღინიშნოს, რომ 

არ არსებობს კორპორაციული მართვის ერთი – საუკეთესო 

მართვის მოდელი. კორპორაციული მართვის მოდელი დამოკი- 

დებულია საბაზრო სტრუქტურაზე, მარეგულირებელ ნორმებზე, 

ტრადიციებსე, კულტურულ და სოციალურ ღირებულებებზე და 
  

299 MC.) II20I0, LX6C6 II020MII0) LI§-თ»16/1MთII15C/)6)) (C70C§6!1§5C/!0/1§5)60/I/5 IM 

ჩით!§იIიძ. 1სხ!ილნი, MიIV 5ICხ6იL, 2008; Mიჯ!, CიიოიმიV LმV Mიძ- 
6Iი122I10ი: 1Iმი§მLIმი11C I6I506CLIV65, IIVI§I0 ძCII6 §0CI6Iი 51, 2006, L 906. 

300 კორპორაციული მართვის გერმანულ-ამერიკულ და ბრიტანულ 

სისტემათა შესახებ, იხ. ბურდული, ეგნატაშვილი, კორპორაციული მართ- 

ვის საკითხებისთვის, წიგნში: ბესარიონ ზოიძის საიუბილეო კრებული (60 

წლის იუბილე), ჭანტურია, ბურდული (რედ.), 2013, გვ. 502-510. ასევე: 

ჰოპტი, კორპორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების ახალი მოდელი 

და „რბილი სამართალი“, თარგმნა ირაკლი ბურდულმა, წიგნში: პროფესორ 

კლაუს ი. ჰოპტისთვის თბილისის სახელმწიფო უნივერსიტეტის საპატიო 

დოქტორის წოდების მინიჭების თაობაზე, 2010, გვ. 17-20,
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მთლიანად საზოგადოებაზე აღნიშნული ის ძირითადი ფაქ- 

ტორებია, რის გამოც კორპორაციული მართვა განსხვავებულია 

ქვეყნებისა და კომპანიების ტიპების, საქმიანობის, მენეჯმენტის 

მიხედვით და თუნდაც ერთ კომპანიაში მისი განვითარების 

სტადიების მიხედვით.2! შესაბამისად, ისევე როგორც კორპო–- 

რაციული მართვა, ასევე მასთან დაკავშირებული პრობლემე- 

ბი განსხვავებულია თანამედროვე ცივილიზირებულ ქვეყნებსა 

და საქართველოში. თუმცა სხვადასხვა ქვეყანაში არსებული 

მოდელების შედარებითი ანალიზი იმის საშუალებას იძლევა, 

რომ შემოთავაზებულ იქნეს კორპორაციული მართვის საერ- 

თო ელემენტები, რომელთაც ყველა განვითარებული სისტემა 

ეყრდნობა. ამისთვის აუცილებელია, რომ მიმოხილულ იქნეს 

თავდაპირველად კორპორაციული მართვის არსი,მისი განვითა–- 

რების მოკლე ექსკურსი; კორპორაციულ მართვაზე არსებული 

ისეთი უმნიშვნელოვანესი აქტები, როგორიცაა ეკონომიკური 

თანამშორმლობისა და განვითარების ორგანიზაციის მიერ მომ- 

ზადებული პრინციპები,%2 რომელიც შემუშავდა ეფექტური 

კორპორაციული მართვის სტრუქტურის ხელშეწყობისთვის. 

ეფექტური მართვის სტრუქტურა, თავის მხრივ, ხელს უნდა 

უწყობდეს ბაზრის გამჭვირვალობას, ეფექტურობას, აქციონე- 

რებისა და დაინტერესებული პირების უფლებების დაცვას, 

მართვის ორგანოების მოვალეობების სწორად ფორმულირებასა 

და ინფორმაციის საჯაროობას. ყველა აღნიშნული სეგმენტის 

ანალიზისთვის, თემატური საჭიროებისამებრ წარმოდგენილ უნ- 

და იქნეს სხვადასხვა ქვეყანაში არსებული კორპორაციული 

301 იხ. კუჯავა, კორპორაციულ მართვასთან დაკავშირებული პრობლემები 

საქართველოში,ყოველკვარტალური ბიულეტენი ,,კორპორაციული მართვა“, 

#M#12,IნC, 2008, გვ. 3. 

302 0CC% ჩოიCIი01065 01 CიღდიL2(6 CC0CV6ო)მ0CC, 0 CC IX, 2004.
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სამართლის მოდელების შედარებით-სამართლებრივი ანალიზი.2-1 

2. კორპორაციული მართვის არსი 

კორპორაციული მართვის დაკონკრეტებული განსაზღვრება 

და მისი შემადგენელი ნაწილების სწორად გამოკვეთა, ხოლო 

შემდგომ მისი ზუსტი ანალიზი საკორპორაციო სამართლის 

მიმართ ბოლო წლებში დასმულ საკითხს პრაქტიკულად შე- 
მეცნებულ პასუხს გასცემს. კითხვა კი ისმის შემდეგი სახით: 

საით მიდის მეწარმე საზოგადოება მისთვის განსაზლვრული 

კორპორაციული მართვის სტრატეგიების კომპანიაში ტრანს- 

პლანტირების შედეგად, ანუ CM0 VთIIX II§ §0C161თ1M/1273% 

სამეწარმეო ბაზრის განვითარებასთან ერთად უკანასკნელ 

ათწლეულებში დასავლეთის ქვეყნები ეკონომიკური წინსვლის 

მისაღწევად სულ უფრო მეტად ეყრდნობიან კერძო სექტორის 

სიძლიერეს. კორპორაციათა სოციალური მნიშვნელობიდან)?“ 

გამომდინარე დიდი თუ მცირე კომპანიები სამუშაო ადგილებს 

ქმნიან, აწარმოებენ პროდუქციას და ფართო საზოგადოებას 

უწევენ მომსახურებას, ხელს უწყობენ ტექნიკურ განვითარე- 

ბას, რის საფუძველზეც იღებენ შემოსავალს და მიღებულ დო- 

303 სწორედ აღნიშნულ საკითხებს წარმოადგენს ეთგო, როგორც კორპო- 

რაციული მართვის პრინციპებს. 

304 იხ. /#70ჩ/, 1ხი სს/იიბვი CითოიმიV LგV #CII0ი CI2ი IL6V151(0ძ: #ი 1იხი–- 

ძსიVყ0ი, VიIყიდ 0206. M9140/2010, 2010, L 1. 

305 იხ. ბრეგვაძე, ორგანიზაციის თეორიის საფუძვლები: სოციოლოგიური 

მოძღვრება კორპორაციული სისტემების შესახებ, წიგნში: თანამედროვე სა- 

კორპორაციო სამართლის თეორიული და პრაქტიკული საკით ხები,გამომცე- 

მლობა მერიდიანი, 2009, გვ. 9-65.
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ვლათს ანაწილებენ საზოგადოებაში.305 სწორედ ამ ფონზეა, 

რომ უკანასკნელ წლებში განსაკუთრებული ყურადღება ეთ- 

მობა კორპორაციულ მართვას, მის სისტემას, რომელმაც უნდა 

უზრუნველყოს კერძო სექტორის ეფექტურად ფუნქციონირება, 
რაც პირდაპირ აისახება ქვეყნის ეკონომიკურ განვითარებასა 

და სიძლიერეზე, აქედან გამომდინარე კი, ნათელი ხდება კორ- 

პორაციული მართვის, სისტემის, პრინციპებისა და მისი შემად–- 

გენელი ნაწილების, როგორც სისტემის მნიშვნელობა ეროვნუ- 

ლი სოციუმისთვის. 

მნიშვნელოვანია კორპორაციული მართვის როგორც ზოგა- 

დი კონცეფციის და არა ცალკეული ინსტრუმენტის გააზრება. 

კორპორაციული მართვა მოითხოვს კომპანიის სრულყოფი- 

ლი მართვისა და კონტროლის სტრუქტურის შესახებ ღრმა 

ანალიზს. ამავე დროს მოიცავს წესებს მფლობელთა შორის 

ძალაუფლების გადანაწილების შესახებ, მოიცავს მართვის მე- 

ქანიზმებს და ისეთ დაინტერესებულ მხარეებს, როგორიც თა- 

ნამშრომლები, მიმწოდებლები, მომხმარებლები, კლიენტები და 

ფართო საზოგადოებაა. 

კორპორაციული მართვის შემადგენელ ელემენტთა განმარ- 

ტებისასს აუცილებელია ნაწილობრივ დავესესხოთ ცნობილ 

კორპორატივისტ მეცნიერ კლაუს პჰოპტს და განიმარტოს 

კორპორაციული მართვა რამდენიმე შემადგენელ ნაწილად. ეს 

ნაწილებია: კორპორაციული მართვის დახვეწილი სისტემა,ინს- 

ტიტუციონალური ინვესტორები,მათ შორის ბანკები,კაპიტალის 

როგორც პირველადი, ისე მეორადი ბაზარი, მათ შორის ბირჟა, 

საწარმოს კორპორაციული კონტროლის ბაზარი და მისგან გა- 

306 სვანიძე, რა არის კორპორაციული მართვა? ყოველკვარტალური ბი- 

ულეტენი „კორპორაციული მართვა“, M1,ILC, 2003, გვ. 4.
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მომდინარე გახსნილობა და აუდიტი. ამ ნაწილებს შეიძლება 
კორპორაციული მართვის გარე მექანიზმებიც ეწოდოს. კორ- 

პორციული მართვის შიდა მექანიზმად შეიძლება მოხსენიებულ 

იქნეს საკანონმდებლო და მარეგულირებელი ნორმების შესა- 

ბამისობაში მოყვანა, ე.წ. C0/>20/-თო16 C0M10II10IC60, კორპორაციის 

მართვის გაუმჯობესებისთვის მიღებული ზომები და საწარმო- 
ში კორპორაციული მართვის ისეთი პრინციპების დანერგვა, 

როგორიცაა სამართლიანობა, გამჭვირვალობა, პასუხისმგებლო- 
ბა და ანგარიშვალდებულება. ნათელია, რომ კორპორაციული 

მართვა არ არის კორპორაციული მართვის სისტემის ანალოგი. 
უფრო მეტიც, კორპორაციული მართვის სისტემა კორპორა- 
ციული მართვის მაფორმირებელი სხვადასხვა შემადგენელი 
მრავალი ელემენტიდან მხოლოდ ერთ-ერთი ელემენტია. თავის 
მხრივ, კორპორაციული მართვის კომპლექსური ადაბტირება 

ყოველი კომპანიის ფუნქციონირების პროცესში აყალიბებს ამ 

კომპანიათათვის სახასიათო მართვის სტანდარტს და კორპო- 

307 ზემოაღნიშნული ელემენტები ერთგვარი მოდიფიკაციით იქნა ნასესხები 

ჰოპტის სტატიიდან,სადაც ის შედარებითი კორპორაციული მართვის შემად- 

გენელ ნაწილებს განსაზღვრავს. აქვე უნდა აიხსნას ის თავისებურებანი, 
რაც განიცადა წინამდებარე ნაშრომში მოცემულმა ნაწილებმა. მუშა-მოსამ- 
სახურეთა, ანუ თანამონაწილეობის სტრატეგია, როგორც კორპორაციული 

მართვის შემადგენელი ნაწილი ქართული რეალობისთვის არარელევანტუ- 
რი და უსაგნოა, რადგან მისი ნორმატიული დანაწესი, დღესდღეობით, არ 

არსებობს. შესაბაპისად,ის კორპორაციული მართვის შემადგენელ ნაწილად 

ქართულ რეალობაში არ მოიაზრება. მეორე, ეს არის ინსტიტუციონალური 

ინვესტორი და მისი დეფინიცია ლოგიკურია, რომ ინსტიტუციონალურ 

ინვესტორში მხოლოდ ბანკი არ მოიაზრება. ამიტომ, აქაც მოდიფიცირებუ- 

ლი სახე მიიღო კორპორაციული მართვის შემადგენელმა ნაწილმა. რაც 

შეეხება დანარჩენს, ისინი, ფაქტობრივად, უცვლელი დარჩა. იხ. ჰოპტი, კორ- 

პორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების ახალი მოდელი და „რბილი 

სამართალი”, თარგმნა ირაკლი ბურდულმა, წიგნში: პროფესორ კლაუს ი. 

ჰოპტისთვის თბილისის სახელმწიფო უნივერსიტეტის საპატიო დოქტორის 

წოდების მინიჭების თაობაზე, 2010, გვ. 21-22.
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რაციული მართვის ინდივიდუალურ მოდელს ქმნის. 

კორპორაციულის მართვა უნდა ეფუძნებოდეს განსაზღ- 

ვრულ პრინციპებს და განაპირობებდეს კორპორაციულ ქცევას. 

პრინციპები იმ მიმართულებების განმსაზლვრელია, რომელიც 

საფუძვლად უდევს კომპანიის ფუნქციონირებას, სტრატეგიულ 

ხედვებს, მართვის დახვეწილი სისტემის ფორმირებასა და გა- 

რე კაპიტალთან წვდომით ეკონომიკური და გეოგრაფიული 

არეალის გაფართოებას. ეს პრინციპები სისტემურად შეიძლება 

შეჯამდეს ასე: 

პირველი, კოპორაციული მართვა აქციონერთათვის უნდა 

უზრუნველყოფდეს ინვესტირებული კაპიტალიდან გამომდი- 

ნარე კორპორაციულ-სამართლებრივი უფლებების რეალურად 

გამოყენების შესაძლებლობას. მაგალითად, დივიდენდის მიღე– 

ბას, მართვის პროცესში ადეკვატური ფუნქციის მინიჭებასა და 

გამოყენებას, დადებული ხელშეკრულებების პირობებში გარკ- 

ვევასა და საეჭვოობის შემთხვევაში ახსნა-განმარტების მო- 

თხოვნის უფლებას, ლიკვიდაცია-რეორგანიზაციის პროცესში 

ჩართულობასა და მისი უფლებების მაქსიმალურად დაცულო–- 

ბას და ა.შ. 

მეორე, კორპორაციული მართვა ყველა აქციონერს თანაბარ 

პირობებში უნდა აყენებდეს, ხოლო აქციონერის უფლების და- 

რღვევის შემთხვევაში უნდა ჰქონდეთ მათ დაცვის ეფექტურ 

მექანიზმებთან წვდომის საშუალება. მაგალითად, უპირატესი 

შესყიდვის უფლების გამოყენების შესაძლებლობის დისკრი– 

მინაციული შეზღუდვა, ხმის უფლების შეზღუდვა ან გაუქ- 

მება მათი დაცვის მექანიზმებიდან კი შეიძლება გამოიყოს 

დერივაციული სარჩელი ანუ ნაწარმოები სარჩელი, პირდაპირი 

სარჩელი, საერთო კრების მოწვევის პროცენტული ზღვრი- 

დან გამომდინარე შესაძლებლობა, სათათბირო და სააქტო ხმის
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უფლება, ანუ პასიური და აქტიური მონაწილეობა გადაწყვეტი- 
ლების მიღებაში და სხვა. 

მესამე, კორპორაციული მართვა ალმასრულებელი ორგა- 

ნოს კონტროლს საზედამხედველო ორგანოსგან, მისთვის ძი- 

რითაღი სტრატეგიების დაგეგმარებით უნდა უზრუნველყოფ- 
დეს. ამასთან, სამეთვალყურეო საბჭო (უნიტარული სისტემის 

შემთხვევაში – ბორდი) ანგარიშვალდებული ხდება მის მიერ 

განხორციელებული ზედამხედველობის შესახებ აქციონერთა 
საერთო კრების წინაშე. ეს ურთიერთკონტროლი და უფლე- 
ბამოსილებათა ამგვარი ბალანსი აღმასრულებელ პირთა და 
მთლიანად ორგანოს ოპორტუნისტული ქმედების მაქსიმალური 
პრევენცირების მექანიზმად უნდა გამოიყენებოდეს.29ზ 

მეოთხე, კორპორაციული მართვა უნდა უზრუნველყოფდეს 
აღმასრულებელ ორგანოთა დამოუკიდებლობას, ყოველდღიური 
ანუ ოპერაციული საქმიანობის წარმართვას დირექტივებისა და 
შეზღუდვების გარეშე, რაც არაოპერატიული ქმედების განმაპი- 
რობებელი იქნებოდა. როგორც ზემოთ აღინიშნა, დირექტორთა 
საბჭო უნდა უზრუნველყოფდეს მის ორ მაკონტროლებელ ორ- 
განოს წინაშე ანგარიშის დროულ წარდგენას და ამ ანგარიშში 
საქმიანობის მაქსიმალურად დეტალიზებულ ასახვას. 

მეხუთე, კორპორაციული მართვა უნდა უზრუნველყოფდეს 
კომპანიის ყველა ინფორმაციის მაქსიმალლურად დროულად გამ- 
ჟღავნებას, იქნება ეს მსხვილი გარიგებების შესახებ ინფორმა- 
ციის გახსნა,ინფორმაცია კომპანიის ფინანსური მდგომარეობის 
შესახებ, ან ინფორმაციის გამჟღავნებას გადახდისუუნარობის 
შესახებ და სათანადო რეაგირებას,329? კაპიტალის ბაზარზე 

308 იხ. C0X, MIთ207, II62V956 იი 106 LგV 01 C0:00L800ი5, 3" 6ძ., VCI. 2, 
2010, L 2. 

309 ანუ, დირექტორი ვალდებული ხდება ასეთ დროს განაცხადოს გადახ- 
დისუუნარობის საქმის წარმოების დაწყების შესახებ. იხ. „მეწარმეთა შეს-
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ნებისმიერი შიდა ცვლილების, ე.წ. 4ძ ჩ0C ხასიათის შეტყო- 

ბინებას, რაც კაპიტალის ბაზარზე პოტენციურ ინვესტორს 

ინფორმირებული და სწორი გადაწყვეტილების მიღების შე- 

საძლებლობას მისცემს. ინფორმაციის გახსნილობა კომპანიის 

სანდოობისა და რეპუტაციის ამაღლებას იწვევს, რაც, თავის 

მხრივ, კომპანიის აქტივთა ღირებულების ზრდის ერთ-ერთი 

განმაპირობებელი ფაქტორია. ინფორმაციის გახსნილობაში 

უნდა შევიდეს კომპანიის აღმასრულებელ ორგანოს წევრთა 

ფინანსური შემოსავლების ტიპებისა და რაოდენობის გახსნი- 

ლობა, რაც კონკრეტულ კორპორაციაში აქვს. 

მეექვსე, კორპორაციული მართვა უნდა უზრუნველყოფდეს 

კომპანიის შიდა ორგანიზაციული სტრუქტურის, კომპანიის 

მართვის შიდა და გარე მექანიზმების ნორმატიული რეგულა- 

ციების ბაზაზე მოწესრიგებას, რა მოცემულობის ფარგლებშიც 

უხდება ამა თუ იმ საწარმოს ფუნქციონირება. ქართულ რეა- 

ლობაში ეს იქნება ის სამეწარმეო, საგადასახადო, კაპიტალის 

ბაზრისა და კეთილსინდისიერი კონკურენციის მომწესრიგე- 

ბელი ნორმები, რომელთა განუხრელი დაცვა კორპორაციული 

მართვის მთავარი ელემენტია. ამასთან, შიდაორგანიზაციულ 

დონეზე მაქსიმალურად უნდა იქნეს დახვეწილი დაინტერესე- 

ბულ პირებთან ურთიერთობები და მათი ინტერესების დაცვის 

მექანიზმები დაინტერესებულ პირებს სამოქალაქო კოდექსი 

ძირითად ნაწილში იცავს, მაგალითად, ხელშეკრულების შეუს- 

რულებლობის შემთხვევაში მეორადი უფლებებით აღჭურვავს 

და უხარისხო პროდუქტით მიყენებული ზიანისთვის პასუხის- 

მგებლობას აწესებს.3)9 სამოქალაქო კოდექსის გვერდით არის 

  

ახებ“ კანონის მე-9 მუხლის მე-9 პუნქტი. 

310 იხ. ზოიძე თ., წუნდებული (უხარისხო) პროდუქტით მიყენებული 

ზიანის ანაზღაურება ქართულ სამართალში, „სამართლის ჟურნალი“ M)1, 

2012, გვ. 86-99.
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შრომის კოდექსიც,თუმცა დაინტერესებულ პირთა დაცვის ისე- 

თი მექანიზმები, რომელიც არ არის ნორმატიულად გაწერილი, 

სასურველია გათვალისწინებულ იქნეს შიდაორგანიზაციულ 

განაწესში. ასე, მაგალითად, მუშა-მოსამსახურეთა საწარმოო 

ტრამვისგან დაზღვევა ან ისეთი სამუშაო პირობების შექმნა, 

რომელიც დაიცავს დაქირავებულ მუშახელს ყოველგვარი ექს- 

ცესისგან. ეს ყველაფერი კი მიმართული უნდა იყოს კომპანიის 
სოციალური დანიშნულების განსახორციელებლად, ანუ ახალი 
სამუშაო ადგილებისა და სათანადო სამუშაო პირობების შე- 

ქმნისკენ. 

მეშვიდე, კორპორაციული მართვა კომპანიის აქტივებისა 

და პასივების მართვის ეფექტურობის შემოწმების მექანიზმებს 
უნდა უზრუნველყოფდეს, რათა არ მოხდეს არამიზნობრივი 
განკარგვა, ან არ მოხდეს ისეთ არასტრატეგიულ და წამგე- 
ბიან ტრანზაქციულ ურთიერთობაში შესვლა,რაც გრძელვადიან 
პერსპექტივაში კორპორაციას გარდაუვალად წარუმატებლობას 
მოუტანს.2) 

აღნიშნულ პრინციპთა კორპორაციაში დანერგვა და მარ- 
თვის პროცესთან ადაბტირება განაპირობებს კორპორაციულ 
ქცევას, რომელიც ნაკლები ტრანზაქციული და საკუთრების 
ხარჯების პირობებში მაქსიმალური მოგების მიღებას უზრუნ- 

ველყოფს. 
აღსანიშნავია, რომ 2001 წელს ენრონის კორპორაციის 

ფინანსური კოლაფსის შემდეგ აშშ-ის ბირჟაზე კოტირებულ 
მეწარმე სუბიექტთა კორპორაციული კონტროლის მექანიზმე- 
ბი და მოთხოვნები საგრძნობლად გაიზარდა.'? მოთხოვნების 

3)) იხ. საერთაშორისო საფინანსო კორპორაციის საკონსულტაციო 
პროგრამა ევროპასა და ცენტრალურ აზიაში, კორპორაციული მართვის 
სახელმძღვანელო, ILC, 2010, გვ. 24. 

312 იხ. C0X, /I020/, II60(I56 00 106 LმVV 01 C0000+2II00§, 3” 6ძ., VიI. 2,
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გამკაცრების გამოხატულება იყო 2002 წლის სარბანეის და 

ოქსლეის მიერ შემუშავებული აქტი. აგრეთვე, ბირჟაზე მო- 

ქმედების წესები და მოთხოვნები დაიხვეწა და გამკაცრდა. 

ბორდის დამოუკიდებელი წევრებით ფორმირების, აუდიტის 

კომიტეტის დაწესების, კორპორაციული მართვის კომიტეტის, 

ანაზღაურების კომიტეტის, გახსნილობა-გამჭვირვალობის მო- 

თხოვნისა და აქციონერთა სავალდებულო ჩართულობას ხმის 

მიცემის გზით ანაზღაურების პოლიტიკის განსაზღვრასა და 

წლიური ანგარიშის დამტკიცების პროცესში მონაწილეობის 

სავალდებულოობის გარდა, აშშ-ის ბირჟებმა (VMVI5X#, M,,44- 

XსXXC0C) საფინანსო ბაზრის რეგულირებად წესებში შეიტანეს 

მოთხოვნა, რომ ბირჟაზე რეგისტრირებულმა კორპორაციებმა 

აუცილებლად უნდა გაითვალისწინონ კორპორაციული მარ– 

თვის საუკეთესო პრაქტიკა.) ასევე,ლისტინგში გატარებულმა 

კომპანიებმა უნდა უზრუნველყონ კორპორაციული მართვის 

სახელმძღვანელო პრინციპების გაცხადება (თუ რა პრინცი- 

პებს ეყრდნობიან ისინი) და მათი ადაბტირება კორპორაციაში,.?4 

ლოგიკურია, რომ ზემოაღნიშნული შედეგები მხოლოდ მსგავსი 

დანაწესების პრაქტიკაში ადაბტირებით არის შესაძლებელი. 

ყოველივე ეს ჩამოყალიბებულია კორპორაციული მართვის 

ეტაპობრივი განვითარების შედეგად წარმოშობილი პრაქტიკის 

საფუძველზე, რაც გახდა კორპორაციული მართვის მრავალი 

განმარტების სამართლის დოქტრინაში დამკვიდრების ერთ-ერ- 

თი მიზეზი. 

  

2010, L. 25. 

313 იხ. ნიუ-იორკის საფონდო ბირჟის კორპორაციული მართვის კანონ- 

პროექტი, მუხლი 9, ცვლილება #1, 2003 წლის 4 აპრილი. 

314 იხ. C0X, IIძ26”/, IIC20156 იი 106 L2გV 01 C0-00I2I005, 3” 6ძ., V0I. 2, 

2010, L. 40.
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2.1. ცნება და განვითარება 

2.1.1. განვითარება 

2.1.1.1. კორპორაციული მართვის განვითარება 

მსოფლიოში 

კორპორაციული მართვა რთული და მრავლისმომცველი 

სისტემაა, რომელიც თავის თავში აერთიანებს სამართლებრივ 

და ფინანსურ ელემენტებს ისეთი დარგებიდან, როგორიცაა სა- 
მეწარმეო სამართალი, საბუღალტრო საქმიანობა, აუდიტი, გაკო- 
ტრების, საგადასახადო და შრომის სამართალი. ის არის პრო- 
ცესი, რომელიც განგრძობადად მიმდინარეობს. სწორედ ამი–- 

ტომაა, რომ კორპორაციული მართვის ერთი ჩამოყალიბებული 
და ყველასათვის მისაღები ცნება, ფაქტიურად, არ არსებობს. 
ევროპაში კორპორაციული მართვა, როგორც რეგულირების 
ახალი მოდელი, განსაკუთრებულ მიდგომას საჭიროებს, რომე- 
ლიც განხილულ უნდა იქნეს ანგლო – ამერიკულ და გერმა- 

ნულ ჭრილში. 

კორპორაციული მართვის, როგორც სისტემური ცნების 
ფესვები ქალაქების, შტატების მართვიდან მომდინარეობს. დღე- 
ვანდელი ჯზერმინის „კორპორაციული მართვის“ ზუსტი ანა- 
ლოგი” პირველად გამოიყენა რიჩარდ ეილსმა 1960 წელს 
სახელმწიფოებრივი სტრუქტურისა და ფუნქციონირების აღ- 
სანიშნავად.'– ცნება “C)/+Iძ§50VI26 ძღ- LC/7:161-716/1716115/0)7+/I 8“ 
ფრანგული გამონათქვამის - ,76 C0MV0);6/M!! ძ6 ) '6III07XI0§6“-ი 
და ანგლო-ამერიკული ,,C00/ჩ007X-თI6 §0V6I7I09MC6“-ის გერმანული 

315 საუბარია უშუალოდ ტერმინზე და არა შინაარსზე. 
316 იხ. 860//, 807707, #00I/, C0(ი0L28I6 60V6თვ2ილ6 ვ0ძ C0იX0I, VVიILIთ დ 
ჩეგილL M0, 02, 2005, L 2.
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შესატყვისია.3” ის განვითარებული ევროპის ისეთ ნაწილში, 

როგორიცაა გერმანია და ავსტრია 1995 წლამდე ჯერ კიდევ 

უცნობი იყო ნეუსის კონფერენციამდე.3)ზ 

ევროპის საზღვრებს შიგნით თუ გარეთ ეს ცნება დიდი ხა- 

ნია რაც გავრცელდა. როგორც წესი, კორპორაციული მართვის 

ცნების გააქტიურებას ეკონომიკური კრიზისები უძღოდა წინ. 

მაგრამ მხოლოდ კრიზისები არ იყო ამის განმაპირობებელი 

ფაქტორი. კორპორაციული მართვის გააქტიურება გამოიწვია 

ბოლო ორ დეკადაში მსოფლიო მასშტაბით პრივატიზაციის 

პროცესის დაწყებამ, საპენსიო ფონდების რეფორმამ და კერძო 

დანაზოგების ზრდამ. ის განაპირობა 80-იან წლებში კაპიტა- 

ლის ბაზარზე დაუფლების, საწარმოზე კონტროლის მოპო- 

ვების დიდმა ტალღამ, კაპიტალის ბაზრის დერეგულაციებმა, 

აღმოსავლეთ აზიის 1998 წლის კრიზისმა და აშშ-ში 1990 

წლებიდან მოყოლებულმა მსხვილ კომპანიათა სკანდალებმა.3?? 

მაგალითად,მე-20 საუკუნის ბოლო ათწლეულში რამდენიმე 

დიდი ბრიტანეთის მსხვილი კომპანიის სკანდალმა129 საფუძვე- 

317 ჟანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 11. 

318 /Xი0/, I/., C0-20L9016 C0V6IიმილC, მი(ილთიტხიშლივსხ6IM მCხსიდ მს ძ6ი) 

ნისჩხLგიძ, აწსLთმLL, 1995. მითითებულია: პჰოპტი, კორპორაციული მართვა 

ევროპაში: რეგულირების ახალი მოდელი და „რბილი სამართალი”, თარგმნა 

ირაკლი ბურდულმა, წიგნში: პროფესორ კლაუს ი. ჰოპტისთვის თბილისის 

სახელმწიფო უნივერსიტეტის საპატიო დოქტორის წოდების მინიჭების 

თაობაზე, 2010, გვ. 17. 

319 ჩამოთვლილი საფუძვლების შესახებ საინტერესო ინფორმაციას შეი- 

ცავს შემდეგი ნაშრომი. იხ. ,80C/I/, 80I10/1, #66/I!, C0L00+მ16 C0V6იმილ06 გიძ 

Cიისი!, V0იIMIიდ ნ206L M0. 02, 2005, L. 4-7. 

320 ასე, მაგალითად, რობერტ მაქსველის ჯგუფის სკანდალი (M/>"” XII). 

რომელმაც შეძრა მსოფლიო. ის შეეხო 30 000 ადამიანს და 400 მილი- 

ონი ფუნტი სტერლინგის ოდენობის ზარალი მოიცვა. ასევე, საინტერესოა 

#ი!ს, CL 8CCI და სხვა სკანდალები. იხ. 4/9/>თ, 5(-ICLსX6 მიძ L6(ილი იL# 

C0-00Lმ16 C0V6ლოიმიC66 )ი Iხ6 LIიIL6ძ MIიდძისი 10 LC12C01) (0 (ი6 5ჩეL6M01ძ6L
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ლი ჩაუყარა კორპორაციული მართვის პრინციპთა შემუშავე- 

ბასა და დადგენას. კერძოდ, ანგლო–ამერიკულიდან შემოსული 

და დამკვიდრებული ამ ცნების ბიძგის მიმცემი გახდა 1992 

წელს დირექტორთა საბჭოს შესახებ ქედბერის (ბრიტანეთი) 

ანგარიში და პირველი კორპორაციული მართვის კოდექსი,“ 

რომელსაც 1995 წელს მოჰყვა გრინბერის ანგარიში აღმას- 

რულებელ პირთა ანაზღაურების შესახებ და ჰემპელის კორპო–- 

რაციული მართვის შესახებ ანგარიში? ხოლო 1998 წელს 

დიდი ბრიტანეოის კომბინირებული კოდექსი, რომელსაც 1999 

წელს ეკონომიკური თანამშრომლობისა და განვითარების (ეთ- 

გო) კორპორაციული მართვის საერთაშორისო პრინციპებისა 

და სტანდარტების შემუშავება და დადგენა მოჰყვა. 

კორპორაციული მართვის ამერიკული ფესვების პრაქტი- 

კული რეფორმირება ოცდამეერთე საუკუნის დასაწყისში მსხ- 

ვილი ამერიკული კომპანიების – ენრონის, უორდკომისა და 

ადელფიას კოლაფსს უკავშირდება.3?2? აშშ-ის კონგრესის მიერ 

დადგენილ იქნა კორპორაციული მართვის სტანდარტები არა 

რბილი სამართლის მეთოდური სახით, არამედ საკანონმდებლო 

იმპერატიული წესებით, როდესაც სარბანეს-ოქსლეის აქტი იქ- 

ნა მიღებული 2002 წელს და უამრავი ცვლილება-დამატება 

VCI5ს§ 1ი6 51მM6იი!ძი(+ 1ხ6იLV, 2010, L. 20-23. 

321 CძძხI/-/ IM600I1. L600LL იI (ხ6 CითიიIL66 ლი (ხ6 LIიგიCI81 #4506C(5 0L 

CიიიI216 C0CV6გიC6, Lიიძი, 1992. 

  

322 კორპორაციული მართვის კოდექსი, როგორც წესი, კორპორაციული 

მართვის შესახებ ანგარიშის წარდგენის ვალდებულებას ადგენს. მაგალით- 

ად, გერმანიის კორპორაციული მართვის კოდექსი გამგეობასა და სამეთ- 

ვალყურეო საბჭოს წლიურ ანგარიშში კორპორაციული მართვის შესახებ 

ანგარიშის წარდგენის ვალდებულებას ითვალისწინებს. იხ. C60იგი CიI2-0- 

I216 C0V6IიმიCC C0ძიყ, 2002, (2009, გოთი6იძიძ), გIL. 3.10. 

323 იხ. 5X00/, IC2II5 მიძ #ტC06IC2ი C0:00L2%C 6ისIმი0ი, 1ი: ტ CL LიI0ი, 

(60ძ!L. /4/710I/); M-CCღCC0ძM6X), 2006, L. 129 C( 56ძ.
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324 შევიდა ამერიკის საფონდო ბირჟების რეგულაციებში.“““ თუმ- 

ცა, აშშ-ის კორპორაციული მართვის პროცესში ეს კორპორა- 

ციული მართვის პრინციპთა ბოლო აქტი არ ყოფილა. 2007- 

2008 წლის კრიზისის გამოძახილად 2010 წლის ზაფხულში 

შეიქმნას დოდ-ფრანკის უოლ სტრითის რეფორმირებისა და 

მომხმარებელთა დაცვის ფედერალური აქტი. ზუსტად გ წლის 

შემდგომ აშშ-ში მეორე ნორმატიული აქტი იქნა მიღებული, 

რომელიც კორპორაციულ მართვაზე განსაკუთრებულ კონ- 

ტროლს აწესებს. 

21-ე საუკუნის დასაწყისი კორპორაციული სკანდალები 

ჯაჭვური გავრცელების სიმპტომში გადაიზარდა, რასაც 2003 

წელს პარმალატის ცნობილი სკანდალი მოჰყვა.'?? ამასობაში 

ევროპული კომისიისათვის გამოიკვეთა შემაჯამებელი ანგა- 

რიში,225 რომელიც იუწყებოდა ევროპის კავშირსა და მის 

წევრ-სახელმწიფოში კორპორაციული მართვის კოდექსების 

არსებობის თაობაზე. ევროპის კომისიის შიში,რომ კოდექსების 

მრავალფეროვნებას ევროპის შიდა ბაზარზე წინააღმდეგობის 

გაწევა შეეძლო, ამ შემაჯამებელი ანგარიშის შემდეგ არ გა- 

მართლდა და უსაფუძვლო აღმოჩნდა.?? აქედან მოყოლებული 

მიღებულ იქნა საფრანგეთის, გერმანიის, ბელგიისა და სხვა 

ევროპული ქვეყნების კორპორაციული მართვის კოდექსები, სა- 

დაც უდიდესი მნიშვნელობა ენიჭება კორპორაციულ მართვას. 

324 C0X, MIთ20/, ICC2056 0ი I1%ი6 LმVV 0 C0I00I890005, 3" 6ძ., V0I. 2, 2010, 

L.21-29, 40. 

325 იხ. #CI#ძI”)!!!, CIMXICI, ს)იგიCIმ1 5ლეიძე1§ მიძ 1ხC IL0IC 0( IIVგI6C Lი- 

(0 IC6000იL: 166 წმეჯთი212L C256, 1ი: #ILCL LიI0ი, (601L. ,4I+10VI; MCC0#ჩ6)), 

2006, L. 162-174. 

326 ე.წ. MCII, C015CჩM0თ! #« M0IC65-ის ანგარიში. 

327 ჩ#ხ/0/ჯ!, C0:00LმI6 C0V6,იმილ0 1ი სსI006: MCV/ Mი0ძა! 01 L6ყას1ვI0ი გიძ 

„50წ LმV/“, CXIიIძ, CXI0ILძ LI0CIVCI§ILCV 0I05§, 2002, L. 2.
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სწორედ ამ მნიშვნელობის გამო განსაკუთრებული დაინტერე- 

სება გამოიხატა ეკონომიკური თანამშრომლობისა და განვი- 

თარების ორგანიზაციის მიერ და ერთ-ერთი დახვეწილი და 

მისაღები განმარტებაც სწორედ ამ ორგანიზაციაში შემუშავდა 

1999 წელს, რომელმაც საბოლოო სახე 2004 წელს მიიღო.22ჩ 

2.1.1.2. კორპორაციული მართვის განვითარება 

საქართველოში 

კორპორაციული მართვა საქართველოში საკმაოდ ახალი 

მოვლენაა, რომელიც ჯერ-ჯერობით საფუძვლიანად გაგებული 

და შეფასებული არ არის. ცნების სისტემური გააზრებისა და 

სწორი იმპლემენტირების შეუძლებლობას თავისი სამართლე- 

ბრივი და ეკონომიკური მიზეზები აქვს. პირველი, ქვეყანაში არ 

არის განვითარებული ფასიანი ქაღალდების ბაზარი, გარიგებები 

ბირჟაზე განვითარებულ ქვეყნებთან შედარებით, ფაქტიურად 

არ იდება. მეორე, ქვეყანაში ჯერ არ ჩამოყალიბებულა ფასიანი 
ქაღალდების ბრუნვის, ან თუნდაც კორპორაციული კულტუ- 

რა, ამიტომ საფუძველი კარგი კორპორაციული მართვისათვის 
ჯერ კიდევ არამყარია. 

კორპორაციული მართვა საქართველოსთვის აქტუალურ 

თემას წარმოადგენს, რამდენადაც იგი დაკავშირებულია ქვე– 

ყანაში საინვესტიციო კლიმატის გაუმჯობესებასთან. მოქმე- 

დღი სააქციო საზოგადოებების ერთ-ერთი უმნიშვნელოვანე- 

სი პრობლემა საინვესტიციო რესურსების მოზიდვის გზების 

არარსებობაა. დასავლეთის ქვეყნებში ეს პრობლემა მარტივად 

წყდება ქვეყნის გარე თუ შიდა რესურსების ა კუმულირების 

328 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 13.
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გზით ქართულ რეალობაში კი ინვესტორთა უმრავლესობა 

ინვესტირებას განსაკუთრებული სიფრთხილით და გულმოდგი- 

ნე დაკვირვებით ეკიდება. ამასაც თავისი ამხსნელი მიზეზები 

აქვს. მათ შორის სამეწარმეო კანონმდებლობის არასრულყო- 

ფილი და მრავალი ბუნდოვანი თუ გაუმართავი რეგულაცია 

და ინსტიტუციონალური მეხსიერების არქონაა, რის გამოც 

ინვესტორის, როგორც აქციონერის უფლებების ადეკვატური 

დაცვა ვერ ხდება. ინვესტორის ნდობის მოსაპოვებლად აუცი- 

ლებელია ქვეყანაში მეწარმე სუბიექტთა როგორც დაფუძნების, 

ისე ფუნქციონირებისა და ლიკვიდაციის კონკურენტუნარიანი 

და სამართლიანად ბალანსირებული გარემო შეიქმნას. კორპო- 

რაციული მართვისთვის განსაკუთრებული მნიშვნელობა აქვს 

სამართლებრივ-კულტურულ და რეგიონალურ მდგომარეობას. 

საქართველოში დღეს არსებული ბიზნეს-გარემოს ყეელაზე 

პოპულარული „ტენდენცია უცხოური ინვესტიციების მოზიდ- 

ვა და პირველადი საჯარო შეთავაზებისთვის საერთაშორისო 

საფონდო ბირჟაზე მათი გატანის უზრუნველყოფაა. ქვეყნის 

ნორმატიული თუ „რბილი სამართლის რეგულაციებისთვის 

მნიშვნელოვანი უნდა იყოს იმ საკითხების დარეგულირება, 

რომელიც განსაკუთრებით საყურადღებოა ინვესტორთათვის. 

მართალია ინვესტორს აინტერესებს ის, თუ რამდენად გა- 

მართული ფინანსური მდგომარეობა აქვს კომპანიას, თუმცა 

არანაკლებ მნიშვნელოვანია ისიც,თუ რამდენად გამჭვირვალეა 

ინფორმაცია, იქნება ეს ფინანსური თუ, ზოგადად, კორპორაციუ- 

ლი სტრუქტურის გამჭვირვალობა, რათა უფრო ობიექტურად 

მოხდეს მოგებიანობისა და რისკის შეფასება. თუ კომპანია ვერ 

ახერხებს დაუდასტუროს ინვესტორს კომპანიის აქციონერთა 

ვინაობა, რთული იქნება ინვესტორთან ტრანზაქციის მოლაპა- 

რაკებების წარმატებული წარმართვა. ამიტომ მნიშვნელოვანია
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კორპორაციული მართვის დონის ამაღლება როგორც ძლიერი 

საკანონმდებლო ნორმების იურიდიული მექანიზმის დახვეწის 

მეშვეობით, ასევე თვითრეგულირებადი ნორმების სარეკომენდა- 

ციო. ხასიათის შემოღებით არა მარტო კომერციული ბანკების- 

თვის, არამედ არასაბანკო სექტორისთვისაც. 

საქართველოში კორპორაციული მართვის განვითარების ბა- 

ზისი დამოუკიდებლობის კვლავ მოპოვების შემდგომ პერიოდს 

უკავშირდება. ყოველი ქვეყანა თავისი დამოუკიდებელი სო- 
ციალური, კულტურული, ტრადიციული და სამართლებრივი 

კუთხით განსხვავებ ული და დამოუკიდებელია სხვა ეროვნუ- 
ლი საზლვრების მქონე ქვეყნებისგან, ანუ ყველა ქვეყანა არის 

00!ს ძიი0Mძ6M00. საქრთველო ამ კუთხით გზის გასაყარზე 

შეხვდა კაპიტალისტურ ურთიერთობებს, რომლის დაწყების 

პირველივე საფეხურზე საერთო საკუთრების პრინცი პიდან 

კერძო საკუთრებაზე გადასვლისთვის აუცილებელი შეიქმნა 
პრივატიზირების პროცესის დაწყება, ანუ სახელმწიფო საკუ- 

თრების კერძო პირთა საკუთრებაში გადასვლის პროცესის 
დაწყება. პრივატიზების პროცესში სახელმწიფო საკუთრებაში 
არსებული კომპანიების გადაცემა კაპიტალის მეორადი ბაზრის 
საშუალებით ისევ და ისევ ამ კომპანიათა დირექტორებზე 

მოხდა. შედეგად, ფორმირებულ იქნა კაპიტალის მცირე პირთა 

ხელში დომინანტურად კონცენტრირება, სადაც მცირე აქციო- 

ნერთა უფლებების დაცვის მექანიზმები, ფაქტობრივად, არ არ- 

სებობდა. წარსულში მიმდინარე ამ პროცესების კვალდაკვალ 

შეიქმნა მეწარმეთა შესახებ კანონი, რომელიც ორსაფეხურიანი 

მართვის სისტემაში სამეთვალყურეო საბჭოსა და აღმასრულე- 

ბელი ორგანოს ფუნქციებს ორგანულად მიჯნავდა ერთმანე- 

თისგან. 2008 წელს, როგორც უკვე აღინიშნა, მიდგომა შეიც- 

ვალა და მეწარმე კომერციულ კაპიტალურ იურიდიულ პირთა
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მარეგულირებელ ბაზად, პრაქტიკულად, ამერიკული სამართლის 

სისტემა და მისთვის სახასიათო ძირითადი დებულებები იქნა 

გადმოტანილი,რითიც ევროპული სამართლის ჰარმონიზაციის)2? 

პროცესს ერთგვარად დაშორდა 339 თუმცა, კორპორაციული 

მართვის კუთხით რამდენიმე ნორმატიული თუ არანორმატიუ- 

ლი, ანუ თვითრეგულირებადი წესი იქნა მიღებული. პირველ 

329 სხვადასხვა ქვეყანაში კორპორაციული მართვის განვითარების ეტა- 

პებისთვის, იხ. ბურდული, ეგნატაშვილი, კორპორაციული მართვის საკითხ- 

ისათვის, წიგნში: ბესარიონ რხოიძის საიუბილეო კრებული (60 წლის იუ- 

ბილე), ჭანტურია, ბურდული (რედ.), 2013, გვ. 502-512. 

330 ასე,მაგალითად,2008 წელს დადგენილ იქნა შენატანების,ე.წ. ნეგატიუ- 

რი შინაარსი, როდესაც შესატანებად დაშვებულ იქნა მომსახურების გაწევა 

და სამუშაოს შესრულება. ეს პირდაპირ წინააღმდეგობაში მოდიოდა ევრო- 

პის მეორე საკორპორაციო სამართლებრივი დირექტივის მე-7 მუხლთან. 

იხ. 56ლ0იძ CისიCII LXIICCIIV6 77/91/C8C 01 13 0ლC6თხი( 1976 0ი C00Lძ1ი2- 

V0ი 0: §8(6Cს0მ1ძ§ V/იICLს, 10L (66 0I0I6CII0ი 01 (06 1იI6I0515 0 ი6ი1ხილ§ მიძ 

ისიხი, მIC L6ისII6ძ ხV M6იხCI+ 518165 0( C0იი02016§ VVIIიIი (LC თილმი1იდ 0 

სიტ 56ლ0იძ იგწმყგის 01 #XIICIC 58 01 (6C II6მCVV, Iი I650ყCL 01 (ხი (იიიმწიი 0, 

ჩხსხIIC IIIიIL0ძ 118ხ1I11C/ C000მი16§ მიძ 1ხ6 სიგIიIიიმიCC მიძ 2გIICIმLI0ი CI (იდ 

C20IL181, VIIს 2 VICVV (0 ”იმXIი8 §სCჩ §მ/(69სმIძ§ 60VIV2ICი(, C2XIICI0I ./0!V/- 

თ! L026, 31/01.1977  00!-00I13. აღსანიშნავია, რომ აღნიშნული მეორე 

საკორპორაციოსამართლებრივი დირექტივა გაუქმებულ იქნა 2012 წლის 

3 დეკემბერს, რომელიც ჩაანაცვლა 2012 წლის ახალმა დირექტივამ. იხ. 

IIICCLIV6 2012/30/CC 0, 1ი6 სსჯიიტმი ნ2III8გთტი( ვიძ იI 1I%6 Cისი2CII 01 25 

0ი(0ი)ხიI 0! 2012 0ი C00Lძ1ი2M0ი 01 §მ(CყყმIძ§ VVხICჩ, (0 (66 0X0CICC110L 

01 (ხ6 1იICIC§(5 01 ი)6იაეხ6IL§ მიძ 01:ხ6ჯა, 2L6 L6ისII6ძ ხV MითხიL 5(მ10§ 01 

C00ი08016§ VIIIხIი (იC ია6მი1იდ 01 1ი6 5ლ000ძ იმIმყიმის 0 #IIICI6 54 01 1ხC 

IX6CმLV იი (ი6 ჩსილწიი!იდნ 01 Lი6 LსI0ი6მL 1იI0ი, 1ი I6506CI 0! (66 წირი2- 

#0ი 01 ისხ!IIC IIიIL6ძ IIგხ!11C/ C0ი)იმი165 მიძ (ი6 თგ1ი(ტიმიC6 მიძ 21(CI8(10ი 

0! (იCIL Cგ0IL8გI, V/ILს 8 VICV/ 10 ი1მMIი8 §0Cი §0/6·)გ(/ძ§ 6ძფსIV21601, C2/1CI0I 

ჰ0!//'0I 0/(ჩ6 სLIV0ირი! LIII0”, CL 315, 14/11/2012, L. 74-97. მიუხედავად 
დირექტივის გამოცვლისა, შენატანის პოზიტიური გაგება ამ დირექტივაში 

კვლავ უცვლელი დარჩა. შესატანის პოზიტიურ და ნეგატიურ გაგებასთან 

დაკავშირებით, იხ. მახარობლიშვილი, შეტანაუნარიანი ობიექტების განსაზ- 

ღვრის პოზიტიური და ნეგატიური შინაარსი, ჟურ. „მართლმსაჯულება და 

კანონი“, 2012, #1, გვ. 100-117.
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კატეგორიაში მოიაზრება 1994 წელს მილებული „მეწარმეთა 

შესახებ“ კანონი, ასევე, 1998 წელს „ფასიანი ქალალდების 

ბაზრის შესახებ“ კანონი," ხოლო 2009 წელს კომერციუ- 

ლი ბანკებისთვის მიღებულ იქნა სბა-ის საერთაშორისო სა- 

ფინანსო კორპორაციასთან ერთობლივი თანამშრომლობის შე- 

დეგად კორპორაციული მართვის კოდექსი. კაპიტალისტური 

ურთიერთობების დაწყებისთვის თანაბარმნიშვნელოვანია მისი 

ფუნქციონირების ორგანიზებული დასრულების ნორმატიული 

წესები. ამ კუთხით მიღებულ იქნა საქართველოს კანონი „გა“ 

დახდისუუნარობის საქმის წარმოების შესახებ“. 

„ღია“ კორპორაციების ფუნქციონირების წესების უმრა- 

ვლესობა განსაზღვრულია კავკასიის საფონდო ბირჟის ორგა- 

ნიზაციული რეგულაციებით. იქ, სადაც საბანკო სექტორს ეხება 
საქმე ეროვნული ბანკის ნორმატიული აქტები, „კომერციული 
ბანკების საქმიანობის შესახებ“ კანონი და სხვა კანონქვედე- 

ბარე აქტები მოიაზრება. ჩამოთვლილ რეგულაციებში მათი 

მიღების დღიდან უამრავი ცვლილება შევიდა, რადგან ისინი 

არსებული სახით ვერ აკმაყოფილებდნენ ეკონომიკური განვი“ 
თარების შედეგად ჩამოყალიბებულ სამეწარმეო ურთიერთობე- 

ბის თანამედროვე სტანდარტებით რეგულირებას. 

კორპორაციული მართვისა და თვითრეგულირებადი ნორმის 

უშუალო ანალიზის წინარე ეტაპზე, აუცილებელია კორპორა- 

ციული მართვის იმ ბაზის მიმოხილვა, რა ძირითადი ნორმა- 

ტიული აქტებიც არსებობს საქართველოში. არსებობდა კორ- 

პორაციული მართვის კოდექსის შემოღების ინიციატივაც, რო- 

331 ამ კანონში დღემდე არის დირექტორთა პასუხისმგებლობის განმსაზ- 

ღვრელი მუხლი (მ.16) და ინტერესთა კონფლიქტის მომწესრიგებელი მუხ- 

ლი (მ.16'). ეს უკანასკნელი საუკეთესო კორპორაციული მართვის პრაქ- 

ტიკის ბაზაზე იქნა შემუშავებული.
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მელის ჯერ კიდევ რამდენიმე წლის წინ გამოითქვა.232 

აქვე უნდა აღინიშნოს, რომ საქართველოში კორპორაციუ- 

ლი მართვის განვითარების უდიდესი ბიძგის მიმცემი გახდა 

მსოფლიო ბანკის შვილობილი ორგანიზაცია საერთაშორისო 

საფინანსო კორპორაცია, რომელიც საქართველოში კორპორა- 

ციული მართვის გაუმჯობესებისთვის კორპორაციული მარ- 

თვის პროექტს ახორციელებდა. პროექტის მიზანი იყო კერძო 

სექტორის მდგრადობის უზრუნველყოფა და მისი განვითარე- 

ბისთვის ხელშეწყობა. სწორედ აღნიშნული პროექტი გახდა 

ის პრაქტიკული ბაზა, რომელმაც აქტიურად შეუწყო ხელი 

კორპორაციული მართვის პრაქტიკულ გაგებას საქართველოში. 

ამის ერთი გამოხატულებაა საქართველოს ბანკების ასოციაცი- 

ის მიერ მიღებული კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერ- 

ციული ბანკებისათვის, რომელზედაც უფრო ვრცლად ქვემოთ 

იქნება საუბარი. ჯამში, შეიძლება ითქვას, რომ საერთაშორი- 

სო საფინანსო ორგანიზაციის მიზანი, სს-ში და კომერციულ 

ბანკებში საინვესტიციო პოტენციალის ზრდის და კორპორა- 

ციული მართვის კულტურის დანერგვის ხელის შეწყობის- 

თვის განხორციელებული ქმედებები ეფექტური აღმოჩნდა არა 

მხოლოდ მსხვილი კორპორაციულად მოწყობილი საწარმოე- 

ბისთვის, არამედ საშუალო ბიზნესსექტორისა და მთლიანად 

ქვეყანაში არსებული ბიზნესგარემოს გაუმჯობესების კუთხით. 

332 იხ. ლოლაძე, სააქციო საზოგადოებათა ხელმძღვანელობის პასუხისმგეს 

ბლობის გაზრდის ალტერნატიული გზები (იძულებიდან სტიმულირებამდე), 

II გერმანულ-ქართული სიმპოზიუმი საკორპორაციო სამართალში 2003, 

გვ. 430.
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2.1.1.2.1. ,,მეწარმეთა შესახებ კანონის“ ევოლუციურ 

კონტექსტში 

2008 წლის 14 მარტს საქართველოს მეწარმეთა შესახებ 

კანონში განხორციელებული ცვლილებების შედეგად დამკვი- 

დრდა ერთსაფეხურიანი და ორსაფეხურიანი მართვის სის–- 

ტემის არჩევის შესაძლებლობა. კანონით გათვალისწინებულ 

შემთხვევებში კი სავალდებულოდ დადგინდა სამეთვალყურეო 
საბჭოს არსებობა.233 

კარგი კორპორაციული მართვისათვის საჭიროა ზხელმძღ- 

ვანელობითი და ზედამხედველობითი ფუნქციები სხვადასხვა 

პირებს შორის იყოს გადანაწილებული. მეწარმეთა შესახებ 

კანონის ერთ-ერთი ხარვეზი, რომელიც ნეო-ლიბერალური მი- 

დგომის დამკვიდრებას“ მოჰყვა,იმ ცვლილებაში გამოვლინდა, 

რომლითაც სამეთვალყურეო საბჭოს წევრები შეიძლება იყვნენ 

საწარმოს დირექტორები." მსგავსი ლაფსუსი აქვს ამერი- 
კულ ბორდს, სადაც სრულიად შესაძლებელია ბორდის მაკონ- 

ტროლებელი წევრები აღმასრულებელი პირების მიერ იქნეს 

დანიშნული (აქციონერების მხრიდან ხმის მართვის უფლების 

გადაცემის საშუალებით, ე.წ. #/0XX V0IIIC). სამწუხაროდ, მოხ- 

და მისი მსგავსი ხარვეზის პირდაპირი იმპლემენტირება საქარ- 

თველოს ,,მეწარმეთა შესახებ“ კანონში. 

სედამხეღველობისა· და კონტროლის ორგანოს წევრთა 

აღრევის! პარალელურად, თითქმის არანაირი მექანიზმი არ 

333 იხ. „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის 55-ე მუხლის პირველი პუნქტი. 

334 იხ. 8VIV/, Cიისბიი0Cმს C6იწთიგი L2V მიძ (60 105IICს90ი 01 5ძს6676C- 

0სL ზისთ C2გსC25V5 L. I., V0I. 3, 2012, ს, 157-158. 

335 ,მეწარმეთა შესახებ“ კანონის 55-ე მუხლის მე-2 პუნქტი. 

336 ლაზარაშვილი, საქართველოს კანონი ,,მეწარმეთა შესახებ“ და ქარ- 

თული საკორპორაციო სამართლის თანამედროვე საკანონმდებლო მოწეს-
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არის გაწერილი ზედამხედველობისა და კონტროლის გამი- 

ჯვნის უზრუნველყოფისთვის. ცვლილებების შემდგომ, საკორ- 

პორაციო სამართალში საკანონმდებლო დონეზე ჩამოყალიბდა 

ისეთი მიდგომა, რომ თვითონ ცალკეულმა კომპანიებმა უნდა 

განახორციელონ კორპორაციული მართვა, ანუ კორპორაციის 

მენეჯმენტმა თვითონ უნდა შეიმუშავოს შიდა კორპორაციული 

მართვის მექანიზმები. ეს მომდინარეობს მე-20 საუკუნის აშშ- 

ის მთავარი კონცეფციიდან, რომ ბაზარი და ბაზარზე კონკუ- 

რენცია, ე.წ. უხილავი ხელი თვითონ დაარეგულირებდა კერძო 

სამართლის სუბიექტებს შორის ურთიერთობებს. თვითრეგუ- 

ლირებადი და ლიბერალური მიდგომა კორპორაციულ დოკუ- 

მენტებში აისახა. კერძოდ, შიდაორგანიაციულ ურთიერთობაში 

წესდებით შეიძლება გაცილებით მეტი ან განსხვავებული წე- 

სის დადგენა, ვიდრე ეს კანონმდებლობით არის განსაზღვრუ- 

ლი.37 შიდა ურთიერთობის ვიზავი, კომპანიის საგარეო სა- 

კითხებია, რომელიც კორპორაციის სუბიექტურ გარემოებებზე 

მეტ-ნაკლებად არის დამოკიდებული. გარე კორპორაციული 

მართვის საკითხები ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგული- 

რებას ანდობს. ეს კი ამერიკული კორპორაციული მართვის 

ფილოსოფიაა.2პ38 

„მეწარმეთა შესახებ“ კანონის მიხედვით სააქციო საზო- 

გადოების სათავეში გვევლინებიან აქციონერები, (სამეთვალყუ- 

რეო საბჭო) და დირექტორატი. ხშირად ერთი და იგივე პი- 

რი წარმოდგენილია საწარმოს მმართველ ორივე (სამივე) 
  

რიგების პრობლემები, წიგნში: ბესარიონ ზოიძის საიუბილეო კრებული (60 

წლის იუბილე), ჭანტურია, ბურდული (რედ.), 2013, გვ. 527-529. 

337 საქართველოს უზენაესი სასამართლო, ILC, „მეწარმეთა შესახებ“ კან–- 

ონის თაობაზე მოსამართლეთა სამუშაო შეხვედრის შედეგად მიღებული 

რეკომენდაციები და მასალები, 2009, გვ. 12-13. 

338 კანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 30.
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ორგანოში, რაც კორპორაციული მართვისთვის ფუნდამენტური 

მნიშვნელობის ხარვეზებს წარმოშობს..? საქართველოში გავრ- 

ცელებული პრობლემაა გარიგებები დაკავშირებულ მხარეებთან. 
საქართველოს რეალობიდან გამომდინარე, საწარმოს მმართველ 

ორგანოთა წევრებს შეიძლება ჰყავდეს ახლობელი, ნათესავი 

ან მეგობარი და ბუნებრივია, მათ შეიძლება ხელი შეუწყონ 

თუნდაც დასაქმების საკითხის გადაწყვეტაში. თუმცა მოგება- 

ზე ორინეტირებული საქმე ბიზნესია და ის შეიძლება იგივე 

მეგობრის ან ახლო ნათესავის უშუალო თანადგომით გახდეს 

წარმატებული. აქ მთავარია ის, რომ გარიგების დადება ხდება 

დაკავშირებულ პირთან, ანუ აუცილებელია, რომ ასეთი გარიგე- 

ბის შესახებ ინფორმაცია გამჟღავნდეს და არ იყოს ხელმიუწვ- 
დომელი აქციონერების ან დაინტერესებული პირების ან ინვეს- 
ტორებისათვის (ინფორმაციის ასიმეტრიულობის პრობლემა). 

ამისათვის კი საჭიროა, რომ გარიგება დამტკიცდეს საერთო 

კრების მიერ ან მოწონებულ იქნეს სამეთვალყურეო საბჭოს 

მზრიდან იმ დათქმით, რომ ვისაც გარიგებაში რაიმე სახის კა- 

ვშირი და ინტერესი აქვს, არ მონაწილეობდეს კენჭირსყრაში 

და არ ჰქონდეს ხმის მიცემის უფლებამოსილება, რათა ვერ 

შეძლოს სასურველი გადაწყვეტილების მილებაზე ზეგავლენის 

მოხდენა. მაგალითად, როდესაც გარიგება იდება აქციონერთან 

ან მტკიცდება აქციონერის ანგარიში ხელშემკვრელ ან ან- 

გარიშის წარმომდგენ აქციონერს ხმის მიცემის უფლება არ 
შეიძლება ჰქონდეს. სწორედ აღნიშნული საკითხების უგულე- 
ბელყოფა წარმოადგენს არასწორი კორპორაციული მართვის 

339 ლაზარაშვილი, საქართველოს კანონი .,მეწარმეთა შესახებ“ და ქარ- 
თული საკორპორაციო სამართლის თანამედროვე საკანონმდებლო მოწეს- 

რიგების პრობლემები, წიგნში: ბესარიონ ზოიძის საიუბილეო კრებული (60 
წლის იუბილე), ჭანტურია, ბურდული (რედ.), 2013, გვ. 521-527.



კორპორაციული მართვა და თვითრეგულირებადი ანუ... 143 

  

განხორციელების ერთ-ერთ საფუძველს,2“9 რომელიც სასურ- 

ველია შევსებულ იქნეს არასაგალდებულო, საუკეთესო პრაქ- 

ტიკაზე დამყარებული თვითრეგულირებადი ნორმების შიდა და 

გარე კორპორაციულ მართვაზე მორგების საშუალებით. 

დაკავშირებულ მხარეესთან დასადებ გარიგებასთან მიმარ- 

თებით საინტერესო პრინციპია ჩადებული სამოქმედო გეგმა- 

ში,3?“! რომლის მიხედვითაც, დაკავშირებულ მხარესთან დასადებ 

გარიგებას ერთგვარი ზღვარი უნდა დაუდგინდეს ორი მიმარ- 

თულებით: დაინიშნოს დამოუკიდებელი მრჩეველი, რომელიც 

შეაფასებს ტრანზაქციას და მოხდეს გარიგების აქციონერთა 

მიერ დამტ კიცება.%2 

34 მაკროეკონომიკურ ფაქტორებთან ერთად არასწორი კორპორაცი- 

ული მართვა, ფინანსური სტრატეგია, დირექტორთა დამოუკიდებლობა და 

აქციონერთა მართვისგან მოწყვეტა გახდა 2007-2008 წლის საკრედიტო 

ბაზრის კრიზისის საფუძველი, რაც მსოფლიო მასშტაბით გავრცელდა. იხ. 

ს)M#0I5, IMIVM§, MიI!0§, C0000L216 C0V6ოთ2გიCC Iი 9C 2007-2008 LIომიCI21 

CII515: CVIძლიიC წილო LIიგილ1მ! I105IICVCI0ი5 VV0IIძVVIძC, C# 90089, 2012, L. 

1-7. 

34) 2014 წლის 9 აპრილს ევროპის კავშირის კომიტეტის მიერ შეიქმნა 

სამუშაო დოკუმენტი, რომელიც 2007/36/CC და 20 L13/34/ცC დირექტივე- 

ბის, ასევე კომისიის მიერ დადგენილი კორპორაციული მართვის შესახებ 

ანგარიშის გაუმჯობესების რეკომენდაციების სწორი იმპლემენტირებისა და 

განმარტებისთვის წინადადებებსა და რეკომენდაციებს შეიცავს. მათ შორის 

ერთ-ერთი წინადადება დაკავშირებულ მხარეების გარიგების გახსნილობასა 

და ზედამხედველობას ეხება. იხ. C0MიIი5510ი 52, VიIIIიყ ხილსიო6ი!, 

M+იც0§5მ1 L0L მ ILXII6CLIVC CI 1ხC ნსს”0ი6გი IმIII8CICII ტიძ 0I/ 196 CისოCII იი 

გი1ტიძ1იფ LII6CIIVC 2007/36/CC 25 ILI69მIძ5 (ი6 ტიCის"მყ6თხი! 0 )10იიდ-(6იი 

§ჩმI6ჩიIძიL ტითგყროიი( მიძ LIICCIIVC 2013/34/LL) 2§ ICთ2Iძ§ CCIIმ1ი CIC- 

იიტი15 0 1ი6 CიეეიIმ16 90V6IომიC6 §:მ(6L6ი1 გიძ C0ი1Vი115510ი L6Cითიტიძგ- 

1100 01) LLC ძხმIILV 0! C0:00L8L(6 90V6Lიმი06 L6იიIწიდ (''C00101V 01 6X0Iმ1ი”), 

801955615, 9.4.2014, 5VVLX2014) 127 ჩიგ!I, 2XL. 8.3, L. 58-61. 

342 Cიოთისი!-გყიი II0თი) 106 C0VX0155100 10 ICC სსინტგი Iვ3IIIგიხის 

Lჩ2 CისიCII, 19066 LსIილტმი სიიიითIC ტიძ 50CIგ8!) Cიი10XICC66 #ტიძ 1066 Cინი- 

00ICLCC CI 1ჩ6 I6ლ0ი5, ტCწ00ი LIგი: სსIიცხრმი C010იმიV IმV მიძ C0000L8(C
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მიუხედავად ზემოაღნიშნული ლაფსუსებისა, 2003 წლის 

ცვლილებები შემუშავებულ იქნა საუკეთესო პრაქტიკას- 

თან გარკვეული სახის კავშირით. კორპორაციული მართვის 

განხოციელების წინაპირობად შემოლებულ იქნა აქციონერთა 

უფლებების ფართოდ გამოყენების შესაძლებლობა. აქციონე- 

რებს ფართო საერთო კრების დლის წესრიგის შედგენაში 

მონაწილეობის მიღების შესაძლებლობა მიეცათ. თუ საერთო 
კრების ჩატარებამდე ის წერილობით წარადგენს განსახილველ 
საკითხთა ჩამონათვალს, მაშინ ეს საკითხები განხილული უნდა 

იქნეს საერთო კრებაზე. ასევე დადგინდა სპეციალური შემოწ- 
მების და რიგგარეშე საერთო კრების ჩატარების უფლება 5 

პროცენტის მფლობელ აქციონერთათვის: 5 პროცენტის მფლო- 
ბელი აქციონერები მიმართავენ დირექტორებს.3?? ეს მოთხოვნა 
უნდა იყოს წერილობითი ფორმით შედგენილი და დასაბუთე- 
ბული, ხოლო თუ კრება არ იქნა მოწვეული, 20 დღის შემდეგ 
აქციონერები ან თვითონ იწვევენ კრებას ან მიმართავენ 
სასამართლოს. 

კარგი კორპორაციული მართვა აქციონერთა უფლებების 
მაქსიმალურად უზრუნველყოფასა და დაცვას გულისხმობს. 

  

80V6იმი66 - მ თ0იძტიი 16881 ჩგიიCV0IX იI ი001+6 6ითმი0ძ §ხმI6იი!ძიL§ მიძ 
§051მ)იგხ1C იილიიმი1C5, CCM (2012) 740 ჩიმ1, გდ. 2.2. მისგან განსხვავე- 
ბულ რეგულაციას შეიცავდა ბაზელი 2000-ის კორპორაციული მართვის 
პრინციპები, რომლის თანახმადაც, ანაზღაურების პოლიტიკის შემუშავება 
და მასზე ზედამხედველობის ფუნქცია ბორდს აკისრია. ბორდის ის წევ- 
რები, რომლებიც ანაზღაურების პოლიტიკის პროცესში არიან ჩართულნი 
დამოუკიდებელი და არააღმასრულებელი პირები უნდა იყვნენ. იხ. ,3050! 
C 0/IIMIIII66 0/) 80IIMII)8 5V0CIVI9I0II, ჩიიCI010§ ICI ნიჩგიCIიფ Cიიილ0L816 680- 
Vთი20CC, 2000, ჩოიCIიI6 #10, L. 25. 

343 შეად ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, II ტომი, 2013, 
გვ. 68-72.
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შესაბამისად, „მეწარმეთა შესახებ“ კანონში ცვლილებით!“ გან- 

საზღრული იქნა აქციათა გამოსყიდვის უფლება, მოდიფიკაცია 

განიცადა სავალდებულო სატენდერო შეთავაზებისა და აქცია- 

თა სავალდებულო მიყიდვის მუხლებმა.3? 

კორპორაციული მართვის კუთხით მნიშვნელოვანი ცვლი– 

ლება განიცადა სამეთვალყურეო საბჭომაც, რომლის სავალდე- 

ბულოდ არსებობის შემთხვევებზეც ზემოთ უკვე იყო საუბარი. 

აქ უნდა აღინიშნოს მხოლოდ ის, რომ მეწარმეთა შესახებ 

კანონის 55-ე მუხლს დაემატა I1' პუნქტი, რომლის თანახ- 

მადაც, სამეთვალყურეო საბჭოს არ არსებობის შემთხვევაში 

344 ცალკეულ ცვლილებათა მოკლე ექსკურსის შესახებ,იხ. ლაზარაშვილი, 

საქართველოს კანონი „მეწარმეთა შესახებ“ და ქართული საკორპორა- 

ციო სამართლის თანამედროვე საკანონმდებლო მოწესრიგების პრობლემები, 

წიგნში: ბესარიონ ზოიძის საიუბილეო კრებული (60 წლის იუბილე), ჭან- 

ტურია, ბურდული (რედ.), 2013, გვ. 520-537. 

345 მოსამართლეთა სამუშაო შეხვედრის შემდეგ შემუშავდა გარკვეუ- 

ლი რეკომენდაციები, სადაც განხილულ იქნა ეს უკანასკნელი საკითხიც. 

საზოგადოების 95%-ზე მეტი აქციების მფლობელის უფლება სამართლიან 

ფასად გამოისყიდოს დარჩენილი აქციები პრობლემურად იქნა მიჩნეული, 

სადაც რთულია სამართლიანი ფასის დადგენა. გამოსასყიდი აქციის ღირე- 

ბულების შესახებ გადაწყვეტილებას მოსამართლე იღებს, რომელმაც ფასის 

დადგენისას უნდა იხელმძღვანელოს აქციების საბასრო ლღირებულებით, 

საზოგადოების მომავალში მისაღების სავარაუდო შემოსავლებით და საზო- 

გადოების აქტივებით. იხ. საქართველოს უზენაესი სასამართლო, ILC, „.მე- 

წარმეთა შესახებ“ კანონის თაობაზე მოსამართლეთა სამუშაო შეხვედრის 

შედეგად მიღებული რეკომენდაციები და მასალები, 2009, გვ. 64. აქციის 

სამართლიანი ღირებულების და სამართლიანი საბაზრო ღირებულების დად- 

გენის მეთოდებსა და განმარტებასთან დაკავშირებით,იხ. მახარობლიშვილი, 

კაპიტალურ საზოგადოებათა სტრუქტურაში ფუნდამენტური ცვლილებების 

განხორციელება კორპორაციულ-სამართლებრივ ქმედებათა (შეძენა, შერწყ- 

მა) საფუძველზე, 2014, გვ. 184-186, 255-262. სავალდებულო სატენდერო 

შეთავაზების ანალიზის თაობაზე, იხ. ბურდული, სავალდებულო სატენდერო 

შეთავაზება, აქციათა სავალდებულო გაყიდვა: აქციით მინიჭებული უფლების 

ბოროტად გამოყენება თუ კაპიტალის ბაზრის განვითარების აუცილებელი 

წინაპირობა?! ჟურ. „მართლმსაჯულება“, #2, 2007, გვ. 10-38.
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მისი ფუნქციები და უფლებამოსილებები წესდებით შეიძლება 

გადანაწილდეს მართვის სხვა ორგანოებზე. მეორე პუნქტმა 

კი დაუშვა იმის შესაძლებლობა, რომ საწარმოს წესდებით 

სამეთვალყურეო საბჭოს წევრები შეიძლება ასევე იყვნენ დირ- 

ქტორები, რაც ადრე არ იყო ნებადართული. ამ შემთხვევაში 

ერთადერთი შეზღუდვა არის ის,რომ სამეთვალყურეო საბჭოს 

წევრების უმრავლესობა არ შეიძლება იყვნენ დირექტორები. 

ამასთან, სამეთვალყურეო საბჭოს უფლებამოსილებების დირე- 

ქტორთათვის გადაცემისთვის აუცილებელია საერთო კრების 

თანხმობა. 

მოკლედ, კარგი კორპორაციული მართვისთვის განხორციე- 

ლებული ცვლილებების მიუხედავად, რომელმაც მოიცვა რო- 

გორც „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის, ისე ,ფასიანი ქაღალდე- 
ბის შესახებ“ კანონი მნიშვნელოვანი ნაბიჯია საკანონმდებლო 

ნორმების მაქსიმალურად მიახლოებისთვის საუკეთესო საერ- 

თაშორისო პრაქტიკაში დამკვიდრებულ ნორმებსა თუ სტან- 
დარტებთან, თუმცა მხოლოდ საკანონმდებლო დონეზე დამკ- 
ვიდრებული მუხლებით შეუძლებელია საუკეთესო კორპორა- 

ციული მართვის დანერგვა. კანონში შესაძლებელია მხოლოდ 

მინიმალური მოთხოვნების დაწესება, რადგან შეუძლებელია 
მოსთხოვო ამა თუ იმ კომპანიას ჰქონდეს კარგი მენეჯმენტი, 
ფლობისა და მართვის ადეკვატური განცალკევება, ზედამხედ- 
ველობისა და კონტროლის ფუნქციათა ორგანული გამიჯვა. 
აღნიშნული საკითხების განვრცობა კორპორაციული მართვის 

კოდექსით უნდა იქნეს შესრულებული, რომელიც რეკომენდა- 
ციული ხასიათის მიღმა ,,დაემორჩილე ან განმარტეს“ პრინ- 

ციპით ირიბ ვალდებულებებს დააწესებს პროგრესულ სააქციო 

საზოგადოებათა მიმართ.
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2.1.1.2.2. „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ კანონის 

შინაარსობრივ კონტექსტში 

კორპორაციული მართვის კომპლექსს არა მხოლოდ წმინ- 

და სახის საკორპორაციო-სამართლებრივი რეგულაცია, არამედ 

კაპიტალის ბაზრის ნორმატიული მოწესრიგების აქტებიც ქმ- 

ნიან. საქართველოში ასეთი ტიპის ძირითადი აქტი „ფასიანი 

ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ კანონია, რომლის მიზანია ფა- 

სიანი ქაღალდების ბაზრის განვითარება, ფინანსური ინსტრუ- 

მენტებით ვაჭრობის ორგანიზების ხელშეწყობა, კონტროლის 

მექანიზმების დადგენა და ამით ინვესტორთა ინტერესების და- 

ცვა. ფასიანი ქაღალდებით საჯარო ვაჭრობის უზრუნველყოფა 

და საჯარო ვაჭრობაში სამართლიანი წესებისა და თავისუფა- 

ლი კონკურენციის დამკვიდრება ფასიანი ქაღალდების ბაზრის 

უპირველესი ამოცანაა.345 

წინამდებარე პარაგრაფი მოიცავს ამ კანონის III თავის 

ანალიზს, კერძოდ კი, კორპორაციულ მართვასთან უშუალო კა- 

ვშირში მყოფ იმ მუხლს, რომელიც ინფორმაციის გახსნილო- 

ბასა და ინტერესტთა კონფლიქტს ეხება. ეს კი მომდინარეობს 

კორპორაციული მართვის განმარტებიდან, ეთგო-ს პრინციპე- 

ბიდან და სხვა კორპორაციული მართვის კოდექსებიდან, რა- 

მეთუ ინფორმაციის გახსნილობა და ინტერესტთა კონფლიქ- 

ტის არარსებობა ერთ-ერთი უმნიშვნელოვანესი საკითხია არა 

მარტო კორპორაციული მართვის კუთხით, არამედ, ზოგადად, 

საკორპორაციო სამართლისთვის.“ 

346 576/I)ხ0I%X07/; LIიძლა(მიძ1იდ 56ლსიLს/ LმV, 5“ 0ძ., 2009, L. 1-3. 

347 ამას მოწმობს თუნდაც ევროპის საბჭოს მიერ ჯერ კიდევ 1968 წელს 

მიღებული პირველი საკორპორაციოსამართლებრივი დირექტივა, რომელიც 

მთლიანად საჯაროობის და გახსნილობის საკითხს ეძღვნება. იხ. LII§5I 

Cი0Vხ0იC11 LXIICCIIVC 68/151/CC ი1 9 MI0ი0XC-ს 1968 იი C0-იIძIივV 0ი 01 §816-
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„ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ საქართველოს 

კანონი ინტერესთა კონფლიქტს განმარტავს, როგორც სი- 

ტუაციას, რომელიც შეეხება დაკავშირებულ მხარეებთან გა- 

რიგებებს და იძლევა განმარტებას თუ ვინ შეიძლება იყოს 

დაკავშირებული მხარე.“ მისგან განსხვავებული განმარტებაა 

წარმოდგენილი „მეწარმეთა შესახებ“ კანონში, სადაც ინტე- 

რესთა კონფლიქტი განმარტებულია, როგორც ხელმძღვანელი 

პირის მიერ იგივე საქმიანობის განხორციელება სხვა საწარ- 
მოში.3?0? ეს ბუნებრივიცაა, რადგან ფასიანი ქაღალდების კანონ- 

მდებლობა ისეთი ტიპის ინტერესთა კონფლიქტზე საუბრობს, 

როდესაც გარიგების დადება ხდება დაკავშირებულ მხარეებთან 

და ეს გარიგებები ანგარიშვალდებულ საწარმოს საქმიანობას 
უკავშირდება. იმ შემთხვევაში, თუ მოხდება ამის გამჟლავნე- 
ბა, ხოლო საზოგადოება ჩათვლის, რომ ასეთი მდგომარეობით 
დადებული გარიგება მისაღებია კომპანიისათვის და ფინანსურ 
საფრთხეს არ ქმნის, გარიგება კი იქნება დადებული ინტერესთა 

კონფლიქტით, მაგრამ ეს არ ნიშნავს, რომ უცილოდ ბათილი 

გარიგების კატეგორიაში გადავა, არამედ, კომპანიის მიერ მოწო- 

ნების არსებობის შემთხვევაში ჩვეულებრივი იურიდიული ძა- 

ლის მქონე გარიგებად ჩაითვლება. მაგრამ თუ გარიგება დაიდო 

ფარულად, ეს უკვე არასწორი კორპორაციული მართვის და 

კომპანიის ცუდი პრაქტიკის ჩამოყალიბების საწინდარია, რამაც 

დსმგხძა VხICს, I0I (66 0იX016Cყ0ი 01 1ი6 Iი(6063(§ ი( იე6იეხ6I§ მიძ ი0წიტდ, მI6 

იისI6ძ ხV Mლტ6ოთხი: 512105 0( იითიმი16ა VVILიIი 166 თრტგი!ით 01 ხტ 5§6C0იძ 

დხ2გმწგფიიი 0! ,#LIICIC 58 0! L66 II62LV, VVILხ გ VI6V/ (0 Iი2მMIი8 5სCჩხ 58”6თსმ1ძა 

6ძსIVმ16ი! (იჯისდხის! 166 Cითოთსი!ხ,, 01 L65, 14.3.1968, ი. 8-–-12 (0L, LL, 

II, ML). 

348 იხ. „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ საქართველოს კანონის 

16! მუხლის მე-2 პუნქტი. 

349 იხ. „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის მე-9 მუხლის მე-5 პუნქტის პირ- 

ველი წინადადება.



კორპორაციული მართვა და თვითრეგულირებადი ანუ... 149 

  

შეიძლება სერიოზული პრობლემები შეუქმნას კორპორაციას. 

თუმცა, ფასიანი ქაღალდების კანონის მე-16! მუხლი არ ვრ- 

ცელდება არაანგარიშვალდებულ საწარმოსთან დაკავშირებულ 

გარიგებებზე. აუცილებელია არსებობდეს ნორმატიული სახის 

რეგულაცია ინტერესტთა კონფლიქტის თაობაზე, რომელიც 

არაანგარიშვალდებულ კომპანიებს შორის გარიგებათა დადების 

ჩარჩო-პირობებს დაადგენს.“ “” „მეწარმეთა შესახებ“ კანონში 

არსებულ რედაქციაში წარმოდგენილი ინტერესთა კონფლიქტი 

კი კომპანიის მართვისა და ხელმძღვანელობის პროცესს ეხება 

უშუალოდ და არა გარიგებებს დაკავშირებულ მხარეებთან. 

საფინანსო ბაზრის აღნიშნული კანონი გარკვეულწილად 

არეგულირებს კორპორაციული მართვისთვის აუცილებელ 

ინფორმაციის გაცხადების საკითხს, რომელიც დაკავშირებულ 

მხარეებთან იდება. თუმცა, ისევე როგორც ,,მეწარმეთა შე- 

სახებ“ კანონი, ეს კანონიც არეგულირებს იმ სავალდებულო 

ელემენტთა მოცემულობით კორპორაციული მართვის საკითხს, 

რომლიდანაც გადახვევა არარენტაბელური აღმოჩნდება კომპა- 

ნიისთვის. აქედან გამომდინარეობს მცირე დასკვნა, რომ საუკე- 

თესო პრაქტიკაზე დაფუძნებული ნორმატიული აქტი პირვე6- 

ლი წინაპირობაა გამართული, კარგი კორპორაციული მარ- 

თვის განხორციელებისთვის, მაგრამ მის პარალელურად უნდა 

(სასურველია) არსებობდეს სარეკომენდაციო ხასიათის კორ- 

პორაციული მართვის კოდექსი, რომელიც ეთგო-ს პრინციპებსა 

და ევროპის კავშირის დირექტივების ძირითად პოსტულატებს 

გაიზიარებს და კორპორაციული მართვის მაღალ სტანდარტს 

დააწესებს. 

350 აღსანიშნავია, რომ „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის ახალი რედაქციის 

პროექტი ინტერესთა კონფლიქტის განმსაზღვრელ ნორმას შეიცავს. პროე- 

ქტი 2015 წლის დასაწყისისთვის საჯარო საპარლამენტო განხილვისთვის 
გამოტანილი არ არის.
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2.1.2. ცნება 

კორპორაციული მართვის იმდენი ცნება შეიძლება ჩამოყა- 

ლიბდეს,რამდენი სახელმწიფოც და ამ სახელწიფოებში რამდე- 

ნი კორპორაციაც არსებობს. ერთი კონკრეტული ცნებისთვის 

უპირატესობის მინიჭება შეუძლებელია. ამიტომ, აუცილებელია, 

რომ ყველა ხელმისაწვდომი ცნება იქნეს წარმოდგენილი, რათა 

სრული წარმოდგენა შეიქმნას ცნების მაფორმირებელ ძირითად 

იმ ელემენტებზე, რომლებიც საერთოა სხვადასხვა დეფინიცი- 

ისთვის.325!) 

კორპორაციული მართვის კონცეფცია გამოიყენება კაპი- 
ტალური ტიპის მეწარმე სუბიექტების მიმართ, რომლებიც 

განცალკევებული, დამოუკიდებელი სამართალსუბიექტის სტა- 
ტუსითა და ინვესტირებული კაპიტალისა და ამ კაპიტალის 

კონტროლის ფუნქციათა გამიჯვნით ხასიათდებიან. ტერმინი 
„კორპორაციული მართვა“ კაპიტალური ტიპის საზოგადოების 

მართვასა და რეგულირებასთან არის დაკავშირებული.2352 

პირველი, ეთგო-ის მიერ შემუშავებული და წარმოდგენილი 

კორპორაციული მართვის ცნება პრინციპებში შემდეგნაირად 

არის განმარტებული: „კორპორაციული მართვა არის სისტემა, 

რომელიც უზრუნველყოფს კორპორაციების ხელმძღვანელობასა 

და კონტროლს. კორპორაციული მართვის სტრუქტურა ანაწი- 

ლებს უფლებებსა და მოვალეობებს კომპანიების სხვადასხვა 
შემადგენელ ელემენტებს შორის, როგორიცაა სამეთვალყურეო 

საბჭო, დირექტორატი, აქციონერები, დაინტერესებული მხარეები 

351 აქედან გამომდინარე, მიმდინარე პარაგრაფი შესაძლოა მოცულობითი 

იყოს, თუმცა ის მის მიზნებს სრულიად ამართლებს. 

352 იხ. ”70I0, 5სს6CC)LC გეიძ LC”ილით 01 C0I00+2L6C C0V6ღ1მილC 19 (06 LI0ILCძ 
MIიზძით 1»ი ICI200ი 10 10C 5ჩმ16იხ01ძ6C VCI§ს§ 1ი6 51მL6ხი01ძიL (ხიიდV, 2010, 
L. 6.
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და ადგენს წესებსა და პროცედურებს კორპორაციულ საქმეებზე 

გადაწყვეტილებების მისაღებად. ამის შედეგად, ის ასევე ქმნის 

მექანიზმს, რომლითაც განისაზღვრება კომპანიის მიზნები, მათი 

მიღწევისა და საქმიანობაზე ზედამხედველობის საშუალებები.“351 

მეორე, 1999 წლის ეთგო-ის „კორპორაციული მართვის 

პრინციპებში“ კორპორაციული მართვის განმარტების ფართო 

დეფინიციაა წარმოდგენილი, რომლის მიხედვითაც, კორპორა- 

ციული მართვა არის კორპორაციების ფუნქციონირებისა და 

კონტროლის შიდა ინსტრუმენტი, რომელიც მოიცავს ურთიერ- 

თობათა წყებას კომპანიის მენეჯმენტს, მის სამეთვალყურეო 

საბჭოს,“ აქციონერებსა და სხვა დაინტერესებულ პირებს 

შორის. გარდა ამისა, კორპორაციული მართვა ქმნის იმ სტრუ- 

ქტურას, რომლის საფუძველზეც ხდება მიზნების დასახვა, ამ 

მიზნების მისაღწევი საშუალებებისა და კომპანიის საქმიანობის 

მონიტორინგის ფორმების განსაზლვრა. სანიმუშო კორპორა- 

ციული მართვა სტიმულს უნდა აძლევდეს კომპანიის მენე- 

ჯმენტსა და სამეთვალყურეო საბჭოს, რათა განახორციელონ 

კომპანიისა და აქციონერთა ინტერესებში არსებული ამოცანე- 

ბი, ხელი შეუწყონ ეფექტური მონიტორინგის განხორციელებას 

და ამით უზრუნველყონ კომპანიის რესურსების ეფექტური 

გამოყენება.359 

353 იხ. სვანიძე, რა არის კორპორაციული მართვა? ყოველკვარტალური 

ბიულეტენი „კორპორაციული მართვა“, M1, გამომც. IჩC, თბილისი, 2003, 

გვ. 4. 

