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Santrauka. Straipsnyje lyginamuoju metodu aptariami i§ esmés skirtingai reglamentuojami verslo perleidimo biidai: akcijy
ir imonés pardavimas. Pirmojoje dalyje nagrinéjamos verslo perleidimo, imonés ir imonininko savokos, nes jy vartojimas Lietu-
vos teisingje literatiiroje nevienareik§mis. Antrojoje dalyje atskleidziama akcijy ir imonés pardavimo samprata praktiniu aspektu.
Pagrindziama, kodél ne kiekvienas akcijy perleidimas yra laikytinas verslo perdavimu. Treciojoje dalyje atlikta lyginamoji miné-
ty verslo perleidimo formy analizé pagal Siuos kriterijus: sandorio forma, kreditoriy teisiy apsaugos mechanizma, pardavéjo pa-

reigas pirkéjui bei imonés triikumy problematika.

Pagrindinés savokos: verslo perleidimas, imonés pardavimas, akcijy pardavimas.

IVADAS

Nors 2001 m. jsigaliojusiame Civiliniame kodekse
yra nemazai pazangiy teisés instituty, i$ juy reglamentuo-
jama imoné kaip objektas bei jos pardavimas (nuoma).
Vis délto iki Siol @ikio subjektai Siuo pazangiu verslo
perleidimo buidu nesinaudoja. Kita vertus, tai nereiskia,
kad Lietuvoje nesudaromi verslo perleidimo sandoriai.
Sio straipsnio tikslas — palyginti visiskai skirtingai reg-
lamentuojamus verslo perleidimo budus, t. y. akcijy par-
davimg ir jmonés pardavima bei remiantis lyginamaja
analize atskleisti teisinio reglamentavimo spragas ir i$ to
kylancias praktines problemas. Pasiekti straipsnio tiksla
padés Sie uzdaviniai: 1. tokiy verslo perleidimo formy
kaip imonés pardavimo ir akcijuy pardavimo panaSumy ir
skirtumy analizé; 2. priezas¢iy, dél kuriy jmoniy perlei-
dima reglamentuojancios teisés normos yra tik deklara-
tyvios, t. y. verslo subjektai jomis nesinaudoja, atsklei-
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dimas; 3. galimy riziky, kurios gresia tikio subjektams,
pasirinkusiems paprastesng verslo perleidimo forma, t.
y. akcijy pardavima, nustatymas; 4. galimy teisiniy gin-
¢u bei juy sprendimy atsizvelgiant | kity Saliy patirtj
prognoze.

Straipsnyje keliama hipotezé, kad pernelyg sudé-
tingas imonés pardavimo teisinis reglamentavimas ska-
tina tkio subjektus rinktis paprastesnius verslo perlei-
dimo biuidus. Vis délto perleidziant versla akcijy parda-
vimo btidu neuztikrinamos pirk¢jo ir kreditoriy teisés.

Nors disponavimas akcijomis néra nauja tema Lie-
tuvos jurisprudencijoje’, tatiau Siame tyrime atsklei-
dziama visai kitu aspektu, t. y. kaip verslo perleidimo
biidas, be to, jis lyginamas su jmonés pardavimu. [mo-
nés pardavimas Lietuvos teisés moksle iki Siol i§ esmés

' Si tema jau buvo nagrinéta K. Laurinavi¢iaus, J. Kirsienés, T.
Rymeikio straipsniuose.



nebuvo nagrinétas. Straipsnio tiksla padéjo pasiekti si-
steminiu ir lyginamuoju metodais atlikta Lietuvos Res-
publikos teisinés bazés ir lietuviskos bei uZsienio Saliy
jurisprudencijos analizé.

1. TERMINOLOGIJA

Kadangi kai kurios straipsnyje vartojamos sgvokos
aptariamuoju aspektu iki $iol Lietuvos teisinéje literatii-
roje beveik nebuvo vartotos?, todél siekdami, kad
straipsnyje pateikti tyrimo rezultatai biity suprasti tei-
singai, manome esant tikslinga i§ pradziy atskleisti nag-
rinéjamy savoky turini.

1.1. Verslo perleidimas

Verslo perdavimo savoka Lietuvos teisés aktais né-
ra apibrézta. Kiekvienas teisininkas arba verslininkas,
matyt, suteikty Siai sgvokai vis kitokia reikSme. Verslo
perleidimo sgvoka yra minima Lietuvos darbo kodek-
se’[1], nors nei Civiliniame kodekse, nei kituose teisés
aktuose ji néra vartojama. Akivaizdu, kad verslo perlei-
dimo savoka Darbo kodekse atsirado siekiant jgyven-
dinti Europos Sajungos direktyvas [2]. Remiantis 2002
m. Europos Komisijos pranesimu dél smulkiy ir viduti-
niy imoniy perleidimo [3, p. 6] bei 1994 m. gruodzio 7
d. Komisijos rekomendacija 94/1069/EC dél smulkiy ir
vidutiniy imoniy perleidimo, verslo perdavimas api-
bréztinas kaip jmonés nuosavybés perdavimas kitam fi-
ziniam ar juridiniam asmeniui, jeigu tai uztikrina tolesnj
imones egzistavimaq ir jos komercine veiklg. Tai gali buti
kontrolinio akcijuy paketo perleidimas, jmonés, kaip ob-
jekto, perleidimas kitiems asmenims ar jmonéms, iskai-
tant imoniy perémimus (fake over) ir susiliejimus (mer-
ger), imonés teisinés formos pakeitimus ir kt. Kita ver-
tus, gali kilti klausimas dél savoky ,,perleidimas® ir ,,pe-
rdavimas®“ vartojimo. Byloje UAB korporacija ,, Liet-
verslas“ v. Eimantas Grakauskas Lietuvos Auksciau-
sias Teismas pazyméjo, jog savoka ,perleidimas® yra
apibendrinanti, civilingje teiséje reiskia nuosavybés tei-
sés perdavima kitam asmeniui, taip pat yra vienas i$ bi-
dy igyvendinti savininkui savo disponavimo teis¢ tiek
uz atlyginima, tiek ir neatlygintinai. Perleidimo teisé ga-
li buti igyvendinta sudarant jvairiy rtsiy sandorius: pir-
kimo-pardavimo, dovanojimo, mainy ir kt. [4]. Taigi
Sios savokos Lietuvos Auksc¢iausiojo Teismo aiskina-
mos viena per kita, todél nagrinéjamo klausimo kon-
tekste laikytinos sinonimais.

Palyginti visy verslo perleidimo formuy Siame
straipsnyje dél apimties néra galimybés, todél atliksime

% Verslo perleidimo savoka teisés aktais néra apibrézta, imonés
savoka dazniausiai vartojama teisés subjekto, juridinio asmens pra-
sme. Imonininko sgvokos, panaikinus jmoniy jstatyma, buvo atsisaky-
ta.

