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Santrauka. Sio straipsnio tikslas yra atskleisti ir jvertinti, ar privilegijuotyjy ir naujasis
isperkamyjy akcijy reguliavimai gali pasitarnauti sprendziant darbuotojy finansinio dalyva-
vimo jmonés valdyme problemas. IS jy vienos pagrindiniy jgyvendinant dalybas akcijomis su
darbuotojais yra formaliis akcijy suteikimo (AB] 47" str.) instituto reikalavimai; akcijy sutei-
kiamy teisiy perleidimo ar disponavimo apribojimy nustatymo ir privilegijuotyjy akcijy ri-
bojimai; teisinis netikrumas, pazadant akcijas suteikti akcijy pasirinkimo sandorio pagrindu;
akcijy likvidumas. Isanalizavus patobulintg privilegijuotyjy akcijy reguliavimg gautos isva-
dos, jog Sis pasitarnauty nustatant darbuotojams suteikiamy akcijy teisiy ir ribojimy apimtj
(palyginti su AB] 47" str.), netiesiogiai gali pagelbéti teisinio netikrumo ir akcijy likvidumo
klausimais. O naujasis iSperkamuyjy akcijy reguliavimas gali biiti suderintas su AB] 47" str.,
taciau nesprendzia su akcijy suteikimo institutu susijusiy problemy. Visgi isperkamosios
akcijos pasitarnauja kaip akcijy realizavimo jrankis, kadangi bendrovéms sudaroma aiski ir
patogi jstatyminé galimybé jgyvendinti akcijy ispirkimg, o tai yra patrauklu investuotojams
ar darbuotojams.

Reiksminiai zodZiai: darbuotojy finansinis dalyvavimas, dalybos akcijomis su
darbuotojais, dalyby akcijomis su darbuotojais jgyvendinimo jrankiai, akcijy klasés,
privilegijuotosios akcijos, iSperkamosios akcijos.
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Ivadas

Darbuotojy finansinis dalyvavimas jmonés valdyme yra vienas i§ bady darbdaviy ir
darbuotojy interesams sugretinti, siekiant geresniy jmonés veiklos verslo rezultaty. Nors
kaip reiskinys Zinomas nuo XX a., aktyviausiai naudojamas pastaruosius kelis desimtme-
¢ius'. Darbuotojy finansiniam dalyvavimui jmonés valdyme buadingos dvi formos: dali-
nimasis pelnu (angl. profit sharing) ir darbuotojy akcijy nuosavybé (angl. employee share
ownership)*.

Dalinimasis pelnu, arba premijavimas (papildomas skatinamasis atlygis pagal pasiektus
rezultatus), yra placiai darbdaviy jgyvendinama praktika Lietuvoje. Tokia galimybé papras-
tai nustatoma darbuotojo darbo sutartyje, susitariama papildomu susitarimu® arba premija
paskiriama darbdavio iniciatyva®. Dalybos pelnu i§ esmés jgyvendinamos gana sklandziai
ir praktikoje dél to nekyla daug teisiniy ar mokestiniy klausimy.

O dalybos akcijomis su darbuotojais yra i§ esmés standartinis reiskinys ir darbuotojo
uzmokescio sudétiné dalis tarp greitai auganciy technologijy, informaciniy technologijy
(iskaitant dirbtinj intelektg)®, finansy sektoriy jmoniy (startuoliy)®. Visgi dalyby akcijomis
teisinis reguliavimas Lietuvoje yra painus ir per pastaruosius 10 mety kito’, o dalyby su
darbuotojais verslo kultiira vystosi iki Siol®. Taigi nors dalyby akcijomis mechanizmai su
darbuotojais Lietuvoje populiaréja, palyginti su dalybomis pelnu, ne taip paprastai jgyven-
dinami praktikoje’, i§ esmés visada papildomai reikia teisininky ir mokes¢iy konsultanty
démesio ir iSankstinio veiksmy planavimo®.

Akciniy bendroviy jstatymas (toliau — ABJ) reglamentuoja dvi dalyby akcijomis su

1 Dermot McCarthy, Employees Financial Participation. Palgrave Dictionary of Emerging Markets and
Transition Economics (2015): 508-509, ziuréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://link.springer.com/chapt
er/10.1007/978-1-137-37138-6_27.

2 Jens Lowitzsch ir kt., Financial Participation for a New Social Europe, a Building Block Approach. (Rome and
Berlin, 2008), 90, zitréta 2025 m. gruodzio 20 d., http://www.intercentar.de/fileadmin/files/NSE/NSE_EN_
Web_01-08-08.pdf.

3 Lietuvos Respublikos darbo kodekso patvirtinimo, jsigaliojimo ir jgyvendinimo jstatymo 142 str. 1 d. (TAR,
2016-09-19, Nr. 23709).

4 Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymo 59 str. 2 d. 12 p. (suvestiné redakcija nuo 2025-07-01 iki
2026-06-30, Valstybés zinios, 2000-07-31, Nr. 64-1914).

5 IT - informaciniy technologijy, DI - dirbtinio intelekto.

6  Virginijus Bité ir Liutauras Vasiliauskas, ,,Darbdaviy prisitaikymas prie darbuotojy tiesioginio (finansinio)
dalyvavimo jmoneés veikloje“ (uzsakomojo tyrimo ataskaita, Mykolo Romerio universitetas, 2019): 59.

7  Remigijus Civinskas ir Rimantas Stasys, ,,Darbuotojy finansinio dalyvavimo Lietuvoje raida ir formos: jmoniy
akcijy ir pelno pasidalijimo programos bei priemonés®, Tiltai, 87, 2 (2021): 30-31, ziaréta 2025 m. gruodzio
20 d., https://www.researchgate.net/publication/358135766 .

8  Remigijus Civinskas ir Jaroslav Dvorak, ,New Social Cooperation Model in Service Oriented Economy: the
Case of Employee Financial Participation in the Baltic States, Engineering Management in Production and Ser-
vices, 9, 3 (2017): 37-50, zitiréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://content.sciendo.com/view/journals/emj/9/3/
article-p37.xml.

9  Virginijus Bité ir Liutauras Vasiliauskas, ,,Sharing shares with employees. New tools and empirical evidence
from Lithuania, Baltic Journal of Law and Politics, 17, 1 (2024): 202-203, ziaréta 2025 m. lapkri¢io 15 d.,
https://reference-global.com/article/10.2478/bjlp-2024-0009.

10  Bité ir Vasiliauskas, supra note, 6: 24, 54.
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darbuotojais priemones: darbuotojy akcijas (AB] 43 str.) ir nuo 2018 m. sausio 1 d. jsigalio-
jusj institutg — akcijy suteikima (AB] 47" str.). Visgi statistikos apie praktinj $iy priemoniy
paplitima Lietuvoje néra, o i§ atlikty tyrimy ir apklausy'! matyti, jog dominuoja akcijy pa-
sirinkimo sandoris (akcijy opcionas) (angl. share option)'. Nepaisant to, dalyby akcijomis
su darbuotojais modeliai Lietuvoje jgyvendinami skirtingai'?, pvz.: a) suteikiant teise igyti
dalj patronuojancios bendrovés akcijy ateityje (akcijy pasirinkimo sandorio pagrindu); b)
suteikiant teise¢ jgyti dalj bendrovés, kurioje jdarbintas darbuotojas, akcijy ateityje (taip pat
akcijy pasirinkimo sandorio arba ABJ 47’ str. pagrindais); ¢) suteikiant teise gauti atitin-
kama pelno dalj pagal suteikta virtualiy akcijy (angl. virtual shares) sandorj; d) suteikiant
galimybe ateityje jgyti akcijas specialiai jsteigtos bendrovés (angl. special purpose vehicle),
kuri valdo darbuotojams skirty akcijy paketa jmonéje, kurioje jdarbinti darbuotojai; e) per-
leidziant akcijas su atpirkimo teise (angl. call option) ir pan. Be to, kiekvienu atveju gali buti
pazadamos suteikti jvairiy klasiy privilegijuotosios akcijos ir t. t.

I§ esmeés kiekvienas auksc¢iau aptartas modelis susiduria su individualiomis problemo-
mis, pvz., teisinio netikrumo, kai suteikiamas akcijy pasirinkimo sandoris; pareiga laikytis
itin formaliy akcijy suteikimo taisykliy ir susijusiy akcijy suteikimo procedary (AB] 47" str.
atveju)™; akcijy suteikiamy teisiy perleidimo ar disponavimo apribojimy nustatymo ir pri-
vilegijuotyjy akcijy ribojimais; didele mokestine nasta darbuotojams ir kitomis mokesciy
lengvaty pritaikymo problemomis'; akcijy likvidumu (i§ esmés visais auks¢iau paminétais
atvejais, iSskyrus virtualiy akcijy atveju). Sios problemos patvirtina, jog tema yra aktuali.
Vienas i$ budy sklandziau jgyvendinti dalybas akcijomis su darbuotojais yra pasinaudoti
akcijy klasiy suteikiamomis galimybémis.

2025 m. birzelio 30 d. ABJ pakeitimo jstatymu Lietuvoje nustatyta papildoma akcijy
kategorija — iSperkamosios akcijos (angl. redeemable shares)'®. Tuo paciu AB] pakeitimu
privilegijuotyjy akcijy (angl. preferred shares) reguliavimas nuo 2026 m. liepos 1 d. taip pat
taps lankstesnis.

Minimi ABJ pakeitimai aptarti keliuose elektroniniuose spaudos $altiniuose’’, tac¢iau

11 Bité ir Vasiliauskas, supra note, 9: 203.

12 Civinskas ir Stasys, supra note, 7: 30-31.

13 Pasirinkimas labai priklauso ir nuo investuotojy ar akcininko priimtos darbuotojy skatinimo politikos, pasi-
rinktos jurisdikcijos ir pan.

14 Bité ir Vasiliauskas, supra note, 9: 202-203.

15  Civinskas ir Stasys, supra note, 7: 30-31.

16 ,Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymo Nr. VIII-1835 2, 15, 17, 19, 20, 24, 26, 26-1, 26-2, 28, 31,
32,33, 34, 38, 39, 42, 45-1, 45-2, 46-1, 49, 51, 52, 53-1, 54, 55, 56, 57, 58, 59, 60, 60-1, 74, 76, 77 ir 78 straipsniy
pakeitimo ir [statymo papildymo 42-1 straipsniu jstatymas® 18 str., (jsigalios nuo 2026 07 01, TAR, 2025-07-
02, Nr. 12139), ziaréta 2025 m. lapkricio 20 d., https://e-tar.t/portal/lt/legal Act/e2c4373056fd11f0a3d38083
7a821750.