354 მაგალითად, გერმანიის კორპორაციული მართვის კოდექსი ცალკე თა- 

ვად გამოყოფს დირექტორატსა და სამეთვალყურეო საბჭოს შორის ურთ- 

იერთობას, რომლის თეზა არის ის, რომ კარგი კორპორაციული მართვა 

მოითხოვს გამგეობასა და სამეთვალყურეო საბჭოს შორის დისკუსიების 

არსებობას (გამართვას). იხ. C6ოთგი C07000L2L6 C0CV6-იი89CC C:0ძC, 2002, 
(2009, 2-ი6იძი6ძ), §3, 2გIL. 3.5. 

355 იხ. 0LCI, 1999, L. 11.
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შესამე, თითქმის იგივეს იმეორებს სერ ადრიან ქედბერი 

(კორპორაციული მართვის ფინანსური ასპექტების კომისია) 

და ამბობს, რომ „კორპორაციული მართვა არის სისტემა, რომე- 

ლიც გამოიყენება კომპანიის მართვისა და კონტროლისათვის.“ 

დირექტორთა საბჭო (ბორდი) პასუხისმგებელია კომპანიის 

მართვაზე. აქციონერთა როლი მართვაში გამოიხატება დირე- 

ქტორთა და აუდიტორის არჩევასა და საკუთარი მოთხოვნის 

დაკმაყოფილებაში, რომ კორპორაციული მართვისთვის სათანა- 

დო და „შესაფერისი სტრუქტურა იქნა ფორმირებული. ბორდის 

ქმედებები კი – კომპანიის სტრატეგიული მიზნების დასახვა, 

მენეჯმენტზე ზედამხედველობა და კონტროლი და აქციონე- 

რებისთვის თავიანთ საკუთრებაზე მოხსენების გაკეთება – სა- 

მართლის, სხვადასხვა რეგულაციებისა და აქციონერთა საერ- 

თო კრების განსჯის საგანია.3% 

მეოთხე, მსოფლიო ბანკის პრეზიდენტ ვულფენსონის გან- 

მარტების თანახმად, ,,კორპორაციული მართვა ეხება კომპანიე- 

ბის კეთილსინდისიერებას, გამჭვირვალობასა და ანგარიშვალ- 

დებულებას.” 
მეხუთე, IIიგიCI21 1Vიი6§-ის 1997 წლის განმარტებით 

„კორპორაციული მართვა ვიწროდ შეიძლება განიმარტოს, რო- 

გორც კომპანიის ურთიერთობა თავის აქციონერებთან,ან,უფრო 

ფართოდ, როგორც მისი ურთიერთობა საზოგადოებასთან“. 

მეექვსე, მატისენის განმარტებით, „კორპორაციული მარ- 

თვა არის ეკონომიკის დარგი, რომელიც იკვლევს, თუ როგორ 

უზრუნველყოს კორპორაციების ეფექტიანი მენეჯმენტი ისეთი 

მასტიმულირებელი მექანიზმების მეშვეობით, როგორიცაა კონ- 

356 იხ. Cგძხმლს Lხ6იიLL 0( 16 სIიგილ6 #50CC15 01 Cი00Lმ(6 CC0CV6Iიმი066, 

CX62მ! 8.L281ი, 8სIთ05§5 5C16ი06 II655, 1992, I. 14. 

357 იხ. სვანიძე, რა არის კორპორაციული მართვა? ყოველკვარტალური 

ბიულეტენი „კორპორაციული მართვა“, #1, ILC, 2003, გვ. 4.
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ტრაქტები, კანონმდებლობა“ (მატისენი, 2002).35% 

მეშვიდე, თავის მხრივ, ფორმაცვლილებით განმარტავს ამე- 

რიკის მენეჯერთა ასოციაცია: „კორპორაციული მართვა ის 

პროცესია, როდესაც კაპიტალის უზრუნველყოფის სანაცვლოდ 

ინვესტორები მენეჯერებისგან ითხოვენ მოგების დაბრუნებას 

და აკონტროლებენ, რომ არ მოხდეს კაპიტალის არამიზნო- 

ბრივი გამოყენება ცუდ პროექტში დაბანდების გზით; ასევე, 

ეს არის მექანიზმი, რომლის საშუალებითაც აქციონერები და 

კრედიტორები ახორციელებენ მონიტორინგს კომპანიის მენე- 

ჯერებზე“.35 

მერვე,განსხვავებულად განმარტავს კორპორაციულ მართვას 

ტIიიძიძ # ი00/ 53%: „კორპორაციული მართვა ეს არის გზა, 

რომელიც კომპანიას აძლევს საშუალებას დანერგოს ორგანი- 

ზებისა და მართვის ისეთი მექანიზმები, რის მიხედვითაც, კომ- 

პანიის ყველა ფინანსურად დაინტერესებული მხარე შეძლებს 

მიილოს კომპანიის შემოსავლებისა და აქტივების სამართლიანი 

ფასი. იი ა5Iძიიძი # ხიი“: – ის სარეიტინგო კომპანიის 

358 იხ. სვანიძე, რა არის კორპორაციული მართვა? ყოველკვარტალური 

ბიულეტენი „კორპორაციული მართვა“, M#1,IწC, 2003, გვ. 4. 

359 იხ. კორპორაციული მართვა, ყოველკვარტალური ბიულეტენი „კორპო- 

რაციული მართვა“, M#12,1LC, 2008, გვ. I. 

360 ეს არის მსოფლიოს უმსხვილესი სარეიტინგო კომპანია, რომელიც 

აფასებს კომპანიათა ლიკვიდურობის ხარისხს, უფრო სწორედ აფასებს 

კომპანიის გადახდისუნარიანობას,ანუ ადგენს მის რეიტინგებს. იხ. ჯიბუტი, 

ნ., ფინანსური კრიზისი და ცვლილებების სარეიტინგო კომპანიათა სამარ- 

თალში, წიგნში: საკორპორაციო სამართლის კრებული, ბურდული, (რედ.), II 

ტომი, 2014, გვ. 206-215. 

361 ა5!იIძი!ძ # #00” 5 კომპანია, სხვათაშორის, კორპორაციის კორპორაცი- 

ული მართვის რეიტინგსაც ადგენს. რეიტინგს შორის მნიშვნელოვანი ადგ- 

ილი უკავია კორპორაციის საკრედიტო რეიტინგს. ასე, მაგ. /#45ჩხი!§ჩM, C01- 

/ო§, LთM0Mძ, 1906 CII6CI§ 0, C01დნ01216 C0CV6IიIმი06 იი Iოიძ5” CI6ძI( IL2L10ი95, 

2004, L. 1-3. კომპანიის საკრედიტო რეიტინგის აგენტების მოწესრიგება
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ყურადღების ცენტრში კორპორაციული მართვა ოცდამეერთე 

საუკუნის დასაწყისში (2002 წელს) მოექცა, როდესაც მან 

შეიმუშავა კორპორაციული მართვის გამოთვლისა და შეფასე- 

ბის სისტემა (ე.წ. CCC - C0!#X0I-I6 CC0CV67 066 აC07/ IC 5MV5- 

10) და მოახდინა მისი იმპლემენტირება.3?2 CCC”-ის სისტემა 

დაფუძნებულია დაახლოებით ას სტანდარტიზებულ კითხვაზე, 

რომელიც მიმართულია კომპანიის კორპორაციული მართვის 

პრაქტიკის ხანგრძლივობისა თუ ხარისხის შემოწმებისკენ. 

სწორედ CCC შეფასებაზე დაყრდნობით 5Iთ/!ძი!ძ თ #00” § 

ამოწმებს კომპანიის კორპორაციული მართვის პრაქტიკას, პო- 

აშშ-ის სარბანეის-ოქსლეის აქტში იქნა წარმოდგენილი, რომელიც კომ- 
პანიის კორპორაციულ მართვის პროცესშია ჩართულია. იხ. Cი/960, # IV6- 

ი»/ 0! C0:000L816 5Cმიძვ!§: VVხ/ 1ი6 LI5 გიძ Cს+0იC LXIIICV, Iი: ტIMCI ნი+იი, 

1იიიI0VIი8 C0700-2(6 LV მიძ Mლძიოი!51ით 5066ს0965 IL 6თსIგIლი Iი LსI00C 

გიძ (ჩC LI5/ბ, რძII. 470; MCC9M6I2, 2006, L. 224. ეს განაპირობა იმან,რომ 

სუსტი კორპორაციული მართვის მქონე კომპანიის საკრედიტოუნარიანობა 
გაცილებით დაბალია, ვიდრე ძლიერი კორპორაციული მართვის კომპანიის 

კრედიტუნარიანობა, რადგან სუსტი მართვის შემთხვევაში კორპორაციის 
ფინანსური პოზიციები სუსტდება, რაც პირდაპირ აისახება სასესხო ფა- 
სიანი ქაღალდების (ობლიგაციის) მფლობელთა მოთხოვნის შესრულების 

შესაძლებლობაზე. იხ. /45Mხ0იVდ§/I, C0/III5, LC#0Mძ, 166 CჩწCიL§ 0! C0Mი0X216 

CიVნოგიC6 00 LIMი1§7 CI6ძI( ILIგხიყა, 2004, IL. 4-5. საკრედიტო რეიტინგის 
აგენტი, იურისტები, აუდიტორები, ბუღალტრები, საინვესტიციო ბანკები, ფი- 

ნანსური ანალიტიკოსები თანამედროვე საკორპორაციო სამართალში მიიჩ- 
ნევიან კორპორაციული მართვის დარაჯებად, ე.წ. CI0/6#66/0674, რომლებიც 

აფასებენ კორპორაციის ტრანზაქციებს და ამოწმებენ კორპორაციის წლი” 
ური ანგარიშებისა და სხვა გახსნილი ინფორმაციის სისწორეს. იხ. 110ჩ/”, 

C0ო0მ+2VIVC C'0000I+2(6 C0CV6თემიილტ: 16 51216 01 (ხ6 #IL გიძ Iი1გოგმიიმ! 

L6ყს12გ00ი, L8V Vი0IMIიდ ნგი6; M9.170/2011, L. 60. ,,კორპორაციის კარიბ- 

ჭის მცველების“ როლი განსაკუთრებულია „ღია“ კორპორაციის მიმართ, 

სადაც ეს ინსტიტუტი და მისი მაფორმირებელი სუბიექტები გარე კორ- 
პორაციული მართვის ფუნქციურად მნიშვნელოვან მექანიზმს წარმოადგენს. 

იხ. /III/0, 870I150/, L)0იძ6L§18იძ)იდ C0იე0L2(6 LმV, 3“ 6ძ., 2009, L. 103-104. 

362 იხ. 5IიIძი”ძ «#« ხიი/ §, 518იძ2Iძ « ნ00L 75 C0Iი00L216 C0V6Iი20CC 500165 

გიძ V01)სV0ი: CIM(CII2, MC'ხიძიIიფ/ მიძ 06ნიIV0%ი5, 2004, L. 4-23. 
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ლიტიკასა და იმ არეალს, რომლის ფარგლებშიც კომპანია 

ემსახურება კომპანიის ფინანსურად დაინტერესებულ პირებს.%1 

მეცხრე, კორპორაციული მართვის განმარტების მრავალრი– 

ცხოვანი ,,ლეგიონიდან“ შეიძლება კიდევ ერთი განსაზღვრების 

დამატება, რომელიც ინსტიტუციონალურ ინვესტორთა საბჭოს 

ყოფილ აღმასრულებელ დირექტორ სარა ტესლიკს ეკუთვნის: 

„კორპორაციული მართვა არის რაღაც, რასაც უკეთებ იმას, 

რასაც იძენ. ეს მართლაც მარტივია. მსგავსად იქცევა ყოველი 

სულიერი, ანუ ზრუნავს თავის საკუთრებაზე. მითუმეტეს, თუ 

ფლობ აქციებს. სასაცილოც კია დაუშვა, რომ კორპორაციული 

მართვა ახალი ან რთული ან საშიში ცნებაა. როდესაც ადამია– 

ნები ფლობენ საკუთრებას, ისინი ზრუნავენ მასზე და კორპო- 

რაციული მართვაც სწორედ საკუთრებაზე ზრუნვაა, მხოლოდ 

ბიზნეს-გარემოსა და ბიზნეს-ჯრილში.“%4 

მეათე, კორპორაციული მართვის განსხვავებული გაგე- 

ბა წარმოდგა აშშ-ის მრგვალ ბიზნესმაგიდაზე კორპორაციუ- 

ლი მართვის დოკუმენტში 1997 წელს, რომლის თანახმადაც, 

„კორპორაციული მართვა აბსტრაქტული მიზანი არ არის. 

კორპორაციული მართვა არსებობს იმისთვის, რომ შექმნას 

სტრუქტურა, რომლის ფარგლებშიც აქციონერები, დირექტორე- 

ბი და მმართველი ორგანოები ყველაზე ეფექტურად განახორ- 

ციელებენ კორპორაციის მიერ დასახულ მიზნებს“.39 

მეთერთმეტე, საინტერესოა, რომ ზემოაღნიშნული თანამე- 

დროვე დეფინიციების მიღმა, ჯერ კიდევ ადამ სმიტმა გააკეთა 

363 იხ. 4§5ჩხი!!ჩ, C0///)5, L0იM0VIძ, L1ჩ6 CII2CL§ 0L Cიეი0ILმ(6 C0V6თმიC6 

0ი LIოივა” CI06ძI! L2წით§, 2004, L. 5-6. 

364 იხ. კორპორაციული მართვა, ყოველკვარტალური ბიულეტენი ,,კორპო- 

რაციული მართვა“, #14, ILC, 2008, გვ. IL 

365 იხ. კორპორაციული მართვა, ყოველკვარტალური ბიულეტენი „კორპო- 
რაციული მართვა“, M#15,ILC, 2009, გვ. IL
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კომენტარი კორპორაციულ მართვასა და დლეს კარგად ცნო- 

ბილ „პრინცი პალ-აგენტის“ დიქოტიამიაზე მის მონუმენტურ 

ნაშრომში.3% ის განმარტავდა, რომ ასეთ კომპანიათა (შენიშვნა: 

იგულისხმება პარტნიორების ფართო წრის მქონე კომპანიები, 

ფართო მფლობელობაში არსებული კორპორაციები) დირექ- 

ტორის მიმართ, რომელიც საკუთარ სახსრებს კი არა, არამედ 

უცხო პირთა ფულად სახსრებს მართავს, არ შეიძლება არსე- 

ბობდეს მოლოდინი, რომ ის ისეთივე გულისხმიერებით მართა–- 

ვს „მას, როგორც პარტნიორულ საზოგადოებებში პარტნიორები 

თავიანთ საკუთრებას ზედამხედველობენ და მართავენ. ასე მა- 

გალითად, ანალოგიურია ვითარება, როდესაც მდიდარი ადა- 

მიანის ქონების ეკონომიკური მმართველის (ზედამხედველის)“”” 
დამოკიდებულების მთავარი მიმართულება არის ის, რომ ყურა- 

დლება მიაქციოს წვრილმან საკითხებს, მაგრამ არა მისი მეპა- 

ტრონის საპატივსაცემოდ, არამედ იმისთვის, რომ ამით ძალიან 

მარტივად გაითავისუფლოს თავი აღნიშნული ვალდებულების 

რეალური შესრულებისგან. (ორიგინალში: “7#6 ძI/2CC1075 0/ 

5MCM C0M00II105, M0VI6VC); ხ6IMC II6 IMIთMთC675 #06, 0/ 0(:M6” 

900/ჩ16 § M076); IM0CM 0/ IM6I- 0MI, II CთIIC0! VICII ხდ 6X0960160, 

Mთ! IM0ე) 5M0MIძ VთICს 0V6X II VIII 106 §ძM16 CMIXI0M§ VICIICIIC6 

VIII V//11C/L (#16 007-I167-5 1)? 0 90 IVCLI6 C0/)071)167-/ // 601611) "VMCICII 

0V6/“ II161) 0V/I. LIMC 1MC 5(6V0Iძ§ 0) ძ IC, MM1თ/), 116) თ!6 ძი! 10 

C0I15!06/- თI(6)111071 10 §11011 101I(6>5 05 #10! /0X- IMM16II MC 516; § #0- 

#CIV); 010 X6I2; 60511)/ დIV6 1M0)15§0!IV6§ 0 01906)15თ11011 /7-0/ #CთVII8 

366 ცნობილი გერმანელი პროფესორი კლაუს ჰოპტი მის ერთ-ერთ უახ- 

ლეს ნაშრომს კორპორაციული მართვის შესახებ სწორედ სმიტის მოცე- 

მული განმარტებით იწყებს. იხ. /70//, C0იიიმLმLIVC C0000L216 CCV6IომიC66: 

1ი6 51216 0( 106 #IL გიძ Iი(6თმMიივ) L6Cს!მ((0ი, LმV Vი0IIIიდ წმი6L 

#M9.170/2011, L. 3. 

367 ქართული გაგებით, ე.წ. ქონების მეურვე.
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Iჯ. ”).35ზ 

მეთორმეტე, კორპორაციული მართვა,მისი ზოგადი მნიშვნე- 

ლობით, არის ერთობლიობა იმ წესების, პოლიტიკის, ინსტი- 

ტუტების, ჩვეულებებისა და სხვა პროცესებისა, რომლებიც 

განსაზღვრავენ, როგორ უნდა ხდებოდეს კორპორაციის მარ- 

თვა-ადმინისტრირება და კონტროლი.%? 

მეცამეტე, კორპორაციული მართვის განმარტებას იძლე- 

ვა საქართველოს ბანკების ასოციაციისა და საერთაშორისო 

საფინანსო კორპორაციის მიერ შემუშავებული კორპორაციუ- 

ლი მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის. კოდექსის 

მიხედვით, კორპორაციული მართვა წარმოადგენს კომპანიის 

მართვისა და კონტროლის ერთიან სისტემას, რომელიც გან- 

საზღვრავს უფლებებისა და პასუხისმგებლობის გადანაწილე- 

ბას მმართველ ორგანოებს, აღმასრულებელ ორგანოებს, აქციო- 

ნერებსა და კომპანიით დაინტერესებულ სხვა მხარეებს შორის. 

კორპორაციული მართვა, ასევე, მოიცავს გადაწყვეტილებების 

მიღებასა და კომპანიის საქმიანობის განხორციელების ეფექ- 

ტურობაზე მონიტორინგთან დაკავშირებულ წესებსა და პრო- 

ცედურებს."” 
კორპორაციული მართვა ევროპის მასშტაბით კელევის კი- 

დევ უფრო საგულისხმო საგანი გახდა მე-20 საუკუნის და- 

საწყისში ამერიკული გიგანტური კორპორაციების გაკოტრების 

შემდგომ. ევროპის საკორპორაციო სამართლის ახალი თეზისა 

და რეფორმირებისთვის 2001 წელს იქმნება საკორპორაციო 

368 იხ. .571I!/0, 1666 VVCღგILნ 0 MგV00§, 1776, LL. 192. 

369 იხ. ბურდული, ეგნატაშვილი, კორპორაციული მართვის საკითხებისთ- 

ვის, წიგნში: ბესარიონ ზოიძის საიუბილეო კრებული (60 წლის იუბილე), 

ჭანტურია, ბურდული (რედ.), 2013, გვ. 497. 

370 კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 2009, 

გვ. 6.
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სამართლის უმაღლესი დონის ექსპერტთა ჯგუფი, რომელ- 

მაც 2002 წელს წარმოადგინა ანგარიში დასმულ საკითხებ- 

თან დაკავშირებით. აღნიშნული ანგარიშის მესამე თავი მთ- 

ლიანად კორპორაციულ მართვას ეხება, რომლის შესავალშიც 

ექსპერტთა ჯგუფმა კორპორაციული მართვის შემადგენელი 

ძირითადი ელემენტები განსაზღვრა. ანგარიშის მიხედვით, 

კორპორაციული მართვა წარმოადგენს გარკვეულ ელემენტთა 

ერთობით შექმნილ სისტემას, რის გამოც ამ სისტემის გან– 

ცალკევებულად განხილვა და ანალიზი რისკების შემცველია.2“ 

ანგარიშის შესამე თავში მოცემულია კორპორაციული მართვის 

შემადგენელ ნაწილთა დამატებები. კერძოდ, განმარტებულია 
კორპორაციული გახსნილობა, აქციონერები, მართვის ორგანოე- 
ბი,აუდიტი და კორპორაციული მართვის მოწესრიგება ევროპა- 

ში.” მოცემული საკითხები გაანალიზებულია მთლიანად.“ ეს 

კიდევ ერთხელ ცხადყოფს, რომ კორპორაციული მართვა არის 

მრავალ ელემენტთა ისეთი ერთობა, რომელთა მიმოფანტული 

371 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 25. 

372 “..... C0000+216 0V6-იმიC6 15 2 5§V5(6იი. IL ჩმ§ I(§ (ისიძმV0ი5 02LIIV )ი 

C0ოთიმის 1მVV, §6LIიყ 0ხI (ჩC Iი(6Cიმ! I6CI200ი5ჩIი§ ხCLV66ი 1ი6 Vგ0005 ხმI- 

ნCI08X15 Iი მ Cიიიხმი»,0 მიძ ლიმIXIIV 1ი (6 VVIძCL 1გVV/§ მოძ 0I2CV0C06§ გიძ ი121M0! 

5VსCLსIC5 VVIIICს 006L216 1ი ძ1II6/6ი1 M6იეხიL 518105. IL §0110CV75 1იმ( 10CIC მIC 

ძგი86(5 სი ძიტგ1იფ VIIი იმICს12L ლითიიილი(§ 01! (ხ6 ლლუოი0L2მ16 0V6CIმიCC 
§V51C”ი 1ი 1§018V0ი წი07#9) 1ი61I VIძ6L C0ი16XL”. იხ. LიიიLL 01 LIICხ L6VCI CIისი 
0( CითიგიV LგVV LX906IL5 00 /ს· Mიძიო IXL6თსI210LV LI20ი06V/0IX (იI CიოთიგიV 

L2გV 1ი CსI0ე6, 2002, Cჩგჯ. 3, Iისიძსისიი, L. 44, 

373 IL6იი!! 0! LI9ხ LCVCI CIისი 0( CიოიგიV LმM 8Xი6IL§ იი #0 Mიძიო 
IX6ყსI210LV LIC6თCV/0IX (0LI Cითიმი”/ LმV 1ი სI0V0C, 2002, Cჩხგცდ. 3, IისVი0- 

ძსიხლიი, L. 43-44, 

374 ILხიიI 0 LIICხ L6VCI Cჯისი 0( CითიმიV LმV CX06IL§ 0ი “ი Mიძბოთ 

#გტდს1გ10L/ LIგ06V/0IX წიLI CიიეიმიV LმV 1ი CსIXიიC, 2002, Cხგდ. 3, IიC0- 

ძსი4 იი, L. 43-77. ქართულად: ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, 

გვ. 25-28.
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და დანაწევრებული ანალიზი საერთო სურათს ვერ შექმნის და 

კორპორაციული მართვის განმარტების მიზანს ასცდება. 

კორპორაციული მართვის განხილული დეფინიციები შეი- 

ძლება შეჯამდეს რამდენიმე წინადადებაში. მიუხედავად იმისა, 

რომ კორპორაციული მართვის ერთმნიშვნელოვანი განმარტე- 

ბის გაკეთება თითქმის შეუძლებელია, ზემოაღნიშნული კვლე- 

ვიდან გამომდინარე დასაშვები ზომის ფარგლებში, კორპორა- 

ციული მართვის განმარტებათა გენერალური სუკცესიის გზით 

შეიძლება წარმოდგეს კიდევ ერთი „ტიპის კორპორაციული 

მართვის განმარტების ქართული ანალოგი. წარმოდგენილ გან- 

მარტებათა ზოგადი ანალიზიდან გამომდინარე, შესაძლებელია 

ჩამოყალიბდეს კორპორაციული მართვის შემდეგი, მეთხუთმეტე 

მოცემულობა: 

კორპორაციული მართვა არის ინსტიტუციონალური და 

ინსტრუმენტალური პროცესუალური ინსტიტუტი, რომელიც 

კორპორაციას შესაძლებლობას აძლევს მოიზიდოს მსხვი- 

ლი კაპიტალი, საკუთრებისა და კონტროლის რეალური გა- 

მიჯვნის საფუძველზე შექმნას მენეჯმენტსა და აქციონერთა 

შორის უფლება-მოვალეობათა, მათ შორის, პასუხისმგებლობის 

ბალანსირებული გადანაწილების სტრატეგია, ამით მოიპოვოს 

ინვესტორის ნდობა, დასახოს ეკონომიკურ სტაგნაციითა თუ 

გლობალური ფლუქტუაციური მოვლენებით გამოწვეული ფი- 
ნანსური კრიზისის პრევენცირების გრძელვადიანი სტრატე- 

გიები და მოახდინოს კორპორაციის მოზიდული კაპიტალის 

დივერსიფიცირებული მართვა საწარმოს რეტროსპექტული და 

პერსპექტიული საქმიანობის ანალიზზე დაყრდნობით. 

გარდა ზემოაღნიშნული განმარტებებისა, კორპორაციული 

მართვის უამრავი დეფინიციის მოყვანაა შესაძლებელი, თუმცა 

როგორი განმარტებაც არ უნდა იყოს მისაღები თუ წარმოდგე-
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ნილი,არსებობს კორპორაციული მართვის რამდენიმე უმნიშვნე- 

ლოვანესი ასპექტი, რომელთა ადეკვატურად რეგულირების გა- 

რეშე ამ სისტემათა გამართულ ფუნქციონირებაზე საუბარიც კი 

არ შეიძლება. ამის ამოსავალ წერტილად გამოდგება უამრავი 

სამეცნიერო ნაშრომი!” და ეკონომიკური თანამშრომლობისა 

და განვითარების ორგანიზაციის პრინციპები, რომლის მიხედ- 

ვითაც, კორპორაციული მართვის ძირითადი ასპექტები წარმო- 

დგენილ უნდა იქნეს ცალ-ცალკე, როგორც ერთიანი სისტემის 

შემადგენელი ნაწილები. 

კორპორაციული მართვის ზემოაღნიშნული დეფინიციების 

საერთო ნიშანია ის, რომ კორპორაციული მართვა წარმოად- 

გენს კორპორაციის ხელმძღვანელობისა და კონტროლის სის–- 

ტემას. ხელმძღვანელობისა და კონტროლის სისტემა ორ მთა- 

ვარ ვექტორად იშლება. ხელმძღვანელობის განხორციელების 

პროცესი მის კონტროლს საჭიროებს. კონტროლი შეიძლება 

იყოს შიდაორგანიზაციული და გარესამართლებრივი. პირვე- 

ლის შემთხვევაში სახეზეა შიდა კორპორაციული მართვა, ხო- 

ლო მეორის შემთხვევაში – გარე კორპორაციული მართვა. 

შიდა კორპორაციული მართვის უამრავი მექანიზმია, რომელიც 

აქციონერთა ხელშია მოქცეული.7–6 კორპორაციული მართვის 

გარე მექანიზმებიც ასევე მრავალფეროვანია დაწყებული კაპი- 

375 მაგ. /10ჯI, C0LიიL2L6 C0V6ლიგი66 Iი LსI006: M6CVV Mიძი! 01 II6ისIგ00ი 

გიძ „50% LგM/, 0XI0Iძ LIიIV6I51CV 0105§, CXXI”იIძ, 2002, „/ი/”ი, §--0CLსI6 

მიძ IL6წ0-ი 0! C0უ00-316 C0Vლთგილ6 Iი (ხ6 LIიI(6ძ MIიყძიი 1ი I6IმV10ი 10 

(ი6 5იმI6იი0Iძ6I VC5ს5 1იჩC 518M6იხი0IძიI (ხ6იIV, 2010, #პ200/თ/ IXV0C M0ძ61§ 
0( C0I20Lმ16 C0V6LმიC6, I1ხ6 8Vყ§. LგV/V6,, V0I. 47, 1992, #ითVI70X, M8გIIი§8 

(ი6 C010018I100 5216 L0I 51216ი01ძ6L სI6-00CIმCV, CXLII0 51მ%C L. I. VიI. 63, 

53, 2008, 8იVM1§:, C0L090IL2L6 C0V60IVI2ი66 10 C6-თმიV: 5V516იი მიძ Cსო6ი1 

Iს)6VC1იიცი06ი1§, VVიIMIით წმიიL M0.70, LIიIV0CI5ILV 0( 0§იმხიოყიX, 5Cხიი! 0L 

LგVV, 1999 და ა.შ. 

376 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 11-12.
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ტალის ბაზრის რეგულაციებით დამთავრებული გარე აუდი- 

ტით. კორპორაციული მართვა ქვემოთ კლასიფიცირებული და 

გაანალიზებულია როგორც შიდა მექანიზმების კუთხით, ისე 

გარე მექანიზმების მხრივ. 

2.2. კორპორაციული მართვის მოდელისა და მისი მაფორ- 

მირებელი ნაწილების განმარტება 

თანამედროვე კაპიტალისტურ სისტემებში კორპორაციული 

მართვის მოდელი განსხვავებული და სპეციფიკურია. კორპო- 

რაციული მართვის მოდელები ერთმანეთისგან განსხვავდება 

არა მხოლოდ სისტემების მიხედვით, არამედ კომპანიის მარ–- 

თვის ორიენტირების მხრივაც. ამ კუთხით შეიძლება გამოი- 

ყოს დირექტორთა ინტერესებში მართული (ძI#6C(0/' ჯI-IM16C/) 

მენეჯერიალისტური კორპორაცია, რომელშიც მძლავრი დირე- 

ქტორატია დამკვიდრებული და ის აკონტროლებს კომპანიას 

სრულად. ეს მიდგომა, ძირითადად, დამკვიდრებულია აშშ–ის 

სამართლებრივ სივრცეში, სადაც აქციონერებს და დაინტერესე- 

ბულ პირებს მინიმალური საკანონმდებლო დაცვის მექანიზმე- 

ბი აქვთ არსენალში. არსებობს აქციონერზე ორიენტირებული 

მოდელი (C%5/IთI2/ი!ძი 0)I6CIII6ძ0 ძ90»აI00C/?7, ან §M0/#0M0!1ძ0- 

#07:M6CV), როდესაც კომპანია აქციონერთა ინტერესების, მისი 

შემოსავლების ზრდის კუთხით არის მენეჯმენტის მიერ მარ- 

თული. აქციონერთა ინტერესების უპირატესობა გამომდინარე- 

ობს, ე.წ. §#076#/0!ძ0/ VთIM6-ის დოქტრინიდან, რომლის თანახ- 

მადაც, აქციონერები, როგორც კორპორაციისთვის ინვესტიციის 

377 აქციონერებზე ორიენტირებული კორპორაციული მართვის მოდელი, 

ძირითადად, გამყარებული კორპორაციული თეორიით, რომლის მიხედვითაც, 

კორპორაცია განხილულია როგორც ხელშეკრულებათა ერთობლიობად და 

არა უბრალოდ გაერთიანებად. იხ. #იდ0, MთL2, I5 50C181) ნი1600056 (06 M6V/ 

Cი000012L6 50C1მ1, I#65000ი5)ხ111C/? 5ცვLII6 LIიIVCL5ILV L. IL6V., 2011, 1356.
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მთავარი წყარო კომპანიის მესაკუთრეებად ითვლებიან. 

მოდელთა შორის სხვაობის მესამე და ბოლო კომპლექსური 

მიდგომა განპირობებულია კომპანიის მართვის სტრატეგიით. 

ეს მიდგომა კორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლობის 

სტრატეგიაში მართვასა (აშშ-ის გაგებით) და ფართო საზო- 

გადოებრივი არეალით, სოციუმის ინტერესების გათვალისწი- 

ნებითა და მათთვის სარგებლის მინიჭების ტენდენციით ხელ- 

მძღვანელობას გულისხმობს. აშშ-გან განსხვავებით, გერმანიაში 

ამას საწარმოს მართვისას მუშა-მოსამსახურეთა გადაწყვეტი- 

ლებების მიღებაში მონაწილეობის მიღებით წყვეტენ. სამი- 

ვე მოდელი კიდევ თავისებურებებით ხასიათდება და იმდენად 

მგრძნობიარე საკითხია, რამდენადაც მისი არსის განსაზღვრე- 

ლი უამრავი დეტალი, მათ შორის, ნიუანსირებული დეტალები 

არსებობს. შესაბამისად, სასურველია მთლიანად მოდელის არ–- 

სის დადგენა და მისი კომპლექსური ანალიზი. 

2.21. კორპორაციული მართვის მოდელისა. და 

კორპორაციული მართვის სისტემის ურთიერთმიმართება 

კორპორაციული მართვის განმარტებებიდან ჩანს,რომ კორ- 

პორაციული მართვის ყველა განმარტება მოიცავს ორ სეგ- 

მენტს: საწარმოზე კონტროლის განხორციელებასა და მის მე- 

თოდებს და საწარმოს მართვის საშუალებას. კორპორაციული 

მართვა რამდენიმე ელემენტად იყოფა, რომელთა ერთობლიობი– 

თაც კომპანიაზე ხორციელდება კარგი კორპორაციული მართვა 

და ეფექტური კონტროლი. ნაშრომის პათოსიდან გამომდინარე, 

კორპორაციული მართვის სისტემა და მოდელი ერთმანეთის- 

გან განსხვავებულია, რის გამოც კორპორაციული მართვის
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თანამედროვე სისტემების დეტალიზებული სტრუქტურული 

განხილვა კორპორაციული მართვისთვის არარელევანტური 

იქნებოდა.37% შესაბამისად, კორპორაციული მართვის მოდელები, 

რომელიც ლავირებს ქვეყნების, ეკონომიკური გარემოს, სამართ- 

ლებრივი მდგომარეობისა და თავად კომპანიათა თვითმყოფადი 

და განვითარებადი ხასიათის მიხედვით, განსხვავებული და ინ- 

დივიდუალურია. კორპორაციული მართვის ერთიან სისტემაში 

378 კორპორაციული მართვის სისტემშედარებითი ანალიზი შესრულებული 

აქვს პროფესორ ლადო ქჭანტურიას, რომლის ანალოგიური მსჯელობის 

განვრცობა, ანალოგიური კუთხით, მიზანშეუწონელია. იხ. ჭანტურია, კორ- 

პორაციული მართვა, 2006, გვ. 107-136. მის პარალელურად, კორპორაცი- 

ული მართვის სისტემა, როგორც მართვის ორგანოთა სტრუქტურა და ამ 

სტრუქტურის მაფორმირებელი ორგანოები, არა კორპორაციული მართვის 

კონტექსტში, არამედ კომპანიის სტრუქტურული ანალიზის კუთხით, ასევე, 

დაკონკრეტებული შედარებითი ანალიზი აქვს შესრულებული პროფესორ 

ირაკლი ბურდულს. იხ. ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, I 

ტომი, 2013, გვ. 195-498. შესაბამისად, არც სტრუქტურული კუთხით და 

უკვე შესრულებული ნაშრომების მხრივ არ იქნებოდა მსგავსი თავის დე- 

ტალიზებული განხილვა სასურველი. ამიტომ, კორპორაციული მართვის 

სისტემის მაფორმირებელი ყველა ელემენტი უშუალოდ კორპორაციული 

მართვის მოდელების ანალიზის პროცესში ინტეგრირებულად იქნება გაან- 

ალიზებული, რაც სწორედ კორპორაციული მართვის სწორ გაგებასა და 

მართებული მეთოდოლოგიური ხედვის ფორმირებას განაპირობებს. მოკლედ, 

დირექტორთა საბჭოს (აშშ-ის კორპორაციის სტრუქტურული გაგებით - 

ბორდის), სამეთვალყურეო საბჭოს და მათი წევრების კომპეტენციები, 

მოქმედების შეზღუდვები, პასუხისმგებლობის მასშტაბი თუ ანაზღაურების 

პოლიტიკა კომპანიაში, ინტეგრირებული და გაანალიზებულია კორპორაცი- 

ული მართვის თვითრეგულირებადი, ნებაყოფლობითი მოდელის კვლევისას, 

რაც მეთოდოლოგიურად გამართლებულია. ზემოთ წარმოდგენილ იქნა კორ- 
პორაციული მართვის სისტემის ზოგადი მონახაზი,ანუ ის, სადაც მოქმედებს 

და ინერგება კორპორაციული მართვის საუკეთესო პრაქტიკა და პრინცი- 

პები. ერთ-ერთი საუკეთესო პრინციპი, რომელიც „რბილი“ სამართლითაა 

დადგენილი არის ბაზელი 2000-ის მე-12 პრინციპის არსი, რომ საბანკო 

სექტორმა უნდა იცოდეს საკუთარი სტრუქტურა (#I0V-)/ი!!-50M%CIVIC). 

იხ. 133090! C0I)/!III06 ი” 800106 5M90IVI§10, L0CI0I16§ (0 სიჩმიCIიდ C0L- 

00I210 C0V6>II2იCC, 2000, ?IიCI6IC #12, L. 26-27.
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სამი თანაბარმნიშვნელოვანი ელემენტია გამოსაყოფი. ესენია: 

მართვის ორგანოს წევრთა დამოუკიდებლობა, მმართველ პირთა 

მოქმედების მიმართ ფიდუციური ვალდებულებების სტანდარ- 

ტის დაწესება (აქედან გამომდინარე პასუხისმგებლობა) და 

ანგარიშვალდებულება. ეს არის ის ძირითადი პოსტულატები, 

რომელთა დანერგვა და პრაქტიკაში ადღაბტირება სხვადასხვა 

ქვეყნის კორპორაციული მართვის კოდექსების საშუალებით 

ხდება. რა თქმა უნდა, გამჭვირვალობა ნებისმიერი ქმედების 

თანმდევი და აუცილებელი კომპონენტია. 

კორპორაციული მართვის მოდელი უამრავ ფაქტორზეა და- 

მოკიდებული, სადაც, უპირველეს ყოვლისა, კომპანიის მართვის 

ორგანოთა და მის წევრთა ანგარიშვალდებულება, გახსნილობა, 

სამართლიანობა და პასუხისმგებლობა ბალანსირებულ მდგო- 

მარეობაშია. კომპანიის მართვის ორგანოთა ანგარიშვალდებუ- 

ლების სწორი პროცედურული წარმართვა, კეთილსინდისიე- 

რების სახელშეკრულებო თუ საკანონმდებლო ნორმატივები, 

სამართლიანობის პრინციპის დანერგვა და პასუხისმგებლობის 

მექანიზმთა ამოქმედების მეთოდოლოგიური სხვაობა კორპო- 

რაციული მართვის მოდელებს ერთმანეთისგან განასხვავებს. 

მაგალითად, თუ კომპანიაში წინა პლანზეა წამოწეული, ეწ. 

5Mჩ0I6/)0Iთ6” ძCI(IVI5II, მაშინ ის იმართება აქციონერთა ინტე- 

რესებზე იმგვარი მორგებით, როდესაც კომპანიის მენეჯმენტი 

ძირითად აქცენტს +§MიI0ჩ0!ძ6C§ V60თIIჩ-ის ზრდისკენ მიმარ–- 

თავს. აქტივიზმი, მისი კლასიკური განმარტებით, აქციონერის 

სურვილსა და ქმედებას ნიშნავს, ჰქონდეს განსაკუთრებული 

ფუნქციური და სტრატეგიული დატვირთვა კორპორაციული 

მართვის პროცესში.27? 

379 იხ. I 0II/თ», 5ჩ216ჩ01ძC6C 06თიCLგიV, 2011, L. 146. ზოგადად კი,აქციო- 
ნერთა ინტერესებში მართული კომპანიის დროს, სადაც აქციონერთა მხრი-
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ასევე, თუ კორპორაცია იმართება, ე.წ. ძII6C10!“ IIIM6CV/-ის 

ფარგლებში,პ99 ე-ი. დირექტორატის, ანუ მენეჯმენტის ინტერე- 

სებში და მენეჯმენტის ხელში ძალაუფლების ცალსახად თავ- 

მოყრის პირობებში კომპანიის კიდევ განსხვავებული მართვის 

მოდელია იმპლემენტირებული. მაგრამ,თუ კომპანია აქციონერ- 

თა ინტერესების პრიმატის პირობებში იმართება, მაშინ სახეზე 

იქნება, ე.წ. §#0IC#/0!ძC” იI1III6C/-ის მოცემულობა,2" როდესაც 

მენეჯმენტი კომპანიას ძირითადად აქციონერთა ინტერესების 

პრაქტიკული რეალიზაციისთვის მართავს. მოდელები, როგორც 

იკვეთება, ლავირებს და ის შეიძლება ერთი და იგივე ეროვნულ 

საზღვრებში განსხვავდებოდეს კომპანიათა ინდიფერენტული 

ხასიათიდან გამომდინარე. ასე მაგალითად, თუ კაპიტალური 

ტიპის საზოგადოება და მისი მენეჯმენტი ორიენტირებულია 

კორპორაციის მატერიალური დოვლათის მომატებისა და საერ- 

თო კეთილდლეობის შესაქმნელად, მაშინ საუბარია მოდელ–- 

ზე, სადაც აქციონერის მატერიალური კეთილდღეობის შექმნა 

(გაზრდა) აქვს მენეჯმენტს მართვის პროცესში პრიორიტეტად 

დასახული (ე.წ. §/107C#0!ძ%6/” VVII(C) ,3ზ2 სადაც აქციონერები გა- 

დან მენეჯმენტზე კონტროლის კუთხით ზეგავლენის მოხდენა მხოლოდ 

არაპირდაპირ არის შესაძლებელი, მაგალითად, სამეთვალყურეო საბჭოს წე- 

ვრთა დანიშვნა-გათავისუფლება, საუბრობენ, ე.წ. აქციონერთა დემოკრატია- 

ზე. იხ. )13/თII0/I, MM/0ICჩI2); 5ხ2X6ხ0!ძ0L ჩოლთიმCV·5 C0Iი00Lმ(151 CII8Iი5: #ძი!L 

806L16 გიძ 176 M006II) C0I70701107!, 2008, L. 119. 

380 ასე, მაგალითად, პროფესორ პბეინბრიჯს კორპორაციული მართვის სა- 

ხელმძღვანელოს მთავარ თეზად ძII0CI0/ #/IIMI6Cთ! აქვს აღებული და მასზე 

დაყრდნობით ასრულებს კვლევას. იხ. 80თI/ხ/Iძდ0, 16 MCV/ C0ო00L216 C0V–- 

ხოიგიილბ Iი 166 Iილიდ მიძ LIმCLICC, 2008, C.23-235. 

381 ზოგადად, იხ. #8)-იI!0/), M0ICIIIC); 5ხგI6ი0Iძტ ჩოთგCV'5 C0-00L2(5( 01I- 
თი§: ტძიI/ 8016 მიძ I ი6 Mიძიტთ Cიდიგწითი, ჰისთმI 0(/ Cიუ20I-200ი LმV, 

Vი0I. 34, 2008, L. 99-152. 

382 იხ. „8/0/, 5ხვ2ICი01ძიL V2IსC, C010012(6C C0V6ლიმილC6 მიძ C0+00L181C 

ხტგ„წილთმი66: ტ ჩწ05L-Cიჯიი L6Cმ5565ა”იტი! 01 106 CიხVტი 0იმ!) VVI5ძი,), 1ი: 
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ნიხილებიან ფირმის მესაკუთრეებად, რომელთა საინვესტიციო 

ღირებულების მაქსიმირება კომპანიის მთავარი მიზანია.3პ3 

ზემოაღნიშნული რომელიმე მოდელის დანერგვა და ინტე- 

გრირება შესაძლებელია კორპორაციული მართვის ნებისმიერ 

სისტემაში. კორპორაციული მართვის ერთსაფუხურიან სისტე- 

მაში ისეთივე წარმატებით არის შესაძლებელი ანგარიშვალდე- 

ბულების, გახსნილობის, პასუხისმგებლობის, ფიდუციური ვალ- 

დებულებებისა და მართვის ორგანიზების ორგანიზებისთვის 

შექმნილი კომიტეტების მოქნილი სისტემის დანერგვა, რასაც 

უკვე დიდი ხანია აშშ-ის სამართლებრივი რეალიები ნათლად 

წარმოაჩენენ, როგორც კორპორაციული მართვის ორსაფეხუ- 

რიან სისტემაში. ისმის კითხვა: რა არის თავად კორპორაციუ- 

ლი მართვის სისტემა?! პასუხი მარტივი არ არის,თუმცა მასზე 

პასუხის გაცემა შესაძლებელია როგორც ფართოდ,ისე ლაკო- 

ნურად. ფართო პასუხი მოითხოვს ყველა ორგანოს დაკონკრე- 

ტებულ განხილვას, ხოლო მისი ლაკონური გადმოცემა მოი- 

თხოვს მხოლოდ მისი არსის დეფინიციის სახით გადმოცემას. 

მეთოდოლოგიურ-სისტემურად ბოლო მიდგომაა მისაღები. 

სისტემა – ეს არის საკანონმდებლო დონეზე დადგენილი 

კორპორაციული მართვის შემოსაზღვრული, ბაზისური მოქმე- 

დების არეალი, სადაც ყალიბდება კორპორაციული მართვის ესა 

თუ ის მოდელი და ოპერირებს კომპანიის მართვის ორგანო და 

მოცემულობა, რაშიც ინტეგრირდება კორპორაციული მართვის 

კოდექსებით დადგენილი და აპრობირებული კორპორაციული 

მართვის პრინციპები.-% სისტემა მკაცრად განსაზღვრავს ორ- 

  

C07000Lმ16 ძ0Vთთიმი06 2იძ Cმ#IL21 ჩ0V/5 Iი გ 9I0იხმ1 6C0იი»V, 2003, L, 56-65. 

383 იხ. „7070, 50სCVIL6 გიძ LC”იღთ 0! Cი-იე0Iმ(6 C0V6ი2ი066 1ი (06 LIთXIL6Cძ 

#0იყძიი 1ი L61მ110ი 10 1ი6 5ჩ2X6ხ01ძ0L V6I§5ს§ 1ხ6 518M6ხი1ძCL (ი60LV, 2010. 
ჩნ. 11. 

384 ნორმატიულად განსაზღვრულ და დადგენილ ბაზისურ საკანონმდებლო
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განოთა სტრუქტურას,მისი ფორმირების საფუძვლებს და ფუნ- 

ქციონირების დასრულების პროცესს,მაგალითად,ლიკვიდაციას. 

მაგრამ სისტემა ვერ უზრუნველყოფს კორპორაციის ფუნქციო- 

ნირების ეტაპზე ანგარიშვალდებულების ზოგადი დანაწესის 

ზედმიწევნით პრაქტიკაში გამოყენებადობას,ვერ უზრუნველყო- 

ფს კომპანიის მმართველ პირთა ანაზღაურებისა და დაზღვევის 

მკვეთრ პოლიტიკას, პრევენცირებას ვერ უკეთებს ფიდუციუ- 
რი ვალდებელებების დარღვევის შედეგებს,არ ითვალისწინებს 

მაკონტროლებელი ორგანოსთვის (კონტინენტური ევროპის გა- 

გებით სამეთვალყურეო საბჭო,აშშ-ის მოდელისთვის – ბორდის 

დირექტორები) დამატებითი დამხმარე ორგანოების გამწესებას, 

მაკონტროლებელ ორგანოებსა თუ მმართველ ორგანოებში შე- 

მავალ პირთა დამოუკიდებლობას, მესამე პირთა, საკორპორაციო 

სამართალში ცნობილ, ე.წ. დაინტერესებულ მხარეთა ინტე- 

რესებს და ა.შ. ბევრი ნიუანსის მოყვანაა შესაძლებელი თუ 

რას არ მოიცავს კორპორაციული მართვის სისტემა. არადა 

კორპორაციული მართვა მისი მაფორმირებელი ელემენტებისა 

და ამ ელემენტთა შორის არსებული ნიუანსების, დეტალების 

სწორი მენეჯმენტია და მეტი არაფერი. შესაბამისად, კორპო- 

წესებს, რომელიც კომპანიის ფუნქციონირების მინიმალურ სტანდარტებს 

აწესებს კორპორაციული მართვის ქეიწრო განმარტებაა, სადაც მოწესრი- 

გებულია ფირმის შიდა სტრუქტურული ურთიერთობა მართვის ორგანოსა 

და მაკონტროლებელ ორგანოს შორის. კორპორაციული მართვის ფარ- 

თო განმარტება კი მოიცავს კორპორაციის ურთიერთობას აქციონერებთან, 

განსაკუთრებით კონცენტრირებული საკუთრების არსებობის შემთხვევაში. 

თავის მხრივ, ნორმატიულად დადგენილ სტანდარტულ წესებში დამატე- 
ბების და დაკონკრეტების ფუნქცია კორპორაციული მართვის კოდექსს 

აქვს, მაგრამ კორპორაციული მართვის კოდექსი, როგორც წესი, მხოლოდ 

კორპორაციული მართვის ვიწრო გაგებას განავრცობს და მასში მოცემულ 

მხარეთა ურთიერთქმედების სისტემის გაუმჯობესების გზებს წარმოსახავს. 

იხ. MM/II00§5C7V, C0L00L2I6 C0VCლოიმი66 C0ძ0§ მიძ Iხ6X II01CIი6ი18M0%9, 

LIი. L. 1ი§., 2006, L. 13. 
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რაციული მართვის სისტემა არის ის სივრცული არეალი, სა- 

დაც ინტეგრირდება კორპორაციული მართვის აპრობირებული 

პრინციპები, ხდება ეკონომი კურ-სამართლებრივ-გეოგრაფიული 

მდგომარეობის პედანტური ანალიზი და გათვალისწინება, რის 

შემდგომაც წარმოდგება კორპორაციული მართვის მოდელი. 

ყველა ეს სეგმენტი მითიური კორპორაციული მართვის მა- 

ფორმირებელი ელემენტია. ლოგიკურია, რომ ცნების არსის 

წვდომა შეუძლებელია, თუ სახეზე არ არის მისი შემადგენელი 

ნაწილები და თუ ამ ნაწილებს განსაზღვრული და დადგენილი 
მნიშვნელობა არ მიენიჭა. სხვა სიტყვებით, ამოცანის ამოხსნა 

მოცემულობის გარეშე შეუძლებელია, ხოლო თავად მოცემუ- 

ლობაში ამოცანის ამომხსნელისთვის გასაგები მნიშვნელობით 

უნდა იქნეს „შიგთავსი“ წარმოდგენილი. კორპორაციული მარ- 

თვა და მისი ანალიზი ანალოგიაშია მათემატიკური ამოცანის 

ამოხსნასთან. 

მოკლედ, სისტემა არის ის, რაშიც ინერგება, სინთეზირდება 

და ცოცხლდება მართვის პრინციპები. ისინი აუცილებელია 

ერთმანეთისთვის, მაგრამ მათი ცალ-ცალკე განხილვა კორ- 

პორაციული მართვის კონკრეტულ სეგმენტთა განხილვა იქ- 

ნება, რომელსაც საკორპორაციო სამართალში განსხვავებული 

ტერმინოლოგია აქვთ დამკვიდრებული. მაგალითად, კორპორა- 

ციული მართვის სისტემა სხვა არაფერია თუ არა სააქციო 

საზოგადოების სტრუქტურა და სტრუქტურის შემადგენელი 

ნაწილების განხილვა. მეორე მხრივ, ანგარიშვალდებულება და 

ფიდუციური ვალდებულების არასრულფასოვანი შესრულება 

დირექტორთა და ხელმძღვანელ პირთა პასუხისმგებლობის და- 

დგომის საფუძველია. ისინი ერთმანეთისთან გამიჯნული განსხ- 

ვავებული მიმართულებებია, მაგრამ მათი კომპანიის საერთო 

მენეჯმენტში წარმოსახვა და ერთიან სისტემაში სინთეზირება
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სწორედ კორპორაციული მართვაა. თანამედროვე საკორპო- 

რაციოსამართლებრივ მიდგომებში დამკვიდრებულია მართვის 

ორი სისტემა – ერთსაფეხურიანი და ორსაფეხურიანი სისტემა. 

მათ შორის არჩევანის გაკეთება არის უბრალო ალტერნატივა, 

რასაც ბევრი ქვეყანა ითვალისწინებს,მათ შორის საქართველო 

და ევროპის კავშირის წევრ-სახელმწიფოების ფარგლებში არ- 

სებული ევროპის სააქციო საზოგადოება (ესს) 13% თუ რომელი 

სისტემის მოცემულობაში მოხდება კორპორაციული მართვის 

პრინციპებისა და საუკეთესო პრაქტიკის გამოყენება, მართვისა 

და კონტროლის მკვეთრი გამიჯვნა-ბალანსი და ამით თავად 

სისტემის გამართულად, ორგანიზებულად და პასუხისმგებლო- 

ბის სტანდარტებში მართვა,არსებითი მნიშვნელობა არ ჰქონია, 

არ აქვს და არც ექნება, ალბათ.2% 

2.2.2. კორპორაციული მართვის მოდელი და 

კორპორაციული მართვის პრინციპები 

კორპორაციული მართვის მოდელია ის,რაც განსაზღვრული 

პრინციპების, ნორმატიული თუ ნებაყოფლობითი რეგულაციე- 

ბით დადგენილი წესებისა და კორპორაციული ქცევის სტან- 

385 ესს-თან დაკავშირებით, იხ. ჭანტურია, ევროპის სააქციო საზოგადოება 

სიახლე ევროპის საკორპორაციო სამართალში, „სამართლის ჟურნალი“ 

M), 2009, გვ. 36-41. ასევე, იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, 

გვ. 87-91. 

386 ეს პარაგრაფი არის მცდელობა, რათა მკაფიო წარმოდგენა შეიქმნას 

კორპორაციულ მართვასა და კორპორაციული მართვის სისტემის ერთ- 

მანეთისგან განსხვავებულ სამართლებრივ ბუნებაზე, რამდენადაც ისინი 

ერთმანეთისგან არსობრივად, კომპლექსურად განსხვავებული ტერმინებია, 

რომლებიც, ქართულ რეალობაში, ჯერ-ჯერობით, იდენტურ ცნებებად არის 

მოაზრებული.



170 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

დარტების კორპორაციული მართვის სისტემაში დანერგვით 

მიიღწევა. ე.წ. რბილი სამართალი, რომელსაც იმპერატიული 

მოწესრიგების კონტრასტი, ნებაყოფლობით-სარეკომენდაციო 

ხასიათი გამოარჩევს, კორპორაციული მართვის სახელმძღვა- 

ნელო ქცევის წესებს განამტკიცებს კორპორაციული მართვის 

კოდექსებში. კორპორაციული მართვის კოდექსი თანამედროვე 

მსოფლიოში უამრავია. ის მიღებულია გაერთიანებულ სამეფო- 

ში," გერმანიასა?ზზ და კიდევ რამდენიმე ათეულ ქვეყანაში, მათ 

შორის საქართველოშიც. უკანასკნელ შემთხვევაში მხოლოდ 

კომერციული ბანკების კორპორაციული მართვის კოდექსია მი- 

ღებული. ამის პარალელურად, კორპორაციული მართვის პრინ- 

ციპები კიდევ ცალკე განზომილებით არის წარმოდგენილი და 

თანამედროვე მსოფლიოში ძირითადად ორ რედაქციას მოიცავს. 

პირველი, ეკონომიკური თანამშრომლობისა და განვითარების 

ორგანიზაციის კორპორაციული მართვის 2004 წლის პრინცი- 

პები და მეორე, საერთაშორისო კორპორაციული მართვის კავ- 

შირის კორპორაციული მართვის პრინციპები, რომელიც 2009 
წელს რეფორმირებულ იქნა. სწორედ აღნიშნული პრინციპე- 

ბის საფუძველზე შემუშავდა მრავალი ქვეყნის კორპორაციუ- 

ლი მართვის კოდექსები. პრინციპები არ არის სავალდებულო 

ხასიათის და ის ძირითადად გამოიყენება ფასიანი ქაღალდების 

ბაზარზე ოპერირებადი კომპანიების მიმართ. მისთვის მთავარი 

მახასიათებელი ნიუანსია კორპორაციული სტრატეგიების მარ- 

ტივი ფორმულირება, მოკლე ტექსტი და ადვილად აღქმადობა. 
სწორედ პრინციპებია კარგი კორპორაციული მართვის პრაქ- 

ტიკის დანერგვისა და განვითარების საფუძველი.3%7 პრინცი- 

387 1ხ0 VII C0Iი20LგL6 C0CV6I(იმიC6 Cიძი, 2010. 

388 C6ით2ი C0100Lმ1(6 CიV6Iოგის6 C0ძC, 2002, (2009, გთ6იძიძ). 

389 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 14.
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პები მიზნად არ ისახავს ქვეყნის შიდა კანონმდებლობისთვის 

განვითარების მიმართულების მიცემას. პრინციპების ამოცანაა 

კორპორაციული რეგულაციებისთვის მიზნების განსაზღვრაში 

დახმარება და მათი მიღწევის საშუალებათა დადგენა, რომე- 

ლიც შესაძლოა კანონმდებლისთვის ისეთი კორპორაციული 

რეგულირების ბაზის შექმნას დაედოს საფუძვლად, რომელიც 

საინვესტიციო გარემოსა და ზოგად ეკონომიკურ მდგომარეო- 

ბას გააუმჯობესებს.299 

კორპორაციული მართვის პრინციპების თეზა „რბილი“,ანუ 

ხისტი ნორმატიული რეგულირების პარალელურად რეკომენ- 

დაციული ხასიათის წესების დადგენაა, რომელიც არსებულ 

იმპერატიულ თუ დისპოზიციურ რეგულირებას განავრცობს ან 

კონკრეტულად განმარტავს. პრინციპების ერთ-ერთი მთავარი 

დანიშნულება ხისტი საკანონმდებლო რეგულაციების მიღმა 

მართვის გაუმჯობესება და სარეკომენდაციო ხასიათის კოდექ- 

სებით დადგენილი წესებისა და სტანდარტების მნიშვნელობის 

გაზრდაა. ეს ლოგიკურია, რადგან კოდექსი განსაკუთრებული 

თვისებით გამოირჩევა. ის არის არა იმპერატიული, სავალდებუ- 

ლო ან დისპოზიციური ხასიათის სამართლის დამდგენი,არამედ 

ადგენს სამართლებრივად არასავალდებულო მოქმედების მასშ- 

ტაბს. კოდექსი მხოლოდ სტანდარტული სახის წესების კომ- 

პლექსია, რომელიც საწარმოს კარგი ხელმძღვანელობისა და 

კონტროლისთვის სარეკომენდაციო ხასიათის მატარებელია.29) 

კორპორაციული მართვის პრინციპები დინამიურია, რაც კომ- 
  

390 იხ. ეთგო-ს კორპორაციული მართვის პრინციპები, 2004, პრეამბულა, 

გვ. 12-13. 

391 იხ. ჰოპტი, კორპორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების ახალი 

მოდელი ღა „რბილი სამართალი“, თარგმანი ირაკლი ბურდულისა, წიგნში: 

პროფესორ კლაუს ი. ჰოპტისთვის თბილისის სახელმწიფო უნივერსიტე- 

ტის საპატიო დოქტორის წოდების მინიჭების თაობაზე, 2010, გვ. 41.
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პანიების ისეთ ნებაყოფლობით სტანდარტებსა და საუკეთესო 

პრაქტიკას სთავაზობს, რომლის ადაბტირებაც შესაძლებელია 

თითოეული ქვეყნისა და კომპანიის სპეციფიკურობიდან გამომ- 

დინარე.3?7? აშკარაა, რომ პრინციპების ადაპტირება ამა თუ იმ 
ქვეყანასა და კომპანიაში კორპორაციული მართვის მოდელის 

ჩამოყალიბების პირველი ფასილიტატორია,რის შედეგადაც ვა- 

ლიბდება მართვის განსხვავებული მოდელები. 

კორპორაციული მართვის პრინციპების ამოსავალი დებუ- 

ლებაა ის, რომ არ არსებობს კორპორაციული მართვის ერ- 

თი საყოველთაოდ აღიარებული მოდელი,:??) რასაც ლოგიკური 

და მარტივი ახსნა აქვს. კორპორაციული მართვის პრინცი- 

პები სხვადასხვა ქვეყანასა და სხვადასხვა კომპანიაში ინდი- 

ვიდუალური სპეციფიკით ინერგება, ვითარდება და აყალიბებს 

პრაქტიკას. შესაბამისად, კორპორაციული მართვის პრინციპები 

ადგენს ზოგად ორიენტირს, რომელზე სწორებაც პროგრესულ- 

მა კორპორაციამ უნდა გააკეთოს. წინაალმდეგ შემთხვევაში, 

გარე თუ შიდა ინვესტორის ინტერესის მილმა დარჩება ასეთ 

მეწარმე სუბიექტში კაპიტალის ინვესტირება. ლოგიკურია,რომ 

კორპორაციული მართვის მოდელი დიფერენცირებულია სხვა- 

დასხვა კომპანიაში, მიუხედავად იმისა, რომ მათ მოქმედების 

პროცესის განსაზღვრა-დაგეგმარებისთვის საერთო სახელმძღ- 

ვანელო პრინციპები აქვთ. 

კორპორაციული მართვის პრინციპები განსაზღვრავენ მარ- 

თვის მოდელს. მართვის მოდელები დიფერენცირებულია ქვეყ- 

ნებისა და კომპანიების მიხედვით. უფრო მეტიც, კორპორა- 

ციული მართვის მოდელთა ინდიფერენტულ ხასიათს თავად 
    

392 იხ. ეთგო-ს კორპორაციული მართვის პრინციპები, 2004, ეთგო-ს გენ- 

ერალური მდივნის დონალდ ჯ. ჯონსტონის წინასიყვაობა, გვ. 5. 

393 იხ. ეთგო-ს კორპორაციული მართვის პრინციპები, 2004, პრეამბულა, 

გგ. 12.
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პრინციპთა განვითარებადი ხასიათი განაპირობებს. კორპორა- 

ციული მართვის პრინციპები ევოლუციური ხასიათისაა და 

ყოველთვის საჭიროა მათი გადასინჯვა გარემოებების მნიშვნე- 

ლოვანი ცვლილებების შემთხვევაში.2943 

თია ეთგო-ის კორპორაციული მართვის 1998 წელს დადგე- 

ამის მარტივი მაგალი- 

ნილი პრინციპების 2004 წელს გადასინჯვა და რეფორმირე- 

ბული ვარიანტის წარმოდგენა. ნათელია, რომ კორპორაციული 

მართვის მოდელი ფორმირებულია პრინციპების ადაბტირების 

ბაზაზე. ადაბტირება დამოკიდებულია სამართლებრივ, ეკონომი- 

კურ, პოლიტიკურ, პრაქტიკულ და გეოგრაფიულ გარემოზე, რაც 
მართვის მოდელთა ნაირფეროვნებას განაპირობებს. მართვის 

მოდელთა სახესხვაობის ეს გარემოებები უკუმოქმედებითი ხა– 

სიათის მატარებელიც არის. კერძოდ, აღნიშნული გარემოებე- 

ბის ცვლილება არათუ კორპორაციული მართვის მოდელთა 

სახესხვაობას, არამედ კორპორაციული მართვის პრინციპთა 

დახვეწასა და რეფორმირებას მოითხოვს. 

2.2.3. კორპორაციული მართვის მოდელი და 

კორპორაციული მართვის საუკეთესო პრაქტიკა 

კორპორაციული მართვის პრინციპები საუკეთესო საფუძ- 

ველია კარგი კორპორაციული მართვის პრაქტიკის შემუშავე- 

ბისთვის. კორპორაციული მართვის მოდელთა თავისებურებას 

თანამედროვე საკორპორაციო სამართალში დამკვიდრებული 

მრავალფეროვანი პრაქტიკაც განაპირობებს. კორპორაციული 

მართვის არსებული მოდელის მოდიფიცირების საფუძველი, 

394 იხ. ეთგო-ს კორპორაციული მართვის პრინციპები, 2004, პრეამბულა, 

გვ. 13.
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ხშირად (და ეს თითქმის წესად არის ქცეული), კარგი კორ- 

პორაციული მართვის სტანდარტებია. კორპორაციული მარ- 

თვის არსებული პრაქტიკის ალება და გამოყენება სხვადასხვა 

მექანიზმებით არის შესაძლებელი. ყველაზე აპრობირებული 

მეთოდია ნებაყოფლობითი თვითრეგულირების მოდელის, ანუ 

კორპორაციული მართვის კოდექსის შემუშავება, რომელიც სა- 

რეკომენღაციო ხასიათით გამოირჩევა კომპანიებისთვის. თუმცა 

არსებობს პრაქტიკა, როდესაც მსგავსი პრინციპებისა და ქცე- 

ვის სტანდარტის დაწესება ნორმატიულ დონეზე შესრულდა. 

ასე, მაგალითად აშშ-ში 21-ე საუკუნის დასაწყისში მომხდარი 

კორპორაციული სკანდალების საპასუხოდ შემუშავებულ იქნა 

კორპორაციული მართვის პრინციპები, რომელიც არა ნებაყო- 

ფლობითი, თვითრეგულირებადი მოდელის, ანუ კორპორაციული 

მართვის კოდექსის სახით იქნა მილებული, არამედ ნორმა- 

ტიული აქტის სახით.9?? საუბარია სარბანეს-ოქსლეის აქტზე." 
კორპორაციული მართვის საუკეთესო პრაქტიკის დანერგვის 

წყარო, ეწ. რბილი სამართალი, ანუ კორპორაციული მართვის 

კოდექსებია, სადაც გათვალისწინებულია ის ძირითადი საკი- 

თხები, რომელთა კომპანიის ფუნქციონირების პროცესში და- 

ნერგვა სასიცოცხლოდ მნიშვნელოვანია კაპიტალის მოზიდვის, 

კორპორაციული კეთილდღეობისა და ეკონომიკური უკუგების 

გაზრდის მხრივ. კარგი კორპორაციული მართვის პრაქტიკის 

დანერგვა ინდივიდუალურის კომპანიათა ინდივიდუალიზმთან 

ერთად. ანუ, კორპორაციული მართვის სისტემა და კოდექსი 

უზრუნველყოფს ინდივიდუალური კორპორაციული მართვის 

395 C0X MIი20V, 1IX6მ1156 0ი 1L6 LგV 01 C0LიიLმV0%ი5, 3" 6ძ., VCI. 2, 2010, 
ს, 21-26. 

396 იხ. 4ანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 32-35; #ი”!ი/0, 19ი6 

52გIხგი05-0X1ICV #CI გიძ (ი6 MგMIი9ზ C6C02C% C0I2012(6 C0V6თმიCC, Vმ1C LმV/ 

50ჩ00I, I#65§62LCჩ ნგი6L M0. 297, 2004, L. 12 C( 56ძ.
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მოდელის შემუშავებას. თუ ეს მოდელი საკანონმდებლო და 

სარეკომენდაციო ნორმებთან ერთად სხვა კომპანიათა ფუნქ- 

ციონირების შედეგად დადგენილ და წარმოჩენილ პრაქტიკას 

საკუთარი კორპორაციული მართვის პროცესში გამოიყენე- 

ბენ, მაშინ ის (მოდელი) გახდება სანიმუშო სხვა კომპანიათა 

სტრატეგიული დაგეგმარებისა თუ კორპორაციული მართვის 

პრინციპების დანერგვის პროცესისთვის. შესაბამისად, კორპო– 

რაციული მართვის ერთ-ერთი შემადგენელი ნაწილი სწორედ 

ბიზნესსაქმიანობით დადგენილი პრაქტიკაა. შესაბამისად, საუკე– 

თესო კორპორაციულ პრაქტიკას დროთა განმავლობაში ჩამოუ- 

ყალიბდა მისთვის დამახასიათებელი ელემენტები, რომლებიც 

სხვადასხვა რეალობის, რეგულირებისა თუ კულტურის პირო- 

ბებში განსხვავებულად წარმოისახება. თუმცა, შესაძლებელია 

რამდენიმე ,,უნიგერსალური“ მათგანის გამოკვეთა. 

პირველი, ეს არის კორპორაციული მართვის პროცესში 

ეთიკის ნორმების დაცვა, რომელიც გამყარებული იქნება რო- 

გორც კორპორაციის შიდაორგანიზაციულ დოკუმენტებში, ისე 

საკანონმდებლო თუ ნებაყოფლობით რეგულაციურ მოდელებში. 

მეორე, სამეწარმეო საქმიანობის განსაზღვრული და თანწ- 

ყობილი მიზნები, რომელთა (მიზანთა) დასახვა აქციონერთა 

და ყველა სხვა დაინტერესებულ პირთა მიერ უნდა მოხდეს, 

ფორმულირდეს და მიღებულ იქნეს. ეს შიდა კორპორაციული 

მართვის ერთ-ერთი ასპექტია. 

მესამე, ეს არის სტრატეგიული მართვა, რომელიც უზრუნ- 

ველყოფს ეფექტურ სტრატეგიულ პროცესებს, რაც მართვის 
ერთიან კომპლექსში ზრდის აქციონერთა კეთილდღეობას. 

სტრატეგიათა დასახვა ხდება მენეჯმენტის მიერ და ის შიდა 

კორპორაციული მართვის სეგმენტს წარმოადგენს. 

მეოთხე, ეს არის კარგი ორგანიზაციული მოწყობა, რომე-
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ლიც თავსებადია კარგი კორპორაციული მართვის განხორციე- 

ლების პროცესთან. 

დაბოლოს, ანგარიშვალდებულების, მოხსენების სისტემა, 

რომელიც ჩამოყალიბებულია ანგარიშვალდებულებისა და გა- 

მჭვირვალობის პროცესუალური უზრუნველსყოფისთვის. ანგა- 

რიშვალდებულებისა და მოხსენების სისტემა ორი მიმართუ- 

ლებით ვითარდება. პირველი შიდაორგანიზაციული მხარეა,რო- 

დესაც ანგარიშგება ზედამხედველობის ორგანოსა და აქციო- 

ნერთა საერთო კრებას წარედგინება. ხოლო მეორე, როდესაც 

მოხსენების სისტემა კაპიტალის ბაზრის სტაბილურობისა და 

მასში მონაწილე პირთა დაცვის სამართლებრივი გარანტია. 

საუკეთესო კორპორაციული პრაქტიკის წესების დანერგვა და 

გათვალისწინება განაპირობებს საუკეთესო მენეჯერული მარ- 

თვის პრაქტიკას, სადაც კომპანიის მენეჯმენტს მკაფიოდ ჩამო- 

ყალიბებული სტრატეგია და მიზნები აქვთ, ქმნიან სათანადო 

ორგანიზაციულ წყობას და უზრუნველყოფს მიღწეული პრო-– 

გრესის დაცვის სისტემას ანგარიშვალდებულებისა და ტრანს- 

ფარენტულობის ბაზისზე3?? შესაბამისად, მოხსენების სისტემა 

მოიცავს როგორც შიდა, ისე გარე კორპორაციული მართვის 

მექანიზმებს. 

მოკლედ, კორპორაციული მართვის საუკეთესო პრაქტიკი- 

სა და კოდექსის პათოსი მდგომარეობს ,,უნდა“-ში, ანუ რა 

უნდა გაკეთდეს აუცილებლად იმისთვის, რომ კორპორაციამ 

სტაბილურად, ბალანსირებულად ფუნქციონირების პროცეს- 

თან დაკავშირებული ყველა სუბიექტის ინტერესების თანა– 

ბარმნიშვნელოვნად დაცვასა და მოგების ზრდის ტენდენციას 

მიაღწიოს და შეინარჩუნოს. არსებობს ნორმატიული,რეგული- 

  

397 იხ. (LICC0://VVVV.200116ძ-ლ0M00Lმ8(6--0VCI09MC6.C0%/ხ65(-C0I00Lმ16-890V- 

იომ9ი0C6-0IL2CVICC,ხIიიII, 24.04.2014.
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რებადი,29% ნებაყოფლობითი და სამეწარმეო საქმიანობით დად- 

გენილი პრაქტიკა, რომლებიც ახალ ანდა უკვე ფუნქციონირე- 

ბად კორპორაციებს უდგენენ და სთავაზობენ სამართლებრივად, 

ეკონომიკურად და პრაქტიკულად დროში გამოცდილ წესებს, 

რომელთა კორპორაციის მართვაში დანერგვა და ინტეგრირება 

წარმატებული სამეწარმეო საქმიანობის, მოგების მაქსიმირების, 

სოციალური პასუხისმგებლობისა და დაინტერესებულ პირთა 

ინტერესების მაქსიმალურად ყველა ფაზაში დაცვის ერთიან და 

შეუვალ სტრატეგიას ჩამოაყალიბებს.27? 

3. კორპორაციული მართვის წყაროები 

საკორპორაციო სამართალი არის კერძო "სამართლის 

კონკრეტული მიმართულების შემსწავლელი დისციპლინა, 

რომელიც სწავლობს მეწარმე სუბიექტთა ორგანიზაციული 

გაერთიანებების სტრუქტურულ მოწყობასა და გაერთიანებაში 

მონაწილე პირთა უფლება-მოვალებების დადგენას და უზრუნ- 

ველყოფს მათ შორის ბალანსს. ისევე როგორც ნებისმიერ 

398 ასე მაგალითად, კაპიტალის მეორადი ბაზრის რეგულირებადი ნორმე- 

ბით მოწესრიგებული კაპიტალის ორგანიზებული ბაზრის ორგანიზატორის 

წესდება, ინსტრუქცია, დადგენილებები, შინაგანაწესი და ა.შ. მაგალითისთ- 

ვის შეგიძლიათ იხილოთ საქართველოს საფონდო ბირჟის მარეგულირე- 

ბელი წესები შემდეგ მისამართზე: | ხIVი://თ§6.CC/Mს165/MსI65 თ60.ხხი ), 

24.04.2014. 

399 მაგალითად, ავსტრალიის ფასიანი ქაღალდების ბაზრის კორპორაცი- 

ული მართვის საბჭოს მიერ 2003 წელს შემუშავებულ და დადგენილ იქნა 

კარგი კორპორაციული მართვის პრინციპები და კორპორაციული მართვის 

საუკეთესო პრაქტიკის რეკომენდაციები. იხ. -#5X C0/700)-016 C0VCIIთIC6 

CიIMCII, II0CI10I05 01 C00ძ CიდიLი(6 C0V6თი2იC6 გმიძ 865 წI2CIIC6 LLღC- 

0ოლიბიძვეიიი§, 2003, ს. 5-75. ეს მაგალითიც ცხაღყოფს, რომ ეროვნულ 

საზღვრებში არსებული ცვლადი პირობები კორპორაციული მართვის პრაქ- 

ტიკის განსხვავებულ მიდგომებს აყალიბებს, რომელთა ერთიანი მიზანია 

საუკეთესო პრაქტიკის ბაზაზე კოტირებული კომპანიის კორპორაციული 

მართვა.
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იურიდიულ დისციპლინას, საკორპორაციო სამართალსაც აქვს 

წყარო, რომლის საფუძველზეც, უხეშად რომ ითქვას, იქმნება 

და ეგზისტენციალურ სახეს იძენს დისციპლინა. ქართული 

საკორპორაციო სამართლის წყაროები მრავალგვარია და ის 

თითქმის იდენტობაში მოდის კორპორაციული მართვის წვყვა- 

როებთან. თუმცა, კორპორაციული მართვის წყარო თვისებრივი 

ბუნებით გამოირჩევა,რაც მათ ცალკე გამოყოფას და საკორპო– 

რაციო სამართლის წყაროებში ჩაშლას განაპირობებს. 

ქართული საკორპორაციო სამართლის ძირითადი წყვა- 

რო კანონია.ბ)ი სამოსამართლო პრაქტიკა, განსხვავებით ან- 
გლო“?! ამერიკული სისტემისგან“? კონტინენტური ევროპის 

ქვეყნებში, როგორც წესი, არ მიიჩნევა საკორპორაციო სამართ- 

ლის წყაროდ. კანონი, როგორც წყარო, ორ მიმართულებად 
იყოფა. პირველ კატეგორიაში მოიაზრება კორპორაციულ ორ- 

განიზაციათა სტატუსის განმსაზღვრელი, დაფუძნების წესე- 
ბის, კაპიტალის მოზიდვისა და სამართლებრივი მდგომარეობის 

დამდგენი, მეწარმე სუბიექტთა ორგანიზაციული სტრუქტურისა 

და ორგანოთა შორის კომპეტენციათა გადანაწილების განმ- 

საზღვრელი ნორმატიული აქტები.403 ასეთი არის საქართვე- 

    

400 იხ. ჯანტურია, საკორპორაციო სამართლის ცნება და ადგილი სამართ- 

ლის სისტემაში,წიგნში: ბესარიონ ზოიძის საიუბილეო კრებული (60 წლის 

იუბილე), ჭანტურია, ბურდული (რედ.), 2013, გვ. 548. 
401 იხ. MX9VI6§. IიხიძსიM0ი 10 C0თ იგის” LმV, 25 ტ6ძ., 2010, L, 1-8, 

402 ანგლო-ამერიკული სამართლის სისტემაში, რა თქმა უნდა, გვხვდება 

ნორმატიული აქტები, რომელთა ბაზაზე იქმნება სამოქალაქო თუ საჯარო- 

სამართლებრივი მოწესრიგება, მაგრამ კონტინენტურისგან განსხვავებით, 

დადგენილ ნორმატიულ აქტებს ინტერპრეტირებას უკეთებს სასამართლო, 

რომლის შედეგად იქმნება მნიშვნელოვანი სამართლებრივი პრინციპები, ანუ 

სამოსამართლო სამართალი ყალიბდება სამართლის წყაროდ. იხ. /”II/II0, 

,8-0)1§0)), LIIIძიIL§LმიძIიდ C000I2L6 LმგV, 3” 0ძ., 2009, L. 3-4. 

403 იხ. #III0, 8/0CM§0M), VიძიL§LგიძIით C0+00Lმ8(16 LმV/, 3 6ძ., 2009, L 3.
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ლოს სამოქალაქო კოდექსი და საქართველოს კანონი ,,მეწარ- 

მეთა შესახებ“. მეორე კატეგორია უფრო სპეციფიკურია. ის 

მოიცავს მეწარმე სუბიექტთა ორგანიზების საფუძვლებსა და 

ფუნქციონირების პროცესის მომწესრიგებელ ნორმებს. ასეთი 

წყაროც რამდენიმეა. 

პირველი, რა თქმა უნდა, ,,მეწარმეთა შესახებ“ კანონია (აქ 

ვლინდება მისი დუალისტური ბუნება), რომელიც სამართლე- 

ბრივ ფორმათა მომწესრიგებელ და მასში გაერთიანებულ პირთა 

უფლება – მოვალეობებს ადგენს. მეორე, „ფასიანი ქაღალდების 

ბაზრის შესახებ“ კანონია, რომელიც ფასიანი ქაღალდების, 

აქციების კაპიტალის ორგანიზებულ ბაზარზე ვაჭრობის სპე- 

ციფიკურ წესებს ადგენს.194 მესამე, რომელიც საკორპორაციო 

სამართლის კანონისმიერ წყაროთა შორის შეიძლება ჩაითვა- 

ლოს, ეს არის საქართველოს კანონი ,გადახდისუუნარობის 

საქმის წარმოების შესახებ“, რამდენადაც ის კორპორაციუ- 

ლად (ფართო გაგებით) მოწყობილი საზოგადოების ფუნქციო- 

ნირების შეწყვეტის, ანუ სამეწარმეო საქმიანობის არეალიდან 

გასვლის ორგანიზებულ წესებს ადგენს სპეციალური წინა- 

პირობების დაკმაყოფილების შემთხვევაში. ეს რაც შეეხება 

საკორპორაციო სამართლის წყაროებს. მაგრამ რა არის ის, 

რითიც განსხვავდება საკორპორაციო სამართლის წყარო კორ- 

პორაციული მართვის წყაროსგან?! შეიძლება ითქვას, რომ არ- 

სებითად არაფრით, რადგან საკორპორაციო სამართლის უშუა- 

ლო შესწავლის საგანია კორპორაციული მართვა. მარტივი 

დედუქციაა, რომ ის, რაც საკორპორაციო სამართალს ეხება, 

ასევე, ვრცელდება კორპორაციულ მართვაზე. მოქმედია შებრუ- 

404 სამართლის წყაროთა კლასიფიკაცია ანალოგიურად არის მოწესრიგე- 

ბული აშშ-ის შემთხვევაშიც. იხ. /#I/(0, 18/7§0/,, სიძი5%(გიძI!იი C01ი00L816 
L,მVV, 3”! 6ძ., 2009, L. 4.
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ნებული ვარიანტიც, ანუ ინდუქციური მსჯელობაც. კერძოდ, 

ის,რაც კორპორაციული მართვის მომწესრიგებელი ნორმებია, 

საკორპორაციო სამართლის წყაროს წარმოადგენს. რა თქ- 

მა უნდა, კორპორაციული მართვის პრინციპები და კორპორა- 

ციული მართვის კოდექსი ნორმატიულად არასავალდებულო 

ხასიათის მატარებელია, რომლის მიზანი არ არის საკანონმ- 

დებლო ნორმების დამოწმება და დადასტურება. ისინი კარგი 

კორპორაციული მართვის წესებსა და პრაქტიკას სთავაზობენ 

ორგანიზაციულად მოწყობილ მეწარმე სუბიექტებს.197? 

საქართველოს სამართლებრივი და ეკონომიკური განვი- 
თარების დონის გათვალისწინებით კორპორაციული მართვის 

წყაროებში შემდეგი რამდენიმე წყარო უნდა მოიაზრებოდეს: 

ეროვნული კანონმდებლობა და საერთაშორისო დოკუმენტები, 

რომელთა ადაბტირება პროგრესული კომპანიების ფუნქციონი- 

რების მომწესრიგებელ ნორმებში ხდება. რა თქმა უნდა, ევრო–- 

პის კავშირის სამართალი დირექტივებისა და დადგენილებების 

სახით საქართველოსთვის ამ ეტაპზე არ არის პირდაპირი 

წყარო, თუმცა ევროპის კავშირში გაწევრიანების პერსპექტივა 

ამ სამართლებრივ რეალობას შეცვლის. მიუხედავად ამისა, 

თანამედროვე ქართულ სამართალშემოქმედებით პროცესში აქ- 

ტიურად გამოიყენება ევროპის სამართალი, როგორც ბაზისი 

გარკვეული ქცევის წესების დადგენისას. მომდევნო წყაროდ 
უნდა ჩაითვალოს კორპორაციული მართვის პრინციპები, რო- 

მელიც შემუშავებულია როგორც კონკრეტული ქვეყნებისთვის, 
ისე საერთაშორისო მასშტაბით. დაბოლოს, კორპორაციული 

მართვის პრინციპებზე დაყრდნობით, როგორც წესი, მუშავდება 

405 მაგალითად, აშშ-ში ამერიკის სამართლის ინსტიტუტის მიერ (#LI) 

კორპორაციული მართვის პრინციპები იურიდიულ ლიტერატურაში მოაზ- 

რებულია სწორედ ასეთ ,არაპირდაპირ" წყაროდ. იხ. #70, 87-00307, 

სიძროაგიძIის CიყიილILმIC LმV, 3” 0ძ., 2009, L. 4.
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და იქმნება კორპორაციული მართვის კოდექსები, რომელიც 

სხვა არაფერია, თუ არა კომპანიის მართვის საუკეთესო პრაქ- 

ტიკის მომწოდებელი და არსებული კორპორაციული მართვის 

სისტემის გაუმჯობესება-დახვეწის რეკომენდაციული ნორმების 

ერთობლიობა.905 

3.1. კანონმდებლობა 

ეროვნული კანონმდებლობა, როგორც საკორპორაციო სა- 

მართლის წყარო, რამდენიმე მიმართულებად, უფრო სწორედ, 

რამდენიმე კატეგორიად იყოფა. მიმართულებათა სხვაობა სა- 

მართლებრივი სისტემების სხვაობიდან მომდინარეობს. სამართ- 

ლის სისტემები ორ მთავარ კატეგორიად იყოფა: ანგლო-ამე- 

რიკულ სისტემად და კონტინენტური სამართლის სისტემად. 

იმის მიხედვით, თუ რომელი სამართლის კუთვნილ ეროვნულ 

კანონმდებლობას ეხება საკითხი, საკორპორაციო სამართლის 

წყაროთა კლასიფიცირება შესაძლებელია ვიწრო და ფართო 

გაგებით. ვიწრო გაგებით, საკორპორაციო სამართლის წყაროს 

წარმოადგენს ის ნორმატიული აქტ(ებ)ი, რომელიც ადგენს 

კორპორაციულად ორგანიზებულ მეწარმე სუბიექტთა ფორმებს 

და განსაზლვრავს მათ სტატუსს.“97 საკორპორაციო სამართ- 

ლის წყაროს ასეთი გააზრება ვიწრო და კონტექსტუალურია, 

რაც დამახასიათებელია კონტინენტური სამართლის სისტე- 

მის ქვეყნებისათვის, მათ შორის საქართველოსთვის.49% მაგრამ, 

406 იხ. /'7-71C/I, M/0)/§0M, I#V/ი/I, C0-იიმ ი” L,მV/, 26% 6ძ., 2009-2010, L. 11-27. 

407 იხ. ,4//)0!/: MIთ090MI1.. M>-თ0M0MთI, Vი2L 15 C0ე20L816 L,გV/? Iი: 1IსC 

#იმ10თV 01 C0100L81C6 LმVI, 2" 6ძIყიი, 2009, L. 16. 

