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ანდრეას კანი∗ 

დევიდ კ. დონალდი∗∗ 

გიორგი მახარობლიშვილი (მთარგმნელი)∗∗∗ 

დირექტორის ერთგულების მოვალეობა1 

I. წესები, სტანდარტები და ფიდუციური მოვალეობები 

მიმდინარე თავשი განხილული საკითხები უკავשირდება იმ მომენტს, როდესაც აქციონე-
რები გამოიყენებენ თავიანთ უფლებამოსილებას და აირჩევენ დირექტორებს, ხოლო ბორდი 
იკავებს თავის ადგილს სათავო ოფისשი.2 მოცემული სამივე იურისდიქცია განსხვავებულ წე-
სებსა და სტანდარტებს ადგენს მენეჯმენტის არაკომპეტენტურობისა და არალოიალურობის-
გან დაცვის უზრუნველსაყოფად. თითოელი იურისდიქცია მოითხოვს, რომ მენეჯერებმა ნე-
ბისმიერ დროს იმოქმედონ ორმაგი გულმოდგინებისა (გულმოდგინე ხელმძღვანელობის მო-
ვალეობა) და ერთგულების, ლოიალურობის გათვალისწინებით (ერთგულების მოვალეობა). 
„ქცევის სტანდარტი“ აღწერს თუ როგორ უნდა იმოქმედოს ან როგორ უნდა שეასრულოს 
ფუნქციები თუ დავალება და მოქმედებს როგორც ღია ტიპის საზომი, რომლითაც שესაძლე-
ბელია კომპანიის წარმოდგენის ხარისხის ex post שეფასება. „წესი“, სტანდარტის საპირისპი-
როდ, გულისხმობს რაღაც განსხვავებულს, რაც მენეჯმენტმა უნდა განახორციელოს ან არ 
უნდა განახორციელოს. სტანდარტების მოქნილად ადაბტირდება ქმედებებსა და პროცედუ-
რებთან, რომლებიც ვერ ისაზღვრება იმ დროს, როცა სტანდარტების გაწერა ხდება, მაგრამ 
სტანდარტებმა დირექტორებისთვის שესაძლოა שექმნან სამართლებრივი რისკები, რადგან მა-
თი მოთხოვნების ფარგლები ხשირად ძალიან რთულია წინასწარ განისაზღვროს. წესები, მეო-
რე მხრივ, გვთავაზობს მკაფიო საზღვრებს, რომლებიც ადვილად გამოყენებადია, მაგრამ ანა-
ლოგიური მიზეზით მათ გვერდი שესაძლოა მარტივად აევლოს – დადგენილია, რომ მისი პარა-
მეტრები ნათელი და მტკიცეა – თუ ისინი שეწყობილია მნიשვნელოვან მომიჯნავე სიხשირეს-
თან და ხשირად שეუძლებელი ხდება ცვლადი გარემოებების მხედველობაשი მიღება-გათვა-
ლისწინება.3 

                                                            
∗  სამართლის პროფესორი, გოეთეს უნივერსიტეტის სამართლისა და ფინანსების ინსტიტუტის დირექტორი 

(ფრანკფურტი). 
∗∗  ჩინეთის ჰონკონგის უნივერსიტეტის იურიდიული ფაკულტეტი, PhD ნიუ იორკის სახელმწიფო 

უნივერსიტეტი (ბუფალო), JD ჯორჯთაუნის უნივერსიტეტი, Dr Jur ფრანკფურტის უნივერსიტეტი. 
∗∗∗  სამართლის დოქტორი, ივანე ჯავახიשვილის სახელობის თბილისის სახელმწიფო უნივერსიტეტის 

ასოცირებული პროფესორი. 
1  წინამდებარე ნაשრომი წარმოადგენს მე-12 თავის თარგმანს წიგნიდან: Chan A., Donald D. C., Comparative 

Company Law, Text and Cases on the Laws Governing Corporations in Germany, the UK and the USA, 
Cambridge University Press, 2011. 

2  ჩვენ განვიხილავთ აქციონერთა უფლებამოსილებას დირექტორების არჩევა/დანიשვნა-გათავისუფლებაשი, 
აგრეთვე, მე-16 თავשი განხილულ იქნება მათ მიერ მოწონებისა და ვეტოს დადების שემთხვევები 
კომპანიაשი ფუნდამენტური ცვლილებების განხორციელებისას. 

3  მოცემული שემთხვევა ნათელია ჩვენსავით სწრაფად ევოლუციურ ტექნოლოგიურ გარემოשი, როდესაც 
სამართლის წესებით დგინდება კონკრეტული ტექნოლოგია, როგორიც არის კანონიერი მოთხოვნა, რომ 
საერთო კრების მოწვევაზე שეტყობინება „პირველი კლასის ელ-ფოსტით“ უნდა იქნეს დაგზავნილი ან 
გამოქვეყნდეს „ბიზნეს გაზეთשი“. „სავაჭრო ტრადიციებით“ დადგენილი წესებით მოწვევის სტან-
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დირექტორის მოვალეობათა კონტექსტשი, სტანდარტები გარკვეულ სივრცეს ტოვებენ 
მენეჯერული დისკრეციისა და ინოვაციისთვის, მაგრამ წესები აგრეთვე გამოიყენება მაשინ, 
როცა שესაძლებელია სტანდარტების გაძლიერება თუ მისი (სტანდარტის) დარღვევის שესაძ-
ლებლობა მაღალია ან როცა საჭიროა ეჭვებისა და გაურკვევლობის שემცირება. ფასიანი ქა-
ღალდებით ვაჭრობის კომისიამ დაადგინა ტერმინი „უსაფრთხო ნავსადგური“ ბოლო ტიპის 
წესთან მიმართებითႰ: თუ მე ვემორჩილები მკვეთრი ხაზის წესებს, მე დაცული ვარ სტან-
დარტების שესაძლო გამოყენებისაგან. მაგალითად, თუ ფასიანი ქაღალდის საჯარო שეთავა-
ზება მოითხოვს გარკვეულ ფორმალობათა დაცვას, „უსაფრთხო ნავსადგურის“ წესმა שეიძლე-
ბა დაადგინოს, რომ მე שეიძლება שევთავაზო ფასიანი ქაღალდები პირთა שეზღუდულ წრეს 
(„კერძო“ განთავსება) ან განსაზღვრული ტიპის ადამიანებს (გამოცდილ, პროფესიონალ ინ-
ვესტორებს) ისე, რომ ჩემი שეთავაზება არ იქნეს „საჯარო שეთავაზებად“ მიჩნეული.4 თუ მე 
ნათელი ხაზის უსაფრთხო მხარეს დავრჩები, არ დამჭირდება იმაზე ფიქრი, რომ שედარებით 
მოქნილი სიტყვა „საჯარო“ שეიძლება განიმარტოს ისე, რომ ჩემი ფასიანი ქაღალდების გას-
ხვისების მიმართ გავრცელდეს.  

დირექტორები მიიჩნევიან „ფიდუციარებად“, რამდენადაც ისინი ინიשნებიან ქონების 
(კომპანიის) სამართავად, რომელიც ეკუთვნის აქციონერებს და არა მათ; ამიტომ, მათ უნდა 
იმოქმედონ კეთილსინდისიერად კომპანიის ინტერესების გათვალისწინებით და ვალდებულნი 
არიან საკუთარი პირადი ინტერესები დაუქვემდებარონ, მეორეხარისხოვნად აქციონ კომპა-
ნიის ინტერესებთან שედარებით. ყველა ჩვენ იურისდიქციაשი საკორპორაციოსამართლებრი-
ვი რეგულაციების მიხედვით, დირექტორი დაარღვევს ერთგულების მოვალეობას (სტან-
დარს), თუ ის მიიღებს ისეთ გადაწყვეტილებას, რომელიც ზიანს მოუტანს კომპანიას, მაგრამ 
თავად სარგებელს ნახავს ამის שედეგად. ეს სტანდარტი დირექტორს აღჭურვავს უფლებამო-
სილებით მართოს კომპანია იმგვარად, როგორც მას მიაჩნია მანამ, სანამ ის არალოიალურად 
განახორციელებს რაიმე ქმედებას. ასეთი მდგომარეობა שეიძლება წარმოიשვას მხოლოდ მა-
-ინ, როდესაც დირექტორს გარკვეული პირდაპირი თუ არაპირდაპირი ინტერესი აქვს ტრანש
ზაქციის მიმართ. שესაბამისად, თუ ჩვენ ვიცით, რომ დირექტორმა שეიძლება იმოქმედოს არა-
ლოიალურად, როდესაც მათ აქვთ გარკვეული ინტერესი ტრანზაქციაשი, მაשინ ჩვენ שეგვიძ-
ლია გავანეიტრალოთ ასეთი ინტერესი იმ წესის მეשვეობით, რომელიც სავალდებულო მოთხ-
ოვნად დააწესებს ბორდის ან აქციონერთა საერთო კრების მიერ მოწონების საჭიროებას, რო-
მელთაც ტრანზაქციის მიმართ ინტერესი არ გააჩნიათ. თითოეული წარმოდგენილი იურის-
დიქცია მეტ-ნაკლებად დეტალურ წესებს ადგენს ასეთი ტრანზაქციის მოსაწონებლად, განსა-
კუთრებით დირექტორთან დადებული სესხის ხელשეკრულების მიმართ. მაשინ, როცა ასეთი 
წესი დირექტორის გადაწყვეტილების მიღების პროცესს არ უשლის ხელს და ამიტომ სტან-
დარტის მოქნილი გამოყენების שესაძლებლობას ამცირებს, ის ასევე ამცირებს დირექტორის 
არალოიალური მოქმედების שანსებსა და ამცირებს დირექტორის სამართლებრივ რისკებს 
მის მიერ მიღებული გადაწყვეტილების გამო სარჩელის აღძვრის თაობაზე. ასე, გარკვეულწი-
ლად, წესი שეიძლება שეიჭრას დირექტორის თავისუფლებაשი, მაგრამ გარკვეულწილად მან 

                                                                                                                                                                                          
დარტული მოთხოვნა მისი გამოყენების უფრო მეტ სამართლებრივ რისკს שექმნის, მაგრამ დატოვებს 
ინოვაციური שესაძლებლობის გამოყენების שესაძლებლობას, როგორიც ინტერნეტი და სხვა 
ტექნოლოგიური საשუალებებია.  