17 ,Akciniy bendroviy jstatymo naujovés — ko laukti 2026-aisiais?*, Teisé Pro, 2025 m. liepos 29 d., https://www.
teise.pro/index.php/2025/07/29/akciniu-bendroviu-istatymo-naujoves-ko-laukti-2026-aisiais/; ,,Kokias nau-
joves verslui atne$ 2026-ieji? Akciniy bendroviy jstatymo pakeitimy apzvalga®, Infolex, 2026 m. sausio 21 d.,
https://www.infolex.It/landing?act=news&tema=54&str=156314; ,,AB jstatymo pakeitimo projektas: kas lau-
kia jmoniy", Verslo zinios, 2025 m. birzelio 13 d., https://www.vz.lt/finansai/2025/06/13/ab-istatymo-pakeiti-
mo-projektas-kas-laukia-imoniu-569135.
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né vienas jy neanalizuoja akcijy klasiy pritaikymo galimybiy, skatinant darbuotojus akci-
jomis. Tema nauja, taigi ir moksliniy darby, kuriuose bty vertinamos $ios naujos dalyby
akcijomis su darbuotojais galimybés, néra. Sio tyrimo objektas yra akcijy klasés ir daly-
bos akcijomis su darbuotojais (darbuotojy finansinis dalyvavimas). Atitinkamai $io tyrimo
tikslas yra atskleisti ir i$nagrinéti privilegijuotuyjy ir i$perkamujy akcijy reguliavima ir jver-
tinti, ar akcijy klasés gali spresti dalyby akcijomis su darbuotojais problemas.

Siam teisiniam moksliniam tyrimui atlikti naudoti dokumenty ir informacijos analizés,
lyginamasis, apibendrinamasis metodai, pasitelkti analogijos, sisteminis, istorinis ir teleo-
loginis teisés aiskinimo metodai.

Toliau straipsnyje atskleidziamas ir analizuojamas iSperkamuyjy ir privilegijuotyjy ak-
cijy reguliavimas ir ribotumai. Antroje dalyje gretinamas iSperkamujy ir privilegijuotyjy
akcijy reguliavimas, ieskant galimy sprendimy darbuotojy finansiniam dalyvavimui jgy-
vendinti. Straipsnio pabaigoje pateikiamos i$vados.

1. Akcijy klasés. ISperkamuyjy ir privilegijuotyjy akcijy reguliavimas ir
ribotumai

1.1. Privilegijuotosios akcijos

Privilegijuotosios akcijos jy savininkams suteikia i$imtines turtines ir neturtines tei-
ses'®. Paminétina, jog nors privilegijuotosios akcijos Lietuvoje jvestos 1990 m. (jsigalio-
jus pirmajai ABJ redakcijai), gana retai taikomos praktikoje'’. Dabartinés ABJ redakcijos
42 str. 2 d. nustato, jog bendroveés gali isleisti skirtingy klasiy privilegijuotasias akcijas. To
paties straipsnio 8 d. nustato, jog privilegijuotosios akcijos pagal klases gali buti su kaupia-
muoju (garantuojama teisé j tokioje akcijoje nurodyto dydzio dividenda) arba nekaupia-
muoju dividendais, su balso teise (pvz., dél tam tikry klausimy) ar be jos (toks apribojimas
turéty buti jtvirtintas bendrovés jstatuose). Be to, ABJ 42 str. 3 d. nustato, jog privilegijuo-
tyjuy, o ne paprastyjy akcijy savininkai turi pirmenybe i dividenda.

Paminétina, jog privilegijuotyjy akcijy reguliavimas tobulinamas pastaruosius kelerius
metus. Reik§mingi AB] pakeitimai jsigaliojo 2023 m. geguzés 1 d.*. Pakeitimais nustaty-

18 Kitaip nei paprastyjy akcijy savininky teisés, kurios nesuteikia i$imtiniy teisiy, taciau suteikia visas tris pagrin-
dines akcininko teises: 1) teisé dalyvauti valdant bendrove (balsuoti); 2) teise gauti dividenda; 3) teise j dalj
bendrovés turto, likusio ja likvidavus.

19 Virginijus Bité, ,Bendroviy reglamentavimo pokyciai: ar atéjo startuoliy aukso amzius?, Lietuvos teisé 2022:
esminiai pokyciai, (2022): 193, ziuréta 2026 m. vasario 12 d., https://cris.mruni.eu/cris/entities/publication/
be4cde01-5d6e-465e-870e-81e8668c6824.

20 ,Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymo Nr. VIII-1835 2, 15, 17, 21, 26, 27, 28, 29, 30, 30-1, 32, 34,
37, 37-2, 40, 42, 45, 47, 47-1, 51, 56 ir 78 straipsniy, priedo pakeitimo ir [statymo papildymo 46-1 straipsniu
istatymas, TAR, 2022-11-29, Nr. 24190.
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ta, jog privilegijuotosios akcijos be balso teisés gali sudaryti iki 1/2 jstatinio kapitalo21,
tokiy akcijy klasés ir jy suteikiamos teisés turi bati nustatomos bendrovés jstatuose (AB]
42 str. 2 d.). Tai, kad pakeitimai batini, buvo grindziama geresnémis salygomis investuo-
tojams pritraukti, kuriems privilegijuotyjy akcijy pagrindu suteikiamos specialiosios teisés
i bendrove?. Atkreiptinas démesys, jog investuotojy noras turéti privilegijuotasias akcijas
doktrinoje taip pat grindziamas didesne apsauga, palyginti su jmoniy steigéjais ir darbuo-
tojais, jeigu jmoné bankrutuoty®

2023 m. geguzés 1 d. jsigalioje AB] pakeitimai suteiké galimybe isleisti ir kitokias pri-
vilegijuotasias akcijas nei su kaupiamuoju arba nekaupiamuoju dividendais, su balso teise
ar be jos, t. y. ABJ 42 str. 8 d. buvo papildytas, jog bendrové gali i8leisti privilegijuotasias
akcijas, kurios suteikia ir kitokias teises, jeigu tai nustatyta jstatuose. Iki jsigaliojant Siam
pakeitimui vyravo praktika, jog bendrovés gali isleisti tik minétas keturias privilegijuotyjy
akcijy klases®. Aiskinamajame raste nurodoma, jog $iais pakeitimais privilegijuotyjy akcijy
institutas i§ esmés liberalizuojamas, sudarant galimybe bendrovei isleisti ne tik AB] nuro-
dytas, taciau ir kitokias privilegijuotasias akcijas, kuriy klasiy jvairové, suteikiamos turtinés
ir neturtinés teisés nustatomos jstatuose®. Tai atvéré naujy galimybiy greitai augancioms
bendrovéms pritraukti papildomy investicijy ir investuotojams privilegijuotyjy akcijy pa-
grindu suteikti specialigsias teises. Atitinkamai galimybé isleisti skirtingas privilegijuota-
sias akcijas gali pasitarnauti ir darbuotojams skatinti. Visgi atkreiptinas démesys, jog nors
AB]J suteikia galimybe i8leisti ir kitokias pagal suteikiamas teises privilegijuotasias akcijas,
nenurodoma, kokias kitokias teises suteikiancias akcijas gali iSleisti bendrovés steigéjai*®

Nuo 2026 m. liepos 1 d. privilegijuotyjy akcijy reguliavimas taps dar lankstesnis. AB]
42 str. 3 d. buvo papildyta, jog bendrovés jstatuose galima nustatyti ir kitokig privilegijuo-
tyjy akcijy savininky teisés i dividenda jgyvendinimo tvarka?. Remiantis ai$kinamuoju
rastu $iuo pakeitimu siekiama sudaryti galimybe pac¢ioms bendrovéms jstatuose nustaty-
ti privilegijuotyjy akcijy dividendo apskai¢iavimo (ir mokéjimo) tvarka?. Praktikoje tai
reiskia, jog bendrovés galés isleisti privilegijuotasias akcijas, kurios ne tik nesuteikia
balso teisés, taCiau yra su mazesniais dividendais ir nesusietos su pirmumo teise gauti

21 Iki 2023 m. geguzés 1 d. privilegijuotosios akcijos negalé¢jo sudaryti daugiau nei 1/3 bendrovés jstatinio kapi-
talo.

22 Bité, supra note, 19: 194.

23 Pierre-Henri Conac, ,The New French Preferred Shares: Moving Towards a More Liberal Approach’, European
Company and Financial Law Review 2, 4 (2005): 492, zifiréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://papers.ssrn.com/
sol3/papers.cfm?abstract_id=1034041.

24  Bité, supra note, 19: 195.

25, Aiskinamasis rastas dél Akciniy bendroviy jstatymo Nr. VIII-1835 2, 15, 17, 21, 27, 28, 29, 30, 30(1), 32, 34,
37, 37(2), 40, 42, 45, 47, 47(1), 51 ir 78 straipsniy, priedo pakeitimo ir Jstatymo papildymo 46(1) straipsniu
jstatymo projekto’, Nr. XIVP-1854, LRS, ziaréta 2025 m. lapkricio 15 d., https://e-seimas.Irs.lt/portal/legal Act/
1t/TAK/25521d90f24011ecbfe9c72e552dd5bd?jfwid=pf5lzr4rw.

26 Placiau apie galimas suteikti specialigsias teises privilegijuotyjy akcijy pagrindu zr. Bité, supra note, 19: 195
198.

27 Pavyzdziui, paprastuyjy akcijy savininky teisé j dividenda gali buti jgyvendinama nebatinai tik po to, kai jgy-
vendintos privilegijuotyjy akcijy savininky turtinés teisés.

28 Aiskinamasis rastas, op. cit.
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dividendus®. Tad nors akcijos ir pavadintos privilegijuotomis, remiantis basimu regulia-
vimu, jos nebutinai suteiks pranasumo (privilegija) jy savininkams®, t. y. dél suteikiamy
teisiy apimties nuspres pati bendrove.

