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მდგრადი დაფინანსების სოციალური კომპონენტის ზრდა COVID-19 პანდემიის 
პირობებში 

 

სალომე თვალოძე 
ივანე ჯავახიშვილის სახელობის თბილისის სახელმწიფო უნივერსიტეტის  

დოქტორანტი 

მდგრადი დაფინანსება, რომელიც ფინანსური გადაწყვეტილების მიღების პროცესში გარემოსდაც-

ვითი, სოციალური და მმართველობითი (ESG) ფაქტორების გათვალისწინებას გულისხმობს, მდგრადი გან-

ვითარების ერთ-ერთი მნიშვნელოვანი ხელშემწყობი ფაქტორია. სოციალური საკითხები, როგორც ESG-ის 

ერთ ერთი მთავარი კომპონენტი, ფაქტორების ფართო სპექტრს მოიცავს. მათ შორისაა მომხმარებელთა 

უფლებები, ინკლუზიურობა, ფინანსური ჩართულობა, შრომითი სტანდარტები, მიწოდების ჯაჭვის მარ-

თვა, ჯანმრთელობა და უსაფრთხოება, უთანასწორობა, ადამიანური კაპიტალი, კულტურა, კეთილდღეობა, 

მონაცემთა დაცვა, ადამიანთა უფლებები და სხვა. ESG სამყაროში სოციალური საკითხების ინტეგრაციამ 

არასაკმარისი პროგრესი განიცადა, რადგან სოციალურ კომპონენტს შედარებით ნაკლები ყურადღება ეთ-

მობოდა მის განმარტებასთან, შეფასებასთან, მოცვის არეალთან და გაზომვასთან დაკავშირებული გამოწვე-

ვებიდან გამომდინარე. 2020 წლის პანდემიის ფონზე, დებატებმა გადაწყვეტილების მიღების პროცესში სო-

ციალური საკითხების როლის გადახედვის შესახებ ახალი მნიშვნელობა შეიძინა. COVID-19 კრიზისი, რო-

მელმაც ჯანმრთელობასა და უფრო ფართო სოციალურ უთანასწორობასთან დაკავშირებული საზოგადოე-

ბაში არსებული სუსტი წერტილები გამოამჟღავნა, გადამწყვეტი მომენტი გახდა "S" კომპონენტისთვის. ამ-

ჟამად, მზარდია ინვესტორებისა და ფინანსური ინსტიტუტების სოციალური საკითხებისადმი ინტერესი, 

რადგან აღნიშნულ საკითხების არასათანადო გათვალისწინებამ შეიძლება მნიშნველოვანი ფინანსური რის-

კები შექმნას და რეპუტაციის გრძელვადიანი დაზიანება გამოიწვიოს.  

საკვანძო სიტყვები: მდგრადი დაფინანსება, ESG, სოციალური საკითხები, COVID 19 პანდემია. 

 

სოციალურ ფაქტორებს გადამწყვეტი მნიშვნელობა აქვს ეკონომიკისა და ზოგადად, სა-
ზოგადოების კეთილდღეობისთვის. COVID 19 პანდემიის პირობებში სოციალური გამოწვევების 
ზრდის ფონზე, აღნიშნული საკითხები კიდევ უფრო აქტუალური გახდა და მდგრადი განვითა-

რების მისაღწევად მათი მნიშვნელობა გაიზარდა.  
მდგრადი განვითარების უზრუნველსაყოფად ერთ-ერთი არსებითი ფაქტორი მდგრადი 

დაფინანსებაა, რადგან ამ პროცესში ფინანსურ სისტემას მნიშვნელოვანი როლი აკისრია. მდგრა-

დი დაფინანსება აუცილებელი პირობაა უფრო მდგრადი ეკონომიკური ზრდის მისაღწევად, ფი-

ნანსური სისტემის სტაბილურობის უზრუნველსაყოფად და ეკონომიკაში გამჭვირვალობისა და 
გრძელვადიანი ხედვის ხელშესაწყობად. 

