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ჯგუფის მმართველობითი ანგარიშგება 

შესავალი 

წინამდებარე დოკუმენტი მოიცავს სს „საქართველოს კაპიტალთან“ (შემდგომში „ჯგუფი“) 
დაკავშირებულ ისეთ არსებით კომპონენტებს, როგორიც არის საქმიანობის მიმოხილვა, ფაქტიურ 
მაჩვენებლებზე დაფუძნებული მიღწევები, განვითარების პერსპექტივები, ხედვა და მომავალი 
გეგმები. მასში ასევე აღწერილია კორპორატიული ეთიკის დადგენილი სტანდარტები და ბიზნეს 
რისკები, რომლებმაც შესაძლოა ჯგუფის საქმიანობის მაჩვენებლებზე იმოქმედონ.  

საქმიანობის მიმოხილვა 

ჩვენს შესახებ 

სს „საქართველოს კაპიტალის“ (შემდგომში „საქართველოს კაპიტალი“, „ჯგუფი“) ძირითადი 
საქმიანობაა ბიზნესების განვითარება და შეძენა, ხელმძღვანელობის ინსტიტუციონალიზაციაში 
დახმარება და მათი გარდაქმნა სრულყოფილ ბიზნესებად, რომლებსაც შეუძლიათ შემდგომში 
თავად განვითარება, მუდმივი ზედამხედველობის ქვეშ ან დამოუკიდებლად. ჯგუფი ჩვეულებრივ 
ორიენტირებულია უფრო მცირე და ადრეული ეტაპის ბიზნესებზე, სწრაფი განვითარების და 
კონსოლიდაციის უნარის მქონე სექტორებში, ამავდროულად მეტად განვითარებული სექტორების 
გათვალისწინებით, სადაც შესაძლებელია ბაზრის ძლიერი პოზიციის მიღწევა ნასყიდობით ან 
უფრო მსხვილი ახალი პროექტით. „საქართველოს კაპიტალი“ ინდივიდუალურად მართავს 
პორტფელურ კომპანიებს და არ არის ორიენტირებული ჯგუფსშიდა სინერგიების მიღწევაზე. 
„საქართველოს კაპიტალი“ ჩვეულებრივ ახორციელებს მისი ინვესტიციების მონეტიზაციას 
თავდაპირველი ინვესტიციიდან 5-10-წლიან პერიოდში. „საქართველოს კაპიტალს“ არ აქვს 
კაპიტალური ვალდებულებები ან მთავარი მანდატი გამოიყენოს თანხები ან გაასხვისოს აქტივები 
კონკრეტული ვადის განმავლობაში. როგორც ასეთი, ის ორიენტირებულია აქციონერების 
მომგებიანობაზე და იმ შესაძლებლობებზე, რომლებიც აკმაყოფილებენ მისი ინვესტიციიდან 
ამონაგების მიღების და ზრდის კრიტერიუმებს.  
 
სს „საქართველოს კაპიტალი“ 2015 წლის 6 აგვისტოს დაარსდა, როგორც სააქციო საზოგადოება („სს“) 
საქართველოს კანონმდებლობის შესაბამისად. კომპანიის საიდენტიფიკაციო კოდია 404540690, 
მარეგისტრირებელი უწყება: სსიპ საჯარო რეესტრის ეროვნული სააგენტო. „საქართველოს 
კაპიტალის“ რეგისტრირებული იურიდიული მისამართია საქართველო, თბილისი, ყაზბეგის ქ. #3-
5. 
 
პორტფელი და სეგმენტები 

„საქართველოს კაპიტალი“ ძირითადად ფუნქციონირებს კომუნალური და განახლებადი ენერგიის, 
ქონებისა და სიცოცხლის რისკების დაზღვევის, საბინაო მშენებლობის განვითარების, სასტუმრო და 
კომერციული საქმიანობების (ქონების მშენებლობა და განვითარება), ღვინისა და ლუდის 
წარმოების, განათლების სფეროებში, ციფრული და ავტო მომსახურების საქმიანობებში, კერძოდ 
ფლობილი შვილობილი კომპანიებით და ჯანდაცვის, ფარმაცევტული პროდუქტებისა და 
სამედიცინო დაზღვევის საქმიანობაში, ლონდონის საფონდო ბირჟის პრემიუმ ლისტინგში შესული 
შეზღუდული პასუხისმგებლობის საჯარო კომპანიით „საქართველოს ჯანდაცვის ჯგუფი“. მის 
შვილობილ კომპანიებთან ერთად, ჯგუფს განხორციელებული აქვს მნიშვნელოვანი ინვესტიცია 
ლონდონის საფონდო ბირჟის პრემიუმ ლისტინგში შემავალ კომპანიაში - შეზღუდული 
პასუხისმგებლობის საჯარო კომპანია „საქართველოს ბანკის ჯგუფი“. 

ქვემოთ მოცემული ინფორმაცია წარმოდგენილია 2019 წლის 31 დეკემბრის მდგომარეობით და ის 
არ ითვალისწინებს 2020 წლის ცვლილებებს.  
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

პორტფელი და სეგმენტები (გაგრძელება) 

კომუნალური წყალმომარაგება  

ჯგუფის კომუნალური წყალმომარაგების ბიზნესი, რომლის 100%-ის ფლობა ხდება „ჯორჯიან 
გლობალ უთილითიზ“-ით (GGU), რეგულირებულ მონოპოლიას წარმოადგენს თბილისში და მის 
მიმდებარე ტერიტორიაზე, სადაც ჯგუფი წყალმომარაგების და ჩამდინარე წყლების მომსახურებას 
უწევს საქართველოს მოსახლეობის ერთ მესამედს - c.1.4 მილიონ რეზიდენტს და c.36.000 
იურიდიულ პირს. კომუნალური წყალმომარაგება ასევე ამუშავებს ჰიდროელექტრო სადგურებს 
მთლიანი დადგმული სიმძლავრით 149 მგვტ. საშუალოდ, გამომუშავებული ენერგიის ნახევარს 
იყენებენ საწარმოები წყალმომარაგების მიზნებისთვის რეგულირებული ელექტროენერგიის 
ტარიფით, ხოლო ზედმეტი რაოდენობა მესამე პირებზე იყიდება. 
 
საბინაო მშენებლობის განვითარება 
 
ჯგუფის საბინაო მშენებლობის ბიზნესი, რომლის 100%-ის ფლობა ხდება „საქართველოს უძრავი 
ქონებით“ (ყოფილი „მ2“), რომელიც თავის მხრივ უძრავი ქონების სფეროში წამყვანი ორგანიზაციაა, 
უძრავი ქონების ბაზარზე 1.6 მილიარდი აშშ დოლარიანი წილით და სამი ბიზნეს-ხაზით: (ა) ფართო 
ბაზრის კლიენტებზე ორიენტირებული საცხოვრებელი სახლების მშენებლობის ხაზი, 
ხელმისაწვდომი, მაღალი ხარისხის და კომფორტული ბინების შეთავაზების გზით; (ბ) მშენებლობის 
ხაზი, რომელიც მოიცავს სამშენებლო ხელშეკრულებებს სხვა ბიზნესებისთვის, ასევე მესამე 
პირებისთვის; და (გ) ფრანჩიზას პლატფორმა მესამე პირთა მიწის ნაკვეთების განვითარებისთვის, 
ხარჯების განაწილების შეთანხმების საფუძველზე. 2019 წელს ბიზნესმა განვითარება ასევე 
პრობლემური აქტივების მართვის მიმართულებით დაიყო.  
 
ქონების და სიცოცხლის რისკების დაზღვევა 
 
ჯგუფის ქონების და სიცოცხლის რისკების დაზღვევის („P&C Insurance“) ბიზნესი, რომლის 100%-ის 
ფლობა ხდება „ალდაგით“, არის ქონებისა და სიცოცხლის რისკების დაზღვევის წამყვანი 
ადგილობრივი მოთამაშე, სადაზღვევო პრემიის საერთო თანხის მიხედვით 29%-იანი წილით 
ბაზარზე, 2019 წლის 30 სექტემბრის მდგომარეობით. ქონების და სიცოცხლის რისკების დაზღვევა 
საქართველოს კორპორატიულ და საცალო კლიენტებს სადაზღვევო პროდუქტების ფართო სპექტრს 
სთავაზობს ხუთი ბიზნეს-ხაზის საშუალებით: ავტომობილების, ქონების, საკრედიტო, 
ვალდებულების და სხვა სადაზღვევო მომსახურებები. 
 