Taigi minimi pakeitimai (tiek jsigalioje 2023 m. geguzés 1 d., tiek jsigaliosiantys nuo
2026 m. liepos 1 d.) ypac aktualtis bendrovéms, siekianc¢ioms pritraukti iSorés investuotojy
ir uzsitikrinti papildoma verslo finansavimg, kadangi sudaroma galimybé laisvai nustatyti
kiekvienos klasés privilegijuotyjy akcijy dividendg ir investuotojy teisiy apimtj. Nustatant
skirtingas privilegijuotyjy akcijy suteikiamas teises ir ribojimus reikia iSankstinio pasi-
rengimo ir jstaty keitimo proceduiros. Visgi paminétina, jog tai visuomet lems suteikiamy
i$imtiniy teisiy vieSuma, o tai priimtina ne visoms bendrovéms (ir investuotojams), ypac
kai sudaryta akcininky sutartis. Sios priezastys ir privilegijuotyjy akcijy savininky pirmu-
mo teisé j dividenda (ABJ 42 str. 3 d.) i§ esmés lemia, jog privilegijuotosios akcijos yra
nepopuliarios praktikoje. Tikimasi, jog 2026 m. liepos 1 d. jsigaliosiantys AB] pakeitimai
pagerins tokig situacijg ir paskatins placiau $ias akcijas taikyti praktikoje. Liberalizuotas
privilegijuotyjy akcijy reguliavimas taip pat atveria naujy galimybiy darbuotojams skatinti
akcijomis, kurios analizuojamos kitame skyrelyje.

1.2. Isperkamosios akcijos

Nuo 2026 m. liepos 1 d. jsigaliosiantis AB] 42 str. nustato, jog bendrové gali isleisti i$-
perkamgsias akcijas, kai tai nustatyta jos jstatuose31. Paminétina, jog nors 2017 m. birzelio
14 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva (ES) 2017/1132 nustato galimybe pacioms
valstybéms naréms nuspresti, ar jtvirtinti iSperkamujy akcijy kategorija nacionaliniuose tei-
sés aktuose, atsizvelgiant j direktyvoje nurodytus reikalavimus i§perkamosioms akcijoms®,
Lietuva tai atliko tik priémus 2025 m. birzelio 30 d. AB] pakeitimo jstatymg. Paminétina,
jog iSperkamujy akcijy reguliavimo pradininké yra Jungtiné Karalysté (toliau - JK), kurios
Bendroviy jstatymas pasitarnavo kaip minétos direktyvos nuostaty pagrindas®. Atitinka-
mai galimybé i8leisti i§perkamasias akcijas jtvirtinta daugelio Europos valstybiy teisiy akty,

29 Pirmumo teisé j dividenda islikty tik tuo atveju, jeigu bendroveés jstatai nenustatyty kitaip.

30 Bité, supra note, 19: 196.

31 Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymo (suvestiné redakcija nuo 2026-07-01) 42! str. 1 d., Valstybés
Zinios, 2000-07-31, Nr. 64-1914.

32,2017 m. birZelio 14 d. Europos parlamento ir tarybos direktyva (ES) 2017/1132 dél tam tikry bendroviy teisés
aspekty’, 82 str., Eur-lex, zitiréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?u-
ri=CELEX%3A02017L1132-20220812.

33, Aiskinamasis rastas dél Akciniy bendroviy jstatymo Nr. VIII-1835 2, 15, 17, 19, 20, 24, 26, 26', 267, 28, 31, 32,
33, 34, 38, 39, 42, 45', 45%,46', 49, 51, 52, 53', 54, 55, 56, 57, 58, 59, 60, 60", 74, 76, 77 ir 78 straipsniy pakeitimo
ir Jstatymo papildymo 42' straipsniu jstatymo projekto®, LRS, Ziaréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://lrv.t/
media/viesa/saugykla/2025/5/20geg39TNDg.pdf.
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jskaitant JK*, Airija*, Italija®, Ispanija*’, Prancuzija*, Malta® ir kt. Kadangi Lietuvoje néra
jstatyminio bado akcijoms i$pirkti, praktikoje naudojami jvairas sutar¢iy laisvés principais
gristi sprendimai, pvz., pirkimas—pardavimas su atpirkimo teise (CK 6.417-6.418 str.) arba
pasirinkimo sandoris su opciono davéjo teise ateityje iSpirkti opciono gavéjo jgytas akcijas
(angl. call option) ir pan.

ABJ neisskiria, ar i§perkamosios akcijos yra akcijy rasis* ar klasé. Naujasis reguliavi-
mas nurodo, jog tiek paprastosios, tiek privilegijuotosios akcijos gali buti iSperkamosios
akcijos (AB] 42! str. 3 d.). Atitinkamai ABJ 40 str. 3 d. nurodyta, jog akcijos pagal jy savi-
ninkams suteikiamas teises skirstomos j klases. Vadinasi, i§perkamosios akcijos apims visas
imanomas ileisti akcijy klases pagal AB], t. y. bendrové galés isleisti tiek paprastasias is-
perkamasias akcijas, tiek privilegijuotasias iSperkamasias akcijas. Atitinkamai i$perkamuyjy
akcijy savininkai*' bendrovés atzvilgiu turés papildomy (specialiyjy) teisiy, t. y. bendrové
galés i$pirkti akcijas, sumokéjusi uz jas iSpirkimo kaing (AB] 42! str. 7 d.). Kadangi suteikia
teise buti iSpirktoms bendrovés, iSperkamosios akcijos gali buti priskirtos akcijy klaséms.
Pazymeétina, jog doktrinoje randama panasiy pavyzdziy*. ISperkamosios akcijos i§ esmés
nurodo specialig (gilesne) akcijy klasiy klasifikacija (lygj). Pirmajam akcijy klasiy lygiui
gali bati priskiriamas skirstymas tarp paprastyjy ir privilegijuotyjy akcijy, o antrasis lygis
atitikty skirstyma tarp paprastyjy ir privilegijuotyjy bei i$perkamuyjy paprastyjy ir i$perka-
muyjy privilegijuotyjy akcijy*. Toliau analizuojamas i$perkamuyjy akcijy reguliavimas ir jy
suteikiamos i$skirtinés teisés savininkams.

ABJ 42' str. 2 d. nustato, jog bendrovés jstatai turi nurodyti i$perkamuyjy akcijy

34 Jungtinés Karalystés bendroviy jstatymas, 3 skyrius, 684(3) str., GOV.UK, Ziaréta 2025 m. gruodzio 20 d.,
https://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/part/18/chapter/3.

35 Airijos bendroviy jstatymas, 66(4) d., ISB, zitréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://www.irishstatutebook.ie/
eli/2014/act/38/enacted/en/print.

36 ,Share capital and shareholder rights®, Italian company formations (Lexia), Ziaréta 2025 m. gruodzio 20 d.,
https://italiancompanyformations.com/share-capital-and-shareholders-rights/#:~:text=As%20an%20excepti-
0n%20t0%20the%20general%20rules,the%20conditions%20t0%20d0%20s0%20are%20met.

37 Ispanijos bendroviy jstatymas, 500 str., GOB.ES, zitGréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://www.mjusticia.gob.es/
es/AreaTematica/DocumentacionPublicaciones/Documents/Royal%20Legislative%20decree%201%2C%20
0£%2002%20july.pdf.

38 Prancuzijos komercinis kodeksas, L228-12 str.,, Zitréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://www.legifran-
ce.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000005634379/LEGISCTA000006161281/?anchor=LEGIAR-
TI1000038612729#LEGIARTI000038612729.

39 ,Maltos bendroviy jstatymas®, 115 str., zitiréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://legislation.mt/eli/cap/386/eng/
pdf.

40  Akcijy rasdys gali bati skirstomos pagal: i) disponavimo buda: a) pareikstinés, b) vardinés (pagal ABJ] 40 str.
2 d. visos bendroviy akcijos laikomos vardinémis); ii) i$raiskos buda: a) materialiosios (ABJ 40 str. 8 d.), b)
nematerialiosios.

41 Nepaisant to, paprastosios ar privilegijuotosios akcijos.

42 Adnan S. Alomar ir Amjad H. Al-Azzam, ,The Legal Effects of the Share Redemption Process in Jordanian
Company Law in Light of the 2020 Instructions for Redeemable Shares for Private Shareholding Companies*,
Sharia and Law Sciences 52, 4, (2025): 2, zitiréta 2026 m. vasario 10 d., https://dsr.ju.edu.jo/djournals/index.
php/Law/article/view/10059/2383.

43 Esminis tokios klasifikacijos skirtumas — i$perkamosios akcijos suteikia papildomas specialigsias teises, be jau
paprastyjy ar privilegijuotyjy akcijy suteikiamy teisiy.
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i$pirkimo sglygas ir tvarka. Tai gali bati ir nepatrauklu bendrovei, kadangi reiskia, jog $iy
akcijy isleidimo ir i$pirkimo salygos bus vieSos. Nors tiesiogiai nenurodyta, kaip turéty
vykti akeijy iSpirkimo salygy ir tvarkos keitimas, zvelgiant sistemiskai j ABJ, akcininky
susirinkimas sprendzia dél bendrovés jstaty keitimo (ABJ] 20 str. 1 d. 1 p.). Visgi nustacius
akcijy i$pirkimo salygas jstatuose, isskirtini du momentai: 1) iki i$perkamuyjy akeijy isleidi-
mo; 2) po iSperkamuyjy akcijy isleidimo. Pirmu atveju dél akcijy i$pirkimo tvarkos keitimo
istatuose spresty akcijy klasiy savininkai, o antruoju baty reikalingas ir iSperkamuyjy akcijy
savininky sutikimas (AB] 27 str. 2 d.). Sutikimui i§duoti baty reikalinga visy i$perkamuyjy
akcijy savininky balsy dauguma (AB] 42" str. 10 d.).

Toliau i$skirtina, jog bendrovés kapitalo negali sudaryti vien tik iSperkamosios akci-
jos, t. y. bendrové privalo i8leisti ir paprastyjy akcijy, kurios néra iSperkamosios (AB] 42!
str. 3 d.). Tokio reikalavimo pagrindas doktrinoje aiSkinamas siekiu iSvengti situacijos, kai
bendrovei i$pirkus akcijas nebelikty né vieno jmonés akcininko*. I§ esmés tai reiksty, jog
bendrové nebeatitinka ABJ 6 str. ir 19 str. reikalavimy ir yra beSeimininké. Visgi i$perka-
muyjy akcijy reguliavimas AB] nenustato isleidziamy akcijy riby (skai¢iaus), tad galima si-
tuacija, kai dalyviy dauguma bendrovéje tam tikrg laikq (iki akcijy i$pirkimo) gali sudaryti
i$perkamuyjy akcijy savininkai. Pavyzdziui, bendrovés kapitalg sudaro 100 akcijy, i$ kuriy
98 akcijos yra iSperkamosios, 2 akcijos paprastosios. Atitinkamai i$pirkus akcijas, vieninte-
lis bendrovés akcininkas tapty 2 paprastyjy akcijy savininkas, o tai galéty lemti bendrovés
likvidumo ar valdymo problemas. AB] 42! str. 3 d. taip pat nustato, jog negalima kon-
vertuoti anksciau i8leisty akcijy j i$perkamasias arba iSperkamuyjy j kitas akcijas. Darytina
i$vada, jog tai susije su minétu draudimu sudaryti kapitalg vien tik i$ i$perkamuyjy akcijy.

