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marTalia, investors ainte
resebs, Tu ramdenad gamarTuli 
finansuri mdgomareoba aqvs kom
panias, magram, agreTve mniSvne
lovania, Tu ramdenad gamWvirva
lea informacia. magaliTad, Tu 
kompania ver axerxebs daudastu
ros investors kompaniis benefi
ciari mewileebis vinaoba, ramde
nad daculia TiToeuli aqcio
neris ufleba da ramdenad efeq
turad imarTeba kompania, rTuli 
iqneba potenciur investorTan 
garigebis warmatebiT ganxorci
eleba. Tu gaviTvaliswinebT imas, 
rom ar arsebobs korporaciuli 
marTvis erTi saukeTeso modeli. 
korporaciul marTvasTan dakav
Sirebuli problematika gansxva
vebulia dasavleTis qveynebsa da 
saqarTveloSi. dasavleT qveyneb
Si korporaciuli marTvis Ziri
Tadi problemebia: aqcionerTa 
daqsaqsulobisa da inertulo
bis gamo menejmentis gakontro
lebis problema; aqcionerebs, 
ZiriTadad, saaqcio sazogado
ebis kapitalis mxolod mcire 
nawili ekuTvniT, amitom Zne
lia maTi mxridan menejmentis 
gadawyvetilebebsa da saqmiano
baze zegavlenis moxdena. aseve 
did problemas warmoadgens 
menejerTa mravalmilioniani 
kontraqtebi, pasuxisgebaSi mi
cemis siZnele da insaideruli 
informaciis darRveviT gamo
yeneba.

saqarTveloSi korporaciuli 
marTvis amaRlebis dones afer
xebs informaciis, finansebis, 
kvalificiur specialistTa da 
mmarTveli organoebis mxridan 

interesis nakleboba. aseve mniS
vnelovania korporaciul marT
vasTan dakavSirebuli normati
uli aqtebis arasrulfasovneba 
da xarvezebi kanonmdeblobaSi. 
ar aris sakmarisi kompaniaSi sa
kiTxebis mxolod Sida debule
biT daregulireba. gasaTvalis
winebelia isic, rom aucilebe
lia arsebobdes kanonmdeblobiT 
daregulirebuli mniSvnelovani 
sakiTxebi, romlebic mouwodebs 
kompanias Seasrulos korpo
raciuli marTvis minimaluri 
moTxovnebi.

 da mainc, ra aris mTavari prob
lema korporaciul marTvaSi?

• aqcionerTa mier Tavian
Ti uflebebis arcodna da maTi 
darRveva;

• kanonmdeblobiTa da Sida 
debulebebiT dadgenili wese
bis ugulvebelyofa; 

• araefeqturi mmarTvelo
bis organoebi da formaluri 
gakontroleba;

• garigebebi dakavSirebul 
mxareebTan;

• informaciis arasajarooba;
• xarvezebi kanonmdeblobaSi;
• kanonis moTxovnaTa aRsru

lebis problema.
90-iani wlebSi ganxorciele

buli masStaburi privatizaciis 
Sedegad Seiqmna sawarmoebi, sa
dac TanamSromlebi imave sawar
mos aqcionerebi gaxdnen. buneb
rivia, maT ar hqondaT sawarmos 
marTvis gamocdileba da arc 
Sesabamisi codna TavianTi uf
lebebis dasacavad. ar iwvevdnen 
maT aqcionerTa saerTo krebeb
ze da arc aqcionerebs gaaCndaT 

imis problema, rom irRveoda ma
Ti uflebebi. xSiria SemTxvevebi, 
roca irRveva aqcionerTa ufle
ba _ miiRon informacia kompaniis 
mmarTvelobis organoebisagan. 
mizezi sxvadasxvaa: maT ar ici
an TavianTi uflebebis Sesaxeb, 
rom miwveulni unda yofiliyvnen 
saerTo krebaze procedurebis 
dacviT, an uimedoba, rom sasamar
TlosTvis mimarTvis SemTxveva
Si, isini SeZleben am uflebebis 
dacvas. gamonaklisia is aqcione
rebi, romlebmac mizanmimarTu
lad Seisyides aqciebi da kargad 
aqvT gaTviTcnobierebuli Tavi
anTi ufleba-movaleobebis arsi. 

