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Վեր ջին քսա նա մյա կում տն տե սա կան 
հա րա բե րու թյուն նե րի ար մա տա կան փո-
խա կեր պու մը է ա պես փո փո խու թյան են-
թար կեց հան ցա վո րու թյան կա ռուց ված-
քը և բո վան դա կու թյու նը: Տն տե սա կան 
հան ցա վո րու թյան բո վան դա կու թյան 
ո րո շա կի ո րա կա կան փո փո խու թյուն նե-
րը ար ձա նագր վում են նաև քրե ա կան 
ի րա վուն քի ո լոր տում: Ի նչ պես նշում է Վ. 
Լու նե ևը, «ին տե լեկ տո ւալ հան ցա վո րու-
թյու նը դուրս է մղում պրի մի տիվ հան ցա-
վո րու թյա նը, կո մեր ցի ոն գոր ծու նե ու թյան 
քրե ա կա նա ցու մը շա րու նակ վում է»1:

 Հա մաշ խար հային տն տե սա կան հան-
ցա վո րու թյան դրս ևո րում նե րից են հա-
մար վում ար հես տա կան կոր պո րա տիվ 
վե ճե րը և կազ մա կեր պու թյուն նե րի ոչ 
ի րա վա չափ կոր պո րա տիվ զավ թում նե-
րը: Նման դրս ևո րում նե րը վեր ջին տաս-
նա մյա կում է ա կան աճ են ար ձա նագ րում: 
Տն տե սու թյան զար գաց ման հետ դրանք 
դի տարկ վում են նաև հետ խորհր դային 
ե րկր նե րի տա րածք նե րում: Բա ցա ռու-
թյուն չէ նաև Հա յաս տա նը: 

Կոր պո րա տիվ վե ճե րում լուրջ բա-
ցա սա կան հետ ևանք նե րի է հան գեց նում 
այն պի սի մի ջոց նե րի կի րա ռու մը, ի նչ պի-
սիք են ի րա վուն քի չա րա շա հու մը, ի րա-
վա բա նա կան ան ձանց ղե կա վա րու թյան 
կող մից շա հա դի տա կան դր դում նե րով 
օ րենսդ րա կան ա նո րո շու թյան և հա կա-
սու թյուն նե րի օգ տա գոր ծու մը՝ այս պես 
կոչ ված կոր պո րա տիվ շոր թու մը2: 

1 Տե՛ս Лунеев В.В. Преступность XX в.: мировые, 
региональные и российские тенденции. М., 2005.

2 Фёдоров А.Ю. Рейдерство и корпоративный 

Ս. Ա լեկ սե ևի կար ծի քով՝ այ սօր ա ռա ջա-
տար դիր քեր են գրա վում ի րա վուն քի չա-
րա շահ ման ա վե լի « քա ղա քա կիրթ» ձևե րը, 
մաս նա վո րա պես կար ծես թե մո ռաց ված և 
հա ջո ղու թյամբ հաղ թա հար ված՝ գրին մեյ
լը, ո րին ա ռա վե լա պես նպաս տում է ի րա-
վա բա նա կան ան ձանց վե րա բե րյալ ան-
կա տար օ րենսդ րու թյու նը3:

 Մեր կար ծի քով՝ օ րենսդ րու թյան հի-
մա նա կան թե րու թյուն նե րի շար քում 
պետք է դի տար կել նաև կոր պո րա տիվ 
հա րա բե րու թյուն նե րի մաս նա կից նե րի 
շա հե րի հա վա սա րակշռ ման ար դյու նա-
վետ մե խա նիզմ նե րի բա ցա կա յու թյու նը:

ՀՀ տն տե սա կան և ի րա վա կան զար-
գաց ման ներ կա փու լում ա կն հայտ է, որ 
առ կա է կոր պո րա տիվ օ րենսդ րա կան 
խն դիր, ո րը լու ծե լու հա մար ան հրա ժեշտ 
է ու ժե ղաց նել ոչ մի այն մի նո րի տար 
բաժ նե տե րե րի4, այլ նաև հենց բաժ նե-
տի րա կան ըն կե րու թյուն նե րի ի րա վա-
կան պաշտ պա նու թյու նը: 

Թեև ՀՀ-ո ւմ կոր պո րա տիվ վե ճե րը, 
որ պես կա նոն, չեն բնու թագր վում որ-
պես գրին մեյ լի դրս ևո րում, այ նո ւա մե-
նայ նիվ, ա կն հայտ է դրա առ կա յու թյու նը, 
և նա խա ձեռն վող օ րենսդ րա կան բա րե-

шантаж (организационно-правовые меры 
противодействия). - «Волтерс Клувер», 2010 г. Էջ. 83

3 Տե՛ս Алексеев С.С. Право собственности. 
Проблемы теории. 2-е изд., перераб. и доп. М., 2007. 
Էջ. 209-210.

4 Մինորիտար բաժնետերեր՝ բաժնետիրական 
ընկերությունում բաժնետոմսերի փոքր քանակ 
ունեցող բաժնետերեր: Քաղաքացիական իրավունքի 
դոկտրինայում առկա է տեսակետ, որի համաձայն` 
պետք է հնարավորինս պաշտպանել մինորիտար 
բաժնետերերի իրավունքները: 

ՍԻ ՄՈՆ ԲԱ ԲԱՅԱՆ
ՀՀ ԳԱԱ, գի տակր թա կան մի ջազ գային կենտ րոն, ի րա վա գի տու թյան ամ բի ո նի վա րիչ,  

ի րա վա գի տա կան գի տու թյուն նե րի թեկ նա ծու

 ԿՈՐ ՊՈ ՐԱ ՏԻՎ ՇՈՐ ԹՈՒ ՄԸ (GREENMAIL)` ՈՐ ՊԵՍ ԲԱԺ ՆԵ ՏԻ ՐԱ ԿԱՆ 
Ի ՐԱ ՎՈՒՆ ՔԻ ՄԻ ՆՈ ՐԻ ՏԱՐ ՍՈՒԲՅԵԿ ՏԻ Ի ՐԱ ՎՈՒՆ ՔԻ ՉԱ ՐԱ ՇԱ ՀՈՒՄ 
 ՀՀ ԿՈՐ ՊՈ ՐԱ ՏԻՎ Ի ՐԱ ՎԱ ՀԱ ՐԱ ԲԵ ՐՈՒԹՅՈՒՆ ՆԵ ՐԻ ԼՈՒՅ ՍԻ ՆԵՐ ՔՈ 
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փո խում նե րը լավ ա ռիթ են ա պա գա յում 
զար գա ցող այս բա ցա սա կան եր ևույ թը 
կան խե լու հա մար:

 Պատ մա կա նո րեն գրին մեյ լը կամ կոր-
պո րա տիվ շոր թու մը հա մար վում է մի-
նո րի տար բաժ նե տե րե րի պա տաս խան 
կոր պո րա ցի ա նե րի մա ժո րի տար մաս նա-
կից նե րի՝ բաժ նե տե րե րի1 կա մա յա կա նու-
թյուն նե րին: 

Ի րա վուն քի պատ մու թյան մեջ գրին-
մեյ լը դի տարկ վում է որ պես բաժ նե տի-
րա կան շարժ ման սկիզբ:

 Գոր ծող կոր պո րա տիվ օ րենսդ րու-
թյան պայ ման նե րում ար դի ա կան է նաև 
խո շոր բաժ նե տե րե րի ի րա վունք նե րի 
պաշտ պա նու թյան ա պա հո վու մը: Նման 
պն դումն ի նք նին ա ռա ջին հա յաց քից 
կա րող է տա րօ րի նակ թվալ: Չէ՞ որ այն 
բաժ նե տե րը, ով տի րա պե տում է բաժ նե-
տոմ սե րի խո շոր փա թե թի, ի զո րու է վե-
րահս կել ի րա վի ճա կը ըն կե րու թյու նում, 
հետ ևա բար ու նե նալ իր ի րա վունք նե րի 
և օ րի նա կան շա հե րի պաշտ պա նու թյան 
ա վե լի մեծ հնա րա վո րու թյուն: 

Ա վան դա բար ի րա վա բա նա կան գի-
տու թյու նում խո շոր բաժ նե տե րը դի տարկ-
վում էր որ պես բաժ նե տե րե րի փոք րա-
մաս նու թյան ի րա վունք նե րի պո տեն ցի ալ 
խախ տող: Այդ պես են կար ծում նաև Ա. 
Յու. Բուշ ևը և Օ. Յու. Սկ վոր ցո վը՝ ա ռաջ 
քա շե լով « մե ծա մաս նու թյան կա մա յա-
կա նու թյու նից փոք րա մաս նու թյան ի րա-
վունք նե րի պաշտ պա նու թյուն» միտ քը2: 

Ն մա նա տիպ մո տե ցում է ար տա հայ-
տում նաև Ս. Ի. Նո սո վը3: Այ նո ւա մե նայ-

1 Մաժորիտար բաժնետերեր–բաժնետիրական 
ընկե րությունում բաժնետոմսերի մեծ քանակ ունե-
ցող բաժնետերեր խոշոր բանետերեր: Նշված 
բաժնետերերը օժտված են բաժնե տի րական 
ընկերության կառավարման լայն հնա րա վո-
րու թյուններով և կորպորատիվ իշխանության 
իրականացման հնարավորությամբ` մինորիտար 
բաժնետերերի համեմատությամբ: 

2 Տե՛ս Бушев А.Ю., Скворцов О.Ю. Акционерное 
право. Вопросы теории и судебно-арбитражной 
практики. М., 1997.Էջ. 80.

3 Տե՛ս Носов С.И. Акционерное законодательство 
России. Опыт теоретического и историко-правового 
исследования: дис. ... д-ра юрид. наук. М., 2001.

նիվ, նկա տի ու նե նա լով բաժ նե տի րա-
կան հա րա բե րու թյուն նե րում վեր ջին 
տա րի նե րի զար գաց վող մի տում նե րը` 
ակ նա ռու է, որ մա ժո րի տար բաժ նե տե-
րե րի ի րա վունք նե րը գործ նա կա նում բա-
վա կա նին խո ցե լի են: 

Ըն դուն ված է հա մա րել, որ մի նո րի-
տար բաժ նե տե րե րը ի զո րու չեն ազ դել 
կազ մա կեր պու թյան կա ռա վար ման հա-
մա կար գի և կա ռա վար չա կան ո րո շում-
նե րի ըն դուն ման կար գի վրա: Սա կայն 
ի նչ պես ցույց է տա լիս փոր ձը, դա այդ-
պես չէ. ցան կու թյան դեպ քում մի նո րի-
տար բաժ նե տե րե րը կա րող են կազ-
մա կեր պու թյան ա ռջև դնել բազ մա թիվ 
խն դիր ներ: Վեր ջին նե րիս կող մից օգ-
տա գործ վող մե թոդ նե րը բազ մա թիվ են 
և բազ մա պի սի: Որ պես կա նոն, դրանք 
ա ռա ջաց նում են կոնֆ լիկ տային ի րա-
վի ճակ: Ի սկ այդ կոնֆ լիկ տի ծայ րա հեղ 
դրս ևո րումն է կոր պո րա տիվ շոր թու մը՝ 
գրին մեյ լը:

Գ րին մեյլ հաս կա ցու թյու նը ան գլի-
ա կան ծա գում ու նի (greenmail – կա նաչ 
փոստ): Ար տա սահ մա նյան ի րա վա բա-
նա կան գրա կա նու թյու նում գրին մեյ լը 
բնու թագ րում են հետ ևյալ կերպ. բաժ նե-
տոմ սե րի ձեռք բեր մա նը ո ւղղ ված գոր-
ծըն թաց, ո րը ի րա կա նաց վում է կազ-
մա կեր պու թյան կլան ման սպառ նա լիք 
ստեղ ծե լու և դրանք նույն կազ մա կեր-
պու թյա նը բա վա կա նա չափ բարձր գնով 
վե րա վա ճա ռե լու նպա տա կով4: Նմա-
նա տիպ մո տե ցում ներ են ար տա հայ տել 
նաև ռուս գիտ նա կան ներ Վ. Վ. Գոր բո-
վը, Դ. Վ. Գո լո բո վան, Մ. Կո րոտ կո վան, 
Ե. Կիր շեն մա նը: 

Հարկ է նշել, որ գոր ծո ղու թյուն նե րը՝ 
որ պես կոր պո րա տիվ շոր թում բնու թագ-
րե լու հա մար ան հրա ժեշտ է՝ ա ռա ջարկ-
վող բաժ նե տոմ սե րի հա մար պա հանջ-
վող գի նը լի նի դրանց ի րա կան գնից 
ան հա մա չափ բարձր: 

Այս պես` Վ. Տու տի խի նը և Ի. Պի լա ևը 

4 Տե՛ս Black’s Law Dictionary. Seventh edition. St. 
Paul. Minn. 1999. Էջ. 709. 
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կար ծում են, որ գրին մեյ լը տար բեր վում 
է բաժ նե տի րոջ կամ այլ ան ձի կող մից 
իր ի րա վունք նե րի ի րա վա չափ ի րա ցու-
մից նրա նով, որ, որ պես կա նոն, ֆի նան-
սա կան կամ գույ քային պա հան ջը, ո րը 
ներ կա յաց վում է կազ մա կեր պու թյա նը, 
սո վո րա բար ան հա մա չափ է այն չա փից, 
ո րի ի րա վուն քը նա կու նե նար բա րե-
խիղճ գոր ծո ղու թյուն նե րի ար դյուն քում1: 

Ի րա վա բա նա կան գրա կա նու թյան մեջ 
ա ռաջ են քա շում կոր պո րա տիվ շորթ ման 
հետ ևյալ հիմ նա կան բնու թագ րե րը՝ 

• առևտ րային կազ մա կեր պու թյան 
գոր ծու նե ու թյա նը եր րորդ ան ձանց մի-
ջամ տու թյուն,

• մի ջամ տու թյուն, ո րը ի րա կա նաց-
վում է ո րո շա կի քա նա կու թյամբ բաժ նե-
տոմ սե րի տի րա պետ ման փաս տով.