4  იხილეთ ე.წ. 17 ფედერალური რეგულაციების კოდექსი §§ 230.501 და მომდევნონი. („რეგულაცია D“); 17 
ფედერალური რეგულაციების კოდექსი §§ 230.144A. 
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 ეიტანსש ეიძლება დაიცვას ასეთი თავისუფლება. სხვა მაგალითი, ამ კუთხით, მეტ სიცხადესש
საკითხשი: თუ ჩვენ ვიცით, რომ აქციონერებს სურთ დირექტორმა მიიღოს სარისკო გადაწყ-
ვეტილება, რომელიც שემოსავლებს გაზრდის ან ზოგიერთ שემთხვევაשი გამოიწვევს დანაკარ-
გებს, ჩვენ שეიძლება სასამართლოשი გამოვიყენოთ წესი, რომ მათი (აქიონერების) „ხელები 
დირექტორის გადაწყვეტილებისგან שორს დარჩეს“ თუ დირექტორს არ აქვს რაიმე სახის ინ-
ტერესი მოცემულ ტრანზაქციაשი და ამასთანავე, სასამართლო გამოიყენებს პროცედურებს, 
რომელიც მიღებული და ადაბტირებულია გარემოებებიდან გამომდინარე და ვრცელდება გა-
დაწყვეტილებაზე, რომელიც აשკარად ირაციონალური არ არის. წესი, რომელიც ამ მიზანს ემ-
სახურება მიჩნეულია, ე.წ. სამეწარმეო გადწყვეტილების წესად, რომელზეც უფრო სიღრმისე-
ული ანალიზი მე-13 თავשი გვექნება שემოთავაზებული. ამგვარად, წესების გამოყენებამ שეიძ-
ლება שეცვალოს ის მეთოდი, რომლის გამოყენებითაც სასამართლო მიმიოხილავს დირექტო-
რის ქცევის שესაბამისობის საკითხს გამოსაყენებელ ერთგულებისა და გულმოდგინე ხელ-
მძღვანელობის სტანდარტთან მიმართებით. ერთგულების მოვალეობის שემთხვევაשი, თუ და-
უინტერესებელი დირექტორი მოიწონებს ტრანზაქციას, ან გულმოდგინე ხელმძღვანელობის 
 ი, თუ დირექტორი ინფორმირებულ გადაწყვეტილებას ღებულობს, სასამართლოשემთხვევაש
ტრანზაქციის שინაარსის განხილვიდან გადაწყვეტილების ზედაპირულ (ფორმალურ) განხილ-
ვაზე გადაერთვება. 

მიმდინარე თავשი, ჩვენ ინტერესის საგანია არა ქცევის სტანდარტების კომბინაცია და 
იმის მიმოხილვა, რომელიც დირექტორებს ნებას რთავს გასწიონ აუცილებელი რისკი აქციო-
ნერთა არარაციონალური სამეწარმეო გადაწყვეტილებისგან დასაცავად (სამეწარმეო გა-
დაწყვეტილებათა წესის მიხედვით გულმოდგინე ხელმძღვანელობის მოვალეობა), არამედ სი-
ტუაციები, რომელשიც დირექტორები მიდრეკილნი არიან იმოქმედონ უფრო მეტად საკუთარი 
ინტერესებიდან გამომდინარე, ვიდრე კომპანიის საკეთილდღეოდ. როგორც აღინიשნა, სტან-
დარტი, რომელიც ასეთი ქმედებისგან იცავს კომპანიას არის დირექტორთა ერთგულების მო-
ვალეობა (ან ფიდუციური მოვალეობა) და ჩვენ ყველა იურისდიქციაשი ეს სტანდარტი მომდი-
ნარეობს იმ მდგომარეობიდან, რომ დირექტორები მართავენ იმ საკუთრებას (მიუხედავად 
იმისა, მასשი მოვიაზრებთ თავად კომპანიას თუ მის აქტივებს), რომელიც სხვას ეკუთვნის 
(კომპანია ეკუთვნით თავად აქციონერებს, ხოლო აქტივები თავად კომპანიას). ეს მოვალეობა 
არის ფიდუციური მოვალეობა. ფიდუციური მოვალეობა წარმოიשობა იქ, სადაც „ერთი მხარე 
(‘ფიდუციარი’) სხვა მხარის სახელით მოქმედებს (‘ბენეფიციარი’) საკუთარი დისკრეციის 
ფარგლებשი და ამისათვის იყენებს ბენეფიციარის კუთვნილ მნიשვნელოვან რესურსს.5 ფიდუ-
ციური ურთიერთობის კლასიკური მაგალითია მინდობილ მესაკუთრესა და ბენეფიციარს שო-
რის, მმართველ პარტნიორსა და მის თანაპარტნიორს שორის ან წარმომადგენელსა და პრინ-
ციპალს שორის ურთიერთობა. საერთო სამართალשი, „რამდენდაც ურთიერთობების რიცხვი 
არსებული ფიდუციური ურთიერთობის ზრდის მსგავსად გაიზარდა, სასამართლოებმა დაიწყ-
ეს ახალ ურთიერთობებთან არსებული ფიდუციური პროტოტიპების ანალოგიის გავლება და 
ახალი ურთიერთობების მიმართ აღნიשნული პროტოტიპების שესახებ წესების გამოყენება. 
საკორპორაციო სამართალი, მაგალითად, ხשირად ანალოგიაשი წარმოსახავს დირექტორებს 
მინდობილ მესაკუთრესთან, წარმომადგენელთან და მმართველ პარტნიორთან.“6 გერმანული 
სამართალი ფიდუციური ინსტიტუტთან დაკავשირებით რომაული სამართლის ნაკვალევს მიჰ-

                                                            
5  Smith (2002:1402). 
6  Frankel (1983:805). 
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ყვება.7 ფიდუციურ მოვალეობათა საერთო და კონტინენტური სამართლის ტრადიციების მი-
ხედვით, წარმოשობისა და განვითარების დამოუკიდებელი წყაროების მიუხედავად, კორპორა-
ციის დირექტორები მიიჩნევიან როგორც კომპანიის ფიდუციარებად, ისე აქციონერთა მი-
მართ ფიდუციარებად: აქციონერები ირჩევენ დირექტორებს, რათა მათ იმოქმედონ საკუთა-
რი שეხედულების მიხედვით დისკრეციის ფარგლებשი, რომელიც მათ კომპანიის მართვისას 
სჭირდებათ, რომელიც (კომპანია) არის აქტივი და კორპორაციის წილების მფლობელ თითოე-
ულ პირს שორის პროპორციულად, თანაბრად არის გადანაწილებული. ფიდუციალურობას 
ორი ატრიბუტი ახასიათებს: გულმოდგინება (კომპეტენცია ან კვალიფიკაცია) და ერთგულე-
ბა (მოქმედება უპირატესად ბენეფიციარის ინტერესებისათვის და არა ვინმე კონკრეტული 
პირის ინტერესების გათვალისწინებით) და მიმდინარე თავשი ძირითადად უკანასკნელს მიმო-
ვიხილავთ. 

II. ვის მიმართ აქვთ დირექტორებს მოვალეობები? 

გერმანიაשი, დირექტორს ერთგულებისა და გულმოდგინე ხელმძღვანელობის მოვალეო-
ბები პირდაპირ კომპანიის მიმართ აქვს.8 დირექტორი კომპანიის ინტერესებს უნდა ემსახუ-
რებოდეს (Unternehmensinteresse) მიუხედავად იმისა, ის დანიשნულია წესდებით,9 არჩეულია 
მუשა-მოსამსახურეთა გაერთიანებისა10 თუ აქციონერთა მიერ. Unternehmensinteresse-ის ინ-
სტიტუტი მედიაციის როლს ასრულებს, რათა სხვადასხვა მონაწილის ინტერესი მაქსიმალუ-
რად თანაბრად იქნეს დაცული კომპანიაשი და საკუთარ თავשი მოიაზრებს მინიმუმ მოსამსა-
ხურეთა, კრედიტორთა და აქციონერთა ინტერესებს.11 საინტერესოა, რომ გერმანიის სამოქა-
ლაქო სამართალשი Unternehmensinteresse-ის არსი განსაზღვრული იქნა, რომ დაცულ იქნეს 
სხვადასხვა ჯგუფის ინტერესი სასამართლოს მიერ.  

გაერთიანებული სამეფოს საერთო სამართლის სისტემაשი, მეორე მხრივ, საკანონმდებ-
ლო დონეზე განისაზღვრა დირექტორის მოვალეობები და სხვა იურისდიქციებთან მიმართე-
ბით დეტალურად არის გაწერილი. დირექტორის მოვალეობები არსებობს კომპანიის მიმართ, 
12 სასამართლომ ტრადიციული მიგნება აღმოაჩინა, რომ კომპანიის ინტერესები ყველაზე 
კარგად განიმატებოდა აქციონერთა ინტერესების აგრეგატად.13 კოდიფიკაციების მიხედვით, 
დირექტორი „უნდა მოქმედებდეს ... კეთილსინდისიერად ... რაც განაპირობებს კომპანიის 
წარმატებას მისი წევრების სარგებლობისთვის, როგორც ერთი მთლიანის და ასეთი მოქმედე-
ბის პროცესשი „უნდა“14 ითვალისწინებდეს ... (სხვა საკითხთა שორის) (ა) გრძელვადიან שედე-

                                                            
7  Hopt, სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონის დიდი კომენტარი (2005:§ 116 mn. 176). 
8  Mertens და Cahn, სააქციო საზოგადოებათა სამართლის კიოლნის კომენტარები (2010: § 93 mn. 60, 88); 

Spindler, სააქციო საზოგადოებათა სამართლის მიუნხენის კომენტარები (2008: § 93 mn.92) მენეჯმენტის 
ბორდის წევრებისათვის; Hanersack, სააქციო საზოგადოებათა სამართლის მიუნხენის კომენტარები 
(2008: § 116 mn.43) სამეთვალყურეო საბჭო წევრებისათვის. 

