
სა ქარ თვე ლო ში სა დაზღვე ვო ურ თი ერ თო ბე ბის 
გან ვი თა რე ბა სა შუ ალ ებ ას იძ ლე ვა ჩა მო ყა ლიბ დეს 
სა ერ თა შო რი სო სტან დარ ტე ბის დო ნის სა დაზღვე ვო 
პრო დუქ ტე ბის ბა ზა რი, რაც მნიშ ვნე ლოვ ნად გა ნა-
პი რო ბა სა ქარ თვე ლოს სა დაზღვე ვო კომ პა ნი ებ ის 
კა პი ტა ლი ზა ცი ისა და პრო ფე სი ული დო ნის სწრაფ მა 
ზრდამ. დღეს სა ქარ თვე ლო ში სა დაზღვე ვო კომ პა-
ნი ები მომ ხა რე ბელს სთა ვა ზო ბენ მომ სა ხუ რე ბას 
დაზღვე ვის თით ქმის ყვე ლა სა ხე ობ აში.

სა დაზღვე ვო რე ზერ ვე ბი მზღვე ვე ლის თვის წარ-
მო ად გენს ინ ვეს ტი ცი ის მნიშ ვნე ლო ვან ში და წყა როს. 
სა დაზღვე ვო კომ პა ნი ებ ის ინ ვეს ტი რე ბის ძი რი თად 
ობი ექ ტს წარ მო ად გენს მა ღალ ლიკ ვი დუ რი აქ ტი ვე ბი.

დამ ზღვევ თა დრო ებ ით თა ვი სუ ფალ სა შუ ალ ებ ათა 
აუც ილ ებ ელი ინ ვეს ტი რე ბა გა მომ დი ნა რე ობს დაზღვე-
ვის ბუ ნე ბი დან. დამ ზღვე ვე ბი გარ დაქ მნი ან პა სი ური 
ფუ ლის ნა კადს აქ ტი ურ კა პი ტა ლად და ბან კებ თან ერ-
თად ხდე ბი ან მსხვი ლი სა ინ ვეს ტი ციო კა პი ტა ლის წყა-
რო. მზღვე ვე ლე ბი დრო ის გან საზღვრულ პე რი ოდ ში 
გან კარ გა ვენ სა შუ ალ ებ ათა მნიშ ვნე ლო ვან რა ოდ ენ ობ-
ას, რო მე ლიც შე იძ ლე ბა მაქ სი მა ლუ რად ეფ ექ ტუ რად 
იქ ნას გა მო ყე ნე ბუ ლი, და მა ტე ბი თი შე მო სავ ლე ბის 
მი ღე ბის მიზ ნით. მოქ მე დი კა ნონ მდებ ლო ბის შე სა ბა-
მი სად, სა დაზღვე ვო ბა ზა რი ახ დენს არ სე ბით გავ ლე-
ნას მზღვე ველ თა ინ ვეს ტი ცი ურ შე საძ ლებ ლო ბებ სა და 
მა თი სა კუ თა რი კა პი ტა ლის გა დი დე ბა ზე. მსოფ ლი ოს 
ნე ბის მი ერ ქვე ყა ნა ში, დაზღვე ვა წარ მო ად გენს ეკ ონ-
ომ იკ ის სტრა ტე გი ულ სექ ტორს. მა გა ლი თად, 90-იანი 
წლე ბის და საწყის ში ევ რო პის, იაპ ონი ისა და აშშ-ს სა-
დაზღვე ვო კომ პა ნი ები წარ მარ თავ დე ნენ 40000 მი ლი-
არ დი დო ლა რის და ბან დე ბულ სა შუ ალ ებ ებს. ამ სა შუ-
ალ ებ ათა 80%-ზე მე ტი უზ რუნ ველ ყოფს სი ცოცხლის 
დაზღვე ვის ოპ ერ აცი ებს, 50% უზ რუნ ველ ყოფს კერ ძო 
ან სა ხელ მწი ფო გა და ხა დის ვალ დე ბუ ლე ბებს, აქ ედ ან 
12% ობ ლი გა ცი ებ ში და 15% იპ ოთ ეკ აში. დრო ებ ით 
თა ვი სუ ფა ლი სახ სრე ბის სა დაზღვე ვო ინ ვეს ტი რე ბა 
სა ხელ მწი ფოს მხრი დან უნ და რე გუ ლირ დე ბო დეს. 