 Մի ջամ տու թյուն, ո րը նպա տակ ու նի 
ստեղ ծե լու ըն կե րու թյան կամ դրա բաժ-
նե տե րե րի հա մար ո րոշ բա ցա սա կան 
հետ ևանք ներ, մաս նա վո րա պես նրանց 
ֆի նան սա գույ քային ո լորտ նե րում:

 Կոր պո րա տիվ շորթ ման դա սա կան 
ո ւր վա գի ծը սկս վում է նրա նից, որ շոր-
թող կազ մա կեր պու թյու նը ձեռք է բե-
րում ա ռա ջա դի մող կազ մա կեր պու թյան 
բաժ նե տոմ սե րի ոչ մեծ փա թեթ: Դրա նից 
հե տո նո րա թուխ բաժ նե տե րը սկ սում է 
հրա պա րա կայ նո րեն քն նա դա տել կազ-
մա կեր պու թյան ղե կա վա րու թյա նը: Այ-
նու հետև վե րահս կող և ի րա վա պահ 
մար մին նե րին հաս ցե ագր վում են բազ-
մա թիվ բո ղոք ներ: Պե տա կան մար մին-
նե րը, բնա կա նա բար, չեն կա րո ղա նում 
դրանք ան հետ ևանք թող նել, ին չի ար-
դյուն քում շոր թող նե րի կող մից ը նտր ված 
կազ մա կեր պու թյու նում հա ճախ ի րա-
կա նաց վում են ստու գում ներ: Շորթ ման 
նպա տակ ու նե ցող կազ մա կեր պու թյու նը 
տե ղին և ան տե ղի ա ռիթ նե րով բազ մա-
թիվ հայ ցեր է ներ կա յաց նում դա տա րան: 
Ար տա սահ մա նյան ե րկր նե րի փոր ձը 

1 Տե՛ս Тутыхин В., Пылаев И. Типология незаконных 
действий при захвате предприятий//Слияния и 
Поглощения. 2005. N 6 (28). Էջ. 50

վկա յում է, որ այս մե թո դը ա մե նա տա-
րած վածն է, քա նի որ շորթ ման են թարկ-
վող կազ մա կեր պու թյու նը իր դա տա կան 
պաշտ պա նու թյան հա մար զգա լի մի ջոց-
ներ է ծախ սում, ի սկ կազ մա կեր պու թյան 
բուն գոր ծու նե ու թյու նը շատ դեպ քե րում 
ա նու շադ րու թյան են մատ նում: 

Կոր պո րա տիվ շոր թո ղի նպա տակն 
է կազ մա կեր պու թյան ա ռջև դնել հետ-
ևյալ փաս տե րը՝ մեծ ֆի նա սա կան մի-
ջոց ներ օգ տա գոր ծե լով ի րա կա նաց նել 
իր դա տա կան պաշտ պա նու թյու նը կամ 
գրին մեյ լե րից ձեռք բե րել բաժ նե տոմ սե-
րը շու կա յա կա նից է ա կա նո րեն տար բեր-
վող թանկ գնով: 

Ի տար բե րու թյուն հա սա րակ շոր թո-
ղի, ո րին Ա ՄՆ-ո ւմ ան վա նում են նմա նա-
տիպ տեր մի նով՝ բլեք մեյ լեր (blackmailer), 
գրին մեյ լե րին բա վա կա նա չափ դժ վար է 
են թար կել պա տաս խա նատ վու թյան: Այս 
խն դի րը տևա կան ժա մա նակ ու սում նա-
սիր վում է ա րևմ տյան ե րկր նե րում: Որ-
պես կա նոն՝ գրին մեյ լը կան խար գել վում 
է կաս կա ծե լի է մի սի ոն ե կա մուտ նե րի 
հար կային մեծ դրույ քա չա փե րով: Այս մե-
խա նիզ մը հա յաս տա նյան տն տե սու թյան 
պայ ման նե րում, կար ծում ե նք, կի րա ռե լի 
չէ, քան ի որ այն կա րող է խո չըն դո տել 
կոր պո րա տիվ մի ջա վայ րի և ար ժեթղ թե-
րի շու կայի զար գաց ման գոր ծըն թա ցը: 

Գ րին մեյ լի մա սին ա ռա ջին վկա յու-
թյուն նե րը ար ձա նագր վել են Մեծ Բրի-
տա նի ա յում դեռ XIX դա րում: Ի նք նին 
«գրին մեյլ» տեր մի նը մեծ կի րա ռու թյուն 
է ստա ցել նա խորդ դա րի 80-ա կան թվա-
կան նե րին2:

Գ րին մեյ լե րի գոր ծո ղու թյուն նե-
րի սխե ման չէր տար բեր վում հա տուկ 
հնարք նե րի բազ մա զա նու թյամբ: Որ պես 
կա նոն՝ նա ձեռք էր բե րում ըն կե րու թյան 
բաժ նե տոմ սե րի ոչ մեծ փա թեթ, այ նու-
հետև նա խօ րոք մշակ ված ծրագ րով նա 
սկ սում էր պայ քա րել կազ մա կեր պու-

2 Տե՛ս Ионцев М.Г. Корпоративные захваты: 
слияния, поглощения, гринмэйл. 2-е изд., перераб. и 
доп. М., 2006. Էջ. 11.
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թյան դեմ, ո րը տևում էր այն քան ժա մա-
նակ, մինչև գրին մեյ լե րը չս տա նար ի րեն 
պատ կա նող բաժ նե տոմ սե րը ձեռք բե րե-
լու ա ռա ջարկ:

 Շատ դեպ քե րում գրին մեյ լի ի րա կա-
նաց ման հա մար բա վա րար է գրին մեյ-
լե րի` բաժ նե տի րո ջից բաժ նե տոմ սե րի 
կա ռա վար ման ի րա վուն քի լի ա զո րագ րի 
ձեռք բե րու մը: 

Ու շադ րու թյան է ար ժա նի ա ռա ջարկ-
ված թե մայի վե րա բե րյալ ռու սա կան 
փոր ձը: Մոսկ վայի փաս տա բան նե րի պա-
լա տի փաս տա բան Վ. Գու շան նկա տում 
է, որ ի րենց ե րկ րում գրին մեյ լը ա վե լի 
ըն դար ձակ սահ ման մամբ է բնու թագր-
վում, քան Ա րև մուտ քում: Գրին մեյ լը չի 
օգ տա գործ վում մի այն գրին մեյ լե րին 
պատ կա նող բաժ նե տոմ սե րը գնե լուն 
պար տա վո րեց նե լու նպա տա կով1: Հա-
ճախ այն օգ տա գործ վում է կազ մա կեր-
պու թյան կլան ման կամ զավթ ման նպա-
տա կով: Գրին մեյ լե րի ա ռա ջին քայ լը 
զավթ ման են թա կա կազ մա կեր պու թյան 
բաժ նե տոմ սե րի փա թե թի ձեռք բե րումն 
է: Այ նու հետև հա ջոր դում է նա խա-
պես ծրագ րա վոր ված մի ջո ցա ռում նե րի 
շար քը, ո րոնց նպա տակն է խո չըն դոտ-
ներ ստեղ ծել հար ձակ ման են թարկ վող 
կազ մա կեր պու թյան հա մար: Գրին մեյ լե-
րի հիմ նա կան գոր ծիք ներն են բաժ նե-
տե րե րի ար տա հերթ ը նդ հա նուր ժո ղով 
ան ցկաց նե լու մա սին պար բե րա կան 
պա հանջ նե րը, բազ մա թիվ բո ղոք նե րը, 
ո րոնք ո ւղղ ված են ստու գում ներ ան-
ցկաց նե լու լի ա զո րու թյուն ու նե ցող պե-
տա կան կա ռույց նե րին, թի րախ կազ մա-
կեր պու թյան պաշ տո նա տար ան ձանց 
գոր ծո ղու թյուն նե րի բո ղո քար կ մանը: 

Բո ղոք նե րի և բո ղո քար կում նե րի ա ռիթ 
կա րող են հան դի սա նալ զավթ վող կազ-
մա կեր պու թյան գոր ծա դիր մարմ նի յու-
րա քան չյուր ոչ է ա կան բաց թո ղու մը կամ 
ըն թա ցա կար գային չն չին խախ տում նե-
րը: Դրանք կա րող են ի հայտ գալ նաև 
բաժ նե տե րե րի ը նդ հա նուր ժո ղո վի ան-

1 Տե՛ս Гуща В. Набор средств гринмэйлера.