9  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, $ 101(2). 
10  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, $ 101(1). 
11  გერმანიის ფედერალური სამართლი კრებული სამოქალაქო საქმეებზე, 106 54 at 65. 
12  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 170(1). 
13  იხლიეთ ე.წ. Heron International Ltd v. Lord Graude [1983] BCLC 244, 5.11 (კომპანიათა აქტი); Brady v. 

Brady [1988] BCLC 20, 40 (კომპანიათა აქტი), რომელიც 26-ე თავשია წარმოდგენილი; Ferran (1999:134); 
Davies (2003:372). 

14  აქვე უნდა განიმარტოს, რომ იმპერატიული სიტყვა „უნდა“ ასევე გამოიყენება მეორე წინადადების 
მიმართაც. 
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გებს, (ბ) მუשა-მოსამსახურეთა ინტერესებს, (გ) ურთიერთობებს მომწოდებლებთან, მომხა-
რებლებთან და სხვებთან, (დ) გარემოს დაცვასა და მმართველობაზე ზეგავლენას, (ე) კომპა-
ნიის ეთიკურ რეპუტაციას და (ვ) ყველა წევრთან თანაბარი მოპყრობის პრინციპს.15 კოდიფი-
კაციები ზედამხედველობის მექანიზმებსაც ადგენს. ღია, საჯარო კომპანიათა დირექტორებ-
მა წლიურ ანგარიששი უნდა წარმოადგინოს კომპანიის პოლიტიკის ძირითდი კონტურები მუ-
-ა-მოსამსახურეთა ინტერესების, გარემოსდაცვითი და ადგილობრივი მმართველობის ინტეש
რესების წახალისებისთვის და განსაზღვროს იყო თუ არა ეს პოლიტიკა ეფექტური.16 მიუხე-
დავად იმისა, რომ კომპანიათა აქტი 2006 არ განსაზღვრავს ყველა საკითხს, რომელიც კორ-
პორაციაשი აქციონერთა გაზრდილი უფლებების ადვოკატირებით იქნა გამოხატული, მაინც 
იკვეთება, რომ ეს აქტი წარმოადგენს დირექტორთა მოვალეობების იმ ფორმას, რომელსაც 
პროფესორი მათიას სიმსი „გათვიცნობიერებული აქციონერის მოდელს“ უწოდებს.17 

დელავერის ზოგადი საკორპორაციო სამართლის მიხედვით, გულმოდგინე ხელმძღვანე-
ლობისა და ერთგულების მოვალეობა, რომელიც დირექტორს აქვს კორპორაციის მიმართ 
განმარტებულია პრაქტიკული მიზნებისათვის როგორც მოვალეობად ემსახურონ აქციონერ-
თა ინტერესებს,18 ასევე კრედიტორებს, როცა კომპანია გადახდისუუნარობის საქმის წარმოე-
ბის პროცესשი გადადის.19 მოდელური კანონის გამოხატული დებულება, რომ დირექტორი 
„მოქმედებს კორპორაციის საუკეთესო ინტერესებისთვის“ განიმარტა, რომ „დირექტორი წარ-
მოადგენს ფიდუციურ მოვალეობებს კომპანიისა და მისი აქციონერების მიმართ“20 და განი-
მარტა მოვალეობად, რომ „წაახალისოს აქციონერთა ინტერესები.“21 თუმცა, უნდა აღინიש-
ნოს, 1980-იან წლებשი დესტრუქციული (გამანადგურებელი) დაუფლებითი ბრძოლების שედე-
გად, აשש-ის ზოგიერთმა שტატმა მნიשვნელოვანი ინდუსტრიული ინტერესებისა და ნაკლები 
ინტერესით ფინანსური ინსტიტუტების მიმართ მიიღო „კლიენტთა“ კანონები, რომლებიც 
მოქმედებდნენ კომპანიათა აქტი 2006-ის მსგავსად და ნებას რთავდა დირექტორებს მხედვე-
ლობაשი მიეღო მუשა-მოსამსახურეთა, მომწოდებელთა, მომხარებელთა და ადგილობრივი 
თვითმმართველობის ინტერესები, რომელზეც გადაწყვეტილების მიღებისას კომპანიის ოპე-
რაციული საქმიანობა ზეგავლენას ახდენს.22 თუმცა, ადრინდელი ნორმატიული აქტები ზოგა-
დად არ שეიცავს რაიმე ტიპის იმპერატიულ დათქმებს ამომრჩევლებთან (კლიენთებთან) და-
კავשირებით, როგორც ეს კომპანიათა აქტשია, ისინი ნებას რთავენ, რომ დირექტორებმა გა-
მოიყენონ ტრანზაქციის ყველა ასპექტი ისე, რომ ისინი ამისათვის აქციონერთა მხრიდან ფი-
დუციურ ვალდებულებათა დარღვევისთვის სასამართლოს წინაשე არ წარდგნენ. 

ერთი שეხედვით ჩანს, რომ დირექტორთა ფიდუციურ მოვალეობათა ადრესატის გარשე-
მო გამართული დებატები ხשირად უსაფუძვლოდ არის ქცეული იდეოლოგიური ან პოლიტი-
კური დაპირისპირების საგნად კაპიტალსა და שრომას ან მოგებასა და გარემოსდაცვას שო-
რის. მიღებული და დასაბუთებულია, რომ თუ კორპორაცია უპირატესად აქციონერთა ინტე-

                                                            
15  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 172(1). 
16  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 417(5)(ბ). 
17  Siems (2008: 179). 
18  Aronson, et al v. Lewis, 473 A 2d 805 (დელავერი 1984). 
19  იხილეთ Credit Lyonnais Bank Nederladn NV v. Pathe Communications Corp., 1991 WL 277613 (დელავერი 

1991). 
20  Central Iowa Power Co-op. v. Consumers Energy, 741 NW 2d 822 (2007). 
21  Storetrax.com, Inc. v. Gurland, 915 A 2d 991, 1000 (2007). 
22  პემსილვანიამ გააერთიანა კანონები, ბ ქვეთავი, ბიზნეს კორპორაციები, ბ მუხლი, §1716, რომელიც 

მიიღო 1990 წელს. 
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რესებשი იმართება (თეორია, რომლის მიხედვითაც დირექტორის მოვალეობები აკისრიათ 
უპირატესად აქციონერთა მიმართ) და ასეთი მოდელი მის ტრიუმფשია, მაשინ მუשა-მოსამსა-
ხურეები, გარემოსდაცვა და ადგილობრივი თვითმმართველობა გარკვეულ ზიანს განიცდის. 
უნდა გვახსოვდეს, რომ ყველა სამართლებრივი პრობლემის ერთი და იგივე მეთოდით გადაჭ-
რა არ שეიძლება. მე שემიძლია უბედურ שემთხვევას გზაჯვარედინზე ხელი שევუשალო პოლი-
ციის თანამשრომლის გზების კვეთაზე დაყენებით, ხმოვანი სიგნალის დამონტაჟებით, გაჩე-
რების აღმნიשვნელის დაყენებით ან თუნდაც გადასასვლელი ხიდის აשენებით ისე, რომ ორი 
გზა ერთმანეთს ხელს აღარ שეუשლის კვეთის პროცესשი. საკორპორაციო სამართალשი რო-
გორც ზემოთ აღინიשნა, სხვადასხვა მართვისა და ზედამხედველობის მეთოდები (როგორიც 
წესები და სტანდარტებია) გამოიყენება განსხვავებული שედეგების დადგომისათვის. იძულე-
ბა საერთო კონტექსტით שეიძლება გადანაწილდეს სხვასხვა მონაწილეზე იმისათვის, რომ 
მიღწეულ იქნეს მორჩილება ან ქმედების განხორციელებისგან თავის שეკავების იძულება. მა-
გალითად, თუ მოცემული კომპანია დომინირებს მის მომწოდებლებზე (როგორც ეს საავტო-
მობილო ინდუსტრიის კომპანიების მიერ საბურავების კომპანიათა მიმართ ხორციელდება 
ხოლმე), დირექტორებს უნდა გააჩნდეთ გულმოდგინე ხელმძღვანელობის მოვალეობა მომწო-
დებლებთან მიმართებით, რომელმაც მომწოდებლებს שესაძლოა მისცეს שესაძლებლობა დი-
რექტორის მიერ აღნიשნული მოვალეობის დარღვევის გამო მოითხოვონ ხელשეკრულების 
-ეწყვეტა. თუმცა, ვითარების ასეთი გადაწყვეტა მომწოდებლებისთვის საუკეთესო გამოსავაש
ლი ნამდვილად არ იქნება. რეალურად, ნებისმიერი სარჩელი მოვალეობის დარღვევის წინა-
აღმდეგ שეტანილი იქნება მას שემდეგ, როდესაც სახელשეკრულებო ურთიერთობის დასრუ-
ლების שესახებ ფაქტი გასაჯაროვდება, რასაც უზრუნველყოფს საკორპორაციო სამართლით 
დადგენილი პროცედურები, რომ ან სამეწარმეო გადაწყვეტილებათა წესის გამოყენება ჩაერ-
თვება მიღებული გადაწყვეტილების დასაცავად ან სასამართლო პროცესის שესაფასებლად, 
რის שედეგადაც ხელשეკრულებიდან გამომდინარე ბორდის გადაწყვეტილების שინაარსი და 
წარმოდგენილი მტკიცებულებები ხელשეკრულების რეალური არსის მიღმა დარჩება. მომწო-
დებლებთან დადებულ ხელשეკრულებაשი სავალდებულო დათქმა, რომ ხელשეკრულება არ שე-
იძლება שეწყდეს რაიმე საფუძვლის გარეשე, უფრო კარგი დაცვის მექანიზმი იქნება მომწო-
დებლისთვის. როგორც აღინიשნა, მოვალეობათა გაფართოების სასარგებლო שედეგები, ამ 
კუთხით, ემსახურება დირექტორის დაცვას, რომ მის წინააღმდეგ არ დაიწყოს სასარჩელო 
წარმოება ერთი ჯგუფის ინტერესებשი კომპანიის მართვისას სხვა ჯგუფის ინტერესების 
მხედველობაשი მიუღებლობის გამო. 

