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შინაარსი 

წინასიქვაობა 

ნაწილი I 

თემა 1. ფასიანი ქაღალდების ბაზარი, არსი, მნიშვნელობა ლა ფუნქციები 

  1./. ფასიანი ქაღალდების ბაზრის არსი და ძირითადი ფუნქციები 
წწ ფასიანი ქაღალდების ბაზარი, როგორც ფინანსური ბაზრის შემადგენელი ნაწილია _ 

1.3. ფასიანი ქსღალდების ბაზარი - ინვესტიციების მოზიდვის ალტერნატიული გზა --ა–ტუვუეფეეელ- 
1.4. ფასიანი ქსღალდების ბაზრის სტრუქტურა 

1.2. კაპიტალის ძირითადი შიმწოდებლები და მომხმარებლები ფასიანი ქსღალდების ბაზარზე –– 

#6. სახელმწიფოს როლი ფასიანი ქსღალდების ბაზრის ფუნქციონირებაში -.ა-აეეეეაილეეელა 

1.7. ფულის ბაზრის ინსტრუმენტები 

#8. ფასიანი ქსღალდების ბაზრის ინსტრუმენტები 

კმ  ფაბინი ქსღალდების ბაზრის განვითარების მძირითადდი ეტაპები  საესრთველოში 
(ქრონოლოგია) 

საკონტროლო კითხვები: 

თემა 2. ფასიანი ქალალლდები , 

2./. ფასიანი ქაღალდების ცნება 

2.2. ფასიანი ქსღალდების კლასიფიკაცია 

2.3. აქცია 

2.3.7. აქციათა სახეები 

2.32 ჩვეულებრივი და პრივილეგირებული აქციების შედარებითი დახასიათება ღეევალოლლლილ _ 

2.3.3. აქციათა კლასი 

2.3.4. შემოსავალი აქციაზე 

2.3.5, კორპორაციული ქმედებები 

230 აქციების ღირებულება 
2.4. კორპორაციის ობლიგაციები 

2.41, ობლიგაციის ფუნდამენტური თვისებები 

2.42. რობლიგაციური სესხის შედარება საბანკო დაკრედიტირებასთან -.ღიტარევრერთთელილ –- 

2.2. სახელმწიფო ფასიანი ქსღალდები 

2.2.I. სახაზინო ვალდებულებები 

საკონტროლო კითხვები: 

თემა 3. ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ ინფორმაციის წყაროები 

ს ევეგზეეაეე- 
3.2. საჯარო და ინსაიდერული ინფორმაცია 

3.ქ, საკრედიტო რეიტინგები 

3.4. საინფორმაციო სისტემები 

3.4. საბირჟო ინდექსები და ფასიანი ქსღალდების კურსების საშუალო მაჩვენებლებში ---ი––ტოლოუ-- 

3.45). ყველაზე ცნობილი ინდექსები 

3.52 საქართველოს ფასიანი ქსღალდების ბაზარზე არსებული ინდესი 
3.6. ემიტენტის შესახებ ინფორმაციის საჯჯაროობა 

36, ინფორმაცია ანგარიშვალდებული საწარმოს მმართველი ორგანოს წევრებზე და ფასიანი 

ქსღალდების მნიშვნელოვანი რაოდენობით შემძენ პირებზე 
3.7. ინფორმაცია მნიშვნელოვანი თარიღების შესახებ 

3.8. რეკლამა ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე 

3.9. ინფორმაცია ინვესტორებისათვის 

3.9.,. ინფორმაცია ეკონომიკასა და საერთო პოლიტიკური მოვლენების შესახებ ---ღ-უ–უ–ვოთთო-ოლ- 
392 ინფორმაცია ფასიანი ქაღალდების კურსების შესახებ 

39.33 საფონდო ბირჟის მიერ გავრცელებული ინფორმაცია 

39.4 საბროკერო კომპანიების მიერ გავრცელებული ინფორმაციას ღღაღოოფოუუუოროროტობორბორროოობოითი – 

39.2 სამთავრობო გამოცემები 

39.6 პერიოდული გამოცემები 

საკონტროლო კითხვები 
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ნაწილი II 

თემა 4. ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურა 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

4. ფასიანი ქსღალდების პაზრის ინფრასტრუქტურის არსი 
4. ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურის ამოცანები და მექსნიზმები ------ო-ო-ო-ა----- 
41 რისკების ძირითადი სახეობები საფონდო ბაზარზე 
4.4. საბირჟო და არასაბირჟო ვაჭრობა 

4.5. საბროკერო კომპანიები 

4.6. ფასიანი ქსღალდებით განხორციელებული ოპერაციის ზოგადი ცექნოლოგია-ა-–ე-ოურუბობაბი-- 

46. გარიგების დაღება 
).)–– 

46.1. გარიგების შესრულება 

4.7. რეესტრის წარმოების სისტემა 

#4 ნომინალური მფლობელობის ინსტიტუტი 
4.9. ფასიანი ქსღალდების ბაზრის ჰპროფესიონალური მონაწილეების თვითრეგულირებადი 

ორგანიზაციები (თრო) 

4.10. საქსრთველოს ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისია 

4.1/. საზოგადოებრივი არასამთავრობო ორგანიზაცია 

საკონტროლო კითხვები 
თემა 5. საფონდო ბირჟა 

2./. საფონდო ბირჟის საქმიანობის არსი 

25.2. საფონდო ბირჟის ლიცენზირება 

5.4. საფონდო ბირჟა, როგორც თვითრეგულირებადი ორგანიზაცია 

4 საფონდო ბირჟის რეორგანიზაცია და ლიკვიდაცია 
2.4. სს ”სსესრთველოს საფონდო ბირჟის" ორგანიზაციული სტრუქტურა --ღ-ღოუუროუოოოოროთორობონი- 

2.6. საფონდო ბირჟის მესაკუთრე-წევრები (წევრი-აქციონერები) 

2.6... საფონდო ბირჟის პირობითი მესაკუთრე-წევრები 

23.6.2. საფონდო ბირჟის წევრად გახდომა 

2.6.3. წევრის სავაჭრო სისტემაში დაშვება 

2.6.4. წევრისთვის ვაჭრობებში მონაწილეობის უფლების შეჩერება -–ტოოოოეოოუუოუორობოროოოოოოთიი 

2.6.5, ბირჟის წევრობის შეწყვეტა 

24.6.6. გადასახდელები 
2.6.7. წევრების ეთიკური ქცევის სტანდარტები 

2.0.8. წევრის ქმედებები, რომლებიც ითვლება დისციპლინურ დარღვევად –აღო-–ეთუ–ობოუბოროე- 

2.6.9. დისციპლინარულ დარღვევეთა განხილვა 

2610 დავების განხილვა 
2.7, ფასიანი ქაღალდების სავაჭრო სისტემასს და ლისტინგში დაშვება --ირტოტუოოოოოოოოთობოროთოთთილბ 

ვაჭრობიდან მოხსნის პროცედურა 
25.7... ბირჟის სავაჭრო სისტემაში ფასიანი ქსღალდებით ვაჭრობის დროებით შეჩერებისას და 

  

2.7.2 ფასიანი ქსღალდების ლისტინგის შეჩერებს და დელისტინგი --ა–ატეოთბობოუბბთოთთობიი 
  

  

  

  

58 ვაჭრობა საქსრთველოს საფონდო ბირჟაზე 

2.მ.,. სავაჭრო განაცხადი 

2.8.2. სავაქყრო განაცხადების სისტემაში შეყვანის წესები 

25.86. სავაჭრო სისტემის მიერ ნებადართული გარიგებების ტიპები და განხორციელების 
ჩერჩი ხერხები 

2.8.4. სპეციალიზებული საბირჟო აუქციონები 

2.9. ბირჟის სავაჭრო სისტემს 

სსკონტროლო კითხვები: 

  

  

  

თემა 6. ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარი 

ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარის საქმიანობის არსი --ნიიბობითიბიბოთიბიბს 

ცენტრალური დეპოზიტარის ლიცენზირება და ორმაგი ლიცენზირება ---- 
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ცენტრალური დეპოზიტარის მონაწილეები (წევრები) 
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  გამოყენებული ლიტერატურა II2



წინასიტყვაობა 

დღევანდელი დღისთვის საქართველოში ჩამოყალიბებულია ფასიანი ქაღალდების ბაზრის თანამედროვე 

ინფრასტრუქტურა, რომელსაც ხელეწიფება შეასრულოს მისი საკვანძო დანიშნულება – უცხოური და შიდა 

საინვესტიციო რესურსების მაქსიმალური მოზიდვა ეკონომიკაში და მისი ეფექტური გადანაწილება დარგებს შორის. 

თუ გავითვალისწინებთ ქვეყანაში ჩასატარებელ ეკონომიკურ გარდაქმნებს და იმ ოდენობის ინვესტიციებს, რაც 

ბიზნესის განვითარებას დააჩქარებდა, ცხადი ხდება, რომ ყოველივე ეს არ შეიძლება მოხდეს მარტო საბიუჯეტო 

და საბანკო სახსრების ხარჯზე. ასეთ ვითარებაში ფასიანი ქაღალდების ბაზარი, როგორც ინვესტიციების მოზიღვის 

ალტერნატიული წყარო, იძენს მეტად მნიშვნელოვან ფუნქციას. 

ზემოაღნიშნულიდან გამომდინარე, აქტუალობას იძენს უმაღლეს სასწავლებლების სტუდენტების და "საფინანსო 

ბაზრების ტრეინინგის ცენტრის მსმენელების იმ სასწავლო ლიტერატურით უზრუნველყოფა, რომელიც ეხება 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ფუნქციონირების საკითხებს რადგან საქართველოში იგრძნობა ამ სფეროზე 

სასწავლო ლიტერატურის სიმცირე. 

სახელმძღვანელო მომზადებულია იმ ლექციები“ საფუძველზე, რომელსაც ავტორი კითხულობდა გრიგოლ 
რობაქიძის სახელობის უნივერსიტეტის ეკონომიკის ფაკულტეტზე 2001-2004 წლების მანძილზე. 

ავტორი დიდ მადლობას უხდის უნივერსიტეტის ხელმძღვანელობას და ყველა იმ პირს, ვინც ხელი შეუწყო ამ 

სახელმძღვანელოს მომზადებას და შესაძლებელი გახადა მისი გამოცემა. აგრეთვე, წინასწარ, დიდ მადლობას 

უხდის მათაც, ვინც ყურადღებით გაეცნობა სახელმძღვანელოს და მოგვაწვდის თავის შენიშვნა-წინადადებას. 

თქვენი შენიშვნა-წინადადებები გთხოვთ მოგვაწოდოთ შემდეგ მისამართზე: 

ი.ჭავჭავაძის 74?”, საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ინდუსტრიის ასოციაცია, ოთახი 
#303



ნაწილი LI 

თემა 1. ფასიანი ქაღალდების ბაჯარი, არსი, მნიშვნელობა ლა 
ფუნქციები 

LI ფასიანი ქაღალდების ბაზრის არსი და ძირითადი ფუნქციები 

ფასიანი ქაღალდების ბაზარი წარმოადგენს ბაზარს, სადაც ფასიანი ქაღალდების მიმოქცევის შედეგად ხდება 

ფულადი რესურსების გადანაწილება მის მომწოდებლებსა (ინვესტორებსა) და მის მომხმარებლებს (ემიტენტებს) 

შორის. 

განვითარებული ფასიანი ქაღალდების ბაზარი უმეტეს ქვეყნებში წარმოადგენს ფინანსირების ალტერნატიულ · 

წყაროს, ხელს უწყობს რა დროებით თავისუფალი სახსრების ეფექტურ გამოყენებას ეკონომიკაში. ამასთან, 

ფასიანი ქაღალდების ბაზარი მისი არსიდან გამომდინარე სამართლიანი ფასის წარმოქმნის და კურსის 

ფორმირებას უზრუნველყოფს, ახდენს რა ვაჭრობის ორგანიზებას მონაწილეთათვის მისაღები თამაშის წესებით. 

ფასიანი ქაღალდების ბაზარი იძლევა ინფორმაციას ქვეყნის ეკონომიკური კონიუნქტურისა და კაპიტალის 

განთავსების ორიენტირების შესახებ. ეს ინფორმაცია წარმოდგენილია ფასიანი ქაღალდების კურსების საშუალებით. 

რომელიმე კომპანიის აქციათა კურსის ზრდის დადებითი ტენდენცია კომპანიის სამეურნეო საქმიანობის 

წარმატებულობის და პერსპექტივის მაჩვენებელია. 

ფასიანყდ ქაღალდების ბაზარი არის აგრეთვე საწარმოთა შართვის ერთ-ერთი უმნიშვნელოვანესი მექანიზმი, რადგან 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის განვითარებას თან გასდევს საწარმოთა ფუნქციონირების გამჭვირვალობის ზრდა, 

ხოლო კომპანიის მენეჯმენტის მხრიდან ინფორმაციის საჯაროობის გონივრულად აწყობილი სისტემა წარმოადგენს 

კომპანიის ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ფორმირების და ინვესტიციების მოზიდვის საფუძველს. 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ფუნქციონირების მთავარი მიზანია – უზრუნველყოს ისეთი მექანიზმის არსებობა, 

რომლის საშუალებითაც შესაძლებელი იქნება ეკონომიკაში ინვესტიციების მოზიდვა ამ სახსრების მომწოდებელსა 

და მის მომხმარებელს შორის აუცილებელი კონტაქტის დამყარების გზით. ამავე დროს ·აუცილებელია, რომ 

არსებული მექანიზმი ხელს უწყობდეს სახსრების ეფექტურ და დროულ გადაცემას და თან ასეთ გადაცემას 

იურიდიული ძალა უნდა ჰქონდეს. 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ძირითადი ფუნქციებია: 

ფულადი სახსრების გადანაწილება ინვესტირების მიზნით; 

ფინანსური რისკების გადანაწილება; 

ფასიანი ქაღალდების ლიკვიდურობის უზრუნველყოფა; 
ფასიანი ქაღალდების კურსის განსაზღვრა (საფონდო ინსტრუმენტებზე ფასწარმოქმნა); 

ეკონომიკის და მისი ფინანსური სექტორის მდგომარეობის ინდიკაცია; 

საინვესტიციო გადაწყვეტილებაზე მოქმედი ინფორმაციის გამჭვირვალობის უზრუნველყოფა; V
"
V
V
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CV 
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#2. ფასიანი ქაღალდების ბაზარი, როგორც ფინანსური ბაზრის შემადგენელი ნაწილი 

“ნებისმიერი ქვეყნის ფინანსური ბაზრის შემადგენელი ნაწილებია ფულის ბაზარი და კაპიტალის ბაზარი 

  

  
ფინანსური ბაზარი = ფულის ბაზარი +# კაპიტალის ბაზარი 

  
  

ჯა 

ფულის ბაზარზე მიმოიქცევა მოკლევადიანი (1 წლამდე) ფასიანი ქაღალდები, კაპიტალის ბაზარზე მიმოიქცევა 

საშუალო და გრძელვადიანი (1 წელზე ზევით) ფასიანი ქაღალდები. 

ფასიანი ქაღალდების ბაზარი წარმოადგენს ფინანსური ბაზრის სეგმენტს (როგორც კაპიტალის, ასევე ფულის 
ბაზრის), “უნდა აღინიშნოს, მ ფასიანი ქაღალდები მოიცავს ფინანსური რესურსების მიმოქცევის მხოლოდ 

ნაწილსს გარდა ფასიანი ქაღალდებისა, ფინანსურ ბაზარზე ადგილი აქვს საბანკო სესხებს, კომპანიებს შორის 

კრედიტებს, ვალუტით ვაჭრობას, ფინასური რესურსების გადანაწილებას სახელმწიფო და კერძო საპენსიო 
ფონდებში, რესურსების აკუმულირებას სადაზღვევო ბიზნესში და ა.შ.



ეკონომიკურ თეორიაში და პრაქტიკაში ფასიანი ქაღალდების ბაზარი და საფონდო ბაზარი ერთი და იგივე 

ცნებებია, 

IL3 ფასიანი ქაღალდების ბაზარი - ინვესტიციების მოზიდვის ალტერნატიული გზა 

განვითარებული საფონდო ბაზარი რეალური სექტორის იაფი დაკრედიტებისა და ინვესტიციების მოზიდვის 

საუკეთესო საშუალებაა. სწორედ საფონდო ბაზარზე აქვს შანსი ეროვნულ წარმოებას აიღოს იაფი კაპიტალი და 

დააბანდოს წარმოებაში. 
კორპორციებისათვის კაპიტალის მოსაზიდად ძირითადად სამი მეთოდი არსებობს: 

> საბანკო კრედიტი; | 

> პირდაპირი ინვესტიციები; 

> ფასიანი ქაღალდების ემისია; 

აღსანიშნავია, რომ პირველი ორი მეთოდიც გარკვევულწილად საფონდო ბაზართანაა დაკავშირებული: 

უმეტესი კომპანიებისათვის საბანკო კრედიტი კონკრეტული პროექტისათვის წარმოადგენს კაპიტალის მოზიდვის 

ყველაზე მარტივ და გავრცელებულ ფორმას. სესხის გასაცემად კომერციული ბანკი შეისწავლის საწარმოს 

ფინანსურ მდგომარეობას. ფინანსური მდგომარეობის შესწავლის პროცესში მნიშვნელოვანია კომპანიის აქციათა 

რეალური ფასის დადგენა. ხოლო რეალური ფასის დასადგენად . კომერციული ბანკი ინფორმაციას იღებს საფონდო 

ბაზრიდან. კერძოდ, ეს შეიძლება იყოს ინფორმაცია იმის შესახებ თუ როგორია საწარმოს აქციათა კურსის 

დინამიკა დაშვებულია თუ არა კომპანიის აქციები ბირჟაზე სავაჭროდ, არის თუ არა იგი ლისტინგში, არის თუ 

არა კომპანიის აქციები რომელიმე ინდექსის შემადგენელი და ა.შ. რა თქმა უნდა, ზემოთ აღნიშნულ კითხვებზე 

დადებითი პასუხის გაცემა ქმნის კომპანიისთვის ბანკიდან კრედიტის აღების კარგ პირობებს. 

  

  

            

კაპიტალის მოზიდვის შეთოდების შედარება ცხრილი M 7 

კაპიტალის | დადებითი მომენტები უარყოფითი მომენტები | რეალიზაციის ძირითადი 
მოზიდვის | სიძნელეები 
მეთოდი ' 

საბანკო ბჭ დოკუმენტეის გაუორმეის |ი« კრედიტის დაბრუნების უმკაცრეს , . ძნელია დაარწმუნო 
კრედიტი სიმარტივე; პირობები; კრედიტორი თანხის” და 

ი თანხის მიღების სისწრაფე; ი გტრადიციულად საბანკო კრედიტი პროცენტეის დროულად 
თი ბანკი არ იღებს კომპანიის არ არის გრძელვადიანი; დაბრუნების გარანტიაში; 

მართვაში მონაწილეობას; ი ხშირად კომპანია იხდი  ? კომპანის «უნდა ჰქონდეს 
ი.ი მცირე კრედიტის დარიცხულ პროცენტეს უფრო გარანტად ჩასადები ქონება; 

გაფორმებაში ზედნადები აღრე, ვიდრე გარკვეული |  მნიშენელოვან როლს 
ხარჯები. ამონაგების მიღებაა შესაძლებელი. თამაშობს 

კონტაქტები. 

პირდაპირი მშ დილი ოღენოის თანხს ,”? კონსულტანტებისათვის საჭიროა ბ დაინტერესებული 
ინვესტიცია მოზიდვის შესაძლებლობა; ახალი ემისიის და საწარმოს ინვესტორის მოძებნა; 

ი სახსრები არის მიზნობრივი შეფასებისასთვის საჭირო ი” ინვესტორის მიერ კომპანიის 
და უპროცენტო; ზარჯები; აქციათა პაკეტის გაყიდვის 

.·ი შესაძლებელია მაღალი დონის |? საინვესტიციო პროექტის შემთხვეაში საწარმოზე 
მენუჯერების გამოყენება; გაფორმების და ახალი ემისიის კონტროლის აღდგენის 

.·ტ აქცითა კურსის“ გაზრდის პროსპექტის რეგისტრაციის დიდი მიზნით მენეჯერებმა უნდა 
შესაძლებლობა. · დრო. შესძლონ პაკეტის 

გამოსყიდვა. 
I 

ფასიანი .თ არ არის დამოკიდებული ერთ !”ჭ ემისის კონსტრუირების და “ბ ბაზრის პროფესიულ 

ქაღალდების ინვესტორზე; განთავსების ზარჯები; მონაწილეთა არსებობა, 
ემისია · შესაძლებლობა მოზიდულ · საჯაროობის მოთხოვნების რომლებიც ფასიანი 

იქნეს უპროცენტო, შესრულების აუცილებლობა; ქაღალდების ლიკვიდურობას 
დაუბრუნებელი სესხი | ” ახალი ემისის პროსპექტის უზრუნველყოფენ. 
(აქციეის მეშვეობით) ან რეგისტრაციისთვის საჭირო დიღი 

დასაბრუნებელი, უფრო მცირე დრო. 
პროცენტით ვიდრე საბანკო 

სესხი (ობლიგაციების 

მეშვეობით); ' | | 
ი კომპანიის მფლობელებს, : | 

გაზარდონ | 
თაგიანთი წილი საწარმოში. ....' | | 
 



პირდაპირი ინვესტიციებით კაპიტალის მოზიდვა ხდება ახალი ემისიით ან უკვე გამოშვებული ფასიანი 

ქღალდების „ა ვილი, პაკეტის ინგეესტორისათვის გადაცემით (ცხადია სააქციო საზოგადოების შემთხეევაში). 

ბან ად, სა ა ინვესტიციის მოზიდვის შემთხვევაში, ინვესტორებად გამოდიან მსხვილი საინვესტიციო 

კები, აინვესტიციო ფონდები ან ვენჩურული ტიპის ფონდები. აღსანიშნავია, რომ ახალი ემისიის შემთხევევაში, 

ემისიას მთლიანად ან დიდი წილით იძენს ინვესტორი. ინვესტორის ინტერესია მიიი-ოს მოგება გარკვეული 

პერიოდის შემდეგ. როცა მოხდება საინვესტიციო პროექტის რეალიზაცია და კომპანიის აქციათა კურსი 

რამდენჯერმე გაიზრდება. ამის შემდეგ ინვესტორი შეეცდება გაყიდოს თავისი კუთვნილი აქციათა პაკეტი, რათა 

მიიღოს უკან მის მიერ ჩადებული კაპიტალი და მოგება. 

კომპანიის მიერ საკუთარი ბიზნენსის ფინანსირება ფასიანი ქაღალდების ემისიით მსოფლიო პრაქტიკაში ყველაზე 

გავრცელებული მეთოდია. ამ შემთხვევში კომპანიას შეუძლია კაპიტალი მოიზიდოს საწესდებო კაპიტალის 

გაზრდით და ახალი აქციების გამოშვების გზით ან ობლიგაციების საშუალებით, რაც საფონდო ბაზრის მეშვეობით 

სესხის აღებაა.. 

14. ფასიანი ქაღალდების ბაზრის სტრუქტურა 

ფასიანი ქაღალდების ბაზარი, ისევე როგორც ნებისმიერი სხვა ბაზარი, წარმოადგენს რთულ ორგანიზაციულ- 

სამართლებრივ სისტემას, ოპერაციების ჩატარების გარკვეული სპეციფიკური ტექნოლოგიით და მონაწილეებით. 

საქართველოს კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ” (მუხლი 2) ფასიანი ქალალდების ბაზრის 

მონაწილეები არიან: 

  
ინვესტორი, ემიტენტი, ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგულირებადი მონაწილე, აუღიტორი 

    
  
ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგულირებად მონაწილეებს განეკუთვნება: 

  
საფონდო ბირჟა, ცენტრალური დეპოზიტარი, სხვა თვითრეგულირებადი ორგანიზაციები, ფასიანი ქაღალდების 

რეგისტრატორი, ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შუამავალი   
  
ფასიანი ქაღალდების შუამავლებს წარმოადგენენ: 

  
საბროკერო კომპანია, ბროკერი ან სხვა შუამავალი, რომლის საქმიანობასაც ზედამხედველობას უწევს კომისია 

დადგენილი წესის მიხედვით     
  

ინვესტორები და ემიტენტები წარმოადგენენ ბაზრის ძირითად მონაწილეებს. საქართველოს კანონით ,ფასიანი 

ქაღალდების ბაზრის შესახებ“, ემიტენტად მიიჩნევა პირი, რომელიც კანონმდებლობის შესაბამისად უშვებს ფასიან 

ქაღალდებს. შესაბამისად, იგი შეიძლება იყოს საჯარო ან კერძო სამართლის იურიდიული პირი ან ფიზიკური პირი. 

ინვესტორი კი წარმოადგენს ნებისმიერ ფიზიკურ ან იურიდიულ პირს, რომელიც საინვესტიციო სახსრებს აბანდებს 

ემიტენტის სამეწარმეო საქმიანობაში წილობრივი თუ სასესხო ფასიანი ქაღალდების სახით. 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგულირებადი მონაწილეები ქმნიან საფონდო ბაზრის ინფრასტრუქტურას. მათი 

საქმიანობა ექვემდებარება ლიცენზირებას ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისიის (შემდგომში კომისია) მხრიდან. 
დაწვრილებით მათი საქმიანობის შესახებ საუბარი გვექნება საზელმძღვანელოს II ნაწილში. 

ფინანსურ ანგარიშზე აუდიტორის დასკვნას აქვს განსაკუთრებული მნიშვნელობა, რადგან იგი უზრუნველყოფს 

ფინანსური ანგარიშების სისრულის დამოუკიდებელ გარანტიას. საქართველოს კანონის „ფასიანი ქაღალდების 

ბაზრის შესახებ“ მოთხოვნით, კომპანიის ფინანსურ ანგარიშს თან უნდა დაერთოს აუდიტორის ექსპერტული 

დასკვნა, რითაც ის დაამოწმებს რომ კომპანიის ფინანსური დო კუმენტაციის შემოწმება განხორციელდა 

ბუღალტრული აღრიცხვის საერთაშორისო სტანდარტების მოთხოვნის შესაბამისად. 

კომპანია წარმოადგენს შუამავალს 

წყისი კაპიტალის მოთხოვნის 

საბროკერო კომპანიას 

საქართველოს კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის“ შესახებ, საბროკერო 

ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე. ამავე კანონით და კომისის წესებით განსაზღვრული სა 

საფუძველზე კომისიას შეუძლია გასცეს გენერალური ლიცენზია, რომლის მიხედვითაც 
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უფლება აქვს ჩაებას ყველა ნებადართულ საქმიანობაში, ან სპეციალური ლიცენზიები რომლებიც საბროკერო 
კომპანიებს აძლევს კანონით გათვალისწინებულ მხოლოდ ზოგიერთი საქმიანობის უფლებას. 

საფონდო ბაზარი მასზე ფასიანი ქაღალდების მიმოქცევის ხასიათიდან გამომდინარე იყოფა ორ ნაწილად: 

პირველადი ბაზარი – სადაც ხდება ფასიანი ქაღალდების პირველი და შემდგომი ემისიების საწყისი განთავსება 

ინვესტორთა შორის; 

მეორადი ბაზარი – სადაც მიმოქცევაშია ჰირველად ბაზარზე განთავსებული ფასიანი ქაღალდები. მეორად ბაზარზე 
არ ხდება ემიტენტების მიერ ფინანსური სახსრების აკუმულირება, არამედ ხდება შემდგომ ინვესტორთა შორის 

რესურსების გადანაწილება. 

პირველადი ბაზრის უმნიშვნელოვანესი მახასიათებელია ინვესტორთათვის ინფორმაციის სრული საჯაროობა. 

საჯაროობას ექვემდებარება ყველაფერი, რაც ხდება პირველად ბაზარზე: ემისიის პროსპექტის მომზადება, მისი 

რეგისტრაცია, ემისიის პუბლიკაცია და განთავსების შედეგები. 

მეორადი ბაზრის უმნიშვნელოვანესი მახასიათებელი ინფორმაციის საჯაროობასთან ერთად არის ფასიანი 

ქაღალდების ლიკვიდურობა, რაც შესაძლებლობას იძლევა გაიზარდოს კაპიტალის ბრუნვადობა და შემცირდეს 

კაპიტალის ფორმირების დანახარჯები. 

თავად მეორადი ბაზარი იყოფა ორ ნაწილად – საბირჟო და არასაბირჟო ბაზრად. 

129. კაპიტალის ძირითადი მიმწოდებლები და მომხმარებლები ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე 

ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე ხდება ისეთი სისტემის ფორმირება რომლის "საშუალებითაც არსებული 

კანონმდებლობის შესაბამისად კაპიტალის მომხმარებლებს შეუძლიათ მიიღონ თანხა მრავალი "სხვადასხვა 

წყაროდან, ხოლო კაპიტალის მიმწოდებლებს სთავაზობენ მრავალ ფინანსურ ინსტრუმენტს, რომლებშიც მათ 

შეუძლიათ დააბანდონ ფული. 

სახელმწიფო და საწარმოები განიხილება როგორც კაპიტალის უპირველესი მომხმარებლები, ხოლო ფინანსური 

ინსტიტუტეი და ფიზიკური პირეი +“ როგორც კაპიტალის ძირითადი მიმწოდებლები მაგრამ 

გასათვალისწინებელია ისიც, რომ ფინანსური ინსტიტუტები თავიანთი ოპერაციების დასაფინანსებლად ასევე 

ხშირად გამოდიან ბაზარზე როგორც კაპიტალის მომხმარებლები (სქემა #1). 

საფონდო პაზრის კლიენტები სქემს /#I 

საფონდო ბაზარი 

ფინანსური 

სახელმწიფო ჰა» -- ინსტიტუტები, 

(შუამავლების 
ჩათვლით) 

საწარმოები ფიზიკური პირები 

ფიზიკურ პირებს ფინანსური რესურსები შეუძლიათ მიაწოდონ მათ, ვისაც ამ რესურსებზე მოთხოვნა აქვთ, 

როგორც პირდაპირი კავშირით, ასევე ფინანსური ბაზრების ან ფინანსური ინსტიტუტების მეშვეობით (სქემა #2). 

ფინანსური ინსტიტუტები ფინანსურ ბაზრებზე მონაწილეობენ როგორც მოთხოვნის, ასევე მიწოდების მხარეს. 

ამასთანავე ისინი ერთდროულად მუშაობენ ფინანსურ ბაზრებზე და აგრეთვე გამოდიან შუამავლებად 
მიმწოდებელსა და მომხმარებელს შორის, მართალია სქემა 2-ზე ისარი აჩვენებს მიმართულებას მხოლოდ მიწოდება 

მოთხოვნისაკენ, ფინანსურ ბაზრებზე არის გარიგებები (მაგ. ობლიგაციის გაყიდვის შემდგომ) , როცა საბოლო 

ძირითადი თანხა უბრუნდება მომხმარებლიდან კრედიტორებს. 
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ფინანსურ ბაზარზე სახელმწიფო წარმოადგენს ფულადი სახსრების ძირითად მომხმარებელს. სახელმწიფოს თავისი 

ხარჯების დასაფინანსებლად აქვს სამი ძირითადი წყარო; 

საგადასახადო შემოსავლები; 

> სახელმწიფო აქტივების გაყიდვის შედეგად მიღებული შემოსავლები (პრივატიზაცია); 

> შიდა და გარე ფინანსურ ბაზარზე აღებული სესხები; 

გარდა იმ შემოსავლებისა, რომელსაც მთავრობა გადასახადების სახით იზიდავს, მას სხვადასხვა სახსრების 

მოზიდვის საჭიროებაც აქვს, რათა დააფინანსოს მრავალი სახის მომსახურება. დაფინანსების წყარო ბოლო ორი 

პირდაპირ კავშირშია საფონდო ბაზართან. სახელმწიფო იყენებს საფონდო ბაზრის მექანიზმს არა მარტო სესხების 

ასაღებად, არამედ ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის გასატარებლადაც. 

  

  

    

    
  

    

„· ინვესტირების პროცესი სმს 2 

ფინანსური ინსტიტუტები 

ეასასაასააღეღეღ<ღე-ეღეე-.,.' ბანკები 

.·ძ "სადაზღვევო კომპანიები 
.· "საპენსიო ფონდები 
.· "საპაიო-საინვესტიციო ფონდები 

კაპიტალის საავავსესევევეს სევა ვევვვვვევვევევს L |) კაპიტალის 
მიმწოდებლები მომხმარებლები 

        
  

  

    ფინანსური ბაზრები 
  

  

· ფულის ბაზარი 

· კაპიტალის ბაზარი 
                  

საწარმოები წარმოადგენენ აგრეთვე კაპიტალის ძირითად მომხმარებლებს ფინანსურ ბაზარზე. მოზიდული კაპიტალი 

საწარმოებს სჭირდებათ როგორც მოკლევადიანი ამოცანების გადასაწყვეტად, ასევე გრძელვადიანი საინვესტიციო 

პროექტების განსახორციელებლად. შედეგად, საწარმოები ფინანანსურ სახსრებს იზიდავენ როგორც კაპიტალის 

ბაზარზე, ასევე ფულის ბაზარზე. 

' სახელმწიფოსგან განსხვავებით, რომელიც თანხებს იზიდავს მხოლოდ სასესხო ფასიანი ქაღალდების საშუალებით, 

საწარმოებს აქვთ შესაძლებლობა მიიზიდონ თანხები როგორც სასესხო ფასიანი ქაღალდებით, ასევე წილობრივი 

ფასიანი ქაღალდებით კონკრეტული მეთოდის არჩევა სახსრების მოსაზიდად დამოკიდებულია კომპანიის ფინანსურ 

მდგომარეობაზე, კაპიტალის მოზიდვის ღირებულებაზე, ბაზარზე არსებულ კონიუნქტურაზე და ა.შ. 

კერძო პირები წარმოადგენენ სახსრების ძირითად მიმწოდებლებს ფინანსურ ბაზარზე. კერძო პირებს შეუძლიათ 

განათავსონ კაპიტალი ფინანსურ ბაზარზე როგორც დამოუკიდებლად, ასევე ფინანსური ინსტიტუტების დახმარებით 

(საბნკო დეპოზიტებში, კერო “საპენსიო პროგრამების შესაძენად, ან სიცოცხლის, უძრავი ქონების, 

აგტომობილების დასაზღვევად, საპაიო ფონდებში ან სხვა კოლექტიურ საინვესტიციო ფონდებში ჩასადებად, 

აქციების ობლიგაციებს და სხვა სახის ქონების შესაძენად). კერო პირის სხვადასხვა ფინანსურ 

ინსტრუმენტებში ინვესტირების შესახებ გადაწყვეტილების მიღებისას, ფინანასურ ბაზარზე წამოჭრილი ყველა 

რისკს იგი თავის თავზე იღებს. ის პირადად ირჩევს ფინანსურ ინსტრუმენტს (აქცია, ობლიგაცია, საბანკო 

დეპოზიტები და ა.შ.) ინვესტირების მიმართულებას (ენერგეტიკა, მანქანათმშენებლობა და ა.შ.), ინვესტირების 
ობიექტს (კონკრეტული კომპანია, პოპულარული ფასიანი ქაღალდი და ა.შ.); ატარებს ბაზრის და ემიტენტის 

ანალიზს. კერძო პირებს პრაქტიკულად არ ძალუძს ჩაატაროს ღრმა ანალიზი და გაითვალისწინოს ყველა ის 

ფაქტორი, რაც მოქმედებს რისკზე და შემოსავლიანობაზე, ამიტომ უმეტეს შემთხვევაში კერძო პირები 
ამჯობინებენ მიმართონ ფინანსური შუამავლების მომსახურეობას. 
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ფინანსური შუმავლები ფინანსურ ბაზარზე მნიშვნელოვან როლს თამაშობენ უზრუნველყოფენ რა ფულადი 

სახსრების აკუმულირებას და გადააქცევენ დანაზოგებს საინვესტიციო რესურსებად. 

ფინანსურ ბაზარზე განარჩევენ სამი ტიპის ფინანსურ შუამავალს: 

>» სადეპოზიტო ტიპის რომელთაც განეკუთვნება კომერციული ბანკები და სხვა საკრედიტო 

დაწესებულებები, რომლებიც ახდენენ სახსრების მიზიდვას დეპოზიტების საფუძველზე; 

> სადაზღვევო-საკონტრაქტო ტიპის, რომელთაც განეკუთვნება არასახელმწიფო საპენსიო ფონდები და 

სადაზღვევო კომპანიები; 

> საინვესტიციო ტიპის, რომელთაც განეკუთვნება საინვესტიცო-საპაიო ფონდები, ტრასტ-ფონდები; 

ზემოთ ჩამოთვლილი შუამავლებიდან წმინდა საშუამავლო საქმიანობას მხოლოდ კომერციული ბანკები ეწევიან. 

იღებენ რა დეპოზიტზე თანხებს, ისინი გარკვეული პროცენტის საფასურად შემდგომში განათავსებენ ამ სახსრებს 

ფინანსურ ბაზრებზე. ფინანსურ ბაზარზე მიღებული შემოსავლის და კაპიტალის მოზიდვის ღირებულების სხვაობა 

წარმოადგენს ბანკის შემოსავალს. 

ფინანსური ინსტიტუტების სხვა ტიპები “შეიძლება პირობითად ჩაითვალოს შუამავლებად, რადგან მათი ძირითაღი 

მიზანია კერძო და იურიდიული პირებისათვის გარკვეული სამსახურის გაწევა, მაგალითად პენსიების და 

დაზღვევის გაცემა, ხოლო თავისუფალ სახსრებს იყენებენ ფინანასურ ბასრებზე ოპერაციების ჩასატარებლად. 

სხვადასხვა ტიპის საინვესტიციო ფონდები ემსახურებიან მოსახლეობას ფინანსური სახსრების ინვესტირებაში, რის 

საფასურადაც იღებენ გარკვეულ გასამრჯელოს. ფინანსურ ბაზარზე მიღებულ შემოსავალსა და ფონდის 

მმართველის ანაზღაურებას შორის სხვაობა წარმოადგენს ინვესტორის შემოსავალს. 

საპენსიო ფონდები მომავალი პენსიონრებიდან იღებენ შენატანებს იმ ალბათობით, რომ კლიენტთა უმეტესობისათვის 

მათ არ მოუწევთ პენსიების გადახდა უახლოეს წლებში. ამავე დროს გასათვალსწინებელია ის გარემოება, რომ 

ფონდების შემოსავლიანობის დონე უნდა იყოს საკმარისად მაღალი თუნდაც ინფლაციის ხარისხის შესატყვისი, 

რათა მათ შეძლონ თავიანთი მოვალეობის შესრულება და პენსიონერებისათვის ფულის გადახდა. 

სადაზღვევო კომპანიები იურიდიული და ფიზიკური პირებიდან რეგულარულად იღებენ თანხებს სადაზღვევო 

პოლისით. კომპანიამ შემდგომში უნდა მოახდინოს ამ შენატანების ფინანსურ ინსტრუმენტებში განთავსება, იმის 

გათვალისწინებით, რომ კონტრაქტის თანახმად, მას მოუწევს აკუმულირებული შენატანების დაბრუნება. მაგალითად 

გამოდგება სიცოცხლის დაზღვევისს პოლისი, როცა კომპანია დაზღვეული პირის სიკვდილის შემთხვევაში 

სახელშეკრულებო თანხას უხდის ბენეფიციარებს “სადაზღვევო კომპანიებისათვის მნიშვნელოვან ფაქტორს 

წარმოადგენს ინვესტირების პერიოდის შესაბამისობა მოსალოდნელ ვალდებულებებთან. 

საპაიო-საინვესტიციო ფონდები აწარმოებენ დანაზოგების მიღებას და წვრილი ინვესტორებისათვის ქმნიან 

საინვესტიციო მექანიზმს მიღებული დანაზოგების საფუძველზე საინვესტიციო ფონდები ახდენენ თანხების 

განთავსებას ფინანსურ ბაზარზე ფასიან ქაღალდებში რა თქმა უნდა, საინვესტიციო ფონდებს არ შეუძლიათ 

სახსრების განთავსება ისეთსავე გრძელვადიან ფასიან ქაღალდებში, როგორც საპენსიო ფონდებს ღა სადაზღვევო 

კომპანიებს, რადგან ინვესტორებს შეუძლიათ ნებისმიერ დროს მოითხოვონ თავიანთი თანხის დაბრუნება. 

I 

16. სახელმწიფოს როლი ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ფუნქციონირებაში 

სახელმწიფო ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე სხვადასხვა მიმართულებით მოქმედებს. ეს მიმართულებებია: 

> ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგულირება; 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგულირების სახელმწიფო სისტემა წარმოადგენს ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე 

სახელმწიფო პოლიბიკის მთავარ ინსტრუმენტს, რომელიც ზორციელდება შემდეგი გზებით: 

ემიტენტებისა და ბაზრის პროფესიონალი მონაწილეების საქმიანობისადმი აუცილებელი 

მოთხოვნების დაწესება; 

ოა ფასიანი ქაღალდების ემისიის რეგისტრაციაზე დღა მისი პირობების შესრულებაზე 
კონტროლი; 

ლი ბაზრის პროფესიონალი მონაწილეების საქმიანობის ლიცენზირება; 
ფასიანი ქაღალდების მფლობელთა უფლებების დაცვის სისტემის შექმნა; 
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>» სახსრების მოზიდვა ბიუჯეტის დეფიციტის დასაფარად; 

ფინანსური სახსრების მობილიზაციის მიზნით სახელმწიფო ბრუნვაში უშვებს სამთავრობო ფასიან ქაღალდებს 
(სხვადასხვა ვადიან ობლიგაციებს, სახაზინო ვალდებულებებს და ა.შ.) 

> მოქმედება ბაზრის მდგომარეობაზე ცენტრალური ბანკის ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის საშუალებით; 

ს "საბანკო საპროცენტო განაკვეთის რეგულირებით, შესაბამისი შემოსავლიანობის მქონე 

მოკლევადიანი სახელმწიფო ფასიანი ქაღალდების გამოშვებით; 

ლოს ბრუნვაში მყოფ ფულად მასაზე კონტროლის განხორციელებით; 

მთავრობას შეუძლია გამოუშვას მოკლევადიანი ინსტრუმენტები და ინვესტორებს უფრო მაღალი საპროცენტო · 

განაკვეთი შესთავაზოს, რითაც გააკეთოს განაცხადი ქვეყანაში საპროცენტო განაკვეთების გაზრდაზე. 

ფასიანი ქაღალდების გაყიდვის შედეგად სახელმწიფო ბრუნვიდან იღებს ფულადი მასის ნაწილს, რაც ამაღლებს 

ფულის მსყიდველუნარიანობას და ხელს უწყობს ინფლაციის ტემპების შემცირებას, ფულადი მასის გაზრდის 

მიზნით სახელმწიფოს შეუძლია განახორციელოს ფასიანი ქაღალდების პირდაპირი შესყიდვა. ფასიანი ქაღალდების 

შესყიდვით გამყიდველთა აქტივების ნაწილი ფასიანი ქაღალდებიდან გარდაიქმნებ ფულად “სახსრებად და 

შესაბამისად ქვეყანაში ფულის მასა იზრდება. 

>» სახსრების მოზიდვა გრძელვადიანი დავალიანების დასაფარად; 

სახელმწიფო იყენეს ბაზრის ამ სეგმენტს მსხვილი ნაციონალური და საერთაშორისო პროექტების და 

პროგრამების დასაფინანსებლად 

#7 ფულის ბაზრის ინსტრუმენტები 

ფულის ბაზრის ინსტრუმენტებზე ოპერაციებსს ძირითადად ბანკები დღა მოკლევადიანი ფულადი სახსრების 

პროფესიონალური მმართველები ატარებენ. ბაზრის მონაწილეებს შეუძლიათ დაფარონ თავიანთი მოთხოვნილებები 

ლიკვიდურობაზე (ანუ მოკლევადიანი მოთხოვნები ფულად სახსრებზე), ხოლო ცენტრალურ ბანკს შეუძლია 

გამოიყენოს ეს ბაზარი ქვეყნაში ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის გასატარებლად. 

ფულის ბაზრის ინსტრუმენტებს მიეკუთვნება: 

სახაზინო ვალდებულებები; 
სადეპოზიტო სერთიფიკატები; 
კომერციული ქაღალდები; 
საბანკო აქცეპტები; C

V
 
V
V
 

#8. ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინსტრუმენტები 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინსტრუმენტები სამ ძირითად ნაწილად შეიძლება დაიყოს: 

> წილობრივი ფასიანი ქაღალდები; 

> სასესხო ფასიანი ქაღალდები; 

> ინსტრუმენტები, რომლებიც იძლევა უფლებას სხვა ინსტრუმენტზე, 

საქართველოს კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ ფასიანი ქაღალდები დაყოფილია წილობრივ და 
სასესხო ფასიან ქაღალდებად. 

წილობრივი ფასიანი ქაღალდი ადასტურებს მესაკუთრის წილს საწარმოში 
  

  
    

ხოლო, 
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სასესხო ფასიანი ქაღალდი ადასტურებს უფლებას განსაზღვრული ძირითადი თანხის თანხის პროცენტით 

ან უპროცენტოდ მიღებაზე; 
      

ინსტრუმენტები, რომლებიც იძლევა უფლებას სხვა ინსტრუმენტებზე, შეიძლება დაიყოს ორ ტიპად: 

» ინსტრუმენტები, რომელიც შექმნილია კომპანია-ემიტენტების მიერ; 

> ინსტრუმენტები რომელიც შექმნილია ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მონაწილეების მიერ, ბაზრის 

მოთხოვნების გათვალისწინებით. 

კომპანია ემიტენტების მიერ კონსტრუირებულ ინსტრუმენტებს მიეკუთვნება: 

0 რაიტები (უპირატესი უფლებები); 

ო ვარანტები (მათ შესახებ იხ. თემა 2). 

ინსტრუმენტებს, რომლებიც შექმნილია ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მონაწილეების მიერ განეკუთვნება: 

აე წარმოებული ფასიანი ქაღალდები; 

ლომს ამერიკული და გლობალური დეპოზიტური ხელწერილები (#0L, CL). 

„ი ფასიანი ქაღალდების ბაზრის განვითარების ძირითადი გეტაპები საქართველოში 
(ქრონოლოგია) · 

1992 წლის 22 აპრილი – ჩატარდა პირველი საფონდო ვაჭრობა სს "კავკასიის ბირჟის" საფონდო 

სექციაში; 

1994 წელი – შეიქმნა კანონი მეწარმეთა შესახებ - საბაზისო კორპორაციული კანონი; 

1994 წელი – საქართველოში დაიწყო მასობრივი პრივატიზაციის პროცესი; 

1997 წლის აპრილი – დაიწყო ევროკავშირის პროგრამა L#XCI5-ის ერთწლიანი პროექტი: "დახმარება 

ფინანსთა სამინისტროსთვის ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგულირებაში"; 

1997 წლის 21 აგვისტო – ჩატარდა საქართველოს ფინანსთა სამინისტროს მიერ გამოშვებული 

სახაზინო ვალდებულებების პირველი აუქციონი; 

1998 წელი – ,არენც ჯგუფმა“ დაიწყო აშშ-ის საერთაშორისო განვითარების სააგენტოს (V5/"I0) 

მიერ დაფინანსებული საქართველოს კაპიტალის ბაზრის განვითარების პროექტის განხორციელება; 

1998 წლის აპრილი – დაიწყო მსოფლიო ბანკის ნახევარწლიანი პროექტი "საქართველოში აქციის 

რეგისტრაციის სისტემის ჩამოყალიბება"; 

1998 წლის 24 დეკემბერი – "საქართველოს პრეზიდენტის მიერ ხელმოწერილ იქნა "ფასიანი 

ქაღალდების ბაზრის შესახებ" კანონი; 

1999 წლის 5 იანვარი – დაფუძნდა "საქართველოს საფონდო ბირჟა"; 

1999 წლის 21 მაისი – დაფუძნდა "საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ინდუსტრიის ასოციაცია"; 

1999 წლის 1 ოქტომბერი – შეიქმნა საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისია; 

1999 წლის 1ზ ოქტომბერი – დაფუძნდა "საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური 

დეპოზიტარი"; 

2000 წლის 23 მარტი – "საქართველოს საფონდო ბირჟაზე" ჩატარდა პირეელი ვაჭრობა; 

2002 წლის 10 დეკემბერი – საქართველოს საფონდო ბირჟაზე ჩატარდა L საპრივატაზაციო აუქციონი; 
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საკონტროლო კითხვები: 

ლ
 რა დადებითი შედეგი მოაქვს საესრთველოსთვის ფასიანი ქაღალდების ბაზრის არსებობას? 

2. საქსრთველოში კომპანიის მიერ გრძელვადიანი კაპიტალის მოზიდვისთვის რომელი ფორმას ყველაზე 

გავრცელებული? 
3. რა ტიპის ბიზნესში ახორციელებენ ინვესტირებას საქართველოში ყველაზე ხშირად? 

4 რა ღონისძიებებს ატარებს სსქსრთველოს მთავრობა ფასიანი ქსღალდების ბაზრის განვითარების 

მიმარულებით? 

LX თ მეთოდეს იყენებს მთავრობა ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის გატარების პროცესში? მოიყვანეთ 

გალით, 
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თემა 2. ფასიანი ქაღალდები 

2.I ფასიანი ქაღალდების ცხება 

1 

ფასიანი ქაღალდი (§ლლსIIC) არის კანონით აღიარებული დოკუმენტი ან ჩანაწერი სპეციალურ ანგარიშზე, 

რომელიც ადასტურებს საკუთრებრვგ უფლებას ან წარმოადგენს სასესხო ვალდებულებას დოკუმენტის 

გამომშვებსა და მის მფლობელს შორის. 

საქართველოს კანონი “ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ”, ამგვარად განმარტავს ფასიან ქაღალდებს: 

  

ფასიანი ქაღალდი (ფასიანი ქაღალდები) - მიმოქცევადი ფინანსური ინსტრუმენტები და უფლებები, რომელთა 
საჯარო შეთავაზებაც შესაძლებელია წილობრივი თუ სასესხო ფასიანი ქაღალდების სახით, ან რომლებიც 

შეიძლება გარდაიქმნას ასეთებად, ან რომლებიც არიან ასეთებზე ხელმოწერისა თუ “შეძენის უფლებების 

მატარებლები, საინვესტიცკიოო გზელშეკრულებეი ლდა ფასიან ქაღალდებთან დაკავშირებული სხვა 

ინსტრუმენტები და უფლებები (მუხლი 2. პ32).     
  

ამ კანონით არ განიხილება, როგორც ფასიანი ქაღალდები შემდეგი ფინანსური ინსტრუმენტები: 

  
ა) ბანკების ვალდებულებები, დაკავშირებული დეპოზიტებთან ან სხვა ფიქსირებულ ვადიან ფინანსირებასთან, 
რომლებსაც წარმოქმნის კლიენტთა პირდაპირი, შუამავლების გარეშე მომსახურება და რომლებისთვისაც არ 

არის დამახასიათებელი საჯარო მიმოქცევა; 

ბა ნებისმიერი სადაზღვევო პოლისი ან ენუიტური კონტრაქტი გამოშვებული დაზლვევის შესახებ 

კანონმდებლობის შესაბამისად მოქმედი იურიდიული პირის მიერ; 

გ) ჩეკები (რეგულირდება საქართველოს კანონით “ჩეკების შესახებ”); 
დ) კომისიის წესებით განსაზღვრული გამონაკლისი ხელშეკრულებები ან ფინანსური ინსტრუმენტები, 

რომელთა რეგულირებაც შესაბამისად ხორციელდება ამ და სხვა კანონებით (მუხლი 2. პ.32).     
  

ფასიან ქაღალდებს ახასიათებს შემდეგი ფუნდამენტური თვისებები: 

>» მიმოქცევადობა – ფასიანი ქაღალდების არსიდან გამომდინარე, მისი დანიშნულებაა იყოს მიმოქცევადი 

(ტრანსფერტული). განვითარებული საფონდო ბაზრის ინფრასტრუქტურა აადვილებს ფასიანი ქაღალდების 

მფლობელების შეცვლას. ამ თვისებიდან გამომდინარე ფასიანი ქაღალდები გამოდიან არა მარტო როგორც 

ყიდვა-გაყიდვის ობიექტები, არამედ დამოუკიდებლად ხდებიან საგადამხდელო ინსტრუმენტი, აადვილებენ 
რა სხვა საქონლის მიმოქცევას. 

> სტანდარტულობა – წარმოადგენს საბირჟო საქონლისათვის დამახასიათებელ ერთ-ერთ თვისებას. ეს 

გულისხმოს მისი თვისებების, “უფლებების აღრიცხვის გარიგებების ფორმის და შინაარსის 

სტანდარტულობას. აღნიშნული თვისება აგრეთვე ხელს უწყობს იმას, რომ ფასიანი ქაღალდი მიმოქცევადი 

იყოს არასტანდარტული ფასიანი ქაღალდი შეზღუდულია იმ გარიგებების ჩარჩოებში, რომელშიც ის 

შესრულდა, ხოლო სხვა პირზე მისი “შემდგომი გადაცემისთვის საჭიროა ინდივიდუალურ პირობებზე 

დადებული ახალი ხელშეკრულება. 
> დოკუმენტურობა – ფასიანი ქაღალდი ყოველთვის დოკუმენტია, წარმოდგენილია იგი მატერიალური 

(სერთიფიკატი) თუ არამატერიალური ფორმით (ამონაწერის სახით). მხოლოდ დოკუმენტში შეიძლება 

იყოს დაფიქსირებული ის უფლებამოსილება, რასაც ინვესტორი იძენს ფასიანი ქაღალდის ყიდვით. ამავე 

დროს კანონით ფასიანი ქაღალდი განსაზღვრულია როგორც დოკუმენტი, რომელიც უნდა შეიცავდეს 

გარკვეულ რეკვიზიტებს. რომელიმე რეკვიზიტის არარსებობის შემთხვევაში ფასიანი ქაღალდი სხვა 

ვალდებულებების მატარებელი დოკუმენტი ხდება - არა ფასიანი ქაღალდი. 

> რეგულირება და სახელმწიფოს მხრიდან აღიარება – ფასიანი ქაღალდი უნდა იყოს სახელმწიფოს მხრიდან 

აღიარებული, რაც ხელს უწყობს ინფორმაციის საჯაროობას, გამოშვებისა და მიმოქცევის წესების 

არსებობას სახელმწიფოს მხრიდან რეგულირებას, შედეგად ამას მოყვებს რისკის შემცირება და 

ინვესტორის მხრიდან ნდობის ამაღლება (კომისია ყოველ ემისიას ანიჭებს ფასიანი ქაღალდების ეროვნულ 

საიდენტიფიკაციო ნომერს, რომელიც იმავდროულად ჩაითვლება ფასიანი ქაღალდების საერთაშორისო 

საიდენტიფიკაციო ნომრად).



» საბაზრო თვისებები – ფასიანი ქაღალდის მიმოქცევადობიდან გამომდინარეობს, რომ ის წარმოადგენს 

საქონლის განსაკუთრებულ კატეგორიას, რომელსაც უნდა ჰქონდეს სპეციფიკური ინფრასტრუქტურით 
აღჭურვილი რეგლამენტირებული ბაზარი კოტირების საკუთარი სისტემით. 

» ინფორმაციის საჯაროობა - ინვესტირება ფასიან ქაღალდებში სამართლიანობის და თანაბარი პირობების 

საფუძველზე შესაძლებელია მხოლოდ იმ შემთხეევაში როცა ინფორმაცია თანაბრადაა ხელმისაწვდომი 

ყველასათვის ინფორმაციის საჯაროობა რომელიც მოიცავს ემიტენტის ფინანსურ ანგარიშგებასაც, 

წარმოადგენს ფასიანი ქაღალდების რეგულირების რეჟიმის უმნიშვნელოვანეს ელემენტს. ფასიანი 

ქაღალდების ემიტენტები ვალდებულნი არიან გამჭვირვალე გახადონ საქმიანობა, რაც აუცილებლად 
აისახება ფასიანი ქაღალდების მიმართ ინვესტორთა ინტერესის გაზრდაში. 

» ლიკვიდურობა – არის გარკვეული რაოდენობის საქონელზე (ჩვენს შემთხვევაში ფასიან ქაღალდზე) 

დროის ნებისმიერ მომენტში გარიგებების სწრაფი განხორციელება ფასის უმნიშვნელო „ცვლილებით. თუ 

ბაზარი ფასიან ქაღალდს არ ცნობს, როგორც ლიკვიდურს, ფასიანი ქაღალდი გადაიქცევა. „ცარიელ“ 

ქაღალდად. 
> რისკი – ნებისმიერი ფასიანი ქაღალდი გარკვეული რისკის მატარებელია. ინვესტორი, რომელიც ფასიან 

ქაღალდში გარკვეულ სახსრებს აბანდებს, თანახმაა თავის თავზე აიღოს ის რისკი, რომელიც კონკრეტულ 

ფასიან ქაღალდს ახლავს თან. 
> შემოსავლიანობა – ინვესტორი ფასიან ქაღალდს განიხილავს, როგორც შემოსავლის მომტან ფინანსურ 

აქტივს. შესაბამისად შემოსავლიანობა განიხილება როგორც ფასიანი ქაღალდის უმნიშვნელოვანესი 

მახასიათებელი, აღსანიშნავია ისიც, რომ რაც უფრო დიდია ის რისკი რომელიც ფასიან ქაღალდს 

ახლავს, მით უფრო დიდია შემოსავალი. 

>» შესრულების აუცილებლობა – კანონმდებლობით არ შეიძლება იმ ვალდებულებებზე უარის თქმა, რომელიც 
ფასიანი ქაღალდებით ინვესტორს აქვს მინიჭებული. წინააღმდეგ შემთხვევაში ადგილი ექნება ინვესტორის 

მხრიდან კანონის აღსრულების მოთხოვნას. 

ფასიანი ქაღალდის კანონისეუული განმარტებით დამატებით კონკრეტდება. ფასიანი ქაღალდებისთვის 

დამახასიათებელი შემდეგი თვისებები: 

> წილობრივ თუ სასესხო უფლებად საჯარო შეთავაზებადობა – ფასიან ქაღალდებად ჩაითვლება 

შემოსავლის მიღების არა ნებისმიერი უფლება, არამედ მხოლოდ ის, რომელიც შეიძლება გასხვისდეს 

არანაკლებ 100 პირზე ან პირთა განუსაზღვრელ რაოდენობაზე, 

> წილობრიგ თუ სასესხო უფლებად გარდაქმნის ან შეძენის შესაძლებლობა – ფასიან ქაღალდებად 

ჩაითვლება ის მიმოქცევადი ფინანსური უფლებებიც, რომლებიც მოცემულ მომენტში საჯარო შეთავაზებად 
წილობრივ თუ სასესხო უფლებას არ წარმოადგენენ, მაგრამ იძლევიან უფლებას, გარკვეული ვადის ან 

პირობის დადგომის შემდეგ ასეთებად გარდაიქმნენ. 

ამასთან, უნდა აღინიშნოს ისიც, რომ, კანონით, ფასიანი ქაღალდის ერთ-ერთ სახედ მიიჩნევა საინვესტიციო 

ხელშეკრულება. საინვესტიციო ხელშეკრულებით ინვესტორმა შეიძლება მისცეს სხვა პირს ფული ან სხვა უფლება 

საკუთრებაზე ეკონომიკურ საქმიანობაში დასაბანდებლად, მაგრამ აუცილებელია, რომ ინვესტორის ამ ქმედებას 

ჰქონდეს შემოსავლის მიღების მიზანი, წინააღმდეგ შემთხვევაში ის არ ჩაითვლება ფასიან ქაღალდად. 

2-2. ფასიანი ქაღალდების კლასიფიკაცია 

ფასიანი ქაღალდები წარმოადგენენ ფინანსურ ბაზარზე შეთავაზებულ ინსტრუმენტებს და ტრადიციულად 

გარკვეული ნიშნის მიხედვით იყოფიან ჯგუფებად. ასეთი დაყოფა ზოგჯერ განპირობებულია კანონის მიხედვით 

ან შეიძლება ატარებდეს არაოფიციალურ ხასიათს. 

>» საჯარო ფასიანი ქაღალდები - ფასიანი ქაღალდები, რომლებიც დაშვებულია სავაჭროდ საფონდო ბირჟაზე 

ან/და რომელსაც „ჩანაწერით ფლობს“ ფასიანი ქაღალდების 50 მეტი მფლობელი; 

> წილობრივი და სასესსო ფასიანი ქაღალდები 

ლოი წილობრივი ფასიანი ქაღალდები ადასტურებენ მესაკუთრის წილს საწარმოში; 

ი სასესხო ფასიანი ქაღალდები ადასტურებენ უფლებას განსაზღვრული ძირითადი თანხის პროცენტით 

ან უპროცენტოდ მიღებაზე. 

> სამთავრობო და არასამთავრობო ფასიანი ქაღალდები 

ი სამთავრობო ფასიან ქაღალდს წარმოადგენს სახელმწიფოს მიერ გამოშვებული. ფასიანი ქაღალდი. 
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ლ არასამთავრობო ფასიან ქაღალდებს მიეკუთვნება კორპორაციების და კერძო პირების მიერ 

გამოშვებული ფასიანი ქაღალდები. 

მოკლევადიანი საშუალოვადიანი და გრძელვადიანი ფასიანი ქაღალდები 

ლმა მოკლევადიან ფასიან ქაღალდად ითვლება ფასიანი ქაღალდი რომლის მიმოქცევის ვადაა 1 წელი; 

ა “საშუალოვადიანი ფასიანი ქაღალდის მიმოქცევის ვადაა 1-10 წლამდე; 

ლს გრძელვადიანი ფასიანი ქაღალდის მიმოქცევის ვადაა 10 წელზე მეტი პერიოდი. 

სახელობითი ფასიანი ქაღალდი და ფასიანი ქაღალდი წარმომდგენზე 

ას "სახელობითი ფასიანი ქაღალდი გაიცემა კონკრეტული მფლობელის სახელზე, ხოლო მონაცემები 

მფლობელის შესახებ შეიტანება აქციონერთა რეესტრში; 

0 ფასიანი ქაღალდი წარმომდგენსე არ საჭიროებსს მფლობელის რეგისტრაციას გამოიშვება 

მხოლოდ დოკუმენტური ფორმით. 

„უფროსი“ და „უმცროსი“ ფასიანი ქაღალდები 

ი „უფროს“ ფასიაი ქაღალდები ფლობენ” უპირატესობს კრედიტორების დაკმაყოფილების 

პროცესში (პროცენტების, დივიდენდების მიღების, ლიკვიდაციაში მყოფი საზოგადოების ქონების 

განაწილებაში); 

ხს „უმცროსი“ ფასიანი ქაღალდები, რომლის მფლობელთა პრეტენზიები დაკმაყოფილდება ყველაზე 

ბოლოს. 

მიმოქცევადი და არამიმოქცევაღი ფასიანი ქაღალდები 

ი მიმოქცევად ფასიან ქაღალდებზე ყიდვა-გაყიდვის ოპერაციები ტარდება ყოველგვარი შეზღუდვის 
გარეშე, ემისიის პირობებისა და კანონმდებლობის შესაბამისად; 

0 არამიმოქცევადი ფასიანი ქაღალდის გამოშვებისას ხშირად ემიტენტი აყენებს პირობებს, რომ 

ფასიანი ქაღალდი არ შეიძლება იყოს გადაყიდული. იგი შეიძლება მხოლოდ შესყიდულ იქნას 

უკან თვით ემიტენტის მიერ. 

მატერიალიზებული და არამატერიალიზებული ფასიანი ქაღალდი 

0 არამატერიალიზებული ფასიანი ქაღალდი არ არსებობს ქაღალდის ფორმით, მაგრამ არსებობს 
ჩანაწერის სახით ფასიანი ქაღალდების რეესტრში ან ცენტრალურ დეპოზიტარში ბენეფიციარი 

მესაკუთრის ან ნომინალური მფლობელის სახელზე. კანონის მოთხოვნით, საჯარო ფასიანი 

ქაღალდები ექვემდებარებიან დემატერილიზაციას. 
ახ მატერიალური ფასიანი ქაღალდი არსებობს მატერიალური სახით - ქაღალდის ფორმით. 

კონვერტირებადი ფასიანი ქაღალდი - ფასიანი ქაღალდი, რომელიც მფლობელს აძლევს უფლებას, თავის 

შეხედულებისამებრ და გარკვეული გარემოებებს” გათვალისწინებით გადაცვალოს იგი წინასწარ 

განსაზღვრულ სხვა ფასიან ქაღალდზე. 