ցկաց ման ժա մա նակ: Դրանք լավ ա ռիթ 
են գրին մեյ լե րի ծրագ րի ի րա կա նաց ման 
հա մար, ի սկ հար կային խախ տում նե րի 
վե րա բե րյալ տե ղե կատ վու թյու նը ա վե-
լի բա րեն պաստ ի րա վի ճակ է ստեղ ծում 
վեր ջի նիս հա մար: Ո րոշ գրին մեյ լեր ներ 
կի րա ռում են պար բե րա կան ար տա հերթ 
ը նդ հա նուր ժո ղով նե րի ան ցկաց ման 
մար տա վա րու թյու նը` նպա տակ ու նե նա-
լով վե րընտ րելու կազ մա կեր պու թյան 
գոր ծա դիր մար մի նը, ի սկ հե տո տե ղե-
կաց նելու դրա մա սին ամ բողջ գոր ծա րար 
հան րու թյա նը: Նմա նա տիպ ռո տա ցի ան 
կազ մա կեր պու թյու նում չի կա րող բա ցա-
սա կան հետ ևանք չու նե նալ կազ մա կեր-
պու թյան բա րի համ բա վի, վար կա նի շի և, 
առ հա սա րակ, գոր ծու նե ու թյան վրա:

 Բա վա կա նին ազ դե ցիկ ներ գոր ծու-
թյան մի ջոց են նաև թի րախ կազ մա կեր-
պու թյան դեմ հա րուց վող դա տա կան 
հայ ցե րը: Նման ներ գոր ծու թյու նը կա-
րող է ա ռա ջաց նել հո գե բա նա կան ու ժեղ 
հետ ևանք ներ: Զավ թո ղը, որ պես կա նոն, 
օգ տա գոր ծում է հայ ցի ա պա հով ման 
բազ մա թիվ մի ջոց ներ՝ բաժ նե տոմ սե րի 
վրա ար գե լան քի կի րա ռում, գույ քի ար-
գե լադ րում, ո րո շա կի գոր ծո ղու թյուն նե-
րի ի րա կա նաց ման ար գե լում և այլն:

 Տա րած ված եր ևույթ է նաև ար-
ժեթղթե րի թո ղարկ ման հետ կապ ված 
ո րո շում նե րի բո ղո քար կու մը. այս դեպ-
քում բո ղո քար կո ղը նպա տակ ու նի փո-
փո խելու ու ժե րի բաշխ վա ծու թյու նը ըն-
կե րու թյու նում: Հա ճախ նույն ո րո շու մը 
տար բեր բաժ նե տե րե րի կող մից բո ղո-
քարկ վում է տար բեր տա րած քային դա-
տա րան նե րում, ան գամ ը նդ դա տու թյան 
կա նոն նե րի խախտ մամբ: Բաժ նե տի րա-
կան ըն կե րու թյուն նե րի մա սին ՀՀ օ րեն-
քը նման հնա րա վո րու թյուն ըն ձեռ նում 
է յու րա քան չյուր բաժ նե տի րոջ2: Նշ ված 
հնա րա վո րու թյու նից օ գտ վում են ժա-
մա նա կա կից գրին մեյ լեր նե րը: Բո ղո-

2 Տե՛ս «Բաժնետիրական ընկերությունների մասին» 
ՀՀ օրենք (ՀՕ-232 ՀՀՊՏ 2001.11.06/34(166) հոդված 
37-րդ, կետ 1-ին, «թ» ենթակետ, ինչպես նաև հոդված 
38, կետ 8-րդ:
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քարկ ման գոր ծո ղու թյուն նե րը կա րող են 
շա րու նա կա բար ի րա կա նաց վել կազ մա-
կեր պու թյան տնօ րեն նե րի խորհր դի, այլ 
գոր ծա դիր մար մին նե րի ո րո շում նե րի 
նկատ մամբ: Ա ռա ջադր ված թեկ նա ծու-
ներ չնե րա ռե լը տնօ րեն նե րի խորհր դի 
թեկ նա ծու նե րի ցան կում կա րող է հիմք 
հան դի սա նալ ը նդ հա նուր ժո ղո վի ո րոշ-
ման ան վա վե րու թյան հա մար:

 Մե ծա մա սամբ կազ մա կեր պու թյու նը ի 
զո րու չի լի նում դի մա կայելու նման հար-
ձակ մա նը: 

Հ նա րա վոր են նաև դեպ քեր, ե րբ 
զավթ ման նպա տա կով ներ կա յաց վում 
են ար տա հերթ աու դի տո րա կան ստու-
գում ներ ան ցկաց նե լու կամ տն տե սա-
կան գոր ծու նե ու թյան վե րա բե րյալ ո րո-
շա կի տե ղե կատ վու թյուն տրա մադ րե լու 
մա սին պա հանջ ներ: 

Ո րոշ գրին մեյ լեր ներ ա մեն օր ար տա-
հերթ ը նդ հա նուր ժո ղով նե րի ա ռա ջարկ 
են ներ կա յաց նում ըն կե րու թյու ն և այդ 
ըն կե րու թյուն նե րում ա մեն օր ը նտ րում 
են նոր գոր ծա դիր մար մին ներ: Այ նու-
հետև ի րա զե կում են պե տա կան մար-
մին նե րին, բան կե րին, ըն կե րու թյան գոր-
ծըն կեր նե րին նոր ը նտր ված գոր ծա դիր 
մարմ նի կամ տնօ րեն նե րի խորհր դի ան-
դամ նե րի վե րա բե րյալ: 

Ներ գոր ծու թյան հա տուկ մե թոդ է 
տնօ րեն նե րի խորհր դի ան դամ նե րի, 
ըն կե րու թյան տնօ րե նի վար չու թյան ու 
տնօ րի նու թյան ան դամ նե րի նկատ մամբ 
հայ ցե րի հա րու ցու մը դա տա րան: Այ-
սինքն` այս գոր ծո ղու թյու նը նպա տակ 
ու նի ոչ մի այն հո գե բա նա կան ազ դե-
ցու թյուն թող նելու կազ մա կեր պու թյան 
մե նեջ մեն թի վրա, այլ նաև քա ղա քա ցի-
ա կան դա տա վա րու թյան կար գով հայ-
ցի ա պա հով ման մի ջոց ներ կի րա ռե լով` 
զավ թո ղա կան քա ղա քա կա նու թյուն 
ի րաց նել, նե րազ դել ըն կե րու թյան կա-
ռա վար ման գոր ծա ռույթ ներ ի րա կա նաց-
նող ան ձանց վրա: Ի դեպ, գրին մեյ լերն 
այդ հնա րա վո րու թյու նը ձեռք կբե րի ըն-
դա մե նը մեկ տո կոս բաժ նե տոմս ու նե-
նա լու պայ ման նե րում: Այս պես` « Բաժ-