408 იხ. ჭანტურია, საკორპორაციო სამართლის ცნება და ადგილი სამართ- 

ლის სისტემაში.წიგნში: ბესარიონ ზოიძის საიუბილეო კრებული (60 წლის
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კორპორაციული მართვა, რომელიც საკორპორაციო სამართ- 

ლის ბირთვია სცდება საკორპორაციო სამართლის ვიწრო გა- 

გებას და საკუთარ თავში აერთიანებს ისეთ მიმართულებებს, 

როგორიც „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ კანონი, 

„გადახდისუუნარობის საქმის წარმოების შესახებ“ კანონი, ან- 

ტი-მონოპოლიური კანონმდებლობა და რეკომენდაციული ხა- 

სიათის მარეგულირებელი კორპორაციული მართვის, ეწ. კა- 

ნონქვემდებარე აქტებია. კორპორაციული მართვის წყაროთა 

აღნიშნული ერთობა პირდაპირ თანხვედრაშია საკორპორაციო 

სამართლის წყაროთა ანგლო-ამერიკულ გაგებასთან.“? კორპო- 

რაციული მართვის არსიდან გამომდინარე, რამდენადაც ის მოი- 

ცავს საკორპორაციო სამართლის მომიჯნავე ინსტიტუტებს, 

მაგალითად, კაპიტალის ბაზარზე ფუნქციონირების წესებს და 
მათ უზრუნველყოფას კორპორაციაში, ანუ ე.წ. C0/70/ “16 0C0)I- 

00100, სავალდებულო შეტყობინებებს საფონდო ბირჟისთვის, 

ინტერესეთა კონფლიქტის არსებობის შემთხვევაში გარიგება- 

თა დადების წესებსა და ა.შ., საქრთველოს რეალობისთვისაც 

საკორპორაციო სამართლის წყაროთა შორის ზემოაღნიშნული 

ნორმატიული და მათგან გამომდინარე კანონქვემდებარე აქტე- 

ბი“?! უნდა მოიაზრებოდეს. წყაროთა განვრცობა ინდუქციური 

მსჯელობიდან წარმოდგება. 

  

იუბილე), ჭანტურია, ბურდული (რედ.), 2013, გვ. 548. 
409 იხ. „4!7IC0"); MI0II§5M10III, %” თიში), VIიმ( 15 C0IიიL216 LმგV/? )ი: 1 ხი 

ტიმგ(0ოთაV 0” C0M001216 L2VV, 2" Cძ!V0ი, 2009, 9. 18-19. 

410 მაგალითად, საქართველოს საფონდო ბირჟის მიერ დადგენელი წესები, 

დებულებები და ბრძანებები, რომლის დადგენის უფლებამოსილება გამომ- 
დინარეობს ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ კანონიდან. იხ. საქართ- 

გელოს კანონი „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“, პირველი მუხლის 

მე-7 პუნქტი.
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3.2. კორპორაციული მართვის კოდექსი 

ქართული რეალობისთვის გაცილებით პრობლემური და 

დაუმუშავებელია კორპორაციული მართვის კოდექსის,როგორც 

საკორპორაციო სამართლის წყაროდ გააზრება. კორპორაციუ- 

ლი მართვა წარმოდგება და მომდინარეობს აშშ-ის სამართლე- 

ბრივი რეალიებიდან, სადაც არანაირი დაბრკოლება კორპორა- 

ციული მართვის პრინციპებსა და წყაროებს საკორპორაციო 
4)) სამართლის წყაროდ აღიარებისა არ აქვთ." აღიარების ასეთი 

მეთოდი საკორპორაციო სამართლის იმ ფართო განმარტების 

მიმდევრობიდან მომდინარეობს, რომელსაც ანგლო-ამერიკული 

სამართლის სისტემა ადგენს. ქართული რეალობისთვის ეს 

გარკვეულწილად განსხვავებული და უფრო მეტად მოდიფიცი- 
რებული სახის მატარებელია. 

საქართველოში კორპორაციული მართვის კოდექსი შემუ- 

შავდა და მილებულ იქნა სბა-ის მიერ 2009 წელს, რომელსაც 

მიღებისთანავე 13 ბანკი მიუერთდა, რითიც აღიარეს კორპორა- 

ციული მართვის კოდექსის ნორმები და ერთგვარად ,,დაემორ- 

ჩილე ან განმარტეს“ პრინციპით შეიბოჭეს თავი. აღნიშნული 

კოდექსი, ისევე როგორც ნებისმიერი ასეთი ტიპის ნორმათა 

ერთობლიობა რეკომენდაციული ხასიათის არის მანამ, სანამ 

კონკრეტული კორპორაცია მიერთებით აღიარებს მის დებუ- 

ლებებს. თუმცა რეკომენდაციული ხასიათიც გარკვეულწილად 

კითხვის ნიშნის ქვეშ დგას, რასაც რამდენიმე გარემოება გა- 

ნაპირობებს. პირველი, თუ ეროვნულ ფარგლებში შემუშავდა 

და მიღებულ იქნა ასეთი კოდექსი, ეს ნიშნავს, რომ ნებისმიე- 

რი პროგრესული, სოციალური და ეკონომიკური განვითარების 

მიზნების მქონე კორპორაციისთვის უპირობოდ სასურველია 

411 იხ. #X7/I0, 8)ძო§0»”, იძია(გიძ1ილ Cი0120+916 L8V, 3" ტძ., 2009, L 4.
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მსგავსი წესების სამეწარმეო საქმიანობის შინაგანეწესსა თუ 

ფუნქციონირების პროცესში სწრაფი და მაქსიმალური ადაბ- 

ტირება. რა თქმა უნდა, კორპორაციული მართვის კოდექსს 

პირდაპირი მოქმედების,ანუ სამართლებრივად იმპერატიული ან 

თუნდაც დისპოზიციური ხასიათი არ გამოარჩევს, მაგრამ მისი 

შეუსრულებლობა კაპიტალის ბაზარზე და მეწარმე სუბიექტის 

ნებისმიერ სხვა აქტივობაში ნაკლებ სანდოობას, ინვესტორის 

განზიდვას და უცხო კაპიტალთან წვდომის გზაზე მრავალ სო- 

ციალურ-ეკონომიკური ღირებულების მქონე დაბრკოლებას ქმ- 

ნის. კომპანიის მენეჯმენტის უარი ასეთი კოდექსის ნორმების 

ადაბტირებაზე საწარმოზე ეკონომიკურად და სოციალურად 

უარყოფითად აისახება. ასეთ ფაქტობრივ გარემოებას განაპი- 

რობებს ის, რომ კორპორაციული მართვის კოდექსს სამართ- 

ლებრივი დაცვის იძულებითი საშუალება და მექანიზმი, გარდა 

სოციალურ-ეკონომიკური ფაქტორისა არ აქვს. ნებისმიერ შემ- 

თხვევაში, რეკომენდაციული ხასიათის მიღმა ირიბი ნორმატიუ- 

ლი რეგულაცია მოიაზრება, რომელიც იმდენად სასურველია 

მიღებულ და ადაბტირებულ იქნეს კომპანიის „ცხოვრებაში“, 

რომ ის რეკომენდაციული ხასიათისა დღა სავალდებულო ნორ- 

მის ზლვარზე გადის. სადაც რთულდება მისთვის მკაფიოდ და 

ცალსახად რომელიმე ბუნების მინიჭება. 

საქართველოში კორპორაციული მართვის კოდექსი არსე- 

ბობს, მაგრამ ის მხოლოდ სპეციალური საქმიანობის განმა- 

ხორციელებელი მეწარმე სუბიექტებისთვის იქნა შემოღებული. 

კერძოდ, კომერციული ბანკებისთვის. კომერციული ბანკების 

რეგულაცია საბანკო სამართლის სპეციალიზებული სფეროა, 

რომელიც საკორპორაციო სამართალს ემიჯნება,მაგრამ კომერ- 

ციული საბანკო საქმიანობის სამართლებრივი ფორმის (სააქ-
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ციო საზოგადოება“) ბაზისი ხომ ,,მეწარმეთა შესახებ“ კა- 

ნონია. შესაბამისად, იმ სპეციფიკის მიღმა, რასაც კომერციული 

საბანკო საქმიანობის შესახებ კანონი და ეროვნული ბანკის 

რეგულაციები ითვალისწინებენ, რა თქმა უნდა, საკორპორაციო 

სამართალი დგას, სადაც ასეთი რეგულაცია აპრიორი გამოიყე- 

ნება როგორც სამართლის წყარო. ამ შემთხვევაშიც საკითხი 

საკორპორაციო სამართლის ფართო გაგებას ეხება. ლოგიკუ- 

რია, რომ კომერციული ბანკებისთვის შექმნილი კორპორაციუ- 

ლი მართვის კოდექსი ისეთი ტიპის სააქციო საზოგადოებე- 

ბზე ვრცელდება, რომელიც კომერციულ საბანკო საქმიანობას 

ეწევა. შესაბამისად, ამჟამად არსებული ეს კოდექსი იმ სს-ის 

კორპორაციული მართვის წყაროდ შეიძლება იქნეს მიჩნეული, 

რომელიც საბანკო საქმიანობას მისდევს. მაგრამ საკითხი სხვა 

კონტექსტშია დასასმელი. კერძოდ, შეიძლება თუ არა ან უნდა 

იქნეს თუ არა მოაზრებული კორპორაციული მართვის კოდექ- 

სი კორპორაციული მართვისა და საკორპორაციო სამართლის 

(ფართო გაგებით) წყაროდ?! 

ქართული სამართლის სისტემისთვის პასუხის ერთაზროვნად 

გაცემა რთულია. უფრო გართულდება საკითხი იმ შემთხვე- 

ვაში თუ ასეთი მოცემულობა მიჩნეულ იქნება წყაროდ, მაშინ 

რა კატეგორიის წყაროს შემადგენლობაში უნდა განიხილოს 

ის. დასმულ ორივე კითხვაზე მსჯელობა შეიძლება გაიშალოს 

შემდეგი მიმართულებით. 

რეკომენდაცია, რომელმაც ნორმის ფორმულირებული სახე 

მიიღო დაფუძნებულია ეროვნული,რეგიონალური, საერთაშორი- 

სო და ტრანსნაციონალური კორპორაციების ფუნქციონირების 

პროცესში ჩამოყალიბებული საუკეთესო შემთხვევათა (პრაქ- 

412 იხ. საქართველოს კანონი „კომერციული ბანკების საქმიანობის შესახ- 

ებ“, მე-2 მუხლის პირველი პუნქტი.
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ტიკის) გარკვეულ დოკუმენტში თავმოყრის შედეგზე. პრაქ- 

ტიკა, რომელიც გარკვეულ ნორმა-დებულებებში აისახა უკვე 

აღარ მოიაზრება სამართლის ისეთ წყაროში, როგორიც ჩვეუ- 

ლებაა. არადა ყველა ნააზრევი და მსჯელობა კორპორაციული 

მართვის კოდექსზე მის იმ საფუძვლად აღიარებამდე მიჰყავს 

ადამიანი, რომელზეც დამყარებულია კორპორაციულად მოწყო- 

ბილი მეწარმე სუბიექტის ორგანიზაციული მართვის მთელი 

კომპლექსი. სამართლის მეთოდოლოგიაში სიღრმისეული შეს- 

ვლისა და გადაჭრის გარეშე ასეთი საკითხის გადაჭრა ტერმინ- 

თა ჭიდილში და გამოყენების კორპორაციულ მეთოდოლოგიაში 

უნღა იქნეს მოძიებული. რეკომენდაციული ხასიათის ისეთი 

დოკუმენტი, რომელიც ე.წ. #7797/))/ 1პ6C0#11067ძ67 კატეგორიას 

განეკუთვნება, გამომდინარეობს საკანონმდებლო რეგულაციების 

კორპორაციებში სწორი, სრული და მიზანმიმართული ადაბტი- 

რებისთვის ხელშეწყობის მდგომარეობიდან. ის არ არის კანო- 

ნის ან განმმარტებელი ან მისი განმავრცობელი, მაგრამ არის 

კანონის მიზნის მიღწევისა და ყველა შესაძლო დეფიციტის 

აღმოფხვრის“ დამხმარე ფუნქციით აღჭურვილი. იმ შემთხვე- 

ვაში,თუ ის აღიარებულ იქნა კორპორაციის მიერ,მაშინ გარკ- 

ვეული ტიპის სავალდებულო ხასიათი ენიჭება. სავალდებულო 

ხასიათზე მიმანიშნებელია. ისიც, რომ აღიარების შემდეგ მისი 

დარღვევა გარკვეულ პასუხისმგებლობას განაპირობებს. მართა- 

ლია ქართულ კორპორაციული მართვის კოდექსში პასუხისმ- 

გებლობაზე მსჯელობა არ არის, გაზიარებულია „დაემორჩილე 

ან განმარტეს“ პრინციპი, მაგრამ თუ ინფორმაციის გამჟღავნე- 

ბა და შეტყობინება საფონდო ბირჟის მიმართ არ მოხდება ან 

413 იხ. ჰოპტი, კორპორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების ახალი 

მოდელი და „რბილი სამართალი“, თარგმანი ირაკლი ბურდულისა, „სამარ- 

თლის ჟურნალი“ #1, 2009, გე. 236.
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შესრულდება დარღვევით და მენეჯმენტის ბრალეული ქმედე- 
ბით, აქ,რა თქმა უნდა, პასუხისმგებლობის ნორმები, რომლებიც 

„ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ კანონით არის დად- 

გენილი ამოქმედდება.შ% 

სუბიექტები ის პირები ან ორგანოები არიან, რომელიც მსგავსი 

ტიპის ინფორმაციის მიწოდების უზრუნველყოფაზე პასუხის- 

მგებელნი არიან. ეს კი დირექტორატი და სამეთვალყურეო 

საბჭოა, რომელთა რიცხვს ასევე, აუდიტიც მიეკუთვნება.“ 

წარმოდგენილი მეთოდი პასუხისმგებლობის დადგომის 

ირიბი გზაა და ის ფასიანი ქაღალდების ბაზრის კანონმდე- 

ასეთ შემთხვევაში პასუხისმგებლობის 

ბლობის გავლით სამართლებრივად შესაძლებელია. ამასთან 

ერთად უნდა არსებობდეს კიდევ ერთი ელემენტი, რომელიც 

კორპორაციული მართვის კოდექსის წყაროთა კლასიფიკაციაში 

ჩასმის საშუალებას წარმოსახავს. ეს კომპონენტი მოქმედებაა. 

ნორმები მხოლოდ მაშინ ითვლება ქმედითად, როდესაც ის კარ- 

გად მოქმედებს იქმნება ის სამართლებრივი თუ სოციალური 

არეალი. კოდექსის მოქმედება განსხვავებულია და სხვადასხვა 

მიმართულებით პოვებს გამოხატულებას. მაგალითად, კორპო- 

რაციული მართვის კოდექსის კომპანიაში ადაბტირება სასურ- 

ველია ბაზარზე კონკურენტუნარიანობის შესაქმნელად და შე- 

სანარჩუნებლად. კონკურენციის დაცვა კი გარე კაპიტალის 

414 საკითხი, ძირითადად, ეხება ემისიის პროსპექტისაღმი წარდგენილ 

მოთხოვნათა დარღვევას, როდესაც საქართველოს ეროვნული ბანკი უფლე- 

ბამოსილია შეაჩეროს დამტკიცებული ემისიის პროსპექტის მოქმედება. 

ასევე. პერიოდულ საანგარიშებო მოთხოვნებს, რომელთა წარუდგენლობა 

მენეჯმენტის პასუხისმგებლობის საკითხს აყენებს დღის წესრიგში. იხ. 

საქართველოს კანონი ,ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“, მე-7, მე-11 

და მე-16 მუხლები. 

415 იხ. პოპტი, კორპორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების ახალი 

მოდელი და „რბილი სამართალი", თარგმანი ირაკლი ბურდულისა, „,სამარ- 

თლის ჟურნალი“ „#1, 2009, გვ. 246-247.
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მოზიდვის პირდაპირი განმსახღვრელი ფაქტორია. მაგალითად, 

მაკინსის კვლევა ერთ-ერთია იმ ემპირიულ კვლევათაგან, რო- 

მელიც კორპორაციული მართვის დადგენილი სტანდარტების 

პრაქტიკაში მოქმედების შეფასებისთვის შედგა,რომლის მიხედ- 

ვითაც, გერმანიაში თანაბარ პირობებში მყოფი ინვესტორები 

მზად არიან კარგი კორპორაციული მართვის მქონე კომპანიის 

ფასიან ქაღალდში 20%-ით მეტი გადაიხადონ არასაიმედო და 

დახურული მართვის მქონე კომპანიის ფასიან ქაღალდებთან 

შედარებით.194% ამის მეორე და თანამედროვე კლასიკური მაგა- 

ლითია ისეთი მსოფლიო დონის სარეიტინგო კომპანიის მიერ 

განსაზღვრული კორპორაციული მართვის შეფასების სისტემა, 

როგორიც §!ძიძთი!ძ %# ჩ800ი- §,რომელმაც კორპორაციული მარ- 

თვის შეფასების სისტემა (ე.წ. CCC - C0I»ი07Xძ!6 CIC0CV67110/)060 

500719 5/516M1) შეიმუშავა და მოახდინა მისი იმპლემენტირე- 

ბა” CCC-ის სისტემა დაფუძნებულია ას სტანდარტიზებულ 

კითხვაზე, რომელიც მიმართულია კომპანიის კორპორაციული 

მართვის პრაქტიკის ხანგრძლივობისა თუ ხარისხის შემოწ- 

მებისკენ CCC შეფასებაზე დაყრდნობით 5!თ/ძი!ძ %# #00, 5 

ამოწმებს კომპანიის კორპორაციული მართვის პრაქტიკას, პო- 

ლიტიკასა და იმ არეალს, რომლის ფარგლებშიც კომპანია 

ემსახურება კომპანიის ფინანსურად დაინტერესებულ პირებს.“ 
  

416 იხ. პოპტი, კორპორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების ახალი 

მოდელი და „,რბილი სამართალი", თარგმანი ირაკლი ბურდულისა, „სამართ- 

ლის ჟურნალი" #1, 2009, გვ. 244. განსხვავებული მონაცემებია წარმოდ- 

გენილი მაკინსის კვლევის შედეგად. იხ. C7CI62-4)1§0)1, IL6C6იL C0000L216 

80V6Iთ2გიC6 ძ6VCIიინIი6ი15 Iი 5ყმIი, (ი: IIგიძხი00M# Iი Iი(6ო1მ0ი2! C0.00L2L6 

CიV6თეილლ: CისისV #იმ2IV56§5, C#I7I5IIIIC 4. M0IIIII (60IL0L), 2006, L 21. 

417 იხ. 5I0/!ძი)ძ # #”007/ §. 51გიძგIძ 4# ნ00L”5 C0-00>8(6 C0V6ე)მიC6 5C0106§ 

გიძ CV0IსI0ი: CIII6ომ, M6(0ძი)0იყV მიძ 06ჩი!ხიი§, 2004, L 4-23, 

418 იხ. /#§ჩხიი9ს, C%IIII5, L6Mი0ოძ, 190C CMVC6C(§ 0! C0:ი00L3(6 C0V6ოთიმიი6 
იი სოთა” CI69ძ1! LმIIიყა, 2004, L. 5.
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ამით ის კორპორაციას სოციალური დონის კუთხით განიხი- 

ლავს. კორპორაციის რეიტინგი კი ინვესტორის ერთ-ერთი 

პირველი მაორიენტებელია განახორციელოს თუ არ განახორ- 

ციელოს ამა თუ იმ კომპანიაში ინვესტიცია. შესაბამისად, 

მსჯელობამ ცხადყო, რომ კორპორაციული მართვის კოდექსს 

მოქმედების პრეტენზია და სათანადო არეალი აქვს. ის მოქმე- 

დებს ყველა თანამედროვე კორპორაციული მართვის კორპორა- 

ციაში,ანუ მას გააჩნია პასუხისმგებლობის ირიბი მექანიზმებიც 

დადგენილი წესების დაუმორჩილებლობის შემთხვევაში. ამის 

კიდევ ერთი ნათელი მაგალითი გაერთიანებული სამეფოს პირ- 

ველი კორპორაციული მართვის კოდექსის პრინციპიც არის, 

ე-წ. C07//1/0/”/ 0” 06X0I/თI), რომლის თანახმად, კორპორაციული 

მართვის კოდექსი განსაზლვრავს კომპანიის მართვის საუკე- 

თესო პრაქტიკას, რომელიც კომპანიისთვის შესასრულებლად 

სავალდებულო არ არის, მაგრამ ბირჟაზე რეგისტრირებულმა 

კომპანიებმა, რომლებიც ასეთ წესებს არ გაითვალისწინებენ, 

აუცილებლად უნდა წარმოადგინონ განმარტებითი მოხსენება, 

თუ რამ განაპირობა და გამოიწვია აღნიშნული პრინციპის 

პრაქტიკაში დანერგვისგან თავის არიდება.“!? გერმანიაში „დაე- 

მორჩილე ან განმარტეს“ პრინციპი შესაბამისობის განმარტე- 

ბის (ე.წ. C0/0!/'0M060-MIXICI-VMC) სახით არის დანერგილი, 

სადაც საწარმოს ეკისრება ევენტუალური გადახვევის შემთხ- 

ვევათა დასაბუთების ვალდებულებაც.429 აშშ-ის შემთხვევაში 

21-ე საუკუნის დასაწყისში მომხდარი კორპორაციული სკან- 

დალების შედეგად, უმრავლესი პრინციპი პირდაპირ საკანონ- 

419 იხ. Cიძხ!ი“) იიი!” L6იიIL 0! (ი6 Cითიი!I(166 0ი (66 ჩIიმიCI21 #50CC1§ 

0! C0I020Iგ16 C0V6IIვ3ი06, L0იძიი, 1992, მIL. 3.7, L. 16. 

420 იხ. ჰოპტი, კორპორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების ახალი 

მოდელი და „რბილი სამართალი”, თარგმანი ირაკლი ბურდულისა, „სამარ- 

თლის უურნალი“ #1, 2009, გვ. 245.
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მდებლო დონეზე აისახა და იმპერატიულად სავალდებულო 

გახდა.““! 

აშკარაა, რომ კორპორაციული მართვის კოდექსს თანამე- 

დროვე განვითარებული ქვეყნების სამართლებრივ სივრცეში 

მოქმედების გარკვეული და განსხვავებული მეთოდები და მე- 
ქანიზმები აქვს. შესაბამისად, კოდექსს გააჩნია ორი ძირითადი 

ნიუანსი: ის მოქმედებს, ხშირ შემთხვევაში, ირიბად და მის 

დარღვევას ან გვერდის ავლას გარკვეული პასუხისმგებლობა 

მოჰყვება, ფაქტობრივად, ირიბად. აქედან გამომდინარე, კორპო- 

რაციული მართვის წყაროდ კორპორაციული მართვის რეკო- 

მენდაციული ხასიათის კოდექსი განხილულ უნდა იქნეს არა- 

პირდაპირ - სახელშეკრულებო (კორპორაცია ანუ მისი მენეჯ- 

მენტი, როგორც წესი, ხელის მოწერით აღიარებს და იბოჭავს 

თავს) წყაროდ, რომლის გარეშეც თანამედროვე კორპორაციუ- 

ლი მართვა, პრაქტიკულად, წარმოუდგენელია. აღნიშნული მე- 

თოდოლოგიური განმარტება განსაკუთრებულ მსგავსებასა და 

თანხვედრაშია ანგლო-ამერიკული სამართლის სისტემაში არ- 

სებული საკორპორაციო სამართლის ფართო მოცემულობასა 

და განმარტებასთან. ეს სავსებით ლოგიკურია, რადგან აშშ- 

ში კორპორაციული მართვა გარ კვეულწილად გაიგივებულია 

საკორპორაციო სამართლის იმ ბირთვთან, რომელსაც ემსახუ- 

რება ყველა ნორმატიული (იმპერატიული, დისპოზიციური), 

რეგულაციური (კაპიტალის ბაზრის რეგულირებადი წესები, 

კორპორაციული მართვის კოდექსი) ნორმა თუ სახელშეკრუ- 

ლებო შეთანხმება. 

ქართული რეალობისთვისაც, სამომავლოდ, არსაბანკო სექ- 

  

421 იხ. #M0ი»!ძ/ი, LI9C6 5მ+ხმიC5-0X16)/ #C1 გიძ (ი6 MმMIილ CსგCიX Cი.ი0I816 
C0V6-ლ02006C, V2)6 LმV/ 5Cჩიი!), ILC§6მICხ ჩგი6I M0. 297, 2004, ნ. 12-13, 205- 

215.
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ტორისთვისაც თუ შეიქმნება კორპორაციული მართვის კოდექ- 

სი,რომელიც გავრცელდება ყველა „ღია“ სააქციო საზოგადოე- 

ბაზე მიუხედავად მისი საქმიანობის საგნისა,ის მიჩნეულ უნდა 

იქნეს კორპორაციული მართვის (ფართო გაგებით საკორპორა- 

ციო სამართლის) წყაროდ. მოცემული მომენტისთვის ასეთი 

ფუნქციით აღჭურვილია 2009 წლის კორპორაციული მარ- 

თვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის,რომელიც ევროპაში 

დამკვიდრებულ კორპორაციულ მართვის კოდექსთა ,„დაემორჩი- 

ლე ან განმარტეს“ პრინციპს ემყარება. 

3.3. კორპორაციული მართვის პრინციპები 

წყაროსთან მიმართებით არანაკლები მეთოდოლოგიური 

სირთულე იჩენს თავს კორპორაციული მართვის პრინციპებთან 

დაკავშირებით, რომლებიც დადგენილი და აღიარებულია საერ- 

თაშორისო მასშტაბით. ევროპისა და ასევე მსოფლიო მასშ- 

ტაბით ასეთი კომპლექსური ნამუშევარია ეკონომიკური თა- 

ნამშრომლობისა და განვითარების ორგანიზაციის მიერ მიღე- 

ბული კორპორაციული მართვის პრინციპები, რომელიც ეთგოს 

მიერ პარიზის 1960 წლის 14 დეკემბერს კონვენციის თანახმად 

შემუშავდა.72? პირველ ფაზაში ის ჩამოყალიბდა 1998 წელს, 

ხოლო მიღებულ იქნა 1999 წელს. აღნიშნული პრინციპების 

გადამუშავება და რეფორმირება დაიწყო 2002 წელს, რომლის 

შედეგად 2004 წელს მიღებულ იქნა ეთგო-ს კორპორაციუ- 

ლი მართვის მოდიფიცირებული პრინციპები.'? ეს პრინციპები 

422 იხ. ეთგო-ს კორპორაციული მართვის პრინციპები, VV0IIძ 8გიM% CIისდ, 
1#C, 2004, გვ. 3. 

423 0LCL სIIიCI90I1C5 01 C0I00L1216 CCV6>I20C6, 0LC90), 2004.
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საფუძვლად დაედო კორპორაციული მართვის სტანდარტებს 

როგორც ეთგო-ის წევრ, ისე არაწევრ ქვეყნებში.4%24 სტან- 

დარტები, რომლებიც პრინციპების სახით ფორმულირდა ეთ- 

გო-ს აღნიშნულ, წევრ თუ არაწევრ ქვეყნებში კორპორაციული 

მართვის კოდექსების შემუშავების პროცესზე და კოდექსებში 

აისახა. ამის ქართული მაგალითია კორპორაციული მართვის 

კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, რომელიც შემუშავდა ეთ- 

გო-ს პრინციპებისა ღა ბაზელის კორპორაციული მართვის 

პრინციპებზე“ დაყრდნობით.“ იმის გათვალისწინებით, რომ 

კორპორაციული მართვის კოდექსი მიჩნეულია საკორპორაციო 

სამართლის წყაროდ, პრინციპთა წყაროდ აღიარება არსები- 

თი პრობლემის შემცველი არ არის. ამის მიზეზი მარტივია. 

პრინციპი არის ის სახელმძღვანელო იდეა, რომელიც გამოიყე- 

ნება კორპორაციული მართვის კოდექსის ბაზისად. ანუ, პრინ- 

ციპებია ის საფუძველი, რომელზე დაყრდნობითაც მუშავდება 

კორპორაციული მართვის კოდექსი, რომელიც, თავის მხრივ, 

კორპორაციული მართვის წყაროთა კლასიფიკაციაში ჯდე- 

ბა. ნაციონალური საკორპორაციო სამართლის შესაბამისობის 
  

424 იხ. ეთგო-ს კორპორაციული მართვის პრინციპები, VV0IIძ 828იM CVისი, 

IC, 2004, გვ. 8-9. 

425 ბაზელის კომიტეტისა და პრინციპების შექმნის მცირე ექსკურსისთ- 

ვის, იხ. კუნჭული», ფინანსური მენეჯმენტის თავისებურებანი კომერციულ 

ბანკებში, (დისერტაცია), 2013, გვ. 82-84. ამასთან, 2010 წელს საბანკო 

ზედამხედველობის ბაზელის კომიტეტის მიერ შემუშავებულ იქნა კორპო- 

რაციული მართვის პრინციპების გაზრდის თაობაზე დოკუმენტი, რომელიც 

განავრცობს ბაზელის 2006 წლის საბანკო ორგანიზაციების კორპორაცი- 

ული მართვის გაუმჯობესებისთვის შემუშავებულ პრინციპებს. იხ. #80ი- 

§6I! C0711)CI166 0)! 801/0/1დ 5II/90/-VI510I, LოიCI0I6§ (0L სიჩგიCIილ C0M20Lმ16 

CC0CV6ო)მ9C6, 2010, L. 5-34. 

ჭტაი იხ. საერთაშორისო საფინანსო კორპორაციის საკონსულტაციო 

პროგრამა ევროპასა ღა ცენტრალურ აზიაში, კორპორაციული მართვის 
სახელმძღვანელო, IL C, 2010, გვ. 28.
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დადგენა კორპორაციული მართვის პრინციპებთან ერთ-ერთი 

პრიორიტეტული საკითხია აღნიშნული პრინციპების მიღების 

შემდგომ, მიუხედავად იმისა,რომ მას სავალდებულო ძალა არც 

წევრი ქვეყნების მიმართ აქვს.“ შესაბამისად, საერთაშორისოდ 

აღიარებული პრინციპები, რომლსაც თანამედროვე მსოფლიოს 

განვითარებული ქვეყნების კორპორაციული მართვის კოდექსე- 

ბი ემყარება,კორპორაციული მართვის წყაროს წარმოადგენს.“”ზ 

4. „რბილი სამართლის“ მიმართება კორპორაციულ 

მართვასთან 

კორპორაციული მართვის, კორპორაციული მართვის კო- 

დექსისა და თვითრეგულირებადი ნორმების განხილვისას აუ- 

ცილებელია “50/! LCMV”-ის, ეწ. რბილი სამართლის როლის 

აღნიშვნა საკორპორაციო სამართალში, რომელიც განსაკუთრე- 

ბულ მნიშვნელობას იძენს კორპორაციულ მართვასთან მიმარ– 

თებით. კორპორაციული მართვის კოდექსი ამის დამადასტუ- 

რებელი მაგალითია, რამდენადაც ის არის, ე.წ. რბილი სა- 

მართლის მნიშვნელოვანი შემადგენელი ნაწილი.“42? ამერიკულ 

427 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 14. 

428 ამის მაგალითად შეიძლება მოყვანილ იქნეს აშშ-ში ამერიკის სამარ- 

თლის ინსტიტუტის მიერ შემუშავებული და დადგენილი კორპორაციული 

მართვის პრინციპები – 7716 /4/II611C0)! LთV/ 1II5IIIVI6. #LI ჩოიCI0I165 0( CიL- 
ხ0I2მI6 C0V6ILმილ06. იხ. /XVIII0, 8.იწ§0”, იძი ა!გიძIიდ C0-20(816 LმVV, 3“ 

6ძ., 2009, L. 4. #LI-ის კორპორაციული მართვის პრინციპები რამდენიმე 

ათეული წლის წინ დაინერგა. მის შესახებ შესრულებული ერთ-ერთი პირ- 

ველი ანალიზისთვის,იხ. ,/8/C/150/I, Iხ6 ტთხოლმი LმV/ Iი§116)(6 ჩოიCI0I6§ CL 
CიუიიI2LC C0CV0I0I2ი666 ტიძ 166 06LIV2(IVC #ტCV0ი0: # VICV LL0თ 16 01ი6L 

5Iძტ, VVგვხჩIიყLიი მიძ L.66 L. L., V0I. 43, 1986, L. 399-428. 

4290 CIC0/), #0)!715, CსI0ს6გი C0X00L2LC C0ღCV6ოიმიC6 C0ძი§: ტი Cი10IIIC21
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სამართალში ასეთ „რბილ“ სამართალს წარმოადგენს ამერიკის 

სამართლის ინსტიტუტის მიერ მომზადებული კორპორაციული 

მართვის პრინციპები. ისევე როგორც ეთგო-ის პრინციპები 

მისი წევრ-სახელმწიფოთათვის არ წარმოადგენს სავალდებუ- 

ლო ხასიათის ნორმებს, ასევე აშშ-ს კორპორაციული მარ- 

თვის პრინციპები არ არის შტატებისათვის შესასრულებლად 

სავალდებულო. ის არ არის არც საკანონმდებლო აქტი, ან 

რაიმე პრეცედენტული სამართლის ქმნილება ანდა ჩვეულება. 

ის განსაზღვრავს კორპორაციის ხელმძღვანელობისა და კონ- 

ტროლის საკითხებს, იძლევა რეკომენდაციებს კარგი კორპო- 

რაციული მართვის დანერგვისათვის, განსაზღვრავს მმართველი 

ორგანოებისა და პირების უფლება-მოვალეობათა კატალოგს და 

მართვასთან დაკავშირებულ სხვა საკითხებს. ამასთან, რბილი 

სამართლის გვერდით ამერიკულ სამართალში არსებობს შედა–- 

რებით მკაცრი ნორმატიული აქტები, რომელიც ეკონომიკური 

პროცესების გარკვეულ გამოძმახილსაც კი წარმოადგენს. სწო- 

რედ ასეთია „სარბანეს-ოქსლეის“ აქტი.) რბილი სამართლის 
  

#ტიმ1XV§515 01 16 0IL Cიი(ტის Vმოგხ!!ს/ მოძ C0იV6ICმიCC, 2008, L. 5. 

430 21-ე საუკუნის დასაწყისის ორი უდიდესი კომპანიის ენრონისა და 

უოლდკომის ფინანსური სკანდალის შემდეგ აშშ-ის პრეზიდენტმა 2002 

წელს ხელი მოაწერა აღნიშნულ აქტს, რომელიც გარკვეულწილად უნდა 
გამხდარიყო კორპორაციული მართვის სტრუქტურული ელემენტების 

გაუმჯობესებისა და ინვესტორთა ნდობისა და უსაფრთხოების მოპოვების 

გარკვეული გარანტია. იხ ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, თბილისი 

2006, გვ. 32-35, #ი/”IIICთI; C0-00L800ია5, 5" 6ძ, 2006, L 256, #/C//V/IC, 1ი8 

ყV5 C0იილ6ი! იI Cი:იი;2I6 C0V6Cთმ066 სიძიL (ხი 5გ+ხმილ5-0XICV #CL 0( 2002 

გიძ II§ ცილა 1ი სსX00C, ს0ხ62ი CილიმიV მიძ სIიგიCI21 L2VV ILCVICV, 

V0I. 4 M0. 3, 2007, L 420-430. სკანდალებს წინ უძღვოდა საინტერესო 

ისტორიული ექსკურსი. აშშ-ში ფართო აქციონერულ კორპორაციებში სა- 

ბალანსო თაღლითობები მენეჯმენტის მხრიდან კორპორაციათა კოლაფსის 

გამომწვევი ერთ-ერთი მთავარი მიზეზი იყო. აშშ-ის კომპანიებში რამდენიმე 

წლის განმავლობაში შემოსაელები და მისი მაჩვენებლები დრამატულად 

იცვლებოდა. კერძოდ, შემოსავლები 1990-1997 წლებში აშშ-ის კორპორა-
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კავშირი მის რეალობაში განხორციელების ფორმაში მდგომა- 

რეობს. ასეთი მეთოდოლოგიური ფორმა კი კორპორაციული 

მართვის კოდექსი და მისი შექმნის საფუძველი პრინციპებია, 

რადგან კორპორაციული მართვის კოდექსია „რბილი სამართ- 

ლისა“ და სამეწარმეო ქმედებათა ნებაყოფლობითი, ანუ თვი- 

თრეგულირების მთავარი პრაქტიკული გამოხატვის ფორმა.“"' 

4.1. კორპორაციული მართვის კოდექსის ფუნქციური არსი 

მეოცე საუკუნის ბოლო ათწლეულიდან მოყოლებული გაერ- 

თიანებულ სამეფოში მომხდარი კორპორაციული კოლაფსები- 

სა და მსოფლიო მასშტაბით მორიგი კრიზისის საფუძვლების 

გამოჩენისთანავე აქტიური მუშაობა იწყება კორპორაციული 

მართვის შესახებ ფინანსური მოხსნებებისა და მის საფუძველ- 

ზე კორპორაციული მართვის სტრატეგიების ჩამოყალიბებაზე. 

თუმცა, პირველი კორპორაციული მართვის კოდექსის შემუ- 

შავებას საფუძვლად დაედო აშშ-ში 70-იან წლებში შერწყმი- 

სა და მტრული დაუფლების გააქტიურება. შედეგად, პირველი 

  

ციათა საშუალო წლიური შემოსავალი 49 პროცენტი იყო,1998 წელს ეს 

მაჩვენებელი 91-მდე გაიზარდა, ხოლო 1999-2000 წლებში 150 და 156-ის 

ნიშნულს მიაღწია. იხ. C0//60, #ტ 1ჩხ60ღ0 0! CიL20L816 5C8იძმ15: VV ა 166 5 

გიძ Lს+იი6 LIIICC Iი: ტ/6I CიIლი, 16ი6I0VIი თ C0000Lმ16 LმVV მიძ M0ძ60X15- 
იფ 56CსIIII6§ L6-ს1800ი 1ი სI006 გიძ 1%C LI5/ყბ, 0ძI/. ,4/710IV,; MCC0I0/1, 

2006, LL. 217-218. თავის მხრივ, ფინანსური ბაზრისა და კორპორაციების 

სკანდალები ყოველთვის წინ უძღვოდა კორპორაციული მართვის ნორმების 

რეფორმირებასა და ეფექტურობის ამაღლებას. იხ. /70/!, C0ნიიმL8VIV6 C0I- 

დხიI2(ტ6 C0CV6=იმი6C: 1M6 51მ(6 01 (ინტ #IC გიძ IიI6-იმიიგ! L6თVს1800ი, LმV 

Vი0IIIი თ ნგიტL M9?.170/2011, . 16-18. 

431 #90/I!, CილიიმV2LIV6 C0:00-216 60V6ომიCლ: ი6 5(2LC 0! (ხ6 #I გიძ Iი- 

(გომი 0იმ) IL6ის12010ი, L2გV V0IMIიდ 0206 M9.170/2011, #. 11.
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კორპორაციული მართვის კოდექსი შეიქმნა აშშ-ში.432 

ამ კუთხით, სხვადასხვა ქვეყანაში განხორციელებული სა- 

მართლებრივი რეფორმის შედეგად, რომელიც კორპორაციული 

მართვის კოდექსის შემუშავების და მის შემდგომ რეფორმი- 

რებას ეხება, შეიქმნა საერთაშორისო ქცევის წესები პრინცი- 

პებისა და კოდექსების სახით, რომელიც დაკავშირებულია 

ქედბერის, გრინბერის, ჰამპელის ანგარიშთან,“ 1998 წლიდან 

მოქმედი ლონდონის ფასიანი ქაღალდების ერთბოლივ კო- 

დექსთან““" და კორპორაციული მართვის შესახებ ეთგო-ის 

სახელმძღვანელო პრინციპებთან. პარალელურად, შეიძლება 

დასახელდეს სხვადასხვა ევროპული ქვეყნის კორპორაციული 

მართვის კოდექსები. ასე, მაგალითად, გერმანიის კორპორაციუ- 

ლი მართვის კოდექსი,1% საბერძნეთის კორპორაციული მარ- 

თვის კოდექსის ტრანსფორმაციის შესახებ კაპიტალის ბაზრის 

კომისიის მიერ შემუშავებული პრინციპები,)? ავსტრალიის 
კორპორაციული მართვის პრინციპები და რეკომენდაციები, 

გაერთიანებული სამეფოს კორპორაციული მართვის კოდექ- 

სი." დაბოლოს, საქართველოში საბანკო სექტორისთვის შე- 

432 CIC0/. #0” სსI0ლილმი C0ჰ20L2(C C0V6-იგი06 C0ძ065: ტი Lი10111CმI 

#ტიმ1V51ა 01 1%ი60II Cიი160L, VმIგხ!IC/ მიძ C0იV6Iწმი06C, 2008, L. 4. 

433 #10/!, C0100LმL6C C0V0ნიმილ6: #ს”51Cხ15L21 0ძCL MმIX6(? 2000, 20 წ. 

434 M0IIIო, C0:00L216 C0VC0>II2XC26 , 2" 6ძ., 2007, L. 49-58. 

435 ე.წ. C0/)ხI10ძი C0ძი. 

436 გერმანიის კორპორაციული მართვის ორი კოდექსი არსებობს: «ფრანკ- 

ფურტის – რუდიგენ ფონ როზენისა და უვე ჰანც შნაიდერის თანამონაწ- 

ილებით და ბერლინის – აქსელ ფონ ვერდერის ინიციატივით შემუშავებუ- 

ლი. იხ. /10//, C0წი0ILმ(6 C0V0#ი200606 1ი CსX00C: M6V M0ძ01 0 L6ისIგ00ი 

გიძ ,„.50ჩ LგVV, 2002, L. 6-8. 

437 ნIიC)0165 1ი Cიიე0Lმ16 C0V6-იგიC66 10 CC66CC: L6იითIიტიძმს0ი5 (01 115 

C00ი0C1CLIV6 IIგი§წხიიგწშიი, ტ1იტია, CIC6CCC, 1999. 

438 19C LIMX. Cიწი0I216 C0CVC=I20CC C0ძC, 2010.
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მუშავებული კორპორაციული მართვის კოდექსი.“'? თუმცა აქ 

საკითხი სხვა კუთხით არის განსახილველი, კერძოდ, რა არის 

კორპორაციული მართვის კოდექსი, რა მნიშვნელობა აქვს მას 

და როგორ მოქმედებს ის, როგორც რეგულირების განხორ- 

ციელების საშუალება ამა თუ იმ ქვეყანაში ფუნქციონირებადი 

კომპანიისთვის. მარტივი განმარტების თანახმად, კორპორაციუ- 

ლი მართვის კოდექსი წარმოადგენს ადგილობრივ და რეგიო- 

ნალურ დონეზე მცირე თუ მსხვილი კომპანიების საუკეთესო 

პრაქტიკაზე დაყრდნობით მართვის სტრატეგიას. კოდექსის 

მიზანია საუკეთესო სტანდარტებისა და პრაქტიკის დანერგვა 

სახელმწიფო თუ მეწარმე სუბიექტთა დონეზე, მაგრამ მთავარ 

მიზანს მაინც კომპანიების მიერ მათი გამოყენება და პრაქტი- 

კულად ადაბტირება წარმოადგენს. 

4.2. კორპორაციული მართვის კოდექსის სამართლებრივი 

მნიშვნელობა 

კორპორაციული მართვის კოდექსს სამართლებრივი 

მნიშვნელობის საკითხი, ზემოთ გარკვეულწილად გაანალი- 

ზდა. თუმცა, მცირე ყურადლება მასზე კიდევ უნდა შეჩერ- 

დეს. კოდექსი გამოირჩევა იმით, რომ იგი არა იმპერატიული, 

სავალდებულო ან დისპოზიციური ხასიათის სამართალს, არა– 

მედ სამართლებრივად არასავალდებულო მოქმედების სფეროს 

კუთვნილებაა, 249 რომლის სამართლებრივად მბოჭავი ხასია- 

თი არ შეიძლება დაფუძნდეს ისეთ მექანიზმებზე, როგორიც 

439 კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისათვის, 2009. 

4ძ0 CIC0/, L6I715, CსI0ი06გი C0000L016 C0V6თგილბ C0ძიჯ§: #ი სთ0I1Cმ! 

#ტიმგIV515 01 166IL C0X016იL, VგII2ხ!I!ს მიძ C0იV6ICმიCC, 2008, L 5.
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სასამართლო გადაწყვეტილება, ჯარიმა ან პატიმრობაა.% კო- 

დექსის წესები სტანდარტიზებული სახის რეკომენდაციებია 

კორპორაციის კარგი მართვისა და კონტროლისათვის. თუმცა 

იმის მტკიცება, რომ ამ წესებს არ აქვთ ფაქტობრივად ან 

სხვაგვარად მოქმედების ძალა, უსაფუძვლო იქნებოდა, რადგან 

სრულიად შესაძლებელია კოდექსის არასავალდებულო ნორმე- 

ბი არაპირდაპირ შეიცავდეს სამართლებრივად სავალდებულო 

მოქმედების ხასიათს. კოდექსის სამართლებრივი მნიშვნელობის 

მიმართულებაში შესაძლებელია რამდენიმე ვექტორის გამოყო- 

ფა, მიუხედავად იმისა, ნორმატიული ხასიათის მატარებელია 

თუ სამოსამართლო პრაქტიკაში განხორციელებადი. 

პირველ ვექტორად შეიძლება წარმოისახოს ის მომენტი, 

რომ კორპორაციული მართვის კოდექსი გააძლიერებს სა- 

მეწარმეო ტრადიციებს მთლიანობაში ან მის მნიშვნელოვან 

ნაწილს გაამყარებს მისცემს რა ურთიერთობებს სტაბილურ 

სახეს,რისთვისაც წარმოდგენილ უნდა იქნეს მნიშვნელოვან სა- 
კითხთა და ფაქტობრივ გარემოებათა მთელი ჯაჭვი, რომელიც 

კორპორაციულ მართვას მეტ-ნაკლებად “შეეხება და მასთან 

დაკავშირებულ საკითხებს განიხილავს. 

შემდეგი საშუალება არის ის, რომ სასამართლო, როდესაც 

ის დირექტორატის ან სამეთვალყურეო საბჭოს წინააღმდეგ 

წარდგენილ სარჩელს ან აუდიტორთა პასუხისმგებლობის სა- 

კითხს განიხილავს, მიმართავს კორპორაციული მართვის კო- 

დექს, როგორც კორპორაციული მართვის ერთ-ერთ წყაროს. 

ამ შემთხვევაში მთავარი ისაა, რომ ამგვარი კოდექსი ახლოს 

დგას მეწარმე სუბიექტთა პრაქტიკასთან, რამდენადაც ეს კო- 

დექსი ეკონომიკურ-სამეწარმეო ურთიერთობის განვითარების 

  

441 იხ. IMI/I00!§CIV, C0,იეიLეL6 C0CV6Iიმ9იC6 C0ძ0§ გიძ I%6CIL Iთნ16იი6ი(გ- 

II0%, II). L.. Iი§., 2006, L. 4.
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საუკეთესო ეტაპებიდან ამოკრეფილი საკითხების სისტემური 

გაერთიანების შედეგია. კორპორაციული მართვის ურთიერთო- 

ბაში პოზიტიური სამართლით ჩარევა კი მაშინ გამოიკვეთება, 

როცა საქმე კანონით გათვალისწინებულ ხელმძღვანელობის 

ფიდუციურ მოვალეობას ეხება.%2 

მნიშვნელოვანია არაკეთილსინდისიერ კონკურენციაც. 

არის ისეთი შემთხვევები, როდესაც საწარმო კონკურენციის 

ნორმა-დებულებების უგულებელყოფით სხვებთან შედარებით 

გარკვეულ უპირატესობას იქმნის ბაზარზე. ეს კონკურენციის 

არაკეთილსინდისიერ კანონსაწინააღმდეგო ქმედებად აღიქმება. 

როდესაც საწარმო დარღვევის აღმოჩენამდე იმ საერთო წე- 

სების იგნორირებას ახდენს, რომელიც ყველასათვის თანაბრად 

მოქმედებს, ეს იწვევს ამ საზოგადოების ფინანსურ უპირატეს- 

ობას იმათთან შედარებით,ვინც კეთილსინდისიერად ასრულებს 

და ემორჩილება წესებს. ასეთი ქმედება. კი, თავისთავად, კა- 

ნონმორჩილ კონკურენტს მძიმე ტვირთად აწვება და საერთო 

ჯამში, საკონკურენციო თაღლითობად ითვლება. 

ქართული რეალობა რამდენადმე მერყევი ხასიათით გა- 

მოირჩეოდა თავისუფალი კონკურენციის კანონმდებლობასთან 

მიმართებით. 2005 წელს მიღებული „თავისუფალი ვაჭრობისა 

და კონკურენციის შესახებ“ კანონი ცვლილებათა შემდგომ 

გაუქმდა და 2014 წლის 21 მარტს ხელახლა იქნა მიღე- 

ბული „კონკურენციის შესახებ“ საქართველოს კანონი. აღ- 

ნიშნული კანონი პრევენცირებას უკეთებს კეთილსინდისიერი 

კონკურენციის შეზღუდვის შემთხვევებსა და ბაზარზე არაჯან- 

საღი პირობების შექმნით მონოპოლიური მდგომარეობის დამკ- 

ვიდრებას, რაც თავისუფალი ვაჭრობისა და კონკურენტული 

442 იხ. #იჯ!, C0I00IL216 C0V6Lი2ი006 1ი CსC006: M6CV M0ძ2C) 01 IL6ღა1გ((0ი 

გიძ .,50I( L2VV“, 2002, L.9.
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ბაზრის განვითარების შემაფერხებელი ფაქტორია.“1! სრულიად 

შესაძლებელია, რომ კორპორაციული მართვის კოდექსის უგუ- 

ლებელყოფა იურიდიულად არაკეთილსინდისიერ კონკურენ- 

ციას ასახავდეს. თუკი სასამართლო ამ პოზიციას გაიზიარებს, 

ეს დადებითად აღიქმება, რადგან დაზარალებულ კონკურენტს 

საჩივრის საშუალებით კორპორაციული მართვის კოდექსის 

ნორმებზე მითითებით შესაძლებლობა ექნება ზეგავლენა მოახ- 

დინოს არაკეთილსინდისიერად მოქმედ საწარმოზე.“ 

დაბოლოს, არ არის გამორიცხული, რომ კორპორაციუ- 

ლი მართვის კოდექსის რამდენიმე პრინციპი მნიშვნელოვანი 

იყოს დელიქტურსამართლებრივი თვალსაზრისითაც. არის მო- 

საზრებები, რომ კორპორაციული მართვის დებულებებს სა- 

მოქალაქო სამართლის ნორმების კონტექსტში დამცავი ხა- 
სიათი ჰქონდეს. ამის პარალელურად განიხილება მოსაზრება 

სამეწარმეო-სავაჭრო ბრუნვის ვალდებულებების არსებობაზეც, 

ანუ დავა მიმდინარეობს კორპორაციული მართვის კოდექსის 

ნორმების დარღვევის სამართლებრივი დაცვის საშუალებაზე: 

უნდა დაექვემდებაროს კერძოსამართლის ნორმების დაცულო- 

ბას, თუ საჯაროსამართლებრივ ნორმებს. კანონმდებლობიდან 

და საწარმოს ქმედებიდან გამომდინარე, რომელიც გარკვეული 

მოგების მიღებისკენ არის მიმართული, ითვლება კორპორა- 

ციულსამართლებრივ ქმედებად. ლოგიკურად, მისი დარღვევის 
ფაქტებიც კერძოსამართლებრივი ნორმების დაცულობის ქვეშ 

უნდა იქნეს განხილული. საერთო ჯამში, ასეთი ნებაყოფლო- 

ბითი და არასამართლებრივი ნორმების არსებობა კორპორა- 

ციული მართვის კოდექსისათვის შეიძლება ძალზედ მნიშვნე- 

443 იხ. საქართველოს კანონი „კონკურენციის შესახებ“, #2159, 2014, 

პირველი მუხლი. 

444 იხ. II0იI!, C0020L281C C0CV6=იმი06 Iი LსI006: M6V Mიძი! 01 L6ისIგI0ი 

შფიძ ,.50LL LიV/“, 2002, L.10.



კორპორაციული მართვა და თვითრეგულირებადი ანუ... 201 

  

ლოვანი აღმოჩნდეს,“ რამდენადაც კოდექსის სამართლებრივი 

მნიშვნელობა კიდევ ერთხელ უსვამს ხახს მის დანიშნულებას 

საწარმოს ფუნქციონირების კონტროლის პროცესისთვის. 

4.3. კორპორაციული მართვის კოდექსის მოქმედების 

მასშტაბი 

კორპორაციული მართვის კოდექსისათვის მთავარი დამახა- 

სიათებელია, რომ ის არ წარმოადგენს საკანონმდებლო აქტს 

და არ გააჩნია შესასრულებლად სავალდებულო ხასიათი.“ 

კოდექსის სარეკომენდაციო ხასიათის მიუხედავად კორპორა- 

ციული მართვის კოდექსის შესრულების სავალდებულობა, ლი- 

ტერატურაში არსებული მოსაზრებების თანახმად, არსებობს, 

ე-ოწ. დაემორჩილე ან განმარტეს პრინციპიდან გამომდინარე. 

მაგალითად, გერმანიაში დაემორჩილე ან განმარტეს პრინციპს 

საფუძვლად უდევს გერმანიის სააქციო კანონი,რომლის მიხედ- 

ვითაც გამგეობა და სამეთვალყურეო საბჭო ყოველწლიურად 

აქვეყნებენ ანგარიშს. რომ მათი საქმიანობა შეესაბამება კოდექ- 

სის რეკომენდაციებს, ხოლო თუ რომელიმე რეკომენდაცია არ 

იქნება მათ მიერ გამოყენებული, მაშინ მათ არ უწევთ დაემორ- 

ჩილე ან განმარტეს პრინციპის მიდევნება. მაგრამ სავალდებუ- 

ლო ხდება შესაბამისობის განმარტების გაკეთება. 

გერმანიისგან განსხვავებით, დიდი ბრიტანეთის კორპორა- 

ციული მართვის კოდექსში, შესავალშივეა მოცემული დაემორ- 

ჩილე ან განმარტეს პრინციპი და მისი განმარტება.““? აქედან 

445 იხ. #”/0//!, C0:090L2(6 C0V6ღთმგილ6 Iი სCს-006: M6V Mიძი! ი L6თ)IგI0ი 

მიძ ,,50M LმV'', 2002, L.11. 

446 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 186. 

447 იხ. 16 LI CიეაიLმ16C C0CV6-)მ0CC C0ძC, 2010, L 4.
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გამომდინარე, საუბარი შეიძლება კორპორაციული მართვის კო- 

დექსის ნაწილობრივ სავალდებულო ხასიათზე,““ზ რაც ზემოთ 

უკვე აღინიშნა. ამასთან, კორპორაციული მართვის კოდექსის 

ნორმები, ძირითადად, კაპიტალის ბაზარზე ოპერირებადი კორ- 

პორაციების მართვის პროცესში გამოყენებადი რეკომენდაციუ- 

ლი ინსტიტუტია. 

ნორმათა ქმედითად გატარების საკითხი შეიძლება, ასე- 

ვე, ბირჟების ან ინსტიტუციების ხელში მოექცეს. საფონდო 

ბირჟაზე რეგისტრირებული კომპანიისთვის კორპორაციული 

მართვის კოდექსის შესრულების ერთ-ერთ მთავარ ზედამხედ- 

ველ და მაკონტროლებენ ორგანოს თავად საფონდო ბირჟა 

წარმოადგენს.“? ამის მაგალითად შესაძლოა გამოდგეს დიდ 

ბრიტანეთში არსებული პრაქტიკა: ინგლისში დაფუძნებულმა 

საწარმოებმა თავიანთ წლიურ ანგარიშში უნდა ასახონ შეას- 

რულეს თუ არა კოდექსის ორივე თავით გათვალისწინებული 

მოთხოვნები უკანასკნელი 12 თვის განმავლობაში და თუ არ 

შეასრულეს ან მხოლოდ ნაწილობრივ შეასრულეს, მიუთი- 
თონ შეუსრულებლობის საფუძვლების შესახებ.1%% ეს კი,თავის 

მხრივ, არის ბრიტანეთში არსებული საზოგადოებების საფონ- 

448 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 187. 

449 #10/!, C01იიმ+მIIV6 Cი”ყი0>816 C0V6ოიგილლ: IVC 5216 01 (ხ6 /#IL მიძ Iი- 

16-იმI10M21 I6წVIგV10ი, LმVV V0IXIიფ 0206L M9.170/2011, C 13-14. 

450 სწორედ აღნიშნულ მომენტში მდგომარეობს სხვაობა გერმანულ და 
ბრიტანულ თვითრეგულირებად ნორმებს შორის. კერძოდ, კორპორაციული 

მართვის კოდექსებს შორის სხვაობა: გერმანიაში დაემორჩილე ან განმარტეს 

პრინციპის სრულად განხორციელებას სწორედ მეორე მომენტი, დაუმორ- 

ჩილებლობის შემთხვევაში ახნსა-განმარტების მიცემის სავალდებულობა 

აკლია, თუმცა აკისრია არაპირდაპირი გადახვევის ახსნა-განმარტების ვალ- 

დებულება წლიურ ანგარიშთან ერთად. იხ. ##70//, C0უ20+მ(C C0V6თმილ06 18 
)სსI006: M6V/ Mიძი! 0 ILCთს1გ(1)0ი მიძ ,,50L LგV/'“, 2002, ს 11-14. 
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დო ბირჟაზე დაშვების ერთ-ერთი წინაპირობა. აღნიშნული 

კარგი მაგალითია იმისა,თუ როგორ შეიძლება აკონტროლოს 

კორპორაციული მართვის მაღალი დონის არსებობა უშუალოდ 

ბირჟამ ანგარიშვალდებული საწარმოებისათვის სავალდებულო 

“!“ ადვილად 
აღსაქმელია, რომ საფონდო ბირჟის კუთხით ასეთი კონტროლი 

კორპორაციული მართვის კოდექსის შემოღებით. 

გარე კორპორაციული მართვის გამოხატულებაა. 

ნებაყოფლობითმა კორპორაციული მართვის კოდექსმა კარ- 

გად რომ იმუშაოს, საჭიროა არსებობდეს საბაზისო სავალდებუ- 

ლო ნორმები საკანონმდებლო აქტებში. მსგავსი რეგულირება 

სასურველია იწყებოდეს კანონის მინიმალური მოთხოვნებით, 

რომელიც სავალდებულო იქნება ყველასათვის, ხოლო ამის 

შემდეგ ის კომპანიები,რომელთაც უფრო მაღალ სტანდარტებზე 

აქვთ პრეტენზია – ნებაყოფლობით გაითვალისწინოს კოდექ- 

სის რეკომენდაციები: კოდექსი ვერ დააავალდებულებს ვინმეს 

გახდეს საუკეთესო, კოდექსს შეუძლია შესთავაზოს საუკეთესო 

გამოსავალი და შემდეგ უკვე კომპანიების გადასაწყვეტია მისა- 

ღებია მათთვის ეს თუ არა. 

დაბოლოს, კორპორაციული მართვის კოდექსის მნიშვნელო- 

ბიდან, განმარტებიდან და მოქმედების სფეროდან გამომდინარე 

აუცილებლად უნდა ითქვას კორპორაციული მართვის კოდექ- 

სის მფლობელი, ე.წ. CIVM/IC)' 0/ I/M6 C0ძ6 ანუ ვინ არის ის აღ- 

მასრულებელი ორგანო ანდა სუბიექტი, რომელიც პასუხისმგე- 

ბელი იქნება აკონტროლოს კოდექსის ნორმათა შესრულება და 

  

451 იხ. კუჭავა, კორპორაციული მართვის კოდექსები, ყოველკვარტალური 
ბიულეტენი „კორპორაციული მართვა“, #14, 1IIC, 2010, გვ. 4. 

452 იხ. კუჭავა, კორპორაციული მართვის კოდექსები, ყოველკვარტალური 
ბიულეტენი „კორპორაციული მართვა”, M14,IILC, 2010, გვ. 4-5.
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აღსრულება. ასეთი სუბიექტი მრავალგვარია და ის შეიძლება 

იყოს სახელმწიფო, საფონდო ბირჟა ან სააგენტოები.4953 აქვე 

აუცილებელია იმის ზხახგასმა, რომ კორპორაციული მართვის 

კოდექსის პროდუქტია პროცესი, რომლის მიხედვითაც იმარ- 

თება კომპანია. 

    

453 იხ. კუჭავა, კორპორაციული მართვის კოდექსები, ყოველკვარტალური 

ბიულეტინი „კორპორაციული მართვა“, #14,ILC, 2010, გვ. 4-5.
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VI. პორპორაცი ული მართვის პოდექსი 
კომერციული ბანკებისთვის: სპეციფიპა ლდა 

თავისებურება 

1. ზოგადად 

კაპიტალის ბაზრის განვითარების თავისებურებები რამდე- 

ნიმე ელემენტს აერთიანებს,რომელიც სამეწარმეო საქმიანობის 

განვითარებასა და დახვეწას უწყობს ხელს. ეს ელემენტები 

საკუთარ თავში მოიცავს ორ სხვადასხვა ეკონომიკური აქ- 

ტივობისკენ მიმართულ სუბიექტთა კორპორაციული მართვის 

საკითხებს. პირველი და ქვეყნის ეკონომიკური ბაზრისთვის 

უმნიშვნელოვანესი არის კომერციული ბანკების““ კორპორა- 

ციული მართვა და მეორე, სააქციო საზოგადოებათა კორპორა- 

ციული მართვა. 

კომერციულ ბანკებს განსაკუთრებული მნიშვნელობა და 

უდიდესი როლი აქვთ ქვეყნის ეკონომიკისთვის. მათთვის კორ- 

პორაციულ მართვას კიდევ უფრო დიდი როლი აკისრია. კომერ- 

ციულ ბანკებში, კორპორაციული მართვის სფეროში არსებული 

ხარვეზის აღმოფხვრის და არსებული კორპორაციული მარ- 

თვის საუკეთესო საერთაშორისო სტანდარტებთან მიახლოების 

454 კომერციული ბანკები იმდენად არის მნიშვნელოვანი, რამდენადაც ისინი 

ქვეყანაში ასრულებენ სოციუალურ-ეკონომიკური აქტივობისა და ერთმა- 

ნეთთან დამაკავშირებელ როლს, რითიც ფუნქციონირების ერთგვარ ჯაჭვს 

ქმნიან. ეს მოიცავს ყველა ბანკის ფინანსური მდგომარეობის ერთმანეთთან 

კავშირს, რადგან ერთი რომელიმე ბანკის კოლაფსი მთლიანად საბანკო 

სისტემის საბაზრო კრიზისში ჩაგდების საფუძველი შეიძლება გახდეს. 

ეროვნული ბანკის ერთ-ერთი მიზანი ასეთი სიტუაციური მდგომარეობის 

კონტროლი და გამოსავლის დასახვის სტრატეგიის შემუშავებაა - ის არის 

ცენტრალური ბანკი, ბანკთა ბანკი და ფისკალური აგენტი. იხ. საქართვე- 

ლოს ორგანული კანონი „ეროვნული ბანკის შესახებ“, პირველი მუხლის 

პირველი პუნქტი.
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მიზნით, საქართველოს ბანკების ასოციაციამ საერთაშორისო 

საფინანსო ორგანიზაციის მხარდაჭერით გადაწყვიტა მიეღო 

„კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკების- 

თვის“. აღნიშნული კოდექსი არის ის ბაზისური რეგულაცია, 

რომელიც სს-ის კორპორაციული მართვის კოდექსის შემუ6- 

შავებას უნდა დაედოს საფუძვლად საერთაშორისო პრინცი- 

პებთან და ევროპის კავშირის მასშტაბით არსებულ ევროპის 

სამართალთან (დირექტივები, დადგენილებები) ერთად. 

საქართველოში კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერ- 

ციული ბანკებისათვის მიღებულ იქნა 2009 წელს, ხოლო 

კორპორაციული მართვის კოდექსს ბანკები სიმბოლური დე- 

კლარაციის ხელისმოწერით მიუერთდნენ, რითიც დაადასტუ- 

რეს და აღიარეს „დაემორჩილე ან განმარტეს“ პრინციპი, რომ 

გაიზიარებენ და დანერგავენ კორპორაციული მართვის საუკე- 

თესო საერთაშორისო პრაქტიკას კომპანიებში. კომერციული 

ბანკების მიერ კოდექსის დანერგვა გულისხმობს კოდექსით 

გათვალისწინებული რეკომენდაციების ბანკის წესდებაში, ში- 

და დებულებებში, წესებში, პოლიტიკებსა და პროცედურებში 

გათვალისწინებას და ამ დოკუმენტის შესაბამისი პრაქტიკის 

დანერგვას. 

კოდექსის მიზანია ხელი შეუწყოს ბანკებს დანერგონ 

ეფექტური კორპორაციული მართვის მექანიზმები, რომელიც 

დაკავშირებულია პასუხისმგებლობის გამიჯვნასთან, გადაწყვე- 

455 კოდექსის შემუშავებისას გათვალისწინებულ იქნა ეკონომიკური თა- 

ნამშრომლობისა და განვითარების ორგანიზაციის კორპორაციული მართ- 

ვის პრინციპები, საბანკო ზედამხედველობის ბაზელის კომიტეტის „,კორპო- 

რაციული მართვის სრულყოფა საბანკო დაწესებულებებში“, სხვა ქვეყნების 

გამოცდილება და, რა თქმა უნდა, საქართველოში მოქმედი კანონმდებლობა 

და სოციალურ-ეკონომიკური ფონი. ასე მაგალითად: )3თ§0! C0V/1!)I1III66 0)! 

8ძოMV§ აVერ)VI§5I0M, წოიCI0105 (01 ნიჩმიC1იყდ C0I00+მ1(6 C0CV6-იმილ6, 2000.
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ტილებათა ეფექტურად მიღებასთან, აქციონერთა უფლებების 

დაცვასთან, ინფორმაციის საჯაროდ გამჟღავნებასთან და სხვა 

საკითხებთან, რათა უზრუნველყოფილ იქნეს აქციონერების, მეა- 

ნაბრეების, კრედიტორების, ინვესტორების და, ზოგადად, საჯარო 

ინტერესების ეფექტური დაცვა. 

2. კორპორაციული მართვის თავისებურებანი 

კომერციულ ბანკებში 

ეკონომიკაში ბანკების საშუამავლო როლის მნიშვნელო- 

ბა არაეფექტური კორპორაციული მართვით განპირობებული 

პოტენციური სირთულეების მიმართ მათი მაღალი მგრძნო- 

ბელობის მქონეა.4% ღეპოზიტორთა თანხების დაცვის აუცი- 

ლებლობის გათვალისწინებით, ისევე როგორც საერთაშორისო 

საფინანსო სისტემაში,ასევე ცალკეული ქვეყნების საკანონმდე- 

ბლო სისტემაში კორპორაციულ მართვას დიდი მნიშვნელობა 

ენიჭება. საბანკო სექტორის ფართო ეკონომიკური და სოცია- 

ლური დანიშნულების გამო ის მიზანმიმართულ საზედამხედვე- 

ლო ყურადღებას იმსახურებს. მიუხედავად იმისა,რომ კორპო- 

რაციული მართვა იურიდიულ დოქტრინაში სხვადასხვანაირად 

არის განმარტებული, მისი შემადგენელი ელემენტები ერთიან 

დეფინიციას იძლევა. მისი სტანდარტები შეიძლება გამოყენე- 

ბულ იქნეს ნებისმიერი იურიდიული პირის მიმართ, მიუხედავად 

მისი ორგანიზაციულ-სამართლებრივი ფორმისა, თუმცა უფრო 

მეტად ისინი მნიშვნელოვანია და განკუთვნილია სააქციო სა- 

456 ამიტომაც, ჯერ კიდევ 2000 წელს შეიქმნა ბაზელის კომიტეტის 

პრინციპები ბანკების კორპორაციული მართვის შესახებ. იხ. ,80§0/ C07/!V7IIL- 

166 0!! 80თ)1)MIII§ 5I(06I+VI5I10IL, CIIიC10165 (0L სიხგიCIინ C0100L216 C0V0C6Iი2ი06, 

2000, L. 7-30.
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ზოგადოებისათვის, განსაკუთრებით კი ფასიანი ქალალდების 

ბაზარზე მონაწილე კაპიტალური ტიპის საზოგადოებისათვის. 

ეს განპირობებულია იმით, რომ სს-ში უფრო მეტად არის გა- 

მიჯნული საკუთრება და მართვა, რაც კარგი კორპორაციული 

მართვის არარსებობის შემთხვევაში, პოტენციურად, კონფლივე- 

ტების წარმოშობის წყაროს წარმოადგენს. 

კომერციული ბანკები თითქმის ყველა ქვეყანაში სააქციო 

საზოგადოებებს წარმოადგენენ. საქართველოში მათი საქმია- 

ნობა რეგულირდება „კომერციული ბანკების საქმიანობის შე- 

სახებ“ საქართველოს კანონით. ეს ერთ-ერთი განმაპირობებელი 

ფაქტორია, რის გამოც კომერციული ბანკების სამართლებრივი 

განხილვა სპეციფიკურ მიდგომასა და ანალიზს საჭიროებს. სა- 

ბანკო საქმიანობისთვის დაფუძნებული სააქციო საზოგადოება 

იმ სპეციფიკის მატარებელია, რასაც ,კომერციული ბანკების 

საქმიანობის რეგულირების შესახებ“ კანონი ითვალისწინებს. 

ბანკებს განსაკუთრებული როლი აქვთ ქვეყნის ეკონომი- 

კაში, რაც შეიძლება იმით აიხსნას, რომ ბანკების ფინანსური 

შუამავლის ფუნქცია, რომლის დროსაც ბანკები გამოდიან შუა- 

მავლად თავისუფალი ფულადი სახსრების მქონე პირებსა და 

იმ პირებს შორის, ვისაც სახსრების საჭიროება გააჩნიათ და 

ამით ახდენენ ეკონომიკის სხვადასხვა სექტორის დაფინან- 

სებას. საბანკო სექტორი ინსტიტუციონალური ინვესტორის 

როლშიც გამოდის და ამ კუთხით თანამედროვე კაპიტალის- 

ტურ ურთიერთობებსა და ტრანზაქციებში უმნიშვნელოვანესი 

ფუნქციით გამოდიან. 

ბანკების სამეწარმეო საქმიანობა მის სოციალურ ბუნე- 

ბასა და წმინდა მეწარმეობის ნიშნებზე გადის. ბანკის სო- 

ციალური ბუნება მის ფართო საზოგადოების ხელშეწყობისა 

და დახმარების გრძელვადიან ინვესტირებას გულისხმობს. მის
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საპირისპიროდ, წმინდა მოგებაზე ორიენტირებულობის შემთხ- 

ვევაში სოციალური დანიშნულება უკან იწევს, ხოლო წინ 

მოდის ფართო საზოგადოებრივი მასიდან შემოსავლის ზრ- 

დის ტენდენცია. უკანასკნელის კლასიკური მაგალითია გან- 

ვითარებადი ქვეყნებისთვის სახასიათო მაღალი საპროცენტო 

განაკვეთი. ნებისმიერ შემთხვევაში, ბანკები გარკვეულწილად 

დამოკიდებულნი არიან დეპოზიტართა ნდობაზე, ისინი ფინან- 

სური შუამავლის ფუნქციის შესრულების გამო ხასიათდებიან 

საკუთარი კაპიტალიზაციის შედარებით დაბალი ხარისხით. 

ეკონომიკური ბრუნვისთვის საჭირო საინვესტიციო აქტივების 

მოზიდვა დეპოზიტების ხარჯზე ხდება. თუმცა, თუ ბანკი სხვა 

სამეწარმეო საქმიანობაში ინვესტიციებს ახორციელებს, მაშინ 

ის ორ თანაბარმნიშვნელოვან შედეგს თანადროულად აღწევს. 

პირველი, სხვა, არასაბანკო თუ საბანკო სამეწარმეო ურთიერ- 

თობაში კაპიტალის ინვესტირება ქონებისა და სამეწარმეო სა- 

ქმიანობის დივერსიფიცირებული მართვის კლასიკური ნიმუშია. 

მეორე, ბანკი მოგებაზე ორიენტირებული, მეწარმე სუბიექტია, 

რომელსაც ძირითადად ფინანსების მენეჯმენტის – ანაბრების 

სახით მოზიდვისა და კრედიტების სახით გაცემის ოპერაციებს 

ემსახურება, მაგრამ მას შეუძლია განახორციელოს სხვა სა- 

მართლებრივი ფორმის ქვეშ არასაბანკო სამეწარმეო საქმია- 

ნობა. აქ ვლინდება ბანკების ინსტიტუციონალური ხასიათი. 

სამეწარმეო საქმიანობის დივერსიფიცირებითა და სხვადასხვა 

სფეროს ათვისების გზით ისინი მეტ ეკონომიკურ სარგებელს 

ღებულობენ. 
ბანკები, სხვა არაფინანსური ორგანიზაციებისგან განსხვავე- 

ბით, ახორციელებენ რთულ ოპერაციებს, რომლებიც ნაკლებად 

გამჭვირვალეა ბანკის აქციონერებისა და კრედიტორებისთვის. 

ეს კი გამოწვეულია ინფორმაციის სპეციფიკური სხვაობით,
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რომელიც არსებობს უკანასკნელ ორ სუბიექტსა და ბანკის მე- 

ნეჯერებს შორის. ინფორმაციის ასიმეტრულობა სს-ის კორპო- 

რაციული მართვის მთავარი პრობლემაა, რომლის გადაწყვეტის 

გზები კორპორაციული მართვის პრინციპებსა და კოდექსებშია 

ასახული. 

მარტივად აღსაქმელია, რომ საბანკო სისტემისათვის 

განხორციელებული კარგი კორპორაციული მართვა კიდევ 

უფრო დიდ მნიშვნელობას იძენს, როგორც საბაზრო სისტე- 

მისათვის საზოგადოების ნდობის გაზრდის, ისე ეკონომიკის 

განვითარებისას ბანკების როლის გაუმჯობესებაში. დისბალან- 

სირებული და სტიგმატიზირებული კორპორაციული მართვა 

ბანკის წარუმატებლობის პირველი სიმბტომია, რასაც შედეგად 

ნდობის შემცირება ან საერთოდ დაკარგვა შეიძლება მოჰყვეს. 

საბანკო სექტორში არსებითი ხარვეზების წარმოჩენა პირ- 

დაპირ აისახება საზოგადოებრივ სოციუმზე (განსაკუთრებით 

საშუალო ფენაზე) და არასაბანკო სექტორის მეწარმე სუ- 

ბიექტებზე. არასაბანკო სექტორზე საბანკო კრიზისის ასახ- 

ვის მიზეზი სამეწარმეო ურთიერთობების სპეციფიკაშია. თუ 

ბანკმა სესხი ვერ გასცა, ე.ი. რაღაც ბიზნესი, მომწოდებელთა 

ანაზღაურება, სახელფასო პოლიტიკა ან მომავალი გეგმები 

ფერხდება და რისკის ქვეშ დგება, ეს კი მთლიანად ქვეყნის 
ეკონომიკაზე აისახება. სწორედ კომერციული ბანკების თა- 

ვისებურებებმა და მათმა ეკონომიკური ბრუნვისა და სტაბი- 

ლურობისათვის განსაკუთრებულმა ფუნქციურმა დანიშნულე- 

ბამ განაპირობა სპეციფიკა, რომელიც კომერციული ბანკების 

მართვაში მდგომარეობს. შედეგად ბაზელის კომიტეტის“? მიერ 

457 საბანკო ზედამხედველობის ბაზელის კომიტეტი წარმოადგენს საბანკო 

საზედამხედველო ორგანოების კომიტეტს, რომელიც შეიქმნა 1975 წელს 
ათი ქვეყნის ცენტრალური ბანკების მმართველების მიერ. კომიტეტი შე- 

დგება ბელგიის, კანადის, შვეიცარიის, გაერთიანებული სამეფოს და აშშ-ს
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1999 წელს შეიქმნა საბანკო ზედამხედველობისთვის, ქვეყნების 

საბანკო ორგანიზაციებში ჯანსაღი კორპორაციული მართვის 

პრაქტიკის დანერგვის ხელშეწყობის მიზნით სახელმძღვანე- 

ლო პრინციპები. სახელმძღვანელო ემყარებოდა იმავე წელს 

გამოცემულ ეთგო-ის კორპორაციული მართვის პრინციპებს, 

რომლის მიზანიც იყო მთავრობების დახმარება კორპორაციუ- 

ლი მართვის საკანონმდებლო ბაზის შეფასებასა და გაუმჯო- 

ბესებაში და ასევე, მითითებების მიწოდება ფინანსური ბაზრის 

მარეგულირებლებისა და მონაწილეთათვის. 

ყველა ეს ფაქტორი ცალსახად ხაზს უსვამს კომერციული 

ბანკების კორპორაციული მართვის განხორციელების თავისე- 

ბურებებს, რის გამოც აუცილებელია კომერციული ბანკების- 

თვის ჩამოყალიბებული კორპორაციული მართვის კოდექსის 

ზოგიერთი დებულების მიმოხილვა. 

3. კორპორაციული მართვის კოდექსის სპეციფიკური დე- 

ბულებები 

3.1. სამეთვალყურეო საბჭო 

3.11. სამეთვალყურეო საბჭოს სტრუქტურული ასპექტები 

სამეთვალყურეო საბჭოს სპეციფიკა ორი მიმართულებით 

ვრცელდება: სამეთვალყურეო საბჭოს სტრუქტურა და სამე- 

თვალყურეო საბჭოს წევრთა რაოდენობა და შენახვის ეკონო- 

მიკური ასპექტები. სტრუქტურაში მისი ფორმირების პროცესი 
  

საბანკო საზედამხედველო ორგანოების და ცენტრალური ბანკების ხელ- 

მძღვანელი პირებისგან. კომიტეტის სხდომები იმართება შვეიცარიის ქალაქ 

ბაზელში, საერთაშორისო ანგარიშსწორების ბანკში, სადაც მისი მუდმივი 

სამდივნოა განთავსებული.
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და შემადგენლობა მოიაზრება, ხოლო ეკონომიკურ კონტექსტში 

წევრთა რაოდენობა. 

სამეთვალყურეო საბჭოს სტრუქტურულად ყველაზე შე- 
სამჩნევი გერმანული „>4V/5IC/MIMიI-ის სიდიდეა. ამ მხრივ არც 

ქართული კანონმდებლობა ჩამორჩება, რომელიც გერმანულის 

ანალოგიურია. ზოგადად, სააქციო სამართალი აფუძნებს მაქ- 

სიმუმ 21 წევრით კორპორაციას და ადგენს თანაგადაწყვე- 

ტილებისას წევრთა რაოდენობად განსხვავებულ ციფრებს, რაც 

დამოკიდებულია საწარმოს სიდიდეზე. მაგალითად, გერმანიაში 

1975 წელს,ე.ი. მანამ, სანამ 1976 წელს შემოლებულ იქნებოდა 

ნახევრად პარიტეტული მუშათა კლასის თანაგადაწყვეტილება 

საწარმოსათვის, რომელშიც 2,000-ზე მეტი მუშა მონაწი- 

ლეობდა, სამეთვალყურეო საბჭოს საშუალო სიდიდე მხოლოდ 

7 იყო.“ზ თუმცა, გერმანიის მაგალითზე კომიტეტების მუშაობა 

ჯერ კიდევ განვითარების პროცესშია, განსხვავებით აშშ-გან, 

სადაც ბორდის კომიტეტებს უდიდესი დატვირთვა და დანიშ- 

ნულება აქვთ კორპორაციული მართვის პროცესში.15? 1986 

წლისათვის კორპორაციების დაახლოებით 25% საქმიანობდნენ 

სამეოვალყურეო საბჭოს კომიტეტების გარეშე. აუდიტის კო- 

მიტეტებს წარმოადგენდა მხოლოდ 7%. ეკონომიკური ანალი- 

ზის, საერთაშორისო სტანდარტებისა და პრაქტიკის მიხედვით, 

სამეთვალყურეო საბჭოს კომიტეტები მნიშვნელოვანი ქვეს- 

ტრუქტურული ერთეულია კომპანიის მართვის ორგანოთა სის- 

ტემაში. 

გერმანულის მსგავსად, საქართველოში “სამეთვალყურეო 

საბჭოს წევრების მაქსიმაულური რაოდენობა კანონით არის 
_  - '” 
458 5CMI/76,, 06L #ს151Cხ15X8L მ15 1ივ1ლსიიტი! ძი; იI16ო6ხიიტი§MX0006LმV0ი, 
1981, ს. 129. 

459 CიX, I7თ20/, IX6მ0VI§6 00 Iს6 LგV/ 0 C0I00L92V005, 3" ტძ., VიI. 2, 2010, 

ს, 26-33.
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დადგენილი და ის უნდა იყოს მინიმუმ 3 და მაქსიმუმ 21. 

სამეთვალყურეო საბჭოს წევრთა დამოუკიდებლობის ხარისხის 

შემოწმებისას აუცილებელია განიმარტოს საწარმოს მმართვე- 

ლი ორგანოს წევრის დამოუკიდებლობა. მაგალითად, ევროპის 

კავშირის კომისიის მიერ 2005 წლის რეკომენდაციაში მო- 

ცემული განმარტების თანახმად, საწარმოს მმართველი ორგა- 

ნოს წევრი ითვლება დამოუკიდებლად, თუ ის არ იმყოფება 

კორპორაციასთან, საკონტროლო პაკეტის მქონე აქციონერთან 

ანდა კორპორაციის ხელმძღვანელობასთან ისეთ ურთიერთო- 

ბაში, რომელიც გამოიწვევს ინტერესთა კონფლიქტს, რამაც 

შესაძლოა გავლენა მოახდინოს მის მიერ მიღებულ გადაწყვე- 

ტილებაზე.4959 

ერთ-ერთი გამოკვლევის მიხედვით, კორპორაციების მხო- 

ლოდ 12% არ იყო დაკავშირებული სხვა კორპორაციებთან 

მმართველობის საერთო წევრებით. ყველაზე ცნობილი და 

ხშირი ამ დაკავშირებულობასთან არის დიდი კერძო ბანკები 

(გერმანულ მაგალითზე: 1L)6VI§0/6 80MLCL IX205ძM6/ 80თM(M C0M- 

#6 2ხCთIX). დაკავშირებულობა არის გერმანიის მმართველობის 

სისტემისა და კორპორაციული მართვის ერთ-ერთი პრობლე- 

მათაგანი, რომელზეც ხშირად მიმდინარეობს დისკუსიები, და 

საკმაოდ სწორედაც. მიუხედავად ამისა, პრობლემა მაინც არ 

არის დაწვრილებით განხილული, რამდენადაც პერსონალური 

დაკავშირებულობა სამეთვალყურეო საბჭოს მეშვეობით არ 

შეიძლება გამოყოფილ იქნეს მონაწილეობითი დაკავშირებუ- 

ლობისაგან, ხოლო ბანკების ან სხვა ფინანსური შუამავლების 

შემთხვევაში, იმ მნიშვნელობისა და როლისაგან, რომელსაც ეს 

უკანასკნელნი თამაშობენ გერმანული კორპორაციების შიგნით 

ისეთი ფაქტორების მნიშვნელობით, როგორიცაა დეპოზიტარის 

460 ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 24.
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ხმა და მათი ფინანსური და სამეწარმეო ურთიერთობანი კორ- 

პორაციებთან.45! 

მენეჯმენტსა და სამეთვალყურეო საბჭოს შორის უწყვე- 

ტი მმართველობითი თუ ინფორმაციული კავშირი ერთ-ერთი 

პრობლემურია საკორპორაციო სამართალში. დლღესდლეობით 

საერთო პრაქტიკაა აღმსრულებელი ორგანოს წევრების სამ- 

სახურიდან გათავისუფლების შემდეგ მისი სამეთვალყურეო 

საბჭოში გადაყვანა. ერთი გამოკვლევის მიხედვით,ეს ხდებოდა 

კორპორაციათა 43%-ის შემთხვევაში. ეს კი, თავის მხრივ, 

გახშირებული პრაქტიკაა, მიუხედავად ამის, სამეთვალყურეო 

საბჭოს გამოკითხულ წევრთა უმრავლესობა ამას ძალიან დიდი 

სიფრთხილით განიხილავს. 

ზოგადად აღიარებულია, რომ ინფორმაცია, რომელიც დირე- 

ქტორთა საბჭოდან მიდის სამეთვალყურეო საბჭოში და სამე- 

თვალყურეო საბჭოს შიგნიდან მისი თავჯდომარიდან ჩვეულე- 

ბრივ წევრებამდე ასიმეტრული და არასრულყოფილია. ამის 

თავისი წინაპირობები აქვს. მაგალითად,ბევრ კომპანიაში აუდი- 

ტორების მოხსენება სამეთვალყურეო საბჭოს წევრებს შორის 

სხდომის დაწყებამდე არ ნაწილდება. ეს არის პრაქტიკა, რო- 

მელიც კარგი კორპორაციული მართვის ჩამოყალიბების გზაზე 

უცილობლად გახდება დამაბრ კოლებელი გარემოება.462 

  

461 იხ. I70ჯX!. 7716 C6I+0) 1M0-1710/ 800!ძ: X00)10M66, 1/160/165, IM6/0!) 15, 

10: CიჯინმLმIIVC C0100L8(6 C0V6ო1მილლ: 166 512(6 იI (ი6 #ტIL მიძ სოტთიყ 

XL6იცმICს, Cძ. #Iგსა 1. LI0იიI, LIძ6% M#გიძმ, MმგXX 1. IL06, Cძძ·V VVVი166L5Cჩ, 

გიძ 51Cწვი ჩოიილC, 0XIიIძ, 1998, ს, 244-248. 