მდგრადი დაფინანსება ფართო კონცეფციაა, რომელიც ფინანსური სისტემის მდგრადო-

ბასთან შესაბამისობას გულისხმობს. მდგრადი დაფინანსების ერთიანი განმარტება არ არსებობს. 
თუმცა, ზოგადად, იგი გულისხმობს გარემოსდაცვითი, სოციალური და მმართველობითი 
(Environmental, Social, Governance; ESG) ფაქტორების ინტეგრაციას ფინანსური გადაწყვეტილებე-

ბის მიღების პროცესში და ფინანსების მიმართვას მდგრადი და ინკლუზიური ზრდის მისაღწე-

ვად. გარემოსდაცვითი საკითხები შეიძლება მოიცავდეს კლიმატის ცვლილების შერბილებას და 
ადაპტაციას, ისევე როგორც გარემოსდაცვით საკითხებს უფრო ფართოდ, მაგალითად, ბიომრა-
ვალფეროვნების შენარჩუნებას, დაბინძურების პრევენციას და წრიულ ეკონომიკას. სოციალური 
საკითხები შეიძლება ეხებოდეს უთანასწორობის, ინკლუზიურობის, შრომითი ურთიერთობე-

ბის, ადამიანურ კაპიტალში ინვესტიციების, ასევე ადამიანის უფლებათა საკითხებს. მმართვე-

ლობითი საკითხები - მათ შორის მენეჯმენტის სტრუქტურები, თანამშრომელთა ურთიერთობა 
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და ანაზღაურება - ფუნდამენტურ როლს ასრულებს გადაწყვეტილების მიღების პროცესში სოცი-

ალური და გარემოსდაცვითი საკითხების სათანადო ჩართვის უზრუნველყოფაში. 
ESG საკითხების შესახებ საუბრისას, ტრადიციულად, მთავრი აქცენტი ხშირად “E” კომპო-

ნენტზე კეთდებოდა. ამის საპირისპიროდ, სოციალურ, “S” კომპონენტს შედარებით ნაკლები 
ყურადღება ეთმობოდა მის განმარტებასთან, შეფასებასთან, მოცვის არეალთან და გაზომვასთან 
დაკავშირებული გამოწვევებიდან გამომდინარე. სოციალური ელემენტის განსაზღვრა და რაო-

დენობრივად შეფასება შეიძლება უფრო მეტ სირთულესთან იყოს დაკავშირებული, მაგრამ ამ სა-
კითხების სათანადო გათვალისწინებას შეუძლია დიდი განსხვავება მოახდინოს დაინტერესებუ-

ლი მხარეების ნდობისა და მათი ეფექტური ჩართულობის განსაზღვრაში.  
2020 წლის პანდემიის ფონზე, დებატებმა გადაწყვეტილების მიღების პროცესში სოციალუ-

რი საკითხების როლის გადახედვის შესახებ ახალი მნიშვნელობა მიიღო. COVID-19 კრიზისი, 
რომელმაც ჯანმრთელობასა და უფრო ფართო სოციალურ უთანასწორობასთან დაკავშირებული 
საზოგადოებაში არსებული სუსტი წერტილები გამოამჟღავნა, გადამწყვეტი მომენტი გახდა "S" 
კომპონენტისთვის. აღნიშნულ სუსტ წერტილებს, რომელიც წინა პლანზე გამოვიდა, მიეკუთვნება: 
საზოგადოებრივი მოლოდინების განვითარება, რომელიც დაკავშირებულია მდიდართა და ღა-
რიბთა შორის მზარდ უთანასწორობასთან; ხელმისაწვდომ საცხოვრებელზე ხელმისაწვდომობას-

თან; ბუნებასთან კავშირთან; გენდერულ უთანასწორობასთან; და ფსიქიკური დაავადების ზრდას-

თან. შედეგად, მოლოდინი არის, რომ გაიზრდება ფოკუსირება ბიზნესის სოციალურ პასუხის-

მგებლობაზე მათი თანამშრომლების, მიწოდების ჯაჭვებისა და ჯგუფების მიმართ, სადაც ისინი 
მუშაობენ. 