3 Darbo kodekso 138 straipsnis. Apribojimai nutraukti darbo su-
tartj reorganizuojant jmong. [monés, istaigos, organizacijos savininko,
ju pavaldumo, steigé€jo ar pavadinimo pasikeitimas, jmonés, staigos ar
organizacijos sujungimas, padalijimas, iSdalijimas arba prijungimas
prie kitos imonés, istaigos ar organizacijos, verslo ar jo dalies perda-
vimas negali biti teiséta priezastis nutraukti darbo santykius.

tokiy verslo perleidimo formu kaip akcijy pardavimas
bei imonés pardavimas teisinio reglamentavimo ir prak-
tikos lyginamaja analizg.

1.2. Imoné ir jmonininkas

Remiantis CK nuostatomis, jmoné, kaip civiliniy
teisiy objektas, — tai nekilnojamasis daiktas, kuris susi-
deda i$ turtiniy bei neturtiniy teisiy, skoly ir kity parei-
gy visumos®. Jmoné yra valdoma jos turétojo’, kuris
Siame straipsnyje vadinamas jmonininku (vok. Unter-

6 Kadangi pagal istatyma imoné yra nekilnojamasis daiktas, jai
taikomas nekilnojamojo daikto rezimas ir daiktinés teisés normos.
Daiktinéje teiséje imoné yra vienetas, todél visi su ja susij¢ daiktai yra
imonés (kaip pagrindinio daikto) antraeiliai daiktai (CK 4.13 str.), t. y.
imonés esminés dalys, jos vaisiai, produkcija, pajamos ar priklausiniai
(CK 4.15-4.19 str.) ir atitinkamai taikomos antraeiliy daikty likimo
pasekmés (CK 4.14 str.) (t. y. kartu su parduota jmone, kaip pagrindi-
niu daiktu, pardavéjui pereina ir antraeiliai daiktai). Antraeiliai jmonés
daiktai yra beveik visi daiktai, kurie skirti jmonei veikti ir sudaro jos
dalj (-is). Antraeiliai daiktai, atsizvelgiant { konkrecig imong, galéty
bati: transporto, ry$iy priemonés, baldai, prestizo jrankiai ir pan. Taigi
imoné yra turtinis kompleksas. Pagal CK 1.110, 6.402, 6.536 straips-
nius jmoné yra nedalus daiktas, nebent sandorio Salys susitarty kitaip.
Taciau praktikoje Sis principas susiduria su kliitimis. Gali but sunku
tiksliai nustatyti: pirma, ar tam tikras turtas yra jmonés dalis, ar ne;
antra, ar konkreti turtiné visuma sudaro jmong¢ kaip turtini kompleksa.
Pavyzdziui, advokaty kontoroje kabo vertingas Rembrandto paveiks-
las. Viena vertus, jis, kaip prestizo jrankis, klienty akyse pabrangina
teisines paslaugas, kita vertus, teikia ekonoming nauda advokaty kon-
torai vien kabédamas ant sienos kaip antikvariné retenybé. Taciau ar
kilus gincui jis laikytinas imonés, kaip turtinio komplekso, dalimi?

Esminis jmonés nedalumg pagrindziantis veiksnys yra tas, kad vi-
sas turtas, sudarantis jmong, turi bti siejamas su imonininko vykdo-
ma tkine veikla. Kiekvienoje imonéje yra jungiamoji grandis, lei-
dzianti jmong suvokti kaip nedaloma visuma. Kiekvienu konkreciu at-
veju $i grandis gali bati skirtinga. Pavyzdziui, sandorio objektas yra
kirpykla ,,Alternatyva®“, kurioje dirba aukstos kvalifikacijos kirpéjai,
turintys savo asmenininy klienty rata. Vadinasi, jungiamoji imonés
grandis yra teikiamos specifinio kirpimo paslaugos, o svarbiausias tam
reikalingas turtas yra tam tikros kvalifikacijos, gebé¢jimy ir savybiy
specialistai, kurie ir sudaro didziausia imonés verte.

I principo pats jmonininkas ar sandorio $alys, sudarydamos san-
dorj dél imonés, gali laisvai nustatyti imonés turinj. ISsamiausiai gali-
mas {mongés turinys apibréztas CK 6.536 straipsnyje, kuriame patei-
kiama imonés nuomos samprata: ,,Kartu su jmone kaip turtiniu komp-
leksu nuomininkui perduodamas zemés sklypas, pastatai, statiniai,
irenginiai, mechanizmai bei kitos sutartyje numatytos gamybos prie-
moneés, zaliavos, atsargos, apyvartinés léSos, teisés naudotis Zeme,
vandeniu ir kitais gamtos iStekliais, pastatais, statiniais ar jrenginiais,
kitos su imone susijusios nuomotojo turtinés teisés, teisé i prekiy ar
paslaugy zenkla bei firmos varda ir kitos iSimtinés teisés, taip perlei-
dziamos reikalavimo teisés ir perkeliamos skolos, numatytos nuomos
sutartyje” (reikéty pazyméti, kad imonés pirkimo-pardavimo atveju
pardavejo teisés, kurias jis igijo pagal leidimus (licencijas), perduo-
damos pirkéjui tik tuo atveju, jeigu tokio perdavimo galimybé numa-
tyta {statymuose ar leidime (licencijoje)). Taliau tam tikrais atvejais
imonés turtinis turinys gali buti gincytinas. Pavyzdziui, valstybinio
turto administratorius vieSai paskelbé apie imonés pardavima. Kon-
kurso salygose buvo nurodyta imonés turto ir skoly sudétis. Sudarius
sutartj iSaiskéjo, kad tikrosios imonés skolos yra didesnés, nei buvo
paskelbta. Naujasis savininkas parei§ké ieskinj, reikalaudamas i§ jmo-
nés sudéties pasalinti neatskleistas skolas ir atitinkamai sumazinti su-
tarties kaina. Rusijos Federacijos AuksCiausiasis Arbitrazo Teismas
ieSkinj atmeté motyvuodamas tuo, kad pagal Rusijos Federacijos civi-
linio kodekso 132, 559 straipsnius nuosavybés teisé i imong pereina
kaip i turtini kompleksa [5].

’ Juo gali biti akciné bendrové, tikiné bendrija ar kitas juridinis
asmuo, taip pat fizinis asmuo (verslininkas), advokatas, auditorius ir
pan.
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nehmenstréger; rus. npeonpunumamen)’. Imone valdan-
tys imonininkai yra: uzdaroji akciné bendrové, akciné
bendrové, individuali imoné, tikroji ir komanditiné iki-
nés bendrijos, taip pat ir fiziniai asmenys. Imonininkai
néra akcininkai. Kiekviena imoné priklauso imoninin-
kui, ta¢iau imonininkas gali turéti kelias imones.’