განახლებადი ენერგია  
 
ჯგუფის განახლებადი ენერგიის ბიზნესი წარმოადგენს ჰიდროელექტრო სადგურების და ქარის 
ელექტროსადგურების განვითარების პლატფორმას მთელს საქართველოში. „საქართველოს 
განახლებადი ენერგიის კომპანიაში“ უმცირესობის კუთვნილი წილის (34,4%) გაყიდვის შემდეგ, 
„საქართველოს კაპიტალის“ განახლებადი ენერგიის ბიზნესი მოიცავს მის 100%-იან მფლობელობაში 
მყოფ შვილობილ კომპანიას „საქართველოს განახლებადი ენერგიის კომპანია“ (50 მგვტ 
მესტიაჭალის ჰესები) და ჰიდროლეას ჰესები და ქართლის ქარის ელექტროსადგური (ჯამურად 41 
მგვტ დაყენებული სიმძლავრე). ამასთან, ორგანიზაცია ფლობს 350 მგვტ-იან განახლებადი ენერგიის 
პროექტებს საშუალო ვადით.  
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

პორტფელი და სეგმენტები (გაგრძელება) 

სასტუმროს და კომერციული უძრავი ქონების ბიზნესი 

ჯგუფის სასტუმრო და კომერციული უძრავი ქონების ბიზნესი, რომლის 100%-ის ფლობა ხდება 
„საქართველოს უძრავი ქონებით“ (ყოფილი „მ2“), მოიცავს შემდეგს: (ა) საიჯარო კომერციული 
აქტივები 10%-იანი სამიზნე ამონაგებით და (ბ) სასტუმროს განვითარების ბიზნესი საქართველოს 
ტერიტორიაზე, 1,000-ზე მეტი სამიზნე ნომრით. სასტუმროს განვითარების ბიზნესზე 1,121 ნომერი 
მოდის, საიდანაც 273 საოპერაციო, ხოლო 949 ნომერი - შემუშავების პროცესში მყოფ ობიექტებზე 
მოდის. სამიზნე სასტუმრო პორტფელი 630 საერთაშორისო ბრენდის სასტუმრო ნომერს და 592 
ნომერს მოიცავს, „ამბერ ჯგუფი“-ს მიერ განვითარებული ბრენდების მფლობელი ბიზნესის ქვეშ. 
 
სასმელი პროდუქტები  

ჯგუფის სასმელი პროდუქტების ბიზნესი, 87%-იანი მფლობელობით, სამ ბიზნეს-ხაზს მოიცავს: 
ღვინის ბიზნესი, ლუდის ბიზნესი და სადისტრიბუციო ბიზნესი. ღვინის ბიზნესი აწარმოებს და 
ყიდის ღვინოს ადგილობრივ ბაზარზე და ექსპორტით გააქვს ის 17 ქვეყანაში. ლუდის ბიზნესი 
აწარმოებს და ყიდის ლუდს და ლიმონათს, უმეტესად ადგილობრივად და ფლობს 10-წლიან 
ექსკლუზიურ ლიცენზიას „ჰეინეკენის“ ბრენდის წარმოებასა და რეალიზაციაზე საქართველოში. 
 
განათლება 

„საქართველოს კაპიტალი“ მომხიბვლელ შესაძლებლობებს ხედავს ამ მომენტისთვის 
სეგმენტირებულ კერძო სკოლის საგანმანათლებლო ბაზარში და გეგმავს მრავალფეროვანი ბიზნეს-
მოდელის შექმნას, რომელშიც წარმოდგენილი იქნება საშუალო დონის და ხელმისაწვდომი სკოლის 
სეგმენტები. ჯგუფის საგანმანათლებლო ბიზნესი, 70-90%-იანი წილით, დღეისათვის მოიცავს სამ 
მაღალი ხარისხის სასკოლო პარტნიორობას პრემიუმ, საშუალო და ხელმისაწვდომ 
საგანმანათლებლო სეგმენტებში, რომლებიც დაახლოებით 11,180 მოსწავლეს სთავაზობს 
მომსახურებას, რაც 2025 წლისთვის ჯგუფის სამიზნე 30,000 მოსწავლის ერთ-მესამედს 
წარმოადგენს.  
 
ავტომობილების მომსახურება 

„საქართველოს კაპიტალი“ ღირებულების შექმნის ძლიერ შესაძლებლობას ხედავს ავტომობილების 
მომსახურების ინდუსტრიაში, რომელიც დღეისათვის ძალიან სეგმენტირებული ბაზარია 
დაახლოებით 2.8 მილიარდი ლარით წლიური შემოსავლით. ჯგუფის მიზანია მრავალფეროვანი 
ბიზნეს-მოდელის შექმნა ციფრული პლატფორმით, რომელშიც სხვადასხვა საავტომობილო 
მომსახურება იქნება გაერთიანებული: ავტომობილების მომსახურება და ნაწილები, მეორადი 
მანქანებით ვაჭრობა, ავტომობილების დაზღვევა და პერიოდული ტექნიკური დათვალიერება. 
„საქართველოს კაპიტალი“ ავტომობილების მომსახურების ბიზნესის 80-100%-ს ფლობს. 
 

ციფრული მომსახურება 

„საქართველოს კაპიტალი“ შევიდა სწრაფად მზარდ ციფრულ სექტორში, კომპანია „რედბერიში“ 
60%-იანი წილის შეძენით. ეს კომპანია ციფრული მარკეტინგის წამყვანი ქართული სააგენტოა. 
მომხიბვლელი მომსახურების ბიზნესის შეძენა ჯგუფის არსებულ პორტფელს განავითარებს და 
ასევე პორტფელში შემავალ ბიზნესებში ციფრული უნარების გაძლიერების შესაძლებლობას ქმნის. 
„რედბერის“ შეძენა „საქართველოს კაპიტალს“ ციფრულ ბიზნესში ინვესტირებისთვის 
პლატფორმის შესაძლებლობას აძლევს.  
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

პორტფელი და სეგმენტები (გაგრძელება) 

ჯანმრთელობის დაცვა, ფარმაცევტული საქმიანობა და სამედიცინო დაზღვევა  

ჯგუფის ჯანდაცვის, ფარმაცევტული და სამედიცინო დაზღვევის ბიზნესი, რომლის 70,6%-ის 
ფლობა ხდება „საქართველოს ჯანდაცვის ჯგუფით“, სამედიცინო მომსახურებების უმსხვილესი და 
ერთადერთი სრულად ინტეგრირებული პროვაიდერია საქართველოს სწრაფად მზარდ და 
უმეტესად კერძო საკუთრებაში მყოფ სამედიცინო ეკოსისტემაში, რომლის წლიური აგრეგირებული 
ღირებულებაა 3,8 მილიარდი ლარი. „საქართველოს ჯანდაცვის ჯგუფი“ ხუთ ბიზნეს-ხაზს მოიცავს: 
საავადმყოფოებს, კლინიკებს, მედიკამენტებისა და დისტრიბუციის ხაზს, სამედიცინო დაზღვევას 
და დიაგნოსტიკას. „საქართველოს ჯანდაცვის ჯგუფის“ აქციები ლონდონის საფონდო ბირჟაზეა 
რეგისტრირებული. 
 

საქართველოს ბანკი 

„საქართველოს კაპიტალი“ ფლობს შეზღუდული პასუხისმგებლობის საჯარო კომპანია 
„საქართველოს ბანკის ჯგუფის“ (დიდ ბრიტანეთში რეგისტრირებული ჰოლდინგური კომპანია) 
19,9%-ს, რომელიც მოიცავს ა) საცალო საბანკო და საგადამხდელო მომსახურებებს; ბ) 
კორპორატიულ საინვესტიციო საბანკო მომსახურებას და კერძო საბანკო ბიზნესის კლიენტების 
აქტივების მართვის საქმიანობებს და გ) საბანკო ოპერაციებს ბელარუსში (BNB). ჯგუფის მიზანია 
სარგებლის მიღებაზე საქართველოს ეკონომიკის ზრდაზე, როგორც მის საცალო საბანკო 
მომსახურების, ისე კორპორატიული ინვესტირების საბანკო მომსახურების მიმართულებით. მისი 
მიზანია სტრატეგიის გამოყენება, რომელიც ეფუძნება საშუალო კაპიტალზე ამონაგების სულ მცირე 
20%-ს და მისი საკრედიტო პორტფელის 15%-იან ზრდას.  
 
მოკლე ფინანსური მიმოხილვა 

ჯგუფის 100%-ს პირდაპირ ფლობს შეზღუდული პასუხისმგებლობის საჯარო კომპანია 
„საქართველოს კაპიტალი“, რომელიც ლონდონის საფონდო ბირჟაზეა რეგისტრირებული. 
შესაბამისად, დამფუძნებლის მოთხოვნის თანახმად, დაფუძნების დღიდან ჯგუფის სააღრიცხვო 
პოლიტიკა შეესაბამება ფასს სტანდარტებს.  

2019 წლის 31 დეკემბერს „საქართველოს კაპიტალმა“ დაასკვნა, რომ ის აკმაყოფილებს საინვესტიციო 
საწარმოს განმარტებას ფასს (IFRS) 10-ის „კონსოლიდირებული ფინანსური ანგარიშგება“ 
შესაბამისად. ფასს (IFRS) 10-ის თანახმად, საინვესტიციო სუბიექტმა არ უნდა მოახდინოს მისი 
შვილობილი კომპანიების კონსოლიდაცია ან გამოიყენოს ფასს (IFRS) 3, როდესაც ის სხვა საწარმოზე 
კონტროლს მიიღებს. ამის ნაცვლად, საინვესტიციო საწარმომ ინვესტიცია შვილობილ კომპანიაში 
უნდა შეაფასოს სამართლიანი ღირებულებით მოგებაში ან ზარალში ასახვით, ფასს (IFRS) 9-ის 
შესაბამისად. ზემოთ თქმულის გათვალისწინებით, ეს ფინანსური ანგარიშგება ახდენს ჯგუფის 
შვილობილი კომპანიების კონსოლიდაციას 2019 წლის 31 დეკემბრამდე. ამ თარიღის 
მდგომარეობით, მოხდა შვილობილი კომპანიების დეკონსოლიდაცია და 2019 წლის 31 დეკემბრის 
მდგომარეობით აღიარდა შვილობილ კომპანიებში ინვესტიციების სახით სამართლიანი 
ღირებულებით. 

