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Kaip teises aktais sureguliuoti jmoniy valdym3a?

DOVILE BURGIENE
Advokaty kontoros WALLESS vadovaujanti partneré




ESMINIAI PRINCIPALI

Kaip jmoniy teiseé vystosi? Enron, WorldCom, Tyco ir t.t.

Nuo sukcCiavimo apsisaugoti sunku, bet gerai subalansuota , stabdziy ir atsvary” sistema
gali turéti prevencinj efekta (bendroviy valdymo taisykliy ir standarty tikslas)

Nuosavybés ir kontrolés atskyrimas (Berle and Means; 1932)

Bendrovés interesai # akcininky interesai




KONTROLE / AKCININKO VAIDMUO

Akcininkai negali kistis j valdymo organy veiklg ir atvirksciai (privaciose bendroves,
kuriose akcininkai ir valdymo organai sutampa, neveikia)

Akcininkai rizikuoja tik savo j bendrove investuotomis sumomis, nebent piktnaudziauja
savo padéetimi (piercing the corporate veil)

,lelefoniniai” pavedimai neteiséti — valdymo organai turi veikti bendrovés interesais ir
atsisakyti vykdyti neteisétus akcininky reikalavimus




KONTROLE / VALSTYBES, KAIP AKCININKO, VAIDMUO

Kaip rasti balansg, jeigu elgtis neatsakingai yra pelninga? Tikslas ne tik didinti savo
investicijos verte, bet ir (pirmiausia) buti socialiai atsakinga, atsizvelgti j visuomeninius
Interesus

Kuo valstybé rizikuoja? Kuo rizikuoja akcininko teises jgyvendinanti institucija, jos
darbuotojai?

Jei rizika néra aiski, atsiranda vietos piktnaudziavimams, veiklos politizavimui




VALDYMAS / VALDYMO ORGANY VAIDMUO

Valdymo organai valdo, o akcininkai kontroliuoja (rinkdami, atsaukdami ir
motyvuodami atlyginimu)

Fiduciarinés pareigos — lojalumas, rupestingumas, s3aziningumas. Jei jrodomas
pazeidimas, valdymo organai atsako visu savo turtu.

Verslo sprendimy prieémimo taisyklé (JAV teismy praktika; 1919):
® jeivadovai bijos atsakomybeés, tai nesiims rizikingy sprendimy ir bendrovés verté neaugs
® profesionaliy valdybos nariy pritraukimas

® teismai néra kompetentingi vertinti verslo sprendimy (hindsight bias, ziniy trikumas ir t.t.)




VALDYMAS / NEPRIKLAUSOMI VALDYMO ORGANU NARIAI

Jdéjos iStakos — apsaugoti smulkiuosius akcininkus nuo stambiuyjy akcininky ir/ar
valdymo organy piktnaudziavimo (Delaware; 1980)

Kg atstovauja nepriklausomi valdybos nariai? Bendrove ar akcininkus?

Valdymo organy nariai rizikuoja savo turtu ir reputacija




KITOS PRIEMONES (?)

Daugiau galiy nepriklausomiems valdymo organy nariams (pvz., tam tikry klausimy
veto teise)?

Problema - nepakankamos smulkiyjy akcininky teisiy gynybos priemonés
(nelikvidzios akcijos, néra paskaty naudotis isvestinio ieskinio institutu)

,Stipresni” smulkieji akcininkai kaip papildoma priemoné uztikrinti, kad stambieji
akcininkai ir valdymo organai nepiktnhaudziauty

Taip pat kapitalo rinkos plétra, koncentruotos nuosavybés problema
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