Lietuvos reguliavimo i$skirtinumas tas, jog panasiai kaip bendrovés savy akcijy jgiji-
mo (AB] 54 str. 6 d.) arba akcijy suteikimo, kai iSleidziama nauja akcijy emisija (AB] 47!
str. 3 d. 1 p.), atvejais bendroveé gali ispirkti akcijas, tik jeigu sudarytas iSperkamuyjy akcijy
rezervas (AB] 42 str. 4 d.), kuris yra ne mazesnis uz iSperkamuyjy akcijy nominaliy verciy
suma. Siuo atveju jstatymy leidéjas nustaté grieztesnius reikalavimus®, nors rezervo for-
mavimo pareigos kaip iSankstinés salygos akcijoms isleisti direktyva nenustato*. Paminé-
tina, jog iSperkamujy akcijy rezervas gali bati nesudaromas tik tuo atveju, jeigu siekiant
i$pirkti iSperkamasias akcijas i$leidziama nauja bendrovés akcijy emisija. Tai reiksty, jog
i$perkamosioms akcijoms iSpirkti bendrové panaudoty lésas, gautas isleidus naujg (pvz.,
paprastyjy) akcijy emisija®’.

Atsizvelgiant j ES 2017/1132 direktyvos nuostatas, AB] 42! str. 8 d. taip pat nustato, jog

44 Matteo Vitali, ,,Class of Shares and Share Redemption in the Italian and UK Context’, (2005): 35-36, ziuréta
2025 m. gruodzio 20 d., https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=870387.

45 Virginijus Bité, ,,Bendroviy teisés pakeitimai 2025 m.: tolesnis kapitalo formavimo liberalizavimas ir galios
perskirstymas tarp akcininky ir valdymo organy®, Lietuvos teisé 2025: esminiai pokyciai, (2025): 134-135,
ziaréta 2026 m. balandZio 13 d., https://cris.mruni.eu/cris/entities/publication/4ac6{539-0a48-4520-bee5-
64a5498b7776.

46  Direktyva (ES) 2017/1132, supra note 32: 82(d) str. Direktyvos 82(e) str. nurodo, jog ispirkty akcijy verté turi
buti jtraukta j rezerva bendrovés kapitalui atstatyti.

47  Ibid.
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iSperkamosios akcijos gali buti i$perkamos tik visiskai apmokétos ir iki sprendimo likvi-
duoti bendrove priémimo (ABJ 42' str. 9 d.). Bendrové gali i$pirkti akcijas tik tada, kai uz
jas gaunami jnasai, t. y. uztikrinamas bendrovés finansavimas ir kartu apsaugomi bendro-
vés kreditoriy interesai*’. Doktrinoje taip pat nurodoma, jog bendrové turi bati i§ anksto
pasirengusi akcijy i$pirkimo jvykiui, kadangi tam reikés jmonés finansiniy istekliy*. AB]
42" str. 7 d. nustato, jog iSpirkimo kaina privalo bati sumokéta ne véliau nei per 12 ménesiy
nuo i$pirkimo dienos, nebent jstatai nustato trumpesnj i$pirkimo terming. Mokslininky
nuomone, nuostata atidéti i$pirkimo kaing gali skatinti piktnaudziavima®. Tai gana ilgas
atsiskaitymo laikotarpis, kurio metu buve akcininkai nebegali jgyvendinti savo teisiy, jskai-
tant gauti dividendg. ISpirkusi akcijas bendrové turi sumazinti jstatinj kapitalg anuliuo-
dama i$pirktas akcijas ir per 10 dieny nuo akcijy iSpirkimo dienos vadovas turi pareiga
informuoti Juridiniy asmeny registra (toliau — JAR) (AB] 42" str. 12 d. ir 13 d.).
Apibendrinant galima daryti i$vada, jog iSperkamujy akcijy reguliavimui badinga ne-
maza administraciné nasta, t. y. svarbu ne tik nuspresti planuojamy isleisti i$perkamuyjy
akcijy tiksla, taciau batina patvirtinti naujg jstaty redakcijg, kuri nustatyty akcijy i$pirkimo
salygasir tvarka, be to, suformuoti rezerva. Tai gali turéti jtakos $ios akcijy klasés jgyvendini-
mui®. Visgi i§perkamosios akcijos suteikia naujy galimybiy, ypac kaip lankstus finansavimo
mechanizmas® ar obligacijy alternatyva. Ileidziant i$perkamasias privilegijuotasias akcijas
sudaroma galimybé pritraukti investuotojy, juos atribojant nuo jmonés valdymo®*. Taigi i§-
perkamosios akcijos gali bati naudingas jrankis kontroliniam akcijy paketui jmonéje islai-
kyti**. Toks modelis patogus ir investuotojams, nes uztikrinamas investicijos i§pirkimas po
tam tikro periodo (pvz., 3 ar 5 mety). I§perkamosios akcijos veikia kaip i§¢jimo i§ bendrovés
mechanizmas, nepaisant to, ar bendrové bus parduota (angl. liquidity event)®. Atsizvelgiant
i suteikiamg iSskirtine teise bati iSpirktoms, darytina isvada, jog $i akcijy klasé gali bati pri-
taikoma ir dalybose akcijomis su darbuotojais. Tai pasitarnauty ir bendrovei, kadangi dar-
buotojui palikus jmone tokios akcijos buty i$pirktos®, o akcininky struktara islikty ,,ne-
praskiesta® (angl. undiluted). Ar i§perkamosios akcijos pasitarnauty jgyvendinant darbuo-
tojy skatinimo akcijomis modelius ir sprendziant susijusias problemas, analizuojama toliau.

48 Eilis Ferran, Elizabeth Howell ir Felix Steffek, ,,Share Buy-backs and Redeemable Shares*, Principles of Corpo-
rate Finance Law, (2023): 231-256, zitréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://academic.oup.com/book/51724/
chapter-abstract/419825519.

49  Vitali, supra note, 44: 35.

50 Bité, supra note, 45: 135.

51 Ibid., 134-135.

52 Aiskinamasis rastas, supra note, 33.

53 Pavyzdziui, nesuteikiant balsavimo teisiy, nustatant kitus apribojimus ir pan.

54 Vitali, supra note, 44: 33.

55 Ibid.

56 Ibid.
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2. Privilegijuotosios ir iSperkamosios akcijos darbuotojy finansiniam
dalyvavimui jgyvendinti

Darbuotojy finansinis dalyvavimas per dalybas akcijomis Lietuvoje dazniausiai jgyven-
dinamas pasinaudojant akcijy pasirinkimo sandorio instrumentu®. Tai patvirtina ir kity
mokslininky tyrimai®. Tai, jog akcijy opcionas yra dominuojantis jrankis (palyginti su
kitomis priemonémis) suteikti akcijy darbuotojams (ir vadovams), patvirtina ir teisinin-
ky praktiky publikacijos®. Ir nors buvo tikétasi, kad akcijy suteikimas (AB] 47" str.) kaip
akcijy opciono alternatyva bus populiaresnis®, $is jrankis lig $iol placiai nejgyvendinamas,
kadangi yra stipriai formalizuotas®'. O AB] 43 str. apraisky praktikoje i§ esmés nesutinka-
ma dél $io instituto nelankstumo® ir privalomy ribojimy®. Tai patvirtina ir kiti autoriaus
atlikti tyrimai®.

Igyvendinant dalybas akcijomis su darbuotojais per auks§¢iau minétus instrumentus su-
siduriama su jvairiomis problemomis. Jos analizuojamos toliau, ieSkant galimy sprendimo
varianty, remiantis patobulintu privilegijuotyjy ir naujuoju i$perkamuyjy akcijy reguliavimais.

2.1. Akcijy darbuotojams suteikimas pagal ABI 47" str. ir susijusios problemos

ISperkamuyjy akcijy institutas (AB] 42! str.) nedetalizuoja galimybés suteikti $ias akcijas
darbuotojams, ta¢iau AB] 47" str. 2 d. nurodo, jog siekdama suteikti akcijy darbuotojams

57 Bité ir Vasiliauskas, supra note, 9: 202-203.

58 Civinskas ir Stasys, supra note, 7: 30-31. Remigijus Civinskas, ,Darbuotojy finansinio dalyvavimo jmonés vei-
kloje vadovas‘, VS/2019/0059 (2019): 13, ziaréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://socarchitektas.lt/wp-content/
uploads/2024/01/Darbuotoju-dalyvavimo-imones-finansu-valdyme-metodika.pdf.

59 ,Mindaugas Baniulis. Akcijos - kaip motyvavimo priemoné: ar sulauksime naujos darbuotojy-akcininky
bangos?®, LRT, 2022 m. kovo 24 d., https://www.Irt.It/naujienos/verslo-pozicija/692/1653139/mindaugas-ba-
niulis-akcijos-kaip-motyvavimo-priemone-ar-sulauksime-naujos-darbuotoju-akcininku-bangos; ~,,Darius
Amsiejus. Akcijy opciony suteikimo darbuotojams taisyklés: kas tai?“, LRT, 2022 m. balandzio 6 d., https://
www.Irt.It/naujienos/verslo-pozicija/692/1665339/darius-amsiejus-akciju-opcionu-suteikimo-darbuoto-
jams-taisykles-kas-tai; ,Opciony programy jgyvendinimas: 5 patarimai, padésiantys iSvengti klaidy®, Infolex,
2023 m. lapkric¢io 17 d., https://www.infolex.lt/landing/?act=news& Tema=54&Str=124657; ,,Opcionai Lietu-
voje ir pasaulyje: kas naujo?, LRT, 2024 m. liepos 12 d., https://www.Irt.It/naujienos/verslas/4/2311875/opcio-
nai-lietuvoje-ir-pasaulyje-kas-naujo; ,,Populiaréjanti darbuotojy skatinimo priemoné — akcijy opcionai: i ko-
kias rizikas patenka darbuotojai, Teisé Pro, 2023 m. spalio 6 d., https://www.teise.pro/index.php/2023/10/06/
populiarejanti-darbuotoju-skatinimo-priemone-akciju-opcionai-i-kokias-rizikas-patenka-darbuotojai/.