ჯგუფის აუდიტორული მომსახურება გასწია შპს „იუაიმ“. გამოქვეყნებული ანგარიშგება მოიცავს 
ორგანიზაციის ბოლო ფინანსურ მდგომარეობას ორი წლის განმავლობაში. ჯგუფის 
კონსოლიდირებული ფინანსური ინფორმაცია მოკლედ მოცემულია ქვემოთ. 
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

მოკლე ფინანსური მიმოხილვა (გაგრძელება) 

 

ფინანსური მდგომარეობის ანგარიშგება       

   2019 წლის  
31 დეკემბერი 

 
2018 წლის  

31 დეკემბერი 
(გადაანგარიშებული)* 

სულ აქტივები     2,591,839    3,617,333  
სულ ვალდებულებები    833,642    2,190,721  
სულ კაპიტალი    1,758,197    1,426,612  
 

 
სრული შემოსავლის ანგარიშგება 

     
      
   2019   2018 

(გადაანგარიშებული)* 
შემოსავალი   1,473,437  1,282,995 
გაყიდული საქონლის თვითღირებულება   (883,024)  (789,884) 

საერთო მოგება   590,413  493,111 
საოპერაციო ხარჯები   (311,440)  (265,578) 

შემოსავალი პროცენტის, მოგების გადასახადის, ცვეთის  
  და ამორტიზაციის დარიცხვამდე  

  278,973  227,533 

მეკავშირე საწარმოებში მოგების წილი   357  247 
შემოსავალი დივიდენდებიდან   24,953  23,875 
ცვეთა და ამორტიზაცია   (110,075)  (66,449) 
წმინდა ზარალი სავალუტო ოპერაციებიდან    (41,792)  (37,658) 
წმინდა შემოსულობა მოგებაში ან ზარალში 

სამართლიანი ღირებულებით აღრიცხული საინვესტიციო  
  ფასიანი ქაღალდებიდან 

  1,654  - 

წმინდა რეალიზებული შემოსულობა სხვა სრულ  
  შემოსავალში სამართლიანი ღირებულებით  
  აღრიცხული საინვესტიციო ფასიანი ქაღალდებიდან  
  სამართლიანი ღირებულება სხვა სრულ შემოსავალში 

  1,187  - 

საპროცენტო შემოსავალი    30,658  23,237 
საპროცენტო ხარჯი    (150,370)  (96,895) 

წმინდა საოპერაციო შემოსავალი არარეგულარულ  
  მუხლებამდე 

  35,545  73,890 

წმინდა არარეგულარული მუხლები    (8,235)  (29,486) 
საინვესტიციო საქმიანობის სუბიექტის სტატუსის  
  ცვლილებით გამოწვეული შემოსულობა 

  588,828  - 

მოგება მოგების გადასახადის ხარჯის გაწევამდე   616,138  44,404 
მოგების გადასახადის ხარჯი   (4,633)  (3,606) 

წლის მოგება   611,505  40,798 
წლის სხვა სრული შემოსავალი/(ზარალი), წმინდა    236,613  (240,343) 

წლის მთლიანი სრული შემოსავალი/ (ზარალი)   848,118  (199,545) 

 
* გარკვეული თანხები არ შეესაბამება 2018 წლის ანგარიშგებას, რადგან ისინი ასახავენ კონსოლიდირებული 
ფინანსური ანგარიშგების მე-3 შენიშვნაში აღწერილ სააღრიცხვო პოლიტიკაში შესული ცვლილების მიხედვით 
გათვალისწინებულ კორექტირებებს. 
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

მოკლე ფინანსური მიმოხილვა (გაგრძელება) 

მის საწარმოებში ძლიერი საოპერაციო მაჩვენებლების, ახალი პროექტების ამოქმედებისა და 
ნასყიდობების შედეგად, „საქართველოს კაპიტალმა“ 2019 წელს გამოიმუშავა კონსოლიდირებული 
საერთო მოგება 590,4 მილიონი ლარის ოდენობით (ერთ წელიწადში 19,7%-იანი ზრდა). ზრდაზე 
შემდეგი ფაქტორები მოქმედებდა: 
 

ა) ჯანდაცვისა და ფარმაცევტული ბიზნესის მთლიანი მოგება 13.0%-ით გაიზარდა და  
284.3 მილიონი შეადგინა, რადგან „საქართველოს ჯანდაცვის ჯგუფმა“ დაიწყო სარგებლის 
მიღება 2018 წელს მნიშვნელოვანი სამწლიანი საინვესტიციო პროგრამის დასრულების 
შემდეგ. ჯანდაცვის მომსახურებების მთლიან მოგებაში ყოველწლიურ ზრდაზე 
მნიშვნელოვნად მოქმედებდა ახალი საავადმყოფოების წარმატებით ამოქმედება. 
ორციფრიანი ზრდა ფარმაცევტული და სადისტრიბუციო საქმიანობების მთლიან მოგებაში 
ასახავს ბიზნესის გაფართოებას 26 ახალი აფთიაქის გახსნით და ორგანული გაყიდვების 
ზრდით.  

ბ) სასმელი პროდუქტების ბიზნესის მთლიანი მოგება 50.7%-ით გაიზარდა ერთ წელიწადში 
და 44.4 მილიონი ლარი შეადგინა, რაც გამოწვეული იყო საექსპორტო ღვინის გაყიდვების 
და შემოსავლების ზრდით, რაც თავის მხრივ ლუდის ახალი ბრენდების წარმატებით 
ამოქმედებას მოჰყვა.  

გ) კომუნალური წყალმომარაგების ბიზნესის მთლიანმა მოგებამ 12.4%-ით მოიმატა და  
115.8 მილიონი ლარი შეადგინა, რაც უმეტესად გამოწვეული იყო 2019 წლის მაისიდან 
ელექტროენერგიის ბაზარზე არსებული დერეგულაციების გამო ელექტროენერგიის 
რეალიზაციიდან მიღებული შემოსავლის ზრდით.  

დ) განახლებადი ენერგიის ბიზნესმა 16.1-მილიონი ლარის მთლიანი მოგება აღრიცხა, რაზეც 
იმოქმედა მესტიაჭალის ჰიდროელექტრო სადგურების ამუშავებამ 2019 წლის შუაში და 2019 
წლის ოქტომბრის თვეში ჰიდროლეას ჰიდროელექტრო სადგურების შეძენამ. 

ე) 2019 წელს სამი ტოპ-სკოლის შეძენამ კონსოლიდირებულ მთლიან მოგებაში 11.4 მილიონი 
ლარის კონტრიბუცია მოახდინა.  

ვ) ავტომობილების პერიოდული ტექნიკური დათვალიერების ბიზნესის ამოქმედებამ 2019 
წელს ჯგუფის მთლიან მოგებას 8.5 მილიონი ლარი შემატა.  

ზ) ბინათმშენებლობიდან მთლიანმა მოგებამ 52.1%-ით იკლო და 7.6 მილიონი შეადგინა, 
რაზეც ნეგატიურად იმოქმედა დიღმის პროექტისთვის თბილისის მერიისგან სამშენებლო 
ნებართვის მიღების შეფერხებამ. 

 
საოპერაციო ხარჯებმა 2019 წელს 17.3%-ით იმატა, რაზეც არსებითად იმოქმედა ჰოლდინგური 
კომპანიის მომატებულმა ხარჯებმა, რაც თავის მხრივ გამოწვეული იყო 2018 წლის 29 მაისს 
განხორციელებული გამიჯვნის შემდეგ, „საქართველოს კაპიტალის“ არასრული საოპერაციო წლით. 
გარდა ამისა, გაზრდილი საოპერაციო დანახარჯები ასახავენ პერიოდული ტექნიკური 
დათვალიერების ბიზნეს-ოპერაციების შეძენას და დაწყებას, ასევე განახლებადი ენერგიის და 
სასტუმრო ბიზნესის ახალ პროექტებს. საოპერაციო დანახარჯებმა ასევე იმატა ბინათმშენებლობის 
ბიზნესში ახალი საცხოვრებელი პროექტების მზარდი ხარჯების გამო, ბაზარზე საცხოვრებელი და 
სამშენებლო პროექტების განხორციელების პარალელურად. შედეგად, 2019 წელს 
კონსოლიდირებული EBITDA ერთ წელიწადში 22.6%-ით გაიზარდა და 279 მილიონი შეადგინა. 
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

მოკლე ფინანსური მიმოხილვა (გაგრძელება) 

ჯგუფმა აღრიცხა 35.5 მილიონი ლარის ღირებულების შემოსავალი არარეგულარულ 
ერთეულებამდე (51.9%-იანი კლება ერთ წელიწადში), რაც ასახავს ცვეთისა და ამორტიზაციის 
გაზრდილ ხარჯებს, წმინდა საპროცენტო ხარჯებს და უცხოური ვალუტის კურსის ცვლილებით 
გამოწვეულ არახელსაყრელ გავლენას: 
 

 წმინდა საპროცენტო ხარჯმა 119.7 მილიონი ლარი შეადგინა (62.6%-იანი ზრდა წლის 
განმავლობაში), რაც მეტწილად ასახავდა ფასს (IFRS) 16-ის გავლენას „საქართველოს 
ჯანდაცვის ჯგუფზე“ და ჰოლდინგური კომპანიის მომატებულ წმინდა საპროცენტო 
ხარჯებს, რაც გამოწვეული იყო 2018 წლის 29 მაისს განხორციელებული გამიჯვნის შემდეგ 
„საქართველოს კაპიტალის“ არასრული საოპერაციო წლით. გარდა ამისა, წმინდა 
საპროცენტო ხარჯებმა ასევე იმატა კომუნალური წყალმომარაგებისა და სასმელი 
პროდუქტების ბიზნესებშიც, წყალმომარაგების ინფრასტრუქტურის და ლუდის ბიზნესში 
სამუშაო კაპიტალის საჭიროებების მხარდასაჭერად, კაპიტალური დანახარჯების 
დასაფინანსებლად (შესაბამისად) გაზრდილ ლევერიჯთან ერთად. 

