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Mety metus besitesiantys
gincai smulkiuosius akci-
ninkus varo j neviltj, mat
bylinéjamasis brangiai kai-
nuoja ir atima daug laiko.
Pacios jmonés tikina, kad
teismy slenkstj minantis
smulkusis akcininkas ga-

li paralyziuoti jmonés vei-
kla. Daugiausia gincy tarp
smulkiyjy ir stambiyjy ak-
cininky kyla dél privalomo-
jo oficialiojo sitilymo parei-
gos, taip pat nesutariama
dél turto vertés nustatymo.
Reiksmingos byly praktikos
minétais atvejais nedaug.

Kapitalo rinkos specialistai nu-
rodo, jog dazniausiaiakcininky
gincaikyla dél privalomojo ofi-
cialiojositilymo(POS) pareigosir
jokainos, taip pat dél privalomo-
jo akcijy i8pirkimo kainos.
,Ypac sudétingi tie atvejai,
kai nustatoma, kad POS turé-
jobuti pateiktas gerokai anks-
¢iau, pvz., prie§2,3arnet5me-
tus. Tada itin sunku nustatyti
oficialiojo siiilymo (OS) kainga,
nes biina jvyke daug pokyciy
- dideli akcijos rinkos kainos

svyravimai, mokéti dividen-
dai, nemokamai suteiktos akci-
jos, vykdomos stambios sutar-
tysar projektai, kintanti finan-
siné bendrovés buklé ir t.t.“, -
sako Vaidas Cibas, Vertybiniy
popieriy komisijos (VPK) pir-
mininko pavaduotojas.

VPK laikosi nuomoneés, kad
tokiais atvejais, nustatant OS
kaing, turi buti atsizvelgta ne
tik j jstatyme nustatyta kai-
nos skaic¢iavimo taisykle, bet
irj poky¢ius, kurie jvyko prie$
paaiskéjant pareigos pateikti
OS datai.

Kapitalo rinkai gerai Zino-
masatvejis, kai Mindaugas Vé-
gélé, smulkusis, PanevéZiosta-
tybos tresto” (PST) akcininkas,
laiméjo byl teismuose dél par-
eigos pagrindinei akcininkei-
AB ,Panevézio keliai“ - skelbti
POSlikusioms statyby jmonés
akcijoms supirkti. Tiesa, §iis-
torija dar tesiasi, nes, VPK ne-
patvirtinus POS cirkuliaro su-
pirkti PST likusias akcijas, vél
isisuko teismy karuselé.

Taciau, sako Vilija Nausédai-
té, advokaty kontoros ,,Sutkie-
né, Pilkauskas ir partneriai“
asocijuotoji partneré, abejo-
tina, ar bus realiai apgintos
smulkiyjy teisés, jei, pvz., po
3 m. bylinéjimosi jie sulauks
pasiiilymo 3 m. senumo kaina,
ji neatitinka siandienos reali-

ju ir yra gerokai Zemesné nei
siandienos akcijy verte.

,Privalomojoi$pirkimo kai-
na-uZprogramuotas interesy
konfliktas, nes viena pusé nori
kuo pigiau nupirkti, o kita pu-
sé - kuo brangiau parduoti, -
tikina p. Cibas. - Galima saky-
ti, kad VPK priima tik tarpinj
sprendimag, nes, jei viena pu-
sé patvirtinta kaina nepaten-
kinta, o taipbtinalabaidaznai,
taigalutinj sprendima priima
teismas.“

Rasos Cepienés, ,,Panevézio
keliy“ atstovés rysiams su vi-
suomene, nuomone, smulkiy-
ju ir stambiyjy akcininky uz-
programuotg konfliktg lemia
skirtingi lukesciai: ,,Stambiy-
ju akcininky norai ir pozici-
ja daZniausiai yra susijusi su
imoneés veiklos testinumo uZti-
krinimu, o smulkiyjy akcinin-
ky interesas - greitai uzdirba-
miirkaip galima didesni pini-
gai, negalvojant apie ateitj, nes
smulkieji akcininkai turi ma-
Zesnes galimybes veikti strate-
ginius sprendimus ir jy veiks-
mai yra orientuoti j trumpa-
laikj rezultatg, nors pasitaiko
ir iSim¢iy.”

Ponas Cibas taip pat sako,
kad paprastai gincy kyla dél
turtojvertinimo. Mat turtover-
tinimas- ganasubjektyvusda-
lykasir vertinimo paklaida vi-

sada egzistuoja, dél toir jsiZie-
bia daugiausia gincy.