რე გუ ლი რე ბა ას ევე აუც ილ ებ ელია დამ ზღვევ თა 

უფ ლე ბე ბის და სა ცა ვად, რომ ლე ბიც მოკ ლე ბუ ლი 
არი ან კონ ტრო ლი რე ბის შე საძ ლებ ლო ბებს. კონ ტრო-
ლი გუ ლის ხმობს, რამ დე ნად პრო ფე სი ონ ალ ურ ად 
უძ ღვე ბა სა დაზღვე ვო კომ პა ნია მინ დო ბი ლი სახ სრე-
ბის გა ნა წი ლე ბას და ხი ფა თის ქვეშ ხომ არ ჩა აყ ენ ებს 
სა დაზღვე ვო შე თან ხმე ბის ვალ დე ბუ ლე ბებს. ნორ-
მა ტი ული დო კუ მენ ტე ბის მი ხედ ვით სა დაზღვე ვო 
რე ზერ ვე ბის გა ნა წი ლე ბა უნ და ხდე ბო დეს დი ვერ სი-
ფი კა ცი ის, დაბ რუ ნე ბა დო ბის, ლიკ ვი დუ რო ბი სა და 
შე მო სავ ლი ან ობ ის პი რო ბე ბით. 

ობი ექ ტე ბის მი ხედ ვით ინ ვეს ტი ცი ებ ის და ბან დე ბა 
კლა სი ფი ცირ დე ბა შემ დეგ ნა ირ ად:

* რე ალ ური ინ ვეს ტი ცი ები, ან და ბან დე ბუ ლი სა შუ-

ალ ებ ები მა ტე რი ალ ურ და არ ამ ატ ერი ალ ურ (პა ტენ ტი, 

ლი ცენ ზია) აქ ტი ვებ ში;

* ფი ნან სუ რი ინ ვეს ტი ცი ები ან სა შუ ალ ებ ებ ის და-
ბან დე ბა სხვა დას ხვა ფი ნან სურ ინ სტრუ მენ ტში რო-
გო რი ცაა: ფა სი ანი ქა ღალ დე ბი, დე პო ზი ტე ბი, ბან კის 

მთლი ანი და ბან დე ბა.

     მსოფ ლი ოში მი ღე ბუ ლია სა ინ ვეს ტი ციო რე გუ-
ლი რე ბის მიდ გო მა, რო მელ საც ეწ ოდა ,,pigeon hole”. 
აღ ნიშ ნუ ლი სის ტე მა არ შე იც ავს შეზღუდ ვებს და გან-
საზღვრავს, რომ კომ პა ნი ის ხელ მძღვა ნე ლო ბამ უნ და 
და ად გი ნოს სა ინ ვეს ტი ციო პო ლი ტი კა, სტან დარ ტე ბი 
და პრო ცე დუ რე ბი.

სა დაზღვე ვო კომ პა ნი ები და მო უკ იდ ებ ლად ამ-
უშ ავ ებ ენ სა ინ ვეს ტი ციო პო ლი ტი კას, მათ მი ერ სა-
დაზღვე ვო პორ ტფე ლის ჩა მო ყა ლი ბე ბის სა ფუძ ველ ზე. 
სა ხელ მწი ფო რე გუ ლი რე ბა პირ ველ ყოვ ლი სა ეხ ება 
სა ინ ვეს ტი ციო საქ მი ან ობ ის პრინ ცი პე ბის შეს რუ ლე-
ბას, ეკ ონ ომ იკ ურ ნორ მა ტი ვებ სა და მოთხოვ ნებს. 
სა დაზღვე ვო კომ პა ნი ებ ის აქ ტი ვე ბის გა ნა წი ლე ბა 
ხორ ცი ელ დე ბა მეც ნი ერ ული და პრაქ ტი კუ ლად და-
ფუძ ნე ბუ ლი ლიკ ვი დუ რო ბის, დაბ რუ ნე ბა დო ბის, შე მო-
სავ ლი ან ობ ისა და აქ ტი ვე ბის დი ვერ სი ფი კა ცი ის პრინ-
ცი პებ ზე. აქ ტი ვე ბის ლიკ ვი დუ რო ბა ში იგ ულ ის ხმე ბა 
შე საძ ლებ ლო ბა, სა დაზღვე ვო კომ პა ნი ის აქ ტი ვე ბის 
ოპ ერ ატი ულ ად გარ დაქ მნა ში ნაღდ ფულ ში და სხვა 

