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IVADAS

Nagrinéjamos temos aktualumas

Sio darbo tema — ,,Akcijy sampratos reikimé bendroviy teiséje” — i§ pirmojo zvilgsnio
gali pasirodyti visai neaktuali ar aktuali tik teoriniame—doktrininiame lygmenyje. Tac¢iau
zinant, kad dalykai, egzistuojantys teorijoje, daznai pradedami taikyti praktikoje arba
atvirksciai - kad praktika dazniausiai remiasi teorija, poziiiris, kad §i tema tik teoriné, gali
lengvai pasikeisti. Tai ypaé stipriai pasireiskia teis¢je. Si socialiné sritis yra viena i3
labiausiai reglamentuotiny ne tik Lietuvoje, taciau ir visame pasaulyje — jvairios taisyklés
yra kodifikuojamos, uzraSomos norminiuose aktuose ar jtvirtinamos teismy
formuojamuose sprendimuose. Tod¢l idealus teisés taikymo modelis ir yra toks: kas
paraSyta jstatyme, turi biiti taikoma ir realiuose visuomeniniuose santykiuose. Tiesa,
realyb¢je biina visaip - teisés taikymo praktika kartais kinta greiciau nei valdzia isleidzia
jstatymus, taciau tai labiau pasireiSkia tik tam tikrose specifinése srityse, tokiose kaip
technologijos. Taigi galutiniame rezultate visgi asmenys privalo elgtis taip, kaip paraSyta
jstatyme ar kitame norminiame akte. O tai, kas ir kaip paraSyta, galima interpretuoti ir
suprasti labai jvairiai. Tod¢l §i tema yra aktuali ne tik teorijoje, bet ir praktikoje, nes
biitent nuo to kaip suprantamos akcijos, gali priklausyti suteikiamy teisiy ir pareigy
apimtis bei pobudis tiek asmenims, dalyvaujantiems bendrovés valdyme, tiek darantiems
kitokig jtaka jos valdymui, tiek asmenims, kuriy gerove gali paveikti akcininky
naudojamos teises.

Tema nurodo ir taikymo dimensija — bendroviy teis¢. Taigi subjektai, kuriems
didziausia jtaka gali daryti akcijos sampratos suvokimas yra asmenys, kurie susij¢ su
bendrovémis — akcininkai, vadovai, tretieji asmenys, prie§ kuriuos naudojamos
akcininkams suteikiamos teisés, taip pat ir valstybés institucijos, nes ir jos gali buti
jvairiai susij¢ su bendrovémis. Tai yra gan platus veikiamy asmeny spektras, todél dél
skirtingo akcijy sampratos suvokimo gali skirtis Zmoniy gerové — nezinojimas savo teisiy
ar pareigy gali lemti nuostolingus verslo sprendimus. Susisteminantis ir apibrendinantis
skirtingy valstybiy akcijy sampratas ir jy reikSme¢ bendroviy teis¢je darbas gali padéti
geriau suprasti akcijy suteikiamas teises ir pareigas jy turétojams, skirtingy sampraty
jtaka visuomeniniams santykiams — ypac tai gali biiti aktualu tarptautiniu aspektu, t.y. jei
akcininkai ar kiti asmenys veikia ne vienoje valstybéje, nes skirtingose valstybése akcijy
samprata ir jos reikSmeé gali skirtis, ko nezinant, gali biiti patirti nuostoliai. Taip pat

darbas gali padéti paZinti ir geriau suprasti akcijy funkcijas ir jy specifika.



Darbo tikslai, objektas, uZdaviniai, apimtis

Nors dazniausiai akcijy samprata yra jtvirtinta valstybiy jstatymuose ar plétojama teismy
praktikoje, taciau vis dar yra stokojama informacijos, ar skirtingose valstybése akcijos yra
suprantamos vienodai, ar skirtingai, ir kokia yra to reikSme tiek bendroviy teiséje, tiek
visuomengje apskritai. Nors yra nemazai moksliniy darby (tiek Lietuvos, tiek uzsienio
autoriy) apie padias akcijas ir jvairius su jomis susijusius klausimus', tatiau, nepaisant to,
triksta apibendrinancio poziturio i skirtingg akcijy supratimg ir kg tai galéty lemti
bendroviy teiséje. Sio darbo tyrimo tikslas ir yra atsakyti j klausima, kaip bendroveés
akcijos yra suprantamos skirtingose valstybése — panaSiai ar skirtingai, ir kg tai lemia
kiekvienos i$ tiriamy valstybiy teisinéje sistemoje bei bendroviy teis¢je apskritai.

Sio darbo tyrimo objektas — pasirinkty valstybiy jstatyminés, doktrininés, teismy
ir kity Saltiniy nurodomos akcijy sampratos. Visgi, kadangi darbo turiniui yra keliamas
apimties reikalavimas, buvo pasirinkta didziausia démesj skirti aiSkinantis akcijy
samprata Lietuvoje ir dar keturiose pasirinktose valstybése, o nelyginti akcijy, kaip
teisinio jrankio, su kitomis finansinémis priemonémis ir netyrinéti skirtingy akcijy rasiy,
kuriy apraSymai ir analizé¢ biity nutolimas nuo magistro darbo temos ir tyrimo tikslo.
Norint pasiekti darbo tyrimo tikslag, darbe bus analizuojama pasirinkty valstybiy
pagrindiniai bendroviy teis¢ reglamentuojantys jstatymai tam, kad nustatyti darbarting
akcijy sampratg ir jvertinti, kg ji gali reikSti bendroviy teis¢je, taip pat bus nustatinéja ar
yra perspektyvy galimam sampratos pasikeitimui ateityje. Norint iSsiaiSkinti dabarting
akcijos sampratg ir jos reikSme, reikia analizuoti esamus akcijy apibrézimus jvairiuose
Saltiniuose ir nuspresti, ar daZzniausiai akcijos samprata yra vienareikSmeé ar
jvairiareikSme, kaip ji skiriasi ir kokios yra to priezastys. Istatymuose, teismy praktikoje
bei kituose Saltiniuose jtvirtintas akcijy sampratos bus aprasomos ne tik i§ Lietuvos,
taciau ir 1§ kity pasirinkty valstybiy perspektyvos, jos bus lyginamos tarpusavyje, kas
padés nustatyti, ar egzistuoja bendra tendencija akcijy sampratos prasme Europos
Sajungos valstybése, o visa tai bus lyginama su bendrosios teisés tradicija
pripazjstanCiomis valstybémis — Jungtinéje Karalyst¢je bei Jungtinése Amerikos
Valstijose pripazjstama akcijy samprata. Biitent tokiu biidu bus bandoma susisteminti

zinias apie galimai skirtingg ar vienoda akcijy sampratg ir to reikSme bendroviy teis¢je.

! Jurdiukonyte, R. (2009). Akcijy klasés ir risys: Magistro darbas. Vilnius: Vilniaus universitetas /
Jankauskas, S. (2010). Akcijy vertinimo modeliy taikymas Lietuvos Vertybiniy popieriy rinkoje: Magistro
darbas. Vilnius: Vilniaus universitetas / Jaras, O. (2015). Ar priverstinis akcijy iSpirkimas nepazeidzia
didziojo akcininko teisiy, kai yra reikalaujama iSpirkti akcijas?: Magistro darbas. Kaunas: Vytauto
Didziojo universitetas. Prieiga per eLABa — nacionaliné Lietuvos akademiné elektroniné biblioteka /
Gollin, D.. (2002). Getting Income Shares Right. Journal of Political Economy, 110(2), 458-474.
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Bandant pasiekti darbo tyrimo tiksla, yra keliami darbe tyrimo uZdaviniai yra
susieti su darbo struktiira: pirma, analizuoti akcijy istatymine, doktrining bei kity
Saltiniy akcijy sampratg, taip pat iSsiaiSkinti, kokia yra akcijy samprata visuomengje.
Antra, minétus klausimus aprasyti i§ keliy pasirinkty uzsienio valstybiy — Jungtinés
Karalystés, Vokietijos, Nyderlandy Karalystés ir Jungtiniy Amerikos Valstijy —
perspektyvos. Sios valstybés pasirinktos neatsitiktinai — visos jos yra pasaulio
ekonomikos ir inovacijy lyderés, turincios didziausig jtaka ne tik pasaulinei politikai,
taGiau ir teisés vystymosi tendencijoms.” Tre¢ia, atsizvelgti j Lietuvos ir kai kuriy
uzsienio valstybiy teismy praktika ir iSvesti bendra tendencija apie teismy akcentuojama
akcijy samprata, palyginti, ar ji skiriasi nuo jstatyme ar kituose Saltiniuose apibréztosios,
jvertinti, ka tai lemia bendroviy teiséje ir visuomenéje. Taip pat aptarti ir European Model
Company Act, kurio tikslas yra jtvirtinti bendrg bendroviy teis¢ reglamentuojanti modelinj
jstatyma Europos Sajungoje. Galiausiai pabandyti numatyti ar tikétina, kad akcijy
samprata keisis ir, jeigu taip, kaip ji galimai toliau plétosis. I§ auk$¢iau minéty apraSyty

aspekty bus padarytos susistemintos i§vados ir pateikti pasiiilymai.

Darbo tyrimo metodai

Siekiant darbo tyrimo tikslo ir tiriant darbo objekta, bus teikiama pirmenybé teoriniams
moksliniams tyrimo metodams. Vienas i§ jy - kalbinis-loginis tyrimo metodas. Tai
reiSkia, kad darbe daznai bus pirmiausia nurodomi norminiai tekstai — istatymy istraukos,
kurios yra galiojancios ir nekvescionuojamos, todél taikomos praktikoje, o tuomet
minétos normos aiSkinamos, bandoma aprasyti akcijy sampratg lingvistiniu metodu,
pasalinant prieStaravimus tekstuose ar bandant sukonkretinti, tiksliai suprasti teisés
minimy normy esme ir paskirtj. Sis metodas yra biitinas aiskinantis normy turinj ir jo
reikSme.

Taip pat bus naudojamas lyginamasis metodas — tieck norminiuose teisés aktuose,
tiek teismy praktikoje ar doktrinoje nurodoma akcijy samprata ir jos reikSmé bus
lyginama tarpvalstybiniu lygmeniu, ty. tarp Lietuvos ir kity valstybiy — Jungtinés
Karalystés, Vokietijos, Nyderlandy Karalystés bei Jungtiniy Amerikos Valstijy.
Lyginamasis metodas yra vienas i§ efektyviausiy moksliniy tyrimy metody, nes jo
pagalba galima aiSkiausiai pamatyti skirtumus ar panaSumus tarp skirtingy valstybiy
formuojamos praktikos ir nustatyti, kg tai lemia.

Anksciau minéti metodai bus derinami su lyginamuoju istoriniu metodu — t.y.

akcijy samprata ir jos reikSmé, nurodyta dabartiniuose norminiuose teisés aktuose ir

? Pladiau aptarta kiekvienoje poteméje atskirai.



teismy praktikoje, taip pat doktrinoje, bus lyginama su tuo, kaip Sie dalykai buvo
apibrézti ar apibiidinami anksciau. Tokiu biidu bus bandoma jzvelgti ir apraSyti, kaip
akcijy samprata keitési (o galbit nesikeite).

Sisteminés analizés metodas padés pazvelgti | tyrimo objekta platesniame kontekste
ir susidaryti j jj pozitrj kaip j didesnés sistemos dalj. Sis tyrimo metodas taip pat gali
padéti pastebéti ir apraSyti problemas, kurias sunku atrasti nagrin¢jant siauresn¢ tema, nes
daznai problema egzistuoja ne tik siauroje temoje, o platesniame kontekste, o tai pastebéti

galima tik matant ir suprantant sisteminius rysius.

Ankstesni moksliniai darbai §ia tema (darbo originalumas) ir svarbiausi Saltiniai
Yra nemazai moksliniy darby apie akcijas, jy funkcijas, ribojimus ir kitas akcijy
kategorijas, taip pat jy atribojima nuo kity finansiniy priemoniy, susiejima su jvairiais
visuomeniniais ir ekonominiais reiskiniais (Zr. i$nasa Nr. 1), tatiau moksliniy darby
biitent apie akcijy samprata, jos jvairove ir kaip visa tai atsispindi bendroviy teisés
kontekste néra. Lyginamaja analize paremtas darbas buty naudingas instrumentas toliau
plétoti Sig tema.

Svarbiausi $altiniai, kuriais bus remiamasi Siame darbe yra Lietuvos Respublikos
ir kity pasirinkty valstybiy oficialiis galiojantys norminiai aktai — daugiausia jstatymai
(Jungtinés Karalystés The Companies Act 2006, Nyderlandy Karalystés Burgerlijk
Wetboek, Vokietijos Federacinés Respublikos Gesetz betreffend die Gesellschaften mit
beschrinkter Haftung ir Aktiengesetz, Jungtiniy Amerikos Valstijy The Code of Laws of
the United States of America). Taip pat bus remiamasi tiek keliy Lietuvos autoriy (R.
Norvaisiene, E. ValakeviCius ir kt.), tiek uzsienio autoriy (B. Pettet, A. Cahn, ir kt.)
doktrinine literatira — knygomis ar vadovéliais, kuriose autoriai apraso akcijas, jy
reik§me, funkcijas ir susijusius klausimus. Keliose darbo dalyse remiamasi Lietuvos ir
kity valstybiy (Jungtinés Karalystés, Jungtiniy Amerikos Valstijy) teismy praktika — t.y.
biitent tais teismy sprendimais, kuriuose teismas aiSkina akcijy samprata, taip pat
tarptauting reikSme turinCiais dokmentais (European Model Company Act — EMCA).

Galiausiai, remiamasi zodynais, internetinémis svetainémis ir visuomenés apklausa.



1. AKCLJU SAMPRATA LIETUVOS RESPUBLIKOS TEISINEJE
SISTEMOJE

1.1. Jstatyminé akcijy samprata

Visy pirma reikia paminéti, kad ,,oficiali”, jeigu ja galima taip pavadinti, akcijos samprata
Lietuvoje yra jtvirtinta Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatyme (toliau —
,,AKciniy bendroviy jstatymas”) bei Lietuvos Respublikos civiliniame kodekse (toliau —
,Civilinis kodeksas”)’. Jstatymo aktualioje galiojan¢ioje redakcijoje, 40 straipsnyje
paraSyta, kad ,,akcija — tai vertybiniai popieriai, patvirtinantys jy savininko (akcininko)
teis¢ dalyvauti valdant bendrove, jeigu jstatymai nenustato ko kita, teis¢ gauti dividenda,
teise j dalj bendrovés turto, likusio po jos likvidavimo ir kitas jstatymy nustatytas teises.”*

IS esmés atrodo, kad akcijos apibrézime, jtvirtintame Akciniy bendroviy jstatyme,
yra nurodytos visos jos pagrindinés funkcijos ir suteikiamos teisés, taciau jy reikSmé néra
iki galo atskleidziama, nes j §i apibrézimg jeina ir kity terminy, kurie néra paaiskinti
Akciniy bendroviy jstatyme. Todél apibrézimas bus nagrinéjamas lingvistiniu tyrimo
metodu, siekiant iSsiaiskinti, kg reiskia kiekviena sgvoka, paminéta apibrézime.

Akcija kaip vertybinis popierius. Jdomu tai, kad Lietuvos Respublikos
vertybiniy popieriy jstatyme’ néra tiesiogiai pateikiama vertybinio popieriaus savoka.
Nors jstatyme yra pateikiamos net penkiasdeSimt devynios jvairios sgvokos, taciau tarp jy
néra paraSyta, kas yra vertybinis popierius. Tac¢iau galbiit tai jmanoma paaiSkinti tuo, kad
Sio jstatymo paskirtis yra jtvirtinti prospekto rengimo, patvirtinimo ir paskelbimo salygas,
taip pat kitus susijusius reikalavimus, o pati vertybinio popieriaus sgvoka yra pateikta
Civiliniame kodekse, todél ji néra kartojama. Civilinio kodekso pirmos knygos 1.101
straipsnyje nustatyta, kad ,,Vertybinis popierius, kaip civiliniy teisiy objektas, — tai
dokumentas, patvirtinantis ji i§leidusio asmens (emitento) jsipareigojimus $io dokumento
turétojui. Vertybinis popierius gali patvirtinti dokumento turétojo teis¢ gauti i§ emitento
palukany, dividendy, dalj likviduojamos imonés turto ar emitentui paskolinty 1€sy (akcijy,
obligacijy ir kt.), teis¢ ar pareiga atlygintinai ar neatlygintinai jsigyti ar perleisti kitus
vertybinius  popierius  (pasiraSymo  teises, biisimuosius  sandorius, opcionus,
konvertuojamas obligacijas ir kt.), teise¢ gauti tam tikras pajamas ar pareiga sumokéti,
pasikeitus vertybiniy popieriy rinkos kainoms (indeksui ir kt.). Vertybiniu popieriumi taip

pat laikomas dokumentas, kuriuo tiesiogiai pavedama bankui iSmoketi tam tikra pinigy

? Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios, 2000, Nr. 74-
2262, 77-0, 80-0, 82-0 (suvestiné 2016-01-01 redakcija), 1.102 str.

* Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios, 2000,
Nr. 64-1914 (2014 m. rugs¢jo 24 d. redakcija), 40 str.

> Lietuvos Respublikos vertybiniy popieriy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2007, Nr. 17-626.



sumg (Cekiai) ar kuris patvirtina pareiga sumokeéti tam tikra pinigy sumg Siame
dokumente nurodytam asmeniui (vekseliai) arba kuris jrodo nuosavybés teis¢ i prekes
(prekiniai vertybiniai popieriai), taip pat dokumentas, patvirtinantis teis¢ ar pareigg jsigyti
ar perleisti prekinius vertybinius popierius (iSvestinis prekinis vertybinis popierius).
Istatymy numatytais atvejais leidZziami nematerialiis vertybiniai popieriai, kurie yra
pazymimi (jtraukiami j apskaita) vertybiniy popieriy saskaitose.”® Toks jstatyminis
apibrézimas labai placiai apibrézia, kas gali biiti vertybiniu popieriumi. IS esmés tai yra
apraSyti pozymiai, kuriuos turint, dokumentas gali buti laikomas vienos ar kitos riiSies
vertybiniu popieriumi. Civilinis kodeksas taip pat nurodo, kad vertybiniai popieriai gali
nusoavybés ir prekiniai vertybiniai popieriai.’ Svarbus ir $iy rigiu paaiskinimas:
,,Piniginis vertybinis popierius suteikia teis¢ gauti jame nurodyta pinigy suma (Cekis,
vekselis, obligacija)”™®, , Nuosavybés vertybinis popierius suteikia teise dalyvauti valdant
imone, patvirtina jmonés kapitalo tur¢jimg ir suteikia teise gauti dalj jmonés pelno
(akcijos ir akcijy sertifikatai ir kt.), i§skyrus jstatymy numatytas i§imtis™”, , Prekinis
vertybinis popierius suteikia nuosavybés teis¢ 1 prekes, taip pat teise gauti prekiy
(konosamentas, sandéliavimo dokumentas ir kt.).”'* Taigi Civilinio kodekso 1.101
straipsnio 7 dalyje paminétos ir akcijos — aiSkiai nurodyta, kad akcija yra laikoma
nuosavybés vertybiniu popieriumi. Zitrint j Civilinio kodekso 1.102 straipsnio 1 dalj,
galime matyti, kad akcijos apibrézimas i§ esmés nesiskiria nuo apibrézimo, pateikto
Akciniy bendroviy jstatyme (nurodytas tekste auksciau). Akciniy bendroviy jstatyme
pavartotas zodis ,,bendrové”, o Civiliniame kodekse zodis ,,jmoné”, taciau kadangi Sie
zodZiai yra sinonimai, reikSmé nesikeicia.

Kaip ir pinigai, vertybiniai popieriai gali biiti naudojami jvairiems tikslams,
kuriems gali biiti vartojami ir pinigai (valiuta): kaip mokejimy ar kitokiy atsiskaitymy uz
prekes ar paslaugas priemoné (jvykdyti piniging prievolg), taip pat kaip tam tikry
prievoliy uztikrinimo garantija, vertybiniai popieriai gali biti ir perkami ar parduodami
kaip objektas.'' Tai reiskia, kad akcija yra pilnavertis civilingje teisinéje apyvartoje
esantis objektas, uz kuriuo galima tiek atsiskaityti uz tam tikras prekes ar paslaugas (jeigu

taip susitariama), ar naudoti kaip prievolés uztikrinimo priemong.

% Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios, 2000, Nr. 74-
2262, 77-0, 80-0, 82-0 (suvestiné 2016-01-01 redakcija)

" Ibid., 1.101 str. 4 ir 5 d.

¥ Ibid., 1.101 str. 6 d.

? Ibid., 1.101 str. 7 d.

" Ibid., 1.101 str. 8 d.

" VASKELAITIS V., MARCIJONAS A., NEDZINSKAS S., Tarptautiniai atsiskaitymai. Leidykla
Eugrimas. 2006, p. 142.



Akcijos savininkas. Akciniy bendroviy jstatyme nurodytame akcijos apibrézime
minimas zodis ,,savininkas”, taiau néra nurodyta, kg Si sgvoka tiksliai reiSkia. Savininkas
— tai asmuo, kuriam koks nors turtas priklauso nuosavybés teise. Jeigu jam turtas
nepriklauso nuosavybés teise, pvz. Asmuo turtg tik nuomojasi, jis néra savininkas, o yra
nuomininkas. Civilinis kodeksas nurodo, kad nuosavybés teis¢ tai ,,teis€¢ savo nuozilra,
nepazeidziant jstatymy ir kity asmeny teisiy ir interesy, valdyti, naudoti nuosavybés teisés
objekta ir juo disponuoti.”"?

Reikéty nustatyti ir turto savoka. Civiliniame kodekse turto sagvokos néra, nors ji
pakankamai plaiai vartojama. Visgi yra kity jstatymy, kurie pateikia turto sgvoka.
Lietuvos Respublikos turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatymas nurodo, kad turtas yra
,materialios, nematerialios ir finansinés vertybés, kurios gali buti rinkos sandoriy

objektas.” 2

Kitame jstatyme — Lietuvos Respublikos pinigy plovimo ir teroristy
finansavimo prevencijos jstatyme - numatyta, kad turtas yra ,,daiktai, pinigai, vertybiniai
popieriai, kitos finansinés priemonés, kitas turtas bei turtinés teisés, intelektinés veiklos
rezultatai, informacija, veiksmai ir veiksmy rezultatai, taip pat kitos turtinés ir neturtinés

vertybés.”!*

Pastarasis apibrézimas yra Zymiai platesnis. Tac¢iau doktrinoje pripazjstama,
kad turtu i§ esmés yra laikoma tokie objektai, kurie turi tam tikrg verte. Verté gali tiek
ekonomine, tiek kitokia objektyvi verté, taip pat objektas turi galéti dalyvauti civilinéje
apyvartoje."

Akcijos savininkui suteikiamos teisés. Teisé dalyvauti bendrovés valdyme.
Toliau nagrinéjant akcijos bruozus, nurodytus jstatyminiame apibrézime, galima daryti
prielaida, kad svarbiausia teis¢, suteikiama akcijos turétojui, yra teisé dalyvauti bendrovés
valdyme. Tokia teis¢ yra nurodyta pirmoji akcijos apibrézime. Tai pagrindiné ir labiausiai
akcijy savininky vertinama teisé, nes faktas, kad asmuo nuosavybés teise turi tam tikrg
dalj bendrovés, atveria galimybes naudotis ir kitomis teisémis — t.y. balsavimo akcininky
susirinkimuose, taip nulemiant vieng ar kitg priimamg strateginj sprendima, taip pat teis¢ i
dividendus, kuriuos iSmokant bendrovés akcininkams, Sie gauna pajamas. Taip gali buti
daroma reali jtaka tiek finansiniams, tiek strateginiams bendrovés sprendimams. Zinoma,
kad reali jtaka galéty buti daroma, asmuo (savininkas) turi turéti zymesn¢ akcijy dalj, kuri

leisty jam daryti itaka. Tai gali priklausyti tiek nuo akcijy nominalios vertés, tiek nuo kity

"2 Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios, 2000, Nr. 74-
2262, 77-0, 80-0, 82-0 (suvestiné 2016-01-01 redakcija), 4.37 str. 1 d.

" Lietuvos Respublikos turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais).
Valstybés zinios, 1999, Nr. 52-1672 (2013 m. liepos 13 d. redakcija), 2 str. 9 d.

' Lietuvos Respublikos pinigy plovimo ir teroristy finansavimo prevencijos jstatymas (su pakeitimais ir
papildymais). Valstybés Zinios, 1997, Nr. 64-1502 (2014 m. liepos 17 d. redakcija), 2 str. 23 d.

" JAKUTYTE A., Turto samprata Lietuvos civilinéje teiséje, ISSN 2029 —2236. MRU. 2009 m.
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veiksniy - pavyzdziui, asmuo, turintis vieng (1) bendrovés akcija, gali turéti pakankamai
zymig kontrolg, jeigu bendrové turi iSleidusi tik kelias akcijas, kuriy nominali verté yra
didziul¢ (lyginant su jstatinio kapitalo dydziu), taip pat gali biiti situacija, kad asmuo
turintis Simta (100) bendrovés akcijy, neturés jokios kontrolés, jeigu bendrove yra
iSleidusi Simtus tikstanciy akceijy. Zinoma, daZniausiai smulkis akcininkai, kurie neturi
kontrolés, neturi ir negali daryti jokios Zymesnés jtakos jmonés sprendimams, kuriuos
priima valdyba ar vadovai, todél Si akcijos sampratoje paminéta teis¢ kartais yra tik
teorine. Kiti veiksniai, nuo kuriy gali priklausyti daroma jtaka bendrovei gali biiti tokie
kaip kity akcininky veto teisés, taip pat gali susiklostyti situacija, kad akcijos savininkui
priklausanti bendrovés akcija nesuteikia balsavimo teisés. Todel kiekvieng kartg reikia
jvertinti visus aspektus, kurie gali daryti itakg bendrovés valdymo teisei, o ne tik spresti
apie jtakg bendrovés valdymui, zinant turimy akcijy skaiciy.

Kaip dar gali pasireiksti jtakos darymas bendroves valdymui? Jtaka daroma, kai
asmuo, turintis bendrovés akcijy (kurios suteikia teis¢ balsuoti), balsuodamas
visuotiniame akcininky susirinkime ir pritardamas ar nepritardamas tokiems sprendimams
kaip bendrovés valdybos nariy patvirtinimas ar keitimas, taip pat pritardamas ar
nepritardamas pertvarkymams, susijusiems su bendroves struktira (pvz. sprendimas
priimti naujg vadova i darba, daryti investicijg ar kt.). IS esmés tai gali buti bet kokie
klausimai ar sprendimai, kuriy kompetencija numatyta visuotiniam akcininky
susirinkimui. Svarbiausi i§ jy yra tokie kaip bendrovés jstaty keitimas, stebétojy tarybos
rinkimas ar atSaukimas, valdybos rinkimas ar nariy atSaukimas, bendrovés vadovo
rinkimas ar atSaukimas, jvairlis sprendimai dél naujy daromy investicijy ir naujai
i§leidziamy ar jau esamy akcijy ir kiti."°

Europos Sajungos institucijos — Europos Parlamentas ir Europos Taryba — taip pat
pripazjsta, kad akcininkui suteikiama balsavimo teis¢ yra viena i3 svarbiausiyjy. Siy ES
organy priimta direktyva Nr. 2007/36/EB dé¢l naudojimosi tam tikromis akcininky
teisémis bendrovése, kuriy akcijos jtraukos i prekyba reguliuojamoje rinkoje, numato, kad
direktyva priimta siekiant palaikyti Europos Komisijos ketinimg stiprinti akcininky teises,
o tai daryti didinant skaidrumg, taip pat uztikrinti akcininky balsavimo teises ir
pasirinkimus (pvz. balsavimas pagal jgaliojima).'” Taip pat pabréziamas tikslas jtvirtinti

akcininky, kuriy akcijos jiems suteikia balsavimo teises, galimybe pasinaudoti Siomis

' Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 20 str.