ემისიური და არაემისიური ფასიანი ქაღალდები 

9 არაემისიური ფასიანი ქაღალდები გამოიშვება მცირე რაოდენობით და მას არ ახასიათებს 

სერიულობის თვისება; 

0 ემისიურ ფასიან ქაღალდებს ახასიათებს სერიულობის თვისება. ასეთი ფასიანი ქაღალდების 

ემისიების განხორციელება ხდება გამოშვებების ანუ ერთგვარი სერიების სახით, კლასებით. ერთი 

გამოშვების ფასიან ქაღალდებს ახასიათებს ემისიის ერთნაირი პირობები ერთი და იგივე 

სახელმწიფო რეგისტრაციის ნომერი, მათ მფლობელს აქვთ თანაბარი მოცულობითი უფლებები, 
მიუხედავად იმისა, თუ როდის შეიძინა ისინი, სრულიად სტანდარტულები არიან ერთმანეთთან 

შედარებით. | 

ემისიურ ფასიან ქაღალდებს წარმოადგენს აქციები და ობლიგაციები ან სხვა ფასიანი ქაღალდები, რომელსაც 

სახელმწიფო მიიჩნევს, როგორც საჯარო შეთავაზებდდ. სწორედ ეს ფასიანი ქაღალდები, თავისი თვისებით და 

მიმოქცევის სიმარტივიდან გამომდინარე, ძირითადად ქმნიან ფასიანი ქაღალდების ორგანიზებულ ბაზარს. 

18



2.3 აქცია 

აქცია (§(0CM=) წარმოადგენს ემისიურ ფასიან ქაღალდს, რომელიც ადასტურებს მისი მფლობელის (აქციონერის) 

უფლებას სააქციო საზოგადოების ქონების წილზე, მისი სამეურნეო საქმიანობიდან შემოსავლის (დივიდენდის) და 

მართვაში მონაწილეობის მიღებაზე. ' 

საქართველოს კანონით ,,მეწარმეთა შესახებ“ 

  

აქცია არის ფასიანი ქაღალდი, რომელიც ადასტურებს სააქციო საზოგადოების ვალდებულებას პარტნიორის 
(აქციონერის) მიმართ და აქციონერის უფლებებს სააქციო საზოგადოებაში. (თავი IV, მუხლი 51) 

      

ამავე კანონით აქციის მფლობელს ენიჭება ხმის უფლება, ინფორმაციის მიღების, კონტროლის, რიგგარეშე საერთო 

კრების მოწვევის, ასევე საერთო კრებაზე გადაწყვეტილიბის გასაჩივრების უფლება. 

სხვაგვარად აქცია შეგვიძლია განვიხილოთ, როგორც უვადო კრედიტი, რომელიც გაცემულია კომპანიაზე მისი 

მფლობელების მიერ, კომპანიის მოგებაში მონაწილეობის სანაცვლოდ. აქციის მფლობელები ამავე წილის 

სანაცვლოდ იღებენ თავის თავზე იმ რისკს, რომელიც დაკავშირებულია კომპანიის ფუნქციონირებასთან. 

აქციას აქვს შემდეგი ფუნდამენტური თვისებები: 

> აქციები მიეკუთვნება წილობრივ ფასიან ქაღალდებს. აქციები წარმოადგენენ სააქციო საზოგადოების 

ქონების წილზე საკუთრების ტიტულის მატარებელ ფასიან ქაღალდს; 

> აქცია შეიძლება გამოუშვას მხოლოდ იურიდიულმა პირმა და, ისიც, სააქციო საზოგადოებამ. სააქციო 
საზოგადოება ესაა საზოგადოება, რომლის საწესდებო კაპიტალი დაყოფილია ერთი და იგივე ნომინალური 

ღირებულების მქონე აქციებად; 
> აქციებს არა აქვთ ჩაქრობის ვადა. აქცია შეიძლება ჩაქრეს მხოლოდ სააქციო საზოგადოების ლიკვიდაციის, 

სხვა კომპანიასთან შერწყმის ან- თვით კომპანიის მიერ აქციის გამოსყიდვის შედეგად; 

> შეზღუდული პასუხისმგებლობა. სააქციო საზოგადოების აქციონერები პასუხს არ აგებენ სააქციო 

საზოგადოების ვალდებულებებზე; 
> სახელობითი ფორმა. კანონმდებლობის მიხედვით, სააქციო საზოგადოება აქციებს გასცემს მხოლოდ 

სახელობითი ფორმით; 

> გაუყოფადობა. რამდენიმე ადამიანის მიერ ერთი აქციის კოლექტიურად ფლობის შემთხვევაში, აქციონერთა 

საერთო კრებაზე მათ ექნებათ ერთი ხმა. ერთი ჩვეულებრივი აქცია უზრუნველყლოფს ერთ ხმის უფლებას 

აქციონერთა კრებაზე. 

231 აქციათა სახეები 

სააქციო საზოგადოებას კანონმდებლობის საფუძველზე შეუძლია გამოუშვას პრივილეგირებული და ჩვეულებრივი 

აქციები მხოლოდ სახელობითი ფორმით. 

  

პრივილეგირებული აქცია უზრუნველყოფს დივიდენდის მიღებას დადგენილი განაკვეთით, რომლის ოდენობა და 
მიღების წესი განისაზღვრება წესდებით ან/და სათანადო ემისიის პროსპექტით (ამ უკანასკნელის არსებობის 

შემთხვევაში). (კანონი „მეწარმეთა შესახებ“, მუხლი 52, პ. 52.2) 

    
  

თავად ტერმინი - პრივილეგირებული აქცია - (0IC”CIICძ 5(0C0M) გამოხატავს აზრს, რომ მისი მფლობელები, 

ჩვეულებრივი აქციებს მფლობელებთან შედარებით, გარკვეული უპირატესობით სარგებლობენ. ამიტომ 

პრივილეგირებულ აქციებს ხანდახან „უფროს“ (§6ი10L) ფასიან ქაღალდებს უწოდებენ პრივილეგირებული აქცია 
– ეს არის აქციის განსაკუთრებული სახე, რომელიც მის მფლობელს ანიჭებს პრიორიტეტულ უფლებას 

დივიდენდის მიღებაზე, 

დივიდენდის მიღების გარდა პრივილეგირებულ აქციათა მფლობელებს უპირატესობა აქვთ ჩვეულებრივ აქციათა 
მფლობელებთან შედარებით კომპანიის ლიკვიდაციის შემთხვევაში. 
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ლიკვიდირებული საზოგადოების ქონება ვალების დაფარვის შემდეგ პირველ რიგში ნაწილდება 
პრივილეგირებულ აქციების მფლობელებზე, ხოლო შემდეგ ჩვეულებრივ აქციონერებზე მათი წილის 
შესაბამისად. (კანონი „მეწარმეთა შესახებ“, მუხლი 52, პ. 52.2) 

      

· 

განსხვავება აქციათა ამ ორ კატეგორიას შორის არის ხმის მიცემის პროცედურაშიც. 

  

პრივილეგირებული აქცია არ იძლევა ხმის უფლებას საერთო კრებებზე გარდა იმ შემთხვევისა, როცა 

წესდება ან აქციათა ემისიის პროსპექტი ითვალისწინებს ერთ პრივილეგირებულ აქციაზე ერთი ხმის 

მინიჭებას პრივილეგირებულ აქციაზე დივიდენდის გაუცემლობისას. (კანონი ,,მეწარმეთა შესახებ“, მუხლი 

      

2-2 ჩვეულებრივი და პრივილეგირებული აქციების შედარებითი დახასიათება 

ჩეეულებრიყი და პრიყილეგირებული აქციების შეღარებითი დახასიათება ცხრილი #2 

>– 

"შედარების კრიტერიუმი... |. ჩვეულებრივი აქცია. - პრივილეგირებული აქცია. - 

  

I 
' 
I 

I 

შინაარსი უვადო გაუყოფაღ, წილობრივი | უვადო, გაუყოფადი, წილობრივი ფასიანი ქაღალდი, 
ფასიანი. ქაღალდი | ზოგიერთ ქვეყანაში კანონმდებლობით საწესდებო 

კაპიტალში პრივილეგირებული აქციები” წილი 
განსაზღვრულია (მაგალითად, რუსეთში იგი 25%-ს 

–კ–კუკ3+”“_____---_- _  _-_ _ 
ხმის უფლება კრებაზე იპლევა ხმის უფლებას არ იძლევა ხმის უფლებას საერთო კრებებზე, 

1 გარდა იმ შემთხვევისა, როცა წესდება ან აქციათა 

| ემისიის პროსპექტი ითვალისწინებს ერთ 

პრივილეგირებულ აქციაზე ერთი ხმის მინიჭებას 

  
  

  
  

პრივილეგირებულ აქციაზე დივიდენდის 
1, გაუცემლობისას. 

! 

დივიდენდის უფლება წინასწარ დაუფიქსირებელი | ფიქსირებული ოდენობს დივიდენდის მიღების 
დივიდენდის მიღების უფლება | უფლება 
(პრივილეგირებული აქციების 
გასტუმრების შემდეგ)   
  

| ლიკვიდაციის შემთხვევაში უფლება | უფლება ქონებაზე ყველა კრედიტორის | უფლება კომპანიის ქონებაზე ყველა კრედიტორის   
    

; კომპანიის ქონების წილზე და პრივილეგირებული აქციის | (ობლიგაციების მფლობელების ჩათვლით) 

მფლობელების დაკმაყოფილების ,„ გასტუმრების შემდეგ 
შემდეგ 

კომპანის მართვაში მონაწილეობის | უზრუნველყოფილია უზრუნველყოფილია მხოლოდ პრივილეგირებული 

უფლება აქციის მფლობელთა უფლებების დარღვევის შემდეგ 

    –იიიიიიიიიიიითითირ 

2-13 აქციათა კლასი 

კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ ფასიანი ქაღალდების კლასი არის 
  

ემიტენტის ყველა ის ფასიანი ქაღალდი, რომლებიც კომისიის წესების შესაბამისად ადასტურებს იდენტურ 

უფლება-მოვალეობას. (თავი 1, მუხლი 2)... · 
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ინვესტორებს ხშირად ჩვეულებრივ აქციათა ნაირსახეობებთან აქვთ საქმე რომლებიც მის მფლობელს 

ერთმანეთისგან განსხვავებულ სტატუსს ანიჭებენ. ასეთი აქციები #,8 ან სხვა კლასის სახით არიან მოცემული. 

განსხვავება მათ შორის მდგომარეობს ხმის მიცემის უფლებაში, მაგრამ ეს განსხვავება ერთგვაროვანი არ არის და 

ყოველი ემისია შესწავლილი უნდა იქნეს ერთმანეთისგან ცალ-ცალკე. ამავე დროს კანონით ,,მეწარმეთა შესახებ“: 

  

რომელიმე კლასის აქციათა გადაცემა შეიძლება დამოკიდებული იყოს საზოგადოების თანხმობაზე. ამ 

თანხმობის აუცილებლობის შესახებ უნდა აღინიშნოს საზოგადოების წესდებაში და აქციათა სერთიფიკატზე 

(ამ უკანასკნელის არსებობის შემთხვევაში), წესდებაში ასეთი აღნიშვნის შეტანისათვის აუცილებელია 

ყველა იმ აქციონერის წერილობითი თანხმობა, რომლებიც ამ კლასის აქციებს ფლობენ. (კანონი ,,მეწარმეთა 

შესახებ“, მუხლი 52, პ. 52.3)     
  

2-314. შემოსავალი აქციაზე 

აქციის მნიშვნელოვან მახასიათებელს წარმოადგენს ის შემოსავალი, რომელიც მას აქციონერებისთვის მოაქვს. 

შემოსავალი აქციაზე შეიძლება დაიყოს ორ ნაწილად: 

> საკურსო ფასის ზრდა; 

> დივიდენდები; 

დივიდენდი (ძIVIძლიძ5) –- არის კორპორაციის შემოსავლის განაწილება აქციონერებს შორის. დივიდენდი შეიძლება 

იყოს გადახდილი ნაღდი ფულის, აქციების ან კორპორაციის ქონების სახით. 

საკურსო ფასის ზრდა შეიძლება იქცეს ინვესტორისათვის შემოსავლის მნიშვნელოვან წყარო. იმისათვის, რომ 

მოხდეს მისი რეალიზაცია და კურსმა არ დაიწიოს, ინვესტორმა უნდა მოასწროს და გაყიდოს აქცია. აქციის 

საკურსო ფასი შეიძლება გაიზარდოს: 

ლოი სპეკულაციური ოპერაციებით ბაზარზე; 

სას კომპანიის აქტივების რეალური ზრდით; 

ბაზარზე სპეკულაციურ ოპერაციებით ფასის გაზრდას არ აქვს ობიექტური გრძელვადიანი საფუძველი, ამიტომ 

სპეკულაციური მიზნით აქციის შეძენის შემთხვევაში იგი სწრაფად უნდა გაიყიდოს. 

მეორე შემთხვევაში კი კომპანია იღებს რა მოგებას თავის საქმიანობიდან, ანაწილებს მას ორ ნაწილად. ერთ 

ნაწილს იგი უხდის აქციონერებს დივიდენდის სახით, ხოლო მეორე ნაწილით ხდება რეინვესტირება წარმოებაში. 

რეინვესტირებული შემოსავალი მიიღებს ძირითადი და საბრუნავი ფონდების ფორმას და როგორც წესი ზრდის 

მის ფასს. 

სამეთვალყურეო საბჭო შეაფასებს კომპანიის ფინანსურ მდგომარეობას და მის მიერ მომავალში კაპიტალის 

გამოყენების საჭიროებას. შესაბამისად ყალიბდება მიზანშეწონილი სადივიდენდო პოლიტიკა. 

საბაზრო ეკონომიკის ლოგიკით, კომპანიამ მოგების არსებობის შემთხვევაში უნდა გასცეს დივიდენდები, თუ 

ეკონომიკური კონიუნქტურა არ მოითხოვს, რომ ეს თანხები მიმართული იყოს წარმოების დაფინანსებისაკენ. 

კომპანიის მიღებული სადივიდენდო პოლიტიკის სტრატეგია წამოადგენს მრავალი ფაქტორის ანარეკლს. ეს არის 

როგორც ფულადი სახსრების ფლობის შესაძლებლობა, ასევე ზრდის პერსპექტივა, შემოსავლის სტაბილურობა, 

სანდოობის რეპუტაცია და ა.შ. 

2-34. კორპორაციული ქმედებები 

კორპორაციის საქმიანობაში მნიშვნელოვანია ის ქმედებები, რომლის საშუალებითაც ზდება სააქციონერო კაპიტალის 

ორგანიზაციულ-სტრუქტურული ცვლილება. მნიშვნელოვანია ის, რომ ასეთი ქმედებები დამახასიათებელია მხოლოდ 
აქციებისთვის. ასეთ ქმედებებს მიეკუთვნება: 

>» დანაწევრება; 

> კონსოლიდაცია; 

> კონვერტაცია; 
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> უპირატესი უფლებების ემისია; 

> ვარანტების გამოშვება; 

» აქციების დივიდენდებად დარიგება; 

აქციების დანაწევრება, სპლიტი (5(0CM §01L) – არის გამოშვებული აქციების რაოდენობის გაზრდა გარკვეული 
კოეფიციენტით, რომლის შესაბამისად პროპორციულად მცირდება აქციის ნომინალური ღირებულება. მაგალითად, 

აქციათა დანაწევრება კოეფიციენტით 5:4 ნიშნავს, რომ ინვესტორი მიიღებს ერთ დამატებით აქციას ყოველ 4 

აქციაზე. 

კომპანია ატარებს ამ ოპერაციას იმ შემთხვევაში, როცა ფიქრობს, რომ აქციათა ფასები მაღალია. დანაწევრების 

უპირატესობა იმაშია რომ აქციაზე ფასის დაკლებით ხდება ვაჭრობის გააქტიურება და ლიკვიდურობის 

გაუმჯობესება. 

მზარდ კომპანიას შეუძლია აგრეთვე გამოიყენოს ეს ოპერაცია აქციონერთა რაოდენობის გაზრდის მიზნით, რაც მას 

შესაძლებლობას მისცემს დააკმაყოფილოს ბირჟის მოთხოვნა აქციონერთა მინიმალურ რაოდენობაზე და გაიაროს 

რეგისტრაცია ბირჟაზე. 

კონსოლიდაცია, შებრუნებული დანაწევრება, უკუსპლიტი (ILL6V0L§6 5011) – აქციების დანაწევრების საპირისპირო 

პროცესია, ანუ გამოშვებულ აქციათა საერთო რაოდენობის შემცირება გარკვეული კოეფიციენტით, რომლის 

შესაბამისადაც პროპორციულად ისრდება აქციის ნომინალური ლღირებულება. აქციის დანაწევრება ზრდის 

გამოშვებული აქციების რაოდენობას და ამცირებს მათ ფასს. შებრუნებული დანაწევრება კი ამცირებს აქციათა 

რაოდენობას კოპანიის მიერ გამოცხადებული კოეფიციენტით და ზრდის მათ ფასს. 

კონსოლიდაციის და დანაწევრების ოპერაციები არ იწვევს საწესდებო კაპიტალის ცვლილებას. 

კონვერტაცია (C0იV6IL2010»ი) - არის ერთი კლასის ან კატეგორიის აქციების გარდაქმნა სხვა კლასის ან სხვა 

კატეგორიის ფასიან ქაღალდებად. 

რაიტების (აქციის შესყიდვის უპირატესი უფლებების) ემისია (II8ხ(C§ 15506) – ნიშნავს აქციონერთათვის კომპანიის 

ახალი აქციების პროპორციული რაოდენობის შესყიდვის უფლების შეთავაზებას, როგორც წესი, საბაზროზე ნაკლებ 

ფასში, ამ უფლების რეალიზება ხდება აქციონერთათვის სერთიფიკატის გაცემით, სადაც აღნიშნულია, რამდენი 

აქციის შეძენის უპირატესი უფლება აქვს მას შეღავათიან ფასში. შესაძენ აქციათა რაოდენობა პროპორციულია 

აქციონერის მფლობელობაში არსებულ აქციათა რაოდენობის,ს უპირატესი უფლებების გამოშვებას აქვს შემდეგი 

დადებითი მხარეები: 

» უპირატესი უფლებების გამოშვება ხელსაყრელია არსებულ აქციონერთათვის, რადგან ეს ფასიანი 

ქაღალდები იყიდება საბაზრო ფასზე ნაკლები ფასით; 

> აქციონერს აძლევს საშუალებას სურვილის არსებობის შემთხვევაში შეინარჩუნოს თავისი წილი 

საწარმოს სააქციონერო კაპიტალში. 

თუ აქციონერი არ გამოიყენებს ამ უფლებას, მას შეუძლია ეს უკანასკნელი (რაიტი) გაყიდოს. 

დივიდენდის გადახდა აქციებით (5(0C# ძIVI0ც0იძ) – ნიშნავს აქციების მფლობელისათვის დივიდენდების სახით ნაღდი 
ფულის სანაცვლოდ დამატებითი აქციების გაცემას. ეს ოპერაცია გამოისახება პროცენტებში. მაგ. თუ კომპანია 

აცხადებს 10%-იან დივიდენდს აქციების სახით, ეს ნიშნავს, რომ 100 აქციის მფლობელი მიიღებს 10 ახალი 

აქციის ფლობის უფლებას (ანუ ის იქნება 110 აქციის მფლობელი). აქციებით დივიდენდის გადახდა ითვლება 

კომპანიის შემოსავლის კაპიტალიზაციად, მოგების ანგარიში მცირდება, ხოლო საწესდებო კაპიტალი იცვლება 

იმავე თანხით ბუღალტრული აღრიცხვით ხდება შემდეგი ოპერაციის ჩატარება: ჩამოიწერება აქციები 

გაუნაწილებელი მოგების ანგარიშიდან და ჩაიწერება საწესდებო კაპიტალის ანგარიშზე. კომპანიის საკუთარი 

კაპიტალი ამ დროს არ იცვლება. 

დივიდენდები“ გადახდას აქციების სახით ისეთივე ზეგავლენა აქვს აქციის ფასზე, როგორიც აქციების 

დანაწევრებას. 

სიის მსგავსია, მაგრამ შედარებით 

ძლევს უფლებას რამდენიმე წლის 
ლი კურსით. იგი, ჩვეულებრივ, 
მიზანა ობლიგაციების და 

ს შემსუბუქება. 

ვარანტი (V–გIგი(ა) – კომპანიის მიერ ვარანტების ემისია რაიტების ემი 

გრძელვადიანია. იგი წარმოადგენს დოკუმენტს, რომელიც მის მფლობელს ა 

განმაგლობაში შეიძინოს კომპანიისგან ჩვეულებრივი აქცია თვით ვარანტში აღნიშნუ 
თან ერთვის ობლიგაციებს და პრივილეგირებულ აქციებს. ვარანტების 

პრივილეგირებული აქციების საინვესტიციო თვისებების ამაღლება და ვალის პირობები 
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2.26. აქციების ღირებულება 

განასხვავებენ აქციების ნომინალურ, გამოცხადებულ, საბალანსო და საბაზრო ღირებულებას. 

> ნომინალური ღირებულება – არის ფასი: რომელიც აღინიშნება აქციაზე და წარმოადგენს აქციის 

ისტორიულ ღირებულებას. იგი ასახავს საწესდებო კაპიტალის სიდიდეს ერთ აქციაზე და არ არის მისი 
რეალური ფასი; 

» გამოცხადებული ღირებულება – არის ფასი, რომლითაც ფასდება ნომინალური ღირებულების გარეშე 

გამოშვებული აქციები დირექტორთა საბჭოს მიერ; 

> საბალანსო ღირებულება – განისაზღვრება ბალანსის მონაცემების საფუძველზე საზოგადოების სააქციო 

კაპიტალის (წმინდა აქტივების) თანაფარდობით გამოშვებულ აქციათა რაოდენობასთან და გვიჩვენებს ერთი 

აქციიის მფლობელის წილს კორპორაციის საკუთარ კაპიტალში; 

> “საბაზრო ღირებულება – ფასი, რომელიც დგინდება ბაზარზე. ანუ, ეს ის ფასია, რომელსაც ღია ბაზარზე 

იხდის ინვესტორი შემოსავლების მიღების მიზნით. 

24. კორპორაციის ობლიგაციები 

ობლიგაცია - ესაა ემისიური ფასიანი ქაღალდი, რომელიც წარმოადგენს სასესხო დამოკიდებულებას შის 

მფლობელსა და ემიტენტს შორის და აღასტურებს მფლობელის უფლებას წინანსწარ განსაზღვრულ ვადაში და 

მიიღოს ობლიგაციაზე აღნიშნული ნომინალური ღირებულება და პროცენტი ამ ღირებულებიდან დადგენილი 

პერიოდულობით. 

ემიტენტის მიხედვით, ობლიგაციები ორი სახისაა: 

» კორპორაციული ობლიგაციები; 

» სამთავრობო ობლიგაციები; 

24.1, ობლიგაციის ფუნდამენტური თვისებები 

ობლიგაციას აქვს შემდეგი ფუნდამენტური თვისებები: 

> ობლიგაცია არის სასესხო ფასიანი ქაღალდი და ადასტურებს უფლებას განსაზღვრული ძირითადი თანხის 

პროცენტით ან უპროცენტოდ მიღებაზე. 

> ობლიგაცია ჩაქრობადი ფასიანი ქაღალდია განსხვავებით აქციისგან, რომელსაც არა აქ>ვს ჩაქრობის ვადა. 

> ობლიგაცია „უფროსი“ ფასიანი ქაღალდია, რაც გამოიხატება უპირატესობაში: 

სმ დივიდენდებთან შედარებით ობლიგაციის პროცენტის გადახდისას; 

ოა კომპანიის ლიკვიდაციის დროს ქონების განაწილებისას; 

» ობლიგაციის ემიტენტები წარმოადგენენ მევალეებს, ხოლო ობლიგაციის მფლობელები წარმოადგენენ 
ემიტენტის კრედიტორებს (განსხვავებით აქციონერებისგან). შესაბამისად, ემიტენტის მიერ აღებული 

ვალდებულებების (ძირითადი თანხა და პროცენტის გადახდა) შეუსრულებლობა გამოიწვევს ინვესტორთა 

მხრიდან კანონიერ ქმედებებს, კომპანიის ვალის გადახდევინებას და ბანკროტად გამოცხადებას. 

242. ობლიგაციური სესხის შედარება საბანკო დაკრედიტირებასთან 

კომპანიის მიერ ობლიგაციების ახალი ემისიის განხორციელებას 3 მიზანი შეიძლება ჰქონდეს: 

· » ინვესტიციების მოზიდვა; 

ლოს ფულადი სახსრების საშუალო და გრძელვადიანი დეფიციტის დასაფარად; 

ოს ფულადი სახსრების მოკლევადიანი დეფიციტის დასაფარად; 

> რესტრუქტურიზაცია; 
0 ცუდი აქტივების სეკურიტიზაცია - აქტივების ფასიან ქაღალდად ქცევა და ამ გზით მათი 

ლიკვიდურობის გაზრდა; 

> სხვა მიზნები; 

ლი კომპანიის მარკეტინგი; 
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V რაციული ობლიგაციების ემისია განიხილება როგორც გრძელვადიანი დაფინანსების ერთ-ერთი წყარო, 

გამომდინარე აქედან კორპორაციის ობლიგაციები განიხილება როგორც საბანკო კრედიტის ალტერნატივა. 

საბანკო კრედიტის და ობლიგაციური სესხის შედარება ცხრილი 3 

  

  

1. ბანკი აძლევს სესხს ფიზიკურ ღა იურიდიულ 

საბანკო კრედიტი 

პირბს უფრო მაღალი საპროცენტო 
განკვეთითთთ რადგან ბანკაითყ წარმოადგენს 

ობლიგაციური სესხი 

შესაძლებელია მნიშვნელოვანი ოდენობის რესურსების მოზიდვა 

ხანგრძლივი ვადით, რაც კომპანის "საშუალებასს მისცემს 

დააფინანსოს სხვადასხვა ინოვაციური პროექტი. ობლიგაციების 

შუამავალს ინვესტორსა (ანუ დეპოზიტების | გამოშვებისას ემიტენტს უშუალო ურთიერთობა აქვს 

მფლობელსა) და მსესხებელს შორის. ინვესტორთან რის გამოც სასესხო საპროცენტო განაკვეთი 

_კლებულობს. 
  

  

  

საკრედიტო 
ისტორიის შექმნა   => ფაქტიურად · მსესხებელი კარგავს ფინანსურ 

|კიდებლობას. 

სესხის მოზიდვის ' ბანკები ძირითადად იძლევიან მოკლევადიან | ობლიგაციების განთავსების პირობებს ღა რიგითობას ადგენს 

დროის მონაკვეთი : სესხებს. თვის ემიტენტი, გამომდინარე თავისი მიზნებისა და 

."''''"""""""""""" “ასა ა „ა. ”'”"'”””'"'""""” 
პროცენტებისა I მსესხებელი ბანკს უხღის ძირითად თანხასა დისკონტური ობლიგაციეის  გამოშვებისს ემიტენტი 

და 'უ ღა პროცენტეს დაღებული საკრედიტო | კრედიტორებს (ობლიგაციების მფლობელებს) უხდის თანხებს 
ვალდებულებების | ზელშეკრულების მიხედვით, რომელიც ბანკის | თავს მხოლოდ ობლიგაციებს განაღდების პერიოდში, 
დაფარვა | მიერ მკაცრად არის დაწესებულია. რომელსაც ადგენს ემიტენტი. ამასთან ერთად ამ ტიპის 

I ობლიგაციების მფლობელების შემოსავალი დგინდება ობლიგაციის 
: ყიდვის ფასსა და ემიტენტის მიერ ობლიგაციის განაღდების ფასს 
| შორის სხვაობით. კუპონური ობლიგაციების შემთხვევში, მათი 

: მფლობელების შემოსავალს წარმოადგენს პროცენტული (კუპონის 
| განაღდების მიხედვით) შემოსავალი. ეს უკანასკნელი დგინდება 
: ემისიის პროსპექტის მიხედვით, რომელსაც აწესებს ემიტენტი, 
' როგორც წესი კუპონეზე პროცენტის გადახდა ხდება 
| წელიწადში ორჯერ ან ერთხელ, ძირითადი თანხის გადახდა 

! ხღება ობლიგაცის  განაღდებისას, ემისიის პროსპექტში 
-––_=·-=_=_-––.'”' "”"''" "MM '". შო  ...–."''"'”""'"ო“”“”ოშ”””"' 

მოზიდული 1 საროცენტო განაკეთს აწესებს” ბანკი | სესხის ღირებულება დაბალია, რაც მიიღწევა სეკურიტიზაციის 
თანხების ; საბაზრო სიტუაციიდან გამომდინარე. (ვალის ფასიან ქაღალდად გაღაქცევის) ეფექტით 
ღირებულება : == · == 

მოთხოვნა | დგინდება ბანკის მიერ, გირაოში ჩადებული | კომპანის  შუეძლია. გამოუშვას არაგარანტირებული 
გირაოს შესახე” | ქონება. გარკვეულწილად უნდა აღემატებოდეს | ობლიგაციებიც 

| სასესხო _ თანხას, 

ფინანსური | უკე ჩამოყალიბებული ტრაღიციების | ვალდებულებებიი  ობლიგაციებბსე მთლიანად გამორიცხავს 
დამოუკიდებლობის | მიხედვით, ბანკი ცდილობს აიძულოს თავისი | ემიტენტის დამოკიდებულებას კრედიტორებზე (ობლიგაციების 
დაკარგვის | კრედიტორი, მთელი ოპერაციები აწარმოოს | მფლობელებზე), რადგან მათ არა გააჩიათ ემიტენტზე 
შესაძლებლობა ! მხოლოდ ამ ბანკში, რაც გამოიწვევს | ზემოქმედების. ბერკეტები. 

მსესხებლის მთელი კაპიტალის 

კონცენტრაციას მხოლოდ ერთ ბანკში. 

  

ბანკი დღა მსესხებელი არ ახღენენ თავისი 

საკრედიტო ხელშეკრულების აფიშირებას. 

2-2 სახელმწიფო ფასიანი ქაღალდები 

ნებისმიერი სახელმწიფო თავისი საქმიანობის დასაფინანსებისთვის ხშირად 

1, ჟმისიები უფრო ხელსაყრელი პირობებით. _, 

ობლიგაციების საჯარო განთავსებისას იქმნება კომპანიის ახალი 
იმიჯი და თუ კეთილსინდისიერად მოხდა ემისიის პროსპექტით 

გათვალისწინებული ყველა ვალდებულებების დაფარეა, მაშინ 
კომპანია იქმნის ახალ საკრედიტო ისტორიას (დგება საკრედიტო 

რეიტინგი), რაც მას საშუალებას მისცემს განათავსოს ახალი   
მიმართავს სხვადასხვა სასესხო 

ვალდებულებების გამოშვებას. იმის მიხედვით თუ რა ვადით სჭირდება სახელმწიფოს ფულის სესხება, იგი უშვებს 
მოკლევადიან, საშუალოვადიან და გრძელვადიან სასესხო ვალდებულებებს. 

საქართველში გამოშვებული სახელმწიფო ფასიანი ქალალდები დიდი მრავალფეროვნებით არ გამოირჩევა. 2004 

წლის ბოლოსათვის ქვეყნის მოსახლეობას გააჩნდა შემდეგი სახის სამთავრობო ფასიანი ქაღალდები: 

> ყოფილი სსრ კავშირის მიერ 1990 წელს გამოშვებული სახელმწ 

ობლიგაციები; 

V
V
V
 

იფო მიზნობრივი უპროცენტო სესხის 

საქართველოს რესპუბლიკის 1992 წლის სახელმწიფო შინაგანი მომგებიანი სესხის ობლიგაციები; 
საქართველოს რესპუბლიკის კომერციული შემნახველი ბანკის 

სახაზინო ვალდებულებები. 
1992 წელს გამოშვებული სერტიფიკატები; 
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24) სასახინო ვალდებულებები 

სახაზინო ვალდებულებები არის საქართველოს ფინანსთა სამინისტროს მიერ გამოშვებული ფასიანი ქაღალდები, 
სადაც მოვალედ გამოდის სახელმწიფო. 

სახაზინო ვალდებულებების გამოშვება ორ ძირითად მიზანს ემსახურება: 

>» სახელმწიფოს მოკლევადიან მოთხოვნილების დაკმაყოფილება; 

> სახელმწიფოს ფულად-საკრედიტო პოლიტიკის გატარება. 

სახაზინო ვალდებულებები აქციებთან ერთად წარმოადგენენ საქართველოში საფონდო ბაზარზე არსებულ ერთ-ერთ 

ფინანსურ ინსტრუმენტს. 

ჩვენს ქვეყანაში სახაზინო ვალდებულებები ფინანსური ბაზრის ძირითადი ელემენტია მისი ლიკვიდურობისა და 

მცირე საკრედიტო რისკის გამო. ამავე დროს იგი წარმოადგენს ქვეყნისთვის უმნიშვნელოვანეს ფინანსურ 

ინდიკატორს, ვინაიდან მასზე არის ორიენტირებული საპროცენტო განაკვეთის მქონე სხვა სასესხო 

ვალდებულებების პროცენტი. ფინანსური ტერმინოლოგიით, სახაზინო ვალდებულებებს „ურისკო განაკვეთს“ ან 

„ბაზას“ უწოდებენ. სახაზინო ვალდებულებების განაკვეთი ის მინიმალური განაკვეთია, რომლის მიღებაზეც ბაზარზე 

თანახმაა ინვესტორი. 

სახაზინო ვალდებულებების მიმოქცევას არეგულირებს კანონი ,,სახელმწიფო ვალის შესახე“ და დებულება 

„საქართველოს ფინანსთა სამინისტროს სახაზინო ვალდებულებების გამოშვების, განთავსების, მიმოქცევის, 

აღრიცხვისა და დაფარვის შესახებ“ (.საქართველოს ფინანსთა სამინისტროსა და ეროვნული ბანკის 1997 წლის 8 

აგვისტოს IM#194/ტ4ე ერთობლივი ბრძანება) სახაზინო ვალდებულებების თაობაზე საქართველოში მომქმედი 

ნორმატიული ბაზა საკმოდ ლიბერალურია და შეესაბამება საბაზრო პრინციპებს. ფინანსთა სამინისტრო 
მხოლოდ ორ ბერკეტს იყენებს. სახაზინო ვალდებულებების ემისიის მოცულობები და აუქციონის ჩატარების 

სიხშირე. 

სახაზიო ვალდებულებების გამოშვება ხდება ეროვნულ ვალუტაში. ისინი იყიდება აუქციონის სისტემის 

მეშვეობით დისკონტით (ფასდაკლება) და მისი დაფარვა ხორციელდება ნომინალური ღირებულებით. ერთი 

სახაზინო ვალდებულების ნომინალური ღირებულებაა 100 ლარი, რომლის ფასი დგინდება ფორმულით: 

ნომინალური ღირებულება 

  საანგარიშსწორებო ფასი = 

საპროცენტო განა კვეთი დაფარვამდე დღეების რაოდენობა 
( ა 

400 365 
აუქციონზე გატანილი სახაზინო ვალდებულებების 20 პროცენტი დაიჯავშნება არასაბანკო იურიდიული და 
ფიზიკური პირების არაკონკურენტული განაცხადების დასაკმაყოფილებლად. არაკონკურენტული განაცხადების 

წარმოუდგენლობის, ან მათი სრულად დაკმაყოფილების შემდეგ სახაზინო ვალდებულებების დარჩენილი ოდენობა 

გამოიყენება კონკურენტული განაცხადების დასაკმაყოფილებლად. 

  

კონკურენტული განაცხადები ესაა განაცხადები, რომლებიც მონაწილეობენ კონკურსში, ხოლო არაკონკურენტული 

განაცხადები კი არ მონაწილეობენ კონკურსში და მათი დაკმაყოფილება ხდება აუქციონზე წარმატებული 

კონკურენტული განაცხადების საშუალო შეწონილი ფასით. 

აუქციონი ტარდება ყოველ ოთხშაბათს ფინანსთა სამინისტროს გრაფიკის შესაბამისად და ეფუძნება მრავალი ფასის 

მეთოდს, რომლის დროსაც აუქციონში გამარჯვებული მყიდველი დაკმაყოფილდება განაცხადში მის მიერ 

მითითებული პროცენტიდან გამოთვლილი ფასით. 

აუქციონში მონაწილეობის მიღების უფლება აქვთ კომერციულ ბანკებს დღა მათი მეშვეობით რეზიდენტ და 
· არარეზიდენტ ფიზიკურ და იურიდიულ პირებს. 

სახაზინო ვალდებულებების ყიდვაზე იურიდიული პირების მიერ წარდგენილ კონკურენტულ განაცხადებში 
სახაზინო ვალდებულებების რაოდენობა არ უნდა იყოს 10 ცალზე ნაკლები. 
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ბანკებს ბეთ უფლება წარადგინონ მხოლოდ კონკურენტული (შეუზღუდავად) ან მხოლოდ არაკონკურენტული (არა 

უმეტე ცალი სახაზინო ვალდებულებების ყიდვის) განაცხადები სახაზინო ვალდებულებების მყიდველ 

რეზიდენტ და არარეზიდენტ იურიდიულ და ფიზიკურ პირებს უფლება აქვთ წარადგინონ მხოლოდ ერთი 

არაკონკურენტული განაცხადი არაუმეტეს 200 ცალი სახაზინო ვალდებულებების ყიდვის თაობაზე და 

შეუზღუდავად კონკურენტული განაცხადები. 

აუქციონხე დაშვებული განაცხადების მონაცემები მისი პროგრამულად დამუშავების მიზნით შეიტანება 

კომპიუტერში და გარკვეული პროცედურების ჩატარების შემდეგ დაჯგუფდება განცხადებული საპროცენტო 
განაკვეთების ზრდის კვალობაზე. 

აუქციონის მუშაობა შეწყდება მაშინ, როდესაც ყველაზე დაბალი განცხადებული საპროცენტო განაკვეთიდან ზრდის 

გათვალისწინებით დალაგებული კონკურენტული განაცხადების საერთო თანხა გაუთანაბრდება გასაყიდად . 

გამოტანილი სახაზინო ვალდებულებების საერთო თანხის 80%-ს. 

იმ შემთხვევაში, თუ აუქციონის შეწყვეტის ღონეზე ყველაზე მაღალი ერთი და იგივე შემოსავლიანობის მქონე 

რამდენიმე კონკურენტული განაცხადის თანხა აღემატება გასაყიდად გამოტანილ სახაზინო ვალდებულებების 

ოდენობას, ეს განაცხადები დაკმაყოფილდება პროპორციული განაწილების პრინციპით. 

არაკონკურენტული განაცხადები დაკმაყოფილდება აუქციონზე წარმატებული განაცხადების საშუალო შეწონილი 

ფასით, რომელიც გამოიანგარიშება ფორმულით. 

» CC ? CI) 
ს““-“-“-“-“-“__. 

2(0) 

სადაც. : 

C – სახაზინო ვალდებულებების საშუალო შეწონილი ფასია; 

თი - აუქციონზე დაკმაყოფილებული კონკურენტული განაცხადეის “საანგარიშსწორებო ფასებია; 

CI – დაკმაყოფილებული განაცხადებით სახაზინო ვალდებულებების რაოდენობა: 

არაკონკურენტული განაცხადების საერთო თანხის შესაბამის თანხაზე გადაჭარბებისას, ისინი დაკმაყოფილდება 

პროპორციული განაწილების წესით. 

ეროვნული ბანკი 2000 წლის მაისიდან ახორციელებს რეპო ოპერაციებს კომერციულ ბანკებთან (რეჰო – 
შემდგომი გამოსყიდვის პირობით ფასიანი ქაღალდების დათქმულ ფასში გაყიდვის შესახებ შეთანხმება, რომლის 

დროსაც ჭარბი ფულადი სახსრების მქონე მხარე დროებით აძლევს მას მეორე მხარეს). ეროვნული ბანკი 

კომერციულ ბანკებთან რეპო ოპერაციებს ახორციელებს ლიკვიდობის სამართავად მათთან დადებული გენერალური 

ხელშეკრულების საფუძველზე. ეროვნული ბანკი, სახაზინო ვალდებულებების გაყიდვით, რეპო ოპერაციებს იყენებს 

ჭარბი ლიკვიდობის ამოღების მიზნით. იმ შემთხვევაში, თუ კომერციულ ბანკს ექმნება ლიკვიდურობის პრობლემა, 

შესაძლებელია მან ეროვნულ ან კომერციულ ბანკებთან უკურეპო ოპერაციები განახორციელოს. კომერციულ 

ბანკებს რეპო ოპერაციების განხორციელებით საშუალება ეძლევათ სახაზინო ვალდებულებების უზრუნველყოფით 

ეროვნული ბანკიდან მიიღონ რეფინანსირება, ან შეავსონ სახაზინო ვალდებულებების პორტფელი. 

კომერციულ ბანკებს საშუალება აქვთ მათ მფლობელობაში არსებული სახაზინო ვალდებულებების 80% გამოიყენონ 
სესხის უზრუნველსაყოფად ეროვნული ბანკის ბანკთაშორის საკრედიტო აუქციონებზე, სახაზინო ვალდებულებების 

უზრუნველყოფით ეროვნული ბანკის მიერ კომერციული ბანკებზე გაიცემა კრედიტი სამ დღემდე ვადით. 

ბანკებს შესაძლებლობა აქვთ ნებისმიერ დროს მიმართონ ეროვნულ ბანკს ლომბარდული კრედიტის მისაღებად, 
რომელიც გაიცემას სახაზნო ვალდებულებების უზრუნველყოფით, სახაზინო ვალდებულებები” აუქციონზე 

დაფიქსირებული საპროცენტო განაკვეთი, პლუს 5%-ის ოდენობით.



საკონტროლო კითხვები: 

„ შეადარეთ აქციების და ობლიგაციების საინვესტიციო თვისებები და შედეგები შეიტანეთ ცხრილში 

  

შედარების უბრალო აქციები პრივილეგირებული აქციები | კორპორაციული 

_ კრიტერიუმი ობლიგაციები 
რისკი 
  

  

შემოსავლიანობა 

  

საკურსო 

ღირებულების ზრდის 
პოტენციალი 

შემოსავლიანობის და 

საკურსო 

ღირებულების 
ცვალებადობა 

  

          
  

2. მთავრობის მიერ გატარებული რა სახის ზომები შეუწყობდა ხელს სახელმწიფო ფასიანი ქსღალდების 

პაზრის განვითარებას? 

3. აშშ-ს სახაზინო ვალდებულებების ბაზარზე გამოიყენება ღისკონტის განაკვეთის მეთოდი 

ყიდვაზე შეთავაზების ფასი = დაფარვის ფასს – (დაფარვის ფასი X სასურველი დისკონტის განაკვეთი 

X დღეები/236) 

გაიანგარიშეთ ფასი ორივე მეთოდით (საქართველოსას და აშშ-ში გამოყენებული მეთოდი) რომელიც უნდა 

შესთავაზოთ აუქციონზე სახაზინო ვალდებულების შესაძენად და გაანალიზეთ მიღებული შედეგი 

დაფარვის ღირებულება 1,000 ლარი 

ამონაგები 35% 

დღეები დაფარვის ვადამდე 82



თემა 3. ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ ინფორმაციის წყაროები 

3.1 საინფორმაციო ინფრასტრუქტურის ჟლემენტები 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის საინფორმაციო ინფრასტრუქტურა – ეს არის ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ 
ინფორმაციის წარმოების, შეგროვების და მიწოდების სისტემა ბაზრის პროფესიონალი მონაწილეებისათვის, 
ემიტენტებისა და ინვესტორებისათვის. 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის საინფორმაციო ინფრასტრუქტურას წარმოადგენენ: 

» საბირჟო, ფინანსური და სპეციალიზებული პრესა, მასობრივი ინფორმაციის საშუალებები, რომელთაც აქვთ 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ რუბრიკები, გადაცემები ან გვერდები; 

> სპეციალიზებული გამოცემები: 
» ინტერნეტის ქსელი; 
> ინფორმაციის სისტემები (L0IL6I, 8100ი)ხ6L§ და ა.შ.); 
» სპეციალიზებულ მონაცემთა ბაზები ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ; 

» სამთავრობო გამოცემები და სტატისტიკური ანგარიშები რომლებსაც აქვეყნებს ფასიანი ქაღალდების 

ეროვნული კომისია, ეროვნული ბანკი, ეკონომიკის სამინისტრო, ფინანსთა სამინისტრო; 

>» სარეიტინგო კომპანიების მონაცემები; 

» ემისიის პროსპექტის პუბლიკაცია, პირველადი განთავსების შედეგების შესახებ ანგარიში, კომპანიების მიერ 

წარმოდგენილი ანგარიშები; 

>» მიმდინარე ინფორმაცია საფონდო ბირუჟებიდან; 

>» საფონდო ინდექსები; 

» პროგნოზები და შეფასებითი მასალები, რომელსაც ავრცელებენ საინვესტიციო კონსულტანტები კლიენტებს 

შორის; 

» მსხვილი კომპანიების და ბანკების მიერ გავრცელებული პერიოდული ანალიტიკური მიმოხილვები; 

> არაფორმალური ინფორმაცია (ჭორები); 

საინფორმაციო ინფრასტრუქტურა უზრუნველყოფს ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე ინფორმაციის გახსნილობას და 

ამცირებს ფინანსურ რისკებს საინვესტიციო გადაწყვეტილების მიღებისას, საინფორმაციო ინფრასტრუქტურის 

ოპერატიულობაზე და გავრცელებული ინფორმაციის უტყუარობაზე დამოკიდებულია ფასიანი ქაღალდების ბაზრის 

ფუნქციონირება. 

ინფორმაციის საჯაროობის პროცესს საქართველოში არეგულირებს კანონი „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ 

და კომისიის მიერ მიღებული წესები. 

3-2. საჯარო და ინსაიდერული ინფორმაცია 

ეკონომიკაში გავრცელებულ ინფორმაციას ხშირად მოიხსენიებენ „კომერციულ ინფორმაციად“. იგი წარმოადგენს 

მონაცემებს რომელიც საჭიროა კომპანიის ან სხვა სამეურნეო სუბიექტის საქმიანობის ანალიზისათვის და 

შემდგომში გადაწყვეტილების მიღებისათვის. ინფორმაცია, რომელიც საბაზრო ეკონომიკაში ემყარება კონკურენციას, 

ეხმარება ინვესტორს მიიღოს რაციონალური და დასაბუთებული გადაწყვეტილება, გაითვალისწინოს ბაზრის 

მოთხოვნილებები და კომპანიის ან სამეურნეო სუბიექტის შესაძლებლობები. 

განსაკუთრებით დიდი მნიშვნელობა აქვს ინფორმაციას ფასიანი ქალალდების ბაზრის სივრცეში. ფასიანი 

ქაღალდების ბაზარი ცხოვრობს მაკროეკონომიკური ტენდენციების პოლიტიკური მოვლენების, კომპანიების 

სამეურნეო საქმიანობის შედეგების მოლოდინით. აღსანიშნავია ისიც, რომ ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე დიდ 

როლს თამაშობს გავრცელებული ხმები, რომლებიც დაფუძნებულია კონფიდენციალურ ინფორმაციაზე. 

ბაზრის ყველა მონაწილის ერთობლივი მოლოდინით ფორმირდება ფასთა ცვლილების ტენდენციები – ტრენდები 
(1-იიძ)(როგორც გრძელვადიანი, ასევე მოკლევადიანი), რომლებიც ასახვას პოულობს საბირჟო კურსებში. 

პროგნოზების სიზუსტიდან და ინვესტირების პერიოდისთვის მოლოდინის განმსაზღვრელი ინფორმაციის არჩევაზეა 

დამოკიდებული შედეგი – ინვესტორის მოგება. 

განასხვავებენ ფასიან ქაღალდების შესახებ ინფორმაციის შემდეგ სახეებს: საყოველთაოდ ზელმისაწვდომი  – 
საჯარო ინფორმაცია და ინსაიდერული ინფორმაცია. 
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საყოველთაოდ ხელმისაწვდომ ინფორმაციად ითვლება ინფორმაცია, რომელიც არ ითხოვს პრივილეგიებს მის 

მისაღებად და ექვემდებარება საჯაროობას ქვეყანაში მიღებული საკანონმდებლო აქტების შესაბამისად. 

საყოველთაოდ ხელმისაწვდომ ინფორმაციას განეკუთვნება ემიისის პროსპექტები, წლიური, ნახევარწლიური და 

მიმდინარე ანგარიშები, ინფორმაცია მნიშვნელოვანი მოვლენის შესახებ. მსოფლიო პრაქტიკაში კომპანია-ემიტენტები 

იყენებენ აგრეთვე კომუნიკაციის ისეთ საშუალებებს, როგორიცაა სპეციალური ბროშურები კომპანიის მოღვაწეობის 
შესახებ, სპეციალური მედია-გამოშვებები, შეხვედრები ინვესტორებთან და სხვადასხვა ღონისძიებები. 

შიდა კონფიდენციალური ინფორმაცია, ანუ ინსაიდერული, – ეს შეიძლება იყოს ინფორმაცია კომპანიის საქმიანობის 

შესახებ რომელიც საქვეყნოდ ჯერ არ გახმაურებულა (მაგ. ინფორმაცია შთანთქმის ან შერწყმის შესახებ, 

ახალი კონტრაქტის შესახებ ან კომპანიის ფინანსური მდგომარეობის შესახებ) “შიდა ინფორმაცია არ შეიძლება 

მიღებულ იქნას გამოქვეყნებით, ის ცნობილია მხოლოდ ინსაიდერებისათვის და გამოიწვევს კომპანიის ფასიანი 

ქაღალდების ფასის ცვლილებას, თუ ის გახდა ცნობილი, 

  

ინსაიდერული ინფორმაცია ნიშნავს არსებით, არასაჯარო ინფორმაციას, რომელიც დაკავშირებულია ერთ ან 
რამდენიმე ანგარიშვალდებულ საწარმოსთან ან მათ საჯარო ფასიან ქალალდებთან. (კანონი ,,ფასიანი 

ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ მუხლი 45)     
  

ხოლო ინსაიდერად ჩაითვლება: 

  

ნებისმიერი პირი, რომელსაც თავისი წევრობით ანგარიშვალდებული საწარმოს მმართველ ორგანოში, მისი 

მონაწილეობით ასეთი საწარმოს კაპიტალში (მეწილეობით) ან საქმიანობით თუ პროფესიული ან 

სამსახურებრივი მოვალეობის შესრულებით ზხელი მიუწვდება ინსაიდერულ ინფორმაციაზე ინსაიდერადღ 

ჩაითვლებიან ასევე სხვა პირები რომლებმაც მიიღეს ინსაიდერული ინფორმაცია და ცხადია რომ ამ 

ინფორმაციის წყაროა ინსაიდერი. (კანონი „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ მუხლი 45)     
  

კანონმდებლობით პირს (ინსაიდერი), რომელსაც მიუწვდება ხელი აღნიშნულ. ინფორმაციაზე, არ აქვს უფლება 

განახორციელოს სავაჭრო ოპერაციები აღნიშნულის საფუძველზე (კანონი „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ 

მუხლი 45, 3-ე პუნქტი, ბ), გ)). 

33. საკრედიტო რეიტინგები 

საფონდო ბაზრის საინფორმაციო ინფრასტრუქტურის უმნიშვნელოვანეს ელემენტს წარმოადგენს სარეიტინგო 

სააგენტოები სააგენტოების მიერ გამოქვეყნებული რეიტინგები მნიშვნელოვან ორიენტირად ითელება 

ინვესტორთათვის. მათი მთავარი მიხანი მდგომარეობს ინფორმაციის მიწოდებაში იმ ინვესტორთათვის, ვინც 

კაპიტალს აბანდებს სასესხო ფასიან ქაღალდებში. საკრედიტო რეიტინგები ხელს უწყობს ბაზრის გამჭვირვალობის 

გაზრდას და მისი ეფექტურობის ამაღლებას. 

დღესდღეისობით საქართველოში საინვესტიციო საქმიანობის ეს დარგი სრულიად ახალია, მაგრამ საფინანსო 

ბაზრის განვითარებასთან ერთად გაიზრდება მისი აქტუალობაც. 

საკრედიტო რეიტინგი (CI-VI L383Vიწ) – ეს არის სპეციალიზირებული დამოუკიდებელი ორგანიზაციის – 

სარეიტინგო სააგენტოს შეფასება სამეურნეო სუბიექტის კრედიტუნარიანობის შესახებ. 

რეიტინგი ახასიათებს იმის შესაძლებლობას, რომ ინვესტორები დათქმულ დროში მიიღებენ პროცენტებს 
ღაბანდებული კაპიტალიდან და ძირითად თანხას. 

მსოფლიოში წამყვან საკრედიტო სააგენტოებს წარმოადგენენ: 51მიძგL # ნი0I8, M00ძV/ ა, VI00 18C4ტ, მს 8 
იჩხიIი§, Iგნმი CI6ძI ჩეის #66ი5XV სხვა. 
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„სთენდარდ ენდ ფურზ“ და „შუღიზ“ რეიტინგები ცხრილი 4 

  

| რეიტინგის აღნიშვნა ფასიანი ქაღალდის დახასიათება 
I Mიიძ”/ე | 586 | 
წი | ტრასა, საუკეთესო საკრედიტო რეიტინგი. ინვესტიციის მაქსიმალური დაცულობა და ინვესტიციის მინიმალური 

| რისკი. ემიტენტის მიერ ვალის და პროცენტის გადახდის ძალიან დიდი. ალბათობა. 
  

  

  

| #2. (##. ; ძალიან კარგი საკრედიტო რეიტინგი. ემიტენტის მიერ ვალისა და პროცენტის გადახდის დიდი ალბათობა. 
| 4 # 1 კარგი საკრედიტო რეიტინგი. ფასიან ქაღალიდებს აქვთ საშუალოზე მაღალი სანდოობა. ინვესტირების 

': მიმზიდველი ობიექტია, მაგრამ განიცდის გარკვეულ გავლენას გრძელვადიან პერსპექტივაში. 

| 9 | 888 , საშუალო საკრედიტო რეიტინგი, არსებულ მომენტში ინვესტიციები დაცულია, მაგრამ აკლია. გარკვეული 
! დამცავი ელემენტები და არასაკმარისად სანდოა გრძელვადიან პერსპექტივაში. 

“188. ( საშუალოზე დაბალი საკრედიტო რეიტინგი. ინეესტიციების დაცულობის საშუალო ხარისხი. აქვს · 
1 სპეკულაციური ელემენტები. არსებულ მომენტში ემიტენტის. ვალდებულებები შესრულებადია. მომავალში 

L შესაძლებელია პროცენტის და ძირითადი თანხის დაბრუნების შეფერხება. 

"" 8 | ფასიან ქაღალდს აქვს დაბალი საინვესტიციო ღირებულება, · გრძელვადიან პერსპექტივაში სუსტი 
" დაცულობა. არ შეიძლება განხილული იქნას, როგორც მიმზიდველი ინვესტიციების განსახორციელებლად. 

“ვეილი 

    

  

    იგ I|C0CღC  ( მაღალი რისკი, არასტაბილურობა არსებულ მომენტში უკვე არის პროცენტის და ძირითადი თანხის. · 
: არგადახდის საშიშროება. 

| Cგ | CC L პროცენტის და პირითადი თანხის არგადახდის საშიშროების მაღალი ალბათობა. – 1. 

| C | C 1 ყველაზე დაბალი დაცულობა, ვალდებულებების შეუსრულებლობის რისკი. 
  

34. საინფორმაციო სისტემები 

საინფორმაციო სისტემებს ძირითად ფუნქციასს წარმოდგენს ფინანსური ბაზრების შესახებ ოპერატიული 

ინფორმაციის წარმოდგენა და გავრცელება. ამასთან ძალზე მნიშვნელოვანია ის, რომ ასეთი სისტემების 

საშუალებით შესაძლებელია რეალური დროის რეჟიმში (ლ0ი-Iი6) სხვადასხვა ფინანსური ინსტრუმენტების შესახებ 

მონაცემების მიღება (ფასი, კოტირება, საპროცენტო განაკვეთი და სხვა). დღეს მსოფლიოში მუშაობს 50-ზე მეტი 

უმსხვილესი ფინანსური იწფორმაციის გამავრცელებელი ტელესაკომუნიკაცირო "სამსახური, რომელთაგანაც ყველაზე 

ცნობილია: საგენტოები „როიტერი“ (I#L6ს(0(5) და , ბლუმბერგი“ (81სთხ6L2), კონცერნი „დოუ ჯონსი“ (000V/ #0085), 

კომპანია „სიკუჯი ინტერნეიშნლ“ (CC0C IიIნთ20002)) ,,ტენფორ“ (1606) ,აისივი“ (15V). აღსანიშნავია, 

რომ დასახელებული კომპანიებიდან მხოლოდ „როიტერს“ აქვს საქართველოში გახსნილი წარმომადგენლობა. 

ასევე საქართველოში მუშაობენ სააგენტოები: „ინტერნიუს საქართველო“, საერთაშორისო საინფორმაციო სააგენტო 

„ინტერპრესი“, საინფორმაცო სააგენტოები „პრაიმ ნიუსი“ ,ბი-ეს პრესი“, ,„სარკე“ და სხვა. აღნიშნული 

სააგენტოები ავრცელებენ ინფორმაციას ეკონომიკისა და ბიზნესის შესახებ რომლებშიც ასევე შედის ინფორმაცია 

საფონდო ბაზრის შესახებ. 

329. საბირჟო ინდექსები და ფასიანი ქაღალდების კურსების საშუალო მაჩევნებლები 

საბირჟო ინდექსები და საშუალო მაჩვენებლები გამოიყენება ფასიანი ქაღალდების კურსების დროში ცვლილების 
ანალიზისათვის. თუმცა ტერმინი საშუალო მაჩვენებლები (2VILI2დ0) და ინდექსი (10ძ0X) ხშირად გამოიყენება 

როგორკ სინონიმები მათი გამოთვლის ტექნიკიდან გამომდინარე ისინი მნიშვნელოვნად განსხვავდებიან 

ერთმანეთისგან. 

ფასიანი ქაღალდების კურსების საშუალო მაჩვენებლები - მოცემული მომენტისათვის გარკვეული ნიშნის მიხედვით 
არჩეული აქციათა კურსების საშუალო არითმეტიკულია. 

ინდექსი – აჩვენებს გარკვეული ნიშნის მიხედვით არჩეულ აქციათა კურსების მიმდინარე დინამიკას იმ საბაზისო 

მაჩვენებელთან შედარებით, რომელიც წარსულში იქნა გათვლილი. 

საბირჟო ინდექსებსა და საშუალო მაჩვენებლებს აკისრიათ შემდეგი ფუნქციები: 

> დიაგნოსტიკური; 

» ინდიკატორული; 

» სპეკულაციური; 
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დიაგნოსტიკურ ფუნქციაში იგულისხმება ინდექსის უნარი აჩვენოს ეკონომიკის, ასევე მისი შემადგენელი” 

ცალკეული დარგების მდგომარეობა და დინამიკა. 

ინდიკატორული ფუნქციით ხდება ფასიანი ქაღალდების კურსის ცვლილების შეფასება, რაც ინვესტორთა 
ქცევისათვის ათვლის წერტილს იძლევა. 

სპეკულაციური ფუნქცია გამოიხატება იმაში, რომ საბირჟო ვაჭრობებზე გამოიყენება ფინანსური ინსტრუმენტები, 

რომლის საფუძველს საფონდო ინდექსები შეადგენენ. 

3.4.I. ყველაზე ცნობილი ინდექსები 

მსოფლიოში ყველაზე ცნობილ ინდექსებს და საშუალო მაჩვენებლებს წარმოადგენენ: 

აშშ - დოუ-ჯონსის სამრეწველო საშუალო მაჩვენებელი (LC 00%» IX0005 10ძ)5(21 4VიგიC –- 0II4ტ) - არის 30 
მსხვილი სამრეწველო კორპორაციის აქციების კურსის ცვლილების საშუალო მაჩვენებელი. გარდა ამისა, არსებობს 

დოუ+ჯონსს სატრანსპორტო ინდექსი (ლსა ხიV ჰიილ "Iწვი:იიL2სიი ტ#Vიგი(-0ჰI ბ) დოუ-ჯონსის 

კომუნალური ინდექსი (196 00V ჰიი05 CIIIICV #ტV6 გერ - 0CC#), დოუ-ჯონსის კრებსითი ინდექსი ((ხ6 0იV ჰიიძ§ 

C0X07005I)10). 

ინდექსი "სთენდარტ ენდ ფურზ - 500" (5(ეიძ2ეLIL გიძ იიLI§ – 500 – 54 500)- წარმოადგენს 500 კორპორაციის 

აქციების საბახრო ღირებულების საშუალო შეწონილს. მასში ძირითადად ჩართულია ნიუ-იორკის საფონდო 

ბირჟაზე დარეგისტრირებული აქციები, თუმცა შესულია აგრეთვე ამერიკის საფონდო ბირჟაზე და არასაბირჟო 

ბაზარზე კოტირებული ზოგიერთი კორპორაციის აქციები არსებობს ასევე ინდექსი "სთენდარტ ენდ ფურზ - 100" 

(5(8იძ2XL ვიძ ILიიLI'§ – 100 – 5«<ნ-100) - წარმოადგენს საშუალო შეწონილ მაჩვენებელს, მაგრამ იგი შედგება იმ 

100 კორპორაციების აქციებისაგან რომელთა ოფციონები დარეგისტრირებული არიან ჩიკაგოს ოფციონების 

ბირჟაზე. · 

ნიუ-იორკის საფონდო ბირჟის ინდექსი (MCV VიIX 5(0CM LXიხვიყი I0ძიX) – წარმოადგენს ნიუ-იორკის საფონდო 

ბირჟაზე დაშვებული ყველა კომპანიის აქციის საშუალო ფასს, რომელიც განისაზღვრება ცალკეული კორპორაციის 

აქციის საბაზრო ღირებულებით. დოუ-ჯონსის ინდექსისაგან განსხვავებით, რომელიც გამოისახება პუნქტებში, ნიუ- 

იორკის საფონდო ბირჟის ინდექსი გამოისახება დოლარებში. 

ინგლისი – გაზეთ „ფაინენშნლ თაიმს“-ის ინდექსები (წIთივიCI21 IIIი2§ 5ი2X6 IიძიX0§, CI აჩე»C I0ძ0X095). , 

იაპონია - ნიკეი (MIMMXC IIძ06X) იანგარიშება ტოკიოს ბირჟის I სექციის 225 აქციის ბაზაზე, დოუ-ჯონსის 

საშუალო მაჩვენებლის მსგავსად. 

გერმანია – #.4X – ის (0ბს(იჩიი 4M06ი IიძიX) ჯგუფის ინდექსები; 

საფრანგეთი - ძირითადი საფონდო ინდექსი არის C.4C-40. 

32-22. საქართველო ფახიანი ქაღალდების ბაზარზე არსებული ინდექსი 

საბროკერო კომპანია შპს „გალტ ენდ თაგგარტ სიქიურიტის“ მიერ 2000 წლის 1 იანვრიდან შემოღებულ იქნა 

საქართველოს საფონდო ვაჭრობაში მონაწილე 8 ფასიანი ქაღალდის ბაზაზე შექმნილი ინდექსი “C0#L ხIსC Cხ1Iი 

10ძ0X”, კომპანიების შერჩევის ძირითადი კრიტერიუმი იყო ემიტენტის საბაზრო კაპიტალიზაცია და მათ ფასიან 
ქაღალდებზე გარიგებათა სიხშირე. 

ინდექსს ცვლილება ასახავს საფონდო ბაზარზე ფასების ვარიაციას რომელიც გამოითვლება 8ზ ყველაზე 
ლიკვიდური (შედარებით ლიკვიდური) კომპანიის ბაზაზე. ეს კომპანიებია: 

თელასი; 

გაერთიანებული ქართული ბანკი; 

საქართველოს ბანკი; 

ბაგრატიონი 1880; 

ყაზბეგი; 

უნივერმაღი „თბილისი“; V
V
V
V
V
V
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> საქქალაქმშენპროექტი; 
რუსთავცემენტი; 

აღსანიშნავია, რომ ინდექსის გაანგარიშებაში მონაწილე კორპორაციული ფასიანი ქსღალდების სია მუდმივი არ 
არის და დამოკიდებულია ამ კომპანიების კაპიტალიზაციახე და მიმდინარე ლიკვიდურობაზე. აშ პრინციპიდან 

გამომდინარე, აღნიშნული ჩამონათვალის განახლება მოხღება საბროკერო კომპანი „გალტ ენდ თაგგარტ 

სიქიურითის“ მიერ რეგულარულად, წელიწადში ორჯერ. 