sa dazRve vo kom pa ni eb is 
sa in ves ti cio saq mi an ob is 
Se fa se bis kri te ri um ebi

mzRve ve le bis mi er mniS vne lo va ni fi nan su ri re-

sur se bis kon cen tri re ba aq ti uri sa in ves ti cio 

po li ti kis gan xor ci el eb is gziT dazRve vas aq cevs 

ek on om ik is gan vi Ta re bis mniS vne lo van faq to rad. 

mzRve ve le bi  sa in ves ti cio saq mi an ob iT uz run vel-

yo fen da ban de be bis ma Ral ren ta be lo bas, ra Ta in ves-

ti re bis pe ri od Si Se in ar Cu non da ban de be bis re al uri 

Ri re bu le ba da auc il eb lo bis Sem Txve va Si ga na xor-

ci el on aq ti ve bis re al iz acia.

sadazRvevo bazari
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გა და სა ხა დის ლიკ ვი დურ სა შუ ალ ებ ებ ში, რა თა და იფ-
არ ოს მი ღე ბუ ლი ვალ დე ბუ ლე ბე ბი. დაბ რუ ნე ბა დო ბა 
გუ ლის ხმობს ინ ვეს ტი ცი ური სა შუ ალ ებ ებ ის მთლი ანი 
მა სის შე საძ ლო დაბ რუ ნე ბას. რაც მზღვე ველს აძ ლევს 
სა შუ ალ ებ ას მი ნი მუ მამ დე და იყ ვა ნოს რის კი.ხო ლო შე-
მო სავ ლი ან ობ ის პრინ ცი პი გუ ლის ხმობს აუც ილ ებ ელი 
შე მო სავ ლის მი ღე ბას სა ინ ვეს ტი ციო სა შუ ალ ებ ებ იდ-
ან. რაც აძ ლევს მზღვე ველს სა შუ ალ ებ ას, ჰქონ დეს 
შე მო სა ვა ლი სა დაზღვე ვო ოპ ერ აცი ებ იდ ან და გა ამ-
ყა როს თა ვი სი პო ზი ცია კონ კუ რენ ცი ის პი რო ბებ ში. 
თუმ ცა, ერ თის მხრივ, დი დი შე მო სავ ლის მი ღე ბა 
და კავ ში რე ბუ ლია დიდ რის კთან, ამ ას თან, მუდ მი ვად 
მა ღა ლი რის კი უზ რუნ ველ ყოფს მა ღალ შე მო სა ვალს.

ზე მოთ აღ ნიშ ნუ ლი პრინ ცი პე ბი, რო გორც ინ ვეს ტი-
ცი ებ ის მი ზა ნი, საკ მა ოდ წი ნა აღ მდე გობ რი ვია, რამ დე-
ნა დაც უმ ეტ ეს წი ლად სან დო აქ ტი ვე ბი, რო გორც წე სი, 
ნაკ ლებ შე მო სავ ლი ანია და პი რი ქით. სა დაზღვე ვო 
კომ პა ნი ის ინ ვეს ტი ცი ურ მიზ ნებს შო რის კომ პრო მი სი 
მი იღ წე ვა ინ ვეს ტი ცი ური პორ ტფე ლის დი ვერ სი ფი კა-
ცი ის სა შუ ალ ებ ით.

დი ვერ სი ფი კა ცია – ეს არ ის ფარ თო წრის სა ინ-
ვეს ტი ციო ობი ექ ტის ოდ ენ ობა და გა აჩ ნია სა ინ ვეს-
ტი ციო რის კის შემ ცი რე ბის შე საძ ლებ ლო ბა, მი იღ ონ 
იმ აზე ნაკ ლე ბი შე მო სა ვა ლი, ვიდ რე იყო  გათ ვლი ლი. 
სა ინ ვეს ტი ციო რის კი თა ვის თავ ში შე იც ავს არ ად ივ-
ერ სი ფი ცი რე ბულ და დი ვერ სი ფი ცი რე ბულ რის კებს.