"7 Europos Parlamento ir Europos Tarybos direktyva 2007/36/EB, 2007 m. liepos 11 d., dél naudojimosi
tam tikromis akcininky teisémis bendrovése, kuriy akcijos itraukos j prekybg reguliuojamoje rinkoje, p. 1,

2)



teisémis.'® Si direktyva yra vienas i§ pavyzdziy, kad akcininky turima balsavimo teisé ir
galimybés daryti jtaka bendrovés valdymui teisés yra svarbios ir tarptautiniu lygmeniu, ne
tik Lietuvoje.

Taip pat pabréztina, kad yra uzsienio autoriy, kurie mano, kad akcininky teisés
gali buti skirstomos j kategorijas, i§ kuriy viena yra fundamentaliosios akcininky teises, o
prie Sios kategorijos yra priskiriama ir akcininko teis¢ balsuoti visuotiniame akcininky
susirinkime (autorius susiaurindamas $ig sritj tai apibrézia kaip teis¢ ,,rinkti bendroveés
valdymo organy narius”)."” Taip pat autorius priskiria teis¢ parduoti savo akcijas prie
fundamentaliyjy akcininky teisiy. Tiesa, minéto autoriaus nuomone, tiek akcininky teisé
balsuoti (rinkti bendrovés valdymo organy narius), tiek teis¢ parduoti savo akcijas yra
fundamentaliosios ne konstitucinés teisés prasme, t.y. nereiSkia vienos i§ prigimtiniy
teisiy, suteikiamos zmogui gimus, o yra fundamentaliosios bendroviy teisés prasme ir
minétos teisés yra pradinés, pagrindinés, principinés ir giliai jsiSaknijusios. Tai tik
patvirtina, kad akcijos apibréZime jtvirtinta teis¢ daryti jtakg bendrovés valdymui — t.y.
balsuoti — yra viena i$ pagrindiniy, todél svarbesné uz kitas teises, kurias suteikia akcija.
Taigi nors jmonés kasdieninius reikalus tvarko ir sprendimus priima jos iSrinktas vadovas
ar valdyba, kuriy kompetencijos yra aiSkiai apibréztos Akcininiy bendroviy jstatyme,
taciau norima pasakyti, kad ir akcininky vaidmuo kasdieniniy reikaly tvarkymui yra
svarbus, todé¢l kad yra tampri sgsaja tarp vadovo ar valdybos ir akcininky. Akcininkai turi
teis¢ paskirti vadova ir/ar valdybos narius, todél visgi galima teigti, kad akcininkai daro
realig jtaka ir bendrovés kasdieniniy reikaly tvarkymui bei sprendimy priémimui. Taip pat
akcininky jtaka pasireiskia tuo, kad akcininkams, esant nepatenkintiems bendrovés
vadovo sprendimais ar vadovavimu, jie gali §] nuSalinti ir paskirti nauja vadova,
priimdami atitinkama akcininky sprendimg.

Taip pat, kalbant apie akcijy savininky turimg teis¢ daryti jtaka bendrovés
valdymui, reikia paminéti, kad uZsienio autoriai pabrézia bendrovés valdymo ir
bendrovés nuosavybés atskyrima.”’ Tadiau tai daZnai negalioja Lietuvoje. Valdymo ir
nuosavybés atskirumo principas (primena valdziy padalijimo principg valstybés valdyme)
skatina skaidrumg ir geresn¢ bendrovés kontrole, nes padeda uztikrinti, kad nebus

vir§ijamos kompetencijos, kiekvienas organas turi savo kompetencija, kuri yra aiskiai

'8 Europos Parlamento ir Europos Tarybos direktyva 2007/36/EB, 2007 m. liepos 11 d., dél naudojimosi
tam tikromis akcininky teisémis bendrovése, kuriy akcijos jtraukos j prekybq reguliuojamoje rinkoje, p. 1,
(3)

" VELASKO J. ,,The Fundamental Rights of the Shareholder”. University of California. Davis Law
Review, Vol. 40, 2006-2007, p. 409.

*KLEIN W. A., COFFEE I. C., Business Organization and Finance: Legal and Economic Principles (9
leidimas), p. 109.
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apibrézta Akciniy bendroviy jstatyme. Nepaisant to, kad asmenims, kurie turi akcijy,
,priklauso” bendrove, jie neturi teisés jos visapusiskai valdyti versla. Valdyti versla gali
vadovas arba valdyba, priklausomai nuo to, kaip valdymas yra apibréztas bendroveés
steigimo dokumentuose. Nors néra tikslios statistikos, taciau Lietuvoje yra tendencija,
ypac kalbant apie smulkias ir naujai jsikiirusias jmones, kad akcininkas yra ir bendrovés
vadovas. Tai paneigia skaidrumo ir valdymo atsvaros principus®', ta¢iau, i§ kitos pusés,
suteikia dar didesne bendrovés kontrole akcininkui.

Akcijos savininkui suteikiamos teisés. Teisé j dividendus. [statyminé akcijos
samprata nurodo ir tai, kad akcijos savininkas turi teis¢ | dividendus, gaunamus i$
bendrovés veiklos. Tam, kad suprasti, kokig tiksliai teis¢ gauna akcijos savininkas, reikia
nustatyti, kas yra dividendas. Akciniy bendroviy istatymas pateikia dividendo apibrézima,
kuriame nustatyta, kad ,,Dividendas — akcininkui paskirta pelno dalis, proporcinga jam

. . . - .. . .. . 5922
nuosavybés teise priklausanciy akcijy nominaliai vertei.”

Yra autoriy, kurie, remdamiesi
Civiliniu kodeksu ir Akciniy bendroviy jstatymu, formuluoja panaSy dividendy
apibrézima — ,,dividendas — tai fiziniam ar juridiniam asmeniui, jsigijusiam tam tikros
bendrovés akcijy, paskirta pelno dalis, proporcinga tam asmeniui nuosavybeés teise
priklausanéiy akcijy nominaliai vertei”.*® Taip pat jstatymas numato kelis svarbius
ribojimus — t.y. kad dividendai gali bati i¥mokami tik pinigais**, taip pat yra labai svarbu
nustatyti, ar akcijos savininkui priklauso teis¢ j dividenda, nes juos gauti turi tik asmenys,
kurie ,,visuotinio akcininky susirinkimo, paskelbusio dividendus, dienos pabaigoje
(akcinéje bendrovéeje — teisiy apskaitos dienos pabaigoje) buvo bendrovés akcininkai ar

kitokiu teisétu pagrindu turéjo teise j dividendus.””’

Nuosavybés teise j akcijg (akcijas) ir
Ju apmokeéjimas yra esminé salyga, nes tik akcininkas, kuriam nuosavybés teise priklauso
akcija (akcijos), gali siekti jgyvendinti savo teise¢ i dividendus. ,,Akcininku tampa asmuo,
kuris jsigyja bendrovés akcijy, arba investuotojas, kuris nusprendzia investuoti |
bendrovés akcijas. ,,Isigijimas* reiSkia, kad asmuo sumoka tam tikrg atlygi uz isigyjamas

akcijas ir jy suteikiamas turtines ir neturtines teises, t. y. akcija yra apmokama. Akcijy

apmokéjimas yra jy emisijos kainos apmokejimas. Akcijos gali buti apmokamos pinigais

*I TRICKER R. 1., Corporate Governance: Principles, Policies, and Practices. Oxford University Press,
2015, p. 45

*? Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 60 str.

* VASKELIS V., MARTISIUTE V., Dividendai ir jy mokéjimas: teisinis vertinimas, priimta publikuoti
2010.06.30, ISSN 1392-1274, Teise, 2010, p. 2

** Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 60 str. 6 d.

> Ibid., 60 str. 7 d.
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Akcijos laikomos apmokétomis, kai jas pasiraSes asmuo jmoka paskutinj piniginj inasg ar
perduoda visg akcijy pasiraSymo sutartyje nurodyta nepiniginj jnasa bendrovés
nuosavyben.”***’

DazZnas reiSkinys, kad bendrové¢, tais apskaitiniais metais, kuriuos pabaigia
turédama pelno, nusprendzia neiSmoketi dividendy — t.y. akcininky susirinkimas priima
sprendima pelno neskirstyti. Tokiam sprendimui (paskirstyti pelng) reikia bent 2/3 balsy
daugumos, kad sprendimas biity priimtas.”® Taigi tie, kurie nesutinka neskirstyti pelno,
gali nebalsuoti ,,uz” tokj sprendimg. Doktrinoje yra nuomoné¢, kad ,,smulkieji akcininkai,
sudarantys nedidelj procenta balsy bei norintys gauti dividendy ir balsuojantys prie$
sprendimg nemoketi dividendy, tokiu budu gali neleisti pasiekti 2/3 balsy daugumos ir
blokuoti jiems nepalankaus bei jy interesus pazeidziancio sprendimo priémimg. Tai
praktiSkai vienintelis teisinis buidas smulkiesiems akcininkams daryti jtaka sprendziant
dividendy mokéjimo klausimg.”*” Taigi manytina, kad akcijos sampratoje jrasant ir
akcininky teis¢ 1 dividendus, tai daroma norint tviréiau saugoti akcininky teises ir
interesus, nes §i teisé laikoma viena i§ svarbiausiyjy ir labiausiai ginamy. Jos pabrézimas
akcijy sampratoje padeda uztikrinti, kad §i teis¢ nepalickama nuoSalyje ir ja akcininkai
dazniausiai pasinaudos, jeigu tik turés tam galimybe.

Teisé i dalj bendrovés turto, likusio po jos likvidavimo. Tai dar viena svarbi
teis¢, kuri yra suteikiama asmeniui, turin¢iam bendroveés akcijy. Svarbi todel, kad tai yra
viena i§ turtiniy akcininky teisiy. Bendrovés likvidavima galima pavadinti ultima ratio
priemone, naudojama tuomet, kai bendrovés akcininkai nusprendzia, kad nebenori testi
bendrovés veiklos (taip pat nenori ir parduoti akcijy kitiems asmenims, nors tai biity
paprastesnis biidas gauti pinigus uz bendrovés dalj), arba bendrové yra nemoki ir nebegali
testi savo veiklos dél priezasties, kad nebegali toliau vykdyti savo prievoliy ir kasdieninés
veiklos.

Akciniy bendroviy jstatymas nurodo tvarka, pagal kurig privalo vykti bendrovés
likvidavimo procesas. Pats procesas yra grieztai reglamentuotas (privalo biiti paskirtas
likvidatorius ir kt. taisykleés), taciau jstatymas nustato ir tai, kad akcininkas savo turto
dalj, likviduojant bendrove, gauna pats paskutinis. Tode¢l $ig teis¢ galima pavadinti Siek

tiek apribota — ji akcininkui negarantuoja, kad turto dalis bus grazinta akcininkui

*VASKELIS V., MARTISIUTE V., Dividendai ir jy mokéjimas: teisinis vertinimas, priimta publikuoti
2010.06.30, ISSN 1392-1274, Teise, 2010, p. 13

*7 Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 60 str. 6 d.

** Ibid., 28 str. 1 d., 5 p.

* VASKELIS V., MARTISIUTE V., Dividendai ir jy mokéjimas: teisinis vertinimas, priimta publikuoti
2010.06.30, ISSN 1392-1274, Teisé, 2010, p.14
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bendrovés likvidavimo atveju. O tik jtvirtina taisykle, kad jeigu bendrové turi pakankamai
turto, kad atsiskaityty su savo (1) darbuotojais, (2) kitais kreditoriais, (3) akcininkais,
kurie turi privilegijuoty akcijy su kaupiamuoju dividendu; tuomet likviduojant bendrove
likes turtas yra proporcingai paskirstomas likusiems akcininkams pagal turimy akcijy
kiekj.”® Galima daryti i§vada, kad teisé j dalj bendrovés turto, likusio po jos likvidavimo,
yra viena esminiy, nes tai uZztikrina tai, kad akcininkai susigrazins likusig investicijy,
padaryty i1 bendrove, dalj — steigiant bendrove (ar perperkant akcijas i§ kito akcininko)
reik¢jo apmokéti akcijas, o likviduojant ja — Sios léSos turi grizti akcininkui, jeigu
atsiskaityta su kreditoriais, kurie yra pirmesni atsiskaitymo eiléje.

Istatyminés akcijos sampratos apibendrinimas. Taigi i§ jstatyminio akcijos
apibrézimo, nurodyto tiek Akciniy bendroviy jstatyme’', tiek Civiliniame kodekse®?,
galima spresti, kad jstatymy leidéjas Lietuvoje akcija suprantg kaip nuosavybés vertybinj
popieriy, kuris jo teisétam turétojui suteikia tam tikras numatytas teises. Kadangi kelios
akcininko teisés numatytos ir pac¢iame apibrézime, galime teigti, kad jstatymy leid¢jas jas
laiko svarbiausiomis ir labiausiai saugotinomis. Viena i§ jy yra neturtiné — teis¢ dalyvauti
bendrovés valdyme, kitos dvi — turtinés — teis¢ i bendroves pelno dalj, t.y. dividends, ir
teis¢ 1 likviduojamos bendrovés turto dali. Nepaisant to, kad Akciniy bendroviy
jstatyme™ yra i§vardinta ir daugiau turtiniy bei neturtiniy teisiy, kurios yra suteikiamos
akcininkams, taiau jstatymy leidéjas, galimai remdamasis esama ir dazniausia praktika,
apibréz¢ akcijos sampratg biitent taip — paminédamas tik tris akcininky teises. Taigi tokio
sprendimo reik§mé bendroviy teiséje yra tokia, kad tiek akcininkai, tiek jstatymo leidéjai

Sias teises iSskiria 18 kity ir laiko jas svarbiausiomis, tod¢l ir labiausiai saugomomis.

1.2. Doktrinoje paminéta akcijy samprata

Be jstatyminio apibrézimo, yra ir kity autoriy, kurie pateikia savo akcijy apibrézima. Stai
R. NorvaiSiené¢ savo knygoje ,Jmonés investicijy valdymas” nurodo, kad akcija yra
,huosavybeés vertybiniai popieriai, pazymintys jy savininky dali bendrovés istatiniame

kapitale ir suteikiantys jiems turtines bei neturtines teises.”*

Taigi autore taip pat pamini,
kad akcija yra visy pirma vertybinis popierius, patikslina, kad tai bitent nusavybés

vertybinis popierius, o véliau pamini ir jos manymu svarbiausig akcijos sagvybe — kad

% Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 73 str. 13 d.

> Ibid., 40 str. 1 d.

*? Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios, 2000, Nr. 74-
2262, 77-0, 80-0, 82-0 (suvestiné 2016-01-01 redakcija), 1.102 str. 1 d., 2 d.

3 Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 15 str., 16 str.

** NORVAISIENE R., Jmoneés investicijy valdymas. Kaunas: Technologija, 2006.
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asmeniui, turin¢iam bendroves akcijy, jis tampa jos dalininkas (bendrasavininkis). Savo
apibrézime R. NorvaiSien¢, skirtingai nei jstatyminiame apibréZime, nurodo, kad
akcininkams suteikiamos ir kitos turtinés bei neturtinés teisés, jy tiksliai nejvardindama,
nes tai néra biitina — visgi jos visos yra iSvardintos Akciniy bendroviy jstatyme. Taciau
apibrézdama akcijg butent tokiu biidu, tai suponuoja mintj, kad R. NorvaiSiené nevertina
kity turtiniy bei neturtiniy teisiy kaip vieny svarbesniy uz kitas (pvz. IS jstatyminio
apibrézimo galima numanyti, kad jame paminétosios trejos akcininky teisés visgi
laikomos svarbiausiomis, o kitos néra paminétos). Tokios akcijos sampratos reik§mé
bendroviy teiséje ir yra tokia, kad Siuo atveju akcentuojama nuosavybé i bendrovés
(jstatinio kapitalo) dalj kaip reikSmingiausia akcijos sagvybé. Apie valdyma ar teis¢ daryti
itaka bendrovés strateginiams sprendimams néra kalbama, o tik apie bendrovés dalies
priklausyma asmeniui.

Doktrinoje yra ir daugiau skirtingy akcijos apibrézimy. Stai knygoje
,Investavimas finansy rinkose” E. Valakevi¢ius nurodo, kad akcijos yra ,rizikingieji
vertybiniai popieriai, kurie, nors ir nurodo tam tikra bendrovés nuosavybés dalj, taciau jy
turétojui nezada jokiy uztikrinty pajamy.””> Sis autorius taip pat savo pateiktoje akcijos
sampratoje pazymi patj objekta — kad akcijos yra vertybiniai popieriai, taciau, kitaip nei
kiti autoriai ar jstatyminis apibrézimas, nurodo dar vieng sgvybe — tai yra rizikingieji
vertybiniai popieriai. Rizikingieji reiskia, kad akcijos gali biiti investicinis jrankis ir
rizikingas dél tos prieZasties, kad akcijy kaina gali labai stipriai kisti, priklausomai nuo
ivairiy veiksniy, tokiy kaip bendrovés sékmé, konkurencijos salygos, valstybés institucijy
sprendimai ir kita. E. Valakevi¢ius taip pat nurodo, kad pats akcijos tur¢jimo faktas
nebitinai reiSkia, kad akcijos savininkas gaus kokias nors pajamas. Tikriausiai kalbama
apie dividendus, nes nors ir akcininkas turi teis¢ i dividenda (bendrovés pelno dalj), taciau
dividendas bendru akcininky sprendimu gali biiti nemokamas. Todél §i teise | dividenda
néra garantija, kad ji bus visada jgyvendinama. O taip pat, negalima atmesti galimybés,
kad funkcionuodama bendrové patirs nuostoli — tuomet nebus i$ ko paskirstyti dividendy.
Tiesa, tokia akcijos samprata gerokai skiriasi nuo auk$€iau aptartyjy, nes i§ esmeés
nejvardina jokiy kity akcininky teisiy. Tokios akcijos samprata reikSminga tuo, kad
pabréziama ne tik pozityvi akcijy turéjimo puseé, taciau tokia nusoavybé vertinama ir i§
kitos puses — kaip rizikinga ir nebiitinai galinti buiti naudinga akcijos savininkui.

Doktrinoje galima rasti ir kitokiy akcijy apibrézimy. Autorius G. Kancerevicius

sako knygoje ,,Finansai ir investicijos” nurodo trumpg ir lakoniSskg akcijos samprata,

* VALAKEVICIUS E., Investavimas finansy rinkose. Kaunas: Technologija, 2008.
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teigdamas, kad akcija — tai ,,nuosavybés vertybiniai popieriai.”*° Tokia akcijos samprata
panasi ] auksCiau darbe minéta jstatyming akcijos sampratg bei kity autoriy akcijos
apibrézimus tuo, kad taip pat apibiidinamas objektas — t.y. kad akcija yra vertybinis
popierius, o tai padaroma ir patikslinant jo ris§j — nuosavybés (nes riiSiy yra ir daugiau).
Taciau G. Kancerevicius apibréZime nesiteikia vardinti jokiy akcijos turétojui suteikiamy
turtiniy ar neturtiniy teisiy. Tikriausiai todél, kad autorius nemano, kad kurios nors
akcininkui suteikiamos teisés yra ar gali biiti svarbesnés viena uz kitas, prieSingai, nei
galima spresti 1§ jstatyminio ar kity autoriy akcijos apibrézimy. Tokia akcijos samprata
bendroviy teis¢je gali reiksti tai, kad akcijy savininkai gali lygiomis teisémis naudotis
visomis jiems Akciniy bendroviy istatymo ir kity jstatymy suteikiamomis teisémis.
Taciau tai nevisai atitinka realybe, nes gali susiklostyti situacija, kad akcijy savininkai yra
nelygiavertéje padétyje, pvz. Todé¢l, kad vieno akcininko akcijos jam suteikia teis¢
balsuoti visuotiniuose akcininky susirinkimuose, o kitam akcininkui jo akcijos nesuteikia
balsavimo teisés (pvz. yra privilegijuotosios) arba $i teisé apribota. Todé¢l nors manytina,
kad tokia akcijy samprata noréta tik apibudinti akcijg kaip objekta, taciau tai néra visiskai

tikslu.

1.3. Akcijy samprata kituose Saltiniuose

Lietuviy kalbos Zodyne (elektroninéje versijoje) yra nurodoma dar Siek tiek kitokia
akcijos samprata. Nurodoma, kad akcija yra ,,vertybinis popierius, duodantis dividendo; -
A. Vien.”?” Sutrumpinimas 3alia apibrézimo ,,A. Vien.” reiskia, kad tokia samprata
7odyne pateikta i§ Antano Vienuolio-Zukausko rasty (1882 — 1957 m.). Taip pat
nurodoma, kad tai yra ekonominé sgvoka. Taigi tokia samprata yra Siek tiek pasenusi ir
néra visiskai tiksli bei atitinkanti dabartine socialing situacija, nes, visy pirma, akcija néra
vien tik ekonominé kategorija, tai taip pat ir teisiné kategorija. Antra, negalime paneigti,
kad akcija yra vertybinis popierius, tatiau kita A. Vienuolio-Zukausko akcijos sampratos
dalis, kad ji duoda dividendo néra tiksli, nes akcija jos savininkui nebiitinai visais atvejais
suteikia pajamy (i§ dividendy). Praktikoje gali pasitaikyti atvejy, kad dividendai néra
iSmokami — tiek dél to, kad néra jmong¢je pelno apskaitiniais metais, tiek dél to, kad taip
nutaria visuotinis akcininky susirinkimas. O biitent tokia akcijos sampratoje norima

pasakyti, kad akcija visais atvejais duoda pajamas akcininkui. Tai néra teisés j dividendus

* KANCEREVICIUS G., Finansai ir investicijos, Kaunas: Smaltija, 2009.

7 Lietuviy kalbos odynas (t. I-XX, 1941 — 2002 m.): elektroninis variantas, redaktoriy kolegija:
Naktiniené G., Paulauskas J., Petrokiené R., Vitkauskas V., Zabarskaité J., Vilnius: Lietuviy kalbos
institutas, 2005 (atnaujinta versija — 2008) — lkz.It, ISBN 9986-668-98-0
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paneigimas, Sig teis¢ turi visi akcininkai, taciau bendrové neturi pareigos visais atvejais
mokéti dividendus.

Kitame elektroniy terminy zodyne nurodoma, kad akcija yra ,,Vertybinis
popierius, i§leidziamas akcinés bendrovés kaip ilgalaikio kapitalo didinimo priemoné.”®
Véliau Siame ,,e-terminy Zodyne” seka platesni paaiSkinimai apie akcijy riisis ir pajamy
gavimo galimybe.

Stai kitas akcijos apibrézimas, kuris yra pateikiamas Skandinavisko banko AB
»owedbank” interneto svetain¢je, nurodo, kad akcija yra ,vertybiniai popieriai,
patvirtinantys dalyvavima akciniame kapitale ir suteikiantys jy savininkams turtines
(pvz., gauti dividendus) ir neturtines teises (pvz., teis¢ dalyvauti bendrovés valdyme).
Akcijos yra neterminuoti vertybiniai popieriai, todél, norint atsiimti investuotas léSas,
akcijas reikia parduoti antringje rinkoje, paprastai - birzoje. Isigijus akcijy, pajamy galima
tikeétis 1§ kapitalo prieaugio arba dividendy. N¢ vienas pajamy Saltiniy néra garantuotas.
Akcijy kaina priklauso nuo akcijy paklausos ir pasitlos, jas iSleidusios bendroves veiklos

rezultaty, $alies ir pasaulinés ekonomikos salygy.”’

Tokia akcijos samprata, apraSyta
banko ,,Swedbank” interneto svetainéje yra Zymiai iSsamesné nei jstatyminé ar anksciau
minétosios §iame darbe. Zinoma, nurodomas objektas — akcija yra vertybinis popierius,
taip pat niekuo neiSsiskiriantis keliy turtiniy ir neturtiniy teisiy, suteikiamy akcijy
savininkams, jvardinimas. Taciau yra ir kai kas naujo — bankas nurodo, kad tai yra
neterminuoti vertybiniai popieriai, taip pat toliau raSo apie investicijas j akcijas bei jy
kitas savybes — akcijy realizacija antrinéje rinkoje. Tokia savybé nebuvo apibrézta
anksCiau darbe minétose akcijy sampratose. To reikSmé bendroviy teiséje gali biti tokia,
kad tokia samprata skatina dométis akcija ne tik kaip pajamy Saltiniu, siekiant gauti
dividendus, taiau pagalvoti ir apie kitg pajamy gavimo Saltinj i§ akcijy — jy pardavimag
antrin¢je rinkoje. Teis¢ parduoti, Zinoma, taip pat yra viena i§ akcininkui suteikiamy
teisiy, kuria jis gali laisvai pasinaudoti.

Kelios ekonominés-finansinés interneto svetainés taip pat pateikia savo akcijos
sampratg. Investavimo straipsniy ir diskusijy interneto svetainé-forumas finansistas.net
akcijos samprata sieja su bendrovés nuosavybés dalimi — ,Jmonés akcijos atspindi jos
visg nuosavybe (nuosava kapitalg). Jei jus turite jsigij¢ 100% bendroves akcijy, jums
priklauso visa imoné, jei isigyjate tik 33% procentus bendrovés akcijy, jums priklauso

trecdalis imonés (jmoné¢ nedalijama), bei atitinkama dalis | valdymo balsus, dividendus ar

*¥ Ekonomikos terminy Zodynas e-terminai.lt, prieiga per interneta: < http://e-terminai.lt/ekonomika/akcija>
[zitreta 2016-02-02]

¥ AB »Swedbank” internetiné svetainé, prieiga per interneta: <
https://www.swedbank.1t/It/pages/verslo/akcijos> [Zitréta 2016-02-01]
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kitas i§mokas.”*" Taigi akcijos turéjimo faktas sicjamas i§imtinai su tam tikros bendrovés
dalies priklausymu akcininkui. Taip pat paminimos turtinés akcininky teiseés, kurios
ivardijamos ne kaip ,,teisés”, taciau kaip ,,nuosavybé¢ i” dalj valdymo balsy, dividendy bei
kity iSmoky — vél pabréziama akcija, kaip nuosavybe suteikianti.