60 ,,Ar nemokamos akcijos taps nauja darbuotojy ir vadovy skatinimo priemone?*, Lexology, 2017 m. balandzio
11 d., https://www.lexology.com/library/detail.aspx?g=e2a2a41c-cce6-4d97-88al-108b77b48f3d.

61 Biteé ir Vasiliauskas, supra note, 9: 181-206.

62 Valdoné Dargkuviené, Paulius Vazniokas, ,,Stock Ownership as a Form of Employee and Management Finan-
cial Participation: Factors of Development in Lithuania®, Organizacijy vadyba: sisteminiai tyrimai 38 (2006):
37-38, ziaréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://portalcris.vdu.lt/server/api/core/bitstreams/8ca4b503-4b59-
49c4-bbal-cb710437d213/content.

63 Valdoné Darskuviené, Stefan Hanish ir Niels Mygind, ,Financial Participation of Employees in Lithuania
(Extended Country Report)*, A Project of the Inter-University Centre Split/Berlin, Institute for Eastern Euro-
pean Studies, Free University of Berlin, (2006): 14, ziaréta 2025 m. gruodzio 20 d., http://www.intercentar.de/
fileadmin/files/PEPPER_III/Extended_Country_Report_Lithuania.pdf.

64 Bité ir Vasiliauskas, supra note, 9: 181-206.
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bendroveé gali ileisti: 1) paprastyjy; 2) privilegijuotyjy; ar 3) darbuotojy akcijy statusa tu-
rinciy paprastyjy akcijy emisijg. Atitinkamai nuo 2026 m. liepos 1 d. jsigaliosianti AB] 42!
str. 3 d. nustato, jog tiek paprastosios, tiek privilegijuotosios akcijos gali buti iSperkamosios
akcijos. Vadinasi, akcijy suteikimo institutu galima suteikti bet kurios klasés, jskaitant ir
i$perkamasias, akcijas.

Pazymeétina, jog AB] 47" str. jgyvendinti sunku dél $iam institutui badingo didelio for-
malizmo. Tai patvirtina ir kiti autoriaus atlikti tyrimai, jy metu gauti profesionaliy teisi-
ninky atsiliepimai®. AB] 47' str. budinga ilga akcijy suteikimo taisykliy, kurios detaliai
reglamentuoty akcijy gavéjy subjekty saraga®, akcijy suteikimo budus (neatlygintinai arba
i§ dalies atlygintinai) ir akcijy suteikimo $altinius (naujos akcijy emisijos isleidimas arba
bendrovés savy akcijy perleidimas) parengimo ir patvirtinimo procedura. Reikia laikytis
grieztos procediros, t. y. i$leidZiant naujg akcijy emisija pagal AB] 47" str. 3 d. batina sufor-
muoti rezerva (i$ paskirstytinojo pelno). Butent §is reikalavimas daznai yra esminé admi-
nistraciné nasta, uzkertanti kelig startuoliy jmonéms® pasinaudoti AB] 47" str. Be to, viena
i§ instituto nepopuliarumo priezasciy, tikétina, taip pat susijusi su tuo, jog neatlygintinai
suteikiamoms akcijoms pagal AB] 47" str. netaikomos mokestinés lengvatos, nebent instru-
mentas taikomas kartu su akcijy pasirinkimo sandoriu. Palyginimui, didinant bendrovés
kapitalg i§ bendrovés 1ésy, akcininkai gali nemokamai gauti akcijy (AB] 15 str. 1 d. 3 p.).
Kadangi pagal AB] 47" str. reikia nemazai pasirengti, $io jrankio jgyvendinimas budingas
dideléms bendrovéms, kuriy akcijos platinamos viesai. Atitinkamai dél gana didelés admi-
nistracinés nastos ABJ 47’ str. sunkiau suderinamas su siauromis darbuotojy skatinimo
akcijy schemomis®, kurios skirtos mazesnéms darbuotojy grupéms ar individualiems as-
menims. Tokiose situacijose dél lankstumo paprastai pirmenybé teikiama akcijy pasirinki-
mo sandoriui ir akcijy perleidimo sutarciai.

Ivertinus ABJ 47" str. problemas pazymétina, jog iSperkamujy akcijy institutas jy ne-
sprendzia. Priesingai, bendrovei nusprendus isleisti iSperkamujy akcijy emisija ir ja suteikti
darbuotojams, administraciné nasta padidés, kadangi jmoné ne tik turés: 1) priimti spren-
dimg dél akcijy suteikimo akcininky susirinkime; 2) parengti ir patvirtinti akcijy suteikimo
taisykles; 3) nustatyti suteikiamy akcijy disponavimo apribojimus (jei taikoma); 4) sufor-
muoti akcijy suteikimo rezerva; taciau ir 5) parengti ir jregistruoti nauja jstaty redakcija,
kurioje bus nustatyta akcijy i$pirkimo salygos ir tvarka; 6) suformuoti iperkamuyjy akcijy
rezervy. Visgi svarbu atkreipti démesj, kad jeigu Lietuvoje i$perkamosios akcijos nepaza-
damos akcijy opciono pagrindu, nebuty galimybés pasinaudoti mokestinémis lengvatomis

65 Bité ir Vasiliauskas, supra note, 9: 181-206.

66 Palyginti su ABJ 43 str., sarasas gerokai i$pléstas.

67 Veiklos pradZioje paprastai tokios jmoneés yra nepelningos, tac¢iau galimybé suteikti akcijy savo darbuotojams
gali bati ypac svarbi.

68 Civinskas, supra note, 58: 42.
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ir, tikétina, tai turéty jtakos jy paplitimui praktikoje. Pavyzdziui, Airijoje® ir JK™ i$per-
kamosioms akcijoms negalima pritaikyti mokestinés lengvatos, todél jos nepopuliarios
darbuotojams skatinti. Lietuviskajam artimas Pranctzijos AGA” instrumentas apskritai
nenurodo galimybés nemokamai darbuotojams suteikti akcijy, kurios néra paprastosios
akcijos”. Visgi i§perkamosios akcijos Lietuvoje gali buti pasitelktos jveikiant akcijy realiza-
vimo i8$ukius, kurie analizuojami skyrelyje ,, Sausy “ pajamy ir akcijy likvidumo problemos.

Kitas svarbus momentas jgyvendinant AB] 47 str. yra akcijy ribojimy (pvz., dispo-
navimo ar balsavimo teisiy) nustatymas. Akcijy opcionu nustatomi apribojimai (jskaitant
iSlaikyma, kaupimg (angl. vesting) i§ esmés yra standartiné praktika, kuri doktrinoje grin-
dziama darbuotojo motyvavimu ir tiksly sugretinimu su bendrovés tikslais”. Pavyzdziui,
AB]J 43 str. atveju balsavimo teisés ir disponavimu akcijomis ribojimai privalomi jstatymu
ir argumentuojami, jog atitinkamu laikotarpiu padeda islaikyti bendrovés kontrole”™. Dis-
ponavimo apribojimai (arba jsipareigojimai atlikti atitinkamus veiksmus) taip pat papras-
tai nustatomi ir susije su likvidumo jvykiais (angl. liquidity event), pvz., bendrovés parda-
vimas, perémimas, pirminis viesas akcijy silymas (angl. initial public offering), taip pat
nustatomi dél kity jsipareigojimy (nepardavimo konkurentams ir pan.)”. Taigi akcijy teisiy
(ir disponavimo) apribojimai i§ esmés padeda pasiekti tikslus, dél kuriy darbuotojams su-
teikiamos akcijos.

Vadovaujantis ABJ 47" str. 6 d., akcijy suteikimo taisyklése galima nustatyti ABJ 15 str.
1d. 2, 3 ir 6 punktuose nurodytus turtiniy teisiy apribojimus ir disponavimo suteiktomis
akcijomis salygas. Pabréztina, kad $ie ribojimai negali testis neribotg laika, be to, apie juos
bitina pranesti JAR (AB] 47" str. 12 d.). Zvelgiant i§ praktinés pusés, tai gali biiti neparan-
ku bendrovéms. Visgi nustatydama darbuotojams suteikiamy akcijy teises ir apribojimus,
imoné galéty pasinaudoti privilegijuotyjy akcijy galimybémis (AB] 42 str. 2 d.). Siy akcijy
pagrindu galima i$ anksto nustatyti darbuotojams suteikiamy akcijy (iSimtiniy) teisiy ap-
imtj, pvz., bati i$rinktiems j valdymo organo narius, balsuoti tam tikrais klausimais, ap-
riboti balsavimo teise ir pan. Taigi dabartinis privilegijuotyjy akcijy reguliavimas (pvz.,

69 ,KMPG®, Employee Share Incentive Schemes, 2024 m. kovo 2 d., ZiGréta 2026 m. balandzio 13 d., https://
kpmg.com/ie/en/insights/tax/employee-share-incentive-schemes-explained-people-services.html#accordi-
on-c0464ece63-item-a85023e388.

70 ,GOV.UK®, Employee Tax Advantage Share Scheme User Manual, ziGréta 2026 m. balandzio 13 d., https://
www.gov.uk/hmrc-internal-manuals/employee-tax-advantaged-share-scheme-user-manual.

71 Pranc. Attributions Gratuites d’Actions, angl. free allocation of shares arba free shares.

72 Prancazijos komercinis kodeksas, supra note, 38: L225-197-1 str.

73 Karen A. Madsen, ,Employee Stock Options: Is Complete Forfeiture of Non-Vested Stock Options Fair and
Equitable When an Employee is Involuntary Terminated Without Cause®, Santa Clara Law Review 33, 1,
(1993): 233, zitiréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://digitalcommons.law.scu.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=
1651&context=lawreview&httpsredir=1&referer=& ; Yi-Hui Tai, ,,Is adoption of restricted stock grants related
with firm performance?®, Asia Pacific Management Review 23, 2, (2018): 137-147, zitréta 2025 m. gruodzio
20 d., https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1029313215302062.

74 Darskuviené, Hanish ir Mygind, supra note, 63.

75 Sam Han Qian, ,Employee Share Option Plans in Singapore®, Singapore Academy of Law, SAL Prac 19,
(2023): 15, ziGréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://journalsonline.academypublishing.org.sg/Journals/SAL-
Practitioner/Corporate/ctl/eFirstSALPDFJournal View/mid/592/Articleld/1886/Citation/JournalsOnlinePDE
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derinant su akcijy opcionu) gali buti patraukli alternatyva darbuotojams skatinti akcijomis
(su apribotomis teisémis), palyginti su AB] 47" str.