არ ად ივ ერ სი ფი ცი რე ბუ ლი არ ის რის კი, რომ ლის 
თა ვი დან აც ილ ება შე უძ ლე ბე ლია. იგი და კავ ში რე ბუ-
ლია იმ ფაქ ტო რებ თან, რომ ლე ბიც მოქ მე დებს ყვე ლა 
კომ პა ნი აზე ერ თდრო ულ ად (ინ ფლა ცია, ომი, ფუ ლად 
პო ლი ტი კა ში ცვლი ლე ბე ბი და ა.შ.)

დი ვერ სი ფი ცი რე ბუ ლი რის კი – ეს არ ის სა ინ ვეს-
ტი ციო რის კის ის ნა წი ლი, რომ ლის თა ვი დან აც ილ-
ება შე საძ ლე ბე ლია კარ გად დი ვერ სი ფი ცი რე ბუ ლი 
პორ ტფე ლის ფორ მი რე ბი სას. ყო ველ თვის არ სე ბობს 
რის კი იმ ისა, რომ ნე ბის მი ერ სა ინ ვეს ტი ციო ოპ ერ აცი-

ას შე უძ ლია მოგ ვი ტა ნოს დან კარ გი. 
სა დაზღვე ვო კომ პა ნი ებ ის სა ინ ვეს ტი ციო პო ტენ-

ცი ალი გა ნი საზღვრე ბა მა თი სა კუ თა რი კა პი ტა ლის 
მო ცუ ლო ბი თა და სა დაზღვე ვო რე ზერ ვე ბის დაგ რო-
ვე ბით. რაც უფ რო დიდ ხანს მოქ მე დებს კომ პა ნია ბა-
ზარ ზე, მით უფ რო დი დი წი ლი უჭ ირ ავს რე ზერ ვებს 
ინ ვეს ტი ცი ებ ის სტრუქ ტუ რა ში.

მი ზან შე წო ნი ლად მიგ ვაჩ ნია სა დაზღვე ვო ბაზ რის 
გან ვი თა რე ბის შემ დე გი სტრა ტე გი ის რე ალ იზ აცია:

* ოპ ერ აცი ებ ის გა მიჯ ვნა სი ცოცხლის დაზღვე ვი სა 

და სხვა დაზღვე ვის სა ხე ებ ის მი ხედ ვით;

* სა დაზღვე ვო ორ გა ნი ზა ცი ებ ის მი ნი მა ლუ რი 

სა წეს დე ბო კა პი ტა ლის სი დი დის გაზ რდა და სა ხელ-

მწი ფოს მი ერ სა დაზღვე ვო ბაზ რის კა პი ტა ლი ზა ცი ის 

სტი მუ ლი რე ბის რე ალ იზ აცია;

* სა ვალ დე ბუ ლო სა დაზღვე ვო სის ტე მის მო წეს-

რი გე ბა;

* სტი მუ ლი რე ბის სის ტე მის შექ მნა გრძელ ვა დი ანი 

დაზღვე ვის, ას ევე სა პენ სიო დაზღვე ვის გან ვი თა რე-

ბის თვის;

* რე ზერ ვე ბის გან ვი თა რე ბის მე ქა ნიზ მის ფორ-

მი რე ბა სა ინ ვეს ტი ციო ინ სტი ტუ ტებ ში, რო მე ლიც 

აკ მა ყო ფი ლებს მზღვე ვე ლე ბის შე მო სავ ლი ან ობ ის, 

სან დო ობ ისა და ლიკ ვი დუ რო ბის მოთხოვ ნი ლო ბებს.

აღ ნიშ ნუ ლი დან გა მომ დი ნა რე აუც ილ ებ ელია შე იქ-

მნას ქვე ყა ნა ში სტა ბი ლუ რი  სა ფონ დო და საკ რე დი ტო 

ბაზ რე ბი.