 საკურსო ზარალმა 41.8 მილიონი ლარი შეადგინა, რომლის ნახევარზე მეტიც „საქართველოს 
კაპიტალის“ დონეზე აღირიცხა და უმეტესად აშშ დოლარის ლართან მიმართებაში 
გაცვლითი კურსის მერყეობას უკავშირდებოდა, მაშინ, როდესაც 2019 წლის 31 დეკემბერს 
„საქართველოს კაპიტალმა“ აღრიცხა უცხოური ვალუტის მოკლე პოზიცია აშშ დოლარში, 
191 მილიონი აშშ დოლარის (549 მილიონი ლარი) ოდენობით. დარჩენილი სავალუტო 
ზარალი უმეტესად უკავშირდება ფარმაცევტული და სადისტრიბუციო, ასევე კომუნალური 
წყალმომარაგების საქმიანობებს. სასაქონლო-მატერიალური მარაგების შესყიდვების 
დაახლოებით 70%, ფარმაცევტულ და სადისტრიბუციო საქმიანობებში უცხოურ ვალუტაშია 
გამოხატული, ხოლო კომუნალური წყალმომარაგების ნასესხები სახსრები მეტწილად 
ევროშია დენომინირებული. მთლიანობაში 2019 წელს ადგილობრივი ვალუტა 7.1%-ით 
გაუფასურდა აშშ დოლართან და 4.5%-ით - ევროსთან მიმართებაში. 

 ცვეთა და ამორტიზაცია 110.1 მილიონ ლარამდე გაიზარდა (67.7%-იანი ზრდა წელიწადში), 
რაც ასახავდა შემდეგს: ა) ფასს (IFRS) 16-ის გავლენა, უმეტესად „საქართველოს ჯანდაცვის 
ჯგუფზე“; ბ) ახალი ტექნოლოგიების განვითარების ბიზნესის წამოწყება; გ) სამი ტოპ-
სკოლის და ჰიდროლეას ჰიდროელექტრო სადგურების შეძენა და დ) განახლებადი 
ენერგიის და სასტუმრო ბიზნესის ახალი პროექტების მშენებლობის დასრულება. 

 
2018 წელს 29.5 მილიონი ლარის წმინდა არარეგულარული ხარჯი უმეტესად უკავშირდება 
წილობრივი კომპენსაციის ხარჯების აღრიცხვის აჩქარებას და „ბიჯეო ჯგუფისგან“ გამოყოფას, 
რამაც გამოიწვია გაყოფისას მიღებული მომსახურების ხარჯების ანაზღაურება. 
 
ფასს (IFRS) 10-ის ჩვეულებრივი პრინციპებისგან გამონაკლისის ფარგლებში, რომლებიც 
შვილობილი კომპანიების კონსოლიდაციას მოითხოვენ, საწარმოები, რომლებიც აკმაყოფილებენ 
„საინვესტიციო საწარმოს“ განმარტებას, ამის სანაცვლოდ შვილობილ კომპანიებში ინვესტიციებს 
სამართლიანი ღირებულებით აფასებენ. 2019 წლის 31 დეკემბრიდან „საქართველოს კაპიტალი“ 
აკმაყოფილებს საინვესტიციო საწარმოს განმარტებას ფასს-ების საფუძველზე და შედეგად 
აღრიცხვის საფუძველი კონსოლიდირებულიდან შეიცვალა იმ თარიღში მოქმედი სამართლიანი 
ღირებულებით შეფასებით. „საქართველოს კაპიტალმა“ აღრიცხა შემოსულობა საინვესტიციო 
საწარმოს სტატუსის ცვლილებიდან 589 მილიონი ლარის ოდენობით 2019 წლის ფასს 
სტანდარტების შესაბამისად მომზადებულ მოგება-ზარალის და სხვა სრული შემოსავლის 
ანგარიშგებაში, რაც წარმოადგენდა სხვაობას შემდეგ ღირებულებებს შორის: ა) შვილობილი 
კომპანიების წინა საბალანსო ღირებულება და ბ) შვილობილი კომპანიის სამართლიანი 
ღირებულება. 
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

მოკლე ფინანსური მიმოხილვა (გაგრძელება) 

ზემოთ აღწერილი მოძრაობების შედეგად, კონსოლიდირებული ფასს წმინდა მოგებამ 2019 წელს 
611.5 მილიონი ლარი შეადგინა (40.8 მილიონ ლარამდე 2018 წელს).  
 
წლის სხვა სრული შემოსავალი უმეტესად ხასიათდებოდა ჯგუფის მიერ საქართველოს ბანკის 
აქციონერულ კაპიტალში ინვესტიციის სამართლიანი ღირებულების ზრდით და საინვესტიციო 
საწარმოს სტატუსის ცვლილებით გამოწვეული გაუნაწილებელი მოგების სხვა რეზერვების 
რეკლასიფიკაციით. 
 
სამომავლო გეგმები  

„საქართველოს კაპიტალის“ ძირითადი პრინციპია აქტივების ხელმისაწვდომ ფასებად შეძენა და ამ 
მიმართულებით დისციპლინის შენარჩუნება. ახალი შესყიდვის შესაძლებლობების შესაფასებლად, 
„საქართველოს კაპიტალმა“ შეიმუშავა 360-გრადუსიანი ანალიზის სტრუქტურა. ჯგუფის 
საინვესტიციო ფილოსოფიის კიდევ ერთი პრინციპია განსაკუთრებული ყურადღების მიქცევა ახალ 
ინდუსტრიებში განხორციელებული პოტენციური ინვესტიციების მოცულობისთვის. 
„საქართველოს კაპიტალი“ ჩვეულებრივ იწყებს მცირე ზომებით და ამოწმებს და ავითარებს 
ხელმძღვანელობის ჩანაწერებს, საინვესტიციო ზომის მიღწევამდე.  
 
საქართველოს კაპიტალი მის მიერ ყველა შეძენილი ან დაფუძნებული საწარმოს სტრატეგიას და 
ბიზნეს გეგმას განსაზღვრავს და შემდეგ აქტიურად მართავს მათ განხორციელებას, კერძოდ 
განვითარების ადრეულ ეტაპზე. იმის გამო, რომ მმართველი რგოლის ხელმისაწვდომობა ძალიან 
შეზღუდულია, საქართველოში სპეციალისტების დაქირავებით ჯგუფს შეუძლია ღირებულება 
შემატოს მის აქციონერებს. დროის ინვესტირება მზარდ და განვითარებად მმართველობაში კვლავ 
კრიტიკული მნიშვნელობის არის ჯგუფის სტრატეგიის წარმატებისთვის. „საქართველოს 
კაპიტალი“ იყენებს მართვის პრაქტიკულ მიდგომას არასაჯარო პორტფელის კომპანიებისთვის 
მათი განვითარების ადრეულ ეტაპებზე და კონსულტანტის ფუნქციას ასრულებს უფრო ადრე 
შექმნილი კომპანიების მართვაში. 
 
ჯგუფის მიზანია თითოეული ამ აქტივისთვის ორი პოტენციური ლიკვიდური მოვლენის 
უზრუნველყოფა: პირველი გასასვლელი (ფულადი სახსრების არარსებობა) - ახალ ინდუსტრიაში 
შესვლისას „საქართველოს კაპიტალი“ გეგმავს პორტფელური კომპანიების განვითარებას და ზრდას. 
პორტფელური კომპანიის დონეზე ჯგუფი განსაკუთრებულ ყურადღებას აქცევს საოპერაციო 
ფულადი სახსრების ზრდის და ეფექტური capex-ინვესტიციების განხორციელების უნარს. მას 
შემდეგ, რაც ბიზნესი მისი განვითარების ბოლო ეტაპს მიაღწევს, ჯგუფი პირველი გასვლის 
მარშრუტს შეინარჩუნებს იმ დონეზე, რომელიც უზრუნველყოფს დივიდენდების დენადობას 
„საქართველოს კაპიტალისთვის“; მე-2 გასასვლელი - ბიზნესის ზრდასთან ერთად, „საქართველოს 
კაპიტალი“ ჩვეულებრივ ცდილობს მისი ინვესტიციების მონეტიზაციას თავდაპირველი საჯარო 
შეთავაზებით, გაყიდვებით, დაფინანსებით, სტრუქტურის ხელშეწყობით ან სხვა შესაბამისი 
გასვლის ფუნქციით, თავდაპირველი ინვესტიციიდან ჩვეულებრივ ხუთიდან ათ წლამდე 
პერიოდში.  
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

რისკ-ფაქტორები 

ახალი კორონავირუსის (კოვიდ-19) რისკი 
 
საქართველომ წარმატებით გაართვა თავი კოვიდ-19-ის პანდემიას. საქართველოს მთავრობამ 
მნიშვნელოვანი ღონისძიებები გაატარა კოვიდ-19-ის ეპიდემიის აფეთქების საწყის ეტაპზე. 
 