დღევანდელ პირობებში სოციალური საკითხები სულ უფრო აქტუალური ხდება და ESG 
საკითხების განხილვისას სოციალურ კომპონენტს სულ უფრო მეტი ყურადღება ეთმობა. თუმცა, 
მიუხედავად ამისა, ESG სამყაროში სოციალური საკითხების ინტეგრაციამ არასაკმარისი პროგრესი 
განიცადა. ეს გარკვეულწილად განპირობებულია მრავალი გამოწვევებით და „მითებით“: არასწო-

რი აღქმა იმის შესახებ, თუ რატომ არის მნიშვნელოვანი სოციალური ინდიკატორები - როგორიცაა 
კომპანიის შრომითი პრაქტიკა ან საზოგადოებასთან ურთიერთობა - და როგორ ან შეიძლება თუ 
არა მათი ინტეგრირება ანალიზსა და გადაწყვეტილების მიღების პროცესში. ყველა ინვესტორის, 
ფინანსური ინსტიტუტისა და კომპანიისთვის მნიშვნელოვანია ამ კითხვების პროაქტიულად გან-

ხილვა, რადგან სოციალურმა საკითხებმა შეიძლება შექმნას მნიშნველოვანი რისკები, და ამასთან, 
აღნიშნული საკითხები მომავალში კიდევ უფრო აქტუალური გახდება (White & Case, 2021). 

ამასთან, გაცილებით ნაკლები ყურადღება ეთმობა სოციალური ინდიკატორების, ვიდრე 
გარემოსდაცვითი მაჩვენებლების მატერიალურობას. კომპანიის სოციალური მახასიათებლები 
დიდი ხნის მანძილზე განიხილებოდა, როგორც ნაკლები რისკი ფინანსური შედეგებისთვის. კომ-

პანიის გარემოსდაცვითი საქმიანობა მიჩნეულია უფრო მატერიალურად, ხელშესახები გარემოს-

დაცვითი რისკის გამო, მაგალითად როგორიცაა კლიმატის ცვლილებიდან მომდინარე ბიზნეს 
ოპერაციების რისკები, და გარემოსდაცვითი კანონმდებლობისა და პოლიტიკიდან გამომდინარე 
რისკები. ამის საპირისპიროდ, სოციალური ინდიკატორების ფარგლები სცილდება პირდაპირ რე-

გულირებულ სფეროს, და ისეთ საკითხებს მოიცავს, როგორიცაა მრავალფეროვნება და ინკლუზი-

ურობა, ჯანმრთელობა და ა.შ. ამასთან, ურთიერთკავშირი გარემოსა და სოციალურ შედეგებს შო-

რის არ არის სრულად აღქმული, და უგულებელყოფითა ის მრავალი მიმართულებები, რომლი-

თაც ინდიკატორები ერთმანეთთან არიან დაკავშირებული და გავლენას ახდენენ ერთმანეთზე. 
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ისტორიულად, მატერიალურობის კონცეფცია ვიწრო გაგებით გამოიყენებოდა. თავდა-

პირველად, მატერიალურობა1 იყო სამართლებრივი კონცეფცია, რომელიც ორიენტირებულია 
რისკების იდენტიფიცირებაზე, რომელიც გამჟღავნებას საჭიროებს, რადგან მათი დამალვა ხელს 
უშლის საკითხის სათანადო შეფასებას. ასეთი განსაზღვრება წარმოშობს მოკლევადიან, სტატი-

კურ ფინანსურ მატერიალურობას, რომელიც სათანადოდ ვერ ითვალისწინებს, რომ ის შეიძლება 
იყოს დინამიური. ასეთი მიდგომა უგულებელყოფს რისკების ბევრად გაუმჯობესებულ გაგებას, 
რომლებიც წარმოიქმნება სეკულარული ტენდენციებიდან, როგორიცაა კლიმატის ცვლილება, 
ტექნოლოგიური მიღწევები და დემოგრაფიის ცვლილებები - ეს ყველაფერი ცვლის კომპანიების 
საოპერაციო ფონს. ეს რისკები ცვალებადია, რადგან დროთა განმავლობაში იცვლება მათი ხასია-
თი და ინტენსივობა. ისინი ასევე ქმნიან ზეწოლას მარეგულირებელი ცვლილებებისთვის, რაც 
ESG კრიტერიუმებს, მათ შორის სოციალურ განზომილებას, გადამწყვეტს ხდის რისკის მართვის-