Ekonominiu pozitriu imoné yra verslo vienetas
(verslas), kuriam teisiSkai suteikiamas nekilnojamojo
daikto rezimas. Kad imoné biity pripazistama jmone, ji
turi atitikti tam tikrus poZymius: a) minimalus asmeni-
niy ir daiktiniy priemoniy mastas (pvz., logistikos imo-
néje: sandéliai, administracinés patalpos, transporto
priemonés); b) minimalus organizacinio vieningumo
mastas; c) Sis verslo vienetas privalomai turi pasireiksti
verslo santykiy rinkoje, t. y. imonés veikla turi biiti nu-
kreipta { iSore, o ne | asmeniniy interesy tenkinima; d)
imoné privalo biti savarankiska, o tai pasireiskia jos re-
liatyviu priklausomumu tik nuo imonininko, o ne nuo
treCiyjy asmeny; e) imoné privalo vykdyti atlyginting
veikla rinkoje; f) imonés veikla privalo biiti planuojama
ir nukreipiama i tgstinuma; tai reiskia, kad jmoné, kaip
ekonominé teisiné vienoveé, turéty buti laikoma reliaty-
viai ilgalaikiu dariniu®,

Todél kiekvienas ekonominis darinys, komuliaty-
viai atitinkantys Siuos kriterijus, laikytinas jmone, o su
imone, kaip objektu, galima atlikti visus nedraudziamus
sandorius.

Sio straipsnyje verslas yra ne kas kita kaip tik imo-
nés komercinis aspektas — verslas yra vienoje (versli-
ninkams matomoje), o imoné — kitoje (teisininkams ma-
tomoje) medalio puséje. Vadinasi, imonés (arba jos) da-
lies pardavimas visad reiskia verslo (arba jo dalies) par-
davima ir atvirksciai.

Taigi norint i§vengti painiavos Siame darbe jmoné
bus suprantama tik kaip civiliniy teisiniy santykiy ob-
Jjektas (daiktas, verslas). Ji nebus vartojama juridinio
asmens prasme.

2. VERSLO PARDAVIMO BUDAI

Verslg galima parduoti dviem biidais: parduoti
imong kaip daikta arba parduoti dalyvavimo juridiniame
asmenyje teises (dazniausiai akcijas).

Jei parduosime imone, sandorio objektas bus imo-
né kaip daiktas, jei parduosime bendrové akcijas, sando-
rio objektas bus akcijos, ta¢iau abiem atvejais i§ esmés
ekonominis rezultatas bus tas pats.

PavyzdZiui, jei A yra vienintelis UAB ,,DAAD* ak-
cininkas, o fizinis asmuo B nori sigyti jmone, tai gali
bati jgyvendinta dviem biidais: 1) B gali jsigyti imone is

@ ¥

® Atkreiptinas démesys, kad savoka ,.imonininkas“ §iame straips-
nyje vartojama visai kita prasme nei panaikintame jmoniy statyme.

” Individuali ijmoné S turi suvenyriniy dirbiniy gamykla Naujojo-
je Vilnioje, taip pat rieSuty ir dziovinty vaisiy importo versla Klaipé-
doje. Kreditorius K, kuriam S nesumokeéjo uz importuotus riesutus,
gali pareiksti ieskinj, o gaves vykdomaji dokumenta jgyvendinti savo
reikalavima i$ viso K turto, net ir i§ esan¢io Naujojoje Vilnioje, su ku-
riuo K neturi nieko bendra. Siuo atveju turime {moniy daugeta (kelis
verslo vienetus), bet tik vieng jmonininka.

% Siuos imonés pozymius jvardija autoritetingas Vokietijos moks-
lininkas Schmidtas. Pla¢iau zr. [6].
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UAB ,,DAAD * kaip turtini kompleksq su visais daiktais,
teisemis ir pareigomis, pasiraSydamas vienq rasytinés
formos notariskai patvirtintq dokumentq (pagal CK
6.402-6.410 str.). Siuo atveju B tampa individualus
verslininkas (jmonininkas), bet ne akcininkas; akcijos
neparduodamos. Tai imonés pirkimo sandoris’; 2) B
gali pasirinkti daug paprastesnj bidq — isigyti visas
UAB ,,DAAD* akcijas is A (pagal Akciniy bendroviy
istatymo 47 str.). Tokiu atveju jmonininku (jmonés tu-
rétoju) liks pati UAB ,,DAAD*, o B bus Sios bendrovés
vienintelis akcininkas. Toks sandoris vadinamas akcijy
pirkimu'’.

Kita vertus, vienas imonininkas gali turéti kelias
imones, todel gali parduoti vieng i§ ju arba tam tikra
imonés dalj. Tarkime, UAB ,, TIMI* ver¢iasi maZmenine
prekyba. Prekiu logistika vykdo UAB ,,TIMI* padali-
nys. UAB ,,TIMI“ nusprendé sutelkti démesi vien tik i
prekyba, todél nutaré logistikos veikla parduoti. Toks
pardavimas yra imanomas logistikos padalinj apibre-
ziant kaip imong, nekilnojamaji kompleksinj (transporto
priemonés, sandéliai, darbuotojai, organizacinés Zinios
ir t. t.) daikta. Paprastas akcijy pardavimas Siuo atveju
nepagelbéty.

Atsizvelgiant i tai, kad ekonominis rezultatas per-
leidus imong arba jos akcijas gali biiti tas pats, verslo
subjektai neabejotinai rinksis paprastesni biida, reikalau-
janti maziau laiko ir ekonominiy sanaudy. Akcijy par-
davimas yra labiausiai paplitusi verslo perleidimo forma
Lietuvoje. Akcijy pardavimas, palyginti su kitomis vers-
lo perleidimo formomis, yra paprasCiausiai ir grei¢iau-
siai jgyvendinamas verslo perleidimo biidas, maziausiai
ribojamas teisés aktais. Praktikoje rastume nemazai pa-
vyzdziy, kai individuali imoné yra pertvarkoma | uzda-
raja akcing bendrovg siekiant perleisti versla akcijy par-
davimo biidu, o ne parduodant imong kaip objekta. Kita
vertus, kaip matysime i§ lyginamosios iy verslo perlei-
dimo formy teisinio reglamentavimo analizés, perlei-
dziant versla $ia forma teisés aktai neuztikrina imonés
kreditoriy ir pirkéjo teisiy.