462 /#70ჩჯ!, 106 C6IV07/! 7V,0-116!' 800): CX060)100C6, 160769, M#6/0!71M§, 10: 

C0I)ი00IმVIVC C0100L28(C C0V6=მ006C: (LC 5C2(6 0! (66 #II გიძ სთიიხით იდ Iბ6- 

§6მICხ, Lძ. M#13ს5 1. LI0იX, IIIძ6CMI #გიძგ, M2XX I. 1106, =ძძV VV»VIთოლ60+5Cჩ, მიძ 

516(8ი ჩოი90, 0XLიIძ, 1998, ნ. 248-250.
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3.1.2. შერეული სამეთვალყურეო საბჭო 

ეკონომიკური გამოკვლევები, რომლებიც გერმანიაში ჩატარ- 

და მეოცე საუკუნის ბოლოს ყურადღებას აქცევენ სამეთვალყუ- 
რეო საბჭოს ფორმირებას, აფილირებული და დამოუკიდებელი 

გარე დირექტორის“? ერთმანეთისაგან გამიჯვნის დროს ჩიხ- 

ში შედიან.“ მაგალითად, აფილირებული პირის განმარტებას 

შეიცავს აშშ-ის კანონმდებლობა. აშშ-ის ფასიანი ქაღალდების 

ფედერალური კანონი პირდაპირ განმარტავს, რომ ,აფილი- 

რებული ან სუბიექტი აფილირებული კონკრეტულ პირთან 

463 //0ჯ!, CილოიმIმVVC C0+100Lმ16 C0CV6ოიგილ66: 166 5126( ი (ი6 #IC გიძ 

IიI6ოიმხიიგ! L6ისIგ9ყიი, LმV VVიIMIიდ წმ06L M9.170/2011, ჩ. 25, 41. დი- 

რექტორის დამოუკიდებლობასთან მიმართებით მნიშვნელოვან განმარტებას 

შეიცავდა ამერიკის სამართლის ინსტიტუტის კორპორაციული მართვის 

პრინციპები, რომლის მიხედვითაც, დირექტორთა უმრავლესობას ,,მნიშ- 

ვნელოვანი ურთიერთობა არ უნდა ჰქონოდა უფროს აღმასრულებელ 

პირებთან. ,,მნიშვნელოვანი ურთიერთობა“ არსებობს მაშინ,თუ დირექტორი 

არის ან ბოლო ორი წლის განმავლობაში იყო დაქირავებული, თუ დი- 
რექტორის ოჯახის წევრი არის ან იყო ბოლო ორი წლის განმავლობაში 

უფროსი აღმასრულებელი პირი, ან თუ დირექტორის ოჯახის წევრს უკა- 

ვია რომელიმე დონის ოფიცრის თანამდებობა. (“ძ C/0I/10!15/:)0 6XI5(5 I/ III6 
ძII0CI0”' I§ 0” V/0§ 6910/0V0ძ ხ+» II62 C0!X00IძILI0/! VIIIIIIII IIIC I0§! IXV0 V60!5, I/. 

ი MI6/!ხCI: 0/ IM6 ძII6C10ჯX § 1I1II16ძ1016 /CII11)/ L§ 0)' VI0§ 6M1ე10V0ძ 05 თ §6/110” 

6X6CIIIIVC VVIIIIIII 116 1051 IM0 76075, 0/' I/ ი M6M1ხ6” 0/ IM)6 ძI70C10I § 1)1IM16ძ(/- 

თI6 /CIIIIII)/ 1§ |01C36IIII/ თ)) 0//1CC7' თ! თIIV I6V6I."'). აქვე უნდა აღინიშნოს, რომ 

მნიშვნელოვანი ურთიერთობის ქონა არ ნიშნავს ,ღდაინტერესებულ პირად“ 

ყოფნას. ის. #7.I0VI65, M/თI0C+/, 1ხ6 #LI ნოიCI20I6§ 0( CიოიიIმI6 C0V6L- 

იმიC6 CიითიემL06ძ VVIIჩ C60IC12 LგVV, MC6Lდ6L L. IL., VიI. 47, 1995, L, 12-13. 

464 მაგალითად, აფილირებული მოწვეული დირექტორები არიან მართვის 

ორგანოების ყოფილი წევრები და პიროვნებები, რომელთაც აქვთ გარკვეუ- 

ლი სახის ურთიერთობები აღნიშნულ საზოგადოებასთან, მაგალითად, როგო- 

რიც არიან ბანკირები. შეად. Cიძხ!/”//0წ0!“!, §2.2: 166 თგ)იოი/ §ხის1ძ ხC 

1Iძ6ი6იძლი! 01 თგიგყოლ6ი! 2იძ ჩ-C ჩიოთ გი) ხს510655 0L 01061 ICI2I1I0ი5ხ105 
V/ხ1Cიხ იი0სIძ თიმ(6L18IV 101CIICIC VV/ILხ 106 6XCIC15C 0 (იI16L 1იძტინიძნი1)სძლტნ- 

M10IM, მემIL 0”) (66IL (665 მიძ §ხ216ხ01ძ1იყ.“



216 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

(სუბიექტთან) ნიშნავს პირს, რომელიც ერთი ან რამდენიმე 

შუამავლის საშუალებით პირდაპირ ან არაპირდაპირ აკონ- 

ტროლებს ახ კონტროლდება სპეციალურად განსაზღვრული 

პირის მიერ ან საერთო კონტროლს ექვემდებარება აღნიშნულ 

კონკრეტულ სუბიექტთან ერთად.4%55 ევროპის კავშირის კომი- 

სიის მიერ 2005 წლის რეკომენდაციაში მოცემული დამოუ- 

კიდებლობის განმარტების პარალელურად, დამოუკიდებლობას 

განმარტავს საქართველოს კომერციული ბანკების კორპორა- 

ციული მართვის კოდექსი, ასევე დიდი ბრიტანეთის კორპორა- 

ციული მართვის კოდექსი.4% პირველი აქტის თანახმად,ბანკის 

მმართველობისა და აღმასრულებელი ორგანოების ყველა წე- 

ვრი გადაწყვეტილების მიღებისას უნდა მოქმედებდეს დამოუ- 

კიდებლად. დაუშვებელია, ბიზნეს-გადაწყვეტილების მიღებისას 

ნებისმიერი ზემოხსენებული პირის მიერ მოხდეს რომელიმე 

აქციონერის, კლიენტის, კონტრაქტორის, ინვესტორისა თუ სხვა 

დაკავშირებული პირების კერძო ინტერესების გათვალისწინე- 

ბა. დამოუკიდებლად მოქმედება უნდა გულისხმობდეს პირის 

მიერ მის ხელთ არსებული ინფორმაციის გამოყენებას ბანკის 

ინტერესების სასიკეთოდ.467 

როგორც წესი, სამეთვალყურეო საბჭოს წევრების უმეტე- 

სობა მიეკუთვნებიან პირველ კატეგორიას, ე.ი. კომპანიის მენე- 

ჯმენტის გათავისუფლებული წევრები, ბანკები, ადვოკატები და 

სხვა კომპანიებიდან ბიზნესმენების უმეტესობა. უკანასკნელნი 

ჩვეულებრივ მოდიან იმ საწარმოებიდან, რომელთაც აქვთ ბიზ- 

ნეს ურთიერთობანი ამ კომპანიასთან. ეს არის მომმარაგებლის 

465 5CLC ILსI0 501 (ხ), 17 C.L.L. §230.501 (ხ) (2003). 

466 LM Cი»ეიIმI6 60V60I6გიC6 C0ძ6C 2010 8.1.1. 

467 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009,2 (გ).
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ან სხვა დაკავშირებული საწარმოს ტრადიციული და განსაკუ- 

თრებული აზრი, რომელიც ამ კომპანიასთან თანამშრომლობს 

და სამეთვალყურეო საბჭოში წევრის ადგილი აქვს. 

სამეთვალყურეო საბჭოში ბანკების წარმომადგენლობების 

უმრავლესობა მომდინარეობს ბანკებიდან, რომლებსაც ამ კომ- 

პანიაში რაიმე მნიშვნელოვანი მონაწილეობა არც აქვთ. შეი- 

ძლება ითქვას,რომ ამ ბანკებს არ აქვთ რაიმე მნიშვნელოვანი“! 

საბანკო ბიზნესი ამ კომპანიებთან. 

ერთსაფეხურიანი და ორსაფეხურიანი მართვის სისტემის 

ერთობლივი ხარვეზია ის, რომ სამეთვალყურეო საბჭოს წე- 

ვრები მენეჯმენტის საბჭოს მიერ აირჩევიან,45? რაც ნიშნავს, 

რომ გასაკონტროლებელი პირი აირჩევა მისი მაკონტროლე- 

ბლის მიერ. ეს არის ძირითადად იმ კორპორაციებში, სადაც 

არ არიან მსხვილი აქციონერები,ვიდრე იმ საწარმოებში, სადაც 

საკუთრივ მენეჯმენტის საბჭოს ნაკლები დისკრეციის უფლება 
ა ქვს.“79 

მართვის სტრუქტურა და პროცედურები, როგორც ზემოთ 

468 როგორც ჩანს, უმრავლეს შემთხვევაში კომერციული საბანკო საქმი- 

ანობა, მაგალითად, ჩვეულებრივი კრედიტები, უნაღდო ანგარიშწორება და 

ა.შ, ბანკის წარმომადგენლებს არ უთანაბრებს აფილირებულ მოწვეულ 

დირექტორებს. აღნიშნული განსხვავდება საინვესტიციო ბანკებისთვისა და 

ძირითადი საკრედიტო ურთიერთობების მიმართ. მეორე მხრივ, იმისთვის, 

რომ ზემოხსენებულ შემთხვევაში პირი იყოს აფილირებული, ბანკი არ 

უნდა იყოს, ე.წ. სახლის ბანკი, თუმცა აღნიშნული კონცეფცია, რეალურად, 

სწრაფად კარგავს თავის მნიშვნელობას. იხ. #I-/I0/!, 5I§05, IL6CIგI0ი§50M1ი0 

ცგიMIიით, V-იძი! Iიი XI6ძI(ი6§Cხ2გ# /'-თ)IMIIVI+I0/' /4IICCI016I!6III6 26IIIIIIL L0. 

52, 3.3. 1998, 87. 

469 ჯანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 135. 

470 7IიჯI!, 1/)6 C6IV10IM 1V0-116) 800! =X06I)106ICC, 1#60I!165, M#6/0!V15, 10: 

Cიოიმ2I21IVC C0L001L2(6 C0V6ოიგილ6C: 106 5126 01 (ხ6 #IL გიძ სნი6LCIიდ IL6- 

§6მICს, Lძ. «Iგს5 I. II0#I, LI1ძ6M1 LLგიძმ, M2XX I. IL06, CძძV VVVI66L§Cს, მიძ 

5(0წგი ჩოი96, 0XL0Iძ, 1998, L. 237.
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აღინიშნა, განსხვავებულია ქვეყნებისა და სამართლებრივი კუ- 

თვნილების მიხედვით. ზოგიერთ ქვეყანაში არსებობს მართვის 

ორსაფეხურიანი სისტემა, სადაც საზედამხედველო და მარ- 

თვის ფუნქციები განცალკევებულია. ასეთ სისტემაში არსებობს 

სამეთვალყურეო საბჭო, რომელიც, როგორც წესი არააღმასრუ- 

ლებელი წევრებისგანაა დაკომპლექტებული და დირექტორატი, 
რომელიც მხოლოდ აღმასრულებელი პირებისგან შედგება. 

სამეთვალყურეო საბჭო, კორპორაციული მართვის სტრატე- 

გიასთან ერთად,ძირითადად პასუხისმგებელია მენეჯერული სა- 

ქმიანობის მონიტორინგსა და აქციონერებისთვის ადეკვატური 
უკუგების მიღებაზე, ასევე ინტერესტთა კონფლიქტის აღმოფხ- 

ვრასა და კორპორაციის ირგვლივ კონკურენტული მოთხოვნე- 

ბის დაბალანსებაზე. იმისათვის კი,რომ სამეთვალყურეო საბჭომ 

შეძლოს მისი ფუნქციების სათანადოდ შესრულება, გამიჯნული 

უნდა იყოს ზედამხედველობისა და მართვის ფუნქციები. სწო- 

რედ ეს უკანასკნელი ზღვარი იქნა დარღვეული მეწარმეთა 

შესახებ კანონში განხორციელებული ცვლილებით, რომელმაც 

დირექტორის მონაწილეობა კი დაუშვა სამეთვალყურეო სა- 

ბჭოში, მაგრამ იმის თაობაზე აღარაფერი აღნიშნა, თუ როგორ 

უნდა განხორციელდეს მართვისა და კონტროლის ფუნქციები 

ასეთ შემთხვევაში. ეს უკანასკნელი ცვლილება გახდა საქარ- 

თველოს კომერციული ბანკებისთვის შემუშავებული კორპორა- 

ციული მართვის კოდექსში მართვის ორგანოთა ჩამონათვალში 

ისეთი მუხლის ჩადებისა, რომელიც დასაშვებს ხდის შერეუ- 

ლი სამეთვალყურეო საბჭოს არსებობას. თუმცა, განსხვავე- 

ბით ,მეწარმეთა შესახებ“ კანონისა, გაცილებით მკაფიოდ და 

დეტალურად განსაზღვრავს კონტროლისა და აღსრულების 

ფუნქციათა ურთიერთმიმართებას კომერციული ბანკების კორ- 

პორაციული მართვის კოდექსი.
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კომერციული ბანკების კორპორაციული მართვის კოდექ- 

სის მიხედვით, როდესაც დირექტორები წარმოდგენილნი არიან 

სამეთვალყურეო საბჭოში, უნდა მოხდეს აღმასრულებელი წე- 

ვრების უფლებამოსილებებისა და ვალდებულებების გამიჯვნა 

საბჭოს სხვა არააღმასრულებელი წევრებისაგან, ანუ ბანკის 

წესდებით მკაფიოდ უნდა იქნეს გამიჯნული მათი უფლება-მო- 

ვალეობები და პასუხისმგებლობა. ამავე დროს, კოდექსი პირ- 

დაპირ აწესებს ბანკის ვალდებულებას, რომ მან უზრუნველყოს 

ყოველგვარი გაუგებრობის აღმოფხვრა, რაც შეიძლება დაუკა- 

ვშირდეს დირექტორისა და სამეთვალყურეო საბჭოს უფლე- 

ბამოსილებათა ერთმანეთში აღრევას, ფუნქციების განმეორებას 

და კონტროლს. ამიტომ, შერეული სამეთვალყურეო საბჭოს 

არსებობის შემთხვევაში განსაკუთრებულ მნიშვნელობას იძენს 

დამოუკიდებელი წევრების" სათანადო რაოდენობის არსებობა. 

სწორედ შერეული სამეთვალყურეო საბჭოა ერთ-ერთი სპეცი- 

ფიკა, რომელიც ახასიათებს კომერციული ბანკების კორპორა- 

ციული მართვის კოდექსს. 

471 დამოუკიდებელი წევრის დეფინიცია კოდექსის ძირითადი ცნებების 
განმარტებაშია, რომლის მიხედვითაც, ბანკის სამეთვალყურეო საბჭოს წე- 

ვრი არ ჩაითვლება დამოუკიდებლად, თუ ის ან მისი პირველი ან მეორე 

რიგის მემკვიდრე ბოლო 5 წლის მანძილზე იყო ბანკის,მისი შვილობილი, 

დედობილი ან დობილი ორგანიზაციის დირექტორატის წევრი ან ეკავა 

სხვა საპასუხისმგებლო თანამდებობა; იღებს ბანკისგან ან მისი შვილობილი 

ორგანიზაციისგან ანაზღაურებას ნებისმიერი ფორმით, გარდა სამეთვალყუ- 

რეო საბჭოს წევრობისათვის დადგენილი ანაზღაურებისა აქციონერთათ- 

ვის კუთვნილი დივიდენდისა; გააჩნია მნიშვნელოვანი პირადი ურთიერთობა 

ბანკთან; არის იმ იურიდიული პირის მნიშვნელოვანი წილის მფლობელი, 

რომელსაც ბანკთან მნიშვნელოვანი კომერციული ურთიერთობა გააჩნია; 

არის იმ კომპანიის დირექტორი, რომელშიც ბანკის ერთ-ერთი დირექტორი 

სამეთვალყურეო საბჭოს წევრია; (6) ეკუთვნის ბანკის კაპიტალის 5 ან 

მეტი პროცენტი; არის დირექტორი, სამეთვალყურეო საბჭოს წევრი, ან 

კომპანიის წარმომადგენელი, რომელსაც ეკუთვნის ბანკის კაპიტალის 5 

ან მეტი პროცენტი. იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული 

ბანკებისთვის, 2009,2 (ე).
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3.2. კორპორაციული მდივანი 

რაც შეეხება ამ კოდექსის კიდევ ერთ სპეციფიკურ გამო- 

ვლინებას, ეს არის კორპორაციული მდივანი. კორპორაციული 

მდივანი არის პირი, რომელიც პასუხისმგებელია ინფორმაციის 

ეფექტურ გაცვლაზე კომპანიის დირექტორატს, სამეთვალყურეო 
საბჭოსა და აქციონერებს შორის, კომპანიის მიერ კანონებისა 

და ქცევის კოდექსების დაცვაზე, ე.წ. C0I00/ძ16 C0/11/0101106-ზე, 

სამეთვალყურეო საბჭოსა და აქციონერთა მიერ კორპორა- 

ციული ნორმებისა და წესების შესრულებაზე. შესაბამისად, 

კორპორაციული მდივანი მონაწილეობს კომპანიის საქმიანობის 

მრავალ სფეროში.“7? მდივანი უზრუნველყოფს საბჭოს სხდო- 

მის ოქმების წარმოებას, წლიური ანგარიშის დროულ შედგენას 

და წარდგენას, აქციონერთა კრების მიერ სათანადო პროცედუ- 

რების დაცვას. ფუნქციების შესრულებასთან ერთად კორპორა- 

ციული მდივანი ასრულებს მრჩევლის როლს კორპორაციული 

მართვის საკითხებში: რომელი დებულების მიღება ან შეცვლა 

უნდა მოხდეს; უნდა დანერგოს თუ არა კომპანიამ კუმულაციუ- 

რი კენჭისყრა, როგორია საუკეთესო პრაქტიკა კორპორაციუ- 

ლი ინფორმაციის გახსნასთან, გენერალური დირექტორის ჩა- 

ნაცვლების დაგეგმვასთან ან სამეთვალყურეო საბჭოს წევრთა 

ანაზღაურებასთან დაკავშირებით. მრავალ კომპანიაში სუსტი 

კორპორაციული მართვა განპირობებულია უყურადღებობით, 

სუსტი დაგეგმვით და კონტროლის ნაკლებობით. კორპორა- 

ციული მდივანი, რომელსაც ამომწურავი ინფორმაცია გააჩნია 

კომპანიის საქმიანობის შესახებ,ხშირად უზრუნველყოფს კანო- 

472 Cიძხს/!) იიი?! L6იიLL 01 1ი6 Cი0იიიი2IL66 ლი (ნხ6 LIიმიC18I /#§00C15 0L 

C07000+216 C0V6I0მიCC, L0იძიი, 1992, გIXL. 4.25. 

473 იხ. „სახელმძღვანელო კორპორაციული მდივნებისთვის საქართველო- 

ში”, 2005. გვ. 8.
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ნებთან კომპანიის საქმიანობის შესაბამისობას, ინვესტორთა და 

აქციონერთა ინტერესების რეალიზებასა და კომპანიის ეფექ- 

ტურად ფუნქციონირებას. 

როგორც წესი, კორპორაციულ მდივანს ნიშნავს დირექტო- 

რი”? ან სამეთვალყურეო საბჭო, რომლებიც საფუძვლიანად 

ამოწმებენ კანდიდატის უნარს ურჩიოს საბჭოს, ზედამხედვე- 

ლობა გაუწიოს კორპორაციული მართვის განვითარებად პრო- 

გრამებს და მართოს კომპანიის მუდმივად მზარდი მოვალეო- 

ბები ინფორმაციის გახსნასთან და დოკუმენტების შენახვასთან 

დაკავშირებით. მიუხედავად იმისა, რომ ქვეყნების უმეტესობაში 

საბჭოს გადაწყვეტილება კანდიდატის კვალიფიკაციის შესახებ 

მისაღებია, მაგალითად ინგლისში, კანონით განისაზღვრა მი- 

ნიმალური მოთხოვნები და დადგინდა, რომ კორპორაციული 

მდივანი უნდა იყოს იურისტი ან ბუღალტერი ან ისეთი ორ- 

განიზაციის წევრი, როგორიცაა სერტიფიცირებულ მდივანთა 

და ადმინისტრატორთა ინსტიტუტი ან სხვა ორგანიზაცია, 

რომლის წევრსაც დირექტორები ჩათვლიან სათანადო კომპე- 

ტენციის მქონედ კორპორაციული მდივნის მოვალეობის შესას- 

რულებლად. კორპორაციული მდივნის შერჩევისას კომპანიამ 

უნდა გამონახოს ისეთი კადრი, რომელსაც ესმის კომპანიის 

საქმიანობა, არის დეტალებზე ორიენტირებული, შეუძლია დი- 

რექტორატის ან სამეთვალყურეო საბჭოს პატივისცემის მო- 

პოვება და გააჩნია დიპლომატის უნარ-ჩვევები სხვადასხვა 

ინტერესებს შორის არსებული დავების განსასჯელად,“ ან 

474 ქედბერის ანგარიშში კორპორაციული მდივნის დანიშვნის ვალდე- 

ბულება დირექტორს აქვს დაკისრებული. იხ. Cიძხ!/V #Mტიი!I, M#6იიL ი 

(ხი CილთიILC66 ლი 166 ჩIიმიCI1გ1) #506CI§ 0( C0,20L216 C0Vცტოიგილნ, Lიიძიი, 

1992, 2IL. 4.26. ასევე, იხ. IXI6-იმVI002) C0L0012(6 C0CV6თიმიC6 MC(V0IL, 

ICCM CIიხგ! CიდიILმ16 C0CV6ლმიCC ჩლაიCI20I6C§5, 2012, 2XL. 2.7. 

475 იხ. ,,სახელმძღვანელო კორპორაციული მდივნებისთვის საქართველოო
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საუკეთესო კორპორაციული მართვის წესებისა და პრაქტიკის 

დანერგვის კომპეტენცია.474 

კორპორაციული მართვის კოდექსში კორპორაციული 

მდივნის ინსტიტუტის არსებობა ხელს “უწყობს, როგორც 

ბანკის მმართველი ორგანოების, ასევე უშუალოდ ბანკის მარ- 

თებულად და ეფექტურად საქმიანობას. კომერციული ბანკების 

კორპორაციული მართვის კოდექსის მიხედვით, კორპორაციუ- 

ლი მდივანი წარმოადგენს უშუალოდ სამეთვალყურეო საბჭოს 

დაქვემდებარებაში მყოფ პირს, რომელიც ახორციელებს ბანკის 

მმართველობისა და აღმასრულებელი ორგანოების, აქციონე- 

რებისა და სხვა დაინტერესებული პირების ინფორმაციულ 

და ორგანიზაციულ უზრუნველყოფას. კორპორაციულ მდივანს 

ნიშნავს სამეთვალყურეო საბჭო და დებს მასთან შრომით 

ხელშეკრულებას. კოდექსის მიხედვით,დაუშვებელია, რომ კორ- 

პორაციული მდივანი იმავე დროს იყოს ბანკის რომელიმე 

მმართველობის ან აღმასრულებელი ორგანოების წევრი, მი- 

ნიჭებული ჰქონდეს გადაწყვეტილებების მიღების უფლებამო- 
სილება ან სხვაგვარად იყოს დაკავშირებული ბანკთან ისეთი 

ფორმით, რამაც შეიძლება ხელი შეუშალოს თავისი მოვალეო- 

ბების მიუკერძოებლად და დამოუკიდებლად შესრულებაში. მი- 

სი ძირითადი ფუნქციები კი იმდენად მრავალფეროვანია, რომ 

წარმოუდგენელია ამ საკითხების შესრულება რაიმე სახის 

მიკერძოების ან თუნდაც არაპროფესიონალიზმის შემთხვევაში. 

კორპორაციული მდივნის სპეციფიკურობას ხაზს უსვამს 

მის უფლებამოსილებაში შემავალი ფუნქციების მრავალფე- 

როვნება, რომელსაც კომპანიის დირექტორი ახორციელებდა. 

  

ში”', 2005, გვ. 9. 
476 იხ. Cიძხს!2/ I6ი0)”, ILLახიII 0 (60 CითთიIL66 იი 1ჩ6 IიმიCI8I /(%§50006(9 

0ჯ/ C0,ი0L2L6 C0V6თმიCC, Lიიძიი, 1992, მIL. 4.27.
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ეს ფუნქციები კი კომერციულ ბანკთათვის გაწერილი კორპო- 

რაციული მართვის კოდექსის მიხედვით სხვადასხვაა. კერძოდ, 

კორპორაციული მდივანი ორგანიზაციული და ინფორმაციული 

მხარდაჭერის გზით ეხმარება კომპანიის მართვის ორგანოებს 

თავიანთი საქმიანობის განხორციელებაში. მის ერთ-ერთ ფუნ- 

ქციას შეადგენს სამეთვალყურეო საბჭოს და დირექტორატის 

სხდომის ოქმების წარმოება და მათთვის სხვადასხვა დოკუმე- 

ტაციებთან და პროცედურებთან დაკავშირებით რჩევების მიცე- 

მა, რაც, რა თქმა უნდა, გამოიხატება სამეთვალყურეო საბჭოსა 

და დირექტორატთან მჭიდრო თანამშრომლობაში. კორპორა- 

ციული მდივნის ერთ-ერთი მნიშვნელოვანი ფუნქციაა დაგეგ- 

მოს საჭირო ტრენინგები და მოსამზადებელი საორიენტაციო 

შეხვედრები უკვე მომუშავე თუ ახლად დანიშნულ სამე- 

თვალყურეო საბჭოს თუ დირექტორატის წევრებისათვის. 

რა თქმა უნდა, კორპორაციული მდივნის კომპეტენციაში 

შედის ყველა კორპორაციული დოკუმენტის წარმოება და შე- 

ნახვა. შესაბამისად, მას ეკისრება დოკუმენტების შემუშავებისა- 

თვის თუ მისაღებად საერთო კრების ჩატარების ორგანიზება 

ყველა საჭირო პროცედურის დაცვით და შეასრულოს მდივნის 

ფუნქცია როგორც საერთო კრების, ისე სამეთვალყურეო სა- 

ბჭოს და დირექტორატის სხდომებზე. 

დაბოლოს, კომპანიისთვის ერთ-ერთი ყველაზე მნიშვნე- 

ლოვანი საკითხის რეგულირებაში უნდა მიიღოს აქტიური 

მონაწილეობა. კერძოდ, ზედამხედველობა უნდა გაუწიოს მა- 

რეგულირებელი ორგანოების მიერ მიღებულ კორპორაციულ 

მართვასთან დაკავშირებულ საკანონმდებლო და მარეგულირე- 

ბელ, ასევე, ბანკის მიერ მიღებული კორპორაციული მართვის 

კოდექსით გათვალისწინებულ სტანდარტებთან შესაბამისობას 

(C0/707-016 C0M10110)1C6).
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ზემოაღნიშნულიდან გამომდინარე, კორპორაციული მდივნის 

ინსტიტუტის კომპანიაში დანერგვასთან ერთად უნდა განი- 

საზღვოს თუ ვინ არის კორპორაციული მდივანი, რა კვა- 

ლიფიკაციის მქონე შეიძლება დაინიშნოს ამ თანამდებობაზე, 

როგორ უნდა გაიწეროს ურთიერთობები კორპორაციულ მდი- 

ვანსა და კომპანიას შორის, რა ნაბიჯები უნდა გადაიდგას 

კორპორაციული მდივნის დასანიშნად, რა საქმიანობა უნდა გა- 

ნახორციელოს მან ინფორმაციის მიწოდება მართვის ორ- 

განოებისთვის, აქციონერთა საერთო კრების მომზადება, მათი 

უფლებების დარღვევის ან დავების გადაწყვეტა, დოკუმენტების 
წარდგენა საზედამხედველო ორგანოში და სხვა. ყოველივე ეს 

კი შეუძლებელია სავალდებულო საკანონმდებლო ნორმებით 

მოწესრიგდეს. კომერციული ბანკებისათვის უკვე მოინახა მო- 

დელური რეგულირება, რაც, თავის მხრივ, სამოდელო ვარიან- 

ტად უნდა იქცეს არასაბანკო სექტორისთვის შესამუშავებელ 

კორპორაციული მართვის კოდექსისთვის.
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VII. პკორპორაცი ული მართვის 
მაფორმირებელი ელემენტები 

1. შიდა და გარე კორპორაციული მართვა და არსი 

კორპორაციული მართვის ცნების სისტემური გააზრე- 

ბისთვის მისი შემადგენელი ნაწილების განხილვაა საჭირო. 

კორპორაციული მართვის ცნება მოიცავს საწარმოს ხელმძღ- 

ვანელობისა და კონტროლის სისტემას მისი ყველა დონის 

ჩათვლით. ურთიერთქმედების სისტემა, რომელიც მიმართულია 

კომპანიის ეფექტიანობის ამაღლებისა და მოგების მაქსიმი- 

ზირებისკენ, ეკონომიკურ და იურიდიულ მეცნიერებაში იყოფა 

ორ მთავარ კატეგორიად. კორპორაციული კონტროლის მექა- 

ნიზმები, რომელიც საწარმოს შიდაორგანიზაციულ მართვასა 

და მის კონტროლს უკავშირდება, საკორპორაციო სამართალში 

შიდა, ანუ ინსაიდერულ კონტროლს უწოდებენ. ინსაიდერული 

კონტროლის ყველა მექანიზმის სისტემური ერთობა კი შიდა 

კორპორაციულ მართვას აყალიბებს. საწარმოს შიდაორგანი- 

ზაციულ კონტექსტში კონტროლის ბერკეტები აქციონერთა 

ხელშია, რაც ცნობილ მოცემულობას, აქციონერთა აქტივიზმს 

განაპირობებს. 

ინსაიდერულ კონტროლს ემიჯნება მისი ანტონიმი, ე.წ. 

აუტსაიდერული, ანუ გარე კონტროლი“? შიდა და გარე კონ- 

ტროლის ზლღვარს შორის ისეთი კლასიკური კორპორაციუ- 

ლი საკითხი დგას, როგორიც აქციონერთა მიერ მენეჯმენტის 

ზედამხედველობის ორგანოს ფორმირების შესაძლებლობაა. 

ეს ესადაგება როგორც ერთსაფეხურიან, ისე ორსაფეხურიანი 

მართვის სისტემას. ქართულ რეალობაში, განსხვავებით გერ- 

477 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 11-12.
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მანულისგან, შიდა კონტროლის ერთ-ერთი არსებითი საკითხი 

მუშა-მოსამსაზურეთა თანამონაწილეობის კუთხით, არ გამოი- 

ყენება. ამის შესაძლებლობას ნორმატიული ბაზისის არ არ- 

სებობა სპობს. აქციონერთა ხელში შიდა კონტროლის მექა- 

ნიზმები სტრუქტურულად ქვემოთ გაანალიზდება, თუმცა აქ 

უნდა აღინიშნოს ერთი ნიუანსი. მენეჯერიალიზმის პირობებ- 

ში, როცა კომპანიის მართვის თითქმის მთელი ძალაუფლე- 

ბა ხელმძღვანელ პირთა ხელშია მოქცეული საწარმოს შიდა 

კონტროლი ძალიან შესუსტებული და ხშირ შემთხვევაში, 

ფიქტიურია. ამიტომ, კორპორაციულ მართვას ჩამოუყალიბდა 

კონტროლის ისეთი გარე მექანიზმები, რომელსაც მენეჯმენტი 

ვერ აკონტროლებს და მისი ძალაუფლების (გარკვეულწი- 

ლად) მიღმა რჩება. საწარმოს გარე კონტროლის მექანიზმი 

რამდენიმეა, რომელიც ასევე სტრუქტურულად გაანალიზდე- 
ბა. მათ შორის გამოსაყოფია აუდიტორი, რომელიც ემიჯნება 

შიდა აუდიტის კომიტეტს და კორპორაციული კონტროლის 

ბაზარი,“7ზ რომელიც კონტროლის ისეთ ფაქტორებს მოიცავს, 

როგორიც კაპიტალის ბაზრის რეგულაციები და იმპერატიუ- 

ლი თუ დისპოზიციური მოთხოვნებია კომპანიისა და მისი 

მენეჯმენტის მიმართ. სს-ის საგარეო კონტროლის მექანიზმთა 

სისტემა გარე კორპორაციულ მართვას აყალიბებს. იმ ქვეყნის 

რეალობაში ფუნქციონირებად კორპორაციას, სადაც კორპორა- 

ციული მართვის მაფორმირებელი ორივე ქვესახის სწორი და 

გრძელვადიან პერსპექტივაზე გათვლით გამოყენება ზორციელ- 

დება,?7? კორპორაციული მართვის დახვეწილი და ხარვეზების- 

478 ეწ. Mთ/ხი7 #0” C01#007016 C0I/0!. 

479 გაერთიანებული სამეფოს კორპორაციული მართვის კოდექსი ძირითად 

პრინციპებში პირველ ადგილზე განსაზღვრავს პრინციპს, რომ კომპანიას 

უნდა ჰყავდეს ეფექტური ბორდი, რომელიც კოლექტიურად, ერთობლივად 
არის პასუხისმგებელი კომპანიის გრძელვადიან წარმატებაზე. იხ. #IMIთI1CI0I
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გან მაქსიმალურად (მაგრამ არა სრულად, რადგან ასეთი რამ 

გამორიცხულია) დაცვის სისტემა აქვს შექმნილი, მთელი თა– 

ვისი ეკონომიკური, სოციალური, ფინანსური და მარკეტინგული 

შედეგებით კონკურენტუნარიან სუბიექტად ყალიბდება და წარ- 

მატებას აღწევს როგორც ლოკალურ გეოგრაფიული არეალში, 

ისე რეგიონალურ თუ საერთაშორისო კონკურენციაში, 1% 

შიდა და გარე კორპორაციული მართვის ფილოსოფია გა- 

ნასხვავებს გერმანულ და ამერიკულ მიდგომას კორპორაციული 

მართვის საკითხისადმი. დოქტრინაში აღნიშნულია,რომ ამერი- 

კული მოდელი უპირატესად გარე კორპორაციული მართვის 

მექანიზმებს ანიჭებს უპირატესობას. საწარმოს გარე კონტრო- 

ლის უპირველეს მექანიზმად ფასიანი ქაღალდების თავისუ- 

ფალი ბაზარია,18! კომპანიის შენეჯმენტის საქმიანობის კონ- 

ტროლი და რეგულირება, მეტწილად, საბაზრო მექანიზმებით 

ხორციელდება.492 
  

Mიი0!XIIIC C0I4/MCII, 106 LIMX CიიიეიLმ16 C0V6IიგიC6 C0ძ8, 2010, #.1. 

480 იხ. პოპტი, კორპორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების ახალი 

მოდელი და ,,რბილი სამართალი“, თარგმანი ირაკლი ბურდულისა, წიგნში: 

პროფესორ კლაუს ი. ჰოპტისთვის თბილისის სახელმწიფო უნივერსიტე- 

ტის საპატიო დოქტორის წოდების მინიჭების თაობაზე, 2010, გვ. 21. 

481 თავისუფალი ბაზრის ძირითადი სტიგმების თაობაზე, იხ. #MIIC/I6I, 

?ოV216 L8მV/, ნსხI!C IთI6I6517 Iხ6 #LI ჩოიCI016§ 01 C0-00L816 C0CV6Iიმი66, 

C00. VVგ5ჩ. L,. ILცV. V0I. 61, M0. 4, 1993, L. 871-897. 

482 შედარებისთვის საინტერესოა, რომ ამერიკის სამართლის ინსტიტუ- 

ტის მიერ შემუშავებული პრინციპების თავდაპირველი ვარიანტი მკაფიოდ 

გამიჯნავდა შიდა და გარე კორპორაციულ მართვას, სადაც კორპორაცი- 
ის მესამე პირებთან ურთიერთობას გარე რეგულირებაზე ამისამართებდა. 

ამით, პრინციპების ერთ-ერთი მთავარი თეზა იყო გამოკვეთილი, რომ ის 

აგებული იყო ტრადიციულ საკუთრების მოდელზე (0"6/§II0 M0ძ0C!), 

რომელიც (მოდელი) კორპორაციის ფუნქციას სათავეშივე ზღუდავს, რათა 

მან იფუნქციონიროს დაინტერესებულ პირთა კეთილდღეობის გათვალის- 
წინებითაც. იხ. MIIC/I6/, IIIV216 LმVI, ხსხ!Iთ IიICI65(? +სC ტLI ჩოიიIიI05 0L 

CიიიIმI6 C0V6Lიმი0CC, CC0. Vგ5ჩ. L. IL6V. VCI. 61, M0. 4, 1993, L, 876. შიდა
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მის საპირისპიროდ არსებული გერმანული მოდელი ში- 

და კორპორაციულ მართვას ანიჭებს უპირატესობას, სადაც 

საკორპორაციო-სამართლებრივი რეგულაციებით ხელმძღვანე- 

ლობისა და კონტროლის მექანიზმები იმპერატიულად არის 

გაწერილი.1% 
დამდგენია, რამდენადაც საწარმოს კონტროლისა და მართვის 

შიდა და გარე მექანიზმების ერთობა აყალიბებს იმ კომპლექსს, 

რასაც კორპორაციული მართვა ჰქვია. შიდა და გარე კორპო- 

რაციული მართვის მექანიზმი ყველა კაპიტალისტური „ღია“ 

ტიპის სს-ის სტრუქტურაზე, ხელმძღვანელთა საქმიანობასა და 

კონტროლზე ვრცელდება. ის ფაქტი,რომ გარკვეულ სისტემებ- 
ში მსგავსი კონტროლის მექანიზმებს შორის გარკვეული უპი- 

რატესობა ენიჭება, სწორედ საწარმოთა განვითარების, კორპო- 

რაციული რეგულაციების თვისებრივი გზის (9CIჩ ძ6#66)1ძ00/1C6) 

არსებობით არის განპირობებული. 

რეზიუმეს სახით შეიძლება ჩამოყალიბდეს, რომ შიდა კორ- 

პორაციული მართვა, ეს არის საზოგადოების ხელმძღვანელ 

პირებს (ორგანოს), მათ მაკონტროლებელ ორგანოსა და აქ–- 

ციონერთა შორის ურთიერთობათა სისტემა, რომელიც მოიცავს 

თუმცა, მსგავსი გამიჯვნა პირობითი ზღვრის 

  

კორპორაციულ მართვაზე ორიენტირებული პრინციპები გამოხატულებას 

პოულობდნენ თავად კორპორაციის დანიშნულების განსაზღვრებაში, რომ- 

ლის მიხედვითაც, კორპორაციას აქვს ეკონომიკური მიზნები, მოქმედებს 
კორპორაციის შემოსავლებისა და აქციონერთა მოგების ზრდისათვის. იხ. 

#%0MVIC§, MI0IIIC)+V, Lილ #LI ჩ.იCI016§ 0( C0000L816 C0V6Cიმი66 C0თინმIC6ძ 
VILნ C60IL91მ IL გV/, M6I”V6L L. IL6., V01. 47, 1995, L. 6. 

483 გერმანიის კორპორაციული მართვის კოდექსისთვის ერთ-ერთი ცენ- 

ტრალური საკითხი საწარმოს შიდა კონტროლის ორი მექანიზმი – სამეთ- 

ვალყურეო საბჭო და აუდიტის კომიტეტია. იხ. LI00L, L6CVCII5, 80მXძ 
M0ძ015 1ი CხIL0#06. L6C6ი1 Lს)I6VCIცითხიL5 0! IიI6იმ! C0 201216 CCV6ILიმიC6 

50თიწI6§ 1ი C6Cოითმის, 1იC LIიII0ძ LIილძიი, LIმილC6, მიძ I18IV VV0IXIი დ Lგ- 

06L M9?. 18/2004, დ. 9. 

484 იხ. ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 30-31.
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საწარმოს მართვის ძალაუფლების დელეგირებას და გადაცემუ- 

ლი უფლებამოსილების განხორციელების პროცესის ერთმანე- 

თისგან განსხვავებული მეთოდებით კონტროლს. ეს ურთიერ- 

თობა, როგორც წესი, არ სცდება შიდაორგანიზაციულ არეალს, 

ანუ მოკლებულია მესამე პირებთან არსობრივ შემხებლობას. 

მის საპირწონედ არსებული გარე კორპორაციული მართვა 

მოიცავს კორპორაციულად მოწყობილ მეწარმე სუბიექტსა და 

მესამე პირებთან ურთიერთობას, სადაც მესამე პირთან იური- 

დიულ-ეკონომიკური კავშირი კაპიტალის ორგანიზებულ ბა- 

ზარზე ყალიბდება და წარმოიშობა.შ55 კორპორაციული მარ- 

თვის ორივე სეგმენტის ერთობლიობა მართვის სისტემური 

გააზრების ერთ-ერთი წინაპირობაა. 

2. შიდა კორპორაციული მართვა 

საწარმოს კონტროლის შიდა მექანიზმები რამდენიმე მი- 

მართულებად იყოფა. ისინი განსხვავებულია კორპორაციული 

მართვის ერთსაფეხურიანი და ორსაფეხურიანი სისტემების 

მიხედვით, მიუხედავად იმისა, რომ ამ ორ თვისებრივად განსხ- 

ვავებულ სისტემასაც გააჩნია, მაგალითად, შიდა კონტროლის 

ურთიერთანხვედრილი მექანიზმები.4% კორპორაციული მართვა 

კაპიტალურად მოწყობილ ორგანიზაციულ ფორმაში საკუთრე- 

485 შიდა და გარე კორპორაციული მართვის ელემენტების დაყოფას ვხ- 

დებით პროფესორ ჰოპტის ნაშრომში. იხ. #70”! CიოეიიI+მIIVC C0'ე0Lმ16 

C0V6ლიმიCC: 166 51მ%C 01 1ხ6 #IL გაძ Iი(8იიგმიიმ! IL6თს18V00, LვVV VV0III 0 

L2გ06L M9.170/2011, L. 7-8. 

486 იხ. II0დL, LCVCი05, 80მIძ M0ი0ძC1§ 1ი სI00C. IL6C6ი( I)CVაIილოთხ6ი1!§ 01 

II(0-ი21 C0100+2(6 C0CV6Lივმილ6 5000CC)05 Iი C6ლიმიV, (0C LI0II6ძ LIიდძიი, 

LI2ი06, მიძ ILმIV VV0IMIიდ ნგ00L M9. 18/2004, L. 19-20.
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ბისა და კონტროლის გამიჯვნის პრინციპიდან გენერირდება. 

საკუთრების ინვესტორის მფლობელობიდან გამოსვლამ და მე- 

ნეჯმენტის ხელში მოქცევამ საკორპორაციო სამართალში მისი 

არაპირდაპირი კონტროლის მექანიზმების მოძიებას შეუწყო 

ხელი. ასეთი მექანიზმებიდან უპირველესი აქციონერთა საერ- 

თო კრების კომპეტენცია და შესაძლებლობებია, რომლითაც 

ისინი საერთო კონტროლის მიზანს ალღწევენ კონტროლის 

მექანიზმები გაწერილია როგორც ნორმატიულად, ისე თვითრე- 

გულირებად წესებში. ამიტომ, მათი ანალიზი კომბინირებულად 

უნდა შესრულდეს. ამის მიხედვით, შიდა კორპორაციული მარ- 

თვის შემადგენელი ნაწილები განხილულ უნდა იქნეს როგორც 

საკანონმდებლო აქტების ანალიზის, ისე კორპორაციული მარ– 

თვის პრინციპების, რომელიც ეთგო-ს მიერ იქნა დამკვიდრებუ- 

ლი, კორპორაციული მართვის კოდექსებისა და სამართლებრივ 

დოქტრინაში არსებული კორპორაციული მართვის თეორიებზე 

დაყრდნობით. 

2.1, შიდა კონტროლის კანონისმიერი მექანიზმები 

2.1.1. აქციონერთა დემოკრატია, როგორც შიდა 
კორპორაციული კონტროლის მექანიზმი 

აქციონერთა ინტერესებში მართული კომპანიის დროს, სა- 

დაც აქციონერთა მხრიდან მენეჯმენტზე კონტროლის კუთხით 

ზეგავლენის მოხდენა მხოლოდ არაპირდაპირ არის შესაძლებე- 

ლი, მაგალითად, სამეთვალყურეო საბჭოს წევრთა დანიშნვა-გა- 

თავისუფლების დროს საუბრობენ, ე.წ. აქციონერთა დემოკრა- 

ტიაზე." აქციონერთა დემოკრატიის გამოვლენის ფორმაა აქ- 
    

487 ის. 1/ძ!!ი”, M0CII0); 51)210%ი01ძ6( ჩოთიმCV”5 CიიიLიLI5( 005: #ძიI
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ციონერთა აქტივიზმი. 

როგორც ზემოთ აღინიშნა, აქტივიზმი, მისი კლასიკური 

განმარტებით, აქციონერის სურვილსა და ქმედებას ნიშნავს, 

ჰქონდეს განსაკუთრებული ფუნქციური და სტრატეგიული და- 

ტვირთვა კორპორაციული მართვის პროცესში.“ზზ აქციონერთა 

აქტივიზმი კონტროლის განხორციელების კუთხით შიდა კორ- 

პორაციული მართვის ერთ-ერთი სეგმენტია. მის პარალელუ- 

რად, არსებობს კორპორაციული მართვის თეორია, რომელიც 

ცნობილია საზოგადოების აქციონერთა ინტერესებისთვის უპი- 

რატესად და ექსკლუზიურად მართვის პრინციპით (ე.წ. §/10#6- 

M0!ძ6” ი IMძC/).“ზ” აქციონერთა აქტივიზმი მოიცავს ინვესტი- 

რებული კაპიტალის მართვაზე კონტროლის განხორციელების 

საკანონმდებლო და წესდებისმიერი ბერკეტების არსებობასა 

და გამოყენებას. ე.წ. 5/0/20ჩ0!00” იIIIIთC/, როგორც კორპო- 

რაციული მართვის ერთ-ერთი თეორია, მოიცავს კორპორაციის 

კონტროლს აქციონერთა მხრიდან და დირექტორთა ფიდუ- 

ციურ მოვალეობათა მიმართ ბენეფიციარად ყოფნას.“?9 

საზოგადოების სტრუქტურა არის თვისებრივად სპეციფი- 

კური, რასაც სხვადასხვა ქვეყანაში ფუნქციონირებად საზოგა- 

დოებათა ინდუსტრიალურ-ტექნოლოგიური ბაზა და საკორ- 

პორაციო-სამართლებრივი რეგულაციები განაპირობებს.1?! 

საკორპორაციო სამართალი ინვესტორის საკუთრებაში არსე- 

ბული საზოგადოების ორგანიზებული მართვისა და მისი (ინ- 

86LI6 გიძ 776 MI0ძი0)/! C0I#720I+%II0II, 2008, L. 119. 

488 იხ. ”იI//ი», 5ხ2+6090)ძ6L ს0I6ი020CL8CV, 2011. L. 146. 

489 #”)!C/Cჩ, M/ძთ1/290)), # IC/0/), C0IინგიV LმგVI, 0XI0LIძ LIIVCI5IC/ 0655, 26% 
იძ., 2009-2010, L. 425-426. 

490 იხ. #)იძდლი0 V ჯX0)ი M0I0X» C0., 204 MVIXI. 459, 170 MV. IM 668, 1919. 

491 #4)7ი!!; C0Iძ0/, IL6 8აI6-Mტგი5 CიიეიLმIიი 1ი 21" C6ისსი, 2008, 
L. 8-10. 
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ვესტორის) აქტივიზმის“??? ფასილიტატორია.493 

საკუთრებითი ურთიერთობის არსი მესაკუთრის მიერ ქონე- 

ბის კონტროლსა და მფლობელობაში მდგომარეობს.4%% მესაკუ- 

თრეთა საკუთრების უფლების პრაქტიკაში გამოყენება კორპო- 

რაციის სამართლებრივი ფორმით ხდება და ის ცენტრალიზე- 

ბული მენეჯმენტისთვის ინვესტიციის სამართავად გადაცემას 

ნიშნავს.125 სხვა სიტყვებით, ხდება საკუთრებაზე კონტროლის, 

რომელიც მის განკარგვასაც მოიცავს, მესამე პირისთვის გა- 

დაცემა.“ საზოგადოების კონტროლის კომპეტენცია ფიდუ- 

ციურია და მისი პირადი ინტერესებისთვის გამოყენების მაღა- 

ლი ალბათობის წინაპირობაა??? ლოგიკურია, რომ აქციონერთა 

საკუთრების მაკონტროლებელ ორგანოს კონტროლის კორპო- 

რაციული ბერკეტები და უფლებამოსილება უნდა გააჩნდეს. 
მართვის ორგანიზებულობა კაპიტალდამბანდებლის კონ- 

ტროლის უფლების“?ზ“ მექანიზმთა სიმრავლეს განაპირობებს.“?? 

492 7I/0/0, Iი6 190960 0 Cი:ლ0X8L6 LIიგილ6, ნIIიC6(0ი VI0IV6I5IL/ L+C55, 

2006, L. 36-38. 

493 ,47710III: #10II5MCIIII., M0-00III0ოIII, VVMხმLI5 C00001Lმ(C L8MV? 2009, L. 14. 

494 იხ. 8010, 1%C LI10500ხV 01 C0-00L2L6 CიიL0I, 1986, L. 103. 

495 #0§M40”, 102 ხC0M0M!!C #4/19I)5I§ 0/ LთV, 2007, L. 409. 

496 იხ. #იXMXIVIX07, C0L00LმI(6 ჩიV6I მიძ ს#06§იიი5Iხ!IILV, 1993, L. 56. 

497 #Mძ5I110717, CIV/ი6IL5ხIი 0 Cი(6იფო56C, 1996, L, 37-38. 

498 ინვესტორის საკუთრების სტრუქტურა ორ: კონტროლისა და „დარჩე- 
ნილი“ მოთხოვნის (/65IძI(თ! CI0II–) რეალიზების უფლებას იძლევა. 

იხ. #I0M05MM0MM, CVიტოხIი 0 (66 ჩIოთ, 1ი: CიჟიიL216 LმV გიძ C6იილიიIC 

გი21V515, CძIL. LI(CI0M /4/27/6 86ხი/!VCL, 1991, ს. 283; #თძუ1თ, .I2CI§6I, #86იCV 

ნჯახ1!ტი§ გმიძ IL65IძM)გ! CIმIIია, 1998, L. 1-27; #ი #0)+თ, L0062-თძ6-5!Iთ/165, 

57/76/07; VI5/III/, #ყ6იCV 0I0ხ16იი§ მიძ ნIVIძტიძ ჩიIICI6§ #Iისიძ (ი6 VVიIIძ, 

1997, L. 1-22. შეად. C0X, #I020/), II6მV1(§6 0ი I%06 L8VV 0( CიილიLმ0ი§, 3" 6ძ., 
V0I. 2, 2010, ჩ, 452-454. 

499 ასე მაგალითად, იხ. / 0I7/თX, 51)2+Cი01ძ6L ს6ი000IL8CV, 2011, L. 29-114.
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კონტროლის საკუთრებისგან განცალკევება ,„პრინციპალ-აგენ- 

ტის“? ინტერესთა კონფლიქტს წარმოშობს, რომელიც, თავის 

მხრივ, აქციონერთა კაპიტალის უშუალო მაკონტროლებელზე 

(მენეჯტმენტზე)?" ზედამხედველობის ღირებულებაზე“ ახ- 
დენს გავლენას.393 არსებობს მენეჯმენტის დისკრეციის კონ- 

ტროლის სახელშეკრულებო და საკანონმდებლო მექანიზმები.%% 

ორივე მათგანის ერთობლიობა შიდა კორპორაციულ მართვას 

აყალიბებს. 

პირველი, კონტროლის მექანიზმთა დადგენა შესაძლებელია 

აქციონერებსა და მენეჯმენტს შორის შიდა სახელშეკრულე- 

ბო დონეზე განხორციელდეს. აქციონერთა კომპეტენცია შიდა 

სამართლებრივი ურთიერთობის მომწესრიგებელ დოკუმენტ- 

ში ცვლილების შეტანაზე ვრცელდება, რომელიც, შესაძლოა, 

გამოყენებულ იქნეს დირექტორთა კონტროლის მექანიზმად. 

შინაგანაწესით, რომელსაც იღებს აქციონერთა საერთო კრება 

დგინდება ის კომპეტენციები, ანაზღაურების სახე და ოდენობა, 

აღმასრულებელ პირთა დანიშვნისა და გათავისუფლების წინა- 

500 იხ. #/0I)§M10/!!1, MI'თიIიMთ/, 166 I1Lა356ი112| IL0I6 0! 0”იგიI2მწ0იმ!) LმV, 

2000, L, 21-24. 

501 #0§MC0)., 17)6 »C0M0MIC „#4IM0IV§I§ 0/ #0M, 2007,L. 409. 

502 „90I)C/ C05I!, რომელიც საკუთრების ღირებულების ერთ-ერთი შემად- 

გენელი ნაწილია. იხ. #7თ715710/1/, CMი6§5L10 01 ნიI6იო§9C, 1996, L. 36-49. 

490IC/ C05I-ის შემადგენლობა ფორმირებულ იქნა და მომდინარეობს ჯენ- 

სენიდან და მეკლინგიდან და ის მოიცაგს პრინციპალის მიერ საკუთრების 

მონიტორინგის ხარჯებს, წარმომადგენლის მთლიან დანახარჯებსა და ნაშ- 

თობრივ დანაკარგებს. იხ. .2M50/, M70CMIII)დ, 16 1 ხიილ 01 (ხ6 ჩიოთ: Mგი- 
მ96I2) 86ხმVIიI, ტყციCV C05L§, მიძ CMVინილი!ი 5006LIXC, 3 I. LIი. ნ00ი., 

1976, L. 310-312. 

503 ./6/1§6)!, M/6CLIII)დ, Lჩ6 I1ხ60LV 01 166 წ)ლი: Mგიგდნომ! 86იმVIიდ, ტყნი- 

CV C0915, მიძ CM/იტI5ხ1ი 50-CLIIC, 3 I. წIი. 8C0ი., 1976, L. 305 CL 3ლძ. 

504 #იXMIს§07, C0100LმL6 ი0V%IL გიძ IL65ლიი§5IხIIIL, 1993, L. 73-96.
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პირობები, მათ შორის კვალიფიკაცია, რომლის მიხედვითაც უნ- 

და იხელმძლვანელოს დირექტორმა. კონტროლის აღნიშნული 

მექანიზმი დირექტორატისთვის შინაგანაწესის სავალდებულო 

ხასიათის არსებობიდან გამომდინარეობს.9%%? 

თეორიაში კონტროლის უფლების?” რეალიზება ნარჩენი 

შემოსავლების მაქსიმიზირებისკენ არის მიმართული. სტრა- 

ტეგიულად, მისი პრაქტიკული ტრანსპლანტაცია კორპორა- 

ციული მართვის ტიპოლოგიური სტრატეგიის გამოყენებით 

მიიღწევა. კაპიტალის ორგანიზებული მართვის პროცესის 

კონტროლის ყველა ასპექტის პარტნიორთა შეთანხმებით რ6X 

ძMI6 გათვალისწინება კონტროლის მიზნობრივი შედეგების 
      

505 იხ. C0X, /I0207, IIC8V56 0ი 'წი6 LგVV 0, Cიიი”მი0ი§, 3" 0ძ., VიI. 2, 

2010, L 551-583. 

506 კონტროლის მოპოვება და მასში გადახდილი პრემიუმ თანხა განსხ- 
ვავებული და განსაკუთრებული მნიშვნელობის საკითხია. იხ. 8ი0(/, LI- 

იმიCი8 (იC Cიიიიმწხი, 2010, L. 115-121. არსებობს ბპერლის მიერ გან- 
ვითარებული სკორპორაციული ქონების” თეორია, რომლის მიხედვითაც, 

ყოველგვარი პრემიუმღირებულება, რომელიც მყიდველის მიერ თითოეულ 
აქციაზე იქნება გადახდილი საბაზრო ფასთან მიმართებით არის კორპო- 
რაციის აქტივი. შესაბამისად, „თუ სადმე უნდა იქნეს განთავსებული ასეთი 

პრემიუმღირებულება, მაშინ ის უნდა წავიდეს კორპორაციის ქონებაში. 
იხ. C0X. IIთ7:რI, IIC2VI56 0ი I%C6 L2გV ი, Cიიი0იLგწცი§, 3” ტძ., VიI. 2, 2010, 

ს, 326-334. ასევე, იხ. 5C#MV5/2); CწჩCIლიCV Iი MIIV2I6 Cიინი01 52105 – #ი6C 

C256 01 Mიიძვ1იLV 81ძა§, 2010, ი. 2-42; 564, I20§6/5, LILIV21C 521C 01 C0I- 
00L816 C0ინიI: VVხV 1ი6 8სI0ილგი Mგიძევ1იV 8)ძ IჯსI6 1§ 1იCI0CIC#I, 2010, 

ს, 3-54; C0X, IIი20, 8ს91ი66§§ 0Iწგი!7800ი§ LმVV, 3 6ძ., 2011, L. 288-294; 

სთა!Cხ100L, I I5000I, Lს6 სCიიი0იიC 51-სCხსI6 0( C0Lი00L2IC LმV/, 1991, L 

126-129; 8ი»ოი, 166 სხI)ი§ილხV» 0! CიM00L216 Cიილხი1, 1986, – 157-289. 

საკონტროლო პაკეტის პრემიუმღირებულების განაწილების მრავალი Lსა- 

სამართლო გადაწყვეტილებიდან ერთ-ერთი ყველაზე ცნობილია სნეIოთვი 

V. LCIძომი 219 L. 2ძ 173 (2ძ CI 1955). იხ. /VIV/-§9/,, M/III0MI, C256ა გიძ 

M216I1გ15 იი C010900+2110ი%§, 1999, L. 773-779. 

507 იხ. #I0თ5/7ძMM, CV/ი6I5ხI!ი 0! (66 ჩIლთ, 1991, L 284. 

508 იხ. /)იVI6§, Iისიძსის0ი0 10 ი0იიმიV 18V, 2010, L. 112-115.
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დადგომას ხელს არ შეუშლის.“? მენეჯმენტის კონტროლის 

ეფექტური რეალიზაციის სამართლებრივი ასპექტები კი რამ- 

დენიმე სეგმენტში გამოიხატება.2)9 

პირველი, ეს არის მესაკუთრეთა მიერ მონიტორინგის 

განხორციელება ინფორმირებულობის საფუძველზე, რომელიც 

კონკრეტულ დანახარჯებთან არის დაკავშირებული."" ცენტრა- 

ლიზებული მენეჯმენტიდან გამომდინარე, აქციონერი ამჯობი- 

ნებს მისი საკუთრების (კაპიტალის) კვალიფიციური მენეჯე- 

რისგან მართვას, ხოლო მართვის პროცესზე ზედამხედველობა 

ფირმის, უფრო სწორედ, მენეჯმენტის საქმიანობის შესახებ 

ინფორმაციის გამოთხოვაში?!? მდგომარეობს.2)3 საკუთრების 

ოპერაციული მართვის, ბიზნესგეგმებისა და სტრატეგიების შე- 

სახებ ინფორმაციის მიღების უფლება აქციონერთა უმნიშვნე- 

ლოვანეს საკონტროლო ბერკეტს წარმოადგენს. 

კონტროლის მეორე სეგმენტი არის მართვის სტრატეგია,”“ 

რომელიც აქციონერისთვის მენეჯმენტის საქმიანობის კონტრო- 

ლის ბაზისს იძლევა და მენეჯმენტის ფორმირების უფლებას 

წარმოადგენს. ფორმირების უფლების გამოყენება სამეთვალყუ- 

რეო საბჭოს ანდა დირექტორატის წევრთა არჩწევა-დანიშვნისა 

და მათი გათავისუფლების მექანიზმის საშუალებით ხორციელ- 

დება.55 ეს არის ძალაუფლებითი ურთიერთქმედება, რომელსაც 

509 იხ. #/თI/19/)C/IM, CIMVი0I§58M10 01 166 ნIოთ,0 1991, L. 284 6C| 560. 

510 იხ. #იI#II§0/, C01001L2(6 ნ0VV6I გიძ IL65ი0ი5IხIIILV, 1993, L. 58-63. 

511 იხ. #7071§M10III, CIVიტLაჩ1ი 01 Lხ6 LIღდ, 1991, L. 290. 

512 იხ. C0X, #Iი207!, 1ICმII56 0ი IხC LმVV 0, CიIიიმწ0ი§5, 3” 0ძ., V0), 2, 

2010, LC. 454-462. 

513 იხ. I)0VI0§, |იVიძაCV000 10 C0იიიგი”» 13VV, 2010, L. 271-273. 

514 იხ. /"/C1C/160); CI6(CLCL CVCI0Cი06ძ1მ 01 166 LმVV 01 Cი,იიLმყ0ი5, ICV. ტძ., 

VიI. 5, 2011, L 378-392. 

515 იხ. „4!#I0!/!; C0IV07, L06 80LIC-M62ი5 Cი/00L2V0ი Iი 21" C6ინსი,
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ორმხრივი ხასიათი აქვს: ერთ მონაწილე პირს მეორე მონაწი- 

ლის ქცევაზე ზეგავლენის მოხდენა მხოლოდ არაპირდაპირ 

შეუძლია." სწორედ კონტროლის არაპირდაპირი მექანიზმის 

ამოქმედებაა რელევანტური ,აქციონერთა დემოკრატიისთვის“. 

კონტროლთან დაკავშირებული მესამე სტრატეგიული მი- 

დგომა მისი პრაქტიკული განხორციელების პირდაპირ მექა- 

ნიზმში მდგომარეობს. საკითხი ეხება პარტნიორთა კრების 

მიერ გადაწყვეტილების მიღების, ინიცირებისა და ,ვეტოს“ 

'უფლებას."” აქციონერთა მხრიდან გადაწყვეტილების მიღე- 

ბაში პირდაპირი მონაწილეობის უფლება ან გადასაწყვეტი 

საკითხის დაბლოკვა კორპორაციის ფუნდამენტური სტრუქ- 

ტურული ცვლილებების განხორციელების შემზღუდველი და, 
შესაბამისად, კონტროლირებადი ფაქტორია.” ფუნდამენტუ- 

2008, I. 10-11. ,,მეწარმეთა შესახებ“ კანონის 55-ე მუხლის მე-7 პუნქტი 

ვ) ქვეპუნქტის მიხედვით, სამეთვალყურეო საბჭოს კომპეტენციად ადგენს 

დირექტორატის წევრთა დანიშვნასა და მათთან ხელშეკრულების დადებას, 
ხოლო ამავე კანონის 54-ე მუხლის მე-6 პუნქტის ვ) ქვეპუნქტის თანახ- 

მად, აქციონერთა საერთო კრება უფლებამოსილია აირჩიოს სამეთვალყ- 
ურეო საბჭოს წევრები. ერთსაფეხურიანი მართვის სისტემაში აღნიშნუ- 

ლი ფუნქცია გადაცემული უნდა ჰქონდეს აქციონერთა საერთო კრებას. 

სამეთვალყურეო საბჭოს შექმნასთან, არჩევასა და წევრთა გამოწვევასთან 
დაკავშირებით, იხ. ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, II ტომი, 

2013, გვ. 267-293. 

516 იხ. 8IV/(0/, M8CMI0;; 5ხ2X6ხ0Iძ6 ჩიი)მCV'5 C0:იიL2LI5, 0IIთი05: #ძი)L 
86XI6 მიძ 176 M/0ძC6)+» C0I/2070II0ი, 2008, L. 119. 

517 კონტროლის ეს სეგმენტი იურიდიულ დოქტრინაში სავსებით სამარ- 

თლიანად არის აღიარებული ფორმალურ კონტროლად, როდესაც ხმის 

მიცემა ხდება დირექტორთა საბჭოს ასარჩევად ან ფუნდამენტური ცვლი- 

ლებების განსახორციელებლად აქციონერთა საერთო კრებაზე. იხ. /70/I§- 

„0, CMინ6+5ჩIი 01 სი!ხეეუ56, 1996, L. 11. 

  

518 იხ. ,„1/!იI!!; #10215109. MI 01000, #96იCV ჩIი0ხ16ი2§ მიძ L6C6იგ! 5ხ-21- 

C§165, 2009, L. 38 C( 50ძ. 

519 იხ. #/ძი§Iიმი”, CMVი6L5MIი 0! 106 Iღოთ, 1991, L. 290.
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რი კორპორაციული ცვლილება შეიძლება იყოს ისეთი შიდა 

ცვლილება, როგორიცაა წესდებაში ცვლილებების შეტანა და 

ლიკვიდაცია-რეორგანიზაცია და ,გარე“ ცვლილება, როგორიც 

არის ერთი სს-ის მიერ მეორეს შეძენა ან მათი შერწყმა.779 

კონტროლის მესამე სტრატეგიასთან მიმართებით გან- 

ცალკევებით აღსანიშნავია ხმის მიცემის საშუალებით მანი- 

პულირება კონტროლის პრაქტიკული რეალიზებისთვის. ის 

უკავშირდება პრინციპალის კონტროლის საშუალებებს, რო- 

მელიც ხმის უფლებათა სხვადასხვა კომბინაციით მიიღწევა. 

მათგან გამოსაყოფია, ე.წ. აქციონერთა შეთანხმება მათი ხმე– 

ბის საკონტროლო ხმის უფლებად აკუმულირებისთვის,"2? ხმის 

მიცემის პირამიდული სტრატეგია, როდესაც ხდება ერთი ან 

რამდენიმე ჰოლდინგური კომპანიის”? გამოყენება შვილობილი 

საწარმოს საკონტროლო აქციების ფლობისთვის, ჩვეულებრი- 

ვი აქციების კლასიფიცირება ხმის უფლების მქონე და ხმის 

უფლების არმქონე აქციებად, რომელთაგან ხმის უფლების მქო- 

ნე აქციათა ძირითადი ნაწილი ,,მენეჯმენტის აქციათა“ მცი- 

რე სახეობაშია განთავსებული, მენეჯმენტის სახელშეკრულებო 

ურთიერთობა მშობელ ან აფილირებულ“ კორპორაციასთან 

520 იხ. #0/7III67;; C0M20L2გL10ი%§, 2006, L. 595-614. 

521 იხ. #/61C/M6); LICLCხ6L CVCIიი6ძIმ ი! (ი6 LმV/ 0, C0ი00L8V0M5, L6V, 0ძ., 

V0I. 5, 2011, ნ, 438-440. 

522 იხ. #”767C/II6/; LICILCI0I6L CVCI00CC6ძI2 0 1ი6 L2VV 0 C0I00L2VI0ი5, ICV. 6ძ., 

V0!. 5, 2011, L 378-381. 

523 ჰოლდინგურ კომპანიად,როგორც წესი,მიჩნეულია ისეთი კორპორაცია, 

რომელიც შექმნილია სპეციალურად იმისთვის, რომ შეიძინოს ღა ფლობ- 

დეს წილებს სხვა კორპორაციაში საინვესტიციო მიზნებისთვის ამ წილთა 

რეალური განკარგვის, კონტროლის უფლებით თუ მის გარეშე. იხ. C0», 

IIი20M, IIC62VI56 იი I66 LგVV იჯ Cი,იიIმI1005, 3“ 0ძ., V0I. 1, 2010, L. 413. 

524 კორპორაციები, რომლებიც ხმის უფლების მქონე აქციათა საერთო 

კონტროლის მექანიზმით არიან დაკავშირებულნი ერთმანეთთან და ფუნ-
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და ბოლო, დირექტორთა კლასიფიცირება და გადახალისება 

ყოველწლიური არჩევნების საშუალებით.525 

აქციონერთა მზრიდან საწარმოს შიდა კონტროლის ჯზე- 

მოაღნიშნული მექანიზმები საკანონმდებლო დონეზეა ბაზირე- 

ბული. სახელშეკრულებო შეთანხმებები,რომელიც წარმოიშობა 

აქციონერებს შორის, ასევე ნორმატიული საფუძვლით არის 

ფორმირებული, რადგან ასეთი შეთანხმების სამართლებრივ 

საშუალებას კანონის დისპოზიციური ნორმები იძლევა. 

2.1.2. სამეთვალყურეო საბჭო, როგორც შიდა 

კონტროლის ორგანო 

შიდა კორპორაციული მართვის, ანუ საწარმოს შიდა კონ- 

ტროლის უმთავრესი მექანიზმი, რაც აქციონერთა არსენალში 

შედის სამეთვალყურეო, მონიტორინგის განმახორციელებელი 

ორგანო და აუდიტის კომიტეტია.-- თუ აქციონერთა საერთო 
  

ქციონირებენ როგორც ერთი სისტემის ან საწარმოს შემადგენელი ნაწილი, 
აფილირებული კორპორაციები ეწოდება. იხ. CიX, #/თ267, IIC2056 0ი IC 
LმVV 0( Cიაიი”გსი0ი§, 3“ 0ძ., V0L. 1, 2010, 414. ამასთან, აშშ-ის ფასიანი 

ქაღალდების ფედერალური კანონი პირდაპირ განმარტავს, რომ „აფილი- 

რებული ან სუბიექტი აფილირებული კონკრეტულ პირთან (სუბიექტთან) 
ნიშნავს პირს, რომელიც ერთი ან რამდენიმე შუამავლის საშუალებით 

პირდაპირ ან არაპირდაპირ აკონტროლებს ან კონტროლდება სპეციალუ- 

რად განსაზღვრული პირის მიერ ან საერთო კონტროლს ექვემდებარება 
აღნიშნულ კონკრეტულ სუბიექტთან ერთად. იხ. 586C ILს16 501 (ხ), 17 
C.L.IL, §230.501 (ხ), 2008. 

525 იხ. C0X, I/ი267V, II6C21156 00 I6LC6 LგV 0 C0.00LმL0ი5, 3“ ტძ., VიI. 2, 

2010, ნ. 570-580. 

526 იხ. II0იL, L6CV6ი§, ც0მIძ M0ძ0I15 IL სI0ი06. IL6C6ი( LX6VCI0იIთ6ი1§5 0L 

Iი(ტთ მ! C0.00Lმ16 CCVCIი2006 5'-0CLI05 Iი C6ოთმის, 1ხC LIოI(6ძ M)1იიძი:ი, 
ჩIმიCC, მიძ ILგIV VV0IIIიდ ჩმი6I M9. 1 8/2004, L. 9.
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კრების „უმთავრეს“ ფუნქციას სამეთვალყურეო საბჭოს წევრე- 

ბის ფორმირება შეადგენს, ზედამხედველობის ორგანოს ძირი- 

თად მიზანს დირექტორთა საბჭოს წევრთა არჩევა, მათთან 

ხელშეკრულების დადება-შეწყვეტა და მენეჯმენტის საქმიანო– 

ბის კონტროლი წარმოადგენს (ორსაფეხურიანი მართვის სის- 

ტემისთვის). 2? სამეთვალყურეო საბჭო სს-ის სტრუქტურაში 

ერთგვარი დამაკავშირებელი რგოლია ანგარიშვალდებულებისა 

და ზედამხედველობის ფუნქციიდან გამომდინარე. აღმასრულე- 

ბელი ორგანოს ანუ ბორდის სტრუქტურა ანგლო-ამერიკული 

და კონტინენტური ევროპის სამართლის ქვეყნებში განსხვავე- 

ბულია.2? საქართველოში დაფუძნებული ანგარიშვალდებული 

საწარმო კონტინენტური ევროპის დუალისტური მართვის დოგ- 

მატური ელემენტების მატარებელია.22? სამეთვალყურეო საბჭო 

პასუხისმგებელია კომპანიის სტრატეგიის,ბიზნესპრიორიტეტე- 

ბის წარმართვისა და დადგენისთვის, წლიური ფინანსური ან- 

გარიშების მომზადებასა და დამოწმებაზე."" მაკონტროლებელი 

527 ამასთან, საბჭოს წევრები, ორსაფეხურიანი მართვის სისტემის შინაარ- 

სიდან გამომდინარე, არ შეიძლება იყვნენ დირექტორები, განსხვავებით აშშ- 

ის საკანონმდებლო რეალობისა, სადაც ბორდი აღმასრულებელი მენეჯერ- 

ებითა და დირექტორებით არის დაკომპლექტებული. ქართული რეალობა 
საპირისპირო შესაძლებლობასაც ითვალისწინებს. იხ. ,,მეწარმეთა შესახებ“ 

კანონის 55-ე მუხლის მე-2 პუნქტი. 

528 იხ. „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის 55-ე მუხლის მე-7 და მე-8 პუნ- 

ქტები. 
529 იხ. #იVI25, ცნიგIძ 5ხაისX6 Iი 166 CM გიძ CგითგიV: C0იV6--0ტილ6 0L 
Cიიწ)სIი 8 LXIVCIC6იCC? 2001, LL. 1-24. 

530 იხ. /70ჯ!, Lხ6 C6ოთმი IM0-II6L 8იმIძ: CXინოტიC6C, I6VIC01165, IL6Cწ01ი25 
Iი: CითეიმIმLVIV6 C0 001216 C0V6IთომიCC (6ძა. /70ი!, იძი, 006, M00,5C/) 
გიძ #XIდდ20), 1998, LC. 227-258. 

531 „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის 55-ე მუხლის მე-7 პუნქტი იდენტურია 

იმისა. რაც დირექტორის ფუნქციაა აშშ-ში. შეად. M9200C0), C01ი00L2L0 C0V- 
იჯიგიCC, 2008, L. 51-68.
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ორგანო მოქმედებს კომპანიის ინტერესებიდან გამომდინარე, 

აკონტროლებს საზოგადოების მართვას, ფინანსური კონტრო- 

ლის სისტემებსა და ე.წ. 5/)076M0!ძ6/” MიIIC-ს ზრდის”“ კონდი- 

ციებს. საწარმოს ზელმძღვანელობის კონტროლის ეფექტური 

ორგანიზაციული მართვა დამოუკიდებელი და პროფესიონალი 

სამეთვალყურეო საბჭოს”? თანმდევია, რომელიც კორპორაციუ- 

ლი მართვის ხარისხობრივ მაჩვენებელზე აისახება.“ საწარ- 

მოს შიდა კონტროლის ბერკეტებს შორის უმნიშვნელოვანესია 

სამეთვალყურეო საბჭოს მხრიდან საზოგადოების მიერ დასა- 

დებ ტრანზაქციათა დადასტურების ფუნქცია. ის,თუ წესდებით 

სხვა რამ არ არის გათვალისწინებული, აქციონერთა საერთო 

კრებასთან ერთად, ფუნდამენტურ კორპორაციულ ცვლილებაზე 

თანხმობისა და დადასტურების გამცემი ორგანოა. 

საზედამხედველო ორგანოს ჰიბრიდული სახე აქვს. ის 

ფორმირებულია აქციონერთა და დირექტორთა საბჭოს და- 

მოუკიდებელი წევრებით, რომელიც ერთმანეთს აბალანსებენ.”' 

მისი ფუნქციური დატვირთვა განსაკუთრებით იზრდება ანგა- 

რიშვალდებული სს-ის მიმართ, რადგან ის ასეთი საწარმოს 

532 იხ. ჰოპტი, კორპორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების ახალი 

მოდელი და „რბილი სამართალი“, ,,სამართლის ჟურნალი“ #1, 2009, გვ. 

230. 

533 ამისათვის არსებობს შეფასება, როგორც სამეთვალყურეო საბჭოს იდე- 

ალტიპურ ორგანოდ ჩამოყალიბების განმსაზღვრელი ქმედება. იხ. ბაკლი, 

შეფასება – პირველი ნაბიჯი სამეთვალყურეო საბჭოს დასახვეწად,ყოველკ- 

ვარტალური ბიულეტენი #5,1ჩC, 2004, გვ. 9-I11. 

534 იხ. პოპტი, კორპორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების ახალი 

მოდელი და „რბილი სამართალი“, ,,სამართლის ჟურნალი“ M1, 2009, გვ. 

229 -232. 

535 „მეწარმეთა შესახებ“ კანონში არსებული ჩანაწერი პირდაპირ მიუ- 

თითებს, რომ სამეთვალყურეო საბჭოში შესაძლებელია იყვნენ დირექტორე- 

ბი, მაგრამ არა უმრავლესობაში. იხ. ,„,მეწარმეთა შესახებ“ კანონის, 55-ე 

მუხლის მე-2 პუნქტი.
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სავალდებულო ორგანოდ კანონით იმპერატიულად არის დად- 

გენილი.33 

მიუხედავად ნორმატიულად დადგენილი განცალკევებული 
სტრუქტურული ერთეულობისა, ზედამხედველობის ორგანოს 

კომპეტენციის დელეგირება საწესდებო დონეზე ხდება. წეს- 
დების შედგენა ან მასში ცვლილებების შეტანა აქციონერთა 

საერთო კრების უფლებამოსილებაა. შესაბამისად, ნებისმიერი 

სტრუქტურული ცვლილების #6» 0II6 განსაზღვრა და მოწეს- 

რიგება „ზემდგომი“ ორგანოს ექსკლუზიურ უფლებამოსილე- 

ბად რჩება. განსაკუთრებით მაშინ, თუ საქმე ერთსაფეხერიანი 

მართვის სისტემას ეხება. მაგრამ, რადგან ქართული კანონმდე- 

ბლობა ერთსაფეხურიანი მართვის სისტემას „ღია“ სს-ის მი- 

მართ კრძალავს,ამიტომ ალტერნატიული ვარიანტის განხილვა 

კორპორაციული მართვის ჭრილში, უსაგნო იქნებდა. 

2.1.3. აუდიტი და აუდიტის კომიტეტი, როგორც 

საწარმოს შიდა კონტროლის განხორციელების 

ქვესტრუქტურული ორგანო 

საწარმოს შიდა კორპორაციული შართვის უმნიშვნელოვა- 

ნეს ქვესტრუქტურულ ორგანოს წარმოადგენს აუდიტორი?” და 

აუდიტის კომიტეტი,” რომელიც კაპიტალის ბაზარზე ოპე- 

53 "სამეთვალყურეო საბჭოს როგორც სააქციო საზოგადოების 

სტრუქტურული ორგანოს უფლებამოსილებების, წევრთა არჩევის, დანიშ- 

ენისა და გამოწვევის საკითხებთან დაკავშირებით საქართველოში ფუნდა- 

მენტური კვლევაა შესრულებული, სადაც საკითხის განვრცობილად ნახვაა 

შესაძლებელი. იხ. ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, II ტომი, 

2013, გვ. 453-499. 

537 იხ. IIი»!, M6/XI I0X ც8მ8სიიხმCჩნ/II0იL LIC8, 2010, §V 17. Lი, ?. მითითებუ- 

ლია: ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, II ტომი, 2013, გვ. 296. 

538 აუდიტის კომიტეტის სავალდებულო არსებობაზე მიუთითებდა ბაზელი
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რირებადი სს-ის სამეთვალყურეო საბჭოს აუცილებელი ერ- 

თეულია.? აუდიტორის არჩევა-დანიშვნა აქციონერთა საერთო 

კრების კანონისეული პრეროგატივაა,24ბ როგორც მათ ხელში 

არსებული შიდა კონტროლის მექანიზმი.?! აუდიტორის არჩე- 

ვა პირდაპირ ებმის საწარმოს საქმიანობის შიდა კონტროლის 

ერთ-ერთ მექანიზმს - სწორი ბუღალტრული აღრიცხვის შედ- 

გენასა და საწარმოს ყოველწლიური საქმიანობის სპეციალური 

ცოდნის მქონე პირის მიერ შემოწმებას. აუდიტორის არჩევა 

და მისთვის სპეციალური დავალების მიცემა ანგარიშვალდებუ- 

ლი სს-ის კანონისმიერი ვალდებულებაა. აუდიტორის დანიშვნა 

რამდენიმე საფეხურს მოიცავს: აქციონერთა საერთო კრების 

მიერ დანიშვნა, საწარმოს მმართველი ორგანოს მხრიდან და- 

ვალების მიცემა და აუდიტორის მიერ მისი მიღება, ანუ თანხ- 

მობა,542 არჩეული აუდიტი, მისი საქმიანობის სპეციფიკიდან 
  

2000-ის კორპორაციული მართვის პრინციპები. იხ. 13ძ§6! C0I1/1II(106 0! 

80)!LII 9 5სითIVI§I0ი, ჩიიCI0165 I0I ციჩგიCIიდ C0უ00L216 C0V6ოთ)მილ2ი, 2000, 

ნ. 12-13. 

539 ნიუ-იორკის საფონდო ბირჟაზე კოტირებული კომპანიებისთვისთვის 

1978 წლიდან არის დაწესებული სავალდებულო მოთხოვნად აუდიტის 
კომიტეტის არსებობა. ანალოგიურ ნოტაციას შეიცავს ქედბერის ანგარიში 

და პრინციპები. იხ. Cიძხ!!/2/ I'რიი!“, IL600I 0 (66 C0იიიიIL(66 იი 166 LIიმი- 

CIმ1) 4506C15 0! CიIი00IL2L6 C0V6IმიCC, Lიიძიი, 1992, გIIL. 4.33, 4.35. 

540 #0დლL, L6Vთი§, 802-ძ M0ძC0I§ Iი ნს+იდლ. II6C6ი( LX6V61იხოცისვ 01 Iი- 
(ტიგ1 Cი+00L216 C0V60M2006 50-)CCIIC6§ Iი C06ოთიმი”», (ით CიIL6ძ MIიყძიით, 

LIL2ი0066, 2იძ ILმIV VV0IMIიდ ჩმი0L M9. 18/2004, L 9.იხ. ,,მეწარმეთა შესახებ” 

კანონის 54-ე მუხლის მე-6 პუნქტის (ი) ქვეპუნქტი. 

541 წჭიიL L6Vლიჯ:, 80მ2Iძ Mიძ615 Iი CსI006. L66C6ი( სCVლ1ი0ლIი6ი15 01 Iი- 
ჯგიიმ! Cი:ი01L816 C0CV6Lი0პიC6 5ხაCნII0§ 1ი C6 ლიგის, (ი6 LIიII16ძ MIიყძით, 

LLCგილC6C, მიძ ILგIV VV0II9ყი9 ჩმი0L M?. 18/2004, L, 9. 

542 იხ. ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, II ტომი, 2013, გვ. 

299-300. ასევე: II0იიL, L6V605, 80მ2Iძ Mი0ძ015 Iი Cსჯიიტ. IL6CCი( L)CV610ჩ- 

სიტი(5 01 Iი(6Lი2! C0X20L8(6 C0VCთ2იC6 50-0იC(სL065 Iი C6ოთმგიV, 10C LI0I(Cძ 

M#Iიზძით, ILI”გი06, მიძ II(2მIV V0II0იი ნგ06L M9. 18/2004, L. 9-10.
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გამომდინარე, კომპანიისა და კომპანიის აქციონერთა საერთო 

კრების (და არა ინდივიდუალურად აქციონერების) მიმართ 

გალდებულია გულმოდგინე საქმიანობაზე.2) 

აღსანიშნავია, რომ აუდიტორული შემოწმების შიდა კონ- 

ტროლის მექანიზმი პირდაპირ არის კომერციული ბანკების 

კორპორაციული მართვის კოდექსში დადგენილი.“  აუდი- 

ტის ანალიზის დროს გამოსაყოფია მისი ორი ერთმანეთისგან 

განსხვავებული სახე: შიდა და გარე აუდიტი.“ 

მეწარმე სუბიექტის ორგანიზაციული მართვა და მმართვე- 

ლობითი საქმიანობის კონტროლი და მისი განხორციელების 

მექანიზმები საკორპორაციო სამართლის კვლევის ერთ-ერთი 

საგანია. მმართველ ორგანოს (სამეთვალყურეო საბჭოს, აშშ-ში 

- ბორდს), კომპლექსური კორპორაციული მართვის მექანიზმის 

სრულფასოვანი განხორციელების, პერსპექტიული რჩევებისა 

და სამეწარმეო საქმიანობასთან დაკავშირებული პრობლემური 

საკითხების გადაწყვეტისთვის, ქვესტრუქტურული ორგანოე- 

5434 აუდიტორის გულმოდგინე ხელმძღვანელობის კონცეფცია გაერ- 
თიანებული სამეფოს ლორდთა პალატის, ე.წ. კაპაროს გადაწყვეტილებაში 

იქნა გაზიარებული. კაპაროს საქმე აისახა ქედბერის ანგარიშის დანართში. 

იხ. Cიძხ!/!”–/ #6რიი!“!, ILC00LL 01 (ი CითოIL(66 იი 106 ჩ)იმიC1მ1 450CC15 0 

C0იოი0I0IL6 C0VCთივიC6, Lიიძიი, 1992, #ტიილბიძIX M6. ეს გადაწყვეტილე- 

ბა რამდენიმე მნიშვნელოვან ხარვეზს შეიცავდა, რომლის ალტერნატივა 

უკვე ქედბერის ანგარიშმა გაითვალისწინა. იხ. Cიძხ!/!-/ M0იი!I, M600LL 0 

წხ Cითიი!M(66 00 Lი6 ჩIიგიCIმ1 #50CC(§ 0! Cიელ0L21C C0V6LI2ი9CC, Lიიძიი, 

1992, გIL. 5.31-5.34. 

544 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009, 6. 

545 შიდა და გარე აუდიტის სისტემას ცნობს სხვა ქვეყნების კორპორაცი- 
ული მართვის კოდექსები. ასე, მაგალითად, იხ. C07/!M!I(I0C 00 C0I/0!'016 

C0VCIMCIIC6, C0ძC 01 805! IL2გCVICC L0I C0Iი00L2(6 C0VCIიIგ006, 1999, Cჩხგი!6L 

III, მILL.1, 2.
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ბი ესაჭიროება.545 კორპორაციული მართვის გაუმჯობესების, 

ფინანსური მონიტორინგისა და რისკების მენეჯმენტის სტრუ- 

ქტურული ერთეული რისკების მართვისა და აუდიტის კომი- 

ტეტებია.”” 
შიდა კორპორაციული მართვის სისტემური ანალიზი სა- 

ზოგადოების საფინანსო და ეკონომიკური საქმიანობის ზე- 

დამხედველობა-კონტროლსაც მოიცავს.?“ზ საფინანსო კონტრო- 

ლი ორი მიმართულებით შეიძლება განხორციელდეს. პირველი, 

შიდა აუდიტორის და მეორე, გარე აუდიტორის დანიშვნა-მოწ- 

ვევით.%? მათი შესრულება რთულ პროცედურულ ჯაჭვს მოი- 
ცავს. ამასთან, აუდიტის სახე და სუბიექტები ერთმანეთის- 

გან განსხვავებ-ელია. აუდიტი, რომელიც აუდიტის კომიტეტის 

სახით ფორმირდება შიდა კორპორაციული მართვის ქვესტრუ- 

ქტურული ერთეულია მაშინ, როცა გარე აუდიტორის მოწვევა 
კლასიკურ გარე კორპორაციული მართვის გამოხატულებას 

წარმოადგენს. 