rogorc wesi, saerTo krebis 
mowvevis Setyobineba unda Sei
cavdes:

• saerTo krebis mowvevis ad
gils, TariRsa da dros;

• saaRricxvo dRis TariRs;
• saerTo krebis saxeobas;
• dRis wesrigs;
• direqtorebisa da sameT

valyureo sabWos rekomendaci
ebs gadawyvetilebis misaRebad;

• sawarmos wesdebaSi SesaZ
lo cvlilebebs.

im SemTvevaSi, rodesac xde
ba mowveva saerTo krebaze, xSi
ria proceduruli sakiTxebis 
darRvevis SemTxvevebi. mowvevis 
Setyobineba ar Seicavs kanoniT 
moTxovnil savaldebulo infor
macias. saerTo krebis oqmebi ise
ve, rogorc sameTvalyureo sab
Wos oqmebi, ar moicavs srul in
formacias da ar aris Sedgenili 
saTanadod. informacia mwiria 
da realurad ar asaxavs sxdomis 
mimdinareobas, diskusiebsa da ga

korporaciuli marTva da saqarTvelo
sa­qar­T­ve­lo­Si dRes ar­se­bu­li 

biz­nes­ga­re­mos yve­la­ze po­pu­la­ru­
li ten­den­ciaa ucxo­u­ri in­ves­ti­ci­e­bis 
mo­zid­va da IPO-ze (pir­ve­la­di sa­ja­
ro Se­Ta­va­ze­ba) gas­v­lis per­s­peq­ti­ve­
bis uz­run­vel­yo­fa. aqe­dan ga­mom­di­
na­re, kom­pa­ni­e­bis­T­vis mniS­v­ne­lo­va­ni 
un­da iyos im sa­kiTxe­bis da­re­gu­li­
re­ba, rom­le­bic gan­sa­kuT­re­biT sa­yu­
radRe­boa in­ves­to­re­bis­T­vis. 
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dawyvetilebebis miRebis dasabu
Tebas. aucilebelia, rom sxdomis 
oqmi faravdes minimum Semdeg sa
kiTxebs:

• srul informacias gansa
xilvel sakiTxebTan dakavSire
biT;

• wevrTa Soris gamarTuli 
diskusiebis Canawerebs;

• gadawyvetilebis miRebis 
dasabuTebas; 

• wevrTa poziciebs ama Tu im 
gadawyvetilebasTan dakavSire
biT;

• detalurad gaweril miTi
Tebebs konkretul sakiTxebze 
samomavlo moqmedebebTan da
kavSirebiT.

sameTvalyureo sabWos funq
cionirebasTan dakavSirebiT Tavs 
iCens sami ZiriTadi problema:

• formaluri arseboba;
• naTesavebi da megobrebi;
• arakvalificiuri wevrebi.
korporaciuli marTvis Ti

Tqmis yvela kodeqsi moiTxovs, 
rom muSaobis efeqturobis asa
maRleblad sameTvalyureo sab
Wos wevrTa da direqtorTa saq
mianoba yovelwliurad Sefasdes. 
sameTvalyureo sabWos Sefaseba 
aris procesi, romlis meSveobi
Tac kompania afasebs misi sameT
valyureo sabWos wevrebis xaris
xsa da saqmianobas. 

warmoudgenelia sameTvalyu
reo sabWo axorcielebdes dakis
rebul movaleobebs miukerZoeb
lad, rodesac wevrebi ZiriTadad 
iniSnebian msxvili aqcionerebis 
mier, romlebic xSir SemTxveveb
Si kompaniis direqtorebic arian. 