Beje, ne kiekvienas akcijy pardavimas yra laikyti-
nas verslo pardavimu. Akivaizdu, kad keliy AB ,,Ma-
zeikiy nafta® akciju isigijimas néra imonés isigijimas.
Vis délto tam tikrais atvejais visy bendrovés akcijy nu-
pirkimas taip pat negalés reiksti jmonés (verslo) isigiji-
mo'!. Taigi kiek procenty kapitalo turi isigyti asmuo,
kad toki sandorj buty galima vertinti kaip verslo perlei-
dima, — 50, 60, 80, 90?

Tarkime, UAB ,,Zalioji laboratorija* teikia foto-
paslaugas. [mone valdo dvi — Adomaiciy ir Butky — Sei-
mos. Jos turi po 50 proc. bendrovés akcijy. Adomaiciai
visas savo akcijas pasiiile UAB , Fuji centras®. Pries

° Teisingje vokiskoje literatiiroje vartojama savoka ,, asset deal*.
Apibendrinta asset deal samprata pateikta [7].

' Teisingje vokiskoje ir angliskoje literatiiroje, taip pat tarptauti-
néje praktikoje vartojama savoka ,, share deal .

" Pvz.: fizinis asmuo A, norédamas nedelsiant pradéti verslg ir
neuztrukti ties juridinio asmens steigimu, advokaty kontoroje nusipir-
ko ,.laikytos pardavimui® UAB ,,TNT* 100 proc. akciju. Akivaizdu,
kad jis nusipirko ne imong (versla), kurios biitini pozymiai aprasyti
straipsnio 1. 2 dalyje, o akcijas, kurios A suteikia teis¢ tvarkytis ben-
drovéje ir pradéti kurti imong (versla).



parduodami akcijas Adomaiciai pirkéjui atskleide fi-
nansine atskaitomybe, nurodé pagrindini imonés turtq.
Galiausiai buvo suderéta kaina ir 50 proc. bendrovés
akcijy perleista UAB ,, Fuji centras “. Po ménesio paais-
kéjo, kad fotopaslaugy jmoné turi trikumy (nustatyti
dviejy nuotrauky gamybos masiny uzslépti brangiai pa-
taisomi gedimai). Ar galéty UAB ,, Fuji centras“ taikyti
CK 6.408 straipsnio nuostatas ar bent bendrus CK
6.321-6.323, 6.330, 6.334, 6.341 straipsnius motyvuo-
damas, kad akcijy pirkimas lemé jmonés, kaip turtinio
komplekso, isigijimq?

Akcijy pirkimas (share deal) vertinamas neviena-
reik§miskai. Pavyzdziui, BGH'? paneigé pardavéjo atsa-
komybe uz daikta, turintj trikumy, kai buvo parduota
mazesné nei 50 proc. dalis. Vokietijos Miuncheno Ze-
més aukscCiausiasis teismas [8, 522] (OLG) patvirtino at-
sakomybe uz daikta, turinti trikumy, kai buvo isigyta 80
proc. dalis. BGH nepripazino GmbH (UAB) 60 proc.
dalies pirkimo kaip jmonés pirkimo [9, 2409]. Taigi ka-
pitala jungianéiose bendrovése (GmbH — UAB, AG —
AB) Vokietijoje teisés doktrina nustaté 75 proc. dalies
isigijimo riba, lemiancia akcijy pirkimo (share deal) pri-
lyginima jmonés pirkimui.

Bet kuriuo atveju papildomas 50 proc. dalies pir-
kimas jau turint 50 proc. dalj laikytinas verslo perleidi-
mu. Taigi griztant prie pateikto pavyzdzio sandoris, kai
Adomaiciai savo 50 proc. akcijy perleido UAB ,Fuji
centras®, neturéty biiti pripazintas imonés pirkimu, ki-
taip nei sandoris, jei 50 proc. akcijy isigyty Butkai.

Galiausiai akcijy pirkimo, kaip verslo perleidimo
formos, problematika geriausiai apibendrina BGH su-
formuluota taisyklé, pagal kuria daikty trikumy normas
galima taikyti tada, kai dalj jsigyjancio pirkéjo padétis
yra dominuojanti, o pardavéjui arba treciajam asmeniui
likusios dalys yra tokios menkos, kad pirkéjo teise val-
dyti jmone negali biti suvarZyta is§ esmés.

Taigi atsizvelgdami i tai, kad Vokietijos teismuy
praktikoje akcijuy pardavimas tam tikrais atvejais buvo
prilygintas imonés pardavimui, galime spéti, jog Lietu-
vos teismy praktikoje ateityje gali susiformuoti praktika,
kuria remiantis akcijy pardavimo sandoris, kai dél san-
dorio yra parduodamas verslas, savo pasekmémis biity
prilygintas jmonés pardavimui.

Manytume, kad akciju pardavimo sandoris vertin-
tinas kaip verslo perleidimas tuomet, kai dél sandorio
perduodamos verslo valdymo teisés (tai paprastai reiskia
kontrolinio akcijy paketo isigijima), o kity bendroveés
dalininky dalys yra tokios menkos, kad jie negali suvar-
Zyti dominuojanc¢io bendrovés akcininko teisés valdyti
imong. Kadangi Lietuvos teisé nustato dviejy trecdaliy
(kvalifikuota) balsy dauguma, kuria turint galima priim-
ti visus svarbiausius su juridinio asmens valdymu susi-
jusius sprendimus, o kiti smulkieji dalininkai neturi tei-
sés tokiy sprendimy priémimo blokuoti, jei parduoty ak-
ciju skaicius suteikia dviejy tre¢daliy ar didesn¢ balsa-
vimo teisg, toks akciju pardavimas atsizvelgiant | pa-
sekmes turéty biiti traktuojamas kaip verslo perleidimas.

12 Apibendrinta Vokietijos teismy praktika akcijy pirkimo (share
deal) klausimu ir teismy sprendimy i$nasas zr. [6, p. 150-151].

3. IMONES IR (AR) AKCIJU PARDAVIMO
TEISINIO REGLAMENTAVIMO IR
PRAKTIKOS LYGINAMOJI ANALIZE

3.1. Bendra charakteristika

Akivaizdu, kad teisiniy procediiry prasme akciju
pardavimas yra daug paprastesnis ir kartu pigesnis san-
doris. Vis délto Siuo atveju teisés aktais pirkéjo bei kre-
ditoriy teisés yra beveik neapsaugotos, nes perkant akci-
jas, o ne imon¢ daugeliu atvejy galima nusipirkti , kate
maise”, be to, kuo ekonomiskai didesné imoné, tuo di-
desné gali biiti jos tikrosios vertés nustatymo paklaida,
todél perkantis akcijas pirkéjas galiausiai gali nusivilti.
Pirkéjui ir parduodamos imonés kreditoriams paprastai
teisiskai saugiau yra parduoti imong¢ (ne akcijas), nes
imonés pardavimas turi biiti atskleistas, kitaip jis nega-
lés biti panaudotas prie§ treCiuosius asmenis (Zr.
straipsnio III. 3. d.). Pirkéjui verCiau pirkti imone ir deél
to, kad vienareikSmiskai taikomos daiktinés teisés nor-
mos ir jmonés trikumy institutas (zZr. straipsnio III. 4.
d.). Vis délto imoniy perleidimo teisiniame reglamenta-
vime esantys $iy subjekty apsaugos instrumentai, tokie
kaip notariné sutarties forma, informacijos apie imonés
(verslo) perleidima atskleidimas kreditoriams, kreditori-
niy reikalavimy uztikrinimas, pirkéjo itraukimas i imo-
nés iiking veikla, pardavéjo atsakomybé uz esminius
imonés (verslo), kaip perleidimo objekto, trikumus,
faktiskai neveikia, nes tokie sandoriai nesudaromi.