III. წესების გამოყენება ისეთ სიტუაციებשი, როდესაც ერთგულების მოვალეობა 
ხשირად ირღვევა 

კარგად ფუნქციონირებისათვის, წესები მოითხოვს, რომ პრობლემები უნდა שეიცავდეს 
სამომავლო სიტუაციების გამოვლინებებს. სიტუაციები, სადაც დირექტორს აქვს მაღალი ალ-
ბათობის שესაძლებლობა არალოიალურად იმოქმედოს, განმარტავს წესებს, რომელიც שეიძ-
ლება დადგინდეს სამომავლოდ, რომელიც ასეთი მოვალეობის დარღვევის რისკს שეამცი-
რებს. ასეთი სიტუაციები ყოველთვის שეიცავს ინტერესთა კონფლიქტს და მსგავს გამონაკ-
ლისებს ყველა ჩვენ სამივე იურისდიქციაשი. გარდა ისეთი მარტივი საქმეებისა, როგორიც უბ-
რალოდ მოპარვაა, ან ფულის მითვისება ან გაფლანგვა, ან კომპანიის მატერიალური აქტივის 
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მითვისებაა (როგორიც არის ისეთი שემთხვევა, როცა კვირის უქმეებზე გოლფის თამაשის-
თვის კორპორაციის სატრანსპორტო საשუალებით ისარგებლო), სიტუაციები, სადაც ინტე-
რესთა კონფლიქტი წარმოიשოვა არის שემდეგი ტიპები: 

1. დირექტორს აქვს პირადი ინტერესი ტრანზაქციაשი, რომელსაც დებს კორპორაცია (სა-
კუთარ-თავთან დადებული გარიგება), რომელმაც שემდეგიდან ერთ-ერთი სახე שეიძლე-
ბა მიიღოს: 
(a) ტრანზაქციაשი დირექტორი ხელשეკრულების მეორე მხარესაც წარმოადგენს, რო-

გორიც აღმასრულებელი პირის ანაზღაურების שემთხვევა, ქონების მიყიდვის ან 
სესსის აღების שემთხვევებია და 

(b)  როდესაც დირექტორი იღებს ანაზღაურებას ტრანზაქციის წარმატებისა თუ წარუ-
მატებლობის გამო, როგორიც არის თანხა, რომელსაც იხდის მესამე პირი ან გათა-
ვისუფლებისას გადახდილი თანხა და წარმატებული שერწყმის განხორციელების 
გადახდილი წახალისების თანხა. 

2. დირექტორი კომპანიასთან მიმართებით שედის კონკურენტულ მდგომარეობაשი, რო-
მელმაც שეიძლება მიიღოს שემდეგი ფორმებიდან ერთ-ერთი სახე: 
(a)  დირექტორს საკუთრებაשი აქვს ან მართავს კონკურენტ სამეწარმეო საქმიანობას, 

ან 
(b)  დირექტორი პირადი გამოყენების მიზნით ითვისებს კომპანიის ძალიან ღირებულ 

კორპორაციულ שესაძლებლობას. 

თითოეულ სიტუაცია ჩვენ განსახილველ ყველა იურისდიქციაשი שეიძლება წარმოიשვას. 
პირველი კატეგორია დირექტორს იწვევს მიიღოს გადაწყვეტილება და ამგვარად გულის-
ხმობს, რომ დირექტორის მიმართ განხორციელებული მართლმსაჯულება שეიძლება იყოს მი-
კერძოებული, როცა საკითხი წყდება მისი კომპენსაციის שესახებ, როდესაც დღის წესრიგשი 
დგას ანაზღაურების სიდიდე, სესხის ხელשეკრულების პირობების დადგენისას, რომელიც მან 
უნდა მიიღოს, მის საკუთრებაשი არსებული ქონების ღირებულების განსაზღვრისას, რომე-
ლიც მან კომპანიას უნდა მიჰყიდოს ან שერწყმის שეთავაზების მომხიბვლელობის დადგენისას, 
რომელიც ან მის ძალაუფლებას გაზრდის ან დატოვებს მას სამსახურის გარეשე. მეორე სიტუ-
აცია დირექტორს იწვევს მიიღოს გადაწყვეტილება ინსაიდერული ინფორმაციის გამოყენების 
საფუძველზე. გამომდინარე იქიდან, რომ დირექტორს მისი კომპანიის მართვიდან გამომდინა-
რე აქვს განსაკუთრებული ცოდნა არსებული მდგომარეობის שესახებ, მას שეუძლია ასეთი ინ-
ფორმაცია პირადი სარგებლის მისაღებად გამოიყენოს, რადგან დირექტორი שეიძლება იყოს 
პირველი პირი, რომელიც ასეთი שესაძლებლობის שესახებ שეიტყობს და გამოიყენიოს ასეთი 
-ეიტყობდეს მაინც ამის თაობაზე რაიმეს. თიש ესაძლებლობა მანამ, სანამ თავად კომპანიაש
თოეული ზემოაღნიשნული ტრანზაქცია ჯდება დირექტორის ერთგულების მოვალეობაשი, 
მაგრამ ასევე שეიძლება გამოყენებული იქნეს აკრძალვა ან ex ante წესი, რომელიც გულის-
ხმობს პირად ინტერესებשი გადაწყვეტილების მიღების პროცესის დეზინფექციას. კორპორა-
ციული მართვის სტრატეგია, როგორც ზემოთ იქნა განხილული, დამოკიდებულია მოქნილო-
ბისა და წინასწარგანსაზღვრულობის სურვილზე. 
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IV. ერთგულების მოვალეობა 

A. გერმანია 

1. ერთგულების მოვალეობის წყარო და ბუნება. გერმანიის ძირითადი თავისებურება 
არის ის, რომ იქ არის ორი განსხვავებული ბორდი და ორი განსხვავებული ტიპის დირექტო-
რიႰ: ზედამხედველი დირექტორები და მმართველი დირექტორები.23 მათ მიერ დაკავებული 
პოზიციების სხვადასხვაობიდან გამომდინარე მათი ერთგულების მოვალეობათა გამოყენების 
საფუძვლები ერთგვარად განსხვავებულია. გერმანიის სააქციო კანონის 93-ე და 116-ე პარაგ-
რაფები ადგენს გულმოდგინე ხელმძღვანელობის მოვალეობასა და ერთგულების მოვალეო-
ბის ერთ ელემენტს. გულმოდგინე ხელმძღვანელობის მოვალეობა მოითხოვს დირექტორის-
გან როგორც გამგეობაשი, ისე სამეთვალყურეო საბჭოשი, აკმაყოფილებდნენ „გონივრული და 
წინდახედული მენეჯერის“ მოთხოვნას.24 როგორც ეირაგის საქმეשი იქნა ახსნილი მე-13 თავ-
 ი, გერმანული სასამართლო მენეჯმენტს დაუტოვებს გარკვეული ოდენობის თავისუფალש
დისკრეციულ უფლებამოსილებას, მაგრამ არა მეორეხარისხოვანი სამეწარმეო გადაწყვეტი-
ლებათა და არც იმ სტანდარტის მიმართ, რომელიც დერივაცილი სარჩელის שესახებ გადაწყ-
ვეტილებას ეხება. ერთგულების მოვალეობის ელემენტი არის მოთხოვნა, რომ ყველა დირექ-
ტორი, რომელიც ფლობს ინსაიდერულ ინფორმაციას, ვალდებულია שეინახოს ის საიდუმ-
ლოდ.25 კანონი ასევე ადგენს ერთგულების მოვალეობის გარკვეულ სტანდარტს გამგეობის 
წევრთა მიმართႰ: ისინი არ שეიძლება კონკურენციაשი שევიდნენ კომპანიასთან.26 

ერთგულების მოვალეობის ზოგადი სტანდარტი პირდაპირ კი არ არის გერმანული კა-
ნონით გაწერილი, არამედ ექსტრაპოლირებულია გერმანული სასამართლოებისა და სწავლუ-
ლების მიერ დირექტორის იმ პოზიციიდან, რომელსაც ის ფლობს და დავალებებიდან, რო-
მელსაც მას სთხოვენ, რომ שეასრულოს.27 

2. წესების გამოყენება. გერმანიის სააქციო კანონი პირდაპირ არეგულირებს წესებით 
ხუთი კონფლიქტის שემცველ სიტუაციას ნორმატიულ დონზე: 
1.  როგორც უკვე აღინიשნა, ყველა დირექტორი ვალდებულია კონფიდენციალობის დაც-

ვის კონტექსტשი.28 
2.  ასევე, როგოც ზემოთ უკვე აღინიשნა, გამგეობის წევრები კომპანიასთან კონკურენცი-

აשი არ უნდა שედიოდნენ.29 არც ერთი მსგავსი ნორმა არ არის დადგენილი სამეთვალყუ-
რეო საბჭოს წევრებისთვის, რადგან ისინი שესაძლოა ძალიან კარგად ასრულებდნენ 
ბორდის წევრობას שეთავსებით სამუשაოდ და იმავდროულად კონკურენტ კომპანიაשი 

                                                            
23  უნდა გვახსოვდეს, რომ დანარჩენი ორი იურისდიქცია დირექტორებს აღმასრულებელ და 

არააღმასრულებელ დირექტორებად ყოფს, ან მოწვეულ და שიდა დირექტორებად, როდესაც კომპანია 
კაპიტალის ბაზრის ლისტინგשია გატარებული მაשინაც კი, თუ ისინი არ ქირაობენ ორ განსხვავებულ 
ბორდს, როგორც ეს კანონით არის გაწერილი. 