Kita populiari ekonominé-finansiné interneto svetainé investologija.lt akcija

! Tokioje akcijos sampratoje, pateikiamoje interneto

supranta kaip ,,investavimg | versla.
svetainés kuréjy, néra minimy nei teisiy, suteikiamy akcininkams, nei apibuidinamas
objektas (vertybiniai popieriai). Tokj pozilirj galima pagristi tuo, kad tai yra interneto
svetainé, siekianti aprasSyti investavimo biidus ir riisis, o akcija, visgi gali biiti laikoma
investicine priemone. Tokios akcijos sampratos reikSmé galéty biiti tokia, kad skatina
asmenis (akcininkus ar busimus akcininkus) pirkti akcijas ne siekiant daryti jtaka
bendrovés strateginiams sprendimams, o dométis jomis ir jas pirkti, siekiant spekuliuoti
jomis antrinése rinkose ir tokiu biidu gauti pajamas.

Kitoje knygoje — ,,Tarptautiniai atsiskaitymai”, nurodoma, kad akcija yra ne kas
kita, o ,,vertybinis popierius, liudijantis jo turétojo tam tikra piniging jmoka (indéli) i
akcinés bendrovés kapitala. Akcijy turétojui suteikiamos tam tikros asmenings ir turtinés
teisés: teis¢ gauti tam tikrg bendrovés pelno dalj (dividendus), dalyvauti bendruose
akcininky susirinkimuose, biiti renkamu ] bendrovés valdymo organus, gauti jam
priklausanéia dalj turto bendrovés likvidavimo atveju ir kt.”** Sis apibrézimas, ko gero,
yra tiksliausias ir iSsamiausias i§ visy, iki $iol paminéty Siame darbe. Tokia akcijos
samprata atitinka tiek jstatyming, tiek kity anks¢iau paminéty autoriy akcijy apibrézimus,
kuriose taip pat visy pirma apibréZiamas objektas — t.y. kad akcija yra vertybinis
popierius. Matomai Sie autoriai laiko svarbiu dalyku, kad akcija liudija jos savininko
inasg 1 bendrove, t.y. kad asmuo idéjo tam tikrg pinigy suma j bendra bendrovés jstatinj
kapitalg. Apibrézimas taip pat nurodo ir, anot autoriy, pagrindines akcijos savininkui
suteikiamas teises — iSvardijamos kelios tiek turtinés, tiek neturtinés teisés. Taciau taipogi
paminétos tik kelios svarbiausiosios teisés — teis¢ 1 dividendus (mokamus tik tuo atveju,
jeigu bendrové gauna pelno), taip pat jau anksCiau aptarta teis¢ dalyvauti bendroveés
valdyme (dalyvauti ,bendruose susirinkimuose”, kas reiSkia visuotinius akcininky

susirinkimus). Jokiuose anks¢iau minétuose akcijos apibrézimuose nebuvo paminéta teisé

* Interneting svetainé finansistas.net, prieiga per interneta: < http://www.finansistas.net/akcijos.html>
[zitréta 2016-02-02]

*! Interneting svetainé investologija.lt, prieiga per interneta: < http:/investologija.lt/investavimas/i-
akcijas/investavimas-i-versla/> [Ziliréta 2016-02-02]

* VASKELAITIS V., MARCIJONAS A., NEDZINSKAS S., Tarptautiniai atsiskaitymai. Leidykla
Eugrimas. 2006, p. 174.
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bati renkamu j bendrovés valdymo organus (pagal Akciniy bendroviy jstatyma™®,
bendrovés valdymo organai yra valdyba ir vadovas). Nors ir néra tiesiogiai paminéta
Akciniy bendroviy jstatyme, taciau tokia teis¢ egzistuoja — kiekvienas akcininkas taip pat
gali buti tiek valdybos nariu, tiek pretenduoti j vadovo pareigas. Toks ,,susitapatinimas”
yra pakankamai daznas Lietuvos verslo praktikoje, kai akcininkas ir vadovas yra tas pats
asmuo. Kaip minéta anksc¢iau Siame darbe, tokios praktikos yra vengiama uzsienyje, nes
kitose Vakary Europos valstybése labiau propoguojamas ,,valdziy atskirumas”, tam tikras
atsvary principas, kad kiekvienas bendrovés organas turi skirtingas kompetencijas ir
teises. Taigi tokia akcijos samprata, kokia yra pateikiama knygoje ,,Tarptautiniai
atsiskaitymai” yra viena placiausiy bei i§samiausiy (i§ visy, kurios anks¢iau paminétos
Siame darbe), nurodanti tiek tiek turtines, tiek neturtines teises, o apibrézimo gale nuoroda
,»ir kitas” patvirtina, kad apibrézime i§vardintas teisiy sgraSas néra baigtinis. Tai yra plati
akcijos samprata, tod¢l bendroviy teis¢je tai padeda dar geriau apibrézti ir jtvirtinti
akcininky turimas teises ir jy neignoruoti kaip nesvarbiy.

Apibendrinant tai, kas iSdéstyta, galima padaryti iSvada, kad Lietuvoje akcijos
samprata visuose Siame darbe aptartuose Saltiniuose yra pakankamai panasi. Bitent dél
to, kad aptartuose Saltiniuose apibrézimai yra labai panaSus vienas j kita, negalima biity
daryti iSvados, kad visuomen¢ supranta akcijg skirtingomis reikSmémis (t.y. kalbant apie
akcija kaip vertybinj popieriy, o ne analizuojant §j zodj lingvistiskai — visomis
reikSmeémis, jskaitant akcijos reik§me kaip nuolaidg ir kitas). ISanalizavus Saltinius, netgi
galima teigti, kad akcija suprantama i§ esmés vienodai.

Nepaisant Saltinio — ar tai biity jstatyminis akcijos apibrézimas, ar doktrininis, ar
apibrézimas, nurodytas internete — samprata pakankamai panasi, i§ esmés, visy pirma,
ivardijant, kad akcija yra vertybinis popierius, o véliau iSvardinant vieng ar kelias
pagrindines akcijy savininkui suteikiamas teises. Vardijamos teisés apibréZimuose daznai
kartojasi — tai parodo, kad tiek jstatymo leidéjas, tiek knygy autoriai, svarbiausiomis
akcijos savininko teisémis laiko teis¢ i dividendus, teis¢ balsuoti (ir tokiu biidu dalyvauti
bendrovés valdyme) ir teis¢ i likviduojamos bendrovés dalj. Taip pat daznai nurodoma
(arba galima spresti 1§ konteksto), kad suteikiamy teisiy sgrasas néra baigtinis, tiesiog
apibrézimuose paminétos teisés yra numanomai svarbiausios ir labiausiai ginamos. Teko
patikrinti ir iSnagrinéti kelias akcijos sampratas, nurodytas ne jstatyme ir ne moksliniuose
darbuose (ne straipsniuose ar knygose), o nurodytas populiariose ekonominése-

finansinése interneto svetainése. Ten nurodyta samprata svarbi palygininimui, nes tai

# Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 19 str.
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parodo, kaip akcija supranta paprasti asmenys (galbiit didzioji visuomenés dalis), o
nebitinai mokslininkai ar su verslu susij¢ asmenys. Banko pateikiama samprata Siek tiek
skiriasi — akcijos sampratg bandoma pateikti tokiu biidu, kad zmonés i ja ziuréty visy
pirma kaip ] investicing priemong. Ir tai galima logiskai paaiskinti. Tokia samprata skirta
asmenims, kurie yra banko klientai ir naudojasi jy siilomomis paslaugomis, tarp kuriy
yra siiiloma ir investuoti j bendroviy akcijas. Tokiu suvokimu bandoma paveikti savo
tiksling lankytojy auditorija, kas yra suprantama — bankas siekia komerciniy tiksly. Kity
interneto svetainiy nurodoma reikSmé yra panasi — pabréziant arba suteikiamas teises,
arba pat] nuosavybés fakta. ISnagrin¢jus minétus Saltinius, galima padaryti iSvada, kad
biitent tokia akcijos samprata, kuri sutinkama Lietuvos teisinéje sistemoje, doktrinoje ar

visuomeng¢je skatina akcininkus Zinoti savo teises ir jas ginti, dométis jy apimtimi.

1.4. Akcijy samprata teismy praktikoje

Kadangi teismai yra svarbi teisinés sistemos dalis, svarbu iSsiaiskinti, kaip jie apibréZia
akcijos sampratg. Nors teismai nekarta pasisaké akcijy ir jvairiy jy suteikiamy teisiy
klausimais, taip pat egzistuoja nemazai teisminiy gincy dél akcijy, taciau néra daug
teismo pasisakymy konkreciu akcijy sampratos klausimu.

Vis dé¢l to Lietuvos Auksciausiasis teismas (toliau — ,,LAT”) keliose bylose,
rezoliucinéje dalyje, dél aiSkumo bylos Salims, nurodé akcijos apibrézima, kuris skamba
taip: ,,Akcija — tai vertybiniy popieriy risis, suteikianti teis¢ jos turétojui (akcininkui) tam
tikras turtines teises — gauti jmonés pelno dalj dividendais, teis¢ i dalj jmonés turto,
likusio po jos likvidavimo, pirmumo teis¢ jsigyti bendrovés isleidziamy akcijy, iSskyrus
atveji, kai visuotinis akcininky susirinkimas nusprendzia pirmumo teis¢ visiems
akcininkams atSaukti, taip pat neturtines teises — dalyvauti visuotiniuose akcininky
susirinkimuose ir pagal akcijy suteikiamas teises balsuoti juose, kitas jstatymuose bei
bendrovés jstatuose nustatytas teises (CK [.102 straipsnis, AB] 15,16 straipsniai).
Uzdarosios akcinés bendrovés akcijos gali biiti nematerialios arba materialios (48] 40

straipsnio 8 dalis).”**

Taigi teismas sukompiliavo du Saltinius, i§ kuriy suformavo §j
apibrézima - tai Akciniy bendroviy jstatymas ir Civilinis kodeksas, iSvardindamas tam
tikras pasirinktas akcijy savininkams suteikiamas teises. Taip pat pamini ir iSimtj,
jtvirtintg jstatyme bei galimas akcijy rasis. LAT akcijos samprata apibrézia Siek tiek

placiau nei jstatymai, taiau manytina, kad tai daroma norint padéti ginco Salims ir

* Lietuvos Auksgiausiojo Teismo 2015 m. kovo 31 d. nutartis administracinio teisés pazeidimo byloje Nr.
2AT-25-677/2015 / Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo 2013 m. lapkri¢io 21 d. nutartis civilinéje byloje Nr.
3K-3-582/2013 / Lietuvos Auksciausiojo Teismo civiliniy byly skyriaus 2010 m. gruodzio 21 d. nutartis
civilingje byloje Nr. 3K-3-549/2010
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teismams ateityje geriau ir placiau suvokti akcijg kaip teising kategorija — kiek ir kokias
teises ji suteikia.

Yra ir daugiau nutarciy, kuriose LAT apibrézia akcijas, taciau siauriau — ,,Akcijos
— tai vertybiniai popieriai, suteikiantys teis¢ dalyvauti valdant jmong, gauti jmonés pelno
ir turto, likusio po jos likvidavimo, dali ir kitas jstatymy nustatytas teises (Akciniy
bendroviy jstatymo 40 straipsnio 1 dalis, CK 1.102 straipsnio 1 dalis). Akcininkas,
igyvendindamas dalyvio turtines ir neturtines teises, savarankiskai siekia patenkinti savo

T . 45
kaip juridinio asmens dalyvio interesus.”

Tokia teismo nurodyta samprata tiesiog cituoja
istatymine sampratg, nepasakydama nieko naujo — nei siaurindama ja, nei plésdama, kaip
aukSciau darbe minétose LAT bylose. Teismas prie minéto apibréZimo tik pamini
akcininko, kaip juridinio asmens dalyvio, interesy tenkinima kaip tiksla.

Taip pat egzistuoja teismo nutarCiy, kuriose teismas nurodo akcijy rusiy
sampratas: ,,materialios akcijos — tai pagal Vyriausybés nustatytus reikalavimus
atspausdinti dokumentai, nematerialios — jrasai vertybiniy popieriy saskaitose (4B] 41

straipsnio 1 dalis).””*®

Minéti apibrézimai nesiskiria nuo $iy sampraty, itvirtinty jstatyme,
tod¢l teismas vélgi nieko naujo nenurodo. Yra ir Zymiai senesniy teismo nutarciy, kurios
atitinkamai pagal laika, kai buvo priimtos, jtvirtina Siek tiek kitokig akcijos sampratg:
,»Akcijos yra investicijy vertybiniai popieriai, paZymintys jy savininky — akcininky
dalyvavimg bendrovés kapitale ir suteikiantys jiems turtines bei neturtines teises. Minétas
proporcingumo principas uztikrina akcininky atitinkamai lygiavert¢ padéti bendrovés

»%7 Tokia akcijos samprata yra cituojama i§ senesnés redakcijos Akciniy

valdyme.
bendroviy jstatymo.*® Minéta samprata skiriasi nuo dabartinés aktualios redakcijos
Akciniy bendroviy jstatymo jtvirtintos sampratos, taciau nezymiai — aktualioje
redakcijoje paprasCiausiai paminima daugiau akcijos turétojui suteikiamy teisiy, taciau

pilnas jy saraSas visgi yra ne apibrézime, o kituose jstatymo straipsniuose.

1.5. Akciju samprata visuomenéje
Tam, kad patikrinti, kaip Lietuvos visuomenés nariai supranta kas yra akcija ir kokia jos

reik§mé bendroviy teis¢je, buvo atlikta zmoniy apklausa, praSant jy atsakyti j klausimag

* Lietuvos Auki&iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2014 m. geguzés 26 d. civilingje byloje byloje
Nr. 3K-3-280/2014 ir Lietuvos Auksciausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2011 m. kovo 14 d. nutartis
civilingje byloje 3K-3-101/2011

* Lietuvos Aukséiausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2009 m. rugséjo 28 d. nutartis civilingje byloje
Nr. 3K-3-359/2009

* Lietuvos Aukséiausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2002 m. birzelio 13 d. nutartis civilingje byloje
Nr. 3K-3-451 / Lietuvos Auksciausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2001 m. liepos 1 d. nutartis
civilingje byloje Nr. 3K-7-471. Teismy praktika. 2001, 18

* Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64-1914 (2000 m. liepos 13 d. redakcija), 41 str. 1 d.
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kas yra akcija?” Buvo apklaustas trisdesimt vienas (31) respondentas®, i§ kuriy visi
turéjo savo nuomong ir né vienas apklaustasis neatsisake atsakyti i uzduota klausima.

ISanalizavus atsakymy visumg, galima padaryti iSvada, kad didzioji dalis
apklausty akcijos sampratg sieja su nuosavybes teise arba investavimu. Atlikta apklausa
parodé¢, kad pilie¢iy nuomoné nevisai atitinka jstatymine akcijos samprata, kuri nurodo,
kad akcija yra ,vertybiniai popieriai, patvirtinantys jy savininko (akcininko) teis¢
dalyvauti valdant bendrovg, jeigu jstatymai nenustato ko kita, teis¢ gauti dividenda, teis¢ i
dalj bendroveés turto, likusio po jos likvidavimo ir kitas jstatymy nustatytas teises.”’

Tuo tarpu didzioji dalis respondenty teigé, kad akcija yra tam tikra bendrovés
dalis, kapitalo dalis ar vienetas (20). Taip pat buvo pasisakiusiy, kad akcija yra
dokumentas (3). Vos keli pamingjo, kad akcija yra vertybinis popierius (5). Taip pat
nemaza dalis apklaustyjy akcijg sieja su investicijomis — akcijy pirkimu, pardavimu, jy
vertés kitimu, kas néra minima jstatyminéje sampratoje. Pasitaiké ir visai skirtingy

9551

akcijos suvokimo atvejy, tokiy kaip ,,priemon¢ suformuoti apsisprendimg™" ar ,,tam tikra

jkainota turto (nebitinai materialaus) dalis, kuri néra pastovi.””?

Visgi, galima padaryti
iSvada, kad visuomené bendrovés akcija supranta i§ esmés teisingai — kad tai yra
bendrovés nuosavybés dalj parodantis vienetas, tac¢iau nedidelé dalis pamingjo, kad ji
suteikia tam tikras teises akcijas turintiems asmenims, kas yra akcentuojama Lietuvos

istatymingje akcijos sampratoje.

* Respondenty sarasas su atsakymais pridedamas kaip $io darbo priedas

*% Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 40 str.

> Respondentas Karolis Bingelis

>? Respondentas Tadas Citidaras
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2. AKCIJU SAMPRATA UZSIENIO TEISINESE SISTEMOSE

Darbe keliama hipotezé, kad galbiit akcija yra suprantama skirtingai ne tik Lietuvoje, bet
ir kity valstybiy teisinése sistemose. Jeigu tai tiesa, reikéty nustatyti, kokig reikSme tai
gali turéti bendroviy teisei. Siame skyriuje bus nagrinéjama Jungtinés Karalystés,
Vokietijos, Nyderlandy Karalystés ir Jungtiniy Amerikos Valstijy akcijos samprata. Bus
nagrin¢jama tiek kaip akcijos samprata yra apibréZta minéty valstybiy jstatymuose, tiek

kaip akcijg supranta ir apibréZia iy valstybiy autoriai ir mokslininkai, kiti Saltiniai.

2.1. AKCIJU SAMPRATA JUNGTINES KARALYSTES TEISEJE

Jungting Karalysté yra konstituciné monarchija su parlamentine valdymo sistema.’
Valstybé¢ turéjo lyderiaujancia ekonomika industrinés revoliucijos laikais, taciau ir dabar
turi didziule galig su savo ekonomikos, kultiiros, karo, mokslo, politikos ir teisés jtaka
tarptautiniu lygiu.>* Salis yra viena i§ bendrosios teisinés tradicijos valstybiy Europoje,

todél tinkama $alis analizei Siame darbe.

2.1.1. Akcijy samprata Jungtinés Karalystés jstatymuose

Atsizvelgiant 1 Lietuvos pavyzdj, manytina, kad ,oficiali” akcijos samprata Jungtinés
Karalystés teiséje turéty buti jtvirtinta jstatyme. Pagrindinis jstatymas, apibréziantis
bendroves, akcininkus, jy teises bei pareigas, visus reikalavimus ir kitas nuostatas,
susijusias su bendrovémis, yra dabar galiojantis The Companies Act 2006™. Sis jstatymas
galéty buti vadinamas Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy istatymo atitiktimi
Jungtingje Karalysté¢je. Kadangi teisinés sistemos skiriasi bei Jungting Karalyste sudaro
ne tik Anglija, tagiau ir Skotija, Velsas, Siaurés Airija ir kitos smulkesnés teritorijos, The
Companies Act 2006 savo apimtimi yra Zymiai platesnis ir numatantis daugiau nuostaty,
lyginant su Akciniy bendroviy jstatymu Lietuvoje.

Kaip minéta, The Companies Act 2006 yra labai didelés apimties — net 1300
straipsniy, suraSyty 701 puslapyje. Nemazai nuostaty (540 — 657 straipsniai) skirta
aprasSyti akcijoms, bendroms charakteristikoms, jy suteikiamoms teiséms, akcijy rasims,
jstatiniam kapitalui, jsigyjimo bei pardavimo tvarkai, akcijy iSleidimui bei panaikinimui ir

kt. Taciau iSanalizavus Siuos skyrius matyti, kad akcijos sampratos Siame jstatyme néra.

> Europe: United Kingdom. The World Factbook. Central Intelligence Agency, 2013 m. duomenys
**PAUL T. V., WIRTZ J. J., FORTMANN M., Great power: Balance of Power. State University of New
York Press, 2005, ISBN 0791464016, 59, 282 psl.

>>2006 m. lapkri¢io 8 d. Didziosios Britanijos ir Siaurés Airijos Jungtinés Karalystés parlamento priimtas
jstatymas The Companies Act 2006, galiojantis Anglijoje, Velse, Skotijoje ir Siaurés Airijoje, Chapter 46.

22



Yra raSoma tik apie akcijos kilme¢ (angl. Nature of share) — nurodoma, kad akcijos yra
asmeniné nuosavybé (arba, Skotijoje — kilnojamas turtas), ir jos néra laikomos
nekilnojamuoju turtu arba paveldo turtu.’® Tai yra pakankamai keista, nes minétas
jstatymas yra labai platus ir daug apimantis, reguliuoja i§ esmés visg Jungtines Karalystés
bendroviy teis¢. Tuomet kyla klausimas, kodél akcijos samprata néra jtvirtinta Siame
istatyme. O galbiit akcijos samprata jame buvo jtvirtinta, taciau ankstesnéje redakcijoje?

Ankstesné redakcija — jstatymas, pavadinimu The Companies Act 1985.°7 Tai
taipogi svarbiausias jstatymas, kuris buvo naudojamas bendroviy teis¢je, nustates
bendroviy teising registracija, apibrézes bendroviy atsakomybe, jy vadovus, narius ir kitus
klausimus. 117 — 220 straipsniai Siame jstatyme taip pat jtvirtina nuostatas apie akcijas ir
kitus susijusius klausimus, tadiau ir juose néra jtvirtinta akcijos samprata. Siame jstatyme,
labai panasiai kaip ir dabar galiojancioje naujoje jstatymo redakcijoje (The Companies
Act 2006), yra nurodoma tik akcijos kilmé — kad akcija yra laikoma asmenine nuosavybe,
ir negali buti laikoma nekilnojamuoju turtu ar biti paveldo turtu, taip pat nurodyta, kad
akcijomis gali biiti prekiaujama (jos perkeliamos) tik tokiu btdu, kuris yra nurodytas
bendroveés jstatuose.”® Toliau seka nuostatos, nurodanéios, kokia yra akcijy numeracijos
registracijos tvarka. Taigi nutolstama nuo sampratos, o aiSkinamos tik jvairios teisés ir
nustatoma susijusiy veiksmy atlikimo tvarka.

Vienintelés nuostatos, kurios atrodo yra arCiausiai akcijos sampratos, yra
nuostatos, nurodancios, kad akcija yra ,,asmens, kuriam priklauso akcija, dalis
bendrovéje.” Tai pasakyta tiek dabartinéje galiojancioje redakcijoje — The Companies Act
2006, tiek pries tai galiojusioje — The Companies Act 1985%. Labai panasia reikime
galima suvokti ir straipsniuose, kurie nurodo jstatinio bendroviy kapitalo formavimo
tvarka. Ten yra nurodoma, kad bendrovés jstatinis kapitalas (angl. Share capital) yra

adalintas j dalis — akcijas.®’ O akcijos privalo turéti nurodyta nominalig verte.®* Taigi
p y JOS p y g

02006 m. lapkri¢io 8 d. Didziosios Britanijos ir Siaurés Airijos Jungtinés Karalystés parlamento priimtas
jstatymas The Companies Act 2006, galiojantis Anglijoje, Velse, Skotijoje ir Siaurés Airijoje, Chapter 46.,
541 straipsnis

°71985 m. kovo 11 d., Didziosios Britanijos ir Siaurés Airijos Jungtinés Karalystés parlamento priimtas
jstatymas The Companies Act 1985, galiojes Anglijoje, Velse, Skotijoje ir Siaurés Airijoje, Chapter 6.

>¥ Ibid., 182 straipsnis

22006 m. lapkri¢io 8 d. Didziosios Britanijos ir Siaurés Airijos Jungtinés Karalystés parlamento priimtas
jstatymas The Companies Act 2006, galiojantis Anglijoje, Velse, Skotijoje ir Siaurés Airijoje, Chapter 46,
541 straipsnis

691985 m. kovo 11 d., Didziosios Britanijos ir Siaurés Airijos Jungtinés Karalystés parlamento priimtas
jstatymas The Companies Act 1985, galiojes Anglijoje, Velse, Skotijoje ir Siaurés Airijoje, Chapter 6, 182
straipsnis.

12006 m. lapkri¢io 8 d. Didziosios Britanijos ir Siaurés Airijos Jungtinés Karalystés parlamento priimtas
jstatymas The Companies Act 2006, galiojantis Anglijoje, Velse, Skotijoje ir Siaurés Airijoje, Chapter 46,
4(2) straipsnis, 10(2) straipsnis.

52 Ibid., 10(4)(a-b) straipsnis
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galima teigti, kad bendraja prasme akcija Jungtinés Karalystés jstatymuose suvokiama
kaip bendrovés dalis, kuri priklauso akcininkui (yra iSim¢iy — gali priklausyti paciai
bendrovei® ). ,,Dalis” reiSkia nuosavybés teise, t.y. kad bendrové priklauso akcininkams.
IS The Companies Act 2006 bendro konteksto galima suprasti, kad akcijy turétojams yra
suteikiamos tam tikros teisés — tokios kaip informacijos gavimo teisés (146 — 151
straipsniai), pirmenybés teis¢ ] naujai iSleidZziamas bendrovés akcijas (560 — 573
straipsniai), balsavimo teisés (153 straipsnis), teisé i dalj bendrovés pelno ir kt.
Apibendrinant pasakytina, kad galiojancioje The Companies Act 2006 redakcijoje
néra tiesiogiai jtvirtinta akcijos samprata, o apraSyti tik tam tikri aukS$C¢iau paminéti
akcijos pozymiai — t.y. kad akcija yra bendrovés turto dalis, suteikianti tam tikras teises
jos turétojams. Tokig samprata galima suvokti tik skaitant jstatymg kaip visumg ir teises,
suteikiamas akcininkams, atrenkant savarankiSkai. Taigi tokia Jungtinés Karalystés
»istatyming” (kabutése, nes akcijos samprata, visgi, néra tiesiogiai jtvirtinta jstatyme)
akcijos samprata yra skirtinga nuo Lietuvos jstatyminés akcijos sampratos, kur yra aiskiai
nurodyta, kad akcija yra vertybinis popierius, o véliau iSvardijamos kelios akcininkams
suteikiamos teisés. Tokj sprendimg — neapibréZti sampratos jstatyme — galima paaiskinti
nebent tuo, kad Jungtinés Karalystés istatymy leidéjas nelaiko Sios sgvokos kaip
komplikuotos ir daug kam nesuprantamos. Labiau komplikuotos yra akcininky gaunamos
teisés, jy igyvendinimo mechanizmai, jvairls ribojimai bei iSimtys. Tokig iSvada galima
padaryti todel, kad The Companies Act 2006 po kiekvienu skyriumi pateikia ir kai kuriuos
apibrézimus, kurie galimai laikomi konceptualiai sudétingesni uz akcijos apibrézimg ir
reikSme visuomengje. Taip pat, toks Jungtinés Karalystés istatymy leidéjo sprendimas
galimai galéjo biti priimtas dél to, kad daugelis teisiniy kategorijy (jskaitant ir
apibrézimus) yra iSaiSkinta ir plétojama Jungtinés Karalystés teismy praktikoje (angl.

Case-law), nes Jungtiné Karalysté yra bendrosios teises tradicijai priklausanti valstybe.

2.1.2. Akcijy samprata Jungtinés Karalystés doktrinoje

Yra nemazai knygy ir moksliniy darby apie jvairias su akcijomis susijusias problemas,
taiau juose néra placiai apibréziama (arba iSvis apibréziama) akcijos samprata.
DaZniausiai tai laikoma ,,savaime suprantamu” dalyku ar savaime suprantama teisine
kategorija, kaip kad yra laikoma ir Jungtinés Karalystés jstatymo leidéjo, nes jis Sios
savokos neapibrézé net svarbiausiame ir placiausiame Jungtinés Karalystés bendroviy

teise reguliuojanciame istatyme The Companies Act 2006.