3.2. Sandorio forma

Akcijy perleidimo sutarties forma — paprasta rasy-
tiné, be to, akcininkas uzregistruojamas akcininky kny-
goje, kurios apskaita tvarko pati bendrové". Kadangi
nematerialiy akciju saskaity apskaita vykdo pati uzdaro-
ji akciné bendrove (toliau — UAB), mechanizmo, galin-
¢io uztikrinti patikima informacija apie UAB akcijy sa-
vininkus, néra.'*

Imonegs, kaip objekto, perleidimo sutarties forma —
notariné (CK 6. 403 str.), batini sutarties priedai: 1)
imonés turto inventorizavimo aktas, 2) imonés balansas,
3) auditoriaus i§vada apie jmonés turto sudétj ir jo kai-
na, 4) imonés skoly sarasas. Notari$kai tvirtinama visa
sutartis kartu su jos priedais. Sutarties formos reikala-
vimy nesilaikymas sutarti daro negaliojanéia.

3.3. Kreditoriy teisiy apsauga

Akciju pardavimo atveju teisés aktais kreditoriy
teisés niekaip néra apsaugotos, kaip, beje, ir néra parei-

'3 Jeigu tai uzdaroji akciné bendrové.

' Sprendziant §ia problema T. Rymeikis sitilo nustatyti, kad uzda-
rosios akcinés bendrovés gali turéti tik materialias akcijas [10 p. 63—
70]. Mes sitilytume $ia problema spresti kitaip — jpareigoti uzdarasias
akcines bendroves apie akciju savininkus ir akcijy perleidima infor-
muoti juridiniy asmeny registra. Kita vertus, siekiant apsaugoti akcijy
savininky asmens duomenis §i informacija turéty buti prieinama tik
istatymy numatytam subjekty ratui, t. y. Valstybinei mokes¢iy inspek-
cijai, teismui, kitoms teisésaugos institucijoms.
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gos akcijy pirkéja informuoti apie bendrovés kredito-
rius.

Perleidziant imong kaip objekta kreditoriy teisiy
apsaugos (CK 6.405 str.) mechanizmas yra gana sudé-
tingas, bet biitinas norint apsaugoti saziningas treciasias
Salis. Pagrindini krediforiy teisiy apsaugos principq su-
daro informacijos apie ketinima pirkti ir parduoti imone
iSankstinis atskleidimas. Parduodant jmong¢ kaip daikta
bitina taikyti CK 6. 405 straipsnj, kuris turéty uzkirsti
kelia nesaziningumui civilingje apyvartoje'®. Jame nu-
statyta pirkéjo pareiga ne maziau kaip prie§ 20 dieny iki
sutarties sudarymo rastu pranesti visiems jmonés kredi-
toriams apie numatoma imonés pardavima (kad kredito-
riai galéty pranesti pirkéjui apie savo reikalavimo dalj ir
pobiidj) ir sumokéti asmeniui, kuriam pavedama atsi-
skaityti su kreditoriais (juo gali buti kredito istaiga,
bankas arba draudimo bendrové), sutartyje numatytos
kainos dalj ir kt. Jei pirkéjas tinkamai jvykdo visas CK
6.405 straipsnyje nustatytas savo pareigas, imonés kre-
ditoriai netenka teisés reiksti jam ar parduotos jmonés
turtui jokiy reikalavimuy, ta¢iau i§saugo teisg reikalauti i§
pardavéjo'®. Todél toks verslo perleidimo bidas yra pa-
lankus pirkéjui, o pardavéjui palankesnis akciju, kaip
verslo perleidimo, pardavimas.

Iprastinémis  aplinkybémis jmonés pirkimo-
pardavimo procese dalyvauja ne tik pirkéjas ir pardave-
jas, bet ir kreditoriai bei asmuo, kuriam bus sumokéta ir
kuris atsiskaitys su imonés kreditoriais (toliau — tarpi-
ninkas). Ji Salys gali laisvai pasirinkti tarpusavio susita-
rimu (CK 6.405 str. 3 d.). Pasirinkima lemia tarpininka-
vimo paslaugy kaina, profesionalumas ir patikimumas,
ypac dél to, kad imonés pirkéjas ir pardavéjas solidariai
atsako uz tarpininko veiksmus (CK 6.406 str. 3 d.).

' Pavyzdziui, UAB ,,Panacéja“ turi vaistiniy tinkla su prekyvietés
zenklu ,,Vilniaus vaistiné” visoje Lietuvoje, ji taip pat yra vokieciy
bendrovés, hemodializés preparaty gamybos lyderés pasaulyje, oficiali
atstové Lietuvoje. Dél konkurencijos vaistiniy sektoriuje UAB ,,Pana-
céja” vaistiniy verslo nutaré atsisakyti. Tuo tikslu ji JAV, Delavaro
valstijoje, ikuré fiktyvia neapmokestinamaja bendrove ir jai perleido
visg savo vaistiniy versla, susidedantj i§ prekyvietés zenklo, patalpy
nuomos teisiy, darbo santykiy ir kt. Didziaja imonés dalj sudaré sko-
los: Valstybinei mokes¢iy inspekcijai, ,,Sodrai, uz patalpy nuoma, uz
vaistus tiekéjams ir pan. Tai labai vir§ijo reikalavimo teises. Tuo tarpu
pelninga hemodializés preparaty platinimo versla UAB ,,Panacéja“
perleido konkuruojanciai bendrovei. ,,Panacéjos* akcininkai gavo 10
proc. akeijy.