նե տի րա կան ըն կե րու թյուն նե րի մա սին» 
ՀՀ օ րեն քի 90-րդ հոդ վա ծի 5-րդ կե տի 
հա մա ձայն՝ ըն կե րու թյան այն բաժ նե-
տե րը (բաժ նե տե րե րը), ո րը (ո րոնք հա-
մա տեղ) տնօ րի նում է (են) Ըն կե րու թյան 
տե ղա բաշխ ված հա սա րակ (սո վո րա-
կան) բաժ նե տոմ սե րի մեկ և ա վե լի տո-
կո սին, ի րա վունք ու նի (ու նեն) խորհր դի 
ան դամ նե րի, տնօ րե նի (գլ խա վոր տնօ-
րե նի), …. դեմ հայ ցով դի մել դա տա րան` 
Ըն կե րու թյա նը պատ ճառ ված վնաս նե րի 
փոխ հա տուց ման պա հան ջով: Նույ նա-
բո վան դակ դրույթ առ կա է նաև « Սահ-
մա նա փակ պա տաս խա նատ վու թյամբ 
ըն կե րու թյուն նե րի մա սին» ՀՀ օ րեն քում1: 

Ձ ևա կան ա ռու մով գրին մեյ լե րի գոր-
ծո ղու թյուն նե րը ի րա վա չափ են. նման 
հայ ցե րի հա րուց ման հնա րա վո րու թյու-
նը նա խա տե սե լով` օ րենս դի րը նպա տակ 
է ու նե ցել մի նո րի տար բաժ նե տե րե րի 
ի րա վունք նե րը ինչ անելու և, ին չու չէ, 
նաև ըն կե րու թյան ի րա վունք նե րը: Մի-
նո րի տար բաժ նե տե րը նշ ված ի րա վուն-
քը ի րաց նե լիս ա պա հո վում է ըն կե րու-
թյան ար դյու նա վետ գոր ծու նե ու թյու նը: 

Ք րե աի րա վա կան տե սան կյու նից 
նույն պես բա ցա կա յում է պա տաս խա-
նատ վու թյան են թար կե լու հիմ քը, այն է` 
որ ևէ հան ցա կազ մի հատ կա նի շը:

 Ա նհ րա ժեշտ է նշել, որ նմա նա տիպ 
հայ ցե րի ա ռիթ կա րե լի է գտ նել միշտ: 
Օ րի նակ` բաժ նե տի րա կան ըն կե րու թյու-
նը վար ձա կա լու թյան է հանձ նում կազ-
մա կեր պու թյան տա րածք նե րը: Այ սօր վա 
ան շարժ գույ քի շու կայի հա կա սա կան 
գնե րը նկա տի ու նե նա լով` հա մա պա-
տաս խան գնա հա տո ղի եզ րա կա ցու-
թյամբ հաս տատ ված վար ձա կա լու թյան 
ար ժե քի բա ցա սա կան տար բե րու թյան 
դեպ քում գրին մեյ լե րը հնա րա վո րու թյուն 
է ստա նում իր գոր ծու նե ու թյու նը ի րա-
կա նաց նելու ա ռն վազն հետ ևյալ եր կու 
ո ւղ ղու թյուն նե րով՝

1 Տե՛ս«Սահմանափակ պատասխանատվությամբ 
ընկերությունների մասին» ՀՀ օրենք (ՀՕ-252ՀՀՊՏ 
2001.12.07/38(170), հոդված 46, կետ 3-րդ: 
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• քա ղա քա ցի ա կան դա տա վա-
րու թյան կար գով գոր ծա դիր մարմ նի 
գոր ծո ղու թյուն նե րը բո ղո քար կե լու և 
ըն կե րու թյա նը պատ ճա ռած վնաս նե րը 
բռ նա գան ձե լու պա հան ջով դա տա րան 
հայց ներ կա յաց նե լով. 

• ի րա վա պահ մար մին նե րի քրե-
աի րա վա կան հե տապն դում ա ռա-
ջաց նե լու ա կն կա լի քով ըն կե րու թյան 
պաշ տո նա տար ան ձանց նկատ մամբ 
պաշ տո նա կան դիր քի չա րա շահ ման մա-
սին հա ղոր դում ներ կա յաց նե լով1: 

Փաս տո րեն, նշ ված ձևա կան ա ռու մով 
պար զա գույն գոր ծո ղու թյուն նե րը կա րող 
են լր ջա գույն հետ ևանք ներ ա ռա ջաց նել 
ի նչ պես ըն կե րու թյան, այն պես էլ դրա 
մե նեջ մեն թի հա մար: Ը նդ ո րում, նշ ված 
գոր ծո ղու թյուն նե րը ի րա կա նաց վում են 
բա ցա ռա պես ի րա վա չափ ե ղա նա կով: 

Անհ րա ժեշտ է նշել, որ գրին մեյ լե րի 
գոր ծո ղու թյուն նե րը միշտ ո ւղղ ված են 
ըն կե րու թյու նում ի րա վի ճա կը ա պա կա-
յու նաց նե լուն և բնա կա նոն գոր ծու նե ու-
թյու նը խա թա րե լուն: Սկ սում են ծա գել 
տար բեր ա նա խոր ժու թյուն ներ. կազ մա-
կեր պու թյան գոր ծըն կեր նե րի միջև սկ-
սում է ան վս տա հու թյուն ա ռա ջա նալ, և 
որ պես ար դյունք` նրանք հրա ժար վում 
են նախ կի նում ձևա վոր ված գոր ծա րա-
րա կան հա րա բե րու թյուն նե րից, օ րի նակ` 
ա ռանց կան խավ ճա րի ապ րանք տրա-
մադ րե լուց և այլն: Մի նո րի տար մյուս 
բաժ նե տե րե րի միջև նույնպես ա ռա ջա-
նում է ան վս տա հու թյան մթ նո լորտ, և 
վեր ջին ներս նույն պես ներ կա յաց նում են 
ի րենց պա հանջ նե րը: 

Ի րա վուն քի տե սան կյու նից յու րա քան-
չյուր գրին մեյ լեր ըն կե րու թյան նկատ-
մամբ չա րա շա հում է իր բաժ նե տի րոջ 
(մաս նակ ցի) ի րա վունք նե րը, այ սինքն` 
ի րաց նում է ի րեն պատ կա նող ի րա վունք-
նե րը` նպա տակ հե տապն դե լով վնաս 
պատ ճա ռելու ըն կե րու թյա նը կամ նրա 

1 Տե՛ս Фёдоров А.Ю. Рейдерство и корпоративный 
шантаж (организационно-правовые меры 
противодействия). - «Волтерс Клувер», 2010. Էջ 88:

բաժ նե տե րե րին: Սա կայն ձևա կան ա ռու-
մով ի րա վուն քի չա րա շա հու մը հայտ նա-
բե րե լը բա վա կա նին բարդ է, քա նի որ 
մի նո րի տար բաժ նե տե րե րի ի րա վունք-
նե րի պաշտ պա նու թյամբ քո ղարկ ված` 
գրին մեյ լե րը ի րա կա նում հե տապն դում 
է մի նպա տակ` ի րեն պատ կա նող բաժ-
նե տոմ սե րի դի մաց ստա նալ շու կա յա-
կան ար ժե քից է ա կա նո րեն տար բեր վող 
հա տու ցում:

 Ձևա կան ա ռու մով այն դի տարկ վում 
է որ պես ակ տիվ բաժ նե տի րոջ պար բե-
րա բար ոտ նա հար վող ի րա վունք նե րի 
պաշտ պա նու թյա նը ո ւղղ ված գոր ծո ղու-
թյուն: 

Ինչ պես վկա յում է Վ. Պ. Կա շե պո-
վը, ի րա վա կի րառ պրակ տի կան ցույց է 
տա լիս, որ ռու սա կան խո շոր է մի տենտ 
կազ մա կեր պու թյուն նե րի կոր պո րա տիվ 
կա ռա վար ման ստան դարտ նե րի բա րե-
լավ ման և տե ղե կատ վա կան մատ չե-
լի ու թյան ա ճի մի տու մը հան գեց նում է 
կոր պո րա տիվ շորթ ման դեպ քե րի ա ճին. 
ի րա վա բա նա կան ան ձանց (մաս նա վո-
րա պես ներդ րու մային ֆոն դե րի) կող մից 
բաժ նե տոմ սե րի ձեռք բե րու մը և հե տա-
գա յում դրանց օգ տա գոր ծու մը նպա տակ 
ու նեն բաժ նե տի րոջ ի րա վուն քի չա րա-
շահ ման մի ջո ցով բաժ նե տի րա կան ըն-
կե րու թյուն նե րի գոր ծու նե ու թյու նը խո-
չըն դո տե լու, ու րի շի գույ քի նկատ մամբ 
ի րա վունք ներ ձեռք բե րե լու, դա մա կան 
մի ջոց նե րը շոր թե լու: Վ. Պ. Կա շե պո-
վի կար ծի քով՝ ռու սա կան ի րա վուն քի 
դոկտ րի նում բաժ նե տի րա կան ի րա վա-
հա րա բե րու թյուն նե րում կի րա ռե լի ի րա-
վուն քի չա րա շահ ման հաս կա ցու թյու նը 
թույլ է մշակ ված2:

 Կար ծում ե նք, որ նույն ի րա վի ճա-
կը դի տարկ վում է նաև ՀՀ ի րա վուն քի 
դոկտ րի նում, քան ի որ հա յաս տա նյան 
ներ պե տա կան կոր պո րա տիվ ի րա վուն-
քի դոկտ րի նը ի նս տի տու ցի ո նալ ա ռու-

2 Տե՛ս Кашепов В.П. Корпоративный шантаж: 
квалификация, ответственность//Российская 
юстиция. 2006. N 10.
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մով քիչ է տար բեր վում ռու սա կան ի րա-
վուն քի դոկտ րի նից:

 Կոր պո րա տիվ շոր թող նե րը կա րող 
են օ գտ վել այն ի րա վունք նե րից, ո րոնք 
ըն ձեռ ված են ի րենց « Բաժ նե տի րա կան 
ըն կե րու թյուն նե րի մա սին» ՀՀ օ րեն քով, 
սա կայն կի րա ռել դրանք` նպա տակ ու-
նե նա լով ըն կե րու թյան հա մար բա ցա-
սա կան հետ ևանք ներ ա ռա ջաց նե լու: 
Այս պես « Բաժ նե տի րա կան ըն կե րու թյուն-
նե րի մա սին» ՀՀ օ րեն քի 95-րդ հոդ վա-
ծի ի մաս տից բխում է, որ ըն կե րու թյու նը 
պար տա վոր է հնա րա վո րու թյուն ըն ձեռ-
նել իր բաժ նե տե րե րին ծա նո թա նա լու 
իր գոր ծու նե ու թյան հետ կապ ված բազ-
մա թիվ փաս տաթղ թե րին և ստա նա լու 
դրանց պատ ճեն նե րը1: Սա կայն պետք է 
նկա տի ու նե նալ, որ օ րեն քի այդ դրույ թը 
հնա րա վո րու թյուն է ըն ձեռ նում բաժ նե-
տի րո ջը նույն փաս տա թուղ թը ա մեն օր 
պա հան ջելու ըն կե րու թյու նից: Այս պի-
սի պայ ման նե րում նշ ված ի րա վուն քի 
ի րա ցու մը լուրջ խո չըն դոտ ներ կա րող է 
ա ռա ջաց նել ըն կե րու թյան գոր ծու նե ու-
թյան հա մար: 

Ար ծարծ ված խն դիր նե րի լուծ ման հա-
մար ան հրա ժեշտ է հաս կա նալ, թե նման 
ի րա վի ճակ նե րում առ կա ի րա վա կան 
կար գա վոր ման պայ մա նե րում ի նչ պե՞ս 
կա րե լի հա կազ դել գրին մեյ լին:

ՀՀ քա ղա քա ցի ա կան օ րենսդ րու-
թյու նը ի րա վուն քի չա րա շա հու մը ո րա-
կում է որ պես բա ցա սա կան դրս ևո րում: 
ՀՀ քա ղա քա ցի ա կան օ րենսգր քի 12-րդ 
հոդ վա ծի 1-ին մա սի հա մա ձայն՝ քա ղա-
քա ցի նե րի և ի րա վա բա նա կան ան ձանց 
այն գոր ծո ղու թյուն նե րը, ո րոնք ի րա-
կա նաց վում են բա ցա ռա պես այլ ան ձի 
վնաս պատ ճա ռե լու մտադ րու թյամբ, 
ի նչ պես նաև ի րա վունքն այլ ձևով չա-
րա շա հե լը չի թույ լատր վում: Նշ ված 
նոր մի պա հանջ նե րը խախ տե լու հա մար 
դա տա րա նը կա րող է մեր ժել ան ձին 

1 Տե՛ս «Բժնետիրական ընկերությունների մասին» 
ՀՀ օրենք (ՀՕ-232 ՀՀՊՏ 2001.11.06/34(166), հոդված 
93-րդ, կետ 3-րդ:

նրան պատ կա նող ի րա վուն քի պաշտ-
պա նու թյան հար ցում: Ու սում նա սի րե լով 
ներ պե տա կան դա տա կան պրակ տի կան` 
գա լիս ե նք այն եզ րա հանգ ման, որ դա-
տա րան նե րի կող մից այս նոր մի կի րա-
ռու մը շատ հազ վա դեպ է հան դի պում: 
Նույն ի րա վի ճա կը առ կա է նաև Ռու-
սաս տա նի Դաշ նու թյու նում2: Ա պա ցու ցել 
նման ի րա վուն քի չա րա շա հու մը քա ղա-
քա ցի ա կան դա տա վա րու թյան կար գով 
ա ռա վել բարդ է թվում: 