632006 m. lapkri¢io 8 d. Didziosios Britanijos ir Siaurés Airijos Jungtinés Karalystés parlamento priimtas
jstatymas The Companies Act 2006, galiojantis Anglijoje, Velse, Skotijoje ir Siaurés Airijoje, Chapter 46.,
18 dalis — ribotos atsakomybés bendrovés savo akcijy pirkimas.
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Knygoje ,,Comparative Company Law”, kurioje yra bandoma palyginti Jungtinés
Karalystés, Vokietijos ir Jungtiniy Amerikos Valstijy bendroviy teisg, labiau gilinamasi |
bendrovés jstatinio kapitalo sgvoka — teigiama, kad tai yra esminé¢ bendroviy savybé —
taciau paminima ir tai, kad akcijy kapitalas priklauso investuotojams, kurie gauna laisvai
perkeliamas akcijas, kurios patvirtina jy nariy ir savininky teises.** I3 to galima padaryti
iSvada, kad akcija yra bendrovés dalis, kuri reiSkia nuosavybés teisés tur¢jima i bendrove
ir tai suteikia akcininkams tam tikras teises. Tokia samprata i§ esmés yra panasi ir i
Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy istatyme bei doktrinoje jtvirtinta sampratg.

Kitoje knygoje, kurioje placiai aiSkinama Jungtinés Karalystés bendroviy teise,
sakoma, kad bendrovés aktyvai priklauso paciai bendrovei, o ne kiekvienam akcininkui
individualiai, nors savo ruoztu visiems akcininkams kartu priklauso visa bendrové.
Akcijos i§reiskia akcininky nuosavybés santykius su bendrove.®® Taigi vél, kaip ir
aukSciau minétame Saltinyje, pabréziama akcininky nuosavybes teisé j bendrove. Taip pat
knygoje minima, kad butent akcijy turéjimas ir suteikia tokias teises jy savininkui kaip
teis¢ ] dividendus, teisé balsuoti (bendrovés visuotiniuose susirinkimuose) bei teisé
atgauti dalj investicijy bendrovés likvidavimo atveju.®® Toliau knygoje kalbama nebe apie
akcijos samprata, o tik apie faktus, patvirtinancius akcijos savininko nuosavybes teis¢ i
akcijg — akcijy sertifikato reikSme ir asmens jraSyma | bendrovés nariy registra. Tiesa,
knygoje yra citata i§ Jungtinés Karalystés teismo teis¢jo Lord Hanworth M.R. Zodziy
sprendime byloje Ryall v The Du Bois Co Ltd 18 TC431 — ,,uzsienio valstybés bendroveés
akcija gali buti kas nors kitokio nuo, ir beveik visada kitokio, nuo akcijos inkorporuotoje
(Jungtinés Karalystés) bendrovéje, kurig mes visi zinome.”®’

Akcijos supratimo skirtumas toliau aiSkinamas per pacius bendrovés esminius ir
biutinuosius pozymius — atskirtg nuo savo nariy (akcininky) teisinj subjektiSkuma bei
atskirg turta nuo nariy. O iSsprendus Siuos klausimus (jeigu esminiai kitos uzsienio
valstybés teisé¢je numatyti bendrovés esminiai poZymiai atitinka S$iuos poZymius,
apibréztus Jungtinés Karalystés teis¢je), turéty biiti aiSkinimasi, ar nario (akcininko) dalis
bendrovéje yra analogiska daliai ,,iSleistame bendrovés istatiniame kapitale”, kaip jis
suprantamas pagal Jungtinés Karalystés teise.® Siame tikslui yra numatytos gairés —

klausimai, kuriuos atsakius, galima nuspresti, ar kitos valstybés teiséje nurodyta akcija ir

% CAHN A., DONALD C. D., Comparative Company Law: Text and Cases on the Laws Governing
Corporations in Germany, the UK and the USA, Campbridge University Press, 2008, p. 165

% International Business Publications USA, Scotland Business Law Handbook— Strategic Information and
Laws, Int'l Business Publications, 2013, ISBN 1438770952, 9781438770956, p. 163.

% Ibid., p. 163.

7 Ibid., p. 164.

% Ibid., p. 164.
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bendrovés jstatinis kapitalas atitinka tas pacias kategorijas Jungtinés Karalystés teis¢je ir
gali buti laikoma analogu ir kitoje valstybéje:

,— ar dalyvio (akcininko) turima dalis bendrovéje yra kaip akcijos (tai yra bendroveés
kapitalo tam tikra fiksuota dalis), ar kaip skola (tai yra pinigy suma, kurig bendrové
skolinga savo nariams — akcinikams);”

Pastaba: tiesa, butent per §j klausimg knygos autorius tiksliai apibrézia tai, ka jis laiko
akcija — tam tikra fiksuota kapitalo dalis, priklausanti akcijos savininkui. Joks panasus
apibrézimas iki Siol nebuvo isreikstas taip tiesiogiai nei Sioje knygoje, nei jstatyme (t.y.
The Companies Act 2006). Toliau aprasomi kiti klausimai, skirti suvokti, ar uzsienio
valstybiy akcijos ir bendrovés jstatinio kapitalo samprata atitinka Siy teisiniy kategorijy
sampratg Jungtin¢je Karalystéje:

,,— ar kuri nors jmoka uz nariy dalis yra mokétina?;”

,»— ar imokos, mokétinos uz ,akcijas”, lieka nario nuosavybe, ar jos tampa bendrovés
nuosavybe?;”

,— kokias nuosavybés teises, tokias kaip teis¢ dalyvauti bendrovés valdyme balsuojant,
teise gauti dividenda i§ bendrovés gaunamo pelno ar teis¢ gauti bendrovés turto dalj, jos
likvidavimo atveju, gauna akcininkas prie savo bendrovés dalies ir kokias atsakomybes,
tokias kaip atsakomybe apmokéti akcija, jeigu yra raginamas tai padaryti, gauna
akcininkas?;”

,— ar nario (akcininko) dalis gali buti legaliai jrodyta pagal vietinius tos valstybés
istatymus; pavyzdziui, bunant jraSytam ] bendrovés turima dokumenta, ar vieSosios
valdZios institucijoje, ar akcijos sertifikate ar kitokiame panaSiame dokumente?;”

,,— ar nario (akcininko) dalis bendrovéje yra iSreiksta tam tikru fiksuotu dydziu?;”

,— ar nario (akcininko) dalis sudaro fiksuotg ir tam tikra bendrovés jstatinio kapitala, ar jo
dalj, 1 kurij kreditoriai gali zitréti kaip i uzstata ar garantijg?;”

,— ar ne Jungtinés Karalystés teisés suinteresuotieji (pastaba: kitos valstybés teisinés
sistemos asmenys) reikalauja, kad jmoky sumos biity skiriamos bendrovés istatiniam
kapitalui, kuris yra fiksuotas, ir kokiu mastu minétos imokos yra paskirstomos?;”

»,— ar nario (akcininko) dalj bendrovéje jmanoma perkelti ir, jeigu atsakymas yra
teigiamas, ar toks perkélimas biity labiau panasus j bendrovés kapitalo dalies perkélima
kartu su priklausan¢iomis nuosavybés teisémis, ar buity labiau panaSus | pinigy ar
paskolos saskaitos perkélima?; ir ar yra kity veiksniy, kurie nurodo, kad nario (akcininko)

dalis buvo tinkamai ,,i§leista” ir turi kitas paprastosios vardinés akcijos savybes?”®

% International Business Publications USA, Scotland Business Law Handbook— Strategic Information and
Laws, Int'l Business Publications, 2013, ISBN 1438770952, 9781438770956, p. 164-165.
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Taigi atsakius Siuos klausimus, pagal knygos autorius, galima nuspresti, ar tiek
akcijos, tiek bendrovés jstatinis kapitalas yra suprantami vienodai (o galbit prieSingai)
nuo kity uzsienio valstybiy akcijy ir bendroveés jstatinio kapitalo. Teigiamai atsakius |
klausimus, galima nustatyti ir tokios sampratos reikSm¢ bendroviy teisei - Sie teisiniai
institutai bus laikomi i§ esmés vienodais ir pripazistamais Jungtinés Karalystés teisinés
sistemos. Tokiu atveju gali buiti daromi jvairls mainai, pirkimo-pardavimo ir kiti
sandoriai tarp bendroviy. Matomai yra svarbu, kad biity panasi arba vienoda akcijy
registravimo tvarka, bendrovés jstatinio kapitalo sudarymo taisyklés ir jo reikSmé kaip
teisinio instituto, taip pat prioritetas teikiamas akcijy apmokéjimo biidy bei akcijy

suteikiamy teisiy jy savininkams vienodumui ar panasumui.

2.1.3. Akcijy samprata Jungtinés Karalsytés teismy praktikoje

Kadangi Jungtiné Karalysté yra bendrosios teisés tradicijos valstybé, daugelis teisiniy
taisykliy ir instituty yra apibrézta ne jstatymuose (nors galiausiai teismy praktikoje
nustatytos taisyklés biina kodifikuojamos jstatymuose), bet teismy praktikoje, kai teismas
nagrin¢ja gincg deél tam tikro konkretaus klausimo, dél kurio pareiSkia savo nuomong,
kuri tampa privaloma kitose bylose ir tolesn¢je praktikoje. Kadangi, kaip Siame darbe
anksCiau minéta, The Companies Act 2006 akcijos tiesioginés akcijos sampratos
nepateikia, ji yra jtvirtina teismo sprendime, byloje Borlands Trustee v. Steel (1901)
(daZniausiai praktikoje cituojama samprata) — ,,akcija yra akcininko dalis bendrovéje,
matuojama jne$ty pinigy suma, visy pirma dé¢l atsakomybés, antra — dél materialinio
intereso, taCiau taip pat susidedanti i§ bendry sandoriy, dél kuriy susitaria visi akcininkai
laikydamiesi (dabar jau) The Companies Act 33(1) straipsnio.””® Si akcijos samprata yra
aiSki ir pakankamai plati, jvardijanti ir iki Siol darbe neakcentuota dalyka — bendra
akcininky valios sutapimg. Kaip byloje teis¢jas J. Farwell iSreiské — akcininkai tarpusavy
sudaro susitarima, kuris privalo atitikti jstatyma. Apibendrinant, nesant susitarimo tarp
akcininky, jie negali biiti akcininkais, nes juos privalo sieti tarpusavio rysiai, kurie ir yra
apjungti per bendrovés ir akcijy institutus. Asmenims esant akcininkams ir nesant
tarpusavio sutarimo, bendrovés valdymas biity pastatytas i sunkig padéti, nes sprendimy
priémimas biity gerokai apsunkintas, o prievolés bendrovei galimai nevykdomos.
Sampratoje pabréziama, kad akcininko dalis bendrovéje yra matuojama pinigais, kas yra
optimalus biidas pamatuoti akcininko investicija i bendrove ir pagal tai spresti, kokig

padétj jis uzima bei kokias teises turi.

" Farwell J. in Borlands Trustee v. Steel (1901), 1 Ch. 279, p. 288
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2.1.4. AKkcijy samprata kituose Jungtinés Karalystés Saltiniuose
,Certified Accountants Educational Trust” (London) iSleistas leidinys ,,4 Review of
Italian and UK Company Law”’" i$vardina net kelias skirtingas Jungtinés Karalystés
akcijy rusiy sampratas ir iSvardina jy esmines charakteristikas:
,— Paprastosios vardinés akcijos suteikia jy turétojams teis¢ balsuoti bendrovés
susirinkimuose (pastaba: turéta omeny visuotiniuose akcininky susirinkimuose), gauti
dividendus (tais atvejais, kai bendrovés vadovai priima sprendima ir sutinka juos
iSmokeéti) ir dalyvauti bet kokiose turto dalybose bendrovés likvidavimo atveju;”
,— Privilegijuotosios akcijos suteikia pirmenybines teises (prie§ paprastgsias vardines
akcijas) gauti dividendy i§ bendrovés, dazniausiai tam tikru fiksuotu lygmeniu. Kaip
pas¢kme dél suteikiamos pirmenybinés teisés gauti dividendy, taciau dazniausiai $iy
akcijy savininky teisés balsuotis bendrovés visuotiniuose akcininky susirinkimuose biina
apribotos;”
,— Konvertuojamosios akcijos yra dazniausiai iSleidziamos kaip privilegijuotosios
akcijos, kurios gali buti paverstos (konvertuotos) i paprastasias vardines akcijas, ivykus
tam tikram numatytam jvykiui;”
,— ISperkamosios akcijos — tai akcijos, kurios yra iSleidZiamos numatomam trumpam
laikotarpiui ir gali buti iSpirktos (arba galinCios biiti nupirktos ,,atgal”’) bendroves arba
tam tikru numatytu fiksuotu metu, arba bendrovés pasirinkimu. ISperkamyjy akcijy
turétojas dazniausiai gauna atgal pinigy sumg, sumokéta uz akcijas ir neretai gauna
iSperkamajj prieda (angl. Redemption premium). Atvejais, kai Sias akcijas nusiperka
,»atgal” pati bendrove, Sios akcijos privalo buti atSaukiamos;”
,— Atidétosios akcijos suteikia tam tikrus teisés i dividendus apribojimus Siy akcijy
turétojams. Dazniausiai, $iy akcijy turétojai negauna dividendy i§ bendrovés tol, kol
paprastyjy vardiniy akcijy savininkams biina iSmokéta tam tikra nustatyta pinigy suma
tais metais;”
,— NeturinCios balso akcijos — tai paprastosios vardinés akcijos, turinCios tg pacia teise 1
dividendus kaip ir minétosios akcijos, taiau jy turétojai neturi teisés balsuoti bendroveés
susirinkimuose (pastaba: turima omenyje visuotinius akcininky susirinkimus). Tokios
akcijos yra iSleidziamos tais atvejais, kai bendrové nori pasilikti savo svarbiausiy
strateginiy sprendimy priémimo galig tam tikroje apibréZtoje asmeny grupéje.

IS Siy skirtingy akcijy rusiy sampraty galima padaryti iSvada, kad ,,Certified

Accountants Educational Trust” (London) iSleistas leidinys aiskiai iSskiria akcijy rasis,

"' THE ASSOCIATION OF CHARTERED CERTIFIED ACCOUNTANTS (ACCA) ir THE CONSIGLIO
NAZIONALE DEI DOTTORI COMMERCIALISTI E DEGLI ESPERTI CONTABLI (CNDCEC), 4
Review of Italian and UK Company Law, Certified Accountants Educational Trust, London, 2009
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nurodo jy pagrindines sgvybes ir i$ to galima suprasti, kam yra skirta kiekviena i§ akcijy,
kuo jos skiriasi viena nuo kitos bei kokias teises suteikia (ar jos yra apribotos). Taip pat
galima pastebéti tendencija, kad minétos akcijy riiSys ir jy sampratos i§ esmés yra labai
panasios i skirtingy akcijy rusiy apibrézimus, nurodytus Lietuvos Respublikos teis¢je.

Kitas Jungtinés Karalystés bendroviy teisés zinynas ,,Company law”’* i3skiria
dvejopa kapitalo prigimtj — nuosavybés arba skolos kapitalas (angl. Equity capital ir debt
capital). Taip pat, per knygoje pateikiamg kapitalo sampratg galima iSvesti ir akcijos
sampratag — knygoje teigiama, kad asmuo, kuris perka bendrovés paprastgsias vardines
akcijas, dazniausiai perka visg paketa teisiy, kurios gali biiti apibréziamos kaip ,,likutinés”
ta prasme, kad akcininkas ar akcininké ir kiti asmenys, turintys bendrovés paprastyjy
vardiniy akcijy, proporcingai savo turimai akcijy daliai, i$laiko teis¢ reiksti norg atgauti
dali bendrovés turto, po bendroveés atsiskaitymo su visais savo kreditoriais, kuriems
dazniausiai priklauso tam tikra fiksuotas piniginis reikalavimas j bendrove.” Sitaip
apibréziamas nuosavybés kapitalas, taigi ir nuosavybés akcija — teigiama, kad tai dalis
bendrovés, kurig pirkdamas akcininkas kartu perka ir paketa tam tikry teisiy. Knygos
autorius paaiSkina ir skolos kapitalo sampratg — t.y. tokiu atveju akcininkas turi piniginj
reikalavimg 1 bendrove, kad ji ateityje sumokéty akcininkui tam tikrg akcininko
,paskolinta” bendrovei suma, taip pat dazniausiai pridedamos ir paliikanos.”* Taigi tokiu
atveju velgi galima iSvesti ir akcijos sampratg — tai yra akcininko piniginio reikalavimo j
bendrove garantija (arba teisé 1 minéta suma pinigy). Apibendrinant, Jungtinés Karalystés
teisinio zinyno ,,Company law” autorius iSskiria dvi bendrovés jstatinio kapitalo rsis,
tod¢l atitinkamai galima iSskirti ir dvejopa akcijos samprata. Pirmoji panasi j visas kitas
auksciau darbe minétas akcijy sampratas — primena tiek Lietuvos Respublikos jstatyming,
tiek doktrining samprata — akcija siejama su bendrovés dalies nuosavybe ir jgijamomis
teisémis. Kitokia kapitalo riiSis — skolos kapitalas — atskleidzia ir Siek tiek kitokig akcijos
samprata, kad tai yra jrankis, kuris suteikia akcijos savininkui reikalavimo teis¢ i
bendrove iSmokéti jam tam tikra investuota pinigy sumg ir paliikanas. Tokia akcijos
samprata labiau pabrézia akcijos, kaip jrankio spekuliacijai, pobiid;.

Akcijy sampratg pateikia ir keli Jungtinés Karalystés Zodynai. Stai Campbridge
elektroninis zodynas visy pirma nurodo, kad akcija yra verslo (bendrovés) dalis, ir

praplécia apibrézimg numatydamas, kad tai yra viena i§ lygiy daliy, | kurias yra padalinta

"2 PETTET B., Company law, Pearson Education, 2005.
7 Ibid., p. 253.
" Ibid., p. 254.
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bendrovés nuosavybés teis¢, ir kurios gali bati viesai perkamos visuomenés nariy.”” Taigi
akcijos samprata labiausiai siejama su nuosavybeés teise | bendrove, kas néra naujiena ir
kity Siame darbe minéty apibrézimy atzvilgiu.

Kitas Saltinis — elektroninis Oxford zodynas — pateikia tokia akcijos samprata:
akcija — tai viena i§ lygiy bendrovés daliy, 1 kurias yra padalintas bendrovés ijstatinis
kapitalas, kuris suteikia teise akcijos turétojui j bendrovés pelno dalj.”® Tokioje akcijos
sampratoje velgi yra akcentuojama, kad akcija patvirtina akcininko nuosavybés dalj
bendrovéje, taip pat suteikia tam tikras teises — Siuo atveju jvardinta tik viena ir
dazniausiai minima, nes laikoma viena i§ svarbiausiyjy, teis¢ gauti dividendus, jeigu
bendrov¢ veikia pelningai.

Kitas Zymus Zzodynas — Black’s Law Dictionary (elektroniné versija, kuri tiksliai
atkartoja popiering versija)’’ — nurodo, kad akcija yra vertybinis popierius, kuris suteikia
balsavimo teis¢, daling nuosavybe | bendrove, ir teis¢ gauti bendrovés turto. Taip pat
teigiama, kad pinigai uz akcijg néra grazinami tuo atveju, jeigu bendrové zlunga.
Pridedama, kad akcija suteikia teise rinkti valdandiuosius asmenis bendrovéje.”® Toks
apibréziamas yra placiausias i§ visy Jungtinés Karalsytés Zodyny apibrézimy, minéty
Siame darbe. IS esmés nieko naujo ir revoliucinio néra paminima, tik, kaip nurodo ir
Lietuvos Respublikos jstatyminis apibrézimas ir doktrina, raSoma, kad akcija yra
vertybinis popierius (apibréziamas kaip objektas), o Black’s Law Dictionary i$vardija ir
daugiau akcininko turimy teisiy nei jy nurodo kiti Zodynai. Taciau jos i§ esmés atkartoja
teises, kurias nurodo Lietuvos jstatyminis apibrézimas. Siuo atveju minima ir svarbi teisé
rinkti asmenis, kurie uzims vadovaujandias pareigas bendrovéje. Si teis¢ daznai
nepaminima kituose Saltiniuose.

Apibendrinant, galima jZvelgti tendencija, kad apibrézimai, nurodomi Jungtinés
Karalystés elektroninése zodyny versijose (kuriy turinys atitinka minétus Zodynus
popieriniais virSeliais), yra labai panasis tiek j Jungtinés Karalsytés jstatyminj apibrézima
(kuris tiksliai néra pateikiamas, o gali buti iSvedamas i§ informacijos apie akcijas,
nurodytas jstatyme, visumos), tiek i Sios valstybés teismy praktikoje formuojama akcijos
sampratg — pabréziamos svarbiausios akcijos sgvybeés, kurios nulemia akcininko teises ir

Ju tvirtg vieta tiek bendrovése, tiek bendroviy teis¢je. Dazniausiai minima nuosavybés

7> Elektroninis odynas Campbridge Dictionaries Online, kuruojamas Campbridge University Press, prieiga
per interneta: < http://dictionary.cambridge.org/dictionary/english/share> [zitiréta 2016-02-15]

’® Elektroninis Zodynas Oxford Dictionaries Online, kuruojamas Oxford University Press, prieiga per
internetg: < http://www.oxforddictionaries.com/definition/english/share> [ziiiréta 2016-02-15]

7 Black’s Law Dictionary: Second Edition, St. Paul, Minn.: West Publishing, 1910.

" Black’s Law Dictionary: Second Edition, St. Paul, Minn.: West Publishing, 1910, elektroniné versija,
prieiga per interneta: < http://thelawdictionary.org/common-stock/> [Zitiréta 2016-02-17]
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dalis bendrove¢je bei balsavimo-valdymo teisés, turtiné teisé i dividendus, jeigu bendrové
turi i§ ko dalinti pelng. Tai labai primena ir akcijos sampratg, kaip ji yra suvokiama

Lietuvos Respublikoje.
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2.2. AKCIJU SAMPRATA NYDERLANDU KARALYSTES TEISEJE

Nyderlandy Karalystés (arba toliau tekste — ,,Nyderlandai”) teisiné sistema daro zymia
jtaka visai Europos teisei ir jos vystymosi tendencijoms. Tai yra viena i§ tviriausias
teisés tradicijas turinciy valstybiy Europoje — Nyderlandy teisin¢ sistema yra viena i$
tvirty kontinentinés teisés tradicijos valstybiy ir remiasi Corpus Iuris Civilis bei
Napoleono civiliniu kodeksu (o tai nulémé istoriniai jvykiai — Napoleono Pranciizijos
plétojimasis ir kity teritorijy okupacija, savo teisés pritaikymas uzvaldytose teritorijose),
ko pasekoje daugelis uzsienio subjekty laiko Nyderlandy teising sistema palankig vystyti
verslui. Todé¢él yra nemaZzai pasaulinio zinomumo bendroviy, tokiy kaip Vodafone,
TomTom, TNT, KMPG, Phillips ir kt., kurios savo imones, dukterines bendroves ar
holdingus jkiir¢ biitent Sioje valstyb¢je. Dazniausiai tai nutinka biitent dél to, kad, pirma,
Nyderlandai laikomi turin¢iais pranasuma prie§ kitas valstybes i§ mokestinés teisés
perspektyvos — Salyje galima teisiSkai legaliai minimalizuoti savo mokesting nasta, kai
verslas vystomas tiek Europos Sajungoje, tiek visame pasaulyje (istatymiskai jtvirtinta
salyginai nedidelé mokestiné¢ nasta, lyginant su kitomis valstybémis) ir net yra vadinama

mokeséiy prieglobséiu (angl. tax haven)” ™

, antra, Salis turi gerai iSsivysCiusig vieting
rinkg — rinka ir pramoné¢ yra puikiai iSplétota ir turi daug potencialo ateities plétrai — Salis
patenka j desimtuka daugiausiai prekiy eksportuojanéiy valstybiy®', tre¢ia, Nyderlandai
turi puiky infrastruktiiros tinklg — klestintys uostai ir kiti transporto taSkai. Todél
manytina, kad Siame darbe verta iSnagrinéti, ar §i teisin¢ sistema pateikia kuo nors

iSsiskiriancig akcijos sampratg ir, bet kuriuo atveju, kokia yra Nyderlandy Karalystés

akcijos sampratos reik§mé bendroviy teisei.

2.2.1.Nyderlandy Karalystés jstatyminé akciju samprata

Bendroviy teis¢ Nyderlanduose yra apibrézta Nyderlandy Karalystes civiliniame kodekse,
kuris vadinasi Burgerlijk Wetboek (BW). Ankstesnés Sio kodekso versijos buvo labai
panasios 1 Pranctzijos civilinj kodeksa (kurio iStakos yra Napoleono civilinis kodeksas),
taciau naujausi Nyderlandy civilinio kodekso pakeitimai Siek tiek atitolino ji nuo
Pranciizijos pavyzdzio, nes naujojo 1992 m. redakcijos® jstatymo techniné pusé¢ buvo
perkurta remiantis Vokietijos civiliniu kodeksu. Si nauja versija daro nemaza jtaka batent

bendroviy teisei, nes praplet¢ komercinés teisés reguliuojamas sritis — bendroviy,

" VANHESTE T., Nederland belastingparadijs, met dank aan de PvdA [angl. The Netherlands a tax
haven, thanks to the Labor Party], Oberndorff, Map, 2013

% "Dutch masters of tax avoidance". The Guardian, 2011 m. spalio 19 d.

8" Country Comparison: Exports. The World Factbook. Central Intelligence Agency, 2015 m. duomenys

%2 Burgerlijk Wetboek (BW), Staten Generaal ir Tweede Kamer, 1992.
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draudimo, transporto, vartotojy ir darbo teise. Taigi, i§ esmés tai yra svarbiausias Salies
jstatymas, susidedantis i§ 10 knygy (10-0ji jsigaliojo tik 2012 m. sausio 1 d.) ir
jtvirtinantis tokias teisines kategorijas kaip fiziniai asmenys, juridiniai asmenys,
nuosavybés teis¢, prievolés ir sutartys, ir kitos. Butent antroji knyga — juridiniai asmenys,
yra svarbiausia bendroviy teisei Nyderlandy civilinio kodekso dalis, jtvirtinanti nuostatas
deél akcijy, bendrovés istatinio kapitalo, akcininky, jy teisiy, pareigy, bendrovés valdymo
ir atsakomybiy, ir kt.

Burgerlijk Wetboek, skirtingai nuo Jungtinés Karalystés pagrindinio bendroviy
teise reguliuojancio istatymo The Companies Act 2006, pateikia tikslig akcijos sampratg.
Sis olandiskai civilinis kodeksas nurodo, kad akcijos yra dalys, j kurias, pagal bendroveés
istatus, yra padalintas i§leistas bendrovés jstatinis kapitalas.* I esmés tai reiskia, kad
akcija yra dalis bendrovés. Didesné ar mazesné dalis, tai priklauso nuo akcijos nominalios
vertés ir nuo to, ka nurodo bendrovés jstatai — t.y. | kiek akcijy yra padalintas visas
bendrovés jstatinis kapitalas. Atitinkamai yra aiSku, kad kuo daugiau akcijy turi asmuo,
tuo didesné dalis bendrovés jam priklauso. Vadinasi pagal Nyderlandy Karalystés teise,
akcija reiskia nuosavybés teis¢ 1 bendrovés dalj. Tokia samprata atitinka ir anks¢iau darbe
minétas akcijos sampratas — tiek lietuviskaja istatyming, tiek Jungtinés Karalystés, kur
vienaip ar kitaip yra minima, kad akcija suteikia nuosavybés teis¢ i bendrovg ar jos dalj.