კორონავირუსის პანდემიით მიყენებული ზიანის სრული მასშტაბის შეფასება ძალიან რთულია და 
შეუძლებელიც არის, სანამ არ იქნება ცნობილი ეპიდემიის სიმკაცრე და ხანგძლივობა საქართველოსა 
და მთელს მსოფლიოში . მიუხედავად იმისა, რომ მთავრობამ უკვე გაატარა რამდენიმე ღონისძიება, 
დაკავშირებული ქცევითი ცვლილებები (საქართველოშიც და მის ფარგლებს გარეთაც) იმაზე 
მეტყველებენ, რომ ქართულმა ეკონომიკამ და ჯგუფის ბიზნესმა უკვე ნეგატიური გავლენა 
განიცადა.  
 
ჯგუფის ლისტინგში შემავალ აქტივებში, საბანკო სექტორი მგრძნობიარეა ეკონომიკური კრიზისის 
მიმართ. „საქართველოს კაპიტალის“ ჯანდაცვის ბიზნესი შესაძლოა ცოტაოდენ გაიზარდოს კიდეც, 
თუმცა მასზე იმოქმედებს მკურნალობის (განსაკუთრებით გეგმური მკურნალობა) გადავადება, 
დასწრების კლება და დისკრეციული ხარჯები ფარმაცევტულ ბიზნესში, ასევე ჯანმრთელობის 
დაზღვევის გაზრდილი ხარჯები. მას ასევე შეხვდება საოპერაციო გამოწვევები, თუ ეპიდემიის 
აფეთქება ისეთი მკაცრი იქნება, რომ კვალს დატოვებს ობიექტებზე ან უხეშად იმოქმედებს მის 
სამედიცინო პერსონალზე. საქართველოს ბანკმაც და „საქართველოს ჯანდაცვის ჯგუფმაც“ შეაჩერეს 
დივიდენდების გადახდა. ჯგუფის კერძო პორტფელში, ტურიზმზე, როგორც ქართული ეკონომიკის 
მნიშვნელოვან კომპონენტზე და სასტუმრო ბიზნესზე პირდაპირ მოქმედებს მგზავრობის შეზღუდვა 
და ინფიცირების შიში. მარტის შუა რიცხვებიდან ჯგუფის ორივე სასტუმრომ შეაჩერა 
ფუნქციონირება და ისინი იჯარით გაიცა სახელმწიფოზე კარანტინის მიზნებისთვის.  
 
„საქართველოს კაპიტალის“ პორტფელის დიდი ნაწილი კონცენტრირებულია თავდაცვით 
კონტრციკლურ სექტორებში: კომუნალური წყალმომარაგება, ჯანდაცვისა და ფარმაცევტული 
პროდუქტების დისტრიბუცია. „საქართველოს კაპიტალს“ საკმარისად ლიკვიდური პოზიცია 
ჰქონდა  
 
2020 წლის 30 ივნისის მდგომარეობით. ხელმძღვანელობა ასევე დაკმაყოფილებულია იმით, რომ 
„საქართველოს კაპიტალის“ ლიკვიდურობის პროგნოზები ადეკვატურია, ახალი კორონავირუსის 
რისკის გათვალისწინებით. გარდა ამისა „საქართველოს კაპიტალს“ არ აქვს კაპიტალური 
ვალდებულებები ან მთავარი მანდატი გამოიყენოს თანხები ან გაასხვისოს აქტივები კონკრეტული 
ვადის განმავლობაში. კოვიდ-19-თან დაკავშირებული განუსაზღვრელობების გამო, რომლებმაც 
შესაძლოა იმოქმედონ პორტფელური ბიზნესების უნარზე ფულადი სახსრები გაუნაწილონ 
„საქართველოს კაპიტალს“ (დივიდენდების განაწილების ან სს „საქართველოს კაპიტალისგან“ 
მიღებული სესხების დაფარვის სახით), „საქართველოს კაპიტალის“ ხელმძღვანელობა 
ორიენტირებულია კაპიტალის განაწილების მინიმიზებაზე, საოპერაციო ხარჯების ოპტიმიზაციის 
გეგმების გამოყენებასა და ფულადი სახსრების შენარჩუნებაზე.  
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

რისკ-ფაქტორები (გაგრძელება) 

რეგიონში არსებული არასტაბილურობა 
 
საქართველოს ეკონომიკასა და ჯგუფის საქმიანობაზე შესაძლოა უარყოფითად იმოქმედოს 
რეგიონში არსებულმა დაძაბულობებმა. საქართველოს ესაზღვრება რუსეთი, აზერბაიჯანი, სომხეთი 
და თურქეთი და ორი სეპარატისტული ტერიტორია - აფხაზეთი და ცხინვალის რეგიონი. რეგიონში 
შემავალი ქვეყნები - აზერბაიჯანი, სომხეთი, რუსეთი და თურქეთი - საქართველოს მნიშვნელოვანი 
სავაჭრო პარტნიორები არიან. რეგიონში ადგილი ჰქონდა გეოპოლიტიკურ დაძაბულობას, 
პოლიტიკურ და ეკონომიკურ არასტაბილურობას და სამხედრო კონფლიქტს, რასაც შესაძლოა 
უარყოფითი ეფექტი მოეხდინა ჯგუფის ბიზნესსა და ფინანსურ მდგომარეობაზე. პოლიტიკურ 
არასტაბილურობას, გეოპოლიტიკურ კონფლიქტს, საქართველოს სავაჭრო პარტნიორების 
ეკონომიკურ დაღმასვლას და საქართველოს რუსეთთან ურთიერთობის ნებისმიერ მომავალ 
გაუარესებას, მათ შორის საზღვართან და ტერიტორიასთან დაკავშირებულ დავებთან მიმართებაში, 
შესაძლოა უარყოფითი გავლენა ჰქონდეს საქართველოს პოლიტიკურ ან ეკონომიკურ 
სტაბილურობაზე, რაც, თავის მხრივ, უარყოფითად იმოქმედებს ჯგუფის ბიზნესზე, ასევე 
უარყოფით ზეწოლას მოადენს „საქართველოს კაპიტალის“ ბიზნეს-მოდელზე, ჯგუფის 
შემოსავლებზე, ფინანსურ მდგომარეობაზე და ლისტინგში შემავალი და „საქართველოს 
კაპიტალის“ კერძო პორტფელური კომპანიების შეფასებაზე. 
 
ჯგუფი აქტიურად აკონტროლებს რეგიონში მიმდინარე მნიშვნელოვან მოვლენებს და 
პოლიტიკურ არასტაბილურობასთან დაკავშირებულ რისკებს, ხოლო საქართველოს მთავრობა 
მათზე რეაგირებს. ის ასევე თავად შეიმუშავებს საპასუხო სტრატეგიებს და სამოქმედო გეგმებს. 
 
საკანონმდებლო რისკი 

ჯგუფი ფლობს მრეწველობის სხვადასხვა სფეროში მომუშავე ბიზნესებს, მათ შორის საბანკო, 
ჯანდაცვის მომსახურებების, ფარმაცევტული პროდუქტებისა და სადისტრიბუციო სფეროში, 
ქონებისა და სიცოცხლის რისკების დაზღვევის, უძრავი ქონების, კომუნალური წყალმომარაგების 
და ელექტროენერგიის გამომუშავების, ჰიდრო ელექტროენერგიის, ღვინისა და სასმელი 
პროდუქტების, საგანმანათლებლო, ავტომობილების მომსახურებისა და ციფრული მომსახურების 
სექტორებში. მრავალი მათგანი მაღალ დონეზე რეგულირდება. საკანონმდებლო გარემო 
განვითარებას განაგრძობს. თუმცა, ჯგუფს არ შეუძლია იმის პროგნოზირება, თუ რა დამატებითი 
საკანონმდებლო ცვლილებები გატარდება მომავალში ან რა გავლენა ექნება მათ ჯგუფის 
ოპერაციებზე. 
 
„საქართველოს კაპიტალის“ მიერ განხორციელებული ინვესტიციები ადამიანურ რესურსებსა და 
პროცესებში, ჯგუფს საშუალებას აძლევს დააკმაყოფილოს მიმდინარე საკანონმდებლო 
მოთხოვნები, რაც იმას ნიშნავს, რომ ჯგუფი შესაბამის მდგომარეობაშია კანონმდებლობის მომავალ 
ცვლილებებთან გასამკლავებლად. გარდა ამისა „საქართველოს კაპიტალის“ საინვესტიციო 
პორტფელიც მრავალფეროვანია, რაც ზღუდავს მრეწველობის დამახასიათებელ კონკრეტულ 
საკანონმდებლო რისკებზე დაქვემდებარებას. 
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

რისკ-ფაქტორები (გაგრძელება) 

საინვესტიციო რისკი  

ჯგუფზე შესაძლოა უარყოფითად იმოქმედოს კონკრეტულ საინვესტიციო გადაწყვეტილებებთან 
დაკავშირებულმა რისკებმა. 