შიდა აუდიტი ამოწმებს კორპორაციის მენეჯმენტის ფი- 

ნანსურ საკითხებს, კონტროლის გადანაწილებას და ბალანსს. 

მის საპირწონედ, გარე აუდიტორი, აანალიზებს და განიხილა- 

ვს შიდა აუდიტის მიერ ჩატარებულ შემოწმებას და ადგენს 

546 იხ. /”/CთIIIII0II, IIC/; IC 1გV/ 0( C0-0018110ი5, 6' ტძ., 2011, L. 133-136. 

547 იხ. /#I/6ICჩC7/; LICICი6L CVCI0C06ძ12 01 LხC LმVV 0, C0,ი0+მII0ი5, ICV. 6ძ., 

V0I. 24, 2009, L. 7-22. 

548 მიუხედავად იმისა,რომ კორპორაციული მართვის საუკეთესო პრაქტიკა 

„ღია“ სს-ში საბჭოს კომიტეტებისა და კორპორაციული მდივნის (CიI- 

ი0/ძI6 5§6CIXI0I7) არსებობას მოიცავს, ის, ძირითადად, საბანკო სექტორში 

ფუნქციონირებად სს-ს ეხება (მაგრამ არამხოლოდ). 

549 გარე აუდიტორი, როგორც წესი, ფინანსური ანგარიშგებისა და საბუ- 

ღალტრო აღრიცხვის აუდიტორული კომპანიებია. იხ. 5M60ნ6) MCCIII, §გ.- 
ხმგი46§-C0XICV, 2007, L.127. 

550 იხ. /#70I7IIII0”, #0ძ5M!I(§§0, Cს1ძ6 I0 სMICI)მ1 C0»იLL0I§, 2007, L 75-87.
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მის შესაბამისობას კორპორაციის მიმდინარე და არსებულ 

რეალურ მდგომარეობასთან.39! შიდა აუდიტის ჩატარების ხელ- 

შეწყობა საზოგადოების აუდიტის კომიტეტის კომპეტენციაა,?7? 

რომელსაც ირჩევს სამეთვალყურეო საბჭო მონიტორინგის 

განხორციელების გაუმჯობესებისა და სრულყოფილი შესრუ- 

ლებისთვის. რაც შეეხება გარე აუდიტორს, ის დამოუკიდებე- 

ლი იურიდიული პირის სტატუსის მატარებელი კომპანიაა.?) 

კორპორაციის ფინანსური მოხსენების/ანგარიშის შესრულების 

პროცესის, შიდა კონტროლისა და გარე აუდიტორთა დამოუ- 

კიდებლობის საზედამხედველო ფუნქციის მატარებელი, კორპო- 

რაციის ინსტიტუციონალური ქვესტრუქტურული ელემენტი, 
აუდიტის კომიტეტია.22 

აუდიტის კომიტეტი, კაპიტალის ბაზრის სტანდარტებითა 

და კორპორაციული მართვის კოდექსით სს-ის სავალდებუ- 

ლო სტრუქტურული ერთეულია.35 ის ახორციელებს საზო- 

551 იხ. ა/ტიირ/, MCCIII, 5მIხმი6§-0XICV, 2007, L. 114-145, 

552 იხ. „კომერციული ბანკების საქმიანობის შესახებ“ კანონის მე-16 მუხ- 

ლის მე-3 პუნქტი. 

553 შიდა და გარე აუდიტის გამიჯვნა ქედბერის ანგარიშშიც არის წარ- 

მოდგენული. იხ. CიძხI!/2/ იიი!“ IL6ი0I( 0! 166 CითიიიIL66 0ი (06 IMიმიCI81 

#506C15 0( C0ი00I2L6 C0V60·Iმგილბ, Lიიძიი, 1992, მი. 4.39. 

554 იხ. #I6ICII0); CICLC66L CVCI0დ6ძIმ 0 1ი6 LმV 0! Cინიი-2M0#ა, ICV. 6ძ., 

V0I, 24, 2009, L. 12. ასე მაგალითად, ამერიკის სამართლის ინსტიტუ- 

ტის პრინციპები (C4L/ #/IICI2I20§) „ლია“ კორპორაციებისთვის აუდიტის 

კომიტეტის შექმნას ავალდებულებდა, ხოლო მცირე კორპორაციებს რე- 

კომენდაციას უწევდა მის შექმნაზე. იხ. #710VI/65, #I0IIIIC1, 166 #LI ჩიიCI- 

165 0( Cი)იILმL6 CCVCIომი66 CიიპლიL6ძ VVILხ C60L9612 LმV/, M6L96L L. ILL6., 

V0I. 47, 1995, ს. 14. ასევე: C0X, #Iთ020/1, IX62V86 იი 16 LმVV 0I C0+ი00+81005, 

35%0ძ., V0I. 2, 2010, L. 28-30. 

555 იხ. MV5L LI5(6ძ C0. Mგიყ21§ §303.01., 5CC Lს16 10/#-3. ქართულ რე- 

ალობაში კაპიტალის ბაზრის მნიშვნელოვან მონაწილე სუბიექტებს კომერ- 

ციული ბანკები წარმოადგენენ. შესაბამისად, „ღია“ სს-ის სტრუქტურული
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გადოების შიდა კონტროლს, ?%% მიმოიხილავს ფინანსური და 

ოპერაციული ინფორმაციის ინტეგრირებულობის მაჩვენებელს, 

რომელიც რისკის მენეჯმენტის ინსტიტუციონალურ ბერკეტად 

არის ჩამოყალიბებული. აუდიტის სავალდებულო შესრულე- 

ბა საკანონმდებლო დონეზეა დაწესებული, როგორც აშშ-ში 

ფუნქციონირებადი „ღია“ კორპორაციებისთვის, ისე ქართული 

„ლია“ სს-თვის.”?ზ 

საკანონმდებლო რეგულაციების პარალელურად, აუდიტის 

კომიტეტი კორპორაციული მართვის საუკეთესო პრაქტიკა- 
სა და კორპორაციული მართვის კოდექსების სამართლებრივი 

მოწესრიგების არეალშია მოქცეული,“? რომელიც დამოუკი- 

  

ერთეულის პრაქტიკული ღემონსტრირების პარადიგმა კომერციულ ბანკებზე 
გადის. საქართველოს კანონი ,,კომერციული ბანკების საქმიანობის შესახებ“ 

კანონის მე-16 მუხლის პირველი პუნქტი აუღიტის კომიტეტის შექმნის 

ვალდებულებას განსაზღვრავს, რომელსაც ქმნის სამეთვალყურეო საბჭო. 

ანალოგიურ დებულებას შეიცავს კომერციული ბანკების კორპორაციული 
მართვის კოდექსი. იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული 
ბანკებისთვის, 2009, 6 (3). ასევე: LI6ძ20/; Lი6 C6ოთივი 5ს06LV150L/ 80მ+ძ 0ი 

IL§ V2გV 10 XI0C#/65510ი8მ115%ი, (666ჰიმი L. I., V0I. 11, M0, 02, 2010, LL. 138-142. 

556 იხ. /#10/II//0M, #09715407, Cს1ძ6 10 IIIL6-იმ1 C0იV015, 2007, L. 15. 

557 იხ. 5ციირ/ MCCIII, 52Iხმი65-0XI6V, 2007, L. 114. 

558 იხ. M00I//0/; 5გხმიპ§-0XICV IიI16-იმ! Cიის-ი1§, 2008, L. 152-154; //თII- 

III0I), #706/, I%6 I2V 0( C0C0L8წ0ი5, 6'' 6ძ., 2011, L. 243. მსგავსად ქართუ- 

ლი კანონმდებლობისა, სადაც ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ კანონი 

(მუხლი 4.2 ბ.გ), 11.2, 24.1 დ), 27.1. დ'), 28.2 დ!) აუდიტის დასკვნის 

არსებობას ითხოვს, ხოლო „კომერციული ბანკების საქმიანობის შესახებ“ 

კანონის 27-ე მუხლი გარე აუდიტის ჩატარების მოთხოვნას აწესებს და 

განსხვავებით ინგლისური C0//ი0)!/ 4CI-გან. იხ. C9ძ/ძC7; C000L216 C0V6I- 
იგილC, 2008, L 122. 

559 საქართველოს კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკე- 

ბისათვის, §6. 1II6 ტიენოლმი LმV/ 105CIVC6C”5 ჩლიCI0105 0! Cიჯი01L2L6C C0V6IL- 

ი2ი%C6 (#4 LI ნIIიCI90I65), §3.05.
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დებლობის მაღალი ხარისხის მქონე კომიტეტი უნდა იყოს. %9 

კორპორაციული მართვის კოდექსები ანგარიშვალდებული სა- 

ზოგადოებისთვის აუდიტის კომიტეტის ნებაყოფლობით შექმ- 

ნას სასურველ ქმედებად აკვალიფიცირებენ.7ი! 
აუდიტის კომიტეტის ძირითადი ფუნქციები, როგორც საკა- 

ნონმდებლო დონეზე, ისე კორპორაციული მართვის კოდექსითა 

და საზოგადოების წესდებით (შინაგანაწესით) %? არის გაწერი- 

ლი.) აუდიტის კომიტეტი უნდა უწევდეს სს-ს გარე აუდიტის 

ჩატარების შესახებ რეკომენდაციას; ზედამხედველობდეს გარე 

აუდიტორული კომპანიის ანაზღაურების, აუდიტის ჩატარების/ 

მოწვევის ხელშეკრულების დებულებებსა და მის (გარე აუდი- 
ტის) დამოუკიდებლობის საკითხებს; თვალყურს ადევნებდეს 

და ამოწმებდეს კორპორაციის მართვის სისტემის აღმასრუ- 

ლებელ პირთა დანიშვნა/გათავისუფლებას; ასრულებდეს აუდი- 

ტორსა და დირექტორატს შორის დამაკავშირებელ ფუნქციას; 

ამოწმებდეს ყველა აუდიტის შედეგებს და მენეჯმენტის რეა- 
გირებას განხორციელებული აუდიტის შედეგებზე; ამოწმებდეს 

გარე აუდიტორის მიერ შესრულებულ ნებისმიერ ფინანსურ 

დოკუმენტაციასა და მის თანხმლებ მასალას და შიდა და გარე 

აუდიტორებთან ერთად დეტალურად მიმოიხილავდეს კორპო- 

რაციის შიდა კონტროლის ბალანსისა და ადეკვატურობის 

560 #V/20(C/)6I; LICICი0L CVCI006ძ12 01 (66 LვV/ 0! Cი(00IმI100ნ+5, L|CV. 6ძ., V0I. 

2/#, 2009, L. 13. 

561 მაგ. იხ. #LI ჩუოიCI0I65 01 C0იე0LმIC C0V0LიმიCC, §3#4.02. 

562 მაგალითად, კომერციული ბანკის შინაგანაწესით, რომელიც წესდებას- 

თან შესაბამისობაში უნდა იყოს, ისაზღვრება აუდიტის კომიტეტის ფუნ- 

ქციები. იხ. ,,კომერციული ბანკების საქმიანობის შესახებ“ კანონის მე-12 

მუხლის მეორე პუნქტის გ) ქვეპუნქტი. 

563 აშშ-ის #LI ხოიCI6I65 ანალოგიურ მოწესრიგებას შეიცავს ინგლისის 

კომპანიათა სამართალი. იხ. Cი!ძი/; C000”გ(6 C0V6ლიმი%, 2008, L. 123- 

125.
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საკითხებს.?94:555 

კომერციული ბანკების კორპორაციული მართვის კოდე- 

ქსში აუდიტის კომიტეტის ვალდებულებები პირდაპირ არის 

გაწერილი. აუდიტის კომიტეტი ვალდებულია აკონტროლოს 
საწარმოს ფინანსური ანგარიშგების უტყუარობა და განიხი- 

ლოს სააღრიცხვო პილიტიკა. ყოველწლიურად ჩასატარებე- 

ლი გარე აუდიტორული შემოწმებისთვის რეკომენდაცია უნდა 

გაუწიოს სამეთვალყურეო საბჭოს გარე აუდიტორის კანდი- 

დატურასთან დაკავშირებით და უზრუნველყოს გარე აუდიტო- 

რის დამოუკიდებლობა, ობიექტურობა და ეფექტურობა. ასევე, 

კომიტეტი ვალდებულია განიხილოს ბანკის შიდა კონტრო- 
ლის სისტემა და შეაფასოს მისი ობიექტურობა და სისწო- 

რე, განიხილოს შიდა აუდიტის სამსახურის ეფექტურობა და 

შეიმუშავოს სათანადო რეკომენდაციები; განიხილოს რისკის 

მართვის პოლიტიკა და შეაფასოს სისტემის ადე კვატურობა.7%% 

აღსანიშნაგია, რომ კორპორაციული მართვის კოდექსი რისკის 

მართვის კომიტეტის მოქმედების მონიტორინგისა და სისტემის 

შეფასებისთვის საწარმოს რეკომენდაციას უწევს შიდა აუდი- 
ტის სამსახურის შექმნაზე, რომელიც კიდევ ერთი ქვესტრუ- 

  

564 #LI ჩოიCI0IC5 0! C0+00Lმ16 CიV6ლიგილდღ, §3/#.03. ამერიკის სამართლის 

ინსტიტუტის მიერ შემუშავებული კორპორაციული მართვის პრინციპების 

კრიტიკის საგანი ერთი მთავარი ხარვეზის გამო გახდა: პრინციპებში გა- 

ტარებულ თეზებსა და მოცემული დებულებებს შეზღუდული ხედვა ჰქონდა, 
რომელსაც არ შესწევდა უნარი გაეცა მთავარი კითხვისთვის პასუხი - რა 

არის კორპორაციის ბუნება და დანიშნულება. იხ. V/IIC/6/, LIIVმ2LC LმVI, 

ჩსხ!II!C IიI0I6C§(?: Iხ6 #LI ჩოიCI0I6§ 01 C0ი00L216 C0V6=ი2იC6C, C60. VVმ5ი. 

L. IL6V. V01. 61, M0. 4, 1993 , ნ, 875. 

565 /IC6ICI6/; LICICხ6L CVCI0%L6ძ1მ 01 166 LმVV 0 CილიIL8LI0V%%5, ICV. 6ძ., V0I. 

24, 2009, L. 14. 

566 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009,6 (11).
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ქტურული ერთეულია სს-ის შიდა კონტროლის ეფექტური 

განხორციელებისთვის.79 

მოკლედ, საქართველოში მოქმედ მეწარმე სუბიექტთა შორის 

მხოლოდ საბანკო სექტორის საზოგადოებებია ვალდებული აუ- 

დიტის კომიტეტის შექმნა-არსებობაზე, ხოლო გარე აუდიტის, 

ანუ აუდიტორის დანიშვნა სხვა დანარჩენი სს-თვის მხოლოდ 

სამ შემთხვევაშია იმპერატიულად მოთხოვნილი. ამიტომ, თუ 

აუდიტის კომიტეტის თვითრეგულირებადი ნორმებით განმტ- 

კიცება მოხდება კორპორაციული მართვის კოდექსის სახით 

ყველა ტიპის სს-თვის,ეს მხოლოდ და მხოლოდ ხელშემწყობი 

ფაქტორი აღმოჩნდება საწარმოთა უკეთესი შიდა კორპორა- 

ციული მართვისთვის,“ რამდენადაც აუდიტორი და აუდიტის 

კომიტეტი საწარმოს შიდა კონტროლის ერთ-ერთი ღირებული 

და ქმედითი მექანიზმია, რომელიც კომპანიის სწორი ხელმძღ- 

ვანელობის, მართვის პოლიტიკის მონიტორინგის, ფიდუციურ 

ვალდებულებათა დარღვევის პრევენცირებისა და გრძელვადიან 

პერსპექტივაში საწარმოს ღირებულების ზრდის გარანტია. 

2.2. შიდა კონტროლი თვითრეგულირებადი მექანიზმების 

მიხედვით 

საწარმოს შიდა კონტროლის მექანიზმები ნებაყოფლობით, 

ანუ თვითრეგულირებად ნორმებშიც არის ინტეგრირებული. 

ეთგო-ის მიერ შემუშავებული კორპორაციული მართვის პრინ- 

ციპების მიხედვით შიდა კონტროლის ბერკეტები „ღია“ სს- 

567 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009. 6 (17) (18). 

568 მსგავს რეკომენდაციას შეიცავს პროფესორ ირაკლი ბურდულის ნაშ- 

რომი. იხ. ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები, II ტომი, 2013, გვ. 

300.
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თვის რეკომენდაციულად გასათვალისწინებელი გახდა. ეთგო-ის 

მიერ შემუშავებული ახალი სტანდარტები და პირობები,5 

მიუხედავად იმისა,რომ ის არ წარმოადგენს ორგანიზაციის წე- 

ვრი სახელმწიფოებისთვის სავალდებულო ძალის მქონე დოკუ- 

მენტს და მხოლოდ სარეკომენდაციო ხასიათით შემოიფარ- 

გლება, წევრი თუ არაწევრი სახელმწიფოები მაქსიმალურად 

ცდილობენ,რომ დანერგონ შემოთავაზებული სტანდარტები,რა- 

დგან ამაზე ბევრად არის დამოკიდებული კონკურეტუნარიანი 

სამართლებრივი გარემოს არსებობა მეწარმე სუბიექტთათვის. 

პრინციპები ძირითადად გამოიყენება იმ საფინანსო თუ არასა- 

ფინანსო ორგანიზაციების მიმართ, რომლებიც ფასიანი ქაღალ- 

დების ბირჟაზე არიან რეგისტრირებულნი.” კორპორაციული 
მართვის ამ პრინციპების ერთ-ერთ ღირსებად მისი ლაკონუ- 
რობა და მარტივად გასაგებ თეზისთა მოკლედ გადმოცემაა. 

569 არსებობობს ეთგო-ს ორი მნიშვნელოვანი გამოცემა, რომელიც ყურ- 

ადღების ღირსია. პირველი, ეთგო-ს 1998 წლის პრინციპები კორპორაცი- 

ულ მართვაზე, რომელიც აღიარებდა, რომ კომპანიის მთავარი მიზანი იყო 
აქციონერთა აქციების ღირებულების ზრდა. მეორე, 2002 წლის ეთგო-ს 

პრინციპები, რომელიც უკვე გადასინჯულ იქნა, შეიცავს ისეთ პრინციპს, 

როგორიცაა დაინტერესებული მხარეების როლი კორპორაციულ მმართვე- 
ლობაში. პრინციპების მიხედვით, კორპორაციული მართვის სისტემა უნდა 

აღიარებდეს დაინტერესებული მხარეების იმ უფლებებს, რომლებიც მათ 
კანონით ან ორმხრივი ხელშეკრულებების საფუძველზე აქვთ მინიჭებული 

და ხელს უნდა უწყობდეს თანამშრომლობას კორპორაციებსა და დაინტერ- 

ესებულ მხარეებს შორის მატერიალური დოვლათის, სამუშაო ადგილებისა 
და ფინანსურად ჯანსალი საწარმოების შექმნის საქმეში. იხ. ##/იII!I!, C0L- 

0216 C0V0III8იC6, 2'M 6ძ., 2007, ჩნ. 53. 

570 მაგალითად, ბაზელის კომიტეტის პრინციპებში განსაკუთრებული 

ადგილი უკავია შიდა კონტროლის ეფექტური სისტემის დანერგვისა და 

რისკის მენეჯმენტის ფუნქციას, რომელიც დამოუკიდებელ, კვალიფიციურ. 

უფლებამოსილ და შესაბამისი უნარებით აღჭურვილ ბორდს უნდა ჰქონდეს. 

იხ. /3თ50! C07/1/)!!I66 01 1307IIIIVწ 5II06/VI5I0IMI, CII0C10105 (10L სიხმიიCIი” C0C- 

00IL2(C C0V6I)მ8იC6, 2000, L. 17.
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სახელმძღვანელო დებულებებში მართვის VI ძირითადი პრინ- 

ციპია ჩამოყალიბებული, რომელთაგან ერთ-ერთი აქციონერთა 

დაცვისა და მენეჯმენტის კონტროლის მექანიზმებს ადგენს. 

კერძოდ, კორპორაციული მართვის სტრუქტურა უნდა იცავდეს 

და ხელს უწყობდეს აქციონერების მიერ თავიანთი უფლებების 

გამოყენებას. ეთგო-ის პრინციპები აქციონერთა უფლებებში 

განმარტავს, რომ ისინი საკუთარი სახსრებით რისკავენ კომ- 

პანიის დასაფუძნებლად ან კაპიტალის გასაზრდელად, ამიტომ, 

მათ უნდა შეეძლოთ საერთო კრებაზე ხმის მიცემის გზით 

კომპანიის მართვაში მონაწილეობის მიღება, მმართველ ორ- 

განოთა წევრების არჩევა,7”," საწარმოს შესახებ დროული 

ინფორმაციის მოპოვება, ასევე მოგებიდან წილის მიღება დივი– 

დენდების სახით. ამასთან, ეთგო-ის კორპორაციული მართვის 

პრინციპები რეკომენდაციულ ხასიათს ატარებს თავად კანონ- 

მდებლის მიმართაც, რომელმაც სასურველია გაითვალისწინოს 

წარმოდგენილი პრინციპები სამეწარმეო სამართალშემოქმედე- 

ბის პროცესში. ერთ-ერთი ასეთია აქციონერთა თანასწორუ- 

ფლებიანობის პრინციპი, რომ ყველა აქციონერს, მიუხედავად 

მათ საკუთრებაში არსებული აქციების კლასებისა ან ფასიანი 

ქაღალდების სახეებისა, უნდა ჰქონდეს თანაბარი უფლებები.?? 

უმრავლესობაში მყოფ აქციონერებსა და მმართველ ორგა- 

ნოებს არ უნდა ჰქონდეთ შესაძლებლობა გამოიყენონ კომპანია 

საკუთარი ინტერესებისათვის უმცირესობის საზიანოდ. თუ ეს 

571 თუმცა იქვე ხაზს უსვამს,რომ აქციონერების ამ უფლებების მიუხედავად 

არ აქვთ არც შესაძლებლობა, არც უნარი და არც ცოდნა კორპორაციების 

ხელმძღვანლობის ფუნქციები იკისრონ. კორპორაციული მართვის ფუნქცია, 

ხელმძღვანელობისა და გადაწყვეტილებების მიღების ფუნქცია მენეჯმენტის 
ხელშია. 

572 იხ. C0X, IIი20), 1IC2II56 0ი 16 LგV/ 0! Cი:00120005, 3” 06ძ.. V0I. 2, 
2010, L. 312-323.
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მაინც ასე განხორციელდა, უნდა არსებობდეს ამ უკანასკნელთა 

დარღვეული უფლებების აღდგენის მექანიზმი.?7? 
ეთგო-ის პრინციპები ადგენს მმართველ ორგანოთა მოვა- 

ლეობებს,””“” რომელიც პირველ რიგში საწარმოს შიდა კონ- 

ტროლის მექანიზმების სწორად განსაზღვრას გულისხმობს. 

კორპორაციული მართვის სისტემამ უნდა უზრუნველყოს 

საწარმოს სტრატეგიული ხელმძლვანელობა, დირექტორატზე 

სამეთვალყურეო საბჭოს მხრიდან ზედამხედველობა და თავად 

საბჭოს ანგარიშვალდებულება კომპანიისა და აქციონერთა მი- 

მართ. კომპანიის ხელმძღვანელები უნდა მოქმედებდნენ კეთილ- 

სინდისიერად და კომპანიის ინტერესებში, გადაწყვეტილებების 

მიღება არ უნდა მოხდეს დაუდევრად და მნიშვნელოვანი დე- 

ტალების გაანალიზების გარეშე.375 

თვითრეგულირებად ნორმებს შორის მნიშვნელოვანი ად- 

გილი უკავია სამეთვალყურეო საბჭოს, მის კომპეტენციასა და 

კონტროლის მექანიზმებს. ეთგო-ის V პრინციპის მიხედვით, 

კორპორაციული მართვის სისტემა უნდა უზრუნველყოფდეს 

კომპანიისთვის სტრატეგიული მიმართულების დასახვას, სამე- 

573 საკორპორაციო სამართალში, განსაკუთრებით ევროპის ქვეყნებში 

თანდათანობით მკვიდრდება საკონტროლო პაკეტის მქონე აქციონერის 

ფიდუციური ვალდებულება უმცირესობაში მყოფი აქციონერების მიმართ 

და მისი დარღვევისთვის პასუხისმგებლობის გზები. იხ. პურდული, სააქციო 

სამართლის საფუძვლები, II ტომი, 2013, გვ. 156-187, C0X», #/თ26/,, IIC81156 

იი I%6 LმV იჯ Cინი0L8II0ი§, 3” 6ძ., V0I. 2, 2010, L. 302-312. ასევე: #70//, 

Cი0იიი2+2VIV6 C0100I2L6 C0V6ოგილდტ;: 16 51016 0( 1ი6 #IL მიძ IიI(ზიმ!I0ი8მ! 

IXიდს!გ2I0ი, L2მVV VV0IMIილ 206 M9?,170/2011, ს. 46- 47. 

574 აღსანიშნავია,რომ დაინტერესებულ პირთა უფლებების დაცვის შესახებ 

პრინციპსაც შეიცავს ეთგო, რომლის მიხედვითაც, მენეჯმენტი ვალდებულია 

ასეთ პირს დროულად მიაწოდოს შესაბამისი, საკმარისი და საიმედო 

ინფორმაცია, იხ. ეთგო 2004 ის IV პრინციპი. 

575 იხ. სვანიძე, რა არის კორპორაციული მართვა? ყოველკვარტალური 

ბიულეტენი ,,კორპორაციული მართვა“, #),ILC, 2003, გვ. 4.
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თვალყურეო საბჭო მიერ კომპანიის დირექტორებზე ეფექტური 

მონიტორინგის განხორციელებასა და მის ანგარიშვალდებუ- 

ლებას აქციონერთა საერთო კრების წინაშე. სამეთვალყურეო 

საბჭოს ძირითადი მოვალეობაა მენეჯმენტის (და არა საზო- 

გადოების) საქმიანობის კონტროლი, პოტენციურ ან არსებულ 

ინტერესთა კონფლიქტზე რეაგირება და აღმოფხერა, რისთვი- 

საც საბჭოს წევრები უნდა მოქმედებდნენ კეთილსინდისიერად, 

ეთიკის ნორმების დაცვით და კვალიფიციურად. ამ კუთხით, 

სამეთვალყურეო საბჭოს ერთ-ერთი საგულისხმო მოვალეობა 

დირექტორის არჩევა და თანამდებობაზე დანიშვნაა.7 ყველა ეს 

ბერკეტი სამეთვალყურეო საბჭოს მინიჭებული უნდა ჰქონდეს 

(რეკომენდაციაა) ნორმატიულად ანდა შიდაორგანიზაციული 

დებულებების (წესდების) საფუძველზე. მოკლედ, სამეთვალყუ- 
რეო საბჭო კომპანიის სტრატეგიული მართვის პროცესში აქ- 

ტიურად მონაწილე და წამყვანი ორგანოა, რომელსაც ევალება 

რისკ-ფაქტორების ანალიზისა და კონტროლის სათანადო სის- 

ტემის შექმნა და ამით კორპორაციის გრძელვადიანი პერსპე- 

ქტივის უზრუნველყოფა. სამეთვალყურეო საბჭოს, როგორც 

მმართველი ორგანოს ფუნქციები ასახულ იქნა კომერციული 

ბანკებისთვის შექმნილ კორპორაციული მართვის კოდექსში, 

სადაც ზედმიწევნით არის გაწერილი ყველა ის არსებითი 

პოსტულატი, რომლის შეთავსება და პრაქტიკაში გამოყენება 

სევალება“ სამეთვალყურეო საბჭოს. მათ შორის აღსანიშნავია 

რეკომენდაცია, რომ მაქსიმალურად აარიდოს თავი საწარმოს 

ყოველდღიურ საქმიანობაში ჩარევას."77 

შიდა კონტროლისა და რისკების მართვის სპეციალურ 

576 იხ. ეთგო-ს კორპორაციული მართვის პრინციპები, V0IIძ ზეიL CI+ისიდ, 

IნC,2004, გვ. 60-65. 
577 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009,4 (ა) 6 (დ).
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დებულებებს შეიცავს საქართველოში მოქმედები კორპორაციუ- 

ლი მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის. კოდექსის 

თანახმად, სამეთვალყურეო საბჭომ უნდა უზრუნველყოს საიმე–- 

დო და ეფექტური შიდა კონტროლისა და რისკების მართვის 

სისტემის ჩამოყალიბება. ამისთვის, სამეთვალყურეო საბჭომ 

წელიწადში ერთხელ მაინც უნდა მოახდინოს ბანკის შიდა 

კონტროლისა და რისკების მართვის სისტემის ეფექტურობის 

შეფასება, რისთვისაც ის ქმნის რისკების მართვისა და აუდი- 

ტის კომიტეტებს, სადაც წევრთა უმრავლესობა არააღმასრუ- 

ლებელი პირები უნდა იყვნენ.9?ზ 

ზემოხსენებული შემადგენელი ელემენტები აყვანილია 

პრინციპების დონეზე, რომელსაც, როგორც უკვე ითქვა, მრა- 

ვალი ქვეყანა უკეთებს ადღაბტირებას საკუთარ კანონმდებლო- 

ბაში. ამის გარეშე, შეუძლებელი იქნება კაპიტალის რესურსე- 
ბის ეფექტიანი განაწილება, კომპანიების წარმატებული ფუნ- 

ქციონირება და უცხოური და ადგილობრივი ინვესტიციების 
მოზიდვა. აქციონერთა, სამეთვალყურეო საბჭოსა და დაინტე- 

რესებულ პირთა აღნიშნული პოსტულატები საწარმოს შიდა 

კონტროლის კლასიკური მექანიზმებია. შესაბამისად, ისინი ეთ- 

გო-ს მიერ შემოთავაზებული შიდა კორპორაციული მართვის 

მაფორმირებელი ნებაყოფლობითი ხასიათის ელემენტებია. 

2.3. შიდა კორპორაციული მართვის სხვა მექანიზმები 

2.3.1. მენეჯმენტის შეფასება 

შიდა კორპორაციული მართვის მექანიზმებიდან გამოსაყო- 

ფია კიდევ ორი სეგმენტი – მმართველი ორგანოს წევრთა 

შეფასება და ანაზლაურება. მმართველი ორგანოს წევრთა შე- 
  

578 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისოვის, 

2009, 6 (1)(2)X(3)(4).
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ფასება და ანაზღაურება მოდელური კანონებით რეგულირებად 

საკითხებს განეკუთვნება. უფრო კონკრეტულად რომ ითქვას, 

მმართველ ორგანოს წევრთა შეფასების ნორმატიული მოწესრი- 

გება არ არსებობს. მაგრამ გათვალისწინებულია კორპორაციუ- 

ლი მართვის კოდექსებში. მათ შორის კომერციული ბანკების 

კორპორაციული მართვის კოდექსიც არის. წევრთა შეფასების 

გარდა, მოდელური კანონები ითვალისწინებენ მათი ანაზღაურე- 

ბის პოლიტიკის მკაფიო განსაზღვრის ვალდებულებას. თუმცა, 

შეფასებისგან განსხვავებით, მენეჯმენტის წევრთა ანაზღაურება 

ნორმატიული აქტითაც რეგულირდება. მათ შორის ,,მეწარმეთა 

შესახებ“ კანონიც შეიცავს ასეთ რეგულაციას, რაზეც ქვემოთ 

დეტალურად იქნება საუბარი. 

მმართველი ორგანოების შეფასება კორპორაციული მარ- 

თვის გაუმჯობესების უმნიშვნელოვანეს ინსტრუმენტს წარ- 

მოადგენს. გამომდინარე იქიდან, თუ რომელი სამართლებრივი 

სისტემის მიმდევარია ესა თუ ის ქვეყანა,მმართველი ორგანოე- 

ბიც განსხვავდება ერთმანეთისგან. მაგრამ, მიუხედავად მმარ- 

თველობის განხორციელების სისტემისა, შეფასება შეიძლება 

შეეხოს ყველა იმ ორგანოს, რომელიც მნიშვნელოვანი გადაწყ- 

ვეტილების მიღებაშია ჩართული. რაც არ უნდა წარმატებული 

იყოს მმართველი ორგანოს საქმიანობა, მისი გაუმჯობესება 

ყოველთვისაა შესაძლებელი. ამის განხორციელების საშუა- 

ლება კი შეფასებაა. თუმცა, შეფასების სისტემა იმთავითვე 

გამოირჩევა გარკვეული ხარვეზებით, რამდენადაც შეფასებას, 

საუკეთესო შემთხვევაში, გარე პირი ახორციელებს, მაგრამ, 

ნებისმიერ შემთხვევაში, ის არის ინდივიდი და მისი, როგორც 

ინდივიდის მოსაზრება მართვის ორგანოთა მუშაობის თაობაზე 

ნაკლებად ზუსტი და არაობიექტური იქნება. 

შეფასების მეთოდთა შორის დამკვიდრებულია სამი სახის
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შეფასების მეთოდი. პირველი ეს არის თვითშეფასება, რო- 

დესაც მმართველი ორგანოები თავად ახდენენ მათ მიერ გან- 

ვლილი სამუმაო პერიოდის ან განხორციელებული საქმის 

შეფასებას, ეს მეთოდი ყველაზე მარტივია, თუმცა ახასია- 

თებს არაობიექტურობა. ნაკლებად სავარაუდოა, რომ ადამიანი 

საკუთარი თავის წინაშე იყოს კრიტიკული და ობიექტური, 

ამიტომ, შეფასების არაობიექტურად ჩატარების დიდი შანსია. 

მეორე მეთოდი ეს არის მთალიანად საბჭოს შეფასება, რომე- 

ლიც ასევე წარმოადგენს გავრცელებულ საშუალებას, რომლის 

დროსაც არ ფასდებიან გარკვეული წევრები, არამედ ფასდება 

მთლიანად მმართველი ორგანო. აღნიშნული შეფასების მეთო- 

დის ნაკლოვანება მდგომარეობს სწორედ იმაში, რომ ფასდე- 

ბა მთლიანად მართვის ორგანო და შეიძლება გამოუვლენელი 

დარჩეს კონკრეტულ წევრთა ბრალეული საქმიანობა. მესამე 

მეთოდი კი ეს არის ცალკეული წევრების შეფასება, რომელიც 
წარმოადგენს ყველაზე ქმედით და სასურველ მეთოდს კარგი 

კორპორაციული მართვის ჩამოყალიბებისთვის. შეფასების ამ 

მეთოდის გამოყენების საშუალებით ფასდება თითოეული წე- 

ვრის საქმიანობა, რაც ხშირ შემთხვევაში არასასიამოვნო პრო- 

ცედურას შეადგენს წევრების მიმართ. სხვადასხვა შეფასების 

კრიტერიუმების გამოყენებით ადვილი დასადგენია,თუ რომელი 

წევრი უფრო ეფექტურია საქმიანობის განხორციელების პრო- 

ცესში და ვინ უფრო აქტიურობს კომპანიის სასარგებლოდ. 

კოდექსი მმართველ ორგანოთა შეფასების მეთოდში მხოლოდ 

ბოლო ორს მოიაზრებს.?7? 

კომერციული ბანკების კორპორაციული მართვის კოდექსის 

მიხედვით შეფასების მეთოდის განსაზღვრა სამეთვალყურეო 

    

579 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009, 8 (ა) 1.
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საბჭოს კომპეტენცია უნდა იყოს. ასეთი დათქმის ადაბტირება 

კომპანიის მენეჯმენტში სასურველია საწესდებო ავტონომი- 

ის ფარგლებში წესდებაში აისახოს. კრიტერიუმების დადგე- 

ნისა და ჩატარების დროის განსაზღვრის უფლებამოსილება 

მინიჭებული აქვს სამეთვალყურეო საბჭოს. სამეთვალყურეო 

საბჭოს უფლებამოსილება აქვს შეაფასოს ან ცალკეული 

წევრები ან მთლიანად საბჭო. შეფასებისას სამეთვალყურეო 

საბჭომ უნდა იხელმძღვანელოს ბანკის მიერ დასახული მიზ- 

ნების მიღწევის მაჩვენებლებით,რამდენაც მმართველი ორგანოს 

წევრები კვალიფიციური კადრები არიან,უნდა შეამოწმოს მათი 

მონაწილეობის ხარისხი სხდომებსა და გადაწყვეტილებების 

მიღებაში„ ასევე უნდა განახორციელოს მონიტორინგი თუ 

რამდენადაა დაცული აქციონერთა უფლებები.3% 

შეფასების პროცესში საყურადღებოა ისეთი პროცედურუ- 

ლი საკითხის ზედმიწევნით შესრულება, როგორიცაა მშმართვე- 

ლი ორგანოს წევრის შეფასებისას საკუთარი თავის შეფასე- 

ბაში მონაწილეობის მიღება. შეფასებაში უნდა შონაწილებო- 

დეს სამეთვალყურეო საბჭოს ყველა წევრი, მათ შორის და- 

მოუკიდებელი წევრები." კოდექსი პირდაპირ ითვალისწინებს 

და განსაზლვრავს, რომ სამეთვალყურეო საბჭო შეიმუშავებს 

შეფასების დებულებას და ინსტრუქციებს, ხოლო შეფასები- 

სას გამოყენებული თუ მილებული ინფორმაცია წარმოადგენს 

კონფიდენციალურ ინფორმაციას.3%? შემოწმების წინაპირობა 

შეიძლება იყოს მმართველ ორგანოთა რაოდენობრივი შემად- 

580 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 
2009, 8 (ა) 2. 

581 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 
2009, 8 (ა) 3. 

582 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 
2009,8 (ა) 4.
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გენლობა, მართველ ორგანოთა კომიტეტები – მათი შექმნის ან 

რაოდენობის შემცირების საჭიროებისას, შიდა პროცედურების 

არსებობისა და განხორციელების სამართლებრივი კულტურის 

არსებობა და მმართველ ორგანოთა მოვალეობები,თუ რამდენად 

არის გადანაწილებული მართვის ორგანოებს შორის უფლე- 

ბა-მოვალეობები.58) 

შეფასების პროცესის სწრაფი და ეფექტური ინსტრუმენტი 

რამდენიმე კრიტერიუმს ემყარება. ეს კრიტერიუმები კომპა- 

ნიის საქმიანობის წარმატებულობის მაჩვენებელს ეხება, ანუ 

რამდენად არის მიღწეული დასახული მიზნები და სტრატე- 

გია. საწარმოს ფუნქციონირების პროცესში უნდა დადგინდეს, 

რამდენად არის აქციონერთა უფლებები დაცული, რისთვისაც, 

ასევე მოწმდება კომპანიის შიდაორგანიზაციული საქმიანობის 

მომწესრიგებელი დოკუმენტები და დებულებები. მმართველ 

ორგანოს წევრთა მიმართ მოქმედებს კვალიფიციურობის გენე- 

რალური პრეზუმფცია, ამიტომ აუცილებელია შეფასდეს მათი 

პროფესიული გამოცდილება. ყველა ზემოაღნიშნული საკითხი 

მნიშვნელოვანია იმ დროს, როდესაც მართვის ორგანოს წე- 

ვრები გამართულ შეხვედრებსა და სხდომებს სტაბილურად 

ესწრებიან და აქტიურობენ კომპანიის გადაწყვეტილებათა მი- 

ღებისას.?% 

საინტერესოა კორპორაციული მართვის კოდექსის მცირე 

ხარვეზი შეფასებასთან მიმართებით. ხარვეზი მდგომარეობს 

იმაში, რომ მართვის ორგანოთა წევრების შეფასების კონკრე- 

ტიზაციას კოდექსი არ შეიცავს. ანუ დაკონკრეტებული არ 

583 იხ. კუჭავს,მმართველი ორგანოების შეფასება და ანაზღაურება,ყოველკ- 

ვარტალური ბიულეტენი „კორპორაციული მართვა“, #13, IC, 2010, გვ. 
4-5. 

584 იხ. კუჭავა,მმართველი ორგანოების შეფასება და ანაზღაურება,ყოველკ- 

ვარტალური ბიულეტენი „კორპორაციული მართვა“,#13,IწC, 2010, გვ. 6.
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არის ფასდება თუ არა დირექტორთა საბჭო როგორც ორგანო 

და მისი წევრები. კოდექსის მე-8 თავის განმარტება შთაბეჭ- 

დილებას ტოვებს, რომ ის მხოლოდ სამეთვალყურეო საბჭოს 

წევრთა შეფასებას მოიცავს. მარგამ ნორმა ფართოდ უნდა 

განიმარტოს და ის დირექტორთა საბჭოს წევრებზეც უნდა 

გავრცელდეს. რამდენად იქნება ეს უკანასკნელი იგივე წარმა- 

ტებით მიღწეული, როგორც სამეთვალყურეო საბჭოს შემთხ- 

ვევაში, პრაქტიკის საქმეა. ზოგადად, შეფასება მართვის ორივე 

ორგანოს – დირექტორატისა და სამეთვალყურეო საბჭოს შე- 

ფასებას მოიცავს. 

შეფასების მეთოდი თვითრეგულირებადი ნორმებით დამკ- 

ვიდრებული კლასიკური სახის შიდა კონტროლის ბერკეტია. 

მისი გამოყენება მმართველ ორგანოს წევრთა პროდუქტიუ- 

ლობის, ეფექტურობისა და წარსული საქმიანობის განხორციე- 

ლების პროცესში დაშვებული შეცდომებისა და ხარვეზების 

აღმოფხვრისთვისაა აუცილებელი. მარტივია, რომ მენეჯმენტის 

მზრიდან საკუთარი ხარვეზებისა თუ ,,ჩავარდნების“ სხვისი 

თვალით დანახვა და გამოვლენა მხოლოდ და მხოლოდ დადე- 

ბითი შედეგის მომტანია კომპანიის ღირებულების ზრდისა და 

აქციონერთა და დაინტერესებულ პირთა ინტერესების მაქსი- 

მალური დაცვის უზრუნველსაყოფად. 

2.3.2. მართვის ორგანოს წევრთა ანაზღაურება 

საკორპორაციო სამართალში კორპორაციული მართვა, მი- 

სი განხორციელების სამართლებრივი საშუალებები, მეთოდები 

და სუბიექტები მეწარმე სუბიექტის რენტაბელობის, შესაბა- 

მისად, აქციონერთა სარგებლიანობის ზრდის ერთ-ერთი გან- 

მსაზღვრელი კრიტერიუმია. კორპორაციული მართვა პროცე-
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სია, რომელსაც კონკრეტული კომპეტენტური პირები და 

ორგანოები ახორციელებენ. საზოგადოების მართვის პროცესს 

თავისი სპეციფიკური ნიშნები აქვს,რომელთა შესრულება კვა- 

ლიფიციურ კადრს მოითხოვს. კვალიფიკაციას კი კონკრე- 

ტულ მოვალეობათა მაქსიმალურად ზედმიწევნით შესრულების 

უნარი განაპირობებს. ეს მოვალეობები აკისრია კორპორაცი- 

ის ხელძლვანელობას. მათი (მოვალეობების) დიფერენცირე- 

ბა უნდა მოხდეს პირველხარისხოვან და მეორეხარისხოვან 

მოვალეობებად, კანონისმიერ, სახელშეკრულებო თუ წესდე- 

ბიდან გამომდინარე მოვალეობებად.5% აღნიშნულ მოვალეობა- 

თა მატარებელ სუბიექტებს, როგორც წესი, ვალდებულებები 

„ცალმხრივად“ განესაზღვრებათ, მიუხედავად იმისა,რომ დირე- 

ქტორის თანხმობა თანამდებობაზე დანიშვნასა და გამწესებას 

ფორმალურად ესაჭიროება. მის ცალმხრივობას განაპირობებს 

როგორც კანონისმიერი, ისე საწესდებო შეთანხმების სათანა- 

დო დათქმების არსებობა, რომელთა დარღვევა ხელმძღვანელ 

პირთა პასუხისმგებლობის საკითხის დლის წესრიგში დაყე- 

ნების საფუძველია.5%7 

მოვალეობასთან ერთად უფლებათა არსებობასაც გულისხმობს. 

მართვის ორგანოთა წევრის ერთ-ერთი ასეთი უფლება სათა- 

თუმცა, კარგი კორპორაციული მართვა 

ნადო ანაზღაურების მიღების უფლებაა. კომპანიის ამა თუ იმ 

წევრის საქმიანობის წარმატებულად შესრულებას უშუალოდ 

უკავშირდება მისი შრომითი ანაზღაურება, რომელსაც ისინი 

კომპანიის ლირებულების მომატებაში იღებენ.% იმისათვის,რომ 

585 საქართველოს ,,მეწარმეთა შესახებ“ კანონის რამდენიმე მუხლი, კერ- 

ძოდ,მე-9 მუხლის მე-6 პუნქტი და 56-ე მუხლი გამოდგება ზელმძღვანელ 

პირთა კანონისმიერ მოვალეობის განსაზღვრის საფუძვლად. 

586 ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 201. 

587 იხ. #0VIIII6,;; C0Iი0LგII0ი§, ტანი სხI15ჩ6ი 2000, L. 188 C( 560. 

588 მაგრამ საინტერესოა, რომ აქციონერთა შემოსავლების მაჩვენებელი
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კომპანიას გააჩნდეს ანაზღაურების სათანადო პაკეტი აუცილე- 

ბელია ყურადლება გამახვილდეს ანაზღაურების ზოგად პრინ- 

ცი პებზე.3? პირველ რიგში, აუცილებელია, რომ ხელმძღვანელ 

პირებთან დადებულ ხელშეკრულებებში თავიდანვე ზუსტად 
განისაზღვროს საქმიანობის აღწერილობა, რა უფლება-მოვა- 

ლეობები და პასუხისმგებლობა გააჩნია, ხელფასის განსაზღ- 

ვრული და ფიქსირებული რაოდენობა399 და ანაზღაურების 

ზრდის პერსპექტივების არსებობაზე მითითება." ქედბერის ან- 

გარიშის მიხედვით,დირექტორთან სამ წელზე მეტი ვადით და- 
  

ამით ფაქტობრივად არ მატულობს. იხ. /4//6/, #I+0CMIIთII, 5(ხ!“0M10VII0II, 
Cიოთო6ი1მ110§ მიძ C 2505 00 (09C LმV/ CI 8V051ი655 0Iი0გიI7მ(0ჩ, 4" 0ძ., VV0IL- 

615 ML IსVV6L, 2012, L. 330-331. 

589 ანაზღაურების პოლიტიკა იყო აშშ-ის უმსხვილესი კორპორაციების 

(2001 წელი) ჩამოშლის ერთ-ერთი მიზეზი: თუ 1990 წელს აღმასრულე- 

ბელი ოფიცრის საშუალო წლიური ანაზღაურება 1.25 მილიონი იყო (500 

კომპანიის მაგალითზე), რომლის 92%-ს ნაღღი ფულით იღებდა ზოლო 

8%-ს საზოგადოების აქციების სახით,2001 წლისთვის მისმა ანაზღაურებამ 

6 მილიონზე მეტი შეადგინა, საიდანაც აქციებით წილი 66% იყო. ასეთ- 

მა ცვლილებამ თავისი შეუქცევადი შედეგი გამოიღო კიდეც. იხ. C0/700, 

# 1ი0600/ 0( C0ეი0L216 5Cმიძგ!§: VVხV (ი6 5 გიძ Cს:006 LIჩ%CV, Iი: 4 MC 

Cი:0ი, Iიი0I0VIით Cიე00+მ1C LმV გიძ M0ძიIი151ი” 56ლსIIVIC§5 (MLტდსI20ი Iი 

ნსI006 გიძ (ი6 V5/4, #იII. ,4I7I0IV;; MCC0I!0I2, 2006, L. 220-222. უფროსი 

აღმასრულებელი ოფიცრების ანაზღაურების საერთო მოცულობის შესახებ 

შესანიშნავი ცხრილია გაკეთებული შემდეგ ნაშრომში: 80CVI, 80I10I), IM00II, 

CიინიL2L6 C0V6IიგიC6 გიძ C0იV0I, V0”XIიფ წმილL M0. 02, 2005, L. 59. 

590 აშშ-ში 1990-იან წლებამდე მენეჯმენტის ანაზღაურების სისტემა, 

უპირატესად, სახელფასო ანაზღაურებას მოიცავდა. 90-იანი წლებიდან 

ანაზღაურების ზოგადი პოლიტიკა შეიცვლა და ის უფრო აქციაზე და- 

ფუძნებულმა ანაზღაურების პოლიტიკამ ჩაანაცვლა. იხ. „///0), LითIძი, 

აI/ხ/იI0ი7II07, C0იიიტი1გმ005 მიძ Cმ50§ 0ი 166 LმVV 01 8V5Iი6§§ 0+9გი12მ- 

აიი, 4" ტძ., VV0II6I§ XL IVIVV6I, 2012. L. 331. 

591 იხ. ლაზარაშვილი,სასამსახურე ხელშეკრულება საწარმოს დირექტორ- 

თან. პარტნიორი და დირექტორი შიდასაზოგადოებრივ ურთიერთობებში, 

წიგნში: თანამედროვე საკორპორაციო სამართლის თეორიული და პრაქტი- 

ჰული საკითხები, გამომცემლობა მერიდიანი, 2009, გვ. 309 -342.
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დებული ხელშეკრულება უნდა დამტკიცდეს აქციონერთა მიერ 
აქციონერთა საერთო კრებაზე."? ხელშეკრულებაში სასურვე- 

ლია, რომ დირექტორთა ანაზღაურების განსაზლვრის ყველა 

კრიტერიუმი, სრული განაკვეთით მომუშავე აღმასრულებელი 

პირებისა და მალალანაზღლაურებადი პირების წლიური შემო- 

სავლების დადგენის ყველა დეტალი იქნეს განმარტებული და 
გახსნილი. ინფორმაცია უნდა მოიცავდეს ანაზღაურების სახეს 

და საფონდო ოფციონის შინაარსს.273 

„საჯარო“ კომპანიის მენეჯმენტის წევრთა ანაზღაურების 

პოლიტიკა ევროპის საკორპორაციო სამართლისა და კორპო- 

რაციული მართვის 2012 წლის სამოქმედო გეგმის ერთ-ერთ 

პრიორიტეტულ საკითხად იქცა. სამოქმედო გეგმა ანაზღაუ- 

რების პოლიტიკაზე ზედამხედველობაში აქციონერთა ჩართვას 

მოითხოვს. აქციონერებს გასაგები, ამომწურავი და სრული ინ- 

ფორმაცია უნდა პქონდეთ ანაზღაურების პოლიტიკასთან და 

პირთა კომპენსაციასთან დაკავშირებით. მსგავსი პრინციპე- 

ბი აუცილებელია კორპორაციული მართვის გაუმჯობესების 

პროცესისთვის, რამდენადაც კარგი ანაზღაურების პოლიტიკა 

კომპანიის შემოსავლიანობას ზრდის და სასარგებლოა გრ- 

ძელვადიანი პერსპექტივისთვის, ხოლო სუსტი ანაზღაურების 

პოლიტიკა კომპანიის ქონებრივი პოზიციების აღმასრულებელ 

პირებზე არამიზნობრივი და ბუნდოვანი გადინებით შემცირება 

ხდება.?“ ასეთი გადინების მეთოდები მრავალგვარია და მიიჩ- 

592 Cიძხი!2/ #0ი00/!, ILტხიII 0, (66 C000ი2IILL66 იი 1ი6 LIიგიCIმI #§506C(§ 01 

C0I00L2168 C0CV6ILომიC6C, L0იძიი, 1992, 2IL. 4.41. 

593 Cძძხ!/!/ Mმიი!! =6ხი! 0! 166 C0თ00IC6C 0ი 1ი6 ჩIიმილIმ1 #5060(5 0L 

C0700L216 C0V6LიმიCC, Lიიძიი, 1992, მL. 4.40. 

594 C0თოსი!იგIიი ით I1IVC6 C0თიიI§5)იი I9 166 სI0ი6მი L2ILI12.06%ი1, 

106 Cისიი!!, LIხC სს(00Cმი სC60იი0Iი1C #იძ 50C181 C0იეIთ1I166 #ტიძ IC C0ი1- 

#MიIL6C CI XC IL6210095, #ტCV 0ი ნIმი: სსჯახგგი CითიმიV 108V გმიძ C0100+მ16
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ნევა კორპორაციის ქონებრივი პოზიციების გაფლანგვის ქმე- 

დებად.595 მაგალითად, მენეჯმენტის ანაზღაურების ტრანზაქცია 

დაკავშირებულ მხარესთან?295 დადებული გარიგებაა, სადაც კომ- 

პანიის ბალანსიდან ქონების არამიზნობრივი მიკუთვნებისა და 

გადინების დიდი ალბათობა არსებობს.?? ასეთ არამიზნობრივ 

გადინებად მიიჩნევა შემთხვევა, როდესაც არაპროპორციული 

თანხების გადინება ან ისეთი ანაზღაურების შემცველი გარი- 

გება იდება, რომელსაც ჩვეულებრივი, იგივე პირობებში მყოფი 

პირი არ დადებდა. კომპანიის ქონების გაფლანგვის ეს სახე 

მაშინ არის სახეზე, როდესაც არასწორი ან არასაჭირო მიზ- 

ნებისთვის ხდება მისი გადინება. ასეთი მეთოდი კი შეიძლება 

იყოს საჩუქრის გაკეთება ან სხვა მსგავსი მეთოდი. ნებისმიერ 

შემთხვევაში, ასეთ დროს ხელმძღვანელ პირთა ხს/5I/1655 /Vი§- 

MICIII IVI6-ით დაცვა აღარ ხდება."?ზ 

მენეჯმენტის საქმიანობა შესაძლებელია განისაზღვროს სხ- 

ვადასხვა მიმართულებით, თუმცა საქმიანობისთვის კომპენსაცია 

შეიძლება არ მიეცეს.5?? ეს შესაძლებელია შეზღუდული იყოს 

ნაციონალური კანონმდებლობით, წესდებით, ხელშეკრულებით 

ან კორპორაციული მართვის კოდექსით. აშშ-ის გაგებით, მენე- 

ჯმენტის მოწვეულ წევრს განესაზღვრება იმ დროის დახარ- 

ჯვის ადეკვატური კომპენსაცია, რომელიც მან საზოგადოების 

  

§80V8ომიC6 - გ ი0ძიIი 1698) #-2ი16VV/0IM #0L L00X6 ტიძმ200ძ §ჩმ(6ხიIძი6L§ გიძ 

§V5(81იგხ16 C0თინხმი165, CCM (2012) 740 ჩიმ!, მLI. 3.1. 

595 //I0/, XI თითი», ახ! ი!იM!ი), C0ლიი6ი1მ065 გიძ C2505 0ი 1ხ6 L,მVV 

01 805109055 0ICმი12გწ 00, 4“ 6ძ., VV0IC6I§ LIსV, 2012, L. 350-352. 

596 ე.წ. !6/Iძ!ით-იეთ!“/ I-IL90CI10/. 

597 იხ. #III!19I(05, IICI"IIC, MთI!ძძ, L6CIმ(0ძ-02გXL IIგი§ეCII0ი%, 1ი: IV6 ტიმL- 

0»V 0! C0I900I21C6 LმVV, 2" 6ძ., 2009, L. 153. 

598 /XIV/0, 8!-ი/I§0/!, სსიძ6I5(გიძIიყ C000L21C LმგV, 3" 6ძ., 2009, L. 263. 

599 5C/)/166”)0/!, ICC LმVV 0 C0უ20L2L10X§, 5“ 6ძ., 2008, 0348.
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კორპორაციულ მართვას მოანდომა,599 ხოლო დირექტორი,რო- 

მელიც არის მენეჯერი ანუ შიდაორგანულად, წევრობის სტა- 

ტუსით დაკავშირებული, როგორც წესი, საზოგადოების ხელ- 

მძღვანელობითი თანამდებობისთვის არ იღებს ანაზღაურებას.?! 

კომპენსაციის მიცემა დამოკიდებულია რამდენიმე ფაქტორ- 

ზე. პირველ რიგში, ეს არის საზოგადოების ფინანსური შე- 

საძლებლობა, თუმცა ძირითადი ხელფასის განმაპირობებილი, 

როგორც ფყფესი, არის აღმასრულებელი პირის განათლება და 

გამოცდილება, ხოლო ე.წ. ცვალებად ხელფასს განსაზღვრავს 
აღმასრულებელი პირის საქმიანობა, რომელიც დამოკიდებულია 

შრომის ნაყოფიერებაზე.§592 თავის მხრივ, საზოგადოების რეპუ- 

ტაცია და ღირებულება კარგი აღმასრულებლის მიერ წარმოდ- 

გენილ საზოგადოებას გაცილებით მაღალი აქვს.593 მენეჯმენტის 

ანაზღაურება შეიძლება შედგებოდეს როგორც ფიქსირებული, 

ისე ცვალებადი კომპონენტისგან.9% ფიქსირებული კომპონენტი 

შედგება ხელფასისგან. რაც შეეხება ცვალებადი ანაზღაურების 

განსაზღვრას, უმნიშვნელოვანესი ფაქტორია აღმასრულებელი 

პირის მიერ შეტანილი წვლილი კომპანიის მოკლევადიან და 

გრძელვადიან ფინანსურ სტრატეგიასა და საქმიანობაში. ცვა- 

ლებადი კომპონენტი ხშირად შედგებ წლიური ბონუსების- 

გან.9% საქმიანობის მოტივაციის გაზრდის მიზნით ცვალებადი 

600 აღნიშნულ დროს მოიცავს საერთო კრებებზე, კომიტეტების სხდომებზე 

დასწრებასა და სხვა ფუნქციური დატვირთებისგან დროის დახარჯვას. 

601 5C#//)660ძ0ი, Lხბ LგV 0 Cიეე0იI2I0»5, 5“ 06ძ., 2008, 348. 

602 იხ. კორპორაციული მართვის სახელმძღვანელო, IC, 2010, გვ. 101. 

603 8)ფლ,ი»თ, #VIთMდ, ILI60I) , LIII0I, C0ი)ინი§მV0ი 0: CსIაIძ6 LXIICCI0I§: ტი 

ცIიდ1იCმ1 ტი21V515 0/ =CC0ი00V1C ს00(6იIი2ი15, M6V/ V0IX, 2000, L. 1, 

604 „80C/!, 80)10/), I206II, C0+ი00L216 C0V6თიმი06 მიძ CიისიI, VV0IIMIიდ ჩგ- 

06I M0. 02, 2005, L. 24-26. 

605 MIVIX2II), -X06CVLIVC C0იIილი§მ00ი,1998, L.10-15.



კორპორაციული მართვის მაფორმირებელი ელემენტები 265 

  

ანაზღაურება დირექტორის ანაზღაურების ხელშეკრულების 

მნიშვნელოვან ნაწილს წარმოადგენს. აღმასრულებელ პირებს 

ხშირად ეძლევათ სარგებლის ოპციური გეგმა,7'? რომელიც 

შედგება საპენსიო, სამედიცინო და სხვა მსგავსი გეგმებისგან.%? 

უკანასკნელ დათქმას შეიცავს ,,მეწარმეთა შესახებ“ კანონიც, 

რომლის მიხედვითაც, დირექტორის შრომის ანაზღაურება შეი- 

ძლება განხორციელდეს საწარმოს მოგებიდან.9ზ%! ამ შემთხ- 

ვევას, როგორც წესი, მონეტარულ ანაზღაურებას უწოდებენ, 

რაც განპირობებულია მისი არსით – დირექტორს შეიძლება 

მიეცეს გარკვეული პროცენტი მოგებაში, რომელიც ტექნიკუ- 
რად განხორციელებადია აქციების გადაცემით.5? შესაძლებე- 

ლია,რომ აღმასრულებელ პირებს მიეცეთ ანაზღაურების ისეთი 

მნიშვნელოვანი სისტემის გამოყენების უფლება, როგორიც სა- 

  

606 მაგ. იხ. „4//0”, #I-თთMM0VMI, 5I(ხ/ძი1ი/!იI, Cიოინი!გოლ§ გიძ C0505 0ი 

სხ6 LგV/ 01 805Iი65§ CCCგი17მL0ი, 4“ 6ძ., VV0IL6I§ MIსVM/6+, 2012,  353-355. 

607 #I7»!ი, ,8IიM§0/, სIიძია(გიძIით C0020L8მ16 LმV,, 3” 6ძ., 2009, L. 258. 

608 იხ. „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის მე-9! მუხლის მე-6 პუნქტის ა) 

ქვეპუნქტი და 55-ე მუხლის მე-8 პუნქტის კ) ქვეპუნქტი. 
609 5C//06/0”, IV6 Lგ2VV 0 CიIლიიLგს0ი5, 5% 0ძ., 2008, 348.
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ფონდო ოფციონია.!? თუმცა აქციებსა და ოფციონზემ' დამყა- 

რებული ანაზღაურება ისეთი საკითხია, რომელიც აქციონერთა 

გადაწყვეტილებას საჭიროებს."'?2 ამის მიზეზია ის, რომ კა- 

პიტალთან დაკავშირებული კომპენსაცია აქციონერებისათვის 

მნიშვნელოვან დაფარულ ხარჯებს შეიცავს. ეს ხარჯები უხი- 

ლავია, რადგან აღრიცხვის პრაქტიკა ვერ ადგენს ოფციონზე 

დამყარებული კომპენსაციის ნამდვილ ღირებულებას.5)) 

610 საფონდო ოფციონს, როგორც ანაზღაურების სახეს, ძირითადად, „ღია“ 

კორპორაციების ხელმძღვანელ პირთა ანაზღაურების პოლიტიკა შეიცავს. 
იხ. /III0, 8/0M50/!, იძტმიძინ C0I20#2IC LმგVV, 3” 6ძ., 2009, L. 258-260. 

ოფციონის ფუნქციონირების არსი მდგომარეობს შემდგომში: ოფციონი მის 

მფლობელს აძლევს აქციის ყიდვის ან გაყიდვის უფლებას წინასწარ გან- 
საზღვრულ ფასად. მაგალითად, ოფციონი მფლობელს შეიძლება აძლევდეს 
უფლებას იყიდოს საზოგადოების აქციები დღევანდელ ფასად, დავუშვათ 1 
ლარად, სამი თვის შემდეგ. ოფციონის მფლობელი მოელის აქციის ფასის 
ცვლილებას, საიდანაც მას სარგებლის მიღების იმედი აქვს. მფლობელი 

შეიძლება ვარაუდობდეს, რომ აქციის ღირებულება გაიზრდება 2 ლარით. 
ამ დროს ოფციონის მფლობელი მიიღებს 2 ლარის ოდენობით მოგებას. 
იხ. /#”/10, ,8/-ი/I50/, LIიძი5(გიძIიდ CიჯლეიLმL6 L2გVV, 3 06ძ., 2009, L. 258-260; 

16 C#XXI0/15§ CI00I1I§ C-000!0II0”, იძი 5(გიძIის 5(0CX 0დII0ი5, Cი1C280 
1994, L. 1-27; MIV იჩ), 6X6CსIV6 CიიეხCი52I10ი,1998, L 16-23; ##ოII, MIVI- 

ჩა), 510CM 0იV0%5 IიL VI0ძIV6I§I66ძ =X6CVLIV6§, VV0IMIიდ 0მ06CL Mი. 01-16. 

2001, L. 1-55; .4II2V, L--იძIისძი, 5I(ხ-ძო1ძMI9ი, C0ი1006ი18I6§ მ0ძ C2მ565 იი 

166 LგV/ CI 8ს31ი055 CL6გიI2გII0იი, 4“ 0ძ., VV0II6CI§ ILIსVV6-, 2012, L. 332. 

611 იხ. „8/2/0I1, IIMI0IIC, #ICII, L'II2ო, C0ოთილნი§გ!!10ი 0! Cს151ძ6 ILXIICCL015: 

ტი სოიIოCმ1) ტიმგ1IV515 0 სCიილიIC ს06(6-იი1იმ»1§, 2000, L 9-12. 

612 იხ. #L/1/I9I(05, /16IIIC, Mთ)Iძძ, სL6CIმ(6ძ-ჩგ+CV IIგი§მC0005, )ი: 166 ტიმL- 

0Mია 0 C0.ი00LმLC L8VV, 2" 6ძ., 2009, L 167. ასევე: /4//6/, X/თთ#I0/I, 5I(ხI0- 

ჯიIMIი!!, C00იი06ი1მ0165 მიძ C2§0§ 00 (იხ6 LგVV 0 8ს§5Iი0§5 0ICმგი1!7მ(იი, 4" 

ტძ., VV0ILCI5 MIსVV0L, 2012, 1. 347. 

613 დირექტორთა ანაზღაურება ფულადი ან აქციური ბონუსებით,რომელიც 

აქციის სამომავლო ღირებულებაზეა დაფუძნებული, მოჩვენებით აქციებსაც 
უწოდებენ, ე.წ. ##0710M §(0C#. იხ. „4106, M-თთMო!თ”, 5I(ხ;ძM1იო1ძი, C0Mი- 
სიბი!მ00§ გიძ C250§ 0ი 106 LმV/ CI 8V511:05§5 CX-Cგი120V0ი, 4" ტძ., VVCII6I5 

1I0VV6I, 2012, L. 333.
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დირექტორთა პასუხისმგებლობის საკითხის დაყენების სი- 

მარტივის ზრდასთან ერთად სხვადასხვა სკანდალიდან?“ გა- 

მომდინარე, იზრდება?” მათი ანაზღაურებაც. აღნიშნული გა- 

ნაპირობა რამდენიმე გარემოებამ. ?? გარემოებათა შორის უპირ- 

ველესია ანაზღაურების პოლიტიკის ფუნქცია კორპორაციულ 

მართვაში. სწორმა ანაზღაურების სტრატეგიას დირექტორის 

ინტერესები კარგი კორპორაციული მართვის განხორციელე- 

ბისკენ მიჰყავს, რითიც ხდება მენეჯმენტის წახალისება. მე- 

ნეჯმენტის გულმოდგინე ხელმძღვანელობა, თავის მხრივ, აქ- 

ციონერთა შემოსავლების მაქსიმირებისკენ არის მიმართული, 

რაც წარმომადგენლობით ხარჯებს ამცირებს – გონივრულად 

ნაკლები დანახარჯით მაქსიმალური უკუგების რეალიზება. 

გარემოებათა ფორმირება საკანონმდებლო აქტებშიც აი- 

სახა.5!? მაგალითად, მოწვეული დირექტორები საზოგადოების 

614 იხ. 5ჩი//)0I), LხC ნიძსIით L6921ICV 01 5იILს V. Vმი C0IM0თ, 33 IXI. 

I. C0Lი. L.287, 2008, L 1-19. 

615 აშშ-ში ბოლო ორი დეკადის განმავლობაში მმართველ ორგანოთა 

წევრების ანაზღაურების ზრდის ტენდენციებსა და მაჩვენებლებზე არაერთი 
კვლევაა შესრულებული. იხ. /„4//0/, MI-თი/C10/I, 5I(ხI'ძ”1ი!II0M, C0თონCისგI- 

165 გიძ C2505 ლი 106 LგV/ CI 805Iი0655 0LCგი!28110ი, 4' 0ძ., VV0IICI§ «IსVთღ, 
2012, L. 330-347. 

616 დირექტორთა ანაზღაურების თემა მათი ფიდუციური ვალდებულებების 
ზღვარზე გადის, რამდენადაც ხშირად დგება საკითხი მართვის ორგანოს 

წევრთა მიერ უსაფუძვლოდ კორპორაციის ქონების მითვისების შესახებ. 
რაც ანაზღაურების ,ნიღბით“ ინიღბება ხოლმე. ეს აქციონერთა სადივ- 

იდღენდო პოლიტიკას პირდაპირ ზიანს აყენებს და აფერხებს კომპანიის 

აქციონერთა ინტერესების პრიმატით მართვის სტრატეგიას. შესაბამისად. 

ხშირად ასეთი შემთხვევა დირექტორის წინააღმდეგ დერივაციული სარჩე- 

ლის წარდგენის საფუძველიც გამხდარა. იხ. /7X»//ი, ,8!“III5§0/. სიძ”ოიძIიდ 
CიჯდლიL2I6 LგV/, 3 0ძ., 2009, L. 254-255. 

617 ჭანტურია, კორპორაციული მართვა. 2006. გვ. 467. 

618 #I»ოჯი, 87050”, LIიძი5გიძილ Cიფთი(ი!C LV, MM ლძ., 2000, ჩ 254.25C 

619 ასე, მაგალითად, სარბანეს-ოქსლეის აქტი.
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სახელით მესამე პირებთან ურთიერთობაში გამოსვლისას წარ- 

620 მოადგენენ აქციონერებს ანუ არიან აქციონერთა აგენტები. 

ეს უკანასკნელი გამომდინარეობს, ე.წ. პრინციპალ-აგენტის 

ურთიერთობიდან, რომელსაც, თავის მხრივ, საკუთრებისა და 

მართვის დანაწილების პრინციპი უდევს საფუძვლად. ამ ურ- 

თიერთობის კრეატივს წარმოადგენს ორგანიზაციათა მართვის 
62! პრობლემები. ორგანიზაციათა მართვის პრობლემ ა,922 ფი 

დუციურ ვალდებულებათა დარღვევის შემთხვევებში, როგორც 
წესი, სრულდება აღმასრულებელ პირთა პასუხისმგებლობით.) 

620 „8,»ი”, IIV0M§, ICI), LIII0I, C00106058110M 0I( Cს151ძ6 IXII6010(5: #ი 
სთიIICმ31 ტივ21V515 01 CC0ი0Mი01C L)C(I6ოთ1Iიგი1§, 2000, #L. I. 

621 „4/»?ი!!ს; #MICI15M1C/II), MIთძLM0I, იტ860CV LI0ხ1ციი§ მიძ L6ი8მ! 5(LმIC6165, 

Iი: (იი ტაივ(0”ი” 01 Cიყი0I216 LმგVV, 2"9 6ძ., 2009, L. 35-53. 

622 ასეთი ერთ-ერთი პრობლემა ანაზღაურების პოლიტიკას უკავშირდ- 
ება. კერძოდ, მენეჯმენტის ანაზღაურების პოლიტიკის დამტკიცება სა- 
ჯარო კორპორაციებში ანაზღაურების კომიტეტის მიერ ხდება ხოლმე, 

რომელიც დამოუკიდებელი წევრებით არიან ფორმირებულნი, მაგრამ ეს 
დამოუკიდებელი წევრები, ფაქტობრივად, ინსაიდერი დირექტორების მიერ 
აირჩევიან და ინიშნებიან, რაც მიუკერძოებლობასა და დამოუკიდებლობას 
გარკვეულწილად გამორიცხავს. ეს არის მენეჯმენტის განხორციელების 

პროცესში პრინციპალ-აგენტის პრობლემის ერთ-ერთი საფუძველი. იხ. 

XIIMI0, 8/-0/I§0M, სიძ6ლ§%ILგიძIიფ C0ოი0I8LC LV, 3" 6ძ., 2009, ჯ. 256. მაგრამ, 
თანამედროვე საკორპორაციო სამართლებრივი სისტემის მქონე კაპიტალის 
ბაზრის რეგულაციები სტაბილურად ითხოვენ დირექტორთა ანაზღაურების 

პოლიტიკის შესახებ ინფორმაციის გახსნას ლისტინგში გატარების პრო- 

ცესშივე. ანაზღაურების პოლიტიკის განსაზღვრისთვის კი აქციონერთა მხ- 

რიდან მისი დამტკიცების დამატებითი რეგულაცია შემოაქვთ. იხ. #/1770I(65, 

#M90/”I9C, Mთ/ძთძ, IL6I216ძ-ჩ2გILV II8ი§გიწიი§, Iი: 166 ტიმ1ით·M 0! C0020L216 

LგVI/, 2" 6ძ., 2009, XL. 167. 

623 მენეჯმენტის ანაზღაურების სქემისა და პოლიტიკის განსაზღვრა დაკა- 

ვშირებულ პირთან დადებულ გარიგებად ითვლება,რომელიც განსაკუთრებუ- 
ლი ყურადღების ცენტრშია საფინანსო ბაზრისთვის. ხელმძღვანელ პირთა 

მხრიდან მაღალი ანახლაურების პოლიტიკის განსაზღვრის შემთხვევები 

და მანიპულაციები სხვადასხვა სკანდალების მიზეზი გახდა. აშშ-ში ამის 

გასანეიტრალებლად 2002 წლის სარბანეს-ოქსლეის აქტში გაიწერა, რომ
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მოკლედ, სამართლებრივი ურთიერთობები ეკონომიკურ აქტივო- 

ბებში განიცდის ერთგვარ ცირკულაციას,რომლის ათვლისა და 

დასრულების წერტილად ხელმძღვანელ პირთა ,,სამსჯავრო“ 

გამოდის. ფორმულა მარტივია – ფართო უფლებამოსილებათა 

ფარგლები დიდ პასუხისმგებლობას მოიცავს. ეს უკანასკნელი 

რომ არ იქცეს დირექტორთა სამეწარმეო რისკებისი?რ% აღების 

შიშის სინდრომად, დირექტორთან დადებულ ხელშეკრულებაში 

აუცილებელია ზუსტად გაიწეროს შრომის კომპენსაციის დე- 

ბულებები, სახე და პირობები. 

2.3.2.1. ანაზღაურების პოლიტიკა „რბილ“ სამართალში 

ანაზღაურების პოლიტიკის კლასიფიცირება შესაძლებელია 

კორპორაციული მართვის კოდექსის და ნორმატიული, ანუ 

„მეწარმეთა შესახებ“ კანონის ანალიზის საფუძველზე. ქარ- 

თული რეალობისთვის კომერციული ბანკების კორპორაციული 

მართვის კოდექსი უნდა გაანალიზდეს. 

  

თუ კომპანიაში ანაზღაურების პოლიტიკით (საუბარი ეხება საფონდო ოფ- 

ციონს) მნიშვნელოვანი გადაცდომებს აქვს ადგილი, მაშინ აღმასრულებე- 

ლი ოფიცერი ვალდებულია დააბრუნოს მიღებული ბონუსები, აქციაზე და- 
ფუძნებული ანაზღაურება და აქციების გაყიდვით ამ პერიოდში მიღებული 

სარგებელი. იხ. /#XII/0, „8/-0/§0/), იძ6§LგიძIი§ C0/Mი00L816 LმVV, 3“ 0ძ., 2009, 
L. 254. საინტერესოა უახლეს იურიდიულ ლიტერატურაში და აკადემიურ 

წრეებში განვითარებული მოსაზრება, რომ ინსაიდერული ვაჭრობა, რომელ- 
შიც მენეჯმენტის წევრები არიან ჩართულნი ანაზლაურების მექანიზმად 

უნდა იქნეს განხილული. იხ. L„4//0/, MI0რI0710VI, 5Vხჯი/10III0I, Cიიი6ი1მI- 

165 მოძ Cმ§05 0ი (ხC LმV/ CI 8ს051ი055 0L-გი!7გწიი, 4" 6ძ., VV0II6I§ XIსVV6,, 

2012, L. 682-684. 

624 თანამედროვე საკორპორაციო სამართალი და, უფრო მეტად, კორპო- 

რაციული მართვა ხომ, ძირითადად, რისკების მართვასა და მათ დივერსი- 

ფიცირებას ეხება.
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საუკეთესო საერთაშორის პრაქტიკის??? მიხედვით ანაზღაუ- 

რება მოიცავს ექვს ძირითად ელემენტს: ფიქსირებული ხელ- 

ფასი, ბონუსები, ოფციონი აქციების შესყიდვაზე, აქციებით 

ანაზღაურების განსაზღვრული გეგმა, საპენსიო ფონდი და 

ბენეფიტები (სარგებელი). ფიქსირებული ხელფასი წინასწარაა 

განსაზღვრული ხელშეკრულებით და არ არის დამოკიდებული 

შესრულებული საქმიანობის ხარისხზე ანდა კომპანიის წარმა- 

ტებულობაზე. მიუხედავად იმისა,თუ რამდენად წარმატებული 

იქნება ესა თუ ის ხელმძღვანელი თავისი საქმიანობის განხორ- 

ციელების დროს, ის მიიღებს ხელშეკრულებით გათვალისწი- 

ნებულ ფიქსირებულ ხელფასს.2? ბონუსებით ანაზღაურება 

ერთ-ერთი გავრცელებული ფორმაა კომპანიის თანამშრომლე- 

ბის ანაზლაურების კუთხით. პრაქტიკაში არსებობს თვიური, 

ნახევარწლიური და წლიური ბონუსები. ასევე შეიძლება იყოს 
გარკვეული სამუშაოს წარმატებით შესრულებისთვის დანიშნუ- 

ლი ბონუსებიც. ოფციონი აქციების შესყიდვაზე და აქციებით 

ანაზღაურების განსაზღვრული გეგმა ანაზღაურების მიღებული 

ფორმაა დასავლეთის ქვეყნებში. ასეთი ანაზღაურების შემთხ–- 

ვევაში,აუცილებელია წინასწარ განისაზღვროს პერიოდულობა, 

თუ როდის ექნება მმართველი ორგანოს წევრს ამ უფლების 

გამოყენების შესაძლებლობა და შეღავათის ოდენობა, თუ რამ- 

დენად შელავათიან ფასში მოხდება მის მიერ აქციების შეს- 

ყიდვა. “?? საპენსიო ფონდი ანაზღაურების ერთ-ერთ საკმაოდ 

625 მაგალითად, #LI-ის პრინციპები პირდაპირ განსაზღვრავს მმართველ 
ორგანოთა წევრების ანაზღაურების სისტემას და ადგენს ოთხ ძირითად 

მიდგომას ანაზღაურების პოლიტიკისთვის სამართლიანად განსაზღვრისთ- 

ვის. იხ. ##IMI0VII65, #MIძოიმრC/), Iხ0 #LI ჩოიCI0I6§ 0( C0-000L-2(6 C0CV6IიმიC6 

CიოიმX2ძ VVICს C00L9C12 LმV/, M6CLIV6LI L. IბC., V0I. 47, 1995, L. 24-25. 

626 იხ. M/I(I0/I), CX6CVIIV6 C00)060ი580ი,1998, I.9-10. 

627 შეად. Cთძხ!/!+ M6ი0ი!“ IL600L( 01 166 CითიიIIICC 0ი 166 წIიმიC181 /45-
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გავრცელებულ მეთოდს წარმოადგენს. კომპანია შეიძლება სარ–- 

გებლობდეს გარკვეული სპეციალიზირებული საპენსიო კომპა- 

ნიების მომსახურებით ანდა თავად კომპანიას გააჩნდეს საპენ- 

სიო ფონდი. აღნიშნულ ფონდში დაგროვილი თანხა, რომელიც 

მოიცავს ხელფასიდან ფიქსირებული თანხის შენატანებსა და 

დანამატს კომპანიის ბიუჯეტიდან, გაიცემა შრომის ხელშეკრუ- 

ლების მოშლის ან საპენსიო ასაკის მიღწევის მომენტისათვის.573 

ბენეფიტი შეიძლება მრავალფეროვანი იყოს, რომელიც, ძი- 

რითადად,მოიცავს ისეთი ხარჯების ანაზღაურებას, როგორიცაა 

საწვავის ფული, სამგზავრო ხარჯების ანაზღაურება, კომპანი- 

ის მიერ სატელეფონო საუბრების დაფარვა, ჯანმრთელობისა 

და სიცოცხლის დაზლვევა და სხვა. ანაზღაურების პროცე- 

სის ობიექტურად და გამჭვირვალედ წარმართვის მიზნით კი, 

სასურველია,თუ კომპანია შექმნის ანაზღაურების კომიტეტს,”? 

რომელიც, როგორც წესი, შედგება დამოუკიდებელი წევრები- 
საგან.539 

კომერციული ბანკების კორპორაციული მართვის კოდექსის 

მიხედვით, ბანკის მმართველი ორგანოების ანაზღაურება უნდა 

იყოს საკმარისი, მაგრამ არა გაუმართლებლად დიდი იმისთვის, 

  

08C15 0( C0Iი0I216 C0V6M0)2066, L0იძიი, 1992, მLI. 4.41. 

628 ანაზღაურების პოლიტიკას ითვალისწინებს გერმანიის კორპორაციული 

მართვის კოდექსი, რომლის მიხედვითაც, ანაზღაურების პოლიტიკა უნდა 

მოიცავდეს შერეულ ტიპებს: მონეტარულ კომპენსაციას, საპენსიო ჯილდოსა 

თუ სხვა ტიპის ჯილდოებს, განსაკუთრებით საქმიანობის (ხელმძღვანელო- 

ბის) დასრულების დროს. იხ. C6იიმ2ი C0I00+მ16 C0V6Iო29C6 C0ძი, 2002, 

(2009, გიოილიძძძე), მIL. 4.2.3. 

629 LI0ძ6); Iხ6 Cხითგი 5სი00LVI50LV 80მ:ძ 0ი II§ VVმV 10 XI0I6§§510ი8115, 
Cღ6ღთიგი L. I., V0I. 11, M0. 02, 2010, L. 142-143. 

630 იხ. კუჭავა,მმართველი ორგანოების შეფასება და ანაზღაურება,ყოველ კ- 

ვარტალური ბიულეტენი „კორპორაციული მართვა“, #13, IIC, 2010, გვ. 

6-7.
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რომ მოიზიდოს, შეინარჩუნოს და სათანადო მოტივაცია მისცეს 

მათ. მათი ანაზღაურება უნდა ეფუძნებოდეს როგორც მთლია- 

ნი ბანკის გრძელვადიან შედეგებს, ისე ცალკეული წევრების 

საქმიანობის შედეგებსაც." თითოეული წევრის მიმართ გა- 

თვალისწინებულ უნდა იქნეს ანაზღაურების პოლიტიკა, მათი 

მოვალეობები და პასუხისმგებლობა, ბანკის ფინანსური მდგო- 

მარეობა და კონკურენტების პოზიციები.§7? მმართველ ორგანო- 
თა წევრების ანაზღაურების პოლიტიკის განსაზღვრისას გასა- 

თვალისწინებელია კორპორაციული კულტურა, გრძელვადიანი 

მიზნები, სტრატეგია და კონტროლის გარემო.533 

ისევე როგორც შეფასების, ანაზღაურების პოლიტიკასაც 

შეიმუშავებს სამეთვალყურეო საბჭო,5–2? რომელიც უნდა წარე- 
დგინოს აქციონერთა საერთო კრებას. კრებას უნდა მიეწოდოს 

ინფორმაცია ანაზღაურების პოლიტიკაში უკანასკნელ წელს 

განხორციელებული ცვლილებების შესახებ, რომლის დროსაც 

631 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 
2009,8 (ბ). 

632 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 
2009,8 (ბ) 1. 

633 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009,8 (ბ) 2. 

634 სამეთვალყურეო საბჭოსთან შეიძლება შეიქმნას ანაზღაურების კომიტე- 

ტი, რომელიც პასუხისმგებელი იქნება მმართველი ორგანოების შეფასებისა 

და ანაზღაურების ეფექტური და გამჭვირვალე პოლიტიკის გატარებაზე. 
იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 2009, 

8 (ბ) 8. ანალოგიურ დათქმას შეიცავს ქედბერის ანგარიში. იხ. Cიძ- 

ხიV/+ #6ი0!“!, ნ06ი0L 0 (66 CინიIVI066 იი (ი6 ჩIიგიCIმ1) 4ტ506C(5 0! C01ი0L8I6 

C0VC6ნიგიCC, L0იძიი, 1992, 2IL. 4.42. ერთსაფეხურიანი მართვის სისტემაში 

ანაზღაურების კომიტეტი ბორდის ქვესტრუქტურულ ერთეულად იქმნება. 
იხ. C0X, MI0X26/, IIC82115C 00 Lხ6 LმV 01 Cი:ი0L2II005, 3'9 6ძ., V0I. 2, 2010, 

ჩნ, 33-35. სამეთვალყურეო საბჭოს კომიტეტებს ითვალისწინებს გერმანიის 

კორპორაციული მართვის კოდექსი. იხ. CC6CIთგმი C0:00L216 C0CV6LI206C6 

C0ძი, 2002, (2009, გIთ6იძიძ), 21L. 5.3.
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ადგილი ჰქონდა ანაზღაურების პოლიტიკადან““” გადახვევას. 

ინფორმაცია უნდა შეიცავდეს იმ მიზეზთა შესახებ მითითებას, 

რის გამოც მოხდა გადახვევა.5% 

კოდექსში გათვალისწინებულ იქნა,რომ მმართველ ორგანო- 

თა წევრების ბანკის აქციების ან აქციების შეძენაზე ოფციო- 

ნის ფორმით ანაზლაურებაზე საერთო კრებაა უფლებამოსი- 

ლი. საერთო კრება ამტკიცებს ანაზღაურების პოლიტიკას, ანუ 

ზოგად პრინციპებს და არ გულისხმობს მმართველ ორგანოს 

ცალკეულ წევრთა ანაზღაურების განსაზღვრას.“ აღსანიშნა- 

ვია, რომ გაერთიანებული სამეფოს კორპორაციული მართვის 

კოდექსი ანაზღაურების პოლიტიკაში მნიშვნელოვან დათქმას 

აკეთებს, რომ ის, ანაზღაურების ოდენობა არ უნდა იყოს იმაზე 

მეტი, ვიდრე ეს კომპანიის სწორი მენეჯმენტის განხორციელე- 

ბის მიზნებისთვის არის საჭირო.63% ლოგიკური დათქმაა,რადგან 

დირექტორის ხელოვნურად გაზრდილი და არარაციონალური 

ხელფასი დესტიმულირების ფაქტორად შეიძლება იქცეს. 

635 ანაზღაურების პოლიტიკა მოიცავს ანაზღაურების ფიქსირებული და 

ცვალებადი კომპონენტების განსაზღვრებას, ანაზღაურების თითოეული კომ- 

პონენტისთვის დაწესებულ მაქსიმალურ ზღვარს, მმართველი ორგანოს წევ- 

რთა საქმიანობის ეფექტურობის განმსაზღვრელ კრიტერიუმებს, ანაზღაურე- 

ბასა და საქმიანობის ეფექტურობას შორის კავშირის შესახებ, წლიური 

პრემიალური სქემის პირობებსა და პარამეტრების შესახებ ინფორმაციას, 

ასევე სხვა არაფულადი სახის ანაზღაურების შესახებ ინფორმაციას. იხ. 

კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 2009, 8 

(ბ) 5. 

636 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009,8 (ბ) 3. 

637 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009.8 (ბ) 4. 