3.6. ემიტენტის შესახებ ინფორმაციის საჯაროობა 

ემიტენტის მიერ ინფორმაციის საჯაროობა (981510V50LC), ფინანსური ანგარიშგების ჩათვლით წარმოადგენს ფასიანი 

ქაღალდების ბაზრის რეგულირების რეჟიმის უმნიშვნელოვანეს ელემენტს. ფასიანი ქაღალდების ბაზარი ვერ 

შეასრულებს თავის ძირითად ფუნქციებს, თუ არ იქნება ბაზარზე ინფორმაციის საჯაროობის მაღალი სტანდარტი. 

შეიძლება ითქვას რომ თუ არ არის ინფორმაციის საჯაროობა – არ არის ინვესტიციები, ამიტომ ფასიანი 

ქაღალდების ბაზარზე ინფორმაციის საჯაროობა აუცილებელია ქვეყნის საინვესტიციო კლიმატის 

გასაუმჯობესებლად და შიდა და უცხოელი ინვესტორების მოსაზიდად. 

საჯარო კომპანიების მიერ აუცილებელი სტანდარტიზებული ინფორმაციის საჯაროობას ფასიანი ქსღალდების 

ბაზარზე ასრულებს შემდეგ ფუნქციებს: 

> ინვესტორთათვის ინფორმაციის მიწოდება, რათა მათ შეძლონ რაციონალური გადაწყვეტილების მიღება, 

რაც თავისთავად ხელს შეუწყობს ბაზრის და ინვესტიციების მოცულობის ზრდას; 

» ემიტენტის შესახებ ინფორმაციის მოსაპოვებლად საჭირო ხარჯების შემცირება, რაც გარკვეულწილად 

მოქმედებს ბაზრის ეფექტურობაზე; 

დაიცვას ინვესტორები თაღლითობისგან, ინსაიდერების მიერ კონფიდენციალური ინფორმაციის გამოყენების 

შემთხვევების შემცირება და ინტერესთთს კონფლიქტის პრობლემებს გადაწყვეტა საწარმოს 

ხელმძღვანელთა ქმედებებზე საზოგადოებრივი კონტროლის განმტკიცებით; 

> საწარმოთა მიღწევეის შესახბ ინფორმაციის საჯაროობა, საწარმოთა შორის კონკურენციის 

სტიმულირება, რაც ზრდის ბაზრის ეფექტურობას; 

> საწარმოთა ხელმძღვანელების პასუხისმგებლობის ზრდა. 

V
 

ფასიანი ქსღალდების შესახებ დროული და უტყუარი ინფორმაციის ხელმისაწვდომობა, ინვესტორის დაცვის 

მნიშვნელოვანი გარანტის. საქართველოს კომისიამ განსაზღვრას კანონით გათვალისწინებული ანგარიშების 

მომზადებისა და კომისიაში წარდგენის წესები. კერძოდ, ანგარიშვალდებულმა საწარმოებმს რეგულარულად უნდა 

მოამზადონ კომისიას წარუდგინონ და გამოაქვეყნონ ინფორმაცია საწარმოს შესახებ, რომელიც ხელმისაწვდომი 

იქნება ყველა დაინტერესებული პირისათვის. ინფორმაცია წარედგინება აგრეთვე საფონდო ბირჟას. 

ანგარიშვალდებულმა საწარმოებმს უხდა მოამზადონ და კომისიაში და საფონდო ბირჟაზე უნდა წარადგინონ. 

წლიური, ნახევარწლიური და მიმდინარე ანგარიშები (სფქეკ დადგენილებს .M#4, 2000 წლის 27 იანვარი). 

წლიური ანგარიშის წარდგენის ვადას 90 დღე საშეურნეო წლის დამთავრებიდან, ნახევარწლიური ანგარიშისა – 
წლის პირველი ნახევრის დასრულებიდან 423 დღე, ხოლო მიმდინარე ანგარიშის წარდგენაა აუცილებელია 

არსებითი მოვლენის მოხდენიდან 15 დღის ვადაში. 

წლიური ანგარიში უნდა შეიცავდეს ინფორმაციას საწარმოს საქმიანობის, ქონების, სასამართლო პროცესების და 

აქციონერთა საერთო კრებებზე გამოტანილ საკითხების, საწარმოს მმართველი ორგანოს წევრების და აქციების 

2%-ის ან შეტის ბენეფიციარი მეს,კუთრეების შესახებ და სხვა კანონმდებლობით მოთხოვნილ ინფორმაციას. 

წლიური ანგარიში უნდა შეიცავდეს აუდიტორის დასკვნას. 

ნახევარწლიური ანგარიშები უნდა შეიცავდეს სამეურნეო წლის პირველი C6-თვიანი პერიოდის ფინანსური 

ანგარიშგებას, რომელიც აუდიტებას არ საჭიროებს, მაგრამ მომზადებულ უნდა იქნეს კომისიის დადგენილებით 
გათვალისწინებული ფინანსური სტანდარტების დაცვით. 

მიმდინარე ანგარიშის წარდგენა საწარმოებს მოეთხოვებათ ისეთ ფაქტთა (მოვლენათა) მოხდენისას, რომელიც 

შესაძლებელია აქციონერისთვის არსებითი მნიშვნელობის იყოს. 
წლიური და ნახევარწლირი ანგარიშგების უმნიშვნელოვანე 
ანგარიშგებას, რომელიც „ბუღალტრული აღრიცხვისა და ანგარიშგების რეგულ 

ს ნაწილს წარმოადგენს აუცილებელი ფინანსური 

ირების შესახებ“ საქსრთველოს 
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კანონის” და კომისიის წესების შესაბამისად უნდა შედგეს ბუღალტრული აღრიცხვის საერთაშორისი 

სტანდარტების (ბასს) შესაბამისად. 

ფინანსური ანგარიშების ფორმებია: 

> ბალანსი – ასახავს კომპანიის ფინანსურ მდგომარეობას დროის კონკრეტული მომენტისათვის. 

> მოგება-ზარალის ანგარიშგება – ასახავს კომპანიის საქმიანობის ეფექტიანობას; 

> ფულადი სახსრების მოძრაობის ანგარიშგება - წარმოადგენს ანალიზს ყველა იმ ცვლილებისა, რომელიც 

ზეგავლენას ახდენს ფულადი საშუალებების ანგარიშებზე საანგარიშგებო პერიოდის განმავლობაში. 

> საკუთარი კაპიტალის ცვლილების ანგარიშგება – ჩვეულებრივ, შეიცავს ცვლილებებს გაუნაწილებელი 
მოგების ანგარიშში. 

3.6... ინფორმაცია ანგარიშვალდებული საწარმოს მმართველი ორგანოს წევრებზე და ფასიანი 
ქაღალდების მნიშვნელოვანი რაოდენობით შემძენ პირებზე 

მმართველი ორგანოს წევრების მიმართ საანგარიშგებო მოთხოვნები დაწესებული. კომისიის წესით –- 

“ანგარიშვალდებული საწარმოს მმართველი ორგანოს წევრის ბენეფიცკიურ საკუთრებაში არსებული ფასიანი 

ქაღალდების შესახებ ანგარიშის წარდგენის თაობაზე” (2000 წლის 7 აგვისტოს #7 დადგენილება). ამ წესის 

შესაბამისად, ანგარიშვალდებული საწარმოს მმართველი ორგანოს ყოველი წევრი ვალდებული, კანონით 

გათვალისწინებულ ვადაში კომისიაში წარადგინოს მის ბენეფიციურ საკუთრებაში არსებული ამ საწარმოს ყველა 

ფასიანი ქაღალდის ამსახველი საწყისი ანგარიში და განახლებული ანგარიში. საწყისი ანგარიში წარედგინება მას 

შემდეგ რაც ადგილი ექნება შემდეგიდან პირველივე ფაქტს: 

> საწარმო გახდა ანგარიშვალდებული; 

» ან პირი გახდა ანგარიშვალდებული საწარმოს შმართველი ორგანოს წევრი. 

განახლებული ანგარიში წარედგინება ბენეფიციურ საკუთრებაში „ცვლილებების მოხდენის შემთხვევაში. ამასთან, თუ 

საწარმოს ფასიანი ქაღალდები დაშვებულია სავაჭროდ საფონდო ბირჟაზე, მაშინ მმართველი ორგანოს წევრმა ამ 

ანგარიშების ასლები იმავდროულად უნდა წარუდგინოს საფონდო ბირჟასაც. 

„ანგარიშვალდებული საწარმოს ფასიანი ქაღალდების მნიშენელოვანი შენაძენის და მისი ცვლილებების საჯაროობის 

შესახებ” კომისიის წესის შესაბამისად (2001 წლის 19 მარტის #შზ დადგენილება) ფასიანი ქაღალდების 

მნიშვნელოვანი რაოდენობით შემძენი პირი ან პირთა ჯგუფი ვალდებულია შეძენის ფაქტის დადგომიდან 15 დღის 

ვადაში მნიშვნელოვანი შენაძენის შესახებ შეტყობინება წარუდგინოს კომისიას, ფასიანი ქაღალდების ემიტენტს. 

ხოლო თუ ფასიანი ქაღალდები დაშვებულია ბირჟის სავაჭრო სისტემაში - საფონდო ბირჟას. პირის მიერ 

შეტყობინებები წარდგენილ უნდა იქნას აგრეთვე იმ შემთხვევაშიც, როდესაც მისი ბენეფიციური საკუთრება ან 

ხმის უფლება (მინდობილობის შემთხვევაში, ადრე წარდგენილ მონაცემებთან შედარებით 5%-ით ან მეტით 

იზრდება ან მცირდება. 

ფასიანი ქაღალდების მნიშვნელოვან შენაძეად ჩაითვლება პირის ან პირთა ჯგუფის მიერ ანგარიშვალდებული 

საწარმოს მიერ გამოშვებული ხმის უფლების მქონე ფასიანი ქაღალდების 5%-ის ან მეტის ბენეფიციურ 

საკუთრებაში ან მინდობილობაში მიღება, აგრეთვე მასში ცვლილება 5%-ით ან მეტით. 

3.7. ინფორმაცია მნიშვნელოვანი თარიღების შესახებ 

კომისიის დადგენილებით (2002 წლის I სექტემბრის M23) მიღებულია “საჯარო ფასიან ქაღალდებზე 

საკუთრების უფლების სააღრიცხვო თარილის დადგენისა და აქციათა მესაკუთრეობიდან გამომდინარე უფლება- 

მოვალეობათა განსაზღვრის შესახებ” წესი, რომლის მიზანია ინვესტორთა ფასიანი ქაღალდების მესაკუთრეობიდან 

გამომდინარე უფლებების დაცვის მექანიზმების სრულყოფა. 

აღნიშნული წესით მნიშვნელოვან თარიღებს წარმოადგენს აქციონერთა საერთო კრების მოწვევის თარიღი, 

დივიდენდების გაცემის დაწყების თარიღი, სააღრიცხვო თარიღები და მათი გამოცხადების თარიღები. ხოლო 
სააღრიცხვო თარიღებია – საერთო კრების სააღრიცხვო თარიღი და დივიდენდების სააღრიცხვო თარიღი. 
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' 

პქციონერთსV საერთო კრების მოწვევის თარიღს და საერთო კრების სააღრიცხვო თარიღს ადგენს 

ანგარიშვალდებულ საწარმოს სამეთვალყურეო საბჭო. სააღრიცხვო თარიღის რეესტრის მონაცემებით 
განისაზღვრება იმ აქციონერთა სია, რომლებიც უფლებაშოსილნი არიან მიიღონ მონაწილეობა აქციონერთა კრებაში. 
ამასთან საწარმოს მხრიდან გამოცხადებას ექვემდებარება როგორც კრების მოწვევის თარიღი, ასევე საერთო 

კრების სააღრიცხვო თარიღი. 

გამოცხადებაში იგულისხმება საწარმოს მიერ მნიშვნელოვანი თარიღების ბეჭდვით ორგანოში გამოქვეყნება, 

კანონმდებლობთ განსაზღვრული პირებისათვის მოსაწვევების დაგზავა და ფასიანი ქაღალდების 

რეგისტრატორისთვის შეტყობინება. 

კომისია „ანგარიშვალდებულ საწარმოს აქციონერთა საერთო კრების მოწვევის შეტყობინების გამოქვეყნებისა და 

აქციონერთათვის მოსაწვევთა დაგზავნის პროცედურების შესახებ“ (2002 წლის 15 აპრილი M#15 დადგენილება) 

წესის შესაბამისად ყოველწლიურად განსაზღვრავს იმ ბეჭვდით ორგანოებს, სადაც უნდა გამოქვეყნდეს ინფორმაცია · 

სააქციო საზოგადოებების კრების მოწვევის შესახებ. ბეჭვდითი ორგანოს შერჩევა ხდება შემდეგი კრიტერიუმების 

მიხედვით: 

ბეჭდვითი ორგანო უნდა იყოს საზოგადოებრივი, პოლიტიკური ან ეკონომიკური გამოცემა; 

ტირაჟი უნდა შეადგენდეს არანაკლებ 4 ათას ეგზემპლარს; 
უნდა გამოდიოდეს ყოველდღიურად ან კვირაში სამჯერ მაინც; 

უნდა ვრცელდებოდეს საქართველოს მთელს ტერიტორიაზე. V
V
 

V
 

CV 

დივიდენდების სააღრიცხვო თარიღს და დივიდენდების გაცემის დაწყების თარიღს ადგენს აქციონერთა საერთო 

კრება. დივიდენდებისს სააღრიცხვო თარიღის რეესტრის მონაცემებთთ განისაზღვრება იმ აქციონერთა სია, 

რომელთაც აქვთ დივიდენდების მიღების უფლება. 

მოცემული სქემა ასახავს სპეციფიკურ ინფორმაციას და შნიშვნელოვან თარიღებს, როდესაც ხდება ბაზარზე 

ინფორმაციის მიწოდება დივიდენდების გაცემის თაობაზე, რაც ძალზე მნიშვნელოვანის აქციების მესაკუთრეთა 

უფლებების დაცვის მიზნით, რადგან ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობისას ცნობილი იქნება, რომ დივიდენდს მიიღებს 

ის მფლობელი, რომელიც აქციას ფლობდა დივიდენდის სააღრიცხვო დღისათვის. დივიდენდის სააღრიცხვო თარიღს 

და დივიდენდის გაცემის დაწყების თარიღს შორის პერიოდში ვაჭრობას ხდება დივიდენდის მიღების უფლების 

გარეშე. 
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3.8. რეკლამა ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე 

ფასიანი ქსღალდების შესახებ რეკლამის გავრცელებას არეგულირებს საესრთველოს კანონი „რეკლამის შესახებ“. 

კანონის მოთხოვნით ფასიანი ქაღალდების შეთავაზება დღა მიწოდება უხღა განხორციელდეს მხოლოდ მათი ემისიის 

პროსპექტის მეშვეობით. რეკლამაში მითითებული უნდა იყოს: 

ემიტენტის დასახელება; 
ანდერრაიტერის დასახელება და მისამართი; 

განთავსების პასუხისმგებელი პირების ვინაობა და მისამართი; 

სად და ვისთან შეუძლია პოტენციურ ინვესტორს შეიძინოს ემისიის პროსპექსი ან გაეცნოს მას. 

ამასთან, ამასვე კანონით რეკლამის გავრცელებისას აკრძალულია: ფასიან ქსღალდებზე რეკლამის გავრცელება მათი 

ემისიის პროსპექტის სახელმწიფო რეგისტრაციამდე, ემისიის პროსპექტში აღნიშნულის გარდა რაიმე სხვა 

ინფორმაციის გავრცელება, საქმიანობის მომავალი ეფექტიანობის და დივიდენდების გარანტირებული სიდიდის 

დაპირება, თვითკოტირების ნებისმიერი ცდა. 

რაც შეეხება ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგულირებადი მონაწილეების მიერ საკუთარი საქმიანობის 

რეკლამირებას, კანონით ,,ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“, მათ მოეთხოვებათ რეკლამაში მიუთითონ თუ რა 

სახის ან სახეების საქმიანობის განხორციელება აქვთ ნებადართული. ამასთან პირს, რომელსაც არ. გააჩნია 
ლიცენზია, ეკრძალება თავი ლიცენზირებულად მოაჩვენოს პოტენციურ კლიენტურას. 

ამსვე დროს, კანონმდებლობის თანახმდ რეგულირებად მონაწილეებს, გარდა ინფორმაციის მასობრივი 

საინფორმაციო საშუალებებით გავრცელებისა, შეუძლიათ ისარგებლონ განცხადების გამოქვეყნების და გავრცელების 

ნებისმიერი შესაძლო ფორმით, როგორიცაა: ეტიკეტები, სავიზიტო ბარათები, სურათები, კომპიუტერული ქსელები 

და ა.შ. 

3.9 ინფორმაცია ინეესტორებისათვის 

ზოგადად ინვესტორისათვის გადასაცემი ინფორმაციას დაჯგუფებულია ისე, რომ თითოეული მათგანი ეხება 

ინვესტირების პროცესის მნიშვნელოვან მხარეს: 

> ეკონომიკური ღა საერთო პოლიტიკური ინფორმაცია, რომელიც ასახავს საერთო ფონს და წარმოადგენს 

მასალას ეკონომიკური ტენდენციების პროგნოზირებისათვის. ასეთი მასალის არსებობა მნიშვნელოვანია 

ყველა ინვესტორისთვის, რადგან ის მოიცავს იმ გარემოს დახასიათებას და შეფასებას, სადაც მიიღება 

გადაწყვეტილება; 
> ინფორმაცია დარგის ან კომპანიის მდგომარეობის შესახებ. იგი გამოიყენება ინვეტორის მიერ დარგის ან 

კომპანიის საქმიანობის შედეგების შეფასებისათვის ინფორმაცია დარგის ან კომპანიის მდგომარეობის 

შესახებს ეკონომიკურ და საერთო პოლიტიკურ ინფორმაციასთან ერთად გამოიყენება ფუნდამენტური 

ანალიზის ჩასატარებლად, აქციის საინვესტიციო ღირებულების შესაფასებლად; 

> ინფორმაცია ფასების შესახებ ეს ინფორმაცია შეიცავს ფასების კოტირებას სხვადასხვა ფინანსურ 

ინსტრუმენტებზე, ფასიანი ქაღალდების კურსებზე, სტატისტიკურ მონაცემებს ფასების დინამიკაზე; 

> ინფორმაცია ინდივიდუალური დაბანდების სტრატეგიის შესახებ. ეს ინფორმაცია მოიცავს რეკომენდაციებს 

საინვესტიციო სტრატეგიების ან ფინანსურ ინსტრუმენტებბე ცალკეული ოპერაციების შესახებ და 

ატარებს ანალიტიკურ ხასიათს. 

3.9) ინფორმაცია ეკონომიკასა და საერთო პოლიტიკური მოვლენების შესახებ 

ყველას ინვესტორს სჭირდება, რომ იყოს ქვევანაში მიმდინარე პოლიტიკური ცხოვრების და ეკონომიკური 

მოვლენების კურსში. ამგვარი იმფორმაციის ყველაზე ხელმისაწვდომი და გამოყენებადი საინფორმაციო წყაროებია 
მასობრივი ინფორმაციის საშუალებები – პრესა და ტელევისია. 

პრესის საშუალებით ინვესტორს შეუძლია მიიღოს ფინანსური ხასიათის ინფორმაციას, რომელიც სხვადასხვა 

რუბრიკების სახით არის წარმოდგენილი გაზეთებში. აღნიშნული სტატიების უმრავლესობა ხშირად ემყარება 
ხენსაციას ან სუბიექტური აზრის გამომხატველია. ძალიან მცირეა ობიექტური ფინანსური კვლევები, 
განზოგადოებები და რეკომენდაციები. 
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შეჟ6 აში ფინანსური პრესა ფაქტიურად არ არსებობს, თუ არ ჩავთვლით გაზეთ „რეზონანსის“ ყოველკვირეულ 

გაზეთო ჩანართს – „აქციონერის მაცნეს“, სადაც იბეჭდება სტატიები და მონაცემები ფასიანი ქაღალდების 
ბაზრის ფუნქციონირების თეორიულ და პრაქტიკულ ასპექტებთან დაკავშირებით და ყოველთვიური გაზეთი „ბანკები 
და ფინანსები“ · 

მიუხედავად სახელმწიფო ტელევიზიის და შრავალი კერძო ტელეკომპანიის არსებობისა ჯ.ერ-ცერობით არ 

არსებობს სპეციალური გადაცემა საფონდო ბაზრის შესახებ, რაც უდავოდ ხელს შეუწყობდა ქვეყანში ფასიანი 

ქსღალდების ბაზრის პოპულარიზაციას და ინვესტორთა გათვითცნობიერებას ბაზარზე მიმდინარე პროცესებში. 

3.92. ინფორმაცია ფასიანი ქაღალდების კურსების შესახებ 

ინფორმაცია ფასიანი კსღალდების კურსების შესახებ მოცემულია საფონდო ბირჟის მიერ გამოქვეყნებულ საბირჟო ' 
ვაჭრობის შედეგებში. ინფორმაცია ქვეყნდება ახევე ინტერნეტში, საფონდო ბირჟის ვებ-გვერდზე (#MVV.§56.90). 

აქციონერებს და პოტენციურ ინვესტორებს უკანასკნელი ვაჭრობის შედეგების შესახებ ინფორმაცის შეუძლიათ 

მიიღონ საბროკერო კომპანიებისგან ან თვით საფონდო ბირჟაზე. საფონდო ბირჟა ვაჭრობის შედეგებს სავაჭრო 

სესიის დამთავრებისთანაკვე უგზავნის კომისიას და საინფორმაციო სააგენტოებს. ასევე, საბროკერო კომპანიები 

ელექტრონული ფოსტის საშუალებით უგზავნიან აღნიშნულ ინფორმაციას თავის კლიენტურას, როგორც ქვეყნაში, 

ასევე მის ფარგლებს გარეთ. ყოველი კვირის ვაჭრობის შედეგები ქვეყნდება გაზეთ „რეზონანსის“ 

ყოველკვირეულ ჩანართში - „აქციონერის მაცნე“ და გაზეთში ,,ბანკები და ფინანსები“. 

სახაზინო კალდებულებების აუქციონების შედეგები და შეორად ბაზარზე შემდგარი გარიგებების დინამიკა 

გამოქვეყნებულის ეროვნული ბანკის კვებ-გვერდზე (VMMV.)ხ9.90V.60). სახაზინო ვალდებულებების შესახებ 

ინფორმაცია გამოქვეყნებულია აგრეთვე კომერციული ბანკების და საბროკერო კომპანიების ვებ-გვერდებზე. 

3.93 საფონდო ბირჟის მიერ გავრცელებული ინფორმაცია 

საქართველოს საფონდო ბირჟის ვებ გვერდზე განთავსებულია ინფორმაციები სავაჭრო სესიების, სპეციალიზებული 

საბირჟო აუქციონების სავაჭროდ დაშვებული ფასიანი ქალალდების და საბროკერო კომპანიების შესახებ. 

დაინტერესებულ პირებს აქვე. შეუძლიათ გაეცნონ ბირჟის ვაჭრობის წესებს და ბირუის საქმიანობის "სხვა 

მარეგულირებელ დოკუმენტებს. ბირჟის ვებ-გვერდსე აგრეთვე განთაგსებულიას 70-მდე საწარმოს 
წლიური/ნახევარწლიური ანგარიშები. 

ასევე ვებ გვერდზე გამოქვეყნებულია 2000-2001 წლების და 2002 წლის ბირჟის საქმიანობის ანგარიშები, 

საქართველოს საფონდო ბირჟის საქმიანობის შედეგები ქვეყნდება აგრეთვე LIC#5-ის (ევრაზიის საფონდო ბირჟების 

ფედერაცია) ინტერნეტ გვერდზე (VVVVV. 162§.C00)) 

3.94. საბროკერო კომპანიების მიერ გავრცელებული ინფორმაცია 

საბროკერო კომპანისთს დიდი ნაწილი აქტიურად იყენებს ინტერნეტის ქსელს. სს ,გალტ 4“ თაგგარტ 

სიქიურითის“ (VVIM.C0II0IძIთოCდCი!/.26), შპს „თიბისი ბროკერი“ (4MVV.Iხ0ხ10M6/.00MI.90) და საბროკერო კომპანია 

„საქსრთველოს საინვესტიციო ჯგუფი “იი. IIVC§(00II0.96) ელექტრონული ფოსტით ავრცელებენ საფონდო ბაზრის 

ჭოველკვირეულ, თვიურ, კვარტალურ და წლიურ მიმოხილვებს. აღნიშნული საბროკერო კომპანიები აგრეთვე 

აკეთებენ. სახაზინო ვალდებულებების აუქციონის შედეგების, მისი პირველადი და მეორადი პაზრის მიმოხილვებს. 

საბროკერო კომპანიების ვებ-გვერდებზე გარდა ბაზრის მიმოხილვისა, განთავსებულია საბროკერო კომპანიების მიერ 
ჩატარებული საინფორმაციო-ანალიტიკური კვლევები, სადღაც დაწვრილებითაა აღწერილი როგორც ზოგიერთი 

სექტორის, ასევე კომპანიების მოღვაწეობის მრავალმხრივი ასპექტი და აქციათა საინვესტიციო მიმზიდველობის 
ფუნდამენტური შეფასებები და რეკომენდაციები. 

ბირჟის სხვა საბროკერო კომპანიები ინფორმაციებს ავრცელებენ არსებულ და პოტენციურ კლიენტებში პრაქტიკაში 

მიღებული სხვადასხვა საშუალებებით. 

3.95, სამთავრობო გამოცემები 
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საესრთველოს სტატისტიკის სახელმწიფო დეპარტამენტის კოველთვიურ ბიულეტენში „საქსრთველოს 

სოციალურ-ეკონომიკური მდგომარეობა“ 2002 წლიდან პირველად გამოქვეყნდა ინფორმაცია “ფინანსური ბაზრის“ 
შესახებ როგორც კვარტლების მიხედვით, ისე საქართველოს 2002 წლის სოციალურ-ეკონომიკური მდგომარეობის 

შემაჯამებელ კრებულში. 

ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისია აქვეყნეს ინფორმაციას ქვეყნის ფასიანი ქაღალდების ბაზრის 

მდგომარეობის შესახებ ჟურნალში ,ბუღალტრული აღრიცხვა“. 

ასევე საქსრთველოს ფასიანი ქაღალდების ეროვნულ კომისიამ გამოაქვეყნა 2002 წლის წლიური ანგარიში და 
2003 წლის წლიური ანგარიში. 

3.9.6. პერიოდული გამოცემები 

პოპულარული პერიოდულ გამოცემებს მიეკუთვენება: 

საეცსრთველოს ეროვნული ბანკის მიერ გამოცემული სამეცნიერო ანალიტიკური ჟურნალი „ბანკი, რომელიც 

გამოდის ორ თვეში ერთხელ. ყოველთვიური საერთაშორისო სამეცნიერო-პრაქტიკული ჟურნალი „მაკრო მიკრო 

ეკონომიკა“ და სამეცნიერო-პრაქტიკული ჟურნალი „ფინანსები“. უკანასკნელი გამოდის ორ თვეში ერთხელ.; 

საინფორმაციო-ანალიტიკური და "საკანონმდებლო ბიულეტენი ,ფასიაი ქალალდების ბაზარი. რომელიც 

გამოიცემოდა საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ინდუსტრიის ასოციაციის მიერ ,ევრაზიის ფონდის 

დაფინანსებით, ს5#I0-ის სახსრების ხელშეწყობით. სამწუხაროდ უსახსრობის გამო ამ ჟურნალის გამოცემა 

დროებით შეჩერებულია 

საკონტროლო კითხვები: 

I რა მნიშვნელობა აქვს საქსრთველოს ფასიანი ქსღალდების ბაზრის საინფორმაციო ინფრასტრუქტურას? 

2 გაანალიზეთ საქსრთველოს ფასიანი ქსღალდების ბაზრის საინფორმაციო ინფრასტრუქტურის დღევანდელი 

მდგომარეობა: 

ას. ინფორმაციის საჯაროობის დონე; 

ბ. ფაქტორები, რომლებიც საწარმოს მიერ ინფორმაციის საჯაროობას უზრუნველყოფენ; 

გ- ძირითადი საინფორმაციო რესურსები ქვეყანაში. 

3 გაანალიზეთ ბაზრის საინფორმაციო ინფრასტრუქტურის ჩამოყალიბების ძირითადი პრობლემები და 

დაასახელეთ მათი გადაწყვეტის გ ზები. 
4 რა გავლენას მოახდენს ბაზრის განვითარებაზე დამოუკიდებელი სარეიტინგო კომპანიის დაარსეპა 

საქსრთველოში?



ნაწილი IL 

თემა 4. ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურა 

4#.L ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურის არსი 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურაში იგულისხმება იმ ინსტიტუტების (ორგანიზაციების) და 

სისტემების ერთობლიობა, რომლებიც ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მონაწილეებს ხელს უწყობს მათი საქმიანობის 

ეფექტურობის ამაღლებასა და გარიგების დადებისას რისკების შემცირებაში. 

ინფრასტრუქტურის განვითარება თვით ბაზრის განვითარების პარალელურად მიმდინარეობს, განუვითარებელ 

ბაზარზე, სადაც ფასიან ქაღალდებზე გარიგებების ოდენობა არ არის დიდი, ინფრასტრუქტურის შენახვა ბევრად 

ძვირი ჯდება. ამიტომ ის პრიმიტიულ დონეზე რჩება. კერძოდ, ფასიანი ქაღალდების გასხვისების პროცედურა 

გართულებულია, პარტნიორის მოძებნა ზშირად გარკვეულ პრობლემებთან არის დაკავშირებული და გარიგების 

დადების გარანტია პრაქტიკულად არ არსებობს. 

ბაზარზე გარიგებებს“ ოდენობის და ბრუნვის ზრღის პარალელურად ჩნდებიან ორგანიზაციები რომლებიც 

მომსახურებას უწევენ ინვესტორებს ფასიანი ქაღალდების გასხვისების პროცესის გარკვეულ ეტაპებზე. ასეთ 

შემთხვევაში მნიშვნელოვანია რომ ცალკეულ ეტაპებზე ოპერაციის სტანდარტიზაციის საფუძველზე იმდენად 

შემცირდეს ტრანზაქციის ღირებულება, რომ ორგანიზაციებმა გარიგების . მონაწილეთა საკომისიო გადასახადების 

საშუალებით შესძლონ ფინანსური დამოუკიდებლობის შენარჩუნება. 

საბოლოოდ ინფრასტრუქტურის ტექნოლოგიური ელემენტების ჩამოყალიბებაში და ექსპლუატაციაში, მთავარი არის 

შემცირდეს ის დანახარჯები, რაც საფონდო ბაზარზე ოპერაციების ჩატარებას ახლავს თან. 

ამავე დროს განვითარებულ ბაზრებზე ხშირად მხარეთა საკომისიო გადასახადებში შეტანილია არა მარტო 

პირდაპირი ხარჯები (პარტნიორის მოძებნა, დოკუმენტების გაფორმება, სხვა სერვისი), არამედ არაპირდაპირი 

ხარჯებიც, რომლებიც ასახულია რისკებში. ანუ, გარკვეულწილად დანახარჯებში უნდა იყოს გათვალისწინებული 

დანაკარგებით რომლებიც შეიძლება მოყვეს გარიგების შეუსრულებლობას (მაგ. გადახდის შემდგომ ფასიანი 

ქაღალდის მიწოდებაზე უარის თქმა და ა.შ). ' 

ყველ“ ქვეყნის ფასიანი ქაღალდების ბაზრის განვითარების ძირითადი ტენდენცია მდგომარეობს იმაში, რომ ბაზრის 

ყოველმა მონაწილემ შეძლოს თავის თავზე აიღოს ის რისკი და იმ ოდენობით, რომელსაც ის ჩათვლის საჭიროდ. 

შედეგად ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ორგანიზებისთვის იქმნება სტრუქტურები, რომლის ფარგლებში ვაჭრობის 

პროცესის მონაწილეები თავისუფლდებიან გარკვეული სახის რისკებიდან. ასეთ რისკებს თავის თავზე იღებს 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურა, რის გამოც ბაზრის მონაწილენი ფინანსურად უზრუნველყოფენ 

მის შენახვას. 

საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურას შეადგენენ: 

> საქართველოს საფონდო ბირჟა – რომელიც წარმოადგენს ერთადერთ ლიცენზირებულ საფონდო ბირჟას 

და ფასიანი ქაღალდების ორგანიზებულ ბაზარს საქართველოში. ამჟამად ბირჟაზე სავაჭროდ დაშვებულია 

280-მდე კომპანიის აქცია და ფინანსთა სამინისტროს მიერ გამოშვებული სახაზინო ვალდებულებები. 

საფონდო ბირჟაზე გარიგება იდება სავაჭრო სისტემის მეშვეობით ბირჟის წევრების შუამავლობით. ბირჟის 

წევრები კი შეიძლება იყვნენ მხოლოდ საბროკერო კომპანიები. ბირჟის მარეგულირებელ ყველა წესს 

ადასტურებს ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისია; 

» საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარი – რომელიც ნომინალური მფლობელის 

დავალებით უზრუნველყოფს ფასიანი ქაღალდების ცენტრალურ კლირინგსა და ანგარიშსწორებას ან ეწევა 

კომისიის მარეგულირებელი წესებით განსაზღვრულ სხვა სახის მომსახურებას. ამჟამად. საქართველოში 
არსებობს ერთი ცენტრალური დეპოზიტარი, რომელიც წარმოადგენს საქართველოს საფონდო ბირჟის 

შვილობილ საწარმოს. 
>» საბროკერო კომპანიები – მხოლოდ მათ აქვთ საჯარო ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობის “უფლება. 

საბროკერო კომპანიები მყიდველსა და გამყიდველს “შორის შუამავლის ფუნქციას ასრულებენ და, 

ჩვეულებრივ, ფასიანი ქაღალდებით გარიგების განხორციელებისთვის საკომისიოს ითხოვენ. საროკერო 

კომპანიის ყველა თანამშრომელი, რომელიც მოქმედებს საბროკერო კომპანიის სახელით და რომელსაც 

საქმე აქვს კლიენტებთან, უნდა იყოს ლიცენზირებული ბროკერი. 
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რეგისტრატორები – აწარმოებენ სააქციო საზოგადოებების რეესტრებს და უზრუნველყოფენ აქციათა 
საკუთრების უფლებების საიმედო დაცვას. რეგისტრატორი ამოწმებს და რეესტრში შეჰყაგს გარიგების 

შედეგად დაფიქსირებული ყველა ცვლილება. რეგისტრატორი აწარმოებს საწარმოების აქციონერთა და 

ობლიგაციების მფლობელთა მიმდინარე სიას, ინახავს მათ შესახებ სხვა სახის ინფორმაციას, ემიტენტის 

დავალებით ახორცილებს კანონით ნებადართულ სხვა საქმიანობას (დივიდენდების დარიგება, კრებების 

ორგანიზება და ა.შ). რეგისტრატორი უზრუნველყოფს, რომ მიმოქცევაში იყოს ფასიანი ქაღალდის 

მხოლოდ ნებადართული რაოდენობა. 2004 წლის ბოლოსათვის ქვეყანაში მოქმედებდა 7 ლიცენზირებული 

რეგისტრატორი. 

საანგარიშსწორებო ბანკები – ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობისათვის ფულადი სახსრებით ანგარიშსწორება 

ხორციელდება საანგარიშსწორებო ბანკის მიერ რომელთაც სპეციალური შეთანხმება აქვთ ფასიანი 

ქაღალდების ცენტრალურ დეპოზიტართან 2004 წლის ბოლოსათვის ასეთი შეთანხმება ცენტრალურ 

დეპოზიტართან გაფორმებული ჰქონდა 4 კომერციულ ბანკს, 

საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისია – წარმოადგენს საჯარო სამართლის იურიღიულ 

პირს, რომელიც ზედამხედველობას უწევს ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მონაწილეებს და არის ბაზრის 

მარეგულირებელი სახელმწიფო ორგანო. კომისიას ხელმძღვანელობს კომისიის ხუთი წევრი, რომელთაც 

ნიშნავს პრეზიდენტი და ამტკიცებს პარლამენტი. 

საზოგადოებრივი არასამთავრობო ორგანიზაცია, ბიზნეს-პროფესიული კავშირი – წარმოდგენილია – 

საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ინდუსტრიის ასოციაციის სახით, რომლის წევრები არიან ბაზრის 

პროფესიონალი იურიდიული და ფიზიკური პირები. ასოციაცია ზელს უწყობს ბაზრის ინფრასტრუქტურის 

განვითარებას, დარგობრივი საქმიანობის პოპულარიზაციას, პროფესიულ და საზოგადოებრივ განათლებას. 

  

  

    

საქართველოს ფასიანი ქსღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურა სქემ»M#4 

| სახელმწიფო მარეგულირებელი ორგანო | 

საბროკერო საფონდო ბირჟა საბროკერო 
კომპანია კომპანია 

X L             

  ,       , 
  

  

  

      

          

    

ცენტრალური დეპოზიტარი 
გამყიდველი მყიდველი 

კლიენტი კლიენტი 

საა L 

რეგისტრატორი   
      

    

საკლირინგო ბანკები 

      

  

საზოგადოებრივი არასამთავრობო ორგანიზაცია – ბიზნეს- პროფესიული 

კავშირები 
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4-2. ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურის ამოცანები და მექანიზმები 

ფინანსური ბაზრის ნებისმიერი სეგმენტის ინფრასტრუქტურის ორგანიზება დამოკიდებულია ბაზრის განვითარების 
დონეზე, ბრუწვის ოდენობაზე, მონაწილეებზე და ფინანსურ ინსტრუმენტებზე. აქედან კი გამომდინარეობს ის 
ამოცანები და მიზნები, რაც აკისრია ინფრასტრუქტურას. 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურის ამოცანები შეიძლება დაიყოს 2 ძირითად ნაწილად: 

> ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე რისკების მართვა; 
> ოპერაციების ჩატარების ხვედრითი ღირებულების შემცირება. 

ინფრასტრუქტურის როლი რისკების მართვის საქმეში გამოიხატება შემდეგში: 

0 "სხვადასხვა სახის რისკების ერთმანეთისგან განაცალკევება და გარკვეული რისკები თავის თავზე · 

აღება; 
0 რისკის რეალიზაციაში პასუხისმგებლის განსაზღვრა; 

ლ მონაწილეთა მიერ მიყენებული ზარალის ანაზღაურების პასუხისმგებლობის რეალიზაცია; 

რისკების მართვის ეფექტურის სისტემის ასაგებად აუცილებელია მიღებულ იქნას ადეკვატური ადმინისტრაციული, 

ტექნოლოგიური და ფინანსური გადაწყვეტილებები რომლებიც გამაგრებული იქნება შესაბამისი იურიდიული 

დოკუმენტებით. 

ბაზარზე ჩატარებული ოპერაციების ხვედრითი ღირებულების შემცირება ხდება: 

0 ოპერაციის და დოკუმენტაციის სტანდარტიზაციით; 

ლ ოპერაციების კონცენტრაციით სპეციალიზირებულ სტრუქტურებში; 

ლ ახალი ტექნოლოგიების დანერგვით. 

43 რისკების ძირითადი სახეობები საფონდო ბაზარზე 

სხვადასხვა ქვეყნების ფინანსური სისტემის მასშტაბების და სირთულის მიუხედავად, ფასიან ქაღალდებზე 

გარიგებებს მისი საბაზრო ხასიათიდან გამომდინარე თან სდევს სპეციფიკური რისკები ძირითადი ამოცანა, 

რომლის გადაწყვეტაც ევალება ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურას, არის ამ რისკების 

შემცირება. ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე რისკების მრავალი სახე არსებობს. ჩვენ გამოვყოფთ იმ რისკებს 

რომლებიც თან ახლავს პროცესს კონკრეტულად გარიგების დადებიდან მის შესრულებამდე, აღნიშნულ რისკებს 

შეიძლება მივაკუთვნოთ: 

> საბაზრო რისკი (MI 20M6C( II§M) – დაკავშირებულია საფონდო ბაზარზე ფასების მერყეობასთან. გარიგების 

დადებიდან მის შესრულებამდე გარკვეული ვადის გამოი ყოველთვის არსებობს ფასების „ცვლილების 

შედეგად ზარალის მიღების ალბათობა; 

კაპიტალის რისკი (Cმ0I(2! II5Lხ) – რომელიც დაკავშირებულია კლირინგისა და ანგარიშსწორების 

პროცესში არათანადროულ ანგარიშსწორებასთან; 
> სისტემური (ოპერაციული) რისკი (5V5(600IC III") –- რომელიც დაკავშირებულია საკლირინგო- 

საანგარიშსწორებო სისტემის სამუშაო პროცესის დაუგეგმავ შეფერხებასთან დაკავშირებით. 

V
 

4.4 საბირჟო და არასაბირჟო ვაჭრობა 

ინფრასტრუქტურის განხილვისას საყურადღებოა ის განსხვავება რაც არსებობს გაჭრობის ორგანიზების ორ 

ძირითად სქემას - საბირჟო და არასაბირჟო ვაჭრობას შორის. 

საბირჟო ვაჭრობა ხასიათდება დიდი ბრუნვებით, რაც შესაძლებლობას იძლევა შეიქმნას მაღალეფექტური 

ინფრასტრუქტურა, რომელსაც ხელეწიფება თავის თავზე აიღოს რისკების დიდი ნაწილი, მნიშვნელოვნად 
შეამციროს დანახარჯები და გაზარდოს ფასიანი ქაღალდების ლი კვიდურობა. ეს მიიღწევა გარიგებების მკაცრი. 

სტანდარტიზაციით, ბაზრის მონაწილეთა მკაცრი შეზღუდვით გალდებულებების, კაპიტალის ადექვატურობისა და 

ლიკვიდურობის ამაღლებასთან დამოკიდებულებაში. როდესაც გარიგებების რაოდენობა მცირეა, მისი შესრულება 

სავაჭრო სპეციალიზებული სისტემით არარენტაბელურია. 
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საბირჟო ვაჭრობის ორგანიზებისას ელექტრონული სავაჭრო სისტემით, გარიგება იდება მის ორ მონაწილეს შორის 

ანანონიმურობის პრინციპებიდან გამომდინარე, ხოლო ბირჟა ასეთ შემთხვევაში გამოდის როგორც შუამავალი და 
გარიგების შესრულების გარანტი, ამავე დროს ბირჟა საჯაროობის პრინციპიდან გამომდინარე უზრუნველყოფს 

ობიექტური ფასის დადგენასაც, რაც თავის მხრივ ზრდის ინვესტორთა ნდობას. 

არასაბირჟო გარიგების სქემაში სავაჭრო სისტემა არავითარ მონაწილეობას არ იღებს საქართველოში 

კონტრაგენტებს შორის არასაბირჟო გარიგების პროცესს საჯარო ფასიანი ქაღალდებით არეგულირებს - წესი 

„საჯარო ფასიანი ქაღალდებით არასაბირჟო გარიგებებსს შესახებ“ (კომისიის 2002 წლის 2 დეკემბრის #25 

დადგენილება), ხოლო იმ ფასიანი ქაღალდებით, რომლებითაც არ ხდება ვაჭრობა საფონდო ბირჟაზე – ფასიანი 

ქაღალდის მფლობელობა იცვლება „აქციათა რეესტრის წარმოების” დროებითი დებულების (საქართველოს 

პრეზიდენტის ბრძანებულება #375, 1998 წ. 18 ივნისი) საფუძველზე. 

„საჯარო ფასიანი ქაღალდებით არასაბირჟო გარიგებების შესახებ“ წესის თანახმად, საჯარო ფასიანი ქაღალდით 

არასაბირჟო გარიგებად ითვლება ის გარიგებები, რომლებიც საფონდო ბირჟაზე საგაჭროდ გატანის გარეშე, 

საბროკერო კომპანიის მეშვეობით იდება. 

ასეთ გარიგებებს განეკუთვნება: 

საჯარო ფასიანი ქაღალდის ჩუქება; 

საჯარო ფასიანი ქაღალდის დაგირავება; 

საჯარო ფასიანი ქაღალდების ნასყიდობა სატენდერო შეთავაზებით; 

საჯარო ფასიანი ქაღალდების მსხვილი პაკეტის ნასყიდობა; 

იმ საჯარო ფასიანი ქაღალდის ნასყიდობა ან გაცვლა, რომელიც საფონდო ბირჟაზე სავაჭროდ დაშვებული 

არ არის; 

ემიტენტის მიერ საჯარო ფასიანი ქაღალდების გამოსყიდვა „მეწარმეთა შესახებ“ საქართველოს კანონის 

53! მუხლის თანახმად; 
სხვა გარიგებები, რომლებიც არ ეწინააღმდეგება ამ წესისა და მოქმედი კანონმდებლობის მოთხოვნებს. ჟ-დ

 
–<
 

V
V
V
M
V
V
 

უნდა აღინიშნოს ისიც, რომ არასაბირჟო გარიგება ჩაითვლება დადებულად, თუ იგი განხორციელდა საბროკერო 

კომპანიის მეშვეობით. ამასთან ზემოაღნიშნული წესის მოთხოვნით, საჯარო ფასიანი ქაღალდების ნასყიდობა 

სატენდერო შეთავაზებით, მსხვილი პაკეტის ნასყიდობა და გამოსყიდვა ,,მეწარმეთა შესახებ“ საქართველოს კანონის 

53) მუხლის თანახმად,. დამატებით ითხოვს საფონდო ბირჟის სავაჭრო სისტემაში გარიგების დაფიქსირებას. 

ამასთან, საფონდო ბირჟაზე ვაჭრობას, საბროკერო კომპანიის მონაწილეობას არ ექვემდებარება საჯარო ფასიან 

ქაღალდბეზე საკუთრების უფლების წარმოშობა, შეცვლა ან შეწყვეტა: 

მემკვიდრეობის საფუძველზე; 
სასამართლოს გადაწყვეტილების საფუძველზე; 

საწესდებო კაპიტალში შენატანის საჯარო ფასიანი ქაღალდით შესრულებისას; 

ემიტენტის მიერ კანონმდებლობის შესაბამისად განხორციელებული კორპორაციული საქმიანობის შედეგად. V
V
V
V
 

423. საბროკერო კომპანიები 

ქვეყანაში კაპიტალის ბაზრის განვითარების კვალობაზე ბაზარზე ჩნდებიან სხეადასხვა ტიპის ფინასური 

შუამავლები. საბროკერო კომპანიების როლი, როგორც ერთ-ერთი სახის ფინანსური შუამაგლებისა, ძალზე დიღია. 

მათ შეუძლიათ მნიშვნელოვნად შეამცირონ საინვესტიციო კაპიტალის ფასი და გაზარდონ საინვესტიციო 

კაპიტალის ხელმისაწვდომობა შიდა ბაზარზე. მათ აქვთ ამის შესაძლებლობა დაბალი ზედნადები ხარჯებისა და 

უშუალოდ ინვესტორთათვის საბაზრო რისკის გადაცემის გამო. 

ფინანსური შუამავლობის მომსახურეობის ღირებულების შემცირება მაღალკონკურენტიან ბაზარზე კი ამცირებს 

კაპიტალის ფასს, რაც საბოლოოდ ზრდის ქვეყნის ეკონომიკურ აქტივობას. 

კანონით ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ ქვეყანაში საჯარო ფასიანი ქაღალდების ყიდვა-გაყიდვა უნდა 

განხორციელდეს მხოლოდ ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისიის მიერ ლიცენზირებული საბროკერო 

კომპანიების მეშვეობით. კანონით დამკვიდრებული ტერმინი „საბროკერო კომპანია“ (8M0Mლმილ Cი0ი)ი2010§ - 

უცხოეთში გავრცელებულია ტერმინი „საინვესტიციო ბანკი“ – 10VC§Lიილი( ს8იV) არ იძლევა განსხვავებას 
საბროკერო კომპანიებს შორის, რომლებიც კანონით განსაზღვრული სხვადასხვა საქმიანობების განხორციელების 

უფლება აქვთ მინიჭებული. მხოლოდ, საბროკერო კომპანიამ თავის მასალებში, რეკლამასა და კლიენტთან 

41



დადებულ ხელშეკრულებაში გარკვევით უნდა განაცხადოს იმ საქმიანობის შესახებ რომლის განხორციელების 
ლიცენზიაც მას აქვს. 

4.6. ფასიანი ქაღალდებით განსორციელებული ოპერაციის ზოგადი ტექნოლოგია 

საფონდო ბაზრის მონაწილეთა მიერ ფასიანი ქაღალდებით განხორციელებული ნებისმიერი ოპერაცია სამი 
ძირითადი ნაწილისგან შედგება: 

> გარიგების დადება. გარიგების დადებას წინ უსწრებს რამდენიმე ეტაპი, როგორიცაა: 

ას ინვესტორი გადაწყვეტილებას იღებს იყიდოს გარკვეული ფასიანი ქაღალდი; 

სა გამყიდველი და მყიდველი ხვდებიან ერთმანეთს (ცხადია, რომ არ არის აუცილებელი მათი 

ფიზიკური შეხვედრა); 

სოს ისინი უთანხმებენ ერთმანეთს გარიგების ცალკეულ დეტალებს, მათ შორის: 

" გარიგების ფასს; 

· ანგარიშსწორების პირობებს; 

ა იდება ხელშეკრულება ყიდვა-გავიდვაზე. 

» გარიგების პარამეტრებისა და მხარეთა ვალდებულებების დადგენა, რომელიც შეიძლება დაიყოს ორ 
ეტაპად: 

ლ დადებული გარიგების პარამეტრების შედარება; 

ამა კლირინგი. 

>» გარიგების შესრულება – რაც გულისხმობს: 

0 ინვესტორის მხრიდან თანხის გადახდა; 

ლო ფასიანი ქაღალდის მიწოდება გამყიდველისგან; 

ლო ზდება დოკუმენტების გადაფორმება, რაც ადასტურებს ფასიან ქაღალდზე საკუთრების შეცვლის 

ფაქტს. 

4.6–./. გარიგების დადება 

იმისათვის, რომ მყიდველიც და გამყიდველიც ბაზარზე შეხვდეს ერთმანეთს, მათ პირველ რიგში ერთმანეთი უნდა 

იპოვონ. ასეთ ფუნქციას ბაზარზე იღებენ თავის თავზე შუამავლები – ბროკერები. თავის მხრივ ეს ბროკერები 

ერთმანეთს პოულობენ სავაჭრო სისტემის მეშვეობით. (ასეთ სისტემას საქართველოში წარმოადგენს საქართველოს 

საფონდო ბირჟა). 

ბირჟაზე არსებული ვაჭრობის წესები განსაზღვრავს ფასის დადგენის გარკვეულ მექანიზმს. ეს უკანასკნელი 

შეიძლება იყოს ორმაგი აუქციონი თუ მარკეტ-მეიკერის ან სპეციალისტის მიერ ფასების კოტირება. 

გარიგების დადების პირველ ეტაპს წარმოადგენს ხელშეკრულების დადება. საბირჟო ვაჭრობის შემთხვევაში, 

ვაჭრობის სწრაფად ჩატარების და გარიგების დანახარჯების შემცირების მიზნით ხდება მისი სტანდარტიზირება. 

ამასთან როგორც წესი, საბირჟო გარიგებები იდება სტანდარტული ოდენობის აქციებზე, რომელსაც ბირჟაზე 

ლოტებს უწოდებენ. ასევე მიწოდება-გადახდის ვადებიც მკაცრად არის შეთანხმებული, 

იმ ბირჟებზე სადაც ვაჭრობის პროცესი მიმდინარეობსს ელექტრონული სავაჭრო სისტემის მეშვეობით 

(მაგალითად, საქართველოს საფონდო ბირჟაზე) გარიგების დადების ფაქტი ფიქსირდება ბირჟის სავაჭრო 

სისტემაში. სავაჭრო სესიის დამთავრების შემდეგ, ელექტრონული სავაჭრო სისტემის მეშვეობით, ვაჭრობის 

მონაწილეებს მიეწოდებათ ანგარიში მათ მიერ დადებული გარიგებების შესახებ რომელიც საფუძვლად ედება 

ცენტრალურ დეპოზიტარში ცენტრალურ კლირინგსა და ანგარიშსწორებას. 

გარიგების პირველი ეტაპის შედეგს წარმოადგენს გარიგების ორივე მხარის მიერ შიდა სააღრიცხვო დოკუმენტების 

შედგენა, სადაც დაფიქსირებულია დადებული გარიგება და გარიგების პარამეტრები. 

გარიგების დადების დღე აღინიშნება XL ასოთი (1IX200 0216). გარიგების სხვა ეტაპების დროის აღრიცხვა იწყება 

1 დღიდან. 
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ფასიან ქსღალდებზე გარიგების დადების ზოგადი ტექნოლოგია სქ 3 

  

  

    
  

  

  

  

      
   

      

   

  
  

  

  

  

  

    

  

                  

L ეტაპი გარიგების მხარეების ხცლმილება 
გარიგების დაღება შიდა სააღრიცხვო 

ლ” დოკუმენტების შედგენა 

დოკუმენტების დოკუმენტე- ცდომილებათა ცდომილება 
გაფორმება · ბის გაცვლა ”, ძემნა – არარობე 

I ეტაა 
კორექცია 

დაღებული გარიგების 
პარამეტრების. შედარება 

I+1 

კლირინგი შ 

+1+2 ემოწმებული გარიგების საანგარისწორ ცდომილება +2 დღე ს დოკუმენტების შესასრულებლად ებო აღმოჩენილია 

ანალიზი "+ თანხის " · დოკუმენტების გა 

ოდენობისა და გაფორმება ამთულ 
ფასიანი 

ქაღალდების 
ოდენობის 

დადგენა       

  

გამყიდველი იღებს თანხას, მყიდველს 
მიეწოდება ფასიანი ქაღალდები 
(პრინციპი: მიწოდება გადახდის სანაცვლოდ) 

  

    
  

4.6-2: გარიგების პარამეტრებისა და მხარეთა ვალდებულებების დადგენა 

ფასიანი ქაღალდების ყიდვა-გაყიდვაზე გარიგების დადების მეორე ეტაპს წარმოადგენს გარიგების პარამეტრების 

შედარება (1I2ძიტ M28(იჩ1იწ). ამ ეტაპის ამოცანა მდგომარეობს იმაში, რომ გარიგების ორივე მხარეს მიეცეს 

შესაძლებლობა დაარეგულირონ პარამეტრებში არსებული ცდომილებები. 

ცხადია, რომ ბაზარზე ასეთი სისტემის არარსებობა მნიშვნელოვნად ზრდის გარიგების შესრულების პროცესში 

მისი ჩაშლის რისკს. რაც უფრო დიდი დრო გადის გარიგების დადებიდან მისი პირობების შედარებამდე, მით უფრო 

დიდია შეცდომის ალბათობა. როგორი ფორმითაც არ უნდა ხდებოდეს შედარება, უნდა დამოწმდეს გარიგების ყველა 

საკვანძო ელემენტი. ეს ელემენტებია: 

გარიგების დადების თარიღი და დრო; 

ფასიანი ქაღალდი, რომელზეც შედგა გარიგება; 

ფასიანი ქაღალდის ნომინალური ღირებულება და რაოდენობა; 

გარიგების ფასი; 

კონტრაგენტი; 
გარიგების გარკვეული პირობა (თუ ასეთი არის); 

შესრულების ვადა. "
V
V
V
V
V
V
 

საერთაშორისო სტანდარტებითა და ნორმებით რეკომენდირებულია – ყველა ნაციონალურმა ბაზარმა ისე ააწყოს 

მუშაობა, რომ შედარება, როგორი ფორმატიდაც არ უნდა ხღებოდეს ის, უნდა დამთავრდეს არა უგვიანეს I+1 

<-დღეში. თანამედროვე კომპიუტერული ბირჟების “სქემებზე, მათ შორის საქართველოს საფონდო ბირჟაზე, 

გარიგების ეს ეტაპი როგორც სპეციალური ცალკე პროცედურა ამოღებულია, რადგან სავაჭრო ტერმინალში 
განაცხადის მონაცემების შეყვანა, ამავდროულად გულისხმობს შედარებაზე თანხმობს. დადებული გარიგებაში 

აღმოჩენილი უზუსტობა შეიძლებ ჩაითვალოს, როგორც ერთ-ერთი მხარის მიერ ან სავაჭრო პროგრამის მიერ 
დაშვებული შეცდომა. 
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გარიგების პარამეტრების შედარების შემდგომი ეტაპია კლირინგი. კლირინგის ჩვეულებრივ იგულისხმება იმ 

პროცედურების მთელ კოპლექსი, რომელიც იწყება შედარების შემდეგ და მთაგრდება კონკრეტულად გარიგების 

შესრულების წინ, ანუ კლირინგი არის პროცედურა, რომელიც წინ უსწრებს ფულის გადარიცხვას და ფასიანი 

ქაღალდების მიწოდებას. 

კლირინგი ითვალისწინებს რამდენიმე თანმიმდევრული პროცედურის ჩატარებას. ესენია: 

> შემოწმებული დოკუმენტების ანალიზი, რაც ითვალისწინებს აღნიშნული დოკუმენტების შემოწმებას მის 

სწორად გაფორმებაზე; 

> საანგარიშსწორებო დოკუმენტების “ გაფორმება რაც გულისხმობს საანგარიშსწორებო დოკუმენტების 

გადაგზავნის "შესასრულებლად ფულად საანგარიშსწორებო სისტემაში და ფასიანი ქაღალდების 

მიმწოდებელ სისტემაში. 

კლირინგის ორგანიზება ეფუძნება შემდეგ პრინციპებს: 

> კლირინგი, ჩვეულებრივ, ხორციელდება სპეციალიზებულ ორგანიზაციაში. ეს შეიძლება იყოს იურიდიულად 

დამოუკიდებელი ორგანიზაცია ან ბირჟასთან არსებული სტრუქტურული ქვედანაყოფი; 

> ინვესტორთა ინტერესებს დაცვის მიზნით დიდი მნიშვნელობა ენიჭება კლიენტისა და “საბირჟო 

შუამავლების სახსრების გამიჯვნას; 

> საბირჟო გარიგებების დადების შემდეგ, კლირინგი შეიძლება ჩატარდეს მხოლოდ იმ შემთხვევაში, როცა 

ჩატარდება გარიგების რეკვიზიტების შედარება. 

უნდა აღინიშნოს, რომ სწორედ კლირინგის პროცედურების განმახორცილებელი სისტემის კონსტრუქციაზეა 

ძირითადად დამოკიდებული თვით საფონდო ბაზრის სტრუქტურაც. ფასიანი ქაღალდების სხვადასხვა ნაციონალურ 

ბაზარზე, საკლირინგო ორგანიზაცია გარდა კონკრეტულად კლირინგის პროცედურისა, შეიძლება პასუხიმგებელი 

იყოს გარიგების სხვადასხვა ეტაპებზე, კერძოდ, შედარებაზე, დეპოზიტარის ფუნქციის შესრულებაზე და ფულად 

ანგარიშსწორებაზე. 

მაგ, საერთაშორისო დეპოზიტარულ-საკლირინგო ორგანიზაციები 56ძ61 (ლუქსემბურგი) და LსV0I0C16მL (ბრიუსელი) 

ასრულებენ კლირინგსა და ანგარიშსწორებას და ითავსებს დეპოზიტარის ფუნქციებსაც, ზოლო გერმანიაში 

არსებული საკლირინგო ცენტრი ასრულებს დეპოზატარის ფუნქციებს, ანგარიშსწორებას კი ახორციელებს ქვეყნის 

ცენტრალური ბანკი – სL060ს1%Cიხ6 ც8სიძია 8მ8იI. რაც ”შეეხება ჩვენს ქვეყანას, საქართველოში კლირინგი და 
ანგარიშსწორება ხორციელდება ცენტრალური დეპოზიტარის მეშვეობით რომელიც წარმოადგენს ბაზრის 

რეგულირებად მონაწილეს. 

სწორედ ცენტრალური დეპოზიტარის ჩამოეყალიბებასს ურჩევდა კლირინგის ორგანიზებისათვის განვითარებადი 

ბაზრების მქონე სახელმწიფოებს 30-თა ჯგუფი (საერთაშორისო ექსპერტთა ჯგუფი) თავისი რეკომენდაციით, 

რომლის არსი მდგომარეობდა შემდეგში (რეკომენდაცია )#3): 

ყველა ქვეყანს უნღს ჰქონდეს სრულად ჩამოყალიბებული და ეფექტურად მოქმედი ფასიანი ქაღალდების 

ცენტრალური დეპოზიტარი, იმგვარად ორგანიზებული და მართული, რომ მის მუშაობაში მაქსიმალლურად ფართო 

მონაწილეობა მიიღოს (პირდაპირ და ირიბად) ფასიანი ქსღალდების ბაზრის მონაწილეებმა. 

საერთაშორისო პრაქტიკაში ერთგვარი ტიპიური კლირინგის სისტემა არ არსებობს. ყველა ბირჟა კლირინგის 

ორგანიზებას ახდენს დამოუკიდებლად და მათ აქვთ როგორც საერთო, ასევე განმასხვავებელი ნიშნები. მრავალი 

წამყვანი ბირჟა დღეს იყენებს ე.წ. წმინდა პოზიციებს (96: 090511005). წმინდა პოზიციები ასახავს ყველა დადებული 

და დამოწმებული გარიგების შედეგად ბროკერთა ანგარიშების საბოლოო ნაშთებს. 

ბირჟა გადასცემს ცენტრალურ დეპოზიტარს გარიგებების სიას, ცენტრალურ დეპოზიტარს კი თავად გამოყავს 
წმინდა პოზიციები, ანუ ხდება ვალდებულებათა წმინდა პოზიციების გამოყვანა, რითაც განისახღრება თითოეული 
კრედიტორის მოთხოვნათა ზომა ყველა მევალის მიმართ ან პირიქით. ამ პროცესს ნეტტინგი (ი6Iი8) ეწოდება. 

აღნიშნული სქემით მუშაობს. ამ დროს ხდება საქართველოს ფასიანი ქაღალდების რალური დეპოზიტარიც 
თების ცენტრალუ მყიდველ-გამყიდველის ანგარიშებს ბირჟაზე დადებული ყველა- გარიგების მიმდევრობით შემოწმება და შესრულება, 

შორის აქციებისა და ფულის გაცვლის გზით. 
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4.63. გარიგების შესრულება 

გარიგების დასკვნითი ეტაპია – შესრულება. შესრულება ითვალისწინებს ფულის გადახდას და ფასიანი ქაღალდის 

მიწოდებას. ფასიანი ქაღალდებზე გარიგების დადებისას მნიშვნელოვანია ის საკითხი, თუ რამდენი დღის შემდეგ 

მოხდება გარიგების შესრულება ცხადია რომ, რაც უფრო გრძელი ვადაა გარიგების დადებიდან მის 

შესრულებამდე, მით უფრო მაღალია გარიგების შეუსრულებლობის რისკი. ამიტომ მსოფლიო საბირჟო და 

არასაბირჟო ბაზრებზე წინასწარ არსებობს გარიგების ყველა ეტაპის გავლის მკაცრად დადგენილი გრაფიკი. 

ამავე დროს გარიგების შესრულებისს ფულის გადახდა და ფასიანი ქაღალდის მიწოდება შეიძლება 

არაერთდროულად მოხდეს. თუ ერთ-ერთი მხარე პირნათლად შეასრულებს ვალდებულებებს, ხოლო მეორე მხარეს 

ჯერჯერობით არ შეუძლია ნაკისრი ვალდებულებებს “შესრულება (მაგალითად გარკვეული პერიოდის 

განმავლობაში არ ექნება ფული ან ფასიანი ქაღალდი), მაშინ ის მხარე, რომელმაც პირნათლად შეასრულა თავისი 

პირობა, განიცდის ზარალს. 

გარიგების „ მონაწილეებსს შეუძლიათ დაავალდებულონ მეორე მხარე რომ ფული ან ფასიანი ქაღალდები 

დეპონირებული იყოს იმ ორგანიზაციებში, რომელიც მჭიდროდ არის დაკავშირებული ბირჟასთან. ეს ორგანიზაციები 

ბირჟიდან გარიგების დადების შესახებ ინფორმაციის მიღების შემთხვევაში ერთდროულად აძლევან ფულს 

გამყიდველს და ფასიანი ქაღალდებს მყიდველს, ამით ფაქტიურად თითქმის ნულამდე დაჰყავთ გარიგების 

შეუსრულებლობის რისკი. ამ მეთოდს ეწოდება მიწოდება-გადახდის სანაცვლოდ (IV LC-0CIIVCIV VCI5V§ წეVIიCი(). 