ჯგუფი საინვესტიციო რისკს მართავს სამიზნე შესყიდვების შეფასების პროცედურების დადგენის 
გზით. საინვესტიციო შესაძლებლობები მკაცრი შეფასების და მრავალსაფეხურიანი დამტკიცების 
პროცესის საგანს წარმოადგენს. სამიზნე ჩანაწერი და გამოსვლის მოვლენის ფასები რეგულარულად 
კონტროლირდება და ახლდება საბაზრო პირობების და სტრატეგიული მიზნების შესაბამისად. 
ჯგუფი ატარებს წინასაინვესტიციო შეფასებას თითოეულ სამიზნე ნასყიდობაზე, მათ შორის 
ფინანსურ და იურიდიულ საკითხებთან მიმართებაში. წინასაინვესტიციო ანალიზის შედეგების 
შეფასების საფუძველზე განისაზღვრება მისაღები ფასი და დაფინანსების სტრუქტურა, ხოლო 
ფასწარმოების, დაფინანსების და მომავალი ინტეგრირების გეგმა დასამტკიცებლად საინვესტიციო 
კომიტეტს (მოიცავს სრულ საბჭოს) წარედგინება. კომიტეტი განიხილავს და ამტკიცებს ან უარყოფს 
განვითარების, ნასყიდობის და ინვესტიციების გაყიდვასთან დაკავშირებულ წინადადებებს და 
გადაწყვეტილებას იღებს ყველა მთავარი ახალი ბიზნეს-ინიციატივის შესახებ, განსაკუთრებით 
ისეთი ინიციატივების, რომლებიც მნიშვნელოვანი კაპიტალის განაწილებას მოითხოვენ. 
საინვესტიციო კომიტეტი ორიენტირებულია, როგორც საინვესტიციო სტრატეგიაზე, ისე გასვლის 
პროცესებზეც, ასევე აქტიურად მართავს გასვლის სტრატეგიებს, არსებული საბაზრო პირობების 
გათვალისწინებით. 

ლიკვიდურობის რისკი 

ლიკვიდურობის რისკი წარმოადგენს რისკს იმისა, რომ ვალდებულება არ დაკმაყოფილდება ან 
ახალი ინვესტიცია ვერ განხორციელდება ლიკვიდურობის არარსებობის გამო. ამგვარი რისკი 
შესაძლოა წარმოიშვას იმის გამო, რომ ორგანიზაცია ვერ შესძლებ ინვესტიციის გაყიდვას 
ბაზრიდან მოთხოვნის არარსებობის, პორტფელური კომპანიებიდან დივიდენდების შეჩერების, 
ფულადი სახსრების არქონის ან სესხის აღების შეუძლებლობის გამო. 
 
ლიკვიდურობის მართვის პროცესი რეგულარული პროცესია, როდესაც საბჭო ამტკიცებს 
სტრუქტურას, ხოლო მის შესრულებას აკონტროლებს მაღალი რანგის ხელმძღვანელობა და 
ფინანსური დირექტორი. სტრუქტურაში მოდელირდება ჯგუფის უნარი დაფინანსება 
განახორციელოს როგორც ნორმალურ (საბაზისო შემთხვევა), ისე - სტრესულ სიტუაციებშიც. ამ 
მიდგომის მიზანია იმის უზრუნველყოფა, რომ დაფინანსების სტრუქტურა სათანადოდ მოქნილი 
იყოს ლიკვიდურობის უზრუნველსაყოფად სხვადასხვა საბაზრო პირობებში. ფინანსური 
დეპარტამენტი აქტიურად არის ჩართული ლიკვიდურობის ყოველკვირეულ მართვაში და ის 
ყოველდღიურად აკონტროლებს ლიკვიდურობის ზომებს, რომლებსაც მაღალი რანგის 
ხელმძღვანელობა სულ მცირე თვეში ერთხელ უკეთებს ანალიზს. ამგვარი მონიტორინგი მოიცავს 
სარეზერვო კაპიტალს, პოტენციურ ფულად გადინებებს და ხელმძღვანელობის მზაობას 
დააკმაყოფილოს ნაკისრი ვალდებულებები. ის ასევე წარმოადგენს პორტფელის შემადგენლობის 
გადახედვის და, საჭიროების შემთხვევაში, საჭირო ზომების მიღების ხელსაწყოს. საბჭო ასევე 
რეგულარულად აკონტროლებს ლიკვიდურობას. სს „საქართველოს კაპიტალმა“ წარმატებით 
გამოუშვა ჰოლდინგური კომპანიის 300 მილიონი აშშ დოლარის ობლიგაცია 2018 წლის მარტის 
თვეში. სესხი აქტიურად იმართება ისე, რომ „საქართველოს კაპიტალმა“ 30%-ზე შეინარჩუნოს 
კოეფიციენტი ‘სესხის ფარდობა უზრუნველყოფის ღირებულებასთან’. 
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

რისკ-ფაქტორები (გაგრძელება) 

საპორტფელო კომპანიების სტრატეგიული და ახალი პროექტის განუხორციელებლობის რისკი 
 
ბაზარზე არსებულმა პირობებმა შესაძლოა უარყოფითად იმოქმედოს „საქართველოს კაპიტალის“ 
სტრატეგიაზე. ჯგუფის ყველა საწარმო მისი ინდუსტრიის დამახასიათებელ საკუთარ რისკებს 
გასწევს. საწარმოებს აქვთ ზრდის და გაფართოების სტრატეგიები. მათი განხორციელებისას 
„საქართველოს კაპიტალი“ ახალი პროექტების განხორციელების რისკს გასწევს. ჯგუფი 
ჩვეულებრივ შეეცდება მისი ინვესტიციებიდან ფულადი ამონაგების მიღებას, მათ შორის აქციების 
პირველადი განთავსების, სტრატეგიული გაყიდვის ან სხვა შესაბამისი საშუალების გამოყენებით, 
ჩვეულებრივ ნასყიდობიდან ხუთიდან ათ წლამდე პერიოდში და ის განიცდის საბაზრო და 
განხორციელების რისკებს, გონივრულ ფასებში გასვლებთან დაკავშირებით. 
 
თითოეული საწარმოსთვის, „საქართველოს კაპიტალი“ ყურადღებას ამახვილებს მართვის ძლიერი 
გუნდის შექმნაზე და ეს მიზანი წარმატებით განახორციელა. ხელმძღვანელობის საკადრო რეზერვის 
გეგმა შესულია თანამდებობაზე შერჩევის კომიტეტის დღის წესრიგში, რომელიც ამ საკითხთან 
დაკავშირებით ანგარიშს წარუდგენს საბჭოს. საბჭო დეტალურად აკონტროლებს სტრატეგიულ, 
ფინანსურ და საოპერაციო მაჩვენებლებს, რისკების მართვას და შიდა კონტროლის სტრუქტურას, 
ასევე ჯგუფის საწარმოების კორპორატიულ მართვას. ხელმძღვანელობა ანგარიშვალდებულია 
„საქართველოს კაპიტალის“ წინაშე, მიზნების მიღწევასთან დაკავშირებით. თითოეული 
მრეწველობა, რომელშიც ფუნქციონირებს ჯგუფი, სამრეწველო ტენდენციები, საბაზრო პირობები 
და მარეგულირებელი გარემო, ზედმიწევნით კონტროლირდება. „საქართველოს კაპიტალი“ იღებს 
კონსულტაციას შესაბამისი მრეწველობის გლობალური გამოცდილების მქონე პროფესიონალისგან. 
„საქართველოს კაპიტალი“ კერძო პორტფელურ კომპანიებს სამართლიანი ღირებულებით აფასებს.  
2019 წლის 31 დეკემბერს ფასს (IFRS) 10-ზე გადასვლის შემდეგ, შეფასებები აუდიტს გადიან, რითაც 
იზრდება სამართლიანი ღირებულებით შეფასების სანდოობა და იზღუდება აქტივის არასწორად 
შეფასების რისკი. 
 
ჯგუფს აქვს ზრდის ძლიერი გამოცდილება აქვს და მან არაერთხელ მიმართა კაპიტალის ბაზრებს 
შეზღუდული პასუხისმგებლობის საჯარო კომპანია „ბიჯეო ჯგუფის“ სახით, 2018 წლის 29 მაისს 
გამოყოფამდე. „საქართველოს კაპიტალის“ შესყიდვების ისტორიაც წარმატებული იყო და ჯგუფმა 
შესძლო საწარმოების ინტეგრირება, ამ უკანასკნელის ძლიერი გამოცდილების მქონე 
ხელმძღვანელობის წყალობით. 
 
სავალუტო რისკი და მაკროეკონომიკური გარემო 
 
მაკროეკონომიკური ცვლადების არასახარბიელო დინამიკას, მათ შორის აშშ დოლართან 
მიმართებით ლარის ამორტიზაციას შესაძლოა არსებითი გავლენა ჰქონდეს ჯგუფის 
მაჩვენებლებზე. 
 