Nyderlandy Karalystés Burgerlijk Wetboek statymas taip pat iSskiria kita akcijy
ris] — dalines akcijas. Dalinés akcijos — tai dalys, i kurias bendrovés akcijos yra arba gali
bati padalintos, atsizvelgiant j ,.atviros” bendrovés (,,Open Corporation”) jstatus.™
,Atvira” bendrové (olandiSkai - ,,naamloze vennootschap’) 1§ esmés reiskia akcing
bendrove (kaip atitikmuo pagal Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy istatyma). Tai
akcijy konceptas, kurio nerasime nei Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatyme,
nei kitame Lietuvos Respublikos jstatyme. Netgi prieSingai — Akciniy bendroviy
istatymas nurodo, kad ,,Akcija i dalis nedalijama. Jei viena akcija priklauso keliems
savininkams, tai visi jos savininkai laikomi vienu akcininku. Akcininkui $iuo atveju
atstovauja vienas i§ akcijos savininky pagal visy raSytinj jgaliojima, patvirtintag notaro.
Pagal akcininko prievoles akcijos savininkai atsako solidariai.”® I§ $ios jstatymo citatos
matyti, kad Lietuvos teisin¢je sistemoje jtvirtinta, kad akcija negali biti dalinama j
smulkesnes dalis, o Nyderlandy Karalystés teiséje toks akcijos dalinimo j smulkesnes

dalis konceptas visgi egzistuoja. Gali buti sunku jvertinti tokio teisinio instrumento Salies

83 Burgerlijk Wetboek (BW), Staten Generaal ir Tweede Kamer, 1992, 2 knygos 2 skyriaus 79 str. 1 d.
% Ibid., 2 knygos 2 skyriaus 79 str. 2 d.

> Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 40 str. 5 d.
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teisinéje sistemoje egzistavimo reikSme, taCiau visgi, atsizvelgiant | auk$¢iau darbe
minétus faktorius — t.y. kad Nyderlandy Karalyst¢ yra laikoma itin palankia valstybe
vystyti verslui (dél gerai sureguliuoty jstatymy, kurie ir sukuria palankiag terpe vystyti
verslui Salyje), manytina, kad jeigu toks teisinis instrumentas kaip dalinés akcijos
egzistuoja, vadinasi jis yra reikalingas, vertinamas ir sukuria tam tikra vert¢ teisiniy
santykiy dalyviams. To reikSmé bendroviy teisei gali biiti tokia, kad akcininkams
atsiranda naujy galimybiy ir yra suteikiama daugiau teisiy — prieSingai, nei Lietuvoje,
Nyderlandy Karalysté¢je keli akcininkai gali biiti vienos akcijos savininkais, kas gali biiti
pranaSumu prie§ kitas teisines sistemas. Tai gali nutikti, pavyzdziui, tokiais atvejais, kai
yra didZiulé bendrové, kurios net vienos akcijos nominali verté yra didziulé — tokiu atveju
gali susiklostyti situacija, kad asmuo (potencialus akcininkas) neturi pakankamai leésy,
kad galéty investuoti bent i vieng minétos bendrovés akcija. Tuomet dalinés akcijos
institutas yra i$sigelbéjimas minétam asmeniui — kadangi Burgerlijk Wetboek 2 knygos 79
straipsnis numato, kad egzistuoja ir dalinés akcijos, keli asmenys gali biiti vienos akcijos
savininkais. Zinoma, natiralu, kad jie dalinasi ir akcininkams suteikiamomis akcijos
teisémis. Tai yra tokios teisés kaip pirmumo teis¢ ] naujai bendroveés iSleidZziamas
akcijas™, teis¢ j bendroveés valdyma — balsuoti bendrovés akcininky susirinkimuose,®’
teis¢ gauti dividenda i§ bendrovés pelno,™ ir kt. Taigi toks institutas kaip dalin¢ akcija yra
naudingas bendroviy teisei, taciau, tikétina, kad yra ne tik teigiama S$io instituto puse,
taiau ir neigiama. Kaip neigiamg daliniy akcijy instituto pus¢ galima iSskirti
sudétingesne akcijy apskaita (nors pagal Burgerlijk Wetboek 2 knygos 194 straipsnis
numato, kad akcininkai privalo biiti registruojami akcininky registre, tafiau tai negali
pilnai uzkirsti kelio jvairiems nesusipratimams). Taip pat kadangi dalinés akcijos suteikia
teises kaip ir paprastosios akcijos (kur viena akcija priklauso vienam asmeniui, o ne jy
daugetui), daliniy akcijy savininkai dalinasi ir akcijy suteikiamas teises. Tokiu atveju
tikétina, kad dazniau kyla gincai, Zinant, kad pvz. dividendais reikia dalintis pagal sau
priklausancig dalj. Taciau verta paminéti, kad dalinés akcijos Nyderlandy Karalystés
teiséje egzistuoja tik ,atvirose” bendrovése - ,,naamloze vennootschap”, kurios, kaip
anksciau minéta Siame darbe, atitinka Lietuvos Akcines bendroves. Tai patvirtina faktas,

kad daliniy akcijy savoka néra randama Burgerlijk Wetboek skyriuje, nustatan¢iam

86 Burgerlijk Wetboek (BW), Staten Generaal ir Tweede Kamer, 1992, 2 knygos 3 skyriaus 96a str., 206a
str.

*7 Ibid., 2 knygos 3 skyriaus 38 str.

% Ibid., 2 knygos 105 str.
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taisykles ,,uzdaroms” bendrovéms (angl. ,,Closed corporations”) (olandiskai — ,, besloten
vennootschap”’).”

Kaip minéta, apie akcijas atskirai vél kalbama Nyderlandy Karalystés kitame
civilinio kodekso skyriuje, kuris reglamentuoja ,,uzdaras” bendroves, kurios yra privacios
ribotos atsakomybés bendrovés, ty. Lietuvos uzdaryjy akciniy bendroviy atitikmuo.
Tiesa, be apmokéjimo uz akcijas salygy ir terminy, akcininky registro ir kity taisykliy,
naujas ar kitoks nei minétas ankstesniame Burgerlijk Wetboek 2 knygos skyriuje akcijos
apibrézimas néra jtvirtintas, o tik apibiidinamos akcijos, kurios neturi balsavimo teises ir
teisés | dividendus — nustatyta, kad jei néra suteikiama nei balsavimo teis¢ bendroveés
visuotiniuose akcininky susirinkimuose, nei néra apdovanojama teise j dividendus (tais
atvejais, kai bendrové dirba pelningai), tokia nuosavybé néra laikoma akcija.”® Taigi
nubréziamos labai aiskios ribos tarp akcijos ir kity finansiniy ar kitokiy teisiniy instituty —
jei tam tikra asmens turima nuosavybé jam nesuteikia teisés valdyti bendrove (balsuoti
susirinkimuose) bei teisés | bendrovés dividendus, vadinasi, ta nuosavybé negali biti
laikoma akcija. IS to galima spresti, kad Nyderlandy Karalystés teisingje sistemoje
laikoma, kad bitent Sios dvi teisés yra svarbiausios, o tokia jtvirtina taisyklé¢ nurodo ir
pacia akcijos samprata bei jos reikSme. Perzvelgus visa Burgerlijk Wetboek, matyti, kad
Sios teises (balsavimo teis¢ ir teisé | dividendus) yra ir labiausiai apibréZtos Sio jstatymo
normose. Kitos teisés yra apraSyos siauriau arba i§ viso nepaminétos — galbiit todél, kad
laikomos savaime suprantamomis, kai kalbama apie akcijas.

2012 metais jsigaliojo vienas naujausiy Nyderlandy Karalystés jstatymas, susijes
su bendroviy teise — Privacios bendrovés teisés supaprastinimo ir lankstumo aktas (angl.
Act for simplification and flexibilization of private company law; oland. de Wet
vereenvoudiging en flexibilisering bv-recht arba sutrumpintai Flex-BV Act). 1§ istatymo
pavadinimo jau galima spresti, kad aktas jtvirtina svarbius Nyderlandy Karalystés teisés
pakeitimus, taikomus priva¢ioms bendrovéms su ribota atsakomybe. Isigaliojus Siam
aktui manytina, kad Nyderlandy Karalysté i§ naujo isitvirtins kaip pirmaujanti Europos
kontinentinés teisés tradicijos valstybe, kalbant apie praktiSkuma steigti jmones verslui
Europoje. Biitent minéto jstatymo pakeitimai ir palengvinimai taikomi kartu su anksc¢iau
darbe minéta palankia Nyderlandy Karalystés mokesciy teisés sistema veikia Sio tikslo
igyvendinimo link. Kadangi de Wet vereenvoudiging en flexibilisering bv-recht aktas
egzistuoja tik olandy kalba, ji iSnagrinéti yra sudétinga, taCiau pagrindiniai pakeitimai

privaciai bendrovei yra tokie, kad jstatymas supaprastina ir palengvina nemaza dalj

8 Burgerlijk Wetboek (BW), Staten Generaal ir Tweede Kamer, 1992, 2 knygos 190-202 str.
 Ibid., 2 knygos 190 str.
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nuostaty, reglamentuojan¢iy privacias bendroves, dalis ankstesniy nuostaty (jtvirtinty
Nyderlandy Karalystés civiliniame kodekse) buvo i§ viso panaikinta. Taip pat svarbiis
pakeitimai susij¢ su tuo, kad minétu jstatymu yra leidZziama dazniau nukrypti nuo
Nyderlandy Karalystés civilinio kodekso nuostaty, jeigu tai apibréziama bendrovés
jstatuose. Siame jstatyme yra minimos ir akcijos — kaip ir Nyderlandy Karalystés
civiliniame kodekse nurodoma, kad B.V. (privacios ribotos atsakomybés bendrovés)
akcija butinai turi suteikti teis¢ arba teis¢ balsuoti bendrovés susirinkimuose ir tokiu biidu

dalyvauti bendrovés valdyme, arba teise j bendrovés pelno dalj (dividendus).”!

2.2.2.Nyderlandy Karalystés akciju samprata, jtvirtinta Kituose Saltiniuose

Vienas i§ geriausiai zinomy Nyderlandy Karalystés elektroniniy zodyny — ,,Woorden-
boek” — pateikia du akcijos apibrézimus. Pirmasis nurodo, kad akcija yra ribotos
atsakomybés bendroveés ar partnerystés, kuri yra ribojama akcijy, jstatinio kapitalo
nedaloma dalis, kuri suteikia tam tikras numatytas teises, kurios yra nustatytos jstatymy
ar teisés statuty.’” Taigi i§ pradziy atrodo, kad tokios akcijos sampratos dalis i§Saukia
priestaravimg prie§ Burgerlijk Wetboek civilini kodeksa, kurio 2 knygoje prie akcijy
sampratos yra numatytas ir daliniy akcijy institutas. Taciau neverta pamirsti, kad toks
institutas yra numatytas tik prie ,,atviryjy” bendroviy, kurios yra atitikmuo akcinés
bendrovés, kurios akcijomis gali biiti prekiaujama vieSai. Civiliniame kodekse prie
,»uzdaryjy” bendroviy nurodyta tik vienintelé¢ akcijos samprata, kuri nejtvirtina daliniy
akcijy. Taigi toks ,,Woorden-boek” apibrézimas biitent ir nurodo, kad akcija yra
nedaloma, taciau pasako, kad kalbama apie ribotos atsakomybés bendroves (,,uzdargsias”)
arba partnerystés biidu sukurtus juridinius asmenis, kurie taip pat ribojami akcijomis.
Todél priestaravimo jstatymui visgi néra, o pati akcijos samprata nurodo ir pagrindines
savybes, kurias nurodo ir anks€iau darbe minéti Saltiniai — tieck Nyderlandy Karalystés
teis¢je, tiek Jungtinés Karalystes ar Lietuvos Respublikos.

Antrasis apibrézimas, minimas ,,Woorden-boek” elektroniniame zodyne nurodo,
kad akcija taip pat gali reiksti ir dokumenta, kuris jkiinija akcija bendrovés istatiniame
kapitale.” Lietuvos teisinéje sistemoje tai vadinama ,,Akcijos sertifikatu” — tai numatyta
Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymo 40 straipsnio 12 ir 13 dalyse, kurios

nurodo, kad ,,Uzdarosios akcinés bendrovés istatuose gali biiti nustatyta, kad vietoj

lde Wet vereenvoudiging en flexibilisering bv-recht (angl. Act for simplification and flexibilization of
private company law), ), Staten Generaal ir Tweede Kamer, 2012, 190 str.

2 Woorden-boek elektroniné versija, prieiga per interneta: <http:/www.woorden-boek.nl/woord/aandeel/>
[zitreta 2016-02-21]

** Ibid.
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materialiy akcijy akcininkams i$duodami akcijy sertifikatai”®* bei atitinkamai, kad
,»Akcijy sertifikate turi buiti nurodyta 1) pavadinimas ,,Akcijy sertifikatas™ ir sertifikato
numeris; 2) uzdarosios akcinés bendrovés pavadinimas ir kodas; 3) akcijy, kurias atitinka
sertifikatas, skaiCius; 4) akcijos nominali verte; 5) akcijy klas¢; 6) privilegijuotyjy akcijy
dividendo dydis, balsavimo ir kitos teisés; 7) iSdavimo data; 8) akcijy sertifikato
savininko vardas, pavardé ir asmens kodas (juridinio asmens pavadinimas, teisiné¢ forma,

kodas ir buveing).””

Taigi 1§ esmés akcijy sertifikatas yra dokumentas, patvirtinantis
asmens nuosavybe i akcija ar akcijas, bei nurodantis visas esmines turimy akcijy
charakteristikas, nuo kuriy priklauso akcininko turimos teisés. Tiesa, manytina, kad toks
antrasis ,,Woorden-boek” elektroninio zodyno minimas akcijos apibrézimas néra visiskai
tikslus, nes akcijy sertifikato kaip atskiras teisinis institutas yra jtvirtintas ir Nyderlandy
Karalystés civiliniame kodekse.”

Dar kitokj akcijos apibrézimg pateikia kitas placiai zinomas Nyderlandy
Karalystéje elektroninis zinynas ,/EX”, kuris nurodo, kad akcija yra dalyvavimo
privagios ar vieSosios bendrovés kapitale jrodymas.”” Tokia savoka skiriasi nuo kity,
minéty anksciau Siame darbe, tuo, kad nemini akcijos suteikiamy teisiy jos savininkui.
Taciau negalima teigti, kad toks apibrézimas yra klaidingas. Ypa¢ Zzinant, kad ir
Nyderlandy Karalystéje, kaip ir Lietuvos Respublikoje, egzistuoja akcininky registras.
Lietuvoje tai nustato Akciniy bendroviy jstatymas®® ir Juridiniy asmeny dalyviy
informacinés sistemos (JADIS) nuostatai’. Nyderlandy Karalystés Burgerlijk Wetboek
tai jtvirtinta 2 knygos 85 straipsnyje. Registro egistavimo faktas padeda kaip jrodomoji
priemoné nustatyti, ar tam tikras asmuo tikrai yra bendrovés dalyvis (akcininkas). Taigi
tokios akcijos sampratos reikSmé ir tikslas bendroviy teiséje yra pabrézti nuosavybés
teisés svarbg ir jtakg tiek akcininkui, tiek bendrovei. Nuo nuosavybés nustatymo gairiy
(pvz. Juridiniy asmeny dalyviy informacinés sistemos nuostaty) gali priklausyti asmens,
esancio bendrovés akcininku, nustatymo ar patvirtinimo tvarka, kas gali nulemti ir jo

turimy ar neturimy teisiy egzistavima.

% Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 40 str. 12 d.

* Ibid., 40 str. 13 d.

% Akcijy sertifikatas minimas Burgerlijk Wetboek (BW), Staten Generaal ir Tweede Kamer, 1992, 2 knygos
86d str.

°7 IEX, prieiga per interneta: <http://www.iex.nl/Woordenboek/Definitie/2/Aandeel.aspx> [Zitiréta 2016-02-
22]

% Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2000, Nr. 64—1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 41" str.

% Lietuvos Respublikos teisingumo ministro jsakymas dél juridiniy asmeny dalyviy informacinés sistemos
nuostaty patvirtinimo (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés zinios, 2013-10-15, Nr. 108-5347
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2.3. AKCIJU SAMPRATA VOKIETIJOS FEDERACINES RESPUBLIKOS
TEISEJE

Kadangi Vokietijos Federacin¢ Respublika (toliau — ,Vokietija”) yra viena iS§
ekonominiy lyderiy tiek Europos Sajungoje, tiek visame pasaulyje (Vokietija yra trecia
didziausia eksportuotoja pasaulyje'*’) — Zalis turi socialinés rinkos ekonomikg su aukstus
jgiidzius turintia darbo jéga'®', dideliu kapitalu, Zemu korupcijos lygiu'® ir aukstu
inovacijy lygiu'” — todél jos teisin¢ sistema taip pat svarbi visai Europai. Vokietijos
teisiné sistema uzima tvirtg pozicijg tarp kity kontinentinés teisés tradicijos valstybiy,
tokiy kaip Pranciizija ar Nyderlandy Karalysté, nes jai daré poveiki Romos Imperijos
teisé, Corpus Iuris Civilis bei Napoleono kodeksas, o Vokietija (arba valstybé su
ankstesniais pavadinimais, priklausomai nuo istorinio laikotarpio — pvz. Prisija,
Vokietijos Demokratiné Respublika ir kt.) buvo viena pirmyjy isleidusi kodifikuotus
istatymy rinkinius — Vokietijos civilinis kodeksas buvo isleistas dar 1900 metais. Taip
pat, de¢l tos priezasties, kad Vokietija yra viena pirmaujanciyjy valstybiy ekonomikos
prasme tiek Europoje, tiek ir visame pasaulyje, daugelis pasaulinio Zinomumo bendroviy
su garsiais prekiy zenklais steigia bendroves ar dukterines bendroves Vokietijoje, taip pat
kaip ir Vokiskos kilmés bendrovés lieka Sioje valstybéje — Mercedes-Benz, BMW,
Siemens, Allianz, Adidas, DHL ir kitos. Salyje labiausiai paplitusi teisiné verslo forma yra
ribotos atsakomybés bendrove, dar Zinoma kaip GmbH - Gesellschaft mit beschrdinkter

Haftung.

2.3.1. Vokietijos Federacinés Respublikos jstatyminé akcijy samprata

Auksciau darbe minéta Vokietijos ribotos atsakomybés bendrovés forma - GmbH - yra
itvirtinta atskirame jstatyme — ribotos atsakomybés bendroviy akte (vok. Gesetz
betreffend die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung)."" Tiesa, Vokietijos teisé siiilo
kelis teisines priemones vykdyti verslui. Tiek GmbH, tiek kitos verslo formos yra
numatytos Vokietijos jstatymuose, kuriy nuostatos daznai gali buti keiiamos ar
papildomos ir kitokiomis sutartinémis nuostatomis d¢l bendrovés steigimo ar tolesnio jos

veiklos vykdymo. Kitos placiai Zinomos ir svarbios Vokietos bendroviy formos yra

1% Country Comparison: Exports. The World Factbook. Central Intelligence Agency, 2015 m. duomenys

'Y Labour Productivity Levels in the Total Economy. OECD (Organisation for Economic Co-operation and
Developement), 2015 m. duomenys

192 CPI (Corruption Perceptions Index) 2015, Transparency International, 2015 m. duomenys

' The Innovation Imperative in Manufacturing: How the United States Can Restore Its Edge, Boston
Consulting Group. 2009 m.

1% Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung (angl. Limited Liability Company Act),
Bundesrat of Germany ir Bundestag, 1892 (aktuali 2008 m. redakcija)
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Akciné bendrove (vok. Aktiengesellschaft arba AG), kurios akcijomis gali biiti vieSai
prekiaujama akcijy birzoje, ribotos atsakomybés partnerysteé, kuri yra ribojama akcijomis
(vok. Kommanditgesellschaft arba KGaA) ir ribotos atsakomybés partnerysté (vok.
Kommanditgesellschaft arba GmbH & Co. KG).'”

Kadangi, kaip darbe minéta ankscCiau, Lietuvos teisingje sistemoje akcijos sgvoka
itvirtinta Akciniy bendroviy jstatyme, keliama hipotezé, kad Vokietijos teis¢je akcijos
samprata taip pat jtvirtinta jstatymuose, kurie reguliuoja $iy, auks§¢iau minéty bendroviy —
verslo formy — steigima, veikima ir kitus susijusius klausimus.

Vokietijos ribotos atsakomybés bendrové (GmbH) yra komerciné kompanija su
atskiru teisiniu juridinio asmens statusu (omenyje turimas bendrovés teisnumas ir
veiksnumas), kuri gali buti jkurta bet kokiam teisétam tikslui siekti. Akcininkai dalyvauja
bendrovés valdyme dél nuosavybés teisés, kurig turi | vieng ar daugiau bendrovés akcijy
jos jstatiniame kapitale.'"® Taip pat verta paminéti, kad jstatymas, kuris reglamentuoja
GmbH veikla, t.y. ribotos atsakomybés (uzdaraja) akcing bendrove Vokietijos teiséje, i$
pagrindy buvo reformuotas 2008 metais. Minéta reforma ir papildymu noréta
supaprastinti ir pagreitinti GmbH bendrovés steigimo procedira, padidinti $ios teisinés
verslo formos bendragjj patraukluma, lyginant su uZsienio ribotos atsakomybés
bendrovemis. "’ Taigi verta issiaiskinti, ar jstatymo pakeitimai jtvirtino kokiy nors
pakeitimy, susijusiy su akcijomis, jy samprata ir (ar) suteikiamomis teisémis bei
pareigomis akcininkams.

Aktuali Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrdnkter Haftung redakcija
(2008) jtvirtina tokius GmbH bendrovés aspektus kaip bendrovés steigima, santykius tarp
bendrovés ir jos akcininky, bendrovés atstovavima ir valdyma, bendrovés jstaty ir kity
dokumenty keitimg, bendrovés likvidavimg ir jo procesa, tiek administracines, tiek
baudZiamasias baudas bendrovei bei jy skyrimo tvarka.'®® Nuostatos, reglamentuojancios
akcijas ir bendrovés istatinj kapitalg itvirtintos jstatymo pirmos dalies penktajame
skyriuje, kuris nustato, kad (1) bendrovés istatinis kapitalas privalo buti sudarytas ne i$
maziau nei dvideSimt penki tukstanciai eury; (2) nominali kiekvienos akcijos verté
privalo buti pilnai iSreikStas eurais; akcininkas gali nuspresti isigyti akcijy po bendrovés
isteigimo; (3) paprastyjy akcijy nominali vert¢ gali biiti nustatoma jvairiai; visy

bendrovés akcijy nominaliy ver¢iy suma privalo biiti lygi bendrovés jstatinio kapitalo

"% Doing Business in Germany: The Different Legal Entities and Tax Law Issues, Hogan Lovells, 2014,

#614585.

% Ibid., p. 2

"7 Ibid., p. 2

1% Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung (angl. Limited Liability Company Act),
Bundesrat of Germany ir Bundestag, 1892 (aktuali 2008 m. redakcija)
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dydziui; (4) jeigu bendroves jstatinis kapitalas susideda ne tik i§ pinigy, bet ir i§ jnaSy
natiira (turtu), toks turtas privalo buti nurodytas steigiamos bendrovés jstatuose; taip pat
yra nustatytas reikalavimas tokio tipo jnasus bendrovés jstatinio kapitalo formavimui

nurodyti finansinése ataskaitose. '”

Taip pat verta paminéti, kad Vokietijos Gesetz
betreffend die Gesellschaften mit beschrdnkter Haftung istatymas itvirtina tai, kad akcija
nuosavybés teise neprivalo butinai priklausyti vienam asmeniui (apie tai Siame darbe
raSyta auks¢iau — t.y., kad Lietuvos teisin¢je sistemoje akcija gali priklausyti tik vienam
asmeniui — fiziniui ar juridiniui). Atvirks$ciai — Vokietijos jstatymas nurodo, kad jeigu
keletui bendratur¢iy priklauso viena nepadalyta akcija, jos suteikiamomis teisémis Sie
asmenys gali naudotis tik bendrai.''’ I§ §iy straipsniy, skirty reglamentuoti bendrovés
istatinj kapitalg ir akcijas, matyti, kad tiesiogiai akcijos samprata néra jtvirtinta. Kituose
istatymo dalyse ir skyriuose taip pat akcijos samprata néra tiesiogiai jtvirtinta, kaip kad
minéta anksc¢iau Siame darbe - tai yra padaryta Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy
jstatyme. Galimai taip yra todél, kad Vokietijos jstatymy leid¢jas (kaip ir Jungtinés
Karalystés) akcijy nelaiko konceptualiai sudétinga kategorija, kas reikalauty ja tiksliai
apibrézti jstatyme. Taciau minéta, kad yra ir daugiau Vokietijos jstatymy, reguliuojanciy
kitas bendroviy formas, tod¢l verta iSsiaisSkinti galbiit akcijy samprata nurodyta bitent
juose.

Kadangi kitas jstatymas — Aktiengesetz (AktG)''' — taip pat jtvirtina nuostatas,
reguliuojancias bendroviy teisg, privalu iSsiaiSkinti, ar jis pateikia akcijos sampratg. Tai
istatymas, kuris reglamentuoja akciniy bendroviy, kuriy akcijomis gali biiti prekiaujama
viesai, steigimo ir valdymo tvarka, likvidavimo procediira bei santykius tiek su
akcininkais ir darbuotojais, tiek su kitais tre€iaisiais asmenimis. Jau jstatymo pirmoji
knyga ir pirmasis skyrius mini akcijas ir bendrovés jstatinj kapitalg. Yra nurodyta, kad
bendrovés jstatinis kapitalas privalo bati sudarytas i§ eury.''? Nustatyta ir minimali
bendrovés jstatinio kapitalo riba — ty. penkiasde$imt tikstandiy eury.'' Jstatymas
itvirtina ir taisykles, nurodancias, kad akcinés bendrovés akcijos gali biiti tiek turinCios
nominalig verte (angl. par, vok. Nennbetragsaktien), tiek neturinfias nominalios vertés
(angl. non-par, vok. Stiickaktien).""* Aktiengesetz (AKtG) numato ir skirtingas akcijy

klases su skirtingomis suteikiamomis teisémis, kiek tai susije su pelno ir turto

1% Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung (angl. Limited Liability Company Act),
Bundesrat of Germany ir Bundestag, 1892 (aktuali 2008 m. redakcija)., 1 dalis, 5 skyriaus, 1-4 straipsniai
"07bid., 2 dalies, 18 skyriaus, 1 straipsnis.

""" Aktiengesetz (angl. Stock Corporation Act), Bundesrat of Germany ir Bundestag, 1965 (aktuali 2010 m.
redakcija)

"2 1bid., 1 knygos, 1 skyriaus, 6 str.

' Ibid., 1 knygos, 1 skyriaus, 7 str.