638 იხ. #”III0MCI0თI Iჯ6M007'/I§ C0IVIICII, L0C LL C0,20-21C C0V6ILიგიC6 C0ძი, 

2010, L.1.
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2.3.2.2. ანაზღაურების ატიპური სახეები 

საკორპორაციო სამართალში დამკვიდრებული ფუნდამენ- 

ტური ინსტიტუტების არსის დასაცავად სხვადასხვა 6» 005! 

და 6X თMI6 მოქმედებების განხორციელებაა შესაძლებელი. ინ- 

დემნიფიკაციის, როგორც ანაზღაურების დიფერენცირებულ 

სახეთა?” მიმართ განსხვავებულ თუ ერთნაირ წინაპირობათა 

პროცესუალური გამოყენება კვალიფიციური მმართველი პი- 

რის უნარ-ჩვევების საზოგადოების სასარგებლოდ წარმატებუ- 

ლად გამოყენებისა და საკორპორაციო სამართალში არსებუ- 

ლი „მფლობელ-მესაკუთრის“ პრობლემის ცალკეული, მაგრამ 

მნიშვნელოვანი ეტაპის (საკითხის) დარეგულირების შესალე- 

ბლობას წარმოსახავს. შედეგად, ერთი მხრივ, შენარჩუნებულ 

იქნებ დირექტორთა პასუხისმგებლობის დაკისრების სუბს- 

ტანციური წინაპირობების დაცვის აქტიური მექანიზმი, ხოლო, 

მეორე მხრივ, შეიქმნება ხელმძღვანელ პირთათვის სამეწარმეო 

საქმიანობასთან დაკავშირებული გადაწყვეტილების უფრო მე- 

ტი დისკრეციული უფლებამოსილების მინიჭების სამართლე- 

ბრივი საფუშველი, რითიც, საბოლოო ჯამში, ორივე მხარე, 

როგორც მენეჯმენტი, ისე საზოგადოება, საქმიანი ურთიეთობის 

ჰარმონიზაციას მიაღწევს. ეს უკანასკნელი კი მეწარმე სუ- 

ბიექტის სუბსტანციურ მიზანს – მატერიალური დოვლათის 

ჭბრდას შეუწყობს ხელს. 

ხელმძღვანელ პირთა ანაზღაურების პოლიტიკა ერთიან 

სტრატეგიას ადგენს, სადაც თავად ანაზლაურების სახეები, 

როგორც ზემოთ აღინიშნა, ლავირებს და ის შეიძლება იყოს 

როგორც ზუსტი ეკონომიკური მაჩვენებლით გამოხატული, 

639 იხ. მახარობლიშვილი, ანაზღაურება და დაზღვევა, როგორც კაპიტა- 

ლურ საზოგადოებათა ხელმძღვანელ პირთა პასუხისმგებლობისგან დაცვის 

სამართლებრივი გარანტი, „სამართლის ჟურნალი“, M#M1, 2012, გვ. 107-114.
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ისე არაიდენტიფიცირებადი ოდენობით დადგენილი. პირველის 

თაობაზე ანალიზი ზემოთ იქნა წარმოდგენილი. მეორე შემთხ- 

ვევას კი მაშინ აქვს ადგილი, როცა საქმე ხელმძღვანელ პირთა 

ინდემნიფიკაციასა და დაზღვევას ეხება. 

2.3.2.2.1. ინდემნიფიკაცია 

თანამედროვე საკორპორაციო სამართლებრივი რეგულა- 

ციების მიხედვით მართვის ორგანოთა წევრების პასუხისმგე- 

ბლობის საკითხის დღის წესრიგში დაყენება და სასამართლო 

დონზე განხილვის დაწყება გარკვეულწილად გამარტივებულია 
პირდაპირი და არაპირდაპირი (დერივაციული) სასარჩელო 

წარმოების გზით. ინდემნიფიკაცია და დაზღვევა მას შემდეგ 

მოექცა თანამედროვე საკორპორაციო სამართლის ყურადღების 

ქვეშ, რაც მსოფლიოს უდიდეს კორპორაციათა გაკოტრებამ 

კაპიტალის ბაზარი მნიშვნელოვნად შეარყია. რი საზოგადოების 

სტრატეგიული წარუმატებლობის მიზეზი, ხელმძღვანელ პირ- 

თა არაკვალიფიკაციური და არაკეთილსინდისიერი ქმედებებია. 

ბოლო დროს შეიმჩნევა ტენდენცია, რომ ეკონომიკური კლიმა- 

ტის ცვალებადობა სამეწარმეო სამართლებრივი ურთიერთობის 

წარმმართველ პირთა პასუხისმგებლობის საკითხზე პირდაპირ 

აისახება შესაბამისად, აუცილებელია მსგავსი საქმიანობის 

განხორციელებისას პირთა წახალისების გარკვეული დებულე- 

ბების შემოლება. სწორედ ამიტომ, სხვადასხვა ქვეყნის საკა- 

ნონმდებლო აქტები ხშირად ნებას რთავენ ან ავალდებულებენ 

საზოგადოებას მოახდინოს დირექტორთა და საზოგადოების 

640 5/თM§5, 1იძტოი!ჩიგი0ი 10 LX612V/გ+6C: 82180CIILC ICIICV C0815 მიძ L1გხII- 

III0C§, 2004, L. 145.
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მენეჯერთა%ი! ინდემნიფიკაცია იმ ვალდებულებათა მიმართ,რო- 

მელიც მას (დირექტორს) წარმოეშობა მისი თანამდებობრივი 

მდგომარეობიდან გამომდინარე.95%? დაცვის ამ სტანდარტს ავ- 

სებს ხელმძლვანელ პირთა დაზღვევის ინსტიტუტი.5) 

ანაზღაურების პოლიტიკის განმსაზღვრელ ერთ-ერთ სა- 

ფუძვლად “საზოგადოების მიერ დირექტორთან დადებული 

ხელშეკრულებაა წარმოდგენილი. ქართული კანონმდებლობის 

მიხედვით,სასამართლო ხარჯების გაწევის პოლიტიკა მხოლოდ 

სახელშეკრულებო რეგულაციით შეიძლება იყოს დადგენილი. 
რაც შეეხება, მაგალითად, აშშ-ს სამართლებრივ რეგულირებას, 

იქ განსსვავებული მდგომარეობაა. კერძოდ, აშშ-ს ბიზნეს კორ- 

პორაციათა მოდელური კანონის რეფორმირებული ვარიანტი 

საკანონმდებლო დონეზე აკეთებს ინდემნიფიკაციის დაწესების 

ნორმით რეგულირებას.544 

ქართული რეალობისგან განსხვავებით, აშშ-ში ინდემნიფი- 

კაციის საფუძველს სახელშეკრულებო ურთიერთობებთან ერ- 

თად საკანონმდებლო რეგულაციებიც წარმოადგენს, რომელიც 

ამა თუ იმ სასამართლო გადაწყვეტილებითაა გამყარებული.“ 

ინდემნიფიკაცია ანაზღაურების ერთ-ერთი სახეა. ამიტომ აუ- 

64) მნიშვნელოვანია, რომ საზოგადოების დირექტორთა, მენეჯერთა და 
წარმომადგენელთა მიმართ ზუსტად ერთნაირად და მსგავსი დებულებები 
ვრცელდება ინდემნიფიკაციისა და დაზღვევის ინსტიტუტების მიმართ. იხ. 

#LიIMIIICI; C0-00C2V0%5, 5 6ძ., 2006, L 261. 

642 იხ. #თ//III6); C0I100L8110ი§5, 2000, L. 261. 

643 #)იხI!ძი, I Cგიიბ, I 5გVI, I LI)იძტ=MI0(L6: L) # 0 LIგხ!I!IIC/ Iი§ს-8ი66”5 25! 

სიძითთხის XLL0CIIC05 გიძ ჩ0(0იLIგI Lსის+6 0XII6CVყ0ი5, 14.Cი0იი.1ი§.L.1.487, 

2008, L. 1-24. 

644 იხ. IL.M.8.C.4 §8.51, §8.52, §8.53, §8.54. 

645 მაგ. 5იIIხ V. Vმი C0ILით, 488 #.2ძ 858 (IXCI. 1985). იხ. /207I§თ)/ , L18- 

ხ!სLV/ 0! 0II0C10X5 101 810გCხ 0! მასი მიძ (66 5000C 01 IიძხიეიIIC8მV 0ი მიძ 

I1ი§სIმ000, Cითივი" გიძ არ6ისCIVIC§ LმVV ჰისჯიმ1, MCVV/ V0CIX, 1987, L. 139.
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ცილებელია მისი არსის განმარტება. 

ინდემნიფიკაცია ეს არის ინსტიტუტი, რომელიც მმარ- 

თველ ორგანოთა წევრების კორპორაციის მიერ იმ სასამართ- 

ლო ხარჯების ანაზლაურებას მოიცავს, რომელიც თანამდებო– 

ბაზე ყოფნასთან დაკავშირებით გამართული სასამართლო 

პროცესიდანზ%%, წარმოეშობათ. ზოგადად, სასამართლო დავის 

არსობრივი და შინაარსობრივი სხვაობის მიუხედავად, დირე- 

ქტორების მიმართ გამოიყენება ინდემნიფიკაცია. აღნიშნული 

უფლებამოსილების გამოყენების შესაძლებლობა ძალაში რჩება 

დირექტორის საზოგადოების ხელმძღვანელობითი თანამდებო- 

ბიდან წასვლის შემდეგაც.იშ5 იგი, ერთი მხრივ, მოიცავს საად- 

გოკატო და სასამართლო ხარჯების ანაზღაურებას, ხოლო,მეო- 

რე მხრივ, გარკვეული წინაპირობების არსებობისას დირექტო- 

რებისთვის დაკისრებული ჯარიმების, მორიგების თანხების ან 

სხვა გადასახადების ანაზღაურებას. აღნიშნულმა ინსტიტუტმა 

მნიშვნელოვანი მოდიფიკაცია განიცადა აშშ-ის სამართლებრივ 

646 აშშ-ს სამართლებრივი დოქტრინა სასამართლო პროცესს განმარტავს 

როგორც მოსალოდნელ, გარდაუვალ თუ დასრულებულ ქმედებას, სარჩელს, 
პროცესს იქნება ეს სისხლისსამართლებრივი, ადმინისტრაციულსამართლე- 

ბრივი, მედიაციის თუ საგამომძიებლო. იხ. I.M.8.C.#4 §8.50 (6). 

647 იხ. LVII0, 8/ი/§50), იძი იგიძში,» C0»ო20I816 LმV,ო 3" 6ძ., 2009, L. 

523; #”M/ძM!!II0I, 196 LგV/ 0( CიიიLმLI0ი5, 5" ტძ., ს. 524-530. 

648 იხ. #იI//!!/0); C0I00I2L0ი5, 2006, L. 261. ეს უკანასკნელი ტექნიკურად 
განხორციელებადია მაშინ, როდესაც საზოგადოებასა და დირექტორს შო- 

რის ინდემნიფიკაციის დებულებები დირექტორთან დადებულ ხელშეკრულე- 
ბაშია ჩადებული. ამ შემთხვევაში დირექტორთან დადებულ ხელშეკრულე- 

ბას აქვს ვალდებულებით-სამართლებრივი ხასიათი, რომლის შეწყვეტას 

მისი,როგორც საზოგადოების ხელმძღვანელობითი თანამდებობიდან წასვლა 

ანუ კორპორაციულ-სამართლებრივი ურთიერთობის მოშლა, არ იწვევს. 

კერძოსამართლებრივ ურთიერთობებში არსებულ ინდემნიფიკაციის ხე- 

ლშეკრულებასთან დაკავშირებით, იხ. #/0/I)ხ6/X0!; M0 LI5M MII0Cმ20I0ი M66ძ 

#იიIV: I66 IMVI516ძ MIოილ:ლი!გ LმVV 0: (იძტოი!ჩიCმ(I00ი, VVIIIIგიი MILCM6IL 

LგVV ILCVICVV V0I. 13, M0. 4, 1987, LX. 777-842.
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სივრცეში. პირველი შემთხვევა, რომელიც 1939 წელს დაფი- 

ქსირდა სასამართლო პრაქტიკაში, დასრულდა დირექტორთა- 

თვის არახელსაყრელად, გამომდინარე იქიდან, რომ ნიუ იორკის 

უზენაესმა სასამართლომ ინდემნიფიკაციის გამოყენება კორპო- 

რაციის საქმიანობიდან გადახვევად ანუ საზოგადოება პროცე- 

სის ხარჯების ანაზლაურებაზე არაუფლებამოსილ სუბიექტად 

მიიჩნია (IM VI6C§). სწორედ აღნიშნული გადაწყვეტილება 

ითვლება როგორც დირექტორთა, ისე საზოგადოების წარმომა- 

დგენელთა თუ მენეჯერთა ინდემნიფიკაციის დაწესების საჭი- 

როების საფუძვლად. ამის შემდეგ აშშ-ის მოქმედ კანონებში9§?9 

შეტანილ იქნა ცვლილებები, რომელმაც ნება დართო კორპორა- 

ციებს გარკვეული წინაპირობების არსებობისას დირექტორე- 

ბისთვის აენაზლაურებინათ პროცესის ხარჯები. ინდემნიფი- 

კაციის არსებობა საზოგაღოების მენეჯმენტს მეტ ,,გამბედაო- 

ბასა“ და რისკის გაწევის შესახებ გადაწყვეტილების მიღების 

შესაძლებლობას ანიჭებს. მის გარეშე მენეჯერი უფრო მეტად 

თავშეკავებული და ფრთხილი იქნებოდა.%2 რაც არ უნდა იყოს, 
დირექტორი დაცული უნდა იყოს უსაფუძვლო სარჩელების გა- 

მო ხარჯების გადახდის ვალდებულებისგან. თუმცა, ფართო ინ- 

დემნიფიკაციის გადაჭარბებულმა დებულებებმა შესაძლებელია 

649 #IVI0, 8/ძI50#V, იძია(მიძIილ C01ი0L21%C LმV/, 2010, CL. 523. 

650 მაგალითად, დელავერის საკორპორაციო სამართალი ითვალისფინებს 
კორპორაციებისთვის არსებული ან ყოფილი დირექტორების, მენეჯერების, 
დაქირავებულებისა და წარმომადგენლების ინდემნიფიკაციის შესაძლებლო- 

ბას გარკვეული გარემოებების არსებობისას. IXI. 66ი. C0Mჯ. L. §145 (C). იხ. 

6/ძთV59, იძტთი!ჩიგხიი Iი LXC18V2I6: 8218იCIიდ ნ01ICV C081§ მიძ LIგხ!!!(10§, 
2004, L. 161. 

651 ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 471. 

652 თუმცა ეს არ ნიშნავს იმას, რომ დირექტორებს არ ევალებათ იმოქმ- 

ედონ კეთილსინდისიერების ფარგლებში, როგორც მოიქცეოდა ნებისმიერი 

საღად მოაზროვნე ადამიანი.
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დირექტორთა უპასუხისმგებლობამღე და არაკეთილსინდისიერ 

ხელმძღვანელ პირთა პროცესის ხარჯების ანაზღაურებამდეც 

მიგვიყვანოს.599 ეს უკანასკნელი კი იქნებოდა კორპორაციულ- 

სამართლებრივი რეგულაციების უგულებელყოფისა და დირექ- 

ტორთა არა კეთილსინდისიერი ქმედების საფუძველი.93 

2.3.2.2.2. დაზღვევა 

ანაზღაურების პოლიტიკის ერთ-ერთი შემადგენელი ხელ- 

მძღვანელ პირთა დაზღვევის ინსტიტუტია. საზოგადოების 

ეკონომიკურ წარმატებულობას სამეწარმეო საქმიანობის გან- 

მახორციელებელი სამართლებრივი ფორმის სწორი კორპო- 

რაციული მართვა განაპირობებს.5955 მართვის პროცესის კომ- 

პლექსურობა ზრდის ხელმძღვანელ პირთა პასუხისმგებლობის 

მასშტაბს. თუმცა, ანაზღაურების პოლიტიკის ზედმიწევნითი 

დაგეგმარება მენეჯმენტის წევრთა პასუხისმგებლობის გაზრ- 

დის საკითხს კითხვის ნიშნის ქვეშ აყენებს.9% 

დაზღვევის დებულებები და პირობები შეიძლება საზოგა- 

653 #იIV!!!; C0I0012110ი5, 2006, L. 261-262. 

654 საუბარია ისეთ შემთხვევაზე, როდესაც კორპორაცია დირექტორის ინ- 

დემნიფიკაციას მის მიერ ფიდუციური მოვალეობის დარღვევის შემთხვევა- 

ში გაითვალისწინებს. ეს იქნებოდა საკორპორაციო სამართლის ერთ-ერთი 

მნიშვნელოვანი ინსტიტუტის – ფიდუციური მოვალეობების მიზნებისა და 

ეფექტურად ფუნქციონირების შედეგების უგულებელყოფა. იხ. /0/VII(67, 
Cი0I00+200ი§, 2006, I. 261-262. 

655 იურიდიულ ლიტერატურაში არსებობს მოსაზრება, რომ ანაზღაურების 

პოლიტიკა და დაზღვევა კორპორაციულ მართვაზე ნაკლებად აისახება. იხ. 

XIII0, 287-თI)§50M, სსიძგოსმიძ1ით C0000L216 L8V/, 2010, L. 528. 

656 /?ი!»”, Cპს(91ძი LIICCI0L LI8ხ!IIV: C6.თგი 5(0იL Cი,იისგმI იი LმV Iი 

1II011§მ1I82იVC ნ01506CLIVC, )ისწიმ! 0, C0.00I2LC L2VV 50:ძ0165, 2008, L.1369.



280 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

დოების წესდებაში გაიწეროს.557 მიუხედავად იმისა, ამა თუ 

იმ ქვეყნის კანონმდებლობა ითვალისწინებს თუ არა ინდემ- 

ნიფიკაციის დასაშვებობას საკანონმდებლო დონეზე, დაზღვე- 

ვა მაინც ცალკე დგას და ის, როგორც წესი, დასაშვებია.9% 

განსხვავებული ვითარებაა აშშ–ში,სადაც მოდელური კანონი??? 

პირდაპირ უშვებს ანაზღაურების სახედ ხელმძღვანელ პირ- 

თა დაზღვევას, თუმცა ეს უკანასკნელი, ინდემნიფიკაციისგან 

განსხვავებით, იმპერატიული ხასიათის არ არის.560 მოდელური 

კანონის მიხედვით, კორპორაციას?! შეუძლია დააზღვიოს საკუ- 

თარი თავი ინდემნიფიკაციასთან მიმართებით და დააზღვიოს 

დირექტორი იმ შესაძლო ვალდებულებათა მიმართ, რომელსაც 

არ ანაზლაურებს ინდემნიფიკაციის უფლება.92?2 შესაბამისად, 

დაზღვევის ფუნქციური დატვირთვა ორი მიმართულებით უნ- 

657 ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 483. 

658 მაგალითად, გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა შესახებ კანონი და 

დიდი ბრიტანეთის კომპანიათა აქტი 2006 დირექტორთათვის არ ცნობს 

ინდემნიფიკაციის დასაშვებობის გამოყენებას, თუმცა ორივე მართლწესრი- 

გისთვის მისაღებია დირექტორთა და მენეჯერთა დაზღვევის არსებობა. იხ. 

7#10!II, C1ს151ძ06 LIICCL0I LI8ხ1I!ILV: რ6ოიმი 5:0CX C0I00L28I0ი LმV/ Iი II8გი§მ%- 

1გMIIC ჩ06(506CVV6, IXისიგ! 0, C0I00Iმ016 LმVV 5LVძ10§, 2008, L 369. 

659 იხ. ს M.ც.C.ტ §8.57. 
660 დაზღვევის სავალდებულობა შესაძლებელია დაწესდეს მისი საწესდებო 

ავტონომიის ფარგლებში იმპლემენტირებით ანდა ხელმძღვანელ პირთან 

დადებულ ხელშეკრულებაში გათვალისწინებით. შეად. ჭანტურია, კორპო- 

რაციული მართვა, 2006, გვ. 482. 

661 აღსანიშნავია, რომ სადაზღვევო პოლისით, ძირითადად, სარგებლობენ 

ღია სააქციო საზოგადოებები. 

662 აშშ-ში დერივაციული სარჩელის არსებობის დროს დაუშვებლად იყო 

ცნობილი დირექტორთა ანაზღაურება, რადგან კორპორაციის სასარგებლოდ 

დირექტორისთვის დაკისრებული ვალდებულების შესრულება თავად კორ- 
პორაციას დაევალდებულებოდა, შესაბამისად, აზრს მოკლებულად მიაჩნღათ 

ფულადი სახსრების „უმიზნო“ ცირკულაცია. იხ. /#XV/(0, 8/-ძM§0M, სიძ6L- 

5(გიძ1იყ C0/ჰ20L81C L8VV, 2010, L. 528-529.
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და განიმარტოს: ის არის საზოგადოების მხრიდან ფინანსური 

სახსრების მოძიების საშუალება, რომელიც კანონმდებლობით 

ან საზოგადოების წესდებით ან ხელშეკრულებით მენეჯმენ- 

ტის წევრთა სასამართლო პროცესის ხარჯების ანაზღაურების 

დაზღვევისთვის არის საჭირო და დირექტორთა და მმართველ 

ორგანოს წევრთა ვალდებულებათა დაზღვევად. პირველი მათ- 

განი ინტერესის სფეროს მიღმაა.§§3 

მმართველ ორგანოთა წევრების დაზღვევას სახასიათო ნიშ- 

ნები აქვს. კორპორაციის ვალდებულებათა დაზღვევის საპირის- 

პირო მდგომარეობას დირექტორთა ვალდებულებათა დაზღვევა 

წარმოადგენს. მათი საერთო არსი დაფინანსების წერტილში 

იჩენს შემხებლობას: ორივე შემთხვევაში დამზღვევ სუბიექტს 

კორპორაცია წარმოადგენს, თუმცა მეორე შემთხვევაში, სა– 

დაზღვევო შესატანის ნაწილის შეტანა დირექტორსაც ეკისრე- 

ბა.“ ხშირად დირექტორს არ აქვს წარმოშობილი ვალდებუ- 

ლების ასანაზღაურებლად საჭირო ქონებრივი შესაძლებლობა, 

რომლის კომპენსირება დაზღვევის ხარჯზეა შესაძლებელი. 

მას ორგვარი მნიშვნელობა აქვს. პირველი, დირექტორის ვალ- 

დებულების დაზღვევა იცავს თავად დირექტორს სამეწარმეო 

საქმიანობის შედეგად წარმოშობილი ვალდებულებების შესრუ- 

ლების ვალდებულებისგან. მეორე, ხელმძღვანელ პირთა დაზღ- 

ვევა უფრო მეტ შინაარსობრივ დატვირთვას კორპორაციის 

მიმართ ატარებს, ვინაიდან ამით ხდება საზოგადოების ქონების, 

შესაბამისად, აქციონერების კაპიტალის უზრუნველყოფა აღ- 

663 იხ. მახარობლიშვილი, ანაზღაურება და დაზღვევა, როგორც კაპიტა- 
ლურ საზოგადოებათა ხელმძღვანელ პირთა პასუხისმგებლობისგან დაცვის 

სამართლებრივი გარანტი, ,,სამართლის ჟურნალი“, M1, 2012, გვ. 120. 

664 /?0IM0, 0ს0(5)ძბ LIIICCLიL LI1გხ!I!ხ/: Cღაითგი 510CX Cიო0I200ი LმV/ 1ი 
1Iგი§მ112იIC ჩ6I506CLIVC, ჰ0ისთმ1 იI C0,001216 LმV/ 5L)ძ16§, 2008, L 370.
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მასრულებელი ორგანოს მიერ? გაუფრთხილებლობით ზიანის 

მიყენების შემთხვევის დადგომისას.9555 ეს ლოგიკურია, რადგან, 

ხელმძღვანელ პირთა ვალდებულებათა დაზღვევის გამოყენებას 

თავისი წინაპირობები აქვს. 

დირექტორთა სადაზღვევო პაკეტი ფარავს ნებისმიერ ვალ- 

დებულებას და ხარჯს,რომელიც დირექტორს ხელმძღვანელო- 

ბით თანამდებობაზე ყოფნის გამო წარმოეშობა.597 სადაზღვე- 

ვო პოლისი რამდენიმე მიმართულებას არ ფარავს. კერძოდ, 

პირველი, დაზღვევა ითვალისწინებს მხოლოდ იმგვარი ტიპის 

პასუხისმგებლობას, რომელიც გამოწვეულია მოვალეობის გაუ- 

ფრთხილებლობით დარღვევით.568 მეორე, დაზღვევა არ ფარავს 

ისეთ შემთხვევას, როდესაც ზიანი დადგა პირადი ინტერესიდან 

გამომდინარე, რომელსაც არაკეთილსინდისიერი ქმედება დაედო 
საფუძვლად. დაბოლოს, მესამე, მოტყუებით ჩადენილი დარღვე- 

ვების, უკანონო კომპენსაციის მიღების, გახსნილობის მოვალეო- 

ბის დარღვევისა და მოვალეობათა განზრახი დარღვევის გამო 

წარმოშობილ პასუხისმგებლობას დირექტორთა სადაზღვევო 

პოლისი არ ფარავს.55? 

„მეწარმეთა შესახებ“ კანონში დაზღვევის ნორმები არ არის 

გაწერილი. მაგრამ როგორც ინდემნიფიკაციის დასაშვებობის 

665 დირექტორთა მიერ ვალდებულებათა დარღვევის შედეგს წარმოადგენს 

ცნობილი ენრონისა და უორლდკომის სკანდალური შემთხვევები, როდესაც 

აღმასრულებელ ორგანოში შემავალ დირექტორთა პასუხისმგებლობის ძირ- 

ითადი ნაწილი სადაზღვევო კომპანიამ დაფარა. იხ. ჭანტურია, კორპორაცი- 

ული მართვა, 2006, გვ. 481. 

666 .38თL0/: CI1/IIIV, L0V 1066 M6015 Mგ((6I: LXII6CI0IL5 გიძ 0 ჩ6C6L§” Iივს>- 

2ი66 გიძ 56CსII65 5CLIICCC6ი15, 157 LI. Lგ. LL. IL6V. 755, 2009, L 13. 

667 იხ. L.M.8.C./. §8.57. 

668 იხ. ჭანტურია», კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 482. 

669 ”/ი/IIII0I, IხC L2M/ 0( Cიოე0IL8110%ი5, 5% 0ძ., L. 532-534.
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განმარტება შეიძლება მოხდეს „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის 

მიხედვით, ისე დაზღვევის არსებობა შეიძლება განიმარტოს, 

თუმცა ერთი დამატებით. ისევე როგორც აშშ-ის უმრავლეს 

შტატში, დირექტორთა დაზღვევის ინსტიტუტი საქართველო- 

შიც ანაზღაურების ინსტიტუტის შემადგენელ ნაწილად უნდა 

მოვიაზროთ. აღნიშნულ მოსაზრებას ადასტურებს ქართულ სა- 

მართლებრივ სივრცეში კორპორაციული მართვის კოდექსის 

შემოსვლა. უკანასკნელი საკითხი ზემოთ უკვე გაანალიზდა. 

განვითარებულმა მსჯელობამ ცხადყო, რომ ,,მეწარმეთა შე- 

სახებ“ კანონის 55-ე მუხლის მე-ზ პუნქტის კ) ქვეპუნქტისა 

და კომერციული ბანკების კორპორაციული მართვის კოდექსის 

მმართველი ორგანოების წევრთა შეფასებისა და ანაზღაურების 

მომწესრიგებელი დებულებები ქართულ რეალობაში დაზღვევის 

ინსტიტუტის ანაზღაურების უფლების შემადგენელ ნაწილად 

მოაზრების შესაძლებლობას უზრუნველყოფს. შედეგად, ქარ- 

თულ საკორპორაციო სამართლებრივ სივრცეში ინდემნიფიკა- 

ციისა და დაზღვევის ინსტიტუტის გამოყენება ნების კერძო 

ავტონომიის ფარგლებშია დასაშვები. 

3. გარე კორპორაციული მართვა და მისი შემადგენელი 

ნაწილები 

კომპანიის შიდა კონტროლის მექანიზმების პარალელურად 

განსაკუთრებული დატვირთვა აქვს საწარმოს გარე კონტრო- 

ლის საშუალებებს. ისინი ერთობლივად საწარმოს კორპორა- 

ციული მართვის ერთიან სტრატეგიასა და კონცეფციას ქმნიან. 

საწარმოს შიდა და გარე კონტროლის გამიჯვნისას აუცი- 

ლებელია კომპანიის მენეჯმენტის, უფრო სწორედ აღმასრუ-
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ლებელი ორგანოს (დირექტორატის) ადგილის განსაზღვრა ამ 

ორი სისტემის ზლვარზე. კორპორაციული მართვის შიდა და 

გარე მექანიზმებად დაყოფისას ხაზგამყოფი კონტროლის ბერ- 

კეტია. „კონტროლში“ მოიაზრება საწარმოს ზხელმძღვანელო- 

ბითი საქმიანობის, ინვესტირებული კაპიტალის აღმასრულებე- 

ლი პირების მართვის პროცესის მონიტორინგი და საქმიანო- 

ბაზე ზედამხედველობა. სწორედ მონიტორინგის მექანიზმებია 

დაყოფილი შიდა და გარე ბერკეტებად. თავად დირექტორატი 
შიდა და გარე კონტროლის ასეთ გაგებაში არ ჯდება. თუმცა 

ის წარმოადგენს კორპორაციული მართვის სისტემის ერთ-ერთ 

მთავარ სეგმენტს, რომელზე დაყრდნობითაც კორპორაციული 

მართვა მთლიანობაში ყალიბდება. შესაბამისად, განხილულ სა– 

კითხთა არეალში დირექტორატის პირდაპირი ანალიზი კონტე- 

ქსტიდან ამოვარდნილი და კომპილაციური იქნებოდა. ამას გა- 

რე კონტროლის მექანიზმთა ანალიზი კიდევ უფრო ცხადყოფს. 

მაგალითად, შედარებითი კორპორაციული მართვის თეორიაში 

განასხვავებენ საწარმოს კონტროლის რამდენიმე შემადგენელ 

ნაწილს: მმართველობის ორგანოებს, დაინტერესებული პი- 
რებს (რაც საქართველოში, ფაქტორივად, არ ფუნქციონირებს), 

ბანკებს, ბირჟას და კაპიტალის ბაზარს, საწარმოს კონტროლის 

ბაზარს, საჯაროობასა და აუდიტს. აქ ნათლად ჩანს, რომ კორ- 
პორაციული მართვის ორგანოში მოიაზრება დირექტორატი, 

მაგრამ შიდა კონტროლის ორგანოდ ის არ განიხილება. აქ 

მთავარია ზუსტად გაიმიჯნოს კორპორაციული მართვის ორი 
თანაბარმნიშვნელოვანი მართვისა და კონტროლის სეგმენტი. 

შიდა კორპორაციულ მართვაში მოიაზრება კონტროლი მისი 

კლასიკური გაგებით, სადაც უპირატესობა აქციონერთა მხრი- 

დან მენეჯმენტზე განხორციელებულ კონტროლს, ანუ მართვის 

კონტროლს გულისხმობს. ეს შემადგენელი ნაწილები საწარ-
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მოს მართვის ლდა კონტროლის სხვადასხვა ნაციონალურ 

სისტემაში განსხვავებული კომბინაციებითა და ინტენსივობი- 

თაა წარმოდგენილი. იგი ისტორიულად არის განვითარებუ- 

ლი და სისტემის ნაციონალურ თავისებურებებს ეყრდნობა. ამ 

მხრივ საუბარია საკუთარი გზის დამოუკიდებლობაზე. თუმცა, 

ისევე როგორც საწარმოს მართვის ორსაფეხურიანი სისტემა, 

აღნიშნული თეორიაც იხრება კორპორაციული მართვის სის- 

ტემებისკენ,რომელიც საკანონმდებლო ნორმებითაა განმტკიცე- 

ბული და საზოგადოების მმართველობის ორგანოებსა და დაინ- 

ტერესებულ პირებს საწარმოს შიღა კონტროლის ძირითად 

ბირთვად მოიხსენიებს.579 

რაც შეეხება ბანკებსა და კაპიტალის ბაზარს, ამ კუთხით 

შედარებითი კორპორაციული მართვის თეორია უპირატესო- 

ბას ანგლო-ამერიკულ მოდელს ანიჭებს, თუმცა ფაქტიურად 

თანხვედრაში მოდის საწარმოს კონტროლის ისეთ უმნიშვნე- 

ლოვანეს ელემენტთან, როგორიცაა საზოგადოების საჯაროო- 

ბა (გახსნილობა ყველა მნიშვნელოვანი ინფორმაციის) და 

სააუდიტორო შემოწმება. სხვადასხვა ფორმით გამოხატული 

საწარმოს გამჭვირვალობა, განსაკუთრებით კი მისი სააუდიტო 

შემოწმება, იმდენად არის მნიშვნელოვანი, რამდენადაც ბაზარ- 

ზე მონაწილე კორპორაციათა დაუფლების მსურველ პირებს 

უშუალოდ აწვდის სანდო ინფორმაციას სამიზნე საზოგადოე- 

ბის, მისი ფინანსური, ეკონომიკური, სამართლებრივი და ორგა- 

ნიზაციული საკითხების შესახებ. მსგავს დანაწესებს შეიცავს 

ეთგო-ს კორპორაციული მართვის პრინციპები, მაგრამ იქ>ვე 

აკეთებს ჩამონათვალს იმ მნიშვნელოვანი საკითხებისას, რომე- 

ლიც შეიძლება არ მოექცეს ინფორმაციის გახჩსილობისთვის 

670 იხ. #/0/!, C0,00121C C0V0Cნიგილი Iი 15VI00VC: MCVV Mიძი! 0! LიCდსI2V0ი 

გიძ .,50IL LგVV'“', 2002, LL.3-5.
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აუცილებელ საკითხთა ნუსხაში. ასე, მაგალითად, კომპანიის ფი- 

ნანსური და სამეურნეო შედეგები, კომპანიის მიზნები, აქციების 

მსხვილი მფლობელები და ხმის მიცემის უფლებები, დაკავში- 

რებულ პირებთან გარიგებები, პროგნოზირებადი რისკ-ფაქტო- 

რები და ა.შ.97/! 

მოკლედ, გარე კორპორაციული მართვის მექანიზმები მოი–- 

ცავს საჯაროობასა და გამჭვირვალობას და მისი გამოვლენის 

ერთ-ერთ მთავარ ფორმას აუდიტორს ანუ გარე აუდიტის 

ინსტიტუტს, კორპორაციული კონტროლის ბაზარს, ინსტიტუ- 

ციონალურ ინვესტორებს, მათ შორის უმთავრეს” ბანკებსა 

და „ღია“ სს-ის ოპერირების მთავარ ,,მმოედანს“ კაპიტალის 

ბაზარს. 

3.1. გარე აუდიტი 

გარე კორპორაციული კონტროლის სისტემური ანალიზი 

საზოგადოების საფინანსო და ეკონომიკური საქმიანობის ზე- 

დამხედველობასა და კონტროლს მოიცავს. მენეჯმენტის მიერ 

განხორციელებული ანდა დაგეგმილი სტრატეგიების საფინან- 

სო კონტროლი კვალიფიციური ცოდნის მქონე პირის მიერ 

არის შესაძლებელი. ასეთი პირი გარე აუდიტორია. კარგი 

კორპორაციული მართვის შემთხვევაში აუდიტორული საქმია- 

ნობის შესრულება უნდა ემყარებოდეს აუდიტორული საქმია- 

ნობის საერთაშორისო სტანდარტებსა და წესებს. 

როგორც უკვე აღინიშნა, შიდა აუდიტი ამოწმებს კორპო- 

რაციის მენეჯმენტის ფინანსურ საკითხებს, კონტროლის გადა- 

ნაწილებას და ბალანსს. მისი საპირისპირო და კომპლექსური 

671 იხ. CC ნ თიიI0165 0( CიჟიიL216 C0V6თმილC. CC IL). 2004, I. 22.
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გამოვლენაა გარე აუდიტორი. გარე აუდიტორი აანალიზებს 

და განიხილავს შიდა აუდიტის მიერ ჩატარებულ შემოწმებას 

და ადგენს მის შესაბამისობას კორპორაციის მიმდინარე და 

არსებულ რეალურ მდგომარეობასთან. შიდა აუდიტის განხორ- 

ციელება სამეთვალყურეო საბჭოს მონიტორინგის ფუნქციებში 

შედის. ამიტომ, სამეთვალყურეო საბჭო ქმნის შიდა შემოწ- 

მებისთვის აუდიტის კომიტეტს. სწორედ შიდა აუდიტის ჩა- 

ტარების ხელშეწყობა საზოგადოების აუდიტის კომიტეტის 

კომპეტენციაა. რაც შეეხება გარე აუდიტორს, ის დამოუკიდე- 

ბელი იურიდიული პირის სტატუსის მატარებელი კომპანიაა. 

გარე აუდიტორი, როგორც წესი, ფინანსური ანგარიშგებისა და 

საბუღალტრო აღრიცხვის აუდიტორული კომპანიებია.“? გარე 

აუდიტორი დეტალურად ამოწმებს კორპორაციის შიდა კონ- 

ტროლის ბალანსისა და ადეკვატურობის საკითხებს.” 

აშშ-ის მსგავსად და ინგლისისგან განსხვავებით,“ ქარ- 

თულ სამართლებრივ სივრცეში, ანგარიშვალდებულ სს-ის აუ- 

დიტის განხორციელება, საკანონმდებლო დონეზე, იმპერატიულ 

მოთხოვნათა სიაშია შეტანილი.” სს-ში, რომელსაც 100-ზე 

672 იხ. 5/I6006), M0CCV/II, 5მ+ხგი8§-0XI6CV, 2007, L. 114-145. 

673 იხ. /'I0IC/16/; LI6LC66I CVCI0ი06ძ1გ 0! (ი6 LგV/ 0 CიიეიLმ1XI01§, L6CV. 0ძ., 

V0I. 24, 2009, L. 14. 

674 იხ. Cი/ძი/; C0-00L216 C0CV6ოიმილCC, 2008, L 122. 

675 სამწუხაროდ, ეს მხოლოდ გარე აუღიტის ჩატარებას ეხება. სს-ის 

არც ერთი ტიპოლოგიისთვის (თუ არ ჩავთვლით კომერციულ ბანკებს) 

„მეწარმეთა შესახებ“ კანონით აუდიტის კომიტეტის სავალდღებულობა არ 

არის დაწესებული. ალბათ, ეს სწორიც არის, რადგან აუდიტის კომიტეტი 

კარგი კორპორაციული მართვისთვის აუცილებელი ერთ-ერთი კომიტე- 

ტია, რომელიც კორპორაციული მართვის კოდექსის სარეგულაციო არეალს 

განეკუთვნება. საქართველოში კორპორაციული მართვის კოდექსი მხოლოდ 

საბანკო, ანუ სპეციალიზირებულ მეწარმე სუბიექტთა სექტორისთვის არის 

მიღებული. კორპორაციული მართვის კოდექსის გარდა, აუდიტის კომიტე- 

ტი, როგორც ზემოთ აღინიშნა, უნდა შექმნას კომერციულმა ბანკმა არა მხ-
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მეტი აქციონერი ჰყავს, ლიცენზირებულია ეროვნული ბანკის 

მიერ ან არის ანგარიშვალდებული გარე აუდიტის ჩატარე- 

ბა აუცილებელია.?ი ქართველი კანონმდებელი აუდიტის და- 

მოუკიდებლობის მოთხოვნასაც აწესებს. „მეწარმეთა შესახებ“ 

კანონის თანახმად, საფინანსო და ეკონომიკური საქმიანობის 

კონტროლი მხოლოდ საზოგადოებისა და მისი პარტნიორე- 

ბისგან სამართლებრივად და ეკონომიკურად დამოუკიდებელ 

აუდიტორს შეიძლება მიენდოს.577 

რაც შეეხება გარე აუდიტორის მოწვევას, ამის შესახებ 

„მეწარმეთა შესახებ? კანონში ორი ბუნდოვანი დათქმა არ- 

სებობს. კერძოდ, ზოგად ნაწილში კანონმდებელი აუდიტორის 

მოწვევას სამეთვალყურეო საბჭოს კომპეტენციას მიაკუთვნებს, 

თუმცა სს-ის მარეგულირებელ კერძო ნაწილში მის, აუდიტო- 

რის არჩევის უფლებამოსილებას აქციონერთა საერთო კრე- 

ბას ანიჭებს.97ზ შექმნილი კოლიზიური სამართლებრივი მდ- 

გომარეობა კერძო ნაწილში მოცემული რეგულირების სასარ- 

  

ოლოდ კორპორაციული მართვის კოდექსიდან გამომდინარე, არამედ კომერ- 

ციული ბანკების შესახებ კანონის იმპერატიული მოთხოვნის საფუძველზე. 

რაც შეეხება გარე აუდიტს, მის მიერ ფინანსური ანგარიშგების ან კონსო- 

ლიდირებული ანგარიშგების შესახებ აუდიტის საფუძველზე გამოთქმული 

დამოწმებული მოსაზრებების საჭიროება ფასიანი ქაღალდების სამართლის 

რეგულაციებშია მიმოფანტული, რასაც, გარკვეული დოზით, მისი ფასიანი 

ქაღალდების ბაზრის მონაწილე სუბიექტად ყოფნა განაპირობებს. იხ. ფა- 

სიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ კანონი, მე-2 მუხლის მე-40 პუნქტი, 

მე-4 მუხლის მე-2 პუნქტის ბ.გ) და მე-12 პუნქტის გ) ქვეპუნქტები, მე-11 

მუხლის მე-2 პუნქტი და ,კომერციული ბანკების საქმიანობის შესახებ“ 

კანონის 27-ე მუხლი. 

676 იხ. „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის მე-13 მუხლის მე-2 პუნქტი. 

677 იხ. „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის მე-13 მუხლის მე-2 პუნქტის მეორე 

წინადადება, 
678 .„მეწარმეთა შესახებ“ კანონის 54-ე მუხლის მე-6 პუნქტის ი) ქვე- 

პუნქტი.
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გებლოდ უნდა გადაწყდეს. შედეგად, აუდიტორის დანიშვნის 
ექსკლუზიური უფლებამოსილება აქციონერთა კრებას აქვს.97? 

სამეთვალყურეო საბჭოსგან განსხვავებით, რომელიც ხელმძღ- 

ვანელი ორგანოს საქმიანობის მაკონტროლებელი ფუნქციის 

მატარებელია, გარე აუდიტორი მთლიანად საზოგადოების სა- 

ფინანსო და ეკონომიკური საქმიანობის ,,ზედამხედველობითი 

ფუნქციით“ აღჭურვილი პირია. მას ნიშნავს და იწვევს აქციო- 

ნერთა საერთო კრება.580 

ზემოაღნიშნულიდან გამომდინარე, გარე აუდიტი ანგარიშ- 

გალდებული სს-ის გარე კონტროლის უმნიშვნელოვანესი მე- 

ქანიზმია. მისი სავალდებულო ხასიათი აშშ-ში სარბანეს-ოქს- 

ლეის აქტით იქნა დადგენილი, ხოლო ქართული რეალობის- 

თვის „დაემორჩილე ან განმარტეს“ პრინციპზე დაყრდნობით 

მხოლოდ კომერციული ბანკებისთვის გახდა ირიბად სავალდე- 

ბულო და ისიც აუდიტის კომიტეტი, ანუ შიდა კონტროლის 

მექანიზმი. 

სს-ში კარგი კორპორაციული მართვის მოდელის დამკვი- 

დრებას მნიშვნელოვანწილად უწყობს ხელს კომპეტენტური, 

საიმედო და მიუკერძოებელი აუდიტი. აუდიტორული შემოწ- 

მება კომპანიის წარმატების, რისკის შეფასებისა და პერსპექ- 

ტივის კომპეტენტურ ანალიტიკურ ხედვას წარმოადგენს რო- 

გორც საზოგადოების მენეჯმენტისთვის, ისე ინვესტორისთვის, 

რომელიც კაპიტალის ბაზრის საშუალებით ცდილობს ამა თუ 

  

679 განსხვავებით აშშ-გან, სადღაც აუდიტის კომიტეტის შექმნა ბორდის 

კომპეტენციას განეკუთვნება, თუ წესდებით სხვა რამ არ არის გათვალის– 

წინებული. M.8.C.#. §8.25(გ), 0”წჩCIგ) Cითიიხი1. 2009. 

680 აუდიტორის არჩევასთან მიმართებით დეტალურ რეგულირებას შეიცა- 

ვდა „მეწარმეთა შესახებ“ კანონის 2005-2008 წლამდე რედაქცია. შეად. 
ჭანტურია, ნინიძე, მეწარმეთა შესახებ კანონის კომენტარი, 2002, გვ- 227, 

384-387, 441-444. აუდიტორის არჩევა დანიშვნასთან დაკავშირებით, იხ. 

ბურდული, სააქციო სამართლის საფუძვლები.II ტომი, 2013, გვ. 296-298.
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იმ კომპანიაში ინვესტიციის გაკეთებას. წარდგენილი დასკვნა 

დირექტორატსა და აქციონერთა საერთო კრებას სტრატე- 

გიული ხედვის, ხარვეზების აღმოფხვრისა და გრძელვადიანი 

ხედვის სწორად ფორმირების წინაპირობაა. ეს კი კარგი კორ- 

პორაციული მოდელის შექმნას ნიშნავს. 

3.2. კორპორაციული კონტროლის ბაზარი 

აქციონერი არის პასიური ინვესტორი, რომელსაც კომპა- 

ნიის მიმართ აქვს ფინანსური ინტერესი და არა მენეჯერული 

ინტერესი. შესაბამისად, აქციონერი უფლებამოსილების დე- 

ლეგირებას აკეთებს წარმომადგენელზე, რომელიც მის მიერ 

დაბანდებულ კაპიტალს ყოველდღიურ ოპერაციულ ორგანი- 
ზებასა და კონტროლს უწევს." მენეჯმენტის მიერ მართუ- 

ლი კორპორაცია სარგებლის მაქსიმალიზებისკენ მიმართულ 

სამართალსუბიექტს წარმოადგენს, სადაც რთულია მესაკუთრის 

დარწმუნება, რომ მისი მენეჯმენტი ყველაფერს აკეთებს სარ– 

გებლის გაზრდისთვის. ასეთ შემთხვევაში პასიური ინვესტო- 

რი რისკავს, რადგან მცდარმა მენეჯერულმა გადაწყვეტილებამ 

კორპორაცია შეიძლება გააკოტროს. თუმცა, ფართო კომპე- 

ტენციით აღჭურვილი დირექტორატი,"'? დროთა განმავლო- 

ბაში, სხვადასხვა ნორმატიული რეგულაციებით დაბალანსდა 

და მეტნაკლებ კონტროლს დაექვემდებარა. მიუხედავად კორ- 

პორაციული მართვის ნორმების გამკაცრებისა, მენეჯმენტის 

მაკონტროლებელი და მესაკუთრეთა დაცვის მთავარი გარე 

681 /“/6IC/16/; LICIC0MCL CVCI0იC6ძ1მ 01 L6C LგV 01 C0(00LმC00%5, ILCV. 6ძ., V0I. 
5, 2011, LL. 482. 

682 ,80V//)0, Lს6 LხII0ი5იიი»V 01 Cი,იი+გLC CიიLი!, 1986, L. 110.
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სტრატეგია, რომ მენეჯმენტი კომპანიის ინტერესებიდან გა- 

მომდინარე მოქმედებს,კორპორაციული კონტროლის ბაზარია.53 

სამართლებრივი და ეკონომიკური ხედვები ბაზარზე ორიენ- 

ტირებულ მიდგომას განიხილავენ ოპტიმალურ გზად ფირმის 

შესახებ წარმოდგენის შექმნასა და მართვის ხარჯების შემცი- 

რების კუთხით. ბაზარი წარმოადგენს ეფექტურ ინსტიტუტს, 

სადაც სარგებელი მეტი, ხოლო დანახარჯები ნაკლებია. ამი- 

ტომ,ბაზარი,მაგალითად,კაპიტალის ბაზარი ღია კორპორაციის 

მენეჯმენტის კონტროლის საუკეთესო გზაა, რადგან კომპანიის 

აქციის დაბალი საბაზრო ლღირებულება მენეჯმენტის ჩანაც- 

ვლების საბაბი შეიძლება გახდეს. აქციის ფასის კონტროლის 

საუკეთესო მექანიზმი კი კორპორაციული კონტროლის ბაზა- 

რია.584 

კომპანიისთვის კორპორაციული კონტროლის ბაზარი 

საწარმოს კონტროლის დაუფლებით შეძენის მექანიზმებს, 

შერწყმას, გაყოფას, სამეწარმეო ხაზის გასხვისებასა და მათი 

გამოყენების შედეგად მიღებულ სტრუქტურულ და ეკონომი- 
კურ ცვლილებებს აერთიანებს, რაც საბაზრო კონტროლით 

გამჭვირვალედ და სამართლიანი პროცედურებით უნდა მიმდი- 

ნარეობდეს.%% სხვა სიტყვებით რომ ითქვას, კაპიტალის ბაზარი 

გამოიყენება იმ კომპლექსურ მექანიზმად, რომლის საშუალები- 

თაც კორპორაციაზე, უფრო სწორედ მის მენეჯმენტზე გარე 

საბაზრო კონტროლი წესდება. კორპორაციული კონტროლის 

ეფექტურ ბაზარზე ყველაზე მოქნილ ბერკეტად აღიარებულია 
კორპორაციული კონტროლის მოპოვება დაუფლების (IC#60- 

683 //2!C/0); LICLCსCL CVCI006ძ13 01 (66 L2VV ი! Cიი20L29005, LCV. 6ძ., V0I. 

5, 2011, L 485-513. 

684 #I»!ლ, 3/ძ/50/, LIიძიI§1გიძ!იფ Cიუი0Iმ16 LმVI, 3“ 6ძ., 2009, L. 108. 

635 იხ. C0/17I!III(0C 0 C0/ი0!ი!C C0CVCIII0CIIC0, C0ძC 0: 805! MIგCIIC6 I0L 
C0I00L2(6 C0V6Lი21CC, 1999, Cხმ%1C( V, მ. 1.
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VC/-) ,586 ანუ მენეჯმენტის მხრიდან დაუფლების ჯტრანზაქცი- 

ისადმი წინააღმდეგობის პირობებში, რადგან ასეთ დროს ყვე- 

ლაზე უკეთ ვლინდება კორპორაციის მენეჯმენტის ეფექტურო- 

ბის მაჩვენებელი.” კორპორაციული კონტროლის ბაზრის მე- 

ქანიზმის კომპლექსურობას განაპირობებს ბირჟაზე არსებული 

სპეციფიკური ქცევის წესები. ეს წესები ეხება კორპორაციათა 

შეძენას, შერწყმას, დაუფლებასა და სატენდერო შეთავაზებას, 

რომელთა საშუალებითაც ერთი კომპანია მეორეზე მოიპოვებს 

კონტროლს. ამ ურთიერთქმედებათა სისტემაში ბაზარი ას- 

რულებს გადამწყვეტ როლს გარე კორპორაციული კონტრო- 

ლის მოპოვებასა თუ ცვლილების პროცესში. შესაბამისად, 

რაც უფრო სტაბილურად ხშირია მსგავსი კორპორაციული 

ტრანზაქციები ბაზარზე,მით მაღალია კომპანიის საბაზრო კონ- 

ტროლი და რაც უფრო შემცირებულია, მაგალითად, დაუფლე- 

ბის შემთხვევები, მით უფრო დაბალია საბაზრო კონტროლი.9% 

სხვა საკითხია ის, თუ რამდენად იმოქმედებს კორპორაციული 

კონტროლის ბაზარი საქართველოს რეალობაში, რადგან გარე 

კონტროლის ასეთი მექანიზმი არსებობს იქ, სადაც არსებობს 

აქტიური საბაზრო ურთიერთობები და მოგების მაქსიმირების 

686 დაუფლების არსზე, მისი მეთოდური გამოვლინებების და მისგან თა- 

გდაცვის საშუალებების შესახებ ვრცლად წარმოდგენილია შემდეგ ნაშ- 

რომში. იხ. მახარობლიშვილი, კაპიტალურ საზოგადოებათა სტრუქტურაში 

ფუნდამენტური ცვლილებების განხორციელება კორპორაციულ-სამართლე- 

ბრივ ქმედებათა (შეძენა, შერწყმა) საფუძველზე, 2014, გვ. 151-177. ასევე, 

თავდაცვის ღონისძიებებთან დაკავშირებით შეგიძლიათ იხილოთ დავით 

მაისურაძის დისერტაცია. იხ. მაისურაძე, კორპორაციულ-სამართლებრივი 

ღონისძიებები კაპიტალური საზოგადოების რეორგანიზაციისას, (შედარე- 

ბითსამართლებრივი კვლევა უპირატესად დელავერისა და ქართული სა- 

კორპორაციო სამართლის მაგალითზე), 2015, გვ. 103-201. 

687 Mძით)/ C0-001216 C0V6IIგიC+, 2008, L. 118-119. 

688 იხ. /#ი0MI!იM0, წისიძგII00§5 0 C0I900Lმ8L6 LგVI, 1993, L. 223.
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რეალური შესაძლებლობები კაპიტალის ბაზრის სამუალებით. 

საინტერესოა კორპორაციული კონტროლის ბაზრის გა- 

ვლენა საწარმოს შიდა კონტროლზე. ბაზარი არის ის არეალი, 

რომელიც კომპანიის აქციონერს აძლევს ორმაგ საშუალებას 

ჰქონდეს ძალაუფლება კორპორაციის მენეჯმენტში და დაიც- 

ვას საკუთარი ინტერესები საწარმოში. ისმის კითხვა: საიდან 

მომდინარეობს ასეთი კონტროლი?! 

საბაზრო კონტროლი, რომელიც კომპანიის მენეჯმენტის 

ეფექტურობის კონტროლთანაც იგივდება, პირდაპირ კაგშირ- 

შია საწარმოს აქციების ღირებულებასთან.5%? კერძოდ, ბაზარი 

კომპანიის აქციების ნამდვილი ღირებულების დადგენის საუკე- 

თესო ადგილია, რის საფუძველზეც დადგენილ ფასს საბაჩრო 

ფასი ეწოდება. კომპანიის მენეჯმენტის საქმიანობის გარე კონ- 

ტროლის კლასიკური მექანიზმი კი აქციის (კომპანიის) არსე- 

ბული საბაზრო ფასია, რამდენადაც ამ უკანასკნელით პირდა- 

პირ განისაზლვრება კორპორაციის მენეჯმენტის ეფექტურობის 

მაჩვენებელი. კორპორაცია, რომელიც არაეფექტური მენეჯმენ- 

ტის მიერ იმართება იმ გაგებით, რომ შემოსავალი არ იზრდება 

ისე,როგორც ის გაიზრდებოდა კარგი მენეჯმენტის არსებობის 

შემთხვევაში, აქციის დაბალი ღირებულებით გამოირჩევა, რაც 

პირდაპირ მიანიშნებს სუსტი მმართველობის შესახებ. ასეთ 

შემთხვევაში კი მაღალია არაეფექტური მენეჯმენტის მქონე 

საწარმოს დაუფლების შანსები. საწარმოს დაუფლების შან- 

სებს სწორედ აქციის დაბალი საბაზრო ღირებულება ზრდის, 

რადგან დაუფლების მსურველი ვიზავი კორპორაციის მენეჯ- 

მენტი ფიქრობს, რომ თუ არაეფექტურ მენეჯმენტს ჩაანაც- 

ვლებს კვალიფიციური მენეჯმენტით, მაშინ ის გააუმჯობესებს 

  

689 #/XIIC), M/90)270, %# M/ითM, Cიიიი»» 1.2V, 0CXIიძ LთIXCICIIV 1§ჯ§. 26” 

ლძ., 2009-2010, L. 426.
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კორპორაციულ მართვას და მოგებასაც კოლოსალურად გაზრ- 

დის. 2? კარგად მართული კორპორაცია უფრო მეტად ღირე- 

ბული, უფრო მოგებიანია და უფრო მეტ ნაღდ ფულს უხდის 

აქციონერებს დივიდენდის სახით.5?! 

დაუფლების გეგმა უზრუნველყოფს მცირე აქციონერთა 

უფლებების დაცვის მექანიზმებს აქციების საბაზრო ფასზე მა- 

ღალ ფასად გამოსყიდვის საშუალებით, რადგან სამიზნე კომპა- 

ნიის აქციონერი დაუფლების ტრანზაქციით წმინდა სარგებელს 

იღებს.” მაგალითად, გარკვეული ხნის წინ ჩატარებულმა ემ- 
პირიულმა კვლევებმა აჩვენეს, რომ წარმატებული სატენდერო 

შეთავაზებებით გადახდილი პრემიუმღირებულება მიმდინარე 

საბაზრო ღირებულებასთან შედარებით 19%-დან 35%-მდე მერ- 

ყეობდა.9? ასეთი დაცვის მექანიზმი, როგორც წესი, გაცილებით 

მოგებიანია ფასიანი ქაღალდების კანონმდებლოთა და სასა- 

მართლოში დერივაციული სარჩელის წარდგენის გზით უფლე- 

ბების დაცვასთან შედარებით. ნებისმიერ შემთხვევაში, კარგი 

საბაზრო კონტროლი აქციონერის დანაკარგებისგან სრულად 

დამცავი არ არის, მაგრამ ის აქციონერს იცავს გაცილებით 

დიდი ზარალისგან, ვიდრე საბაზრო კონტროლის პირობებში 

არასასურველი დაუფლების შედეგად შეიძლება მიადგეს.594 

690 იხ. #V/0)III16, M6I96L3 მიძ 106 Mი0IIXCI (იIL C0წი00L216 C0იზ-0I, Iი: /პ0M!0#0, 

Lისიძგს0ი§ 01 C0უ)0I81C IL,მV/, 1993, L, 224. 

691 ,8/CVII, CთII0/; C0(00Lმ16 C0V6ოივილ06 მიძ ჩითი წ6.წიოთმიC, 2004, XL. 

2. 

692 Mძთი6რდ), C0:60L2გ16 C0V6იიმგილს, 2008, L 119. 

693 იხ. ./0I1XII, 8!ICMIC), M0/(0); Iი6 MმXLCL (0L CიიიიIმI16 Cიისი!: I1%6 
CIXიCIIICმI VIძრიC6 51იCC 1980, Iი: /#0»1ძოი, Lისიძგიი0ი5 0( Cი,ი0L816 L29V, 

1993, ს. 242-244. 

694 იხ. M0ძ7/7/6, MბI9615 მიძ 1იC Mმ1X%C( (იI C0:0020L21C Cი0ის-ი0!, Iი: /20M10X0, 

L0სიძვI0ი§ 0I CიIი0LმL6 LმVV, 1993, L. 225.
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დაუფლება კორპორაციული კონტროლის ბაზარზე ორი 

თვისებრიობით გამოირჩევა. ის საუკეთესო საშუალებაა ტრან- 

ზაქციაში მონაწილე (შემძენი და სამიზნე) კომპანიის მენეჯ- 

მენტის ეფექტურობის გამოსავლენად. მაგალითად, თუ დაუ- 

ფლების ტრანზაქციაში შემძენსს როლში გამოდის ისეთი 

კომპანია, რომელიც სამიზნეს სთავაზობს რეალურზე დაბალ 

წმინდა ლირებულების გარიგებას, მაშინ ასეთი შემძენი შემდ- 

გომ თავად ხდება სხვა კომპანიის დაუფლების სამიზნე ობიექ- 

ტი. შესაბამისად, კაპიტალის ბაზარზე ყოფნა და მრავალ- 

მხრივ ურთიერთობებში ჩართვა არაეფექტური მენეჯმენტის 

აღმოჩენის გარანტორია. მეორე ნიშანი,რითიც კორპორაციული 

კონტროლის ბაზარზე დაუფლება გამოირჩევა არაეფექტური 

მენეჯმენტის ჩანაცვლებით წარმომადგენლობითი ხარჯების 

შემცირების ჰიპოთეზაა. კომპანია, რომლის მენეჯმენტი არა– 

სარფიან, არამოგებიან შეძენის ჟტრანზაქციაშია ჩართული და 

ფლანგავს საწარმოში გამოთავისუფლებულ ფულად სახსრებს, 

თვითონვე ხდება შეძენის სამიზნე ობიექტი, რომლის შემდ- 

გომაც ხდება მენეჯმენტის ჩანაცვლება. სუსტი მენეჯმენტის 

შეცვლით კი მცირდება წარმომადგენლობითი ხარჯები.595 ამი–- 

ტომ, იურიდიულ და ეკონომიკურ ლიტერატურაში საუბრობენ, 

რომ კორპორაციული კონტროლის ბაზარი დაუფლების ორმაგ 

ბუნებას გამოკვეთს: ის არის პრინციპალ-აგენტის პრობლემის 

წარმომჩენი, ეპიტომა და იმავდროულად პრობლემის გადაწყვე- 

695 იხ. /VIIC/I6II, L6I)I, 0 ც8გძ 81ძძიLა 80CიჯიC C00ძ 18მI9C(§? 98 )ისიიმ! 

01 ნ01IVICმ1 =CიიისიV. 1990, L. 372. 

696 დაუფლებით გენერირებულ შემოსავალსა და დაუფლების კაპიტალის 
ბაზრის საშუალებით შეფასების შესახებ საინტერესო კვლევა აქვს განხ- 

ორციელებული შერი ჯარელს. იხ. ./0!79II, 00 I9MC0V6C C6ი0I8(6 VმI062? 
1LVIძCI)C66 იი I1C C2გ01Lმ21 M289XM%CL”5 ,ტხI11C/ (0 #95655 (2M60VCL5, LIთIVCI5ILV 0L 

CMICგ80, Lხ.I) ძ1550L2II0ი, 1991.
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ტის საშუალებაც.5?7 
კორპორაციული კონტროლის ბაზრის ეფექტური და გა- 

მჭვირვალე ფუნქციონირების ბაზის შექმნის მაღალ რეკომენ- 

დაციას შეიცავს ეთგო-ის კორპორაციული მართვის პრინცი- 

პები. კერძოდ, კაპიტალის ბაზარზე კორპორაციული კონტრო- 

ლის მოპოვების მარეგულირებელი წესები და პროცედურები, 

აგრეთვე, განსაკუთრებული სახის ისეთი გარიგებები, როგორიც 

შერწყმა ან შეძენაა მკაფიოდ უნდა იყოს ფორმულირებული 

და გახსნილი, რათა ინვესტორმა იცოდეს თავისი უფლებები 

და გაანალიზოს კორპორაციული დაცვის საშუალებები. ტრან- 

ზაქციის საგნის ფასი გამჭვირვალე და სამართლიანი უნდა 

იყოს, ხოლო თავად ტრანზაქციის საწინააღმდეგოდ გამოყე- 

ნებული კორპორაციული თავდაცვის მექანიზმები59% არ უნდა 

იყოს მენეჯმენტის პასუხისმგებლობის თავიდან ასაცილებლად 

გამოყენებული.59? 

3.3. გამჭვირვალობა და გახსნილობა 

3.3.1. ნორმატიული აქტებისა და დირექტივ(ებ)ის 
მიხედვით 

გარე კორპორაციული მართვის შემადგენელ ელემენტთა 

შორის უმნიშვნელოვანესია კომპანიის შესახებ, მისი მოქმედე- 

  

697 იხ. I/მ07II0#0, წისიძეის0ი§ 0! C0:00L81C LგV, 1993, L. 254. 

698 კორპორაციული თავდაცვის მექანიზმებთან დაკავშირებით ვრცლად, 

იხ. მახარობლიშვილი, კაპიტალურ საზოგადოებათა სტრუქტურაში ფუნდა- 

მენტური ცვლილებების განხორიციელება კორპორაციულ-სამართლებრივ 

ქმედებათა (შეძენა, შერწყმა) საფუძველზე, 2014, გვ. 151-177. 

699 იხ. ეთგო-ს კორპორაციული მართვის პრინციპები, VV0IIძ 8პიX CI+ისი, 
ILC, 2004, გვ. 34-35.
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ბისა და ფუნქციონირების პროცესში განხორციელებული ნე- 

ბისმიერი არსებითი ცვლილების გასაჯაროვება. ინფორმაციის 

დროული გახსნილობა და გამჭვირვალობა გარე კორპორაციუ- 

ლი მართვის განსაკუთრებული მექანიზმია,799 

ინფორმაციის ადეკვატური საჯარო გამჟღავნება ხელს უწ- 

ყობს ჟანსალ კორპორაციულ მართვას. საჯაროობა და გახს- 

ნილობა, რაც კორპორაციულად მოწყობილ მეწარმე სუბიექტს 

მოეთხოვება სამ კატეგორიად უნდა დაიყოს. პირველ კატე- 

გორიაში შედის ინფორმაცია, რომელიც წმინდა საკორპორა- 

ციო-სამართლებრივ დებულებებს ეხება და მეორე კატეგორია, 

რომელიც საკორპორაციო-სამართლებრივ დებულებების მიღმა 

ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობის პროცესს უკავშირდება. პირ- 

ველი კატეგორიის კლასიკური მაგალითია ევროპის კავშირის 

საბჭოს მიერ 1968 წელს მიღებული პირველი საკორპორა- 

ციო-სამართლებრივი დირექტივა.”! მეორე კატეგორიის მაგა- 

ლითი კი ფასიანი ქაღალდების კანონმდებლობა (მათ შორის 

ევროპის კავშირის დირექტივები), ინსაიდერული ინფორმაციის 

გახსნილობა და საწარმოში მნიშვნელოვანი წილის შეძენისას 

ინსაიდერული ინფორმაციის ბოროტად გამოყენების თავიდან 

აცილებისთვის, ე.წ. #0 #0C შეტყობინებაა.“? მესამე კატეგო- 

700 იხ. CC0V7I7/I!III06 0!) C0/7207-0!6 C0VCIMI0IIC00, C0ძ6 01 805: XI2CIIC6 IიL 

CიღდიL2L6 C0V6თმგიCC, 1999, CხვიL6ჯ V, მLI. 2. 

701 LII5L CისიCII LII6CLIVC 68/151/CCC ი 9 M2მXCჩ 1968 იო C0-იIVIიგ- 

ხიი 01 §გწგისგIძ§ V/ხICჩ, 10L (66 იI0IC6Cხიი იI IL66 1იLიI651§ 01 ი1600ხ6L§ მიძ 

01ი6L5, მI6 L60სII6ძ ხV MC6ოიხ6I 5(მ105 0” C0თიში165 VIIIMIი 1ი6 თტმიIინ 0L 

Lი6 §ტლ0იძ იმ-გფიეი 0! #4IVICI6 58 01 (ხ6 II68LV, VVIII) გ VIC6VV 10 თი მMIი8წ 5სCი 

§გI6ისმIძ§ 60სIVმ16ი( LიI0სიხის! (ი CითოსიIხ,, 01 L, 65, 14/3/1968, L, 

0008–0012. 

702 მაგალითისთევის, იხ. რობაქიძე, ინსაიდერული ინფორმაციის ბოროტად 

გამოყენებით დადებული გარიგებები და კერძო-სამართლებრივი შედეგები, 
წიგნში: საკორპორაციო სამართლის კრებული, I, რედ. ი. ბურდული, 2011,
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რიას აფორმირებს,ე.წ. რბილი სამართალი და მისი კლასიკური 

გამოხატულება კორპორაციული მართვის კოდექსის სახით. 

მეოთხე მათგანი კი ევროპის კავშირის ფარგლებში მოქმედი 

საერთაშორისო დოკუმენტი – ევროპის კავშირის მოქმედებათა 

გეგმა ექცევა. შესაბამისად, აუცილებელია ოთხივე მათგანის 

მიზნობრივი ანალიზი. 

პირველი, ანუ ე.წ. საჯაროობის დირექტივის არსი კომ- 

პანიის კორპორაციული დოკუმენტების გახსნილობას ეხება. 

ამისათვის, კომპანია ვალდებულია გაასაჯაროვოს საწარმოს 

მნიშვნელოვანი დოკუმენტები, რათა სამეწარმეო ურთიერთო- 

ბებში მესამე პირებს სრული და ნათელი წარმოდგენა შეექმ- 

ნათ კომპანიის შესახებ, რათა მათ მოახდინონ განსაკუთრებით 

იმ პირთა იდენტიფიკაცია, რომლებიც უფლებამოსილნი არიან 

კომპანია სამართლებრივად მბოჭავ ურთიერთობაში შეიყვანონ.7 

გახსნილობისა და გასაჯაროვების ვალდებულების დამდგენი 

აღნიშნული დირექტივა,რომელმაც მოდიფიცირება 2003 წელს 

განიცადა, ევროპის კავშირის წევრი სახელმწიფოებისთვის 

არის შექმნილი. მას ქართული რეალობისთვის სამართლე- 

ბრივად რეკომენდაციული ხასიათი იმდენად აქვს, რამდენადაც 

საქართველო ევროპის კავშირში გაწევრიანებისკენ მიისწრაფ- 

ვის. ამიტომ, პირველ ეტაპზე ევროპის კავშირის სამართლის 

ნორმათა ადაბტირება დოგმატურად უნდა შესრულდეს.”“ 
  

გვ. 226-233. 
703 III+5I CისიCII 0II6CIIVC 68/151/CCC ი” 9 MგICხ 1968 იი Cი-0IძIიმ- 

ყიი 0( §მ/6ფ)მIძ5 VMICჩ, (CI (166 0IX016CII0ი 01 L06 I01CIC5(§ 01 იი6იხCI§ მიძ 

01006L§, 2+6 IC6ძსII6ძ ხV M6ი1ხ6L 5(მ105 01 ი0იიიემი165 VILიIთო (66 Lიტმი18 0 

1606 56ლ0იძ იგ-გდიგის 01 4IIICI6 58 0! Iხ6 II68გ6/, VVILხ გ VICV/ (0 იიმMIი დ §სCი 

§2წ6ლსმIძ§ 60სIVმI6იL 1იჯისდხის( 166 Cიიშთსი!ს,, 01 L 65, 14/3/1968, I. 

0008. 

704 ასეთი ერთ-ერთი პირველი ნაშრომი პროფესორ ლადო ჭანტურიას 

ეკუთვნის. იხ. ჭანტურია, საკორპორაციო სამართლის ევროპული დირექ-
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პირველი დირექტივით გახსნილობის ვალდებულება ვრ- 

ცელდება კაპიტალური ტიპის საზოგადოებების მიმართ. გახს- 

ნილობის ვალდებულებათა ნუსხაში შედის წესდება და სადამ- 

ფუძნებლო დოკუმენტები, საზოგადოების ორგანოების შესახებ 

მონაცემები, კომპანიის ქონებრივი მდგომარეობის შესახებ და 

საზოგადოების ლიკვიდაციის პროცედურათა შესახებ მონაცე- 

მები.795 

კაპიტალის ბაზრისთვის კორპორაციული მოქმედებების გა- 

მჭვირვალობისა და საჯაროობის ინსტიტუტი საბაზრო კონ- 

ტროლის ერთ-ერთ ძირეული და მნიშვნელოვანი საკითხია. ეს 

აყალიბებს მეორე კატეგორიის მოცემულობას. 

კაპიტალის ბაზარზე კომპანიის საქმიანობის გახსნილობა 

ინსაიდერული ინფორმაციის ინსაიდერისს სასარგებლოდ გა- 

მოყენების პრევენცირებას ახდენს და ითხოვს ასეთი ტიპის 

ინფორმაციის გამოქვეყნებას. ინსაიდერული ინფორმაციის გან- 

მარტებას და გამოქვეყნების მოთხოვნას ევროპის მასშტაბით 
ევროპის 2003 საკორპორაციო სამართლებრივი დირექტივა 

„ბაზრის ბოროტად გამოყენების“ შესახებ იძლევა.79% დირე- 

ქტივის მიხედვით, ინსაიდერულია ინფორმაცია, რომელიც სა- 

ჯაროდ ზუსტად არ არის ცნობილი, პირდაპირ ან არაპირ- 

დაპირ ეხება ფინანსური ინსტრუმენტების გამომშვებ ერთ 

ტივები, წიგნში: თანამედროვე საკორპორაციო სამართლის თეორიული და 
პრაქტიკული საკითხები, რედ. ნ. ელიზბარაშვილი, 2009, გვ. 453-539. 

705 დირექტივის დებულებათა ანალიზი ქართულად შესრულებულია, ამ- 
იტომ დედანთან ერთად ისიც მიეთითება. იხ. ჭანტურია, საკორპორაციო 

სამართლის ევროპული დირექტივები, წიგნში: თანამედროვე საკორპორაციო 

სამართლის თეორიული და პრაქტიკული საკითხები, რედ, ნ. ელიზბარაშ- 

ვილი, 2009, გვ- 455-457. 

706 ILXIICCIIVC 2003/6/LC 01! (ი6 სსჯიილვი 2LIIგ1ი6ი! მიძ 0! 1ხC Cის»CII 0L 
28 1გისმIV 2003 იი Iი51ძ46ჯ ძიმIIიყ გიძ თმ”M6C( თგი1ის12(იი («იმXM6( გხს§6), 

00602) ჰისსიგ! L 096, 12/04/2003 სნ. 0016 – 0025, გIL. 6. 
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ან რამდენიმე ემიტენტს ან ერთ არ რამდენიმე ფინანსურ 

ინსტრუმენტს, რომელთა გასაჯაროვების შემთხვევაში ასეთი 

ინფორმაცია ფინანსური ინსტრუმენტის კურსზე მნიშვნელო- 

ვან გავლენას მოახდენს.?ი დირექტივის ნორმების ბუნდოვანი 

ხასიათი განაპირობა თუნდაც გასაჯაროებელი ინფორმაციის 

განუსაზღვრელმა ხასიათმა,7ზშ რის გამოც ევროპის კავშირის 

მასშტაბით გამოიცა 2003 წელს ,ბაზრის ბოროტად გამოყე- 

ნების შესახებ“ დირექტივის იმპლემენტირების ხელშეწყობის 

დირექტივა..? აღნიშნული დირექტივა განმარტავს ინსაიდე- 

რულ ინფორმაციასთან და საბაზრო მანიპულაციებთან დაკავ- 

შირებულ ცნებებს. დირექტივა განმარტავს, რომ ზუსტია ისე- 

თი ინფორმაცია, როცა არსებობს გარემოებათა მთელი ჯაჭვი, 

რომელიც უკვე არსებობს ან მომავალში ალბათობის მაღალი 

ხარისხით იარსებებს და შეუძლია ფინანსური ინსტრუმენტე- 

ბის კურსზე გავლენის მოხდენა.'ბ? საბაზრო მანიპულაციების 

707 ILILCCIIVC 2003/6/CC ი (ხ6 სს+იილცგი ჩმIIIმიი6ი! მიძ 01 1ი6 CისიCII 0L( 
28 ჰგისგიო/ 2003 00ი Iი5Iძ6» ძ6მI1იყ გიძ IიმIXC( იიმი1ის1მV0ი (LიმIXMX6I გხს§6), 
0/(ჩCI2I ჰისოიგ! L 096 , 12/04/2003 C. 0016 – 0025, გLI. 1. 

708 დირექტივის ანალიზისთვის, იხ. რობაქიძე, ინსაიდერული ინფორმაციის 

ბოროტად გამოყენებით დადებული გარიგებები და კერძო-სამართლებრივი 
შედეგები, წიგნში: საკორპორაციო სამართლის კრებული, I, რედ. ი. ბურდუ- 

ლი, 2011, გვ. 219-225. 

709 Cიიი0ი15510ი LIII6CLVC 2003/124/CC 0 22 ს06ინთხი! 2003 Iთ0I6თ6%იL- 

1იფ 0II6CVIV6 2003/6/C იI 1ი6 სს”იხ6გი წმIIIმიიტი1 მიძ იჯ Lი6 Cისოი!I! 25 

#69მIძ5 (ი6 ძტჩი1იიი გიძ ისხIIC ძI5CI05სIC 0L 1ი51ძ6 )1ი(იოთიმყM0ი გიძ 1იC 

ძიჩი!ყიი 0 თმIM6( თმი)ის!გIიი, C(ჩი1გ81) ჰისთ2გ! L 339 , 24/12/2003 L. 

0070 – 0072. 

710 Cილთი215510ი 0IICCIIVC 2003/124/8C 01 22 06C-6თხი«!: 2003 1ი1ი01C06იL- 

1ი8 IXII6CIIVC 2003/6/სLC იI 1იხ6 სს«ილტმი L2IIIგიატი! მიძ 01 1ი6 CისიC(I მ5 

X6ნმIძ§ (ირ6 ძტჩი!სიი მიძ ისხII!C ძI5CI05სჯC 01 Iი51ძ6 I1ი!იჯი)მI0ი მიძ 1იC 

ძანიI!00ი 0: იმIX6CL თგი)ის1გყიი, 002) 1I10სთ ვე) L 339 , 24/12/2003 L. 

0070 – 0072, მII. 1.
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თავიდან აცილების მიზნით ასეთი ინფორმაციის გახსნის და 

საჯარო შეტყობინების თაობაზე ბაზრის ბოროტად გამოყენე- 

ბის იმპლემენტირების დირექტივაც სავალდებულო მოთხოვნას 

აწესებს ინფორმაციის გამოქვეყნების შესახებ.” აღნიშნული 

დირექტივის დანაწესთა იმპლემენტირება წევრ სახელმწიფოთა 

საკანონმდებლო რეალობაში მოხდა.7)2 

ქართული რეალობა პირველ მოცემულობასთან მიახლოებუ- 

ლად, ხოლო მეორე კატალოგთან რამდენადმე განსხვავებულად 

აწესრიგებს აღნიშნულ საკითხს. პირველ რიგში უნდა აღინიშ- 

ნოს, რომ ,,მეწარმეთა შესახებ“ კანონი ამ საკითხზე პირდაპირ 

რეგულაციას რამდენიმე ასპექტში არ შეიცავს. მესამე პირთა 

დაცვის ირიბი მექანიზმი, რაც „მეწარმეთა შესახებ“ კანონშია, 

ეხება აქციების რაოდენობისა და მისგან გამომდინარე უფლე- 

ბა-მოვალეობათა ცვლილებების დაუშვებლობას მას შემდეგ, 

რაც ისინი განთავსდება.73 როგორც პირველი საკორპორა- 

ციო-სამართლებრივი საჯაროობის დირექტივა, ისე „მეწარმეთა 

შესახებ“ კანონს სავალდებულოდ გახსნილობის კატალოგში 

შეჰყავს მონაცემები საზოგადოების მართვის ორგანოების შე- 

სახებ, წესდების ნაწილი, რომელიც გამოხატულია სარეგის- 

711 Cიოიი15510ი LXII6ღCCVIV6 2003/124/CC ი! 22 IპCგოხი(I! 2003 1თი0ICი10-L- 

1ი8 LXII6CVIVC 2003/6/LC 0 (ხ6 Lს/0იიმი წ2II:გით6ი! გიძ ი! (ჩC CისIXII 3§ 

I682Iძ§ (იტ ძიჩი!Vიი გიძ დლსხ!I!= ძ!I5CI05§ს+6 01 Iი5Iძ6 Iიწიოთგხიი გიძ 1ჩ46 

ძიჩი!ხიი 0 თმ”MCC თმგი!ის!გყიი, 01ჩიIგ! ჰისოთ2! L 339 , 24/12/2003 L. 

0070 – 0072, 21L5. 2, 3. 

712 მაგალითად, გერმანიის „ფასიანი ქაღალღებით ვაჭრობის შესახებ“ 

კანონი პირდაპირ ღა თითქმის ანალოგიურად განმარტავს ინსაიდერულ 

ინფორმაციას. იხ. რობაჟიძე, ინსაიდერული ინფორმაციის ბოროტად გამოყ- 

ენებით დადებული გარიგებები და კერძო-სამართლებრივი შეღდეგები,წიგნში: 
საკორპორაციო სამართლის კრებული, I, რედ. ი. ბურდული, 2011, გვ. 210. 

713 იხ. „მეწარმეთა შესახებ“ კანონი, 52-ე 1! მუხლი. დირექტივა აისახა 

ინგლისურ კომპანიათა სამართალზეც. იხ. #”/6/MC/), Mთ/§ნი”, # M/VI, C0Cთ- 

ხგიV LგV/,, 0XI0Iძ LIიIVCIL51LCV LIC55, 26" 6ძ., 2009-2010, L. 356-358.
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ტრაციო განაცხადის ფორმით, ვალდებულება ადგილმდება- 

რეობის შეცვლის შესახებ ინფორმაციის გამჟღავნებისა და, 

რაც ყველაზე მთავარია, ლიკვიდაციის პროცესის საჯაროობის 

კონცეფცია.7% აქვე უნდა აღინიშნოს, რომ 2008 წლის 14 

მარტის ცვლილებების შემდგომ ,,მეწარმეთა შესახებ“ კანონი 

კომპანიის ქონებრივი მდგომარეობის შესახებ ინფორმაციის 

გასაჯაროვების ვალდებულებას და მისი ნორმატიული კონ- 

ტროლის აქტიურ მექანიზმს,” ფაქტობრივად, არ ადგენს. სხვა 

არსებითი ხასიათის მქონე გასაჯაროების ნორმას ეს კანონი 

არ შეიცავს.7/% 

„მეწარმეთა შესახებ“ კანონის გარდა, ინფორმაციის გახს– 

ნილობის იმპერატიულ მოთხოვნას შეიცავს ,,ფფასიანი ქაღალ- 

დების ბაზრის შესახებ“ საქართველოს კანონი. ფასიანი ქა- 

ღალდების ბაზრის ნორმატიული წესები ვრცელდება ანგარიშ- 

ვალდებულ საწარმოზე, რომელიც ტი პოლოგიურად ამერიკული 

#სხსის, II6Iძი C0IX0/000M-ის იდენტურია. თუ პარალელს 

714 იხ. ,,მეწარმეთა შესახებ“ კანონი, მე-5 მუხლის პირველი პუნქტი და 

მე-14 მუხლი. 

715 თუ არ ჩავთვლით კომერციული ბანკების საქმიანობასა და მის მარე- 

გულირებელ სპეციალურ კანონმდებლობას, რომელიც საბანკო მინიმალური 

საწესდებო კაპიტალის დარეზერვებას მოითხოვს. იხ. საქართველოს კანონი 

„კომერციული ბანკების საქმიანობის შესახებ“, მე-9 მუხლი. 

716 თუ არ ჩავთვლით სავალდებულო სატენდერო შეთავაზების პროცედუ- 

რულ წესებსა და აქციათა სავალდებულო მიყიდვის ნორმებს. მაგრამ ორივე 

ეს ნორმა პირთა განსახღვრული წრის მიმართ არის მოქმედი და აქ ინსაი- 

დერულ ინფორმაციასთან ნაკლებად გვაქვს შეხება. ამიტომ,ეს შემთხვევები 

გასაჯაროვების კლასიკურ მაგალითად არ უნდა იქნეს მოაზრებული. 

717 „ღია“, „საჯარო“ და ანგარიშვალდებული საწარმოს ურთიერთმიმართე- 

ბისა და ანალიზის შესახებ ვრცლად, იხ. მახარობლიშვილი, კაპიტალურ 

საზოგადოებათა სტრუქტურაში ფუნდამენტური ცვლილებების განხორ- 

ციელება კორპორაციულ-სამართლებრივ ქმედებათა (შეძენა, შერწყმა) სა- 

ფუძველზე, 2014, გვ. 34-42. შეად. რობაქიძე, ინსაიდერული ინფორმაციის
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გავავლებთ ევროპის კავშირის ზემოაღნიშნულ დირექტივებსა 

და საქართველოს კაპიტალის ბაზრის საკანონმდებლო წე- 

სებს შორის, ორი მსგავსება გამოიკვეთება. პირველი, ფინანსუ- 

რი ინსტრუმენტებით მანიპულირების აკრძალვასა და მეორე, 

ინსაიდერული ინფორმაციის ბოროტად გამოყენების აკძალვას 

ეხება. ,,ფფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ კანონის მიხედ- 

ვით, ინსაიდერული ინფორმაცია ნიშნავს არასაჯარო, არსებით 

ინფორმაციას, რომელიც დაკავშირებულია ერთ ან რამდენიმე 

ანგარიშვალდებულ საწარმოსთან ან მათ საჯარო ფასიან ქა- 

ღალდებთან.7) ნებისმიერ შემთხვევაში,ინსაიდერული ინფორმა- 

ცია „ღია“ სს-თვის არის ისეთი შიდასაზოგადოებრივი ინფორ- 

მაცია, რომელსაც მესამე პირებისთვის შეიძლება გადამწყვეტი 

მნიშვნელობა ჰქონდეს.” ასეთი ინფორმაცია შეიძლება შედარ- 

დეს სამოქალაქო კოდექსის მიხედვით ხელშეკრულების დადე- 

ბისას კონგრაგენტისათვის სახელშეკრულებო საგნის ისეთი 

არსებითი გარემოების დამალვას,რომლის ცოდნის შემთხვევაში 

ხელშემკვრელი ასეთი ტიპის ხელშეკრულებას საერთოდ არ 

დადებდა.2? ლოგიკურია, რომ საკორპორაციო და ფინანსური 

  

ბოროტად გამოყენებით ღადებული გარიგებები და კერძო-სამართლებრივი 
შედეგები, წიგნში: საკორპორაციო სამართლის კრებული, 1, რედ. ი. ბურდუ- 

ლი, 2011, გვ. 212. 

718 იხ. „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ კანონი. 45-ე მუხლის 

პირველი პუნქტი. 

719 ჯიბუტი, ყორანა შვილი, „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ საქარ- 

თველოს კანონის კომენტარი, 2004, გვ. 397-402. 

720 არსებით პირობაზე შეთანხმებით ხდება ხელშეკრულების დადება. 

იხ. საქართველოს სამოქალაქო კოდექსი, 327-ე მუხლი. მაგრამ, თუ ნების 

გამოვლენა მოხდა არსებითი შეცდომის საფუძველზე, რაც შეიძლება იყოს 

შეცდომით დადებული. მოტყუებით ან იძულებით დადებული ხზელშეკრულე- 
ბა, მაშინ ასეთი ტიპის შეთანხმება საცილო გარიგებას წარმოადგენს. იხ. 