30-თა ჯგუფის რეკომენდაციებით – ,,მიწოდება გადახდის სანაცვლოდ“ გამოყენებული უნდა იქნეს, როგორც 

ფასიანი ქსღალდებით ყველა ოპერაციაზე ანგარიშსწორების განხორციელების მეთოდი. LI» განისაზღვრება 

შემდეგნაირად. დღის განმავლობაში უწყვეტობის საფუძველზე ფასიანი კსღალდების ფულზე გადაცვლის 
იმსვდროული, საბოლოო, გამოუთხოვადი და დაუყოვნებლივი შეთოდი (რეკომენდაცია 5). 

ფულადი ანგარიშსწორების განხორციელების სისტემა განსხვავებულია სხვადასხვა ქვეყანაში. ერთმანეთისგან მათი 

ძირითადი განმასხვავებელია საბირჟო ანგარიშსწორების სისტემის ურთიერთობა ქვეყნის ცენტრალურ ბანკთან, 

ანუ ცენტრალური ბანკის მონაწილეობის ფორმა საბირჟო ანგარიშსწორების სისტემაში. 

ანგარიშსწორების სხვადასხვა სქემის მიუხედავად, ანგარიშსწორების განხორციელებასთან დაკავშირებით 30-თა 

ჯგუფმა განვითარებად- ქვეყნებს შემდეგი რეკომენდაცია მისცა: კველა ბაზრებზე მიღებულ უნდა იქნას „მცოცავი“ 

ანგარიშსწორების განხორციელების სისტემა. საბოლოო ანგარიშსწორებს უნდა განხორციელდეს არა უგვიანეს 

სამ დღისა გარიგების დადების თარიღიდან (I+3) (რეკომენდაცია 7). 

საქართველოში ფასიან ქაღალდებზე გარიგებებთან დაკავშირებული ანგარიშსწორება ხორციელდება 

საანგარიშსწორებო ბანკების მეშვეობით, რომლებშიც ანგარიშები გახსნილი აქვთ ცენტრალურ დეპოზიტარს, 

დეპოზიტარის წევრებსა და მათ კლიენტებს. 

რაც შეეხება ფასიანი ქალალდების მიწოდებას, პრაქტიკაში ის ხორციელდება დეპოზიტარის საშუალებით, რომლის 

როლს ქვეყნის კანონმდებლობის და ფასიანი ქაღალდების ბაზრის სტრუქტურიდან გამომდინარე შეიძლება 

ასრულებდნენ ბანკები, სპეცილბზებული ორგანიზაციები ან საკლირინგო-დეპოზიტარული ინსტიტუტები. კლირინგის 

შედეგად დეპოზიტარში მოდის საანგარიშსწორებო დოკუმენტები, რაც ფასიანი ქაღალდების მიწოდების საფუძველს 

წარმოადგენს, შედეგად ფასიანი ქაღალდები გადაირიცხება გამყიდველის ანგარიშიდან შყიდველის ანგარიშზე. 

საქართველოში ასეთი ფუქნციას ასრულებს ცენტრალური დეპოზიტარი, სადაც ხდებ ფასიან ქალალდებზე 

დადებული გარიგებების დამუშავების უზრუნველყოფა უნაღდო ანგარიშთა სისტემის მეშვეობით. აღნიშნული 

სისტემის შექმნს „უცილებელი პირობაა ფასიანი ქაღალდების დემატერიალიზაცია, რაც საქართველოში 

განხორცილდა კანონის მოთხოვნით. ასეთ პირობებში ცენტრალურმა დეპოზიტარმა უნდა უზრუნველყოს ქვეყანაში 

არსებული ყველა გამოშვების ფასიანი ქალალდის მომსახურება. 

ფასინ ქაღალდებზზბაე ინფორმაციის კონცენტრაცია ცენტრალურ დეპოზიტარში„ მნიშვნელოვნად ზრდის 

დეპოზიტარის ოპერაციების ეფექტურობას, რაც გამოხატულებას ჰპოვებს ბაზრის მონაწილეთა მიერ ჩატარებულ 
ოპერაციებზე ხარჯების საგრძნობ შემცირებაში. 

საქართველოში არსებული კლირინგის და ანგარიშსწორების სისტემ საშუალებს იძლევა შსაბოლოო 
ანგარიშსწორება გარიგების მხარეებს შორის მოხდეს 1I+1 დროში. 
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4.7. რეესტრის წარმოების სისტემა 

ფასიან ქაღალდებზე გარიგების დადებას, ხოლო შემდგომ კლირინგსა და ანგარისშწორებას არა აქვს აზრი, ვიდრე 
არ დადგინდება გადასაცემი ფასიანი ქაღალდების მფლობელობა. აქციათა მფლობელობის განსაზღვრის გარეშე კი 
შეუძლებელია საკუთრების უფლებების ჩამოყალიბება. 

სახელობით ფასიან ქაღალდებზე საკუთრების უფლების აღრიცხვის საფუძველია რეესტრი, რომელსაც 

რეგისტრატორი აწარმოებს. რეგისტრატორი დამოუკიდებელი უნდა იყოს როგორც ემიტენტისგან ასევე 

ინვესტორისგან და დაადასტუროს ამა თუ იმ ინვესტორის უფლებები ფასიან ქაღალდებზე. იგი აღრიცხავს 

აქციების ყიდვა-გაყიდვის, გასხვისების ნებისმიერ შემთხვევას და ამავე დროს წარმოადგენს აქციონერთა 

უფლებების დამცველ ერთ-ერთი უმთავრეს გარანტს, რადგან ის აწვდის ემიტენტს აქციონერთა კრებაში 

მონაწილეთა სიას, სადაც აღნიშნულია აქციონერთა ხმების განაწილება. 

ამასთან, ემიტენტმა რეესტრი არასაჯარო ფასიან ქაღალდეზე შეიძლება თავადაც აწარმოოს, მაგრამ ამისთვის მას 

დაქირავებული უნდა ჰყავდეს ფიზიკური პირი, რომელსაც კომისიის მიერ გაცემული საკვალიფიკაცკციო გამოცდის 

დამადასტურებელი ატესტატი გააჩნია აღნიშნულ ატესტატს ასევე უნდა ფლობდნენ ფასიანი ქალალდების 

რეგისტრატორის ის თანამშრომლები, რომლებიც უშულოდ მონაწილეობენ რეესტრის წარმოებაში. 

ამავე დროს, რეესტრის წარმოების წესები ერთნაირია და ვრცელდება როგორც ფასიანი ქალალდების 

რეგისტრატორზე, ასევე იმ ემიტენტეზე, რომლებიც უფლებამოსილნი არიან რეესტრი თავად აწარმოონ. 

რეგისტრატორის საქმიანობის შესახებ დაწვრილებით განხილულია წინამდებარე სახელმძღვანელოს თემა 8-ში 

4.8. ნომინალური მფლობელობის ინსტიტუტი 

იმისათვის, რომ ვაჭრობის მონაწილეებმა ტექნიკურად მოახერხონ ფასიანი ქაღალდების ყიდვა-გაყიდვის ოპერაციები 

და ამავე დროს მოხდეს წამოჭრილი რისკების მინიმიზაცია, ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე გამოყენებულია 

ნომინალური მფლობელობის მეთოდი. კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ ფასიანი ქაღალდის 

ნომინალური მფლობელი არის: 

  

იურიდიული პირი, რომელიც არის ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შუამავალი, ბანკი ან ცენტრალური 

დეპოზიტარი და რომელსაც ბენეფიციარი მესაკუთრე წერილობითი ხელშეკრულებით ანიჭებს უფლებას 

ფასიანი ქაღალდები თავის სახელზე შეიტანოს რეესტრში და ჩაებას ამ ფასიან ქაღალდებთან დაკავშირებულ 

სხვა ოპერაციებში (მაგ. ბენეფიციარი მესაკუთრეებისათვის ინფორმაციის მიწოდება) ბენეფიციარი მესაკუთრის 

ან სხვა ნომინალური მფლობელის სახელით. (კანონი ,ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“, მუხლი 2)       

ხოლო ბენეფიაციარ მესაკუთრედ კანონის მიხედვით მიიჩნევა: 

  

პირი, რომელიც არ არის ფასიანი ქაღალდების ნომინალური მფლობელი ან რეგისტრირებული მფლობელის 

წარმომადგენელი და რომელიც აკმაყოფილებს ნებისმირ შემდეგ მოთხოვნას: 

ა) არის ფასიანი ქაღალდების რეგისტრირებული მფლობელი, გარდა ნომინალური მფლობელისა; 

ბ) წერილობითი შეთანხმების საფუძველზე ნებას რთავს ნომინალურ მფლობელს, იმოქმედოს მისი 

ინტერესებისათვის; 

გ) იღებს ფულად მოგებას როგორც ფასიანი ქაღალდების მესაკუთრე; 

დ) აქვს ფასიან ქაღალდთან დაკავშირებული ხმის განკარგვის უფლება 

ე) აქვს კანონმდებლობით განსაზღვრული სხვა უფლება, გახდეს ფასიანი ქაღალდების ბენეფიციარი 

მესაკუთრე; (კანონი „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“, მუხლი 2)       
კლიენტის საინვესტიციო სახსრების ნომინალური მფლობელობა ხორციელდება მისი ბენეფიციარი მესაკუთრის 

სასარგებლოდ, რისკითა და ხარჯებით და არ გულისხმობს მათზე საკუთრების ან მფლობელობის უფლების 

გადაცემას ნომინალური მფლობელისათვის. ამასთან ნომინალური მფლობელი კლიენტის საინვესტიციო სახსრებით 

ოპერაციებს ახორციელებს მხოლოდ საკუთარი სახელით. 

ფასიანი ქაღალდების ნომინალური მფლობელის საქმიანობის პრინციპებს, ნომინალური მფლობელის მიერ 

კლიენტთა საინვესტიციო სახსრებისათვის შესაბამისი ანგარიშების წარმოების პროცედურას, გ ევე ა ი ველი 
საფეხურის ნომინალური მფლობელის მიერ ფასიანი ქაღალდების შემდეგი საფეხურის ნომინალურ მფლობელობაში 
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გადაცემის პირობებს განსაზღვრავს “ფასიანი ქაღალდების ნომინალური მფლობელობის შესახებ” კომისიის წესი 
(კომისიის 2002 წლის 2 დეკემბრის #26 დადგენილება). 

ნომინალური მფლობელობის ინსტიტუტის შემოღებით შესაძლებელია შეიქმნას ფასიანი ქაღალდების განთავსების 

მრავალსაფეხურიანი სისტემა. ფასიანი ქაღალდების პირდაპირი ფლობის შემთხვევაში, ფასიანი ქაღალდების 

რეგისტრაცია ხორციელდება ბენეფიაციარი მესაკუთრის სახელზე. ემიტენტმა და რეგისტრატორმა იციან, ვინ არის 

ინვესტორი. 

არაპირდაპირი ფლობის დროს ინვესტორი ფასიან ქაღალდებს ფლობს ერთი ან რამდენიმე შუმავალი ინსტიტუტის, 

როგორც ნომინალური მფლობელის, სახელზე გახსნილი ანგარიშის მეშვეობით. 

ცხადია რომ ნამდვილი მესაკუთრე, რომელიც შუამავლების საფეხურის თავში დგას, ემიტენტის რეესტრში 

მითითებული არ არის და ემიტენტი თავის აქციონერად იმ იურიდიულ პირს ცნობს, რომელიც ბენეფიციარ 

მესაკუთრესთან დადებული ხელშეკრულების საფუძველზე მოქმედებს. 

კომისიის წესი “ფასიანი ქაღალდების ნომინალური მფლობელობის შესახე” ადგენს პირველი საფეხურის 

ნომინალური მფლობელის ვალდებულებებს. წესის მიხედვით, პირველი საფეხურის ნომინალური მფლობელი 

ნიშნავს: 

  

ნომინალურ მფლობელს, 

ა)რომელსაც ფასიან ქაღალდებზე ნომინალლური მფლობელობის უფლება უშუალოდ ბენეფიციარი 
მესაკუთრისგან აქვს გადაცემული; 

ბურომელიც საინვესტიციო სახსრებს შეიძენს ბენეფიციარი მესაკუთრე კლიენტის სასარგებლოდ, მასთან 

დადებული ხელშეკრულების შესაბამისად (წესი „ფასიანი ქაღალდების ნომინალური მფლობელობის შესახებ“, 

მუხლი 2)       

ხოლო შემდეგი საფეხურის ნომინალურ მფლობელს – საინვესტიციო სახსრები გადაცემული აქვს იმ პირისაგან, 

რომელიც, თავის მხრივ, ამ სახსრების ნომინალური მფლობელია. 

4. ფასიანი . ქაღალდების ბაზრის პროფესიონალური მონაწილეების თვითრეგულირებადი 
ორგანიზაციები (თრო) 

ფასინი ქაღალდების ბაზრის ფუნქციონირების პროცესში ჩნდება გარკვეული პრობლემები, რომლიც 

კვალიფიციურად გადაწყვეტა შესაძლებელია მხოლოდ ბაზრის მონაწილეთა უშუალო ჩარევის შედეგად. სწორედ 

ბაზრის მონაწილეებმა იციან ის კონკრეტული პრობლემები და მისი გადაწყვეტის გზები, სხვადასხვა მაქინაციები 

და მისი აღკვეთის ღონისძიებების ჩატარების შესაძლებლობები და სხვა რომელთა წინასწარ გათვალისწინება 

შეუძლებელია ბაზრის და მისი ინფრასტრუქტურის ცალკეული ინსტიტუტის მარეგულირებელ ნორმატიულ 

დოკუმენტებში. 
იმისათვის, რომ ფასიანი ქაღალდების ბაზრის პროფესიონალმა მონაწილეებმა შესძლონ რეგულირებაში უშუალო 

მოიაწილეობის მიღება, ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მონაწილეთა ნებისმიერმა ჯგუფმა, რომელიც ,,მეწარმეთა 

შესახე“ “საქართველოს კანონის ან საქართველოს სამოქალაქო კოდექსის შესაბამისად ჩამოყალიბებულია 

იურიდიულ პირად, შეიძლება მოითხოვონ თვითრეგულირებად ორგანიზაციად (თრო) (50!წილყს1810LV 0+ლ90!2900ი) 

აღიარება. 

კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ თვითრეგულირებად ორგანიზაციას წარმოადგენს: 

  

საფონდო ბირჟა, ცენტრალური დეპოზიტარი და სხვა ორგანიზაციები, რომლებიც ამ კანონის მიხედვით 

შეიმუშავებენ და ახორციელებენ კომისიის მიერ მოწონებულ წესებს აღნიშნული ორგანიზაციის 

მონაწილეთა თუ წევრთა მიმართ (მუხლი 2, პ.17) 

      

ამავე კანონით, თვითრეგულირებადი ორგანიზაციის ძირითად მიზნებს წარმოადგენს: 
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> წესების მომზადება თავისი წევრებისათვის და ამ წესების დაცვისა და შესრულების კონტროლი; 
> შინაგანაწესსა და წესებში ან წესდებაში მოცემული სანქციების გამოყენება თავისი წევრების მიმართ 

ორგანიზაციის წესების დარღვევის შემთხვევაში; 

თვითრეგულირებადი ორგანიზაციის საქმიანობის ძირითადი არსი მდგომარეობს ბაზრის პროფესიონალ მონაწილეთა 

დაინტერესებაში, რომ მათ შეასრულონ ქცევის საერთო წესები და სტანდარტები. 

სახელწიფო მას შემდეგ, რაც აღიარებს ორგანიზაციას თვითრეგულირებად ორგანიზაციად, გადასცემს მას 

ზედამხედელობის და რეგულირების ფუნქციის ნაწილს, რათა ბაზრის პროფესიონალმა ოპერატორებმა თვითონ 

დაიწესონ თავისთვის თამაშის წესბი და თვითონ განახორციელონ მათ შესრულებაზე კონტროლი. ამავე დროს 

აღსანიშნავია ისიც, რომ ასეთი კონტროლი ბევრად “უფრო ეფექტურია, ვიდრე სახელმწიფოს მიერ 

განორციელებული საზედამხედველო საქმიანობა მარეგულირებელი ორგანო კი მხოლოდ აწესებს ბაზრის 

ფუნქციონირების საერთო წესებს, რომელიც შესაძლებლობას იძლევა, რომ მთლიანობაში სისტემა იყოს მდგრადი . 

და განხორციელდეს კონტროლი ბაზრის მონაწილეთა მიმართ წაყენებული მოთხოვნებს შესრულებაზე, 

კოორდინაცია გაეწიოს და ხელი შეეწყოს ბაზრის და მისი ინფრასტრუქტურის ინსტიტუტების გამართულ 

მუშაობას და განვითარებას. 

4#.I10. საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისია 

საქართველოს კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ ფასიანი ქაღალდების ბაზარს აწესრიგებს 

დამოუკიდებელი მარეგულირებელი ორგანო – საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისია (კომისია). 

კომისია არის საჯარო სამართლის იურიდიული პირი, რომელიც თავის საქმიანობაში დამოუკიდებელია სხვა 

სახელმწიფო უწყებებისა და ორგანიზაციებისგან და მოქმედებს საქართველოს კონსტიტუციის, ფასიანი ქაღალდების 

ბაზრის შესახებ კანონის დღა სხვა საკანონმდელლრო აქტების შესაბამისად კომისიასს სისხლის სამართლის 

საპროცესო კანონმდებლობით დადგენილი წესით შეიძლება დაეკისროს მოკვლევის ორგანოს უფლებამოსილება. 

კანონი „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ უფლებას აძლევს კომისიას, შეიმუშაოს და ცხოვრებაში 

გაატაროს მარეგულირებელი წესები, რომლებიც კანონში წარმოდგენილი ნორმების დამატებას და დაზუსტებას 

წარმოადგენს და მათი შესრულება ისევე სავალდებულოა, როგორც კანონის. ყველა ლიცენზირებული მონაწილე 

პირადად არის პასუხისმგებელი იცოდეს და თავისი საქმიანობის მსვლელობისას გაითვალისწინოს მარეგულირებელ 

წესებში შეტანილი ცვლილებები. 

კომისია ფინანსდება სახელმწიფო ბიუჯეტიდან. კომისია დამოუკიდებელი, მარეგულირებელი ორგანოა, რომელიც 

უშუალოდ პარლამენტის წინაშეა ანგარიშვალდებული. მისი ძირითადი მოვალეობებია კანონის დებულებების 

შესრულების უზრუნველყოფა, საჯარო შეთავაზებებისთვის ემისიის პროსპექტების დამტკიცება, ლიცენზიების 

გაცემა, კანონის დარღვევების აღმოჩენა და კანონის დარღვევისთვის სანქციების დაწესება. 

კომისია შედგება თავმჯდომარისა და ოთხი წევრისგან. თავმჯდომარე პასუხისმგებელია კომისიის ყოველდღიური 

საქმიანობის წარმართვაზე მათ შორის სხდომებზე, კომისიის აპარატის საქმიანობასა და განვითარებაზე, 

გადაწყვეტილებების ხელმოწერასა და მათი განხორციელების კონტროლზე 

კომისიის ყველა სხდომა, გარდა იმ სხდომებისა,ა რომლებიც ეხება კანონის ლდღარღვევებს ინფორმაციის 

კონფიდენციალურად შენახვას ან/და კონკრეტული პიროვნების ინტერესს, არის ღია (საჯარო). 

კომისიის წევრებს ნიშნავს საქართველოს პრეზიდენტი და ამტკიცებს პარლამენტი. 

კომისიის წევრები შეიძლება ხელახლა იქნან არჩეული მხოლოდ ერთხელ და თანამდებობიდან თავისუფლდებიან 

საკუთარი მოთხოვნით ან გარკვეული მიზეზების გამო (შრომის უუნარობა, გარკვეული დანაშაულის ჩადენა, 

კომისიის ეთიკის კოდექსის დარღვევა). 

წევრებს არ უნდა ეკავოთ რომელიმე არჩევითი თუ დანიშნვითი თანამდებობა, არ უნდა მუშაობდნენ რომელიმე 

სავაჭრო-სამრეწველო თუ კერშმო საწარმოში და დასახელებული ადგილებიდან არ უნდა იღებდნენ ანაზღაურებას. 
გამონაკლისს წარმოადგენს საგანმანათლებლო ან შემოქმედებითი, საქმიანობა. 
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კომისიის მოვალეობაა შემდეგი სახის საქმიანობათა რეგულირება: 

> ფასიანი ქაღალდების საჯარო შეთავაზება; 

> საფონდო ბირჟები, საბროკერო კომპანიების,ი ერთობლივი ფონდების, რეგისტრატორების, 

დეპოზიტარული საქმიანობების ლიცენზირება, ასევე ლიცენზიის გაცემა ლიცენზირებული ფირმების იმ 

თანამშრომლებზე, რომელთა საქმიანობა დაკავშირებულია საზოგადოებასთან; 

ზედამხედველობა ბაზრის რეგულირებადი მონაწილეების საქმიანობაზე; 

გაყალბების, მანიპულაციების და საჯარო მფლობელობაში არსებული ფასიანი ქაღალდებით ინსაიდერული 

ვაჭრობის აკრძალვა; 

> ინდუსტრიის ტრეინინგის ზედამხედველობა; 

> ფინანსური ბაზრების განვითარება. 

V 
V 

კომისიის რეგულირების სფეროში არ შედის: 

> სამთავრობო ფასიანი ქაღალდების პირველადი შეთავაზება/ემისია და ვაჭრობა; 

> ბანკები, რომლებიც პირველად ბაზარზე სამთაგრობო ფასიან ქაღალდებთან მუშაობენ; 

> ფასიანი ქაღალდების გაყიდვა პრივატიზაციის სახელმწიფო პროგრამასთან დაკაგშირებით; 

#.II. საზოგადოებრივი არასამთავრობო ორგანიზაცია 

განვითარებული ბაზრის მქონე ქვეყნებში პროფესიულ საზოგადოება ორ ტიპისაა: 

» ორგანიზაცია რომელიც წარმოადგენს ბაზრის მონაწილე-იურიდიული პირების ინტერესებს ასეთი 

ორგანიზაციები ხშირად იღებენ თვითრეგულირებადი ორგანიზაციების სტატუსს; 

> ორგანიზაცია, რომელიც აერთიანებს ბაზრის პროფესიონალურ მონაწილეებს ინდივიდუალურ საფუძველზე. 

თუმცა, ასეთ ორგანიზაციაში შეიძლება იურიდიული პირებიც გაერთიანდნენ. 

პროფესიონალური მოღვაწეობის ყველა სახეობაში არის მრავალი ისეთი ნიუანსი რომელიც შეუძლებელია 

ფორმირებული იყოს კანონის სახით, ამასთან ამგვარი ნიუანსები, რომელსაც განვითარებული ბაზრების ისტორია 

გვაჩვენებს, გამტკიცებულია გარკვეული ტრადიციებით. 

ორგანიზაციები, რომლებიც აგებულია ინდივიდუალურ წევრობაზე, თამაშობენ გარკვეულწილად გადამწყვეტ როლს 

ტრადიციების განვითარებაში და პროფესიის პრესტიჟის ამაღლებაში. ყოველივე ეს კი ეფუძნება სამუშაოს 

შესრულების მაღალ სტანდარტს ღა პროფესიული ეთიკის დაცვას. 

საზოგადოებრივი არასამთავრობო ორგანიზაციის ბიზნეს პროფესიული კავშირების ძირითადი მიზანია კაპიტალის 

ბაზრის განვითარებისთვის ხელშეწყობა და წევრების პროფესიული ინტერესების დაცვა. საქართველოში ასეთ 

ორგანიზაციას წარმოადგენს საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ინდუსტრიის ასოციაცია. 

საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ინდუსტრიის ასოციაცია, როგორც რეგისტრირებული ბიზნეს-პროფესიული 

კავშირი, საზოგადოებრივი, არასამთავრობო ორგანიზაცია მოქმედებს 1999 წლიდან. 

ასოციაცია მოწოდებულია წარმოადგინოს საფონდო ინდუსტრიაში მოღვაწე პირთა ნებაყოფლობით გაერთიანება, 

რომელსაც ძალუძს დაიცვას დარგობრივი და საკუთარ წევრთა ინტერესები. 

ასოციაცია მიზნად ისახავს: 

> საფონდო ინდუსტრიის მონაწილეთა სახელით მონიტორინგი გაუწიოს დარგობრივი ინტერესების დაცვას 

და კორპორატიული მართვის პრინციპების დანერგვას; 

> ხელი შეუწყოს საქართველოში ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურის საქმიანობის, 

საბროკერო, სადილერო, საკონსულტაციო, ანალიტიკური, კორპორაციული ფინანსების და სხვა მსგავსი 
სახის მომსახურების პოპულარიზაციას, პროფესიული და საზოგადოებრივი განათლების განვითარებას; 

> აიმაღლოს ნდობა ფასიანი ქაღალდების სფეროში მომუშავე პირებს შორის, უზრუნველყოს საფონდო 

ინდუსტრიის მონაწილეთა ეთიკური ნორმების დანერგვა და ხელი შეუწყოს თანამშრომლობითი და 

კეთილგანწყობილი ურთიერთობის დამკვიდრებას, დაიცვას წევრთა ინტერესები, ითანამშრომლოს 

საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ეროვნულ კომისიასთან საკანონმდებლო და აღმასრულებელ 

ხელისუფლებასთან, საერთაშორისო ორგანიზაციებთან და მიიღოს მათი მხარდაჭერა; 

ასოციაცია აქტიურად თანამშრომლობს სომხეთისა და აზერბაიჯანის კაპიტალის ბაზრის საზოგადოებრივ და 

თვითრეგულირებად ორგანიზაციებთან.



ასოციაციის განვითარებაში განსაკუთრებით აღსანიშნავია ფონდ „ევრაზიის“ 
ასოციაციამ: 

როლი, რომლის დახმარებითაც 

გამოსცა სპეციალიზებული საინფორმაციო-ანალიტიკური ბიულეტინი „ფასიანი ქაღალდების 

ბაზარი“, გამოცემულ იქნა 15 ბიულეტენი, მათ “შორის „საქართველოს საფონდო ბირჟის 

მარეგულირებელი დოკუმენტების კრებული“ და „ფასიაი ქალალდების საკანონმდებლო- 

ნორმატიულ აქტების კრებულის“ რამდენიმე გამოცემა; 
ჩაატარა სემინარები, რომელსაც დაესწრო 200-მდე სპეციალისტი და დაინტერესებული პირი; 
შექმნას ფასიანი” ქაღალდების ინდუსტრიის წარმომადგენელთა კვალიფიკაციის ტესტირების 

პროგრამა; 

გაზეთ „რეზონანსში“ გამოსცა ასოციაციის საგაზეთო გვერდი „აქციონერის მაცნე“; 

2003-2004 წწ. განახორციელა ინსტიტუციონალური განვითარების პროექტი. 

საკონტროლო კითხვები: 

ლ
 გაანალიზეთ საქსრთველოს ფასიანი ქსღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურის დღევანდელი მდგომარეობა. 

2 რა პრობლემებს ხედავთ საქსრთველოს ფასიანი ქსღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურის და მისი 

ცალკეული ინსტიტუტების შემდგომ განვითარებასა და სრულყოფაში? 
3 რატომ არის საჭირო ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მარეგულირებელი ორგანოს არსებობა? 

4. რა როლი აკისრია ბიხნეს პროფესიულ კავშირს კაპიტალის ბაზრის განვითარებაში.



თემა 5. საფონდო ბირმა 

2.1 საფონდო ბირჟის საქმიანობის არსი 

საფონდო ბირჟა წარმოადგენს ფასიანი ქაღალდების ბაზრის ინფრასტრუქტურის ერთ-ერთ ყველაზე მნიშვნელოვან 

რგოლს და საქართველოს კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ” განმარტებულია როგორც, 

  

ფასიანი ქაღალდების ორგანიზებული ბაზარი, რომელიც უზრუნველყოფს მექანიზმებს, რომელთა მეშვეობითაც 

შესაძლებელი ხდება ფასიანი ქაღალდების ყიდვა-გაყიდვის შესახებ წინადადებების შეგროვება, უზრუნველყოფს 
გაჭრობის ორგანიზებას დადგენილი წესებისა და პროცედურების შესაბამისსდ და ავრცელებს დადებულ 

გარიგებათა შესახებ და ფასებთან დაკავშირებულ სხვა ინფორმაციას (მუხლი 2, პ.29) 

    
  

კანონით ნებისმიერ ორგანიზებულ ბაზარს ქვეყანაში უნდა გააჩნდეს კომისიის მიერ გაცემული საფონდო ბირჟის 

ლიცენზია და კომისიის მიერ უნდა იქნეს აღიარებული თვითრეგულირებად ორგანიზაციად. 

ქვეყანაში დღეს მოქმედებს მხოლოდ ერთი საფონდო ბირჟა – ,,საქრთველს საფონღო ბირჟა, რომლის 

საქმიანობის ძირითად მიზანს წარმოადგენს საჯაროობისა და კონკურენციის პრინციპების დაცვით ქვეყანაში 

ფასიანი ქაღალდების გამჭვირვალე და ლიკვიდური ორგანიზებული ბაზრის ჩამოყალიბება, სიცოცხლისუნარიანი 

სავაჭრო მექანიზმის შექმნა და მისი ფუნქციონირების უზრუნველყოფა. 

„საქართველოს საფონდო ბირჟა წესდებით და მარეგულირებელი დოკუმენტებით განსაზღვრული საქმიანობის 

განხორციელებისას ეყრდნობა გარკვეულ ფუნდამენტურ პრინციპებს, როგორიცაა: 

სპეციალიზება მხოლოდ საფონდო ბირჟის საქმიანობაზე; 

მესაკუთრე-წევრების მიერ ბირჟის აღიარება უდივიდენდო ორგანიზაციად; 

სავაჭროდ დაშვებული ფასიანი ქაღალდების ლიკვიდურობის უზრუნველყოფა; 

გამჭვირვალობა: 
ს ლისტინგში მოხვედრილი კომპანიების საქმიანობის; 

ლ 0 ბირჟის მესაკუთრე-წევრის (საბროკერო კომპანიების) საქმიანობის; 

0 საბირჟო ვაჭრობისა და ფასწარმოქმნის პროცესის; 

საბირჟო გარიგებების შესრულების გარანტირებულობა და ინვესტორთა ნდობის მოპოვება; 

მარეგულირებელი კანონმდებლობის აღიარება და ფასიანი ქაღალდების მარეგულირებელი ორგანოსადმი 

ანგარიშვალდებულება; 
» თვითრეგულირებადობა, რაც გულისხმობს: 

ლ 0 წევრების მიერ წესდების, ვაჭრობის წესების და შინაგანაწესის ცნობას; 

ლ წევრებს შორის, აგრეთვე წევრებსა და მათ კლიენტებს შორის დავების გადაწყვეტის მექანიზმის 

არსებობას; 
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საქართველოს საფონდო ბირჟა ჩამოყალიბებულია სააქციო საზოგადოების ფორმით, რომლის აქციონერები არიან 

მხოლოდ ლიცენზირებული საბროკერო კომპანიები. 

მიუხედავად იმისა, რომ საქართველოს საფონდო ბირჟა სამეწარმეო სამართლის იურიდიულ პირია, მისი 

საქმიანობის მიზანს არ წარმო»დგენს მოგების მიღება. კანონი ბირჟას უკრძალავს გაანაწილოს მოგება მესაკუთრე- 

წევრებს შორის. ბირჟის საქმიანობის შედეგად მიღებული მოგება ხმარდება ბირჟის ტექნიკურ უზრუნველყოფას და 

მისი საქმიანობის განვითარებას. 

ამასთან, საფონდო ბირჟა არ წარმოადგენს მხოლოდ ადგილს, სადაც ხდება ფასიანი ქაღალდების ყიდვა-გაყიდვაზე 

წინადადებების შეგროვება, ის ამავე დროს გამოდის როგორც ინვესტორთა ინტერესების დამცველი, შემოაქვს რა 

შესაბამისი მარეგულირებელი წესები, რომლითაც რეგულირდება: 

>» საბროკერო კომპანიების და მათი ბროკერების საქმიანობა და ქცევის წესები; 

> საჯარო კომპანიების ფასიანი ქაღალდების სავაჭრო სისტემაში და ლისტინგში დაშვება, მათზე ვაჭრობის 
შეჩერება და სისტემიდან ამოღება. 
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3.2. საფონდო ბირჟის ლიცენზირება 

საქართველოს კანონი „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესაზებ” იძლევა საფონდო ბირჟის მიერ ლიცენზიის შიღების 
პროცესის და მოთხოვნების დეტალურ აღწერას. 

ლიცენზიის მისაღებად კანდიდატი ,მეწარმეთა შესახებ“ საქართველოს კანონით რეგისტრირებული უნდა იყოს 

როგორც შეზღუდული პასუხისმგებლობის საზოგადოება ან სააქციო საზოგადოება და ყველა პარტნიორი უნდა 
იყოს საფონდო ბირჟის პირობითი წევრი. 

ამასთან დაწესებულია შეზღუდვები მმართველ ორგანოს წევრებისათვის, კერძოდ მმართველ ორგანოში ეკრძალება 

ყოფნა პირებს, ვისაც ჰქონდათ დაკისრებული ადმინისტრაციული სახდელები ფასიანი ქაღალდების ბაზრის 

კანონმდებლობის დარღვევისათვის და ბოლო .10 წლის განმავლობაში იყვნენ ნასამართლევი. 

კომისიაში წარდგენილი განაცხადს თან უნდა დაერთოს არანაკლებ 10 საბროკერო კომპანიის სახელი, რომლებმაც 

გამოთქვეს მზადყოფნა გახდნენ საფონდო ბირჟის მესაკუთრე-წევრები, მესაკუთრე წევრთა მიერ მიღებული ბირჟის 

წესდება, შინაგანაწესი და წესები, ინფორმაცია ბირჟის ტექნიკური აღჭურვილობის შესახებ, ფინანსური ანგარიშები 

და სხვა. 

დაწვრილებით საფონდო ბირუის ლიცენზირების წესის შესახებ განხილულია სახელმძღვანელოში ,,ფასიანი 

ქაღალდების ბაზრის რეგულირება საქართველოში“, 

34.7– საფონდო ბირჟა, როგორც თვითრეგულირებადი ორგანიზაცია 

საქართველოს კანონით ,,ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ ლიცენზირებული საფონდო ბირჟა აღიარებული 

უნდა იქნეს თვითრეგულირებად ორგანიზაციად (თრო). 

საფონდო ბირჟისათვის ლიცენზიის გაცემა და თრო-დ აღიარება ერთდროულად ხდება. ასევე საფონდო 

ბირჟისათვის თრო-დ აღიარების გადაწყვეტილების გაუქმება შესაბამისად იწვევს საფონდო ბირჟის საქმიანობაზე 

ლიცენზიის გაუქმებას. 

ამასთან საფონდო ბირჟის თვითრეგულირებად ორგანიზაციად აღიარების შემდეგ, მისი წესები, წესდება და 

შინაგანაწესი, რომლებიც კომისიის მიერ არის დამტკიცებული, არ შეიძლება შეიცვალოს ან გაუქმდეს კომისიის 

წინასწარი დასტურის გარეშე. ასევე კომისიის წინასწარი დასტური აუცილებელია საფონდო ბირჟის მიერ რაიმე 

ახალი წესი მიღებისას. 

თვითრეგულირებადი ორგანიზაციის სტატუსი საფონდო ბირჟას ანიჭებს უფლებამოსილებას და იურიღიულ 

ვალდებულებას შემოიღოს და გაავრცელოს წესები თავისი წევრების მიერ განხორციელებული საქმიანობის 

შესახებ. ამავე დროს წესების დარღვევის შემთხვევაში ბირჟის ადმინისტრაციის მიერ ჯარიმების და სანქციების 

დადებით ხოლო ქონებრივი ხასიათის დავის წარმოშობის შემთხვევში – ბირჟის მიერ დაარსებული 

მუდმივმოქმედი არბიტრაჟის საშუალებით თავად უზრუნველყოს ბირჟის წევრების მიერ წესების შესრულება და 

მათ შორის დავების მოგვარება. 

54. საფონდო ბირჟის რეორგანიზაცია და ლიკვიდაცია 

საქართველოს კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ განსაზღვრულია საფონდო ბირჟის ლიკვიდაციის 

და რეორგანიზაციის პირობები, კერძოდ: 

> დაუშვებელია ლიცენზირებული ბირჟის რეორგანიზაცია ან ლიკვიდაცია კომისიის წინასწარი ნებართვის 

გარეშე, ანუ ბირჟა, რომელიც მიიღებს გადაწყვეტილებას თვითლიკვიდაციისა და საქმიანობის შეჩერების 

შესახებ, დაუყოვნებლივ წერილობით აცნობებს გადაწყვეტილების თაობაზე კომისიას; 

> რეორგანიზაცია და ლიკვიდაცია უნდა განხორციელდეს საქართველოს კანონმდებლობის, კომისიის წესების 

და ბირჟის მარეგულირებელი წესებით განსაზღვრული პროცედურებით. 

ამასთან, საფონდო ბირჟისათვის ლიცენზიის ჩამორთმევა კანონის შესაბამისად, წარმოადგენს მისი ლიკვიდაციის და 

რეორგანიზაციის საფუძველს და ასეთ შემთხვევაში ერთი ლიკვიდატორი მაინც უნღა იყოს კომისიის მიერ 

დანიშნული. 

55 სს "საქართველოს საფონდო ბირჟის” ორგანიზაციული სტრუქტურა 

საქართველოს საფონდო ბირჟის საწესდებო კაპიტალი შეადგენს 30 000 ლარს და იგი დაყოფილია 50 ცალ 

აქციად, რომელთაგან თითოეულის ნომინალური ღირებულება შეადგენს 600 ლარს. 
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ბირჟის მმართველი ორგანოა წევრ-აქციონერთა საერთო კრება, სადაც ირჩევა ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭო. 

გარდა ამისა, საფონდო ბირჟის საქმიანობის სპეციფიკიდან გამომდინარე, წევრ-აქციონერთა საერთო კრებაზე ხდება 

მრჩეველთა საბჭოს არჩევა. 

ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭოს ძირითად ფუნქციას წარმოადგენს ფასიანი ქაღალდებით საბირჟო ვაჭრობის 

ძირითადი მარეგლამენტირებელი აქტების წესებისა და შინაგანაწესის შემუშავება-დამტკიცება და მათ 

შესრულებაზე მუდმივი კონტროლის დაწესება. იგი ამტკიცებს ბირჟის ორგანიზაციულ სტუქტურას და ნიშნავს 

ბირჟის დირექტორებს, იღებს გადაწყვეტილებებს სამეთვალყურეო საბჭოს სხდომებზე მის შემადგენლობაში 

შეიძლება შედიოდეს ფასიანი ქალალდების ბაზრის ყოველი მონაწილის წარმომადგენელი. 

ამავე დროს სამეთვალყურეო საბჭოს წევრი არ შეიძლება იმავდროულად იყოს ბირჟის დირექტორი ან ბირჟის 

თანამშრომელი. 

საქართველოს კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ? და ბირჟის წესდებით განსაზღვრულია ბირჟის 

სამეთვალყურეო საბჭოს მოვალეობანი, ამასთან თავისი ფუნქციების განსახორციელებლად სამეთვალყურეო საბჭო 

მისი წევრებისაგან ქმნის კომისიებს. 

კომისიებს არა აქვს უფლება სამეთვალყურეო საბჭოს სახელით მიიღოს რაიმე გადაწყვეტილება ან მისცეს რაიმე 

დავალება ბირჟის დირექტორებსა და თანამშრომლებს. ამასთან სამეთვალყურეო საბჭოს წევრს “შეუძლია 

ერთდროულად იყოს რამოდენიმე კომისიის წევრი. 

მრჩეველთა საბჭო – არის საკონსულტაციო ორგანო, რომელიც შეიმუშავებს და აწვდის რეკომენდაციებს ბირჟის 

სამეთვალყურეო საბჭოს. საფონდო ბირჟის სახელმწიფოებრივი მნიშვნელობიდან გამომდინარე, მრჩეველთა საბჭო 

აირჩევა სახელმწიფო, საზოგადოებრივი, სამეცნიერო და საერთაშორისო ორგანიზაციების წარმომადგენლებისა და 

სპეციალისტებისაგან. ' 

დირექტორატს შეადგენს გენერალურ დირექტორი და დირექტორები რომლებიც ხელმძღვანელობენ ბირჟის 

მიმდინარე საქმიანობას და ევალებათ ბირჟის წარმომადგენლობა. 

„საქართველოს საფონდო ბირჟის“ სამსახურების თანამშრომლების ფუნქციები და პასუხისმგებლობა განისაზღვრება 

ბირჟის შინაგანაწესით, სამსახურების დებულებით და თანამშრომლების სასამსახურო ხელშეკრულებებით. ბირჟის 

თანამშრომლები ასრულებენ მათი კურატორი დირექტორებისა და გენერალური დირექტორის დავალებებს და 

ანგარიშვალდებულნი არიან მათი კურატორი დირექტორების წინაშე. 

24.6 საფონდო ბირჟის მესაკუთრე-წევრები (წევრი-აქციონერები) 

ყველა ლიცენზირებული საბროკერო კომპანია, რომელსაც საკუთრებაში გააჩნია ბირჟის აქცია, არის ბირჟის წევრ- 

აქციონერი (წევრი). ამასთან, მხოლოდ ლიცენზირებული საბროკერო კომპანიები შეიძლება იყვნენ საფონდო ბირჟის 

წევრები ხოლო ბირჟის ყველა წევრი ხდება საფონდო ბირჟის, როგორც თვითრეგულირებადი ორგანიზაციის 

წევრიც. 
ტერმინები ბირჟის წევრ-აქციონერი და მესაკუთრე-წევრი იდენტური ცნებებია. 

ბირჟის ერთი აქცია მის მესაკუთრეს აძლევს უფლებას საკუთრებაში ჰქონდეს ერთი საბროკერო ადგილი. 

საბროკერო ადგილი წარმოადგენს სავაჭრო სისტემაში ჩართვისა და ვაჭრობაში მონაწილეობის უფლებას კანონის 

მოთხოვნათა გათვალისწინებით. 

ამასთან, ბირჟის წესდებით განსაზღვრულია წევრთათვის საფონდო ბირჟის საწესდებო კაპიტალში წილთა ფლობის 

შეზღუდვები, კერძოდ: 

> არც ერთ წევრს არ შეიძლება საკუთრებაში ჰქონდეს ბირჟის სამ აქციაზე მეტი. 

ბირჟაზე წევრ-აქციონერად მიღების წესს და პროცედურას, მოთხოვნებს, რომლებიც წაეყენებათ ბირჟის წევრებს, 

წევრებს ვაჭრობაზე დაშვებისს და ვაჭრობებში მონაწილეობი–”ს უფლების შეჩერების წესს, წევრების 
უფლებამოსილების შეწყვეტის წესს, აგრეთვე პირობით წევრ-აქციონერებთან დაკავშირებულ საკითხებს 
არეგულირებს კანონი ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ, საფონდო ბირჟის წესდება და დებულება „საფონდო 

ბირჟის წევრ-აქციონერთა შესახებ“. 

ამავე დროს საფონდო ბირჟა უარს ეტყვის ნებისმიერ პირს ან პირობითს გახდის ნებისმიერი პირის საფონდო 
ბირჟის მესაკუთრე-წევრობას თუ: 

>» არ კმაყოფილდება კომისიის წესების მიხედვით დადგენილი კაპიტალის მოთხოვნები; 
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» განმცხადებლის სახელით მოვაჭრე ბრო კერი არ აკმაყოფილეს ცოდნით გამოცდილებით. და 
კომპეტენტურობით იმ სტანდარტებს, რომლებიც საფონდო ბირჟის წესებით განისაზღვრება; 

» წერილობით არ დათანხმდება ბირჟას თავისი ჩანაწერებისა და დავთრების შემოწმებაზე, ნებისმიერი 
მოწოდებული ინფორმაციის სიზუსტის დადგენის მიზნით; 

საბროკერო კომპანიამ უარი მესაკუთრე-წევრად მიღებაზე შეიძლება გაასაჩივროს კომისიაში. 

25.6.) საფონდო ბირჟის პირობითი მესაკუთრე-წევრები 

საბროკერო კომპანიას არა აქვს უფლება კომისიის მიერ ლიცენზიის გაცემამდე გახდეს რომელიმე საფონდო 

ბირჟის მესაკუთრე-წევრი, ამიტომ ლიცენზიის აღების კანდიდატი საბროკერო კომპანია, კომისიაში სალიცენზიო 

განაცხადის წარდგენისთანავე ხდება ბირჟის პირობითი წევრი. 

კერძოდ, ბირჟის წევრობის პრეტენდენტი ვალდებულია ბირჟის აქციის შესაძენად გამყიდველთან დადებული 

ხელშეკრულება და გამყიდველის მიერ ბირჟის აქციათა რეესტრში აქციის გადაფორმებაზე დავალების ბირჟაზე 

წარდგენიდან 30 დღის ვადაში წარადგინოს კომისიაში განაცხადი საბროკერო კომპანიის ლიცენზიის მისაღებად. 

ამავე დროს, კომისიაში მითითებულ ვადაში განაცხადის ჩაბარებიდან I სამუშაო დღის განმავლობაში იგი 

ვალდებულია რეგისტრირებული განაცხადის ასლი წარმოადგინოს ბირჟაზე. ამ ვადების დარღვევის შემთხვევაში 

პრეტენდენტი კარგავს პირობითი წევრის სტატუსს. 

თუ კომისიამ წევრობის პრედენდენტს ლიცენზიის მიღებაზე უარი უთხრა, მას უუქმდება პირობითი წევრის 

სტატუსი და უარი ეთქმება წევრობაზე, ხოლო ბირჟის აქციათა რეესტრში აქციის გადაფორმებაზე დავალება 

ძალადაკარგულად ჩაითვლება. 

აღსანიშნავია, ისიც, რომ კომისიის მიერ პირობითი წევრისათვის ლიცენზიის გაცემის თაობაზე საბოლოო 

გადაწყვეტილების მიღებიდან 15 დღის ვადაში ლიცენზიის ან გადაწყვეტილების წევრობის პრეტენდენტის მიერ 

ბირჟაზე წარუდგენლობის შემთხვევაში, მას უუქმდება პირობითი წევრის სტატუსი და უარი ეთქმება წევრობაზე, 

ხოლო ბირჟის აქციათა რეესტრში აქციის გადაფორმებაზე დავალება ჩაითვლება ძალადაკარგულად. 

4.62, საფონდო ბირჟის წევრად გახდომა 

ბირჟის წევრი შეიძლება გახდეს ნებისმიერი საბროკერო კომპანია რომელიც აკმაყოფილებს “საქართველოს 

კანონმდებლობის, ბირჟის წესდებისა და წევრ-აქციონერთა შესახებ დებულების მოთხოვნებს. 

წევრად გახდომის პროცედურა რეგულირდება საქართველოს საფონდო ბირჟის „წევრ-აქციონერთა შესახებ 

დებულებით“. 
ბირჟის წევრობის საკითხის განხილვის საფუძველს წარმოადგენს წევრობის მსურველი საბროკერო კომპანიის მიერ 

ბირჟის გენერალური დირექტორის სახელზე წარდგენილი განაცხადი რომელსაც თან ახლავს დებულებით 

განსაზღვრული დოკუმენტები. განცხადი წარმოადგენს სტანდარტულ დოკუმენტს და არის აღნიშნული დებულების 

დანართი. 

კანდიდატის განაცხადი თანდართული დოკუმენტებით გადაეცემ დირექტორს ვაჭრობაზე დაშვების დარგში, 

რომელიც გადასცემს მათ განსახილველად ბირჟის წევრებისა და ბროკერების სამსახურს. უკანასკნელი განხილვის 

პროცესში უფლებამოსილია მოითხოვოს განმცხადებლისგან დამატებით ინფორმაცია, შემოტანილ დოკუმენტებთან 

დაკავშირებული საკითხების დასაზუსტებლად. 

წარმოდგენილ დოკუმენტებზე კეთდება დასკვნა, რომელსაც გენერალური დირექტორი თავის დასკვნასთან ერთად 

წარუდგენს სამეთვალყურეო საბჭოს უახლოეს სხდომაზე დასამტკიცებლად. 

წევრად მიღების “შესახებ გადაწყვეტილება გამოაქვს ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭოს, ხოლო მიღებული 

გადაწყვეტილება ეცნობება ბირჟის ყველა წევრს და გაეგზავნება შეტყობინება კომისიას. 

სამეთვალყურეო საბჭოს მიერ დადებითი გადაწყვეტილების მიღების შემთხვვაში, პირობითი წევრი ხელს აწერს 

კონვენციას, სადაც საკუთარი ნებით აღიარებს და იღებს პასუხისმგებლობას დაიცვას ყველა წესი თუ მოთხოვნა 
ღა პასუხი აგოს მათი დარღვევის შემთხვევაში ბირჟის მარეგულირებელ წესებში და კანონმდებლობაში 

განსაზღვრული სანქციებით. 
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ხოლო, კონვენციაზე ხელის მოწერიდან 1 სამუშაო დღის ვადაში ბირჟის აქციათა რეესტრში ხორციელდება 

შესაბამისი ცვლილება რის შედეგადაც კანდიდატი იძენს ბირჟის წევრის სტატუსს. წევრად მიღების დღედ 

ითვლება ბირჟის აქციათა რეესტრში შესაბამისი ცვლილების შეტანის დღე. 

ბირჟის აქციათა რეესტრში შესაბამისი ცვლილების შეტანის შემდეგ წევრსა და ბირჟას შორის იდება ორი 

ხელშეკრულება: 
> ხელშეკრულება „საქართველოს საფონდო ბირჟაზე“ ფასიანი ქაღალდებით ოპერაციების განხორციელების 

შესახებ; 

> ხელშეკრულება მომსახურებაზე ბირჟასა და საბროკერო კომპანიას შორის; 

პირველი ხელშეკრულება წარმოადგენს „საფონდო ბირუის წევრ-აქციონერთა შესახებ დებულების“ დანართს და 

მისი საგანია ბირჟის სავაჭრო "სისტემაში ბირჟის წევრის დაშვება და მისთვის მომსახურების გაწევა. 

ხელშეკრულებაში განსაზღვრულია მხარეთა ვალდებულებები, უფლებები, პასუხისმგებლობები, დავების განხილვის 
წესები და კონფიდენციალობის პირობები. 

მეორე ხელშეკრულებით საბროკერო კომპანიას დადგენილი ანაზღაურების საფასურად ენიჭება ბირჟის სავაჭრო 

სისტემით სარგებლობის უფლება კუთვნილი ლიცენზიის საფუძველზე განსაზღვრული მოქმედების ფარგლებში. 

3563. წევრის სავაჭრო სისტემაში დაშვება 

საბროკერო კომპანიის ბირჟის წევრად გახდომა არ გულისხმობს მის ავტომატურ დაშვებას ოპერაციების 

ჩასატარებლად ბირჟის სავაჭრო სისტემაში. ბირჟის წევრები სავაჭრო სისტემაში დაიშვებიან მხოლოდ მას შემდეგ, 

როცა შესრულდება შემდეგი მოთხოვნები: 

> ბირჟის მიერ დაწესებული ყველა შესატანისა და გადასახდელის გადახდა; 

» სავაჭრო სისტემაში მომუშავე ბროკერების აკრედიტაცია. 

ბროკერის აკრედიტაციისთვის (სერტიფიცირება) ბირჟის თითოეული წევრი ბირჟის გენერალურ დირექტორს 

მიმართავს განაცხადით. განაცხადს თან უნდა დაერთოს ბროკერის ლიცენზიის ასლი და სავაჭრო სისტემაში 

დაშვების საკვალიფიკაციო ატესტატი. 

საბროკერო კომპანიების მიერ ვაჭრობაზე დასაშვეად წარდგენილი ბროკერების ატესტაცია რეგულირდება 

ინსტრუქციით ,,საქართველოს საფონდო ბირჟაზე ბროკერის საკვალიფიკაციო ატესტატის გაცემის შესახებ“. 

ბროკერთა ატესტაციას ატარებს ბირჟის გენერალური დირექტორის მიერ დამტკიცებული "საკვალიფიკაციო 

კომისია, რომელიც შედგება 3 კაცისგან და გადაწყვეტილებას იღებს ხმათა უმრავლესობით ატესტაციის დროს 

საკვალიფიკაციო კომისიას შეუძლია დაიხმაროს ექსპერტები და ასისტენტები თუ ისინი არ წარმოადგენენ 

ბროკერის საბროკერო კომპანიის თანამშრომლებს. 

ამასთან, განმეორებითი ტესტირებსს რაოდენობა არ არის შეზღუდული და უარყოფითი შედეგის შემთხვევაში 

ბროკერს უფლება აქვს გაიაროს ტესტირება ხელმეორედ, პირველი ტესტირების ჩატარების თარიღიდან არა 

ნაკლებ ერთი კვირის შემდეგ. 

ამავე დროს ბირჟას შეუძლია მოსთხოვოს ბროკერს განმეორებით ატესტირების გავლა: 

> კლიენტის საფუძვლიანი პრეტენზიის შემთხვევაში ბროკერის მიმართ; 

> ფასიანი ქაღალდების მარეგულირებელი კანონმდებლობის და ნორმატიული ბაზის არსებითი ცვლილების 

შემთხვევაში; 

> "სავაჭრო სისტემაში ცვლილებების შემთხვევაში. 

საკვალიფიკაციო კომისიას უფლება აქვს შეუჩეროს ბროკერს ღა შემდეგ გაუუქმოს სერტიფიკატი ბირუის 

გენერალური დირექტორის წარდგინების საფუძველზე, ხოლო ბროკერს, რომელსაც ჩამოერთმევა სერტიფიკატი, 
უფლება აქვს ხელმეორედ გაიაროს ატესტაცია არაუადრეს 3 თვის შემდეგ. 

4.64. წევრისთვის ვაჭრობებში მონაწილეობის უფლების შეჩერება 

ბირჟის წევრს ვაჭრობაში მონაწილეობის უფლება შეიძლება შეუჩერდეს C. ბირჟის გენერალურ», დირექტორის 

გადაწყვეტილებით, „დისციპლინურ დარღვევათა საპროცესო კოდექსის“ შესაბამისად, “შემდეგ შემთხვევაში: 

> კომისიის მიერ წევრისათვის საბროკერო კომპანიის ლიცენზიის შეჩერება; 
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>» ბირჟის წევრთა ვალდებულებების შეუსრულებლობა. 
» წევრის მიერ ბირჟის საქმიანობის მარეგულირებელი წესების ქვემოთ ჩამოთვლილი დარღვევებისას 3 

თვემდე ვადით: 
ლ ბირჟის წევრის მიერ სავაჭრო სისტემაში დადებული გარიგებების მიხედვით ნაკისრი ვალდებულებების 

შეუსრულებლობა; 

9 საწევრო შესატანებისა და გადასახდელების გადახდის დაგვიანება; 
ხს კანონმდებლობით წარსადგენად განსაზღვრული ინფორმაციის ბირჟის წევრებისა და ბროკერების 

სამსახურისთვის არასრული ან არასწორი სახით მიწოდება, ან არ წარდგენა; 

ამავე დროს, ვაჭრობაში მონაწილეობის „უფლების დროებით შეჩერება არ ათავისუფლებს ბირჟის წევრს 

გათვალისწინებული შესატანებისა და გადასახდელების გადახდისაგან. 

აღნიშნული დარღვევების აღმოფხვრის შემთხვევაში წევრი კვლავ დაიშვება სავაჭრო სისტემაში. 

ამასთან, ბირჟა წევრისათვის ვაჭრობაში მონაწილეობის დროებით შეჩერების და მონაწილეობის უფლების 

აღდგენის ფაქტებს იმავე დღეს აცნობებს ბირჟის წევრებს და წერილობით უგზავნის შეტყობინებას კომისიას. 

თუ ბირჟის წევრი განმეორებით დაარღვევს კანონის მოთხოვნებს, ან ვაჭრობაში მონაწილეობის შეჩერების ვადაში 

არ აღმოფხვრის დარღვევებს მას „დისციპლინურ დარღვევათა საპროცესო კოდექსის“ შესაბამისად შეუჩერდება 

ვაჭრობებში მონაწილეობის უფლება საერთო კრების გადაწყვეტილებამდე. 

45.65. ბირჟის წევრობის შეწყვეტა 

წევრობის შეწყვეტის პროცედურა განსაზღვრულია საქართველოს საფონდო ბირჟის „წევრ-აქციონერთა შესახებ“ 

დებულებით. 

წევრობის შეწყვეტის საფუძველი შეიძლება იყოს: 
> ბირჟის წევრის განცხადება წევრობიდან გასვლის შესახებ; 

> წევრის გაკოტრება საქართველოს კანონმდებლობით; 

> წევრის, როგორც იურიდიული პირის ლიკვიდაცია; 

> კომისიის მიერ წევრისათვის საბროკერო კომპანიის ლიცენზიის გაუქმება; 

> წევრის მიერ მის მფლობელობაში არსებული ბირჟის ყველა აქციის გასხვისება; 

> წევრის მიერ ბირჟის მუდმივმოქმედი არბიტრაჟის გადაწყვეტილების შეუსრულებლობა; 

> ბირჟისათვის ყალბი ინფორმაციის წარდგენა; 

> ბირჟისათვის დაღგენილი წესით მისი ჩანაწერებისა და ბუღალტრული დავთრების შემოწმებაზე უარის 

თქმა; 

» წევრის მიერ ბირჟის საქმიანობის მომწესრიგებელი წესების განმეორებით დარღვევა, ან დაწესებულ 
ვადაში დარღვევის აღმოუფხვრელობა. 

ბირჟის წევრობის შეწყვეტის შესახებ გადაწყვეტილებას იღებს ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭო, გენერალური 

დირექტორის დასკვნის საფუძველზე. . 

ამასთან, წევრობის შეწყვეტის ფაქტს ბირჟა დაუყოვნებლივ აცნობებს ბირჟის წევრებს, წერილობით უგზავნის 

შეტყობინებას კომისიას და აქვეყნებს ოფიციალურ ინფორმაციას. 

წევრობის შეწყვეტის დღედ ითვლება ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭოს ან კრების მიერ მიღებული 

გადაწყვეტილების დღე. 
საბროკერო კომპანიის ბირჟიდან გარიცხვის შემთხვევაში მისი წევრობის უფლება 30 დღის განმავლობაში უნდა 

მიეყიდოს სხვა საბროკერო კომპანიას. მიღებული თანხები კლიენტებისა და ბირჟის წინაშე ვალდებულებების 
დასაფარავად, საჭირო თანხის გამოკლებით, უბრუნდება გარიცხულ საბროკერო კომპანიას. 

თუ საბროკერო კომპანია ვერ მოახერხებს მესა კუთრე-წევრობის უფლების გასხვისებას ზემოაღნიშნულ პერიოდში, 

მან უნდა მიმართოს საფონდო ბირჟას, რომელიც დაეხმარება მას მესაკუთრე-წევრობის უფლებების გაყიდვაში ამ 

დროისთვის შესაფერის საბაზრო ფასად. 
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ხოლო, ბირჟის წევრს შეუძლია მიმართოს სასამართლოს ბირჟის საბჭოსა და საერთო კრების მიერ მისი 
წევრობის შეჩერებასა და გაუქმებასთან დაკავშირებით მიღებული გადაწყვეტილების გასაჩივრების მიზნით. 

2.6.6რ. გადასახდელები 

ბირჟაზე წევრთათვის დადგენილია საწევრო შესატანები და სხვა გადასახდელები, რომლებიც გამოიყენება ბირჟის 

სავაჭრო სისტემის მომსახურების ხარჯების დასაფარავად და ბირჟის საქმიანობის განვითარებისათვის. 

საწევრო შესატანებისა და გადასახდელების ოდენობა და გადახდის პერიოდულობა დგინდება სამეთვალყურეო 

საბჭოს მიერ. 

4.6.7 წევრების ეთიკური ქცევის სტანდარტები 

ეთიკური ქცევის იმ სტანდარტებს, რომელიც საქართველოს საფონდო ბირჟის წევრებმა და წევრებთან მომუშავე 

ბროკერებმა ყოველდღიურ საქმიანობაში უნდა დაიცვან ადგენს ,,საქართველოს საფონდო ბირჟის ეთიკის კოდექსი“. 

კოდექსის მიზანია უზრულველყოს ღია, სამართლიანი ბაზრის ჩამოყალიბება და მისი ეფექტური ფუნქციონირება, 

რაც ითვალისწინებს შუამავლების მიერ პროფესიული ქცევის და ბიზნესის კეთილსინდისიერად წარმოების 

პრინციპების დაცვას და მათ სამართლიანობაში ინვესტორების ნდობის გაღრმავებას. 

კოდექსი ავალდებულებს ბირჟის ყველა წევრს და ბროკერს ემორჩილებოდეს საქართველოს კანონმდებლობას 

ფასიანი ქაღალდების შესახებ, საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისიის, ბირჟის და ფასიანი 

ქაღალდების იმ ცენტრალური დეპოზიტარის წესებს და ნორმებს, რომლის წევრებიც ისინი არიან. 

ბირჟის ეთიკის კოდექსის პრინციპისადმი დამორჩილება არის ყველა წევრის და ბროკერის მოვალეობა. მათდამი 

დაუმორჩილებლობა იწვევს დისციპლინური სახდელის დაკისრებას ბირჟის „დისციპლინურ დარღვევათა საპროცესო 

კოდექსის“ მიხედვით. 

ამავე დროს, წევრი საბროკერო კომპანიების მმართველი ორგანო პასუხისმგებელია უზრუნველყოს კომპანიის და 

მასთან მომუშავე ბროკერების მიერ ეთიკის კოდექსის დებულებებით გათვალისწინებული პირობების შესრულება. 

25.6.8. წევრის ქმედებები, რომლებიც ითელება დისციპლინურ დარღვევად 

„საქართველოს საფონდო ბირჟის ეთიკის კოდექსით“ დისციპლინარულ დარღვევად ჩაითვლება შემდეგი ქმედებები: 

> კლიენტისათვის სპეკულატიური დაბალფასიანი ფასიანი ქაღალდებს ს “შეთავაზება კლიენტის 

მოთხოვნილებებზე ღა მიზნებზე ინფორმაციის უქონლობის შემთხვევაში ან ამგვარი ინფორმაციის 

მოპოვების მცდელობის გარეშე; 

> კლიენტის ფინანსური მდგომარეობის ან საინვესტიციო მიზნების უგულვებელყოფით ზედმეტი სავაჭრო 

ოპერაციების ჩატარება კლიენტის იმ ანგარიშზე, რომელშიც ხდება საკომისიოების აკუმულირება; 

> ფიქტიური ანგარიშის გახსნა, იმ გარიგებების განსახორციელებლად, რომელთა განხორციელებაც სხვა 

ანგარიშზე აკრძალული იქნებოდა; 
> კლიენტის ანგარიშზე აკრძალული გარიგებების განხორციელება; 

> ყალბი ან შეცდომაში შემყვანი რეკლამის გამოყენება კლიენტისთვის არასწორი წარმოდგენის შექმნის ან 

არასწორი გადაწყვეტილების მიღების მიზნით; 

> არასწორი ან შეცდომაში შემყვანი განცხადების გაკეთება კლიენტის ანგარიშის მდგომარეობის ან ამ 

ანგარიშზე განთავსებული ფასიანი ქაღალდების ღირებულების შესახებ. 

> ნებისმიერ დოკუმენტზე კლიენტის ბეჭდის ან ხელმოწერის გაყალბება. 

4.69 დისციპლინარულ დარღეევეთა განხილვა 

საქართველოს საფონდო ბირჟაზე წევრებთან და ბროკერებთან დაკავშირებულ დისციპლინურ დარღვევებს და მათი 

განხილვის პროცედურას აწესრიგებს „საქართველოს საფონდო ბირჟის დისციპლინურ დარღვევათა საპროცესო 

კოდექსი“. 

კოდექსით, საფონდო ბირჟის ნებისმიერი სამსახურის უფროსს, დაზარალებულ კლიენტს ან წევრს შეუძლია 

ბირჟის გენერალურ დირექტორის სახელზე წერილობითი ფორმით შეიტანოს საჩივარი წევრის ან ბროკერის 
წინააღმდეგ. 
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გენერალური დირექტორი ჩათვლის ბრალდებას უსაფუძვლოდ, ან დაუყოვნებლივ გადაუგზავნის ამ საკითხს ბირჟის 

ვაჭრობის ზედამხედველობის და სადისციპლინო სამსახურს გამოსაკვლევად და წინასწარი წერილობითი 
მოხსენების მოსამზადებლად. 

გენერალური დირექტორი წერილობითი მოხსენების განხილვის შემდგომ: 

>» ჩათვლის ბრალდებას უსაფუძვლოდ, რის შედეგად ხდება საქმის დახურვა; 

>» მოითხოვს მოკვლევის გაგრძელებას ვაჭრობის ზედამხედველობის და სადისციპლინო სამსახურის მიერ, ან 

» გაუგზავნის ამ მოკვლევის შესახებ მოხსენებას ეთიკის კომისიას განსახილველად. 