24  გერმანიაשი დირექტორის დეტალური რეგულაციების שესახებ იხილეთ Baums (1996). 
25  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, § 88. 
26  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, §§ 93(1), 116. 
27  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, §§ 93(1), 116; Mertens და Cahn, სააქციო კანონის 

კიოლნის კომენტარები (2010: § 93 mn. 88 და მომდევნონი.); Habersack, სააქციო კანონის მიუნხენის 
კომენტარები (2008: §116 mn. 52 და მომდევნონი.). 

28  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, §§ 93(1), 116. 
29  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, § 88. 
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მსახურობდნენ როგორც დირექტორები.30 ამგვარად, სასამართლომ უნდა שეავსოს ის 
სარეგულაციოდ დატოვებული სივრცე, რომელიც სამეთვალყურეო საბჭოს წევრთა და-
უსაბუთებლად კონკურენციაשი שესვლას უკავשირდება ერთგულების მოვალეობის 
სტანდარტის საფუძველზე. 

3.  რომელიმე ორგანოს წევრისათვის სესხის გაცემა უნდა განხორციელდეს კანონით სპე-
ციალურად დადგენილი მოწონების პროცედურების გზით. სესხის ხელשეკრულების ყვე-
ლა პირობა, რომლითაც გამგეობის წევრებს მიეცემათ კომპანიისგან სესხი ცალ-ცალკე 
უნდა იქნეს მოწონებული სამეთვალყურეო საბჭოს მიერ მინიმუმ სამი თვით ადრე, ვიდ-
რე სესხი გაიცემა.31 სამეთვალყურეო საბჭომ ზუსტად იგივე პროცედურების მეשვეო-
ბით უნდა მოიწონოს სესხი, რომელიც მიეცემა სამეთვალყურეო საბჭოს წევრებს.32  

4.  როდესაც გამგეობის წერთა ანაზღაურების სასამსახურე ხელשეკრულება გადის მოლა-
პარაკების სტადიას, სამეთვალყურეო საბჭო ბორდის წევრებთან ურთიერთობაשი წარ-
მოადგენს კომპანიას, რათა დეზინფექცია გაუკეთოს ყველა שესაძლო ინტერესთა კონ-
ფლიქტს მოლაპარაკების პროცესשი,33 მაשინ, როცა სამეთვალყურეო საბჭოს წევრთა 
ანაზღაურება მოწონებულ უნდა იქნეს ან აქციონერთა საერთო კრების მიერ ან წესდე-
ბით უნდა იქნეს განსაზღვრული.34 

5.  თუ სამეთვალყურეო საბჭოს წევრი მის, როგორც დირექტორის აქტივობასთან დამა-
ტებით კომპანიასთან კონსულტირების ან მსგავსი მომსახურების გაწევის שეთანხმება-
 ეთანხმება მთლიანმა სამეთვალყურეო საბჭომ უნდაש ესვლას დააპირებს, ასეთიש იש
დაამტკიცოს.35  

გერმანიის სამართალשი გამოყენებული წესების სტრუქტურა ანალოგიურია გაერთია-
ნებულ სამეფოსა და აש-ששი გამოყენებული წესებისა. არალოიალურობა მოწმდება (1) მოთოვ-
ნით, რომ დირექტორმა თავი უნდა აარიდოს ინტერესთა კონფლიქტის წარმოქნას (აქ, მაგა-
ლითად, კონკუნციის აკრძალვა) და (2) სადაც שესაძლებელი არ იქნება ინტერესთა კონფლიქ-
ტის წარმოქმნის პრაქტიკული აკრძალვა (როგორც საქმე აღმასრულებელ პირთა ანაზღაურე-
ბას ეხება), მაשინ გადაწყვეტილება მიღებულ უნდა იქნეს დაუინტერესებელი, დამოუკიდებე-
ლი პირებით ფორმირებული ჯგუფის მიერ. 

3. სტანდარტის გამოყენება. წესებს שორის რჩება שუალედი – როგორიც არის სამეთ-
ვალყურეო საბჭოს წევრების მიერ שექმნილი კონკურენცია ან ჩვეულებრივი სავაჭრო ხელ-
 ორის – და ისინი გადაფარულია ნორმალურიש ეკრულებები კომპანიასა და დირექტორსש
მმართველობითი პროცედურებით სამეთვალყურეო საბჭოს მიერ გამგეობის წევრებთან და-
სადებ ხელשეკრულებებשი კომპანიის წარმომადგენლობისა და ერთგულების მოვალეობის 
ჩათვლით. ერთგულების მოვალეობა აღწერილია, როგორც „კომპანიის ინტერესებთან დაკავ-
-ირებულ ყველა საკითხთან მიმართებით არსებულ მოვალეობად, რომელიც მხოლოდ კომპაש
ნიის კეთილდღეობისკენ უნდა იყოს მიმართული და გამორიცხავდეს თავად დირექტორის ან 

                                                            
30  Hopt და Roth, სააქციო კანონის დიდი კომენტარები (2005: § 116 mn. 193). 
31  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, § 89 (1),(3). 
32  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, § 115(1), (3). 
33  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, § 112. 
34  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, § 113. 
35  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, § 114. 
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ნებისმიერი მესამე პირის ინტერესების ჩართვას.“36 თუ აღმოჩნდება, რომ დირექტორმა მიი-
ღო ისეთი გადაწყვეტილება, რომელიც კომპანიის საუკეთესო ინტერესებשი არ ჯდება, ის 
კომპანიის წინაשე მიყენებული ზიანისათვის პასუხს აგებს.37 ნებისმიერი ტრანზაქცია, რომ-
ლითაც დირექტორი სამართლებრივ ურთიერთობაשი שედის კომპანიასთან უნდა იყოს სამარ-
თლიანი და „ხელის გაწვდენის სიგრძის“ (მოლაპარაკებადაქვემდებარებული) პირობებით.38 
გამგეობის წევრებმა שეიძლება მიითვისონ ის שესაძლებლობა, რომელიც שეიძლება კომპანიამ 
გამოიყენოს39 და სამეთვალყურეო საბჭოს წევრმა שეიძლება არ მიითვისოს კომპანიის ის שე-
საძლებლობა, რომელიც მისთვის ხელმისაწვდომი გახდა კომპანიის დირექტორად ყოფნის 
დროს.40 თუ კომპანია ან აქციონერი დირექტორის ასეთ გადაწყვეტილებას გაასაჩივრებს და 
დაამტკიცებს, რომ ასეთი გადაწყვეტილებით კომპანიას მიადგა ზიანი, დირექტორს მოუწევს 
იმის მტკიცება, რომ ის მოქმედებდა მისთვის წაყენებული გულმოდგინების სტანდარტების 
დაცვით, რათა არ დამდგარიყო მისი პასუხისმგებლობის საკითხი.41 დელავერისგან განსხვა-
ვებით, სამეწარმეო გადაწყვეტილებათა წესი42 არ ქმნის დირექტორის სასარგებლოდ რაიმე 
ტიპის პრეზუმფციას.43 გერმანიის სასამართლოებს ძალიან ცოტა გადაწყვეტილება აქვთ გა-
მოტანილი დირექტორის ერთგულების მოვალებასთან დაკავשირებით, რადგან სტრუქტურუ-
ლი წესები ადგენენ საკუთარ თავთან დადებული ხელשეკრულებებისგან დაცვის კარგ საשუა-
ლებებს, მაგრამ ძირითადად ეს განპირობებული იყო სასარჩელო წარმოების პროცედურული 
სირთულეებით, რომელიც ისტორიული კანონზომიერებიდან მომდინარეობდა.44 ამასთან, שე-
საძლებელია, რომ დირექტორის ქმედება მისი მხრიდან ფიდუციური ვალდებულების დარ-
ღვევით გამოწვეულ ზიანשი დაზღვეულ იქნეს (ე.წ. დირექტორისა და მენეჯერის დაზღვევის 
ინსტიტუტი). 

B. გაერთიანებული სამეფო 

1. ერთგულების მოვალეობის წყარო და ბუნება. როგორც ზემოთ აღინიשნა, გაერთია-
ნებულმა სამეფომ ახლახანს მოახდინა დირექტორთა მოვალეობების კოდიფიცირება, რომე-
ლიც წლების განმავლობაשი საერთო სამართლის სისტემაשი ვითარდებოდა და ნაწილობრივ 
ადრინდელ კანონებשი კოდიფიცირებულიც კი იყო – კომპანიათა აქტი 2006-ის მე-10 ნაწი-
ლი.45 ყველაზე ავტორიტეტული განმარტება საერთო სამართლის სისტემაשი იყო ის, რომ დი-
რექტორი უნდა მოქმედებდეს „კეთილსინდისიერად“ და „კომპანიის ინტერესებისათვის“.46 აღ-

                                                            
36  Hopt, სააქციო კანონის დიდი კომენტარები (1999: § 93 mn. 145); იხილეთ ასევე, Mertens და Cahn, 

სააქციო კანონის კიოლნის კომენტარები (2010: § 93 mn. 88). 
37  Mertens და Cahn, სააქციო კანონის კიოლნის კომენტარები (2010: § 93 mn. 50); და Habersack, სააქციო 

კანონის მიუნხენის კომენტარები (2008: §116 mn. 67). 
38  Hopt და Roth, სააქციო კანონის დიდი კომენტარები (2005: § 116 mn. 180 და მომდევნონი). 
39  Mertens და Cahn, სააქციო კანონის კიოლნის კომენტარები (2010: § 93 mn. 98). 
40  Habersack, სააქციო კანონის მიუნხენის კომენტარები (2008: §116 mn. 47); Hopt და Roth, სააქციო 

კანონის დიდი კომენტარები (2005: § 116 mn. 194). 
41  Baums, (1996:321); Mertens და Cahn, სააქციო კანონის კიოლნის კომენტარები (2010: § 93 mn. 131 და 

მომდევნონი). 
42  გერმანიის სააქციო საზოგადოებათა שესახებ კანონი, § 93(1). 
43  Mertens და Cahn, სააქციო კანონის კიოლნის კომენტარები (2010: § 93 mn. 36). 
44  Baums, (1996:322). პირდაპირი და დერივაციული სარჩელის პროცედრული საკითხები კომპანიის 