საქართველოს სამოქალაქო კოდექსი, საცილო გარიგებანი. 72-89 მუხლები.
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ინსრუმენტებით ვაჭრობა, გარკვეულწილად, ჩვეულებრივ სამო- 

ქალაქოსამართლებრივ ურთიერთობების მიღმა დგას მისი მეგა 

ხასიათისა და ჟ„რანზაქციების მოცულობიდან გამომდინარე. 

ამიტომ, საჯაროობის მსგავსი სახის მოთხოვნები ფინანსური 

ინსტრუმენტებით ვაჭრობის სტაბილურობის მნიშვნელოვანი 

გარანტის ფუნქციას ასრულებს. 

3.3.22. „რბილი“ სამართლის მიხედვით 

კორპორაციული მართვის კოდექსი და კორპორაციული 
მართვის პრინციპები არსებით დათქმებს შეიცავს კომპანიის 

შესახებ ინფორმაციის გახსნილობასა და გამჭვირვალობასთან 

დაკავშირებით.“! ეთგო-ის კორპორაციული მართვის პრინცი- 

პებიდან ერთ-ერთი სწორედ გამჭვირვალობასა და გახსნილო- 

ბას ეხება. ეთგო-ის კორპორაციული მართვის V პრინციპი 

განსაზღვრავს, რომ კორპორაციული მართვის სისტემამ უნდა 

უზრუნველყოს კორპორაციის შესახებ ყველა ინფორმაციის 

დროული და ზუსტი გასაჯაროვება, მათ შორის ფინანსური 

მდგომარეობის, მუშაობის ხარისხის, საკუთრებისა და კომპანიის 

მართვის შესახებ ინფორმაციის გახსნა... ინფორმაცია უნ- 

და მოიცავდეს კომპანიის ფინანსურ და სამეურნეო შედეგებს, 

კომპანიის მიზნებს, აქციების მსხვილ მფლობელებსა და ხმის 

მიცემის უფლებებს, სამეთვალყურეო საბჭოს წევრებისა და 

დირექტორების ანაზღაურების პოლიტიკას, გარიგებებს დაკავ- 

721 ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 17. 

722 საბანკო სექტორისთვის გახსნილობასა და გამჭვირვალობას ბაზელის 

კომიტეტი კორპორაციული მართვის პრინციპებად ითვალისწინებს. იხ. 80- 

§6! Cი0MIIIIII6C 0) 80MII0C 5I(06/V5§10V, LII0CI0CI16§ L0L ნსიხმილIი თ Cი(001816 

C0V06ოიმ0CC, 2000, L. 29-30.
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შირებულ მხარეებთან, პროგნოზირებად რისკ-ფაქტორებს, დაინ- 

ტერესებულ მხარეებთან დაკავშირებულ საკითხებს და მართვის 

სტრუქტურას.7?? ეთგო-ის გახსნილობისა და გამჭვირვალობის 

პრინციპის საგულისხმო სეგმენტია, რომ ის გარე აუდიტორს 

აქციონერების წინაშე ანგარიშვალდებულ სუბიექტად აღიქვამს. 

ანუ, გარე კონტროლის მექანიზმით შესრულებული შედეგების 

შესახებ შიდა ორგანოს მიმართ ხდის პასუხისმგებელს. ეს 

ლოგიკურია, რადგან საწარმოს შიდა და გარე კონტროლი ერ- 

თიან მოცემულობას – კორპორაციულ მართვას ქმნის. ინფორ- 

მაციის გახსნა საბაზრო მონიტორინგის მახასიათებელი ნიშა- 

ნია და ხელს უწყობს კორპორაციის ფუნქციონირების გამჭ- 

ვირვალობას. ეს კი კომპანიაზე გარე ფაქტორით ზეგავლენის 

მოხდენისა და ინვესტორის დაცვის ძლიერი ინსტრუმენტია. 

ინფორმაციის გახსნილობის სწორედ ასეთი მძლავრი ხასიათი 

გახდა იმის საფუძველი, რომ ის, როგორც მართვის სეგმენტი 

აისახა საქართველოს კომერციული ბანკების კორპორაციუ- 

ი კოდექსი ბანკებს ავალდებულებს, 
რომ თავისი საქმიანობის შესახებ დროულად, სრულად, ზუს- 

ტი და არსებითი ინფორმაცია გაუმჟღავნოს აქციონერებსა და 

დაინტერესებულ მხარეებს. კოდექსი, ისევე როგორც ევროპის 

კავშირის ზემოაღნიშნული დირექტივა (C07#1M1!5510/? I)IICCIIV6 

2003/124/C) ინფორმაციის კლასიფიცირების შემდგომ გან- 

მარტავს თუ რა არის სრული, ზუსტი, არსებითი და დროული 

გამჟღავნება. კერძოდ, ბანკის მიერ გამჟღავნებული ინფორმაცია 

უნდა შეიცავდეს ფინანსური თუ კომერციული მდგომარეობის, 

ანუ ოპერაციების ფაქტიური და პოტენციური შედეგების შე- 

ლი მართვის კოდექსში. 

723 ეთგო-ს კორპორაციული მართვის პრინციპები, VCIIძ 8გMX Cდსდ, ILC, 

2004, გვ. 21. 

724 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009, 7.



306 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

სახებ მონაცემებს. ამასთან, გამჟღავნებული ინფორმაცია უნდა 

იყოს ზუსტი, ანუ ინფორმაცია არ უნდა შეიცავდეს შეცდო- 

მებს ან დამახინჯებულ ფაქტებს. როგორც ზემოთ განიმარტა 

არსებითი ხასიათის მონაცემები, კოდექსი შეიცავს დათქმას, 

რომ ინფორმაცია უნდა იყოს არსებითი, ანუ მისმა გამოტოვე- 

ბამ ან არასწორად წარმოდგენამ შეიძლება გავლენა იქონიოს 

მესამე პირთა გადაწყვეტილების მიღებაზე. დაბოლოს, აღნიშ- 

ნული ტიპის ინფორმაციის გახსნა უნდა მოხდეს დროულად, 

რათა ინვესტორებს, კლიენტებსა და დაინტერესებულ მხარეებს 

დროულად შეექმნათ კომპანიის შესახებ წარმოდგენა და მიი- 

ღონ სიტუაციის მიხედვით ადეკვატური გადაწყვეტილებები.” 
კორპორაციული მართვის კოდექსი ბანკებისთვის შეიცავს 

კიდევ ერთ საინტერესო და ღირებულ მოთხოვნას ინფორმა- 

ციის გახსნილობასთან მიმართებით.72? იმ შემთხვევაში, თუ 

წლის განმავლობაში კომპანია შეცვლის საწესდებო კაპიტალს, 

გამოუშვებს ფასიან ქაღალდებს, შეიძენს საკუთარ აქციებს, ან 

მოხდება აქციონერთა სტრუქტურის ცვლილება, დაიდო ისეთი 

გარიგება, რომელსაც შეუძლია აქციის საბაზრო ღირებულე- 

ბაზე გავლენის მოხდენა, ადგილი ექნება ფასიანი ქაღალდე- 

ბის საჯარო ვაჭრობაზე დაშვებას სარეიტინგო კომპანიის 

მიერ მიენიჭება რეიტინგი, შეიცვლის ფასიანი ქაღალდების 

რეგისტრატოს ან დეპოზიტარს ან მიმდინარეობს რაიმე სახის 

მნიშვნელოვანი სასამართლო პროცესი, რომელსაც შეიძლება 

გავლენა ჰქონდეს კომპანიის მომავალზე, აუცილებელია ყვე- 

ლა ზემოთ ჩამოთვლილი გარემოებების შესახებ ინფორმაციის 
  

725 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009,7 (1), (2), (3), (4). 

726 ინსაიდერული ინფორმაციის გახსნილობის სავალდებულო დათქმას 

აწესებს გერმანიის კორპორაციული მართვის კოდექსიც. იხ. C6უთიმი C0I- 

0L2(6 C0V6IიმიCC Cიძი, 2002, (2009, მ»ი6იძიძ), 31L. 6.
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727 
დაუყოვნებელი გამჟღავნება. 

3.3.3. ევროპის კომპანიათა სამართლისა და 

კორპორაციული მართვის მოქმედებათა გეგმის 

მიხედვით 

გარდა ჩამოთვლილი რეგულაციებისა, ევროპის კავშირის 

მასშტაბით არსებობს ევროპის კავშირის მოქმედებათა გეგმა, 

რომელიც ევროპის კავშირში საკორპორაციო სამართლისა და 

კორპორაციული მართვის გაუმჯობესებას ისახავს მიზნად. აღ- 

ნიშნული დოკუმენტი მიღებულ იქნა 2004 წელს, რომელმაც 

მოდიფიცირება განიცადა 2012 წლის 12 დეკემბერს.“ 2004 

წლის მოქმედებათა გეგმის ლაიტმოტივი კორპორაციული მარ- 

თვის შესახებ ინფორმაციის გახსნილობასა და აქციონერთა 

უფლებების დაცვაში მდგომარეობს.?“? 

2012 წლის რეფორმირებულმა ვარიანტმა სამი ძირითადი 

მიმართულება გამოყო. პირველი, კომპანიებმა უნდა უზრუნველ- 

ყონ ინვესტორები და ფართო საზოგადოება სათანადო (უკე- 

თესი) ინფორმაციით. ასევე, უფრო მეტად და კარგად უნდა 

მოხდეს კომპანიის აქციონერების ვინაობისა და ინსტიტუციო- 

ნალურ ინვესტორთა ხმის მიცემის პოლიტიკის შესახებ ინ- 

727 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისოკის, 

2009,7 (9). 

728 Cიიაისი!Cმ0I0ი LI0L ICC C00ი0001§5510ი 10 1ხC სს”იიტმი ხმXIIგი)CიC 

1%ი6 Cი0სიCII, 166 CსIილ6გი LCიიიიი!C #იძ 500131) Cიიიიი!LI60 ტიძ I ხC Cიიი- 

1იILL66 CI 1ი6 L6დ10ი5, #Cწიი XI8ი: სსიიცგი ლ00იმ»V 18V §იძ C0.00L31C 

ფწ0V6ღმიC6 - მ თიძიი 16იმ! წ-გC00CV/0IX (0L I00L6 6იყმებძ 50მ0ხი1ძალ მიძ 
§V5(მIიგხ16 Cიილმი165, CCIM (2012) 740 ჩიმვ!. 

729 ჭანტურია, კორპორაციული მართვა, 2006, გვ. 21.
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ფორმაციის გახსნა.739 ამისათვის,აუცილებელია კორპორაციებმა 

გააუმჯობესონ კორპორაციული მართვის შესახებ ყოველწიუ- 

რი ანგარიში." აქციონერებთან მიმართებით უმნიშვნელოვანეს 

დათქმას შეიცავს 2012 წლის სამოქმედო გეგმა და ამბობს, 

რომ შესაძლებელი უნდა იყოს მეწილის იდენტიფიკაცია. აქ- 

ციონერის იდენტიფიკაციის მექანიზმად კი სახელობითი აქ- 

ციის გამოშვების მექანიზმს წარმოსახავს, საიდანაც მარტივად 

იქნება შესაძლებელი დადგინდეს თუ ვინ ფლობს აქციას. თუმ- 

ცა, იქვე მიუთითებს აქციონერის უფლებაჯზე, რომ, სასურველია, 

მესაკუთრის ვინაობა გახსნილი არ იყოს საჯაროდ, ზოგადად.” 

მეორე, სამოქმედო გეგმის თანახმად, აქციონერების უფრო 

730 “სიხგილინ სმივიემნილV –- C0თიიემი165 ი60ძ (0 იICVIძC ხCL6I სIი”იიიგიიი 
გხის! LMCIL C000012(6 80V6გიC6 10 1ხCIL I0V651015 მიძ §50CICLV მ2( 12+8C. //ტჭC 1იC 

§მიC6 VI016C C0თიმი10§5 §ი0სIძ ხ6 მ110V/6ძ (0 MII0CVV V/ ხი (ი06IL §62XC001ძC6I§ მIC 

გიძ )ივხხI0ი2! 10VC5105 §ჩისIძ ხ6 C0I6 წმივიმI6ი! მხის! (ი6IL VიLი§ 00II- 

C10§ 50 (ხმ( 2 Xი0XC ჩსILIს1 ძIმ10ფაC ლი C0000L816 90V6-Cიმი06 იიმC(CI5 Cმი 12MC 

ხ)26CC”. იხ. Cითოთსი!Cმ000 I001 10M6 C0ი1იი15510ი 10 106 CსIიიტგი IL21118- 

ჯინის 16 CისიიII, 1ხ6 CსIიინ6გი Lლიილიით!C #იძ 50CIმ1 CიIიი:!LC6 ტიძ 1ი%C 

C000%იIIL66 0! I1იC6 I6>თ0ი5, ტიხიი LIგი: ნსIიიტგი C0ლიიმიV 1მV მიძ C0Mი0- 

LC 80V0იმილ6 – ვ ი10ძ6Lი 16981 ჩ-მი16V/0IX (0I ი106 6იყლმყწაძ 50M0XC1001ძ6L§ 

გიძ §05(მ1იმხ16 Cითიხმი105, CCM (2012) 740 ჩიგI, Iინიძსიდიდი, L 4. 

73) Cილოთსი1ლიგმიი Iით 1%6 C0იოიი1§5|0ი 0 /ი6 CსIიინგი LმIIIმგ-ი6%(, 

106 Cი0სიC1II, I ი6 Cსჯ0ი6გი სCიიი0იიC #იძ 50018) C0ი01(16C #ტიძ II)C6 C0ი- 

MიIIICCC CI 1%6 IL6010ი5, #ჭC90ი0ი IIგი: ნსIიხტმი C0თიგია/ IმV მოძ CიიიიL216 
წ0V6თ>”მიC6 - მ თი0ძ6იი 16წეI ჩმიი6VV0IX (0 + =ი0L6 6იყმ86ძ §ხმICჩიIძი+§ გიძ 

§ს591მ1ი2ხ16 Cითიმი1065, CCM (2012) 740 ჩ»ომ!, §2.2, L 6-7. 

732 “Iი6 სსL0ხ6გი L2III2ი1Cი! §სიიიILL§ (ი6 VI6CVV Iიმ( ლით იმგი16§ 155ს1ი8 

იმგი)C §ი2I6ა §ჩის1ძ ხC 6XIIII6ძ 10 Mო0V7 1ხ6 IძლიVICV 01 (ი6IL 0V/იტჯა, ხს! (იგ! 
იV/იCL§ 01 ხიმIL6L §ჩი+65 5ხისIძ ჩM8V6 (ი6 ოყ8ი( იი( (0 §66 LIICIL 1ძ06ი1ICV ძ15- 
C1050ძ”, იხ. CითთსიI!ლ2)00 MI0Cთ 16 C0ი2თ155)0ი 10 1MC Cს”იხ62ი IმI- 

Iგი6ი!, 106 Cი0სMXII, 1ი6 სV0ილმი სიიილიიIC #ტიძ 500181 C0M0001I1CC #იძ 

1ი6 Cიოთი01((C6 CI 1ხ6 L6ოიი5:, #ტCV0ი LIგი: სსI0ილმი C0თიმი”ს IმV ვმ0იძ 

00:0012(6 ყ§0V6Iი2ი6 – მ 1ი0ძტი 16921 ჩ-გიი6V/0IX I0L Lი0I6 6იითმი6ძ ვ§ხმ216- 

ი0)ძ0X§ მიძ §ს5(მ1ივხ16 C0იილმი105, CCIM (2012) 740 ჩიმI!, §2.3, L. 7.
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მეტად უნდა იყვნენ კორპორაციულ მართვაში ჩართულნი. მათ 

უფრო მეტი მექანიზმი და ბერკეტი უნდა ჰქონდეთ ანაზღაურე- 

ბის პოლიტიკის გადახედვისა”" და დაკავშირებულ მხარეებთან 

გარიგებების კონტროლის.”“ ამასთან,ინსტიტუციონალური ინ- 

ვესტორების ვალდებულებათა ოდენობის ერთგვარი შეზღუდვის 

მითითებასაც იძლევა.7- აქციონერთა უფლებების დაცვასთან 

მიმართებით სამოქმედო გეგმა ადგენს ,,აქციონერთა შეთანხმე- 

ბის“ კონცეფციას,” “” რათა ინვესტორთა ურთიერთშეთანხმე- 

ბული მოქმედება უფრო მყარი, დაზღვეული და გრძელვადიანი 

იყოს, რისთვისაც არ უნდა არსებობდეს შიში,რომ მათ შეთანხ- 

მებას რაიმე სახის სამართლებრივი დევნა მოჰყვება.” 

733 Cითოსი!Cმყ0ი LI0ი) 16 C0-იC15510ი 10 16 სსჯ0ილმი MM2IIIგი1რი(, , 

#ხ6 Cღისიი!!, IXC Cს+006გი ცსC0ი00211C #ტიძ 50C18| CითოიIM06 ტიძ 1ი6 Cით- 

LიIC6CC 0I 1ი6- L6ფიი§, ტC00ი MIგი: CსI0ი6გი CითიიმიV 1მVV ჭიძ C0000Lმ16 

90V6Iიგილ606 - მ ჯიიძიი) 16081 ჩმიი6V0IL (0 #00IC 6ით2896ძ §ჩმ+Cჩ01ძ6L§ გიძ 

§ს5(მ(იგხ1C Cითიმი1065, CCM (2012) 740 ჩიმ!, Iინიძსიხიით, §3.1, L. 9. 

734 C0ლოოთსი1Cგმიი LIირიი 106 C0თოი15510ი 10 IC ნსI0იცნმი ჩმIIIგოტის 

1ხ6 C0სიოCII, 1X66 სI0ი6ვი სCიიი0ი1IC #იძ §0C18I C0იM1M01L66 ტიძ Iი6 Cიი- 

იიICCC6 CI 16 601095, #Cყ0ი ჩ18გი: 8ს+0იტმი Cითიმი”» 1გV/ მიძ C0ე00L816 

დ0იV6თმილ6 - მ Lიიძიიი 16წგ1 ჩგიი6V/0IX I0X ი00IC 6ი8386ძ 51Iმ16ჩ01ძ6L§ გიძ 

§ს§518)იმხ1C C0-ი080165, C0M (2012) 740 ჩიგ!, 1იწიძსირძი, §3.2, სჩ. 9-10. 

735 “ნსიხილფიდ §ხმ6ხი1ძილ(§ – §ხმI6ჩი!ძიL5 აჩის!ძ ხ6 ლიCის+გღ6ძ 10 6ი829C 

იი0C Iი C0100+L216 80V6ომილ6. 16V §ხისIძ ხ6 0M%იძ თიLC 00§51ხIIII105 (0 

0V0566 L6იისიტმწ0ი 0011CV მიძ LCIმ10ძ იმILV/ ნმი§მC(0ი5, გიძ §ხმIტხიIძი/ 

C0006I2V0ი 10 L9I5 6იძ §ხის!ძ ხ6 «იმძ6 C0§16L Iი მძძI“ძი, მ 1IIიიI(C6ძ ისოხიL 

ი” იხIიმV0ი§ VIII ი66ძ (0 ხ6 1ი10056ძ 00% )ი§IIხს0I0იმ! IიV6§1015, მ2§§C1 წიგი– 

გლC6L§ გიძ 0I0XV 2ძVI50L5 10 ხოინ გხის! CICCIIV6 იიგგიითიხიL" იხ.:Cიიითს- 

იICგწ0ი LCით 166 Cითიიი1551ი0ი I0 166 CსI0ილ6გი წმLIIგთხრი!, 166 Cის»CII, 

რხი ნსჯიხიგი სიიიიიო1C #იძ 50CI2) CითოთIC6ც ტიძ 16 Cითი1!CIC6 0! I ი6 

M6ი)0ი§, ტიLიი MIგი: ნს-ილტმი C0ოლმგ»ს 1მV გიძ C0იეე0ი”C21C 80V6იიმილტ - 

2 Iიიძვოთ 16ლ0! წ-მიიCVV0IX წიI Xი0L6 6იდმი0ძ §ჩე+6ჩიIძი§ გიძ §სა(მIიგხ1C 

ლითიიმიI65, CCM (2012) 740 ჩიგI, I|ინიძსCVით», L. 4, §3. 

736 ე.წ. 4CII§ I): C0I1C6I'. 

737 Cიღოოსი!-ვ0იი IIით 16 C0IVI§510ი 10 1იC ს+ინ6მი წმLIIმი16ი(,
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დაბოლოს, მესამე, სამოქმედო გეგმა ევროპის მასშტაბით 

სამეწარმეო ურთიერთობის განვითარების მიზნით მცირე და 

საშუალო კომპანიებს შორის საერთაშორისო ოპერაციების გა- 

მარტივებას ისახავს მიზნად.7/3 

შემაჯამებელი სახით შეიძლება ითქვას, რომ გარე კორ- 

პორაციული კონტროლის სამი კომპლექსური მექანიზმი სხ- 

ვადასხვა რეგულაციებსა და ნორმა-დებულებებშია გაწერილი. 

კორპორაციის მართვაში მათი როლის გააზრება და გათვა- 

ლისწინება კომპანიის ღირებულების ზრდისა და უკუგების 

მაქსიმირების უალტერნატივო მექანიზმია. ამიტომ, ქართული 

სს-თვის ასეთი ნორმების პრაქტიკაში დანერგვა მათივე საწყის 

ინტერესებში – მიიღონ მეტი მოგება და სარგებელი – შედის. 

ეს ხელს შეუწყობს დასახონ ინვესტირებული კაპიტალის გრ- 

ძელვადიანი ეკონომიკური ბრუნვის სტრატეგია და განვითა- 

რების გეგმა. 

  

1ი6 CისიC!!, Iჩ6 სსIიიბგა» Cილიია1C #იძ 50012) Cითი!((66 ტიძ (იი Cით- 

»იი1LL6C CI IC L6თ0ი5, ტC00) ნIგი: სსI0იტგი ლ0ყიიმიV IმV მიძ C0020L216 

წ0V6IIმი66 - მ Iი0ძტთ 16881 ჩმიი6VV0IX #0+ 10016 6ი”გ86ძ 5ი2მI6ი01ძ6L§ მიძ 
§09:მ1ი მხ16 C0062080M0165, CCXIM (2012) 740 ჩიმ!1, 1ინიძსისწიი, §3.4, L. 11. 

738 “5სიხი:ის ლითხმი!ლა 8 0VIხ გიძ (ხ06I C00006(ILIV6065§ – (LI0)6I6C 15 მ 

ი006ძ 10 51ი)0IIIV CI05§5-ხ0Lძ0L 006CL9LI0ი05 01 CსI0ი6მი ხს5Iი05505, იმIIICს12IIV 

Iი (ხ6 C256 01 §თმII მიძ =თ6ძ!სი1-5126ძ C0ი)იმი16§..! იხ. CიოთოიVიI!CმC0ი 

LI0I) 166 CიIიი15510ი 10 1ხ6 სს0ი6გი ნ2LIIგი1ტი1, 196 CისიCII, 166 ნსI0- 

ხიმი ნიიიხი0იIC #ტიძ 500CI81 CიIთიVიIIIL66 #ტიძ 10ი9--6 Cიი1იიICL66 CI 1%6 L6C0ი5, 

#ტი'წიი IIგი: სსIიინმი CითიგიV 1გ2V გიძ C0:00L2(6 0V6LიმიC6 – 2 იბ10ძნოთ 

16Cგ) წგი16V0IX (0 თიIL6 6იყმ86ძ §იმX6ჩიIძიL5 გოძ 5V5(მ1იგხ16 C0Iიივი165, 

CC0M (2012) 740 ჩიგ!, I1იCს0ძსCL(I0ი, L. 5, §4.
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3.4 დაინტერესებული მხარეების ფილოსოფია”? 

დაინტერესებული პირის ფილოსოფია ორი მიმართულებით 

შეიძლება განივრცოს. პირველი მიმართულების მაფორმირე- 

ბელია დაინტერესებულ პირთა ვიწრო გაგება, ხოლო მეო- 

რე მიმართულების მაფორმირებელია დაინტერესებული პირის 

ფართო გაგება. ორივე მიმართულების ერთობლიობა დაინტე- 

რესებულ პირთა არსს ქმნის. 

პირველ მიმართულებაში, ანუ დაინტერესებული პირის ვი- 

წრო გაგება მოიცავს ყველა იმ პირს, რომელსაც კომპანიის 

739 ე.წ. 5(0M6სი!Iძ0!X, §(0M0M0!0675 II60//, რომლის წარმოშობა და ჩამოყ- 
ალიბება საუკუნეების წინ არსებულ ოჯახსა და ტომებს უკავშირდება. იხ. 

„/6)1§6M, V2I06 M8XIIთ12200ი, 510M6ხიIძიL 1 ს60LV, 200 IC CიIი0Lმ1C Cხ|)CლC– 

VV6 Lსი6VI0», ჰის-იგ1 01 ტიი!I6ძ C0ეი01I2(6 LIიმიCC, V0I. 14. M0, 3., 2001, ჩ. 

13-15. საკორპორაციო სამართლის დოქტრინაში და მითუმეტეს, ქართულ 
საკორპორაციო სამართალში, სადაც ჯერ კიდევ ფორმირების პროცესშია 

სხვადასხვა ელემენტი, მათ შორის ტერმინოლოგიური სიზუსტეც უფრო 

მეტ დახვეწას მოითხოვს, შეიძლება „დაკავშირებული“ და ,„დაინტერესე- 

ბული“ პირის ერთი და იგივე კონტექსტის გამოსახატავად იქნეს გამ- 

ოყენებული, მითუმეტეს კორპორაციულ მართვასთან მიმართებით. თუმცა, 

დაკავშირებული პირის დეფინიცია (#6/ძ(6ძ 86750) სხვა მნიშვნელობითაც 

გამოიყენება. მაგალითად, ე.წ- 76I0(6ი 0050), მისი ზოგადი განმარტების თა- 

ნახმად, ეს არის პირი, რომელიც კომპანიის განთავსებულ აქციათა განსაზ- 

ღვრულ რაოდენობას ფლობს. იხ. C6VIIII2,C0100”2M0ი L2გVI, 29% ტძ,, 2010. 

ს. 705. დაკავშირებული პირის დეფინიციას ფასიანი ქაღალდების ბაზრის 

შესახებ კანონის მეორე მუხლის მე-11 პუნქტი იძლევა, რომელიც ნათესაურ 

კავშირსა და საკონტროლო წილის ფლობის ფაქტს უკავშირებს მის დეფი- 

ნიციას. იხ. ჯიბუტი, ყორანა შვილი, «ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ 

საქართველოს კანონის კომენტარი, 2004, გვ. 30-31. თუმცა ეს უკანასკნე- 

ლი კაპიტალის საფინანსო ბაზრის ბრუნვის სპეციფიკას უკავშირდება და 

კორპორაციის დაინტერესებულ პირთა წრისგან ამ კუთხით განასხვავებს. 

ამასთან, ასეთი დაკავშირებული მხარე აქციონერის სტატუსის მატარებე- 

ლი სუბიექტია, განსხვავებით დაინტერესებულ პირთა ვიწრო განმარტებაში 

შემავალ სუბიექტებისგან, რადგან ფართო გაგება დაინტერესებულ პირთა 

წრეში აქციონერსაც გულისხმობს.
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წილებში გარკვეული ოდენობის ან სახის ინტერესი აქვს. ეს 

ინტერესი მომდინარეობს იქიდან,რომ მათ ფირმაში გარკვეული 

კატეგორიის ინვესტირება განახორციელდეს. ასე, მაგალითად, 

ინვესტიციად მიიჩნევა ფინანსური კაპიტალით ინვესტირება, 

ადამიანური კაპიტალით ინვესტირება, სოციალური კაპიტალით 

ინვესტირება, ფიზიკური ან გარემოსდაცვითი კაპიტალით ინ- 

ვესტირება ან გასაზღვრული ტექნოლოგიებით უზრუნველყო- 

ფა. ყველა ეს ინვესტიცია, მართალია ერთმანეთისგან არსო- 

ბრივად განსხვავებულია, მაგრამ მათი ერთობლიობა ქმნის და 

ზრდის კომპანიის საერთო ღირებულებას. ასეთი დაინტერესე6- 

ბული პირები თანაბრად არიან კომპანიაზე დამოკიდებულნი, 

რადგან ისინი განაპირობებენ ფირმის საერთო ღირებულებას. 

იმავდროულად, ასეთი დაინტერესებული პირების მიმართ ვრ- 

ცელდება ,,ჩამკეტი ეფექტი“, რაც ნიშნავს იმას, რომ განახორ- 

ციელებენ რა ინვესტიციას კომპანიაში, ისინი პირდაპირ და 

სრულად დამოკიდებულნი ხდებიან კომპანიის წარმატებულ 

საქმიანობაზე, რომელიც მათი კეთილდღეობის მიზნების დაკმა– 

ყოფილების აუცილებელი წინაპირობაა. 

მეორე მიმართულებაში, ანუ დაინტერესებული პირის ფარ- 

თო გაგება მოიცავს ყველა იმ პირს, რომელიც კორპორაციის 

შიდა მართვის გარე ეფექტს განიცდის. ,გარე ეფექტი“ შეი- 

ძლება იყოს დადებითი ან უარყოფითი,ის შეიძლება კომპანია- 

თა შორის ტრანზაქციის შედეგად იყოს განპირობებული და 

ვრცელდებოდეს ტრანზაქციის მონაწილე მხარეზე, ან საერ- 

თოდაც, გარე ეფექტი შეიძლება გავრცელდეს ტრანზაქციას- 
თან ყოველგვარი კავშირის არსებობის გარეშე მესამე პირზე, 

რომელიც შესაძლო „ტრანზაქციის შედეგების სამიზნე იყოს 

პირდაპირ ან არაპირდაპირ. მაგალითად, კომპანიის მოქმედება 

გარკვეულ ტერიტორიაზე აისახება ახლოს არსებულ დასახლე-
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ბასა და იქ მცხოვრებ პირებზე, რომელნიც ტრანზაქციულ და 

კორპორაციულ ურთიერთობასთან არანაირ კავშირში არიან, 

გარდა კომპანიის მოქმედებებით დაინტერესებულ პირთა სტა- 

ტუსისა.”“? 

მოკლედ,დაინტერესებულ პირთა ფართო და ვიწრო გაგების 

თეორიული დაყოფა პრაქტიკულად არაარსებითი მნიშვნელო- 

ბის მატარებელია. სასურველია, დაინტერესებულ პირთა კატე- 

გორია დაინტერესებული პირის განმარტებაში სტრუქტუირ- 

დეს და გაიმიჯნოს ერთმანეთისგან. 

3.4.1. დაინტერესებული პირის განმარტება 

კორპორაციული მართვის ერთ-ერთი დამახასიათებელი 

ნიშანი აქციონერისა და დაინტერესებული პირის ფილოსო- 

ფიის ურთიერთშეპირისპირების საკითხში მდგომარეობს. ეს 

დიქოტომია ისეთივე დიდი ხნის არის, როგორც კაპიტალუ- 

რი ტიპის საზოგადოება. თანამედროვე საკორპორაციო სამარ- 

თალში კაპიტალური საზოგადოების კორპორაციული მართვის 

განხორციელებისას დიდი მნიშვნელობა ენიჭება საზოგადოე- 

ბის, საზოგადოების აქციონერთა და დაინტერესებულ პირთა 

შორის ურთიერთდამოკიდებულების განსაზღვრას, მათი ერთმა- 

ნეთისაგან გამიჯვნასა და უფლებების დაცვას.”“! „ღია“ კორ- 

პორაცია იმდენად მრავალფეროვან გარემოებებს მოიცავს, რომ 

740 ზილლი”!, C0I001816 50C18მI IM6§იიი35!ხ1!!!C/ (CL5) #5 # M0ძ0! ი! ''ნ»- 
Lხიძიძ” C0I001816 C0V6LიმიCლ6. ტი სXიI1გიმ00ი 88:0ძ 0ი 1ჩC ჩ00ი0ი)IC 

Iიხბიო6§ CI 500C1მ| Cიისმ0L IL6ას(მყიი #იძ IL6CIი+0C03! C0ი(01%იI15თ, LIსC 

რმგიტა ი. 142, 5606 CVCმ, 0IოV0 6ძ Cიიიიიი1მ2 10, §ყიჯI. 2004, L. 7. 

741 მაგ. იხ. C0V71/IIII6C 0 Cი!/ი0)'0(6 C0CV617)0MMC6, C0ძ6 0: 805! LLC2CIICC I0L 
Cი100+216 C0V6თიმ2იC66, 1999, Cიმ0(16( IV, მXI. 1.
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მისი მხოლოდ და მხოლოდ აქციონერთა ინტერესებში მართვა 

შეუძლებელია.7“? 
კორპორაციული ურთიერთობის განსაკუთრებული გამოვლი- 

დაინტერესებული მხარეები, როგორც გარე 

ნება, კაპიტალური ტიპის საზოგადოებათა ფუნქციონირების 

თანმდევი და უცილობლად სახასიათო ნიშანია. 

ტერმინი „დაინტერესებული პირი” შეიძლება მოიცავდეს 

ინტერესტთა ფართო დიაპაზონს. სამართალში დაინტერესე- 

ბული პირების როლის გაგება ძალიან ძველია. რეალურად, 

დაინტერესებული პირი იყო ის, რომელიც დროებით ფლობდა 

ფულს ან სხვა ქონებას მაშინ, როცა მისი მესაკუთრე ჯერ 

კიდევ დგინდებოდა. ეს არის, მაგალითად, სიტუაცია როდესაც 

ორი პიროვნება დებდა სანაძლეოს სამომავლო შემთხვევასა 

თუ ფაქტზე და მიმართავდნენ მესამე პირს, დაუინტერესებელს, 

ნეიტრალურ პირს, რომ ჰქონოდა მფლობელობაში ფული, რო- 

მელსაც ისინი ჩავიდნენ ფსონად. მას შემდეგ, რაც სახეზე იქ- 

ნებოდა შედეგი, დაუინტერესებული პირი ანაწილებდა ფსონებს 

ერთ ან ორივე მხარეზე დამდგარი შედეგების და წინასწარ 

გადაწყვეტილი პირობების მიხედვით. ზოგჯერ, სასამართლოც 

მოქმედებს როგორც დაუინტერესებული პირი მანამ, სანამ და- 

ვა სავარაუდო მესაკუთრეებს შორის დამთავრდება?“?, რომლის 

გადაწყვეტილებითაც ერთ-ერთს მიეცემა საკუთრების უფლე- 

ბა ქონებაზე. ასევე, მოქმედებს ნდობით აღჭურვილი პირიც, 

როგორც დაუინტერესებული პირი, როდესაც ფლობს ქონებას 

მანამ, სანამ ბენეფიციარი გახდება სრულწლოვანი. 

742 MII0M6/, ღ-ILIIVმ16 LმV,, წსხ!1IC I0I6I65(?: 16 #LI ნიიC10165 ი C0L00L81C 

CC0V06IVI8MC6, C60. VV251). L. I#CV. V0I. 61, Mი, 4, 1993 , ს. 879. 

743 მაგალითად, სააქციო საზოგადოების ლიკვიდაციის პროცესში კომპანი- 

ის აუქციონზე გასხვისებული ქონებიდან შემოსული თანხის დეპონირება 

ხდება ნოტარიუსის ან სასამართლოს დეპოზიტურ ანგარიშზე მანამ, სანამ 

ლიკვიდაციის პროცესის დამთავრების შემდგომ 3 თვე არ გავა. იხ. „.მე- 

წარმეთა შესახებ“ კანონი, მე-14 მუხლის მე-5 და მე-9 პუნქტები.
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„დაინტერესებული პირის“, როგორც ტერმინის წარმოშობა 

უკავშირდება სტენდფორდის სამეცნიერო ინსტიტუტის მემო- 

რანდუმის დანაწესს, რომელიც დაინტერესებულ პირს იყენებს 

ორგანიზაციის დესკრიფციულ ტერმინად და განმარტავს, რომ 

ეს არის ჯგუფი, რომელთა მხარდაჭერისა და არსებობის გარე- 

შე ორგანიზაცია ფუნქციონირებას შეწყვეტდა.”““ 

ზოგადად, დაინტერესებულ პირთა რიცხვში შედის ნების- 

მიერი ფიზიკური პირი ან პირთა გაერთიანებები, რომელზედაც 

კომპანიის საქმიანობა ახდენს გავლენას.“ დაინტერესებულია 

პირი, რომელსაც ინტერესი აქვს საწარმოში ან განიცდის ზე- 

მოქმედებას სამეწარმეო საზოგადოებისაგან. სხვა სიტყვებით, 

აქციათა მფლობელი არ არის ერთადერთი პირი, რომელსაც 

აქვს ინტერესი კომერციულ საზოგადოებაში. ზოგიერთ ორგა- 

ნიზაციას არ ჰყავს აქციონერები, მაგრამ ჰყავთ დაინტერესებუ- 

ლი პირები, მაგალითად, სახელმწიფო უნივერსიტეტს არ ჰყავს 

აქციონერები, მაგრამ ჰყავს ძალიან ბევრი დაინტერესებული 

პირი: სტუდენტები, სტუდენტების ოჯახები, პროფესორები,ადმი- 

ნისტრატორები, დამქირავებლები, სახელმწიფო საგადასახადოე- 

ბები, ადგილობრივი გაერთიანებები, სახელმწიფო გაერთიანებე- 

ბი, მომწოდებლები, მცველები და ა.შ. 

დაინტერესებულ პირებს საზოგადოებაში მოიცავენ მუშა-მო- 

სამსახურეები,7“ი მომწოდებლები, მომხმარებლები, გაერთიანებე- 

744 I»6რ”თ/), /266თ, 5:0CMხ0!ძ6დ გიძ 5:მM6ჩნ0Iძ6(1§: # MლV ჩხელCLIV6 0ი 

CიყიიIL2L%C CიV6 I იმ0C6, 25 VმI. MVთიი. IL6V. 88, 1983, L. 89. 

745 #4!0,ი, 5ა6CნV6 გიძ IL6Iიოთ 0 C0I00L8მ16 C0V6თმიCC Iი (66 სი11:0ძ 

ILიყძიჯი 1ი I6Iგწიი (0 (ი6 5ჩ2ICM01ძ6L VCI§ს§ (ხC 51(მM6ჩ0Iძ6C (ჩიიდ, 2010, 
L, 15. 

746 იხ. II0/!, Iხ6 C6ოი)გი IV0-IICIL 802Iძ: LX06CI160ი06, ILხლ00M05, IL6”00025, 

ჯი: C0ნი08LმLIVC C0,00L2LC C0V6თგილ6: LC 512(C 0! (ხ6 #I გიძ ნ6(01იდ 

IX656მ2LICხ, ძ. #70/!:/IIძ6M% Lი7Iძი/!ბი6/IM067600:§Cს გიძ #71ლლ0, CIგIლიძ0ი 
LI655, CIX”ნ0იIძ 1998, L. 234-236.
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ბი და სხვა. დაინტერესებულ პირთა სხვადასხვა ჯგუფებიდან, 

რომლებსაც შეიძლება კომპანიის საქმიანობაში ჰქონდეთ ინ- 

ტერესი, შესაძლებელია რამდენიმე ნაწილად დაყოფა: ზოგი 

პირდაპირ არის დაკავშირებული საზოგადოებასთან, როგორი- 

ცაა მუშა-მოსამსახურეები, მომწოდებლები და მომხმარებლები; 

ადგილობრივი გაერთიანებები, გარემოსდაცვითი ჯგუფები და 

მთავრობა კი არაპირდაპირ არიან დაკავშირებულნი. 

განხილულ პირთა წრე არის დაინტერესებულ პირთა ძი- 

რითადი კლასიფიკაცია. ის მოიცავს დაქირავებულ პირებს, 

მიმწოდებლებს, კრედიტორებს, მომხამრებლებსა და გარემოსდა- 

ცვის სფეროს. დაინტერესებულ პირთა ძირითადი კლასიფიკა- 

ცია, თავის მხრივ, ორ ქვესახედ იყოფა: პირველად და მეორად 

დაინტერესებულ პირებად. პირველად დაინტერესებულ პირებ- 
ში შედიან ისინი, რომელთა გარეშეც სამეწარმეო საქმიანობა 

უბრალოდ ვერ წარმიმართებოდა. ესენი არიან დაქირავებულე- 

ბი, მიმწოდებლები, კრედიტორები და მომხამრებლები. მეორად 

კატეგორიაში შედიან ისინი, რომლებიც საწარმოს ბევრ სხვა- 

დასხვა სიტუაციაში უკავშირდებიან. მაგალითად,ნაციონალური 

თუ საერთაშორისო მედია, ადგილობრივი და ცენტრალური 

მთავრობა და გარემოს დაცვითი ასპექტები.”? 

კომერციული ბანკების კორპორაციული მართვის კოდექ- 

სის თანახმად, მმართველმა ორგანოებმა უნდა უზრუნველყონ 

ეფექტური ურთიერთობა ბანკთან და დაკავშირებულ მხარეებ- 

თან, გამჭვირვალობის, ანგარიშვალდებულობის და ბიზნეს-ეთი- 

კის პრინციპების შესაბამისად. კოდექსი პირდაპირ ჩამოთვლის 

დაკავშირებულ მხარეებს მიკუთვნებულ პირთა ჯგუფს. ესენი 

747 #/0/”ძ, ახოსიხსIC გიძ L6წილი 01 C060IL26 C0V6=Iი2ი6C6 Iი 1ი6 LIიII6ძ 

MIიდძილთ 1ი 161გV0ი 10 (იხ6 5ხ2ICი01ძ6L V6+§ს5 (ხ6 51მM6ი01ძ6ჯ (ხ60LV, 2010, 

ს L5.
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ისეთი დაინტერესებული მხარეებია, რომელთაც ბანკების გა- 

ვლენის ქვეშ არიან მოქცეულები ან შეუძლიაო გავლენის 

მოხდენა მასზე. ისინი შეიძლება იყვნენ ბანკის მეანაბრეე- 

ბი, კრედიტორები, კლიენტები, თანამშრომლები, მომწოდებლები, 

მარეგულირებლები, სხვადასხვა საზოგადოებრივი ჯგუფი და 

სხვა.”“ზ 

სამეწარმეო საქმიანობის განმახორციელებელი სუბიექ- 

ტის კორპორაციული მართვის აღნიშნული ელემენტის სწო- 

რად განხორციელება ხელს შეუწყობს სააქციო საზოგადოე- 

ბის მმართველობით საქმიანობას, დაინტერესებული და მასთან 

დაკავშირებული პირების ინტერესების დაცვასა და მათთვის 

აუცილებელი ინფორმაციის გამჟღავნების უზრუნველყოფას. 7 

3.4.2. აქციონერი, როგორც დაინტერესებული პირი 

დაინტერესებულ პირთა ჯგუფი მრავალფეროვანია. მათ 

შორის აქციონერიც შეიძლება განხილულ იქნეს. შემთხვევა, 

როცა აქციონერი მისი ფართო გაგებით უნდა იქნეს აღქმული 

არის კომპანიის რეორგანიზაცია ან ლიკვიდაციის პროცესი, 

როდესაც შედეგების უშუალო ადრესატი თავად ინვესტორია. 

მაგრამ კორპორაციული მართვის კონტექსტში აქციონერის 

მოცემულობა მისი ვიწრო გაგებით, ანუ პარტნიორის გაგებით 

უნდა იქნეს გამოყენებული, რა დროსაც აუცილებელი ხდება 
აქციონერისა და დაინტერესებული პირის ურთიერთმიმართე- 

ბითი დეფინირება. შესაბამისად, აქციონერი განიხილება რო- 

748 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 

2009, 11 (1). 

749 იხ. კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის, 
2009, 11 (2).
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გორც განსხვავებული დაინტერესებულ პირთა ჯგუფიდან. ამას 

აქვს რამდენიმე მიზეზი: პირველი, პირი (მომავალი აქციონერი) 

საკუთარი სახსრების რისკის ქვეშ დაყენებით აფუძნებს საზო- 

გადოებას, და მეორე,ბევრ იურისდიქციაში აქციონერთა უფლე- 

ბები გაწერილი და დაცულია კანონით, ანუ მისი ორგანიზა- 

ციული ეგზისტენციალობა უზრუნველყოფილია კანონის მიერ. 

ამის პარალელურად, დაინტერესებულ პირთა ფართო წრე, ძი- 

რითადად, არ არის კანონის ძალით დაცული. რა თქმა უნდა, 

ეს განსხვავდება იურისდიქციიდან იურისდიქციამდე, ზოგიერთ 

ქვეყანაში კრედიტორთა უფლებები მტკიცედ არის დაცული 

და ზოგიერთ ქვეყანაში კი – მუშა-მოსამსახურეთა უფლებე- 

ბია გათვალისწინებული კანონში. საქართველოში ასეთი დაცვა 

„მეწარმეთა შესახებ“ კანონში დაინტერესებულ პირთა ინტე- 

რესები, ფაქტიურად საერთოდ არ არის განსაზღვრული. 

აქციონერის ზოგადი და, შესაბამისად, მარტივი განმარტების 

თანახმად, ის არის ფიზიკური პირი, კომპანია, დაწესებულება 

ან სხვა ნებისმიერი გაერთიანება, რომელიც საზოგადოებაში 

ფლობს წილებს,ანუ არის წილის მესაკუთრე და, შესაბამისად, 

საწარმოს მესაკუთრე. ასევე, აქციონერი ან ფასიანი ქაღალდის 

მფლობელი არის ფიზიკური პირი ან ორგანიზაცია, რომელიც 

სააქციო საზოგადოებაში კანონიერად ფლობს აქციების ერთ 

ან მეტ ნაწილს. ასეთი კომპანიები მიისწრაფვიან აქციონერთა 

აქციების ღირებულების ზრდისაკენ, ე.წ. §/0ძ/60/#0!ძ6/” V0თIM6. 

ფასიან ქაღალდთა მფლობელებს მინიჭებული აქვთ სპეციალუ- 

რი პრივილეგიები, რომელიც დამოკიდებულია აქციის/ფასიანი 

ქაღალდის კლასზე, რომელიც მოიცავს ხმის მიცემის უფლებას 

750 თუ არ ჩავთვლით სხვადასხვა საკანონმდებლო მექანიზმს, რომე- 

ლიც უზრუნველყოფს გარემოსდაცვით ღონისძიებათა გატარებას,უხარისხო 

პროდუქტის ბრუნვიდან ამოღებასა და მისი შედეგების მიმართ §(თIM§ ძ0II-ს 

აღდგენას, ფინანსურ ზედამხედველობასა და ა.შ. 
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ისეთ საქმიანობაში,როგორიცაა დირექტორთა საბჭოს არჩევნე- 

ბი, წინადაღებების შეტანის უფლებას, უფლებას მონაწილეო- 

ბა მიიღონ კომპანიის შემოსავლების განაწილებაში, უფლე- 

ბას კომპანიის აქტივებზე კომპანიის ლიკვიდაციის პერიოდში, 

უფლებას კომპანიის მიერ გამოშვებულ ახალი აქციების შეძე- 

ნაზე. მიუხედავად ამისა, აქციონერთა უფლებები დამოკიდებუ- 

ლია კომპანიის აქტივებზე და კრედიტორთა უფლებებზე. ეს 

ნიშნავს, რომ აქციონერი ვერ მიიღებს ვერაფერს თუ კომპანია 

განიცდის ლიკვიდაციას გაბანკროტების შემდეგ. 

რა თქმა უნდა, რეალური სურათი შეიძლება გაცილებით 

უფრო რთული იყოს მესაკუთრეთა და სააქციო კაპიტალში 

ორმხრივ წილობრივ მონაწილეებთან მიმართებაში,რადგან ისი- 

ნი ერთად ქმნიან საკუთრების უფლებათა კომპლექსურ ჯაჭვს.” 

აქციონერთა უფლებები დაცულია კანონის მიერ, თუმცა 

ხარისხი და ეფექტურობა განსხვავებულია ქვეყნების მიხედ- 

ვით. ხშირად აქციონერთა და დაინტერესებულ პირთა მიზ- 

ნები არ არის ერთი და იგივე და ისინი ერთმანეთთან მო- 

დიან წინააღმდეგობაში. წინააღმდეგობა ხშირად წარმოიშობა 

იმიტომ, რომ აქციონერებს სურთ მოკლევადიანი სარგებლის 

მიღება, დაინტერესებულ პირებს კი აინტერესებთ ფულის ფა- 

სეულობის ღირებულებითი ზრდა და გრძელვადიანი ინტე- 

რესებიდან გამომდინარე ისწრაფვიან პირდაპირი სარგებლის 

მიღების შემცირებისაკენ. მესაკუთრეები ხშირად იძულებულნი 

არიან დააბალანსონ საკუთარი სურვილები დაინტერესებულ 

პირთა ინტერესების წინააღმდეგ ან მათი გადახდისუნარიანო- 

ბის დაკარგვის რისკით შექმნან სამომავლო სარგებელი (ანუ, 

მუშები შეიძლება გაიფიცნონ ან მომხმარებელმა უარი თქვას 

იყიდოს კომპანიის საქონელი). 

751 M0C0IIII, C0-C00L2LC C0V6-იმიC0, 2'M 0ძ., 2007, L, 49.
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3.4.3. აქციონერის მიმართება დაინტერესებული პირის 

ცნებასთან 

ძალიან მნიშვნელოვანია აქციონერთა და დაინტერესებულ 

პირთა განსხვავება ერთმანეთისაგან. ისინი ჟლერენ ერთნაირად 

(§MთI6ჩ0IძთC! -5!0M6M0!ძთ/), მაგრამ სხვაობა მნიშვნელოვანია. 

აქციონერი ფლობს რაღაცის ნაწილს, მაშინ როცა დაინტერე- 

სებულ პირს აქვს რაღაცის მიმართ ინტერესი,ანუ აქციონერები 

ფლობენ წილებს კომპანიაში, მათ ეკუთვნით აქციების ნაწილი 

და საერთო ჯამში,ეკუთვნით კომპანია,დაინტერესებულ პირებს 

კი კომპანიაში აქვთ სოციალური სარგებლიანობის ინტერესი,””? 

მაგრამ მათ არ ეკუთვნით ეს კომპანია. დაინტერესებული პი- 

რების თეორიის მიხედვით, აქციონერთა მიზანშეწონილი და 

ეფექტური უპირატესობა დაინტერესებულ პირებთან შედარე- 

ბით არის ის, რომ ისინი (აქციონერები) იღებენ იმ ფულს, 

რომელიც რჩება საშემოსავლო გადასახადების, ფულის უძრავ 

ქონებაში დაბანდების, კომპანიის მუშაობისთვის აუცილებელი 

თანხების და ყველა ფულადი დანახარჯის გადახდის შემდეგ 

(766 005ჩ /0V). საზოგადოებას, რომელსაც დივიდენდების გა- 

ცემის ნაცვლად აქვს ასეთი თავისუფალი ფულადი სახსრები, 

აქციონერების მიერ ეს თანხები შეიძლება გამოყენებულ იქნეს 

ახალი აქციების შესაძენად. ეს კი ნიშნავს, რომ აქციონერები 

დაინტერესებულნი არიან თავიანთი აქციების ღირებულების 

გაზრდით, ხოლო დივიდენდების გაცემის ნაცვლად აქციათა 

შეძენა ან რეინვესტირება უადვილებს აქციონერს თავისი აქ- 

ციის ღირებულების ზრდაში მონაწილეობას, რაც, საბოლოო 

ჯამში, კომპანიისთვის არის მოგებიანი.? მიუხედავად ამისა, 

752 C0ი/ფ/ ”იი 512M6ჩ01ძ0L5 10 5:0CM001ძ615: /ს VI6VV წირი 0Iწმი!220ი- 

2I 1ხ60LV, 1997, L. 1-41. 

753 ბურდული, ქონებრივი ურთიერთობა სააქციო საზოგადოებაში, 2008,
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დაინტერესებული პირების განმარტება მაინც ნაკლებად არის 

გასაგები და სწორედ ამ სიცხადის ნაკლებობიდან მომდინა- 

რეობს ბუნდოვანება კომპანიაში მათი როლის და უფლებების 

შესახებ.7“ი 

დაინტერესებულ პირთა სხვადასხვა ჯგუფებიდან, რომლებ- 

საც შეიძლება კომპანიის საქმიანობაში ჰქონდეთ ინტერესი, 

შესაძლებელია რამდენიმე ნაწილად დაყოფა: ნაწილი, რომელიც 

პირდაპირ არის დაკავშირებული საზოგადოებასთან,როგორიცაა 

მუშა-მოსამსახურეები, მომწოდებლები და მომხმარებლები; ად- 

გილობრივი გაერთიანებები, გარემოსდაცვითი ჯგუფები და მთა- 

გრობა, რომელიც არაპირდაპირ არიან დაკავშირებულნი. დაენ- 

ტერესებული პირები იყოფა ასევე პირველხარისხოვან დაინ- 

ტერესებულ პირებად (მუშა-მოსამსახურეები, მომხმარებლები”??, 

აქციონერები, მომწოდებლები”), რომლებზეც საზოგადოება 

გვ. 221. 

754 VVXIIIM, C0:00L2(6 C0V6ომსC6, 2'“ 6ძ., 2007, L 50. 

755 კომპანიის მომხმარებლებს სურთ დარწმუნდნენ, რომ მათ შეეძლებათ 

სუსტად იგივე პროდუქტის შეძენა, რასაც ისინი სტაბილურად ყიდუ- 

ლობდნენ კომპანიისაგან. თავის მხრივ, კომპანია ააგებს მომხმარებელთა 

ლოიალურობას სხვადასხვა მარკეტინგული ნიმ-ეშების მეშვეობით, ხოლო 

მომხმარებელნი იქნებიან გარანტირებულნი, რომ ისინი გააგრძელებენ ამ 

პროდუქტის შესყიდვას. ისინი გაცნობილნი არიან კომპანიის მოქმედე- 

ბების სოციალურ, გარემოსდაცვით და ეთიკურ ასპექტებს და ცდილობენ 
დარწმუნდნენ, რომ კომპანია, რომელიც მათ ამარაგებს, მოქმედებს საერთო 

სოციალური პასუხისმგებლობის წესით. იხ. M4%/I/II, C0შ)0I816 C0V6IიმიC4ტ, 

2 6ძ., 2007, ს. 51. კომპანიის სოციალური პასუხისმგებლობის შესახებ იხ. 

8თლ0ძთ, IMხ!I!, C0-00L216 §0CI8I L65000ი51ხ1!ILV 25 მ C0იწIC( ხ6LV06ი 5ხგჯტ- 

ჩი01ძტL§, 2006, L. 1-33. 

756 კომპანიის მომწოდებლებს ინტერესი ორი თვალსაზრისიო აქვთ. პირ- 

ველი, მოამარაგებენ რა კომპანიას საქონლითა და მომსახურებით. უნდა 

იყვნენ დარწმუნებულები, რომ კომპანია მათ გადაუხდის ამის სანაცვლოდ. 
მეორე, ისინი დაინტერესებულნი არიან კომპანიის ხანგრძლივი არსებობით, 

რადგან მათ სურთ ჰქონდეთ საკუთარი საქონლისა და მომსახურების 
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ზემოქმედებს დადებითად ან უარყოფითად. მეორეხარისხოვან 

დაინტერესებულ პირებად (კრედიტის გამცემი,” 

ცვითი ჯგუფები,” მთავრობა,75? ადგილობრვი გაერთიანებე- 

ხანგრძლივი გასავლიანობა. ზოგჯერ, მომწოდებლები კომპანიას ამარაგე- 

ბენ სპეციალური მოწყობილობებითა და დანადგარებით და თუ კომპანიას 

ექნება ფინანსური პრობლემები, ამან შეიძლება გავლენა იქონიოს მომწოდე- 

ბელის ფინანსურ სტაბილურობაზეც. ამდენად, მომარაგებული კომპანიები, 
მათ მომმარაგებლებს მოეჰყრობიან გაგებით და გარანტიას მისცემენ, რომ 

დროულად გადაუხადონ დავალიანება. პრაქტიკულად, ბევრი დიდი კომპანია 
აიძულებს მათ მომწოდებლებს, რომ მოითმინონ ფულის მიღება გარკვეული 
დროის განმავლობაში, იშვიათ შემთხვევაში, მომწოდებელი დროის ასეთი 

გაწელვისათვის უარს ამბობს კომპანიის სამომავლოდ მომარაგებაზე. იხ. 

#M0III, C0-00L816 C0V6LმიC6C, 2"შ 6ძ., 2007, L. 51-52. 

757 სესხის გამცემში იგულისხმება ბანკები და საფინანსო ორგანიზაციები. 

ასეთი სესხის გამცემი უნდა იყოს უზრუნველყოფილი, რომ ის კომპანიები, 

რომელთაც ისესხეს, დროულად გადაიხდიან დავალიანებას. ისინი ეძებენ 
გარანტიებს კომპანიის ყოველწლიურ მოხსენებებსა და ანგარიშებში და 

აგრეთვე სხვადასხვა მმართველობით ანგარიშებსა და პროგნოზებში, რო- 

მელსაც კომპანია აწარმოებს. კომპანიის საუკეთესო ინტერესებშია კონ- 

ფიდენციალურად შეინახოს სესხის გამცემის შესახებ ყველა ინფორმაცია, 

რათა ამ კომპანიას მომავალშიც მისცენ სესხი, ხოლო თავად კომპანიას 

შესაძლებლობა ექნება ისესხოს საუკეთესო პროცენტით. 

75% გარემოსდაცვითი ჯგუფებია ისეთი პირთა გაერთიანებები, რომელთა 

მიზანია გააუმჯობესოს ან დაიცვას გარემო ვითარება. გარემოსდაცვითი 

ჯგუფები ცდილობენ დარწმუნდნენ, რომ კომპანიები იმოქმედებენ ნაციო- 

ნალური დღა საერთაშორისო გარემოსდაცვითი სტანდარტების მიხედვით. 

გარემოსდაცვითი პასუხისმგებლობის მქონე კომპანია არ მოახდენს მუშე- 

ბზე გავლენას სარისკო პროცესების შესრულებაზე ადეკვატური დაცვის 

გარეშე,არ დააბინძურებენ გარემოს და სადაც შესაძლებელი იქნება გამოი- 

ყენებენ გადასაყრელ ნივთებს ან ყურადღებას მიაქცევენ გადაყრის განხორ- 

ციელების პროცესს. 

759 მთავრობას კომპანიაში რამდენიმე სხვადასხვა მიზეზის გამო აქვს 

ინტერესი. პირველი, ცდილობენ დარწმუნებას, რომ კომპანიები მოქმედებენ 

სოციალური პასუხისმგებლობის გზით და იღებენ მხედველობაში სოციალ- 

ურ, გარემოსდაცვით და ეთიკურ პირობებს. მეორე,ის გაანალიზებს კორპო- 

რაციის მიმართულებებს სხვადასხვა მიზნებისაკენ,როგორიც მომსახურების 

დონე, მონეტარული პოლიტიკა, საბაზრო მომარაგება, საქონლისა და მომ- 

გარემოსდა- 
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ბი”-ს),რომლებიც შედარებით ნეიტრალურნი და საზოგადოების 

ქმედება მიმლები სუბიექტები არიან. ასევე, დაინტერესებული 

პირები იყოფა შიდა (აქციონერები, მუშა-მოსამსახურეები) და 

გარე დაინტერესებულ პირებად (მომწოდებლები, მომხმარებელ- 

ნი, კრედიტორები, გარემოსდაცვითი ჯგუფები, ადგილობრივი 

გაერთიანებები, მთავრობა). იმისათვის, რომ ნათელი იყოს დაინ- 

ტერესებული პირების როლი და მნიშვნელობა კომპანიისა- 

თვის, აუცილებელია მოხდეს მათი განხილვა. 

მუშა-მოსამსახურეებს კომპანიაში აქვთ როგორც პირდაპი- 

რი, ისე არაპირღაპირი ინტერესი. საზოგადოება აწვდით მათ 

საცხოვრებელ სახსრებს ამჟამინდელი ცხოვრებისათვის ან სა- 

მომავლო მიზნებისათვის, როდესაც ისინი იქნებიან იმ ფულადი 

დანაზოგის მესაკუთრენი, რომელიც გათვალისწინებული იქნება 

საზურების მოთხოვნა. ის, ასევე, ყურადღებას აქცევს კომპანიის ფისკალურ 

პოლიტიკასაც, როგორიცაა ნებადართული კაპიტალი, ინვესტირების წახ- 

ალისება სხვადასხვა ინდუსტრიაში ან ქვეყნის სხვადასხვა ნაწილში. და, 

რა თქმა უნდა, კომპანიისაგან გაზრდილ გადასახადებს ანდა ტენდენციებს 
გადასახადების გაზრდისაკენ. 

760 იხ. #/თIIII, C0-000IL2LC C0V6ო1მიCC, 2" Cძ., 2007, ; 52. ადგილობრივ 
გაერთიანებებს აქვთ გარკვეული ინტერესი იმ კომპანიებში. რომლებიც მო- 

ქმედებენ მათ რეგიონში. პირველი, ეს კომპანია დაიქირავებს ადგალობრთი 

მოსახლეობის დიდ ნაწილს და ეს იქნება მომსახურების პყარი ღფოაა% 

ინტერესებისათვის, რომ ეს კომპანიები ეფექტურად იმოქმედებენ. რღლა 

კომპანიის წარმატება დაიწყებს დაკნინებას, მაშინ უმუშევართა რაცზევს 

გაიზრდება, ამან კი შეიძლება მისცეს ბიძგი ადგილობრივი მღშა ხულყა 
გადანაცვლებას სხვაგან სამუშაო ადგილების მოსაძიებლად. თაც. აბო 

მედებს ადგილობრივ სკოლებზეც. სკოლის მოსწავლეთა რაცხვას შიჭანფ- 

ება, რადგან მათი ოჯახები საცხოვრებლად სხვა ადგილზე გაღავლან. მისა– 

სმიერ შემთხვევაში, აღგილობრივი გაერთიანებები დაინტერეხაბულიი. აღსან 

ამ კომპანიებთან, რადგან ყველაზე ნაკლებად მათ სურო აღჯალობოფი 

გარემოს დაბინძურება. ამიტომაც არის ადგილობრივია გაერთხანებესის, ი§–- 

ტერესებში, რომ კომპანიებმა განაგრძონ აყვავება. მაგრამ. ეს. გააკეთონ. ასე 

და იმ გზით, რომ ანგარიში გაუწიონ ადგილობრივ და ნაცოონალუთ გავო- 

თიანებებს. 
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კომპანიის საპენსიო გეგმაში. დღევანდელობის ჭრილში, მომ- 

სასურება, მუშა-მოსამსახურეები სამომავლოდ დამოკიდებულ- 

ნი იქნებიან ანაზლაურებასა და სამუშაო პირობებზე, აგრეთვე 

იმაზე,თუ რამდენად იმოქმედებს მათზე კომპანიის სტრატეგიუ- 

ლი ქმედებები. რა თქმა უნდა, კომპანიის ხანგრძლივი ზრდა და 

აყვავება მნიშვნელოვანია მუშა-მოსამსახურეთა გრძელვადიანი 

პერსპექტივისათვის, კერძოდ, როცა საქმე შეეხება საპენსიო 

სარგებელის მიღებას მომავალში. ეს არის არაპირდაპირი ინ- 

ტერესის მოცემულობა. რაც შეეხება პირდაპირ ინტერესს, ის 

მაშინ არის სახეზე, როდესაც მუშა-მოსამსახურეთა ანაზღაუ- 

რების სახედ (ნაწილობრივ) კორპორაციის აქციების საკუ- 

თრებაში გადაცემაა განსაზღვრული.70! 

კომპანიათს„ უმეტესობა თავიანთ ყოველწლიურ მოხსე- 

ნებაში მოიცავს ოფიციალურ ანგარიშს თუ რა საშუალე- 

ბებით ითვალისწინებენ მუშა-მოსამსახურეთა ინტერესებს. 

მოხსენებითი ანგარიშები ჩვეულებრივ ითვალისწინებს ტრე- 

ნინგების პროგრამებს, სამუშაო პირობებს და თანაბარ შე- 

საძლებლობებს კომპანიაში. ბევრ კომპანიას აქვს მუშა-მო- 

სამსახურეთ. წილების გეგმები რომელიც მუშა-მოსამ- 

სახურეებსს აძლევს შესაძლებლობას ჰქონდეთ საკუთრების 

უფლება კომპანიის აქციებზე და იგრძნონ თავი კომპანიის 

ნაწილად. არსებობს თეორია, რომ რაც უფრო უკეთესად სა- 

ქმიანობს კომპანია, მით უფრო მეტი მუშა-მოსამსახურე მი– 

იღებს მოგებას, რამეთუ მათი აქციების ფასი გაიზრდება. 

761 ე.წ. C0-ძრ!რი!!ოძი0M-ის პრობლემებთან და გამოწვევებთან დაკა- 
ვშირებით, იხ. .IIVII§I0MV7, 1Iხ6 ს წწ%CIIV6ი655 01 C0უ00L2I6 C0V06Lიმი66 )9 

ლიტბ-IICI მიძ IV0-IICL 80მIძ 5V5(6025: LVIძლიი6 ჩინი (ხ6 LIIL გიძ C6ღიმ- 

ია, CI 4, 2006, L. 455-458. ასევე: #/0ი!, C0ინ82LმLIV6 C000L2(6 C0V6L- 

920:C6: 1IხC 5(2(6 0(1%06 ტI მიძ Iი160იმI1098მ) IჯCCს12I10ი, LმVV VV0IMIიფ გილL 

M9.170/2011, LL. 55-59,
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კომპანიებსს სჭირდებათ სავაჭრო გაერთიანებებთან საქმიანი 

კავშირი, რადგან ისინი აცნობიერებენ, რომ ასეთი ურთიერთო- 

ბა მეტად სასურველია. სხვათაშორის, სავაჭრო გაერთიანებები 

მოქმედებენ როგორც „გამტარი მილი” კომპანიიდან მუშა-მო- 

სამსახურეთა შორის ინფორმაციის გავრცელებისას. უფრო მე- 

ტად, სავაჭრო გაერთიანებები ცდილობენ გავლენა მოახდინონ 

თავიანთი საპენსიო ფონდების მეშვეობით და სწრაფი ცვლი- 

ლებებით მათი ხმის უფლების გამოყენებით. 

საჭიროა კომპანიებმა მხედველობაში მიიღონ და დაიცვან 

მუშა-მოსამსახურეთა შესახებ დებულებები, რომელიც დაკავში- 

რებულია მათ თანაბარ შესაძლებლობებთან, ჯანმრთელობასთან 

და უსაფრთხო სამუშაო პირობებთან. კომპანიებს უნდა ჰქონ- 

დეთ „დასმენის” პროცედურებიც, რაც უზრუნველყოფს იმას, 

რომ თუ მუშა-მოსამსახურეები იგრძნობენ, რომ კომპანიაში 

ხორციელდება არასათანადო მართვა, შეატყობინონ ასეთი საქ- 

მიანობის შესახებ სამეთვალყურეო საბჭოს, ხოლო ასეთი შე- 

ტყობინებების მავნე შედეგების მიყენების რისკი მუშა-მოსამ- 

სახურეთათვის მინიმუმამდე უნდა იქნეს დაყვანილი.“ 

762 M/0IIII. C0:000-216 60V6CიმიC6, 2" 6ძ., 2007, L. 51.
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IX. პორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლობა, 

რობორც პორპორაციული მართვის მოღელი 

1. კორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლობის 

განმარტება 

კორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლობა კორპორა- 

ციული მართვის –ერთ-ერთი პირველი და მთავარი განმმარტე- 

ბელის ბერლის სახელს უკავშირდება. ბერლის კორპორაციის 

მართვის მოდელი, რომელიც მხოლოდ აქციონერთა კეთილ- 
დღეობის სტრატეგიას ითვალისწინებდა, ასევე შეეხო კორპო- 

რაციის ფართო სოციუმის წინაშე არსებულ ვალდებულებებს.” 

შესაბამისად, კორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლობის 

თემის აქტუალობა დიდი ხნის მსჯელობის საგნად არის ქცეუ- 

ლი და დღესდლეობითაც ინარჩუნებს აქტუალობას. 

კორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლობის განმარტება 

უამრავ დოკუმენტში, იურიდიულ თუ ეკონომიკურ დოგმატიკა- 

შია მოცემული. მათ შორის საერთაშორისო დონის განმარტება 

ჯერ კიდევ 2001 წელს ევროპის კომისიის მიერ გაკეთდა. 

განმარტების თანახმად, კომპანიამ ყველაფერი უნდა გააკეთოს 

სოციალური სტანდარტის ასამაღლებლად, გარემოს დასაცავად 

და ფუნდამენტური უფლებებისა და მართვის პროცესში სხვა- 

დასხვა დაინტერესებულ პირთა ინტერესების გასათვალისწინე- 

ბლად. (ორიგინალში: ”/8) §1011M8 IM6II §0CI0! #6500715!1ხ1/1ჩ) ძMძ 

V0IIVI1L0I1I/ (CMIIC 07 C0111M111161§ VIIICIL დ0 ხრი)0MVთ C0)11))10)! 

ჯ#69II0თC10?/ 00 C01V6CI1100! 7601M17-01116)115, V/IIIC,I 1M6)/ VM0IIთ 

#თV6 1I0 X65)06C! II 07 Cთ§6, C0IMI00I116§ 6)ძ6თVC!/ (0 #01I56 IC 

763 „80I'0, 0L VIხით C0უ00L2(6 Mგიმყ806L§ 4ტ4I6 I5(005; /ტ M0CL6, 45 II #ტ LV, 

L. LLV., 1932, ს, 1365-1367.
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§I0I9ძთ/ძ§ 0/ §0CIთ! ძ6V6I0იM!6IM!!, 6)1VII'0IIIII0IIIთI იI010CII0/1 იძ 

76506C! 0/ /IMI100716/10! I9MI§ იძ დIMხIძ06 0I) 006) C0V67410I1- 

06, 76C01CIIIIIC IIII6I-65I5§ 0/ V0II0II§ §I0M6M0I06)§ II თII 0იVCI III 

იიი!იძიCჩ 0/ ძI0IIჩ! იძ §V5!თI!იხI!II,”).”“ აღნიშნული გან- 

მარტებით, ფაქტიურად, სამოტივაციო ნაწილი შექმნა ევროპის 

სამართალმა კომპანიებისთვის კორპორაციული სოციალური 

პასუხისმგებლობის მიდგომით სამართავად, რითიც ერთგვარად 

გადაუხვია კორპორაციის ფუნქციონირების მანამდე არსებულ 

კლასიკურ გაგებას. სოციალური პასუხისმგებლობით აღჭურ- 

ვილი კომპანიის კორპორაციული მართვა განსხვავებული, ანუ 

განცალკევებული მართვის მოდელად არის აღქმული. მას ფარ- 

თო კორპორაციულ მართვასაც უწოდებენ. ამასთან, კორპორა- 

ციის სოციალური პასუხისმგებლობის განმარტება მართვის 

ფართო გაგებას მოიცავს. ერთ-ერთი განმარტების თანახმად, 

კორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლობა არის ფართო 

კორპორაციული მართვის მოდელი, რომლის მმართველი პირე- 

ბი (დირექტორები, მენეჯერები) ფიდუციურ ვალდებულებაში 
არიან როგორც აქციონერების, ისე კომპანიის ყველა დაინ- 

ზერესებული პირის მიმართ. (”ი #MI0ძ0! ი/ CXI0IIძ0ძ C0)ი007016 

§0CV6I710)1C6 VVII6I6ხX» V/I0 /MI15 თ /1/)1 (6I1I)01016)16I415, ძI!2CI10/5, 

თ0IIთდი675) #0VC6 #M20500/5|ხ!IIII0§ LM0LI 70IIდ6 /I07I /II/IIII6II 0/ 

M161' II9I(CIთI-/ ძMII6§ 10V/0Iძ5 (6 0V/16/-§ !0 /LI/1II)16MIL 0/ 0I1010– 

§0M5 /1ძIVCI0I-/ ძ!((16§ 10M/თII§ თII IM)6 /77I)I § §10L0/10106/-§ '). 765 

ნათელია, რომ სოციალური პასუხისმგებლობის სტრატეგი- 

764 ხVM#006(/ C071/115510/!, 170000112 0 სV/იუნტი! IM>-თIICI0II /6” Cი/70- 
IVII6C 50CIთI M20500115IხIIIIV, CI66ი ჩსგიენ;, 8>0155CI§, 18.7.2001, L 4. 

765 უაძილი”!, C0:00L216 500181 LLC5000%5IხIIICV (CL5) #§ #ტ Mიძი! ი( “ნწX- 

(ბიძიძ“ Cი:იი0C216 CიV6თვილ6. ტი CსXიI,გიგწიი 8250ძ თი I1ხ6 სCლი0ძი1I!C 

106601165 C# 50C12! Cიინმ2C1, L6ის!მ00ი ტიძ XCC010L0C2) Cიი”სლთ)I§იი, LIსC 

ხვი06L5 ი, 142, 5606 სVICმ, 0IIIC0 6ძ ილხიისი1მ 10, §სიდI. 2004, L 6.
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ის შემცველი მენეჯმენტი ფართო კორპორაციული მართვის 

მოდელად განიხილება, რადგან ის მხოლოდ აქციონერთა მო- 

გების მაქსიმირების მიდგომით არ იმართება, არამედ ფართო 

დაინტერესებულ პირთა ინტერესებსაც ითვალისწინებს. კორ- 

პორაციის სოციალური პასუხისმგებლობის საკითხი ნორმა- 

ტიული რეგულაციებისა და სამართლებრივად მბოჭავი ინს- 

ტიტუტების მიღმა დგას, რომელიც კომპანიის სტრატეგიის 

„კეთილი ნების“ გამოვლენაა.765 

2. კორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლობა, 

როგორც კორპორაციული მართვის მოდელი 

საკორპორაციო სამართლის სისტემა დაწყებული ნორმა- 

ტიული აქტებით დამთავრებული ნებაყოფლობითი რეგულა- 

ციებით მეწარმე სუბიექტისა და სამეწარმეო საქმიანობის 

სოციო-ეთიკური და სოციო-კულტურული” მოდელი უნდა 
იყოს." კორპორაციული მართვის უმთავრესს პრობლემას 

წარმოადგენს კორპორაციის ფუნდამენტური მიზანი ,75? 

ინტერესებში უნდა იმართებოდეს კაპიტალურად მოწყობილი 

სააქციო საზოგადოება. ეს დიქოტომია წარმოშობს კორპორა- 

ანუ ვის 

766 /4)ი”ი, 5ხისიხსL6 გიძ ჩ6იოი 0 C0000L2(6 C0V6თმიილ6 Iი (66 LIიI10ძ 
#ჰიყძიილი Iი L6Iგყიი (0 (66 §ხ2X6ჩხ01ძ6L VCI§ს§ (66 5(მM6ხი1ძ6I (ხ60LV, 2010, 

ჯL. 48. 

767 45/0)X); ჯიIთ20, CI0ხგსს)2გ00ი 2იძ C0 (00816 50C18 IL6500051ხI11LV, 619- 

8I5ILI-1, 2009, L. 6. 

768 შეად. MIICII6I, IIIV216 LმV, ჩსხ))C Iი16L6§(? 1 06 #ტLI ნუიCI016§ 01 C0I- 

00816 C0V6IIმიC6, C60. VVმ§ჩ. L. ILCV. V0I. 61, M0. 4, 1993 , L. 886. 

769 „0507, Vმ106 M2გXIთ12მ0010ი, 5(მMCხ01ძ6L 1 ჩიიLV, მიძ 1ხ6 C000121C 

0ხ)ბისV6 ნსიCI0ი, ჰისთ მ) 0( #0V0VIII6ძ CიIი0L816 LIIიგ0C6, VიI. 14. M0. 1., 

2001, L 8.
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ციის სოციალურ პასუხისმგებლობას, როგორც კორპორაციუ- 

ლი მართვის მოდელურ ვარიანტს. 

თანამედროვე კაპიტალისტურ სისტემებში დაინტერესებულ 

პირთა მიმართებით არსებული სისტემები განსხვავებულია. 

გერმანიაში დაინტერესებულ პირთა კორპორაციულ მართვა- 

ში ჩართულობა უზრუნველყოფილია მუშა-მოსამსახურეთა გა- 

დაწყვეტილების მიღებაში მონაწილეობის უფლებით. გადაწყ- 

ვეტილების მიღების უფლება კანონით იმპერატიულად არის 

დადგენილი. ის გერმანიაში ცნობილია ე.წ. II 305/1VIIIMIIC-ის 

ინსტიტუტით. აშშ-ში მსგავსი ინსტიტუტია კორპორაციის 

სოციალური პასუხისმგებლობა, ე.წ. C0ჯ#00)016 §0CI0! I6500/1- 

§Iხ!/!სM/ (C5I. ამერიკული რეალობისთვის საჯარო კორპორა- 

ციებში არსებობს კორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლო- 

ბა,თუმცა ე.წ. §M0ი#0Mს0!ძ0/ იIIII6C/ ეფექტურ გავლენას განიც- 

დის კორპორაციულ მენეჯმენტსა და მართვის სტრატეგიაზე,” 

რომელიც (კომპანიის) ღირებულების მაქსიმიზირების თეო- 

რიიდან (VთII6 »10XIMII20I10) (M60//) მომდინარეობს.” C5/1- 

ის საფუძველი დაინტერესებულ პირთა თეორიაა (§(0M6M0!ძC/' 

(M6077), რომლის თანახმადაც, დირექტორმა გადაწყვეტილებები 

დაინტერესებულ პირთა ინტერესების გათვალისწინებით უნდა 

მიიღოს.”> აღნიშნული ორი თეორიის ურთიერთმიმართების 

შედეგად, ეკონომისტთა ხედვით, თუ კომპანია იმართება მატე- 

რიალური კეთილდღეობის მაქსიმიზირების კუთხით, მაშინ ის, 

770 #I»I0, 8/-თ,)§0/, იძივLვიძ!აი CიჯიიL2I(6 LგVV, 3' ლძ., 2009, L. 91-92, 

771 ./0/:5§0/,, VმI06 MმXIICI20V00ი, 5(მM6ხიIძხ ილი», მიძ IსM6 C0-000L21C 

0ხ)ლინV6 ნსილხიი, I0ისIი2) 0! ტიდიIIთძ CიიიL2L6 წIივიიC, V0I. 14. Mი, 3., 

200L, L 9. 

772 -/0I15§567, V2I06 MმXIიი122V0ი, 512M6ხ01ძიL 1იიიIV, მიძ (ხი Cიქიი-8LC 

0ხ)ბიCV6C Lსილხიი, ჰისჯიმ) 01 #იი110ძ Cიჯიი0L316 LIიგმიCC, V0I. 14. Mი. 1., 
2001, L. 8.
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საერთო ჯამში, უკეთეს გავლენას ახდენს სოციალურ საზო- 

გადოებაზე,77) 

კორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლობა მოიცავს 

კორპორაციულ ფილნატროფიასა და კორპორაციულ მართვას. 

საკითხი ეხება იმას, რომ კომპანიის მართვის შედეგად შემო–- 

სავალსა და სარგებელს უნდა ილებდნენ მხოლოდ აქციონე- 

რები, თუ ის უნდა ემსახურებოდეს სოციალურ ინტერესებსაც 

და იმართებოდეს ისეთ დაინტერესებულ პირთა ინტერესების 

გათვალისწინებითაც, როგორიც მოსამსახურეები და კრედიტო- 

რები არიან.77 

აშშ-ში დამკვიდრებული ეს ინსტიტუტი წარმოშობილია 

ფართო მფლობელობაში არსებული კორპორაციის სამართლე- 

ბრივი და ეკონომიკური ბუნებიდან. „ღია“ კორპორაცია არის 

სამართლებრივი ფორმა, რომლის საშუალებითაც ფართო სა- 

ზოგადოებიდან კაპიტალის აკუმულირება ხდება და სამეწარ- 

მეო საქმიანობისთვის გამოიყენება. ეს არის პირთა სახელ- 

შეკრულებო გაერთიანების ბაზისზე შექმნილი ორგანიზაცია, 

რომელიც აქციონერთა ინტერესებისა და დაინტერესებულ პირ- 

თა სოციალური სარგებლიანობის (და მათ მიმართ სოციალუ- 

რი პასუხისმგებლობის)” კუთხით უნდა იმართებოდეს. ამ 

პერსპექტივიდან, კორპორაცია შეიძლება ორიენტირებული იყოს 

773 650”), Vმ2Iს6 MI2XIთI2მ0ი, 5(მM6ხი01ძიL 1ხტილ, მიძ 16 Cი:იიIმ16 
0ხ|)6CIIV6 სიCI0ი, ჰისო1მ! 01 #ი00II6ძ CიIი00L8!I6 LIიმილ6, V0I. 14. M0. 3., 

2001, L. 11-12. 

774 7#IX»I0, 870II50I, იძი§(გიძ!იფ C0ჰ00L2LC LV, 3“ 6ძ., 2009, L. 18. 

775 80!760, II/ხI), C01:00LმL6 50C181 L6§0005)ხIIIL/ 25 მ C0ი/IC( ხ6CV66ნი 
5ი21061001ძ6X§, 2006, L. 1-33. 

776 შეად. მახარობლიშვილი, კაპიტალურ საზოგადოებათა სტრუქტურაში 

ფუნდამენტური ცვლილებების განხორციელება კორპორაციულ-სამართლე- 
ბრივ ქმედებათა (შეძენა, შერწყმა) საფუძველზე, 2014, გვ. 4-6.
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კაპიტალის მომწოდებლებსა (კრედიტორები და აქციონერები) 

და მენეჯმენტზე ან იმათზე, ვინც აკონტროლებს მენეჯმენტს. 

5Mთ6M0!ძ0” VIIM6-ის თეორიის ხედვა, რომ აქციონერები კორ- 

პორაციის მესაკუთრენი არიან, განაპირობებს მათი ინტერესე- 

ბის პრიმატს კომპანიის საქმიანობასთან დაკავშირებულ ყველა 

დანარჩენთან მიმართებით. მაგრამ „ღია“ კორპორაციის ეკო- 

ნომიკური მნიშვნელობიდან გამომდინარე, ფართო ხედვა უფრო 

მისაღებია, რადგან ასეთი დიდი ეკონომიკური წარმონაქმნის 

მართვა გაცილებით ფართო სპექტრზე ახდენს გავლენას, ვი- 

დრე კაპიტალის მიმწოდებელი პირები არიან. ესენი არიან, ე.წ. 

სტეიქჰოლდერები, მათ შორის დაქირავებული მუშახელი, რო- 

მელიც კორპორაციაში ადამიანური კაპიტალის ინვესტირებას 

აკეთებენ და ფართო საზოგადოება, სოციუმი, სადაც სამეწარმეო 

საქმიანობა ხორციელდება.777 

§57)072ჩ0!1ძ6” VთIVI6C-ის თეორიის კონტრ-არგუმენტი საკმაოდ 

ზარის წარმოდგენილი. ეს თეორია მოქმე- მყარი თეორიით?” 

დებს მხოლოდ განსაზღვრულ პირობებში. კერძოდ, როდესაც 

კომპანია გადახდისუუნარობის პროცესში გადადის და ის გრ- 

ძელდება გაკოტრების პროცესით, აქციონერთა ინტერესებში 

მართული კომპანია თვისებრიობას იცვლის. თუ ჩვეულ რე- 

ჟიმში ფუნქციონირებადი კომპანია აქციონერთა საკუთრებად 

ითვლება და ის მათ ინტერესებში იმართება, გაკოტრების რე- 

ჟიმი შებრუნებულ მდგომარეობას ნიშნავს. ამ დროს კომპანიის 

აქტივი, ქონება აღარ არის პასივის დასაფარად საკმარისი და 

კრედიტორები,ანუ დაინტერესებულ პირთა გარკვეული ნაწილი 

იკავებს კომპანიის მესაკუთრის ადგილს. ეს თეორია ვიწრო 

მოქმედებით გამოირჩევა და მხოლოდ გაკოტრების პროცესის 

777 #IMI0, 87-9#50I!, იძ6ნIაLმიძ!ი§ C0I200Xმ%1C LგV/, 3 6ქ., 2009, დ, 89. 

778 მას შეიძლება გაკოტრების თეორია ეწოდოს.
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მსვლელობისას შეიძლება იქნეს გამოყენებული. ამის საპირის- 

პიროდ, აშშ-ში არსებობს პრეცედენტული გადაწყვეტილება, 

რომელიც კორპორაციაში აქციონერთა ინტერესების პრიმატს 

უჭერს მხარს: 

1919 წელს მიჩიგანის უზენაესმა სასამართლომ გამოიტანა 

გადაწყვეტილება აქციონერთა ინტერესების პრიმატის შესახებ. 

ფორდის კომპანიის მაკონტროლებელი აქციონერის მიერ ხდე- 

ბოდა გადაწყვეტილების მიღება აქციონერთათვის უკვე გა- 

დახდილი დივიდენდის ჩამოჭრის შესახებ იმ მოტივით, რომ 

კომპანიას ვალდებულება ჰქონდა ფართო საზოგადოებისთვის 

კომპანიის მიღწეული წარმატება გაეზიარებინა. კომპანიის 

წარმატების გაზიარებას მაკონტროლებელი აქციონერი ჰენრი 

ფორდი ავტომობილების ფასის დაკლებით ცდილობდა, რითიც 

(ფასდაკლებით) ის კორპორაციულ სარგებლიანობას ფართო 

საზოგადოებას, კერძოდ, მომხმარებელს გაუზიარებდა. შედეგად, 

დოჯმა ძმებმა ეს მიდგომა გაასაჩივრეს, სადაც სასამართლო 

აქციონერთა პრიმატს კორპორაციაში გადაწყვეტილებით დაე- 

თანხმა.”? სასამართლომ კორპორაცია დაავალდებულა დივი- 

დენდების აქციონერთათვის დაბრუნება, რადგან მენეჯმენტის 

ასეთი გადაწყვეტილება #ხM§5I/655§ /II0C0710)1! MMI6-–ით არის და- 

ცული. სასამართლომ საზოგადოებისთვის სასარგებლო და- 

ნახარჯების გაკეთება არაძირითად საქმიანობად დასაშვებად 

მიიჩნია, თუმცა კომპანიის ზოგად მიზნად სოციალური სარ– 

გებლიანობის დასახვა არასწორად ჩათვალა. სასამართლომ 

მიუთითა, რომ კორპორაცია აქციონერთა სარგებლის ზრდის 

მიზნით უნღა იმართებოდეს. აქ წარმოჩნდება კორპორაციის 

779 I)0ძLდ06 V. „070 M/0107 C0., 204 MIIიხ. 459, 170 M. VV. 668, 1919. 

780 „4//67, %IთძMI)თI, 5Vხ!ძო!ძშ!ძა, C0თიი6ი(2II6§ გიძ C850§5 0ი სC L2VV7 

01 8ცს§I90055 C0IთგიI22110%, 4” 6ძ., VV0II6I5 #IსV/6,, 2012, L 271-273.
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უფლებაუნარიანობის საკითხი, უფრო კონკრეტულად MIII-თ VI- 

#70§-ის დოქტრინა, სადაც დირექტორთა დისკრეციული კომ- 

პეტენცია გარკვეულწილად შეზღუდულია." დირექტორთა 
კორპორაციული დისკრეციის შეზღუდვა პირდაპირ აისახე- 

ბა კომპანიის ეკონომიკურ სარგებლიანობაზე. ამის მარტივი 

მიზეზი არის კორპორაციული ფილანტროპიის პოლიტიკის 

გაუტარებლობა, რამდენადაც კომპანია საქველმოქმედო საქ- 

მიანობის განხორციელების შედეგად იმაღლებს რეპუტაციას,“ 

საინტერესოა ბენის და ჯ,ცერის ნაყინის კომპანიის მაგალითი. 