O nuo 2026 m. liepos 1 d. jsigaliosianti AB] 43 str. 3 d. redakcija suteiks ir galimybe
nustatyti kitokia dividendo jgyvendinimo tvarka $iy akcijy savininkams. Nepaisant to, pri-
vilegijuotyjy akcijy galimybés gali bati derinamos su AB] 47" str. Privilegijuotosios akcijos
suteikia galimybe nustatyti nenutraukiamus apribojimus (pvz., balsavimo teisés), o akcijy
suteikimo taisyklémis jmoné gali nustatyti papildomus disponavimo apribojimus, pvz.,
draudimg perleisti akcijas tam tikrg laikg po jy jgijimo ir pan. Taigi privilegijuotujy akcijy
reguliavimas jau $iuo metu leidzia karybiskai jgyvendinti dalyby akcijomis su darbuotojais
modelius (jskaitant ir AB] 47" str. pagrindu), o busimi pakeitimai dél dividendo mokéjimo
tvarkos dar labiau i$plés $ias galimybes.

2.2. Teisinio netikrumo problema pazadant akcijas suteikti akcijy opciono
pagrindu

Pazadant darbuotojui suteikti akcijas akcijy opciono sandorio pagrindu i$ esmés visada
susiduriama su teisinio netikrumo problema’. Praktikoje tai reiskia, kad sandorio jgyven-
dinimas i§ esmés priklauso nuo opciono davéjo valios”. Ir nors teisétai sudaryta sutartis jos
$alims turi jstatymo galia’®, pasirinkimo sandorio veikimo mechanizmas, jskaitant jgyven-
dinimo uztikrinimo priemones, nereglamentuotas Civiliniame kodekse (toliau — CK), jis
sudaromas remiantis civilinés teisés principais ir taisyklémis (CK 6.156 str.). Atkreiptinas
démesys, kad pasirinkimo sandorio reglamentavimo klausimu i§ esmés galima skirti dvi
nuomones: 1) akcijy opciono (ypac dél jo kompleksiskumo) jstatymu reglamentuoti nerei-
kia”™, t. y. lankstus akcijy opciono sandoris, grjstas sutarciy teisés principais, geriau atitinka
verslo poreikius®; 2) akcijy opciong buty tikslinga jtvirtinti jstatymu, kad baty aiskesnis
(pasirinkimo sandoriy) veikimo ir jgyvendinimo mechanizmas®, taip pat uztikrintos sil-
pnesniy $aliy teisés ir jy gynimo priemoneés. Taigi akcijy opcionui badingas kompleksisku-
mas (tiek sutarties turinio, tiek opciono jgyvendinimo) lemia, jog, nesant opciono davéjo
valios, darbuotojui pasiekti galutinj rezultata (jgyti akcijas) ar ginti pazeistas teises teisme

76 Nedas Tamasauskas ir Luka Tamulionyté, ,Darbuotojy akcijy opcionai: realizavimas, apmokestinimas ir
ju perspektyvos Lietuvoje®, Teisés mokslo pavasaris, (2023): 52, ziuréta 2025 m. gruodzio 20 d., https:/
epublications.vu.lt/object/elaba:184819992/index html.

77 Michael C. I. Nwogugu, ,Legal, Economic and Psychological Issues of Accounting for Employee Stock Opti-
ons®, Managerial Auditing Journal, 19(9), (2006): 14, ziGréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://www.researchgate.
net/publication/228238266_Legal_Economic_and_Psychological_Issues_of_Accounting_for_Employee_
Stock_Options.

78 Lietuvos Respublikos civilinio kodekso 6.189 str. (suvestiné redakcija 2026-04-01 —-2026-04-30), Valstybés zi-
nios, 2000-09-06, Nr. 74-2262.

79  Guido Ferrarini, Niamh Moloney ir Cristina Vespro, ,,Executive Remuneration in the EU: Comparative Law
and Practice®, ECGI Working Paper Series in Law, 09, (2003): 11, ziGréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://papers.
ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=419120.

80 Bité ir Vasiliauskas, supra note, 6: 31.

81 Ibid., 32
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gali bati sudétinga®.

Isvestiné problema $iuo atveju kyla ir dél to, jog $iomis dienomis akcijy pasirinkimo
sandoris vis reik§mingesnis, palyginti su darbuotojo darbo uzmokesciu. Atlygio apskaicia-
vimas, mokéjimas® ir susijusios priemonés darbuotojui ginti pazeistas teises* yra aiskiai
reglamentuoti jstatymais, tad suteikia saugumo jausma ir i§ esmés uztikrina darbuotojy
teises. O akcijy opcionas, sudaromas pagal civilinés teisés principus, nepatenka j tradicines
darbo teisés taisykles, tad savo teises ginan¢iam darbuotojui reikty remtis bendrosios civi-
linés teisés taisyklémis®. Atitinkamai, kadangi néra akcijy opciono jstatyminio reglamen-
tavimo, i§ esmés darbuotojas tampa silpnesne $alimi®.

Atkreiptinas démesys, jog Lietuvos Auksciausiasis Teismas (toliau — LAT) civilinéje
byloje Nr. e3K-3-27-381/2023 i$ dalies i$sprendé akcijy pasirinkimo sandorio teisinio nea-
pibréztumo problemg, atribodamas pastaraji nuo preliminariosios sutarties, nurodydamas
akcijy opciono kilme ir kitus pozymius®. Iki tol akcijy pasirinkimo sandorio veikimo me-
chanizma® aiskindavo Valstybiné mokesciy inspekcija prie Lietuvos Respublikos finansy
ministerijos®, taciau nenuosekliai. Tarp esminiy pozymiy teismas i$skyré, kad opciono
sutartis gali bati neatlygintiné ir pagal objekta, dél kurio sudaroma, gali turéti rizikos ele-
menta”. Nors LAT pasisakeé, kad opciono sandoriai gali bati sudaromi turint arba neturint
bazinj turtg, teismas taip pat atribojo opciono sutartj nuo preliminariosios, nurodydamas,
kad opciono sutarties sudarymo metu visada egzistuoja ir i$ jos kylancios ateities sutarties
objektas. Atitinkamai matyti, jog LAT tiesiogiai nepasisaké, ar opciono sutarties objektu
gali bati basimas turtas (pvz., basima akcijy emisija), nors praktikoje dél to galima susitarti.
Taigi tam tikry atviry klausimy lieka. Dél LAT nutarties daug aiskesnis opciony taikymas
praktikoje (ir galimi teisiy gynimo badai), ta¢iau net ir teismy praktikai padedant opciono
turétojui darbuotojui, kaip silpnesnei Saliai, efektyviai ginti savo teises gali buti sudétinga.

Kaip minéta, nors akcijy pasirinkimo sandoriai vis reik§mingesni, palyginti su darbuo-
tojo darbo uzmokes¢iu, jie reguliuojami bendraisiais civilinés teisés principais. Taigi ir dar-
buotojo, kaip silpnesnés $alies, teisiy ir interesy apsaugai netaikoma papildoma apsauga’.
82 Matthew T. Bodie, ,Employee Stock Options and Rule 10b-5% Iowa L. Rev 88, 539 (2003): 542-543, ziuréta

2025 m. gruodzio 20 d., https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=414443.

83 ,Lietuvos Respublikos darbo kodeksas®, supra note, 3: 139 str.

84 Ibid., 17-19 str.

85 Martin Henssler, Heinz Josef Willemsen ir Heinz-Jurgen Kalb, Darbo teisés komentaras (Arbeitsrecht Kommen-
tar) (Cologne: Ottoschmidt, 2018), 611a BGB, Zziaréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://www.juris.de/jportal/
nav/produkte/werk/arbeitsrecht-kommentar.jsp.

86 ,German Federal Labor Court Strengthens Employee Rights for Virtual Stock Options upon Employment
Termination - Legal Insights Germany*, JDsupra, 2025 m. geguzés 16 d., https://www.jdsupra.com/legalnews/
german-federal-labor-court-strengthens-8482815/.

87 ,Lietuvos Auksciausiasis Teismas, civiliné byla Nr. e3K-3-27-381/2023 ziGréta 2025 m. lapkric¢io 15 d.,
https://www.lat.1t/It/doclib/ksm8osh1ejo9wcgfkam3ajbsc954uxqg.

88 Taip pat vertinant mokestiniy lengvaty pritaikomumo galimybes.

89 ,Valstybinés mokes¢iy inspekcijos Lietuvos Respublikos gyventojy pajamy mokescio jstatymo komentaras®, 2
str. 11 d. komentaras ir 17 str. 1 d. 58 p. komentaras, Zitréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://www.vmi.lt/evmi/
gyventoju-pajamu-mokestis.