' Be to, CK 6.405 straipsnyje kartu nustatytas imonés pirkimo
scenarijus®, kurj pirkéjas, pries isigydamas jmong, gali pats pasirink-
ti: a) pirkéjas gali visiems imonés kreditoriams pateikti priimting rei-
kalavimy jvykdymo uztikrinima (CK 6.405 str. 7 d.), pavyzdziui, hi-
poteka, laidavima arba garantija. Tokiu atveju neprivalo buti taikomos
sudétingos CK 6.405 straipsnio procediiros; b) jei pirkéjas apskritai
neprane$a imonés kreditoriams, kad perka jmong, nei§vengiamos §ios
pasekmés: pirma, pirkéjas negali panaudoti jmonés pardavimo fakto
pries kreditorius, kuriy reikalavimo teisés atsirado iki imonés parda-
vimo, t. y. uz visas skolas, kurias turéjo senasis imonés savininkas
(pardavéjas), privalés atsiskaityti naujasis jmonés savininkas (pirké-
jas) (CK 6.406 str. 1 d.); antra, tokiu atveju kreditoriai turi teis¢ savo
reikalavimus pareiksti tiesiogiai pirkéjui (CK 6.405 str. 1 d.); c) pirkeé-
jas gali i$vengti ka tik aptarty neigiamy pasekmiy, jei jmonés pirkimo
kaina jis sumoka pinigais, kuriy visiskai uztenka atsiskaityti su visais
imonés kreditoriais (CK 6.405 str. 1 d.).

Pirkéjo galimybé pirkti imong pagal visus tris i§vardytus ,,scenari-
jus® yra kreditoriy teisiy apsaugos principo i$imtis, nes kreditoriams
pirkéjas nepranesa apie imonés pirkima.
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Kreditoriy apsaugos procediira gana sudétinga ir
atsizvelgiant | Sio straipsnio tikslus toliau nebus aptar-
ta'’. Reikia pazyméti, kad ji yra ir brangi, todél taikytina
perleidZiant vidutinj ir stamby versla. Si procediira gali
salyginai ilgai uztrukti (tai priklauso nuo to, ar kredito-
riai sutinka su skoly perkélimu, atsiskaitymo tvarka ir
skoly dydziu). Kreditoriy apsaugos procediiros yra biiti-
nos, nes tik taip pirkéjas galés nustatyti tikraja imonés
vertg, suzinoti jos turto sudétj ir skoly dydi, tik taip jis
gali uzsitikrinti, kad nepirks , katés maise®.

Kita vertus, Civiliniame kodekse nustatytas kredi-
toriy apsaugos mechanizmas, manytume, yra pernelyg
sudétingas, kreditoriy teisiy uztikrinima (irodyma, kad
pirkéjas yra pajégus apmokeéti skolas) paverciantis jmo-
nés skoly apmokéjimu. Miisy nuomone, pirkéjo ir kredi-
toriy teiséms uZztikrinti uztekty juridinio asmens reorga-
nizavimo atveju numatyto kreditoriy apsaugos mecha-
nizmo (CK 2.101 str.), numatancio informacijos atsklei-
dima kreditoriams. Tik tada, jei kreditorius turi pagrindo
manyti, jog dél pasikeitusiy salygu prievole ivykdyti ga-
li buti sunkiau, jis gali reikalauti prievole jvykdyti pries
terming arba suteikti papildoma prievolés uztikrinima.

3.4. Pardavéjo pareigos

Parduodamas akcijas pardavéjas neturi pareigos pe-
rduoti pirkéjui imone arba ivesti pirkéja i Giking imonés
veikla. Parduodamas imong pardavéjas turi dvi pirmines
pareigas: 1) perduoti pirkéjui imong; 2) itraukti pirkéja i
tikine veikla.

Imonés perdavimas (CK 6.407 str.). Pardavéjas
perduoda imong pirkéjui pagal perdavimo-priémimo ak-
ta, kuriame turi buti nurodyti duomenys apie imong ir
jos turta, turto bukle, Saliy isipareigojimai imonés kredi-
toriams ir jy jvykdymas. Imoné pripazistama perduota
pirkéjui (nuosavybés teisés peréjimas) nuo to momento,
kai jos perdavimo-priemimo akta pasiraSo abi Salys.
Nuo pasiraS§ymo kartu pirkéjui pereina jmonés turto Zu-
vimo arba sugedimo rizika. Jeigu sutartis numato, kad
nuosavybeés teisé | imong iSlieka pardavéjui tol, kol pir-
kéjas sumoka visa kaina, arba iki kitokiy aplinkybiy
ivykdymo, pirkéjas, kol jam pereis nuosavybés teisé i
imong, turi teis¢ naudotis imonés turtu ir ji sudarancio-
mis teisémis tiek ir tokiu budu, kiek tai reikia tam, kam
imon¢ jsigyta (CK 6.407 str. 5 d.).

Itraukimas j uikine veikla, kaip bitina pardavéjo
pareiga, tiesiogiai CK néra nustatyta, taciau kyla i§ su-
tarties esmés. Si pardavéjo pareiga reiskia, kad jam ne-
uztenka vien tik ,,sausai“ perduoti pirkéjui imong suda-
ranciy daikty ir teisiy visuma, bet kartu privalu sukonk-
retinti sutarties tiksla tam, kad sutarties objektas bity
nustatytos kaip ,,gyvoji imoné*. Jei kyla abejoniy, reike-
ty vadovautis tokia taisykle: pirkéjui turi buti perduotos
tokios jmonés valdymo salygos, kurios buvo valdant
pardavéjui. Tai reiSkia, kad kartu su daiktais ir teisémis
reikia atskleisti komercines paslaptis, zaliavy isigijimo
Saltinius ir pardavimo rinkas, komercinius paprocius,

'7 Santykius su kreditoriais reglamentuoja CK 6.405 straipsnis; 3is
procesas yra trumpai paaiskintas K. Bartusevi¢ienés straipsnyje [11].



komercinius ryS$ius su klientais ir t. t. [12, p. 25]. I$ to
gali kilti Salutinés pareigos, pavyzdziui, draudimas par-
davéjui konkuruoti.

3.5. Imonés trikumy problematika

Pagal savo kilme daikto trikumy institutas buvo
skirtas tik ,klasikiniams* daiktams ir tik véliau jo tai-
kymas i$plito. Tradiciskai daikto trikumas pripazjsta-
mas, jei dél daikto savybiy yra isivélusi klaida (subjek-
tyvus trilkumas) arba jei daiktas neatitinka aptarty savy-
biy (objektyvus trikumas).

Teisés aktai nenumato, jog pirkéjas, pirkdamas ak-
cijas, galéty reiksti pretenzijas dél imonés trukumy, vis
délto manytume, kad daikto trikumy institutas Siuo at-
veju turéty biti taikomas tada, kai akciju pardavimas
savo pasekmémis yra prilygintinas imonés pardavimui
(zr. straipsnio II. 2 d.).