აღსანიშნავია, რომ სარჩელთან, მოკვლევასთან და დისციპლინურ ქმედებასთან დაკავშირებული ყველა დოკუმენტი 

ითვლება არასაჯარო ინფორმაციად ამიტომ იგი არ უნდა გადაეცეს სხვა პირს, გარდა იმ პირებისა, რომლებიც 

მონაწილეობენ დისციპლინური განხილვის პროცესში. 

ამასთან, ვაჭრობის ზედამხედველობის და დისციპლინარული სამსახურის მიერ ჩატარებული მოკვლევის პროცესის ” 

დროს თვითოეული წევრი და ბროკერი უნდა თანამშრომლობდეს ბირჟასთან და სასწრაფოდ უნდა წარმოადგენოს 

მოკვლევის საჭიროებიდან გამომდინარე ყველა ინფორმაცია. 

მოკვლევის ანგარიშის მიღების შემდეგ უნდა შეიკრიბოს ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭოს ეთიკის კომისია, 

რომელიც უფლებამოსილია განიხილოს დისციპლინური დარღვევები, ჩაატაროს ქმედებები ზემოთაღნიშნული 

კოდექსისა და საბჭოს მიერ დამტკიცებული კომისიის დებულების შესაბამისად და დამსწრე ხმათა უმრავლესობით 

გადაწყვიტოს: 

» ჩათვალოს ბრალდება უსაფუძვლოდ; 
> მოითხოვოს მოკვლევის გაგრძელება ვაჭრობის ზედამხედველობის და დისციპლინარული სამსახურის მიერ; 

» ურჩიოს ვაჭრობის ზედამხედველობის და სადისციპლინო სამსახურს სარჩელში მითითებულ მოპასუხე 

წევრსა ან ბროკერთან ერთად შეადგინოს წერილი კოდექსის შესაბამისად “წესების მცირე დარღვევების 

შესახებ”, 

> წარუდგინოს სარჩელი მოპასუხეს. 

დისციპლინური დარღვევის შემთხვევაში, საკითხის განსახილველად იკრიბება მოსმენის კომიტეტი„ რომელიც 

შედგება 3 წევრისაგან რომელთაგან 2 აირჩევა ბირჟის წევრთა საერთო კრების მიერ დამტკიცებული მოსმენის 

კომიტეტის მსაჯულთა შემადგენლობიდან ხოლო 1 აირჩევა ეთიკის კომისიის წევრებისგან. კომიტეტის წევრები 

ერთმანეთში ირჩევენ კომიტეტის თავმჯდომარეს. კომიტეტს არ გააჩნია მუდმივი შემადგენლობა და "საკითხის 

მოგვარების შემდეგ იშლება. 

მოსმენის კომიტეტმა ხმათა უმრავლესობით უნდა გადაწყვეტოს, დაარღვია თუ არა მოპასუხემ რაიმე წესები, 

როგორც ეს სარჩელში იყო მოცემული. თუ კომიტეტი დაადგენს, რომ ადგილი ჰქონდა დარღვევას, ის გამოსცემს 

წერილობით გადაწყვეტილებას, რომელშიც მოცემულია: 
> ქმედება, რომელის მონაწილეც იყო მოპასუხე; 

> წესი: კანონმდებლობა, ან წესდების დებულება, რომლის მიხედვითაც ამგვარი ქმედება წარმოადგენს 

დარღვევას; 
> რა საფუძველზე გაკეთდა დასკვნები; 
» დაკისრებული სანქციები, რა მიზეზები დაერთო ამ სანქციების დაკისრებას და მათი აღსრულების ვადები; 

დისციპლინარულ დარღვევებთან დაკავშირებით, კომიტეტს და ეთიკის კომისის კოდექსის შესაბამისად, შეუძლია 

ქვემოთ ჩამოთვლილიდან ერთი ან რამდენიმე სანქციის კომბინაციის დაწესება: 

გაკიცხვა (საყვედური); 
ფულადი ჯარიმა; 

ბირჟის წევრის ან ბროკერის ყველა ან რაიმე უფლებების შეჩერება; 

საქმიანობის შეზღუდვა; 

ხელახალი სერტიფიკაცია; 

კომპენსაცია ერთ ან რამდენიმე მხარისთვის; 

ბირჟის წევრობიდან გარიცხვა. V 
V 

V 
V 

VCV 
CV 

V 

ზემოთაღნიშნული სანქციის დაწესების შემდეგ, მოპასუხეს ან მომჩივანს შეუძლია კომიტეტის გადაწყვეტილება 
გაასაჩივროს საფონდო ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭოზე, კომიტეტის მიერ გადაწყვეტილების მიღებიდან ათი 

კალენდარული დღის განმავლობაში. 

ხოლო, სამეთვალყურეო საბჭომ მოპასუხის გასაჩივრების მიღებიდან ათი სამუშაო დღის ვადაში უნდა გადახედოს 
კომიტეტის გადაწყვეტილებას და ხმათა უმრავლესობით: რ 

> გააუქმოს კომიტეტის გადაწყვეტილებას მთლიანად ან ნაწილობრივ; 
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> შეამსუბუქოს გადაწყვეტილების სანქციები; 

> დაამტკიცოს კომიტეტის გადაწყვეტილება მთლიანად ან ნაწილობრივ; 

>» განსაკუთრებულ შემთხვევაში ურჩიოს, რომ საქმე ხელმეორედ განიხილოს ახალმა კომიტეტმა. 

2.6.I0 დავების განხილეა 

ბირჟის წევრებს, ან კლიენტსა და ბირჟის წევრს შორის, ან ნებისმიერ ფიზიკურ ღა იურიდიულ პირებს შორის 

წარმოქმნილი ქონებრივი დავა, მხარეთა შეთანხმებით განსახილველად გადაეცემა საფონდო ბირჟის მუდმივმოქმედ 

არბიტრაჟს. 

ბირჟის თითოეულ წევრს გაწევრიანების განცხადებით შეუძლია არბიტრაჟის სამეთვალყურეო საბჭოს წარუდგინოს 

ერთი წარმომადგენლის კანდიდატურა არბიტრის თანამდებობაზე. 

არბიტრაჟის სამეთვალყურეო საბჭო იხილავს, აკმაყოფილებს თუ არა დასახელებული კანდიდატურა არბიტრის 

თანამდებობის მოთხოვნებს, ითვალისწინებს რა შემდეგ ფაქტორებს: 

» წარდგენილ კანდიდატურას უნდა ჰქონდეს არანაკლებ 2 წლის მუშაობის გამოცდილება საბანკო, 

ფინანსური მომსახურების ან ფასიანი ქაღალდების ინდუსტრიის სფეროში; 

> წარდგენილი კანდიდატურა უნდა სარგებლობდეს კეთილსინდისიერი და პროფესიონალი პიროვნების 

რეპუტაციით; 

> წარდგენილმა კანდიდატურამ უნდა წარმოადგინოს არანაკლებ 2 სარეკომენდაციო წერილისა იმ 

პირებისგან, რომლებიც სცნობენ მისი პიროვნების ჰატიოსან და სამართლიან რეპუტაციას; 

> წარდგენილ კანდიდატურას გავლილი უნდა ჰქონდეს არბიტრების ტრეინინგის პროგრამა. 

თითოეული არბიტრი ინიშნება არბიტრად მუდმივმოქმედ არბიტრაჟში ბირჟის წევრ-აქციონერთა საერთო კრების 

მიერ 5 წლის ვადით. 

არბიტრაჟმა უნდა უზრუნველყოს სამი არბიტრი თითოეული საარბიტრაჟო პროცესისთვის გარდა იმ 

შემთხვევებისა, როდესაც მხარეები თანხმდებიან ბირჟის მცირე სასარჩელო პროცედურების გამოყენებაზე. ამ 

შემთხვევაში არბიტრაჟი პროცესისათვის გამოყოფს ერთ არბიტრს. 

არბიტრაჟი აწესებს საკვალიფიკაციო მოთხოვნებს, რომლებსაც არბიტრები უნდა აკმაყოფილებდნენ არბიტრაჟში 

მუშაობისათვის, ასევე, განსაზღვრავს არბიტრთა ტრეინინგის პროგრამის მოთხოვნებს. 

ამავე დროს, არბიტრაჟის სამეთვალყურეო საბჭო არბიტრაჟის თავმჯდომარის თანამდებობაზე ხმათა 

უმრავლესობით, ერთი წლის ვადით ირჩევს ერთ არბიტრს. 

სამი არბიტრის არსებობის შემთხვევაში, საარბიტრაჟო კოლეგიის ნებისმიერი გადაწყვეტილება მიღებულ იქნება 

არბიტრთა უმრავლესობით, ამასთან არც ერთ არბიტრს არ აქეს თავის შეკავების უფლება. 

ამასთან, საარბიტრაჟო კოლეგია საბოლოო გადაწყვეტილების გამოტანის გარდა უფლებამოსილია გამოიტანოს 

შუალედური ან ნაწილობრივი გადაწყვეტილებები, ხოლო საბოლოო გადაწყვეტილება წარმოდგენილი უნდა იყოს 
წერილობითი ფორმით და მას მხარეებისთვის საბოლოო და სავალდებულო ძალა აქვს. 

გადაწყვეტილებას, რომელიც “შეიცავს მისი გამოტანის დღესა და ადგილს, ხელს აწერს სამივე არბიტრი. იმ 

შემთხვევაში თუ რომელიმე არბიტრი ხელს არ მოაწერს, გადაწყვეტილებაში მითითებული უნდა იყოს 

ხელმოწერის არარსებობის მიზეზი. 

3.7. ფასიანი ქაღალდების სავაჭრო სისტემასა და ლისტინგში დაშვება 

ფასიანი ქაღალდების სავაჭრო სისტემაში და ლისტინგში დაშვება, ასევე მათზე ვაჭრობის შეჩერება, ვაჭრობიდან 

მოხსნა, ლისტინგის შეჩერება და დელისტინგი რეგულირდება დებულებით „საქართველოს საფონდო ბირჟაზე" 

ფასიანი ქაღალდების სავაჭრო სისტემასა და ლისტინში დაშვების შესახებ“. 

ბირჟაზე სავაჭროდ დაშვებული ფასიანი ქაღალდები იყოფა არასალისტინგო და ლისტინგის ფასიან ქაღალდებად. 
ბირჟაზე სავაჭროდ დაიშვება „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ კანონით განსაზღვრული ის ფასიანი 

ქაღალდები, რომლებიც აკმაყოფილებენ შემდეგ მოთხოვნებს: 

> მათი რეესტრის წარმოება ზღება ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორის მიერ; 
% 

> ემიტენტის მიერ ბუღალტრული აღრიცხვის წარმოება ხდება საქართველოს კანონმდებლობის შესაბამისად. 
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ფასიანი ქაღალდების ბირჟის სავაჭრო სისტემაში დაშვების საკითხის განხილვის საფუძველს წარმოადგენს ბირჟის 
გენერალური დირექტორის სახელზე წარდგენილი განაცხადი, რომლის წარმდგენი შეიძლება იყოს ემიტენტი. ან 
ბირჟის წევრი და მას თან ერთვის ზემოთაღნიშნული დებულებით განსაზღვრული დოკუმენტები. 

ხოლო ფასიანი ქაღალდები ბირჟის ლისტინგში (LI§Vიდ - ბირჟაზე კოტირებულ აქციათა სია) შესატანად 
დამატებით უნდა აკმაყოფილებდეს შემდეგ პირობებს: 

> საკუთარი კაპიტალის ოდენობა - არა ნაკლებ 100 ათასი აშშ დოლარის ექვივალენტი ეროვნულ 

ვალუტაში; 
ემიტენტის საქმიანობის ხანგრძლივობა – არა ნაკლებ 3 წელი; 

ზარალის გარეშე მუშაობის ხანგრძლივობა - ბოლო 3 წლიდან არა ნაკლებ 2 წელი; 

გამოშვებული აქციების რაოდენობა - არა ნაკლებ 50 ათასი.; 
ემიტენტის მიერე ბუღალტრული აღრიცხვს წარმოება ხდებ საერთაშორისო ბუღალტრული. 

სტანდარტების მოთხოვნათა შესაბამისად. 

V
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ფასიანი ქაღალდების ბირჟის ლისტინგში დაშვების საკითხის განხილვის საფუძველს წარმოადგენს ემიტენტის 

მიერ ბირჟის გენერალური დირექტორის სახელზე წარდგენილი განაცხადი. განაცხადს თან ერთვის აღნიშნული 

დებულებით განსაზღვრული დოკუმენტები. 

განაცხადი და თანდართული დოკუმენტები გადაეცემა. დირექტორს ვაჭრობაზე დაშვების დარგში, რომელიც 

გადასცემს დოკუმენტებს განსახილველად ლისტინგის სამსახურს. ამასთან ლისტინგის სამსახურს საჭიროების 

შემთხვევაში უფლება აქვს მოითხოვოს განმცხადებლისგან დამატებითი ინფორმაცია შემოტანილ დოკუმენტებთან 

დაკავშირებული საკითხების დასაზუსტებლად. 

ფასიანი ქაღალდების ბირჟის სავაჭრო სისტემაში ან ლისტინგში დაშვების შესახებ საბოლოო გადაწყვეტილებას 

იღებს ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭო. ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭოს მიერ მიღებული დადებითი ან უარყოფითი 

გადაწყვეტილება ოფიციალურად ეგზავნება განმცხადებელს. 

დადებითი გადაწყვეტილების მიღების შემთხვევაში, ფასიან ქაღალდებს ენიჭება სპეციალური სარეგისტრაციო კოდი, 

რომლის მინიჭებას ახორციელებს ლისტინგის სამსახური, სავაჭრო სისტემის ადმინისტრატორთან და ცენტრალურ 

დეპოზიტართან ურთიერთშეთანხმების საფუძველზე. კოდი უნდა შედგებოდეს არაუმეტეს შვიდი სიმბოლოსაგან და 

უნდა ითვალისწინებდეს იმ მოთხოვნებს, რომელიც განსაზღვრულია ინსტრუქციით – „საქართველოს საფონდო 

ბირჟის სავაჭრო სისტემაში ფასიანი ქაღალდების კოდებისა და წევრებისათვის ფსევდონიმებისა ლდა პაროლების 

მინიჭების შესახებ“. 

ლისტინგში დაშვების შესახებ გადაწყვეტილების მიღების შემდეგ ბირჟას და ემიტენტს შორის იდება 

სელშეკრულება რომლითაც განისაზღვრება ემიტენტის ფასიანი” ქაღალდების ბირჟის ლისტინგში დაშვების 

პირობები. 

ამასთან ლისტინგში დაშვებისათვის, ემიტენტი უხდის ბირუას დადგენილი ოდენობის საწყის შენატანს და 

ყოველკვარტალურ მოსაკრებელს. 

” საქართველოს საფონდო ბირჟაზე ” ფასიანი ქაღალდების ლისტინგ ში 

  

  

დაშვებისათვის დადგენილი გადასახდელები და მომსახურების საფასური . ცხრილი M5§ 

დასახელება თანხა (დ ღ გ–ს გარეშე) 

ა) საწყისი შესატანი 1 000 ლარი 

ბ)ყოველკვარტალური გამოშვებული და დაფარული ფასიანი ქაღალდებისს საერთო ნომინალური 
გადასახდელი " ღირებულებიდან : 

§ 100000 დან § 200 000––მდე –––0,12 % 
§ 200 000 დან § 500 000––მდე–––-–0,10 % 
§ 500000 დან § 1 000000–მდე––––0,08 % 
§/7 000000 დან § 5000 000-– მდე –––0,05 % 

§ 5000000 ის სემოთ –--0,)02 %         
+ – თანხა გამოსახულია აშშ–ის დოლარების ექვივალენტურ ლარებში; 
·” – გადახდა წარმოებს ყოველი კვარტლის ბოლო რიცხვისათვის. 
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ფასიანი ქაღალდების ბირჟის სავაჭრო სისტემაში დაშვების და ლისტინგის შესახებ სამეთვალყურეო საბჭოს მიერ 

დადებითი გადაწყვეტილების მიღების შემდეგ ბირჟა დაუყოვნებლივ ატყობინებსს ამის შესახებ წევრებს, 

წერილობით უგზავნის შეტყობინებას კომისიას და აქვეყნებს ოფიციალურ ინფორმაციას. 

2.7. ბირჟის სავაჭრო სისტემაში ფასიანი ქაღალდებით ეაჭრობის დროებით 

შეჩერებისა და ვაჭრობიდან მოსსნის პროცედურა 

ბირჟაზე სავაჭროდ დაშვებული ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობის დროებით შეჩერების შესახებ გადაწყვეტილებას 

იღებს ბირჟის გენერალური დირექტორი, ვაჭრობაზე დაშვების დარგში დირექტორის მიერ მისთვის სათანადო 

დასკვნის წარდგინების საფუძველზე დღა ამავე დროს, ამის შესახებ დაუყოვნებლივ აცნობებს სამეთვალყურეო 

საბჭოს თავმჯდომარეს ან მის მოადგილეს. 

ბირჟაზე სავაჭროდ დაშვებული ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობის დროებით შეჩერების საფუძველი შეიძლება იყოს: 

ემიტენტის მიერ ფასიანი ქაღალდების შესახებ კანონმდებლობის დარღვევა; 

მომსახურე რეგისტრატორის მიერ ემიტენტის ფასიანი ქაღალდების რეესტრის წარმოების 

დარღვევები; 
კომისიის მიერ მომსახურე რეგისტრატორისათვის ლიცენზიის შეჩერება; 

ფასიანი ქაღალდებით ბირჟაზე ვაჭრობის 6 თვის განმავლობაში არ გამართვა; 

ბაზარზე მოვლენათა ისეთი განვითარება, რომელიც ინვესტორთა ინტერესების დაცვის მიზნით 

მოითხოვს ვაჭრობის შეჩერებას; 

კომისიის მიერ ფასიანი ქაღალდების გაყიდვის ან გარიგებების შეჩერება 6 თვემდე ვადით; 

კომისიის მიერ ემიტენტის დამტკიცებული ემისიის პროსპექტის მოქმედების შეჩერება. 
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ბირჟა აღნიშნული დარღვევებიდან ისეთი დარღვევების გამოვლენისას, რომლის აღმოფხვა ემიტენტს ხელეწიფება 

(ზემოთჩამოთვლილთაგან პირველი სამი) წერილობით აცნობებს ემიტენტს და აძლევს კანონით განსაზღვრულ 

გადას აღნიშნული ხარვეზების გამოსასწორებლად. თუ ემიტენტი აღნიშნულ ვადაში არ აღმოფხვრის ამ ხარვეზებს, 

მაშინ ბირჟა შეაჩერებს ამ ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობას. 

ფასიანი ქაღალდებით გაჭრობის განახლება მოხდება შემდეგ შემთხვევებში: 

> ემიტენტის მიერ ბირჟის გენერალური დირექტორისთვის ვაჭრობის შეჩერების მიზეზის 

აღმოფხვრის თაობაზე დასაბუთების წარდგენისას ან ამ დარღვევის საჯაროდ გამოცხადებისას 

(აღნიშნულთაგან პირველი შემთხვევა); 

> თუ აღმოფხვრილია ის მიზეზები, რომელთაც შეუძლიათ შეუქმნან საფრთხე ინვესტორებს (ყველა 

დანარჩენი). 

“რაც შეეხება ფასიანი ქაღალდების ვაჭრობიდან მოხსნას, ამის შესახებ გადაწყვეტილებას იღებს ბირჟის 

სამეთვალყურეო საბჭო გენერალური დირექტორის მიერ სათანადო დასკვნის წარდგინების საფუძველზე, რაც 

შეიძლება იყოს: 

ემიტენტის რეორგანიზაცია, გაკოტრება ან ლიკვიდაცია; 

კომისიის მიერ ემიტენტის ემისიის პროსპექტის დამტკიცების თაობაზე გადაწყვეტილების გაუქმება; 

კომისიის მიერ ემიტენტის ფასიანი ქაღალდების გაყიდვის ან გარიგებების მუდმივი ვადით შეჩერება; 

ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობის შეჩერების დღიდან 3 თვის განმავლობაში ვაჭრობის შეჩერების 

მიზეზების აღმოუფხვრელობა; : 

ემიტენტის მიერ საზოგადოების ან კომპანიების შეცდომაში შეყვანა ყალბი ინფორმაციის ჩვენება. Vნწ
" 
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ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობის შეჩერების, ვაჭრობის განახლების და ვაჭრობიდან მოხსნის შემთხვევას ბირჟა 

დაუყოვნებლივ ატყობინებს ბირჟის წევრებს, წერილობით უგზავნის შეტყობინებას კომისიას და ემიტენტს და 

აქვეყნებს ოფიციალურ ინფორმაციას. 

43472 ფასიანი ქალალდების ლისტინგის შეჩერება და დელისტინგი 

ფასიანი ქაღალდების ლისტინგის დროებით შეჩერების შესახებ გადაწყვეტილებას იღებს ბირჟის გენერალური 
დირექტორი, ვაჭრობაზე დაშვებს დარგში დირექტორის მიერ მისთვის სათანადო დასკვნის წარდგინების 

საფუძველზე და ამის შესახებ დაუყოვნებლივ აცნობებს სამეთვალყურეო საბჭოს თავმჯდომარეს ან მის მოადგილეს. 
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ფასიანი ქაღალდების ლისტინგის დრო დროებით შეჩერების საფუძ შეიძ ს ემიტენტის ლისტინგში 
დასაშვები რომელიმე პირობის შეუსრულებლობა, ერებ აფუშველი · შეიძლება. იყოს · ემიტენტ ლის 

ამასთან, ფასიანი ქაღალდების ლისტინგში გში აღდგენა განხორციელდება, თუ ემიტენტი არაუგვიანეს 3 თვის ვადაში აღმოფხვრის ლისტინგის შეჩერების მიზეზებს. 

ხოლო, ფასიანი ქაღალდების დელისტინგის 000II+VI08 - ფასიანი ქაღალდების კოტირების შეწყვეტა) შესახებ 
გადაწყვეტილებას იღებს ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭო გენერალური დირექტორის მიერ სათანადო დასკვნის 
წარდგინების საფუძველზე; 

ფასიანი ქაღალდების დელისტინგის საფუძველი შეიძლება იყოს: 

> ემიტენტის მიერ ბირჟასთან დადებული ზელშეკრეულებით ნაკისრი ვალდებულებების დარღვევა; 

» ემიტენტის მიერ ბირჟასთან დადებული ხელშეკრეულების ვადის გასვლა ან ემიტენტის განცხადების 

საფუძველზე – ხელშეკრულების შეწყვეტა; 
> ლისტინგის შეჩერების დღიდსსთ 3 თვის განმავლობაში ლისტინგის” შეჩერებს მიზეზების 

აღმოუფხვრელობა. 

ფასიანი ქაღალდების ლისტინგის დროებით შეჩერების, ლისტინგში აღდგეის და დელისტინგის შემთხვევაში, 

ბირჟა ოპერატიულად ატვობინებს ამის შესახებ ბირჟის წევრებს და წერილობით უგზავნის შეტყობინებას კომისიას 

და ემიტენტს და აქვეყნებს ოფიციალურ ინფორმაციას. 

23.8. ვაჭრობა საქართველოს საფონდო ბირჟაზე 

ბირჟს წევრებისათვის სავაჭროდ დაშვებული ფასიანი ქაღალღებით ვაჭრობის და ანგარიშსწორების 

განხორციელებისთვი“ საჭირო პროცედურები და პირობები რეგულირდება „საქართველოს საფონდო ბირჟის 

ვაჭრობის წესებით“. 

ვაჭრობა საფონდო ბირჟაზე ხორციელდება ბირჟის ელექტრონულ სავაჭრო სისტემაში ბირჟის წევრი საბროკერო 

კომპანის მიერ წინასწარ დეპონირებული რესურსებით (ფასიაი ქაღალდები ან ფულადი სახსრები) 

უზრუნველყოფილი სავაჭრო განაცხადის შეტანით სისტემაში გარიგების დადების მიზნით და გარიგებების დადება 

უზრუნველყოფის ამ რესურსების გაცვლით გარიგების მხარეებს შორის. 

ამასთან, აუცილებელი უზრუნველყოფის რესურსების ოდენობა ღა მათი აღრიცხვის პროცედურა დგინდება ბირჟის 

მმართველი ორგანოს მიერ. 

ბირჟაზე ვაჭრობა მიმდინარეობს ბირჟის სამუშაო დღის, ანუ სავაჭრო სესიების პერიოდში, რომლის რეგლამენტს 

ადგენს ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭო. ამასთან, ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭოს შეუძლია შეცვალოს სავაჭრო 

სესიის საათები, რის შესახებაც ვაჭრობის მონაწილეებს უნდა მიეცეს შეტყობინება, სულ მცირე სამი სამუშაო 

დღით აღრე. 

როგორც უკვე იყო აღნიშნული, ვაჭრობაში მონაწილეობა შეუძლიათ მიიღონ მხოლოდ საქართველოს საფონდო 

ბირჟის იმ წევრებს, რომლებიც ასრულებენ ბირჟის მარეგულირებელი დოკუმენტებით დადგენილ მოთხოვნებს. 

თავად სისტემაში დაშვებული ბირჟის წევრები, სავაჭრო სისტემაში მონაწილეობის უფლებათა მიხედვით კი იყოფა 

სამ კატეგორიად: · 

» ბირჟის წევრი, რომელსაც უფლება აქვს ივაჭროს როგორც საკუთარი სახსრებით (ანგარიშით), ასევე 

კლიენტის სახსრებით (ანგარიშიდან); 

» ბირჟის წევრი, რომელსაც უფლება აქვს დადოს გარიგება (ივაჭროს) მხოლოდ კლიენტის სახსრებით 

(ანგარიშიდან); 

> ბირჟის წევრი, რომელსაც აქვს სისტემიდან მხოლოდ ინფორმაციის მიღების უფლება და არა აქვს 

უფლება დამოუკიდებლად დადოს გარიგება (ივაჭროს) როგორც საკუთარი, ასევე კლიენტის 
სახსრებიდან (ანგარიშებიდან). | 

ბირჟის თითოეული კატეგორიის წევრს უნდა გააჩნდეს შესაბამისი ლიცენზია და აკმაყოფილებდეს კომისიის მიერ 
დადგენილი საწყისი საკუთარი კაპიტალის ადეკვატურობის და ბირჟის წევრობის დებულების მოთხოვნებს. ამავე 

დროს, ბირჟის წევრებმა გარიგებები შეიძლება დადონ მხოლოდ იმ ემიტენტების ფასიანი ქაღალდებით, რომლებიც 
დაშვებულია ბირჟის სავაჭრო სისტემაში. 
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24.8.I საეაჭრო განაცხადი 

გაჭრობის წესების თანახმად, ბირჟის სავაჭრო სისტემაში სავაჭრო განაცხადი წარმოადგენს 

  

მყარ განაცხადს ფასიანი ქაღალდის ყიდვაზე ან გაყიდვაზე, რომელშიც აღნიშნულია ფასიანი ქაღალდების 

რაოდენობა, ფასი და ვაჭრობის განხორციელებისათვის აუცილებელი სხვა მნიშვნელოვანი პირობები, 
დადგენილი ამ წესებისა და/ან ბირჟის მმართველი ორგანოს მიერ. ეს განაცხადი ავალდებულებს ბირჟის 

სავჭრო სისტემაში გარიგებათა განხორციელების მიზნით შესულ ეაჭრობის მონაწილეებს რომ 

განახორციელონ გარიგება ამ განაცხადში მოცემული პირობების შესაბამისად.       

ამავე წესის შესაბამისად სავაჭრო განაცხადი მოიცავს შემდეგ ინფორმაციას: 

განაცხადის წარმდგენი საბროკერო კომპანიის კოდი და/ან ნომერი; 

განაცხადის წარმდგენი ბროკერის კოდი და/ან ნომერი; 

კლიენტის საიდენტიფიკაციო კოდი ან ანგარიშის ნომერი; 

ფასიანი ქაღალდის დასახელება და კოდი; 

განაცხადის ტიჰი (ყიდვა, გაყიდვა ან განაცხადის მოხსნა); 

ფასიანი ქაღალდების რაოდენობა; 

ფასიანი ქაღალდის ერთეულის ფასი; 

იმ ცენტრალური დეპოზიტარის ან ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორის დასახელება, რომელშიც 

აღრიცხულია ფასიანი ქაღალდები. 

მათი განაცხადის მოცულობის ნაწილზე გარიგების დადების თანხმობა. 

V
V
V
 

CV
 C
 

VC 
V
 
V
 

V 

ვაჭრობის წესებით განსაზღვრულია სავაჭრო განაცხადის შემდეგი პარამეტრები: 

» სავაჭრო განაცხადის ფასი გამოსახული უნდა იყოს ლარებში. 

» სავაჭრო განაცხადის ფასი შესაძლოა შეიცავდეს არაუმეტეს ოთხი ციფრით გამოსახულ რიცხვს, 

რომელშიც მარცხნიდან პირველი ნულისაგან განსხვავებული („ციფრის შემდეგ შეიძლება იყოს 

არაუმეტეს ორი ციფრისა. 

>» სავაჭრო განაცხადის ღირებულება არ უნდა იყოს 100 ლარზე ნაკლები; 

> სავაჭრო სისტემაში შესაყვანი სავაჭრო განაცხადის მოქმედი სიდიდის ფორმულირებისათვის, წევრმა 

უნდა შეიყვანოს განაცხადი, რომლის მოცულობა სტანდარტული ლოტის ტოლია, ან მისი ჯერადი. 

სტანდარტული ლოტი წარმოადგენს ფასიანი ქაღალდების რაოდენობას, რომელიც ვაჭრობის წესებით მილებულია 

სავაჭრო ერთეულად. საქართველოს საფონდო ბირჟაზე სტანდარტულ ლოტის სიდიდეა: 

> 10000 ფასიანი ქაღალდი, თუ ერთი ფასიანი ქაღალდის ფასი 1 თეთრზე ნაკლებია; 

> 1000 ფასიანი ქაღალდი, თუ ერთი ფასიანი ქაღალდის ფასი უდრის ან აღემატება 1 თეთრს, მაგრამ 

10 თეთრზე ნაკლებია; 

> 100 ფასიანი ქაღალდი, თუ ერთი ფასიანი ქაღალდის ფასი უდრის ან აღემატება 10 თეთრს. 

მიუხედავად აღნიშნული მოთხოვნებისა დასაშვება არასტანდარტული ლოტებით სავაჭრო განაცხადების 
განხორციელება, კერძოდ, წევრებს, რომლებიც ბირჟის მიერ უფლებამოსილნი არიან ჩაერთონ სავაჭრო სისტემაში, 

შეუძლიათ განახორციელონ ფასიანი ქაღალდების არასტანდარტული ლოტებით გარიგებები შემდეგი ხერხებით: 

> სხვადასხვა კლიენტების ორი ან მეტი შეკვეთის - თითოეული მათგანი არასტანდარტული ლოტით – 

გაერთიანება ერთ სტანდარტულ ლოტაღ (ან ერთი სტანდარტული ლოტის ჯერადად) იგივე ფასად 

და ერთიანი სავაჭრო განაცხადის შეყვანით სავაჭრო სისტემაში. 

> გარიგებების დადება ელექტრონული სისტემის არასტანდარტული ლოტებით ვაჭრობის ფუნქციის 

გამოყენებით. 

აღსანიშნავია ისიც რომ წევრი თავისუფლდება სისტემაში შესული სავაჭრო განაცხადით ნაკისრ 

ვალდებულებებისაგან მხოლოდ შემდეგ შემთხვევებში: 

» ტერმინალის ან კავშირგაბმულობის ხაზის დაზიანებისას, როდესაც წევრის მიერ სავაჭრო სისტემის 

გამოყენება ფერხდება ან შეუძლებელი ხდება; 
> დაუძლეველი ძალის (ფორს-მაჟორული პირობების) დადგომისას. 
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ზოლო, მას შემდეგ, რაც აღმოიფხვრება დამაბრკოლებელი გარემოებები, წევრის სისტემაში შესვლა ხორციელდება 
სტანდარტული პროცედურით. 

5.§.2 სავაჭრო განაცხადების სისტემაში შეყეანის წესები 

სავაჭრო, სესიის დროს "სავაჭრო სისტემაშიი სავაჭრო განაცხადის შეყვანა გულისხმობს რომ წევრი 

პასუხისმგებელია ამ განაცხადში დაფიქსირებულ პირობებზე და ვაჭრობას და ანგარიშსწორებას განახორციელებს 

ამ განაცხადში ჩამოყალიბებული პირობების თანახმად. 

გარიგების განხორციელების უზრუნველსაყოფად, სავაჭრო განაცხადის სავაჭრო სისტემაში შეტანამდე, წევრმა 

უნდა გადაამოწმოს, რომ მის განკარგულებაში არის შესაბამისი ასანაზღაურებელი თანხა – ფასიანი ქაღალდების 

ყიდვის შემთხვევაში, და შესაბამისი რაოდენობის ფასიანი ქაღალდები – მათი გაყიდვის შემთხვევაში, 

ამასთან წევრს შეუძლია განაახლოს ან მოხსნას განსაზღვრულ ფასიან ქაღალდზე არსებული სავაჭრო განაცხადი, 

ამ სავაჭრო განაცხადის საფუძველზე გარიგების დადებამდე. 

ხოლო, ნებისმიერი სავაჭრო განაცხადი, რომელსაც წევრი წარადგენს სავაჭრო სისტემაში, რეალურად უნდა იყოს 

კავშირში ამ ფასიანი ქაღალდის კოტირების ფასთან. ამ მიზნით ბირუის მმართველი ორგანო ადგენს წესს, 
რომლითაც სავაჭრო განაცხადების დასაშვებ ფასთა დერეფანი უკავშირდება ამ ფასიანი ქაღალდის უკანასკნელ 

კოტირების ფასს. 

ვაჭრობი წესებით კოტირების ფასი არის ბირჟის მიერ გამოცხადებული ფასიანი ქაღალდის ოფიციალური ფასი 

ან/და ფასთა ინტერვალი გარკვეული თარიღისათვის, გაანგარიშებული დადებული გარიგებებისა ან/და გაკეთებული 

სავაჭრო განაცხადების საფუძველზე, ბირჟის სამეთვალყურეო საბჭოს მიერ დამტკიცებული მეთოდიკის 

შესაბამისად. 

განაცხადი სისტემაში იქნება მის განხორციელებამდე ან მოხსნამდე. სავაჭრო სესიის დამთავრების შემდეგ ყველა 

განაცხადი ავტომატურად იხსნება. 

ამასთან” ვაჭრობის წესებთთთ დადგენილია წევრებისათვის სავაჭჯრო სისტემაშია განაცხადის შეყვანის 

პრიორიტეტები, კერძოდ: 

> საკუთარ ინტერესებში სავაჭრო განაცხადის განხორციელებამდე, წევრი მოვალეა განახორციელოს 

დავალება კლიენტის ინტერესებში 
> ორი ან მეტი მსგავსი დავალების არსებობისას, ისინი უნდა განახორციელოს მიღების მომენტის 

შესაბამისი თანამიმდევრობით 

» ორი ან მეტი შეკვეთის მიღებისასს ერთი და იმავე დროს, უპირატესობა ენიჭება ფასს – 

გაყიდვისას ყველაზე დაბალს და ყიდვისას ყველაზე მაღალ ფასს. 

» წევრის კლიენტების დავალებებსს შორის პრიორიტეტი ენიჭება იმ კლიენტის დავალებებს, 

რომლებიც არ წარმოადგენენ წევრის პარტნიორს, აქციონერს ან თანამშრომელს. 

+489... სავაჭრო სისტემის მიერ ნებადართული გარიგებების ტიპები და განხორციელების 
ხერხები 

ვაჭრობის წესებით, გარიგება ბირჟის სავაჭრო სისტემაში წარმოადგენს 

  

ხელშეკრულებას რომელიც არის ვაჭრობის მონაწილეეს “შორის სამართლებრივი ურთიერთობების 

წარმოშობის ნების გამოვლენა, რომლის მიხედვითაც, მას შემდეგ რაც სისტემის მიერ მოხდება მათი 

სავაჭრო განაცხადების პირობათა მისადაგება, თითოეული მხარე თავისი სავაჭრო განაცხადის საფუძველზე 

იღებს უპირობო ცალმხრივ ვალდებულებას საკლირინგო-საანგარიშსწორებო სისტემის მეშვეობით მიაწოდოს, 

შესაბამისად, ფასიანი ქაღალდები – შესაბამისი თანხის მიღების უფლებით, ან თანხა – შესაბამისი ფასიანი 

ქაღალდების მიღების უფლებით.       
სავაჭრო სისტემაში გარიგების დადება ხდება ელექტრონული გზით, რაც გულისხმობს სისტემაში სავაჭრო 

განაცხადის ელექტრონული გზით გაღატანა სავაჭრო განაცხადების თავმოყრის ადგილიდან ვაჭრობის შედეგების 
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აღრიცხვის ადგილზე იმ “სავაჭრო განაცხადების მითითებით, რომლებიც საფუძვლად დაედო ამ გარიგებას და 

შედეგად სავაჭრო სისტემაში განხორციელებული გარიგების პირობების შესახებ შეტყობინების გაჩენას. 

წევრს, რომელიც ბირჟის მიერ უფლებამოსილია ჩაერთოს სავაჭრო სისტემაში, შეუძლია განახორციელოს ფასიანი 

ქაღალდების სტანდარტული ლოტებით გარიგებები შემდეგი ხერხებით: 

» კონკრეტული ფასიანი ქაღალდის ყიდვა-გაყიდვის მიზნით სავაჭრო სისტემაში სავაჭრო განაცხადის 

შეყვანა, რის შემდეგაც წევრი ელოდება ამ განაცხადის საფუძველზე სხვა წევრის მიერ ელექტრონული 

საგაჭრო სისტემის მეშვეობით გარიგების დადებას. ამასთან, ასეთი გარიგების ფასი უდრის ამ განაცხადის 

ფასს, ხოლო მოცულობა არ აღემატება ამ განაცხადის მოცულობას. 

>» ელექტრონული სავაჭრო სისტემის მეშვეობით გარიგების დადება სხვა წევრის მიერ ამ ადრე გაკეთებული 

განაცხადის საფუძველზე. 

> ელექტრონული სავაჭრო სისტემის მეშვეობით: 

ს კლიენტისათვისს გარიგების დადება, ამ წევრის მიერ საკუთარ ან სხვა კლიენტის 

ინტერესებში – ადრე გაკეთებული სავაჭრო განაცხადის საფუძველზე მეშვეობით 

ლო საკუთარ ინტერესებში გარიგების დადება, ამ წევრის მიერ კლიენტის ინტერესებში ადრე 

გაკეთებული სავაჭრო განაცხადის საფუძველზე. 

ამავე დროს, წევრს ეკრძალება გარიგების დადება ასეთ შემთხვევებში,” თუ: 

ლა გარიგების ორივე მხარე არის ერთი და იგივე კლიენტი; 

ღო გარიგების ორივე მხარე არის თვით წევრი, მოქმედი საკუთარ ინტერესებში; 

სმ ამ გარიგებს ფასი ბაზრის არსებული მდგომარეობისა და კლიენტის დავალების 

გათვალისწინებით ამ კლიენტისათვის არ არის საუკეთესო. 

> გარიგეის დადება თავისის ორი კლიენტის ყიდვა-გაყიდვის დავალებებს სავაჭრო სისტემაში 

ურთიერთმისადაგებით, კლიენტთა დავალებებისა და შეზღუდვათა გათვალისწინებით. ამასთან, ამ გარიგების 

ფასი უნდა იყოს გარიგების მომენტში სავაჭრო სისტემაში არსებულ ყიდვაზე განაცხადების ყველაზე 

მაღალ ფასსა და გაყიდვაზე განაცხადების ყველაზე ღაბალ ფასების საშუალო არითმეტიკულის ტოლი. 

ამასთან; გარიგების დადების ასეთ შემთხვევაში წევრი ვალდებულია გააკეთოს სავაჭრო განაცხადები, 
როგორც გაყიდვაზე ასევე ყიდვაზე, ამ დაგეგმილი გარიგების სრული მოცულობით მასში მონაწილე 

კლიენტების სახელით და სულ მცირე, 3 წუთის განმავლობაში დაელოდოს სხვა წევრებისგან მათზე 

გამოხმაურებას. ამასთან: 

ოს თუ სავაჭრო სისტემაში არსებობს განაცხადები როგორც ყიდვაზე, ასევე გაყიდვაზე, მაშინ 

გაყიდვაზე და ყიდვაზე ასეთი სავაჭრო განაცხადების ფასები უნდა იყოს სავაჭრო სისტემაში 

არსებულ გაყიდვის ყველაზე დაბალ და ყიდვის ყველაზე მაღალ ფასების შორის და, თანაც, 

უნდა განსხვავდებოდეს, შესაბამისად, გაყიდვის ყეელაზე დაბალი და ყიდვის ყველაზე მაღალი 
ფასებისგან არა ნაკლებ, მათ შორის სხვაობის, 10%-ით; 

0 თუ სავაჭრო სისტემაში არსებობს მხოლოდ განაცხადები ყიდვაზე, მაშინ ყიდვაზე ასეთი 

სავაჭრო განაცხადების ფასი უნდა იყოს შესყიდვის უმაღლეს ფასზე მეტი, ხოლო გაყიდვაზე 

განაცხადის ფასი – ნებისმიერი, დაშვებული სავაჭრო სისტემის მიერ; 

ლო თუ სავაჭრო სისტემაში არსებობს მხოლოდ განაცხადები გაყიდვაზე, მაშინ გაყიდვაზე ასეთი 

განაცხადების ფასი უნდა იყოს გაყიდვის ყველაზე დაბალ ფასზე ნაკლები, ხოლო ყიდვაზე 

განაცხადის ფასი – ნებისმიერი, დაშვებული სავაჭრო სისტემის მიერ; 

ლ თუ სავაჭრო სისტემაში არ არის საერთოდ არც ერთი განაცხადი ამ ფასიან ქაღალდზე, 

მაშინ ასეთი სავაჭრო განაცხადების ფასი შეიძლება იყოს ნებისმიერი დაშვებული სავაჭრო 

სისტემის მიერ. 

ს ვაჭრობის წესების მიხედვით აღიარებული პრიორიტეტების შესაბამისად, ჯერ კეთდება ის 

განაცხადი, რომელზე დავალებაც წევრს კლიენტისგან უფრო ადრე ჰქონდა მიღებული, 
ო თუ აღნიშნულ სამ წუთიან დროის ინტერვალში სავაჭრო სისტემაში არ გაკეთდა ახალი 

განაცხადი, რომლის ფასიც ნაკლებია ამ პუნქტით მოთხოვნილი გაყიდვაზე განაცხადის და 
მეტია ყიდვაზე განაცხადის ფასისა, ან სხვა წევრმა არ დადო გარიგება ამ განაცხადების 
საფუძველზე, მაშინ ნებადართული გარიგება შეიძლება განხორციელდეს ამ განაცხადების 

ფასების საშუალო არითმეტიკულის ტოლ ფასში. 

სავაჭრო სისტემაში, რაიმე ფასიან ქაღალდზე გარიგების დადებისას, გარიგებები უნდა განხორციელდეს იმ 

თანმიმდევრობით, როგორც არის დალაგებული განაცხადები სავაჭრო სისტემაში. კერძოდ, სავაჭრო სისტემა 

განაცხადთა რანჟირებისას პრიორიტეტს ანიჭებს ჯერ ფასიანი ქაღალდის ფასს (გაყიდვისას – უფრო დაბალს, 
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ხოლო ყიდვისას – უფრო მაღალს), შემდეგ – კლიენტების შეკვეთებს ამ წევრის ან სხვა რომელიმე წევრის 
განაცხადებთან შედარებით, და ბოლოს – უპირატესობა ენიჭება განაცხადის წარდგენის დროს. 

სავაჭრო სესიის დამთავრების შემდეგ, სისტემა ავტომატურად ადგენს ანგარიშს გარიგების შესახებ, რომელიც 
ასევე სისტემის მეშვეობთ მიეწოდებათ ვაჭრობის მონაწილეებს მათ მიერ დადებული გარიგებების შესახებ, 
ხოლო საბირჟო ვაჭრობის შედეგების შესახებ ინფორმაცია საჯაროდ ვრცელდება ბირჟის მიერ დადგენილი წესით 

საინფორმაციო საშუალებების მეშვეობით. 

2.89.4 სპეციალიზებული საბირჟო აუქციონები 

ქონების მართვის სამინისტროსა (ამჟამად ეკონომიკური განვითარების სამინისტრო) და ბირუას შორის 2003 

წლის ნოემბერში გაფორმებული ოქმით - “სახელმწიფოს კუთვნილი ფასიანი ქაღალდების სპეციალიზებულ , 

საბირჟო აუქციონზე გატანის შესახებ“ შესაძლებლი გახდა საფონდო ბირჟის ჩართვა სპეციალიზურებული 
საბირჟო აუქციონების მეშვეობით პრივატიზაციის პროცესში. 

აუქციონის სესიები ტარდება ბირჟის სავაჭრო სისტემის გამოყენებით და ვაჭრობის წესების დაცვით იმ 

განსხვავებით, რომ აუქციონის განმავლობაში მის მონაწილეებს გააჩნიათ ინფორმაცია სხვა მონაწილეების მიერ 
გაკეთებული განაცხადების მხოლოდ ფასების შესახებ. განაცხადები დაკმაყოფილდება აუქციონის დამთავრების 
მომენტში ყიდვაზე განაცხადში დაფიქსირებულ ფასად, შემდეგი პრიორიტეტების გათვალისწინებით: 

>» პირველ რიგში კმაყოფილდება ის განაცხადი, რომლის ფასიც უფრო მაღალია. 

> იმ შემთხვევაში, თუ ორ ან მეტ განაცხადს გააჩნია ერთნაირი ფასი, უპირატესობა ენიჭება იმ განაცხადს, 

რომლის მოცულობაც მეტია. 

> იმ შემთხვევაში, თუ ფასიც ღა მოცულობაც ერთნაირია, მაშინ უპირატესობა ეძლევა იმ განაცხადს, 

რომელიც უფრო ადრე იყო შეტანილი სავაჭრო სისტემაში. 

23.9 ბირჟის სავაჭრო სისტემა 

ვაჭრობის წესებით, ბირჟის სავაჭრო სისტემა წარმოადგენს 

  

ტექნიკური და პროგრამული საშუალებების ერთობლიობას, რომელიც უზრუნველყოფს ფასიანი ქაღალდებით 

გარიგებების დადებას და ისეთი ინფორმაციის შენახვას, დამუშავებასა და გახსნას, რომელიც აუცილებელია 

ამ გარიგებათა შესასრულებლად.     
  

საქართველოს საფონდო ბირჟის სავაჭრო სისტემაში გამოყენებულია საერთაშორისო გამოცდილება და 

თანამედროვე მიდგომები გარიგებათა სანდო შესრულების განხორციელებაში. სავაჭრო სისტემის პროგრამული და 

ტექნიკური უზრუნველყოფა მოხდა C05#Iს-ის დახმარებით. სავაჭრო სისტემის პროგრამული უზრუნველყოფის 

საფუძველს წარმოადგენს მაღალსაიმედო რუსეთის სავაჭრო სისტემის პროგრამა ILI5 პლაზა. ამასთან, უნდა 
აღინიშნოს, რომ' MLI5 პლაზა, როგორც მაღალხარისხიანი საინფორმაციო-საკომუნიკაციო სისტემა, მნიშვნელოვნად 

იქნა მოდიფიცირებული, რათა დაკმაყოფილებულიყო საქართველოს საფონდო ბირჟის ვაჭრობის წესებისა და 

საქართველოს საფონდო ბაზრის სპეციფიური მოთხოვნები. 

ბირჟის სავაჭრო სისტემაში 2004 წლის ბოლოსათვის ჩართული "იყო 16 საბროკერო კომპანიის ტერმინალი, 

რომლის მეშვეობითაც ბროკერები ახორციელებენ ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობას. ამავე დროს სავაჭრო სისტემის 
ელექტრონული-საკომუნიკაციო კომპიუტერული სისტემა იძლევა შესაძლებლობას საბროკერო კომპანიების ასობით 

სამუშაო ტერმინალის ჩართვის, როგორც მათ ოფისში, ასევე ბირჟის სავაჭრო დარბაზში განლაგებით. 

სავაჭრო სისტემას შეუძლია უზრუნველყოს ათასობით სხვადასხვა ფასიანი ქაღალდით ყოველდღიური ინტენსიური 

ვაჭრობა და ღადებულ გარიგებებზე სანდო და სწრაფი ანგარიშსწორება. ვაჭრობის პროცესი მაქსიმალურად 
ავტომატიზირებულია. 

განსაკუთრებული ყურადღება სავაჭრო სისტემაში და მის პროგრამულ უზრუნველყოფაში ეთმობა კლიენტის 
ინტერესების დაცვას, კონფიდენციალური ინფორმაციის საიმედოდ შენახვას. მოქმედი წესების შესაბამისად ბირჟაზე 

დადებული ყველა გარიგება გარანტირებულად სრულდება 1I+I დროში, ფასიან” ქაღალდების და ფულადი 

სახსრების წინასწარი დეპონირების მექანიზმის გამოყენებით. 

სისტემის შემდგომი სრულყოფის მიზნით მიმდინარეობს მუშაობა სარეზერვო სავაჭრო სისტემის” და ვაჭრობის 

ზედამხედველობის კომპიუტერული პროგრამების შექმნისათვის ცენტრალურ დეპოზიტართან 0ი-1გ1ი კლირინგის 

და ღეიტრეიდინგის დანერგვისათვის. 
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სავაქრო სისტემა 

სისერვერო ცენტრი 
ლ=0IV8I C68ი10(     

  

  

  

      
ადმინისტრატორი 

#ტაძოიი'51(8(0,/ 

  

საინფორმაციო 

ბირჟის ვაჭრობის წესები და თვითონ სავაჭრო სისტემა ბროკერებს და მათ კლიენტებს აძლევს საშუალებას 

საერთაშორისო სტანდარტების და წესების შესაბამისად განახორციელონ მათი საინვესტიციო ამოცანები. 

საგაჭრო სისტემის ძირითადი ინტერფეისი დაყოფილია შვიდ საინფორმაციო და ორ დამხმარე არედ: 

ეკრანის ძირითადი სამუშაო არეებია: 

ს) Mტ#CI MIM08IL – შესყიდვა-გაყიდვის საუკეთესო განაცხადთა სიები მომხმარებლისათვის საინტერესო 

ფასიანი ქაღალდების ჯგუფების მიხედვით. კოტირების რიცხობრივი მნიშვნელობების გარდა, აქ აისახება 

კოტირების %ზრდის ან შემცირების ტენდენცია ყოველი ფასიანი ქაღალდის მიხედვით. 

2. LსILM MIX0სCI>. – მონაწილის მიერ გაკეთებულ განაცხადთა სია 

3 MIXIXნ0LCLM#ტII0CM 1#88§3 – არეში განთავსებულია სხვადასხვა საინფორმაციო გვერდები„ რომელთაც 

ვირჩევთ შესაბამისი ყუის მიხედვით. საინფორმაციო გვერდებია: 

> ლ0ყ0IL CCIIXLILV#L – განაცხადები და სხვა დამხმარე ინფორმაცია მონაწილისათვის საინტერესო 

ფასიან ქაღალდებზე; 
> M#06IXLCI VIVV - ინფორმაცია მონაწილისთვის საინტერესო ფასიანი ქაღალდების საუკეთესო 

ფასებზე, ბოლო გარიგების ფასზე და ა.შ.; 

> I55Vთ65 – სავაჭრო სისტემაში კოტირებადი ფასიანი ქაღალდების სრული ცხრილი; 
> ინფორმაცია მონაწილისთვის საინტერესო ფასიანი ქაღალდების საუკეთესო ფასებზე, ბოლო გარიგების 

ფასზე და ა.შ.; 

> ILILCM5 – სავაჭრო სისტემაში მონაწილეთა ცხრილი; 

> II#I085 - სავაჭო სისტემაში რეგისტრირებულ უკანასკნელ გარიგებათა ცხრილი; 

> Lა0ნხნ0L15 - მონაწილის გარიგებათა ცხრილი 

> #550615 - ინფორმაცია მონაწილის კლიენტების ანგარიშებზე; 
> IMXI0- ინფორმაცია სავაჭრო სისტემის შესახებ (ვაჭრობის დრო, ლოტების მოცულობა და ა.შ.); 

> M»IსV5 – სავაჭრო სისტემის ახალი ამბები;



სავაჭრო ბისტემის ძირითადი ინტერფეისი  სქემს #7 
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4. 801 LIMნც – მნიშვნელოვან შეტყობინებათა სტრიქონი; 

5. II #ტ0IMC 1#85 – არეში განთავსებულია სხვადასხვა ფორმები, რომელთა საშუალებითაც ხდება სავაჭრო 

სისტემაში ინფორმაციის შეყვანა. არსებული ფორმებია: 

» 8VV 0ILLნ6LIL – განაცხადებისათვის შესყიდვაზე; 

> 5სLL0CILს8L - განაცხადებისათვის გაყიდვაზე; 
» 174606 7 C0ILI – გარიგების მონაცემების შესატანად; 
> C0MMს9MIC#IICM5§ – სავაჭრო სისტემის მონაწილეთა შორის მოლაპარაკებებისათვის; 

6. I0I 1I#ტ0L§ – დაუდასტურებელი გარიგებების გვერდი; 

7. C#LL5 – მოლაპარაკების დამხმარე ფანჯარა. 

ეკრანის დამხმარე არეებია: 

6 MნსMს- მენიუ 

7 514105 LI – პროგრამის სტატუსის სტრიქონი 

  

  

    

  

    

          

  

საკონტროლო კითხვები; 

, რა მნიშვნელობა აქვს ქვეყნისათვის საფონდო ბირჟის ჩამოყალიბებას? 

2 რატომ არის საჭირო კომისიის მიერ ლიცენზირებული ბროკერის ატესტირებს სავავრო სისტემაში 

დასაშვებად? 
3. რა პერსპექტივა შეიძლება ჰქონდეს საქართველოში საფონდო ბირჟას, ქვეყანის ეკონომიკური განვითარების 

კვალობა ხე? 

4. რა გარანტის ეძლევათ ინვესტორებს სალისტინგო ფასიანი ქაღალდების შეძენის გადაწყვეტილების 

მიღებისას? 

2 რა დანიშნულება აქვს ბირჟის ეთიკის კოდექსს? 
6 რატომ არის საჭირო ბირჟაზე საარბიტრაჟო სასამართლოს არსებობა? 
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თემა 6. ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარი 

6. ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარის საქმიანობის არსი 

ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარი წარმოადგენს ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგულირებად 

მონაწილეს და საქართველოში ამ ბაზრის საკლირინგო-საანგარიშსწორებო სისტემას. 

ცენტრალური დეპოზიტარი საქართველოს საფონდო ბირჟის შვილობილი საწარმოა და „ფასიანი ქაღალდების 

ბაზრს შესახე“ “საქართველოს კანონის შესაბამისდ ლიცენზიის მიღების შემდეგ იგი აღიარებულია 

თვითრეგულირებად ორგანიზაციად. 

„ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ საქართველოს კანონის განმარტებით ცენტრალური დეპოზიტარი არის 

  

პირი, რომელიც ნომინალური მფლობელის დავალებით უზრუნველყოფს ფასიანი ქაღალდების ცენტრალურ 

კლირინგსა და ანგარიშსწორებას ან ეწევა კომისიის წესებით განსაზღვრულ სხვა მომსახურეობას (მუხლი 2. 

პ.50).     
  

მნიშვნელოვანია ისიც, რომ დეპოზიტარი მოქმედებს არა მარტო ნომინალური მფლობელის დავალებით, არამედ 

თავადაც გააჩნიათ ნომინალური მფლობელის ფუნქციები, კერძოდ, ბირჟის სავაჭრო სესიის დაწყებამდე მას 

ნომინალურ მფლობელობაში გადაეცემა ფასიანი ქაღალდები ღა ფულადი სახსრები. 

კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ ცენტრალური დეპოზიტარის ძირითად ფუნქციებს წარმოადგენს: 

>» მის ნომინალურ მფლობელობაში არსებული ფასიანი ქაღალდების აღრიცხვის სისტემის მთლიანობისა და 

უსაფრთხოების უზრუნველყოფა; 

> გახსნას, ამოქმედოს და დახუროს მონაწილეთა ფასიანი ქაღალდების ანგარიშები; 
> მონაწილეთა და მათი კლიენტების ფასიანი ქაღალდების ანგარიშების“ წარმოების მიზნით სხვა 

მომსახურების უზრუნველყოფა; 

> კონტროლი მონაწილეებზე, რათა მათ დაიცვან ფასიან ქაღალდებზე აღრიცხვის ინსტრუქციები და წესები; 

> კლირინგის და ანგარიშსწორების შედეგების და ფასიანი ქაღალდების ანგარიშების მდგომარეობის შესახებ 

მონაწილეთათვის ამონაწერის მიცემა; 

> მონაწილეთა დავალებით ფასიანი ქაღალდების ოპერაციებთან დაკავშირებული ცენტრალური კლირინგი და 

ანგარიშსწორება. 

ამასთან ცენტრალურ დეპოზიტარს წესდება, შინაგანაწესი და წესები უკრძალავს 

> ნებისმიერ სხვა სახის საქმიანობას, გარდა ფასიანი ქაღალდების კანომდებლობის მიხედვით ცენტრალური 

დეპოზიტარის, ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორისა და მასთან დაკავშირებული კომისიის წესებით 

განსაზღვრული სხვა საქმიანობისა; 

> მესაკუთრეებისათვის მოგების განაწილებას; 

6-2. ცენტრალური დეპოზიტარის ლიცენზირება და ორმაგი ლიცენზირება 

საქართველოს კანონი "ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ იძლევა ცენტრალური დეპოზიტარის ლიცენზიის 

მიღების პროცესის და მოთხოვნების დეტალურ აღწერას. · 

ცენტრალური დეპოზიტარის ლიცენზიის მისაღებად კანდიდატი საქართველოს კანონით „მეწარმეთა შესახებ“ 

რეგისტრირებული უნდა იყოს როგორც შეზღუდული პასუხისმგებლობის საზოგადოება ან სააქციო საზოგადოება. 

ამასთან, დაწესებულია შეზღუდვები მმართველ ორგანოს წევრთათვის, კერძოდ მმართველ ორგანოში ეკრძალება 

ყოფნა პირებს, ვისაც ჰქონდა დაკისრებული ადმინისტრაციული სახდელები ფასიანი ქაღალდების ბაზრის 

კანონმდებლობის დარღეევისათვის და ბოლო 10 წლის განმავლობაში იყვნენ ნასამართლევი. 

ასევე კომისიაში კანდიდატის მიერ წარდგენილი დეპოზიტარის წესები უნდა უზრუნველყოფდნენ მესაკუთრეთა 
სამართლიან წარმომადგენლობას მენეჯმენტში, დეპოზიტარის წესების დარღვევისათვის მონაწილეთა გარიცხვას, 

წევრების ქცევის მაღალეთიკურ სტანდარტებს და ა.შ. 

აღსანიშნავია ისიც, რომ, ცენტრალურ დეპოზიტარს საქმიანობაზე შეიძლება მიეცეს ორმაგი ლიცენზია, რომლის 

მიზანს წარმოადგენს ცენტრალური დეპოზიტარისთვის ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორის ლიცენზიის მიცემა. 
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ორმაგი ლიცენზირება ფასიანი ქაღალდები“ ცენტრალურ დეპოზიტარს უფლებას აძლევს ცენტრალური 
დეპოზიტარის საქმიანობასთან ერთად აწარმოოს ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორის საქმიანობა. 

ცენტრალური დეპოზიტარის მიერ ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორის საქმიანობის შეთავსებისას, მისი 

ქვედანაყოფი (დეპარტამენტი, სამსახური), რომელიც აღნიშნული საქმიანობით იქნება დაკავებული, უნდა იყოს 

ცენტრალური დეპოზიტარის ცალკე ქვედანაყოფი და არ უნდა შედიოდეს სხვა ქვედანაყოფის შემადგენლობაში. 

დაწვრილებით ცენტრალური დეპოზიტარის ლიცენზირების წესის შესახებ განხილულია სახელმძღვანელოში 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგულირება საქართველოში. 

63. ცენტრალური დეპოზიტარი, როგორც თვითრეგულირებადი ორგანიზაცია 

საქართველოს კანონით ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ ლიცენზირებული ცენტრალური დეპოზიტარი 

აღიარებული უნდა იქნეს თვითრეგულირებად ორგანიზაციად. 

ცენტრალური დეპოზიტარის, როგორც თვითრეგულირებადი ორგანიზაციის, მიზანია: 

> წესების მომზადება თავისი წევრებისათვის და ამ წესების დაცვისა და შესრულების კონტროლი; 

>» შინაგანაწესსა და წესებში ან წესდებაში მოცემული სანქციების გამოყენება თავისი წევრების მიმართ 

ცენტრალური დეპოზიტარის წესების დარღვევის შემთხვევაში. 

ცენტრალური დეპოზიტარის თვითრეგულირებად ორგანიზაციად აღიარების შემდეგ, მისი წესები, წესდება და 

შინაგანაწესი, რომლებიც კომისიის მიერ არის დამტკიცებული, არ შეიძლება შეიცვალოს ან გაუქმდეს კომისიის 

წინასწარი დასტურის გარეშე. ასევე ცენტრალურმა დეპოზიტარმა არ უნდა მიიღოს რაიმე ახალი წესი, კომისიის 

წინასწარი დასტურის გარეშე. 

64. ცენტრალური დეპოზიტარის ორგანიზაციული სტრუქტურა 

ცენტრალური დეპოზიტარი დაფუძნებულია სააქციო საზოგადოების ფორმით და მისი საწესდებო კაპიტალი 

შეადგენს 110 000 (ას ათი ათას ლარს. საწესდებო კაპიტალი დაყოფილია 110 000 (ას ათი ათას) ცალ 
ჩვეულებრივ აქციად, რომელთა ღირებულება შეადგენს ერთ ლარს. ცენტრალური დეპოზიტარის დამფუძნებელია სს 

"საქართველოს საფონდო ბირჟა", რომელსაც ეკუთვნის 100 000 (ასი ათასი) აქცია. 

ცენტრალური დეპოზიტარის მართვის უმაღლეს ორგანოს წარმოადგენს აქციონერთა საერთო კრება, რომელიც 

ტარდება სულ ცოტა წელიწადში ერთხელ. შესაძლებელია მოწვეული იყოს რიგგარეშე კრებებიც. კრების მოწვევა 
ხდება „მეწარმეთა შესახებ“ საქართველოს კანონის და ცენტრალური დეპოზიტარის წესდების შესაბამისად. 

დეპოზიტარის სამეთვალყურეო საბჭოს ძირითად ფუნქციას წარმოადგენს მონაწილეთა მიერ ფასიანი ქაღალდების 

ნომინალურ მფლობელობასთან, მათზე წარმოებული ოპერაციების ცენტრალურ კლირინგთან და 

ანგარიშსწორებასთან დაკავშირებული მარეგლამენტირებელი აქტების, წესების და შინაგანაწესის შემუშავება- 

დამტკიცება და მათ შესრულებაზე მუდმივი კონტროლის დაწესება. იგი ამტკიცებს დეპოზიტარის ორგანიზაციულ 

სტრუქტურას და ნიშნავს დეპოზიტარის დირექტორებს საბჭო გადაწყვეტილებებს იღებს დეპოზიტარის 

სამეთვალყურეო საბჭოს სხდომებზე თავისი ფუნქციების განსახორციელებლად სამეთვალყურეო საბჭო მისი 

წევრებისგან ქმნის კომისიებს. 

დეპოზიტარის მიმდინარე საქმიანობის ხელმძღვანელობა ევალება დირექტორატს, რომელსაც შედგენენ დირექტორი 

და დირექტორის მოადგილეები. 

დეპოზიტარის სამსახურების თანამშრომლების ფუნქციები და პასუხისმგებლობა განისაზღვრება დეპოზიტარის 
შინაგანაწესით, სამსახურების დებულებებით და თანამშრომელთა სასამსახურო ხელშეკრულებებით. 