yvelaze kargi gamosavali iqnebo
da sameTvalyureo sabWoSi damo
ukidebeli wevrebis daniSvna, sa
meTvalyureo sabWos saqmianobis 
Sefasebis ganxorcieleba da ko
mitetebis Seqmna. saukeTeso praq
tikis mixedviT, xSiria moTxovna, 
rom garkveuli komitetebi mxo
lod damoukidebeli wevrebisgan 
Sedgebodes da mniSvnelovani ga
dawyvetilebebi maTi umravleso
bis TanxmobiT miiRebodes. sabWo
Si damoukidebeli wevris arsebo
ba investors matebs rwmenas, rom 
mis mier ganxorcielebul inves
ticiebs kompaniis erTmaneTTan 
Sexmatkbilebuli mmarTvelebi 
sakuTari interesebisa da Sexe
dulebebisamebr ar gamoiyeneben. 

komiteti sabWos damxmare or
ganoa, romelic iqmneba sabWos 
mier, raTa winaswar ganixilos 
yvelaze mniSvnelovani gadawyve
tilebebi da rekomendaciebi mis
ces sabWos.

• komitets ar SeiZleba gada
eces sabWos uflebamosilebebi;

• komiteti, rogorc wesi, 
Sedgeba 2-3 an, meti wevrisagan;

• komiteti SeiZleba iyos 
mudmivi an droebiTi.

komiteti saWiroa imdenad, 
ramdenadac mobiluri da opera
tiulia igi, gaaCnia viwro specia
lizacia, amcirebs sameurneo xar
jebs, zrdis sabWoSi gadawyveti
lebaTa miRebis operatiulobas.

problemebi, romlebic dakav
Sirebulia interesTa konfliq
tsa da dakavSirebul mxaresTan 
dadebul garigebebTan, ar war
moadgens mxolod saqarTvelos 

realobas. igi problematuria 
rogorc dasavleTis qveynebSi, 
aseve ganviTarebadi samyarosT
vis. interesTa konfliqti aris 
situacia, rodesac pirs, an kor
poracias ukavia iseTi mdgoma
reoba, romlis gamoyenebiTac 
SesaZlebelia piradi, an korpo
raciuli sargebelis miReba. Se
iZleba iyos interesTa konfliq
tis sxvadasxva SemTxvevebi. esenia 
magaliTad, piradi da sazogado
ebis interesebis Sejaxeba, erTi 
piris or sxvadasxva samsaxur
Tan dakavSirebuli interesTa 
konfliqti, ojaxuri interese
bi da a.S. dainteresebul pirebad 
SeiZleba CaiTvalon: direqtori, 
sameTvalyureo sabWos wevri, 
msxvili aqcioneri, erTmaneT
Tan dakavSirebul pirTa wre. 
saqarTveloSi gavrcelebu
lia praqtika, rom garigebebi 
daidos im kompaniebTan, sadac 
xelmZRvanelebi, an aqcionere
bi, maTi naTesavebi, megobrebi, 
an biznespartniorebi arian. 
miuxedavad imisa, Tu ramdenad 
momgebiani SeiZleba iyos aseTi 
garigeba kompaniisTvis, auci
lebelia, rom aseTi informacia 
gamJRavndes kompaniis winaSe. 
amave dros, daculi unda iyos 
interesTa konfliqtTan dakav
Sirebuli gadawyvetilebebis 
miRebis procedurac. kompaniis 
dainteresebuli xelmZRvane
li, Tu sameTvalyureo sabWos 
wevri ar unda iRebdes monawi
leobas gadawyvetilebis mi
Rebis procesSi. informacia 
dakavSirebul mxaresTan dade
buli garigebis Sesaxeb unda 
gamoqveyndes, raTa yvela aqci
onerma Tu mesame mxarem icodes 
aseTis arseboba.

aseve gavrcelebuli proble
maa informaciis arasajarooba. 
ZiriTadad kompaniebi ar axdenen 
wliuri angariSebis gamoqveyne
bas, ramdenime gamonaklisis gar
da. informacia xSir SemTxvevaSi 
ar aris xelmisawvdomi mcire aq
cionerebisTvisac. 