" Ibid., 1 knygos, 1 skyriaus, 8 str.
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paskirstymu.'' Taigi §iame jstatyme, lygiai taip pat kaip ir anks¢iau darbe aptartame
Gesetz  betreffend die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung istatyme,
reglamentuojanc¢iame ribotos atsakomybés bendrove, kurios akcijomis néra prekiajama
vieSai, konkreti akcijy samprata néra jtvirtinta. Veélgi, ja galima tik nuspéti i§ kity
istatymo straipsniy, kurie numato taisykles, susijusias su akcijomis ir bendrovés jstatiniu
kapitalu. Bitent Siose normose yra kalbama tiek apie akcijy funkcijas, tiek apie jy
suteikiamas teises jy turétojams. Taciau §$iuo atveju, kaip ir Jungtinés Karalystés teiséje
svarbiausiame su bendroviy teise susijusiame istatyme The Companies Act 2006 akcijy
samprata néra tiesiogiai jtvirtinta, o tai, tikétina, kad taipogi galima pagristi tuo, kad
akcijos konceptas kaip teisin¢ kategorija néra laikomas labai sudétingu ir reikalaujancio
papildomo apibrézimo, kuris ineSty dar daugiau teisinio aiSkumo — pvz. pasakymas, kas
yra akcija ar kas negali biiti ja laikoma teisine prasme. Tiesa, svarbu paminéti, kad
minétas jstatymas (AktG) originaliame tekste vokieCiy kalba vartoja skirtingus zodzius
apibrézti akcijai — . dktie” bei ,Anteil”''®, kurie apibrézia ribotos ir neribotos
atsakomybés bendrovés akcijas.

Kita darbe minéta verslo vykdymo forma Vokietijos teis¢je yra ribotos
atsakomybés partnerysté, kuri yra ribojama akcijomis (vok. Kommanditgesellschaft arba
KGaA). Ja reglamentuoja to paties jstatymo, kuris jtvirtina Vokietijos akcinés bendroves,
kurios akcijomis gali biiti prekiaujama vieSai, Aktiengesetz (AKtG), antroji knyga. Visy
pirma reikia i$siaiSkinti, kaip apibréZiama pati partnerysté. Minétas jstatymas nurodo, kad
partnerysté, ribojama akcijomis — yra bendrove, turinti savo teisinj veiksnuma ir teisnumag
(angl. legal personality), kurioje bent vienas partneris atsako visu savo turtu (neribota
atsakomyb¢) prie§ bendrovés kreditorius, vadinamas generaliniu partneriu, tuo tarpu kiti
akcininkai néra asmeniSkai atsakingi uz bendrovés isipareigojimus (ribota atsakomybe),
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vadinami ribotaisiais akcininkais, kurie dalyvauja bendrovés jstatiniame kapitale.

Taip
pat, 1§ esmés Aktiengesetz (AKtG) istatymo pirmosios knygos normos,
reglamentuojancios Vokietijos akcing bendrove (Aktiengesellschaft), yra analogiskai
taikomos ir partnerystei, ribojamai akcijomis, nebent jstatymas nurodo priesingai.''®
Mingtas jstatymo antroji knyga taip pat nepateikia tiesioginés akcijos sampratos, o kitos
nuostatos, reglamentuojancios akcijas ir jy suteikiamas teises bei pareigas, yra iS$

pirmosios jstatymo knygos, kuri jau buvo aptarta Siame darbe.

'3 Aktiengesetz (angl. Stock Corporation Act), Bundesrat of Germany ir Bundestag, 1965 (aktuali 2010 m.
redakcija), 1 knygos, 1 skyriaus, 11 str.

"91bid., 8, 9 str.

"7 Ibid., 2 knygos, 278 str. 1 d.

"% Ibid., 2 knygos, 278 str. 2 d.
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Kitas jstatymas, kurj privalu patikrinti, ar jame yra jtvirtinta akcijos samprata
Vokietijos teisingje sistemoje yra Vokietijos civilinis kodeksas - Biirgerliches Gesetzbuch
(BGB). ' Tai didziulés apimties jstatymas (daugiau nei 2300 straipsniy),
reglamentuojantis 1§ esmeés visus civilinius santykius — asmenis, jmones, S$eimos
santykius, prievolinius santykius ir kitas teisines kategorijas. Sis jstatymas bendrai aptaria
tiek anks¢iau Siame darbe minéta Vokietijos teiséje pripazistamg partneryste, tiek bendra
jmonés valdyma ir kt.'”” Tagiau kalbant apie bendrasavininkius ir jy turimas dalis
(akcijas), Vokietijos civilinis kodeksas labiau kalba apie daikty ar prievoliy
bendrasavininkus (o ne bendrovés), nurodydamas, kad jeigu néra apibrézta Kkitaip,
preziumuojama, kad bendrasavininkiy dalys j nuosavybe yra lygios. '*' Taip pat
nurodoma, kad bendrasavininkiai privalo dalintis ir bendraja nuosavybés teise
priklausanc¢io daikto vaisiais (bendroviy atveju tai galéty biiti dividendai) — kiekvienam
bendrasavininkiui priklauso dalis, atitinkanti jo turima nuosavybés dalj.'** Tagiau Siame
Vokietijos civiliniame kodekse vélgi - néra tiesiogiai apibréztos akcijy sampratos — nei
toje istatymo dalyje, reguliuojancioje partnerystes, nei toje, reguliuojancioje bendra
nuosavybg ir turtines teises.

Kitas Vokietijos Federacinés Respublikos jstatymas, kurj yra reikia patikrinti deél
akcijos sampratos, yra Vokietijos komercinis kodeksas (vok. Handelsgesetzbuch arba

HBG, angl. German Commercial Code).'>

Jis reglamentuoja tokias sritis kaip
agentavimas, bendroviy buhalteriniai klausimai, komercinés bendrovés, prekyba,
komerciniai sandoriai ir jiiros teisés klausimai. Sis jstatymas yra daZniausiai naudojamas
kartu su anks¢iau minétais Vokietijos jstatymais — civiliniu kodeksu (BGB), Ribotos
atsakomybés bendrovés aktu (GmbHG), Akcinés bendrovés aktu (4ktG) - nes Siy
jstatymy normos dazniausiai papildo viena kitg. Taciau ir Vokietijos komerciniame
kodekse néra tiesiogiai jtvirtinta akcijos samprata — taip pat, kaip ir anksc¢iau darbe
minétuose Vokietijos jstatymuose. [statymas nedetalizuoja ir tokiy, atrodyty, svarbiy
komerciniy sandoriy kaip imoniy jungimaisi ir skilimai, todél tikétina, kad biitent dél Sios
priezasties Vokietijos komerciniame kodekse néra reglamentuojami ir smulkesnés

teisinés kategorijos, tokios kaip akcijos, jy riSys ir susij¢ teisiniai institutai.

o Biirgerliches Gesetzbuch (BGB) (angl. German Civil Code), Bundesrat of Germany ir Bundestag, 1896

(aktuali 2002 m. redakcija)

"% Tbid., 705 — 740 str.

2! Tbid., 742 str.

122 1bid., 743 str.

' Handelsgesetzbuch (angl. German Commercial Code), Bundesrat of Germany ir Bundestag, 1897
(aktuali 2015 m. redakcija)
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Paskutinis Vokietijos jstatymas, kuriame galéty biti jtvirtinta akcijos samprata yra
Vokietijos vertybiniy popieriy jsigijimo ir perémimo aktas (vok. Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetz arba WpUG, angl. German Securities Acquisition and Takeover Act).'**
Sis jstatymas reglamentuoja visus viesus akcinés bendrovés (Aktiengesellschaft arba AG)
ir partnerystes, kuri yra ribojama akcijomis (Kommanditgesellschaft arba KGaA), kuriy
buvein¢ yra Vokietijos Federacinés Respublikos teritorijoje, akcijy jsigijimui teikiamus
pasitlymus (akcijoms, kuriomis gali biiti prekiaujama Vokietijos akcijy birzoje ar bet
kurios kitos Europos Sajungos valstybés akcijy birzoje). Istatymas nustato detaly gida
tiek savanoriSkam, tiek priverstiniam oficialiam akcijy pirkimo pasitilymams (angl.
takeover bids) — jskaitant oficialaus pasiilymo procediirg, siiillytojo ir jmonés-taikinio
(angl. target company) pareigas, taip pat svarstymo procediirag. Nors Sis jstatymas
nemazai kalba apie akcininkus ir jy teises ar pareigas'>, ta¢iau pacio akcijos apibrézimo
visgi nepateikia. Taip pat kaip ir kiti Vokietijos jstatymai.

Apibendrinant galima padaryti iSvada, kad Vokietijos teiséje akcijos samprata
néra apibrézta jstatymuose. Kaip minéta, daznai jstatymy normos nurodo jvairias
akcininky teises ar pareigas, taciau pacios akcijos kaip vertybiniai popieriai néra atskirai
apibréziamos. Galimai, kaip minéta, tai yra dél tos pacios priezasties kaip ir Jungtinés
Karalystés atveju — akcija kaip teisiné kategorija néra laikoma turinti pernelyg sudétinga,
visuomenei nesuprantamg koncepta, todél Vokietijos jstatymy leidé¢jas nematé (ir nemato)
realaus poreikio akcijg apibrézti jstatyminiu lygmeniu. Galimai tai reiskia, kad Vokietijos
istatymy leidéjas laiko savo Salies visuomene pakankamai teisiskai iSsilavinusig — tiek
paprastus gyventojus, tiek asmenis, atsakingus uz bendroviy veiklos vystyma. Taip pat tai
galimai reiskia tai, kad visgi Vokietijos teismai daznai (ar galbit i§ viso) nesusiduria su
situacijomis, kuriose asmeny gincas biity dél akcijos sampratos (pvz. kas yra laikoma
akcija, o kas negali buti laikoma ja). Jeigu nekyla gincai, galimai néra ir poreikio jtvirtinti

papildoma — galimai pertekling — norma j savo teising sistema.

2.3.2.Vokietijos Federacinés Respublikos akciju samprata, jtvirtinta Kituose
Saltiniuose

Yra ir kity Saltiniy, kurie mini akcijas ir su jomis susijusius klausimus Vokietijos teis¢je.

Vienas i§ jy yra knyga ,.Key Aspects of German Business Law: A Practical Manual”'"°,

kurioje autorius apibrézia akcija Vokietijos teiséje. Kalbédamas apie bendrovés jstatinj

"% Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (angl. German Securities Acquisition and Takeover Act),

Bundesrat of Germany ir Bundestag, 2001 (aktuali 2015 m. redakcija)

> Tbid., 29, 35 str.

"2 WENDLER M., TREMML B., BUECKER B. J., Key Aspects of German Business Law: A Practical
Manual, Springer Science & Business Media, 2013.
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kapitala, autorius teigia, kad akcija gali buti apibréziama kaip verte, kuri yra lygi
investicijai, kurig kiekvienas individualus akcininkas sutinka jnesti j bendrove ir tai
privalo biiti apibréziama bendrovés jstatuose.'”’ Taip pat teigiama, kad akcijos gali biti
padalinamos i smulkesnés vertés vienetus ir biiti perkeltos (ar perduotos) kitiems

) .. . ) A 128
asmenims, taciau, visgi tik turint bendrovés sutikima.

Taigi tokiu apibrézimu autorius
akcijg prilygina investicijai (jos vertei), kas yra tiesa, nes akcijos kaip vertybiniai
popieriai yra viena i§ priemoniy investuoti j versla. Tokios sampratos reik§mé bendroviy
teiséje gali biiti tokia, kad tai leidzia aiskiai zinoti, kad kuo daugiau akcijy priklauso
asmeniui, tuo didesn¢ investicijg jis atlieka, tuo paciu valdo atitinkamai didesn¢ dalj
bendrovés balsy ir galimai gali daryti didesn¢ jtaka bendrovés veiklai ir jos krypciai, taip
pat jo turtas nuo to gali atitinkamai didéti arba sumaZzéti, nes investavimas yra susij¢s ir su
rizika. Kitas jdomus Sio autoriaus akcijos sampratos aspektas yra toks, kad skirtingai nei
Lietuvos Respublikos teis¢je, nurodoma, kad minéta investicija | akcijas privalo biti
nurodoma bendrovés steigimo akte. Steigiant ribotos atsakomybés uzdargja akcing
bendrove pagal Lietuvos Respublikos teise, toks reikalavimas néra numatytas. Viso to
reik§mé galimai yra tokia, kad Sis reikalavimas padeda iSvieSinti bendrovés savininkus
(akcininkus), tac¢iau galimai gali visg apskaitos procesa daryti ilgesnj ir sudétingesnj, nes
akcijy skaicius ir verté gali daznai kisti, o bendrovés steigimo akte nurodyta informacija
tampa nebeaktuali. Akcininkams nurodyti yra skirtas kitas valdzios teisinis jrankis —
akcininky registras — egzistuojantis ne tik Vokietijoje, taciau ir Lietuvoje.

Toje pacioje knygoje prie apibrézimy ir vertimy i§ vokieciy ] angly kalbg skilties,
taip pat nurodoma, kad akcija (angl. a share of stock) vokieciy kalboje vadinama Aktie.
Taciau prie vokiskos Aktie reikSmés taip pat nurodoma, kad tai gali reiksti ne tik akcija,
taciau ir akcijy sertifikatg (angl. a share certificate). Tokia pati reikSmé nustatyta ir Siame
darbe anksCiau minétame viename i§ Nyderlandy Karalystés elektroniniy Zodyny
nurodytoje akcijos reik§méje. Taigi anot knygos autoriaus, akcija Vokietijos teisé¢je gali
reik$ti ne tik investicija, taciau ir nuosavybe i akcija nurodant] dokumenta — akcijos
sertifikatg. Siuo atveju reikéty Zodj ,,akcija” vartoti atsargiau — t.y. galimai nurodant, kad
kalbama apie bendrovés akcija kaip investicinj jrankj, ar kaip apie dokumenta.

Kitame doktrinos Saltinyje, straipsnio apie Siomis dienomis vykstant] Vokietijos

bendroviy valdymo kultiros vystymasj,'*’ autorius nurodo ir kita akcijy rasj ir jos

" WENDLER M., TREMML B., BUECKER B. J., Key Aspects of German Business Law: A Practical
Manual, Springer Science & Business Media, 2013, 10 psl.

"2 Ibid., 10 psl. / Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung (angl. Limited Liability
Company Act), Bundesrat of Germany ir Bundestag, 1892 (aktuali 2008 m. redakcija) 17 str.

' GEORGEN M., MANJON M. C., RENNEBOOG L., Recent developments in German corporate
governance, International Review of Law and Economics, Volume 28, Issue 3, 2008, p. 175 - 193
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apibrézima — tai vadinamoji ,,auksiné akcija”. Anot straipsnio autoriaus, auksiné¢ akcija
yra pakartotinio balsavimo akcija, kuri suteikia galimybe¢ vienam ar keliems akcininkams
(pvz. Salies vyriausybei) veto teis¢ tam tikroms aiskiai apibréztoms situacijoms. Italijos ir
Ispanijos vyriausybés turéjo auksines akcijas bendrovése, kurios buvo privatizuotos
devintajame deSimtmetyje (pvz. Telecom Italia ir Repsol). Tokiy akcijy galima rasti ir

0 Taigi tai gali biti vadinama naujove, kalbant

Vokietijos bendrovése (Dyck ar Hau).
apie akcijas ir jy rusis, lyginant su kity Saliy minimomis akcijy rii§imis. Minéta ,,auksiné”
akcija gali biiti labai vertingas ir galingas jrankis Saliy vyriausybéms valdyti privatizuotas
bendroves, kurios daznai gali nukrypti nuo visuomenés gerovés, o siekti tik pelno
didinimo ir optimizavimo. ,,Auksinés” akcijos suteikiama veto teis¢ gali padéti blokuoti
sprendimus, kurie galimai néra teisingi ar kuriems nepritaria vyriausybé. Tod¢l minétos
akcijos turi didziule reikSme bendroviy teisei ir bendroviy valdymui bei tolesnéms jy
veiklos kryptims.

Kita iS§sami akcijos samprata yra pateikta placiai zinomame Vokietijos verslo
terminy zodyne Gabler Wirtschaftslexikon, kuris egzistuoja ir virtualia versija internete.
Minétas $altinis nurodo, kad akcija — tai bendrovés jstatinio kapitalo dalis. Ir, pakartojant
istatyma (anksc¢iau darbe aptarta AktG), teigiama, kad akcijos gali egzistuoti keliy rasiy —
turin¢ios nominalig verte arba jos neturin€ios — taciau visos jos suteikia akcininkams teise
1 bendrovés pelno dalj. Tame paciame Saltinyje minimas ir dar vienas apibrézimas - taip
pat teigiama, kad akcija yra vertybinis popierius, kuris tarnauja akcininky turimoms
teiséms bendrové¢je, kurios jgijamos bendrovés kapitalo arba skolos finansavimo (angl.
equity or debt financing) budu."’! Taigi minétas Zodynas i§ esmés apibréZia akcija kaip
objekta, kad tai yra bendrovés jstatinio kapitalo dalis, vertybinis popierius. Akcijos
samprata kaip bendrovés istatinio kapitalo dalis apeliuoja | nuosavybés teisés svarba,
akcijos kaip bendrovés dalis, kuri priklauso kiekvienam akcininkui atskirai. Taip pat
nurodyta, kad bitent akcijos turéjimas kaip vertybinio popieriaus suteikia minétas

132 s s
, teisé

istatymuose nurodomas teises akcininkams (pvz. teis¢ i bendrovés pelno dalj
dalyvauti akcininky susirinkimuose ir balsuoti dél sprendimy priémimo '*, teisé
pirmenybés teise gauti naujai bendrovés isleidziamas akcijas'>* ir kt.), ir atvirk§giai —

nejmanoma turéti Siy teisiy, jeigu neturi nuosavybés teisé€s | bendrovés akcija ar akcijas.

B0 bid., p. 179.

B Gabler Wirtschaftslexikon elektroniné versija, prieiga per interneta: <
http://wirtschaftslexikon.gabler.de/Definition/aktie.html> [zitiréta 2016-03-09]

132 Aktiengesetz (angl. Stock Corporation Act), Bundesrat of Germany ir Bundestag, 1965 (aktuali 2010 m.
redakcija), 1 knygos, 3 skyriaus, 58 ir 60 str.

13 Aktiengesetz (angl. Stock Corporation Act), Bundesrat of Germany ir Bundestag, 1965 (aktuali 2010 m.
redakcija), 1 knygos, 3 skyriaus, 109 str.

P4 Ibid., 1 knygos, 3 3 skyriaus, 186 str.
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Tokia nurodoma akcijy samprata yra labai panasi ir beveik identiska | samprata, randamag
Lietuvos Respublikos teiséje, taip pat kituose Lietuvos autoriy doktrinos Saltiniuose. Tai
néra atsitiktinumas, nes Vokietijos Federacinés Respublikos teisin¢ sistema turi gilias
kontinentinés teisés tradicijas ir tokios Salys kaip Lietuvos Respublika ar kitos dazniausiai
vienaip ar kitaip perima didesn¢ ar mazesn¢ dali kitos valstybés (ypac tos, kuri turi

gilesnes tradicijas ir yra stabilesn¢ ekonomine prasme) teisés ar jos logikos, struktiiros.
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2.4. AKCIJU SAMPRATA JUNGTINIU AMERIKOS VALSTIJU TEISEJE

Jungtiniy Amerikos Valstijy (toliau — ,,JAV”) teisiné sistema yra vienareikSmiskai svarbi,
nes JAV yra viena didziausiy ir svarbiausiy bendrosios teisés tradicijos valstybiy (kartu
su Jungtine Karalyste, Australija ir kt.). JAV teis¢ apima daug lygiy kodifikuotos ir
nekodifikuotos teisés' >, i§ kuriy svarbiausia yra Jungtiniy Amerikos Valstijy konstitucija,
kuri nustato federalinés teisés ribas. Kaip minéta, JAV teis¢ susideda tiek i§ kodifikuotos
teisés, tiek i§ nekodifikuotos. Kodifikuota yra jstatymai — tiek federalinio lygmens (JAV
kongreso isleisti aktai'*®, JAV senato ratifikuotos tarptautinés sutartys"’, vykdomosios
valdzios siflyti ir i§leisti reglamentai'*®, taip pat teismy praktika'*®) tiek valstijy lygmens

(ivairiis smulkesni teisiniai aktai). Nekodifikuota teis¢ yra teismy sprendimai, kurie, kaip

minéta, gali buti ir federalinio lygmens.

2.4.1. Akcijy samprata Jungtiniy Amerikos Valstijy jstatymuose

Pagrindinis jstatymas, kuriame yra kodifikuota didZiausia dalis federalinio lygmens teisés
yra The Code of Laws of the United States of America (sutrumpintai vadinamas The Code
of the United States of America arba U.S. Code)."*" Tai jstatymas-jstatymy santrauka,
kuris talpina 52 dalis skirtingy federaliniy normy — tokiy kaip prezidentas, vidaus
saugumas, edukacija, darbas, pinigai ir finansai, transportas, balsavimas ir kt. Tiesa, tai
néra oficialus jstatymas, o tik the Office of the Law Revision Counsel ir the House of
Representatives leidziamas dokumentas, kuris susistemina visus oficialius JAV kongreso
i8leistus jstatymus ir kitus aktus. Tai reiskia, kad JAV kongresas priima jstatymus, jais ir
reikia vadovautis, jie turi galuting galig (aktai vadinami the United States Statutes at
Large). Taciau The Code of Laws of the United States of America kas $eSerius metus
iSleidzia savo nauja redakcija, i kurig paklitina visi oficialiai iSleisti jstatymai — taigi tai
yra kaip ir kodifikacijos rinkinys. Visgi, kadangi the Code of Laws of the United States of
America yra toks platus ir jo tekstai atitinka galiojancius JAV jstatymus, verta i$siaiskinti,

ar jame yra pateikta akcijos samprata.

S BELIAS S. and LEVINKIND S., Legal Research: How to Find & Understand The Law, 14th
ed.,Berkeley: Nolo, 2005, 22 psl.
136

Ex parte Virginia, 100 U.S. 339 (1880), perziliréta
[https://supreme.justia.com/cases/federal/us/100/339/]
17 Head Money Cases, 112 U.S. 580 (1884), perzitréta
[https://supreme.justia.com/cases/federal/us/112/580/]
B8 Skidmore V. Swift & Co., 323 US. 134 (1944), perziiiréta

[https://supreme.justia.com/cases/federal/us/323/134/]

B9 Cooper v. Aaron, 358 U.S. 1 (1958), perziiiréta [https://supreme.justia.com/cases/federal/us/358/1/]

10 The Code of Laws of the United States of America, the Office of the Law Revision Counsel ir the House
of Representatives, 2012
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Akto 45-oje dalyje yra straipsnis, kuris nurodo akcijos sampratg. 45-oji dalis
jtvirtina Salies (JAV) normas, susijusias su turto privatizavimu ir ypa¢ gelezinkeliy
privatizavimu.'*' Kadangi geleZinkeliy bendrovés Salyje yra didziulés, dalis jy priklauso
privatininkams, o dalis gali priklausyti ir valstybei (JAV). Todél nurodoma, kg reiskia
terminas ,,Jungtiniy Valstijy akcija” (angl. United States share) — bendrovés paprastyjy
akcijy (angl. common stock) dalis, nuosavybés teise priklausanti Jungtinéms

Valstijoms. '**

Kadangi terminas ,,common stock” verCiamas ] lietuviy kalbg kaip
paprastosios akcijos (kurios anot akto reiSkia bendrovés dalj, suteikianCig teis¢ jy
savininkui j dividendus, kuriy dydis priklauso nuo turimy daliy kiekio ir bendrovés verslo
s¢kmés), visgi tokia samprata apeliuoja | tai, kad akcija tai bendrovés dalis — t.y. jstatinio
kapitalo dalis. Kuri, pagal §j akto straipsnj, priklauso Jungtinéms Amerikos Valstijoms,
taciau taikant analogija, gali priklausyti ir bet kuriam fiziniam ar judiniam asmeniui.
Tokia akcijos samprata yra panasai | anksCiau Siame darbe minétasias, o tai i§ esmés
reiSkia, kad labiausiai akcentuojamas ne suteikiamos teisés akcijos savininkui (jos néra
iSvardijamos), taCiau nuosavybés teisés dalis 1 bendrove — ar tai buty valstybei
priklausanti, ar privac¢iam asmeniui priklausanti bendrovés dalis.

Tiesa, tiek the Securities Act of 1933'¥jstatymas, tiek the Securities Exchange Act
of 1934'** jstatymas nurodo, kad akcija (angl. stock) yra vertybinis popierius.

U.S. Code akte pastebima, kad JAV akcijai apibiidinti vartojamas ne tik angliskas
zodis ,,a share”, taciau netgi dazniau vartojamas ,,common stock” ar tiesiog ,.a stock”.
Termino ,a stock” apibrézimas randamas keliuose U.S. Code dalyse, kurios
reglamentuoja skirtingus santykius, taciau kai kur santykiai yra labai specifiniai — pvz.
mokesciai, todél ten minimas akcijos apibréZimas nebiitinai reiSkia akcija bendroviy
teisés kontekste. Pavyzdziui 12 akto dalyje, kuri reglamentuoja bankus ir banky sistema,
nurodoma, kad tame konkreciame skyriuje akcija (,,sfock™) reiskia tiek balsavimo teis¢
turincias akcijas, tiek jos neturinCias (jskaitant privilegijuotasias akcijas), kurios yra
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lygios jmokoms } tam tikrus fondus ir kt. ™ Yra ir daugiau pavyzdziy, kurie parodo, kad

akcijos yra apibréziamos Siame kodifikuotame akte, taiau ne placiai, o dazniausiai

konkreciai jstatymo daliai, reglamentuojanciai kokius nors siaurus santykius (pvz. banky
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sistema, gelezinkelius, kt). ™ Taip pat U.S. Code akte randamos aprasytos ir teisés, kurias

"I The Code of Laws of the United States of America, the Office of the Law Revision Counsel ir the House

of Representatives, 2012, 45 dalis

"2 1bid., 45 dalis, 22 skyrius, bendryjy nuostaty poskyris, 1303 str.

' The Securities Act of 1933, United States Congress, 2012 m. redakcija, 2(1) str.

144 The Securities Exchange Act of 1934, United States Congress, 2012 m. redakcija, 3 (a)(10) str.

'3 Ibid., 12 dalis, 23 skyrius, nuostaty, taikomy dviems ar daugiau institucijy klasiy sistemoms poskyris, A
dalis, 2154 a str.

' Ibid., 12 dalis, 2 skyrius, kapitalo, akcijy ir akcininky poskyris, 51 ¢ str.
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gauna akcininkai — priklausomai nuo akcijy rusies: bendrové gali biiti iSleidusi akcijy,
suteikianciy balsavimo teis¢, nesuteikianCiy jos, taip pat gali buti privilegijuotosios
akcijos. Taip pat teigiama, kad teis¢ perleisti akcijas negali bati ribojama. '*’
Apibendrinant galima pasakyti, kad JAV akcijy jstatyminé samprata i§ esmés nurodo tai,
kad akcininkui priklauso atitinkamos bendrovés dalis, kas reiSkia, kad akcentuojama

nuosavybés teise¢, o su tuo suteikiamos teisés kaip ir jy apimtis yra apibréziamos atskirai.