მენეჯმენტის წინააღმდეგ დეტალურად იქნება განხილული მე-20 თავשი. 
45  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 170(3), (4). 
46  იხილეთ: Re Smith and Fawcett Ltd, [1942] Ch 304, 306 (CA); Brady v. Brady [1989] AC 755 (HL). 
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ნიשნული გარკვეულწილად მოდიფიცირებულ იქნა კომპანიათა שესახებ კანონი 2006-ის 172-ე 
ნაწილשი, რომელმაც მოთხოვნად დაადგინა, რომ ინგლისური კომპანიის დირექტორი „ხელს 
უნდა უწყობდეს კომპანიის წარმატებას“, რომელიც (ეს წესი) უფრო მოგების ზრდაზე ორიენ-
ტირებულ წესად გვევლინება ვიდრე მისი წინამორბედი, მაგრამ მნიשვნელოვანწილად ზღუ-
დავს აქციონერების გარდა სხვა პირთა ინტერესების მხედველობაשი მიღებას. ეს ბაზისური 
სტანდარტი ძალმოსილია საკანონმდებლო სტანდარტების მეשვეობით, რომელიც დამოუკი-
დებელი მართლმსაჯულების განხორციელების მოვალეობას ქმნის,47 იყენებს გონივრულ 
გულმოდგინებას, კვალიფიკაციასა და გულისხმიერებას48 და თავიდან ირიდებს ინტერესთა 
კონფლიქტს (გარდა კომპანიასთან ან მის მოწყობასთან დაკავשირებული ტრანზაქციებისა)49 
და საკანონმდებლო წესების მეשვეობით, რომელიც დირექტორისგან მოითხოვს ნებისმიერი 
სარგებლის მიღების უარყოფას, რომელიც მან שესაძლოა მესამე პირისგან მიიღოს კომპანიის 
დირექტორად ყოფნის დროს50 და მოითხოვს שემოთავაზებულ ტრანზაქციასა თუ პროცესשი 
მისი რაიმე ინტერესის არსებობის თაობაზე ინფორმაციის გაცხადებას.51 ამ კუთხით, ყველა 
სტანდარტი, რომელიც დირექტორის მოვლეობებს ქმნის, ინკორპორირებულია კომპანიათა 
აქტი 2006-שი. 

გაერთიანებული სამეფოს სამართლის საინტერესო სახასიათო თავისებურება, რომე-
ლიც არ ახასიათებს ჩვენ დანარჩენ ორ იურისდიქციას, არის „ჩრდილשი მდგომი დირექტო-
რის“ კონცეფცია. „ჩრდილשი მდგომი დირექტორი“ არის პირი და არა კორპორაცია ან ვინმე 
მრჩეველი, რომელიც კომპანიის დირექტორებს აძლევს „მიმართულებებსა და ინსტრუქცი-
ებს“, რომელთა განხორციელებას დირექტორი თანდათანობით „ეჩვევა“.52 დირექტორების მი-
მართ გამოყენებადი ბევრი დებულება ასევე გამოიყენება „ჩრდილשი მდგომი დირექტორის“ 
მიმართ, მათ שორის მოვალეობების კონტექსტשი.53 

2. წესების გამოყენება. მიუხედავად იმისა, წესები გამოიყენება ex ante ქმედებების 
პრევენცირებისათვის, რომელიც ერთგულების მოვალეობას არღვევს თუ ემსახურება ნათე-
ლი საზღვრის שექმნას თუ როდის აქვს ადგილი ვალდებულების დარღვევას, მაინც იკვეთება, 
რომ კომპანიათა აქტი 2006-ის 177-231 ნაწილებשი წარმოდგენილი წესების ფართო ქსელი 
წერტილს დაუსვამს ერთგულების მოვალეობის ex post გამოყენებასთან დაკავשირებულ ძი-
რითად გაურკვევლობას. წესები მოიცავს ყველა שემთხვევას, როდესაც ინტერესთა კონ-
ფლიქტი წარმოიשობა: 
1.  დირექტორსა და კომპანიას שორის დადებული სასამსახურე ხელשეკრულება, რომლის 

ვადა აღეატება ორ წელს დამტკიცებულ უნდა იქნეს აქციონერთა საერთო კრების მიერ 
ხელשეკრულების ყველა პირობის სრული გახსნილობის რეჟიმשი.54 

2.  დირექტორმა שეიძლება არ მიიღოს რაიმე ტიპის სარგებელი სხვა პირისგან, გარდა იმ 
კომპანიისა, რომელשიც მუשაობს როგორც დირექტორი.55 

                                                            
47  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 173(1). 
48  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 174(1). 
49  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 175. 
50  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 176(1). 
51  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 177(1). 
52  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 251. 
53  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 170(5); Ferran (1999: 155-156). 
54  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 188. 
55  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 176. 
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3.  დირექტორმა თავი უნდა აარიდოს არსებულ ან პოტენციურ, პირდაპირ თუ არაპირდა-
პირ მდგომარეობას, რომელიც ქმნის ან שესაძლოა წარმოשოს ინტერესთა კონფლიქტი 
კომპანიასთან მიმართებით (როგორიც არის კომპანიის ქონების გამოყენება ან მისი שე-
საძლებლობის მითვისება) – ყოველგვარი გარემოების გამორიცხვით, რომელიც დაკავ-
 ირებულია მოლაპარაკებადაქვემდებარებულ ღირებულებასთან ან ტრანზაქციასთანש
ან კომპანიის სხვაგვარ მოწყობასთან, თუ ასეთი მდგომარეობა დამოუკიდებელი დი-
რექტორების მიერ არ არის მოწონებული, როგორც ეს წესდებაשია ნებადართული.56 

4.  თუ დირექტორს აქვს ინტერესი, რომელსაც שეუძლია წარმოשოს ინტერესთა კონფლიქ-
ტი „שემოთავაზებულ ტრანზაქციასთან ან სხვაგვარ მოწყობასთან მიმართებით“, მან 
ამის שესახებ აუცილებლად უნდა שეატყობინოს სხვა დირექტორებს მანამ, სანამ კომპა-
ნია ასეთ ტრანზაქციას დადებს.57 

5.  მიუხედავად ზემოაღნიשნული წინდახედულობისა, არანაირი שეძენის თუ ნასყიდობის 
ხელשეკრულება „არაფულად ძირითად აქტივებზე“58 კომპანიასა და დირექტორს שორის 
არ שეიძლება დაიდოს აქციონერთა მიერ დამტკიცების გარეשე.59 

6.  რამდენიმე მცირე გამონაკლისით, რომელიც სამეწარმეო საქმიანობის ხარჯებით იფა-
რება, კომპანიამ שეიძლება არ მისცეს დირექტორს სესხი აქციონერთა მხრიდან მოწო-
ნებისა და სესხის ხელשეკრულების პირობების სრული გახსნილობის რეჟიმის გარეשე.60 

7.  საჯარო კომპანიამ שესაძლოა არ გაუწიოს თავდებობა ან სხვა საკრედიტო დახმარება 
(„კვაზი-სესხი“) დირექტორს აქციონერთა მხრიდან მოწონებისა და სესხის ხელשეკრუ-
ლების პირობების სრული გახსნილობის რეჟიმის გარეשე;61 ანალოგიურად, ის שეიძლება 
არ שევიდეს საკრედიტო ტრანზაქციაשი აქციონერთა მხრიდან მოწონებისა და სრული 
გახსნილობის რეჟიმის გარეשე.62 

8.  ნებისმიერი საკითხის გადაწყვეტა, რომელმაც მიმდინარე ტრანზაქციის დასრულება 
უნდა განაპირობოს დადგენილი მოწონების გარეשე აკრძალულია.63 ძირითადი ქონების 
-ესახებ წეש ეძენის ან გაყიდვის, სესხის, კვაზი-სესხი და საკრედიტო ურთიერთობებისש
სები ასევე ფარავს ამ კომპანიის ჰოლდინგური კომპანიის დირექტორთან ურთიერთობა 
და ასევე ფარავს ყველა პირთან ურთიერთობას, რომელიც ამ ჰოლდინგურ კომპანიას-
თან არის დაკავשირებული. 

9.  კომპანიამ שესაძლოა არ გადაუხადოს რაიმე მის დირექტორს ან ჰოლდინგური კომპანი-
ის დირექტორს სამსახურიდან გათავისუფლების שემთხვევაשი (მომსახურების ან გათა-
ვისუფლების თანხა ან „ოქროს ხელისჩამორთმევა“ აქციონერთა მხრიდან მოწონებისა 
და გადახდის პირობების სრული გახსნილობის რეჟიმის გარეשე.64 

                                                            
56  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 175. 
57  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 177. ცალკე დებულება არეგულირებს მდგომარეობას, 

როდესაც კომპანიას უკვე დადებული აქვს ინტერესთა კონფლიქტის שემცველი ტრანზაქცია. იხილეთ 
კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 182. 

58  „ძირითადი“ ქონება განიმარტება იმ აქტივად, რომელიც კომპანიის ქონებრივი ღირებულების 10 
პროცენტსა და £5, 000 აღემატება, ან £100,000 აღემატება. იხილეთ კომპანიების שესახებ 2006 წლის 
კანონი, ნაწილი 191(2). 

59  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 190(1). 
60  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 197(1). 
61  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 198(1),(2). 
62  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 201, 202. 
63  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 203. 
64  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 217. 
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დანარჩენი წესები არათუ ფარავს განჭვრეტად ყველა שესაძლო ინტერესთა კონ-
ფლიქტს, არამედ ასევე მოიცავს თანმხლები ტერმინების განმარტებებსაც, რომელიც שეიძ-
ლება გაურკვეველი და ორაზროვანი იყოს (მაგალითად, „ძირითადი, მნიשვნელოვანი“65 ან „ღი-
რებულება“66) და მოიცავს გამონაკლისთა ფართო წრეს, რომელიც ნებადართულსა და აკრძა-
ლულს שორის დარღვეულ საზღვრებს აღადგენს, რომელ სტანდარტებსაც სასამართლოს გა-
დაწყვეტილებების მოქნილი ნაწილი იყენებს და სთავაზობს სამეწარმეო საქმიანობის დაგეგ-
მვის ორგანიზატორებს. 