თვის. როგორც OECD-ის 2020 წლის ანგარიშშია2 აღნიშნული, ბაზრის დაინტერესებულმა მხარე-

ებმა მეტი ყურადღება უნდა მიაქციონ არაფინანსური ანგარიშგების ტიპებს, რომლებიც დაეხმა-

რება კომპანიებს მიიღონ გადაწყვეტილებები გრძელვადიანი ფინანსური მატერიალურობის შე-

სახებ. რადგან ინვესტირებას კომპანიებში, რომლებსაც აქვთ დაბალი შეფასებები "S" ინდიკა-

ტორებზე, ან არ აქვთ ხელმისაწვდომი მონაცემები, რისკებთანაა დაკავშირებული და ამის არა 
ერთი მაგალითი3 არსებობს. 

აღსანიშნავია, რომ Business & Human Rights Resource Center-ის მიერ ჩატარებულმა კვლე-

ვამ4 აჩვენა, რომ კომპანიები, რომლებსაც შეუძლიათ მაღალი შეფასებები მიიღონ გარემოსდაც-

ვით საკითხებში (როგორიცაა განახლებადი ენერგიის კომპანიები) შეიძლება სერიოზული სოცი-

ალური პრობლემები ჰქონდეთ, რომლებიც დაკავშირებულია ადამიანის უფლებებთან, მათი მი-

წოდების ჯაჭვში. რეგულაციები, როგორიცაა მაგალითად the Global Magnitsky Act5, აწესებს 
სანქციებს სუბიექტებსა და ინდივიდებზე, რომლებიც მონაწილეობენ ადამიანის უფლებების 
მძიმე დარღვევაში. მისი მიღება სწორი მიმართულებით გადადგმული ნაბიჯის მაგალითია ადა-

მიანის უფლებების მნიშვნელობის ხაზგასმისთვის. 
რეგულაციებიც და კანონმდებლობაც ვითარდება. მარეგულირებლები მთელს მსოფლი-

ოში სხვა ფინანსურ რისკებთან ერთად მეტ ყურადღებას აქცევენ მდგრადობის რისკებს და სთხო-

ვენ კომპანიებს გაამჟღავნონ თავიანთი გავლენა საზოგადოებაზე და ასევე, გარემოზე. ევრო-

კავშირის (EU) არაფინანსური ანგარიშგების დირექტივამ (NFRD6) შემოიტანა ორმაგი მატერიალუ-

რობის კონცეფცია, რომელიც ადგენს, რომ კომპანიებმა უნდა გაამჟღავნონ ინფორმაცია, რომელიც 
აუცილებელია საზოგადოებაზე და გარემოზე მათი ზემოქმედების გასაგებად, ასევე იმ ფინანსური 
რისკების შესახებ, რომლებსაც კომპანიას სოციალური და გარემოსდაცვითი საკითხები უქმნის. 

სოციალური საკითხების მატერიალურობის და მისი შეფასებისა და ანალიზის პროცესში 
ჩართვის მნიშვნელობა სულ უფრო იზრდება. თუმცა, ეს პროცესი გარკვეულ გამოწვევებთანაა და-

კავშირებული. სოციალური ინდიკატორების იდენტიფიცირება არ არის ისეთი მარტივი, როგორც 
სხვა ფინანსური ანალიზი, რადგან „სოციალური საკითხები“ მოიცავს თემების ფართო სპექტრს, 
მათ შორის ჯანდაცვას, მრავალფეროვნებას, პროდუქტის უსაფრთხოებას და შრომით ურთიერთო-