niSandoblivia isic, rom sa
qarTvelos sakanonmdeblo baza 
Zalian mwiria im normatiuli aq
tebis CamonaTvaliT, romlebic 
aregulirebs korporaciul mar
TvasTan dakavSirebul sakiTxebs, 
xolo, is debulebebi, romlebic 
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arsebobs, ar aris sakmarisi da 
ver asaxavs dRevandel mdgomare
obas. saqarTveloSi ar arsebobs 
korporaciuli marTvis kodeqsi1. 
ruseTSi, yazaxeTSi, ukrainasa da 
azerbaijanSi aseTi kodeqsi ukve 
arsebobs da sakmao warmatebiTac 
moqmedebs kidec. sagulisxmoa, 
rom zogierT qveyanaSi aseTi ko
deqsebi savaldebuloa, xolo, 
zogan am kodeqsis normebi reko
mendaciis saxiTaa warmodgenili 
da maTi Sesruleba kompaniebis 
nebasurvilzea damokidebuli.

saqarTveloSi korporaciuli 
marTvis principebis wyaroebia: 
normatiuli aqtebi (saqarTve
los kanoni ,,mewarmeTa Sesaxeb~, 
saqarTvelos kanoni ,,fasiani 
qaRaldebis bazris Sesaxeb~, sa
qarTvelos kanoni ,,fasiani qa
Raldebis erovnuli komisiis 
Sesaxeb~), saerTaSoriso stan
dartebi (OECD – ekonomikuri 
TanamSromlobisa da ganviTa
rebis organizaciis korpo
raciuli marTvis principebi, 
TviTregulirebadi organiza
ciebis wesebi), korporaciuli 
kultura (saaqcio sazogadoe
bis Sida dokumentebi, saqmiani 
urTierTobebis praqtika, kor
poraciuli precendentebi).

,,mewarmeTa Sesaxeb~ saqarT
velos kanoniT ar aris detalu
rad daregulirebuli xelmZR

1  am statiis momzadebis momentisTvis 
korporaciuli marTvis kodeqsi saqarT­
veloSi ar arsebobda. 2009 wels saer­
TaSoriso safinanso korporaciam da saqa­
rTvelos bankebis asociaciam erToblivad 
SeimuSaves korporaciuli marTvis kodeq­
si saqarTvelos komerciuli bankebisTvis.  

vanel pirTa pasuxismgeblobis 
sakiTxi da amdenad, arsebuli 
debulebebi bundovania. aseve, 
sagulisxmoa imis aRniSvnac, rom 
sakonstitucio sasamarTlom ga
auqma muxli savaldebulo ga
mosyidvasTan dakavSirebiT, 
magram kanonmdebelma miiRo igi
ve muxli gansxvavebuli numera
ciiT da umniSvnelo cvlilebiT, 
rac ver agvarebs savaldebulo 
miyidvasTan dakavSirebul rea
lur problemas. aseve, garkveuli 
mniSvnelovani debulebebi gaTva
liswinebulia fasiani qaRalde
bis bazris Sesaxeb kanonSic, Tum
ca am kanonis moqmedeba vrcel
deba mxolod angariSvaldebul 
sawarmoebze. sisxlis samarTlis 
kodeqsi iTvaliswinebs xelmZRva
nel pirTa pasuxismgeblobis sa
kiTxs, Tumca Znelia dasaxeldes 
SemTxveva, roca am muxlebis ga
moyenebiT pasuxi egos kompaniis 
xelmZRvanelobas. 

imisaTvis, rom saqarTvelo
Si gaumjobesdes korporaciuli 
marTvis praqtika da problemebi 
minimumamde iqnes dayvanili, sa
survelia, gadaiWras Semdegi sa
kiTxebi: gaumjobesdes mmarTve
li organoebis funqcionireba, 
kerZod: erTi piris mier sameT
valyureo sabWoSi wardgenili 
wevrebis raodenobis SezRudva 
dominirebuli mdgomareobis 
borotad gamoyenebis Tavidan 
asacileblad. damoukidebeli 
wevrebis wardgena. sameTval
yureo sabWoSi damoukidebeli 
wevrebis arseboba investoris
Tvis, garkveulwilad, garan