,Daugiausia ginc¢y kyla dél
turto vertés nustatymo ir ne-
butinai tada, kai teikiamas OS
arvykdomas privalomasis ak-
cijyispirkimas. Turto vertini-
masdaZnaiatliekamasir prie§
sudarant pirkimo-pardavimo
sutartj, Sie vertinimai taip pat
sukelia daug ginc¢y. Turto ver-
tinimo ataskaitg galima gincy-
titik teisme, otaibranguirsu-
détinga“, - sako VPK atstovasir
nurodo ,,Lino“, ,,City Service®,
LEO LT atvejus.

Mazai byly praktikos
Specialistai pazymi, kad kol
kas Lietuvos kapitalo rinkoje
reik§minga byly praktika OS
atveju dar menka. O pats by-
linéjimasis teisme - brangus
dalykas pinigy, laiko ir Ziniy
pozitriu.

»Reiksmingos byly prakti-
kossvarstant sitilymusnedaug.
Teismas yra pripaZines smul-
kiyjy akcininky teise reikalauti
i8pirkimo, nors buvo keliamos
abejonés netgidél to. Be to, ,,Li-
no“ atveju pripazintirysiai dél
asmeny veikimo kartu ir sufor-
muota palanki praktika jrodi-
néjant netiesiogine kontrole, -
nurodo p. Nausédaité. - Ta¢iau
nérareikSmingos praktikos dél
kainos, i§skyrus SEB atvejj, ta-
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Ciau pastaruoju atveju regulia-
vimas kitoks nei 0S.”

Jinurodo, jog gin¢a teismuo-
se dél OS pareigos stabdo jrodi-
néjimosunkumas:,Pvz., nusta-
tyti susijusiy asmeny grupe ir
josrysiussudétinga, o smulkiy-
ju galimybés gauti informaci-
jaisatskiryfiziniy arjuridiniy
asmeny yraribotos.“ Nuspren-
duskreiptisjteismg, reikésjsal-
dyti pinigus Zyminio mokes-
Cio pavidalu. Pvz., ieskiniui iki
100.000 Lt, jei teismas vertins
kaip turtinj ginca (nors prak-
tika nevienoda), Zyminis mo-
kestis sudarys 3% sumos, o jei
bylinéjamasi dar ir apeliaciné-
jeirkasacinéje instancijose, is-
laidos gali trigubéti, dar reikés
samdytis teisininky. Todél pa-
vieniui bylinétis gali buti eko-
nomiskai nenaudinga, o smul-
kiesiems akcininkams sunku
susiorganizuotiir drauge ginti
paZeistasteises. Beto, egzistuo-
jateisinis neuztikrintumas dél
praktikos nebuvimo, pvz., ne-
Zinia, kaip teismas iSspres kai-
nos klausimag, aiskina advoka-
ty kontoros atstove.

,I8 praktikos galiu pasaky-
ti, kad OS bylos teismuose nag-
rinéjamos net iki 5 mety. To-
dél smulkiojo akcininko pozi-
cijosdazniausiaisilpnesnésnei
stambiojo akcininko®, - reziu-
muoja p. Cibas.

» VAIDAS CIBAS, Vertybiniy popieriy komisijos (VPK) pirmininko pavaduotojas: ,Deja, smulkieji akcininkai daZniausiai bdna pasyvas ir nesiima jokiy konkreciy veiksmy. Norétysi aktyvesniy veiksmy ir i$ akcininky ar investuotojy asociacijy.”

VZneseniai (2010 0318)ra3é,
kad SEB banko smulkusis ak-
cininkas Marius Jakulis-Jaso-
nas, AAA jmoniy grupés valdy-
bos pirmininkas, gincijesban-
ko akcijy supirkimo kainos pa-
gristuma, tam sugaiso 3 m., o
teismo islaidoms teko surasti
daugiau nei 300.000 Lt.

Tomas Pilipavicius, Inves-
tuotojy asociacijos valdybos
pirmininkas, mano, kad gin-
¢y gali atsirasti ir dél galimo
privalomojo akcijy i$pirkimo
(pvz., ,Lifosos” atveju), dél tur-
tovertinimo jungiant skirsto-
muyjy tinkly jmones. Smulkie-
siems taip pat nepatinka sit-
lymai atSaukti pirmumo teise
isigyti naujy akcijy pigiau nei
birZoje, kaip sitilo Ukio banko
valdyba.

Istatymai

Kapitalo rinkos atstovai nuro-
do ne vieng jstatymy spraga,
tac¢iau smulkiyjy ir stambiyjy
akcininky pozitris j teise ne-
retai iSsiskiria.

Ponia Nausédaité pabré-
Zia, kad, kai pareigos nejvyk-
do stambusis akcininkas, jis
netenka balsy, savaime tokia
sankcija jam nesukelia neigia-
my padariniy ir realia sankci-
ja virsta tik tuo atveju, kai at-
siranda kity akcininky, ginci-
janciy jo valdymo sprendimus.