3. სტანდარტების გამოყენება. კომპანიათა აქტი 2006-ის მიერ დირექტორთა ფიდუცი-
ურ ვალდებულებათა კოდიფიკაციამდე, სასამართლოები იყენებდნენ ერთგულების მოვალე-
ობის სტანდარტს დირექტორთა მოთხოვნის საფუძვლად, რომ მათ „უნდა ემოქმედათ კეთილ-
სინდისიერად“ და „კომპანიის ინტერესების გათვალისწინებით“ და განმარტავდა ყოველი საქ-
მის გარემოებიდან გამომდინარე, იყო თუ არა ეს სტანდარტი სახეზე. მოქნილობა და მისი 
თანმდევი გაურკვევლობა აგებულია ორ სიტყვაზე, როგორიც „კეთილსინდისიერება“ და „ინ-
ტერესია“. კომპანიათა აქტი 2006-ის დებულების გამოყენების გადამისამართება მოხდა უკვე 
არსებულ (მიღებულ) გადაწყვეტილებებთან მიმართებით და იყენებს განმარტებებისა და გა-
მონაკლისების ფართო სპექტრს იმისათვის, რომ აღდგეს არეულ-დარეული რთული წესები, 
რომელიც ჩამოყალიბდა არსებული სამოსამართლო სამართლის მიერ. უფრო მეტიც, დარ-
ღვევის სამართლებრივი שედეგები ახლა უკვე დეტალურად არის გაწერილი კომპანიათა აქტი 
2006-ის დებულებებשი, რომელიც გამოიყენება არსებული მოვალეობის დარღვევის שემთხვე-
ვაשი.67 მაგალითად, ჩავიხედოთ რეგალის (ჰასთინგის) გადაწყვეტილებაשი მომდევნო თავებשი 
და שემდეგ გადავამოწმოთ ის კომპანიათა აქტი 2006-ის 175-ე ნაწილשი. ფიქრობთ თუ არა, 
რომ კომპანიათა აქტი 2006-მა სრულად მოახდინა 1942 წლის გადაწყვეტილების კოდიფიცი-
რება? როგორ ფიქრობთ, სასამართლოს კიდევ დარჩა თავისუფლად მოქმედების სივრცე მო-
მავალ გადაწყვეტილებებשი? ჩაიხედეთ კომპანიათა აქტი 2006-ის 203-ე ნაწილשი. 

მიუხედავად ამისა, აשש-გან განსხვავებით, კომპანიამ שესაძლოა დირექტორის ინდემნი-
ფიკაცია არ მოახდინოს მისი ვალდებულებების მიმართ, რომელიც მათ მოვალეობათა დარ-
ღვევას უკაשირდება,68 ის שეიძლება უზრუნველყოფდეს ასეთი ვალდებულების დაზღვევას.69 

C. שეერთებული שტატები 

1. ერთგულების მოვალეობის წყარო და ბუნება. ამერიკის שეერთებულ שტატებשი, ერ-
თგულების მოვალეობა ორ მოდელზეა აგებული. დელავერის სამართალმა ერთგულების მო-
ვალეობა განავითარა სასამართლოებשი, როგორც ეს დეკადების განმავლობაשი ხდებოდა ინ-
გლისურ სამართალשი ვიდრე კოდიფიკაციებამდე. მოდელური კანონი, მეორე მხრივ, დირექ-
ტორთა მოვალეობების კოდიფიცირებას ახდენს, თუმცა არა ისე ფართოდ, როგორც ამას 
კომპანიათა აქტი 2006 აკეთებს.70 ერთგულების მოვალეობის დელავერის სასამართლოსეუ-

                                                            
65  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 191. 
66  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 211. 
67  იხილეთ. კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 178, 183, 185, 195, 213, 222. 
68  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 232. 
69  კომპანიების שესახებ 2006 წლის კანონი, ნაწილი 233. 
70  მოდელური კანონი, §8.30(ა) („დირექტორთა საბჭოს თითოეული წევრი, თავიანთი მოვალეობის 

 ესრულებისას უნდა მოქმედებდნენ: (1) კეთილსინდისიერად და (2) იმგვარად, რომ დირექტორსש
გონივრულად სწამდეს, რომ მისი ეს ქმედება კომპანიის საუკეთესო ინტერესებს ემსახურება.“). 
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ლი ფორმულირება ძალიან ჰგავს გაერთიანებული სამეფოს სამართლის ფორმულირებას: დი-
რექტორმა უნდა იმოქმედოს „კეთილსინდისიერი რწმენით, რომ მისი ეს ქმედება კორპორაცი-
ის საუკეთესო ინტერესებשია განხორციელებული“.71 ეს პირველად გამოყენებულ იქნა ორიენ-
ტირის განმსაზღვრელ სასამართლო საქმეשი 1939 წელს გუთი ლოფთის წინააღდეგ,72 რო-
მელשიც მოყვანილია ქენდის კომპანიის დირექტორის მიერ კორპორაციული שესაძლებლობის 
პირადი სარგებლის მისაღებად გამოყენებისკენ და პეპსი-კოლას რეცეპტის שეძენის שემთხვე-
ვა. სასამართლომ განმარტა, რომ: 

კორპორაციის მენეჯერი და დირექტორი უფლებამოსილი არ არიან მინდობილი თანამ-
დებობა და კონფიდენციალობა გამოყენონ პირადი ინტერესებისათვის ... საჯარო მიდგომამ 
დაამკვიდრა წესი, რომელიც ითხოვს, რომ კორპორაციის ოფიცერი ან დირექტორი უნდა 
იყოს, იმპერატიულად და ურყევად, მისი მოვალეობის ყველაზე სკურპულოზური დაკვირვე-
ბით, და არა მხოლოდ მისი მოვალეობის ფარგლებשი კორპორაციის ინტერესების აფირმატი-
ულად დამცავი, არამედ მან თავი უნდა שეიკავოს ნებისმიერი ისეთი ქმედებისაგან, რომელიც 
ზიანს მიაყენებს კორპორაციას, ან שეუზღუდავს მას მოგების მიღებასა თუ უპირატესობას, 
რომ მისი კვალიფიკაცია და שესაძლებლობა სწორად გამოიყენოს ასეთი მოგების მისაღებად, 
ან მისცემს მას უფლებამოსილების გონივრულად და სამართლებრივად სწორად გამოყენების 
-ესაძლებლობას. წესი, რომელიც განუყოფელ და უანგარო ერთგულების მოვალეობას მოש
ითხოვს კორპორაციის მიმართ, ასევე მოითხოვს, რომ სახეზე არ იყოს მოვალეობასა და საკუ-
თარ თავთან დადებულ გარიგებას שორის ინტერესთა კონფლიქტი.73 

აღმოჩნდა, რომ ეს მოვალეობა ეკუთვნის ორივეს, როგორც კორპორაციას, ისე მის აქ-
ციონერებს და არ განიხილავს აქციონერთა ინტერესებს კორპორაციის ინტერესებისგან გან-
ცალკევებულად.74 ერთგულების მოვალეობის სუბსიდიური (დაქვემდებარებული) ელემენტია 
ის, რომ დირექტორმა არ უნდა იმოქმედოს არაკეთილსინდისიერად, ე.ი. ის, რომ მათ „არ უნ-
და იმოქმედონ კომპანიის კეთილდღეობის მიღწევის ნამდვილი მიზნის გარდა სხვა მიზნით ან 
[ტრანზაქციის დროს] თუ ცნობილია, რომ გამოყენებადი პოზიტიური სამართალი დარღვე-
ვამდე მიიყვანს“.75 

2. წესების გამოყენება. დელავერის სამართალი ნამდვილად მინიმალისტურია გერმა-
ნული და გაერთიანებული სამეფოს სამართალთან שედარებით. ის გვათავაზობს მხოლო ერთ 
წესს, რომელიც ადგენს, რომ „გარიგება ან ტრანზაქცია კორპორაციასა და მის ერთ ან რამ-
დენიმე დირექტორის שორის [ან იმ გაერთიანებასთან, რომელשიც ეს პირი მსახურობს რო-
გორც დირექტორი ან ეკუთვნით მათ ეს გაერთიანება] დაცულია რაიმე ტიპის სხვა ინტერესი-
საგან თუ „მატერიალური ფაქტები“ მოცემულ ინტერესთან დაკავשირებით გახსნილია და 
ტრანზაქცია არის ან (1) დამტკიცებულია დამოუკიდებელ, დაუინტერესებელი დირექტორე-
ბის ან აქციონერთა უმრავლესობის მიერ კეთილსინდისიერად, ან (2) სამართლიანია კორპო-

                                                            
71  Stone, ex rel. AmSouth Bancorporation v. Ritter, 911 A 2d 362, 370 (2006), ციტირებულია: Gutman v. 

Huang, 823 A 2d 492, 506 שენიשვნა 34 (დელავერის სასამართლო 2003). 
72  Guth v. Loft, Inc., 5 A 2d 503, 510 (დელავერი 1939). 
73  Guth v. Loft, Inc., 5 A 2d 503, 510 (დელავერი 1939). 
74  Cede &Co. v. Technicol, Inc., 634 A 2d 345, 361 (დელავერი 1993) („კორპორაციის საუკეთესო ინტერესები 

და მისი აქციონერების ინტერესები. . . ფარავს ნებისმიერ ინტერესს, რომელიც დირექტორს აქვს“). 
75  In Re the Walt Disney Company Derivative Litigation, 907 A 2d 693, 753 (2005), ციტირებულია: Gagliardi v. 