ჯგუფი მუდმივად აკონტროლებს ბაზარზე არსებულ მდგომარეობას, განიხილავს საბაზრო 
ცვლილებებს და ატარებს სტრესული სიტუაციების და სცენარების გამოცდას, მათი მდგომარეობის 
გამოსაცდელად ნეგატიურ ეკონომიკურ პირობებში, მათ შორის ვალუტის ნეგატიურად 
ცვლილებებშიც.  
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

რისკ-ფაქტორები (გაგრძელება) 

სავალუტო რისკი და მაკროეკონომიკური გარემო (გაგრძელება) 
 
სავალუტო რისკის მართვის პროცესი ჯგუფის საქმიანობის შემადგენელი ნაწილია. სავალუტო 
რისკის მართვა ჯგუფის სავალუტო პოზიციების რეგულარული და ხშირი მონიტორინგით და 
საპასუხო მოქმედებების და ღონისძიებების დროული და ეფექტური შემუშავების გზით ხდება. 
მაღალი რანგის ხელმძღვანელობა განიხილავს ჯგუფის მთლიან სავალუტო პოზიციას წლის 
განმავლობაში და შესაბამის სავალუტო სტრატეგიებს შეიმუშავებს. ფინანსური დეპარტამენტი 
აკონტროლებს „საქართველოს კაპიტალის“ ყოველდღიურ სავალუტო პოზიციებს, ყოველკვირეულ 
სავალუტო პოზიციებს პორტფელური კომპანიის დონეზე და მართავს ჯგუფის მოკლევადიან 
ლიკვიდურობას სხვადასხვა ვალუტებთან მიმართებაში. კონტროლის პროცედურები მოიცავს 
სავალუტო კურსის ცვლილების და სავალუტო პოზიციების რეგულარულ მონიტორინგს და 
კონტროლს, სავალუტო მგრძნობელობის ტესტირების ჩატარებას და ტესტირების შედეგების 
საფუძველზე შესაბამისი ქმედებების/ნაბიჯების შემუშავებას.  
 
ახალი რისკები 
 
ჯგუფის რისკები მუდმივად გადაფასდება და გადაიხედება სხვადასხვა წყაროდან ინფორმაციის 
მოძიების გზით, რის შესახებაც ანგარიში საბჭოს წარედგინება. სხვადასხვა წყაროდან ინფორმაციის 
მოძიების პროცესი სრულად ითვალისწინებს ყველა შესაბამის შიდა და გარე ფაქტორს. მასში 
გათვალისწინებულია შემდეგი რისკები: მიმდინარე რისკები, რომელთა სრულად კრისტალიზაცია 
ჯერ არ მომხდარა და რომლებსაც არ აქვთ ცნობილი გამოცდილება, რის საფუძველზეც მათი 
შეფასება ხდება და რისკები, რომელთა კრისტალიზაციაც მოსალოდნელია მომავალ პერიოდებში, 
ჩვეულებრივ ერთი წლის შემდეგ პერიოდში. 
 
2019 წელს ჯგუფმა კლიმატის ცვლილება ახალ რისკად განსაზღვრა. იქედან გამომდინარე, რომ 
ჯგუფის ბიზნესები დიდად არიან დამოკიდებული ისეთ კლიმატურ ელემენტებზე, როგორიც არის 
ნალექი, ქარის სიჩქარე და ჰაერის ტემპერატურა, ჯგუფის განვითარებაზე უდავოდ იმოქმედებს 
კლიმატის ცვლილება. ეს მნიშვნელოვანია ჯგუფის აქტივების დასაცავად და ღირებულების 
გასაზრდელად და, შესაბამისად, „საქართველოს კაპიტალი“ აკონტროლებს მის მმართველობით და 
რისკების მართვის სტრუქტურას, რათა უზრუნველყოს, რომ მდგრადობასთან დაკავშირებული 
რისკები „საქართველოს კაპიტალის“ პორტფელში ჯგუფის დღის წესრიგის მნიშვნელოვანი ნაწილი 
იქნება. მათ „საქართველოს კაპიტალის“ პორტფელური კომპანიის ხელმძღვანელი გუნდები 
უპირატეს მნიშვნელობას ანიჭებენ. 
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

საკადრო საკითხები 

დასაქმება, ნიჭის განვითარება და შენარჩუნება ჯგუფის შიგნით ერთერთ უმნიშვნელოვანეს 
უპირატესობას წარმოადგენს. ამ მიზნის მიღწევის მნიშვნელოვანი ფაქტორია ღია და უწყვეტი 
კომუნიკაცია თანამშრომლებთან, ტრენინგების ჩატარება და კარიერული წინსვლის ხელშეწყობა, 
თანამშრომელთა სამართლიანი დაჯილდოება და მათი წახალისება ზემდგომი ხელმძღვანელობის 
შესახებ ინფორმაციის წარდგენაზე. ჯგუფი აღიარებს მხარდამჭერი სამუშაო გარემოს, ასევე ჯანსაღი 
სამუშაო/სასიცოცხლო ბალანსის შექმნის მნიშვნელობას ყველა თანამშრომლისთვის, როგორც 
„საქართველოს კაპიტალში“, ისე - ჯგუფის საპორტფელო კომპანიებში. 
 
ჯგუფის წარმატების მთავარი ფაქტორი არის ერთიანი და პროფესიონალებით დაკომპლექტებული 
გუნდი, რომელსაც შეუძლია ჯგუფის მიზნების მიღწევა. ჯგუფი სერიოზულად ეკიდება საუკეთესო 
პროფესიონალების მოძიებას და მოზიდვას, მათი საჭიროებების დაკმაყოფილებას, მათ 
პროფესიულ განვითარებაში ინვესტიციის ჩადებას და მათი ერთგულების წახალისებას. 
 
ჯგუფი შეიმუშავებს საკადრო პოლიტიკებს და პროცედურებს, რომლებიც წინ წამოწევენ იმ 
მნიშვნელოვან პრინციპებს, სფეროებს, მიდგომებს და მეთოდებს, რომლებიც კრიტიკული 
მნიშვნელობის არის ადამიანური კაპიტალის მართვის სისტემების ასაგებად, საქმიანობის 
„საქართველოს კაპიტალის“ ყველა დონეზე. ჯგუფის საკადრო პოლიტიკების და პროცედურების 
რამდენიმე მაგალითი მოიცავს, მაგრამ არ შემოიფარგლება შემდეგით: 

 დასაქმების დაგეგმვა და ახალი თანამშრომლების მოზიდვა; 
 კადრების ადმინისტრირება; 
 ხელფასები და კომპენსაციები; 
 ქცევის კოდექსი; 
 თანამშრომელთა განვითარება და გადამზადება; 
 ადამიანური უფლებები; 
 საჩივრები; 
 ხარჯების შეკვეცა; და 
 ნეპოტიზმის წინააღმდეგ ბრძოლა. 

 
ჯგუფის მიზანია წაახალისოს თანამშრომელთა ჩართულობა ინფორმაციის მუდმივი გაზიარების 
უზრუნველყოფის გზით, რაც მოიცავს ინფორმაციას კორპორატიული კულტურის, ჯგუფის 
სტრატეგიის და მაჩვენებლების, ამ უკანასკნელთან დაკავშირებული რისკების, ფინანსური და 
ეკონომიკური ფაქტორების და ჯგუფის პოლიტიკების და პროცედურების შესახებ. ჯგუფი მის 
თანამშრომლებს ინფორმაციას სხვადასხვა ფორმით აწვდის, მათ შორის მენეჯერების, 
პრეზენტაციების, ელექტრონული ფოსტის, ინტრანეტის და ოფისს გარეთ გამართული 
შეხვედრების გზით. ჯგუფი ასევე აფასებს მისი თანამშრომლების ღირებულებებს, რეგულარულად 
გასცემს კონსულტაციებს და შემუშავებული აქვს უკუკავშირის სისტემები, როგორიც არის 
თანამშრომელთა დაკმაყოფილების ხშირი კვლევა, რომელიც უზრუნველყოფს, რომ მათ 
ინტერესებზე მოქმედი გადაწყვეტილებების მიღებისას მხედველობაში მიიღება ჯგუფის 
თანამშრომელთა მოსაზრებებიც. თანამშრომელთა უკუკავშირი ასევე ხელს უწყობს ორგანიზაციას 
„საქართველოს კაპიტალის“ კლიენტებზე ორიენტირებული მიდგომების გაუმჯობესებაში.  
 
„საქართველოს კაპიტალის“ მიზანია, როგორც დამსაქმებელმა შექმნას თანაბარი შესაძლებლობები. 
ის კრძალავს უკანონო და უსამართლო დისკრიმინაციას. ჯგუფს სჯერა, რომ მრავალფეროვან 
სამუშაო ძალას დიდი სარგებლის მოტანა შეუძლია. საწარმოს შიგნით ნებისმიერი ახალი 
დანიშვნისას (იქნება ეს დაქირავებული მუშაკი, კლიენტი, მომწოდებელი თუ კონტრაქტორი) სხვა 
ფაქტორებთან ერთად მხედველობაში მიიღება სქესის, სოციალური და ეთნიკური სახესხვაობა, 
კოგნიტიური და პერსონალური ძლიერი მხარეები და გამოცდილება, ასევე დამოუკიდებლობა და 
ცოდნა. 2019 წლის 31 დეკემბერს „საქართველოს კაპიტალს“ ჯგუფის შიგნით ჰყავდა 21,446 
თანამშრომელი. 
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

გარემოსდაცვითი საკითხები  

ჯგუფი აღიარებს, რომ მის ოპერაციებს პირდაპირი და ირიბი გავლენა აქვთ გარემოზე. დაინერგა 
გარემოსდაცვითი და სოციალური პოლიტიკა, რომელიც განსაზღვრავს კომპანიის მიდგომას ამ 
საკითხთან დაკავშირებით. „საქართველოს კაპიტალის“ დონეზე 40-ზე ნაკლები თანამშრომლით, 
მას შედარებით მცირე პირდაპირი გავლენა აქვს გარემოზე და მდგრადობის სხვა საკითხებზე. 
ჯგუფის სხვა საქმიანობებიდან გარემოზე ყველაზე დიდი პირდაპირი გავლენა აქვს საბინაო 
მშენებლობის განვითარების, სასტუმრო და კომერციული უძრავი ქონების, კომუნალური 
წყალმომარაგებისა და განახლებადი ენერგიის ბიზნესებს. 
 