Ինչ պես նշում է Ա. Յու. Ֆյո դո րո վը, 
այս խն դի րը առ կա է նաև այլ պե տու-
թյուն նե րում: Մեծ Բրի տա նի ա յում բաժ-
նե տե րե րի ի րա վունք նե րի դա տա կան 
պաշտ պա նու թյան հնա րա վո րու թյու նը 
բաժ նե տի րա կան ի րա վուն քի կար ևոր 
տար է հա մար վում: Սա կայն ան գլի ա կան 
օ րենս դի րը պար բե րա բար ը նդ լայ նում է 
օ րենսդ րա կան մի ջոց ներն ը նդ դեմ բաժ-
նե տե րե րի կող մից ի րա վունք նե րի չա-
րա շահ ման3: 

Ա. Յու. Ֆյո դո րո վը նշում է, որ « չա-
րա շա հում» ա սե լով` ան հրա ժեշտ է հաս-
կա նալ «ի չարս, ի վնաս կի րա ռում», այ-
սինքն` գոր ծո ղու թյուն (ան գոր ծու թյուն), 
ո րը վնաս է պատ ճա ռում: Ի նչ վե րա բե-
րում է ՀՀ քա ղա քա ցի ա կան օ րենսգր քում 
տեղ գտած չա րա շահ ման եզ րույ թին, 
ա պա կար ծում ե նք, որ այն նույն պես բա-
վա րար մա կար դա կով չի բա ցա հայտ վել: 
Ի րա վուն քի չա րա շա հու մը բազ մա թիվ 
հե տա զո տու թյուն նե րի ա ռար կա է հան-
դի սա ցել: Վ. Պ. Գրի բա նո վը վե րոն շյալ 
թե մայով ա մե նա հայտ նի աշ խա տանք-
նե րի հե ղի նակ նե րից է, ով ի րա վուն քի 
չա րա շահ ման գրե թե նույ նա տիպ սահ-
մա նում է տվել4: 

Ա. Պ. Սեր գե ևը նշում է, որ ի րա վուն քի 
չա րա շա հու մը հա տուկ քա ղա քա ցի ա կան 
ի րա վա խախ տում է, ի սկ դրա գլ խա վոր 

2 Տե՛ս Фёдоров А.Ю. Рейдерство и корпоративный 
шантаж (организационно-правовые меры 
противодействия). - «Волтерс Клувер», 2010. Էջ 89:

3 Տե՛ս նույն տեղում:
4 Տե՛ս Грибанов В.П. Пределы осуществления и 

защиты гражданских прав. М., 1992. Էջ 34:
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ա ռանձ նա հատ կու թյու նն այ ն է, որ ի րա-
վա խախ տո ղի գոր ծո ղու թյուն նե րը ձևա-
կա նո րեն հիմն վում են ի րեն պատ կա նող 
ի րա վունք նե րի վրա, սա կայն կոնկ րետ 
ի րա կա նաց ման ժա մա նակ դրանք ստա-
նում են այն պի սի ձև, որ հան գեց նում են 
այլ ան ձանց ի րա վունք նե րի խախտ ման1: 
Նման տե սա կետ է ար տա հայ տել նաև 
Տ. Կ. Բար սե ղյա նը. «Ի րա վուն քի չա րա-
շահ ման հիմ նա կան ա ռանձ նա հատ կու-
թյունն այն է, որ ի րա վա խախ տո ղի գոր-
ծո ղու թյուն նե րը ձևա կա նո րեն հիմն ված 
են ի րեն պատ կա նող ի րա վունք նե րի 
վրա, բայց ի րա կա նաց վում են այն պի սի 
ե ղա նակ նե րով ու շր ջա նակ նե րում, որ 
խախտ վում են այլ ան ձանց ի րա վունք-
ներն ու շա հե րը: 

Ամ փո փե լով նշ վա ծը և հա մադ րե լո2վ 
քա ղա քա ցի ա կան ի րա վուն քի դոկտ րի-
նում առ կա «ի րա վուն քի չա րա շա հում» 
սահ ման ման հետ` կա րե լի է եզ րա հան-
գել, որ գրին մեյ լը կա րե լի է դի տար-
կել որ պես բաժ նե տի րոջ կող մից ի րա-
կա նաց վող ի րա վուն քի չա րա շա հում: Ի 
դեպ, ի րա վուն քի չա րա շա հու մը ա վե լի 
հա ճախ ի րա կա նաց վում է փոքր մի նո-
րի տար բաժ նե տի րոջ կող մից: 

Ար դա րա ցի է, որ կոր պո րա տիվ ո լոր-
տում ի րա վուն քի չա րա շահ ման խն դի րը 
դի տարկ վում է օ րենսդ րա կան բա րե-
փո խում նե րի հա մա տեքս տում: Այս պես՝ 
Վ. Դ. Ա վե տի սյա նը և Դ. Մ. Սե րո բյա նը 
ՀՀ քա ղա քա ցի ա կան օ րենսգր քի 5-րդ 
գլ խի փո փո խու թյուն նե րի հայե ցա կար-
գում ար դա րա ցի ո րեն նշում են. « Հաշ վի 
առ նե լով այն հան գա ման քը, որ ա մե նա-
կա տա րյալ օ րենսդ րա կան կար գա վոր-
ման պայ ման նե րում ան գամ հնա րա վոր 
չէ բա ցա ռել ի րա վուն քի չա րա շահ ման 
հնա րա վո րու թյուն ըն ձե ռող նոր մե րի 
գո յու թյու նը, ա ռա ջարկ վում է կոր պո-
րա տիվ ի րա վա հա րա բե րու թյուն նե րում 

1 Տե՛ս Сергеев А.П. Гражданское право/под ред. 
А.П. Сергеева, Ю.К. Толстого. М., 2003. Էջ 278:

2 Տե՛ս Տ. Կ. Բարսեղյան, «Հայաստանի Հանրապե-
տու թյան Քաղաքացիական իրավունք», ԵՊՀ Երևան, 
2000, Էջ 74:

ի րա վուն քի չա րա շա հու մը բնո րոշ վել որ-
պես շեղ վող վար քա գիծ, ի րա վա խախտ-
ման հա տուկ տե սակ, ո րի դեպ քում ան ձի 
կող մից ի րեն պատ կա նող ի րա վունք նե-
րի և օ րի նա կան շա հե րի ի րա կա նա ցու-
մը եր րորդ ան ձանց հա մար ա ռա ջաց-
նում է վնաս, նման գոր ծո ղու թյուն նե րի 
կա տա րումն ա կն հայ տո րեն ան հա մա-
չափ է ի րա վունք ներն ու օ րի նա կան շա-
հերն ի րաց նող ան ձի ան ձնա կան շա հին, 
օ րեն քի ո գուն և հա կա սում է ի րա վա հա-
րա բե րու թյուն նե րի կար գա վոր ման կար-
ևո րա գույն սկզ բունք նե րից՝ բա րի կամ քի 
և ա զն վու թյան սկզ բունք նե րին»3: 

Ի րա վուն քի չա րա շահ ման ի նս տի տու-
տի սա կա վա կի րա ռու մը դա տա րան նե-
րում հիմ նա կա նում պայ մա նա վոր ված 
է դրա օ րենսդ րա կան թե րի ձևա կերպ-
ման հետ, ի նչն էլ այժ մյան ձևա կերպ ման 
պայ ման նե րում դա տա կան ակ տեր կա-
յաց նե լիս կա րող է հան գեց նել օ րի նա-
կա նու թյան սկզ բուն քի խախտ ման: 

Առ կա ի րա վա կան կար գա վոր ման 
պայ ման նե րում հա յաս տա նյան գրին-
մեյ լե րի գոր ծո ղու թյուն նե րը սահ մա նա-
փակ ված են ստորև նշ ված պայ ման նե րի 
շր ջա նակ նե րում. 