Trofoods International Inc., 683 A 2d 1049, 1051 שენიשვნა 2 (დელავერის სასამართლო 1996)(ხაზგასმულია 
ორიგინალשი). 
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რაციისთვის, რომელიც ტრანზაქციის დადების ან ავტორიზების მომენტისთვის იყო ასეთი“.76 
მოდელური კანონი უფრო კომპლექსურ წესებს שეიცავს, მაგრამ მათი ეფექტი ფაქტიურად 
იგივეა: ინტერესის שესახებ ინფორმაციის გახსნილობა და დაუინტერესებელი დირექტორე-
ბის მიერ მისი მოწონება ინტერესთა კონფლიქტს სანიტარიზაციას უკეთებს.77 არც ერთი რე-
გულაცია არ שეიცავს დირექტორის ანაზღაურების, კორპორაციული שესაძლებლობის გამო-
ყენების ან კორპორაციასთან სხვაგვარად კონკურენციაשი שესვლის שესახებ რაიმე სპეციფი-
კურ დათქმას და დელავერის ზოგადი საკორპორაციო სამართალი პირდაპირ ამბობს, რომ 
„კორპორაციას שეუძლია ასესხოს, მისცეს თავდებობა ნებისმიერ ვალდებულბებაზე ... ნების-
მიერ მენეჯერსა თუ დაქირავებულს, რომელიც ამ კორპორაციის დირექტორია“.78 აשש-ის სა-
მართალი ასეთი მაქსიმალური მოქნილობით დაწყებული, ტოვებს რა დირექტორს აბსოლუ-
ტურად თავისუფალ ფარგლებשი კორპორაციასთან მსგავსი ხელשეკრულების დადების რეჟი-
მის დროს, ურთიერთობას ზღუდავს მხოლოდ ერთგულების მოვალეობიდან გამომდინარე ძი-
რითადად ex post რეგულირებით. ასეთ სიტუაციაשი ქცევის არსი გაანალიზებულია ბროუზის 
საქმეשი, რომელიც ამავე თავשია წარმოდგენილი. 

საკორპორაციო სამართლის სრული სურათის שექმნა მხოლოდ კორპორაციული რეგუ-
ლაციებიდან გამომდინარე שეუძლებელია. თუ კომპანიის ფასიანი ქაღალდები განთავსებუ-
ლია საჯარო ვაჭრობისთვის კაპიტალის ბაზარზე, სურათი გვკარნახობს, რომ უფრო მეტად 
გაერთიანებული სამეფოს კომპანიაზე გავამახვილოთ ყურადღება. პირველი, ნებისმიერი 
ტრანზაქცია დირექტორსა და კომპანიას שორის, რომელიც აღემატება 120 000 ამერიკულ 
დოლარს, მაשინ ტრანზაქცია უნდა იქნეს გახსნილი აქციონერთა მორიგ საერთო კრებაზე.79 
მეორე, ბანკების გარდა, რომლებიც ჩვეულერივად გასცემენ სესხებს, სხვა კომპანიამ שესაძ-
ლოა არასდროს მისცეს სესხი მენეჯერსა თუ დირექტორს.80 მესამე, დირექტორის კომპენსა-
ციის ყველა დეტალი უნდა ეცნობოთ აქციონერებს.81 მეოთხე, ევროპული წესებისგან გან-
სხვავებით, რომლითაც שეზღუდულია ლისტინგשი გატარებული კომპანიები, კომპანიის ფასი-
ანი ქაღალდების ნებისმიერი ტიპის ნასყიდობის ხელשეკრულების დადება ინსაიდერული ინ-
ფორმაციის გამოყენებით დასჯადია, მიუხედავად იმისა, ეს კომპანია ლისტინგשი გატარებუ-
ლია თუ არა.82 ამგვარად, როდესაც ფედერალური საკორპორაციო სამართალი განიხილება 
-ტატების საკოპორაციო სამართალთან ერთად, წესებზე დამყარებული რეგულაციები გერმაש
ნიისა და გაერთიანებული სამეფოს რეგულაციებთან שედარებადია. 

3. სტანდარტების გამოყენება. აשש-ის שტატის სასამართლოები ეყრდნობიან როგორც 
დელავერის ზოგად საკორპორაციო სამართალს, ისე მოდელურ კანონს, რომლებმაც (სასა-
მართლოებმა) שეიმუשავეს ძირითად საქმეებשი, ფაქტობრივი გარემოებებიდან გამომდინარე, 
ერთგულების მოვალეობის გამოყენებასთან დაკავשირებული კონკრეტული წესები. გამომდი-
ნარე იქიდან, რომ კორპორაციათა უმრავლესობა დელავერის שტატשია დაფუძნებული და გა-
                                                            
76  დელავერის ზოგადი საკორპორაციო სამართალი, § 144 (ა). 
77  მოდელური კანონი, §§ 8.60-8.62. 
78  დელავერის ზოგადი საკორპორაციო სამართალი, § 143. 
79  17 ფედერალური რეგულაციების კოდექსი, § 240.14ა-101, მე-6 პუნქტი (დ), 17 ფედერალური 

რეგულაციების კოდექსის § 229.404-თან კავשირשი. 
80  ფასიანი ქაღალდებით ვაჭრობის שესახებ კანონი, 1934, §13 (კ). 
81  17 ფედერალური რეგულაციების კოდექსი, § 240.14ა-101, მე-8 პუნქტი, 17 ფედერალური რეგულაციების 

კოდექსის § 229.402-თან კავשირשი. 
82  17 ფედერალური რეგულაციების კოდექსი, § 240.10ბ5-1. 
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მომდინარე დელავერის სასამართლოების ხარისხიდან, დელავერשი გამოტანილი გადაწყვეტი-
ლებები უამრავი და ყველაზე კარგად ცნობილია. მიზეზი, რის გამოც უფრო მეტად ამ שტა-
ტის სასამართლოების აქტიურობაა განპირობებული, არის მოქნილი ტერმინოლოგია, მაგა-
ლითად, როგორიც „სამართლიანი“, „გონივრული“, „ადეკვატური“ და „დაუინტერესებელია“. 
თუ დღის წესრიგשი მდგომი ტრანზაქციის კონტექსტשი, რომელשიც ერთ ან რამდენიმე დი-
რექტორს აქვს გარკვეული ინტერესი, ხოლო კომპანია ვერ שეძლებს გადაწყვეტილების მიღე-
ბის პროცესის სრულფასოვან წარმართვას სრული გახსნილობის რეჟიმითა დ დაუინტერესე-
ბელი დირექტორების მხრიდან დამტკიცების კუთხით, שემდეგ სასამართლო שეამოწმებს 
ტრანზაქცია ეკონომიკურად „სამართლიანი“ იყო თუ არა კორპორაციისთვის.83 სუბსტანციუ-
რობის დადგენის ეს წესი არ שეიძლება დაყვანილ იქნეს წესამდე და უნდა დასაბუთდეს ნების-
მიერი საქმიდან გამომდინარე კონკრეტულ გარემოებებზე დაყრდნობით. ამ ელემენტების 
გარკვეულწილად ბუნდოვანება მენეჯმენტს ახალისებს, რომ მათ გამოიყენონ გახსნილობისა 
და დაუინტერესებელი დირექტორების მიერ გადაწყვეტილების მიღების სტანდარტი იმისათ-
ვის, რომ თავი აარიდონ მათ მიმართ სამართალწაროების დაწყებას გამჭვირვალობასთან და-
კავשირებით. თუ ინტერესი ამით სანიტარიზებულია, მაשინ მიღებული გადწყვეტილება სამე-
წარმეო მართლმსაჯულების წესის მიხედვით იქნება დაცული, რომელსაც ჩვენ მომდევნო 
თავשი განვიხილავთ. მნიשვნელოვან გამჭვირვალობასა და მოკრძალებულ რეგულირებას שო-
რის გარკვევა სამეწარმეო მართლმსაჯულების წესის მიხედვით „საשუალო ყურადღებიანო-
ბის“ წესზე გადის, რომელიც გამოიყენება ბორდის გადაწყყვეტილების განხილვისას მტრული 
დაუფლების წინააღმდეგ ზომების მიღებასთან დაკავשირებით.84 კონკრეტული საქმეებიდან 
გამომდინარე, რომელიც დელავერის სასამართლოების მიერ არის მიღებული, რომელიც ორი-
ვე „სამეწარმეო მართლმსაჯულების წესისა“ და „საשუალო ყურადღებიანობის“ წესს שორის 
არის მიღებული და აანალიზებს სამართლიანობის კრიტერიუმებს დეტალურად, გარკვეულ-
წილად უცხოა გერმანული და გაერთიანებული სამეფოს სამართლებრივი სისტემებისთვის. 
რამდენიმე მნიשვნელოვანი სასამართლო საქმე שეიძლება იხილოთ მე-13 და 25-ე თავებשი. 
გერმანიისა და გაერთიანებული სამეფოსგან განსხვავებით, დელავერის სამართალი ნებას 
რთავს კომპანიას დირექტორის გულმოდგინე ხელმძღვანელობის მოვალეობის ინდემნიფიკა-
ცია გააკეთოს, მაგრამ დაუשვებლად ცნობს ინდემნიფიკაციის ინსტიტუტის გამოყენებას ერ-
თგულების მოვალეობის დარღვევის არსებობისას.85 ნებისმიერ שემთხვევაשი, ისევე როგორც 
დანარჩენ ორ იურისდიქციაשი, აქაც დირექტორისა და მენეჯერის დაზღვევის ინსტიტუტი აქ-
ტიურად שეიძლება იქნეს გამოყენებული დირექტორის ფიდუციური მოვალეობის დარღვევის 
-ემთვევისა, როდესაც ხელმძღვანეש ობილი ხარჯების დასაფარად, გარდა იმשედეგად წარმოש
ლი პირის მხრიდან განზრახ ქმედებით დაირღვა ფიდუციური მოვალეობა. 

                                                            
83  Weinberger v. UOP Inc., 457 A 2d 701, 711 (დელავერი 1983). 
84  Unocal Corp. V. Mesa Petrolium, 493 A 2d 946 (დელავერი 1985). 
85  დელავერის ზოგადი საკორპორაციო სამართალი, § 102(ბ)(7). 