კომპანიამ აქციების საფონდო ბირჟაზე გატანის პროცესში 

დაანონსა, რომ ის იქნებოდა სოციალური პოლიტიკის გამტა- 

რებელი კორპორაცია, რითიც ინვესტორებს წინასწარ მიაწოდა 

ინფორმაცია, თუ რა ტიპის კომპანიაში გააკეთებდნენ ისინი 

ინვესტირებას. ნაყინის კომპანიამ მისი პოლიტიკა დაამოწმა 

კორპორაციული ფილანტროპიით, როდესაც კომპანიის მოგების 

7.5% ვერმორტის ადგილობრივ ფერმას აჩუქა.” 

781 დირექტორის ფართო დისკრეცია დაადგინა ილინოისის სამასამართ- 

ლომ შლენსკი ვრიგლეის წინააღმდეგ საქმეში. იხ. 5MI6/15L/V. MIICIფ;) 237 

M. L.2ძ 776 (III. 1968). 

782 იგივე კომპანიას უკავშირდება საქმე გრიმშოუ კომპანია ფორდის წი- 

ნააღმდეგ, რომელიც ფორდის კომპანიის რეპუტაციაზე პირდაპირ აისახა. 

საქმის ფაბულა მარტივი იყო: ფორდის კომპანიას დაეკისრა პასუხისმგე- 

ბლობა იმისთვის, რომ მან უკვე გაყიდული ავტომობილები უკან ვერ 

გამოიხმო. გამოხმობის მიზეზი დიზაინერული ნაკლი იყო. კომპანიის გა- 

მოთვლებით, სასარჩელო წარმოება გაცილებით ნაკლები დაჯდებოდა,ვიდრე 
ყველა გაყიდული ავტომობილის ამოღება და მათი შეკეთება (მოდიფიცირე- 
ბა). ამ მიდგომით კომპანიამ მომხმარებელთა ინტერესი არ გაითვალისწინა, 

რითიც გაცილებით მეტი ზარალი მიიღო რეპუტაციის შელახვის შედეგად. 

ვიდრე ნაკლიანი ავტომობილების ამოღებისა და მოდიფიცირებასთვის საჭ- 

ირო %6.5 მილიონი იყო. იხ. CV7III5M0იVI V #0I9 M01ი” C0 119 CმL 4იდნ 3ძ 

757, 1981. 

783 იხ. #XMI0, 8! ძო§ი”, მიძიაგიძIინ Cი0-იიL216 LმგV, 3' 6ძ., 2009, 0.90.
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მოკლედ, კორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლობის 

ორი სეგმენტი გამოიკვეთა: კორპორაციული ფილანტროფია, 

რომელიც საქველმოქმედო საქმიანობას, გაჩუქებას, შეწირულო- 

ბას მოიცავს და კომპანიის, როგორც აქციონერთა საკუთრების 

მენეჯმენტსა და გადაწყვეტილებების მილებაში დაინტერესე- 

ბულ პირთა ჩართულობა და კომპანიის იმგვარი მართვა, რომ 

სარგებელი ფართო სოციალურმა ფენამაც მიილოს. ამერიკის 

სამართლის ინსტიტუტის მიერ შემუშავებული კორპორაციუ- 

ლი მართვის პროექტი განსაზღვრავს, რომ კომპანია უპირატე- 

სად აქციონერთა ინტერესებში იმართება. მიუხედავად ამისა, 

კორპორაციის ეთიკური ყურადლება შეიძლება დაეთმოს საზო- 

გადოებრივ კეთილდღეობას, ჰუმანიტარულ, საგანმანათლებლო 

და საქველმოქმედო მიზნებს.7% 

საკორპორაციო სამართალი არა მხოლოდ კორპორაციული 

მართვის კოდექსების შემუშავების კუთხით არის საინტერესო. 

კორპორაციის სოციალური დანიშნულებისა და პასუხისმგე- 

ბლობის თვითრეგულირებადი წესები, გარკვეული პერიოდი, 

აქტიური დებატების საგნად იყო ქცეული. კომპანიის სო- 

ციალური პასუხისმგებლობის საკითხი თვითრეგულირებადი 

წესებით უნდა განსაზღვრულიყო, მაგალითად, კორპორაციის 

ეთიკის კოდექსით, რომელიც ასეთი საკითხების რეკომენდა- 

ციულ წინადადებებს მოიცავდა.7% თუმცა, საერთო ჯამში, კორ- 

პორაციის სოციალური პასუხისმგებლობის მე-20 საუკუნის 

30-იანი წლებიდან დაწყებული დებატები 21-ე საუკუნის პირ- 

ველ ათწლეულში, თითქმის საუკუნის შემდგომ უკვე გახდა 

784 იხ. #LI CიIლიLმ16 C0Vლ6-”)მიC6 #X0)CCL, §2.01. 

785 50ძC0C0MI, C0:იე0L2I6 50CI81 I6500ი5Iხ1IIICV (CIL5) #5 #4 Mი0ძ01 01 “LX- 

(8იძიძ" C0ი00L216 C0V6Iი2006. ტი LX0CI,გი2V0ი 8325ლ0ძ 0ი 106 L6იი0ჯი1C 

ჯ1იძლიო0§ CI 50012! C0იII2CI, IL6ის1მV000 ტიძ IL06CIიI10Cმ1 C0იწილთ15თ, LIსC 

Lგიძჯვ ი. 142, 5606 ცVICმ, სIIIL(C0 06ძ ს Cიიიი1მ 10, §სცი1. 2004, L 3,
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მსჯელობის მოდიფიცირებული საგანი. აშშ-ში ჩამოყალიბებუ- 

ლი სოციალური პასუხისმგებლობის ინსტიტუტის თეორიამ 

განვრცობა პოვა და წარმოიშვა ალტერნატიული სამართლე- 

ბრივი ფორმის შექმნის იდეა. ასეთ სამართლებრივ ფორმად 

კი განიხილება სოციალური მეწარმე საზოგადოება, რომელიც 

ფართო საზოგადოებრივ ინტერესებში მართული კომპანია 

იქნება.7% ნებისმიერ შემთხვევაში, ქართული რეალობისთვის 

მსგავსი სამართლებრივი ფორმის თაობაზე მსჯელობა უშორეს 

პერსპექტივაშიც ძნელად შესამჩნევია. 

ქართულ მაგალითზე ნათელია, რომ კორპორაციის ფილან- 

ტროფიის შეზღუდვა ნორმატიულად დაუშვებელია, რადგან არ- 

სებობს კორპორაციულად მოწყობილი მეწარმე საზოგაღოების 

ზოგადი უფლებაუნარიანობის დოქტრინა,რომლის მიხეღვითაც, 

კომპანიას შეუძლია ნებისმიერი საქმიანობის განხორციელება, 

მიუხედავად იმისა,ეს მის წესდებაში გაწერილი არის თუ არა.”"7 

სხვა საკითხია საქართველოში დაფუძნებული და ფუნქციო- 

ნირებადი სააქციო საზოგადოების კორპორაციულ მართვასა და 

გადაწყვეტილების მიღებაში დაინტერესებულ პირთა ჩართუ- 

ლობა. ,,მეწარმეთა შესახებ“ კანონის მიღების პროცესში მუ- 

შა-მოსამსახურეთა ინსტიტუტის გათვალისწინება ნორმატიულ 

დონეზე მოიაზრებოდა, თუმცა გარკვეული მიზეზების გამო მი- 

სი გერმანულის მსგავსი მოდელის ქართული ვარიანტის და- 

ნერგვა არ მოხერხდა. მიუხედავად ამისა, ქართულ კომპანიებს 

სრული დისკრეციული უფლებამოსილება აქვთ გაანალიზონ 

და მართვის სტრატეგიის ნაწილად კორპორაციის სოციალური 

პასუხისმგებლობის ელემენტები დანერგონ. ეს ხელს შეუწყ- 

786 #იდი, LიI:, I§ 50C18! CიI600VII56 (66 M6V/ CიIიიმ!ბ 50C1მ1 L6500951ხ11- 

(C/? 562LLIC L)იIVCI511V L. IL6V., 2011, დ, 1351-1384. 

787 საქართველოს სამოქალაქო კოდექსი, 25-ე მუხლის მე-2 ნაწილი.
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ობს არა მარტო კომპანიათა რეპუტაციის და ეკონომიკური 

რენტაბელობის მატებას, არამედ არასახარბიელო ზოგადი სო- 

ციალური ფონის აშკარად გაუმჯობესებას. შედეგად, ქართული 

კორპორაციები ფართო საზოგადოებაში „კარგი მოქალაქის“ 

სტატუსს დაიმკვიდრებენ.
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X. დასკვნა 

ნაშრომის დაკვნითი ნაწილის ფუნქციური არსი კლასი- 

კურად აქვს ახსნილი კორპორაციული მართვის სისტემური 

გააზრების ერთ-ერთი მთავარ ფუძემდებელ ადოლფ ბერლს. 

მან თავის კლასიკური ნაშრომის ,,თანამედროვე კორპორაცია 

და კერძო საკუთრება“ ბოლო თავში მთლიანი წიგნის მნიშვნე- 

ლოვანი და შემაჯამებელი ხედვა გადმოსცა. მისი თქმით, მან 

ეს გააკეთა „ძალიან ზარმაცი, დაკავებული თუ ინტერესის არ- 

მქონეთათვის, რომელთაც ეზარებათ, დაკავებულნი არიან ან არ 

აინტერესებთ ნაშრომში განვითარებული მსჯელობის აკადე- 

მიური არგუმენტაცია“.7% ამიტომ,დასკვნითი სიტყვა ერთ-ერთი 

მნიშვნელოვანი და ამასთან,ბოლო საფეხურია აზრის მთლიანი 

და სრული ფორმირებისთვის. 

კაპიტალის მოზიდვისა და აკუმულირებისთვის სს-ის მე- 

ნეჯმენტი (ორგანო) ინვესტორს მიმზიდველ, სამართლებრივად 

დაცულ და ეკონომიკურად განსაზღვრულ პირობებს უნდა სთა- 

ვაზობდეს. ასეთ პირობათა შორის ერთ-ერთი მთავარი კორ- 

პორაციული მართვისა და კონტროლის ეფექტური წესები და 

განსაზღვრული სტრატეგიებია, რომელსაც, თავის მხრივ, იმ 

ქვეყნის კანონმდებლობა და საერთოდ, სამართლებრივი სივრცე 

უნდა უზრუნველყოფდეს, სადაც ინვესტორს სურს კაპიტალის 

დაბანდება.7%? 

ეფექტური კორპორაციული კონტროლი ნიშნავს, რომ არ- 

სებობს ინსტიტუციონალიზებული, კომპანიის გადაწყვეტილე- 

ბების მიღებაზე უფლებამოსილ პირთა მოქმედებების მონიტო- 

  

788 იხ. />იილ6ი, L0I2, I5 50C18) Cი1600XI56 (ხ6 M6VV C0:001016 50CIგI L6აიიი- 

§Iხ!IILV? 56მLI6 LIთი1V6L§51LV L. ILCV., 2011, L. 1358. 

789 ჩ8ი!!ხ!Iძდლი, Lხ6 M6V/ C0100L216 C60V6-იგიC06 Iი IIIC 1ი6იLV მიძ LნI2C- 

(166, 2008, L. X.
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რინგისა და შემოწმების ფორმალური პროცესი. დავალებები 

გარკვეული და ნათლად ჩამოყალიბებული უნდა იყოს, სადაც 

ყველა დაინტერესებულ მხარეს ეცოდინება თავისი ადგილი 

მენეჯმენტის კონტროლის პროცესში. ნებისმიერ შემთხვევაში 

კორპორაციული კონტროლის ყველა სისტემას აქვს ხარვეზი, 

რომელთა აღმოფხვრის შემთხვევაში კორპორაციული კონ- 

ტროლი გაცილებით ეფექტური გახდება.” 
კორპორაციული მართვისთვის დამახასიათებელი თავისე- 

ბურებანი სხვადასხვა სამართლებრივ სისტემას მიკუთვნებული 

კორპორაციული მართვის კოდექსების ანალიზის საფუძველზე 

შესრულდა. ანალიზით მიღებული დასკვნა გარკვეული თეზი- 

სების სახით შეიძლება სტრუქტუირდეს: 

1. კორპორაციული მართვა არის სისტემა, რომლის საშუალე- 

ბითაც კომპანია იმართება და კონტროლდება. შედეგად ყა- 

ლიბდება კორპორაციული მართვის ინდივიდუალიზებული 

მოდელი, რომელიც დამოკიდებულია აქციონერთა სტრუქ- 

ტურაზე, მართვის სტრატეგიაზე, ეკონომიკურ კლიმატზე, 

ნორმატიულ და თვითრეგულირებად წესებზე. 

2. კორპორაციული მართვა შედგება შიდა და გარე მექანის- 

მებისგან, რაც აყალიბებს შიდა და გარე კორპორაციულ 

მართვას. შიდა კორპორაციული მართვა მოქმედებს კორ- 

პორაციის შიგნით, ხოლო გარე კორპორაციულ მართვას 

განაპირობებს კორპორაციული კონტროლის ბაზარი, დაუ- 

ფლებითი შეძენა, გარე აუდიტი და ყველა ამ საკითხთან 

დაკავშირებული გახსნილობისა და გამჭვირვალობის პო- 

ლიტიკა. 

790 .7II7ICII07, 166 CV%CVIV6ი655 01 C0I0012(6 C0V6იმიი6 Iი 0ი6-I16I მიძ 

IV0-II6L 802Iძ 5V5I6ით§: LVIძბიი6 წიით (ჩ6 LI. მიძ CიCითმიV, CL 4, 

2006, L. 473. 
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3. კორპორაციული მართვა შედგება ორი ძირითადი მიმართუ- 

ლებისგან: შიდა და გარე კორპორაციული მართვისგან. თი- 

თოეული მიმართულება მისთვის დამახასიათებელი მექანიზ- 

მებით უნიკალური და სპეციფიკურია. მათი ერთმანეთისგან 

განცალკევებული ანალიზი კორპორაციული მართვის კომ- 

პლექსური მოცემულობის გასაგებად არის შემოთავაზებუ- 

ლი. ისინი ერთობლივად და მხოლოდ ერთობლივად ქმნიან 

კორპორაციული მართვის ერთიან მოცემულობას. 

4. კორპორაციული მართვის მნიშვნელობა განსაკუთრებით 

დიდია „ღია“, ფართო მფლობელობაში არსებული კორპო- 

რაციების მართვისათვის, რადგან ის კაპიტალის ბაზრის 

აქტიური მონაწილეა. შესაბამისად, ბაზარი მაქსიმალურად 

ორიენტირებულია შიდა კორპორაციული მართვის მაღალი 

სტანდარტების დანერგვაზე. ამას ის სავალდებულო აუდი- 

ტის კომიტეტით, ანაზღაურების კომიტეტითა და მენეჯ- 

მენტის დამოუკიდებელი წევრების არსებობის მოთხოვნის 

დაწესებით ასრულებს. მიზანს კი, როგორც წესი, ,,რბი- 
«4 

ლი“ სამართლის საშუალებით აღწევს. „რეკომენდაციულ 

ვალდებულებას“ „დაემორჩილე ან განმარტეს“ პრინციპით 

ნერგაგს. 

5. კორპორაციული მართვა რთული და კომპლექსურია. შესა- 

ბამისად, კორპორაციული მართვის ნორმატიული რეგული- 

რების გვერდით თვითრეგულირებადი ნორმების არსებობა 

აუცილებელია. კორპორაციული მართვის მომწესრიგებე- 

ლი სამართლებრივი სივრცის რეგულირება, სასურველია, 

იწყებოდეს კანონის მინიმალური მოთხოვნებით და კორ- 

პორაციული მართვის საუკეთესო პრაქტიკის შემცველი 

თვითრეგულირებადი წესებით მთავრდებოდეს. 

ნ. კორპორაციული მართვის სამიზნე მეწარმე სუბიექტი თა-
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ნამედროვე ცივილიზებულ სამყაროში, როგორც წესი, სააქ- 

ციო საზოგადოება/კორპორაციაა, რაც, პირველ რიგში, მისი 

ბუნებითი სპეციფიკით არის განპირობებული. ეს სპეციფიკა 

კომპანიის დაფუძნებას, საკუთრებისა და კონტროლის გამი- 

ჯვნას, ფუნქციონირების ხარჯებს და ფირმის ლირებულე- 

ბას/ფასს მოიცავს. 

7. ნაშრომში წარმოდგენილ იქნა კორპორაციული მართვის 

დიქოტომიაში გარკვევის მეთოდი. მოხდა კორპორაციული 

მართვის სისტემისა და კორპორაციული მართვის მოდე- 

ლის ურთიერთმიმართება და მათთვის სახასიათო ელემენ- 

ტების ჩამოყალიბებით ერთმანეთისგან გამიჯვნა. 

8. კორპორაციული მართვის ორი მთავარი სისტემა არსებობს: 

ერთსაფეხურიანი და ორსაფეხურიანი. ორივე მათგანში მე- 

ნეჯმენტს გადამწვეტი როლი აკისრია კარგი კორპორა- 

ციული მართვის ჩამოყალიბების პროცესში. თუმცა, არც 

ერთი სისტემა არ არის უხარვეზო ან საუკეთესო. ორივე 

სისტემისთვის საერთოა დირექტორატის ორიენტირის გან- 

საზღვრის პოლიტიკა თუ ვის ინტერესებში უნდა იმარ- 

თებოდეს კორპორაცია: აქციონერების თუ დაინტერესებულ 

პირთა ინტერესების გათვალისწინებით. 

9. კარგი კორპორაციული მართვის დანერგვა ინვესტორის- 

თვის კომპანიას უფრო მიმზიდველს, მოგების პერსპექტი- 

ვის მქონე საზოგადოებად წარმოაჩენს კორპორაციული 

მართვის ეთგო-ის პრინციპები და მის ბაზაზე შექმნი- 

ლი კორპორაციული მართვის კოდექსები ამის საუკეთესო 

ხელმისაწვდომი საშუალებაა. „რბილი“ სამართლის მთა- 

ვარი მამოძრავებელი დებულება კომპეტენციათა გამიჯნუ- 

ლი დელეგირება, გამჭვირვალობისა და გახსნილობის მა- 

ქსიმალური სტანდარტის დაწესება და მართვის ორგანოს
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10. 

11. 

12. 

კომიტეტების სტრუქტუირებაა. ეს კი აქციონერთა, გან- 

საკუთრებით მინორიტარ აქციონერთა უფლებების დაცვის 

ერთიან სტანდარტს დააწესებს. 

კორპორაციული მართვა უკავშირდება დაინტერესებულ 

პირებს ორი გაგებით. პირველი, აშშ-ში დამკვიდრებული 

კორპორაციის სოციალური პასუხისმგებლობის პრინციპით 

და მეორე, მენეჯმენტსა ღა გადაწყვეტილებების მიღებაში 

მათი მეტ-ნაკლები ჩართულობით. იმ სისტემაში, სადაც 

მუშა-მოსამსახურეთა თანამონაწილეობა არ არის კანონით 

განსაზღვრული, მოქმედებს სოციალური პასუხისმგებლო- 

ბის პრინციპი, რაც გადაწყვეტილებების მიღებაში ფართო 

საზოგადოებრივი (დაინტერესებული პირების) ინტერესე- 

ბის გათვალისწინებას გულისხმობს და არა მათ თანამო- 

ნაწილეობას გადაწყვეტილებათა შემუშავებაში. 

თანამედროვე საკორპორაციო სამართლებრივ სისტემებში 

აქტიურად არის დამკვიდრებული კორპორაციის „კარიბჭის 

მცველთა“ (თთI06(00ი60!)§) ინსტიტუტი. მასში შედიან აუ- 

დიტორები, ბუღალტრები, იურისტები და ა.შ. რომელთა 

უმთავრესი დანიშნულება კორპორაციის სწორი ფუნქციო- 

ნირების ზედამხედველობა და კონტროლია. მათი ფუნქ- 

ციების და მნიშვნელობის წამოწევა ქართულ რეალობაში 

უცილობლოდ წაადგება კორპორაციული მართვის საერთო 

სტანდარტის ამაღლებას. ეს ხელს შეუწყობს კორპორა- 

ციული კულტურის ჩამოყალიბებას და დამკვიდრებას. 

კორპორაციულ მართვას კარგი ზედამხედველი ესაჭიროება. 

ამ კუთხით ნიშანდობლივია კორპორაციული კონტროლის 

ბაზარი. საქართველოში კაპიტალის ბაზარი ჯერ კიდევ 

ჩამოყალიბების პროცესშია, თუმცა მან თავისი როლი სააქ- 

ციო საზოგადოებათა განვითარებისა და გარე კონტროლის
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13. 

14. 

15. 

კუთხით მაინც უნდა შეასრულოს. ამაში კაპიტალის ბა- 

ზარს უნდა დაეხმაროს როგორც საფონდო ბირჟის რეგუ- 

ლაციები, ისე თვითრეგულირების ნორმები და წესები. 

საქართველოში უკვე არსებობს კორპორაციული მართვის 

კოდექსი კომერციული ბანკებისთვის. ის შექმნილია თანა- 

მედროვე კორპორაციული მართვის ფუნდამენტური პრინ- 

ციპების საფუძველზე და სრულად იზიარებს ეთგო-ისა და 

ბაზელის კომიტეტის კორპორაციული მართვის კონცეფ- 

ციის მთავარ ნოტაციას. კორპორაციული მართვის უპირ- 

ველეს ბაზას კი მაინც ,,მეწარმეთა შესახებ“ კანონი 

წარმოადგენს. ამიტომ,მისი სრულყოფა, მართვის ორგანოთა 

უფლებების მკაფიო გამიჯვნა, კორპორაციის სტრუქტუ- 

რის გამოკვეთა და ტიპოლოგიური ბუნების ნორმატიუ- 

ლად გასაგებად გამიჯვნა კანონმდებლისთვის მთავარი და 

უახლოესი პერსპექტივა უნდა იყოს. გრძელვადიან პერს- 

პექტივაში კორპორაციული მართვის კოდექსის შემუშავება 

არასაბანკო სექტორს მხოლოდ და მხოლოდ დადებით მუ- 

ხტს და სტიმულს მისცემს. 

მიუხედავად იმისა, რომ კორპორაციული მართვის ერთმ- 

ნიშვნელოვანი განმარტების გაკეთება თითქმის შეუძლებე- 

ლია, ზემოაღნიშნული კვლევიდან გამომდინარე, დასაშვები 

ზომის ფარგლებში, კორპორაციული მართვის განმარტება- 

თა გენერალური სუკცესიის გზით შეიძლება წარმოდგენს 

კიდევ ერთი ტიპის კორპორაციული მართვის დეფინიცია: 

„კორპორაციული მართვა არის ინსტიტუციონალური და 

ინსტრუმენტალური ინსტიტუტი, რომელიც კორპორაციას 

შესაძლებლობას აძლევს მოიზიდოს მსხვილი კაპიტალი, 

საკუთრებისა და კონტროლის რეალური გამიჯვნის სა- 

ფუძველზე შექმნას მენეჯმენტსა და აქციონერთა შორის
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უფლება-მოვალეობათა, მათ შორის, პასუხისმგებლობის ბა- 

ლანსირებული გადანაწილების სტრატეგია,ამით მოიპოვოს 

ინვესტორის ნდობა, დასახოს ეკონომიკური სტაგნაციითა 

თუ გლობალური ფლუქტუაციური მოვლენებით გამოწ- 
ვეული ფინანსური კრიზისის პრევენცირების გძელვადიანი 

სტრატეგიები და მოახდინოს კორპორაციის მოზიდული 

კაპიტალის დივერსიფიცირებული მართვა საწარმოს რე- 

გროსპექტული და პერსპექტიული საქმიანობის ანალიზზე 

დაყრდნობით“.



344 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

გამოჭენებული ლირერადრ ურა: 

ქართული 
ბაკლი, კ., შეფასება – პირველი ნაბიჯი სამეთვალყურეო 

საბჭოს დასახვეწად, ყოველკვარტალური ბიულეტენი ,,კორპო- 

რაციული მართვა“, #5, 1LC, 2004. 

ბრეგვაძე, ლ., ორგანიზაციის თეორიის საფუძვლები: სოციო– 

ლოგიური მოძღვრება კორპორაციული სისტემების შესახებ, 

წიგნში: თანამედროვე საკორპორაციო სამართლის თეორიული 

და პრაქტიკული საკითხები, გამომცემლობა ,,მერიდიანი“, რედ. 

ნ. ელიზბარაშვილი, 2009. 

ბურდული, ი., სააქციო სამართლის საფუძვლები, I ტომი, 

გამომცემლობა ,,მერიდიანი“, 2010. 

ბურდული, ი., სააქციო სამართლის საფუძვლები, IL ტომი, 

გამომცემლობა ,,მერიდიანი“, 2013. 

ბურდული, ი., სავალდებულო სატენდერო შეთავაზება, აქ- 

ციათა სავალდებულო გაყიდვა: აქციით მინიჭებული უფლების 

ბოროტად გამოყენება თუ კაპიტალის ბაზრის განვითარების 

აუცილებელი წინაპირობა?! ჟურ. ,მართლმსაჯულება“, #2, 

2007. 

ბურდული, ი. საწესდებო კაპიტალი და მისი ფუნქციები 

წიგნში: თანამედროვე საკორპორაციო სამართლის თეორიული 

და პრაქტიკული საკითხები, გამომცემლობა „მერიდიანი“,2009. 

ბურდული, ი., ქონებრივი ურთიერთობა სააქციო საზოგა- 

დოებაში, თბილისის უნივერსიტეტის გამომცემლობა, 20038.



გამოყენებული ლიტერატურა 345 

  

ბურდული, ი., ეგნატაშვილი, დ., კორპორაციული მართვის 

საკითხისათვის, ბესარიონ ზოიძის საიუბილეო კრებული,( 60 

წლის იუბილე), ჭანტურია, ბურდული (რედ.), 2013. 

გულაშვილი, ნ., კორპორაციული საფარველის გაჭოლვა, 

როგორც კრედიტორთა დაცვის განსაკუთრებული ღონისძიება 

მშობელ-შვილობილ კომპანიათა ურთიერთობის კონტექსტში 

(აშშ-სა და ქართული საკორპორაციო სამართლის მიხედვით), 

წიგნში: საკორპორაციო სამართლის კრებული, I, ბურდული 

(რედ.), 2011. 

ზოიძე, ბ., ეგროპული კერძო სამართლის რეცეფცია საქარ- 

თველოში, 2005. 

ზოიძე, თ., წუნდებული (უხარისხო) პროდუქტით მიყენებუ- 

ლი ზიანის ანაზღაურება ქართულ სამართალში, „სამართლის 

ჟურნალი“ 161, 2012. 

კაკულია, რ., ბახტაძე, ლ., თუთბერიძე, გ., კორპორაციის ფი- 

ნანსები, 2006. 

კორპორაციული მართვა, ყოველკვარტალური ბიულეტენი, 

M#10, ILC, 2007. 

კორპორაციული მართვა, ყოველკვარტალური ბიულეტენი, 

M#14,IILC, 2010. 

სახელმძღვანელო კორპორაციული მდივნებისთვის საქარ- 

თველოში”, 2005. 

ძჰუჭავა, კ., მმართველი ორგანოების შეფასება და ანაზღაუ- 

რება, ყოველკვარტალური ბიულეტენი „კორპორაციული მარ- 

თვა“, #13, ILC, 2010.



346 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

კუჭავა, კ, კორპორაციულ მართვასთან დაკავშირებული 

პრობლემები საქართველოში, ყოველ კვარტალური ბიულეტენი 

„კორპორაციული მართვა“, 1#/#12, ILC, 2008. 

ლა ზარა შვილი, ლ., სასამსახურე ხელშეკრულება საწარმოს 

დირექტორთან. პარტნიორი და დირექტორი შიდასაზოგადოე- 

ბრივ ურთიერთობებში, წიგნში: თანამედროვე საკორპორაციო 

სამართლის თეორიული და პრაქტიკული საკითხები, გამომ- 

ცემლობა მერიდიანი, რედ. 6. ელიზბარაშვილი, 2009. 

ლოლაძე, გ., სააქციო საზოგადოებათა ხელმძღვანელობის 

პასუხისმგებლობის გაზრდის ალტერნატიული გზები (იძულე- 
ბიდან სტიმულირებამდე), II გერმანულ-ქართული სიმპოზიუმი 

საკორპორაციო სამართალში 2003. 

მაისურაძე, დ., პიბრიდული ტიპის საზოგადოებების სისტე- 

მურ-შედარებითი ანალიზი, „სამართლის ჟურნალი“, #92, 2012. 

მახარობლიშვილი, გ., კაპიტალურ საზოგადოებათა სტრუქ- 

ტურაში ფუნდამენტური ცვლილებების განხორციელება კორ- 

პორაციულ-სამართლებრივ ქმედებათა (შეძენა, შერწყმა) სა- 

ფუძველზე, გამომცემლობა „,,მერიდიანი“, 2014. 

მახარობლიშვილი,გ.,შეტანაუნარიანი ობიექტების განსაზღ- 

ვრის პოზიტიური და ნეგატიური შინაარსი, ჟურნალი ,,მართლ– 

მსაჯულება და კანონი“, 1#1, 2012. 

მა ხარობლიშვილი, გ., ანახღაურება და დაზღვევა, როგორც 

კაპიტალურ საზოგადოებათა ხელმძღვანელ პირთა პასუხისმ- 

გებლობისგან დაცვის სამართლებრივი გარანტი,,,სამართლის 

ჟურნალი“, #1, 2012.



გამოყენებული ლიტერატურა 347 
  

ნადარაია, ლ., როგავა, ზ., რუხაძე, კ., ბოლქვაძე, ბ., საქართვე- 

ლოს საგადასახადო კოდექსის კომენტარი, §§1-155, 2012. 

რამიშვილი, ა, კორპორაციულობა, როგორც ქართული 

საკორპორაციო სამართლის სისტემის განმსაზღვრელი ელე- 

მენტი, ,,სამართლის ჟურნალი“, 1#M#:2, 2012. 

რობაქიძე, ს., ინსაიდერული ინფორმაციის ბოროტად გა- 

მოყენებით დადებული გარიგებები და კერძო-სამართლებრივი 

შედეგები, წიგნში: საკორპორაციო სამართლის კრებული, L ი. 

ბურდული, (რედ), 2011. 

საერთაშორისო საფინანსო კორპორაციის საკონსულტაციო 

პროგრამა ევროპასა და ცენტრალურ აზიაში, კორპორაციული 

მართვის სახელმძღვანელო, ILC, 2010. 

საკორპორაციო სამართლის კრებული,I ტომი, ი.ებურდული, 

(რედ.), გამომცემლობა ,,მერიდიანი“, 2011. 

საკორპორაციო სამართლის კრებული,II ტომი,ი.ბურდული, 

(რედ.), გამომცემლობა ,,მერიდიანი“, 2014. 

საქართველოს უზენაესი სასამართლო, IIC, „,მეწარმეთა შე- 

სახებ“ კანონის თაობაზე მოსამართლეთა სამუშაო შეხვედრის 

შედეგად მიღებული რეკომენდაციები და მასალები, თბილისი, 

2009. 

სვანიძე. ა., რა არის კორპორაციული მართეა? ყოველკ- 

ვარტალური ბიულეტენი „კორპორაციული მართვა“, #1, ILC, 
2003. 

ქირია, ა., საკორპორაციო სამართლის სისტემა საქართვე- 

ლოში, წიგნში: სა კორპორაციო სამართლი კრებული,I ტომი,ი. 

ბურდული, (რედ.), 2011.



348 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

ქირია, ს., საართლის ეკონომიკური ანალიზი და მისი მეთო- 

დოლოგიური საზღვრები, წიგნში: საკორპორაციო სამართლის 

კრებული, II, ბურდული (რედ.), 2014. 

ცერცვაძე, გ., შესავალი საერთაშორისო საინვესტიციო სა- 

მართალში, 2013. 

ხარაიშვილი, ა., ამხანაგური ტიპის საზოგადოებათა სამართ- 

ლებრივი სტატუსი სისტემ-შედარებით კონტექსტში, ,„,სამართ- 

ლის ჟურნალი“, I##:2, 2012. 

ჰოპტი,კ., კორპორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების 

ახალი მოდელი და „რბილი სამართალი“, თარგმნა ირაკლი 

ბურდულმა, წიგნში: პროფესორ კლაუს ი. ჰოპტისთვის თბილი- 

სის სახელმწიფო უნივერსიტეტის საპატიო დოქტორის წოდე- 

ბის მინიჭების თაობაზე, 2010. 

ჰოპტი,კ., კორპორაციული მართვა ევროპაში: რეგულირების 

ახალი მოდელი და „რბილი სამართალი“, თარგმანი ირაკლი 

ბურდულისა, „სამართლის ჟურნალი“ M#1, 2009. 

ჯიბუტი, მ., ყორანაშვილი, ყ., „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის 

შესახებ“ საქართველოს კანონის კომენტარი, 2004. 

ჯიბუტი, ნ., ფინანსური კრიზისი და ცვლილებების სარეი- 

ტინგო კომპანიათა სამართალში, წიგნში: საკორპორაციო სა- 

მართლის კრებული, ბურდული, (რედ.), II ტომი, 2014. 

ჯუღელი,გსკაპიტალის დაცვა სააქციო საზოგადოებაში, 2010. 

ფანტურია, ლ., ევროპის სააქციო საზოგადოება სიახლე 

ევროპის საკორპორაციო სამართალში, ,,სამართლის ჟურნალი“ 

#1, 2009.



გამოყენებული ლიტერატურა 349 

  

ვ.ანტურია, ლ., კანონის მეწარმეთა შესახებ და საკორპორა– 

ციო სამართლის წარმოშობა საქართველოში, ს. ჯორბენაძის 

70 წლის საიუბილეო კრებული, 1996. 

ვ ანტურია, ლ., კორპორაციული მართვა და ხელმძღვანელ- 

თა პასუხისმგებლობა საკორპორაციო სამართალში, 2006. 

ფანტურია, ლ.,, ნინიძე., თ., მეწარმეთა შესახებ კანონის კო- 

მენტარი, მესამე გამოცემა, 2002. 

ჭანტურია, ლ., საკორპორაციო სამართლის ცნება და ად- 

გილი სამართლის სისტემაში, ბესაზრიო ზოიძის საიუბილეო 

კრებული, 2013. 

ჭანტურია, ლ., საკორპორაციო სამართლის ევროპული დი- 

რექტივები, წიგნში: თანამედროვე საკორპორაციო სამართლის 

თეორიული და პრაქტიკული საკითხები, ნ. ელიზბარაშვილი, 

(რედ.), 2009. 

ვანტურია, ლ. შესავალი საქართველოს სამოქალაქო სა- 

მართლში ზოგად ნაწილში,გამომცემლობა ,,სამართალი“, 2000. 

ჯავახიშვილი,ი,თხზულებანი თორმეტ ტომად,VII ტომი,19 84.



350 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

ინგლისური 

/#4!!071, M/, LM თძ/თ00თI, Iბ, 8%I(ხ!-ძM10)1107, C., C00იV6ი(LმI165 

გიძ Cმ505 0ი (806 LგV/ CI 805100655 C0ICმი!7მL10ი, 4“ 6ძ., VV0I1106L5 

ILII0VM6L, 2012. 

#459MხიM9#ჩ, II., C01I!19M5, L., LთMი0იძ, I?., Lხ6 L.0იCL§ 01 C0I- 

00L8მL6 C0V6Iიმი06 00 IIIIი5 CI6ძILI Iგყიი§ა, 2004. 

410), 7#)L, 5წსინსL6 გიძ სიგწიოთ 01 C0:020L2(6C CCV6IიგიC6C 

1ი Cი6 თი1II6ძ MIიეძიჯი Iი IC1მVI0ი (0 V16 511მI16ხ01ძCL VCI§5V§ LIIC 

5(გ8M6ი01ძ0L Lიხ60LV, 2010. 

#4)710MV); +., C7014907, ./., 166 130LI6-M68გი§ CიჯიიIმ00ი 1Iი (ხ6 

21" C6იჯსსLV, VV0IIIი 8 L206L, 2008. 

/#47710M; .I., LIთI05M10თ7))), #7., M/-ითIთI0თI), I., #ფ6იCV LI0ხ100215, 

L6Cმ1 5(-8L69105 გიძ 1 იI01C06ი06იL, CXI0Iძ LIიIV0CL5ICV LმგCსICV 01 

LმVV, VVCIMIიფ C2006L M0.135/2009. 

7#44/71CLV7; .., MI0I1511თI1/, MI, L-ძძIი0ი, I?., VVხმC 1§ C0I00L2LC 

LმV/? 1ი: (ი6 #ტიმ10ითს 01 C0,ი00L2(6 L8VV, 2" 6ძ., 2009. 

8ი!ახI!ძილლ, 5§., 166 M6V C0,00L2L6 C0V06ე1მი066 Iი IL 6C0LV 

ტიძ ILI2C106, CXI0ILძ სიIV6I51ICV იI655, 2008. 

8ი!იხ/!ძდი, 5., სII6CI0L სოიმCV: 186 M6მი5 გიძ Lიძვ 01 

C000L2(6 C0V6Iიმილ6, 97 MV/. დ. L. IL6V. ს. 547, 563-64 Iი: 

C0I0Mხ0, CVიC6L5ხI0, LIIVILC6Cძ: LL6ლ00CIII0C 1IIმძ!ყიიმ!) მიძ 

XI09VIL655IV6 C0-20L8L6 L,გVV VIმ მი #ტII5(0161I18ი Cიძგლ:მგიძ)იდნ 01 

ლM/იმბვ5ჩIი, 34 I0V/მ I. C0X. L. 247, 2008. 

8ი!Mხ;I!ძდმ, 5., Iხ8 80მIძ C1 ს0IICCI0I§ მ5 M6Xს§-01-C0ი-



გამოყენებული ლიტერატურა 351 
  

L2CL§, ბ CIII0V96 0, CასIმV, XLI6Iი # 70I(წ§ “Cიიი6CI6ძ C0ი- 

L2CL§” ი00ძ61, §Cხ001 0” LმგM/, I656მICჩ იმ006L M0. 02-05, 2002. 

8თI0!!I, L., MIII6I§1061M, „”., 106 ს06Iმ2VმIC LმV 0: C0M00Lმ- 

0005 % ცV5I10065§5 0I90მი17200%%, 3" 0ძ., 1997 (2007). 

8ძთიტძ, 4., I?/ხIი, -4., C0100L2L6 §00C181 #6§000M51ხIIILV მ§ მ 

C0%იI11C( ხ6LVV/6ტი §ი82L6ი01ძ6X§%, 2006. 

80თMM5, 1, C0ე00L8(CC 6იV6IIგილვ I0 0C6”იმიV: 5V5160 მიძ 

Cსოიგი! 06V06100006%L5, VV0IMIი თ 206 M0.70, LIიIV0L§1CV 01 05- 

იმხIIიL, 500001 01 LმVV, 1999. 

80M07; 1, CIIIIII, 5., LII0V (ს M6II§ M2მC6L: LXII6CL0I5” 

გიძ 0 ნწიიია IივსIგილლ მ22ძ 500ს0IIII6§ 5C6LII6I6იL§, 157 LI. წგ. 

L. IL6V. 755, 2009. 

80MM15, 1., 83IXხიMM, L., M0იI, M., Iი§ სდიიმგ! 1I0V65L0L5 

გმიძ C01L00LმL6 C0V6IიI2006 (801I1)ი მIIძ M6VV VიIX 1994. 

8ი»არ, L., I66 LხII050იLV 01 C0,00X21C Cიისი!, 1986. 

809CML, M., 8010), L, II60II, 4., C0:00L8I6 C0V6თვმ0C6 მიძ 

Cი»იVწ-01, VV0IMIიდ ჩგმიCI M0. 02, 2005. 

80017, L., ს)იგილIიფ 66 Cიფ00LმV0ი, 2010. 

8ი/ძრი, 8., რთოც§იმ16-ჩ1ა§ Iიბის 01 LმI1ილL§იხ1ი I1მXგხ0ი, 

43 ფვ. L. IL6V. 717, 2009. 

806, 4. M0ძXო5, C., 106 Mიძბ:ი CისიიLმ(0ი გიძ IXIIVმ16 

LI09VCILCV, 1932. 

80/7/0, 4., L0LI Vხიი C0უ20Lმ16 Mმიგყ01§ ,/ს|·IC IIII51605: # 

M01%C, 45 LI ტILV. L. IL V., 1932.



352 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

820ხCMVV#, L., Iბ00, M., # Lხ60ILV 01 მხ ს6იბიძძილ6 1ი C0:- 

00IL216 CVი6I5ხ1იე ვმიძ C0CV6.LIმილC, 1999. 

80ხCMს% L.. C0M0/, „#4., #6I/I%II, /4., VVIიმC MმC0L5 1ი CიILდი- 

L2L6 C(0V6I08მ0C6, LX15Cს§510ი წმ206L M0. 491, 09/2004. 

809Vძ05, M., 8051ი05§ CI9მი12გ800ი§ ტიძ C0I00ILმ16 LმVI, 

1ი00250ი-VV65L, 2007. 

8!0თI; M., 5ხ2:6ი01ძ6L Vმ21ს6, C0:00-8(6C C0V6=ოგიC66 მიძ 

CიოიLგ(6 წ6-წიოთმიCC; ტ ნ05L-CიIიი ILL6C6მ25505506ი( 01 (06 Cიი- 

V6ისი0ი0მ1 VVI5ძით, 12: C0ი60IმI6 0V6IიმიC6 მიძ Cგ0ILმ1 0#10CVV5 

10 მ 910ხმ) 6C0ი0XიV, 2003. 

8/,თM§90M, Lხ8 #ოიიბოილგი LგV/ 1ი5§06IL6 IIიCI016§ CI C0ILი00- 

I2L6 C0V6Iი2ი06 #იძ I16 LXCIV2VIVC #Cწი0ი: /ს VICVV LIიIი IL%ი6 

01ხიL 51ძC, Vმ5ნ1ითი0ი გიძ L66 L. IL., VიI. 43, 1986. 

8;0II0I, M., M0CMI0); M., 5იმI6ი01ძ6L ჩოჯიგCV7§ C010018115' 

0I9Iი§: #ძიIL 8016 გიძ 776 Mიძრფ! C0I20-0110/, ILC6 1Iისიიმ! 

0 C0იი60Lგ00ი L2VV, 2008. 

8-0V/VI, L., C0XI07; M., C0:00-8LC C0V6Iმი06 გიძ LIით 66I- 

ჯიოიმი0C6, 2004. 

8,/0თM, MIV/თიდ, #1611, LIII6I, C0სიი6ი5გშიი 01 Cს(51ძC LCI- 

#6CL01§: ტი სი10II1ICმ) ტი2IV5I§ 0: LCიი0ლ0L01C ILX686ლი11ი8%ი15, 

2000. 

8IVძVII, /., Cიი(8თიიLმLV C60L0Iმი LმV მიძ (ხ0 Iივნსყიი 

0 5ძს06626-0სLC 50ს(ნ Cგ2V9C25V5 L. I., V0I. 3, 2012. 

CთIძC7; „., C0-00L8L6 C0V6LIმ0CC, 2008.



გამოყენებული ლიტერატურა 353 
  

CიI7თფ, M., LIიოთი 5(მM6ი01ძ0I§ (0 5:0CMჩ0Iძ0I§: #ტ VI6V/ 

წიოთ 0I8მ0172მ00ი2გ1 IჩტისV, 1997. 

Cიძჯ§0ე, #., 166 MგჯსIL6 0 (ხ0 LIოი. C60იც0ი)1Cმ, MCVV/ 561105, 

V0I. 4, M0. 16. 1937. 

C0//60, ./., ტ I 0660LV 01 C01001216 5Cმიძმ15: VVიV LV6 ს§5 გიძ 

LხI0ი6 IXIIIC, 16: #ტM6I იI0ი, Iიი”იVIიC C0-ი0ILმI6 LმV/ მიძ 

Mი0ძიIი151ი8 50CVIIV0C§ LL6Cს1890040 10 CსI006 20ძ 1ი6 V5/, ტძII. 

„#241M0"I; MCC0ძ7/0/-/ 2006. 

C0», .., MIთ76ჩ, 1, IX6მLI56 0ი ILI6 LგV/ 01 C01001მI1005, 39 

0ძ., V0I. 1, 2010. 

C0X, .,., Mთ207, 7., II6გ8056 იი 166 LგV/ 0იI Cიიი„მ00ი§, 39 

0ძ., V01. 2, 2010. 

C0X», L., LIძ20/, 1., II6მV56 0ი Lი6 LმVV 01 C0I00I890%ი5, 3" 

0ძ., V01. 3, 2010. 

C0X, .., LI020/1, 1., C M60/§5, C0:001800%5, 1999. 

C1C0#, „., M60III§, 5., LსI0ინგმი C0700L2(6 C0V6II2ი0C6 C0- 

ძლივ: ტი LIიიIICმ!1 /სი0მIV51§ 0L I(ი66II C0ი160იC VმIIმხIIICV მიძ 

C00იV0IწმიC006, 2008. 

CVICთIIIIV/Iთ, L., M090) LმV/ ლი I0IიL 5(0CM Cიოთიმი10§ I0I CI5 

Cისიი10§ მიძ Cი0001Lმ(6 C0V6-იემიი56C, 50სIხ Cმსიმ§ს5 L. )1., VიI. 

3, 2012. 

CVII-I5IIII6 M., C010018(6 C0V06Iიმილ0ტ, 2" 6ძ., 2007. 

C/CთIX, IL, C0L00LმსL6 1მVV, 1986.



354 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

ჩ#თ§!იხ)I00L #, XI§C10/, L)., 1ხბ CიიILმL6 CიიმიL Iი: 

C0ი20L2L6 LმVV მი ს, Cი0ი0იიIC მიმ1V§5, 1991. 

#156))ხ6)XC, M., LIნ6 Cიილნინი0ი 1 ხმ 166 CიIაიL8II0ი 15 მ M6- 

Xხა 01 Cიისმი6C, მიძ 1ხ6 LXსგ1 Mგს)6 01 (66 LIIდ, 24 I. C0Iი. 

L. 1998-1999. 

L7-L6/15, I)., LIV9I§, M., Mით)I05, , C07000Lგ816 C0V060I820066 1ი 

(იგ 2007-2008 LIივიCIმ1 CII51§: LVIძ6ი66 IიIი LIიმიC181 I09I5VI- 

წსყ0ი5 VV0IIძV/Iძბ, C/ 90089, 2012. 

#IIC0/110 5. ძ6 IVთ/ძ!9, LIიმ0C181 0I6ILIVმLIV06§ მიძ LI)6 Iი0LII0§51C 

50602(მ00ი 01 CMVი6L5§იIი გიძ Cიიწი!, 5სძ! 6 M0L6 ძI CC0ი0- 

ჯი1მ, 2009. 

IL)I17101I(65, L., II6IIIC, C., Mძიძთ, IVI., ILCI2(6ძ-62გICV 'IIგი§86C- 

9005, 1ი: 166 #ტიმL0ი1V 01 C0IL00IL2L6 LმVV, 2" 6ძ., 2009. 

XიVI85, L, Iიხიძსლხიი 10 Cიი)იმიV LმგVV, 2იძ ძძ., CXIი0Iძ 

სიIV06L5IIV 0I65§5, 2010. 

XX0XVI05, , ც0მIძ 5ს-0ლCVL6 1ი (66 IM მიძ CტითმიV: C00LV6I- 

ყლილ6 0L CიიისIით 1)IVCICCიCC? 2001. 

ჯსიხ!ძი, /., I Cმიი06, I 5მV,, I LIიძ0IVVI0L6: IX % 0) L1გხ1I)1– 

V 1ი§სIმი06”§ 25 LIიძ6ნIVოწიდლ LI2CII065 მიძ ნი(8იVმ1 Lსხ)IL6 

LXII6CI10ი§5, 14.C0იი.Iი0§.L.I.487, 2008. 

XXი0ი0!ფთ”, M/,., IVV0 M09ძ01§ 0 C0020LმL6 C0CV6IომიC6, Iი6 809. 

L2გM/V6I, V0I. 47, 1992. 

C6VIVII2, I, C0I00IმV0ი LმგV, 2" 0ძ., 2010. 

C0M1009, #, 1§II, „”/., M6MI10L 4., C0:00IმL6 C0V06ILიმიC0 მიძ 

სძსICV ჩოლ0, ღსმLLCIIV I0სIიმ1 0( 8C00ი010105 118(1), 2003.



გამოყენებული ლიტერატურა 355 
  

C0M162-,4)150I1, IL6C6იL C0100LმLC 90V6CIIმიC6 ძ6VCIილIი6ი(§ 

Iი 5იგIი, 1ი: წIმიძხი0X Iი 1ი(გთეგII0იმI C0IიიL2I6 CიV6Iი2გილC6: 

CისიLV #იმგIV§0§, C7I/:51I/16 /4. M0IIIII (C60110L), 2006. 

CიIი”ხი, I, CVი00CI5ჩMIი, LIიი1II0ძ: IL6C01)CIIIიC IIმ0II10იM81 

გიძ XI09CI055IV6 C0-20LმI6 LმVV VIმ მი ტII5(0(6IIგი LIიძილI§5(გი- 

ძIიყ 0 CVV/ი06L5ხI19დ, 34 ICV/2 1. Cიი. L. 247, 2008. 

CII/§0V, »., 166 LმV მიძ LIიგილ6 0! Cი,00IL2LC #Cძს15I1005, 

1986. 

#ჯია/CX, M., 5ი2IX0ი01ძ0L Lსს6თ00LმCV, 2011. 

I ძI/თX, M., MგMIინ (66 CისდიგVიი 5266 #0IL 5ხმI6CხიIძიL 

LX6ი10CL8CV, 00010 5(8L6 L. I. V0I. 63, 53, 2008. 

LიIM0ი, L., .0I156M, M., ტთ6იCV ILIი0ხI!ლი§ გმიძ IL051ძსმგ! 

CI21».§, 10სIი2) 01 LმV # LCიიიXი1IC§, V0I. XXVI, 1983. 

#ძძ, M., #ფ6იCV ILIXი0ხ1ნ6ი§ გი (66 1იბიდ 01 (06 LIC2, Iი; 

1ხ2 L-ი000001C M2CIL6 01 106 LIIი, 0ძI(0L L0ს1§ იLCL6ოთმი, 1987. 

#დთ)70I, L., L=იCI018§ 0 CიI60108(6 LIიმ0C6 LმV/, 2008. 

LC)“ II, C., CIII9ICI, L, LIიგიC1მ! 5Cმიძმგ!§ გიძ 1ხ6 Lი0IC 

0წ 0IIVმL6 LიწიL6ხობიL: 1ი6 #ი//MიIთ! C256, 1ი: #IVIC სიIი0ი, 

I 0LI0VIი ნ C0M000Lმ(6 LმV მიძ M0ძიი:I51იყ 56Cსი0I006§ Mცფა1გ- 

MIი00 Iი Cს+0ი06 მიძ (იხ6 C5/", იძII. „47104; MCCძ#MთV7, 2006. 

LI2I0CM6); MM, LI6(C0ხ%C CVCIიი6ძIგ 01 (66 LმVV 01 C0-იეიIგ- 

«0#%§, LC6V. 6ძ., V0I. 11, 2011. 

#I2ICM6); M., ILICLCხ6L CVCI0ი06ძIმ 01 (ხ6 LმV 0წ Cი-იიჯ- 

((0ი§, L6CV. 6ძ., V0I. 2#·, 2009.



356 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

#)XIICII, LL, M(თ7?0», 5., # #70, C., C0ითიიგი»V LმV, CXIი0Iძ 

LIიIVCL5ICV LXI6§55, 26% 6ძ., 2009-2010. 

#»200)10I, L., Iბრრი, I)., 510CXხ0IძლI§ მიძ 5:მI06ჩიIძიL§: # 

M6VV 60I§06CVV6 00 C0I9ი0IმL6 C0V6Lი809C06, 25 Vმ81. MყიიL. IბCV. 

88, 1983. 

Lი #Lი!Iძ, I, L0I0)62-ი6-5IIთ65, IM, 5/MI60I/6); „”., II9M7I), 7%., 

#ყლიიხV ILIიხ!ნო§ მიძ LსIVIძლიძ IL011CI10§ #Iისიძ (66 VVიXIძ, 

1997. 

LI6ძ6/; ”., 166 C6ლიგი 5სი6IV150IV 80მIძ 0ი IIL9 V2მXV 10 

ნI0106§510იმ!15ი, C6-თი2გი L. 1., V0I. 11, M0. 02, 2010. 

MთI15M0IIII, #,., CVი0L§5"ხ1ი0 01 166 LII=თ, Iი: C0100IმL6 LმV/ მი 

სილ0იიIი1C მიმIV§, 1991. 

#M0IXMIII0I, L., 1%6 LგV იჯ CიუიიILმV07#5, 5“ 06ძ., 2000. 

MIVIIII0X9, .I., IMძი§M1V5§§56ი, L, CLხსIძლ 19 Iი(იიიმI C0»იL90I5, 

2007. 

MMMIII0I, V., IX); #., 106 1გV 0 C0:00L80005, 6" 6ძ., 

2011. 

Mძძ)06)/ X”., C0:00L8L6 C0V60I2006, 2008. 

M200ძ/)012), „”., I61M6M41071, L, 6ძ5., C01001216 C0V6Iიმილი6 01 

Mი0-L195(6ძ Cითიიმი165, C(XL0Iძ VIიIV6I§1LV LX655, 2008. 

M0CCII§M6V, M., 166 5სხვგიVIV6 601100§ 01 წიღიმგ! Cი0Iი0Iმ- 

(6 ნ0V/6L, 53 8ხსLI. L. IL6V., 2006. 

M028IIძ6, 0., 106 M0ძ091 8ა0§1Iი65§ C0:00Lმ90ი 4#CL მ( 51X-



გამოყენებული ლიტერატურა 257 

  

LV: C06ი0LმI C000LმVI00 LმV/§: MI5(0IV მიძ ს0C000X11C0§, 74 _ 

LმV ძ« Cიი!ბთოი LIი0ხ._1, 2011. 

M/ძიCV20, 4., LLC 0L C010018V90ი? II0V/ I0 Cი00506 (LC ILI- 

დხI Lი”თ IL0I VისL 8ს5§910ი0§§5, 2006. 

M4ი)რი, I., M68L28L5 გიძ (ი6 MმXLXCI 10L C000L8(6 C0იL0L, 

10: IM0IIიII0, LისიძმV00§5 01 C0100L2L6 LგV/, 1993. 

#/IICI)6I, L., დILIV2(6 L2მV/,0 ჩსხIIC IიICCC§(?: IხC ტLI ILIIიCI- 

0105 0წ C0ეეიL216 C0CV6Iიმილ6, C60. VVმვხ. L. IL6V. V0I. 61, M0. 

4, 1993. 

M!Cჩ0I!, M., #09), %., LXI0 8მძ 81ძძიL§ 800001 000ძ I2L- 

86L5? 98 100180! 0! LXCIIIICგI CC0ი0სL, 1990. 

M0/!, L., იდი220, IL, IL6 LმV/ 01 CI08CIV IICIძ Cი,იიLმ- 

Vი0ი, 2009. 

M/001/0; IL., 52-ხ2006§-0XI6V IიI6ოგI C0იV015, 2008. 

Mრსიი7/, M., 8X6CსVIV6 Cითეტი§მწი0ი, 1998. 

C ”M20ძML+ 17., 10M050V, IM, C1056 C0I20Lმ000ი§5 მიძ LLC5, 

35 ტძ., 2004. 

C #207/6), C., 166 LისტგიLნილსL მიძ (06 (ხჩი0V 01 LC Mი0- 

ძით CიღდიIმ'0ი, 31 I. C0Iი. L. 753, 2006. 

LVთICM207; L)., IIICMთIV50-), ა., 7M0, #., L0V/ IინიIმიL15 C0L- 

00ILმ16 C0V6ოI8მ06C6? L# 19104-6365, 2005. 

1ILII0VI/, CთI+I6); C0:20L2L6 C0იC6იV8C10ი გიძ LსხIIC 6011CC, 

1959.



358 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

ILI6I))ხ0)X06/; L., 19-66 C1056IV IICIძ 8ს0§51ი605§ IხILი0სდხ (ი6 Cი- 

VIV-ტითთიდესს II5§იი, 40. VV2L6 L0I25L L.IL6V., 827, 2005. 

LI0I1ხ0IXC7; I)., M0 IL15M #ტII0C200ი M60ძ #იდ!V: 1%ი6 ”IVVI§- 

L6ძ MI)Iით0§0(მ LმV 01 Iიძტოიიი1ჩCმ00»ი, VVIIII1გოი M1(Cხ011 LმVV 

IL6VICV/ V0I. 13, M0. 4, 1987. 

)XL/6II, M., C0//60, »., 8051ი055 CIწმი!2200ი მიძ LIიმი06, 

10% ტძ., 2007. 

XI6III, 8., V6CII1C8) III6დგ0ი, ტიიL0ი0II2ხ1C I6ი15 მიძ 1LიC 

C00;"90C6ICVIV6 Cიინმისიდფ LIL0CC0055, 21 1. L. « Lიიი., 1978. 

IX0V/I65, M., MIთIMIICI2,, X., 166 ტLI ნწღოიCI016§5 01 C0100L8L6 

CC0V6ლიმიC6 C0M0002106ძ VVIIი C60LC18 LმVV, MLC6-6X L. IბLტ., V0I. 

47, 1995. 

L7-ძჩერი, L, სI5ძ5, 1, ILL61გყიივიI!ი 8გიIIი9, VVგიძი! 1I 

MIXCძI(065Cნი2IL #V-თII0MIII67- ,41IC0)116/1616 76IIIII§ ი0. 52, 3.3. 

1998. 

#იხ»I!მ); 4., C0.00L200ი§5: 6XმთიI6§ მიძ 6Xი1გიმყიივ ,5" 

ბძ., ტ5იცი Lსხ115ი%L§, 2006. 

#9თIXIII§0V), V., C0I00L8LC წ0V/6I მიძ L6§ი0051ხIIILV, 1993. 

#M-05M60», I, II6 სC0M00M!C ,4M0I)§9:§ 0/ LიძV, #5ხლი ხსხI)- 

580L5, 2007. 

#სIIII9§, M., Iს6მ01მ151იყ Iი6 IL6მ| სიVICV/ 1ხ600 01 Lხ6 Cი0L- 

ხიჯგხიი, 21 LIგ. §L. C.L. ILCV. 1061, 1994. 

#I0MIIII0II, IL, 18 LმV/ 01 C0:20L2L10%5, 5“ 6ძ, 2000.



გამოყენებული ლიტერატურა 359 
  

IMI0I)5M10Mი, #,., XI თძIVIძI, I, 59VMIIC, M#., LმV/ მიძ (66 ILLI5C 

01 Lი96 წი, 119 II8XV. L. IL6V. 1333, 2006. 

170197107), I/., MIთძI00V, IL, 100 556იV21 IL0IC 0( CIთმI- 

22L1090მ1) LგVV, 2000. 

#Iთ5I1M10/II, LI, 0CV906I5ხ10 01 იX60:I1§6, 1996. 

#I6თI», , ხი!0ი", L., IL66 LგII 0 სიჯიი, LIმ8CVმIძ MC0CM 1L6- 

80მICი ჩმ006L M0. 03-38, 2003. 

#I6CIIVIICდ, V., 166 თც5 C0იC601 0! Cი0181პ C0V6თგი06 სიძლL 

(იი 5გIხგი0§-0XICV /#ჭ#C( 01 2002 გიძ IL§ 6II6CL§ 1ი LსIიიC, CსI0- 

ხ6მი C0თეიმიV მიძ LIიგიCIმ! LმVV IL6VICVV, V0I. 4 M0. 3, 2007. 

სხ, 5., ტძიიე!ი15L2VIV6 ს6ჩმVIი0I, 3“ 0ძ., 1976. 

#MVII, 8., MIVI#X6I» #., 5(0C« 0000ი§ წიI Lს0ძ1:V061:51ჩ6ძ LX6- 

CVLIV6§, VV0IMIი დ გილ M0,. 01-16. 2001. 

#7I7§5I, 1., CV6C07-/ M., C2გ565 #ტიძ Mმ(60215 0ი C0M20Lმ(მ- 

ყი0ი§5, ტიძიიი ჩსხ!!§ჩ1იდ C0, CIილIიი2%, 0LII0, 1999. 

#I00!, M., C0უ00Lგ8(6 C0V6ომი0006, სIი(8თხითნი§სხ6IVV/გ- 

Cხხიდ გს ძვოთ სIსწყჯგიძ, 5ხ)LიმIL, 1995. 

I07I10100//, , M0იL, L., I#2,ძთ; #4#., სIგიძხსინხ CიჯიიLმ(6 

C0V6ომილ6“, LCIნსიწ სიძ სხიIV/მიჩსიდ ხიI56იიი0იLI6IL6I LIXIICI- 

იზჩონი 1ი ძი IL6Cჩხ(§- სიძ VVIII§Cჩ2V950IL2X1§, 5წVI(ყმCL (3C0ხმ- 

ნI(6L-ნ0065C06C1) 2" ტძ., 2009. 

#I0ლIს, M., ტიინოლმი C07200Iმ816 C0V6-ო0მილ0 1IიძIC6§ მ2§ 866ი 

ჩიოთ გ სხI006მი L6M50C6CIIV6, VიIV6I5ILV 01 ნ6იი§VIVმი1მ L. 

LბM6V., 6იისიხILმ 158, 2009.



360 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

#I0ჩი!, #., C0ი,00L2(6 C0V6=0იმ80CC6: #ტსI51Cხ(§Iმ2( 0Cძ6L M18IM6(? 

2000. 

#I2IM, IM, L)6 L6828იმიი VI5-გი)6IM2ი15Cხ6ი C650115Cნ2M5L6- 

CხL§ 1ი ს6სI(§ლჩნ1გიძ, I0ხIიყიი, M0ი0”VნX 516ხ60იL, 2008. 

I10ჯI, #., Cი)იხმიV LმV Mიძიოი17გნიი: IIგი§გ8IგისC 6 65- 

06CLXIV65, /?IVI§Iძ ძ6/I6 §0CI61ი 51, 2006. 

#0/ჩI!, M., C0:00Lმ816 C0V6Iიმი66: #0 I(51Cხ1L5ILმL 0ძ06L MმI%XC(? 

II6IძგIხიLდ, 2000. 

II0ნჩს MX., 10ხ86 სსჯიხლგი CიიიიმიV LმV #40CV00ი LIგი IML6VI- 

5IL0ძ: ტი სიყიძსისყიი, VV0IMIიძ 8068” M?.140/2010, 2010. 

#I0ჩი!, M., 106 C6I10I IV0-716, 800: =X906!10)06, 1960- 

7165, IM6/07M15, 10: C0-0002ILმLVIV6 C0I00LმL6 CCV6ILიმილ6: I1%0-6 5(მ- 

Lგ 01 Iი6 #I მიძ LIო6ICIიდ IL656გICხ, Lძ. #I2გხ5 1. LI0იL, #ი»- 

ძი, I., #00, M., I)60/9CM, ხ., LII9დ6, §5., C1გI6იძიი IXC§5, 

0XL0Lძ 1998. 

#M0ი! L., CიოიმIმCIIVC C0:00LმI6 C0CVტ6ო)მოილ: (ი6 5016 

0 ILი6 #IL გიძ LიI(გოგხიიმ) IL69ს1მ800ი, LმV VV0IIIი თ L2გ06L 

M9?.170/2011. 

#M0ჯ!, MX., 166 სსჯიილგმი C0თიეგიV LმV #ტCყ9იი L1გი ILCVI51- 

L0ძ: ტი სისიიძყიყიი, V0IMIიდ 206 M9.140/2010, 2010. 

II0ნL #., L6V6ი5, L., 802Iძ M0ძ01§5 I1ი Lს1006. ILCC6ი1 ILX- 

V610ი2%026იL5 01 Iი16ჯიმ) Cიუიი0IL216 C0V6II2იC6 5ხ-)CხVI0§ 1Iი C6L- 

სიმის, 1ი6 LსიII6ძ #Iიდძით, IIმილ6, მიძ IL2IV VV0IMII > Lმ06L 

M?. 18/2004.



გამოყენებული ლიტერატურა 361 
  

#I0ჯ!, L., C000L216 C0VC 02066 Iი სსI006: M6V/ Mიძი! 0L 

სგყი1გI0ი მიძ ,,50LL LმVV“, C:X(0Iძ, 0XI0Iძ LიIVCI5IVV LXI635, 

2002. 

#10ჩ!, M., III9#M0I, M#, CისიიმIმIIV6 C0ჰ20-2მ1C C0V6I)მიC6 01 

Mიი-იჯიჩ( 0Lი8ი!7290ი5, Cმთოხოძიბ, CგთხIძიC LIიIV6L5ILV 

ILI055, 2010. 

#10I!IV/IC, I9V., LII6 5 C0ი06ი! 01 CიILიეიIგL6 C0V06L0 გილ სი- 

ძიL (ხ6 5მჯხგი0§-0X16V /#CL 01 2002 გიძ IL§ ნ,(ICC(5 Iი ცს სI006, 

Cსჯიხლმი CითიხმიV მიძ LIიგიCIმI LმV ILCVICV, V01. 4 M0. 3, 

2007. 

17011119M065, 4., C0:00L2LC IIILს, LIIL, 2007. 

CVM§, წ., 5ხII9ყიფ გიძ ახგიდიყდ: # L 62) 1იბიდ იI (ი6 ჩიოთ, 

16. Vგ16. L,. % ნ01”V IL6V. 265, 1998. 

Mფ)ი/; M., L0ოიმV00ი გიძ M2მ(სL6 0, ჩმიიიდვი!იე, 45.1LსI. L. 

L6V. 331, 1971. 

0IIXII, C., 83/10MIფ), .., MV60I10); +., 1ი6 MIმIL(%L წიL CიIიიLმ- 

LC Cიისი1: 1ხ6 LთიIIICგ1 LVIძნილ6 51იCC 1980, Iი: /20M1ძ#M0, 

LისიძმგV000§ 01 C02018(6 LმVV, 1993. 

-თI7XII, 00 18M60V6L§ C6იCL2IC VმI06? LVIძ6ილ6 0ი 106 Cმ–- 

ნILმI M2მIL6L”75 #ხ1I1C/ (0 #45§65§ I2M6C0VCX5, LI0IVCI51CV 01 Cი1Cმ- 

90, Lს.L ძ!§§60LLგ80ი0ი, 1991. 

"IM CIIIთIIII, C., Lხ6 ცII8CVIV6იტვა 0 C0Iი00LმIC C0V6-0მ20C6 

10 0ი6-II16L გიძ IV0ი0-II16CL 802Iძ 5V51(60იI5: CVIძტიCლ6 ჩინი 166 

VX გიძ C6ოიმი», LCLL 4, 2006.



362 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

60956), M., #98იCV C0§: 0 CV6IVმ1ს06ძ ს ძს1LCV, VVიIIIიC 

L28006L M# 39/2004. 

.6071§6/1, IM,., M/06CLIIXC, MM, 19068 1ხლიLV 01166 LI)იი, ჰისთიმ! 0L 

LIიმიCლ1მ1 –C0ი0001C5, V0CI. 3, M0. 4, 1976. 

67156, M., V2I06 MIმXI00212მ2V0ი, 5:მL6ხ01ძ06I I ხ60LV, მიძ 

I1Mხ6 Cიჯ:იLმL6 C0ხ)6CLIV6 LსიCლხ0ი, ჰისიმ) 0, ტიიII0ძ C0IL20L8- 

L6 1იგიC6, V0I. 14. M0. 3, 2001. 

.IIIთII, #, Mთუ20); C., CV/6I5სI0,C0იV01 მიძ (66 სიI(იუთმი- 

C6 01 C6იიგიV C0Iი0IმV0ი5, VV0IIIი თ ხმი6L, Lიიძიი 805100655 

50ჩ001 მიძ LI0IVCI5ILV 01 CXI0Iძ, 1997. 

XძM!§ი»” #., L1გხ!IICV 01 LXII6C(01§ L0I 8I6გმCხ 01 სსა მიძ (06 

50006 01 1იძგიი1ჩიგყიი გიძ 1ი5§სIმიC6, Cითლმი»V მიძ 56CVII- 

L6§ LმV ჰ0სIიმ1, M6VV VიIX, 1987. 

II0ძდლდლ, 1., 5V000051სი0-LI0IL6ძ L1I8ხ1IIILV C0Mილმ»ი10§ #1 

20: LXL6Lიმ1 LX2VIVI6§ გიძ Iი(გბომ) ტითთ6იმ16§: # L)X6C6005VVC- 

თ0ი15( Cიისიძსთ, 42 5სჩ%IX L,. L. IL6V. 655, MსIიხიI 3, V0I. 

XLII, 2009. 

ჩჯ#იფტ, 4., Mთხ2, Iზ., I5 50018!) სიIV0III56 (66 MC6V Cი0ILი00LმIC 

900181, #6500051)ხ1IIC/7 56მLII6 სიIV6IL5ILV L. ILCV., 2011. 

II0, 4., 8ძM§0V, L., იძმიმიძIის C0I00Lმ(6 LმV/, 35 

0ძ., 2009. 

M0M10M0, #., (ი6 5მIხმ065-0XI6V #CL გიძ (066 MმMი9 C6სგCM 

Cიდ0IL2L6 C0VCIთმიC6, VმI6 LგგV 5Cხიი!, IL656მ1Cხ ს2გ0CX M0. 

297, 2004.



სხვა წყაროები 363 
  

IXML0M0M0, IM#., I0სიძგიმ0ი§ 01 C00:0L816 LმVV, 1993, 

X0I#I,, M., CღV0I§1ძ6 LXII6CL0L LI1გხIIILV: C6ოთგი 5:06 C0L00- 

LIმI0CI LმVV Iი ”IIმგი§მIIგი9IC ჩ0+500CVIV6, ჰIისიო1მ! 01 C0-00LმLC 

L2მV 5CIძ10§, 2008. 

5ძილლი, L. C0ე00LმIC 50C1გ1 I6§00051ხ:IIIVV (CIL5) #5 # 

Mი0ძი01 0 “CXLCიძლძ” C0:00LმL6 C0Vნიმი06. #ტი CXი0Iგიმ იი 

8256ძ 0ი 1ხ6 LCიი0იეIC 1ხ60II6§ CI 50CIგ! CიიL"მCL I 6ის- 

Lმ2II0ი #ტიძ IML6CIიI0Cმ1 Cიიიოი1180, LI0C წმივს ი. 142, 56LC 

LLC8მ, IL)IIIC0 6ძ C0ი0M018გ 10, §ს001. 2004. 

5C#MM06M0თი, 4., I16ხ6 LმVV 0 Cი,იიLგნ0იი§ა გიძ 01ი6L 8V05)- 

0X65§ 01Lწმი17მM100§, 5“ 6ძ., 2008. 

5CM.ძძი”, L., 1 ხ6 CიდიLგიიი 25 ტიითმIV, 1993. 

ზ%/ჩიძი, ./., 805910655 45§00C18L10X9§, 2010. 

5ი0თ//M0ი, 8., 166 სიძსიფ LC921ICV 01 5Iი V. V20 C0L- 

#ი0Lი, 33 I26I. I. C01ი. L.287, 2008. 

50666), 1., MCC/7//, 5§მIხმი6§8-0XICV, 2007. 

5CMI/0», I, L)6L #ტსI51Cხ15Lმ( მ1§5 Iი§ნისო6ი! ძიL ი1I16თის- 

ჯი6ი§L00ჩნ0M1მM10ი, 1981. 

5#606/, L., IC8ლ)§ მიძ ტთ6IICგი C070X2%6 ILგხს1მV0ი, 1ი: ტI- 

LCL L9I0ი, (6ძIL. „4/VICI/VI; MCC9ძ#/6V), 2006. 

,972II/I, „4., III-6 VV6გ1Lს) 01 Mგ607ი§, 1776. 

9IV§5§, #., 1იძტოიი1ჩიგნიი 10 I161მ2V2I6: 8გIგილ1იფ 6011CV 

ფ-ი815 მიძ L1მ2ხ1IIICII6§, 2004.



364 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

5/61)1)ხ61§6/; M., იძია წმიძIისთ 56CსIICV LმVV, 5” 6ძ., 2009. 

10ძ0/!9, # 1ხ60LV 01 CმIL62015M105, V0IMIი თ 0800L 244, 2002. 

1116, „”., LIნ66 Lხ60LV 01 C0I10I8L6 ILIიგი06, Iილძ(იი LII- 

V6CL§ILV LXC5§, 2006. 

15071§5Vთძთ20, L., #500CL5 01 C0I00L2L6 C0V60გი66 I:ცლმL- 

ძIიყ 0სII6§ 0 0II6CI0I§, C0L002L2IIV6 #იმIV5I5 რ60C0LძIიდ 166 

Cთ5 (51816 01 0612V/6IL6) C0I0018(6 L2VV გიძ CიუიIL216 L2მV 01 

C00101მ, 2012. 

CძიVIICI, 4., წგმIიიგაჩ1ი ვიძ XI0CჩLIი M0ძ)I6Vგ1) I5IმLი, 1970. 

MM277107, M., C0Iი001L816 LმV/ Iი 56მICხ 01 IL§ L6გLსI6, 81 Cი–- 

1სთ. L. IბCV. 1611, 1981. 

M/III0MI§0, C., Lიხ6 Mიძიო) CიI00L2II0ი: 01I9I05, LV0Iს- 

შიი, ბ(ნიეხს(ვი, 19 I. LC0ი. LIL. 1537, 1981. 

M6/7160/-9CI), L., C0:00L2(6 CCV6ILი2იC6 C0ძ65 მიძ 1906 ICი- 

ხი16ი6იLმM0ი, LIი. L. Iი§., 2006,



365 

ინტერნეტ წყარო: 

ხLL6://V/VV/.მ00I16ძ-C0100L816-C0V6I08006.C601ი/ხ065(-ლ0ი0- 

Lგ(6-–0V6Iიმი66-იIმCLIC6.ჩ1იი! 

ხVი://ლ50.თ0/წLს1065/ILსI6§ ლთტლ.ჩხთ 

ნორმატიული მასალა: 

საქართველოს ორგანული კანონი ,,საქართველოს ეროვნუ- 

ლი ბანკის შესახებ“. 

საქართველოს კანონი ,,კომერციული ბანკების საქმიანობის 

შესახებ“. 

საქართველოს კანონი „მეწარმეთა შესახებ”. 

საქართველოს სამოქალაქო კოდექსი. 

საქართველოს კანონი ,,ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შე- 

სახებ“. 

LIიIწიშთი LმIწინიხ1ი ტი (VIL#), 1914.



366 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

სხვა წჭაროები: 

კორპორაციული მართვის კოდექსი კომერციული ბანკები- 

სათვის, საქართველოს ბანკების ასოციაცია, 2009. 

#ტLI სIიCI0I0§ 0! CიIიიIL2(6 CCV6ILიმილC6. 

45აX C0:00/თ!6 CC0CV6II0IIC6C CC"/CII, ჩIIიCI0I6§ 0 C00ძ 

CიოიიILმ2I6 C0CV6IმIXC6 მიძ 80§( LIმი0C6 L6ლ001ით6იძმ0005, 

2003. 

83950! C017160!10C 01 30)1MIIC 51496/-VI§10#, ნILIიCI0165 101 სი- 

ხმილIიდ C0000I2L6C C0იV6ომი06, 2010. 

)30თ§0! C01I11II66 0/) 80)1LIM§ 5IM96)-V1510/1, CII0C10165 101 ნ,ი– 

ხგილIინ C0თ0X2(6 C0V6IიმიCC, 2000. 

C CIM17111I166 0 C0I290/თI0 C0CV6)I710700, C0ძ6 01 369( +2CVCC 

10L C0I060L2(6 C0V6IიმილC, 1999. 

Cილთო155იი 5:08 VVიIIIით ს)0Cსი16ი(, IXX000§8) I0L მ 

LXII6CVIV6 CI 1%6 ს სჯიილმი ნ2IIIმიი6ი( ტიძ 01 166 Cისი01I იი 

მჯინიძIიC LII6CIIVC 2007/36/L,C მ§ L69მ2Iძ§ 106 6იCისIმყტიინი! 

01 1იინთ-Cლი 5ხ2I6ხიIძიL 6ილმი6ო6ი( გიძ LXII6CVVC 2013/34/ 

LL) 25 I692Iძ§ 0ლLLგ8)ი 616060 01 (ი6 C0იუ0I2(6 80V6Iი0მ0CC 

§(მ(6იი06იL მიძ CიIიიი15510ი ს6იილითნ6იძგყიი იი 1ი6 0VმIICV 0L 

ლ000012LC წ0V6-0მი0C6 I600ILVXი 9 (“(001001V 0L 6X01210”), 855615, 

9.4.2014, 5=VVIX2014) 127 ჩიგ!. 

Cილხითსი1CმVიი IIით) 1M6 C00M1%01551ი0ი 0 1ნ8 Lსჯიიტმი 

სმIგო0ი1, 166 C0VMXII, 1სხC სსI0იგმი 1C0)10M01C ტიძ 500C1მ1 

C0თიიILC6 #ტიძ Iი8 C0თიILI6C 01 Iი6 IL6თ10ი0ი5, ტიV0ი LI8ი: 

სსI0იგმი ი0თიმიV IმV გიძ C0000-02(6 ი0V6ოიმიC6 - 2 ”0ძმ.ი



შესავალი 367 

16–მ) #-გ006VV0XX I0L 02016 6ი9მ90ძ §0მ16Mხ01ძ06X§ მიძ 5V518Iიგხ1C 

C0010801065, CCM (2012) 740 ჩიმგ!. 

C0Mიი115510ი LII6CLIVC 2003/124/იC 01 22 სI6C6თხიL 2003 

1იი1ბიცბისიდ LXIICCVV6 2003/6/CC ი1I (ი6 Lსჯ0სცმი ნმIIIმ-ი6ი! 

გოძ 01 (ხC CისI2C1II გ§ ICC2Iძ§ (66 ძიჩი1ი01) გიძ ისხ1IC ძ15C10§სL6 

01 1ი51ძ6 )იჯილიიგზიი მიძ (66 ძიჩი!წიი 01 იემIV6CL თ მი!ისIმLI0ი, 

07#ჩC0Iგ1 Xის.1მ! L 339 , 24/12/2003 L. 0070 – 0072. 

1X818V29LC C0ძ6 #იი01010ძ. 

IXII6CVIV6 2003/6/CC 01 166 Lსჯიილგი ;მ0IIIმ8იი6ი1 მიძ 01 1ი6C 

C0იVი0II 0( 28 IგიVმIV 2003 0ი 1ი51ძ6L ძ6იIIი დ მიძ ი1მIX6L ი12- 

იჰის1გყიი (იი2IL%L მხს§6), CIჩC181 1Xისიმ! L 096 , 12/04/2003 

L. 0016 – 0025. 

სIიირი"! C0I1/M75510/), I0II0III1I§ 0 სII006ძ)! IMI-თII6VI0IX 

/0” C0/,00/თI6 500CI0ი! II0900M5ხ!I0 CI+0ლი წმიბ, 830589015, 

18.7.2001. 

ფ06ჰი1გი C0ქ00I2(6 C0V6Cთ)მგ006 Cიძია, 2002, (2009, გთხი- 

ძმძ). 

Iიჯზოგიმიიმ! CიIი0IL2L6 C0V670მ0C6 M6CCVV/0IX, ICCM CIიხმგ! 

C0+X9001მ16 C0V6თიმილ6 ნლიCIიI6C5, 2012. 

0LC0C LყძიილIი105 0იI CიიიიIმIC CC0CV6ო)მილი, CCCL. 2004. 

MV75§L, L15(0ძ Cი. Mგისმგ1§. 

სხეიLL 0” 166 C0LიIიIV66 იი (66 LIIიმიC1მI #506CL5 0I C0100- 

L2L6 C0V6-00მ0C6, CმძხსLV IL600IL Lიიძიი, 1992. 

ნშილ10105 Iი C0:00L20L6 C0V6ო)მ0CC 1ი CI6606C: /ბ6C071716/1-



368 კორპორაციული მართვის ზოგადი ანალიზი 

  

ძიძ!0M05 #0” !I§ C01)1/)616IIVC 1)“)15/0!ძთ110M, „4165, C 60600, 

1999. 

I1ხ6 IX CიIიიIმL6 C0V6.Iმილ6C C0ძ0, 2010. 

LII51 C0სიCII ILXII6CCIIV6 68/151/CLC 0იL 9 MმჯLCხ 1968 იი 

C0-0LძIიმV0ი 01 58(6CL0მIძ§ VVნICჩ, (0L (იC 0I0C6CII0M 01 Lი6 1ი- 

L6I6515 01 ILიხიხი6IL§ მიძ იIჩ0ა, მIL6 L6ძსII6ძ ხV M6IიხიL 5(8105 

01 Cილიიმი1065 VVIIნIი (ი6 იტმი1ი” 0: (ი6 §6ლ0იძ სგმIმეIგიხ 0L 

#ტIVCI6 58 01 (ხ0 'II6მCV, VVILნ 8 VI6VV (0 ი1მMIიC §VCი §მ8ჩ8ისმIძა: 

0ძსIVმ!6ი( 1იIისიიის( (ი6 CითოსიILV, C-7 L 65, 14/3/1968, # 

0008–00712. 

50600იძ CისM2CII LXIIღCLIVC 77/91/LLC 0 13 სლლიხიL 1976 

იი C00I1ძIიმ0ი 01 §მ8(CCVმIძ§ VVICიხ, წიL (ი6 0I0I6CVი0ი 01 (იC 

10(6LC5(5 01 ILიტიიხ0X5 გიძ 01ი0ჯ5, მI0 L0CყსVII6ძ ხV M012ხ6L 5+მ(05 

იჩ ლიიიი2016§5 VIIნIი 1ი6 IICმი1იC 01 (1ხ6 §6ლ0იძ იმ.მყმდი 0იL 

#ტ.IIC16 58 01 166 IIL6მLV, 1ი L6C506C( 01 106 (0ოთმV0ი 0 ესხI1IC II- 

0)110ძ 11მხ11ILV C0Iიიმი165 მიძ L06 LიმIი(გიმიC6 გიძ მI16-მL100 0L 

(ი6II CგიILმ1, VVILხ 2 VI6CVV L0 იიმM1ი თ §ყC% §02(680მIძ§ 60ს0IVმ16M, 

CVIICI0I ./0IVII1I0I L026, 31/01.1977  00I1-0073. 

LXI6CCLIV6 2012/30/LC 0L 1ხ6 სხსLიცნგი ნმII18ი)6ი1 გიძ 01 
I1ხ6 C0სXXCII 01 25 0C(0თხი!: 01 2012 0ი 000Lძ1იგმსიი 01 §810- 

თსმIძ§ VV/ხI0Cი, ”0L 166 ი9I016CL0ი 01 Lხ6 106I6I65L5 01 სინიიხიIვ მიძ 

0065, მI6 L6ძ0სII6ძ ხV MI6თხ6L 518(65 0L C01ილნმი165 VVILიII0 166 

ინმი1იდ 01 (ი6 §600იძ ხმIმი-მეი 01 #IVICI6 54 01 Lხ6 II6მC იი 

ხ6 ნსილხი0იIიდ 01 1ხ6 Cსიილვი Iი1ძხი, 1ი LI650CCL 01 Lხ6 ჯიითიმ- 

090 01 ისხ1!1IC IIX90IL6ძ 118ხIIICV C001ი0მ016§ მიძ (ხ6 თმ)ი(გიმილC6 

2იძ 21(6I2V10ი 01 (66) Cმი0ILმ1, VVILს გ VICVV 10 ი12MIით 5§ს0Cი §მ- 

1C6თსმIძ§ 600IV2160L, CX/1C!თI 7010! 0/ IსMი #IMX0ჩხ6ძ7) LIII0/1, 

CL 313, I14/11/20712.



შესავალი 369 

  

500სIIC გიძ CXCხიმიდ6 C00M10015510ი ILს169. 

ზIძიძითი # #იი/ §, 51მიძმVძ # 000L”§ C0:00L2L6 CC0CV6Lიგი- 

C6 500108 მიძ LV0IVII0ი: CIII6II2, MCხიძი109V გიძ ს00ჩიIVI0ი5, 

2004. 

L06იიI! 01 LIIიხ LCVC1 CღIისი 01 Cის)ხმიV LმVV CXი06ILა 0ი # 

Mიძფოი L(6ყსI!21იIV LIმI06VV0IX (0L CითიმიV LმVV 1ი LსI0(06, 

2002. 

LL6VI§6V MI0ძ01) სცV051005§ C01ც0I12V10ი #CL.



გამომცემლობა „იურისტების სამყარო“ 

თბილისი, მ. კოსტავას ქ. Mმ75 

ტელ:. 238 35 99; 557 51 51 34 

C-თმ!!: LმVVV6CI5.V0IIძCV2ჩ00.C0თ; 

ჩ805:/ / VVVVV/.წ2C8ხ00L.C001/ნVყ)ხI5ნIიწL0V5CI2V/V6CI5VV0I0