                                                            
1   www.ifrs.org/news-and-events/2018/10/iasb-clarifies-itsdefinition-of-material/ 
2  https://www.oecd.org/finance/ESG-Investing-Practices-Progress-Challenges.pdf  
3  მაგალითად, https://www.theguardian.com/business/2020/jul/06/boohoo-leicester-factory-conditions-covid-19 
4  https://www.business-humanrights.org/en/from-us/briefings/renewable-energy-human-rights-benchmark/ 
5  https://www.state.gov/global-magnitsky-act/ 
6  https://ec.europa.eu/finance/docs/policy/190618-climate-related-information-reporting-guidelines_en.pdf 
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ბებს. ის ფაქტი, რომ სოციალური რისკების მატერიალურობა განსხვავდება ინდუსტრიებსა და 
ქვეყნებს შორის, დამატებით სირთულის მატებს. მაგალითად, შეერთებულ შტატებში განსაკუთრე-

ბით მნიშვნელოვანი საკითხებია ჯანდაცვის სარგებლისა და მრავალფეროვნების უზრუნველყოფა, 
ხოლო სხვა ქვეყნებში იძულებითი შრომისა და კორუფციის საკითხებს მეტი ყურადღება ექცევა. 

სოციალური მაჩვენებლები მრავალმხრივია. თუმცა, ჩარჩოები, როგორიცაა გაეროს სა-
ხელმძღვანელო პრინციპები ბიზნესისა და ადამიანის უფლებების შესახებ (UN Guiding Principles 
on Business and Human Rights, UNGP 1) და OECD-ის სახელმძღვანელო მრავალეროვნული საწარ-

მოებისთვის (OECD Guidelines for Multinational Enterprises2), უზრუნველყოფენ ადვილად მისაწ-

ვდომ სახელმძღვანელო პრინციპებს სოციალური საკითხების გააზრებისთვის. ასევე არსებობს 
კონსენსუსი, რომ სოციალური ინდიკატორები ეხება დაინტერესებული მხარეების უფლებებს: 
კომპანიის პასუხისმგებლიანი ქცევა მის ადამიანურ კაპიტალთან, კლიენტებთან, მომწოდებ-

ლებთან და ფართო საზოგადოებასთან დაკავშირებით. ამ თემების უფრო სიღრმისეულად შესას-

წავლად, არსებობს მრავალი მნიშვნელოვანი ინდიკატორი და მაჩვენებელი (იხ. ცხრილი 1). 

ამასთან, მონაცემთა პროვაიდერები და სარეიტინგო სააგენტოები თანდათან აუმჯობესე-

ბენ მათ მიერ შეთავაზებულ მონაცემთა ხარისხს და მრავალფეროვნებას. ეს გამოწვეულია მონა-
ცემთა მიწოდების მზარდი კონკურენტული ბაზრით. „S“ თემების მონაცემების რაოდენობა 
სტაბილურად უმჯობესდება, კიდევ უფრო მეტი ყურადღება გამახვილებულია სოციალურ 
ინდიკატორებზე 2020 წელს COVID-19 კრიზისის გამო. 

ESG-ში „S“-ის სტანდარტიზაციის ნაკლებობამ გამოიწვია გავრცელებული წარმოდგენა, 
რომ შეუძლებელია კომპანიების სოციალური მუშაობის გაზომვა და რომ არსებული მონაცემები 
არ არის სანდო ან შესადარისი. ეს რწმენა განმტკიცდა მრავალი ნაშრომით, რომლებიც 
სტანდარტიზაციის ნაკლებობას და ESG რეიტინგების განსხვავებას ადასტურებენ (Berg et al., 
2020), და ზოგიერთ შემთხვევაში სიტუაციას უწოდებენ "ანბანის წვნიანს 3 " ან "მთლიან 
დაბნეულობას4". ინვესტორების რამდენიმე ბოლოდროინდელი გამოკითხვა ასევე მიუთითებს, 
რომ ESG ინტეგრაციის ყველაზე დიდი შემაფერხებელი გამოწვევებია მონაცემებთან 
დაკავშირებული გამოწვევები, როგორიცაა მონაცემთა ხარვეზები და თავსებადობა, 
თანმიმდევრულობა და შესადარისობა. მართალია, არსებობს გამოწვევები სტანდარტიზაციის 
არარსებობასთან დაკავშირებით, თუმცა ბოლო ათწლეულის განმავლობაში ბევრი რამ შეიცვალა 
მონაცემთა შეგროვებაში და სოციალური ინდიკატორებისა და მათი გაზომვის დაკავშირებით.  