ეკოლოგიური საკითხები „მ2“-ის საბინაო მშენებლობის განვითარების ბიზნესის შემადგენელი 
ნაწილია. „მ2“ ამცირებს ნარჩენებს და დაბინძურებას ენერგოეფექტური სამშენებლო მასალების 
გამოყენების გზით, რაც იწვევს ელექტროენერგიის გამოყენების მნიშვნელოვან შემცირებას. 
 
2019 წელს, „მ2“-მა, თბილისის მერიის გარემოს დაცვის სამსახურთან ერთად კეთილმოწყობის 
კამპანიის ფარგლებში დაახლოებით 500 ხე დარგო მდინარე მტკვრის მარჯვენა და მარცხენა 
სანაპიროზე. კამპანიის მონაწილეებმა ქალაქში დამატებით 1 ჰექტარი მიწა კეთილმოაწყვეს.  
 
ჰაერის ხარისხი არსებული და მწვავე პრობლემაა საქართველოს ქალაქებში. კლიმატის 
ცვლილებასთან და უკეთესობისკენ სვლის შესახებ ცნობადობის ამაღლებასთან ერთად, „მ2“ 
ელექტრომობილების გამოყენებას უწევს პოპულარიზაციას. „მ2“ სტარტაპ კომპანიის „E-სფეისი“ 
გენერალური პარტნიორია და ის აფინანსებს მთელს ქვეყანაში (თბილისი, ბათუმი, ქუთაისი, 
რუსთავი, ყვარელი და თელავი) ელექტრომობილების ინფრასტრუქტურის დანერგვის 
განვითარებას, კამპანიის „მეტი ჟანგბადი ქალაქს“ ფარგლებში, რომლის მიზანია ელექტრომობილის 
დასატენი მოწყობილობების დამონტაჟება საქართველოს მასშტაბით. 
 
კომუნალური წყალმომარაგების და განახლებადი ენერგიის ბიზნესები, რომლებსაც მართავს 
„ჯორჯიან გლობალ იუთილითიზ“, შეესაბამებიან საქართველოს მოქმედ გარემოსდაცვით 
კანონმდებლობას, ასევე ეკოლოგიური საკითხების მონიტორინგის და კონტროლის პროცედურებს. 
„ჯორჯიან გლობალ იუთილითიზ“-ის მიზანია წყლის მდგრადი მართვის პრინციპების დანერგვა 
და კომუნალური წყალმომარაგების ბიზნეს ოპერაციების განხორციელება, რომლებიც 
ითვალისწინებენ მწვანე ეკონომიკის პრინციპებს, ასევე ქვეყნის კეთილდღეობის ზრდის საკითხებს, 
გარემოზე მინიმალური გავლენით და რესურსების მაქსიმალური ეფექტურობით. გარდა ამისა 
„ჯორჯიან გლობალ იუთილითიზ“-ს კონკრეტული მიზნები აქვს კომუნალური წყალმომარაგების 
ბიზნესისთვის ელექტროენერგიის მოხმარების შემცირებასთან დაკავშირებით.  
 
„ჯორჯიან გლობალ იუთილითიზ“-ის მიერ განხორციელებულ სხვადასხვა პროექტს პირდაპირი 
დადებითი გავლენა აქვთ ნაციონალურ და რეგიონალურ გარემოზე. კონკრეტულად, გარდაბნის 
ჩამდინარე წყლების გამწმენდი ქარხნის რეაბილიტაციის შემდეგ, მდინარე მტკვარში ჩამდინარე 
გაწმენდილი წყლის ხარისხი ყველა მოქმედ წესს და რეგულაციას აკმაყოფილებს. გაუმჯობესებული 
ჩამდინარე წყლების გაწმენდის განახლებული პროცესის შედეგად, წყლის ხარისხი 
ტრანსსასაზღვრო მდინარე მტკვარში მნიშვნელოვნად გაუმჯობესდება, რაც ასევე დაეხმარება 
საქართველოს მთავრობას საერთაშორისო გარემოსდაცვითი შეთანხმებების შესრულებაში.  
 
ჯგუფის განახლებადი ენერგიის ბიზნესის მიერ განხორციელებული პროექტებიც შეესაბამება 
ადგილობრივ და საერთაშორისო გარემოსდაცვით სტანდარტებს და კანონმდებლობებს. 
განახლებადი ენერგიის ბიზნესის ეკოლოგიური და სოციალური პოლიტიკის სტრუქტურა და 
გარემოსდაცვითი და სოციალური მართვის სისტემა (ESMS) შემდეგ პრინციპებს ეფუძნება: წყლის, 
ნიადაგის და ჰაერის სისუფთავე (მათ შორის მტვერი და ხმაური).  
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საქმიანობის მიმოხილვა (გაგრძელება) 

გარემოსდაცვითი საკითხები (გაგრძელება) 

„ჯორჯიან გლობალ იუთილითიზ“ მოწოდებულია აქტიურად შეუწყოს ხელი კლიმატის 
ცვლილების შეზღუდვას მისი გარემოსდაცვითი პოლიტიკის და პროცედურების გამოყენების და 
გარემოს დაცვის მართვის გეგმების განხორციელების გზით. წყლის, ენერგიისა და რესურსების 
მართვის გეგმები შემუშავებული და მიღებულია კორპორატიულ და ადგილობრივ დონეებზე. 
გეგმის მიზანია წყლის, ენერგიისა და რესურსების ეფექტურად გამოყენების უზრუნველყოფა 
შემოთავაზებული განვითარების მშენებლობისა და ფუნქციონირების პროცესში, რითაც 
შემცირდება რესურსების მოხმარება და სასათბურე გაზების გამოფრქვევა. 
 
„საქართველოს ჯანდაცვის ჯგუფის“ სამედიცინო ნარჩენების მართვის აღრიცხვის სტანდარტები 
სულ მცირე ეროვნულ საკანონმდებლო მოთხოვნებს შეესაბამება. კომპანიის ყველა საავადმყოფოში 
არის სპეციალური სამეურნეო დანიშნულების სათავსო, ნარჩენების საბოლოო განადგურებამდე 
შესანახად. ადამიანების ან გარემოს დაზიანების აღკვეთის მიზნით, კომპანიის კლინიკები 
აგროვებენ და ანადგურებენ სამედიცინო და ბიოლოგიურ ნარჩენებს, სპეციალური გარე 
კომპანიების ჩართულობით. მთლიანობაში, „საქართველოს ჯანდაცვის ჯგუფის“ საავადმყოფოებმა 
2019 წელს გამოიმუშავეს 682 ტონა სამედიცინო ნარჩენები.  
 
ლუდის წარმოების პროცესი დამატებით ნახშირორჟანგს (CO2) და ჩამდინარე წყლებს გამოჰყოფს, 
რომლებიც პირდაპირ უწყობენ ხელს გარემოს დაბინძურებას და კლიმატის ცვლილებას. 
გამონაბოლქვის შედეგები საზოგადოებაზე, სასოფლო მეურნეობასა და ნედლეულზე რთული და 
კომპლექსურია. ლუდის ბიზნესი პასუხისმგებლობით ამცირებს ამ გავლენებს: 
 

 CO2 -ის აღმდგენი სადგურის მშენებლობის და 
 ჩამდინარე წყლების გამწმენდი ქარხნის მშენებლობის გზით; 

 
სადაზღვევო ბიზნესს უმნიშვნელო პირდაპირი გავლენა აქვს გარემოზე. მიუხედავად ყველაფრისა 
არსებობს რამდენიმე ღონისძიება ბიზნესის შიგნით, რომლითაც მცირდება ელექტროენერგიის, 
ქაღალდის, წყლისა და საწვავის მოხმარება.  
 

საკუთარი აქციების გამოსყიდვა 

2019 და 2018 წლებში ჯგუფმა გამოისყიდა საკუთარი აქციები 100%-იანი აქციონერისგან. 
გამოსყიდული აქციების რაოდენობა იყო 683,834 (2018 წ.: 532,631) ნომინალური ღირებულებით  
684 ლარი (2018 წ.: 532 ლარი) და მთლიანი საფასურით 80,389 ლარი (2018 წ.: 64,468 ლარი). ეს 
ნასყიდობა განხორციელდა შეზღუდული პასუხისმგებლობის საჯარო კომპანია „საქართველოს 
კაპიტალის“ 45 მილიონი აშშ დოლარის გამოსყიდვის პროგრამის დაფინანსების მიზნებისთვის. 
2019 წლის 31 დეკემბრის მდგომარეობით, სს „საქართველოს კაპიტალის“ 378,736 ჩვეულებრივი 
აქცია გაუქმდა, ხოლო 305,098 (2018 წ.: 532,631) აქცია კომპანიის ხაზინაში შეინახეს.  
 

ირაკლი გილაური აღმასრულებელი  დირექტორი                 
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