       სა ერ თა შო რი სოდ აღი არ ებ ულია სა ინ ვეს ტი ციო 
ოპ ერ აცი ებ ის ეფ ექ ტუ რო ბის შე ფა სე ბის  მაჩ ვე ნე ბელ-
თა სის ტე მის პრინ ცი პე ბი:

-- სა ინ ვეს ტი ციო კა პი ტა ლის ეფ ექ ტუ რო ბა ფას დე-
ბა ფუ ლა დი შე მო სავ ლე ბის გზით, რო მე ლიც მი იღ ება 
სა ინ ვეს ტი ციო პროიექტის გან ხორ ცი ელ ებ ის ას. პრო-
ექ ტი ით ვლე ბა ეფ ექ ტუ რად, თუ გა დი ნე ბუ ლი თან ხე ბი 
დაბ რუნ დე ბა და ამ ავე დროს ინ ვეს ტო რე ბი, რომ ლებ-
მაც კა პი ტა ლი და აბ ან დეს, მი იღ ებ ენ შე მო სა ვალს;
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-- სა ინ ვეს ტი ციო კა პი ტა ლი მო ზი დუ ლია სა ან გა-
რი შო წლის და საწყის ში;

სა დაზღვე ვო კომ პა ნი ის თვის აუც ილ ებ ელია სა-
ინ ვეს ტი ციო საქ მი ან ობ ის გან ხორ ცი ელ ება, რომ 
შე ინ არ ჩუ ნოს ფი ნან სუ რი მდგრა დო ბა და იყ ოს კონ-
კუ რენ ტუ ნა რი ანი. რის თვი საც სა დაზღვე ვო კომ პა ნი ამ 
უნ და შე იმ უშა ოს სა ინ ვეს ტი ციო პო ლი ტი კა, გა ნა ხორ-
ცი ელ ოს სა ინ ვეს ტი ციო საქ მი ან ობ ის ორ გა ნი ზე ბა, 
შე ად გი ნოს საქ მი ან ობ ის აღ რიცხვა.სა დაზღვე ვო 
კომ პა ნი ები, რო მელ თაც გა აჩ ნი ათ გან სხვა ვე ბუ ლი 
სა დაზღვე ვო პორ ტფე ლი, აყ ალ იბ ებ ენ გან სხვა ვე ბულ 
სა ინ ვეს ტი ციო პორ ტფელს. ამ ას თან, იყ ენ ებ ენ რის-
კის შე ფა სე ბის მე თო დებს. შე სა ბა მი სად, სა დაზღვე ვო 
კომ პა ნი ის სა ინ ვეს ტი ციო პო ლი ტი კა გა ნი საზღვრე ბა 
ჩა ტა რე ბუ ლი სა დაზღვე ვო ოპ ერ აცი ებ ით.

ჩა ტა რე ბულ სა დაზღვე ვო ოპ ერ აცი ებ ზე მოქ მე დი 
ფაქ ტო რე ბია: 

ა) ში და ფაქ ტო რე ბი – სა დაზღვე ვო პორ ტფე ლის 
სტრუქ ტუ რა და დაზღვე ვის ვა და, აკ უმ ულ ირ ებ ული 
ფუ ლა დი სახ სრე ბის რა ოდ ენ ობა, სა ინ ვეს ტი ციო შე-
მო სავ ლებ ზე მოთხოვ ნა, პრო ფე სი ული კად რე ბის 
რა ოდ ენ ობა;

ბ) გა რე ფაქ ტო რე ბი – გან ვი თა რე ბუ ლი ფი ნან სუ რი 
ბაზ რის არ სე ბო ბა, სა ინ ვეს ტი ციო კლი მა ტის არ სე-
ბო ბა ქვე ყა ნა ში, სა ხელ მწი ფო ებ რი ვი რე გუ ლი რე ბის 
გან ვი თა რე ბუ ლი სის ტე მა.

ორ გა ნი ზა ცი ებს, რომ ლე ბიც ეწ ევი ან სა რის კო 
სა ხის სა დაზღვე ვო საქ მი ან ობ ას, აკ უმ ულ ირ ებ ული 
თან ხე ბის რა ოდ ენ ობა უფ რო ნაკ ლე ბი აქ ვთ, ვიდ რე, 
იმ კომ პა ნი ებს, სა დაც სი ცოცხლის დაზღვე ვა პრი ორ-
იტ ეტ ულია თან ხე ბის დაგ რო ვე ბის მიზ ნით.