აქვე უნდა აღინიშნოს, რომ არ არსებობს არანაირი მტკიცებულება იმისა, რომ სოციალურ 
ინდიკატორებზე მეტი ფოკუსირება შემოსავლების შემცირებას იწვევს. პირიქით, ESG ფონდების 
მუშაობის ანალიზმა ბოლო ათწლეულის განმავლობაში აჩვენა, რომ ESG ფონდები აჩვენებენ 
უფრო მეტ გამძლეობას კრიზისის დროს (Friede et al., 2015; Bouslah et al., 2018).  

ჰარვარდის სამართლის სკოლის სტატიის5 მიხედვით კი, ფაქტორები, რომლებიც შედის 
„S“-ში, ისევე ქმნის რისკებს ბიზნესისთვის (და ზოგიერთი კომპანიისთვის უფრო მეტად) 
როგორც „E“ და „G“-ში შემავალი ფაქტორები, რაც თავის მხრივ, იწვევს კომპანიის რეპუტაციას 
ხანგრძლივ ზიანს. 

                                                            
1  https://www.ohchr.org/Documents/Publications/GuidingPrinciplesBusinessHR_EN.pdf 
2  http://mneguidelines.oecd.org/guidelines/ 
3  https://www.responsible-investor.com/articles/esg-disclosure-standards-the-alphabet-soup-wants-to-play-scrabble 
4  https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3438533 
5  https://corpgov.law.harvard.edu/2020/06/28/time-to-rethink-the-s-in-esg/ 
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ცხრილი 2. სოციალური კომპონენტი მნიშვნელოვნად ამცირებს სისტემურ რისკს 

 
შენიშვნა: ***, ** და * აღნიშნავს მნიშვნელობას 1%, 5% და 10% დონეზე, შესაბამისად 
წყარო: Del Giudice et al., 2019  

 

ამასთან, სოციალური ფაქტორები დიდ გავლენას ახდენენ მიწოდების ჯაჭვის მრავალ 
რგოლზე. კომპანიის ჰოლისტიკური შეფასებისთვის, “S” უნდა იყოს რისკის ანალიზის ძირი-

თადი ინგრედიენტი (DWS, 2020; Deutsche Bank AG, 2019). კვლევებმა აჩვენა მნიშვნელოვნად 
უარყოფითი კავშირი კომპანიის რისკიანობას და მის სოციალურ რეიტინგსა შორის, რამაც 
შეიძლება ასევე ახსნას, თუ რატომ გახდა სოციალური ინვესტიციები განსაკუთრებით ღირე-

ბული COVID 19 პანდემიის დროს. მაგალითად, Sassen და სხვებმა (2016) თავიანთ ნაშრომში 
მნიშვნელოვნად უარყოფითი კავშირი აჩვენეს სოციალურ კომპონენტსა და ფირმის სისტემურ, 
იდიოსინკრატიულ და მთლიან რისკს შორის. ანალოგიურად, Del Giudice და სხვები (2019) 
აჩვენებენ, რომ კომპანიის მიერ სოციალური გაიდლაინების დაცვა განსხვავებულ გავლენას 
ახდენს მის რისკის პროფილზე, ვიდრე “E” და “G” კრიტერიუმები. “S” არის ერთადერთი კომპო-

ნენტი, რომელიც ამცირებს სისტემურ რისკს ფირმის დონეზე (იხ. ცხრილი 2).  

მეტი მონაცემების შეგროვებითა და კვლევებით, ასევე იზრდება მტკიცებულება, რომ 
უფრო მრავალფეროვანი და ინკლუზიური კომპანიები კონკურენტებს სჯობნიან. Refinitiv D&I-ის 
კვლევამ1, „საკვანძო ფაქტორები, რომლებიც განაპირობებს მრავალფეროვან და ინკლუზიურ 
სამუშაო ადგილებს“, აჩვენა, რომ ის პორტფელები რომლებიც თანამშრომლების ან საბჭოების 
მრავალფეროვნებას ითვალისწინებდა უკეთეს შედეგს აჩვენებდა. მსგავსი შედეგი აჩვენა 
საერთაშორისო საფინანსო კორპორაციის 2019 წლის კვლევამ 2 , მზარდი ეკონომიკის მქონე 
ქვეყნების მაგალითზე. ანგარიშის ერთ-ერთი მთავარი დასკვნა არის ის, რომ ფონდებს გენდე-