Nuo jmonés trikumy sampratos priklauso, kokios
normos bus taikomos pirkéjo teisiy apsaugai ir ar jos
apskritai bus taikomos. [monés esminis tritkumas gali
reiksti, kad imonés pirkimo-pardavimo sutarties objek-
tas apskritai néra imoné arba kad imonés negalima pa-
naudoti sutartyje nurodytam ar numanomam tikslui. Tai
dazniausiai reiskia akivaizdy imonés ekonominés vertés
sumenkéjima'®,

Imonei turint esminj trikumq reikéty taikyti CK
6.408 straipsnio 5 dalies nuostatas, pagal kurias, jei par-
davéjas negali pasalinti ar nepaSalina per nustatyta ter-
ming esminio trikumo, pirkéjas turi teise teismo tvarka
reikalauti nutraukti arba pakeisti sutartj ir atlyginti nuo-
stolius. KeiCiant sutartj pirkéjas turi teis¢ reikalauti su-
mazinti imonés kaina.

Kaing sumazinti galima ir kitais atvejais. To gali
reikalauti pirkéjas, jei imoné perduota ir priimta pagal
perdavimo-priémimo akta, kuriame nurodyti imonés ar-
ba jos turto trukumai (CK 6.408 str. 2 d.). Be to, parda-
véjas gali reikalauti sumazinti kaina, jeigu jam buvo
perduotos sutartyje ar jos perdavimo-priémimo akte ne-
nurodytos pardavéjo prievolés (CK 6.408 str. 3 d.).

Visais kitais atvejais, jei sutartyje nenumatyta ki-
taip ir neatsizvelgiama | CK 6.408 straipsnio 4 dalj,
imonés trikumy klausimas sprendziamas mutatis mu-
tandis pagal bendras CK 6.321-6.323, 6.330, 6.334,
6.341 straipsnio normas. Konkreé¢iy pavieniy daikty, su-
daranéiy imonés turta, trikumai gali lemti visiSkai skir-
tingas pasekmes.

Klaida dél jmones reiskia, kad jmonés pardavimo
metu pirkéjas ir pardavéjas mané jq esant tam tikry sa-
vybiy ir tam tikros vertés, o véliau paaiskéjo, kad ji to-
kiy savybiy neturi. Nuviliantis imonés nuostolis ar pel-

'8 Pavyzdziui, komerciskai slapto nepatentuotos Zoleliy trauktinés
,,Misko paslaptis® recepto, apimancio jo sudétj, gamybos technologija
ir t. t., savininkas A nusprendé parduoti pirkéjui P savo trauktinés ga-
mybos imong kartu su receptu, gérimo pilstymo linija ir kitu turtu.
Kadangi trauktiné dél ypatingo skonio buvo paklausi, P tikéjosi i§plés-
ti jos gamyba, pradéti gérima eksportuoti. [sigijus imong netrukus
konkuruojantis gamintojas | apyvartg iSleido naujo prekés zenklo ge-
rima, savo skoniu identiska trauktinei ,,Misko paslaptis“. Atsirado sva-
rus pagrindas manyti, kad buvo atskleista slapta komerciné informaci-
ja. Kokios tokiu atveju yra P teisés?

nas savaime negali reik$ti imonés klaidos, nes prasti re-
zultatai dar néra pozymis, kad jmonés jprastiné ar sutar-
tyje nustatyta paskirtis tampa sumenkusi ar nebeimano-
ma [13, p. 654]. Vokietijos Auksc¢iausiojo Teismo
(BGH) teigimu, net neteisingas balansas nepagrindzia
imonés pardavimo klaidos'’.

Daikto trikumas gali buti tiek kiekybinis (CK
6.329-6.330 str.), tiek kokybinis (CK 6.333-6.337 str.).
Taciau kiekybiniai trikumai gali lemti jmonés kokybe.
Jei triiksta tik keliy imonés priklausiniy, tai, be kita ko,
negali biiti laikoma teisiniu jmonés trikumu.

Ieskinio senatis. CK 6.408 straipsnio 1 dalis tie-
siogiai nenurodo CK 6.338 straipsnio taikymo galimy-
bés. Todel formaliai ieskiniui dél imonés trukumy pa-
reiksSti turéty biiti taikomas 6 ménesiy terminas (CK
1.125 str. 5 d. 2 p.), o jo eiga prasidéty nuo imonés per-
davimo dienos [15, p. 252]. Taciau kartu reikéty taikyti
CK 6.338 straipsnio 2 dalj, pagal kurig pirkéjas galéty
pareiksti reikalavimus per protingg termina, bet ne ve-
liau kaip per dvejus metus nuo daikto perdavimo dienos,
jei istatymai arba sutartis nenumato ilgesnio termino.
Tokiu atveju 6 ménesiy terminas biity pradétas skai¢iuo-
ti pragjus CK 6.338 straipsnio 2 dalyje numatytam ter-
minui [15, p. 252].

ISVADOS

1. Verslo perdavimas apibréztinas kaip imonés
nuosavybés perdavimas kitam fiziniam arba juridiniam
asmeniui, jeigu tai uztikrina tolesni imonés egzistavimag
ir jos komercing veikla. Tai gali biti kontrolinio akciju
paketo perleidimas, imonés, kaip objekto, perleidimas
kitiems asmenims ar imonéms, iskaitant imoniy peré-
mimus (take over) ir susiliejimus (merger), imonés tei-
sinés formos pakeitimus ir kt.

2. Atsizvelgiant | tai, kad ekonominis rezultatas
perleidus imong ar jos akcijas gali buti tas pats, verslo
subjektai neabejotinai rinksis paprastesni biida, reikalau-
janti maziau laiko ir ekonominiy sgnaudy, t. y. akciju
pardavima. Vis délto lyginamoji $iy verslo perleidimo
formy teisinio reglamentavimo analizé parodé, kad per-
leidziant versla Sia forma teisés aktai neuztikrina jmonés
kreditoriy ir pirkéjo teisiy.

3. Akcijy pardavimo sandoris galéty buti vertina-
mas kaip verslo perleidimas tik tuomet, kai dél sandorio
perduodamos verslo valdymo teisés, o tai paprastai reis-
kia kontrolinio akcijy paketo isigijima. Kity bendroveés
dalininky dalys yra tokios menkos, kad jie negali suvar-
Zyti dominuojancio bendrovés akcininko teisés valdyti
imong, t. y. parduoty akcijy skaicius turéty suteikti dvie-
ju trecdaliy visy akceijy ar didesng balsavimo teisg.

4. Atsizvelgdami | tai, kad kity Saliy teismy prakti-
koje akcijuy pardavimas tam tikrais atvejais buvo prily-
gintas jmonés pardavimui, galime prognozuoti, kad Lie-
tuvos teismy praktikoje ateityje gali susiformuoti prak-
tika, kuria remiantis akcijy pardavimo sandoris, kai dél
sandorio yra parduodamas verslas, savo pasekmémis
bty prilygintas imonés pardavimui.