90 Geriausias pavyzdys $iuo atveju yra vertybiniai popieriai (akcijos), kuriy verté kinta.

91 Bodie, supra note, 82: 542-543.
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Atitinkamai jgyvendinant akcijy opciona (ypac, kai darbuotojas palieka bendrove), gali kilti
nesutarimy’®”. Yra pagrindo manyti, jog akcijy pasirinkimo sandorio mechanizmo jtvirtini-
mas jstatyme i§sklaidyty opciono teisinio netikrumo problema. Taip buty uztikrinta Saliy,
turinc¢iy mazesne derybine galig, apsauga. Toliau detaliau analizuojama, kas i§ esmés lemia
akcijy opciono sutarties teisinj netikrumga ir darbuotojo, kaip silpnesnés $alies, pozicija.
Akcijy pasirinkimo sandoris priskirtinas sutartiniy teisiniy santykiy stadijai, pagal ku-
rig opciono davéjas jsipareigoja ateityje ir opciono turétojui pareikalavus sudaryti akcijy
perleidimo sutartj®. Taigi tai i§ esmés yra sutartis dél reikalavimo teisés atsiradimo, kuri
paprastai yra neatlygintiné. Be to, kaip minéta, akcijy opciono sutartis taip pat yra ir ri-
zikos sutartis, kadangi pazadétos akcijos gali ir nuvertéti. Minéta, jog akcijy pasirinkimo
sutarciai budingas kompleksiskumas, t. y.: a) sutartis paprastai yra didelés apimties; b) su-
tartis yra plataus turinio: nustato jvairius jgyvendinimo ir baigties scenarijus, $aliy teises ir
isipareigojimus, jskaitant pareigg laikytis atitinkamos opciono jgyvendinimo procediros;
¢) sutarciai jgyvendinti, siekiant jgyti akcijas, reikia daugelio veiksmuy, kurie priklauso nuo
kity $aliy (zr. toliau). Be to, i§ esmés visada pasirasydamas akcijy pasirinkimo sutartj dar-
buotojas jsipareigoja ir perleisti akcijy, kurias jgis ateityje, balsavimo teises (CK 2.89 str.)
ar jsipareigoti atlikti kitus veiksmus®. Taigi galutiniam rezultatui (jgyti akcijas) pasiekti
svarbu ne tik laikytis opciono sutartyje nurodyty nuostaty®, taciau ir jgyvendinus opcio-
ng atlikti batinus akcijy perleidimo veiksmus, pvz., gauti bendrovés organy patvirtinimus,
parengti reikiamus dokumentus, patvirtinti nauja bendroveés jstaty redakcijg ar akeijy per-
leidimo sandorj pas notara (jei reikia) ir pan. Siuos veiksmus atlieka su opciono davéju
susije asmenys, jskaitant bendrove, akcininkus ir pan. Doktrinoje nurodoma, jog akcijy
pasirinkimo sandorio perleidimas ($iuo atveju apima ir jgyvendinimg) visi$kai priklauso
nuo akcijy opciono davéjo valios® ir tolesniy (jskaitant susijusiy $aliy) veiksmy. Praktikoje
tai reiskia, jog opciono davéjui atsisakius vykdyti sutartj arba neatlikus batiny veiksmy

92 ,German Federal Labor Court Strengthens Employee Rights for Virtual Stock Options upon Employment
Termination - Legal Insights Germany*, supra note, 86.

93 ,Lietuvos Auksciausiasis Teismas, civiliné byla Nr. e3K-3-27-381/2023° supra note, 87.

94 Pavyzdziui, balsuoti kaip daugumos akcininkas, parduoti akcijas kartu su daugumos akcininku ir pan.

95 Pavyzdziai paprastai apima akcijy kaupimo laikotarpj, gero ir blogo pasitraukimo salygas, metinius veiklos
matavimo rodiklius, opciono jgyvendinimo salygas, iSlaikymo laikotarpius ir kitas salygas. Apie kiekvieng
i$ $iy salygy placiau Zr. Siuos Saltinius: Xin Qu ir kt., ,Corporate Governance and Stock Option Vesting
Conditions: Evidence from Australia®, (2014): 29-30, Zitréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://www.uts.edu.au/
globalassets/sites/default/files/jcae_mpercy_corporate-governance-and-stock-option-vesting-conditions.pdf.
»Good Leaver / Bad Leaver’ provisions: A guide for businesses, DLA Piper, 2018 m. kovo 6 d., https://www.
dlapiper.com/en/insights/publications/2018/03/good-leavers-and-bad-leavers. Alex Edmans, Xavier Gabaix
ir Dirk Jenter, ,,Executive Compensation: A Survey of Theory and Evidence®, ECGI Working Paper Series in
Finance, 514, (2017): 21-23, zitiréta 2025 m. gruodzio 20 d., https://www.ecgi.global/sites/default/files/work-
ing_papers/documents/5142017.pdf.

96 Abraham J.B. Cable, ,,Stock Options of Adhesion’, The Journal of Corporation Law, 50, 5, (2025): 1395, ziuréta
2026 m. sausio 20 d., https://jcl.law.uiowa.edu/sites/jcl.law.uiowa.edu/files/2025-08/Cable_Final.pdf.
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akcijoms perleisti®” akcijy perleidimo sandoris paprasciausiai gali ,,uzstrigti“*®. Taigi akcijy
opciono jgyvendinimo salygos ir neaiSkumas dél galimy gynybos priemoniy i$§ esmés ir
lemia akcijy pasirinkimo sandorio teisinj netikrumg. Ar akcijy klasés galéty isspresti Sia
problemg, analizuojama toliau.

Ivertinus akcijy opciono teisinio netikrumo problemg pazymétina, jog nei naujasis i$-
perkamuyjy akcijy, nei patobulintas privilegijuotyjy akcijy reguliavimas AB] tiesiogiai jos
nesprendzia. Visgi $ios akcijy klasés gali pasitarnauti netiesiogiai. Pabréztina, kad tiek AB]
42 str., tiek naujasis AB] 42" str. nustato, jog leidziant skirtingy klasiy akcijas jy suteikiamos
teisés ir galimybé isleisti i$perkamasias akcijas® turi bati nurodytos bendrovés jstatuose.
Taigi bendrové, nusprendusi akcijy opciono pagrindu skatinti darbuotojus tiek privilegi-
juotosiomis, tiek iSperkamosiomis akcijomis, turéty: a) i§ anksto patvirtinti nauja jstaty
redakcijg; arba b) akcijy opciono sutartyje nurodyti, kad atitinkami jstaty redakcijos pakei-
timai bus atlikti darbuotojui pateikus pranesima apie akcijy opciono jgyvendinima.

Zvelgiant i3 teisinio netikrumo problemos perspektyvos: a) variantas turéty suteikti
daugiau saugumo darbuotojui. Praktikoje dél: a) varianto jgyvendinimo darbuotojas ga-
léty pateikti pageidavimg akcijy opciono deryby stadijoje, reikalaudamas, jog nauja jstaty
redakcija'® buty patvirtinta i$ anksto. Atlikdama Siuos i$ankstinius pakeitimus bendrové
demonstruoty opciono davéjo suinteresuotumag ir realig intencijg dél veiksmy ateityje. Ir
nors darbuotojui jgyvendinant akcijy opciong darbdavys formaliai galéty nevykdyti savo
isipareigojimy'®, i§ anksto patvirtinta nauja jstaty redakcija suteikty aiskumo ir uztikrin-
tumo, veikty kaip papildomas saugumo garantas darbuotojui. Taigi iSankstiniai veiksmai
(pvz., naujos jstaty redakcijos patvirtinimas), akcijy opcionu pazadéjus suteikti privilegi-
juotgsias ar iSperkamasias akcijas, netiesiogiai spresty teisinio netikrumo problemg net ne-
sant jstatyme jtvirtinto akcijy pasirinkimo sandorio instituto.

2.3. ,,Sausy“ pajamy ir akcijy likvidumo problemos

Jeigu Lietuvoje darbuotojas jgyja bendrovés akcijy anks¢iau nei po 3 mety nuo tei-
sés | akcijas suteikimo'® arba nutikus kitiems akcijy opciono sutartyje numatytiems
ivykiams, pvz., pasikei¢ia akcininkas ar atsiranda greitesnio sandorio jgyvendinimo

97  Pavyzdziui, nepriimamas akcininky sprendimas dél akcininky konflikto, nesutarimai dél akcijy kainos ar
nepatvirtinama nauja bendroveés jstaty redakcija ir pan.

98 ,Sportland® akcininky kivircas: nesutinka i$pirkti V. Korsakovo opciony uz 5,7 mln. Eur, nesutaria dél pelno
dalyby®, Verslo Zinios, 2025 m. sausio 15 d., https://www.vz.It/prekyba/2025/01/15/sportland-akcininku-ki-
vircas-nesutinka-ispirkti-v-korsakovo-opcionu-uz-57-mln-eur-nesutaria-del-pelno-dalybu-562280; pazymeé-
tina, jog straipsnyje kalbama apie akcijy pardavimo opciong (pasirinkimo parduoti akcijas sandoris - tai pa-
sirinkimo sandorio rasis, kuri suteikia turétojui teise parduoti turtg ateityje uZ i§ anksto nustatyta kaina (angl.
put option).

99 I$pirkimo sglygos ir tvarka.

100 Su jtvirtinta galimybe isleisti privilegijuotasias ir (ar) i$perkamasias akcijas.

101 Kaip minéta, akcijy opcionui jgyvendinti vis tiek reikéty atlikti ne vieng papildoma veiksma (pvz., akcininky
sprendimo, akcijy perleidima tvirtinti pas notarg (jei reikia) ir pan.).

102 Terminas skai¢iuojamas nuo akcijy opciono pasiraS§ymo momento.
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(angl. acceleration)'® salyga, darbuotojui kyla pareiga sumokéti mokes¢ius nuo jgyty akci-
ju vertés. Jei Sios pareigos neprisiima darbdavys, darbuotojas, igijes akcijas (nors ir gaves
naudos), gali neturéti 1ésy mokesc¢iams, o tai reiksty ,sausy“ pajamy (angl. dry income)'**
problemg. Ji §iuo metu sprendziama Valstybinio socialinio draudimo jstatymo (toliau —
VSD])'® ir Gyventojy pajamy mokescio jstatymo (toliau — GPM])'* lengvatomis. Jos nu-
stato, jog darbuotojo pagal pasirinkimo sandorj jgyta nauda (akcijos) ne anksc¢iau kaip
po 3 mety nuo teisés j opciong suteikimo priskiriama neapmokestinamosioms pajamoms.
Atkreiptinas démesys, kad butent Sios lengvatos yra vienos esminiy paskaty dalytis akcijo-
mis su darbuotojais akcijy opciono pagrindu'”. Visgi net jeigu bendrové nuspresty suteikti
darbuotojams akcijas AB] 47" str. (ar AB] 43 str.) pagrindu, norint pasinaudoti minétomis
lengvatomis $ie instrumentai turéty buti sukombinuoti su akcijy pasirinkimo sandoriu,
t. y.: 1) akcijy opciono sutartimi darbuotojui turéty buti pazadama suteikti akcijy ateityje
(nustatant ne trumpesnj nei 3 mety laukimo laikotarpj); 2) praé¢jus minimam terminui ir
darbuotojui jgyvendinant reikalavimo teise pagal opciono sutartj, akcijos galéty bati sutei-
kiamos pagal AB] 47" str. (ar kitu pagal opciono sutartj sutartu badu). Tai vienintelis badas
pasinaudoti lengvatomis, kadangi mokes¢iy teisés aktai isskiria batent akcijy pasirinkimo
sandorj kaip instrumentg, kuriuo turi bati pazadamos akcijos (nauda) darbuotojui'®. Pa-
minétina, jog ,sausy“ pajamy problema taip pat bandoma spresti ir paskiausia Europos
jmoniy taisykliy rinkinio sistemos ,EU Inc.“ iniciatyva'®, kuri pristatyty standartizuotus
darbuotojy akcijy opciony planus, apmokestinamus tik realizavus akcijas. Pavyzdziui, ak-
cijy apmokestinimas jy realizavimo momentu taikomas Vokietijoje'*°.