რულად დაბალანსებული ლიდერების გუნდებით 10 პროცენტიდან 20 პროცენტამდე უფრო მაღა-
ლი შემოსავალი აქვთ იმ ფონდებთან შედარებით, სადაც გენდერული ბალანსი დაცული არ არის.  

გრძელვადიანი მომგებიანობისთვის, "S" კომპონენტი ESG-ში მხოლოდ უფრო მნიშვნე-

ლოვანი გახდება, რაც ESG მონაცემთა ანალიზს გადამწყვეტს ხდის. კვლევები აჩვენებს, რომ 
კომპანიებს, რომლებსაც კარგი რეიტინგები აქვთ მატერიალური მდგრადობის საკითხებში, 
მნიშვნელოვნად სჯობნიან მათ, ვისაც დაბალი რეიტინგები აქვთ იმავე საკითხებში (Khan, etl., 
2016). კავშირი უფრო მკაფიო ხდება კომპანიის კულტურას, სოციალურ და ბიზნეს პრაქტიკას, 
მის ადგილს საზოგადოებასა და დადებითი ფინანსური შედეგების მიღწევის უნარს შორის. 

                                                            
1   https://www.refinitiv.com/en/resources/special-report/diversity-and-inclusion-at-workplace 
2   https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/79e641c9-824f-4bd8-9f1c-

00579862fed3/Moving+Toward+Gender+Balance+Final_3_22.pdf?MOD=AJPERES&CVID=mCBJFra 

ცვლადი
მთლიანი 

რისკი

სისტემური 

რისკი

იდიოსინკრატიული 

რისკი

E -0.008* -0.001 -0.003**

S -0.009** -0.042** -0.005**

G -0.012*** -0.009 -0.002**
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როგორც FCLT-ის ბოლოდროინდელმა კვლევამ1 აჩვენა, არსებობს სისტემატური მტკიცებულება, 
რომ გრძელვადიან მიდგომას შეუძლია გამოიწვიოს უკეთეს შედეგები შემოსავლების, ინვეს-

ტიციების, საბაზრო კაპიტალიზაციისა და სამუშაო ადგილების შექმნის კუთხით. 
COVID 19 პანდემიის ფონზე ESG-ის სოციალური კომპონენტი, "S", სულ უფრო 

მნიშვნელოვანი ხდება. ფინანსური ინსტიტუტების, ინვესტორების და კომპანიების მზარდი 
რაოდენობა ამახვილებს უფრო მეტ ყურადღებას სოციალურ თემებზე, როგორიცაა ინკლუ-

ზიურობა, შრომის სტანდარტები, ჯანმრთელობა და უსაფრთხოება, ადამიანური კაპიტალი, 
კულტურა და კეთილდღეობა. ამასთან, უნდა აღინიშნოს, რომ ESG-ის სამი კომპონენტი ღრმად 
არის ურთიერთდაკავშირებული და მდგრადი განვითარების მისაღწევად აუცილებელია რო-

გორც გარემოსდაცვითი, ასევე სოციალური ფაქტორების სათანადო ანალიზი და გარემოს-

დაცვითი და სოციალური შედეგების დაბალანსებული შეფასება. 
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SUMMARY 
The integration of social issues into the ESG world has made insufficient progress as the social component has 

received relatively little attention due to the challenges associated with its definition, evaluation, coverage, and 
measurement. In the wake of the COVID-19 pandemic, the debate over the role of social issues in the decision-making 
process has taken on new significance. Now, there is a growing interest in social issues for investors and financial institutions, 
as improper consideration of these issues can create significant risks and lead to long-term damage to reputation. 

                                                            
1 https://www.fcltglobal.org/wp-content/uploads/Measuring-the-Economic-Impact-of-Short-Termism.pdf 
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