' Sprendimo (BGH, BB 1974, 152) kritika zr. [14, p. 1609].
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5. Teisinio saugumo prasme pirkéjui ir parduoda-
mos imonés kreditoriams paprastai yra palankesnis
imonés (ne akcijy) pardavimas, nes jmonés pardavimas
turi buiti atskleistas, kitaip jis negalés biiti panaudotas
pries treCiuosius asmenis. Pirkéjui labiau verta pirkti
imong ir dél to, kad vienareikSmiskai taikomos daiktinés
teisés normos ir jmonés tritkumy institutas. Vis délto
imoniy perleidimo teisiniame reglamentavime esantys
$iu subjekty apsaugos instrumentai, tokie kaip notariné
sutarties forma, informacijos apie jmonés (verslo) per-
leidimg atskleidimas kreditoriams, kreditoriniy reikala-
vimy uztikrinimas, pirkéjo itraukimas | imonés tking
veikla, pardavéjo atsakomybé uz esminius imonés (vers-
lo), kaip perleidimo objekto, trikumus, faktiskai nevei-
kia, nes tokie sandoriai nesudaromi.

6. Parduodant imong¢ kaip objekta kreditoriy ap-
saugos procediira yra gana sudétinga ir brangi, gali sa-
lyginai ilgai uztrukti, todél taikytina perleidziant viduti-
ni ir stamby versla. Kita vertus, ji yra biitina, nes tik taip
pirkéjas gali nustatyti tikraja jmonés verte, suzinoti jos
turto sudéti ir skoly dydj, tik taip jis gali uzsitikrinti, kad
nepirks ,katés maise”. Vis délto Civiliniame kodekse
nustatytas kreditoriy apsaugos mechanizmas, manytu-
me, yra pernelyg sudétingas, kreditoriy teisiy uZztikrini-
ma (jrodyma, kad pirkéjas yra pajégus apmokéti skolas)
paverciantis jmonés skoly apmokéjimu. Miisy nuomone,
pirkéjo ir kreditoriy teiséms uztikrinti uztekty juridinio
asmens reorganizavimo atveju numatyto kreditoriy ap-
saugos mechanizmo (CK 2.101 str.), numatancio infor-
macijos atskleidima kreditoriams. Tik jei kreditorius turi
pagrindo manyti, jog ivykdyti prievolg dél pasikeitusiy
salygu gali buti sunkiau, jis gali reikalauti prievole
ivykdyti prie§ terming arba suteikti papildoma prievolés
uztikrinima.
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GESCHAFTSUBERNAHME DURCH DEN
AKTIEN- BZW. UNTERNEHMENSKAUF: EINE
KOMPARATIVE ANALYSE DER PRAXIS UND
DER GESETZLICHEN REGULIERUNG

Dr. Julija KirSiené
Kristupas Kerutis
Rechtsuniversitét Litauen

Zusammenfassung

Da der Unternehmenskauf in Litauen nur seit dem 1. Juli
2001 mit dem In—Kraft-Treten des neuen Zivilgesetzbuches
eine klare gesetzliche Grundlage bekommen hat, werden im
vorliegenden Beitrag die handelsrechtlichen Unterschiede
zwischen dem asset deal und dem shere deal grundsitzlich
behandelt. Die Hauptfragen der Analyse beziehen sich auf den
Schutz der gutgldubigen Dritten, die Haftung des Verkdufers
fiir Sachmangel im Unternehmens— bzw. Aktienverkauf sowie
die sachenrechtliche Aspekte des Aktienkaufs. Die in diesem
Aufsatz behandelte Problematik ist mit zahlreichen Beispielen
von praktischer Bedeutung illustriert.

Die Autoren der Analyse beginnen mit einem wichtigen
Ansatzpunkt, dass die kommerziellen Interessen der Kontra-
henten bei der Geschiftsiibernahme durch den Unternehmens—
bzw. Aktienkauf im Grunde genommen gleichstehen, demge-
maf werden die handelsrechtlichen Subjekte eher einen einfa-
cheren Weg — mit wenigerem Zeit— und wirtschaftlichem
Aufwand, wihlen; d. h. sie werden den shere deal abschlie-
Ben, obwohl im Sinne der Rechtssicherheit ist in der Regel
dem Kéufer und dem gutglaubigen Dritten des zu verkaufen-
den Unternehmens der Unternehmenskauf (nicht der Aktien-
kauf) giinstiger, weil der Verkauf des Unternehmens verdf-
fentlicht werden soll, sonst kénnte man ihn gegen die Drittper-
sonen nicht anwenden.

Dem Kaufer ist es giinstiger den Unternehmen zu kaufen
auch weil dabei die Normen des Sachenrechts und unter ande-
rem Institut der Unternehmensmangel eindeutig angewendet
werden. Es wird aber angemerkt, dass der Kreditorenschutz-
mechanismus im litauischen Zivilgesetzbuch tiber das Erfor-
derliche hinausgeht: die Sicherung der Kreditorenrechten (der
Beweis, dass der Kéufer fahig ist, die Schulden abzutragen)
wird in das Schuldenabtragen, mit dem Vorschlag es zu ver-
einfachen, umgesetzt. Im Artikel wird behauptet, dass Recht-
geschift tiber den Aktienverkauf nur in dem Fall als eine Ge-
schiftsiibernahme anerkannt werden kénnte, wenn in der Fol-
ge des Rechtsgeschifts die Geschiftsfithrung der Gesellschaft
auf dem Kaufer tibergehen wiirde, und das bedeutet in der Re-
gel, dass das Kontrollaktienpaket erworben wird, und der An-
teil der tibrigen Gesellschafter so gering ist, dass sie nicht im-
stande sind, das Recht des vorherrschenden Aktieninhabers in



der Geschéftsfithrung zu beschrinken, d. h. die Zahl der ver-
kauften Aktien sollte 2/3 der Aktien ausmachen oder ein gro-
Beres Abstimmungsrecht verleihen. Aulerdem, im Bezug dar-
auf, dass in der Gerichtspraxis der anderen Lander der Aktien-
verkauf in bestimmten Féllen dem Unternehmensverkauf
gleichgesetzt wurde, vermuten die Autoren, dass in der Zu-
kunft in den litauischen Gerichten so eine Praxis sich entwi-
ckeln kann, wobei die Abmachung iiber den Aktienverkauf,

wenn in der Folge der Abmachung das Geschift verkauft
wird, dem Unternehmensverkauf gleichgesetzt sein konnte.

Grundbegriffe: Unternehmenskauf (asset deal), Akti-
envkauf (sheredeal), Geschiftsiibernahme, Schutz der gut-
gldubigen Dritten, Haftung des Verkdufers fiir Sachmangel,
sachenrechtliche Aspekte des Aktienkaufs, Aktienverkauf als
Geschiftsiibernahme.
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