Minétos mokestinés lengvatos i§ dalies sprendzia ,,sausy“ pajamy problemg, taciau net
ir pasinaudojusiam jomis darbuotojui véliau gali buti sudétinga realizuoti (pvz., parduoti)
igytas akcijas, kadangi: a) sudétinga nustatyti jy verte (ypac uzdaryjy akcijy bendroviy);
b) gali nebuti asmeny (investuotojy), kurie noréty jsigyti Sias akcijas (nejvykti bendrovés
pardavimas, angl. liquidity event); c) bendrové neisperka darbuotojams suteikty akcijy ir
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pan. Be to, taip pat gali tekti labai ilgai laukti dividendy arba bendrové per tg laikg gali
bankrutuoti. Kitaip tariant, darbuotojas gauna naudos, taciau ji yra nelikvidi. Tokiais atve-
jais kyla akcijy likvidumo problema. Doktrinoje taip pat nurodoma, jog darbuotojy gauta
nauda (net jei ir likvidi) paprastai bus vertinama zemesne nei rinkos kaina, kadangi gauta
nemokamai''!. Paminétina, jog ir pats akcijy opcionas, kuriuo pazadama suteikti akcijas,
paprastai yra nelikvidus''?. Taigi jei darbuotojas negauna realios naudos i$ akcijy (néra ga-
limybés jy realizuoti) ir nepasinaudoja mokestinémis lengvatomis (kyla mokestiné nasta),
igyti akcijas darbuotojui neparanku.

Kaip minéta, privilegijuotyjy akcijy reguliavimas (ABJ 42 str. 2 d.) jau dabar suteikia
galimybe jstatuose nustatyti i§imtines teises'”® akcijy savininkams (darbuotojams). Nuo
2026 m. liepos 1 d. taip pat atsiras galimybé nustatyti ir kitokia dividendy i$mokéjimo
tvarka privilegijuotyjy akcijy savininkams (AB] 42 str. 3 d.). Atitinkamai j darbuotojy nau-
da orientuota dividendy i$mokéjimo tvarka pasitarnauty netiesiogiai, t. y. i$mokant divi-
dendus darbuotojams gali buti suteikiama likvidi nauda, susijusi su turimomis akcijomis.
Visgi matyti, jog privilegijuotyjy akcijy reguliavimas net ir po 2026 m. liepos 1 d. i§ esmés
nespres minimy problemy.

Visgi visiskai kitokia yra naujojo i$perkamuyjy akcijy reguliavimo situacija. Nuo 2026 m.
liepos 1 d. bendrovés pagal AB] 42! str. 1 ir 2 d. galés isleisti i$perkamasias akcijas, kurios
pasitarnaus ir darbuotojams skatinti. Siy akcijy prigimtis ir tikslas (biiti i$pirktoms bendro-
vés), nepaisant, kokiu pagrindu (AB] 47" str., akcijy perleidimo sandoriu ar kitu badu)'*
buty suteikiamos darbuotojams, i§ esmés sprendzia akcijy likvidumo problema. Tokiy ak-
cijy suteikimo darbuotojams ir i$pirkimo zingsniai galéty buti $ie: 1) pasiraSomas akcijy
pasirinkimo sandoris, kurio pagrindu pazadama suteikti i§perkamasias akcijas ne anksc¢iau
nei po 3 mety (siekiant pasinaudoti mokestinémis lengvatomis'’®); 2) nustatoma suteikti
akcijas neatlygintinai AB] 47" str. pagrindu; 3) bendrovéje suformuojami i$perkamuyjy ak-
cijy rezervas ir rezervas darbuotojy akcijoms suteikti; 4) po 3 mety isleidus i§perkamasias
akcijas, jy emisijos kaing apmoka bendrové ir suteikia darbuotojams AB] 47" str. pagrindu;
5) bendrovés jstatuose nustatoma akcijy i$pirkimo tvarka (i$pirkimo kainos apskaiciavi-
mas ir laikotarpis, pvz., 2-3 metai, po kurio bendrové gali i$pirkti dalj ar visas darbuotojo
i$perkamasias akcijas); 6) suéjus nustatytam terminui bendrové iSperka akcijas i§ darbuo-
toju, t. y. realizuojamos akcijos.
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Minéta, kad ABJ] 42! str. 4 d. nustato, jog bendrové gali ispirkti akcijas, kai sudarytas
tokiy akcijy rezervas, o i$pirkimo kaina savininkams (darbuotojams) turi bati sumokama
ne véliau nei per 12 ménesiy (AB] 42! str. 7 d.). Akcijy i$pirkimo kaing (arba tam tikrg kai-
nos apskaiciavimo formule) ir laikotarpj bendrové galéty nustatyti jstatuose, atsizvelgdama
i bendrovés akcijy kainos (rinkos) pokytj per tam tikrg laikotarpj, kitus svarbius elementus
ir pan. Taigi naujasis i§perkamuyjy akcijy reguliavimas i§ esmés sudaro bendrovéms aiskig
ir patogia jstatymine akcijy i$pirkimo galimybe, pasinaudojant bendrovés kapitalu. Ati-
tinkamai tai itin patrauklu ne tik iSorés investuotojams, taciau ir darbuotojams, kadangi
nebereikia rapintis akcijy realizavimu po jy jgijimo, taigi i$sprendziama akcijy likvidumo
problema.

ISvados

1. Nuo 2026 m. liepos 1 d. jsigaliosiantis AB] 42 str. 3 d. pakeitimas itin aktualus
bendrovéms, siekianc¢ioms papildomai pritraukti iSorés finansavimg, kadangi suda-
rys galimybe nustatyti skirtingy privilegijuotyjy akcijy klasiy dividendy mokéjimo
tvarka (jskaitant pirmumo teise) ir tokiy akcininky (investuotojy) teisiy apimtj.
Atitinkamai toks liberalizuotas privilegijuotyjy akcijy reguliavimas atvers ir naujy
galimybiy jgyvendinant darbuotojy skatinimo akcijomis modelius.

2. AB]J neisskiria, ar i$perkamosios akcijos yra akcijy rasis ar klasé. Kadangi akcijos
suteikia i$skirtine teise buti i$pirktoms bendrovés, $ias akcijas tikslinga priskirti ak-
cijy klasiy kategorijai. Pagal iperkamuyjy akcijy prigimtj ir suteikiamas galimybes
darytina iSvada, jog $i akcijy klasé gali buti pritaikoma ir darbuotojy skatinimo
akcijomis modeliuose.

3. ISperkamosios akcijos atveria naujy galimybiy, tac¢iau reguliavimas gana formali-
zuotas, t. y. svarbu ne tik i§ anksto nuspresti, koks bus planuojamy isleisti iSperka-
mujy akcijy tikslas, tac¢iau batina patvirtinti naujg jstaty redakcija, kuri nustatyty
akcijy iSpirkimo salygas ir tvarka, ir suformuoti i$perkamujy akcijy rezerva. Tai gali
turéti jtakos $ios akcijy klasés jgyvendinimui praktikoje.

4. I$perkamosios akcijos nesprendzia su AB] 47" str. susijusiy jgyvendinimo proble-
muy. Priesingai, nusprendus i$leisti i§perkamujy akcijy emisijq ir ja suteikti darbuo-
tojams, administraciné nasta didés, kadangi, be formaliyjy AB] 47" str. reikalavimy,
bendrové turés atlikti papildomus veiksmus (jskaitant formuoti rezerva) isleisdama
akcijas ir nustatydama i$pirkimo salygas. O dabartinis privilegijuotujy akcijy regu-
liavimas (pvz., derinant su akcijy opcionu) gali bati patraukli alternatyva skatinti
akcijomis darbuotojus (su apribotomis teisémis), palyginti su AB] 47" str.

5. Nei i$perkamuyjy, nei privilegijuotyjy akcijy reguliavimai nesprendzia su akcijy
pasirinkimo sandoriu susijusios teisinio netikrumo problemos. Visgi $ios akci-
jy klasés gali pasitarnauti netiesiogiai. Bendrovés atlikti iSankstiniai dokumen-
ty pakeitimai dél minéty akcijy klasiy jtvirtinimo demonstruoty opciono davéjo
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suinteresuotuma ir realig intencija dél veiksmy ateityje, taigi netiesiogiai spresty
teisinio netikrumo problema net nesant jstatyme jtvirtinto akcijy pasirinkimo san-
dorio instituto.

6. Nuo 2026 m. liepos 1 d. jsigaliosiantis iSperkamuyjy akcijy reguliavimas sudarys
bendrovéms jstatymine galimybe jgyvendinti akcijy i$pirkima, pasinaudojant ben-
drovés kapitalu. Atitinkamai i§perkamuyjy akcijy savininkams (jskaitant, jei sutei-
kiama darbuotojams) nereikés rapintis akcijy realizavimu ateityje, taigi i§ esmés
i$sprendziama akcijy likvidumo problema.
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SHARE CLASSES AND EMPLOYEE FINANCIAL PARTICIPATION IN
LITHUANIA

Liutauras Vasiliauskas
Mykolas Romeris University, Lithuania

Summary. The purpose of this article is to reveal and assess whether the regulation of pre-
ferred shares and the new regulation of redeemable shares could be used to solve the problems
of financial participation of employees in the management of the company. The main prob-
lems when implementing sharing shares with employees include the formal requirements of
the institute for granting the shares (Article 47" of the Law on Companies); setting the restric-
tions on the transfer or disposal of the rights granted by the shares including the restrictions
on preferred shares; legal uncertainty when promising to grant the shares on a stock option
basis; the liquidity of shares. After analysing the improved regulation of preferred shares, the
conclusions were drawn that the regulation could be utilized for setting the scope of the re-
strictions and limitations of the shares granted to employees (compared with Article 47" of the
Law on Companies) as well as may have an indirect impact in solving the problems of legal
uncertainty and liquidity of the shares. While the new regulation of the redeemable shares
could be used together with Article 47" of the Law on Companies, however does not solve the
related problems. Nonetheless, the redeemable shares solve the liquidity of shares problem, as
the companies are provided with a clear and convenient statutory tool to implement redemp-
tion of the shares which is attractive to investors or employees.

Keywords: employee financial participation, sharing shares with employees, tools for im-
plementation of sharing shares with employees, classes of shares, preferred shares, redeemable
shares.
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