2.4.2. AKkcijy samprata kituose Jungtiniuy Amerikos Valstijy Saltiniuose
U.S. Government Printing Olffice iSleistoje knygoje ,,The Code of Federal Regulations of

the United States of America™"*®

, kuri taip pat sistemina ir aptaria JAV federaliniy
jstatymy reglamentavimg, randama akcijos samprata, kuri apibréziama kaip dalis
korporacijos (bendrovés) arba intereso dalis juridinio asmens statuso neturin¢iame
asmenyje.'* Taigi tokia samprata yra panasi j jstatyming ir apeliuoja j nuosavybeés teise j
bendrovés dalj, o ne tam tikry teisiy suteikimg akcininkui.

Taip pat teismy praktikoje yra byly, kuriose vienaip ar kitaip apibréziama akcijos
samprata arba kas gali buti ja vadinama. Viena i§ tokiy yra Landreth Timber Co. v.
Landreth (1985)"°, kuria nagrinéjo ir JAV Auksiausiasis teismas (angl. Supreme Court).
Joje teismas pasake, kad bylos ginco objektas turéty buti laikomas akcija nepaisant the
Securities Act of 1933 ir the Securities Exchange Act of 1934 itvirtinty normy. Vien fakto,
kad dokumentas ar teisinis jrankis vadinamas ,,akcija”, buvimas, automatiskai nedaro jo
saugomu pagal minétus jstatymus, taCiau jeigu teisinis instrumentas turi visas sgvybes,
tradiciskai siecjamas su paprastosiomis akcijomis, jis gali biiti tokiomis ir laikomas.""

Vienas zymiausiy internetiniy svetainiy, nagrin¢janciy investicijas ir verslg —
investopedia.com — savo JAV versijos tinklalapyje pateikia tokig akcijy (,,shares”) — tai
yra bendrovés ar kitokio finansinio turto nuosavybés dalies vienetai. Minima, kad akcijy

turéjimas nesuteikia teisés valdyti bendrovés kasdieniniy veiksmy (pastaba: tuo uzsiima

"7 The Code of Laws of the United States of America, the Office of the Law Revision Counsel ir the House

of Representatives, 2012, 12 dalis, 13 skyrius, nacionalinés hipotekos asociacijy poskyris, 1718 a str.

148 The Code of Federal Regulations of the United States of America”, U.S. Government Printing Office,
2005

9 bid., 597 psl.

0L ANDRETH TIMBER CO. v. LANDRETH (1985), United States Supreme Court, No. 83-1961,
Decided: May 28, 1985.

BUIbid.: (b) When an instrument is labeled "stock" and possesses all of the traditional characteristics of
stock, a court is not required to look to the economic substance of the transaction to determine whether the
stock is a "security" within the meaning of the Acts | (c) An instrument bearing both the name and all of the
usual characteristics of stock presents the clearest case for coverage by the plain language of the definition.
"Stock" is distinguishable from most if not all of the other listed categories, and may be viewed as being in
a category by itself for purposes of interpreting the Acts' definition of "security."
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bendrovés vadovai), tadiau akcininkas turi teis¢ gauti dalj bendrovés pelno.'” Tiesa, to
paties tinklalapio JAV versija pateikia ir dar vieng akcijy apibrézima — ne ,,shares”, o
»Stock”, kuris reiSkia 1§ esmés t3 pat] — tai vertybinio popieriaus rasis, kuri pazymi
nuosavybe j bendrove ir suteikia teise gauti dalj bendrovés pelno ir turto.'’® Taigi, anot
Sios investiciniy zZiniy gilimo svetainés, savokos ,,share” ir ,,stock” i§ esmés yra vienodos,
ka numato ir JAV jstatymai, vartodami minéta sagvoka kaip sinonimus, taciau laikantys
priimtinesne ,,stock” savoka. Pati reikSmé yra praktiSkai vienoda i istatymine ir panasi |
auksciau Siame darbe aptartgsias — pabrézianti nuosavybés teis¢ 1 bendrovés dalj, kas dar
karta jrodo, kad JAV teisin¢je praktikoje yra svarbu tai, kad bendrovés dalys priklauso
tam tikriems asmenims, ir tik tuomet jiems gali biiti suteikiamos auk$¢iau darbe minétos
teisés (pvz. 1 dividendus, ] turto dalj, balsavimo teisé, kt.).

Kalbant apie JAV itvirtinta akcijy samprata, verta perzvelgti ir Model Business
Corporation Act, kuriuo kaip pagrindu remiasi ir European Model Company Act
(aptariamas toliau Siame darbe) bendroviy teisés aktas, skirtas sukurti pavyzdinj
bendroviy teise¢ reglamentuojantj jstatyma Europos Sajungos Salims naréms. Minétame
Model Business Corporation Act galime rasti tiesiogiai jtvirtintg akcijy sgvoka, kuri
nurodo, kad akcijos — tai vienetai, j kuriuos yra padalinti bendrovés turtiniai interesai.'>”
Taigi galime padaryti iSvada, kad JAV akcija suprantama kaip dalis bendroveés
nusaovybés, arba bendrovés turto dalis, kuri priklauso asmeniui. Bendroviy teis¢je tai
reiSkia, kad nuosavybés teisé | bendrovés akcija yra pirminis atributas, i kurj kreipiamas
démesys, o tik tuomet galima atskiruose jstatymuose (bei analizuojamame Model
Business Corporation Act) ieskoti teisiy, kurios yra suteikiamos asmenims, kuriems

priklauso bendrovés nuosavybé.

132 Internetiné svetainé investopedia.com, prieiga per interneta: <

http://www.investopedia.com/terms/s/shares.asp> [zitiréta 2016-03-16]

153 Internetiné svetaine investopedia.com, prieiga per interneta: <
http://www.investopedia.com/terms/s/stock.asp> [Zitiréta 2016-03-16]

'** Model Business Corporation Act, 3 leidimas, Commitee on Corporate Laws of the Section of Business
Law ir American Bar Foundation, 2002. 1 skyrius — General Provisions, D poskyris — sgvokos, (22) dalis.
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3. AKCHJU SAMPRATA PAGAL EUROPEAN MODEL COMPANY ACT

BENDROVIU TEISES AKTA
European Model Company Act (toliau — ,,EMCA”) yra iniciatyva sukurti savarankiska
bendra bendroviy statuta, kuris valstybiy nariy (pastaba: Europos Sajungos valstybiy
nariy) gali biiti priimtas i§ esmés arba minétos valstybés narés gali pasirinktas jo
nuostatas kaip pavyzdines nuostatas, pritaikomas vidaus jstatymuose. Tai reiskia, kad
EMCA néra privaloma suderinimo priemoné, nes valstybés narés néra (nebus) jpareigotos
laikytis §io pavyzdinio akto.'>> Taigi, i§ esmés, EMCA gali veikti kaip priemoné skatinti
teisinio bendroviy teisés reguliavimo konkurencija, taCiau taip pat gali veikti kaip
valstybiy nariy bendroviy teisés priemoné dél teisés suderinimo ir vienodinimo'®,

Svarbu pamineti, kad EMCA projekto koordinavimas yra vykdomas per The
European Model Company Act Group (liet. EMCA grupe), kuri yra nepriklausoma ne tik
nuo verslo organizacijy, taciau ir nuo valstybiy nariy vyriausybiy bei Europos Komisijos.
Tai néra politiné institucija, todél manytina, kad $i iniciatyva gali labiau atspindéti realig
situacija, nes remiasi Zymiy praktiky ziniomis bei aktualiausia valstybiy nariy bendroviy
teisés praktika, o ne teoriniais pasvarstymais, kaip kartais gali nutikti, jeigu projektas yra
grynai politinio lygio ir ji koordinuoja politiné organizacija. Minéta grup¢ yra svarbi ir
Lietuvos Respublikai, nes joje dalyvauja ir Lietuvos atstovas — advokatas Gintautas
Bartkus, laikomas vienu geriausiy bendroviy teisés ekspertu Lietuvoje."’

Anot pacio EMCA akto jZzangos teksto, pagrindinis $io modelinio akto tikslas yra,
remiantis tvirtais moksliniais pamatais, sukurti nauja Europos bendroviy teisés judéjimo |
prieki biida, kuris yra jkvéptas Jungtiniy Amerikos Valstijy Model Business Corporation
Act."*® Svarbiausias dalykas, kurj sitilo minétas modelinis EMCA aktas, yra tai, kad tai
nebus toks pat aktas kaip kuri nors Europos Sajungos institucijos direktyva ar
reglamentas. Tai reiSkia, kad EMCA siillys valstybéms naréms harmonizuoty
(suvienodintg) bendroviy istatyma, taciau sprendima dél jo perkélimo ar jgyvendinimo
priims kiekviena Salis savarankiskai — ar ji sitlys savo valstybés bendrovéms Sio akto
sifilomus pranagumus ir naujoves.">’ DidZiausias §io proceso — valstybiy nariy bendroviy
teisés harmonizavimo — bei bendro integruoto bendroviy teisés jstatymo pranaSumas yra

tai, kad tai padéty sukurti vienodas salygas bendroviy akcininkams bei tretiesiems

'3 Introduction to the final EMCA rapport — Draft of September, 2015 perziiirétas

[http://law.au.dk/fileadmin/Jura/dokumenter/forskning/projekter/EMCA/EMCA _Introduktion.pdf], 4 psl.
B Tbid., 4 psl.
57 1bid., 6 psl.
¥ 1bid., 4 psl.
9 1bid., 4 psl.
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asmenims visoje Europos Sajungoje, taip pat paskatinty tarpvalstybinj investavimg ir
prekyba uztikrinant akcininky teises bei atstatant investuotojy pasitikéjima.'®

Kaip profesorius Paul Kriiger Andersen teigé savo 2011-yjy mety praneSime,
pristatydamas EMCA iniciatyva, aktas nustatys ir vystys Europos bendroviy teisés
fundamentalivosius principus, taip pat, naudodamas valstybiy nariy patirt], sukurs
geriausios Europos bendroviy teisés praktikos standartus.'®' Manytina, kad tai yra svarbu
ir nauja, kalbant apie valstybiy nariy bendroviy teis¢, nes, pavyzdziui Lietuvos
Respublikos Akciniy bendroviy istatymas, reguliuojantis visus svarbiausius bendrovés
teisés klausimus Lietuvoje, aiskiai neiSskiria jokiy esminiy principy ir standarty.

Pavyzdinis EMCA aktas yra svarbus ir kalbant apie akcijy sampratg bei jos reikSme
bendroviy teisei. Kadangi, be anks¢iau darbe minéty EMCA turinio klausimy — principy
bei standarty, jis nustato reguliavima tokioms sritims kaip bendroviy steigimo klausimai,
akcijos, akcininky susirinkimai ir akcininky apsauga, bendrovés istatinis kapitalas, nariy
ir kity dalyviy atsakomybés, ir kt. Dél to, kad modelinis aktas aptaria akcijas, butent jy
reguliavimas bus aptartas Siame darbe.

EMCA modeliniame akte (pastaba: EMCA akto galutinio pasitilymo projekte, 2015
m.), skirtingai nuo daugelio Siame darbe anksc¢iau nagrinéty valstybiy istatymy, i§imtiniai
reglamentuojanciy bendroviy teis¢ (Jungtinés Karalystés, Nyderlandy Karalystés,
Vokietijos Federacinés Respublikos, Jungtiniy Amerikos Valstijy), autoriai tiesiogiai ir
aiSkiai apibrézia, kas yra vadinama akcija. Dokumente nurodyta, kad EMCA akte
varotojamas terminas ,akcija” reiSkia nuosavo kapitalo dalyvavima (pastaba:
bendrovéje), kuris suteikia jo turétojui teise bati bendrovés nariu.'®” Si akcijos samprata
yra Siek tiek kitokia nuo visy anksc¢iau aptarty Siame darbe. Kaip teigia patys autoriai akto
komentare, EMCA akte bandoma idiegti tokia akcijos sagvoka, kuri buty kaip jmanoma
neutralesné, bet islaikyti bent kokia nors reik§me.'® Neutralumas pasireiskia tuo, kad §i
akcijos samprata nenurodo jokiy teisiy, kurios yra suteikiamos akcininkui, arba kurios yra
butinos, kad objekta galima biity vadinti akcija, arba asmenj — akcininku. Tai puikiai
atsispindi Siame darbe — atliekant lyginamaja istatymine (ir ne tik) jvairiy pasirinkty
pasaulio valstybiy akcijos sampraty analiz¢. Vienur minimos specifinés teisés, kurias

suteikia akcija (dazniausiai pasitaikancios yra teis¢ i bendrovés pelno dalj, teis¢ i dalj

" Introduction to the final EMCA rapport — Draft of September, 2015 perziiirétas

[http://law.au.dk/fileadmin/Jura/dokumenter/forskning/projekter/EMCA/EMCA_Introduktion.pdf], 4 psl.

! Konferencija ,,European Company Law: The Way Forward”, prof. Paul Kriiger Andersen, Briuselis,
2011, perziliréta
[http://ec.europa.eu/internal market/company/docs/modern/conference201105/andersen_en.pdf]

"2 European Model Company Act, The European Model Company Act Group, akto galutinio pasitilymo
projektas, 2015, 5 skyriaus, 1 str.

1% Ibid., 100 psl.
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likviduojamos bendrovés turto ar teisé j bendrovés valdyma)'®, kitur — lakoniskai
nurodoma, kad akcija lemia ir jrodo nuosavybés teise j dalj bendrovés.'®® Kaip teigiama
akto komentare, neutraluma stengiamasi iSlaikyti dél to, kad kai kuriose Europos
valstybése bendrovés siejamos su pvz. pelno gavimu, kitur — gali biiti ir nepelno
siekian¢ios bendrovés.'® O daznai akcijos sampratoje nurodoma ir teis¢ j pelna kaip
privalomas akcijos atributas — pvz. Nyderlandy Karalystés teiséje nurdoma, kad akcija
privalo suteikti arba teise 1 dividendus, arba teis¢ balsuoti bendrovés akcininky
susirinkimuose. Ir atvirksciai - priklausomai nuo valstybés, btina ir skirtingy akcijy tipy —
vienos nesuteikia teisés ] dividendus, kitos — nesuteikia balsavimo teisés. Taigi
suteikiamos teisés skiriasi, priklausomai nuo valstybés. Biitent tokia samprata, apibrézta
EMCA, nenurodanti jokiy konkreciy teisiy, kurias privalo suteikti akcija, leidzia iSspresti
Sig problemg (visgi norima suvienodinti normas, reguliuojan¢ias bendroviy teise, todél
tiek akcijos samprata, tiek kitos normos turéty atitikti visy valstybiy nariy interesus, kiek
tai yra jmanoma). EMCA akte nurodyta akcijos samprata referuoja j tapima bendrovés
nariu (ineSant kapitalg). Taigi akcentuojama ne suteikiamos teisés akcijos savininkui, o
naryst¢ bendrovéje. Bity nejmanoma arba neefektyvu iSvardinti visas teises, kurias
suteikia arba gali suteikti akcija jos turétojui, o lyginamoji analizé Siame darbe taip pat
parod¢, kad kiekvienoje valstybé¢je jstatymy leid¢jas yra linkes nurodyti vis kitokias
teises, kurios yra suteikiamos akcininkams, todél tokia EMCA akto jtvirtinta akcijos
samprata i§sprendzia ir §ig problema — neapibréZzia teisiy, o palieka kiekvienai valstybei
paciai nuspresti, ar ,,prisegti” tam tikras teises prie narystés bendrove¢je, ir, jeigu taip,
kokias konkreciai. Taigi narysté bendrovéje yra pirmas esminis atributas akcijai.

Kitas esminis atributas yra tai, kad akcija reprezentuoja kapitalg '® (jnesta
investicija 1 bendroveg). IS esmés tai reiSkia, kad reikalavimai j bendrovés turta yra
subordinuoti akcininkams — tiems, kurie jneSé¢ tam tikrg kapitalo dalj. Kaip Zinia, yra
iSskiriamas nuosavybés arba skolos kapitalas (tai yra ir skirtingi biidai investuoti }
bendrovg). Apie tai buvo minéta ir Siame darbe, kalbant apie Jungtinés Karalystés teising
sistema, kuri taip pat i$skiria ias dvi kapitalo rasis.'®® Svarbu prisiminti, kad nuosavybés
(angl. equity) turétojai bendroveje neturi teisés reikalauti jokio turto ar kokiy nors iSmoky
i§ bendroves, kurioms gauti jie gali imtis atskirty vienaSaliSky veiksmy. Tiek pagal

Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatyma, tiek kitose valstybése yra nustatyta,

1% pyz. Lietuvos Respublikos teisinéje sistemoje

19 pvz. Jungtinés Amerikos Valstijos

' European Model Company Act, The European Model Company Act Group, akto galutinio pasitilymo
projektas, 2015, 100 psl.

"7 Ibid., 101 psl.

18 Sio darbo 29 psl.
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kad akcininkai negali paprastai i§siimti savo investicijos | bendrovés kapitalg — tai gali
nutikti tik tuo atveju, kai yra mazinamas bendrovés jstatinis kapitalas'® arba bendrové

yra likviduojama.'™

EMCA akto komentare autoriai taip pat pabrézia, kad akcijos
samprata nurodyta biitent tokia, nes yra svarbu skirti bendrovés akcijas nuo kitokiy
bendrovés skolinimosi instrumenty — skirtumas tas, kad priimti sprendima iSleisti
bendrovés akcijas gali tik visuotinis akcininky susirinkimas, o nuspresti isleisti kitokius
skolinimosi instrumentus gali valdyba.'”!

EMCA akto autoriai taip pat pateikia ir paaiskinima, kod¢l jie neapibrézé akcijos
sampratos kitu budu — t.y. kaip vertybinio popieriaus, kurj gauna akcininkas uz tai, kad
prisideda prie bendrovés nuosavybés.'”> Buvo nuspresta minétos sampratos nenaudoti dél
to, kad tam tikrose valstybése yra teisiniy instrumenty, kurie suteikia galimybe iSleisti
naujas bendrovés akcijas be jokio papildomo jnaso i bendrovg.

Taip pat svarbu paminéti, kad EMCA akte savoka ,,akcija” reiSkia akcijas tiek
privacioje, tiek vieSoje (kurios akcijomis gali biiti prekiaujama vieSai birZoje) bendrové¢je.
Tai yra svarbu dél tos priezasties, kad kai kuriose valstybése (pvz. Vokietija) yra
vartojamos skirtinga sgvoka apibrézti akcija privacioje bendroveje bei skirtinga sgvoka
apibrézti akcija vieSojoje bendrovéje.'”

EMCA aktas taip pat nurodo, kad bendrové gali leisti tik dvejy risiy akcijas — (1)
vardines akcijas (angl. registered shares) ir (2) pareikstines akcijas (angl. bearer

174
shares).

Vardinés akcijos yra registruojamos bendrovés akcijy registre, o pareikstinés
néra nei registruojamos, taip pat néra uzraSomas akcininko vardas. LeidZziamy akcijy tipa
bendrové privalo nurodyti savo steigimo akte. Tiesa, bendrové gali leisti abiejy riisiy
akcijas. EMCA nustatomos akcijy riiSys yra svarbios, nes EMCA akte nurodoma ir tai,
kad akcijos gali buti tiek turin¢ios nominalig verte (angl. nominal value shares), tiek jos
neturin¢ios (angl. no par value shares).

Apibendrinant galima teigti, kad EMCA aktas jtvirtina kiek kitokig ir savitg akcijos

sampratg nei prie$ tai darbe nagrinéti Saltiniai. Tai yra sveikintina, nes EMCA akto tikslas

ir yra naudojant geriausig valstybiy nariy praktika, sukurti pavyzdinj bendroviy teisés

' Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,

2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija), 52 str. — nurodo, kad jstatinis kapitalas bendrovéje
gali bliti mazinimas turint tiksla iSmokéti bendroveés 1ésas.

" 1bid., 15 str. 1 d. 6 p. — nurodo, kad akcininkai turi turting teise j likviduojamos bendroveés turto dalj.

"' European Model Company Act, The European Model Company Act Group, akto galutinio pasitilymo
projektas, 2015, 101 psl

"2 1bid., 101 psl.

' Darbe minéta, kad Vokietijos Federacinés Respublikos teis¢je savoka ,,Anteil” yra vartojama kalbant
apie privacios bendrovés akcijas, o ,,4ktie” yra vartojama kalbant apie vieSosios bendrovés akcijas. Taip pat
skirtingos savokos vartojamos Danijos, Pranciizijos, Graikijos teisinése sistemose.

"% European Model Company Act, The European Model Company Act Group, akto galutinio pasitilymo
projektas, 2015, 5 skyriaus, 2 str.
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istatyma. Akcija nebéra siejama su vertybinio popieriaus savoka, taip pat ji néra siejama
su kokiom nors akcininky teisémis. Tuo siekiama daryti akcijos samprata neutralia,
bandant harmonizuoti ir pritaikyti ja visoms valstybéms naréms. Tiesa, EMCA aktas
tikrai nepanaikina akcininky teisiy — jos yra jtvirtintos akte, taciau atskirtos nuo pacio
akcijos apibrézimo, kg vengia daryti kity darbe aptarty valstybiy nacionaliniai jstatymai,
jeigu juose akcijos samprata apskritai yra tiesiogiai jtvirtinta. Manytina, kad EMCA
iniciatyva yra svarbi ir sveikintina — harmonizuojant tiek bendroviy teis¢ (iskaitant
akcijos sampratos suvienodinimg) turéty biti daromas teigiamas poveikis tiek pacioms
bendrovéms, tiek akcininkams, tiek tretiesiems asmenims — investuotojams ir kitiems, nes
vienodinant teisines normas tarp valstybiy yra lengviau jomis naudotis. Taip pat svarbus
ir vienas pagrindiniy tiksly, kuriy siekiama minétu EMCA aktu — kaip pats profesorius
Paul Kriiger Andersen, vienas pagrindiniy EMCA modelinio akto sumanytojy ir vadovy,
teigia, aktu norima sustiprinti akcininky pozicija.'” Akcininky pozicija sustiprinti
tokiomis priemonémis kaip daugiau jtraukiant juos ] bendrovés valdyma (angl.

176 " taip pat bendrovés vidaus dokumentuose nustatyti

governance of the company)
daugiau duomeny apie akcininkus ir jiems skiriamus mokéjimus'’’, stengtis sukurti
vadinamaja ,,akcininky demokratija” — tai toks konceptas, kuris nustato, kad EMCA
modelinio akto nuostato turéty skatinti ir paremti idéja, kad bendroviy akcininkai turéty
geriausia esama galimybe stebéti bendrovés valdymo procesa'’® (kaip Zinia, bendroves

valdo vadovai ir (arba) valdyba).'”

'7> ANDERSEN P. K. Konferencija Role of Shareholder in European Model Company Act: Presentation,
Findings and Consideration, 2014, perzitra per [https://www.youtube.com/watch?v=phepayWScg8]
[ziaréta 2016-03-11]

70 Tbid.

"7 bid.

"7 bid.
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ISVADOS

Lietuvos Respublikos istatymy leid¢jas mano, kad svarbiausios akcijos kaip
vertybinio popieriaus suteikiamos teisés akcininkui yra teis¢ gauti bendroves pelno
dalj, teis¢ dalyvauti bendrovés valdyme ir teisé j likviduojamos bendrovés turto
dalj. Tokig iSvada galima padaryti tod¢l, kad nors Salies jstatymai bendrovés
akcininkui suteikia ir kity teisiy (tokiy kaip gauti bendrovés 1éSy, kai bendrovés
jstatinis kapitalas mazinamas siekiant akcininkams iSmokéti bendroveés 1ésy,
nemokamai gauti akcijy, kai jstatinis kapitalas didinamas i§ bendrovés lésy,
pirmumo teise isigyti bendrovés isleidziamy akcijy ar konvertuojamyjy obligacijy ir
kt.), taCiau tik Sias minétas tris teises pamini akcijos apibréZime.

1.1. Laikantis pozicijos, kad visos teisés, suteikiamos akcininkams yra vienodai
svarbios ir aktualios, jstatyminé akcijos samprata galéjo atrodyti taip: ,,akcija
- tai vertybinis popierius, patvirtinantis asmens naryste bendrovéje ir
suteikiantis jstatymuose nurodytas teises.” Taciau kadangi ji yra kitokia —
i§skirianti tik tris 1 punkte nurodytas teises, manytina, kad svarbiausiomis ir
labiausiai saugomomis akcininky teisémis yra auk$¢iau minétosios.

Doktrininés akcijy sampratos i§ esmés yra panasios tiek lyginant jas tarpusavyje,

tiek lyginant su jstatymy pateikiamais akcijy apibrézimais. DaZniausiai sampratos-

apibrézimo ,,bazé” (apibiidinamas objektas) yra ta pati, tik skiriasi j sampratg
itraukiamy akcininkams suteikiamy teisiy sarasas.

2.1. Vienur labiau akcentuojamos ir svarbesnémis laikomos turtinés akcininky
teisés, tokios kaip teisé i dividendus, kitur - neturtinés teisés, tokios kaip teisé
1 bendrovés valdyma ir gal¢jimas daryti jtakg bendrovés sprendimams.

2.2. Pastebétina tendencija, kad akcijy samprata doktrinoje dazniausiai suvokiama
dvejopai — (1) tiek ja siejant su nuosavybés teise ir pabréziant, kad akcija yra
bendrovés nuosavybés dalis, t.y. bendrové priklauso kiekvienam asmeniui,
turinCiam jos akcijy, ir tai laikant svarbiausia akcijy savybe, (2) arba
pabréziant, kad akcija yra investicijos priemon¢ ir tai siejasi su tam tikra
rizika.

Teismai savo nutartyse dél akcijy, jy nuosavybés ar kituose susijuosiuose

teisminiuose gincuose, linkg akcijas apibrézti ir aiSkinti i§ esmés taip pat kaip tai

daro jstatymo leid¢jai. Sujunge kelis apibrézimus, prie jy prideda nebent keleta
sakiniy, apibiidinanciy akcijy funkcijas ar Sios teisinés katogorijos paskirtj, taciau

akcijos sampratos pleciamai neaiskina ir nesigilina, kodé¢l akcijos samprata jstatyme
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biitent yra tokia, kokia ji yra ir ka tai galéty reik$ti bendroviy teisés kontekste.

Manytina, kad akcijos sampratos teismai nelaiko neaiskia ir visuomenei (ir, visy

pirma, ginco Salims) nesuprantama teisine kategorija.

Nors akcijos yra svarbi bendroviy teisés kategorija, taciau kai kuriose analizuotose

uzsienio valstybése - tokiose kaip Jungtiné Karalysté ar Vokietija — akcijy samprata

néra tiesiogiai jstatymiskai apibrézta, kaip tai yra padaryta Lietuvos Respublikos
teisinéje sistemoje. Tq salygoja keletas priezasciy:

4.1. Sprendimas nejtvirtinti akcijos sampratos valstybiy vidaus jstatymuose
galimai yra nulemtas valstybiy jstatymy leidéjy pasitikéjimu savo visuomenés
ziniomis ir nusistatymu, kad $§i teisin¢ kategorija néra tokia sudétinga, galbit
net tiek elementari ir visuomenei suprantama, kad papildomas akcijy
sampratos jtvirtinimas jstatyme biity tik jstatymo pripildymas pertekline
informacija.