• գ րին մեյ լեր ըն կե րու թյան բյու ջե-
ով, այն է` գրին մեյ լեր նե րի ֆի նան սա կան 
հնա րա վո րու թյուն նե րի սահ ման նե րով: 
Բաժ նե տե րե րի ի րա վունք նե րի ի րա ցու-
մը են թադ րում է ո րո շա կի ֆի նան սա կան 
ծախ սե րի ի րա կա նա ցում (ի րա վա բան նե-
րի ծա ռա յու թյուն նե րի վճա րում, PR մաս-
նա գետ նե րի ծա ռա յու թյուն նե րի հա տու-
ցում, բաժ նե տոմ սե րի գրանց ման հետ 
կապ ված ծախ սե րի հա տու ցում և այլն):

• բաժ նե տի րա կան ըն կե րու թյան 
կոր պո րա տիվ կա ռա վար ման ո րա կով: 
Գոր ծարք ներ կա տա րե լիս, ը նդ հա նուր 
ժո ղով ներ ան ցկաց նե լիս, կա նո նադ-
րա կան կա պի տա լի ա վե լաց ման/ն վա-
զեց ման ո րո շում նե րը կա յաց նե լիս եթե 

3 ՀՀ քաղաքացիական օրենսգրքի փոփոխություն-
նե րի հայեցակարգ (գլուխ 5-րդ՝ իրավաբանական 
անձինք), http://www.justice.am/legal/view/article/726:
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կազ մա կեր պու թյան ղե կա վա րու թյան 
կող մից խախտ վել է գոր ծող օ րենսդ րու-
թյու նը, ա պա գրին մեյ լե րը ան պայ ման 
կօգտ վի ըն ձեռ ված հնա րա վո րու թյու-
նից: Բաժ նե տի րա կան օ րենսդ րու թյան 
է ա կան խախ տում նե րը ա վե լի են թեթ-
ևաց նում գրին մեյ լեր նե րի աշ խա տան քը, 
քա նի որ վեր ջին ներս ար հես տա կա նո րեն 
չեն ստեղ ծում այն ա ռիթ նե րը, ո րոնց առ-
կա յու թյան պայ մա նե րում նրանք հնա-
րա վո րու թյուն ու նեն դա տա կան կար գով 
բո ղո քար կե լու բաժ նե տի րա կան ըն կե-
րու թյան ո րո շում նե րը:

 Վար չա կան և դա տա կան ռե սուրս նե րով:
 Տի րա պետ վող բաժ նե տոմ սե րի քա-

նա կով: « Բաժ նե տի րա կան ըն կե րու թյուն-
նե րի մա սին» ՀՀ օ րեն քը բաժ նե տե րե րին 
հնա րա վո րու թյուն է ըն ձեռ նում, ի րենց 
պատ կա նող բաժ նե տոմ սե րի քա նա կից 
կախ ված, կոնկ րետ ի րա վունք ներ ի րա-
կա նաց նել: 

Առ կա օ րենսդ րա կան կար գա վոր ման 
պայ ման նե րում գրին մեյ լեր նե րը հիմ նա-
կա նում ի րենց գոր ծու նե ու թյու նը ի րա-
կա նաց նում են հետ ևյալ ի րա վունք նե րի 
չա րա շահ ման մի ջո ցով՝

 Տե ղե կատ վու թյուն ստա նա լու ի րա-
վունք.

• ար տա հերթ ժո ղով հրա վի րե լու 

պա հան ջի ի րա վունք,
•  ֆի նան սատն տե սա կան գոր ծու նե-

ու թյան ստու գում պա հան ջե լու ի րա վունք,
• վար չա րա րու թյան կար գով 

ստու գում ներ նա խա ձեռ նե լու ի րա վունք. 
Կա ռա վար ման մար մին նե րում օ րա-

կար գի բո լոր հար ցե րով ձայ նի ի րա-
վուն քով մաս նակ ցե լու ի րա վունք.

 Դա տա կան վե ճեր նա խա ձեռ նե լու 
ի րա վունք: 

Ինչ պես վկա յում է կոր պո րա տիվ կա-
ռա վար ման պրակ տի կան՝ բաժ նե տի րա-
կան բաժ նե տե րը տի րա պե տում է բազ-
մա թիվ ի րա վունք նե րի, ո րոնք թույլ են 
տա լիս վեր ջի նիս մաս նակ ցել ըն կե րու-
թյան կա ռա վար մա նը: Դա սա կան կոր-
պո րա տիվ շոր թու մը ի րա կա նաց վում է 
հենց այդ ի րա վունք նե րի ի րա կա նաց ման 
մի ջո ցով: Ո ւս տի վե րոգ րյա լը նկա տի ու-
նե նա լով` սույն աշ խա տան քի նպա տակն 
է Հա յաս տա նի Հան րա պե տու թյու նում 
կոր պո րա տիվ ի րա վա հա րա բե րու թյուն-
նե րի հա մա կար գային հիմ նախն դիր նե րի 
շար քում ու շադ րու թյուն հրա վի րել նաև 
ի րա վուն քի չա րա շահ մա նը, ո րը կա րող 
է ի րա կա նաց վել շորթ ման նպա տա կով: 

Հոդ վա ծի ներ կա յաց ման տա րե թի վը՝ 
15.02.2015
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Фундаментальные изменения экономических отношений в последнее двадцатилетие 
инициировали соответствующие изменения в корпоративных правоотношениях. Традици
онные направления защиты интересов субъектов корпоративного права подлежат дополни
тельному изучению, а при необходимости  пересмотру. Основанием для такого вывода по
служили наблюдаемые в международной правоприменительной практике такие негативные 
явления, как рейдерство (захват юридических лиц) и гринмаил (корпоративный шантаж). 

В данной статье рассмотрены возможности осуществления корпоративного шантажа 
(greenmail) посредством злоупотребления правом со стороны миноритарных участников 
корпоративных правоотношений в контексте корпоративного законодательства РА.

Дата предоставления статьи: 15.02.2015 

GREENMAIL:ABUSINGRIGHTOFMINORITYPARTICIPANTSTOEQUITYRIGHT
IN THE CONTEXT OF CORPORATE LEGAL RELATIONS IN THE REPUBLIC OF 

ARMENIA
SIMON BABAYAN

International Scientific-Educational Center of the National Academy of Sciences of RA , Head of the Law 
Department, Candidate of Law

Fundamental changes in the economic relations in recent two decades caused relevant changes 
in corporate legal relations. Traditional directions in protecting the interests of the subjects of 
corporate law are subject to additional examination, and review, if needed.

Such negative phenomena as corporate raiding and greenmail observed in the international 
regulatory practice have served as basis for such a conclusion.

This article discusses the opportunities for greenmailing through abusing the right of minority 
participants to equity right in the context of corporate legislation of the Republic of Armenia.
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