tias warmoadgens, rom mis mier 
ganxorcielebuli investicie
bi mizanmimarTulad iqneba ga
moyenebuli da amasTan, piradi 
interesebisTvis ar gamoiyenebs 
romelime msxvili aqcioneri 
Tu kompaniis direqtori. kom
paniis mmarTvelobis organo
ebs Soris ufleba-movaleobaTa 
gadanawileba Sida debulebis 
meSveobiT, raTa yvela struq
turuli danayofisTvis naTeli 
iyos maTTvis dakisrebuli mo
valeobebi, romlis Seusruleb
lobis SemTxvevaSic daekisre
baT pasuxismgebloba. kompaniis 
rTuli Sida struqturuli me
qanizmis gamo SeiZleba am yove
lives kanoniT daregulireba 
araefeqturi aRmoCndes, amitom 
kompaniam Tavad unda izrunos 
kompaniis wesdebaSi aseTi de
bulebebis gaTvaliswinebaze, an 
gaiTvaliswinon damxmare debu
lebebi. 

aucilebelia gaZlierdes 
kompaniis Sida kontroli, rac 
ukavSirdeba Zlieri Sida audi
tisa da monitoringis siste
mis gamarTul funqcionirebas 
(Sida kontroli aris procesi, 
romelsac axorcielebs kom
paniis sameTvalyureo sabWo, 
direqtorati da sxva persona
li. misi daniSnulebaa opera
ciebis efeqturobis, finansu
ri angariSgebis saimedoobis, 
kanonebis da wesebis saTanado 
Sesabamisobis uzrunvelyofa). 
marto debulebebis, wesebisa 
da instruqciebis miReba sakma
risi ar aris imisTvis, rom kom
pania muSaobdes gamarTulad, 
Tu ar xorcieldeba efeqturi 
kontroli mis dacvaze. aseve, 
saWiroebidan gamomdinare, Se
saZlebelia kompaniebma iseTi 
damxmare organoebi an insti
tutebi daaarson, rogorebicaa: 
komitetebi da korporaciuli 
mdivani. 

dasavleTSi korporaciuli 
mdivnis instituts xangrZli
vi istoria aqvs. korporaciuli 
mdivnebi organulad Seerwynen 
korporaciuli marTvis sistemas, 
myarad moikides fexi da asrule
ben rig umniSvnelovanes funqci
ebs. zogierT ganviTarebul qve
yanaSi, magaliTad inglisSi, kor
poraciuli mdivnis Tanamdeboba 
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savaldebuloc ki aris yvela sa
aqcio sazogadoebisaTvis. kor
poraciuli mdivani aris Tanamde
boba, romlis meSveobiTac erTi 
adamiani korporaciul marTvas
Tan dakavSirebul mraval funq
cias iTavsebs. is, rogorc wesi, ar 
aris mxolod mdivani, romelic 
oqmebis SedgeniT Semoifargleba 
_ piriqiT, igi kompaniis erT-er
Ti wamyvani Tanamdebobis piria, 
romelic pasuxs agebs umniSvne
lovanesi dokumentebis Sedge
naze. korporaciuli mdivani uz
runvelyofs kompaniis sami mTa
vari mmarTveli rgolis infor
maciul urTierTqmedebas. igi 
pasuxismgebelia kompaniis winaSe 
Zlieri korporaciuli marTvis 
SenarCunebaze. korporaciuli 
mdivnis es ukanaskneli funqcia 
ufro da ufro did mniSvnelobas 
iZens. mas unda hqondes umaRlesi 
iuridiuli ganaTleba, Tumca es 
moTxovna aucilebelia mxolod 
zogierT qveyanaSi. imisaTvis, 
rom pirovneba korporaciuli 
mdivani gaxdes, unda akmayofi
lebdes Semdeg kriteriumebs: 

• man unda icodes korpora
ciuli da fasiani qaRaldebis 
samarTlis safuZvlebi da erk
veodes kompaniis biznesSi; 

•  unda hqondes komunikaci
is unari da ganviTarebuli in
tuicia; 