4.2. Kitas paaiSkinimas, kodé¢l akcijy samprata néra jtvirtinta kai kuriy Siame
darbe tirty valstybiy jstatymuose yra toks, kad minéta samprata yra jtvirtinta
valstybiy teismy praktikoje ar doktrinoje, kuria yra remiamasi teisiniuose
santykiuose, todél pakartotinai akcijos sampratg jtvirtinti vidaus jstatymuose
néra prasmes.

Kituose Saltiniuose — zodynuose bei autoritetingose interneto svetainése — akcija
labiau siejama su dalimi kapitalo ar investicija, rizika. Zinoma, tai daznai priklauso
nuo to, kg Saltinis reprezentuoja — jeigu tai susij¢ su banky ar panaSia veikla,
manytina, kad yra normalu, kad akcijy samprata labiau siejama su investavimu bei
rizika, o ne nuosavybe ar akcijos suteikiamomis bendrovés valdymo teisémis. Taip
pat ir atlikus visuomeneés apklausa, didélé dalis apklaustyjy sieja akcijas su jy
pirkimo-pardavimo sandoriais, spekuliacija ir pinigy uzdirbimu tokiu biidu, maziau
akcentuojant tokias akcijy suteikimas teises kaip teis¢ i bendrovés valdyma.

Apibendrinant darbg galima padaryti iSvada, kad pagrindinis darbo tyrimo tikslas

yra pasiektas — atsakant | klausima kaip suprantama akcijy samprata skirtingose

valstybése, galima teigti, kad skirtingy pasaulio valstybiy akcijy samprata,
nepaisant mazy niuansy, yra panaSi ar net vienoda. Bendrovés akcijos yra
suprantamos kaip vertybinis popierius, kaip bendrovés dalis, kaip istatinio kapitalo
dalis, kaip investicija, kuri suteikia tam tikras turtines ir neturtines teises. Toks
supratimas yra visose analizuotose valstybése, o né viena i§ apibiidinty sampraty

néra neteisinga. Niuansai yra neZymils —viena samprata apibrézia akcijg placiau, o
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kita — siauriau, nepasakydama visko viename sakinyje, o galbiit paminédama

vienokias ar kitokias charakteristikas kituose susijusiuose Saltiniuose.

6.1.

6.2.

Taip pat, kaip minéta, akcijy samprata tarp skirtingy pasaulio valstybiy yra
gan panasi, taciau reikia pabreézti, kad sveikintinas ir teisingas yra European
Model Company Act (EMCA) poziiris i akcijas, norintis sukurti pavyzdinj
akta, suvienodijantj tiek Siame darbe aktualig akcijy samprata, tiek ir visa
bendroviy teise Europos lygmeniu. EMCA akto sitiloma akcijy samprata yra
puikiai apibendrinanti visas geriausias Europos valstybiy praktikas bendroviy
teisés srityje, iskaitant ir Siame darbe tirty valstybiy — Lietuvos Respublikos,
Jungtinés Karalystés, Nyderlandy Karalystés bei Vokietijos Federacinés
Respublikos. EMCA akto akcijy samprata suvienodina visy Saliy praktika (6
punkte minétus skirtumus), o suvienodinimo reikSmé bendroviy teiséje
pasireiskia tuo, kad dar vienodesné (be priestaravimy dél suteikiamy teisiy
akcijy savininkams) samprata skatina efektyvuma verslo vykdymo procese
tarptautiniu aspektu, didina akcininky teisiy garantavimg ir apsaugg (visi turi
vienodas aiSkiai apibréZtas teises). Kadangi tarptautiniai santykiai tampa vis
svarbesni, akcijy sampratos vienodumas ar harmonizavimas teigiamai veikia
rinkg ir jos dalyviy tarpusavio santykius.

Manytina, kad yra didelé tikimybe, kad akcijy samprata kardinaliai nesikeis
tiek darbe analizuoty valstybiy teisinése sistemose, tiek pasaulio mastu. Po
darbe atliktos analizés galima padaryti i§vada, kad akcijy samprata néra labai
dinamiska kategorija, i§ esmés gali skirtis tik suteikiamy teisiy akcininkams
apimtis. Jeigu akcijy samprata visgi keistysi, ja biity stengiamasi
harmonizuoti tarp skirtingy valstybiy ir neutralizuoti, panasiai kaip akcija

ivardijama EMCA modeliniame bendroviy teisés akte.

58



SALTINIU SARASAS

1)

1)

2)

3)

4)

5)

6)

1)

2)

3)
4)

5)

6)

Tarptautiniai ir ES teisés aktai:
Europos Parlamento ir Europos Tarybos direktyva 2007/36/EB, 2007 m. liepos 11
d., dél naudojimosi tam tikromis akcininky teisémis bendrovése, kuriy akcijos

itraukos i prekyba reguliuojamoje rinkoje

Lietuvos Respublikos teisés aktai:

Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy istatymas (su pakeitimais ir papildymais).
Valstybés zinios, 2000, Nr. 64-1914 (2014 m. rugséjo 24 d. redakcija);

Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés
zinios, 2000, Nr. 74-2262, 77-0, 80-0, 82-0 (suvestin¢ 2016-01-01 redakcija);
Lietuvos Respublikos pinigy plovimo ir teroristy finansavimo prevencijos jstatymas
(su pakeitimais ir papildymais). Valstybés zinios, 1997, Nr. 64-1502 (2014 m.
liepos 17 d. redakcija);

Lietuvos Respublikos turto ir verslo vertinimo pagrindy istatymas (su pakeitimais ir
papildymais). Valstybés zinios, 1999, Nr. 52-1672 (2013 m. liepos 13 d. redakcija);
Lietuvos Respublikos teisingumo ministro jsakymas d¢l juridiniy asmeny dalyviy
informacinés sistemos nuostaty patvirtinimo (su pakeitimais ir papildymais).
Valstybés zinios, 2013-10-15, Nr. 108-5347

Lietuvos Respublikos vertybiniy popieriy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais).

Valstybés zinios, 2007, Nr. 17-626.

UZsienio valstybiy teisés aktai:

Aktiengesetz (angl. Stock Corporation Act), Bundesrat of Germany ir Bundestag,
1965 (aktuali 2010 m. redakcija);

Biirgerliches Gesetzbuch (BGB) (angl. German Civil Code), Bundesrat of Germany
ir Bundestag, 1896 (aktuali 2002 m. redakcija);

Burgerlijk Wetboek (BW), Staten Generaal ir Tweede Kamer, 1992;

The Code of Laws of the United States of America, the Office of the Law Revision
Counsel ir the House of Representatives, 2012

The Companies Act 2006, Parliament of the United Kingdom and the Northern
Ireland, 2006 m. lapkricio 8 d.;

The Companies Act 1985, Parliament of the United Kingdom and the Northern
Ireland, 1985 m. kovo 11 d.;

59



7)

8)

9)

10)

11)
12)

13)

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung (angl. Limited
Liability Company Act), Bundesrat of Germany ir Bundestag, 1892 (aktuali 2008
m. redakcija);

Handelsgesetzbuch (angl. German Commercial Code), Bundesrat of Germany ir
Bundestag, 1897 (aktuali 2015 m. redakcija);

Model Business Corporation Act, 3 leidimas, Commitee on Corporate Laws of the
Section of Business Law ir American Bar Foundation, 2002;

The Securities Act of 1933, United States Congress, 2012 m. redakcija;

The Securities Exchange Act of 1934, United States Congress, 2012 m. redakcija;
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (angl. German Securities Acquisition
and Takeover Act), Bundesrat of Germany ir Bundestag, 2001 (aktuali 2015 m.
redakcija);

De Wet vereenvoudiging en flexibilisering bv-recht (angl. Act for Simplification
and Flexibilization of Private Company Law), Staten Generaal ir Tweede Kamer,

2012.

Lietuvos Respublikos teismu praktika

Lietuvos Auksciausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2001 m. liepos 1 d. nutartis
civilinéje byloje Nr. 3K-7-471. Teismy praktika. 2001, 18;

Lietuvos Auksc¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2002 m. birzelio 13 d.
nutartis civilingje byloje Nr. 3K-3-451;

Lietuvos Auksciausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2009 m. rugséjo 28 d.
nutartis civilinéje byloje Nr. 3K-3-359/20009;

Lietuvos Auksciausiojo Teismo civiliniy byly skyriaus 2010 m. gruodzio 21 d.
nutartis civilingje byloje Nr. 3K-3-549/2010;

Lietuvos Auksciausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2011 m. kovo 14 d. nutartis
civilinéje byloje 3K-3-101/2011;

Lietuvos Auksciausiojo Teismo 2013 m. lapkri¢io 21 d. nutartis civilinéje byloje
Nr. 3K-3-582/2013;

Lietuvos Auksciausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2014 m. geguzés 26 d.
civilingje byloje byloje Nr. 3K-3-280/2014;

Lietuvos Auksciausiojo Teismo 2015 m. kovo 31 d. nutartis administracinio teis€s

pazeidimo byloje Nr. 2AT-25-677/2015

60



1)

2)

3)
4)

5)

6)

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)
8)

9)
10)

UZsienio valstybiy teismy praktika

Cooper V. Aaron, 358 U.S. 1 (1958), perzitiréta
[https://supreme.justia.com/cases/federal/us/358/1/];

Ex parte Virginia, 100 U.S. 339 (1880), perzitiréta
[https://supreme.justia.com/cases/federal/us/100/339/];

Farwell J. in Borlands Trustee v. Steel (1901), 1 Ch. 279, p. 288;

Head Money Cases, 112 U.S. 580 (1884), perzitiréta
[https://supreme.justia.com/cases/federal/us/112/580/];

Landreth Timber Co. v. Landreth (1985), United States Supreme Court, No. 83-
1961, Decided: May 28, 1985;

Skidmore v. Swift & Co., 323 U.S. 134 (1944), perziuréta
[https://supreme.justia.com/cases/federal/us/323/134/].

Specialioji literatura:

CAHN A., DONALD C. D., Comparative Company Law: Text and Cases on the
Laws Governing Corporations in Germany, the UK and the USA, Campbridge
University Press, 2008;

ELIAS S. and LEVINKIND S., Legal Research: How to Find & Understand The
Law, 14th ed., Berkeley: Nolo, 2005;

GEORGEN M., MANJON M. C., RENNEBOOG L., Recent developments in
German corporate governance, International Review of Law and Economics,
Volume 28, Issue 3, 2008, p. 175 - 193;

International Business Publications USA, Scotland Business Law Handbook—
Strategic Information and Laws, Int'l Business Publications, 2013, ISBN
1438770952, 9781438770956, p. 163;

JAKUTYTE A., Turto samprata Lietuvos civilinéje teiséje, ISSN 2029 — 2236.
MRU. 2009;

KLEIN W. A., COFFEE J. C., Business Organization and Finance: Legal and
Economic Principles (9 leidimas), p. 109;

NORVAISIENE R., Jmonés investicijy valdymas. Kaunas: Technologija, 2006;
PAUL T. V., WIRTZ J. J., FORTMANN M., Great power: Balance of Power. State
University of New York Press, 2005, ISBN 0791464016, 59;

PETTET B., Company law, Pearson Education, 2005;

TRICKER R. 1., Corporate Governance: Principles, Policies, and Practices. Oxford
University Press, 2015, p. 45;

61



11)
12)

13)

14)

15)

16)

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)
9)

10)

VALAKEVICIUS E., Investavimas finansy rinkose. Kaunas: Technologija, 2008;
VANHESTE T., Nederland belastingparadijs, met dank aan de PvdA [angl. The
Netherlands a tax haven, thanks to the Labor Party], Oberndorff, Map, 2013;
VASKELAITIS V., MARCIJONAS A., NEDZINSKAS §. Tarptautiniai
atsiskaitymai. Leidykla Eugrimas. 2006;

VASKELIS V., MARTISIUTE V., Dividendai ir jy mokéjimas: teisinis vertinimas,
priimta publikuoti 2010.06.30, ISSN 1392-1274, Teise, 2010;

VELASKO J.. The Fundamental Rights of the Shareholder. University of
California. Davis Law Review, Vol. 40, 2006-2007, p. 409;

WENDLER M., TREMML B., BUECKER B. J., Key Aspects of German Business
Law: A Practical Manual, Springer Science & Business Media, 2013.

Praktiné medziaga:

THE ASSOCIATION OF CHARTERED CERTIFIED ACCOUNTANTS (ACCA)
ir THE CONSIGLIO NAZIONALE DEI DOTTORI COMMERCIALISTI E
DEGLI ESPERTI CONTABLI (CNDCEC), A Review of Italian and UK Company
Law, Certified Accountants Educational Trust, London, 2009;

ANDERSEN P. K. Konferencija Role of Shareholder in European Model Company
Act:  Presentation, Findings and Consideration, 2014, perziira per
[https://www.youtube.com/watch?v=phepayWScg8] [ziuréta 2016-03-11];

Country Comparison: Exports. The World Factbook. Central Intelligence Agency,
2015 m. duomenys;

Country Comparison: Exports. The World Factbook. Central Intelligence Agency,
2015 m. duomenys;

CPI (Corruption Perceptions Index) 2015, Transparency International, 2015 m.
duomenys;

The Code of Federal Regulations of the United States of America, U.S.
Government Printing Office, 2005;

Doing Business in Germany: The Different Legal Entities and Tax Law Issues,
Hogan Lovells, 2014, #614585

Dutch masters of tax avoidance, The Guardian, 2011 m. spalio 19 d.

Europe: United Kingdom. The World Factbook. Central Intelligence Agency, 2013
m. duomenys;

European Model Company Act, The European Model Company Act Group, akto
galutinio pasitilymo projektas, 2015;

62



11)

12)

13)

14)

15)

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

The Innovation Imperative in Manufacturing: How the United States Can Restore
Its Edge, Boston Consulting Group. 2009 m.

Introduction to the final EMCA rapport — Draft of September, 2015 perzitirétas
[http://law.au.dk/fileadmin/Jura/dokumenter/forskning/projekter/ EMCA/EMCA _Int
roduktion.pdf]

Labour Productivity Levels in the Total Economy. OECD (Organisation for
Economic Co-operation and Developement), 2015 m. duomenys

Lietuviy kalbos zodynas (t. I-XX, 1941 — 2002 m.): elektroninis variantas,
redaktoriy kolegija: Naktinien¢ G., Paulauskas J., Petrokien¢ R., Vitkauskas V.,
Zabarskaite J., Vilnius: Lietuviy kalbos institutas, 2005 (atnaujinta versija — 2008) —
lkz.1t, ISBN 9986-668-98-0

Konferencija ,,European Company Law: The Way Forward”, prof. Paul Kriiger
Andersen, Briuselis, 2011, perzitréta
[http://ec.europa.eu/internal market/company/docs/modern/conference201105/ande

rsen_en.pdf]

Kiti Saltiniai:

AB »Swedbank” internetiné svetaing, prieiga per internety:
<https://www.swedbank.It/It/pages/verslo/akcijos> [ziliréta 2016-02-01];

Black’s Law Dictionary: Second Edition, St. Paul, Minn.: West Publishing, 1910,
elektroniné versija, prieiga per interneta: < http://thelawdictionary.org/common-
stock/> [zituréta 2016-02-17];

Elektroninis zodynas Campbridge Dictionaries Online, kuruojamas Campbridge
University Press, prieiga per interneta: <
http://dictionary.cambridge.org/dictionary/english/share> [Zitiréta 2016-02-15];
Elektroninis zodynas Oxford Dictionaries Online, kuruojamas Oxford University
Press, prieiga per interneta: <
http://www.oxforddictionaries.com/definition/english/share> [Zitiréta 2016-02-15];
Ekonomikos terminy Zodynas e-terminai.lt, prieiga per interneta: < http:/e-
terminai.lt/ekonomika/akcija> [zitréta 2016-02-02];

Gabler Wirtschaftslexikon elektroniné versija, prieiga per internetg: <
http://wirtschaftslexikon.gabler.de/Definition/aktie.html> [Ziuréta 2016-03-09];
[EX, prieiga per interneta:
<http://www.iex.nl/Woordenboek/Definitie/2/Aandeel.aspx> [zitréta 2016-02-22];

63



8)

9)

10)

11)

12)

Internetine svetainé finansistas.net, prieiga per interneta: <
http://www.finansistas.net/akcijos.html> [ziiiréta 2016-02-02];

Internetine svetainé investologija.lt, prieiga per interneta: <
http://investologija.lt/investavimas/i-akcijas/investavimas-i-versla/> [Zitréta 2016-
02-02];

Internetiné  svetainé  investopedia.com,  prieiga  per  internetg: = <
http://www.investopedia.com/terms/s/shares.asp> [ziuréta 2016-03-16];

Internetiné  svetainé  investopedia.com,  prieiga  per  internetg: = <
http://www.investopedia.com/terms/s/stock.asp> [zitiréta 2016-03-16];
Woorden-boek elektroniné versija, prieiga per interneta: <http://www.woorden-

boek.nl/woord/aandeel/> [zitréta 2016-02-21].

64



SANTRAUKA (LIETUVIU KALBA)

Siame magistro darbe nagrinéjama akcijy, kaip teisinés kategorijos, samprata bei jos
reik§meé bendroviy teisei. Nors akcijos yra ne tik teising, bet ir ekonomin¢ kategorija,
taciau Siame darbe tyrimo dimensija yra aiskiai apibrézta pacia tema — akcijy samprata
bendroviy teis¢je — todel darbe akcijos tyriné¢jamos tik teisiniu aspektu, pakankamai
aiSkiai atribojant nuo ekonomikos. Atitinkamai, darbe atskleidziama akcijy jstatyminé bei
doktrinin¢ samprata, taip pat samprata, apibrézta kituose Saltiniuose, kuri padeda
iSsiaiSkinti, kaip akcijas supranta visuomené. Pabréztina, kad minéti klausimai
analizuojami ne tik Lietuvos Respublikos, taciau ir kity valstybiy — Jungtinés Karalystés,
Nyderlandy Karalystes, Vokietijos Federacinés Respublikos bei Jungtiniy Amerikos
Valstijy teisiniy sistemy kontekste.

Darbe atlikta lyginamoji analiz¢ leidzia daryti iSvada, kad visuose darbe
tyrinéjamose valstybése akcijos yra suprantamos panaSiai, nepriklausomai nuo
analizuotos valstybés. Akcijy sampratos zinojimas padeda nustatyti jos reikSme
bendroviy teis¢je, kuri pasireiskia tuo, kad priklausomai nuo akcijy apibrézimo,
atitinkamoje valstybéje akcijy suteikiamy teisiy, privilegijy bei pareigy akcininkams
pobudis gali biiti skirtingas. Nustatyta, kad kiekviena valstybé savo teis¢je iSskiria
pagrindinius akcijy suteikiamy teisiy rusis — turtines ir neturtines teises, kurios yra
saugomos nepriklausomai nuo to, ar jos tiesiogiai iSreikstos pacioje akcijy sampratoje.

Atliktas tyrimas neapsiriboja vien tik pavieniy pasirinkty valstybiy teisiniy
sistemy analize, taCiau yra tiriama ir bendra Europos Sajungos iniciatyva suvienodinti
bendroviy teise¢ reglamentuojanéius jstatymus, sukuriant vieng jstatyma, kuris
harmonizuoja ir pritaiko geriausius bendroviy teisés pavyzdzius i$ skirtingy Europos
Sajungos valstybiy. Minéto jstatymo autoriai suvokia akcijos sampratos panasumo svarba
skirtingose valstybése, todél akcijy sampratg iSreiSkia kuo neutraliau, prisitaikydami prie
visy valstybiy savity teisiniy sistemy. Autoriaus manymu, tokia samprata geriausiai tinka
dabartinei Europai ir kitoms valstybéms, akcentuojant tarptautiniy santykiy svarbg bei

siekiant padeéti prekybos plétrai.
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SUMMARY (ANGLU KALBA)

This thesis examines definition of shares, as a legal category, and its significance to the
company law. Nevertheless shares are not only legal but economical category as well,
however this thesis research dimension is clearly defined by its topic itself — definition of
shares in the company law — for this reason shares are only analyzed from the legal
perspective, quite clearly distancing it from the economic perspective. Respectively, this
thesis reveals legislative and doctrinal definition of shares, as well as definition described
in other sources, which helps to find out how shares are understood by the society. It is
important to note that mentioned issues are analyzed not only from the perspective of the
Republic of Lithuania but also from the context of legal systems of other selected
countries — The United Kingdom, The Kingdom of the Netherlands, The Federal
Republic of Germany and The United States of America.

The comparative analysis performed in this thesis leads to the conclusion that
shares are understood similarly in all countries, which were analyzed in this thesis.
Knowing the definition of shares helps to identify the significance of it in the company
law, which manifest that depending on the definition of shares, in every country rights,
privileges and duties conferred by the shareholders may be different. Also, it was
determined that every analyzed country distinguish two main types of a rights granted to
the shareholders — property and non-property rights, which are protected regardless
whether they are directly expressed in the definition of shares or not.

The research is not limited to the legal systems of the selected countries, but the
analysis was broaden to the European Union’s initiative to unify the laws regulating
company law, and to establish a common law, which harmonizes and adjust the best
practice of the company law regulation from the different countries of the European
Union. The aforementioned law authors are aware of the importance of the unifying of
definition of shares in different countries; therefore they express the definition of shares
as neutral as possible, adapting it to all distinctive legal systems. In the author’s opinion,
this approach is the best suited to the current European and other countries, emphasizing
the importance of the international relations and in order to faciliate the trade

developement between the countries.
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Priedas Nr. 1
Atlikto tyrimo (21 psl.) respondenty sarasas ir atsakymai

»Akcija - nuosavybeés vertybinis popierius” (Agnius Dagys)

»Akcija - bendrovés visumos turto dalis” (Tautvydas Motiejiinas)

»Akcija - priemoné suformuoti apsisprendimg” (Karolis Bingelis)

,»Akcija - imonés dalininko dalis” (Jonas Kneita)

»Akcija - dokumentas, kuris suteikia teise i dali imonés turto / arba vertybinis
popierius, kurj perki siekdamas investuoti” (Indré Mikalajtinaité)

,»Akcija - bendrovés turto dalis, parodanti ijmonés vert¢ bendroviy visumoje (akcijy
birzose)” (Giedrius Buliauskas)

»Akcija - tai nominali verté, atitinkanti jmonés akcininky jnasa kuriant jmon¢”
(Daumantas Versockas)

»Akcija - asmeniui priklausanti jmonés dalis, kuo daugiau akcijy turi, tuo
itakingesnis esi imonés atzvilgiu” (Lina Krivickaite)

»Akcija - jmones kapitalo vieneto dalis / turto vieneto dalis” (Laura Normantien¢)
,»Akcija - viena lygi kompanijos kapitalo dalis. Akcijos turétojui priklauso tam tikra
pelno dalis” (Ksystof Gulbinovic)

»Akcija - imonés dalis, kuri priklauso juridiniam ar fiziniam asmeniui” (DZiugas
Eidukas)

»Akcija - vienetas, matuojamas procentais, kuris parodo, kiek Zmogui priklauso
kokios nors bendrovés. Investuota pinigy suma j bendrove parodo koks zmogaus
indélis 1 imong. Akcijos gali biiti kaip investicija, pvz. investavus | jimong €100.000,
imongs rezultatams geréjant, turimy akcijy verté gali padvigubeti ar kitaip kisti. Tai
taikytina ne tik kalbant apie UAB, taciau ir AB” (Rokas Bazys)

,Akcija - jmonés turto dalis” (Eglé Seitakauskaité)

»Akcija - vienetas, kurj jsigijes, tampi akcininku ir gali dalyvauti akcininky
susitikimuose, dalyvauti jmonés valdyme, taip pat gali akcijas tiek pirkti, tiek
parduoti, taip pat akcininkui gali priklausyti tam tikra pelno dalis, kas priklauso nuo
to, kiek akcijy turi” (Gabija Augustinaité)

»Akcija - jmonés kapitalo dalis, priklausanti jmonés dalininkams ar kitiems
privatiems investuotojams” (Aivaras Bernotas)

»Akcija - vertybiniai popieriai, suteikiantys tam tikras teises j kompanija. Jei turi
omeny paprastgsias akcijas, tai jos suteikia ir teis¢ i dividendus ir atitinkamag

balsavimo galimybe¢ (priklausomai nuo turimy akcijy kiekio skiriasi balsy skaicius).
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25.

26.

27.

28.

29.

30.

Tuomet yra ,,preferred stock” (nezinau, kaip lietuviskai), kur gaunamas fiksuotas
(jei neklystu) dividendas, bet néra balsavimo galimybés, tad Sios akcijos kur kas
panasesnés 1 obligacijas. Dar yra akcijos su didesniu ,,voting power”, pavyzdziui tie
du vyrai - Google jkuiréjai turi kartu sudéje apie ketvirtadali kompanijos, bet jy
balsai verti 50+ proc.” (Benas Stelmokas)

»Akcija - paramos renginys, sukurtas padéti kokiai nors bendrovei” (Deimanté
Bulatovaite)

»Akcija - dokumentas, pagal kurj zmogus turi privilegijas | kokj nors materialinj ar
nematerialinj turtg” (Karolina Darbutaité)

»Akcija - vertybinis popierius, kurio turétojams priklauso tam tikra jmoniy dalis”
(Gabrielée Angelyte)

,»Akcija - tam tikra’ jmonés dalis, balso svarumas kompanijoje, priklausanti kokiam
nors asmeniui” (Paulius Tuzikas)

»Akcija - tam tikra jkainota turto (nebutinai materialaus) dalis, kuri néra pastovi”
(Tadas Citidaras)

»Akcija - tai iSraiSka, kuri parodo, kokia dalis jmonés priklauso akcijy savininkui”
(Karolis Andrikonis)

,»Akcija - tam tikra nuosavybiné teisé valdant bendrove, disponuoti jos turtu ir teise
priimti sprendimus dél bendrovés valdymo ir vystymo” (Melita Rus)

»Akcija - iSreikStas bendrovés, lividus arba ne, materialios vertés vienetas,
priklausomas ir kintantis (verte arba gausa) nuo jmonés (bendrovés) veiklos
rezultatu. Gausa nustato savininkai — akcininkai” (Mindaugas Kapickas)

»Akcija - kai i8analizaves kompanijos produkta ar veiklg tikiesi, kad ateityje ji dirbs
pelningiau ir, norédamas investuoti pinigus, perki akcijas, kurios, kaip galvoji
ateityje, pakils arba atne$ gerus dividendus” (Aleksas Tverijonas)

»Akcija - suabsoliutintas akcinés bendrovés procentinés dalies vienetas” (Dziugas
Jagminas)

»Akcija - vertybinis popierius, kurj nusipirkus, gaunama jmonés dalis” (Sima
Paliulyté)

»Akcija - procentali bendroveés vertés dalis, kuri gali kisti ir buiti parduodama”
(Vygailé Pundzaite)

»Akcija - vertybinis popierius, kuris suteikia teise i imonés valdymg. Kuo jy
daugiau - tuo didesné jtaka ir teisé j jmonés valdyma” (Tomas Zebrauskas)

,»Akcija - popierius, suteikiantis teis¢ dalyvauti tos bendrovés valdyme bei gauti dalj

jos pelno” (Antanas Macionis)
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31. ,,Akcija - bendrovés vienetas, i$ kurio sudaryta bendrové” (Henrikas Kulnys)
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