659. ცენტრალური დეპოზიტარის მონაწილეები (წევრები) 

დეპოზიტარის წევრის მიღების ღესს და პროცედურას წევრების უფლებებსა და მოვალეობებს, მოთხოვნებს 

რომლებიც მათ წაეყენებათ, ასევე დეპოზიტარის წესების დარღვევისათვის გათვალისწინებულ სანქციებს 

განსაზღვრავს ' დებულება „ცენტრალური დეპოზიტარის წევრთა შესახებ“. 
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ცენტრალური დეპოზიტარის წევრები შეიძლება გახდნენ ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მონაწილე მხოლოდ ის 

იურიდიული პირები (საბროკერო კომპანიები, ემიტენტები, სადაზღვევო კომპანიები, საინვესტიციო კომპანიები, 
ბირჟები, ბანკები რეგისტრატორები), რომლებიც აკმაყოფილებენ საქართველოს კანონმდებლობის, ეროვნული 

კომისიის წესების, დეპოზიტარის წესდების, აღნიშნული დებულების მოთხოვნებს და წევრებისათვის განსაზღვრულ 

კრიტერიუმებს. 

დეპოზიტარის წევრობის საკითხის განსახილველად, უნდა კმაყოფილებდებოდეს შემდეგი კრიტერიუმები: 

> კანდიდატის საწესდებო კაპიტალი აღემატება 10000 ლარს; 

> საფონდო ბირჟაზე გარიგებების განსახორციელებლად გახსნილი აქვს ანგარიშები დეპოზიტარის მიერ 

დანიშნულ საანგარიშსწორებო ბანკებში; . 

> მის მმართველი ორგანოს არც ერთ წევრს ჩამორთმეული არა აქვს მმართველ ორგანოში მონაწილეობის 

უფლება, ბოლო 10 წლის განმავლობაში არ ყოფილა ნასამართლევი ეკონომიკური დანაშაულისათვის, არ 
ქონა ადმინისტრაციული სახდელი ფასიანი ქაღალდების შესახბ კანონმდებლობის უხეში 

დარღვევისათვის; 

წევრად მიღების შესახებ გადაწყვეტილება გამოაქვს დეპოზიტარის სამეთვალყურეო საბჭოს და პასუხი ეცნობება 

კანდიდატს, ასევე დეპოზიტარის ყველა წევრს და მესაკუთრეებს. 

წევრად მიღების შემდეგ წევრსა და დეპოზიტარს შორის ფორმდება ხელშეკრულება. 

6.4, დეპოზიტარის წეერობის შეწყეეტა 

დეპოზიტარის წევრობის შეწყვეტის საფუძველი შეიძლება იყოს: 

წევრის განცხადება წევრობიდან გასვლის შესახებ; 

წევრის გაკოტრება საქართველოს კანონმდებლობის შესაბამისად; 

წევრის, როგორც იურიდიული პირის ლიკვიდაცია; 

წევრისათვის სათანადო ლიცენზიის გაუქმება; 
წევრისათვის ბირჟის წევრობის შეწყეეტა; 

წევრის თაღლითობის ან არაკეთილსინდისიერი ქმედებს„ სარწმუნო საფუძვლის არსებობა, ან 

მატერიალური ფაქტის გაყალბება ან დამალვა დეპოზიტარისთვის წევრის მიერ წარდგენილ რაიმე 

ანგარიშში; 

მუდმივმოქმედი არბიტრაჟის გადაწყვეტილების წევრის მიერ შეუსრულებლობა; 

სავაჭრო სისტემაში დაღებული გარიგებებს მიხედვით ნაკისრი გალდებულებების განმეორებით 

შეუსრულებლობა; 

» წევრის ისეთი მდგომარეობა, როდესაც დეპოზიტარი იღებს გადაწყვეტილებას და აცნობებს კომისიას, რომ 

წევრისთვის ანგარიშების დახურვა აუცილებელია დეპოზიტარის, მისი სხვა წევრების, კრედიტორების ან 

ინვესტორების დასაცავად. 
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დეპოზიტარის წევრობის შეწყვეტის შესახებ გადაწყვეტილებას იღებს სამეთვალყურეო საბჭო. 

ამასთან, წევრობის შეწყვეტის შესახებ ინფორმაციას დეპოზიტარი ატყობინებს წევრებს, მის მესაკუთრეებს და 

წერილობით უგზავნის შეტყობინებას კომისიას. 

წევრობის შეწყვეტის დღედ ითვლება დეპოზიტარის სამეთვალყურეო საბჭოს მიერ გადაწყვეტილების მიღების დღე. 

6.2. წევრების ეთიკური ქცევის სტანდარტები 

ეთიკური ქცევის იმ სტანდარტებს, რომლებიც ყოველდღიურ საქმიანობაში უნდა დაიცვან დეპოზიტარის წევრებმა, 

ადგენს „ცენტრალური დეპოზიტარის ეთიკის კოდექსი. კოდექსის მიზანია, ხელი შეუწყოს წევრების მიერ 

წესების, პროცედურებისა და სახელშეკრულებო მოთხოვნების “შესრულებას დეპოზიტარისს მომსახურებით 

სარგებლობისას, 

კოდექსი ავალდებულებს დეპოზიტარის ყველა წევრს, გარდა კოდექსის მოთხოვნებისა, დაიცვას საქართველოს 
კანონი "ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“, ასევე კომისიის შესაბამისი მარეგულირებელი წესები, რომლებიც 
შეეხება მათ დეპოზიტარის მიერ გაწეული მომსახურებით სარგებლობისას. 

„დეპოზიტარის ეთიკის კოდექსის“ მოთხოვნების შესრულება ყველა წევრს მოვალეობაა, ხოლო მათდამი 

დაუმორჩილებლობა მიიჩნევა ამ კოდექსის დარღვევად და „დეპოზიტარის დისციპლინურ დარღვევათა საპროცესო 
კოდექსის“ მიხედვით წევრს დაეკისრება დისციპლინური სახდელი. 
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ამასთან, თითოეულმა წევრმა უნდა დააწესოს თითოეული თანამშრომლის საქმიანობის საზედამხედველო სისტემა, 
რათა უზრუნველყოფილ იქნას წევრის ყოველდღიური თანამშრომლობა დეპოზიტართან. კოდექსის მიხედვით 

სისტემის ზედამხედველობას აწარმობს თანამდებობის პირი, თუმცა მის სწორად წარმართვაზე საბოლოო 

პასუხისმგებლობა წევრს ეკისრება. 

გარდა ზემოთაღნიშნულისა, წევრის მმართველი ორგანო პასუხისმგებელია უზრუნველყოს წევრის მიერ 

დეპოზიტარის ეთიკის კოდექსის დებულებებით და დეპოზიტარის წესებითა და პროცედურებით გათვალისწინებული 

პირობების შესრულება. 

წევრის მმართველი ორგანო ნიშნავს მინიმუმ ერთ პიროვნებას რომელიც პასუხისმგებელია წევრისა და 

დეპოზიტარის ყოველდღიურ თანაშრომლობაზე, მათ შორის ღეპოზიტარის მიერ განსასღვრული ყველა იმ წესის, 

პროცედურისა და ხელშეკრულების შესრულებაზე, რომლებიც დაკავშირებულია დეპოზიტარში ფასიანი ქაღალდების 

მოძრაობასთან ფასიანი ქაღალდების ანგარიშზე, აგრეთვე ფულადი სახსრების მოძრაობასთან საანგარიშსწორებო 

ბანკში. 

6-3 წევრის ქმედებები, რომლებიც ითვლება დისციპლინურ დარღვევად 

ცენტრალური დეპოზიტარის „ეთიკის კოდექსით“, უკანონოდ ჩაითვლება და გამოიწვევს დისციპლინური სახდელის 

დაკისრებას წევრისთვის მიერ ჩადენილი შემდეგი დისციპლინარული დარღვევები: 

> უკანონო გარიგების განხორციელების მიზნით დეპოზიტარში ფიქტიური ანგარიშების გახსნა; 

» ნებისმიერი უკანონო გარიგების განხორციელება; 

>» არასწორი ან შეცდომაში შემყვანი სარეკლამო განცხადება კლიენტების მოზიდვის ან შენარჩუნების 

მიზნით; 

>» წევრის მიერ იმ ვალდებულებათს შეუსრულებლობა რომლებიც შეეხება დეპოზიტარისთვის 
განსახორციელებლად წარსადგენი, ფასიან ქაღალდებთან დაკავშირებული ნებისმიერი გარიგების კლირინგსა 

და ანგარიშსწორებას; 

> დეპოზიტარის მიერ დადგენილ პერიოდში მის მიერ გაწეული მომსახურებისთვის დარიცხული შენატანების 

ან სხვა სახის საფასურის ან დეპოზიტარის წესების ლდა პროცედურების დარღვევის შედეგად 

დაკისრებული ჯარიმების გადაუხდელობა; 

> დეპოზიტარისთვის იმ საოპერაციო თუ მარეგულირებელი ხასიათის პრობლემის შესახებ ინფორმაციის 

მიუწოდებლობა, რომელმაც, შესაძლოა, დააბრკოლოს წევრი, შეასრულოს დეპოზიტარის წესები და 

პროცედურები; 
> წევრის საქმიანობის შემოწმების ან მოკვლევის მიზნით მოთხოვნილი ინფორმაციის და/ან დოკუმენტაციის 

ბაზრის მარეგულირებლის წარმომადგენლისთვის მიუწოდებლობა ან არასათანადო თანამშრომლობა; 

> კლიენტის საჩივარზე დაგვიანებული ან არასათანადო გამოხმაურება; 
>» არბიტრაჟის მიერ დაწესებული ჯარიმის გადახდის სრულად ან ნაწილობრივ დაუკმაყოფილებლობა. 

6.4.4. დისცისალინარულ დარღვევათა და დავების განხილვის პროცესი ცენტრალურ 
დეპოზიტარ ში 

დეპოზიტარის წევრებთან დაკავშირებულ დისციპლინარულ დარღვევებს და მათი განხილვის პროცედურას 

აწესრიგებს „საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარის“ დისციპლინარულ დარღვევათა 

საპროცესო კოდექსი, ხოლო დავის განხილვს პროცესს, რომელიც წარმოიშობა დეპოზიტარს და წევრს, ან 

დეპოზიტარის წევრებს ან კლიენტსა და დეპოზიტარის წევრს შორის - ,,საქართველოს ცენტრალური 

დეპოზიტარის დავების განხილვის წესები“. 

ზემოთაღნიშნული წესები და ის პროცედურები რომლებიც საფუძვლად უდევს დარღვევებისა და დავების 
განხილვას მსგავსია საფონდო ბირჟის შესაბამისი წესებისა და პროცედურებისა. 

დეპოზიტარშიც დისციპლინარულ დარღვევებს განიხილავს დეპოზიტარის ეთიკის კომისია ხოლო დავების 

განხილვა ხდება მუდმივმოქმედ არბიტრაჟში, სადაც საქმეს განიხილავენ მუდმივმოქმედი კერძო არბიტრაჟის 

არბიტრები (იხილეთ წინამდებარე სახელმძღვანელოს თემა 5). 

რ6. ფასიანი ქაღალდების დაშვება ცენტრალურ დეპოზიტარში 

ცენტრალურ დეპოზიტარში დაშვებულ ფასიან ქაღალდად ითვლება ის ფასიანი ქაღალდი, რომელზეც დაშვებულია 

ოპერაციების წარმოება ცენტრალური დეპოზიტარის მიერ. 
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დეპოზიტარის სამეთვალყურეო საბჭოს მიერ რეგულარულად განისაზღვრება დაშვებული ფასიანი ქაღალდების სია, 

რომლის გამოქვეყნების ხოლო ცვლილების შემთხვევაში დაუყოვნებლივ განახლების ვალდებულება აკისრია 
დეპოზიტარს. 

იმისათვის რომ ფასიანი ქაღალდი დაშვებული იყოს დეპოზიტარში მან უნდა დააკმაყოფილოს შემდეგი 
მოთხოვნები: 

>» ფასიანი ქაღალდი უნდა იყოს დაშვებული ბირჟის სავაჭრო სისტემაში; 

> ფასიანი ქაღალდების მფლობელობის გადაცემა არანაირად არ უნდა იყოს შეზღუდული ემიტენტის მიერ; 

» უნდა დაიდოს ხელშეკრულება დეპოზიტარს და რეგისტრატორს შორის ემიტენტისთვის 

ინსტრუქციებისა და ურთიერთშეთანხმების პროცედურის მიღებისა და გადაცემის თაობაზე. 

დეპოზიტარში ფასიანი ქაღალდის დაშვების ინიციატორი შეიძლება იყოს წევრი (საბროკერო კომპანია) ან ბირჟა. 
ამისთვის შეივსება ფასიანი ქაღალდების აღრიცხვის ფორმა და გადაეცემა ცენტრალურ დეპოზიტარს. შემდგომში 
დეპოზიტარი რეგისტრატორთან განიხილავს ფასიანი ქაღალდების მფლობელთაგან ინსტრუქციების მიღება-გაცემას 

და რეგისტრატორსა და დეპოზიტარს შორის ურთიერთობის საკითხებს. მას შემდეგ რაც ეს დეტალები 

შეთანხმებული იქნება, ფასიანი ქაღალდი დაემატება დაშვებული ფასიანი ქაღალდების სიას. 

6.0.L ფასიანი ქაღალდებზე ოჰერაციების შეჩერება, განახლება და სიიდან ამოღება 

კანონმდებლობით განსაზღვრულ საფუძვლის არსებობის შემთხვევაში დეპოზიტარი უფლებამოსილია შეაჩეროს და 

განახლოს ოპერაციები, ან სიიდან ამოიღოს ფასიან ქაღალდები დეპოზიტარის მიერ ფასიან ქაღალდზე 

ოპერაციების შეჩერების საფუძველი შეიძლება იყოს: 

> კომისიის მითითება; 

> ფასიანი ქაღალდის კანონმდებლობასთან შეუსაბამობის საფუძვლიანი ეჭვის არსებობა; 

> დეპოზიტარში ფასიანი ქაღალდის გადაფორმების პრობლემა; 

> რეგისტრატორთან ფასიანი ქაღალდის გადაფორმების პრობლემა, 

ფასიან ქაღალდზე ოპერაციების შეჩერების გადაწყვეტილების მიღებისას დეპოზიტარის დირექტორი ამის შესახებ 
დაუყოვნებლივ აცნობებს წევრებს, ბირჟას და საჭიროების შემთხვევაში სამეთვალყურეო საბჭოს წინაშე დააყენებს 

საკითხს დაშვებული ფასიანი ქაღალდების სიიდან შეჩერებული ფასიანი ქაღალდების ამოღების შესახებ. 

ამასთან დეპოზიტარი განაახლებს შეჩერებულ ოპერაციებს ფასიან ქაღალდზე, თუ აღმოიფხვრება შეჩერების 

მიზეზები. 

ხოლო, ფასიანი ქაღალდის ამოღების შესახებ გადაწყვეტილების მიღებისას, დეპოზიტარი არეგისტრირებს ამ 

ფასიანი ქაღალდების პოზიციას ანგარიშის მფლობელზე ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორთან და აგრეთვე 

აცნობებს წევრებს ამის შესახებ საოპერაციო პროცედურებით დადგენილ ვადაში. 

ნწ7 ფასიანი ქაღალდების ანგარიშები 

ცენტრალურ დეპოზიტარში მონაწილეებს შეუძლიათ გახსნან; მართონ და დახურონ ფასიანი ქაღალდების 

ანგარიშები დეპოზიტარის წესების შესაბამისად. 

ცენტრალური დეპოზიტარის წესებით „ოპერაციებისა და პროცედურების შესახებ“ ფასიანი ქაღალდის ანგარიში 

ცენტრალურ დეპოზიტარში არის: 

  

ცენტრალური დეპოზიტარის მიერ წარმოებული ელექტრონული ჩანაწერი, რომელიც ასახავს ანგარიშის 

მფლობელის მფლობელობაში არსებულ საკუთრების პოზიციებს. 

      
ანგარიშის მფლობელის მფლობელობაში არსებული ფასიანი ქაღალდების რაოდენობა და მესაკუთრეობიდან 

გამომდინარე უფლებები განისაზღვრება ფასიან ქაღალდების ანგარიშზე ასახული პოზიციების საფუძველზე. 

ხოლო, ფასიან ქაღალდზე მესაკუთრეობიდან გამომდინარე უფლება-მოვალეობანი კი შეძენილად ითვლება იმ 
მომენტიდან როდესაც საკუთრების პოზიცია აღირიცხება დეპოზიტარის ანგარიშის მფლობელის ფასიანი 
ქაღალდების ანგარიშზე. 
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დეპოზიტარში გახსნილი ანგარიშები შეიძლება იყოს სამი ტიპის: 
» ფასიანი ქაღალდების შენახვის ანგარიში რომელზეც აღირიცხება თავისუფალი საკუთრების 

პოზიციები; 

» ბლოკირების ანგარიში, რომელზეც აღირიცხეა ვალდებულებებით დატვირთული საკუთრების 
პოზიციები; , 

>» "სავაჭრო ანგარიში რომელზეც აღირიცხება ბირჟაზე ვაჭრობისათვის განკუთვნილი საკუთრების 

პოზიციები, 

ანგარიშის მფლობელისა და/ან ბენეფიციარი მესაკუთრის ტიპების მიხედვით, ცენტრალური დეპოზიტარი აწარმოებს 

ფასიანი ქაღალდების სამი კატეგორიის ანგარიშებს: 

> ფასიანი ქაღალდების პირდაპირი ანგარიში, რომლის ანგარიშის მფლობელია ნებისმიერი ფიზიკური ან 

იურიდიული პირი (გარდა წევრებისა) და რომელზეც აღირიცხება მის ბენეფიციარულ საკუთრებაში 

არსებული ფასიანი ქაღალდები; 

> წევრის საკუთარი ფასიანი ქაღალდების ანგარიში, რომლის ანგარიშის მფლობელია წევრი და სადაც 

აღირიცხება მის ბენეფიციარულ საკუთრებაში არსებული ფასიანი ქაღალდები; 

>» წევრის კლიენტის ფასიანი ქაღალდების ანგარიში რომლის ანგარიშის მფლობელია წევრი და 
რომელზეც, ბენეფიციალურ მესაკუთრესთან გაფორმებული ხელშეკრულების თანახმად, აღირიცხება ამ 

წევრის ნომინალური მფლობელობაში მყოფი ფასიანი ქაღალდები. 

6.7. შენახვის ანგარიშის გახსნა და დახურვა 

ნებისმიერ ფიზიკურ ღა იურიდიულ პირს შეუძლია ცენტრალურ დეპოზიტარში გახსნას ფასიანი ქაღალდების 

შენახვის პირდაპირი ანგარიში. წევრს შეუძლია გახსნას, როგორც წევრის საკუთარი, ასევე წევრის კლიენტის 

ფასიანი ქაღალდების ანგარიში ანგარიშის გახსნის მოთხოვნა და ანგარიშის გახსნა ხდება საოპერაციო 

პროცედურების შესაბამისად. ' 

ფასიანი ქაღალდების შენახვის ანგარიშის გახსნა ხორციელდება რეგისტრირებული მფლობელის დავალების 

საფუძველზე,ე ხოლო დავალება დასაბუთებული “უნდა ივოს პროცედურებით განსაზღვრული კლიენტის 
საინფორმაციო ფორმით და დეპოზიტართან დადებული ანგარიშის ხელშეკრულებით. 

ანგარიშის მფლობელი ცენტრალურ დეპოზიტართან დაღებული ნომინალური მფლობელობის ხელშეკრულებით 

ანიჭებს ცენტრალურ დეპოზიტარს უფლებას ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორთან ცენტრალური დეპოზიტარის 

სახელით დაარეგისტრიროს ანგარიშის მფლობელის მფლობელობაში არსებული ფასიანი ქაღალდები და 

განახორციელოს სხვა ოპერაციები ამ ფასიან ქაღალდებზე ანგარიშის მფლობელის სახელით. 

ამასთან, წერილობითი ხელშეკრულება უნდა გაფორმდეს ცენტრალური დეპოზიტარის საოპერაციო პროცედურებით 

დადგენილი ფორმით და უნდა წარმოადგენდეს განაცხადის ნაწილს, რომელიც საჭიროა ფასიანი ქალალდების 

შენახვის ანგარიშის გახსნისათვის. 

ბროკერის კლიენტის ფასიანი ქაღალდების ანგარიშის გახსნა წარმოებს მხოლოდ საბროკერო კომპანიებისათვის, 

სადაც ანგარიშის მფლობელის ვინაობა შეიძლება გაუმჟღავნდეს ან შეიძლება არ გაუმჟლავნდეს დეპოზიტარს. 

იმისათვის რომ საბროკერო კომპანიამ გახსნას ბროკერის კლიენტის ფასიანი ქაღალდების ანგარიში იგი 

რეგისტრატორის ჩანაწერებში უნდა იყოს ფასიანი ქაღალდების რეგისტრირებული მფლობელი. ხოლო, საბროკერო 

კომპანია ვალდებულია აწარმოოს სათანადო ჩანაწერები, რათა მისთვის ცნობილი იყოს ანგარიშის ბენეფიციარი 

მფლობელის ვინაობა. 

ბროკერის კლიენტის ფასიანი ქაღალდების შენახვის ანგარიშის გახსნა ხორციელდება საბროკერო კომანიის 

მოთხოვნის საფუძველზე და ეს მოთხოვნა დასაბუთებული უნდა იყოს პროცედურებით განსაზღვრული კლიენტის 

საინფორმაციო ფორმით. 

ხოლო, წევრის ფასიანი ქაღალდების საკუთარი შენახვის ანგარიშის გახსნა ხორციელდება საბროკერო კომპანიის 

მიერ საკუთარი ფასიანი ქაღალდების ცენტრალურ დეპოზიტარში დეპონირებით. 

ამასთან, ფასიანი ქაღალდების შენახვის ანგარიში შეიძლება მოთხოვნის საფუძველზე დახუროს ანგარიშის 

მფლობელმა მხოლოდ იმ შემთხვევაში, როცა მასზე ან მასთან დაკავშირებულ ანგარიშებზე არ არის დარჩენილი 

საკუთრების პოზიციები. 
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6.72. ბლოკირების ანგარიშები 

ცენტრალური დეპოზიტარის წესებით „ოპერაციების და პროცედურების შესახე“ ბლოკირების ანგარიში 

წარმოადგენს ანგარიშს 

  

რომელზეც აღირიცხება ვალდებულებებით დატვირთული საკუთრების პოზიციები. 

    
  

ანგარიშის მფლობელის თავისუფალი პოზიციები შეიძლება დაექვემდებაროს ბლოკირებას მას შემდეგ რაც 

ცენტრალური დეპოზიტარი დაადასტურებს რომ არსებობს: 

> წერილობითი შეთანხმება; 

>» სასამართლოს გადაწყვეტილება: 

» სხვა წერილობითი დოკუმენტი, რომელიც წარმოადგენს ბლოკირების კანონიერ საფუძველს. 

ბლოკირებას ხორციელდება იმ პირის სასარგებლოდ, რომელიც მითითებულია ზემოთაღნიშნულ დოკუმენტებში. 

ბლოკირებისთანავ,„ ბლოკირებას დაქვემდებარებული საკუთრების პოზიცია კლასიფიცირდება როგორც 

ბლოკირებული პოზიცია და გადაირიცხება ანგარიშის მფლობელის შენახვის ანგარიშიდან მის ბლოკირების 

ანგარიშზე. 

ამასთან, ფასიანი ქაღალდების ბლოკირების ანგარიშზე გადარიცხვის დავალება კეთდება წერილობით ცენტრალური 
დეპოზიტარის საოპერაციო პროცედურებით განსაზღვრული ფორმით. 

ხოლო, ფასიანი ქაღალდების ბლოკირება შეწყვეტილი შესაძლოა იქნეს ბლოკირების დავალების გამცემის 

მოთხოვნის და იმ პირის თანხმობის საფუძველზე, რომლის სასარგებლოდაც განხორციელდა ბლოკირება, ანდა 

კანონით დაშვებული სხვა გზით. ბლოკირების შეწყვეტისთანავე, ფასიანი ქაღალდების ბლოკირებულ პოზიციას 

დაუბრუნდება თავისუფალი პოზიციის სტატუსი და გადაირიცხება ანგარიშის მფლობელის ბლოკირების 

ანგარიშიდან მის შენახვის ანგარიშზე. 

6.7-1 სავაჭრო ანგარიში 

ცენტრალური დეპოზიტარი ყოველი შემნახველი ანგარიშის შესაბამისად, ანგარიშის მფლობელის დავალებით 

ბირჟაზე ვაჭრობის განხორციელებისთვის ხსნის სავაჭრო ანგარიშს. 

სავაჭრო ანგარიშის გახსნა არ ითვალისწინებს რაიმე სპეციალური მოთხოვნების წაყენებს ანგარიშის 
მფლობელისთვის ხოლო კლიენტის ანგარიშის დეტალები იგივეა რაც ანგარიშის მფლობელის ფასიანი 

ქაღალდების შენახვის ანგარიშის გახსნისას. 

ამასთან, ანგარიშის მფლობელს ეხსნება იმდენი სავაჭრო ანგარიში, რამდენ წევრსაც აძლევს საბირჟო გარიგების 

განხორციელების დავალებას ანგარიშის მფლობელი. 

6.74. ფასიანი ქაღალდების სავაჭრო ანგარიშები 

დეპოზიტარის წესებით ფასიანი ქაღალდების სავაჭრო ანგარიში წარმოადგენს ანგარიშს 

  

რომელსაც ცენტრალური დეპოზიტარი შენახვის ანგარიშის მფლობელს უხსნის საბირჟო გარიგების 

განხორციელების მიზნით და რომელზეც აღირიცხება ბირჟაზე ვაჭრობისათვის განკუთვნილი საკუთრების 

პოზიცია. იმ შემთხვევაში, თუ ანგარიშის მფლობელი ახორციელებს გარიგებებს ერთზე მეტი წევრის 

მეშვეობით, მაშინ მას ეხსნება შესაბამისი რაოდენობის სავაჭრო ანგარიშები 

    
  

თუ ანგარიშის მფლობელი მიიღებს გადაწყვეტილებას გაყიდოს ბირჟაზე ფასიანი ქაღალდები, მაშინ იგი მისცემს 
დავალებს ცენტრალურ დეპოზიტარს გადარიცხოს ფასიანი ქაღალდები ანგარიშის მფლობელის ფასიანი 

ქაღალდების შენახვის ანგარიშიდან ანგარიშის მფლობელის საგაჭრო ანგარიშზე.
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ფასიანი ქაღალდების “სავაჭრო ანგარიშზე გადარიცხვის დავალება კეთდება წერილობით ცენტრალური 
დეპოზიტარის საოპერაციო პროცედურებით განსაზღვრული ფორმით. 

სავაჭრო ანგარიშზე გადარიცხული ფასიანი ქაღალდები გარიგების დადების შემთხვევაში მიეწოდება მის ახალ 
მფლობელს ანგარიშსწორების თარიღისათვის, 

ხოლო, ანგარიშსწორების შემდეგ სავაჭრო ანგარიშებზე დარჩენილი ფასიანი 'ქაღალდების ნაშთი ანგარიშსწორების 

დღის ბოლოს ცენტრალური დეპოზიტარის მიერ უნდა დაბრუნდეს ანგარიშის მფლობელის შესაბამის ფასიანი 

ქაღალდების შენახვის ანგარიშზე. 

6.75. ფულადი სავაჭრო ანგარი შები 

დეპოზიტარის წესებით ფულადი სავაჭრო ანგარიშს წარმოადგენს ანგარიში, რომელსაც 

  

ცენტრალური დეპოზიტარი შენახვის ანგარიშის მფლობელს უხსნის საბირჟო გარიგების განხორციელების 

მიზნით და რომელზეც აღირიცხება ბირჟაზე ვაჭრობისათვის განკუთვნილი ფულადი სახსრები. იმ 

შემთხვევაში, თუ ანგარიშის მფლობელი ახორციელებს გარიგებებს ერთზე მეტი წევრის მეშვეობით, მაშინ მას 

ეხსნება შესაბამისი რაოდენობის სავაჭრო ანგარიშები. : 

  
    
თუ ანგარიშის მფლობელი გადაწყვეტავს ბირჟაზე ფასიანი ქაღალდების შესყიდვას, მან უნდა უზრუნველყოს 

შესაბამისი ფულადი სახსრების დაკრედიტება საანგარიშსწორებო ბანკში იმ წევრის ანგარიშზე, რომელიც 

ახორციელებს ამ შესყიდვას. 

ამისთვის, საბროკერო კომპანიებმა რომელიმე საანგარიშსწორებო ბანკიდან იმავე საანგარიშსწორებო ბანკში 

ცენტრალური დეპოზიტარის ანგარიშზე უნდა უზრუნველყონ ფულის გადარიცხვა. ცენტრალურმა დეპოზიტარმა ეს 

ფულადი სახსრები უნდა აღრიცხოს წევრის დავალებაში მითითებულ სავაჭრო ანგარიშებზე. ამის შემდეგ ფულადი 

სახსრების გამოყენება შესაძლებელია ბირჟაზე შემდეგი სავაჭრო სესიის ჩასატარებლად. 

ანგარიშსწორების შემდეგ ანგარიშის მფლობელთა სავაჭრო ანგარიშებზე ასახული ფულადი სახსრების ნაშთი შიდა 

გატარებით საანგარიშსწორებო ბანკში უნდა გადაირიცხოს ცენტრალური დეპოზიტარის ანგარიშიდან იმ წევრების 

ანგარიშებზე, ვინც უფლებამოსილნი იყვნენ ამ სავაჭრო ანგარიშებიდან საბირჟო გარიგების დადებაზე. 

ამასთან, კლიენტებისთვის (ანგარიშის მფლობელთათვის) ამ თანხების დაბრუნებაზე პასუხისმგებელია საბროკერო 

კომპანია. 

რადგან დეპოზიტარს არ გააჩნია უფლებამოსილება იქონიოს ფულადი სახსრები ინვესტორების სახელზე გარდა იმ 

შემთხვევისა, როცა ფულის მიღება და გადახდა ხდება საბროკერო კომპანიების მეშვეობით კლიენტის სახელზე 

ვაჭრობის ანგარიშსწორებისათვის, ამიტომ, ბროკერისადმი დამატებითი მომსახურეობის სახით დეპოზიტარი 

აღრიცხავს ფულს ინდივიდუალური კლიენტის ანგარიშის დონეზე. 

რ76. ფასიანი ქაღალდების დეპონირება და გაცემა 

ცენტრალურ დეპოზიტარში ფასიანი ქაღალდების დეპონირების მიზნით ფასიანი ქაღალდების რეგისტრირებულმა 

მფლობელმა ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორს უნდა მისცეს დავალება რეგისტრირებული მფლობელის 

სახელზე რიცხული ფასიანი ქაღალდების (მთლიანად ან მისი ნაწილის) ცენტრალური დეპოზიტარის, როგორც 

ნომინალური მფლობელის, სახელზე დასარეგისტრირებლად. 

ამავე დროს, ანგარიშის მფლობელის ფასიანი ქაღალდების შენახვის ანგარიშზე ფასიანი ქაღალდები გადაირიცხება 

მხოლოდ მას შემდეგ, რაც ცენტრალური დეპოზიტარი მიიღებს რეგისტრატორის შეტყობინებას ცენტრალური 

დეპოზიტარის სახელზე ამ ფასიანი ქაღალდების რეგისტრაციის შესახებ. 

ფასიანი ქაღალდების გაცემა ნებადართულის მხოლოდ ანგარიშის მფლობელის წერილობითი დავალების 

საფუძველზე, ცენტრალური დეპოზიტარის საოპერაციო პროცედურების შესაბამისად, ხოლო დავალება უნდა 

შეიცავდეს მითითებას ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორთან ანგარიშის მფლობელის სახელზე ფასიანი 

ქაღალდების დარეგისტრირების შესახებ. 
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ცენტრალური დეპოზიტარი შესაბამის დავალებას გადასცემს ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორს, რის შემდეგაც 

გაცემა ითვლება დასრულებულად. 
აღსანიშნავია, რომ დეპონირების და გაცემის ოპერაციები საბოლოოა და საკუთრების უფლებებთან დაკავშირებული 

ნებისმიერი წარმოქმნილი დავა უნდა მოგვარდეს მხარეთა შეთანხმებით ან სასამართლოს თუ არბიტრაუის 

გადაწყვეტილებით. 

6.§. კლირინგი და ანგარიშსწორება 

ცენტრალური დეპოზიტარის საანგარიშსწორებო მომსახურება ემყარება ფასიანი ქაღალდის გამყიდველი ანგარიშის 

მფლობელის მიერ ფასიანი ქაღალდების წინასწარი მიწოდების და ფასიანი ქაღალდების მყიდველი ანგარიშის 

მფლობელის მიერ ფულის წინასწარი გადახდის პრინციპს. ანგარიშსწორებისათვის განკუთვნილი ფასიანი 

ქაღალდები და ფულადი სახსრები უნდა აღირიცხოს ანგარიშის მფლობელის სავაჭრო ანგარიშებზე ვაჭრობამდე 
საოპერაციო პროცედურებით განსაზღვრულ ვადებში. 

6.8. კლირინგი 

საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარის წესებით „ოპერაციებისა და პროცედურების 
შესახებ“? კლირინგი განმარტებულია შემდეგნაირად: 

  

გარიგების ანგარიშსწორებისათვის მომზადების პროცესი, რომელი მოიცავს გარიგებებზე ანგარიშგებას, 

გარიგებათა კორექტირებას და გარიგებათა გაუქმებას 

    
  

კლირინგის განსახორციელებლად ბირჟა აწვდის საბირჟო გარიგებებს“ ცენტრალურ დეპოზიტარს ვაჭრობის 

განხორციელების დღეს, იმ ფორმითა და ვადებში როგორც ეს გათვალისწინებულია ბირჟასთან დადებული 

ხელშეკრულებით და საოპერაციო პროცედურებით. 

საბირჟო გარიგებაში მითითებული უნდა იყოს: გარიგების დადების თარიღი და დრო, გამყიდველი წევრის ვინაობა, 

მყიდველი წევრის ვინაობა, გამყიდველის ანგარიშის ნომერი (კოდი), მყიდველის ანგარიშის ნომერი (კოდი), 

ფასიანი ქაღალდის დასახელება, რაოდენობა, ფასი, რომელშიც მოხდა ფასიანი ქაღალდების ყიდვა თუ გაყიდვა და 

გარიგების მთლიანი ღირებულება 

_კლირინგი და ანგარიშსწორება. სქემა #57 

  

  

        
          

  

        
  

  

  

    

მასალე. ბროკერი მითო»უბას „ძლეეს გაფდუას დავალების ბროკერი აგროცებს შეკვეთებს და ბროკერები აზორციცლებენ 
მუატაპიეა ბაა საანვარიშსწორები ბანკს შესასრულებლად კლიენტი აკ-ლებს ათადებბ აკრი ნვირშებს კჭროპაბ ფონდი ბრუზე 

მეფეს + ძვნტრალური ღეპოზატარის რუგისტრატორს გლარაცხოს პობაფეებს, ცენტრალურ 
კბი ბანკებს ა---M ანგარიშზე ფულალი ახსრების ფასიანი ქაღალდები ნობინალურ დეპოზატარსუის II დღს 

სახსრები. აღმარიებდ ართუგვანეს 1! 
გადასარიცხონ 
ზაბროკერო. კომპანიის 
სანგარიშსწორებო 
წაი | არორობ ლ” I | რთიზტრატორ 

ხულა 
» სახსრების, 

ანგ»რიშე% 
ბროკუკრების და 

დეპოზიტარისთვის                 

  

  
  

ცუნტრალური დუპოზიტარს მოთხოკნთ შეიანდებულა. გარიგეჩებისათვის. ცენტრალურ, 
რეგისტრატორი გად,ურაცხავს - აჭცოებს. დებოზატარი აძლეეს ბ<თებებს ზანგარიმსწორებო 
რფისტრორებულ.  ბულობელს 4 ბანკებს გაღუხლოს გუდუკლ ბროკერს 14 დღს    

      (ცვლილებების შებ პისად.       
  

საბირჟო გარიგებები ჩაითვლება საბოლოოდ, ცენტრალური დეპოზიტარის მიერ ბირჟიდან მათი მიღებისთანავე და 
წევრებს არა აქვთ მათი შეცვლის ან გაუქმების უფლება. 

ამასთან, ცენტრალური დეპოზიტარი უფლებამოსილია შეცვალოს ან გააუქმოს საბირჟო გარიგებები: 
» ბირჟის მოთხოვნით, გარიგებაში წევრებისგან დამოუკიდებელი შეცდომის გასწორების მიზნით;



>» ფასიანი ქაღალდების კომისიის ან სასამართლოს გადაწყვეტილების საფუძველზე; 

6.82, ანგარიშსწორება 

საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარის წესებით „ოპერაციებისა და პროცედურების 

შესახებ“ ცენტრალურ დეპოზიტარში ანგარიშსწორება წარმოაღგენს 

  

ფასიანი ქაღალდებისა და ფულადი სახსრების ურთიერთგაცვლას გარიგების პირობების, ცენტრალური 
დეპოზიტარის წესების და საოპერაციო პროცედურების შესაბამისად. 

      
საბირჟო გარიგებების ანგარიშსწორების მიზნით, ცენტრალურ დეპოზიტარსა და წევრებს შორის ფულადი 

სახსრების ურთიერთგადასარიცხად, ყველა წევრმა უნდა გახსნას ანგარიში ცენტრალური დეპოზიტარის მიერ 

განსაზღვრულ საანგარიშსწორებო ბანკებში და ასევე ცენტრალური დეპოზიტარი ხსნის ანგარიშებს იმავე 

საანგარიშსწორებო ბანკებში. 

ამასთან, ცენტრალური დეპოზიტარი და მისი წევრები ხსნიან ანგარიშებს იმ წესით, რომელიც უზრუნველყოფს 

როგორც წევრისა და მისი კლიენტების ფულადი სახსრების განცალკევებულ შენახვას, ასევე წევრისა და მისი 

კლიენტების ფულადი სახსრების განცალკევებულ შენახვს ცენტრალური დეპოზიტარის ფულადი სახსრებისაგან. 

ვაჭრობის ანგარიშსწორებისათვის ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარის წევრ თითოეულ საბროკერო 

კომპანიას მოეთხოვება თითოეულ საანგარიშსწორებო ბანკში გახსნას ორი სახის ანგარიში: 

>» საკუთარი ანგარიში – კომპანიის საკუთრებაში არსებული სახსრებისათვის. ეს ანგარიში გამოიყენება 

კომპანიის მიერ ვაჭრობის განსახორციელებლად საკუთარი ანგარიშიდან საჭირო სახსრების სამართავად 
(გენერალური ლიცენზიის არსებობის შემთხვევაში); 

> კლიენტის ანგარიში – კომპანიის კლიენტთა სახსრებისათვის ეს ანგარიში გამოიყენება კომპანიის 

კლიენტთათვის ვაჭრობის განსახორციელებლად (საშუამავლო ვაჭრობის საწარმოებლად) 

ცენტრალურ დეპოზიტარსა და მის წევრებს შორის ფულადი სახსრების მოძრაობას ცენტრალური დეპოზიტარი 

აღრიცხავს ამ მიზნისთვის შექმნი–– საკლირინგო ანგარიშებზე ცენტრალური დეპოზიტარის საოპერაციო 

პროცედურების შესაბამისად. 

დეპოზიტარის წესებით საკლირინგო ანგარიში წარმოადგენს 

  

ცენტრალური დეპოზიტარის მიერ წარმოებულ ანგარიშს, რომელზეც იგი აღრიცხავს თავის ანგარიშებზე 

საანგარიშსწორებო ბანკებში წევრებისაგან მიღებულ და წევრებისათვის გაცემულ ფულად სახსრებს 

      
ანგარიშსწორების დღეს ცენტრალური დეპოზიტარი ვალდებულია გამყიდველის ფასიანი ქაღალდების სავაჭრო 

ანგარიშიდან გადარიცხოს მყიდველის ფასიანი ქაღალდების სავაჭრო ანგარიშზე გარიგებაში მითითებული ფასიანი 

ქაღალდების რაოდენობა, იმ პირობით თუ გამყიდველის ფასიანი ქაღალდების სავაჭრო ანგარიშზე არსებობს 

საკმარსი რაოდენობის ფასიანი ქაღალდები და მყიდეელის ფულაღი სახსრების სავაჭრო ანგარიშზე – 

ანგარიშსწორებისთვის საჭირო თანხა. 

ამავე დროს, თუ ფასიანი ქაღალდების გამყიდველის სავაჭრო ანგარიშიდან მყიდველის ფასიანი ქაღალდების 

სავაჭრო ანგარიშზე გადაცემის პირობები დაკმაყოფილებულია, ცენტრალური დეპოზიტარი ფულად სახსრებს 

გადარიცხავს მყიდველის სავაჭრო ანგარიშიდან გამყიდველის სავაჭრო ანგარიშზე და, იმავდროულად, მყიდველი 

წევრის საკლირინგო ანგარიშიდან – გამყიდველი წევრის საკლირინგო ანგარიშზე. ანგარიშსწორების შემდეგ 

ცენტრალური დეპოზიტარი გადარიცხავს საკლირინგო ანგარიშებზე დარჩენილ ფულადი სახსრების ნაშთებს 

ცენტრალური დეპოზიტარის საბანკო ანგარიშებიდან საანგარიშსწორებო ბანკებში წევრების შესაბამის საბანკო 

ანგარიშებზე შიდა საბანკო გადარიცხვის გზით.



ფასიანი ქსღალდების ანგარიშსწორების პროცესი სურ M8 

  

    

          
      

  

  

    
        

  

  

            
  

გშყლღვკლა 
კლუჭტი ახდენს დეპონირების აჭრების გადა რიცხეა «ვაჭრო M1ტაბპი გირთვებეიბ სავაჭრო 
“ეას დავაღე საბროკერო კომპო გულს დილებს 4აერიპებზე განიაესებ 
დღანორება –” სავაჭრო «ნგარიშზე მექC, სროკურის პიერ ლპოზტარის სიზტეპის. 
შენა 4გარიშზე | ზერ 

სერი სატუბში პულვულიჩ შენ ზვის ზაეპრი სავაჭრო ანგარიშზე კლა დავლეტებს 4გარშე ფი ანგარაშიL. გადარიცხვის შუთნლ ა გაჟდეაზე, გ-ღალდუბის გაღარუზე» 
აპონაწერი დავალება დულებებთნ 

# »ნგრთჯგუბ. 

სეუჭრო თატებაში იქნება დასრულებულ 
დერ სუაპრო ზიზტებს შეთ დებულია გართგუბუბის. გ“როუბებზუ 
საწულს ჟოველდლიური ბაუპრო უღველილური 

ანგარიშების ფაილს _ 

«ნგირიშჯება დადღატურპბა 
ვაჭრობაზე 

გირგე#ზე   
უნდა აღინიშნოს ის შემთხვევა როცა გამყიდველის სავაჭრო ანგარიშიდან მყიდველის ფასიანი ქაღალდების 

სავაჭრო ანგარიშზე ფასიანი ქაღალდების გადაცემისას გამყიდველის ფასიანი ქაღალდების სავაჭრო ანგარიშზე არ 

არსებობს საკმარისი რაოდენობის ფასიანი ქაღალდები, ხოლო, მყიდველის ფულადი სახსრების სავაჭრო ანგარიშზე 

– ანგარიშსწორებისთვის არასაკმარისი თანხა. 

      

  

      

    

      
  

  

      
    

  

                  
      

  

  
          

ფულადი სახსრებით ანგარიშსწორება სუხმა „#9 

მყიდველი კლიენტი ღეს ფულალი ბროკერის პიერ სახბრები სუაპჭრო ზიხტებში» ლპოზტარის სჭტუბის ღ-დაატურუ» 
სახსრების დეპონ რებს ზაბროკერო თრაცზება მუფუელი კლიენტის „ | ბროკერს შუაეს ჟიდვაზე პიკრ ზდე> გართგუბების კლუნტის 
კოპაანიის საანგარიშსწორებო ზაბანკო სავაჭრო ანგარიშზე დავალება. სავაჭრო «ნგარიძზე გაროგებაზე: 
ანგარიშზე განთაუზაბა წ 

საბროკერო კოპპანია რიცხავს ფულად ბროკურის ბურ  საზბრებ ზაკაჭრი ზიბტებში დუპოზიტარის პიერ «ნგარიშვებ» 
სახბრებბ ცენტრალური დეპოზიტარის თრთყზება მყიდველი. კლიენტის ღეს ჟდვზე ზდებ» საბროკერო დარულებული 
სარტრმზწორებო საბანკო ანგარიშზე საუაჭრო ანგარიშზე დაუალუბის შუთანადება კრსანთს აკლარნგო გარატუბეპის. 

გაჟდღუა დევალებებთ4 4«გარიშბე ფულლ შებაზებ. 
| - თზსრების რრცბეა (77 

ფულის ლპოზიტარის ბურ , ს” 
დეპონირუბს ზაანგარიშწორუბო. ფულს სავაჭრო ზისტეპს კის 

დალე» ბანკში უულის გდარიცხკის შუიანდებული დეპოზატარი რცხუ» 
დეპონორებს დავლე". გ«რთაბაბო» ფულ< VM4უს 
ღადაზტურება უოულლლურ ფ»ლს გაპყილლელი საბროკერო 

კოპა) C»». 
' საანგართსაწორეს 

სან კო 4გარამზე 

დეპოზიტა 4 სეაჭრო საატუბს უაპრობის 
სავაჭრო აწულს ყღველდლურ სავაჭრო «ნგარამაუბა 
ანგარიშის. ანგარიშების ულს 
აბონაწერ. 

ფულს 
გაღ,ხდის 

დელ ბა 

  

ასე დროს ცენტრალური დეპოზიტარი დააბრუნებს ფასიან ქაღალდებს გამყიდველის ფასიანი ქაღალდების 

სავაჭრო ანგარიშიდან შესაბამის შენახვის ანგარიშზე. ასევე დააბრუნებს მყიდველი წევრის სავაჭრო (და, 

შესაბამისად, საკლირინგო) ანგარიშებზე ასახულ ფულად სახსრებს – ცენტრალური დეპოზიტარის საბანკო 

ანგარიშიდან საანგარიშსწორებო ბანკში მყიდველი წევრის საბანკო ანგარიშზე იმავე ბანკში. 

ამასთან, ცენტრალური დეპოზიტარი არავითარ პასუხისმგებლობას არ იღებს წევრსა და მის კლიენტებს შორის 

ანგარიშსწორების სიზუსტეზე, დროულობასა და სისრულეზე და არ არის პასუხისმგებელი საანგარიშსწორებო 

ბანკის მიერ წევრის ან დეპოზიტარის დავალების შეუსრულებლობაზე ან არასრულად (არასწორად) შესრულებაზე. 

ფასიანი ქაღალდების გადარიცხვით მყიდველის სავაჭრო ანგარიშიდან მყიდველის შენახვის ანგარიშზე სრულდება 
მესაკუთრეობაში ცვლილების გატარება ღეპოზიტარში და წარმოადგენს კანონიერ ცვლილებას მესაკუთრეობაში 
ფასიანი ქაღალდების შესახებ კანონის მიხედვით. ხოლო, გამყიდველის სავაჭრო ანგარიშზე განუხორციელებელი 
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გაყიდვის დავალებების შედეგად დარჩენილი ფასიან ფასიანი ქაღალდები უბრუნდება გამ ის შენახვის ანგარიშს, 
ანგარიშის მფლობელის ახალ ინსტრუქციებამდე. ება გამყიდველ ვ 

69 დეპოზიტარის მიერ წარმოებული დავთრები და ჩანაწერები 

ცენტრალური დეპოზიტარი მოვალეა აწარმოოს დავთრები, ჟურნალები და ანგარიშები წევრებისა დღა ანგარიშის 

მფლობელებისათვის. დეპოზიტარის დავთრებისა და ჩანაწერების წარმოება-გავრცელება და მათი შენახვის ვადა 
უნდა ზორციელდებოდეს კანონმდებლობის შესაბამისად. 

დეპოზიტარის სისტემაში აღრიცხული გარიგებების ჩანაწერები შექმნილია ქაღალდზე ჩანაწერების სახით 

არსებული დოკუმენტების“ – დავალებების (ინსტრუქციების) ბაზაზე რომელიც წარმოადგენს ანგარიშის 

მფლობელის მიერ გაცემული წერილობითი დავალებას, რაც იძლევა დეპოზიტართან არსებულ თავიანთ ანგარიშებს 
შორის გარიგების უფლებამოსილებას. : 

ხოლო დეპოზიტარის მიერ ზდება ამ ინსტრუქციების სერიული სახით დანომგრა და დავალებათა წიგნში, ანუ 

ანგარიშის მფლობელებისგან მიღებული ინსტრუქციების აღრიცხვის მონაცემთა ბაზაში შენახვა. 

დეპოზიტარის საბუღალტრო სისტემაში შეტანილი ნებისმიერი გატარება დასაბუთებული უნდა იყოს დავალების 

დამადასტურებელი დოკუმენტით (მაგ. ანგარიშის გახსნის განაცხადი, კლიენტის დავალება ფასიანი ქაღალდების 

გადარიცხვაზე და ა.შ.) ყველა დავალების დამადასტურებელი დოკუმენტი (მოხსენიებული როგორც დავალების 

ჩანაწერი), რომელიც გადაცემულია ფოსტით, ფაქსით ან პირადად, შენახული უნდა იყოს დავალებათა წიგნში და 
უნდა მიენიჭოს საკონტროლო სნომერი. ამის შემდგომ, ცენტრალური დეპოზიტარის თანამშრომლები დღის 

განმავლობაში მოამზადებენ პროცედურებით განსაზღვრულ ფორმებს, რათა ჩანაწერი გაუკეთონ სხვადასხვა 

გარიგებებს ან ცვლილებები შეიტანონ კლიენტის მონაცემებში. 

6.9, წევრებისათვის და ანგარიშის მფლობელთათვის წარდგენილი ანგარი შგება 

ცენტრალური დეპოზიტარი მოვალეა წევრებს წარუდგინოს შემდეგი ანგარიშგება: 

> წევრის განკარგულებაში მყოფი სავაჭრო ანგარიშების პოზიციების სია ყოველი სავაჭრო სესიისათვის; 

> წევრის მიერ დადებული გარიგებების სია, რომლებიც წარმოდგენილია ბირჟის მიერ 

ანგარიშსწორებისათვის. 

» წევრის მიერ დადებული გარიგებების სია, რომლებზეც ანგარიშსწორების დღეს განხორციელდა 

ანგარიშსწორება. 

ამასთან, წევრი პასუხისმგებელია საკუთარ ჩანაწერებთან შედარების გზით, შეამოწმოს ასეთი ანგარიშგების 

სისწორე და ნებისმიერ ანგარიშგებაში შეცდომის აღმოჩენისთანავე აცნობოს ცენტრალურ დეპოზიტარს 

საოპერაციო პროცედურებით განსაზღვრულ ვადაში ამის შესახებ თუ წევრი კანონმდებლობით განსაზღვრულ 

ვადაში არ შეატყობინებს ცენტრალურ დეპოზიტარს გამოსასწორებელი შეცდომის შესახებ, მაშინ მას შემდგომში 

აღარ ექნება უფლება მოითხოვოს ამ ცვლილებების შეტანა ან წარადგინოს საჩივარი ასეთი ცვლილების შესახებ. 

ასევე, ცენტრალური დეპოზიტარი წელიწადში ერთხელ წარუდგენს ამონაწერს ყველა ანგარიშის მფლობელს, 

რომლებსაც ამონაწერის თარიღისათვის გააჩნია საკუთრების პოზიცია ცენტრალურ დეპოზიტარში. ეს ამონაწერი 
უნდა ასახავდეს ანაგარიშის მფლობელის საკუთრების პოზიციას ამ თარიღისთვის. 

ამასთან, ცენტრალური დეპოზიტარი ანგარიშის მფლობელს წარუდგენს დასტურს მის ფასიანი ქაღალდების 

შენახვის ანგარიშზე საკუთრების პოზიციაში მომხდარი ყოველი ცვლილების შესახებ ასევე, ცენტრალური 
დეპოზიტარი ანგარიშის მფლობელის წერილობითი მოთხოვნისამებრ, მიაწვდის ნებისმიერ დროს ამონაწერს 

საოპერაციო პროცედურებით დადგენილი ფორმით მისი ანგარიშების შესახებ. წერილობითი მოთხოვნა წარდგენილი 

უნდა იყოს ცენტრალური დეპოზიტარის საოპერაციო პროცედურებით დადგენილი ფორმით. 

ხოლო, დეპოზიტარის წევრის კლიენტს, რომლის ვინაობაც გამჟღავნებულია ცენტრალური დეპოზიტარისთვის, 

ნებისმიერ დროს შეუძლია მიიღოს ამონაწერი წევრის კლიენტის ანგარიშის შესახებ, წევრის ამ კლიენტის 
წერილობითი მოთხოვნისამებრ წერილობითი მოთხოვნა წარდგენილი უნღა იყოს ცენტრალური დეპოზიტარის 
საოპერაციო პროცედურებით დადგენილი ფორმით. 
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6.92. მომსახურების საფასური და საწევრო შენატანები 

ცენტრალური დეპოზიტარის მიერ შეთავაზებული მომსახურეობის საფასური, ასევე დეპოზიტარის წესების 

დარღვევისათვის დაწესებული ჯარიმები ჩამოყალიბებული უნდა იყოს დეპოზიტარის გადასახდელების ცხრილში. 

ამასთან ცხრილი უნდა იძლეოდეს თითოეული გადასახდელის და ჯარიმის დათვლის მეთოდს და/ან ფორმულას. 

ამასთან, დეპოზიტარს წევრები უხდიან საწევრო შესატანებს, რომლის ოდენობას, გადახდის პერიოდულობას და 

გადახდის წესს საზღვრავს დეპოზიტარის სამეთვალყურეო საბჭო. 

ამავე დროს, დეპოზიტარი უფლებამოსილია შეაგროვოს გადასახდელები კლირინგისა და ანგარიშსწორების 

მომსახურების საშუალებით ანგარიშის მფლობელებთან შეთანხმებით, ან თუ ეს გადასახდელები გადახდილი არ 

იქნება იმ ვადებში, რომელიც მითითებულია საოპერაციო პროცედურებში, 

საკონტროლო კითხვები: 

IL რა მნიშვნელობა აქვს ქვეყნისათვის ცენტრალური დეპოზიტარის ჩამოყალიბებას? 

2 რა რისკებს შეიძლებს შეიცავდეს საანგარიშსწორებო ბანკში კლიენტის და დეპოზიტარის წევრის 

სახსრების გაუმიჯნაობა? 

მვ რა პერსპექტივს შეიძლება ჰქონდეს ცენტრალურ დეპოზიტარს საქსრთველოში საფონდო ბაზრის 

განვითარების კვალობაზე?



თემა 7. ფასიანი ქაღალდების საბროპერო პკოვპანია 

7.L საბროკერო კომპანიის საქმიანობის არსი 

საქართველოს კანონით ,,ფასიანი ქაღალდების ბაზრის“ შესახებ საბროკერო კომპანია წარმოადგენს ფასიანი 

ქაღალდების ბაზრის რეგულირებად მონაწილეს. ამავე კანონით იგი არისს ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე 

შუამავალი და მხოლოდ ეროვნული კომისიის მიერ გაცემული ლიცენზიის საფუძველზე შეუძლია განახორციელოს 
ფასიანი ქაღალდების ყიდვა-გაყიდვასთან დაკავშირებული კანონით განსაზღვრული ერთი ან რამოდენიმე საქმიანობა. 

ამასთან, საბროკერო კომპანიად არ მიიჩნევა ბანკი, ცენტრალური დეპოზიტარი ან სხვა გამონაკლისი პირები, 

რომლებიც ეწევიან კლიენტის საინვესტიციო სახსრების და ფასიანი ქაღალდების აღრიცხვას, შენახვას და 

ნომინალურ მფლობელობას. 

ზოგადად საბროკერო კომპანიის საქმიანობა იყოფა შემდეგ ოთხ ძირითად სფეროდ: 

საკონსულტაციო მომსახურეობის გაწევა; 

საშუამავლი (აგენტური) მომსახურეობა; 

აქტივების მართვა; 

დილერული საქმიანობა, რომელიც მოიცავს: 

ი “საკუთარი სახსრებით ფასიანი ქაღალდების ყიდვა-გაყიდვას; 
ს ფასიანი ქაღალდების გარანტირებულ ანდერაიტინგს; 

საკონსულტაციო მომსახურეობის გაწევა საბროკერო კომპანიისთვის წარმოადგენს მისი საქმიანობის მნიშვნელოვან 

სფეროს. ბროკერს კლიენტები უნდა უყურებდნენ როგორც ბაზრის პროფესიონალს და იღებდნენ კონსულტაციებს 

მისგან ინვესტიციის ობიექტის არჩევაში, ოპერაციების დაბეგვრაში, ახალი ფასიანი ქაღალდების კონსტრუირებაში, 
საჯარო ემისიას და კომპანის კორპორაციულ ქმედებებში ამასთან ბაზარზე ძალზე მნიშვნელოვანია 

კოჩსულტანტის როლი, საზოგადოების განათლებაში წვლილის შეტანის თვალსაზრისით. 
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საშუამავლი საქმიანობის განხორციელება საბროკერო კომპანიის მიერ შისი შემოსავლის ერთ-ერთ მნიშვნელოვან 

წყაროს წარმოადგენს შუამავლი (აგენტი არის პირი რომელიტც სხვა პირის (პრინციპალის) მიერ 

უფლებამოსილია ამ უკანასკნელის სახელით ისეთი გარიგებები განახორციელოს, რომლებშიც მესამე მხარე 

მონაწილეობს. შუმავალი (აგენტი) ხასიათდება სამი ძირითადი ნიშნით: 

>» პრინციპალის სახელით მოქმედებს და მისი მხრიდან კონტროლს ექვემდებარება: 

» პრინციპალის ქონებაზე საკუთრების უფლება არ გააჩნია; 

» ვალდებულია პრინციპალის დავალებები შეასრულოს; 

საბროკერო კომპანიის მიერ კლიენტთა აქტივების მართვა ითვალისწინებს ფასიანი ქაღალდებისა და ფულადი 

სახსრების მიღებს და აღრიცხვას ოპერაციების შესრულებასს კლიენტთათვის სასურველი პირობებით, 

დივიდენდებისა და პროცენტების მიღებას, კლიენტის სახელით აქციონერთა კრებებში მონაწილეობას და სხვა. 

თუ კომპანიას აქვს საკმარისი თავისუფალი სახსრები, კომპანიას შეუძლია როგორც პრინციპალმა საკუთარი 

ინტერესებისათვის განახორციელოს ფასიანი ქაღალდების გარიგება. პრინციპალი არის გარიგების მთავარი მხარე 

(მყიდველი ან გამყიდველი), რომელიც საკუთარი ხარჯითა და რისკით ყიდულობს ან ყიდის ფასიან ქაღალდებს. 

მნიშვნელოვანია ისიც, რომ საბროკერო კომპანიას ასეთ შემთხვევაში შეუძლია შეასრულოს გარანტირებული 
ანდერაიტინგის ფუნქციები, კერძოდ შეიძინოს ახალი ემისია კომპანიისგან დღა შემდგომში მიყიდოს ინვესტორებს 

გარკვეული მოგებით. 

72. საბროკერო კომპანიის ორგანიზაციული სტრუქტურა 

საბროკერო კომპანიებში განხორციელებული პროცედურებს უმრავლესობა ერთნაირია, ამიტომაკცკ მათი 

ორგანიზაციული მოწყობა ერთმანეთის მსგაგსია. საბროკერო კომპანიის ორგანიზაციული სტრუქტურაში შეიძლება 

გამოიყოს შემდეგი ქვედანაყოფები: 

> „ფრანტ ოფისი“ - რომლის ფუნქციებში შედის გარიგების დადება, საცალო და ინსტიტუციონალური 

ვაჭრობა, მუშაობა ინდივიდუალურ და ინსტიტუციონალურ კლიენტებთან და მათთან ხელშეკრულებების 

გაფორმება, კლიენტებისგან სავაჭრო დავალებების მიღება და დამუშავება. ფრანტ ოფისის მთავარი 
ფუნქციაა – ფასიან ქაღალდებზე გარიგებების დადება კომპანიის სახელით და კლიენტთა დავალებით. 

> „ბექ ოფისი“ - უზრუნველყოფს გარიგებების აღრიცხვას და გარიგებებზე ვალდებულებების შესრულებას, 
საკუთარი და კლიენტის ფასიანი ქაღალდების დღა ფულადი სახსრების შიდა აღრიცხვას, ანგარიშგების



ფორმირებას და ოპერაციების შიდა კონტროლს, კომპანიის კლიენტებისათვის პერიოდული ანგარიშგებას 

იმ თანხის და ფასიანი ქაღალდების შესახებ, რომელიც ირიცხება კომპანიის ანგარიშებზე. 

  

    

  

  

  

    
  

  

  

       

   

  

  
  

      

  

  

      

     
  

    
  

  

  

  

      

    
  

  

  

  

  

  

  

    
  

      
  

  

  

  

  

  

    
      
  

>» ბუღალტერია – ახორციელებს ფინასურ აღრიცხვას. 
» იურიდიული (კანონშესაბამისობის) განყოფილება – ახორციელებს საბროკერო კომპანიიის საქმიანობის 

იურიდიულ მხარდაჭერას, განყოფილება უზრუნველყოფს ბროკერის საქმიანობის შესაბამისობას 

მარეგულირებელი წესების მოთხოვნებთან. იგი მოიცავს ყოველდღიური მონიტორინგის ფუნქციებს - 

ხელშეკრულებების, ანგარიშების, კორესპონდენციების კონტროლი და რეაგირების ფუნქციეს –- 

ხარვეზების და ნაკლოვანებების აღმოჩენა და აღმოფხვრა. თუ შემოწმების ან საქმის შესწავლის 
შედეგად კანონშესაბამისობის განყოფილება აღმოაჩენს რაიმე შეუსაბამობას კანონთან, იგი მოითხოვს 

შესაბამისი ღონისძიებების სწრაფად გატარებას წინააღმდეგ შემთხვევაში საბროკერო კომპანიამ 

შესაძლოა დაკარგოს საქმიანობის განხორციელების ლიცენზია და საიმედო კომპანიის რეპუტაცია. 

საბროკერო კომპანიის სტრუქტურა სქხმა „MI0 
დეეე ეთლა რეთ ფრეთელუთუულუბდიინათი3ი3-ფი>ილუუ 

პარტნიორთა, აქციონერთა კრება 

სამეთვალყურეო საბჭო 

ბუღალტერია იურიდიული 
განყოფილება 

_ (კანონშესაბამისობა) 

კუნთთა ლელელალილილალთალლალლებაარრრორრგოლთონრრროლიოროლრლლლტლლ 8 ი ამორღთლთლოლლლთლლოთლილთეიი რით ლთლთლბებბლლიი= 

' ' ' ' 
' გაყიდვების ! ' ' 

' ' 

(LL ლ : ! 2. = ' 
: ინსტიტუციონალურ ! ' დავალებები ' 
' ' ! რეორგანიზაცია ! 

: ' შესყიდეები და : 
' !' ' გაყიდვები ' 

: | ' მინდობილობები ! 
რაოოოროოოთფულუუუუუუუუუუუუუუუუოუუუუუუუთოელოლ- : ' სალარო ' 

დეპარტამენტი ' => ' 
' 

ფასიანი ქაღალდები ! ' 
და ემიტენტები ' ' 

კორპორაციული ' დივიდენდები ' ელლ 
დეპარტამენტი ! !         

    
    

  

საბროკერო კომპანიის შსსაქმიანობაში მნიშვნელოვანია, რომ კომპანიის ბექ-ოფისის, ფრანტ- ოფისის და სხვა 

განყოფილებების ფუნქციები, მკაცრად იყოს გამიჯნული. საბროკერო კომპანიის შიდაგანაწესი უნდა არეგულირებდეს 

განყოფილებათა შორის ინფორმაციის გადაცემას, 

ჩანაწერების სიზუსტესა და სისრულეს. 

პროცედურებს” და პასუხისმგებლობას, ბუღალტრული 

სრული სერვისის მქონე საბროკერო კომპანიებში (საინვესტიციო ბანკები) განსაზღვრულია ასევე ანალიტიკური და 

კორპორაციული ფინანსების დეპარტამენტები. 

72.L ფრანტ ოფისი 

“ფრანტ ოფისის” ფუნ ქციებში შედის ვაჭრობა, ინსტიტუციონალური და საცალო გაყიდვები. 
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გაყიდვების ოფიცრები ურთიერთობენ კლიენტებთან, რომლებიც შესაძლოა იყვნენ მსხვილი კორპორაციები ან 

წვრილი ინვესტორები. გაყიდვების ოფიცერი პირადადაა პასუხისმგებელი თავის ყოველ კლიენტზე. საბროკერო 
კომპანიის ყველა განყოფილების საქმიანობს ხელს უნდა უწყობდეს კლიენტისა და გაყიდვების ოფიცრის 

ურთიერთობას და უნდა ეხმარებოდეს გაყიდვების ოფიცერს დააკმაყოფილოს კლიენტის მოთხოვნილებები. 