ამ რი გად, სა დაზღვე ვო პრო ექ ტე ბი იც ვლე ბა 
იმ ის მი ხედ ვით, თუ რა პრი ორ იტ ეტ ულ ოპ ერ ცი ებს 
ახ ორ ცი ელ ებს სა დაზღვე ვო კომ პა ნია. გან ხი ლუ ლი 
სა კითხე ბი ად ას ტუ რებს სა დაზღვე ვო კომ პა ნი ებ ში 
სა ინ ვეს ტი ციო საქ მი ან ობ ის აუც ილ ებ ლო ბას.

    მნიშ ვნე ლო ვა ნია, ას ევე, ეკ ონ ომ იკ ური თა-
ნამ შრომ ლო ბი სა და გან ვი თა რე ბის ორ გა ნი ზა ცი ის 
(OECD) წევ რი ქვეყ ნე ბის ვალ დე ბუ ლე ბე ბის, ობ ლი გა-
ცი ებ ის ლო კა ცია კერ ძო და სა ხა ზი ნო ობ ლი გა ცი ებ ში.
ქვეყ ნე ბის და ახ ლო ებ ით 2/3-მა და აბ ან და სახ სრე ბის 
50%ზე მე ტი სა ხა ზი ნო ობ ლი გა ცი ებ ში.

EVALUATING THE INVESTMENT ACTIVITIES 
OF INSURANCE COMPANIES

Nato Kakashvili 
Natia Jojuashvili

ABSTRACT
Insurance reserves are an important source for insurers’ investment.  Investing temporarily free means insurers arising 

from the need for insurance. Insurers will convert passive to active equity and cash fl ows are large investment banks with 
a source of capital. Concentrate fi nancial resources and the use of insurance companies to transform large investors. Insur-
ance is a strategic sector of the economy worldwide. The insurance company’s investment potential is determined by the 
amount of their own capital and insurance reserves accumulation. Investment activity in the fi eld of regulation should be 
based on the following principles: to stimulate economic insurers; economic independence of insurers in investment deci-
sions; changes in the regulation of insurers from operational.

ქვეყ ნებ მა მო ამ ზა დეს ან გა რი შე ბი სი ცოცხლის, 
არ ას იც ოცხლის და სხვა დაზღვე ვის სა ხე ებ ის მი-
ხედ ვით მო ზი დუ ლი სახ სრე ბის გა და ნა წი ლე ბა ზე. ამ 
ქვეყ ნებს შო რის გან სა კუთ რე ბით მა ღა ლი პრო ცენ ტით 
სა ხა ზი ნო ვალ დე ბუ ლე ბებ ში წარ მოდ გე ბა უნ გრე თი, 
თურ ქე თი, ურ უგ ვაი. მათ გან გან სხვა ვე ბით სა პი რის-
პი რო მდგო მა რე ობაა ჩი ლე ში, ნორ ვე გი აში, პა რაგ ვა-
იში. სა ჯა რო, სა ხა ზი ნო ობ ლი გა ცი ები სა დაზღვე ვო 
სექ ტო რის მი ერ და სა ბან დებ ლად გან სა კუთ რე ბით 
ინ ტენ სი ურ ად გა მო იყ ენ ება იტ ალი აში, იაპ ონი აში, 
მექ სი კა ში, აშშ-ში, სლო ვა კეთ ში, უნ გრეთ ში. ქარ-
თულ სა დაზღვე ვო კომ პა ნი ებ ში მნიშ ვნე ლო ვა ნია 
სა ინ ვეს ტი ციო სტრა ტე გია, რაც გუ ლის ხმობს ის ეთი 
ინ ვეს ტი ცი ური პორ ტფე ლის ფორ მი რე ბას, რო მე ლიც 
შე საძ ლე ბელს გახ დის უმ ცი რე სი და ნა ხარ ჯით უზ რუნ-
ველ ყოს სრუ ლი შე ხა მე ბა, ფუ ლა დი სა შუ ალ ებ ებ ის ნა-
კა დის ინ ვეს ტი ცი ური საქ მი ან ობ იდ ან მზღვე ვე ლე ბის 
და ნა ხარ ჯებ თან. 
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