•  unda SeeZlos konfliq
tebis mediacia da konsensusis 

miRweva; 
•  iyos detalebze orienti

rebuli, magram amave dros, moq
nili; 

•  korporaciuli mdivani 
unda iyos absoluturad mi
ukerZoebeli da moqmedebdes 
kompaniis interesebSi. 

korporaciuli mdivnis fun
qciebia: sameTvalyureo sabWo
sa da saerTo krebis sxdomebis 
proceduruli uzrunvelyofa, 
pasuxismgebelia korporaciul 
dokumentaciaze, Tu kompanias 
50-ze naklebi aqcioneri hyavs, 
korporaciul mdivans regis
tratoris funqciac ekisreba. 
mas aseve evaleba birJis yvela 
moTxovnis dacvaze zedamxed
veloba. erTi sityviT, igi cen
traluri figuraa, romelsac 
daxmarebisTvis mimarTavs yvela 
aqcioneri, sameTvalyureo sab
Wos wevri da direqtori. mdivani 
pasuxismgebelia korporaciuli 
normebis dacvasa da nebismieri 
saxelmwifo organosTvis yvela 
saWiro dokumentaciis droul 
da srulyofil miwodebaze. kor
poraciuli mdivani iniSneba sa
meTvalyureo sabWos mier da arc 
erT wevrs ara aqvs ufleba damo
ukideblad gaanTavisuflos igi. 
is pasuxismgebelia mTlianad sab
Wosa da zogadad kompaniis winaSe.

amasTan, Sefasebis meqaniz
mis danergva sakmaod efeqturi 
meTodia dasavleTis qveynebis 

praqtikaSi, raTa kompaniebma gan
sazRvron, Tu ramdenad nayofi
eria mmarTvelobis organoebis 
muSaoba da ra xarvezebi gaaC
nia maT. korporaciuli marTvis 
TiTqmis yvela kodeqsi moiTxovs, 
rom muSaobis efeqturobis asa
maRleblad sameTvalyureo 
sabWos wevrTa da direqtorTa 
saqmianoba yovelwliurad Se
fasdes. sameTvalyureo sabWos 
Sefaseba aris procesi, romlis 
meSveobiTac kompania afasebs 
misi sameTvalyureo sabWos 
wevrebis saqmianobis xarisx
sa da saqmianobas. mmarTvelo
bis organoTa Sefaseba saWiroa, 
radgan, igi zrdis am organoTa 
saqmianobis efeqturobas, ukeT 
gansazRvravs movaleobebs, aum
jobesebs Sida procedurebs, 
aumjobesebs angariSvaldebu
lebas, ufro mimzidvels xdis 
kompanias investorebisTvis. 
aseve mmarTvelobis organoTa 
Sefasebisas SeiZleba wavawydeT 
uaryofiT Sedegebs. magaliTad, 
wevrebi amboben uars da gari
yulad grZnoben Tavs. SeiZleba 
warmoiqmnas Sida gaTiSuloba, 
ris Semdegac Znelia axali wev
rebis moZebna. 

aseve unda moxdes interesTa 
konfliqtis daregulireba Si
da debulebebis meSveobiT. unda 
moxdes sazogadoebisaTvis wli
uri angariSis wardgena. saqar
Tvelos moqmedi kanonmdebloba 
saWiroebs daxvewas korporaci
uli marTvis kuTxiT, kerZod, 
unda moxdes maregulirebeli 
normebis gaZliereba, korpora
ciuli marTvis kodeqs(eb)is mi
Rebis waxaliseba da rac yvelaze 
mniSvnelovania, unda xdebodes 
dadgenili normebis aRsruleba. 
yovelive zemoaRniSnulis miu
xedavad, sasurvelia saxelmwi
fomac daafiqsiros Tavisi neba 
korporaciuli praqtikis gaum
jobesebasTan dakavSirebiT da 
danergos ufro moqnili, efeq
turi maregulirebeli normebi, 
romlebic SeiZleba kompaniebi
saTvis korporaciuli marTvis 
minimalur standartebs mainc 
gansazRvravdes.

salome biwaZe,
saerTaSoriso-safinanso 

korporacia
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