ვაჭრობის განყოფილება აწარმოებს მთელ რიგ მომსახურებას კერძო ან ინსტიტუციონალური კლიენტებისათვის. 

ასეთი მომსახურების მაგალითებია: საშუამავლო ვაჭრობა, ვაჭრობა მარჟით, სესხები კლიენტებისათვის და სხვა. 

  

  

ფრანტ ოფისის სტრუქტურული ერთეულები ცხრილი 7 
|  ღეპარტამენტი . | საქმიანობა 

გაყიდვები გაყიდვების ტიპიურ განყოფილებას გააჩნია საცალო და ინსტიტუციონალური გაყიდვების დანაყოფები, 
საცალო გაყიღვების დანაყოფი ემსახურება, ინდივიდუალურ პირებს, მცირე კომპანიებს დღა ორგანიზაციებს. 
ინსტიტუციონალური გაყიდვების დანაყოფი ემსახურება პორტფელურ ინვესტორებს და ამიტომ მომსახურების გაწევისათვის 
ზაჭიროა რამდენიმე განყოფილების ერთობლივი მუშაობა ღა უფრო გამოცდილი თანამშრომლები. 
გაყიდვების განყოფილების დანიშნულებაა ახალი კლიენტების მოზიდეა, მათთან ხელშეკრულებების დადება, ახალი 
მომსახურეობის ღა პროდუქტების შეთავაზება, კლიენტურის კონსულტირება. 

სავაჭრო სავაჭრო საქმიანობა იყოფა ფულადი ბაზრის, ობლიგაციებისა დღა აქციების ფუნქციონალურ სფეროებად, თითოეული 
სფერო კი მისთვის ღამასასიათებელ გამოცდილებასა და ჩვევებს მოითხოვს. ამ სამ სფეროში დასაქმებული მონაწილეები, 
ემიტენტები ღა ინვესტორები ჩვეულებრივ ერთმანეთისგან გაჩსხვავდებიან, ამიტომ ტრეიდერები ყველა სამი. საქმიანობის 
ნაცელად მხოლოდ ერთ სფეროში სპეციალიზდებიან, სავაჭრო საქმიანობა შეიძლება განხორციელდეს როგორც აგენტური, 
ასევე პრინციპალური ვაჭრობით. 

  

      
  

ფრანტ ოფისში განხორციელებული პროცედურების თანამიმდევრობა სქემა #11 

  

  

    

      

  

  

  

      

      
      

  

  

ლი «C-----__ 
დ ივლ ტბას || კაძტარა I 
ბაა საბურუბი 4რლიტიკურ. 
ლ ზაკინსუოტყლ 

– 1 XV 

«ალტიკური 
განყოუილებები საცალო და არტაფონლურ 

გილვებას განყოფილებ, · 
სათ-უზ დამოწმება, 

საკოპისიო 
+ ბპოშსახურუობის 

გადასახღზე 

–“ -- | 

სავაჭრო განყღუილება 
(დავალებათა შესრულება) 

ღავალების 
შუზრულებაზე 

– ე” 

ბეკ ოფლი 

| ანგარიში 

ფინანსურ. - აღმინისტრციული 
დეპოზიტარი | ბესუჯმენტი და კონტროლი | 

რდისტრატი 

7-22 ბექ-ოფისი 

როდესაც კლიენტები თავიანთი ფასიანი ქაღალდებს და ფულად სახსრებს გადასცემენ საბროკერო კომპანიას, 
საბროკერო კომპანია მოქმედებს კლიენტთან ფიდუციარულ-სატრასტო (ნდობითი) ურთიერთობის საფუძველზე. 
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| განყოფილება 

ბეჟოფისის სტრუქტურული ერთეულები ცხრილი # 8 

| საქმიანობა 
  
ახალი 

ანგარიშების და 

ანგარიშთა 

ჩანაწერების 

განყოფილებაში ხდება ახალი ანგარიშების გახსნა, კლიენტის უზრუნველყოფა სხვადასხვა. ანგარიშების 
ფორმებით და ხელშეკრულებებით. 

  

დავალებების წარმოადგენს "შუამავალს" საბროკერო კომპანიის გაყიდვების ოფიცრებსა და ტრეიდერებს (ვაჭრობის 
განყოფილება) შორის. მიღებული დავალებები განყოფილებაში მოწმდება და იგზავნება ვაჭრობის 
განყოფილებაში შესასრულებლად. სავაჭრო დავალების შესრულებისთანავე დავალებების განყოფილება 
აკეთებს დეტალურ ჩანაწერს, ამის შესახებ ატყობინებს ბროკერს და აგზავნის ინფორმაციას შესყიდეების 

და გაყიდვების განყოფილებაში. ამ ეტაპზე კლიენტს ატყობინებენ მხოლოდ მის მიერ შეძენილი. ფასიანი 
ქაღალდების რაოდენობასა და ფასს. ვაჭრობის სრულ დეტალებს კლიენტი გაეცნობა შესყიდვების და 
გაყიდვების განყოფილებიდან მიღებულ შეტყობინებაში. ამასთან დავალებების განყოფილება წარმოადგენს 
შემო მეის გაჭრობის საკლირინგო ოთახს სადაც ხდება შეცდომების და პროცედურების ორმაგი 

  

შესყიდვა 
გაყიდვების 

სავაჭრო დავალების შესრულებაზე შეტყობინების მიღებისთანავე შესყიდვა-გაყიდვების · განყოფილება 
აკეთებს ჩანაწერს გარიგების შესახებ, კლიენტისათვის ამზადებს გარიგების დადასტურებას, უმზადებს. მას 
ანგარიშფაქტურას და ადარებს გარიგების დეტალებს მეორე მხარის ჩანაწერებთან. 
  

სალარო (ქეიჯი)   
| მარჟის 

  
| მინდობილობების 

| რეორგანიზაციის 

  
  

_ დივიდენდების | 

  

  

  

აკონტროლებს ფასიან ქაღალდებს და ფულს კომპანიისათვის სალარო ახორციელებს საბროკერო 

კომპანიის ყველა გარიგების შესრულების პროცესის დასრულებას. როგორც წესი, ის დაყოფილია 
შემდეგნაირად: მიღება-ჩაბარების. განყოფილება, სადაც შემოდის ან საიდანაც გადის კომპანიის ფასიანი 
ქაღალდები და ფულადი სახსრები; ტრანსფერის განყოფილება, სადღაც ხდება ფასიანი ქაღალდების 
ხელახალი რეგისტრაცია ერთი მფლობელის სახელიდან მეორეზე გადაფორმებისას. 

აკონტროლებს ყველა ანგარიშს. მითითებას აძლევს სალაროს ფასიანი ქაღალდებისა და ფულის მიღებასა 

თუ გაცემის თაობაზე. 

_ დივიდენდების განყოფილებამ უნდა უზრუნველყოს საბროკერო კომპანიის მიერ მიღებული ყველა. · 

სადივიდენდო გადასახადების დანიშნულებისამებრ განაწილება კლიენტებზე და საბროკერო კომპანიაზე. 

მინდობილობების განყოფილება განაგებს კომპანიებიდან მოსულ ყველა სახის ინფორმაციას და 
განცხადებებს, აღრიცხავს კლიენტებისგან ხმის უფლების გადაცემასთან დაკავშირებულ მინდობილობებს 
და რეგისტრატორს აწვდის ინფორმაციას კრებაზე დამსწრე ბენეფიციარ მესაკუთრეთა დღა საბროკერო 

კომპანიის ნომინალურ მფლობელობაში არსებულ ხმათა რაოდენობის შესახებ. 

არეგულირებს ისეთ ცელილებებს”“ ფასიან ქაღალდებთან მიმართებაში როგორებიცაა გლობალური 
ოპერაციები და კორპორაციული ქმედებები; 
  

  

  

      

  

  

  
  

  
    
          

  

  

          

    
    

      

  

  

        

    

                 

  

  

| აქციეთ ს CI აქციების აღრიცხვის განყოფილება პასუხისმგებელია აწარმოოს დეტალური ჩანაწერები ფასიანი · 
აღრიცხვის ქაღალდების დასახელების, მფლობელთა ვინაობის და პოზიციების შესახებ. = 

ბექ ოფისში განხორციელებული პროცედურების თანმიმდევრობა: სქემა #12 

ახალი 

ანგარიშები 

დავალებები 4 

აარა» რობა არააბირვი ვკრიბა | 2 I 
შესყიდვების ღა 

» აყიდვების მარჟა 

: 
ზ 

ცენტრალური 
ზიტარი IL ბუღალტრული 

დეპოზიტარ სალარო აღრიცხვა 

საბროკერო აქციების რეორგანიზაცია 

ა 
_–_        

 



სწორედ ბექ ოფისში ხდება გადაცემულ აქტივებთან დაკავშირებული ოპერაციების წარმოება. კანონის მოთხოვნით 

ეს აქტივები საბროკერო კომპანიამ უნდა გამიჯნოს საკუთარი აქტივებისაგან ხოლო ხელშეკრულებაში უნდა 

მიეთითოს, რომ კლიენტის ანგარიშზე არსებული სახსრები წარმოადგენს მხოლოდ კლიენტის საკუთრებას. 
ბექ ოფისი შედგება რამდენიმე ფუნქციონალური დეპარტამენტისგან რომელთაგან ძირითადს წარმოადგენს 

საოპერაციო დეპარტამენტი. ცხრილში #8 ნაჩვენებია ის საქმიანობები, რომლებიც სრულდება დეპარტამენტების 

სტრუქტურულ ერთეულებში. 

7-23. კორპორაციული ფინანსები 

კორპორაციული ფინანსების დეპარტამენტი მოიცავს კომპანიების მომსახურებას ფინანსურ ანალიზში და 

სტრატეგიულ დაგეგმარებაში, სტრატეგიული ინვესტორის მოძიებაში, კომპანიების კორპორაციულ ქმედებისას, 

საჯარო ემისიასთან დაკავშირებულ საკითხებთან, მაგალითად პირველადი განთავსების პოლიტიკის შემუშავება, · 

თანამშრომლობა მარეგულირებელ ინსტანციებთან და განთავსების სინდიკატის წევრებთან. 

7-2.4. ანალიტიკური დეპარტამენტი 

ანალიტიკური განყოფილება სწავლობს ბაზრის კონიუნქტურას, აფასებს მაკროეკონომიკულ მაჩვენებლებს, აკეთებს 

პროგნოზებს. კლიენტებს აწვდის სხვადასხვა დარგებში და ცალკეულ “საწარმოებში არსებულ მდომარეობის 

ანალიზს, აქციათა საკურსო ღირებულების დინამიკას და სხვა მაჩვენებლებს. 

ანალიტიკური განყოფილება შედგება ფინანსური ბაზრების ანალიზის და ცალკეული კომპანიების და ფასიანი 

ქაღალდების ქვეგანყოფილებისგან. კვლევითი ანგარიშების გამოქვეყნებ ხდება რეგულარულად ან მოთხოვნის 

შემთხვევაში. ხშირად ეს ანალიზი ატარებს რეკომენდაციის ხასიათს, რომელიც უკავშირდება კონკრეტული ფასიანი 

ქაღალდების ყიდვას, ფლობას ან გაყიდვას. ანალიტიკოსის მიმოხილვის ფორმატი შესაძლოა იყოს მცირე ზომის 

პროსპექტი, ჟურნალის ტიპის გამოცემა ინტერნეტის ვებ-გვერდის ან ელ-ფოსტით მიწოდებული. ანალიტიკურ 

ანგარიშში წარმოდგენილი უნდა იყოს საბროკერო კომპანიის თანამშრომლების ხელთ არსებული თანამიმდეგრული 

ინფორმაცია და საინვესტიციო მოსაზრებები ფასიანი ქალალდების და ზოგადად ბაზრის შესახებ. საინვესტიციო 

კვლევის განხორციელება უნდა დაეხმაროს კლიენტებს ბაზრის უკეთ შესწავლაში და სწორი საინვესტიციო 

გადაწყვეტილებების მიღებაში, 

7-1 საბროკერო კომპანიის საქმიანობა 

ფასიანი ქსღალდების ბაზრის მარეგულირებელი კანონების მოთხოვნის დაკმაყოფილების შემთხვევაში საბროკერო 

კლმპანიას მიეცემა ლიცენზიას ერთი ან რამდენიმე საქმიანობისათვის. 

კანონით განსაზღვრული ეს საქმიანობებია: 

> პირდაპირი კონსულტაციები გაუწიოს ინვესტორებს ინვესტიციებთან დაკავშირებით, მათ შორის, ფასიან 

ქაღალდების ფასის, ფასიან ქაღალდებში ინვესტიციების განხორციელების, ფასიანი ქაღალდების ყიდვა- 

გაყიდვისა და მათთან დაკავშირებული უცხოური ვალუტის გარიგებებში. 

კონსულტაცია გაუწიოს ემიტენტებს ფასიანი ქაღალდების გამოშვებისა და ინვესტიციების მოზიდვის 

თაობაზე; 

მოამზადოს და განახორციელოს ემიტენტის ფასიანი ქაღალდების განთავსება არაგარანტირებულ 

საფუძველზე; 
მიიღოს და გადასცეს კლიენტის დავალებები ფასიან ქაღალდებთან დაკავშირებით, განახორციელოს 

კლიენტების სახსრებით ფასიანი ქაღალდებით გარიგება მათივე ინტერესებისათვის; 

მართოს კლიენტის საინვესტიციო პორთფელები და ფასიანი ქაღალდებით ოპერაციებისათვის გამოყოფილი 

სახსრები; 

აწარმოოს კლიენტების საინვესტიციო სახსრების ან/და ფასიანი ქაღალდების შენახვა და აღრიცხვა, 

აგრეთვე ფასიანი ქაღალდების ნომინალური მფლობელის მომსახურეობა; 

განახორციელოს საკუთარი სახსრებით ფასიანი ქაღალდებით გარიგება, თავისივე ინტერესებისათვის; 
მოამზადოს და განახორცოელოს ემიტენტის ფასიანი ქაღალდების განთავსება გარანტირებულ საფუძველზე; 

ასესხოს კლიენტებს და ისესხოს მათგან ფასიანი ქაღალდები, აგრეთვე გამოიყენოს საკუთარი სახსრები 
კლიენტებისათვის ფასიაი ქაღალდების შესაძენად, მიიღოს მონაწილეობ კომისის წესებით 

განსაზღვრული ,,მოკლე გაყიდვებში“. 
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ამავე დროს, საბროკერო კომპანიებმა არ უნდა აწარმოონ საქმიანობა, რომელიც კანონით და მიღებული ლიცენზიით 

არ არის გათვალისწინებული, გარდა კომპანიის ფუნქციონირებისათვის აუცილებელი საქმიანობისა. 

7-1). ბროკერის საქმიანობა 

ბროკერი წარმოადგენს ფიზიკურ პირს, რომლის კვალიფიკაციაც დასტურდება კომისიის მიერ გაცებული 

საკვალიფიკაცო გამოცდის ჩაბარების დამადასტურებელი დოკუმენტით ხოლო ბროკერს საქმიანობის 

განხორციელების უფლებამოსილება – ასევე კომისიის მიერ გაცემული ბროკერის ლიცენზიით. 

ფასიანი ქაღალდების შესახებ კანონით ბროკერის საქმიანობას მიეკუთვნება: 

> ფასიანი ქაღალდების ყიდვა-გაყიდვა; 
> ფასიანი ქაღალდების ვაჭრობაზე კონსულტაციების გაწევა; 

» საინვესტიციო პორთფელის მართვა. 

კანონმდებლობით დაუშვებელია, რომ ბროკერი ლიცენზიით განსაზღვრულ საქმიანობებს ახორციელებდეს თავისი 

სახელით. იგი უნდა იყოს რომელიმე საბროკერო კომპანიის მიერ დაქირავებული პირი და შესაბამისად მისი 

სახელით მოქმედებდეს. ამასთან აკრძალულია, რომ ერთი და იგივე ბროკერი იყოს სხვადასხვა საბროკერო 

კომპანიის მიერ დაქირავებული პირი. 

7.4. მოთხოვნები საწყის საკუთარ კაპიტალზე 

საბროკერო კომპანიებს ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე კონკრეტული საქმიანობების განსახორციელებლად კანონით 

დაწესებული აქვთ მოთხოვნა საწყისი საკუთარი კაპიტალის მინიმალურ ოდენობაზე. 

ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე კონკრეტულ საქმიანობაზე ლიცენზიის ასაღებად და შესანარჩუნებლად, კომისიის 

მიერ დადგენილია აუდიტორის მიერ დამოწმებული საწყისი საკუთარი კაპიტალის ის მინიმალური ოდენობა, 

რომელიც შესაბამისი პერიოდისათვის უნდა დააკმაყოფილოს საბროკერო კომპანია. ხოლო ის საბროკერო 

კომპანიები, რომლებიც უკვე აქვთ საბროკერო კომპანიების ლიცენზიები, აღნიშნული მოთხოვნები საწყის საკუთარ 

კაპიტალის ოდენობაზე უნდა დააკმაყოფილონ ყოველწლიურად. 

საბროკერო კომპანიის აუდიტორის მიერ დამოწმებული საწყისი საკუთარი კაპიტალი წარმოადგენს შემდეგი 

კომპონენტების ჯამს: 

> ჩვეულებრივი და პრივილეგირებული სააქციო კაპიტალის ჯამი (ფიქსირებულვადიანი პრივილეგირებული 

კუმულატიური სააქციო კაპიტალის გამოკლებით). შეზღუდული პასუხისმგებლობის საზოგადოებების 

შემთხვევაში – საწესდებო კაპიტალი; 

საემისიო კაპიტალი (სააქციო საზოგადოების შემთხვევაში); 

რეზერვები (გადაფასების რეზერვის გამოკლებით); 

გაუნაწილებელი მოგება; 
მიმდინარე შუალედური პერიოდის მოგება ან ზარალი (უკანასკნელ შემთხვევაში იგი გამოაკლდება). V
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7-5, საბროკერო კომპანიის და ბროკერის ლიცენზირება 

საქართველოს კანონი "ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ იძლევა საბროკერო კომპანიის და ბროკერის 

ლიცენზიის მიღების პროცესის და მოთხოვნების დეტალურ აღწერა. ლიცენზია მოეთხოვება ფიზიკურ ან 

იურიდიულ პირს (კანონს მოთხოვნით იგი უნდა იყოს რეგისტრირებული როგორს შეზღუდული 

პასუხისმგებლობის საზოგადოება ან სააქციო საზოგადოება) რომელსაც სურს განახორციელოს საბროკერო 

საქმიანობა ფასიანი ქაღალდების ბაზარზე. 

საქართველოს კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის“ შესახებ და კომისის წესებით განსაზღვრული საწყისი 

კაპიტალის მოთხოვნის საფუძველზე, კომისიას შეუძლია გასცეს გენერალური ლიცენზია, რომლის მიხედვითაც 

საბროკერო კომპანიას უფლება აქვს ჩაებას ფასიანი ქაღალდების საჯარო ვაჭრობასთან დაკავშირებულ ყველა 

საქმიანობაში ან სპეციალური ლიცენზიები რომლებიც საბროკერო კომპანიასს განუსაზღვრავს კანონით 

გათვალისწინებულ მათ კონკრეტულ საქმიანობას. 

გენერალური ლიცენზიის საფუძველზე საბროკერო კომპანიას უფლება აქვს იმოქმედოს როგორც პრინციპალმა, 
ასევე როგორც შუამავალმა. მნიშვნელოვანია ისიც, რომ გენერალური ლიცენზიის შემთხვევაში საბროკერო 
კომპანიას აქვს უფლება შეასრულოს გარანტირებული ანდერრაიტინგის ფუნქციები.



საანები ლიცენზიით საბროკერო კომპანიებს შეიძლება მიეცეს უფლება საკონსულტაციო და საშუამავლო 

უე, ასევე კლიენტის აქტივების მართვაზე. შესაბამისად აშ საქმიანობების განსახორციელებლად საწყისი 
კაპიტალის მოთხოვნებიც გაჩსხვავებულია, კერძოდ საკონსულტაციო საქმიანობაზე, წლების შესაბამისად არის 

საწყის კაპიტალზე მოთხოვნა უფრო მცირე, ვიდრე საშუამავლო საქმიანობაზე. 

ამასთან ლიცენზიაში შეიძლება შევიდეს ცვლილებები კომპანიისათვის ნებადართულ საქმიანობათა უფლების 

შეზღუდვის მიზნით, კომპანიის უუნარობიდან გამომდინარე, დააკმაყოფილოს მოთხოვნები კაპიტალზე ან კომისიის 

წესებით განსა(სყ(ღვრული სხვა მოთხოვნები. 

გარდა ზემოთაღნიშნულისა, კომისიმ შეიძლება ასევე მისცეს გენერალური ლიცენხი„ “საბროკერო 

საქმიანობისათვის ფიზიკურ პირს, რომელიც მისი დამქირავებელი საბროკერო კომპანიისს სახელით მომქმედ 

კანდიდატს ფასიანი ქაღალდების ყიდვა-გაყიდვის ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობაზე კონსულტაციების. და 

საინვესტიციო პორთფელის მართვის უფლებებს მიანიჭებს. 

კომისიამ შეიძლება აგრეთვე გასცეს ბროკერის სპეციალური ლიცენზია, რომელიც კანდიდატს მიანიჭებს მხოლოდ 

ერთი ან რამდენიმე ამგვარი საქმიანობის განხორციელების უფლებას, რაც დამოკიდებულია კანდიდატის 

მონაცემებსა და კვალიფიკაციაზე. 

7.6. საბროკერო კომპანიის და ბროკერთა მოვალეობანი 

საბროკერო კომპანიათა და ბროკერთა მოვალეობები განსაზღვრულია საქართველოს კანონით „ფასიანი ქაღალდების 

ბაზრის შესახებ“. ამასთან კომისიას ეძლევა უფლება მიიღოს მარეგულირებელი წესები, რომლებშიც დაზუსტებული 

იქნება ეს მოვალეობები. 

საბროკერო კომპანიების და ბროკერთს მოვალეობები აგრეთვე განსაზღვრული. თვითრეგულირებადი 
ორგანიზაციების, საფონდო ბირჟისა და ცენტრალური დეპოზიტარის წესებით. 

საბროკერო კომპანიების ძირითად ძირითად მოვალეობებს მიეკუთვნება: კლიენტისა და ბროკერის ან საბროკერო 

კომპანიის ანგარიშების ერთმანეთისაგან გამიჯვნა, კლიენტებთან წერილობითი ხელშეკრულებების გაფორმება, 

კლიენტების დავალებათა შესრულებისათვის პრიორიტეტული უფლებების მინიჭება და სხვა. 

დაწვრილებით საბროკერო კომპანიის და ბროკერთა მოვალეობების შესახებ განხილულია სახელმძღვანელოში 

„ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგულირება საქართველოში“. 

77. საბროკერო კომპანიის ანგარიშგებები, ანგარიშები და შეტყობინებები 

კანონით „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“, „საბროკერო კომპანიების ანგარიშებისა და პერიოდული 

ფინანსური ანგარიშების შესახებ კომისიის წესით“ (კომისიის 2000 წლის 29 მარტის #5 დადგენილება) და 

წესით ,ჩანაწერით ფლობის შესახე“, საბროკერო კომპანიებს ევალებათ მოამზადონ და კომისიის სათაო ოფისში 

მიღებით წარადგინონ რიგი ანგარიშგებები, შეტყობინებები და ანგარიშები. 

საბროკერო კომპანიამ ქვემოთაღნიშნული გარკვეული დოკუმენტები ასევე პარალელურად უნდა წარმოადგინოს 

საფონდო ბირჟაზეც. 

დაწვრილებით მათ შესახებ იხ. წინამდებარე სახელმძღვანელოს ცხრილი # 9 

ამასთან, საბროკერო კომპანიის მიერ წარდგენილი ყველა შეტყობინება ითვლება კონფიდენციალურად. ზოლო, 
ასეთად ჩაითვლება ყველა ის ანგარიშგებაც, რომელთა არასაჯაროობას და კონფიდენციალობასაც მოითხოვს 

საბროკერო კომპანია. 

ამავე დროს, ისინი ხელმისაწვდომო უნღა იყოს კომისიისთვის თროსა და ნებისმიერი იმ პირისთვის, 

რომლისთვისაც ინფორმაციის გახსნა საჯარო ინტერესებისათვის მიზანშეწონლად არის მიჩნეული კომისიის მიერ. 

7... ურთიერთობა კლიენტთან. 

საბროკერო კომპანიები და ბროკერები უზრუნველყოფენ ბაზარზე არსებული საუკეთესო პირობების “შესაბამისად 

თავიანთი კლიენტების დავალების შესრულების პრიორიტეტს: მათ არ უნდა გაუწიონ კონკურენცია თავიანთი 

კლიენტების დავალებებს, არ უნდა მოახდინონ კლიენტის დავალების შესრულების მანიპულირება და არ უნდა 

შეასრულონ დავალება ისეთი ფასითა და ხარჯებით, რომლებიც ნაკლებხელსაყრელია კლიენტისათვის ანუ 
ბროკერმა კლიენტის დავალება უნდა შეასრულოს შეძლებისდაგვარად მომგებიან ფასში. 
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ამაე დროს ბროკერს კომპანიის სახელით ეკრძალება კლიენტისათვის შეგნებულად შეცდომაში შემყვანი 

რეკომენდაციებისა და ინფორმაციის მიცემა. 

7.8.,I ანგარიშის გახსნა 

ფასიანი ქაღალდების ბენეფიციარ მესაკუთრეს ან ინვესტორს შეუძლია საბროკერო კომპანიაში ანგარიშის გახსნა 

და ფასიანი ქაღალდების და ფულადი სახსრების ანგარიშზე დადება. კლიენტის სახელზე ივსება ახალი ანგარიშის 

ფორმები, შედეგად, საბროკერო კომპანია გახდება კლიენტის აქციების და ფულადი სახსრების ნომინალური 

მფლობელი ბენეფიციარი მესაკუთრის სასარგებლოდ და პასუხისმგებელი იქნება ამ კლიენტისათვის ფასიანი 

ქაღალდებით განხორციელებული გარიგებების შესახებ ჩანაწერების წარმოებაზე. 

ხოლო, ბენეფიციარი მესაკუთრე გასცემს დავალებებს რეგისტრატორის მისამართით თავისი ფასიანი ქაღალდების 

საბროკერო კომპანიის სახელზე ნომინალურ მფლობელობაში გადაფორმების შესახებ. 

7.82. კლიენტებთან გასაგ ზავგნი ანგარიშგება 

კლიენტებში, რომლებსაც საბროკერო კომპანია უგზავნის ანგარიშს, იგულისხმება: 

> პირი, რომელთანაც ან რომლისთვისაც კომპანიამ მოცემული და წინა ბალანსების მისთვის დაგზავნის 

თარიღებს შორის პერიოდში ფასიანი ქაღალდებით გარიგება განახორციელა; 

>» პირი, რომლისთვისაც კომპანიას გააჩნია თავისუფალი საკრედიტო ნაშთი აღნიშნულ პერიოდში. 

ამასთან ზემოთაღნიშნულში არ იგულისხმება კომჰანიის პარტნიორი (მეწილე ან აქციონერი), დირექტორი ან ის 

პირი, რომელსაც ხელშეკრულებით ან კანონით უფლება აქვს მოთხოვოს კომპანიას მისი აქტივები მხოლოდ სხვა 

კრედიტორების დაკმაყოფილების შემდეგ. (გასაგზავნი ფინანსური ანგარიშგების შესახებ იხ. ცხრილი #9) 

ამავე დროს თითოეულმა წევრმა საბროკერო კომპანიმ ყოველ კლიენტს უნდა გაუგზავნოს ანგარიშის 

ყოველთვიური ამონაწერი, რომელიც შეიცავს ნებისმიერი ფასიანი ქაღალდის პოზიციის აღწერას, ფულადი 

სახსრების ნაშთს ან ანგარიშზე წარმოებული ოპერაციათა მოცულობას იმის შემდგომი პერიოდის განმავლობაში, 

რაც ასეთი ამონაწერი გაეგზვნა კლიენტს. 

თუ ანგარიშზე არ მომხდარა რაიმე ცვლილება, მაშინ ასეთი ამონაწერი კლიენტს ეგზავნება ყოველკვარტალურად. 

ანგარიშზე წარმოებულ ოპერაციათა მოცულობაში იგულისხმება ყიდვა, გაყიდვა, კრედიტორული პროცენტები ან 

დებეტი, დანარიცხები ან კრედიტი, დივიდენდების გადახდა, გადაცემასთან დაკავშირებული ოპერაციები, ფასიანი 

ქაღალდების მიღება ან გაცემა და წევრის ნომინალურ მფლობელობაში ან კონტროლის ქვეშ მყოფი, ფასიან 

ქაღალდებთან ან ფულად სახსრებთან დაკავშირებული გატარებები ჟურნალში. 

7.83. კლიენტთან დადებული ხელ შეკრულება 

ყველა ხელშეკრულება საბროკერო კომპანიასა და კლიენტებს შორის უნდა გაფორმდეს წერილობით საქართველოს 

კანონმდებლობისა და კომისიის წესების მოთხოვნების შესაბამისად. 

საბროკერო კომპანიამ ხელშეკრულების გაფორმებისას კლიენტს უნდა წარმოუდგინოს როგორც საბროკერო 

კომპანიის, ასევე იმ ბროკერის ლიცენზიაც, რომელიც მოემსახურება კლიენტს, ხოლო, თუ საბროკერო კომპანიას 

აქვს სპეციალური ლიცენზია, მან კლიენტთან დადებულ ხელშეკრულებაში გარკვევით უნდა მიუთითოს იმ 

საქმიანობის შესახებ, რომლის ლიცენზიასაც იგი ფლობს. 

ამავე დროს, საბროკერო კომპანია ვალდებულია დაუყოვნებლივ მიაწოდოს კლიენტს ინფორმაცია მისთვის ან მისი 
ბროკერისათვის ლიცენზიის შეჩერების ან გაუქმების, ან თვითრეგულირებადი ორგანიზაციის წევრობის დროებით 

შეჩერების ან შეწყვეტის შესახებ. 

ხელშეკრულების გაფორმების შემდეგ კლიენტს უნდა მიეწოდოს ინფორმაცია იმ წესების და დებულებების შესახებ, 
რომელიც არეგულირებს საბროკერო კომპანიის კლიენტთან ურთიერთობას, 

91



 
 

(§ 
ააილი 

' ლ%რ 06 
ისმინე სყშვი 

სენივოსს 
იაანაასალნ 

ოს 
ოსთნცოშყი 

ისღნსფილლა” «აა 
აყღო“ 

სი04) 
“ად”ენციენი სადნდაილვის 

იყიც" 
პოგიყიშყი” 

ისაპლიათ? 
ისფაანრდინ წ

ა
 

ისაპოდალი 
1ონზისსშვი 

ისღაოაა 
იხდნციტო 

იაიაულ6 
"ონზგსაზე 

ლობი 
ისლილნააიალი 

სხაპიფაღ” 
ფიილწო, 

პონმცსაიშვი 
ისაპოჯი 

ოს 
ოხიინზაც 
:სიყოპო 

:იხ300 
მსცაუნიია) 

"ონზც სციზყი 
იავსზალა”ტ 

თავს 
დოთითაჩ 

ცაცოს 
ისაა 

| 
ვოპდნინოიგოა 

იიაპდინი 
საპლოავნაპი, 

ი
ა
ნ
 

- 
ლივოდაწ 

წყა? 
დად ენისა 

#. #. # ს ს 

"დნზცაციზეი 
თულაპიდაის” 

 
 

 
 

 
 

  

 
 

სამაოიზო 
საბა 

"აცოაინ 
იყაპა 

6) 
ყიათმცხოილა) 

იაში 
ს-2000ჩ 

ლ
ა
ვ
ა
”
 

ს»ამწაალი 
წყინს 

ითადყნმსაპ 
თაCაპოანენ? 

ო) 
სანანიანწაჩ 

“(§ 
თ-იCგ 

„ლიონი 
ისდააპნ 

თხანტოფ“ 
თნჭ) 

ათას 
სდ ნტო 

“ტადნისაასც 
იასდაენაჯათე 

ისინთაპოპინ 
#. 

ნეო წმრკოა: 
ყიპავხაყთაც 

დნბაპსაინ0 
იაყC 

ასაპსიჩონC 
მოც 

ძონაიც 
ისცსფიზვი 

ლ 
იააზადაი აც 

ძ
ო
 

ნდისინე 
ავოოითთ 

ს-პCდწით 
აცოაანთაათც 

"ოსმოცსათვს 
ი
 

ონაააC 
იოისდაჩ 

ოს 
ოდთყნდაცნ 

"იად 
ოცრისთა 

"ყოთიი 
·ილნ060ლ«აც 

ფია 
ააპალ 

დხამტ 
ფსჭ 

ღავააჩს 
ის-3ნთ»ა 

ადწიდვაშო 
"დაფინ 

თად 
ანგი 

იდაყნთთთა 
"ანსყიშვი 

საპნით 
იადავნთაოე 

პასაბაც 
ოიაპნდაათი 

იინტიყო, 
ცს 

ინაყაზარაოტ 
ოპყC 

იტოპინ 
ისაა 

საარი აოაელავი! 
აგაციზყ 

სადად 
ოი 

რაპნდააა0ც 
იადნააპოაი 

სყოდით 
«00 

0C 
თსაიანტოლოს 

ით24 
იაარაოაყნაში 

იყაადიადისზი 
დალხააპოად 

იყოთ 
ი 

ოდენძალნ 
ყდ 

"სციდააპნდააშL 
გააანდანი 

თანაპოსდა8 
იასცონთა) 

'სსთლშყი 
ილნაირთან 

ოპელი 
იოიასღდა 

თრაპფსლავ 
იააCგნნო, 

ისაანწფად 
წწ 

სააCდაიი 
სღააისთ 

სვყოიით 
იოყიდა” თ

ნ
 
აალო, 

0 
'სცი%%ნნ6 

ცა 
ისანათმხო, 

დსაანათ 

“იდეისა: 
«ვ 

დემიოსიზ 
შ
ა
ლ
 

ისამოკნდა 
ხაპნნან 

ოა. 
სდრაიფო, 

ი
ა
ს
 

თა 
თხააპიაოდ 

 სყისიით 
 დსდნფენსაა 

ოყყო? 
ყი 

თტოასანთაასი 
ფნყალავ 

იდ 
« 

'რწინ6 
ყ
ი
დ
 

იწ 
ოჯ 

დათ 
'იდყნდალნ 

ითლჰლოთლი 
წის 

აათვო 
ბისპნთ 

ო) 
იინთო მივი? 

ა
ნ
ა
გ
ა
 

დითაპოაი, 
ყოიოთ 

სგაიაელ ი 
 თიიინინოივიზ 

 , 
.. 

9 
იბალპაასა 

ღა 
9, 

4 
გათა 

თა 
ადენნი იადენდადი 

ი
ყ
ა
ა
ც
 

«ვნარყბან 
« 

(§ 
აილი "

ი
ო
ბ
ი
 

იან 
აფიშვი იანი ყვათ 

სახ 
ოამათიშთი 

გაღავოდან აანაალოს 
ონს) 

“გოდნალაიჭ 
იალცათ 

შვი 
ლ 

ოიამი 
ისსყიდი? 

თადათნტოტცლაი 
თვიპო 

სანააატ 
სააCინფხდსალი 

ისივოლა 
თ») 

აიილნთხოსი 
ის 

ონთვიყი 
« 

ი ზ
ა
რ
ა
ი
თ
ა
ა
ა
ა
ა
ა
–
3
>
–
–
ი
.
ი
ი
ი
ა
 
გ
ე
ა
ს
 

ააშად 
 მააანდაფ 

ბრედი? 
0თაზა») 

სათა ო
რ
ა
 

9
2
6
 

–” ო 
გ 

პოსლლინტ 
გადნდაიავიდი 

თითაანოთუნო 
ისწიმაფაი 

იანლადაალდ 
« 

(ი 
საი. 

უ
ს
ი
 
წისსშყი 

თუენიყიყსთ 
ია2Cისასდაალი 

თაპისაშნათალყიისის% 
0, 

ა 
ოსთაჭაე 

«ათდინმზცსფამვი 
ითავოდა” 

 აანაყდო, 
დიან 

ისა 
06 

ვიპაალნპოგია 
თინ 

90თენს>+ 
ისნი 

იავნიგშიით 
ოა 

ითისდა" 
ისახატოც 

თაყ 
ნოცოლაწ 

საასწაიდო, 
ავნო 

ზო? 
ოინები» 

უადრნზაფლ? 
ისდათიჩილე 

იადნთაპოააწ 
· 

სდნინ% 
სფ»? 

თაა 
აღხავოდაწ 

აცნჩაცლო“ 
აათან 

 აერიი 
ა
ე
ე
ე
 ი
 

ი
ი
 

(9 
ს006 

„იონი 
ყსლნინზი 

სუიშვი 
სსCიყოის 

სინ 
ოპ 
მ
ე
რ
ი
ი
ს
 
ა
ლ
ი
თ
 ა
რ
ა
ა
ა
 

სინბ) 

ფა 
ოიიად 

ბაგიაზ. 
თაღაზ6 

გარმრნ 
თეი 

« 
პონმგაყიმვი 

დსაპრაადის 
გაღაკნრიწად 

დააპიდაღი 
< 

დ... 
წონზცაყიშვი 

იხღათკლალ 
იიდნსოლო 

სალაპლთ 
ისჩიიძდვმდაცნ 

«ი 
ოდნმსიი 

ისდაღ იავ? 
' 

« 
გარაამინც 

ფათალი 
ა
პ
ო
 

«აალლაპით 
ნოლნდას 

'(ონწხსთზე” 
გობ, 

მ
ი
ა
ნ
ი
ს
 

ფდმმაღს 
თ
ო
ლ
ი
 

ქ 

«ამი 
ისმივალავნ 

 იყაზა, 
 ოაინალი დ. « 

I 
თ 

გავოთგ 
თა 

ოსდბი 
« 

:იდავოდწო 
აშლააცნც 

ასააპავც 
ოპწამფთლვოლ? 

=
 

:(თეიპო. 
« 

'ლალნც, 
გადადე 

ითნმტახიზყი 
სთცნისაჰჭტ 

სანი 
სცონზც სყღშზელ 

"სცოთან ი ააა) 
იზ ოჯ 

ს 
C 

და 
ავი 

აგონ 
ითა 

06 
იწყოსნშლ 

ოკ 
"ყოაილნაოჯრაც 

სიც 
სცაალშვი 

თარსაპტ 
ააპლისკადაალ- 

ანიცოწ 
ო
ს
 

"ი 
'
ყ
მ
ყ
დ
ს
ს
-
 

ონძაპსCისწოი 
თოვაა” 

|   
გაფზაოთტ 

თეთ 
ა
ს
ო
ა
”
 

'ნგაანრიხი 
ით2ჭ 

იაქრაოავნაპი, 
 პოკრსაპტაამშაჩ 

“აყოლა 
სანწაულ 

ული   
 
 

 
 

  
  

 
 

«ვნცავსი 

6 
Mყაზყიი 

სიCXყან 

თლიტ 
აამდაადიალ“ 

ომოროისა 
>
 

«დერილ 
ნს 

ი 
იემსთაინეი 

(დნ 
ნ
ი
მ
ი
 

თემთაოყიქ. 
სი 

მილწხეიიყია 
იაამმაფიო



 
 

(CC 
X% 

საპირე 
ა
ხ
ე
თ
 ნგ. ოთივრადათაც 

ი სღ»:თ დიცის: 
მხაპიდაღ” 

დსნსიოკადნავიდი 
საანწაფდოთ. 

თ0ტ) 
"ააპლიწინტია 

ლაი 
სიმყრალთა 

ლობი 
იამცსაიმყო9 

გაწია 
ძანსმსდად 

00დაანთას 
'აცისიიითიინე, 

დადნაღპ) 
ი
ს
ლ
ა
?
 
ნ
გ
თ
ა
ო
ა
«
L
 

ე
ო
ი
ი
ს
 

თნის 
ი
ო
თ
ი
ს
თ
ა
 

- ო
თ
ა
 

თვი 
ბააპივესაჩლოს 

გოყოლაზ 
"
ა
 

ნწ 
| · 

 
 
 
 

იმატააღ? 
ი-დლჩელი 

დაღავოცწო 
ისსფოდა? 

სცენ 
სXაააო, 

0-– 
აოდსანო? 

ონაადაჩნნაპსც 
თინის 

Cნგინააჩს 
ყი, 

« 

ლოააჩყიზ 
სადანნიC0 

დსანნტ 
სანინცაითსი: 

სისნოი 
ყ 

ო
ს
ო
თ
ა
ს
 

სმს 
« 

ბოდენის 
ონთელილოს 

ყი 
ონაკნყლნი 

იდ 
« 

_ _ _ 
ლი 

ომაზასო 
თიპსდიმიტჰ0 

იღავოდწო, 
გსსვოდა” _ 

 
 

(91 
ააილე 

' დნდონიე 
ისინდნ9?ც 

იყოზე” 
სცრიყოსთ 

საილას 
უბ 

თი 
ოაღცაყწყი 

დალნაყოდ” 
სთნწალღო” 

თ04) 
-თლელწიოა 

ალ 
ათი? 

თმაც 
ისი 

თა 
ონაააზე” 

თრიელათ 
აასის,სდაადლი 

 ფიღდალლოლიც 
თ
ა
დ
ი
 

ივნყოაცაი 
ო
ყ
ო
”
 

აანწაიდო 
თი 

« 
'იონიდტ 

თხინგ. 
იააავნმთოს 

ო). 
ძ
ი
რ
ა
ფ
ა
 

ისლყინოს 
და 

ოსინსსტოყოე 
თხზოთ 

გდ 
ანი” 

თნ; 
ოაყოლა” 

ა
ა
ა
ა
ლ
ი
 

« 
ოლნაპლინთაპინ 

ცისჩო 
ნცოიტ 

დსსყოდა” 
დღნაპრიინი, 

თ 
თსპნოინ 

ი
ხ
ვ
ს
 

ყი 
ი
ნ
ო
ლ
ა
 

ა 
იდყნზოკდყა” 

ი
ა
ნ
ა
 რ 

იავყლი 
9 

ისღაააჩია 
თ
ხ
ა
ს
 

«ანასჩიათ? 
სა 

« 
დააიდაღ” 

თოინო, 
დაჩჭტო 

ის: 
ონრდიცნა 

(«სხშთ 
ო
მ
ი
ა
 

ხაპნთაზ 
ფოყო:თაწ 

სანწაფლო 
ნაც 

ა
ო
?
 

ისდნსთოფო 
სთიაპლთ 

 სლნდინიო 
ისწთოსდთადინწს 

თ 
ოსდნიინი 

საპისაღესთხადლი 
 ოპყოფ 

 სხინი 
ათინა სფდეო ზი 

 ისსფოა 
- იXანწაცდღო 

 « 
1-%62 

«საოდსდ- 
თასჩჭტო 

თა 
ონფდილნა” 

ონალინთაა 
ათანო, 

ისდნწადწი 
სცლასწსაპლს 

ისსვოდა” 
ათნწაალ. 

« 
'ააპაზაX 

«
ნ
ე
 

იდწით 
თხი 

90060 
ი
ს
ა
ო
 

დავინი თ
რ
ი
 

იააც»აილი, 
ყი 

'ოანაშშიე 
(6-%0|L 

ისღაენთს 
ისვნსფრაც 

იაღაალდთინ/ 
(29% 

ისაპიდაღ” 
სდნხოგო 

სყოინჩო 
ი
ს
ა
დ
ა
 

სათ 
აყდო 

Cთ 
<« 

:აცინლლიცნი, 
963600 

აგოჯაპნდვიზ 
ი
თ
ა
 

ჯ 
ონეაღაჩდსც იაფაფალიო# 

ოპყC 
იცლიდა 

გოფდნა” 
აანააუოდ 

 
 

“C 
საპილც 

"ნიო 
ნს 

ისდნფში სციზე” 
სცნივოათ 

ს
ა
ნ
ა
ი
ა
მ
 

ოს 
ოჯაინცსაღზვი 

დიდნავილია” 
ა
ა
წ
ა
ჯ
ო
ბ
 

იინ8). 
|. 

(ოდნწავთსაი 
იოდის 

თზყი 
თ
C
 აპ-დაონჩაანზან 

თი 
თარინთაპნნან 

ითა 
"იდნდნწხყყოშყი 

ლოდს 
დნთნინანი 

«თეთ 
ისთ»ზყ 

“დოპინ 
ისა 

იდიიო, 
2 

ვისივნთლაც 
დ
ი
დ
ი
თ
 ლ” იი00ნ% აყომყი 

იაყსთპიციგ 
ოაყს. 

ცოაყოლლა" 
 
 

 
 

'(6C 
6 

თ2ი00 
ფ
ო
ნ
ი
 

დავო 
გალნაოპი 

იყოთით“ 
თივის!) 

"აცლის 
ტაანდო, 

ითავოია 
ონაპისანი 

« 
1ოაგენისაპ 

«იწაე 
ისანწადო 

00გაასისრო, 
ისა 

'იოსთაპიბუსაალი 
აცინდენიCწა 

ცს 
« 

'იოანანიიანოიზ 
ისა 

ნყაწნ 
ისისსინიყაა 

ისანწოდ 
ყი 

იო ალნაპაბანი 
სცაავიწყჯა 

სუნწთილდი 
გსხყოდია 

. 
'ანენმივან 

ითXX 
ომეაზანააჭ 

სნი0ნწვილნ 
ლი” 

“ოააპინაპიონი 
ისდნალრლცო 

ისააყრდეს! 
ინ 

თიღაყოგ?ო, 
«ანიხ”ტნიო 

«ცი. 
ყი 

'ი0X6 
ჯ 

ის-%C 
«ალამწ» 

ნყან 
.ანააიC 

ისთ 
გსსვოლთა 

აანწაალა 
ი9ნდნ0 

სთC9X 
ო
ი
 

საპლისანწიწოა 
ი 
საჯ 

Cი 
« 

ა
ღ
ნ
მ
ო
ს
ს
ნ
წ
ა
თ
 

იყაპდინყისთოას 
C
ა
X
 

ი
 
ო
ნ
ყ
ი
C
C
ო
)
 

ი
ხ
ა
პ
ო
ა
ჰ
ი
თ
 

/ 

:ატინ0Cში ინი 
X
C
;
 

სცოააანდყით 
ისა 

სპინც 
«ლნყიდაჩდნი 

ისაყაზააიჭ 
ოაეთ 

სოიას” 
გ
ო
ს
ი
"
 
(ან 

წაკდო, 

ომთღანინი 
სენთაოტიგ 

_ იბნ 
<
0
 

+ 

| ! ! | 1 | ! 

ონშეიკიშვ 
: 

სესფაოსატ 
დ
ი
ო
:
 

დაწე 
იიღაყოგწო 

ომყიდაჩდC 
ხენზაოა»4# 

სტიაინ 
დისა) 

თინი 

L ' : : 

 
 

__ 

  
(8 

ა-პილე 
ი
ო
ბ
ი
 

ისდნინწი თიშყი 
იცრიყოასთ 

საულაასახლ 
ოა 

ოსინცაყთზვი 
ისლზავოდა 

სMანაფთდო“. 
სინბ) 

"საუცესზაო) 
ი
ს
 

თხინინ# 
ითაისსა? 

მოა 
'ოამოფათვს 

იი 
ინგ 

ოა 
=2XXი0 

ისადსალი 

ომჭტსითზ 
ი
ო
 

'ადნგან 
ის 

ოალრ 
ააახინტა” 

ინეწს 
ოპელს 

აისალსო 
იცონყადაჩთი 

"სცოპინ 
ისაა 

CI 
ინდიიC 

ოკ 
ყოაი200 

ისაადაალი 
აცისიილამ 

ო«ნყსღაჩთხს 
დიონი 

იან 
ითვსზაიი-ტე 

ოუვთ 
ლსვიდა 

შსციCნხიენი 
ისნ000 

 ისსადსადი 
“იდ .ფაანი 

ისივოლა 
იცოდააანოვი 

ისტ 
საამაოკვნაპი 

სხუობლაც 
დCალნაპიზ 

ოვC 
იყარსალი 

თა 
თაი 

თხას 
დს 

წყსმგ 
აალი 

ნარაბაალ 
იხაპტ 

იიჩა 
ოაყC 

 საალინასთოთია) 
ბიიდააუინასწნააცო) 

ისყხადსარი 
საარ0ნჯანც, 

დნაენყსტისაბიზის 
ოე 

ო
ნ
ა
ლ
ი
ნ
 

"ონყაღაჩ000 
ლნგობიე 

ი
ს
ლ
ნ
ა
ა
ლ
ა
ჩ
ნ
ს
ა
პ
ნ
ი
 

საულ ინაოა 
ვოიჯადთალი 

ისაყიზარატ 
 ოყთ 

გ
ო
უ
ა
დ
ა
ნ
 

მები ააა. ი 
მყინე პე, (ნადაბაგ ვა>ს, ხანსა ავიდა 

დვმსაფოგ, აოკინყი არეყვია. საანდნიაათ 
“CC 

·9| 
თბილი 

"იო 00 
ისმინე აიშე 

სცნივიესთ 
აბალაასფლ 

ოს 
ოსდგსფიშყი 

იაინსვიდია” 
«აანწაიდო“ 

ხ964) 

«დიონი, 
ისინცონაგნწოა 

სპაიპა) 
სყაპოყენაშნოთი 

ნაფფლაპიი 
ცსასანაგოვი 

სლმინათიც 
ისღ»ააCდინხაი 

ისაპიდსღ” 
იოისდაჩ 

ომეადამდეი, 
გავსზალჭ 

სცოთინ 
გათა 

ე( 
ყიშილნაარფიო 

ისწთ 
აა50,აენაპი” 

საანწაჩ 
თნაპინაც 

თავიდა” 
(-აწწაადო, 

ონყადა060 
ირ ინახც მიშა 

ცოიციადიოლი 

  
  
 



საბროკერო კომპანიასა და კლიენტის შორის ხელშეკრულების დადებისას გათვალისწინებული უნდა იყოს ორივე 
მხარის ინტერესები. 

ხელშეკრულებაში ასახული უნდა იყოს კლიენტის ისეთი უფლებები და მოვალეობანი, როგორიცაა: სრული 

ინფორმაციის მიღება ხელშეკრულებით დავალებული მოქმედებათა და გასაღები ხარჯების ოდენობის შესახებ, იმ 

პროცედურების შესრულება რომელიც აუცილებელია რათა საბროკერო კომპანიამ “შეასრულოს დროულად 

ხელშეკრულებით დავალებული მოქმედება მომსახურეობისათვის გაწეული ხარჯების დროულად და სრულად 

აუნაზღაურება,„ დადებულ ხელშეკრულების ვადიანობის მიხედვით პერიოდული ანგარიშებსს მიღება ფასიანი 

ქაღალდების ანგარიშის მდგომარეობის შესახებ. 

ასევე საბროკერო კომპანიას უფლება უნდა ჰქონდეს: უარი თქვას კლიენტისგან დავალების მიღებაზე, თუ კლიენტს, 

გააჩნია საბროკერო კომპანიის დავალიანება და მოსთხოვოს კლიენტს საკომისიოს დროულად და სრულად გადახდა. 

7.8.4. კლიენტის დავალებით საბირჟო ვაჭრობა 

კლიენტის დავალებით საბირუო ვაჭრობის განხორციელების მიზნით, საბროკერო კომპანია ფასიან ქალალდებს 

გააფორმეს საბროკერო კომპანიის შემნახველ ანგარიშზე ფასიანი ქაღალდების ცენტრალურ დეპოზიტარში და 

დავალებას მისცემს რეგისტრატორს გადააფორმოს ისინი ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარის სახელზე, 

როგორც აქციების ნომინალურ მფლობელზე საბროკერო კომპანიის სასარგებლოდ. ამისათვის, შესაბამისი ფასიანი 

ქაღალდები“ ემიტენტის რეგისტრატორი თავის დავთრებში გახსნისს ახალ ანგარიშს ფასიანი ქალალდების 

ცენტრალური დეპოზიტარის სახელზე ან, თუ ასეთი ანგარიში უკვე გახსნილია, მოახდენს ფასიანი ქაღალდების 

გაფორმებას ამ ანგარიშზე. 

როგორც უკვე იყო აღნიშნული ცენტრალურ დეპოზიტარში საბროკერო კომპანიასს მოეთხოვება კლიენტის და 

საკუთარი ანგარიშის წარმოება. როღესაც ზჯდება აქციების გაყიდვა და თუ აქციები უკვე ფასიანი ქაღალდების 
ცენტრალური დეპოზიტარის შემნახველ ანგარიშზეა ნომინალურ მფლობელობაში, კლიენტს მხოლოდ სჭირდება 

ბროკერისათვის საბოლოო დავალებისს მიცემა ფასიანი ქაღალდების გაყიდვის შესახებ თუ კლიენტს ცენტრალურ 

გახსნილი აქვს პერსონალური ანგარიში, მან დავალება მითითება უნდა მისცეს ცენტრალურ დეპოზიტარს, რომ მისი 

ფასიანი ქაღალდები გადაიტანოს კლიენტის შემნახველი ანგარიშიდან კლიენტის სავაჭრო ანგარიშზე ამ ბროკერის 

სასარგებლოდ. ფასიანი ქაღალდების კლიენტის სავაჭრო ანგარიშზე დასმის შემდეგ, ბროკერს შეუძლია გააკეთოს 

განაცხადი ბირჟის სავაჭრო სისტემაში დავალების შესასრულებლად. 

სავაჭრო დღის ბოლოს, საფონდო ბირჟა შეატყობინებსს ფასიანი ქაღალდების ცენტრალურ დეპოზიტარს დღის 

განმავლობაში შემდგარი ყველა გარიგების შესახებ ამ შეტყობინების მიხედვით მოხდება პოზიციების შეცვლა 

კლიენტის სავაჭრო ანგარიშში. ბროკერი მიიღებს ამონაწერს, რომელშიც ნაჩვენები იქნება მის მიერ შესრულებული 

გარიგებები და კლიენტის ანგარიშებზე ნაშთები. 

გაყიდვის შემთხვევაში, შემცირდება კლიენტის ფასიანი ქაღალდების პოზიცია გაყიდული აქციების რაოდენობით და 

შესაბამისად გაიზრდება ფულადი ნაშთი, ხოლო ყიდვისას, ფასიანი ქაღალდების პოზიცია გაიზრდება და შემცირდება 

ფულადი ნაშთი. ამის შემდგომ კლიენტი მიიღებს გადაწყეეტილებასს ცენტრალური დეპოზიტარის შემნახველი 

ანგარიშიდან ფასიანი ქაღალდების გამოტანის ან ამ ანგარიშზე მათი დატოვების შესახებ. 

ფასიანი ქაღალდების გამოტანის შემთხვევაში, კლიენტის მოთხოვნის შესაბამისად, ნომინალური მფლობელი მისცემს 

რეგისტრატორს დავალებას რომ კლიენტის ფასიანი ქაღალდები გადააფორმოს ნომინალური მფლობელობიდან 

ბენეფიციარის კლიენტის სახელზე. 

7.8. გარიგების დადასტურება 

წევრმა საბროკერო კომპანიამ ყოველი საბირჟო გარიგების დასრულებისთანავე კლიენტს უნდა აცნობოს ამის შესახებ 

შეტყობინება, რომელიც უნდა შეიცავდეს შემდეგ ინფორმაციას: 

ფასიანი ქალალდების საცალო ფასი; 

გარიგების ზუსტი დრო და ადგილი; 

გაყიდული ან შესყიდული ფასიანი ქაღალდების მთლიანი რაოდენობა; 

გარიგების საკომისიოს ოდენობა; 

გარიგების საერთო მოცულობა საკომისიოს ჩათვლით, V
V
 
V
V
V
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>» გარიგების შესახებ ნებისმიერი სხვა ინფორმაცია რომლის გამჟღავნებაც მოთხოვნილი იქნება 
კომისიის მიერ. 

7.8.6. საბროკქრო კომპანიის მიერ არასაბირჟო გარიგების დადება 

„საჯარო ფასიანი ქალალდებით არასაბირჟო გარიგებებს“ შესახე“ წესის თანახმდ “საბროკერო კომპანიის 

მონაწილეობა ამგვარ გარიგებებში გამოიხატებ მხოლოდ მხარეთს ინფორმაცკიული უზრუნველყოფას. და 

რეგისტრატორისათვის წარსადგენი განკარგულების შედგენაში. 

ამავე წესის თანახმად განკარგულება შეიძლება იყოს სამი სახის: 

გასხვისების განკარგულება – რომელიც უნდა შედგეს ფასიანი ქაღალდების ნასყიდობის, ჩუქების ან გაცვლის დროს; 

გირავნობის განკარგულება - რომელიც უნდა შედგეს საჯარო ფასიანი ქაღალდის დაგირავების შემთხვევაში; 

გადასაცემი განკარგულება – ნომინალურ მფლობელაში გადაცემის ან ნომინალური · მფლობელობიდან ფასიანი 

ქაღალდების მფლობელისათვის უკან დაბრუნების შემთხვევაში 

7.მ.7. საკომისიო გადასახადი 

საბროკერო კომპანიის საკომისიო გადასახადი წინასწარ უნდა შეთანხმებული "საბროკერო კომჰანიასა და კლიენტს 

შორის, 

საბროკერო კომპანიის მიერ კლიენტისადმი ხელშეკრულებით განსაზღვრული მომსახურების ანაზღაურება უნდა იყოს 

შესაფერისი, სამართლიანი და გამომდინარეობდეს მომსახურებაზე გაწეული რეალური დანახარჯებიდან. 

7.9. საბროკერო კომპანიის საკუთარი სახსრები 

საბროკერო კომპანიის საკუთარი სახრები წარმოადგენს: 

> საწყის საკუთარი კაპიტალის (საბროკერო კომპანიები საწყისი საკუთარ კაპიტალის მიმართ მოთხოვნების 

შესახებ წესის მიხედვით); 

> გადაფასების რეზერვების (იქმნება არსებული აქტივების საბალანსო ღირებულების გადაფასების შედეგად); 

> ფიქსირებულვადიანი კუმულატიური პრივილეგირებული აქციების (სააქციო საზოგადოების შემთხვევაში); 

> სუბორდინალური _ სესხების (სესხი რომლის გამცემი თანახმაა აკმა ს სხეა კრედიტორების ე ლ გამცე დაკმაყოფილდე ვა კრედიტ 

გასტუმრების შემდეგ) ამს ვაშო ი 

(რ) გამოსყიდული საკუთარი აქციები (სააქციო საზოგადოების შემთხვევაში); 

ლ არამატერიალური აქტივები (მასში შედის სადამფუძნებლო ხარჯები; გუდვილი; კვლევისა და 

განვითარების ხარჯები, კონცესიები, პატენტები, ლიცენზიები თუ ისინი შეძენილია გარკვეულ 

ფასად და არ არის ნაჩვენები გუდვილში, ან შექმნიალი თავად კომპანიის მიერ) 

C არალი რი ა შ ნობით : 20 ის I იანვრიდან 50%, 2 ის 

იანვრიდან _ 75%, 2007 წლის 1 იანვრიდან _ 100%. _(არალიკვიდლურ აქტივებს წარმოადგენს: 

ძირითადი საშუალებები გარდა იმისა რაც იპოთეკურ უზრუნველყოფას წარმოადგენს, სხვა 

საწარმოში მონაწილეობა, რომელიც სწრაფად ვერ რეალიზდება; წინასწარ გაწეული ხარჯები; 

საწევრო და საგარანტიო შენატანები დებიტორული დავალიანებები რომელთა დაბრუნება- 

განაღდება არა მოხდება ადექვატურობის გამოთვლიდან 90 დღეში; საგაჭრო წიგნში არშეტანილი 
ინვესტიცია; ისეთი აქტივები, რომელთა მიღებაც სათუოა). 

7:10. საბროკერო კომპანიის კაპიტალის ადექვატურობა 

კაპიტალის ადექვატურობა აჩვენებს აქვს თუ არა საბროკერო კომპანიის საკმარისი ლიკვიდური კაპიტალი, რომ 
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დააკმაყოფილოს ვალდებულებები და შეასრულოს მოთხოვნები. 

კაპიტალის ადექვატურობის ნორმის განსაზღვრა ჩვეულებრივ არის მარეგულირებელი ორგანოს პრეროგატივა. გარდა 

ამისა თვითრეგულირებადმა ორგანიზაციებმა, (მაგ საფონდო ბირჟამ) გაწევრიანებისათვის შეიძლება მოითხოვდეს 

კაპიტალის ადექვატურობის დამატებით სტანდარტებს, გარდა იმ სტანდარტებისა რომლებიც არის დაწესებული 

ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მარეგულირებელი ორგანოს მიერ. 

კომისიის მიერ მიერ მიღებული „საბროკერო კომპანიებისათვის კაპიტალის ადექვატურობის მოთხოვნათა შესახებ“ 

წესის (2000 წლის 29 მარტის #5 დადგენილება) მიხედვით კომპანიის საკუთარი სახსრები ჩაითვლება ადექვატურად, 

თუ ისინი ტოლია ან აღემატება თითოეულ ქვემოთჩამოთვლილს: 

> საწყისი საკუთარი კაპიტალის მინიმალურ ოდენობას, რომელიც აკმაყოფილებს კომისიის მიერ დაწესებულ. 

საწყისი საკუთარი კაპიტალის მიმართ დადგენილ მოთხოვნებს; 

>» პოზიციურ, ანგარიშსწორების, მიწოდებისა და კონტრჰაგენტის და სავალუტო რისკებთან და ცალმხრივი 

ზეგავლენისადმი დიდ დაქვემდებარებასთან დაკავშირებულ მოთხოვნათა ჯამს; 

> ფიქსირებულ ზედნადებ ხარჯებთან დაკავშირებულ მოთხოვნას. 

კაპიტალის ადექვატურობის დუტრენდენციები და მაჩვენებლები მეტად მნიშვნელოვანა ფასიანი ქაღალდების 

მარეგულირებელი ორგანოსა და იმ თვითრეგულირებადი ორგანიზაციებისათვის რომლებიც არეგულირებენ და 

მეთვალყურეობას უწევენ საბროკერო კომპანიებს რადგან კაპიტალის ადექვატურობის ნეგატიურმა ტენდენციების 

არსებობა იწვევს მარეგულირებელი ორგანოების მხრიდან საბროკერო კომპანიის საქმიანობახზეყ მეთვალყურეობის 

დაწესებას. 

ბროკერმა საბროკერო კომპანიაში მომხდარი ყველა ფინანსირი მოვლენა უნდა შეუსაბამოს კაპიტალის ადექვატურობის 

მოთხოვნას. შესაბამისად, გარკვეულ მოვლენებს დაუყოვნებლივ თან უნდა სდევდეს ისეთი ზომების მიღება, რაც ხელს 

შეუწყობს საბროკერო კომპანიის კაპიტალის ადექვატურობის პირობების დაკმაყოფილებას. 

710.1 კომპანიის სავაჭრო წიგნი 
კომპანიის სავაჭრო წიგნი შედგება: 

> საკუთრების პოზიციებისგან იმ ფასიან ქაღალდებში, რომლებსაც კომპანია: 

ღო ფლობს ხელახალი გაყიდვის მიზნით; 

ს ფლობს იმ მიზნით, რომ უახლოეს მომავალში ნახოს მოგება მათი ყიდვა-გაყიდვის ფასებს შორის 

არსებული ან მოსალოდნელი სხვაობიდან, 

ო ფლობს იმ მიზნით, რომ ფასიანი ქაღალდის ფასის ან საპროცენტო განაკვეთის სხვა ცვლილების 

შემთხვევაში მიიღოს მოგება; 

> საკუთრების პოზიციებიდან იმ ფასიან ქაღალდებში რომელთა დანიშნულებაა სავაჭრო წიგნის "სხვა 

ელემენტების ჰეჯირება. 
სავაჭრო წიგნის ყველა პოზიცია ყოველდღიურად და საჭიროების შემთხვევაში უფრო ხშირადაც უნდა მოყვანილ იქნას 

შესაბამისობაში საბაზრო ფასთან ('IთმIXM06ძ (0 II2CX%) და მოხდეს მისი კონვერტირება საანგარიშსწორებო ვალუტაში, 

ვალუტის გადაცვლის მოქმედი სპოტ კურსით. 

კონკრეტული ფასიანი ქაღალდის ღირებულების საბაზრო ფასთან შესაბამისობაში მოყვანა ითვლება სწორ საბაზრო 

ფასად, თუ იგი დადგენილია შემდეგი საბაზრო პირობების შესაბამისად: 

> როდესაც საფონდო ბირჟაზე არსებობს რეგულარული კოტირებები, სულ მცირე სამი მარკეტ-მეიკერის მიერ. 

ამასთან ასეთი კოტირებები უნდა წარმოადგენდეს ფასიან ქაღალდების მნიშვნელოვანი მოცულობების 

კეთილსინდისიერ და კონკურენტუნარიან შეთავაზებას; 

> როდესაც ბირჟაზე არსებობს დამოუკიდებელი, კეთილსინდისიერი და კონკურენტუნარიანი ყიდვა-გაყიდვის 
შეთავაზებები, ისე, რომ კონკრეტული ფასიანი ქაღალდის ფასი შეიძლება დადგინდეს იმავდროულად; 

> როდესაც კომისია სხვა მეთოდით დადგენილ ან კონკრეტული ფასიანი ქაღალდის ფასს დაამტკიცებს. 

თუ არ ხერხდება სავაჭრო წიგნის პოზიციის შეფასება, მაშინ მას არ ექნება საბაზრო ღირებულება. 
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ამასთან, იმ ბუღალტრული წიგნებისა და ჩანაწერების ნუსხა, რომელიც უნდა აწარმოოს საბროკერო კომპანიამ, 

განისაზღვრება წესებით „საბროკერო კომპანიების ჩანაწერებისა და ბუღალტრული დავთრების შესახებ“ (2000 
წლის 29 მარტის M#5 დადგენილება). ამ წესის თანახმად, ყველა საბროკერო კომპანიამ უნდა შექმნას და 
აწარმოოს მის საქმიანობასთან დაკავშირებული ბუღალტრული წიგნი და ჩანაწერი (იხ წინამდებარე 

სახელმძღვანელოს ცხ. M#11) 

  

  

დავთრები და ჩანაწერები, რომელთა წარმოებაც მოეთხოვება საბროკერო კომპანიას ცხრილი XII 

დასახელება დანიშნულება 

ოპერაციის ყოველდღიურად პუნქტობრივად აღირიცხება: 
თითოეული კლასის ფასიანი ქაღალდის ყიდვა-გაყიდვა; 
თითოეული კლასის ფასიანი ქაღალდის ყველა მიღემა მიწოდება; 
ყიდვა-გაყიდვასთან დაკავშირებული საკომისიო პროცენტები და სხვა თანხები; 
ფასიანი ქაღალდებით ოპერაციებთან და-კავშირებული ფულადი სახსრების ყველა მიღება-გაცემა; 
ფასიანი ქაღალდებით ოპერაციებთან დაკავშირებული სხვა დებეტი და კრედიტი; 

აღნიშნული პუნქტებისათვის საჭირო ინფორმაცია, როგორიცაა: 

. იდენტიფიცირებული ანგარიში, რომელზეც აისახა გარიგება; 

თითოეული ფასიანი ქაღალდის კლასი, რაოდენობა და საიდენტიფიკაციო ნომერი; 

სერთიფიკატის ნომრები მათი არსებობისას; 

ფასიანი ქაღალდებზე გარიგებისას თითოეულის ფასი და ჯამური თანხა; 

გარიგების თარილი და დრო; 

არასაბირჟო გარიგებისას პირის სახელი და გვარი. 

აღრიცხვის ჟურნალი 

(პირველადი 
გატარების დავთრები) 

I 

  

„ მთავარი დავთარი ყოველდღიურად აისახება შემდეგ ანგარიშებთან დაკავშირე-ბული ცვლილებები: 
რ აქტივები 

« ვალდებულებები 
9 კაპიტალი 
9 შემოსავალი 
ი ხარჯები 

  

კლიენტის ყოველდღიურად აისახება ყველა შესრულებული გარიგება, საიდანაც ჯამური 
ანგარიშების დავთარი მაჩვენებლებიი გადადის მთავრ დავთარში თოპერაციეი მოიცავს ფასიანი 

ქაღალდების: 
« ყიდვა-გაყიდვას; 
« მიღება-მიწოდებას; 
ა“ დივიდენდებს და საპროცენტო შემოსავლებს, 
« ყველა სხვა დებეტსა და კრედიტს. 

ჩანწეი.... | ჩანაწერით დგინდება ემიტენტისგან მისაღები თანხის მთლიანი ოდენობა. შემდგომში _ იგი 
დივიდენდებსა და | გადანაწილდება კლიენტებსა და სხეა პირებზე. 

პროცენტებზე 

  

ჩანაწერი ფასიანი | ჩანაწერი მოიცავს: 

ქაღალდის გასესხების « სესხად აღების ან გასესხების თარილს; 

დღა სესხად აღების თ მსესხებლის ან გამსესხებლის სახელს და გვარს (სახელწოდებას); 

ყველა ოპერაციაზე «  აჭციათა რაოდენობას ან ობლიგაციათა მთლიან ნომინალურ ღირებულებას; 
· ფასიანი ქაღალდების კლასს; 

"« მთლიანი თანხა საბაზრო ფასთან შესაბამისობასი მოყვანის შემდეგ; 
თრ ოპერაციის მიმდინარე საბაზრო ფასი დღა მთლიანი საბაზრო ღირებულება; 

ი სხვაობა საბაზრო ფასთან შესაბამისობასი მოყვანის შემდეგ; 
« სელშეკრულებით გათვალისწინებული და ფაქტობრივი დაბრუნების თარიღი;   'სესხდ. აღებისას | გამოიყენება გირაოს კონტროლისათვის. ჩანაწერი მოიცავს: ...... 

გირაოში ჩადებული . აქციათა რაოდენობას და ობლიგაციების მთლიან ნომინალურ ღირებულებას; 

ფასიანი ქაღალდები ი” თითოეული ფასიანი ქაღალდის კლასს; 
თ თითოეული ფასიანი ქაღალდის მიმდინარე საბახრო ფასსა და მთლიან საბაზრო ღირებულებას; 

რ გირაოთი აღებული სესხის მოცულობა; 

92 გირაოს მიმდინარე საბაზრო ღირებულება:     
  

| გამოსყიდვის ( ჩანაწერი შეიცავს: ლC%Xო 
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„ შეთანხმებით . 
მიყიდული და 
შებრუნებული 
გამოსყიდვის 

შეთანხმეით ყიდვის 

შესასებ ჩანაწერი 

თ აქციათა რაოდენობას და ობლიგაციების მთლიან ნომინალურ ღირებულებას; 
თითოეული ფასიანი ქაღალდის კლასს; 

თითოეული ფასიანი ქაღალ-დის მიმდინარე საბაზრო ფასსა და მთლიან საბაზრო ღირებულებას; 

ფას. ქაღალდის მიმდინარე საბაზრო ფასსა და მთლიან საბაზრო ღირებულება; 
მიყიდვის თუ ყიდეის ფასსა და მთლიან თანხას; 

ყველა ფასიანი ქაღალდის მთლიან მიმდინარე საბაზრო ღირებულებას; 

  

პოზიციების ჩანაწერი 

ფასიანი ქაღალდების. ' მოიცავს კომპანიის და მისი კლიენტების საკუთრებაში არსებულ ან მათ მიერ 

მოკლე გაყიდვით გაყიდულ თითოეულ ფასიანი ქაღალდში მოკლე პოზიციას და 

მიუთითებს თითოეულის განთავსების ადგილს ან მაკონპენსირებელ პოზიციას. 
ჩანაწერი მოიცავს: 

« ფასიანი ქაღალდის კლასს; 
რ“ თითოვული ანგარიშის დასა-ხელებას და ნომერს; 

თ აქციათა რაოდენობას და "ობლიგაციების მთლიან ნომინალურ ღირებულებას; 
« თითოვული ფასიანი ქაღალდის განთავსების ადგილი (მაგ. დეპოზიტარი). 

  

  

  

ფაილი კლიენტების 
ყველა წერილობითი 

სარჩელის შესახებ   
ყელა შეკვეთის ან | მოიცავს კლიენტებისგან მიღებულ დავალებებს 
შეკვეთის მემორანდუმის 

ფაილი, 

ყველა გარიგების | მოიცავს კლიენტისათვის გაგზავნილი გარიგების დადასტურების ასლებს 
დადასტურების 

ასლების ფაილი 

გარიგების ეხება ანგარიშებზე ასახული ფასიანი ქაღალდების ოპერაციებს, ფულის მიმოქცევას, დივიდენდებს, 
დასტურისაგან საპროცენტო შემოსავლებს 

განსხვავებული ყველა 
შეტყობინეის ასლის 

ფაილი 

"უნდა. შევიდეს (თუ ისინი არსებობს) კლიენტების საბროკერო კომპანიაში წაედგენილი საჩივრები, · 
ასევე მათ მიერ კომისიაში წარდენილი საჩივრები და საბროკერო კომპანიის მიერ მიღებული ზომები 

  

საქმეთა სამინისტროს   საინფორმაციო 
ცენტრის მიერ 

გაცემული ცნობების 
ფაილი, 

საქართველოს შინაგან · მოიცავს ჩანაწერებს, თანამშრომლების ნასამართლეობის ფაქტებზე ან მის არქონაზე .· 

  

| კლიენტის ანგარიშის 

ფაილი   
მოიცავს შემდეგ ინფორმაციას: 

თ ფიზიკური პირის შემთხვევაში მის ყველა რეკვიზიტს, იურიდიული პირის შემთხვევაში – მის 

იურიდიულ რეკვიზიტებს მისი სახელით საქმიანობის განხორციელების უფლების მქონე პირის 

მითითებით; 
« გარიგების შესახებ ინფორმაციის წარმდგენი ბროკერისა და ინფორმაციის მიმღები 

პასუხისმგებელი პირის ზელმოწერებს; 
ოპერაციის განხორციელებამდე კომპანიამ უნდა მოიპოვოს შემდეგი ინფორმაცია ანგარიშისათვის: 

« კლიენტის საქმიანობა, დამქირავებლის დასახელება და მისამართი; 

« არის თუ არა კლიენტი სხვა კომპანიის ასოცირებული წევრი; 

დამოუკიდებელი განკარგვის ანგარიშის შემთხვევაში 

« ჰქონდეს ბროკერისათვის მინიჭებული დამოუკიღებლად განკარგვის უფლებამოსილება და 
წერილობითი დასტური; 

დამოუკიდებლად განკარგვის უფლებამოსილების მქონე ყველა პირის ხელმოწერა; 

დამოუკიდებლად განკარგვის უფლებამოსილების გაცემის თარიღი; 
ანგარიშის ბენეფიციარის სახელი გვარი (სახელწოდება) და მისამართი; 
სამარჟო ანგარიშის შემთხვევბაში კლიენტის ხელმოწერილი ხელშეკრულება.; 
ერთობლივი „ან საწარმოს ანგარიშის შემთხვევაში ყველა კლიენტის სახელით საქმიანობის 

წარმართვის უფლებამოსილების მქონე პირის ხელმოწერა     
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„ მთაარი დავთრის შედგენილია საცდელი ბალანსების ფორმით, რომელიც წარდგენილი იქნა კომისიის 

  

ყველა ანგარიშზე | წესით დადგენილ ვადებში 
არსებული ნაშთების 

დამადასტურებელი 
ჩანაწერი 

კომპანიის ყველა | მოიცავს შემდეგ ინფორმაციას: 

ასოცირებული პირის თ პირის რეკვიზიტებს 
განაცხადი მისი რ კომპანიაში საქმიანობის დაწყების თარიღი 

საქმიანობის შესახებ ი ბოლო 10 წლის განმავლობაში საქმიანოის ამსახველი ინფორმაცია 
რ“ ჩანაწერები იმის შესახებ თუ პირს: 

თ« ბოლო 10 წლის განმავლობაში ჩადენილი აქვს ეკონომიკური დანაშაული 

« ბოლო 5 წლის განმავლობაში დაკისრებული ქონდა ადმინისტრაციული სახდელი 
ჩანაწერი იმის შესახებ, რომ იმ კომპანიას სადაც ეს პირი მუშაობდა: 

. უარი ეთქვა ლიცენზიაზე ან თროს წევრობაზე 

.· შეუჩერდა ან გაუქმდა ლიცენზია ან თროს წევრობა 
«+ ბოლო 10 წლის განმავლობასი ადგილი ჰქონდა დროებითი ან მუდმივი აკრძალვის. შესახებ 

სასამართლოს გადაწყვეტილებას იმ კომპანიის მიმართ, რომელთანაც ის იყო ასოცირებული; 

თ ყველა სხვა სახელსა და გვარს, რომელსაც იგი ატარებდა       
  

7.102. დივიდენდების, პროცენტების და ფულადი სახსრების მიღება 

საწარმოს მიერ გამოცხადებული სააღრიცხვო დღისათვის რეესტრში დარეგისტრირებულ აქციონერებს 

გადაეხდებათ დივიდენდები ასევე წინასწარ გამოცხადებულ დღეს. როდესაც საბროკერო კომპანია წარმოადგენს 

აქციების მფლობელს (როგორც აქციების მესაკუთრე ან როგორც აქციებს ნომინალური მფლობელი), 

დივიდენდების გადახდა ხდება საბროკერო კომპანიისათვის რომლის შემთხვევაშიც გადახდილი დივიდენდები 

შესაბამისობაში უნდა იქნას მოყვანილი საბროკერო კომპანიის მფლობელობაში არსებული აქციების პოზიციებთან. 

დივიდენდების გადანაწილება აქციების პოზიციების მიხედვით საჭიროა იმისათვის, რომ დივიდენდები სწორად 

განაწილდეს მფლობელებზე. აქციების რეესტრში საბროკერო კომპანია შეიძლება ნაჩვენები იყოს როგორც აქციების 

მესაკუთრე, თუ ის ფაქტიურად ფლობს აქციებს მის მარაგებში, ან როგორც ნომინალური მფლობელი, თუ ის 

ფლობს კლიენტების საკუთრებაში არსებულ აქციებს. რადგან არსებობს სხვადასხვა ვარიანტების შესაძლებლობა, 

საბროკერო კომპანია უნდა აწარმოებდეს აქციების ზუსტ ჩანაწერებს აქციების მფლობელების შესახებ, ყველა იმ 

მესაკუთრის გასარკვევად, რომლის აქციებსაც საბროკერო კომპანია ფლობს. 

კლიენტებისაგან ფულის ფაქტიურად მიღება ტარდება ფულადი სახსრების ყოველდღიურ ჟურნალში, რომელიც 

აღწერს ფულის მიღების და გაცემის ყველა გატარებას, ჯამური მაჩვენებლები ყოვედღიურად შეიტანება 
ბუღალტრულ წიგნში. 

7.1/,. საბროკერო კომპანიის რეორგანიზაია 

თუ საბროკერო კომპანია გადაწყვეტს რეორგანიზაციას, მაშინ მან ამის შესახებ უნდა აცნობოს კომისიას და 

მიიღოს მისგან თანხმობა. რეორგანიზაციაზე საბროკეროს შეიძლება ეთქვას უარი, თუ რეორგანიზაციის შემდეგ: 

>» არ დაკმაყოფილდება კაპიტალთან დაკავშირებული მოთხოვნები; 

> საფრთხე შეექნება საბროკერო კომპანიისადმი მინდობილ კლიენტის სახსრებს. 

საკონტროლო კითხვები: 

რა დადებითი მხარები აქვს ქვეყანაში საშუამავლო საქმიანობის განვითარებას? 

2. რატომ არის საჭირო საბროკერო კომპანიის სტრუქტურაში ბექ და ფრანტ ოფისის საქმიანობათა 

გამიჯვნა? 

მ. რატომ არის აუცილებელი საბროკერო კომპანიის საქმიანობის ლიცენზირება? 
4 საფონდო რია განვითარების კვალობაზე და პერსპექტივები შეიძლება გააჩნდეს საბროკერო კომპანიების 

განვითარებას. 

ლ
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თემა 8. ფასიანი ქაღალღების რებისრრატორი 

8.,I. ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორის საქმიანობის არსი 

ფასიანი ქაღალდების რეგისტრაცია არის საშუალება, რომლითაც ფასიანი ქაღალდების მფლობელთა უფლებები 

საკუთრებაზე, მისი გადაცემის ან ვალდებულებებით დატვირთვის ფაქტები აღრიცხული და გარანტირებულია. 

განვითარებული ქვეყნების პრაქტიკიდან გამომდინარე, ფასიანი ქაღალდების რეგისტრაციის წარმოებით დაკავებული 

უნდა იყოს სპეციალური ორგანიზაცია, რომლის საქმიანობაც რეგლამენტირებული იქნება სახელმწიფოს მიერ 

დაწესებულ წესებით და რომელსაც ეყოლება კვალიფიცირებული პერსონალი. 

ასეთი როლი ჩვენს ქვეყანაში აკისრია ბაზრის პროფესიონალურ მონაწილეს – რეგისტრატორს, რომელიც 

დაფუძნებული უნდა იყოს სამეწარმეო იურიღიულ პირად (შპს ან სს) და რომლის საქმიანობაც მოითხოვს 

ლიცენზირებას მარეგულირებელი ორგანოს – კომისიის მხრიდან. 

რეგისტრატორის ძირითად ფუნქციებში შედის: 

> ემიტენტის მიერ გადმოცემული დოკუმენტაციის მიხედვით რეესტრის წარმოებისათვს საჭირო 

ელექტრონული ბაზის შექმნა; 

> რეესტრის მონაცემთა ბაზის სისწორისა და წარმოების უსაფრთხოება, ყველა იმ შემოსული დოკუმენტების 

ოპერატიული აღრიცხვით, რომელთა საფუძველზე მოხდა რეესტრში ცვლილების შეტანა; 

>» ემიტენტის უზრუნველყოფა რეგისტრირებულ მფლობელთა მიმდინარე სიით შესაბამისი წერილობითი 

მოთხოვნისთანავე (ყოველწლიური და რიგგარეშე კრებებისათვის დივიდენდების განაწილების, 

პროცენტების გადახდისა და სესხის ძირითადი ნაწილის დაბრუნების და სხვა); 

> რეგისტრირებულ მფლობელთა მომსახურება (გასხვისებისა, პირადი ანგარიშიდან ამონაწერების გაცემა, 

განცხადებებზე და შეკითხვებზე ჰასუხის გაცემა და სხვა); 

> ემიტენტთან დადებული ხელშეკრულებიდან გამომდინარე სხვა სახის მომსახურეობის გაწევა, როგორიცაა: 

ლოს აქციონერთა საერთო კრების გამართვასთან დაკავშირებული საქმიანობა (შეტყობინებების 

დაგზავნა, ხმის მიცემისა და დათვლის პროცედურები და სხვა); 

ლს გლობალური ოპერაციების განხორციელება (კონვერტაცია, დანაწევრება, კონსოლიდაცია); 

ხს დივიდენდების და პროცენტის და მათზე დასარიცხი გადასახადების გამოანგარიშება; 

ამასთან რეგისტრატორს ეკრძალება სხვა საქმიანობა, გარდა ემიტენტისათვის სარეგისტრაციო მომსახურებისა და 

კანონმდებლობით უფლება არა აქვს უარი განაცხადოს დაკისრებული მოვალეობის შესრულებაზე, თუ 

წარმოდგენილი დოკუმენტები შეესაბამება ემიტენტის წესდებასა და შინაგანაწესში განსაზღვრულ დებულებებს, 

რეგისტრატორის წესებს და ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მარეგულირებელ კანონების და წესების მოთხოვნებს. 

ყოველი ასეთი უარი შეიძლება გასაჩივრდეს კომისიაში. 

ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორი ღა ის ემიტენტი, რომელიც “უფლებამოსილია თავისი ფასიანი ქაღალდების 

რეესტრი თვითონ აწარმოოს, ვალდებულნი არიან იმოქმედონ კომისიის წესების მიხედვით. ამასთან, ფასიანი 

ქაღალდების რეესტრის წარმოებასთან და, კავშირებული ოპერაციების განხორციელება დაიშვებ მხოლოდ იმ 

ფიზიკური პირის მეშვეობით, რომელსაც აქვს კომისიის მიერ ორგანიზებული ან აღიარებული საკვალიფიკაციო 

გამოცდის ჩაბარების დამადასტურებელი, ფასიანი ქაღალდების რეესტრის წარმოების საკვალიფიკაციო ატესტატი. 

8.2. რეგისტრატორის ფუნქციონალური სტრუქტურა 

განვითარებული საბაზრო ეკონომიკის მქონე ქვეყნების პრაქტიკაში რეგისტრატორს გააჩნია ზუთი 

ფუნქციონალური სფერო, ესენია: 

» მენეჯმენტი; 

> ანგარიშის მართვა; 

» საოპერაციო; 
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» ფინანსური კონტროლი; 

> მარკეტინგი. 

განვითარებადი ბაზრის პირობებში, შესაძლოა არ არსებობდეს ხუთი დამოუკიდებელი ფუნქციონალური სფერო, 
ვინაიდან გამომუშავებული შემოსავლის მოცულობა არ იძლეოდეს საქმიანობის ამგვარი ორგანიზების საშუალებას. 

თუმცა, რეკომენდირებულია ხუთივე ფუნქციის ფაქტიური არსებობა, თუნდაც ერთ ან ორ ფუნქციასთან 

კომბინაციაშ-ი მაგალითად, მენეჯმენტს შეუძლია გაუძღვეს მარკეტინგს, სადაც შევა ანგარიშის მართვისა და 

ოპერაციების გარკვეული ელემენტები. ფინანსური კონტროლი კი ის ერთადერთი სფეროა, რომელიც სხვა 

ფუნქციებისაგან განცალკევებით უნდა არსებობდეს. 

მენეჯმენტი პასუხისმგებელია ორგანიზაციის მართვაზე. იგი შეიმუშავებს პოლიტიკას და ზედამხედველობას უწევს 

რეგისტრატორის საქმიანობას. 

ანგარიშის მართვა - რეგისტრატორის უმნიშვნელოვანესი საქმიანობაა. იგი მოიცავს ყოველდღიურ კონტაქტს 

ფასიანი ქაღალდების მფლობელებთან, ურთიერთობას ემიტენტებთან, მომსახურეობაზე კონტროლს. 

საოპერაციო პასუხისმგებელია ამონაწერების გაცემაზე და ყოველდღიური ოპერაციების წარმოებაზე, გადაცემის 
გაფორმების მონაცემებს“ შეტანის ანგარიშგების გენერაციაზე და არქივის წარმოებაზე სისტემების და 

მონაცემების დამუშავებაზე დაკავებული თანამშრომლები, ისევე როგორც პროგრამისტები ამ სფეროს შემადგენელ 

ნაწილს წარმოადგენენ. 

ფინანსური კონტროლი - პასუხისმგებელია ფინანსური ჩანაწერების წარმოებაზე, მომსახურების გადასახადების და 

მათი აკრეფის პროცედურებზე, ასევე კონტროლისა და ბიუჯეტის წარმოებაზე. 

მარკეტინგი პასუხისმგებელია რეგისტრატორის მიერ საქმიანობის წარმოების სტრატეგიის შემუშავებაზე. 

მარკეტინგი მონაწილეობს სტრატეგიულ დაგეგმარებაში, ბიზნეს გეგმებში, მომსახურების გაწევაში და მასთან 

დაკავშირებულ საქმიანობაში მარკეტინგის კატეგორიაში შედის მრავალი საკითხი და იგი უფროსი მენეჯერის 

ყურადღების ქვეშ ხვდება. 

მსხვილ ორგანიზაციებს შეუძლიათ იყოლიონ იურიდიული და მარეგულირებელი ფუნქციების განმახორციელებელი 

პერსონალი ორგანიზაციის შიგნით. თუ ბიუჯეტი ამის საშუალებას არ იძლევა, მენეჯმენტს შეუძლია გაუძღვეს 

იურიდიულ და მარეგულირებელ საკითხებს და საჭიროების შემთხვევაში მიიღოს კონსულტაციები გარედან. 

8.1 ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორის ლიცენზირება 

რეგისტრატორის ლიცენზიის მიღების მოთხოვნები და პროცედურები აღწერილია საქართველოს კანონში "ფასიანი 

ქაღალდების ბაზრის შესახებ". რეგისტრატორის ლიცენხია მოეთხოვება ნებისმიერ იურიდიულ უწყებას, 

დაფუძნებულს მეწარმეთა შესახებ კანონით შპს ან სს ფორმით რომელსაც სურს განახორციელოს 

რეგისტრატორის საქმიანობა. 

კანონის თანახმად, კანდიდატის საკუთარი კაპიტალი უნდა შეადგენდეს 15 000 ლარს, ამავე დროს კანდიდატს 

რეგისტრატორის ლიცენზიის მისაღებად, უნდა გააჩნდეს შესაბამისი ტექნიკური საშუალებები, ორგანიზაციული 

სტრუქტურა და თანამშრომელთა შტატი, რათა უზრუნველყოფილი იქნეს რეესტრის საწარმოებლად ფასიანი 

ქაღალდების მესაკუთრეობისა და მასში მომხდარი ცვლილებების საიმედო ჩანაწერების სისტემა. 

ამასთან, დაწესებულია შეზლუდვები მმართველ ორგანოს წევრებისათვის, კერძოდ მმართველ ორგანოში ეკრძალება 

ყოფნა პირებს, ვისაც ჰქონდათ დაკისრებული ადმინისტრაციული სახდელები ფასიანი ქაღალდების ბაზრის . 

კანონმდებლობის დარღვევისათვის და ბოლო 10 წლის განმავლობაში იყვნენ ნასამართლევი. 

კანონმდებლობით ასევე განსაზღვრულია მოთხოვნები იმ განთავსებსს ადგილის მიმართ, რომელიც იქნება 

რეგისტრატორის საქმიანობის ადგილი. 

დაწვრილებით რეგისტრატორის ლიცენზირების წესის შესახებ განხილულია საზელმძღვანელოში ,,ფასიანი 

ქაღალდების ბაზრის რეგულირება საქართველოში“. 
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84. შეზღუდვები წილთა ფლობაში 

დამოუკიდებელმა რეგისტრატორმა უნდა დააკმაყოფილოს ის დამატებითი მოთხოვნები, რომელიც განსაზღვრულია 

აქციათა რეესტრის წარმოების მარეგულირებელი დოკუმენტების მიხედვით. კერძოდ, დაუშვებელია, რომ 

> ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორი ან მისი მმართველი ორგანოს წევრები იყვნენ იმ ემიტენტის ფასიანი 

ქაღალდების ბენეფიაციარი მესაკუთრეები რომლის რეესტრსაც აწარმოებს ეს რეგისტრატორი. თუმცა 

კომისიამ, თავისი წესების მიხედვით შეიძლება ნება დართოს რეგისტრატორის მმართველი ორგანოს 
წევრესს აღნიშნული ემიტენტის ფასიანი ქაღალდების შეზღუდული რაოდენობის ბენეფიციარული 

მესაკუთრეობისა, თუ რეესტრი სწორად წარმოება უზრუნველყოფილია; 

რეგისტრატორის საწესდებო კაპიტალის 10%-ზე მეტ წილს ფლობდეს ან მის ეკონომიკურ საქმიანობაზე 
რამენაირად ზეგავლენას აზდენდეს ფასიანი ქაღალდების ბაზრის რეგულირებადი მონაწილეები ან მათთან 

დაკავშირებული პირები, გარდა ლიცენზირებული საფონდო ბირჟისა, ცენტრალური დეპოზიტარისა და ან 

ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორისა, რომელიც ამავე დროს ლიცენზირებულია როგორც ცენტრალური 

დეპოზიტარი; 

ემიტენტი რომლის ფასიანი ქაღალდების რეესტრს აწარმოეს რეგისტრატორიდ ფლობდეს 

რეგისტრატორის საწესდებო კაპიტალის 10 %-ზე მეტ წილს; 

სახელმწიფო ორგანიზაცია ინდივიდუალურად ან კოლექტიურად ფლობდეს რეგისტრატორის საწესდებო 

კაპიტალის 10 %-ზე მეტ წილს. 

8.3. ფასიანი ქალალდების რეესტრი 

საქართველოს კანონით ,ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ ფასიანი ქაღალდების რეესტრი არის: 

  

ქაღალდების რაოდენობა, კლასი, აგრეთვე მათთან დაკავშირებული სხვა ინფორმაცია (მუხლი 2, პ.45).   

რეესტრი „ რომელსაც აწარმოებს ემიტენტი ან ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორი და რომელშიც 

მოცემულია ფასიანი ქაღალდების რეგისტრირებული მფლობელების და მათ საკუთრებაში არსებული ფასიანი 

  
  

რეესტრი შეიძლება წარმოებული იქნას ქაღალდზე, კომპიუტერის მეშვეობით ან სხვა საშუალებით, ოღონდ, 

რეესტრის ოფიციალური ასლი, რომელიც უნდა იქმნებოდეს ყოველი წლის ბოლოს ღა დასტურდებოდეს 

რეგისტრატორის ორი ოფიციალური პირის ხზელმოწერით და რეგისტრატორის ბეჭდით, აუცილებელია არსებობდეს 

ქაღალდის ფორმით და უნდა მოიცავდეს ყოველი აქციონერის პიროვნული ანგარიშის ყველა რეკვიზიტს. 

თვით რეესტრის წარმოება მოიცავს ისეთი სახის ოპერაციებს, როგორიცაა: 

> რეესტრში ყოველი ჩანაწერს ქრონოლოგიური აღრიცხვა და ყოველი ჩანაწერისათვის 

თანამიმდევრული უნიკალური კოდის მინიჭება; 
სარეგისტრაციო ჟურნალის ქრონოლოგიური რიგის მიხედვით წარმოება; 

რეგისტრირებულ პირთა პიროვნული ანგარიშების წარმოება მათ შორის ფასიანი ქალალდების 

გადაცემისა და ბლოკირების ფაქტთა აღრიცხვა ისტორიული მონაცემების შენარჩუნებით; 

ემიტენტის ფასიანი ქაღალდების აღრიცხვის წარმოება იმ ცვლილებების გათვალისწინებით, რომელიც 

დაკავშირებულია აქციების გამოსყიდვასა და გლობალური ოპერაციების ჩატარებასთან; 
გაცემულ, გამოსყიდულ და დაკარგულ მატერიალიზებული ფასიანი ქაღალდების შესახებ ჩანაწერების 

წარმოება; 
რეესტრიდან ამონაწერების გაცემა ემიტენტთა სახელით; 
დარიცხული დივიდენდებისა (პროცენტების) და დაკავებული გადასახადების აღრიცხვა; 

საკონტროლო აღრიცხვათა სისტემის წარმოება; 
კომპიუტერული ფაილების ყოველდღიური სამარაგო ასლების შექმნა ავტომატურად, თუ რეესტრი 

ელექტრონული (კომპიუტერული) საშუალებით იწარმოება; 

დაზიანებულ ჩანაწერთა აღდგენის სისტემის წარმოება, რათა რეგისტრატორი გარანტირებული იყოს 

ტექნიკის ან ფაილების დაზიანებისას ან რაიმე გაუთვალისწინებელ შემთხვევებში ინფორმაციის 

მთლიანობის დანაკარგების გარეშე აღდგენაში; 
> აქციონერთა სიის მომზადება რათა განისაზღვროს ვის აქვს მინიჭებული აქციონერთა კრების 

გამართვის შესახებ შეტყობინების მიღებისა და ხმის მიცემის უფლება, ვისი ფასიანი ქაღალდები 

ექვემდებარება გამოსყიდვას, გაუქმებას, დანაწევრებას, კონვერსიას ან კონსოლიდაციას, ვის აქვს 

მინიჭებული რაიმე უპირატესობა და ა.შ. 
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ფასიანი ქაღალდების რეესტრი უნდა შეიცავდეს აგრეთვე ემიტენტის დამფუძნებლების, საწესდებო კაპიტალისა 

ოდენობის, ყველა გამოშვებული ფასიანი ქაღალდის კლასის, რაოდენობისა და ნომინალური ღირებულების, 
კომისიის მიერ მინიჭებული ფასიანი ქაღალდების საერთაშორისო საიდენტიფიკაციო ნომრის, შეძენილი და 
გამოსყიდული ფასიანი ქაღალდების, გლობალური ოპერაციების, გამოცხადებული და გადახდილი დივიდენდების და 

სხვა კანონმდებლობით განსაზღვრულ ინფორმაციას. 

8.6. პიროვნული ანგარიში 

რეგისტრატორის მიერ ფასინი ქაღალდის მფლობელისათვის პიროვნული ანგარიშის გახსნა ხდება პიროვნების ან 

ორგანიზაციის მიერ იმ დოკუმენტების წარდგენისას, რომლებიც წარმოადგენენ რეესტრში ჩანაწერების შეტანის 

საფუძველს. 
რეგისტრატორის მიერ ანგარიშის გახსნა ხდება შემდეგ შემთხვევებში: 

> ფასიან ქაღალდზე საკუთრების დამადასტურებელი დოკუმენტების წარდგენისას, მომქმედი 
კანონმდებლობის შესაბამისად; 

> სააქციო საზოგადოების დაფუძნებისას. ასეთ შემთხვევაში რეგისტრატორს ევალება რეესტრში 

პიროვნული ანგარიშები გაუხსნას ნებისმიერ პირს, რომელიც გახდა აქციების მფლობელი იმ 

დამადასტურებელი დოკუმენტების საფუძველზე, რომელთა მიხედვითაც აქციები განთავსებულია 
დამფუძნებლებს შორის. 

> პრივატიზაცია. თუ ემიტენტის დაფუძნება ხდება სახელმწიფო საწარმოების პრივატიზაციის პროცესში, 

რეგისტრატორი სსნის პირად ანგარიშს რეესტრში, აქციების მიმღებ თითოეულ პირზე, აქციების 

განაწილების დამადასტურებელი დოკუმენტების საფუძველზე. 
რეგისტრატორი ვალდებულია პიროვნული ანგარიშები გაუხსნას ფასიანი ქაღალდის ყველა ახალ მფლობელს, 

როდესაც ფასიანი ქაღალდი ამ პირის სახელზე პირველად იქნება გადაცემული. ამასთან, ყოველ პიროვნულ 
ანგარიშს ენიჭება განსხვავებული ნომერი, ხოლო რეესტრის თითოეული ჩანაწერი უნდა აღნიშნავდეს როგორც 

ფასიანი ქაღალდის მფლობელის სახელს, ასევე მისი ანგარიშის ნომერს. 

პირადი ანგარიშის გახსნა არ მოითხოვს ხელშეკრულების დადებას რეგისტრატორსა და ანგარიშის მფლობელს 

შორის, არამედ ეს არის რეგისტრატორსა და ემიტენტს შორის რეესტრის წარმოების შესახებ დაღებული 

ხელშეკრულების პირობა. 

პირადი ანგარიში მოიცავს კანონმდებლობით დადგენილ მონაცემებს, რომელიც განსხვავებულია ფიზიკური და 

იურიდიული პირის შემთხვევაში. 

ამავე დროს, თუ ნომინალური მფლობელს თავისი კლიენტის ფასიან ქაღალდების გარდა ასევე აქვს თავისი 

კუთვნილი ფასიანი ქაღალდები, რეგისტრატორი ვალდებულია გახსნას ორი პირაღი ანგარიში. 

წ... რეესტრში არსებული ინფორმაციის მოპოვების უფლება 

კანონმდებლობით რეესტრში არსებული ინფორმაციის მოპოვების უფლება აქვთ შემდეგ პირებს: 

>» ემიტენტს, რეგისტრატორი ვალდებულია ემიტენტს წარუდგინოს ინფორმაცია რეესტრიდან იმ 

მოცულობით, რომელიც მითითებულია ემიტენტის უფლებემოსილი პირის მიერ ხელმოწერილ და 

ემიტენტის ბეჭდით დამოწმებულ მოთხოვნაში, 

> რეგისტრირებულ პირებს რეგისტრირებულ პირებს უფლება აქვთ მიიღონ რეგისტრატორიდან 

ინფორმაცია თავიანთ სახელზე რეგისტრირებული აქციების, ამ ინფორმაციაში ყველა ცვლილებებისა “ 

და ემიტენტის საწესდებო კაპიტალთან კუთვნილი აქციების საერთო რაოდენობის პროცენტული 

შეფარდების შესახებ; 

» მარეგულირებელ ორგანოს. კომისიისთვის თავისი კომპეტენციის ფარგლებში ხელმისაწვდომი უნდა 
იყოს რეესტრში არსებული ინფორმაცია. ამასთან რეგისტრატორი გალდებულია მიაწოდოს მას 

ინფორმაცია კანონით დადგენილი ვადებისა და ფორმების შესაბამისად, აგრეთვე ცალკეული 

მოთხოვნების შემთხვევაში. 
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8.8. ფასიანი ქაღალდების გადაცემა 

ფასიანი ქაღალდების გადაცემა არის ფასიან ქაღალდზე მფლობელობის უფლებების გადაცემა, რაც რეესტრში 
ცვლილებებს იწვევს ახალი მფლობელის სახელის დაფიქსირებით. 

გადაცემის ინსტრუქციები ხორციელდება გადასაცემი განკარგულების მეშვეობით. იგი საშუალებას აძლევს 

რეგისტრატორს დააფიქსიროს, განსაზღვრული რაოდენობის ფასიანი ქაღალდების ერთი რეგისტრირებული პირის 

მიერ მეორისთვის გადაცემა. 

გადასაცემი განკარგულება წარმოადგენს რეგისტრატორისათვის გადასაცემ დოკუმენტს, რომელიც შეიცავს ფასიანი 

ქაღალდების გადაცემის განხორციელების მოთხოვნას 

გადასაცემი განკარგულების ფორმა და მასში შემავალი რეკვიზიტები დადგენილია კომისიის მიერ (2003 წლის 4“. 

მარტის M#25 ბრძანება). 

გადასაცემი განკარგულება შეიძლება რეგისტრატორს წარუდგინოს როგორც რეგისტრირებულმა პირმა ასევე იმ 

პირმა, ვის სახელზეც რეგისტრირდება ფასიანი ქაღალდები, ან მთ უფლებამოსილმა წარმომადგენლებმა. 

ფასიანი ქაღალდების გადაცემის ამსახველი ცვლილებების შესახებ ჩანაწერები რეგისტრატორმა უნდა შეიტანოს 

რეესტრში, როდესაც: 

მიღებულია რეგისტრირებული პირის ან მისი უფლებამოსილი წარმომადგენლის მიერ ხელმოწერილი გადასაცემი 

განკარგულება, რომელიც არსებული დებულების შესაბამისად რეესტრში ჩანაწერების შეტანის საფუძველია; 

მიღებულ დოკუმენტზე ხელმოწერა დადასტურებულია; 
ფასიანი ქაღალდების გადაცემით არ დაირღვევა გადაცემასთან დაკავშირებული ის ”შეზლუდეები„ რომლებიც 

დადგენილია საქართველოს კანონმდებლობით, ემიტენტის წესდებით ან სასამართლოს გადაწყვეტილებით. 

ფასიან ქაღალდზე უფლებების გადაცემა ხდება ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მონაწილის გარეშე, რეესტრში 
ჩანაწერების შეტანა ხდება გადასაცემი განკარგულების ან სხვა საჭირო დოკუმენტების წარდგენის საფუძველზე: 

მემკვიდრეობის შემთხვევაში – ნოტარიუსის მიერ გაცემული მემკვიდრეობის უფლების დამადასტურებელი მოწმობა, 

ხოლო თუ აქციების მფლობელობაზე უფლებების გადაცემა ხორციელდება სასამართლოს გადაწყვეტილებით, მაშინ 

ამ დოკუმენტის ასლები. 

საჯარო ფასიანი ქაღალდების გადაცემა, გარდა ზემოთაღნიშნული გამონაკლისი შემთხვევებისა, ხდება მხოლოდ 

საბროკერო კომპანიის მონაწილეობით შედგენილი გადასაცემი განკარგულების საშუალებით. 

გადასაცემ განკარგულებაში შეცდომების ან რაიმე გაურკვევლობის არსებობის შემთხვევაში რეგისტრატორი 

ვალდებულია გადასაცემი განკარგულების გამცემ პირს აცნობოს კანონით დადგენილ ვადაში, იმ ზომების 

მითითებით, რომელიც აბრკოლებენ რეესტრში ცვლილებების შეტანას. 

საქართველოს კანონმდებლობის შესაბამისად, გადასაცემი განკარგულების გამცემი ფასიანი ქაღალდების ბაზრის 
მონაწილე, პასუხისმგებელია მის მიერ დადასტურებული ფაქტების სიზუსტესა და სისრულეზე.
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რეგისტრირებული პირი: 

  
სახელი, გვარი ან სრული დასახელება 

  

  

საიდენტიფიკაციო ნომერი პიროვნული ანგარიშის # 

პირის ან უფლებამოსილი წარმომადგენლის სახელი, გვარი 

პირადობის დამადასტურებელი დოკუმენტი სერია # 
    

გთხოუთ გააკეთოთ სათანადო ჩანაწერი უემდები ფასიანი ქაღალდების გადაცემის შესასებ: 

ფასიანი ქაღალდების ემიტენტი 
  

(სრული ოფიციალური დასახელება) 
ფასიანი ქაღალდების კლასი ფქსსნ 

რაოდენობა (C ) 
ნომინალური ღირებულება 

ფასიანი ქაღალდების გადაცემის საფუძველი 

შემდეგ პირზე: 

ცალი 

  

  

(გავიდვა, ჩუქება, ნომინალური მფლობელობა და სხეა.) 

(სახელი, გვარი ან საწარმოს (დაწესებულების) სრული დასახელება) 
  

იურიდიული პირისთვის: 

რეგისტრირებულია მიერ 
რეგისტრაციის თარიღი რეგისტრაციის ნომერი 

ფიზიკური პირისთვის: 

პირადობის დადას ურებელი დოკუმენტი 
სერია როდის და ვის მიერ არის გაცემული 
  

(აღინიშნოს აუცილებელი) 
მოცემული პირი უკვე არის რეგისტრირებული პირი პიროვნული ანგარიშის შემდეგი ნომრით 

პიროვნული ანგარიშის გასახსნელად საჭირო მონაცემები მოცემულია ანკეტაში. თანამესა კუთრეობის შემთხვევაში 

ანკეტას თან ერთვის ყველა თანამესაკუთრის მონაცემები. 

  

  

პირი, რომელიც გადასცემს ფასიან ქაღალდებს ბ. ა. 

(ხელმოწერა) 
თანამესაკუთრეები: 

(ხელმოწერები) 
ხელმოწერა დამოწმებულია ბ. ა. 

(ხელმოწერა) 
(ფასიანი ქაღალდების მფლობელის იდენტიფიცირების შეუძლებლობის შემთხვევაში ხელმოწერა დამოწმებული უნდა 
იქნას ნოტარიუსის მიერ) 

  

  

  

  

დოკუმენტი დადასტურებულია მიერ 

ბ. ა. (ხელმოწერა) 

როკუბუნტის დადასტურება ხდება იმ შემთხვევაში, თუ ფასიანი ქაღალდების გადაცემა ხორციელდება ბროკერის 
მეშვეობი 
გადასაცემი განკარგულება რეგისტრირებულია « » 200 __ წ. ნომრით 

# 

რეგისტრატორი – ბ. ა. 

(უფლებამოსილი პირის სახელი, გვარი) (ხელმოწერა) 

„სცერიპლიზებული ფაბიანი კსღალდების და სერტიფიკატების არსებობის. შემთხვევაში, იხანი უნდა წარედგინოს. რვგისტრატორს გადაბაცკმ განკარგულებასთან 
· LI, 'რუოპი! » თანამებ კუთრი. ხელიინე 

· წლორერირ წარგულებას 632 ირებს მეოსქრატირი ს. 
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89 ამონაწერი რეესტრიდან 

ამონაწერი რეესტრიდან არის რეგისტრატორის მიერ გაცემული დოკუმენტი, რომელიც ადასტურებს, რომ 

დოკუმენტში მითითებული პირი ამონაწერის გაცემის თარიღის მდგომარეობით განსაზღვრული რაოდენობისა და 

კლასის ფასიანი ქაღალდების მფლობელია. 

ამონაწერი რეესტრიდან არ არის ფასიანი ქაღალდი და მისი გადაცემა არ იწვევს მასში აღნიშნულ ფასიან 

ქაღალდებზე უფლებების გადაცემას. 

პირადი ანგარიშის მფლობელის წერილობითი მოთხოვნისას, ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორმა მას უნდა 

მიაწოდოს მისი ანგარიშის ამონაწერის ასლი. რეესტრიდან ამონაწერის ფორმა და მასში შემავალი რეკვიზიტები . 

დადგენილია კომისიის მიერ (2003 წლის 4 მარტის #25 ბრძანება).). 

პირადი ანგარიშის მფლობელის თხოვნის შესაბამისად, რეგისტრატორი ვალდებულია დაადასტუროს მისი 
უფლებები ფასიან ქაღალდებზე რეესტრიდან ამონაწერის გაცემის გზით პირადი ანგარიშის მფლობელზე ანგარიშის 

გახსნის დროს, აგრეთვე პირად ანგარიშზე ცვლილების შემთხვევაში წელიწადში ერთხელ ანაზღაურების გარეშე, 

ხოლო სხვა შემთხვევაში – ანაზღაურებით. 

§8.I0 ოპერაციის ბლოკირება 

რეგისტრირებულ პირთა პიროვნულ ანგარიშზე ოპერაციების ბლოკირება არის – ოპერაცია, რომელსაც ასრულებს 

რეგისტრატორი და გათვალისწინებულია ფასიანი ქაღალდების გადაცემსს ოპერაციების ასაცილებლად 

განსაზღვრული ვადით ან რაიმი სპეციფიკური მოვლენის შემთხვევაში. 

ბლოკირება შეიძლება განხორციელდეს: 
> რეგისტრირებული პირის განკარგულებით; 

> სასამართლოს განკარგულების საფუძველზე; 

> იმ პირის მოთხოვნით, ვისზედაც გადაიცემა გირაო. ეს მოთხოვნა წერილობითი სახით უნდა წარუდგინოს 

რეგისტრატორს გირაოსთან დაკავშირებულ დოკუმენტებთან ერთად რეგისტრირებულმა პირმა; 

> კანონით დადგენილ სხვა შემთხვევაში; 

ბლოკირების მიზეზი შეიძლება იყოს: 
> სასამართლოს გადაწყვეტილება; 

> ფასიანი ქაღალდების დაგირავება; 

> ფასიანი ქაღალდების ბაზრის მონაწილის მიერ რეგისტრატორისათვის შეტყობინება იმის შესახებ, რომ 

რეგისტრირებული პირის სახელზე მიმდინარეობს ფასიანი ქაღალდების გადაცემა. ამასთან არ არის 
აუცილებელი, რომ ასეთი ტიპის შეტყობინება იყოს წერილობითი; 

> მატერიალიზებული ფასიანი ქაღალდის დაკარგვა ან მისი მოპარულად გამოცხადება; 

> ფასიანი ქაღალდების ვალდებულებებით დატვირთვის რაიმე სხვა მიზეზი. 

ბლოკირების შემთხვევაში რეგისტრატორს პიროვნულ ანგარიშზე შეაქვს კოდი და მინაწერი ბლოკირების მიზეზის 

შესახებ, რომელზეც ასახულია ჩანაწერის შეტანის მიზეზი იმ დოკუმენტების მითითებით, რომლებიც მოიცავს 

ინფორმაციას ანგარიშის მფლობელი სახელის, ემიტენტის, ბლოკირებული ფასიანი ქაღალდების რაოდენობის და 

ბლოკირების მიზეზის შესახებ. 

ბლოკირების შეწყვეტა ხდება იმ პირის განკარგულების საფუძველზე, ვისი განკარგულებითაც მოხდა ბლოკირება, 

ან ვინც კანონის თანახმად უფლებამოსილია, რომ გააუქმოს ბლოკირება შემდეგ შემთხვევებში: 

> ბლოკირების შესახებ განკარგულებაში მითითებული ვადის გასვლისას; 
> მოვლენის დადგომის შემდეგ, რომელიც ბლოკირების შესახებ განკარგულებაში არის მითითებული; 

> თუ მატერიალიზებული ფასიანი ქაღალდის დოკუმენტი, რომელიც გაცხადებული იყო როგორც დაკარგილი 
ან მოპარული, აღდგენილია; 

> სასამართლოს გადაწყვეტილების საფუძველზე. 
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რეესტრიდან ამონაწერი M# 

  

(რეგისტრირებული პირის სახელი, გვარი / სრული დასახელება) 

  

(მუღშივი საცხოვრებელი ან რეგისტრაციის ადგილის / იურიდიული მისამართი) 

საიდენტიფიკაციო/ სარეგისტრაციო ნომ ერი: 
  

პიროვნული ანგარიშის M# 
  

რეგისტრირებული პირი არის 
  

(ნომინალური მფლობელი/მენეფიციარი მესაკუთრე) 
თანამესაკუთრეთა რაოდენობა: 
  

წინამდებარე ამონაწერი ადასტურებს, რომ წლის მდგომარეობით 
(რიც ხვი, თვე) 

ს.ს. · 
  

(სააქციო საზოგადოების სრული დასახელება და საიდენტიფიკაციო/სარეგისტრაციო ნომერი) 

  (იურიდიული მისამართი) · 

რეესტრის მონაცემების მიხედვით ზემოხსენებული პირის ანგარიშსე ირიცხება შემდეგი ფასიანი 

ქაღალდები: 

  

ფასიანი 
კლასი თუოქსსი ნომინალური ქაღალდების %ზ-ლი წილი ფასიანი 

ღირებულება რაოდენობა პკაკიტალვი ქაღალდლების 

  

              
  
!. წინამდებარე რეესტრიდან ამონაწერი არ წარმოადგენს ფასიან ქაღალდს. იგი მხოლოდ ადასტურებს, რომ რეესტრიდან 

ამონაწერში ხსენებული პირი არის ამონაწერში აღნიშნული ფასიანი ქაღალდების მფლობელი მოცემული თარიღისათვის. 
2. რეესტრიდან ამონაწერში აღნიშნული ყველა ფასიანი ქაღალდის ან მათი ნაწილის გადასაცემად და ახალი მფლობელის 

რეგისტრაციისათეის: 

“· სავალდებულოა შესაბამისად შედგენილი დოკუმენტების, მათ შორის დადგენილი წესით გაფორმებული გადასაცემი 
განკარგულების წარდგენა რეგისტრატორისათვის. 

“ რეესტრიდან ამონაწერის წარდგენა რეგისტრატორისათვის არ არის სავალდებულო. 

« მატერიალიზებული ფასიანი ქაღალღების და სერტიფიკატების არსებობის შემთხვევაში სავალდებულოს მათი 
' წარდგენა რეგისტრატორისათვის.. 

· ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორი ვალდებულია რეესტრიდან ამონაწერი გასცეს რეგისტრირებულ პირზე 
ანაზღაურების გარეშე წელიწადში ერთხელ, ასევე ამ პირის პიროვნულ ანგარიშზე ნებისმიერი ცვლილების შეტანის 

შემთხვევაში, ყოველ სხვა შემთხეევაში კი რეესტრიდან ამონაწერის გაცემა მოხდება ანაზღაურებით. 

· რეესტრიდან ამონაწერის მისაღებად რეგისტრირებულ პირს შეუძლია მიმართოს სააქციო საზოგადოების აქციათა 

რეესტრის მწარმოებელ ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორს შემდეგ მისამართზე: 

ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორი 
  

  

(სრული დასახელებაჭრურიდიული მისამართი და ტელეფონები) 
რეგისტრატორის უფლებამოსილი პირი ბ. ა. 

(სა ხელი, გვარი) (ხელმოწერა) 

  (რეესტრიდან ამონაწერის გაცემის თარიღი = რიცხვი, თვე, წელი)   
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8.IIL დივიდენდების (პროცენტის) და დაკავებული გადასახადების აღრიცხვა 

ფასიან ქაღალდებზე გასაცემი დივიდენდების ან პროცენტების ალრიცხვა წარმოადგენს რეგისტრატორული 
მომსახურეობის ერთ-ერთ სახეს. ამასთან ემიტენტის დავალებით რეგისტრატორს შეუძლია აგრეთვე აწარმოოს იმ 

გადასახადების ოდენობის გაანგარიშება და აღრიცხვა, რომელიც დაუკავდებათ ფასიანი ქაღალდების მფლობელებს. 

ამავე დროს ემიტენტთან დადებული ხელშეკრულების საფუძველზე რეგისტრატორს აგრეთვე შეუძლია თვითონ 
უზრუნველყოს დივიდენნისს ან პროცენტის გაცემის ორგანიზება. ამისათვის ემიტენტი ვალდებულია 

რეგისტრატორს მიაწოდის წერილობით შეტყობინება, ყველა იმ საჭირო მონაცემთან ერთად, რომელიც არ არის 

შეტანილი რეესტრში. 

საჭირო მონაცემებში იგულისხმებ დივიდენდის (პროცენტის) განაწილების მეთოდი, ფასიან ქაღალდებზე. 
გასანაწილებელი დივიდენდის (პროცენტის) ოდენობა, დივიდენდის სააღრიცხვო თარიღს და ა.შ. 

8.12: გლობალური ოპერაციები 

გლობალურ ოპერაციად მიიჩნევა 

  

ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორების მიერ ემიტენტის დავალებით განხორციელებული ოპერაციები 
(კონსოლიდაცია, დანაწევრება კონვერტაცია) რომელიც ზეგავლენას ახდენს ემიტენტის კაპიტალის 
სტრუქტურაზე დღა ერთნაირად ეხება ყველა რეგისტრირებულ მფლობელს. (აქციათა რეესტრის წარმოების 
დროებითი დებულება, თავი II)       

გლობალური ოპერაციის შემთხვევაში, რეგისტრატორმა რეესტრის ჩანაწერებში უნდა შეიტანოს ის ცვლილება, 

რომელიც ასახავს ყოველი რეგისტრირებული პირის მფლობელობაში არსებული ფასიანი ქაღალდების რაოდენობის 

შეცვლას იმ ფორმულირებაზე დაყრდნობით, რომელიც მითითებულია აქციონერთა საერთო კრების ოქმში ან 
წესდების შესწორების შესახებ არსებულ დოკუმენტში. 

ამასთან, თუ ფასიანი ქაღალდი საჯარო ფასიან ქაღალდს წარმოადგენს, გლობალური ოპერაციის. ჩატარებამდე 
რეგისტრატორი ოპერაციის საფუძვლისა და თარიღის მითითებით წერილობით აცნობებს კომისიას, საფონდო 

ბირჟას და ცენტრალურ დეპოზიტარს. : 

შეტყობინებაში აღნიშნული თარიღიდან დადასტურების მიღებამდე ბირჟაზე და ცენტრალურ დეპოზიტარში წყდება 

ყოველგვარი ოპერაციები აღნიშნულ ფასიან ქაღალდზე ხოლო გლობალური ოპერაციების დასრულების შემდეგ, 

რეგისტრატორი დღის ბოლომდე უდასტურებს საფონდო ბირჟას, ცენტრალურ დეპოზიტარს მის განხორციელებას, 

ხოლო კანონმდებლობით გათვალისწინებულ ვაღაში ნომინალურ მფლობელებსს აცნობეს აღნიშნული 

ცვლილებების შესახებ. ! 

გლობალური ოპერაციის დასრულების შემდეგ რეგისტრატორი წარუდგენ ცენტრალურ დეპოზიტარს მისი, 

როგორც ნომინალური მფლობელის ანგარიშზე ჩატარებული გლობალური ოპერაციების დამადასტურებელ 

ანგარიშიდან ამონაწერს და ემიტენტის მიერ მოწოდებულ დოკუმენტებს, რაც იყო ოპერაციის ჩატარების 

საფუძველი. 

§8.17/ აქციონერთა კრებები 

აქციონერთა კრების მომზადებისას, რეგისტრატორმა რეგისტრაციის თარიღის შესაბამისად უნდა შეადგინოს 

აქციონერთა სია რეგისტრაციის თარიღი განსაზღვრავს, თუ რომელ აქციონერებს უნდა გაეგზავნოს შეტყობინება 

და რომელ მათგანს აქვს ხმის უფლება. რეგისტრირებული პირები სიაში განლაგებული უნდა იყვნენ ანბანის 

მიხედვით და ყოველ რეგისტრირებულ პირზე მოცემული უნდა იყოს, სულ ცოტა, შემდეგი ინფორმაცია: 

> რეგისტრირებული აქციონერის გინაობა; 

> აქციათა რაოდენობა; 

> საკორესპონდენტო მისამართი. 
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აქციათა ყოველი კლასისთვის უნდა შედგეს იმ აქციონერთა სია, რომელთაც გაეგზავნება შეტყობინება კრების 

მოწვევისა და კენჭისყრაში მონაწილეობის შესახებ. 

რეგისტრატორს, როგორც აქციონერთა კრების წინ, ისე თვით კრების დროსაც უნდა ჰქონდეს მომზადებული 

პროცედურა აქციონერთა ხმის მიცემის შედეგების შეჯამებისთვის. 

წ.IM. აქციონერთა სხვა სიები 

რეგისტრირებული პირის ან რეგისტრირებული აქციონერების მოთხოვნით, რომელნიც ცალ-ცალკე ან ერთად 

ფლობენ ემიტენტის ხმისუფლებიანი აქციების არანაკლებ 5%-ს, რეგისტრატორი უზრუნველყოფს აქციონერთა 

სიით, იმ ფასად, რომელიც არ აღემატება მისი შექმნის ფასს. 

კომპანიის ნებისმიერ აქციონერს შეუძლია მიიღოს სიის ასლი მხოლოდ იმ შემთხვევაში თუ: 

მისი მოთხოვნა სათანადო მიზნებით არის გამართლებული; 

კონკრეტული მიზანი წერილობითაა ჩამოყალიბებული; 

სია პირდაპირ კავშირშია დასახელებულ მიზეზთან; 

პირი თანახმაა ემიტენტს ან რეგისტრატორს აუნაზღაუროს სიის არასათანადო მოხმარებით გამოწვეული 

ზარალი. 
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8.6. რეგისტრატორის და ჟმიტენტის ურთიერთობა 

„ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ“ კანონის მიხედვით რეგისტრატორს ემიტენტთან უნდა ჰქონდეს 

სახელშეკრულებო ურთიერთობა, რომელიც დამყარებულია კომისიის წესების მიხედვით შედგენილი წერილობითი 

შეთანხმების პირობებზე. 

ასეთი შეთანხმება, როგორც მინიმუმი, უნდა მოითხოვდეს, რომ ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორმა დროულად 
უზრუნველყოს ემიტენტი ყოველი ემისიის რეგისტრირებულ მფლობელთა მიმდინარე სიით, რომელიც გამიზნულია 

ყოველწლიური და რიგგარეშე კრებებისათვის, დივიდენდების განაწილების, პროცენტების გადახდისა და სესხის 

ძირითადი ნაწილის დაბრუნების, აგრეთვე ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ კანონის გარკვეული მუხლების 

მიზნებისა და სხვა ნებადართული კორპორაციული ქმედებებისათვის. 

რეგისტრატორებს ეკრძალებათ ისეთი შეთანხმებები ან შეთანხმებული ქმედებები რომელთა მიზანია მომსახურების 

სფეროს დაყოფა ტერიტორიული ნიშნით, ფასების (ტარიფების) ერთობლივად დაწესება და სხვა რომელთაც 

შედეგად მოსდევს რეგისტრატორებს შორის კონკურენციის შეზღუდვა და კლიენტის კანონიერი უფლებების 

შელახვა. ამავე დროს აკრძალულია "სარგებელის მიღება მომსახურების შეწყვეტის პირობების გამოყენებით თუ 

იგი ზღუდავს ემიტენტის თავისუფალი არჩევანს. 

ემიტენტმა, რომლის რომელიმე კლასის ფასიანი ქაღალდები საჯარო ფასიანი ქაღალდებია, მათ საჯარო ფასიან 

ქაღალდებად ჩათვლიდან 60 დღის ვადაში უნდა შეარჩიოს ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორი, დადოს მასთან 
წერილობითი ხელშეკრულება და მისი დადებიდან არა უგვიანეს 15 დლღისა გადასცეს ფასიანი ქალალდების 

რეესტრი და მის საწარმოებლად საჭირო ყველა დოკუმენტი და ინფორმაცია. 

თუ ემიტენტი კანონმდებლობით განსაზღვრულ ვადაში არ შეარჩევს ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორს, 

რეგისტრატორს მას უნიშნავს კომისია – ,,ცმიტენტებისათვის ფასიანი ქაღალდების რეგისტრატორის იძულებით 

ღანიშვნის შესახებ შესასრულებელი ინსტრუქციის“ (კომისიის 2001 წლის 7 სექტემბრის #126 ბრძანება) 

შესაბამისად. 

8.I6. მომსახურების ტარიფი 

რეგისტრატორის მომსახურებისათვის დაწესებული ტარიფი უნდა იყოს სამართლიან, ზომიერი, 

არადისკრიმინაციული და გამომდინარეობდის მომსახურებაზე გაწეული რეალური დანახარჯებიდან. ტარიფში 

შესაძლებელია აგრეთვე ცალკე კომპონენტად აისახოს რეგულირების საფასურიც, რომელიც გადაირიცხება 

საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისიის სპეცანგარიშზე ,,დამოუკიდებელი მარეგულირებელი 
ორგანოების შესახებ” საქართველოს კანონის თანახმად. 
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რეგისტრატორების მიერ გაწეული მომსახურების ტარიფი უნდა შეესაბამებოდეს საქართველოს ფასიანი 

ქაღალდების მარეგულირებელი კომისიის მიერ დადგენილ რენტაბელობის ზღვრულ ნორმას და მისი ნ ებისმიერი 

ცვლილება ექვემდებარება წინასწარ შეთანხმებას კომისიასთან. 

ამასთან დაუშვებელია რეგისტრატორის მომსახურების ტარიფის განსაზღვრა ფასიანი ქაღალდების ნომინალური 

ღირებულების საფუძველზე. 

რეგისტრატორმა ყველა სახეობის მომსახურებაზე დაწესებულ ტარიფთა სია უნდა გამოაკრას მისი იურიდიული 

ადგილმდებარეობის მიხედვით, კლიენტებისათვის თვალსაჩინო ადგილას. 

საკონტროლო კითხვები: 

,” რა მნიშვნელობა აქვს რეგისტრატორის საქმიანობას ფასიანი ქსღალდების ბაზარზე? 

2 რეგისტრატორს, რომელმაც ახლახან დაიწყო საქმიანობა, როგორ ურჩევდით მის სამ თანამშრომელს 

შორის ძირითადი ფუნქციების გადანაწილებას? 

3. შეავსეთ გადასაცემი განკარგულება. 

გამოყენებული ლიტერატურა: 
ავტორთა კოლექტივი. „საბირჟო საქმე და ფასიანი ქაღალდების ბაზარი“ 1998 წ, 

მიხეილ ჯიბუტი. ქართლოს ყორანაშვილი: „ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ, საქართველოს კანოწის კომენტარები“. 2004 წ. 

ეროვნული კომისიის 2002, 2003 წ. ანგარიშები 
საქართველოს საფონდო ბირჟა. 2001-2002, 2002, 2003 წლების წლიური ანგარიში. 

30-თა ჯგუფის მოხსენება. 

საქართველოს კანონი «ფასიანი ქაღალდების ბაზრის შესახებ”; 

საქართველოს კანონი “მეწარმეთა შესახებ”; 
საქართველოს კანონი “საქართველოს ადმინისტრაციულ ”სამართალდარღვევათა კოდექსი”, 
საქართველოს კანონი “რეკლამის შესახებ”; 
საქართველოს პრეზიდენტის 1998 წლის 18 ივნისის M735 ბრძანებულება “აქციათა “ეესტ“ის წარმოების შესახებ დროებითი დებულების 

თაობაზე”; 

საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ეროვნული კომისიის წესები: მიღებული #1 – 36 დადგენილებებით; 

საქართველოს ფინანსთა სამინისტროს დებულება “სახაზინო ვალღებულებების გამოშვების, განთავსების, მიმოქცევის, აღრიცხვისა და დაფარვის 

შესახებ”; 
საქართველოს ფინანსთა სამინისტროს დებულება “სახაზინო ვალდებულებათა რეპო ოპერაციების შესახებ”; 

საქართველოს ეროვნული ბანკის დებულება “კომერციული ბანკებისათვის ლომბარდული კრედიტის გაცემის და დაფარვის შესახებ”; 
საქართველოს ეროვნული ბანკის ღებულება “საქართველოს ეროვნული ბანკის მიერ კომერციული ბანკებისათვის სამ დღემდე ვაღით კრედიტის 
გაცემისა და დაფარვის შესახებ”; 

“საქართველოს საფონდო ბირჟის” წესდება და წესები: 
“საქართველოს ფასიანი ქაღალდების ცენტრალური დეპოზიტარის” წესდება და წესები:


