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JIOKTOpaHTBT € 3auucieH B 3aqoyHa ¢opMa Ha OOy4YeHHE B CEKIIUS
I'paxxnanckonpaBHu Hayku Ha VMHcTHTyTa 3a AbpkaBata M IpaBOTO KbM bbirapcka
akazneMmus Ha Haykute. M3cnenBanusaTa ca peanuzupanu B IHCTUTYTa 3a nbpxKaBara u
npaBoto, MHCTUTYT 3a cpaBHHTENHO yacTHO mpaBo Makc Ilmank — XamOypr,

I'epmanust u UucTUTyT 32 ipaBHU u3cieaBaHus - JIOHI0H, AHTIIHS.

JlycepTallnOHHUAT TPYJ € OOCH/ICH M HACOUYEH 3a MyOJIMYHA 3alllUTa OT CEKIIHs
I'paxxnanckonpaBHn Hayku Ha MHcTUTyTa 3a AabpKaBaTta U MPaBOTO KbM bbiarapcka

akajeMus Ha HaykuTe Ha 27 ¢eBpyapu 2014r.

3amuTara Ha JUCEPTALMOHHUS TpyJ 1€ ce cbcTtorm Ha 26 tonu 2014r. B
WuctuTyTa 3a gbpKaBaTa M MpaBOTO NpuU beiarapcka akagemMusi Ha HayKdATe
(rp. Codms ym. Cepamka Ne 4) mpex HAy9HO IKypH Ha3HAYCHO CBC
3anosen Ne PJ1-09-19 ot 13.03.2014r. na HQupekropa va U/IT npu BAH, B ciennus

ChCTaB:
YieHose:
1. [Ipod. a-p Usan Baagumupor
2. Hou. n-p I'purop I'puropon
3. Hou. n-p bopuc Jlanmxes
4. Jlou. n-p Buiuun Jlackaios
5. Hou. n-p Mupocnas lumutpos
Pe3epBHM wieHOBe:
1. IIpod. n-p Bennucnas CtostHOB

2. Jlou. n-p Taus rocn(bOBa

JuceprauioHHUAT TpPyI M MaTepyHaliuTe IO 3alqUTaTa ca Ha
pasnonoxxkenne B HMHCTUTyTa 3a JbpkaBaTa M MNpaBoTo npu bbirapcka
akanemuss Ha HaykutTe (Tp. Codus yn. Cepauka Ne 4) U Ha UHTEpHET

CTpaHUIIATa HAa I/IHCTI/ITYTa.



I. OBIIA XAPAKTEPUCTUKA HA TUCEPTAIIMOHHUA TPY

l. AKTyaJIHOCT H HeOOXOJUMOCT OT HACTOSIIIIOTO U3CJIeABAHE

AKTyaJIHOCTTa Ha HACTOSIIIOTO M3CJe/BaHE MPOM3THYA OT (haKTa, uye aKIMOHEPHOTO
MPaBO € €/lHA OT HAal-TUHAMHUYHO Pa3BHBAIIUTE Ce OOJACTH HA CHBPEMEHHOTO JPY>KECTBEHO
npaBo. I[IpaBoto ma ce mpuaoOGuBaT oOpaTHO COOCTBEHM aKLMKM € OCHOBOIIOJIAramo 3a
JNEeHHOCTTa HA WHBECTUIMOHHUTE JPYKECTBA, YpPe3 KOUTO B IOCIETHOTO JECETUITHE CE
OCBIIECTBSIBA MO-TOJISIMATA YaCT OT HHBECTULIMOHHHMS TPOIIEC Y HAC.

HeobxomuMocTTa OT HACTOSIIOTO HW3CIEABaHE MpoW3THYa OT (pakTa, 4Ye B HamiaTta
MpaBHA JIMTEpaTypa J0Cera HE € MPaBEH ISUIOCTEH aHalM3 Ha BCHYKH MPOOJIEMU, KOUTO
MOCTaBsl MHCTUTYTa Ha MPHUI0OMBAHETO Ha COOCTBEHM aKIMHU. B KypcoBeTe Mo ThpProBCKO
MpaBO ¥ B MEPUOJUYHHUTE U3JAHHS CE CpeliaT M3CIICBAHUS HAa HAIM aBTOPH, HO C OTJE[]
[EUTEe Ha YYCOHUIUTE M TOpPaJAH OTPaHWYCHHS O00E€M Ha CTAaTHHTE TE3W W3CJICIBAHUS HE
3acsrar JEeTalIHO BCHUKH aCTeKTH U MPOOJIEeMHU Ha TO3M MPAaBEH HHCTHUTYT.

[IpoGnemsbT, pasrienan B JUCEPTALMOHHUS TPYH, € IPABHUAT PEKUM Ha UHCTUTYTA Ha
npunoOruBaHe Ha COOCTBEHU aKLMU periiaMeHTupaH B T3 U BBIPOCUTE CBHP3aHU C MPABOTO
Ja ce mpuaoouBaT oOpaTHO coOcTBeHU akiuu OT AJl. AHaIM3UpaHU ca OCHOBHO TEKCTOBETE
mo T3, KOUTO UMAT XapakTepa Ha OOMIM MO OTHOIICHHWE HA TE€3W B OCTAHAIMTE CIICLUATHU
3akoHU. OTOeNsA3aHU ca HAKPATKO HAKOM OCOOCHOCTH Ha MHCTUTYTA, CBBbP3aHU ¢ ypeadara My
B apyru cnemuanau 3akonu karo 3IIIHK, 3AKUCAIIKU, 3KH, 310U, 3I130U. B
CPaBHHUTEIHO-TIPABEH IUIAH Ca PA3TJIeaHd OTICIHH PEIIeHUs Ha MmpoOJeMHTe, CBHP3aHH C
MpUA00MBAHETO HAa COOCTBEHHU akIMu B 3akoHojaTenctBata Ha Anrmus, CAILl, ABctpanus,
Hosa 3enannusa, I'epmanusa u  @pannus. [IpocieneHo € pa3BUTHETO HA HHCTUTYTa Ha
npunoOruBaHe Ha COOCTBEHH aKIIMH B MPaBOTO Ha EBpomeiickust chro3.

W3cneaanero menu Ja oueprae MpaBWiIaTa 3ajieTHAIM B KOHIICTIHITA 32 OOpaTHO
MpuA00MBaHE HA AKIMH, KaTO C€ OTKPUSAT MPECEYHUTE TOYKU HA TO3W MPABEH HHCTHUTYT C
JIOKTpUHATa 32 HaOMpaHe U 3ama3BaHe Ha JAPY>KECTBEHUS KalUTal, C IpaBuUiiaTa 3a 3aluTa Ha
KPEAUTOPU U aKIIMOHEPHU; C UHTEPECUTE Ha TPETH JIMIIA, KOUTO MOTAT Jla OBbAaT 3aCerHATH OT
MPWJIAraHeTO Ha TOBa MPaBO. AHAIM3UPAHU Ca CIy4aWTe Ha 0OpaTHO MPUAOOHMBaHE, peaa H

YCJI0BUATA 34 TAXHOTO OCBHIICCTBABAHC U IIPABHUTE UM IMOCJICAUIIN.



2. MeToau HA U3CJIeABaHe

HpI/I OCBIICCTBABAHEC Ha HACTOAIIOTO M3CJICABAHC Ca H3IOJI3BAHHM aHaAJIUTHYHUA,
HCTOPUKOIIPABHUA, HOPMATHBHHUA W CPABHUTCIIHOIIPABHUA METOAM, KOCTO IIO3BOJIM Oda CC
OTKpOU PA3BUTHUCTO Ha 6I>nrapCKaTa IIpaBHATa ype;[6a, Aa cc mnoaducprac CTCIICHTA H Ha
Pa3BUTHUC CIIPAMO APYrd 3aKOHOOATCJICTBA, KAKTO U Ja CC aHAJIM3HUpaT HEHHHUTE TOCTOMHCTBA

W HECJOCTAaThIIH.

3. AnpobGanusi Ha JUCEPTANMOHHUS TPY/

[lyOnukyBaHu ca meT CTaTUM CBBbP3aHM C TeMaTa Ha JUCEPTALlMOHHMS TpPyHd B
Crelyaau3upaHy Hay4YHU U3AAHU:

1. Bwopocu Ha npugoOMBaHETO Ha COOCTBEHM aKIMM M 3allUTaTa Ha KPEeIUTOPUTE.
[ly6nukanus B cn. Teproscko npaso, k. 1 /2012r.

2. OcobOeHoctn  Ha OOpPaTHOTO U3KYIyBaHE HAa NPUBWIETHPOBAHM AaKIMU IO
Toprosekust 3akoH. [lyOnukanus B cn. CbBpeMeHHO mpaBo, kKH. 3 /2012r., u3n.
Cubu

3. Bbnopocu Ha 3ama3BaHeTo M 0alaHCOBOTO OTYHUTAHE HAa MPUIOOUTHTE COOCTBEHU
akiuu. [Ty6nukanus B cn. [lpaBHa mucsi, kH. 2/2012r., UAII npu BAH

4. OTHOCHO NpUAOOMBAHETO Ha COOCTBEHM aKIMU W 3alUTaTa Ha aKIMOHEPUTE.
[Ty6nukanus B cn.ThproBcko M KOHKypeHTHO mpaBo, KH.3/2012r., UK Tpyn u
paBo

5. IlpaBHuU mocineauIy OT HE3aKOHOCHhOOPA3HOTO MPUA00KMBaHE HA COOCTBEHU aKIMH
1o ThproBckus 3akoH. Ilyonukanus B Coopuuk “Hayunu Tpynose Ha MHcTuTyTa
3a IbpKaBaTa u 1npasoto’, 2012r.

I[I/IcepTaI_[I/IHTa € mnpeacraBcHa C A0KIad Ha BTopa HaoyoOHaJIHA JOKTOPAHTCKa

KoH(pepeHuus, opranusupana ot U1, Codus, maii 2012.

4. CTpyKTypa Ha JUCEPTALMOHHUS TPY/

JlucepTallMOHHUAT TPyl OTrOBapsl Ha M3MCKBaHMATAa Ha wi. 27 ot [IpaBuiHuKa 3a
mpujiaraHe Ha 3aKoHa 3a pa3BUTHE Ha aKaJeMU4YHHUS ChcTaB B PemyOnuka bbiarapus u Ha
cnenUUHUTE W3UCKBaHWs Ha WHCTUTyTa 3a JObpKaBata M MPaBOTO KbM bbarapcka
aKaJeMus Ha HAyKUTE€ W ChABPKA: YBOJ;, H3JOXKEHHE, CBCTOSANIO C€ OT TMEeT IJIABH;
3aKIJIIOUEHUE, ChCTOSIIO ce OT u3BoAM M mpeanoxeHus de lege ferenda; nmekmapauus 3a
OPUTHHATTHOCT U 6ubnuorpadusi.

JucepTaiuoHHUAT TPyA € ¢ 00eM oT 226 CTpaHUIIM, BKIIOYUTEITHO ChIbPKaHUE,
CIUCHK Ha W3IMOJI3BAHM CHKPAIEHUS W CHUCHK Ha HM3IOJI3BaHa JuTeparypa. HampaBenu ca

395 OeneXKy 101 JINHUS.



5. Hay4yHu npuHocu

* 3a mppB IBT ca AHAIM3HPAHU PA3IUYHHUTE IOAXOIM 3a pPErIaMEeHTHpaHe Ha
MHCTUTYTa Ha MpU1001BaHe Ha COOCTBEHU aKIUU.

* HanpaBen e 3aapn00ueH aHanM3 Ha TMOJIBUTE U PUCKOBETE OT OOpPATHOTO
npunoOuBane, epexrta My BBPXY pa3IUYHU TPYNH JHIA — KPEAUTOPHU, AKIUOHEPU H
WHBECTUTOPH M 3aKOHOAATETTHUTE MEPKHU 3a TAXHATA 3aIUTa.

* 3a mppB WBT B MpaBHATa JOKTPUHA ca pasriie[laHd TPUPABHEHHWTE CIydaW Ha
oOpatHo npuaobuBane mo wi. 187¢ an.1.

* 3a npwpB BT € aHaTW3WpaHa 3abpaHarta mo wi. 187e an. 3 3a mpemocTaBsHE Ha
3aeMH U oOe3neuenus oT AJl Ha TpeTH JinIa ¢ e NpuaoOuBaHe Ha aKIMK B ChIIOTO AJl.

* 3a mppB OBT B JOKTPHUHATA c€ OOOCHOBAaBa BB3HHKBAHE Ha YJICHCTBEHO
MIPaBOOTHOLICHHUE B PE3yNTAT HA MPUA00MBaHE Ha COOCTBEHU aKIUH.

* Hanpasen e 3a1bp1004YeH aHANINM3 HA MPUBMUIIETUATA 32 OOpATHO M3KYIyBaHE KaTo
aKI[MOHEpHO IIpaBO, Ha OCOOEHOCTHTE, CBBP3aHU C IPABHUS PEKUM Ha OOPaTHOTO
M3KYIyBaHE Ha MPHUBWJICTUPOBAHM AaKIWW W TPABHUTE MOCICIUIM OT OOpPaTHOTO UM
npuo0rBaHe. YCTaHOBEHA € Mpa3HOTaTa B HOPMAaTHWBHATa ypenda, CBhp3aHa C JIMIcaTa Ha
npolecyaseH pe 3a IPUHYIUTEHO pealnu3upane Ha MPUBUIIETHATA 32 00PAaTHO U3KYITyBaHE.

* 3a npbpB BT C€ U3ACHABA POJsTa Ha pe3epBa 1o ui. 1878 an. 4 u Bpb3KaTa My C
yCJIOBUsATA 32 0OpaTHO U3KYITyBaHE U paslpeelisiHe Ha JUBUIEHTH 1o il 247a.

* AHaIM3WMpaHW cCa TPaBHUTE TMOCIEIUIM OT OPUTHHEPHOTO MpHI0oOMBaHE Ha
COOCTBEHM aKIMH, OT HEJOIYCTUMOTO OOpaTHO TNpUAOOMBaHE W B YaCTHOCT OT
NpUI00MBAHETO HA HEJOMYCTUMO OCHOBAHHE.

* 3a mpbBB IBT ca pas3rielaHd MPeJUMCTBaTa U HEJOCTATHIINTE B MPABEH aCIeKT OT
JBaTa IMOJAXO0Jla 3a CYETOBOJHO OTYUTAHE HA MPUJOOUTUTE COOCTBEHU AaKIMU — CHIJIIACHO
HCOOMCII u MC®DO.

* C npuHOCEH XapakTep € OoraTusi CpPaBHUTEIHONIPABEH aHAJIN3 HA TIPABHUS PEKUM
Ha oOpatHOTO TpuoOUBane 1o T3 u ypenbdara My B UyKJIUTE 3aKOHOIATEIICTBA.

* Ilpunoc umart u MHOXecTBOTO Tipeqioxenus de lege ferenda, cucremaruzupanu B
3aKITIOYEHUETO Ha JUCEPTAUOHHUS TPY/.

* Jlucepramnusita mocTaBs HEOOXOAMMAaTa OCHOBA 3a aHATU3 HAa MPaBHUS PEKUM Ha

00paTHOTO U3KYIyBaHE OT MyOJIMYHUTE APYKECTBA.



II. KPATKO U3JTOKEHUE HA JTUCEPTAHMOHHUA TPY [

YBOJ

[IpunobuBanero Ha COOCTBEHHM AaKIMU MO CBOSATA MpPaBHA CBHIIHOCT MpPEICTaBiIsIBA
C/IeTIKa C MPEXBBPIUTEIICH XapakTep, npu koaro AJl mpumpoOuBa akiuu, U3JaJCHA OT HETO.
Wsrnexna HeBb3MOXXHO AJl 1a mpuTexaBa 4YacT OT COOCTBEHHS CH KamuTald T.e. Jia
pUTekKaBa caMo cebe cu. Brnpeku ToBa o0aue BCUUKH MOJIEPHH 3aKOHOJATEJICTBA B T.4. U
T3, MUK, 3AKUCAIIKH, 3KU, 3[130PU nomyckaT npuaoOMBaHETO U MPUTEKABAHETO HA
coOcTBeHM akmuu. Ta3u BB3MOXKHOCT Ch3/laBa YCIOBHS 3a MO-THBKABO (DYHKIHOHHpAHE U

¢unancoBo ynpasieHnue Ha AJl.

I'NTABAL. MHCTOPUYECKO PA3BUTHUE M1 KOHIEIIIHUA HA
NHCTUTYTA HA IPUJOBUBAHE HA COBCTBEHHU AKLIUN

§1. UcTopuuecko pasBuTHe

WHCcTUTYyTHT Ha NpHIOOMBAaHETO Ha COOCTBEHM AaKUUM BB3HUKBA B HAYaJOTO Ha
19-tu Bex B CAILl u e nomyunn CBOETO I'bPBOHAYAJIHO Pa3BUTHE B aHIJIO-aMEPUKAHCKOTO
MIPELeICHTHO MPAaBO.

IIbpBaTa permameHranyss B OBIArapcKOTO 3aKOHOAATEJIICTBO Ha MPaBOTO Ja Ce
npunoduBar coOCcTBeHU akiuu € B wi. 169 ot crapus T3 npuet npe3 1897r. u aeiictBan a0
1951r. B Havyannara penakuus Ha HoBus T3 mpuer npe3 1991r. numncpaiie npaBHa ypeada Ha
00paTHOTO MpHUIOOMBaHE Ha akUuU. ToBa MpaBo Oelle pPeriaMeHTHPaHO C MPUEMAHETO Ha
SLK®BU/ (ot™.) mpe3 1995r., ¢ koito ce cv3mane wi. 187a (ot™.) B T3 u ¢ KoiTO ce
periaMeHTHpa 0OpaTHOTO U3KYIyBaHE Ha aKIUH.

3HAaYMTENIHO TO-AeTailiHa MpaBHAa ypeada Ha HHCTUTYTAa Ha MpHIOOMBaHE Ha
cooctBenu akmmu € BbBeneHa cbe 3MJ| ma T3 or 2000r. ToBa m3MeHeHHE € pe3yaTar OT
HPEINPUETUTE CTHIKU 32 CHHXPOHU3UpPaHE Ha OBJIrapcKOTO MpaBo ¢ ToBa Ha EBpomneiickus

CBbIO3 U B 4aCTHOCT C BTopaTa AUPCKTUBA (OTM.).



§2. IlpaBHa ypea0a Ha HHCTHTYTa HAa MNPUIO0MBAHe HA COOCTBEHH AKIUH B
EBponeiickoTo npaso

o mecenr HoemBpu 2012r. mpaBHata ypeada Ha MHCTUTYTa Ha MpHIOOMBaHE Ha
coOcTBeHu akiuu B EBponeiickoTo mpaBo ce chabpikaiie BB Bropa qupektusa (ot wi. 19 1o
i, 24, u wi. 39). [Ipe3 mecenr HoemBpu 2012r. BTopa qupexTuBa Oerie OTMEHEHA B 3aMEHEHa
ot JupexruBa 2012/30/EC. Ilo oTHOIIeHHE HAa MHCTUTYTa Ha NMpHUIO0OMBaHE HAa COOCTEBHU
akiu [upextusa 2012/30/EC BB3mpue M3IUI0 perjaMeHTanusra ot Bropa nupektusa 6e3
n3MeHeHus. [lo-roisimara yact oT HopMmuTe Ha Bropa AMpeKkTHBa OTHOCHO MPUI0O0MBAHETO HA
coOcTBeHM akIuu ca uMmrmiemMmentupanu B T3. He ca Bp3npuern cinydante mo wi. 19 .2 ut.3 u
ciaydaar mo wi. 20 1.1 6. “e”, KOWTO ce OTHacsA 3a HEMO3HAT Ha OBITapCKOTO THPTOBCKO

npaBo UHCTUTYT. Caydaid 6;u3bK 10 To3u 1o wi. 20 6. “r” e Bp3mpuer B wi. 263¢ T3.

§3. Iloaxoam 3a mpaBHO peryJMpaHe HA NPUI00MBAHETO HA COOCTBEHU AKLIMHU
B cBeToBeH M MCTOpHYECKH IJIaH ca MO3HATH TPHU MOAXOJA 32 periaMeHTHpaHe Ha

MHCTUTYTa Ha NpU00MBaHe Ha COOCTBEHM aKIUH.

3.1. IToaxoa Ha mMbJIHA 320paHa HA MPABOTO 1A ce NPUI00OMBAT COOCTBEHH AKIMH

ITvpsuam nooxoo, KONTO AaBa M Hal-e()eKTHBHA 3alllUTa CPEIIy OMACHOCTHTE OT
HpI/II[O6I/IBaHeT0 Ha CO6CTB€HI/I AKIIM1 € Aa CC U3KIII0YU U3LAJI0 Ta3W BB3MOXHOCT T.€C. Ja CE
3a0pann Ha AJ] ma mpmmoOmBa COOCTBeHHM akiuu. To3W moaxox obade OW  JTUIIHIT
Jpy’KecTBaTa U OT MOJ3UTE OT YIPaKHABAHETO HA TOBA MPaBO, MOPAJN KOETO TOM MMa Beye

CaMO UCTOPHUYCCKA CTOMHOCT.

3.2. [loaxoa Ha OrpaHNUYEHO JOMYCKAHe HA MPABOTO /a2 ce MPUA0OMBAT COOCTBEHH
EINI

Bmopusam nooxoo e cBbp3aH ¢ BbBEXJAaHETO Ha o0mia 3abpaHa 3a mpuaoOvuBaHe Ha
COOCTBEHM aKIMM W H3PUYHO IIOCOYBAHE HA CIIydyauTe, B KOWUTO MPHUIOOMBAHETO IIO
M3KITIOYEHUE € JOMyCTHMO. T03M TOJXOJX € BB3NpHET BbB BTopa auMpekTHBa, KakTo M OT
BCUYKU €BPOMNEHUCKHU IbprKaBU, BKIHOUUTETHO B T3. PernmameHTupaHeTo Ha M3KIIOYCHUSATA €
CBIIPOBOJICHO C BHBEX/IaHE HA JOIBIHUTEIHU YCIOBHS 32 JOIyCTUMO TPHI0OMBAHETO, YHATO
el € Ja OCUTYpAT HeoOXoAuMaTa 3alluTa Ha AakKIHOHEepH, KPEAUTOPH, MOTCHIMATHU
WHBECTUTOPH, a TaKa CHIIO0 M Ja TrapaHTHpar, 4e MpUIOOMBAHETO HAMA Ja JIOBEIE 0

opraHu3anroHHa u (puHaHCOBa HecTabuimHOCT Ha AJ.



3.3. [loaxoa Ha 001I0TO MPAaBO 1A ce NPUAOOUBAT COOCTBEHH AKIHMHU

Tpemusam nooxoo € na ce periiaMeHTHpa MPaBOTO HA OOpAaTHO MPUAOOMBAHE KaTo
00110 TpaBo, 0e3 J1a ce orpaHryYaBa OT OTJICIHU U3KIIOYCHHUS U C OTJIe]l Ha OTNPEIEIICHU e
IIPU KOUTO TOBA € JOMYCTUMO. T0o31 MOAX0A € BB3MPHET B aMEPUKAHCKOTO IIATCKO MPAaBO.

W3BoabT €, Ye aMepuKaHCKOTO IIpaBO €€ OTHAcs JOCTa TIO-CBOOOJHO U C
MO-rojiAMO JOBEPHUEC KBM HHCTUTYTA Ha HpI/IJIO6I/IBaHe Ha CcOOCTBEHH AdKIIUMH, OTKOJIKOTO

KOHTHHCHTAJIHOTO IIpaBo.

§4. Iloa3ure n PUCKOBETE OT MPAaBOTO Aa C€ leH}IOﬁI/IBaT co0CTBEHH AKIIHHA

4.1. IToszure 3a AJ[ 0T MPaBOTO 12 ce MPUI00OUBAT COOCTBEHU AKLIMHU

[IpyunHUTE 32 BH3HUKBAHETO HA UHCTUTYTA Ha MPUAOOMBAHE HA COOCTBEHU aKIMH ca
OCHOBHO MKOHOMHUYECKHU. Te ca CBbpP3aHU ChC CTpEMeXa Ha JIPY>KeCTBaTa KbM IO-T'bBKABO
(bMHAHCOBO YIPaBJIEHUE U MO-JIECHO TTOCTUTaHE HA NKOHOMUYECKH U OPTaHU3AIMOHHH IIEJTH.

CBeroBHaTa TEOpHS M MPAKTUKA € OTKPOMJIA HAKOJIKO OCHOBHU MPUYHHH, TOPATH

kouTo AJl mpUCTHIIBAa KbM MPUI0OMBAHE HA COOCTBEHU aKIUH.

* C uen MHBECTHUIIUS HA JIPYKECTBOTO B COOCTBEHHUTE aKITUU

* 3a /1a MOXe Ja BIIMsIC U BbPXY MEPCOHAIHHUS CU ChCTaB

* C uen orcTpaHsiBaHE Ha MHOKECTBO JPEOHM aKIIMOHEPU U C OTJIE] ONTUMU3AIUS
Ha pa3xoJIuTe.

* 3a ga ce mpeanasu AJl OT cmam Ha IEHWTE HA AKIMHUTE TPH TMpoaaxkda oOT
aKIMOHEP Ha 3aHUKEHU LIEHU

* 3a3amwuta Ha AJ] cpemry HemoOposkenaTean, KOUTO Ouxa MPOSBUIN UHTEPEC KbM
MOKYTIKAa HA aKIUU C “JIOIIN HAaMEpeHUs .

* 3a ;a ce mpeaM3BUKa MO-TOJIAM IMa3apeH MHTEPEC U Ja C€ MOBUIIAT LIEHUTE Ha
aKIMUTEe My Ha KalUTaJOBUS Ma3ap.

* 3a 3ama3BaHe Ha YINpaBlIEHCKaTa BJIACT Ype3 CIMMHHUPAHE Ha OMO3UIIMOHHO
HACTPOEH aKI[MOHEP

* 3a ;a ce OCHUTypu JOXOJHOCT Ha aKIIMOHEPHUTE, KOTaTO HE € B3ETO peIIeHHE 3a
pasnpeensHe Ha AUBUACHT

WHCTUTYTHT Ha mNpuIoOMBaHEe Ha COOCTBEHHM aKIMHM € Ch3IaJeH IJIABHO C OIJIen
MHTEpecuTe Ha camuTe JpyxectBa. OOpaTHOTO MpuaoOUBaHe 0O6aye MOKE J1a 3aCErHe HETaTUBHO

AKIMUOHCPUTC, KPSCAUTOPUTEC U IIOTCHIUAIHUTSC HHBCCTUTOPHU.



4.2. OnacHOCTH, KOUTO MPUI00MBAHETO HA COOCTBEHH aKIUM MOXKe 1A Ch3Aaje 3a

Kpeoumopumnie i 3aKOHOJATEJTHH MEPKH 32 TAXHATA 3alIUTA

[IpunobuBaneTo Ha COOCTBEHM AaKIMHM HAW-4eCTO C€ W3BBPIIBA HA BBH3ME3IHO
ocHoBanue. OT TiegHAa TOYKAa HA KPEIUTOPUTE TaKOBa NPHIOOMBAHE € CBBP3aHO C
U3pa3xoJBaHE Ha HaTpymaHH CBOOOAHM Napu4yHH cpeicTBa. ETo 3amo e Heo0XOoaumo
Ch3JJaBAHETO HA 3aKOHOBM MEXaHM3MH, KOUTO Jla TapaHTUpaAT 3ala3BaHETO Ha KamluTasa.
3akoHOAATENAT 00ave € CTUTHAN W IM0-Jajed B 3alluTara Ha Kpeauropure. M3uckBanero Ha
1. 247a yucmama CTOMHOCT Ha aKTUBUTE CJIe] MPUAO0OMBAHETO HA COOCTBEHUTE aKIIMH J1a HE
craja TmoJ CTOMHOCTTa Ha KamuTajga U 3aJbJDKUTETHUTE pe3epBUM  O3HA4yaBa, ue
3aKOHOJIATENAT € IOMyCcHan oOpaTHO MPUAOOMBAHE, CAMO aKO TO HE 3acTpalllaBa B3eMaHHITA
Ha KpeIUTOpUTE, KaluTala 1 3aIbbKUTeNHuTe pedepBu (Bk ['nasa 11, §1.3.3).

[IpunoOutnTe COOCTBEHHM aKIUMU, 3a pa3iuka OT TMapUYHUTE CpPEICTBA, HAMAT
coOcTBeHa croiHOCT. [lazapHata UM CTOMHOCT 3aBUCH OT LSJIOCTHOTO HMMYIIECTBEHO H
CTOMaHCKO cheTosiHue Ha AJl. Ako A/l m3mon3Ba 1sI0TO CH UMYIIECTBO 33 MpUJ00MBaHE HA
COOCTBEHH aKIUH IIIe C€ CTHTHE JI0 TaM, Y€ CPelly CTOMHOCTTA Ha JPY>KECTBEHUS KAIUTaN I11e
CTOM HE PEaTHO MMYIIECTBO, a COOCTBEHUTE aKI[MH, KOUTO HsAMA Ja CTpyBaT HUIIO. ToBa Ou
MpOJNYaio Hai-Bedye B MPOM3BOJACTBATA IO JIMKBUAALMSA U HECHCTOSATEIHOCT, KOraTo ce
npeanprueMe ocpeOpsBaHe Ha JIPYKECTBEHOTO HMYILIECTBO. 3aTOBa 3aKOHBT OTrpaHUYaBa
MaKCHMAaJTHO JIOIYCTUMOTO KOJIMYECTBO COOCTBEHH aKinH, koeto AJl Moxke ja mpugodue 110

10 Ha cTo oT KanuTana My (wi. 187 an.4).

4.3. OnacHOCTH, KONTO NPUI00MBAHETO HA COOCTBEHM aKIUHM MOXKe 1A Ch3Jaje 3a
aKyuonepume

Ha ObpPpBO MACTO, aAKOUOHCPUTC MOraT aa 6'L,Z[aT 34CCrHAT HCTAaTHUBHO B PC3YJITAT HA
HECIIPABCAJIMBO OIPCACIIAHE Ha ILiCHaTa, IO KOATO HI€ CC U3KYIyBarT O6paTHO AKIIUUTCE. Axo
AKIIUHUTC 61;,Z[aT HU3KYIICHU 110 HOCHU HaJA I1a3apHaTa UM CTOI71HOCT, MMPEXBBPIINIIUTE AKIUUTC
AKOUOHEPH 1€ 6”bI[aT 06H&FO,Z[€T€J'ICTB3HI/I 3a CMCTKa Ha OCTaHaJIUTC. AZ[ e CC JIMIIMU OT ITOBCYC
CpelCTBa, OTKOJIKOTO aKO IUIATH MO-HUCKATa peajHa IieHa. ToBa OT CBOS CTpaHa Ie JOBEAE /0
HCOIIpaBAaHO HaMaJIAHC Ha PCaJIHOTO APYKECTBCHO MMYIICCTBO M pCajiHaTa CTOMHOCT Ha BCSAKa
C¢JHa aKIus. IIo TO3M HaYMH BCEKU CIWH aKIIUOHEP, KOHTO MMa MpaBO Ha 4acCT OT neyajgdaTa u
JTUKBUAAIMOHEH JISU1 TIPU TIpekpatsiBane Ha AJl, mie mojaydn mo-Mallko Cpelly CBOUTE akIuu. 3a

O00EKTHBHO OIpeneNssHe Ha IieHaTa Ha akuiuute, Ou Moryo de lege ferenda na ce mpeasumu



npuiarane Ha Hapem6a Ne 41 ot 11.06.2008 r. na KOH. B Hes ca periiaMeHTUpaHU METOIN
3a OMpeIeIIsIHE Ha CIIpaBe/JINBa IIeHa HA aKIIMUTE NMPU MyOJTUIHUTE APYKECTBA.

OT rienHa TOYKa Ha aKIMOHEpUTE, KOMTO 3amas3Bar akuuute cu B AJl, obparHOTO
H3KYITYBaHC € CBbP3aHO C HaMaJIABAHC HAa JPYKCCTBCHUTC aKTUBU. ToBa o3HauaBa HaMaJIIBaHe Ha
HATpPYMaHUTE CBOOOJHUTE CPEICTBA, OT KOMUTO C€ M3IUIAIAT JAMBUACHTH W ce (DUHAHCHUpAT
OBbICIUTE MPOCKTH.

AKIHMOHEepUTEe MOrar Ja ObJaT 3acerHaTH W mopanu ¢axra, ye T3 He MmocTaBs KaKBUTO U
Jia OWJIO OTpaHUUCHHMSI 32 TOBA HA KOTO MOTAT Jia C€ MPEXBBPJIAT NPUIOOUTUTE COOCTBEHH aKIIUU.
YpaBUTeTHUAT OpraH OM MOT'BJI 12 IPEXBBPIIM aKIIMHUTE Ha MOJICTABEHU JIMIA, KOUTO Ja CIIeBAT
BoJIsiTa My ipu riacyBaHe B OC 1 1o TO3W HauMH J1a HAaMaJHi BIUSHUETO HA IPYTUTE aKIIMOHEPH.
[Ipennaram de lege ferenda na ce mpenBuaM NMPEUMYILIECTBEHO MPaBO Ha aKIMOHEpPUTE MpHU
nocneaBama Npoaaxda Ha TPUIOOUTH COOCTBEHHM  aKIUM, aHAJOTMYHO Ha TOBA, KOETO €

npeaBuaeHo B wi. 194 an. 1.

5.4. llpunoOuBaHeTO HA COOCTBEHM AKIMMU U HWHTEPeCHUTe HA MOTEHUHMAJTHHUTE
HHBECTHUTOPH

JpyxecTBara Hail-uyecTO MPUCTHIBAT KbM 00OPATHO U3KYIyBaHE, KOTaTO MPELEHST, Ye
[[eHaTa Ha aKIUUTe € TMOoJ peamHaTa UM CToHHOCT. OOpaTHOTO H3KYyMyBaHE Ch3AaBa
npencrasata, ye AJl pasmonara cbc 3HaUUTENIeH 00eM OT CBOOOHH MAPUYHH cpeicTBa. ToBa
OT CBOs CTpaHa Tmpexanojara Ho0pu (UHAHCOBU pe3yaTaTH, M0OpWM TeqasOu W Ta3apHU
no3uuuu. Yecro AJ[ ce onuTBa Ja MaHHUIIYJIMpa LIEHATA Ype3 U3KYCTBEHO ONPEIEsSHE Ha
[EHU 3a MpUAOOMBaAHE, HAJ Ma3apHUTE KbM To3u MOMEHT. [lo To3m HaumH AJ] moxe na
MpeAN3BUKA U3KYCTBEHO MHBECTUIIOHEH MHTEPEC U MOBUIIIABAHE HA IIEHUTE Ha akuuuTe. ToBa
IO CHIIECTBOTO CH MPEICTABIIABA N3KYCTBEHO MAHHUITYJIUPaHEe HA OOPCOBUTE IIEHHU, KOETO HE €
B MHTEpPEC Ha MOTCHIMATHUTE WHBECTUTOPH. TsXHaTa Len € Ja NpuaoOusAT aKkIUHUTE Ha
BB3MOKHO II0-HHCKA 1IEHa.

Heobxomumo e ma ce ocurypu mpospadyHa cpela 3a KalnuTajloBa ThProBus. To3u
CTPEMEX MPOJIMYaBa U OT MPEABUACHOTO 3aabiikeHue 3a AJl na myonukysa B TP pemenuero
Ha OC 3a 00paTHO M3KyIlyBaHE Ha aKIMM M NPEUIOKEHHETO 32 O0paTHO M3KyIyBaHE Ha
npuBwiIerupoBanu akuu (wi. 1876 an.2 m wi.1878 an.2). IlpenBaputenHoro myOJIUYHO
OIMOBECTSIBAaHE CMEKUYaBa BIMSHHUETO HA OOPATHOTO M3KYITyBaHE BHPXY LIEHUTE HA AKIHHTE.
BbB Bpb3ka ¢ npuHLUIA 332 MyOJUYHOCT HA NpHUIOOMBAHETO HA COOCTBEHM aKUUU € U
3anbokeHreTo Ha AJl mo un. 1871 3a paskpuBaHe Ha WH(OpPMAIUS B TOIUIIHHS JOKIAI 3a

neitnoctta Ha A/Jl, xoiito chriaacHo wi. 40 3Cuy ce nmyOaukysa B TP.
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I'JIABA 1I. IIPABEH PEXXUM HA NINPUJOBUBAHETO HA COBCTBEHH
AKIIMH ITO TBPT'OBCKUS 3AKOH

§1. IlonsaTHe 3a nmpugoOMBaHe Ha COOCTBEHU AKLIMHU, BHAOBe NPUAO0OHBAHE H

0011 YyCJI0OBHA 32 JIONYCTUMO NPUI00UBaHE

1.1. IlonsiTHe 32 NpUI00OUBaHe HA COOCTBEHU AKLUHM M MPABHA TEPMHHOJIOTHS

[IpunoOuBaneTo Ha cobcmeenu akyuu € 0coOeH BUJI MPUI00UBaHE (TIPEXBHPIIUTEIIHA
caenka), mpu kosto AJ[ mpupobuBa akuuu, KOUTO TO € M3JaJI0. 3aKOHOAATENSAT € HapEKbJI
TE3W aKUuM “cOOCTBEHH, 3a Ja moadyeprae (akra, ye ToBa ca aKIMM U3JaJECHU OT CHIIOTO
toBa AJl, KoeTo ru npuroOuBa.

B Ta3u Bpb3Ka 3aKOHOATENSAT € U3MOJI3BAN U JIPYT U3pa3 — “‘00paTHO M3KyIyBaHE HA
akuuy’’.

Tepmunute “cobcTBeHH” M “00paTHO” M3pa3siBaT Bpb3KaTa MEXAy akuuute u Al
KaTO TeXEH M3JaTell, HO Te HE Ca THKIECTBEHU IO CBOS CMHCHI U ChAbpkaHue. OOpaTHOTO
U3KYIyBaHe € caMO €JIMH OT CllydauTe MocoyeHu B wi. 187a, B kouto e pomyctumo AJl na
“npupobue coOcTBeHW akiuu’. M3pa3wpT “npuaoOnBaHe Ha COOCTBEHW akKIMK 00XBalla
BCUYKHU CIlydyad Ha MpHUA0OMBaHE HA COOCTBEHM aKIMM, KaKTO Ha JCPUBATUBHO, Taka U Ha
OpUTMHEPHO oOcHOBaHME. “OOpaTHOTO H3KYyNyBaHE Ha aKUMM € OTAENeH Cilydall Ha

6b3Me30H0 IPUI0OUBAHE.

1.2. BunoBe npugoduBane Ha coOcTBeHn akuuu no T3

B T3 ca pernamenTupanu 1Ba BUja MpuaoOMBaHEe HA COOCTBEHU aKIIUU.

1.2.1 IlpugoOouBaHe HA JePUBATUBHO OCHOBAHUE

AJl Mmoxe na mpuaobue “coOCTBEHH” aKLMU OT CBOW aKIIMOHEp, KOHTO Mpeau ToBa €
Opuo0MI akuuM B JPYXKECTBOTO. ToBa mpuaoOMBaHe ce OmpeAenss B TEOpHATa Karo
oepusamueno (6mopuuno, npou3eoono). B 4n.187a an.1 1.1-8, ca MOCOYCHU TOMYCTUMHTE
cllydau Ha depugamueno npunoduBane. Camo elHa XUIIOTe3a Ha JEPUBATUBHO MPHUI00UBaHE
e ocraHaia u3BbH wi. 187a an. 1. ToBa e ciydasar persiaMeHTHpaH B wi. 263c an.3, KOHTO
JlaBa BB3MOXKHOCT Ha akLMOHep Ja HamycHe AJl KaTo My IpeXBBPJIM aKLHUUTE CU IIPU

nmocoueHuTe B 4i. 263c ycnoBus. PakThT, ye 0OpaTHOTO MpUAOOMBaHE MO wWi. 263C HE €
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nocoueH B wi. 187a an. 1 e 3akoHonaTenen npomyck. CunraMm, ue ujaesTa Ha 3aKOHOAATeNs €
Ouna 1a mocoyu uzdepnartesHo B 4i. 187a am. 1 BCHMYKM NOMYCTUMH cilydad Ha oOpaTHO

pua0OHBaHE.

1.2.2. llpugoOuBaHe HAa OPUTHHEPHO OCHOBAaHHE

Bropust Bua npunobuBane Ha cOOCTBEHH aKIMKUK ypeaeH B T3 € T.Hap. OpUruHEepPHO
npugoduBane, nmpu koeto AJl mpumobuBa coOcTBeHH akuuu 0€3 TE3W aKIUU Ja ca OWIH
MpeIy TOBa MPUAOOUTH OT Apyro juie. OpUrHHEPHOTO MPUAOOMBAHE MOXKE J1a CE OCHIIECTBU
npu yupeoseanemo na A/l unu npu yeenuuaeawe Ha Kanumaia my upe3 uzoaeawe Ha Ho8u
akyuu (w1.161 an.4 u un. 192 an.6). CeraoacHo wi. 161 an.4 u un. 192 an. 6 OpUrHHEPHOTO
npuaoOuBaHe € 3a0paneHo. Bernpeku ToBa, oT wi. 187¢ ain. 2 craBa sICHO, Y€ 3aKOHOJIATEIIAT €
JIOTTyCHAIl OPUTMHEPHOTO MPUA0OHMBaHe Ja Ob/e ACWCTBUTEIHO U Ja MOPOAU CBOUTE MPABHU
MOCJIEANLIH.

3aKOHOAATENAT € pasrpaHUyMi JBaTa BHJA OOpaTHO MpHI0OMBaHE, ThH KaTo IpH
JIEPUBATUBHOTO MPUIOOMBAHE Ca HAJIKIIE MOTUBHU, KOUTO OIpaBAaBaT HEroBaTa AOMYCTUMOCT
npu omnpeneiaeHu ycioBus. [lo OTHOIIEHHE Ha OPUTHHEPHOTO MPUAOOMBAHE TaKUBA MOTHBH

JINIICBAT.

1.3. YcioBusi 32 10NyCTUMO NPUA0OMBaHe HA COOCTBEHU AKIMHU

B 3akoHa ca permamMeHTHpaHU YCIOBHSATA U pefa, MPH KOUTO MPUI0OMBAHETO TPSOBa
Jla Ce OCBIIECTBSIBA OOPATHOTO MPHUI0OMBAHE BHB BCSAKA €HA OT MOCOYCHHUTE XUMOTE3U. ToBa
Halara U1 mM3BOJa 3a I/IMHepaTI/IBHI/If{ xapaKTep Ha 1J1aTta npaBHa ype)l6a Ha I/IHCTI/ITYTa Ha
nmpuaoOMBaHe Ha COOCTBeHW akiuu. Hsma mnpedyka obade B ycTraBa Ja C€ NPEIBHIAT
JOMBIHUTETTHN YCJIOBHsSI 3a JOIMYCTHMOCT Ha oOpaTHOTO mpuaoOuBaHe. HapymaBanero Ha
TE3U yCJIOBI/IH BOOIU OO0 HeI[OHyCTI/IMO HpI/II[O6I/IBaHe )41 Hopaxc;[a CB’bpSaHI/ITC C TOBa HpaBHI/I
ITOCJIE TUITH.

T3 nocrass TPHU YCJIOBHUA 34 AOITYCTUMO HpI/II[O6I/IBaHe Ha COOCTBEHU AKII1H.

1.3.1. Al Mo:xke aa npuaOOMBa 0OOPATHO €aMO HANBJIHO M3IJIATEHU AKIUM
(41.187a an.2)

ToBa ycimoBue ocurypsisa HabMpaHETO Ha KanuTtajga. B mpoTuBeH ciyuail ce ch3lnaBa
Ce pHCKa KamuTanbT Ja ocTaHe HeHabOpao, 3amoro AJl mpumoOuBa akiMUTE, a HUKOH HE

MOKC Oa MpUHYyIU cebe cu Ja I1J1aTH.
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1.3.2. O6mara HOMHHAJHA CTOHHOCT HA MPUI00UTHUTE COOCTBEHH AKLIIMU He MOKe
na HaaxBbpJs 10 Ha cTo oT kanuTaaa (wi.187a an.4)

3aKoHOATEIAT € OTPAaHWYMII MAaKCHMAJHO JOMYCTUMHS 00eM COOCTBEHHM aKIIHH,
kouto AJl Moxe Aa mpugoOue, KaTo KPUTEPUAT 32 TOBA € OTHOCUTEIHUSAT UM JS CIPSIMO
[eNHs perUCTpUpaH Kamurtai. ToBa orpaHHYEHUE MPEMATCTBA MIPEJIMBAHE HA TOJSIMO 110 00eM
uMymiecTBo oT AJl KbM akIMOHEPHUTE, KOETO OM MOIJIO Ja ce MPEBbPHE B CPEIACTBO 3a
peanu3MpaHe Ha CKpUTa JIMKBHUJAIMSA W3BBH 3aKOHOYCTaHOBeHHUs pea. IlpemorBparsiBa ce u
omacHoctta AJl 1a mpunoOue BCUYKHM CBOM aKIIMU U J]a OCTaHE €AMHCTBEH aKIMOHEP CaMo B

ce0e cu, K0eTo 01 OMIIO MPaBHO HEJOMYCTUMO U HEJIOTHYHO.

1.3.3 ®uHaHCOBH YCJIOBHUSA 10 OTHOLIEHHE HA 00OPATHOTO NMPUA00MBAHE HA AKIIUU
(471.2472)

CerimacHo ui. 247a an. 1 oOpaTHOTO M3KYITyBaHE Ha aKIMH C€ JOIMyCKa, CAMO aKo
YUCTaTa CTOMHOCT Ha UMYIIECTBOTO Ha A/l 3a CbOTBETHATa rOJMHA CHIJIACHO IIPOBEPEHUS OT
HapoueH oguTop U npueT oT OC (uHAHCOB OTYET, HAMAJIEHA ChC CyMaTa KOATO IIE CE IUIaTH
3a aKIUUTe, € He MOo-Majka OT obmara cyma oT kamurtana, goupn "PesepBeH" u apyrute
donmose, kouto AJl e ATHKHO na oOpaszyBa Mo 3akoH win ycTaB. Llenra e ga ce ocurypu
3arma3BaHeTO Ha JAPYKECTBEHUS KaMHUTal U Ja C€ 3aIIUTAT Kpenuropute. Upes ycinoBusta mo
1. 247a ce rapaHTHpa, 4e cien npuaoouBaHeTo Ha akiuuTe A/l me pasmnosnara ¢ J0CTaThYHO
peasHo umyiiecTBo (6e3 CToHOCTTa Ha MPUAOOUTHTE COOCTBEHHU aKIIMM), C KOETO Jla TOKpUe
3aIBJDKEHUATA CH KbM KpeauToputTe 0e3 Ja M3IM0JI3Ba UMYIIECTBOTO MOKPUTO OT KamUTalla
3aIBJDKUTEIHATE pe3epBH. ToBa o3Ha4aBa, 4e APYKECTBOTO MOXKE Jla M3MOJ3Ba 32 00OpaTHO
M3KYIyBaHE caMO CPEJICTBA OT HaTpymaHaTa nevanoa.

YcnoBuara mo un. 247a HaMupaT TPUIOKEHHE EIUHCTBEHO TpU OOpaTHOTO
M3KyIyBaHE Ha OOMKHOBEHU WM NMpUBHUJIETUpOBaHM akuuu (wi. 1870 an. 3 m un. 1878 an. 3).
CeiecTByBaT 00ade W IPyry CIIy4aw Ha BH3ME3JIHO MPHUI00MBaHE HA COOCTBEHH aKIUH, IIPU
KOWTO 3aKOHOJATENAT HE € MPEABUAWI MPUJIaraHeTo Ha ycioBuATa no wi. 247a. Ilpennaram
na ce npeasuau  de lege feremda mnpunaranero Ha wi. 247a mpu BCSAKO BB3ME3THO
Ipu100MBaHE HA COOCTBEHM AKIUM.

[Ipu npenenka Ha (UHAHCOBUTE yCJIOBUS IO 4. 247a TpsiOBa Ja ce uma NpeaBuja U
HOpMarta Ha wi. 187a ai. 6, ChIIIACHO KOSITO CTOMHOCTTA HA MPUAOOUTUTE COOCTBEHH aKIIUU
HE Cce€ B3eMa MpeJBU/ IPU U3UUCISABAHE HA YUCTATa CTOMHOCT Ha umyliectBoTo. LlenTta e na
Ce TPEIOTBPATAT OMACHOCTUTE, CBBP3aHU C OTPA3sIBAHETO HA OOPATHO MPUAOOUTHTE AKIUH B

akTtrBa. M3KII0YBAaHETO HAa CTOMHOCTA Ha HpI/IZ[O6I/ITI/ITe cOOCTBEHH aKIIMHu 110 CMHCBHJIa Ha
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wi.187a an.6 BoaM A0 NPaBUJIHO  M3YMCISABAHE HA peajHara HETHa CTOMHOCT Ha

JIPY’KECTBEHOTO UMYILIECTBO.

§2. llpunoOuBaHe HA COOCTBEHHM AKIMH NPH HaMaJIsiBaHe Ha KanuTaaa (wi. 187a
anl t.1)

Ta3u xuIoTe3a € perjaMeHTHpaHa TMOpaJM TsACHATa BPB3Ka MEXKIy HHCTUTYTa Ha
npunoOrUBaHe Ha COOCTBEHM aKIMM M HAUYMHUTE 32 HaMajsBaHe Ha Kanurtana. ChIIIacHO
. 201 envH OT HAUMHUTE 32 HaMalsiBAaHE Ha KamuTalla € 4upe3 0Oe3cuneaHe HaA 0OpAmHO
npuoodbumu om axyuonepume coocmeenu axyuu. lIpaBoTo ma ce mpumodbuBar oOpaTHO
COOCTBEHU aKIIMH MOXKE Jla Ce pasriiexaa KaTo Heo0XoauMa IpeArocTaBKa, 3a 1a MOXKe J1a ce
OCBIIECTBH TO3W HAYMH 332 HAaMaJsIBaHE HA KaluTaa.

ToBa, K0eTO OoTiMYaBa MPHUIOOMBAHETO HAa COOCTBEHU aKIUU MPU HaMalsBaHE Ha
kanutana (wi. 187a am.l T.1) OT ocraHanuTe ciayyad Ha MOpUAOOMBaHE € WeJITa
(namepenmero), ¢ koeto AJl mpumoOuBa akmuute. Te ce mpuaoOuBar, 3a ga Obaar
o0e3cuiieH! U KanuTaiabT Ja ObJe HaMaseH.

[IpunobuBanero Ha COOCTBEHU aKIMU C 1Ie7T HAMAJIIBaHE HA KamuTala TpsiOBa na ce
OCBILECTBsBA, ciea kato AJl Beue e B3eno pemienue 1o wi. 199 3a tora. Ako OC He e B3elo
TaKoBa PEIICHHE MpeAu MPUI00MBAHETO, HE OM MOIJIO J1a Ce 3Hae W Ja ce TBBpau, ue A/l
npu100MBa aKIIMUTE C TaKaBa ILedl.

B T3 numcBa periaMeHTanusi OTHOCHO HA4YMHA, IO KOWTO ce WU3BbLPIIBA
NpuI00MBAHETO HA COOCTBEHH AKIHM € IeJ HaMaJisiBaHe HAa kKanmuTana. [Ipu Bcu4ku
ciydan obOadye NpumoOMBaHETO IE CE€ OCHIIECTBU IO CHaTa Ha JOroBop Mexny AJl u
aKIMoHepa. 3aKOHOJATENST HE € BbBEJ HUKAKBU YCIOBHUS 3a JIOMYCTUMOCT KbM TO3U
npuI0OUBEH Cilydaid, a Bb3ME3IHOTO MPUAOOMBAHE C IIe7l HaMaJsBaHE Ha KamuTala MOXe Ja
Cb3/1aJic CBHIIUTE OMACHOCTH, KAKTO M OOpaTHOTO M3KyIyBaHe. AKO ciex o0paTHOTO
u3kynyBaHe AJl e ocraHano 06e3 peaqHO MMUIIECTBO, 3allUTaTa Ha Kpeauropute nmo wi. 150-
153, me ce okaxe 3akbcHsa. A/l HAMa aa pasmnoliara ¢ UMyIIECTBO, OT KOETO KPEIUTOPUTE
Jla yAOBIETBOPSAT B3eMaHusita cu. 3aroBa npeanaram de lege ferenda na ce mpenBunu
npwiarane Ha ui. 247a TpW BCAKO BB3ME3JHO MpHI0OMBaHE HA COOCTBEHHM AaKIUH,
BKJIFOUMTEITHO M B CITy4dail Ha MPUIOOMBAHE C 11e)T HaMaJIsiBaHEe HA KaluTaa.

T3 He pernmameHTHpa ONPEIEIICH CPOK Ciell MPUA0OMBAHETO HA AKIUWUTE, B KOWTO
TpsiOBa Ja ce OCHIECTBM HaMmallsiBaHEeTO Ha kamurtana. [lopamu Tasu mpuuuHa cyuTam, e Ou
MOTJIO JIa C€ CTUTHE JOPH J0 3JI0ynoTpeda ¢ mpaso, ako AJl ¢popmanHo npumodbue codcTBeHN

aKIIMM C 1OCJI HaMaJIIBaHC Ha KalluTalla (33 KOCTO 3aKOHBT HC NPCABMIKAA AOIBIHUTCIIHU
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YCIIOBUSL 32 JOIMYCTUMOCT) M TH IBPKHA KaTo CBOM 0e3 Ja mpeamnpuemMa JCHCTBHS B Ta3H
Hacoka. [Ipennaram de lege ferenda na ce nmpenBuau cpok, B koito AJl TpsOBa na 3aBbpIm
mpolreypara 1mo HaMajsBaHETO Ha KamnWTajla, KaKTO M HMMYIIECTBeHa caHkiusa 3a AJl u
YJICHOBETE Ha YIPABUTEIHUS OpPraH, aKo HE MpeAnpueMar IeUCTBUs B Ta3U HACOKA.

Hpyr mpobiem, KOWTO BB3HMKBA € JIMIICAaTa HAa MEXAaHW3BM 3a KOHTPOJ BBPXY
M3MBJIHEHUETO Ha 3aabbkeHueTo Ha AJl ma obe3cuiu mpuaoOuTHTE C 1€ HaMalisBaHe Ha
Kanutana coOcTBeHH akmuu. CrojensM H3pa3eHOTO B JIOKTpUHATa mpeioxkeHue de lege
ferenda na ce npenBUAM NPABOTO HA BCAKO JIMIIE, KOETO MMa MPABEH MHTEPEC, /1a UCKa OT
Ch/la J]a TIOCTAHOBMU pEIICHHE, MO CWjaTa Ha KOETO MPUIOOUTHUTE C 1] HamalsiBaHE Ha
KanuTajia COOCTBEHM akiuu na ObAaT oOe3cwiBaHU. TakbB MCK OWM MpeaCTaBIsBall HOB
MOMEHT B OBJITapCKOTO THPTOBCKO MPaBO, Thil KATO HACTOSINATA IIPaBHA ypeada He TomycKa

HaMaJIIBAHCTO HaA KallkuTalla 110 pCHICHUC Ha CbA.

§3. IlpunoduBaHe Ha COOCTBEHM AKUMU NPH YHUBEPCAJHO NPABONPHEMCTBO,
OCBeH Npu npeodpasysane (4. 187a an.1 1.2)

YHHUBEpCATHOTO MPABONPHEMCTBO € NPUAOOUBEH CIIOCO0, MPH KOMTO BCHUUKHU IpaBa U
3aJbJDKEHUS WM IPOOHA YacT OT TAX MPEMHUHABAT OT MPaBOJAATENsl BbPXY IPAaBONMPHUEMHHUKA.
To Moxxe na HacThu (1) MO cuilaTa Ha 3aBellaHue; (i1) IpU HacleIsBaHe IO 3aKOH; (iil) 1Mo
cujiaTa Ha npeoOpa3yBaHe Ha THPIOBCKO JPY’KECTBO (IIpU BIMBaHE, CIMBaHE, pa3JlieNisHe U
otaensHe) wiu (iv) IpH MpeKpaTsBaHe Ha €IHOJUYHO THPrOBCKO JPYKECTBO, NMPHU KOETO
ISUIOTO MY UMYILECTBO ITPEMUHABA BbPXY €AHOJIUYHUSA COOCTBEHUK HA KaMTaa.

B nokrpuHarta e u3pa3zeHO MHEHHUE, Y€ MPEXBbPIISIHE Ha THPrOBCKO MPEANPUITHE T10
wri. 15 T3 chimo cberaBimsiBa popMa Ha YHHBEPCAIHO MpaBorpueMcTBo. He cromensM ToBa
BIDKJIaHE, KaTO CUUTaM, 4Ye MPEXBBPISIHETO HA ThPrOBCKO MPEANpHUsATHE € (opMa Ha YaCTHO
npaBonpuemMctBo. [lorsaTueTo “o60ocobeHa ChbBKYMHOCT” TpsiOBa Ja ce paszianyaBa OT ‘‘BCHYKH
IIpaBa U 3a]IbJKEHUs .

[Ipuno6uBaneTo Ha cOOCTBEHM aKIMK MPU YHUBEPCATHO PABONPUEMCTBO € PE3yJITaT
OT OCBIIECTBSIBAHE Ha (PaKTHUYECKUsI CHhCTaB HAa ChOTBETHaTa (GopMa Ha YHUBEPCATHO
npaBonpuemMctBo. He e HeoOXoanMo /1a ce mpujiaraT CriocOOHTe 3a MPEXBBPISHE HAa aKIUUTE

mo wi. 178 m wr.185.
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3.1. IlpuaxoduBaHe Ha CcOOCTBEHHM AKIHUM 10 CHWJIATA HA 3aBelIaTeJHO
pa3nopesxaaHe
[IepBaTa opma Ha yHHUBEpCATHO MPABONPHEMCTBO, KOSTO MOXKE Ja JIOBEIE 10
JOMYCTUMO TpUI00MBaHE Ha COOCTBeHHM akuuu € 3aBemanueto (wi.l6 am.l 3H). Tosa e
XUIOTE3aTa, MPU KOSATO aKIMOHEP 3aBellaBa IJI0TO CH UMYIIECTBO Ha AJl, BKIIFOUUTETHO U
MPUTES)KABAHUTE OT HEro akmuu B chIOoTo ToBa AJl. 3a ma ce ocChIIecTBU MPUI0OMBAHETO

TpsiOBa J1a ce crassT yclioBusTa U peaa Ha 3H.

3.2. [IpnoO6uBaHe Ha COOCTBEHH AKLIMHU NPHU Npeodpa3yBaHe

Ot paznuuHuTe (OpMH Ha YHHUBEpPCAIHO IPABONPUEMCTBO, B KOHTEKCTa Ha
npu100MBaHETO Ha COOCTBEHU aKIUU, HA-MHOTO BBIIPOCH MTOCTaBsI MPeoOpa3yBaHETo.

C wun. 187a aml T.2 3akoHOZATENAT € perJIaMEHTUpPald YHHUBEPCAIHOTO
NPaBONPUEMCTBO KaTo JIOMYCTUM Cllydail Ha mNpuaoOWBaHe Ha COOCTBEHH aKIMH, HO
M3KJII0YBa MpeobpasyBaHeTo kato jgomyctuma (opma. Ilpum Hskou ot Qopmure Ha
npeoOpaszyBaHe ToBa € pazdupaeMo, 3aI10TO HE MOTaT Jia I0BeAaT 10 00paTHO MpUA0OUBaHE,
HO IIpU Ipyru To3U (pakT e JuiIeH oT JoruuHo obscHenue. Ilpu cinuBane, paszpensHe upes
yupeasBaHe, OTIEISIHE Ype3 yupeasiBaHe, IPEXBBPIISHE Ha MMYILECTBO BbPXY €IHOJIUYHUS
COOCTBEHHMK Ha KalWTajla U MpPOMsHA B IpaBHAaTa opMa HE € Bb3MOXHO Ja C€ CTUTHE J0
npunoOuBaHe Ha COOCTBEHHM aKIMM, 3all0TO NPUAOOMBAIIOTO IPYKECTBO BB3HUKBA B
MOMEHTa Ha mpeoOpasyBaHero. Ilpu BiuBaHe M OTHENsHE € BB3MOXKHO Ja CE€ CTUTHE JI0
o0paTHO NpuAOOHMBaHE, a B HAKOM CIy4al TO € HeH30eXHO, MOpaau KOETO He € JIOTMYHA
3a0paHata 3a TpuIOOMBaHE Ha COOCTBEHH aKIMU B pe3yaTaT Ha mnpeoOpaszyBane. Ore
nmoBeye, ye wi. 20 1. 1 6.”6” or BTOpa mupexkTHBa HE HM3KIIOYBA MPeoOpa3yBaHETO KaTo
BBH3MO’KEH CIOCO0 3a MpuA0OHMBaHe HAa COOCTBEHH akiuK. 3aToBa npeanaram de lege ferenda

3abpaHara 3a npua0OMBaHe Ha COOCTBEHHU aKIUH IPH MTpeodpa3yBaHe /1a OTHaHE.

3.3. IlpugoOuBaHe Ha COOCTBEHH AKIUU TNPH NPEKPATABAHE HAa THProBCKO
APYAKeCTBO

Jlo npunoOuBaHe Ha COOCTBEHU aKIMH Ype3 YHHUBEPCATHO MPABOMPHEMCTBO MOXE Ja
CC CTUI'HC IIpU NPEKpaTIBaHC Ha CAHOJNYHO THPrOBCKO APYKCCTBO, KOCTO MMPUTCIKABA aKITUU
U3JAJICHU OT APYro APY>KECTBO, KaTO BTOPOTO € €IHOJIMYEH COOCTBEHHK Ha KamnuTajga Ha
nbpBoTO. IIpM mpekparsaBaHe Ha NOBPBOTO JPYKECTBO, BTOPOTO IIOJydyaBa KaTo
JUKBUAAIMOHEH JISUT LSJIOTO OCTAHAIO UMYIIECTBO Ha MPEKPATEHOTO ApyxecTBO. Cunrtam, ye

TakoBa IpuaoOuBaHe € ¢(opMa Ha YHHBEPCAIHO MPAaBONPUEMCTBO, 3aIIOTO BOJAU [0
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MPEXBBPJAHC Ha IAJI0OTO OCTAHAJIO JIMKBUAAIIMOHHO UMYIICCTBO HAa CAHOJIUYHUA COOCTBEHHK

Ha Kalgrala.

3.4. VYcaoBusa 3a JOmycTHMO OOpaTHO NpPHAOOMBAHEe NIPHM YHHBEPCAJIHO
NMpaBoONPHEMCTBO

[lo oTHoOmIeHWEe HAa NPUAOOMBAHETO HA COOCTBCHH AaKIWUU IIPH YHUBEPCATHO
IIPABOIPUEMCTBO, €AMHCTBEHOTO YCIIOBHE 3a JIOMMYCTUMOCT € ToBa 1o wi.187a an.4, a UMEeHHO
oOmaTa HOMUHAJIHA CTOMHOCT Ha TPUAOOUTUTE aKIUU Ja HEe HaaxBbpias 10 Ha CTO OT
CTOWHOCTTAa Ha KanuTana. [IpunaraHeTo My o0aue NpU YHHUBEPCATHOTO IMPABOIPUEMCTBO
nmoctaBst enuH mpodsem. [lo AepuHHUIMS YHHUBEPCATHOTO MPABOIPHEMCTBO TIPEICTABIISIBA
MIPEXBBHPJISTHE Ha BCUUYKH IIpaBa Ha MMpaBoIaTeIs WM Ha JPOOHA YacT OT TaX. B xumoTe3aTa Ha
MPEXBBHPIISHE Ha BCUYKH IpaBa € Bb3MOXKHO AJl ma mpumobue oOpaTHO COOCTBEHU aKIUH,
HaaXBepIsIM mpara or 10 Ha cro. [lopamm Tasu mpUYMHA U3MIIEKAA HEJIOTHMYHO Ja Ce
mpwjiara ToBa YCJIOBHE TNPU TO3W clydall Ha mnpupoOuBaHe. CyuTam, 4Ye YCIOBHETO IIO
1. 187a an.4 de lege ferenda tpssiOBa na ObAe U3KIIOYEHO, aHAJOTUYHO Ha 4. 263c¢ in fine.
[Ipu yHUBepcaqHO MPABONPUEMCTBO HE € HAJIHUIle OCHOBHATA OMACHOCT, CPEIly KOATO €
BBHBEJICHO TOBA YCJIOBHE, & UMEHHO J1a C€ U3BBPIIH [IEJICHACOUCHA CKpUTA JIMKBUAAMS Oe3 1a
ce naae 3ammra Ha Kpeauropure. OCBEH TOBa B IOBEYETO XHUIIOTE3M HA YHHBEPCATHO
IIPABOIPUEMCTBO IIPABOJATEIIAT MIPECTaBa Jia ChIIECTBYBA W aKIMUTE HAJl JOIMYCTHMHS Ipar

Ouxa ocraHaiu 0¢3 TUTYJIAP, KOCTO € HCAOITYCTUMO.

§4. IlpunoOuBaHe HA COOCTBEHH AKUMU HAa 0e3Bb3Me31HO OCHOBaHue (4. 187a
an 1T.3)

be3Bb3Me3nHOTO MpHoOMBaHe Ha COOCTBEHM aKIIMU MOXKE J1a C€ OCBIIECTBH IO JBa
HaumHa — (1) 4pe3 JapCTBEH akT T.€. Ype3 JOTOBOpP 3a JapeHHUE MEXKTy akiuoHep u AJl u
(1) mo cuyata Ha 3aBeT (YacTHO 3aBemianwe mo wi.l6 am.2 3H), upe3 KoeTro akiuoHep

3aBCIllaBa aKIIMUTC CU Ha JPYKECTBOTO, KOCTO I'l € U31aJI0.

4.1. O6paTHO NpUI0OHBaHE CHIJIACHO J0TOBOP 32 JapeHue

JlapeHueTo e 10roBop, Mo cuiaTta Ha KOWTO €IHO JIUIE (JapuTell) OTCThIIBA BEHAra U
0€3BB3ME3THO HENIO0 Ha JApyro Jjuie (HaJapeH), KOWTO ce chIVlacsiBa Ja TO MpHEME.
be3Bbp3Me3qHOTO MpuaAOOMBaHEe Ype3 JapeHUE M3HMCKBA Jla C€ MOCTHTHE ChIVIACHE 32 TOBA

Mexnay Al u akmmonepa. IlocTUrHaTOTO Chriacue 3a JapeHHWE Ha aKIUUTE TpsOBa 1a €
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o0yeueHo B chOTBeTHATA (hopMa 3a mpexBhpIistHeTo M (wi. 225 33]] BB Bp. ¢ wi.178, 4. 185
T3).

4.2. O0paTHO npuaoOMBaHe MO cWiIaTa Ha 3aBeT (41.16 an.2 3H)

AKnuHTE ca 4acT OT ISUIOTO UMYIIECTBO Ha €THO JIMIIE M BCSKAa aKIHs ChCTaBIIsSIBA
OTAETHO HMMYIIECTBEHO MpaBo. OT Ta3u TIJIeAHA TOYKA aKIUATa MONana B JOMYCTHMHS
MpeAMET Ha YaCTHUTE 3aBemaTe’dHu pasnopexaanus (wi. 16 am.2 3H) u moxe na O0bae
mpeIMeT Ha 3aBeT. PasriexnaHata TyK XWIoTe3a Ha 0e3Bb3ME3IHO 0OpaTHO mpuaoOvBaHe
oOxBara cimyyasi, KOraTo aKkIMOHEp 3aBellaBa aKIMUTE CH Ha CHINOTO ToBa AJl, KoeTo TH e
U371aJI0.

OcHoBHuUAT Oesier Ha 0e3BB3ME3THOTO MPHUI00MBaHe Ha COOCTBEHU akiuH €, ue AJl He
M3BBPIIIBA HACPEIIHA MPecTalusi KbM MOMEHTA Ha MPUA0OMBAHETO, HUTO MOEMa 3abJKEHHE
3a ObJela HacpellHa MpecTalus cpemly npuaooutute akmuu. OT Ta3u TIEAHA TOYKa
0e3Bb3ME3IHOTO TPUAOOMBAHE HE 3acTpallaBa MHTEPECHTE Ha KPEAUTOPUTE WM
akuuonepute. To3u ¢akT obaye He € JOCTaThYeH, 3a J1a Ce JOIyCHE MbjHa cBoOoa Ha A/
pu 6€3Bb3ME3AHOTO NMPUA0OHBaHE Ha COOCTBEHU aKIUU.

Ha mwspBo msicto un.187a an. 2 u3ucKBa akIMUTE MpeAMET Ha MPUAOOMBAHETO Ja
OBaaT uzysano usnaamenu ot akpoHepa Ha AJl.

Ha Btropo mscto, Al TpsibBa na ce cr00pasu u ¢ ycinoBueTo 1o wi. 187a an.4. Obmara
HOMMHAJIHA CTOMHOCT Ha MPUAOOUTUTE COOCTBEHM akUuu TpsiOBa Ja HE HAIXBbHPIIA
MaKCUMaiHO fomyctumus mpar oT 10 Ha cTo OT croifHocTTa Ha Kamurtana. ToBa ycioBue
NPEMNATCTBA MPUIOOMBAHETO HA MO-TOJIIM 00EM aKLMH, KOETO B PA3IIICKAAHUS TYK CIydai
onarompusitctea AJl. OT Ta3u riiegHa TOYKa cYWTaM, 4e € Oe3CMHCIEHO Ja ce Tpuiara
orpannyeHueTo 1o wi. 187a an.4 npu 6e3Bb3Me3THOTO NpuaoOuBane U npeaiaram de lege

ferenda to 1a ormaaHe.

§5. llpunodouBaHe Ha co6cTBeHN akuu OT A/, K0eTo U3BBLPIIBA MO 3aHATHE
CIeJIKH € IeHHH KHHMKa U NMPUA00UBA AKIUHTE B M3MbJHEHHE HA MOPBYKA HA TPETO
June (wi. 187a an.1 1. 4)

TakoBa mpumoOMBaHEe Ha aKIMKA MOXE J]a C€ OCHINECTBU €IMHCTBEHO oT AJl, Koero
HU3BbBpHIBA IO 3aHATHEC CACIIKM C LOCHHU KHHIKA. Taxusa APYXKECTBA Ca MHBCCTUIIMOHHUTC
MOCPEAHUIIA, KOUTO OCBHIIECTBSIBAT MHBECTUIIMOHHU YCIYTU U JIEHHOCTH, MOCOYEHH B WI. 5
3[IDU, u OGaHKUTE, KOTaTO Ca MOJMYYHIIH JUIEH3 332 MHBECTUIMOHHA AEWHOCT (Wi.6 am.2

3[DN).
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Xwumnotezara Ha wi. 187a an.1 T. 4 o6xBama ciny4asi, B Koito AJl ynpaxHsBa qeiHOCT
KaTO MHBECTUIIMOHEH MMOCPEIHUK U MPUA00MBA COOCTBEHU aKIMM B U3IIBbJIHEHHE HAa CKIIOYEH
JIOroBop 3a nopbuka 1o wi. 280 331 wir KOMUCHOHEH A0roBop 1o 4ui. 348 T3.

3a 5a e HanMile NMpUAOOMBaHE Ha COOCTBEHM aKIMHM B pa3riexkaaHaTa Xxumote3a, A/l
TpsiOBa /1a Mpua0OUe OT CBOE MME M 32 CMETKa Ha TPETOTO JIMIE aKIWU, KOUTO CAMOTO TO €
U3J1aJ10.

[lo cunara Ha 1OroBOpa MHBECTULIMOHHUST MOCPEAHHMK CE 3aabJDKaBa J1a Ipugooue
aKLMUUTE, CIIe] KOETO /1a TU MPEXBBPJIM Ha TIOBEPUTEIIS CH Ype3 OTUETHATA CAENKa M0 Wi. 284
330 v wi. 355 T3. ToBa o3HauaBa, ye NpUAOOMBAHETO B pasliieKJaHaTa XMIIOTE3a MMa
BPEMEHEH XapakTep, Mopaand KOeTo B IOKTPUHATa CE IpHeMa, Y€ TO HE Ch3aBa OMACHOCTH.
Borpeku TOBa, 3aKOHOJATENAT HE TO € JOMycHasl 0e3yclOBHO, a € BbBEJ JIBE YCIOBHUS 3a
HeroBaTa JI0IyCTUMOCT.

Ha mepBO MsicTO, akuuuTe mpeaMeT Ha npuaoOuBaHe TpsOBa Ja ObAAT HAITBIHO
m3miarenu Ha AJ] (un. 187a an.2).

Ha BTOpO MsicTO, O0IIaTa HOMUHAIHA CTOMHOCT Ha MPUIOOUTUTE COOCTBEHU aKIUU
TpsiOBa na He HaaAXxBBHPiA 10 Ha cTo oT kanuTtana. Ha mpakTuka € MHOTO TPYIHO MHUCIHMA
xurore3ara, B koaro AJl me mnpumoOuBa COOCTBEHM aKIMM MO TO3M HAYMH C IET Ja
IIPEXBBPJIM 3HAYUTENIEH 00eM OT HMYILECTBOTO CH KbM AakIUOHEpP WIM J1a MY BBpHE
KalUTaJIOBU BHOCKH, J1a U3BBPIINA CKpUTA JIMKBUIALUS WIM Ja LIeJTd 3HAUUTEIHa MPOMSIHA B
cboTHOIIeHHeTo Ha riacoBere B OC. Ilpemnaram de lege ferenda ToBa ycinoBue cbio na
OTHaJHE B pasrieXIaHus TyK ciaydaid. [IpumoOuBaHEeTO HA MO-TONAM 00EM OT aKIHUU MOXKE
Jla TOHEece U Mo-TroJigma nedanoa Ha Al 6e3 1a ch31aBa OMacHOCTH.

T3 He mpenBwkaa MPUIAraHETO HA YCJIOBUATA MO Wi. 247a KbM TO3M Ciiy4ald Ha
npunobuBane. I[lpuumHaTa 3a TOBa € BpPEMEHHHST XapakTep Ha mpugoOuBaneto. [lopu
IIpUI00MBAHETO Ja J0BEJE A0 ChIIECTBEHO HaMaJlsIBaHE Ha JPY>KECTBEHOTO UMYILECTBO, IIPU
koeto AJl He € B ChCTOSIHUE Jla MMOKPHE 3aTbJDKEHHUSATA CH KbM KPEIUTOPHUTE, KamuTajia u
3aIBJDKUTEIIHUTE Pe3epBH, TO ToBa Ou Omio 3a kpaTko Bpeme. Ilo cmiara Ha ordyerHara
cZeJIKa TPETOTO JUIE 11Ie Bb3CTAHOBU BCUUYKH HanpaBeHu oT AJl pa3xoau.

W3BoaswT €, ue A/l pasnonara ¢ nmo-rojsiMa cBo0OAa Ha JIEHCTBUE IO OTHOLIEHHE Ha
pu100MBaHETO HA COOCTBEHU aKIMM, KOTaTO MPUAOOMBAHETO € B PAaMKUTE Ha JEHHOCTTa My
M0 3aHATHE U € B M3MbJIHEHUE Ha 33JbJDKEHHE 10 CKIIOYEH JIOTOBOp € TpeTo suie. TakoBa

HpI/I,[[O6I/IBaHe HU3HUCKBaA IIO-roJIsiMa 6’bp3I/IHa " IO-MAJIKO OT'paHUYCHUS.
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§6. IlpugoOuBaHe Ha COOCTBEHM AKIUM TNPH H3KJIKYBAaHEe HA AKIHOHEP IO
wi. 189 an.2 u 3 (wi. 187a an.1 1. 5)

CoranacHo wi. 174 an.1 1.2 u 3 u wi. 188 npu yupensBane Ha AJl HeausaT Kanural
TpsiOBa Aa ObIe 3amMcaH W Hail-Manko 25 Ha CTO OT HOMHHANIHATa WIM EMHCHOHHATa
CTOWHOCT Ha BCSIKa aKIusl TpsOBa 1a ObJe BHECEHA, a OCTAaHAJIaTa YacT MOXKE Ja Ce BHECE B
OTIpe/IeNieH B yCTaBa CPOK, HO HE TO-ABJBI OT JIBE TOJWHU. Pa3riiexTaHuAT CIyJai € CBbp3aH
C XUIIOTE3aTa, B KOSITO aKIIMOHEP BHOOILE HE MOXKE UM HE JKeJlae /1a U3MbJIHU 3abJIKCHUETO
CH 32 BHOCKAa B KamlHTala, KOETO € M Hal-BaXHOTO HMMYILIECTBEHO 3aabibkeHue. ChriacHo
1. 189 an. 2, cien u3TM4yaHe Ha CpOKa 3a BHACSIHE Ha JsiioBaTa BHOCKa, AJl moxe na
OTMPaBH MMUCMEHO €THOMECEYHO MPEIU3BECTUE IO aKIIMOHEPa, C KOETO J1a MYy JIaJie MOCIeIHA
BB3MOXKHOCT J]a HallpaBM IbJDKMMAaTa BHOCKA. AKO BHOCKaTa He ObJie HAImpaBeHa U B TO3H
CpPOK, aKIIMOHEPBT CE CUUTA 33 U3KIIFOUCH.

[IpunobuBanero Ha COOCTBEHM aKkmuu B ciydas mo wi. 187a am.l T.5 e mpska
nocieAniia OT U3KIYBAHETO Ha aKkIMoHepa 1o pena Ha 4wi. 189. To uma 3a pesynrar He camo
MPEeKpaTsBaHe Ha YWICHCTBEHOTO MPABOOTHOILIEHUE C TO3M aKLMOHEP, HO M MPEXBbPJSHE Ha
akiuute My Ha AJl. Tlopamu Tasu mpuunHa (HaKTUYECKUSAT CHCTaB HAa MPUAOOMBAHETO Ha
COOCTBEHHM aKIMM B TO3M CIIy4ail ChBIaja ¢ (DakTHUECKUs CHCTaB HA H3KIIOYBAHETO HA
aKIMoHepa.

C u3TtMyaHe Ha cpoKa Ha MPEAU3BECTUETO AKUMOHEPHT CE€ CUMTa 32 H3KIIOYEH, a
HETOBUTE aKkIuu ex lege mpemuHaBaT B coOCTBEHOCT Ha AJ] M ocTaBaT TakuBa JI0 TIXHOTO
oOe3cuiBaHe W yHHINIO)KaBaHe. Ha msicroTo Ha oOescuienute akuuu AJl TpsOBa na uznanie
HOBH aKIMH, KOUTO JIa TIPEUIOXKH 3a IMPoJ1axoa.

AJl me MoXxe a YHHIOXKHM aKIMUTEe HAa M3KIIOYEHHAT aKIHOHEp B Clydyai, 4ye Te
Obpnatr BepHatu Ha AJl. B mpotuBeH cnywail Te mie octaHar o0e3CHJICHH, HO HE H
yaHIokeHu. Toa obade He ¢ mpeuyka AJl Aa w3gane HOBU aKIMU, KOWUTO Jia MPEIIOKHU 3a
npojaxxoa. 3aMsHaTa Ha 00€3CUIICHUTE aKIIUK C HOBY 3ara3Ba KanmuTaia 0e3 mpoMsiHa.

CunraM, 4e B HAKOM CiTydad IeiTa Ha wi.189 an.3 O6u Moria jga ce mocTurae 6e3 aa ce
00e3cUIBaT U YHHILIOXKABAT aKIIMUTE HAa U3KIIOUEHUS aKIIMOHEp. AKO TOW BbpPHE aKIUUTE CU
WK ChIUTe ca Oe3HanmmuHu, AJl OM MOTJIO J1a ru mpemnpojaane OTHOBO. ToBa O CHECTHUIIO
pa3xoauTe MO M3JaBaHEeTO Ha HOBHW akmuu. AJl mpumoOuBa akiuuTe ex lege w cumram, 4e
HsIMa Tpeyka, B cllyyai, ye TO MOJy4yu oOpaTHO (akTHUecKaTa BIACT BbPXY TAX WIH aKO
ChIIUTE ca Oe3HANMYHU, J]a TH Ipojaaae oTHOBO. 3aroBa mpeanaram de lege ferenda na ce
Jaze Bb3MOXKHOCT Ha AJ| mpu moyiydaBaHe Ha aKIMUTE OOPATHO OT M3KIFOUYCHUS aKI[MOHED,

Jla TU poJiaJie OTHOBO 0€3 Ja € 3aAb/DKEHO Jla ' o0e3cuiiBa U yHuuloxkasa. Llle nma cMuchi
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aKIMUTE Ja ce 00e3CHIIBAT, CaMO aKO ChINUTE ca MOoMMeHHU U A/l He cu Tv mony4n oOpaTHO
KbM MOMEHTA Ha M3KJIIOYBAHE HA aKIIMOHEPa.

3a ma Obae npupoouBaneTo 1o wi. 187a an.1 1.5 momyctumo, TpsioBa ga Obae criazeHo
ycnoBueto Ha 4. 187a an.4. [lpu To3u cinyyaili Ha mpugoOuBaHe € MHOTO BeposiTHO A/l ma
HApyIId TOBa YCIOBHE, 3aIIOTO NMPHU W3KIFOYBAHETO HA AKIMOHEpPAa TO MPHUI0OMBA BCUYKH
MPUTESKABAaHU OT HETO aKIIMH, HE3aBUCHUMO KakBa € 00IaTa UM HOMHHAJIHA CTOMHOCT. A/l He
MOXKE Ja IPHI00Me aKIMK caMo J0 pa3Mepa Ha JOMYCTUMHUS IIpar, 3alloTo APYTUTE aKIUH
e ocTaHat 0e3 mpuTekareln, koeto € Hegomyctumo. [Ipennaram de lege ferenda na otmanne
orpannyeHrero ot 10 Ha cTro mpm TO3M mpHIOOMBEH cmocob. He chimecTByBaT u

OIMMaCHOCTUTE, CPEILYy KOUTO € BbBCICHO TOBA YCJIOBUC.

§7. IlpupoOmBaHe Ha COOCTBEHH AaKIUM B PpPe3yarTaT Ha HNPHHYAUTEJIHO
U3IbJIHEHHE HA 3abJKeHne HAa akunoHep KbM A/l (. 187a an.l 1. 6)

CernacHo ui. 133 33]] usam0T0 MMYIIECTBO HA JITHKHHUKA CIYXKHU 3a 00e3leueHne Ha
HeroBute Kpeautopu. OOEKT Ha MNPUHYAUTETHO W3MBJIHEHHWE Morar na Obaar W

MMPUTCIKABAHUTEC OT HJIbKHUKA aKITUU.

7.1. @akTHYeCcKHM CHCTAaB HAa OOpPATHOTO NpPUJAOOMBaHe B pe3yJTarT Ha
NPUHYIUTEJHO U3IIbJIHEHUEe

dakTUYeCKHIT ChCTaB Ha mpuaduBaHeTo mo ui. 187a am.l 1. 6 obxBama cieaHuTe
€JIEMEHTH:

Ha nvpeo macmo e neobxomumo A/l 1a mMa Ka4ecTBOTO Ha KPETUTOP CIPSIMO HAKOH
OT akiuoHepure cu. To TpsOBa 1a uMa BAIMIHO MU3UCKYEMO MapUYHO B3€MaHe OT JIUIIE, KOETO
nputexaBa akiuu B AJ[. Ako B3eMaHETO Npou3THYa OT HeIJIaTeHa JsIoBa BHOcKa, AJl nma
MO-TOJIIM WHTEpeC Ja W3KIIOYN akluoHepa mo pena Ha 4wi. 189 an.2 m 3, ma mpumobue
aKIMHUTE MYy, CJell KOETO Ja T'M O00e3CHWJIM W Ha TSAXHO MSICTO Jia M3[aje HOBH, KOUTO Ja
npeioxku 3a npoaaxoa. [Ipu Toa A/l e Moxe 1a 3aabpKu Beue IIIaTEHOTO 3a aKIUUTE.

Ha emopo macmo, AJl Tpsa6Ba na ce € CHaOANUIO C TOJHO U3IBIHUTEIHO OCHOBAHUE
o ui. 404 T'TIK.

Ha mpemo macmo, AJl TpsibBa na ce3upa chAeOCH U3MBIHUTEN C MoJi0a 1o 4. 426
I'TIK 3a 3amouBaHe Ha MPUHYAUTEIHO W3MbIHEHHE. ClelnBalaTa CThIIKA € B3UCKATENAT Ja
HarpaB U300p KO OT CIOCOOMTE 3a U3IIbJIHEHUE NPEeABUICHU B Wwi. 515 an.3 u wi. 516 an.6

I'TIK me npeanodere. Te3n HOpMH 1aBaT BB3MOXKHOCT 32 U300p HA B3UCKATENSI H3MEKIY TPU
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BT, IO KOUTO MOXeE JIa TPBrHe 3a ChOMpaHe Ha B3eMaHETo cH. J[Ba OT TSAX MOTraT J1a uMar 3a
pe3yiTar npuaoOouBaHe Ha COOCTBEHH aKIUH.

. [IspBaTa BH3MOXKHOCT 32 B3UCKATENS € ChICOHHS U3IIBIHUTEN Ja MY BB3JIOXKH
B3€MaHETO II0 IIEHHaTa KHUra 3a cwhoupane (wi. 515 an.3 T1.1). Ilpu cwOupane Ha
BB3JI0’KEHOTO B3€MaHe B3UCKATEIAT JeCTBa B KQUECTBOTO CH Ha MPOIIECyalleH CYOCTUTYEHT.
ToBa o3HauaBa, 4e B3UCKATENs HE MPUI00MBA CAMUTE aKIIHH.

. Bropara Bb3MOXKHOCT € B3UCKATENAT Ja MOUCKA OT ChACOHUS U3MBIHUTEN Aa MY
BB3JI0KH [IEHHUTE KHUTH @mecmo niauwjare. C apryMeHT oT wi. 515 an.4, ciex Biu3aHe B
CHJIa Ha BB3JaraTeJIHOTO MOCTAaHOBJIEHUE, CHACOHUAT W3MBIHUTEN TPsOBa Ja NPUIIOKHU U
CHOTBETHHHS CIIOCOO 3a MPEXBBPJSHE HA akiuuTe. M3Mmon3BaHeTO HA Ta3W BB3MOKHOCT OT
B3HWCKATelNls O3HA4yaBa, Y€ CHACOHUSAT HU3IBIHHUTEN 1€ MYy NPEXBBPIU aKIUUTE BMECTO
TUTalaHe Ha JbITa. Bh3naraHeTo Ha aKIMUTE BMECTO TUIAIIAHE € €HATa OT JIBETEe XUIIOTE3H,
Py KOUTO B XOJla Ha MPUHYIUTEIHOTO U3MbIHEeHHE AJl-B3UCKaTeNl MOXe Ja Npuaodue
00paTHO COOCTBEHH aKITHH.

. Tperara BB3MOXHOCT € B3HCKATENAT Ja TOWCKA OT CHACOHUS M3IMBIHHUTEN Ja
M3BBPIIM MyOIMYHA MPOAAH Ha akuuuTe Ha AnbxkHHKA (515 am3 1.2 u i 516 an. 6 1.2
I'TIK). A/l Ou moryo ja ydacTBa B IMyOJIMYHATA MPOJAH U Ja 3aKynu akuuute (4. 489 am.l).
IIpu yuactue Ha AJ[ B myOnmuHata mpojaH HE € HEOoOXOJUMO TO Jla ce CchoOpassBa C
yCIOBUSATA U pella, MPUIOKUMH KbM OOpaTHOTO M3KymyBaHe. 3akoHBT He u3nuckBa OC na
B3€Ma PEIICHHE 3a y4acTHe B IMyOJIMYHATa MPO/aH, HUTO Ja ce€ ChoOpassBa U C YCIOBHATA IO
1. 247a. Cuutam BTOpOTO 3a mpomyck W mpennaram de lege ferenda ma ce mpeaBumam
MpuiIaraHeTo Ha 4wi. 247a u B cirydail Ha oOpaTHO npuaobuBaHe 1o pena Ha 515 an.3 1.2 u wi.
516 an. 6 1.2 I'TIK.

AJl TpsibBa na ce cwoOpassBa ¢ ycimoBueto mo wi.l87a am4. Cuuram obaue, dye
00paTHOTO MpHUIO0OMBAHE B XO/Aa Ha MPUHYAUTEIHOTO M3ITBIHEHUE HE OM MOTIIO Ja Ch3/ae
OMACHOCTHUTE, CPEIly KOUTO € BbBEICHO ToBa orpaHuuenue. [IpugoOuBaHeTo Ha MO-TOJsM
obeM akiuu gopu Ou Morno fa OmarompusitctBa AJl, ako Mo TO3W HAYMH TO IIE MOXE Ja
YIIOBJIETBOPH TO-TOJISIMA YacT OT B3eMaHeTo cu. OT Ta3u IiieJjHa TOUYKa MU CE CTPYBa, ue He €
HE0OXO0AMMO OTpaHWYeHHUETO 10 Wwi. 187a an.4 na ce mpuiara B Ta3u XHMIOTE3a U Ipeajiaram

de lege ferenda na otnanue.
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7.2. IIpoGaeMbT 32 NPUIOOMBAHETO HA COOCTBEHH AKLMU BMECTO H3IbJIHEHHE
(datio in solutum)

[IpunobuBaneTo Ha COOCTBEHH aKIMU Ype3 Bbh3jIaraHe BMECTO IUIANIAHE OT ChICOHMS
M3MBIHATEN 1o pena Ha wi. 515 an.3 1.1 u un. 516 an. 6 1.1 T'TIK mHOro HamomoOsiBa
npaBHaTa (urypa Ha JaBaHe BMecTo u3mbiHeHHe (datio in solutum). M B aBara ciydas
KpEAUTOPHT NOJy4yaBa HEIIO Pa3InYHO OT JbJIKUMOTO.

Bb3HHKBa BBIPOCHT IOMYCTUMO JIU € MPUI0OMBAHETO HA COOCTBEHU aKIMM BMECTO
U3MBJIHEHUE HA JIpyra JbJDKMMA MpecTalus oT akiuoHep KbM AJl, KaTo ToBa ce OChIIECTBU
10 cunama Ha 002060p medxcdy max. 1Ipo0reMbT HAMa U3PUYHO HOPMATHUBHO pemieHue. De
lege lata cunram, ye TakoBa npuaoduBaHe € HegomycTUMo. [IpoTuBHOTO OM O3HAaYaBao Aa ce
0o0e3cMHCIM MMIIEPATUBHOTO pEryjivpaHe Ha WHCTUTYTa Ha MpUA0OMBaHE Ha COOCTBEHHU
aKIMM M M3pUYHOTO IIOCOYBAHE HA CIy4yauTe, MPU KOUTO OOpPAaTHOTO MpHIOOMBaHE €

JIOTTYCTHUMO.

§8. lIpunoOouBaHe HA COOCTBEHH AKIUM NPHU HANTyCKAHe HA aKIUOHeP Mo Wi. 263¢
1 11.264m

Xumnore3ara Ha wi. 263c periiaMeHTHUpa MpPaBOTO Ha akUMoOHEp Aa HamycHe AJl, B
KOETO € MOJY4YWJI aKIMU B pe3yJsiTaT Ha mnpeoOpa3yBaHe, KaToO MOJIY4Yd PaBHOCTOMHOCTTa Ha
MIPUTEXKaBaHUS OT HEro IMpelu MpeodpasyBaHETO IPYKECTBEH s Wiu akuuu. [IpaBoTo 1o
. 263C € NpeABUICHO KaTo 3allUTHO CPEICTBO CPELly TOBA aKL[MOHEpa Jja NOJyYd aKLUH B
JPYyro Jpy>KECTBO IIPOTUB BOJISITa My. AKO aKIMOHEPHT HanycHe AJl, akuuuTte My ce nmoemar
ot camoTo AJl, mopaau KOeTo u XuroTe3aTa Ha Wwi. 263¢ cheTaBisgBa Cilydaidl Ha Mpu100UBaHe

Ha COOCTBEHU AKII1H.

I'JTIABA I11. OBPATHO U3KYITYBAHE HA AKIIUN

§1. IlonsiTve U BUAOBE OOPATHO U3KYIIyBaHe
OT BCHUKH ciy4ad Ha MpUIOOMBaHE Ha COOCTBEHM aKIMM IMOCOYEHHU B wi. 187a ain.l
00paTHOTO W3KYIyBaHE HAa aKIMHU € CIyYasT C Hal-IIMPOKO MPAKTHYECKO MPUIIOKEHHE.
TepMuHbT “U3KynyBaHe” MOKa3Ba, Y€ aKIUHUTE C€ MPUAOOMBAT IO cUjaTa Ha JIOTOBOp 3a
HOKYIKO-IIpoAaxo0a.
T3 pernamentupa ABa BHJa 00paTHO U3KyINyBaHe HA AKIHH.
ITvpeusm 6uo e T.Hap. oOpaTtHO U3KynmyBaHe no pemenne Ha OC, mocoveno B wi. 187a

ain.1 1.8.
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Bmopusam 6uo e o0paTHOTO M3KyIyBaHEe Ha aKIUH, M3/IaJCHU C TaKaBa MPUBUICTHA
(un. 187a an.1 1.7).

OcHOBHUTE ITPaBHU O€JIe3U, KOUTO OTIMYABAT TO3U BUJI 00paTHO M3KYIyBaHE, Ca BUIA
Ha aK[UUTE MpeAMET Ha OOpaTHO MPUAOOMBAHE M TOBA Jalu MPUAOOUBAHETO € pe3yiTar OT
yIpa)XHsIBaHE HAa UHKOPIOPUPAHOTO B MPUBUIIETHPOBAHUTE AKIMM IPaBO Ja ObJAT U3KYIIEHU
0o0paTHO WM HE. YTPaXHSBAHETO HA MPABOTO € OMPEAETISANIO, 3al[0TO NMPUBHICTUPOBAHU
aKuu Ouxa MoriM Ja ObaaT u3KyrneHu oopatno ot A/l nmpenu HacThIIBaHE HA MPEIBUICHUTE
B yCTaBa yCJIOBHS 32 TOBA, aKO CTPaHUTE MOCTUTHAT ChIyiacue. B To3u ciydail mie e Hanuie
oOpatHO u3KymyBaHe 1o 4wi. 187a an.1 T. 8, a He mo T.7.

KbMm nBata Bupa oOpaTHO M3KyIlyBaHE ce€ HIpujarar HSAKOM OOLIM MpaBuia, HO

CbIICCTBYBAT U JOCTA PA3JIMYUA B IIPABHUS UM PCIKUM.

§2. O0paTtHo u3kynyBaHe Ha akuuM no pemenne Ha OC (wi. 187a an.l 1.8 BbB
BPp. ¢ 41.1870)

@DaKTHYECKHUIAT CHhCTaB HAa OOpaTHO HU3KyIyBaHe HAa OOMKHOBEHHM aKLUMK 0O0XBalla
cnennute eneMmenTH: (i) pemenue Ha OC 3a 0OpaTHO M3KyIyBaHe Ha akuuH, (i1) CKIIOYBaHE
Ha JIOTOBOp 3a 0OpaTHO M3KyIyBaHE (IIOCTHUTaHE Ha ChIJIacHe 3a OOpAaTHOTO H3KYIyBaHE,
HE3aBUCUMO JIaJli JIOTOBOPBT € (hopMayieH Wiau He) U (il1) TpexXBBPJsSHE HA aKIUUTE Ypes3

InpujiaraHe Ha CbOTBCTHUA croco0 3a ToBa.

2.1. Bzemane Ha pemienue Ha OC

CerinacHo wi. 1876 an.1 mpouechT 1mo oOpaTHO M3KYIyBaHE Ha aKIMM 3alloy4Ba C
B3eMaHe Ha pemenne or OC. OOpaTHOTO H3KYIyBaHE Ha aKUUM MOXE Ja 3acerHe
MHTEPECUTE HAa BCUYKHM aKIIMOHEPH M HA CaMOTO JIPY>KECTBO, MOpajau KOETO TpsiOBa aa ce
OCUTYpU BB3MOKHOCT 32 y4acTHe Ha BCHYKM aKIMOHEPU MpPU B3eMaHE Ha TaKOBa pEIICHUE.
Un. 1876 am.l ompenmenss WMIIEPaTUBHO CHABPKAHUETO HA PEIICHUETO 3a OOpPaTHOTO
u3KynyBaHe Ha akiuuu. Ako OC He e B3eso u300110 peleHue 3a 00paTHOTO M3KYIyBaHE WU
pELIECHUETO HEe OTTOBaps Ha MOCOYEHOTO B wil. 1870 an. 1 chabpikanue, puaoOMBaHETO 1IE €

HEI0IyCTUMO.

2.2. CkiIl0YBaHe HA IOTOBOP 32 00PATHO U3KYIyBaHe
Caen xato OC B3eme perieHue 3a 00paTHO W3KYIyBaHE, YIIPaBUTEIHHUIT OpraH TpsOBa
Jla CKJIFOYM JI0rOBOpa(UTE) B 3aBUCUMOCT OT TOBA JAJIH 1€ c€ MPUA0O0MBAT OOPATHO aKLUU OT

CAWH WM IMOBCYEC aKIITMOHCPHU. T3 He MNpEaABMXKIa U3PUIHO U3MCKBAHEC 34 CKIIIOYBAHC HA TaKbB
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JIOTOBOP. 3a MPEXBBPIIIHETO 00ade € HeoOxoaumo AJl 1 akIoHepa Ja MOCTUTHAT ChIIIACHE
110 OTHOIICHHE Ha TOBA KOW aKIIWU IIe Ce MPEXBBPJIAT U HA KakBa IieHa. ToBa O03Ha4aBa, 4e
mexay AJl m akumoHnepa e 0b/e CKITI0YEH J0TOBOD.

CkiroyBaHeTO Ha JOroBopa 3a OOpaTHO HM3KyIyBaHE HE € JOCTaThb4yHO, 3a Jia Ce
npexBbpIAT akiuuTe. Tol e camo “kay3ara”. Cien MIOCTHTaHETO Ha ChITIACHETO TPsIOBa J1a ce
MIPUIIOKU CHOTBETHHSI CIIOCO0 3a mpexBbpisiHeTo UM (wi.178 u wi.185). Camo Taka Moxe aa
Ce IOCTUTHE TPAHCIATHUBHUS (BEIIHO-NPAaBHUA) €(DEKT 110 OTHOLICHUE HA aKIIUUTE.

OOpatHOTO M3KyIyBaHe TpsOBa Jja ce OCHLIECTBM NPHU CHa3BaHE Ha YCIOBHATA 3a

JOITycTUMOCT 10 wi. 187a an.2, un.1876 an.3 u un. 247a.

§3. O0paTHO U3KyNyBaHe HA NPUBUWIErMpoBaHu akuuu (41.187a an.1 1.7)
OOpaTHOTO U3KyNyBaHE Ha MPUBWICTUPOBAHU aKIMUW € BTOPUAT BUJA OOpaTHO

U3KyIlyBaHe, periaameHTupas B T3.

3.1. [IpaBHa CHIIHOCT HA MPUBUJIETUSATA 32 00PATHO U3KYIyBaHe

[IpuBunerusiTa 3a 00paTHO U3KYIyBaHE € 0COOEHO aKIIMOHEPHO MPABO MO CMHUCHIA HA
wi. 181 an. 2. To € ycJI0BHO IO CBOSI XapakTep, 3all0TO Bb3HUKBA U MOXE Jia C€ YIPaKHU
caMo TIpH OTIPENICJICHU B yCTaBa M 3aKOHa yclioBHs. To HE € cpell OCHOBHHUTE TapaHTUPAHU OT
3aKOHa M HEOTMEHUMHM IpaBa Ha BCEKHM AaKIMOHEp KaTo MpaBOTO HA IJac, AMBUICHT U
JUKBUJAUUOHEH Asi1. TOo € JIONMBJIHUTENTHO IPaBO, KOETO CBIIECTBYBa CaMO B I0JI3a Ha
aKIMOHep, KONTO e mpuaoOMi akuuu ¢ TakaBa mpuBmierus. Kato Hocurenn Ha 0COOEHO
NPaBO TE3U aKIMH (POPMHUPAT CAMOCTOSTEIICH KJIac.

[IpuBunerusTa Moxe a ce yHnpakHU IO CHJIaTa Ha JIOTOBOP M IO HAJUIEKHUS pell 3a
IpexBbpIIsHE Ha akuuuTe. HUTO eHa OT 1BeTe CTpaHU HE MOKE J1a MPEAU3BUKA €THOCTPAHHO
NPEeXBBPIIIHE HA aKIUHUTE T.6. HE MOXE Ja MpeJu3BUKa NMpOMsHA B IMpaBHaTa cdepa Ha
npyraTa crpana. ToBa O3Ha4aBa, 4e MPUBWIETHATA HE € MOTECTaTUBHO mpaBo. De lege lata
NPUBUJIETHATA UMa XapakTepa Ha IPUTE3aHue.

[IpuBunerusiTa € mpaBo MHKOPIOPHUPAHO B AKUUATA T.e. IPABO Ha aKLMOHEPA.
BpopockT 3a TOBa Ha KOro MPHUHAUIEKH NPABOTO Ha OOpAaTHO H3KYIyBaHE HE € SICHO
pernamMeHTupal B T3 U ce HykIae oT mo-npernu3Ha mpaBHa ypenba. Ilpennmaram de lege
ferenda na ce nmocoun M3pUYHO, Y€ aKLMUTE MOTaT Ja CE M3/aBaT ¢ MPUBWIETHA 3a 00paTHO
M3KyIyBaHe KakTo B noi3a Ha AJl, Taka 1 Ha akiroHepa. To3u BbIpoc O MOT'BII /1a Ce ypeau
U B YCTaBa ¢ orje] Ha cBoOoaTa, KosaTo AaBa wi.182 am.1. AJl chio Moxke Aa u3Biede NOI3U

OT W3/IABAHETO HA aKIUU C MIPUBUJIETHS 32 OOpaTHO M3KYITyBaHe, MOpPaJu KOETO He TpsOBa 1a
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CE M3KJII0OUBA BB3MOXKHOCTA J1a CE M3JaBaT U B HEroBa I10J13a, HO IIPU U3PUYHO [TOCOYBAHE HA
TO3U (haKT.
3a 5a ce OChIIECTBHM OOpPaTHOTO W3KYIyBaHE HA MPUBUIETUPOBAHU AaKIHH, €

HGO6XOI[I/IMO Ja Ca HaJIMIIC HAKOJIKO YCJIIOBUA.

3.2. IlpaBoro aa ce W3AaBAT NMPUBUJICTMPOBAHU AKUUM U peaa 3a TAXHOTO
o0paTHO M3KyIMyBaHe TPsi0OBa jia ca NpeJBUJAECHU B YCTaBa

Cernacuo un. 1878 an. 1, mpaBoTo Ja ce M3gaBaT aKUMU C TMPUBHUIETHUS 32 0OpaTHO
U3KyIyBaHe TpsiOBa /a € MpeaBUACHO B ycTaBa. B ciydwaii, ye B ycTaBa He € NpeIBHICHA
TaKaBa Bb3MOKHOCT, HAMaA IIPCYKaA J1a CC HallpaBX U3MCHCHUEC 110 NMPCABUACHHUA B 3aKOHA PEA,
C KOETO Ja ce BKJIIYM TOBa NpaBO JOMbIHUTENHO. EnBa ToraBa obaue A/l me moxe na
3amoyHe Ja u3AaBa TakuBa akiuu. OcBeH ToBa, wi. 187B an.l u3uckBa B ycraBa na ce
npeABUAM HE caMo IpaBoTo Ha AJl 1a W3aaBa NPEBWIMTHPOBAHU aKIMU, HO M pela U

YCIIOBUSTA 32 TSIXHOTO 00paTHO U3KYIyBaHeE.

3.3. U3naBaHe Ha aKIMHU ¢ IPUBWJICTHA 32 00PaTHO M3KYIyBaHe
Bropoto ycnoBue, 3a 1a ce peanusupa 0OpaTHOTO M3KYIyBaHEe Ha MPUBUICTHPOBAHU
akiuu, ¢ AJl ma e wm3mano akmuu ¢ TpUBWIIETHS 3a 00paTHO wu3KymyBane. [IpaBHO

HUPCICBAHTCH € BBIIPOCHT KAKBU APYI'U IIpaBa ca MHKOPIIOPUPAHU B aKITUUTE.

3.4. PeanusupaHe Ha NPaBOTO HA 00PATHO M3KYIIyBaHe

3a na ce OChIIECTBM OOpAaTHOTO W3KYNyBaHE HAa NPUBUIETHPOBAHM aKLUUU €
HEOOXOIMMO Jla HACTBIAT YCIIOBUATAa 3a TOBa IPEIBUAEHU B ycTaBa. TbBi Karo Te ca
IIPEIBAPUTEIIHO ONPEIEIIEHN MOXKE J1a CE IIPUEME, Y€ HE € HYXKHO J]a UMa OTIEJIHO pPELICHHE
Ha OC, KakBOTO ce M3HWCKBa OT Wwi. 1870. YIpaBUTETHUAT OpraH MOXKE CAMOCTOSATEIHO Ja
U3BBPIIN BCUYKU HEOOXOJUMHU JIEUCTBUS BbB Bpb3Ka ¢ OOPaTHOTO U3KYITyBaHe.

Penbr u ycnoBuATa 3a OOpaTHOTO M3KYIyBaHE Ha NPUBUIETMPOBAHUTE AKIMU ca
OIpeIeNIeH! B yCTaBa U aKIMOHEPHUTE ca I'M MpHEIH MPU TAXHOTO 3aKkymyBaHe. T3 obaye He
IpeIBWXKAA peld, 10 KONTO CTpaHaTa, B YMATO I0J3a € IPHUBWIETHATA, MOXKE J1a IPUHYIU
Jpyrara cTpaHa Jia U3KylH WIK NPoJaJe aKIUUTe Py HaCThIIBaHE HAa NMPEIBUICHUTE 3a TOBA
ycaoBud. CuutaM, 4ye Moxe Ja ce mnpueme, uye AJl M akuuMOHepUTE ca CKIIOYWIN
npenBapuTeneH 1oropop no wi. 19 33/ 3a npexBbpisiHE Ha akuMUTe. 3aToBa npeagaraMm de
lege ferenda na ce mpenuau B T3 HOpMa, KOSATO 1@ Iperpaiia KbM IPOU3BOJICTBOTO 3a

CKJIFOYBaHE Ha OKOHYATeJIeH A0roBop 1o uwi. 362 u ci. I'TIK.
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Un. 1878 an.2 3agpmxaBa AJl na oo6seu e TP npeonoxcenuemo 3a odpamuo
uskynysane. Ha npbB norsien, 3aabipkeHreTo Ha A/l 1a 00sBH MpeaioKeHUueTo 3a 00paTHO
uskynyBaHe B TP, cb3naBa BleyaTaeHHETO, Y€ MPUBHIETHITA MOXKE Jla C€ yroBaps caMo B
non3a Ha AJl. Camo B TO3u ciaydail OM UMallo CMHCHI J1a c€ 00SBU MPEACTOSAIIOTO 00paTHO
U3KYIlyBaHe, C KOETO Ja Ce€ “NOKAaHAT aKLHMOHEPUTE Ja MPEXBBPIAT akuuure cu. llpu numca
o0aue Ha SICEH TEKCT CUMTaM, Y€ € MO-JIOTUYHO Jla TIPUEeMEM, Y€ MPUBWIETHUATA € B MOJI3a Ha
akuoHepa. Tol o6adye He O MOrbia Ja 00sBU npeioxennero B TP, Huto na npunyau AJl
na ro HampaBu. OT Apyra CTpaHa, W3IIIEKAAa M3JIUIIHO Ja ce OOSBsBA MPEATIOKEHUETO 3a
00paTHOTO M3KYITyBaHEe, KOraTo MPUBWIICTUATA € B IM0J13a HA aKIIMOHEpa U TOH moucka oT AJ]
Jla U3KyIu 00paTHO aknuuTe My. Ha mpakTuka TakoBa 0OpaTHO M3KyIyBaHE TPYIHO MOXE Ja
Ce OCBHILECTBU B TroysieMu o0eMu, a mopajau (axra, 4ye ce OChLIECTBSIBA MO MHHUIIMATHBA Ha
aKIMOHEP TPYAHO OM MOTIJIO Ja MOBJHsE HAa IIEHUTE HA aKIUU. 3aIbJDKEHUETO 32 MyOJIUIHOCT
U TIPEJIBAPUTEITHO OOSBSIBaHE HA MPOrPaMUTE 32 OOPATHO M3KYIyBaHE € CBhP3aHO UMEHHO C
BIMSHUETO WM BBPXY IICHUTC Ha aKIHMHUTE WJIM CE€ TPaBU C Ied Ja ObJaT TMOKaHEHU
aKIMOHEPUTE Ja NMPexBbpIT akiuute cu Ha AJl. Cunram, 4e U IBeTe MPUUKHA 332 00sIBSBaHE
HE ca HaJMile, KOraTo akUuMUTe ce NpexBbpiasAT Ha AJl MO MHULMATMBA HA HSIKOM OT
akuuoHepute. 3atoBa mnpeiaram de lege ferenda, B To3u ciydail, MpemasioKEHUETO 3a
00paTHO M3KyITyBaHe /1a He ce 00sBsiBa B TP.

3a na Obae OOpaTHOTO H3KYNyBaHE Ha MPUBWICTUPOBAHU AKIMH JOMYCTUMO, Te
TpsiOBa Ja ObAT HambIHO M3IUIaTeHu Ha AJ] (wn. 187a an.2) u nma ce cmazsaT pUHAHCOBUTE
ycioBus 1o ui. 247 an.1-3.

CepriacHo ui. 1878 an.4 npu oOpaTHO U3KYyIyBaHE Ha MPUBUIETHpOBaHU akiuu AJl e
3aIBJKEHO J1a GopMuUpa pe3epB paBeH Ha CTOMHOCTTA Ha akuuuTe. M3TouHuk Ha cpencTBa 3a
TO3U pe3epB e ObAe HepasnpeaeneHaTa neuanoda, BRIIPEKH, Y€ 3aKOHa He TO Ka3Ba U3PUYHO.
[To TO31 HaYMH ce M305rBa OMACHOCTTA OT CIaJ Ha PEATHOTO JAPYKECTBEHO MMYILIECTBO MO
CTOMHOCTTA Ha KalMTAaJIA.

HopmuTte Ha wi. 187a an.6 u wi. 247a an.1 ce nmpunarat 1 KbM 0OpaTHOTO MU3KYITyBaHE
Ha TPUBUIIETUPOBAHM aKIMK. Upe3 TAX ce rapaHTupa, 4e ciea o0paTHOTO u3KymnyBane A/ e
MpUTEXKaBa pPeaTHO MMYIIECTBO, YUATO CTOMHOCT € IMOHE KOJKOTO KamuTaina. He Bikaam
MIPUYHHA, TIOPAJH KOSTO J1a C€ JaBa MPUHIIMITHO Pa3IMYHA 3aIIUTa Ha KPEIUTOPHUTE, KaruTana
U pe3epBUTE MpU JBaTa BUJa 00paTHO U3KYyNyBaHE — HA OOMKHOBEHU U Ha MPUBUIIETUPOBAHU
aKiuu. 3a Ja ce TNOCTUTHE TMO-TIpelu3Ha MpaBHAaTa ypeada W 3a Jga ce u30erse To3u
MBOMHCTBEeH noaxop mpemiaram de lege ferenda na otmamnat pasmopenoure Ha uin. 1878

a4 u . 247a an.3.
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I'NTABA 1V. IIPUPABHEHHM CJIIYYAU HA IIPUJOBUBAHE HA
COBCTBEHMU AKIIUU (ua. 187e)

OmnacHocTuTe, KOUTO MPUAOOMBAHETO HA COOCTBEHU aKIMU MOXKE Jia Ch3Jajle, MOorar
Ja BB3HMKHAT U OT APYrd MPABHU CIEIKH, KOUTO HE CHCTABISBAT TaKOBa MpUIOOMBAaHE.
T3 permameHnTupa Tpu ciydasi, B Kouto AJ] He mpuaoOuBa MpsSiKO COOCTBEHU AaKIMH, HO

BBIIPEKU TOBA KbM TSIX HAMUPAT MPUIOKEHUE IIPaBHiIaTa 3a 00paTHO NMPUA0OUBaHE.

§1. llpunoduBaHe HA COOCTBEHN AKIHUH, MIPH KOETO €1HO JIMIe MPUA00MBA AKINH
0T CBOE Me, HO 32 CMeTKA Ha JIPYKeCTBOTO, KOeTOo I'v € u3aajo (4. 187e an. 1 1. 1)

To3u ciydail € cBbp3aH C T.Hap. KOCBEHO IIPEJICTAaBUTEIICTBO, KOETO MOXKE J1a
BB3HUKHE 10 CHJIaTa Ha JJOTOBOP 32 MOPBUKA UM KOMHUCHOHEH 10T0BOp. OCcO0EHOTO B ciiyyas
mo wi. 187e am.l T.1 e, ue akuuMTe, KOUTO M€ MPUAOOMBA KOCBEHHST MPEICTABUTEN ca
U3Ma7eHu OT choTOo AJl, ¢ KOETO € CKIIYEH J0roBopa M 3a YMATO CMETKa Ile TI'H
npuo0uBa. JIoroBopbsT 3a MOpbUYKa WIM KOMUCHOHHHUAT JOTOBOP MOKE Ja C€ CKJIIOYM €]1Ba
cien kato AJl Bede € Bb3HUKHAJIO. AKO €/IHO JIMIIE 3alUllIe aKIIMU OT CBOE UME U 3a CMETKa
Ha A/l ipu yupeasBaHeTo My (B cliy4yai, ue yuypeauTeNuTe CKI0YaT IOTOBOpP 3a MOphYKa WIIN
KOMHUCHOHEH JIOTOBOP Mpeau Bb3HUKBaHE HA A/l - un.69) unu npu yBennyaBaHe Ha KanuTania,
TO aKIUUTE C€ CUYUTAT MPHUIOOUTH €IMHCTBEHO 3a CMETKa Ha ToBa yuie (wi. 161 am. 4,
1. 192 an.6). B Ta3u xumoTe3a HAMa Ja ce mpuiiaraT IpaBuaTa OTHOCHO MPUI00MBAHETO Ha
COOCTBEHHM aKLUM, KakTo pasnopexia ui.187e an.l. Hopmata Ha wi.161 an4 e crnenuanHa
cupsamo ui. 187e ain. 1.

PazButnero Ha oTHomeHHmsITa MeXay AJl U KOCBEHHS NPEICTABUTEN MOXE Jla Ce
pas3zienid ycIIOBHO Ha JiBa eTamna — (1) CKJII0UBaHe Ha JI0roBOpa U MpUI0OMBaHE HA aKIMHUTE OT
KOCBEHUS mpenacTaButTen U (i) mpexBbpisHE Ha Te3u akiuu Ha AJl mo cunata Ha T.Hap.
oruetHa caenka (wi.356 T3 u wi.284 33]1). Yn. 187¢ an.1 T. 1 ypexxna npunaraHeto Ha
npaBwiata no wi.187a-1871 mo OTHOLIEHHWE HA MbPBUS €Tall, MPe3 KOWUTO AaKIHUHUTE CE
npuIoOUBAT U MPUTEKABAT OT KOCBEHMSI MpeJCcTaBUTeN. Ta3u perimaMeHTanus € Heo0Xoauma,
3aI0TO NpuUdObUBAHemMo U Npumencasanemo Ha aKIUUTE OT KOCBEHHUS NPEICTaBUTEN 10
MOMEHTa Ha MNpPEeXBbpPJISIHETO MM Ha AJ[ MOXXe Ja Cbh3[aje CHIIUTE ONACHOCTH, KAaKTO U
CBIIIMHCKOTO MPUA00MBaHE Ha cOOCTBEHHU akuu oT AJl.

C mnpupoOuBaHeTO Ha AaKUMUTE KOCBEHUST NPENCTaBUTEN HU3MBJIHSIBA €IHO CBOE
3aIbJDKEHHE, KOeTO npou3tuya ot forosopa ¢ AJl. Toll u3mbiaHsABa 3aAbJIKEHUETO CH KAKTO €
“noppuano” ot AJl T.e. KaKTO € YrOBOPEHO MEXIYy CTpaHuTe 1o goroBopa. [lo To3u HaumH

A]l Henpsiko, Upe3 KOCBEHO MPEeICTaBUTEICTBO IPU1001Ba COOCTBEHU aKLUU.
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§2. IlpupoOuBaHe HA aKIMH OT JPYXKeCcTBO, B Koero AJl M31aj0 akuuure
NpHUTEKaBa MHO3MHCTBO OT MPABOTO HA IJIaC WM BBPXY KOeTO MOKe MNPAKO HJIH
HENPSAKO Ja YIPaKHABA KOHTPOJI — 4. 187e an.1 1.2

[Ipuno6uBaneTo Ha akIMK B XUIoTe3aTa Ha wi. 187¢ an.1 1.2 Moxe J1a ce u3Mo3Ba 3a
3a00MKaJITHE Ha MpaBWJIaTa OTHOCHO MPHUIOOMBAHETO Ha COOCTBeHM akiuu. OmacHOCTTa
npoustnyar oT (axrta, ye AJ] ymuTO aKkuMM ce MpUAOOMBAT MPUTEKABA MHO3ZUHCTBO OT
MIPABOTO HA IJIaC WIM MOXKE J]a YIPaXKHSABAa KOHTPOJ BbPXY MPUI00MBALIOTO JIpYkKeCTBO. ToBa
O03HayaBa, 4e KOHTpoiupamoro AJl Moxe naa B3eMe peleHue U Ja “OpUHyAd”
KOHTPOJIHMPAHOTO JIPYKECTBO Ja MPUA00HE aKIIMK Ha KOHTPOJIUPALIOTO, KATO MO0 TO3H HAYUH
npuaodue “menpsaxo” cobctBenu akmuu. KontponumpamoTto AJ] MOXe aa MpexXBHPIM CBOU
CpeICTBa KbM KOHTPOJIHPAHOTO JAPYKECTBO, KOETO Ja W3KYNU aKIHUKW Ha aKIHOHEPHUTE B
KOHTPOJIMPAILOTO JPY>KECTBO.

BbB BpB3Ka ¢ mpuiaraHeTo Ha MpaBuiaTa 3a NpuaoOMBaHE HAa COOCTBEHH aKIUU
BB3HHUKBA BBIPOCHT KAKBU IIE Ca IPaBHUTE MOCIEAMIIM, aKO Bpb3KaTa KOHTPOJIMpPAILO-
KOHTPOJIUPAHO JIPY’KECTBO BB3HUKHE CJIE]l KaTO aKIUUTe ca Beue npuaooutu. T3 3ambimkaBa
AJl na mnpunaraT mpaBwiIaTa 3a NpUA0OMBaHE HAa COOCTBEHM AakIUMM HE camo IpHU
npuoodbusanemo UM, HO U 1O BpEME€ Ha TAXHOTO npumedcasane. ToBa o0O3HadaBa, ye OT
MOMEHTa, B KOMTO BB3HHMKHAT ycioBusATa mo wi. 187¢ an.l T.2 apyxkecTtBata TpsOBa na ce
cboOpa3siBaT ¢ MpaBWiara 3a MNpuAoOMBaHE Ha cOoOCTBeHM akuuu. TpsOBa ga chope
YIPaKHSABAHETO HA MIPABOTO Ha IJ1ac MO aKLUUHTE, Ja e CBelaT 10 JomycTumus npar ot 10 Ha
CTO OT KamuTajla Ha KoHTposinpamoTo A/, na ce M3MIaTAT HANbIHO, ako HE ca Owin
U3IJIATeHU KbM MOMEHTAa Ha NPUJ00MBAHETO HM.

[Ipunaranero Ha Te3u MpaBWIa MOXE Ja C€ OKake TBBpAE TeXKa MsIpkKa 3a
u3nbiaHeHne. T3 He e peuunupan 4i. 24a an.5 ot Bropa nupektuBa, KOHTO mpeaBmxia
U3pUYHO, Y€ MpaBHJaTa OTHOCHO MPUIOOMBAHETO HA COOCTBEHM aKIMM HE C€ TMpHIIarar,
KOraro akIuuTe ca MNpUIOOUTH Mpeaud Ja Bb3HMKHAT ycjoBusta no 4i.l87e am.l T.2.

[IpenopbruBam de lege ferenda na ce penenupa To3u Tekct B T3.
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§3. Ilpuemane B 3aJi0r Ha COOCTBEHH AKIMH WM aKiuu Ha apyro AJl Bbpxy
KOEeTO MPHEMAII0TO AKIUHTE MPUTEKABA MHO3MHCTBO OT MPAaBOTO HA IJ1aC WJIH BbPXY
KO0ETO MO:Ke NMPSAKO UJIM HENPSAKO 12 YIPAKHIABA KOHTPOJI — 4. 187e an.1 1.3

AKnusTa Kato IeHHa KHUTa U OcoOeHa JABIKMMAa Bel] MOXKe Ja Obae OOeKT Ha
00e3MeYNTEITHU CICITKH.

C mnpunaraHeTo Ha MpaBWiaTa 3a OOpaTHO MPUAOOMBAHE CHPSIMO TAKWBA CIEIKH,
3aKOHOJATENAT € MPelOTBPATUI HACTHIIBAHETO HA CHIIMTE OMACHOCTH, KOUTO MoraT Ja
BB3HUKHAT U MpU 00paTHO u3KymyBaHe. [1ogo0HO Ha 0OpaTHOTO U3KYIyBaHe, MPUEMAHETO B
3aJ0r Ha COOCTBEHM aKIMM MOXE Ja € CBBP3aHO C IIEJICHACOYEHO INPEXBBHPIISHE Ha
UMyIIecTBO OT AJ[ KbM akIMOHEp, CPeIly KOETO APYKECTBOTO HSAMA Ja TMOJIYYH PEATHO
o0e3neueHne, a COOCTBEHUTE CU aKIMH, KOUTO HSAMAT peasiHa coOCTBeHa CTOMHOCT. Ako A/l
MPEXBBPIU ISUIOTO CH MMYIIECTBO KbM aKIMOHEPUTE U TMOJIYyYH BCHUYKU CBOU AKIHUU KaTO
o0e3neueHre, T€ HAMA Ja CTPyBaT HUIIO. 3aTOBAa TaKWBa CAEIKU TpsAOBa jga ObaaT
OTpaHUYaBaHHU.

[Ipunaranero Ha mpaBuiaTa 3a 0OpaTHO NMPUIOOMBAHE CIPSIMO 3ajiora Ha COOCTBEHU
aKIMU € CBBbP3aHO U C BBIPOCa 3a YIPAKHABAHETO Ha MpaBaTa Mo aKIUUTE MPe3 BPEeMEeTO Ha
JIeIICTBME Ha JOrOBOpa 3a 3aJ0r. 3aJOronpueMaTelAT NPUTEKaBa €IUHCTBEHO 3aJ0KHOTO
MpaBo, HE U MPABOTO HA COOCTBEHOCT BBPXY aKIUUTE. 3aJOTONPHEMATENIAT HsAMa MPaBo J1a
yIpaxKHsBa IpaBaTa IO 3ajoKeHuTe akuuu. OT ToBa MPHUHIMIIHO MOJIOKEHHE HMa U
M3KIIIOUEHUS, C KOWTO € CBBP3aHO MpUIAraHeTO Ha MpaBuiaTa 3a OOpaTHO MPUAOOHBaHE
(un.185 an.3 m3p. 3 u wi. 314 T3). Ceriuacuo wi.185 an.3 u3p. 3 e nageHa Bb3MOKHOCT
CTpaHUTE IO JOroBOpa 3a 3aJIor Ja yroBOpST, Y€ MPaBOTO Ha TIJac I C€ YIpa)KHsBa OT
3ajioronpueMaresias. AKO CTpaHuTe npwioxar wi. 185 an.3 wu3p.3, u B ciydail, ue
3anmoromnpuematen € AJl u3nano 3ajJ0KEHUTE aKlKHU, TO IIE MOXE Ja yINpakHsIBa MPaBOTO HA
rJlac 1Mo Te3W aKUUH 4Ype3 yNpaBUTEIHHs cu opraH. B TakeB ciydail 3abpanara mo wi. 187a
an.3 me Owbae mpeonossiHa. [logoOHA BB3MOKHOCT Ch3faBa W Wi. 314 MO OTHOIICHHE Ha
UMyIIECTBEHUTEe TmpaBa. llpunaraneTo Ha mnpaBuiaTa 3a 00paTHO MPUAOOHBAHE KbM

pastiIC)KgaHaTa TyK XUIIOTE3a MPCIATCTBA 3a00MKaIsAHeTO Ha wi. 187a an. 3.
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§4. IIpo61eMBT 32 NpeAOCTABAHETO HA 32€MH HA TPeTH JULA U o0e3NeyaBaHe Ha
NpuI00MBaHETO HA APYy:KeCcTBeHH aKIuu OT TpeTH Juua (financial assistance) — 4. 187e
an.3

Xwunore3aTta Ha wi. 187e an.3 BpBexa 3a0pana 3a A/l 1a u3BbpIIBA /1Ba BUJA IPAaBHU
cnenku — (1) mpenocraBsiHe Ha 3aeMU U (ii) oOe3rneuaBaHe Ha MPUAOOMBAHETO HA akuu B AJ]
ot Tpero nure. OCHOBHATA IIeJ1 Ha Ta3W 3a0paHa € J1a ce 3aIUTIT IPYKECTBEHUTE KPEAUTOPH
U aKIIMOHEPH Cpellly HEeOollpaB/laHO HaMalliBaHE Ha JIPYKECTBEHOTO UMYIIECTBO.

B ucropuyecku miaH ca M3BECTHH MHOXECTBO CIy4au, B KOUTO JiMla 0e3 cCOOCTBEHU
CpeAcTBa ca KyIyBaJid aKIMHW B JPYKECTBA C OTIIyCHATH OT TAX 3a€MH, a CJeJ TOBa
MIOCTETICHHO ca MPHUI0OMBANIK KOHTPOJIA BBPXY Te3W JpykecTBa. 1o TO3M Ha4MH € cTaBaio
HEeBb3MOKHO A/l 1a cpOepe B3eMaHeTo cu. B apyru ciydau HEIaTe:x0CIocoOHH aKIIMOHEPH
ca MpuIoOUBaJIM KOHTPOJI BBPXY JPYKECTBOTO, CJe/l KOETO IO “U3TOYBAT’, KATO M3MOJI3BAT

HATPYIIAHUTC aKTHUBHU 3a JPYrU LECJIH, BKIIFOUUTCIIHO J1a IOoTracdaBaT CBOU JIMYHU 3aAbJIKCHUA.

4.1. 3a0panara 3a npeaoCcTaABsIHE HA 3aeMHU

3a0panara Ha un. 187e am.3 menu 3ama3BaHe Ha uUMyllecTBOTO Ha AJ[ um mma
GyHKIMATA HAa MPEBAaHTHUBHA MSpPKa CpPElly HEMPABHIIHOTO MY YIPABJICHHWE W W3IOJI3BAHE 3a
Heonpapaanu 1enu. [IpenocraBsHero Ha 3aem oT A/l Ha TpeTo JuIE 3a MOKYIKa Ha aKIMKU B
HEro, BOAM JIO0 CUTYyallsl B KOSTO TPETOTO JIUIE € MPUAoOMIO akiuu, HO BMecTo AJl na e
aKyMYJIMpaio JOMBIHUTEICH KaluTal CPelly MPEeXBBPJICHUTE MY akKIHUU, TO € TMpuao0uiIo
caMO B3E€MaHETO CH IO J0roBOpa 3a 3aeM. AKO TpEeTOTO Jihle € 3akymwio oT A/l
HOBOM3/IQJICHU aKIMU MPHU YBEJIWYaBaHE HAa KaluTajla CH, TOBA III¢ O3HA4YaBa HA MPAKTUKA, Y€
AJl e TpanchopMupaao 4acT OT medangdara cu B Kanurtaia. PeaqHoTro umyimecTBo Ha AJl, oT
KOETO KpeIUTOpHUTE OMXa MOTIH J1a C€ YIOBIECTBOPST HE C€ € YBEIMYUIIO, & ChIIEBPEMEHHO
A]l e moeno MOMBIHUTETHO 3aJbDKCHHE KbM JUIETO MPHIOOUIO aKIMHUTE ChC 3aEMHUTE
CpelncTBa — Ja M3IUIalla TUBHUIEHT. ToBa mpoTwBOopeuyn Ha menute Ha AJl ma akymymnupa
MapUYHU CPEJCTBA OT BHHIIHM HMHBECTUTOPHU. [10106HO HaA MpUIOOUTUTE COOCTBEHH aKIIHH,
npuI0OUTOTO B3e€MaHE MO JOrOoBOpa 3a 3a€M HE CHCTaBIsBA PEATHO HMMYILIECTBO, 3alIOTO
ChOMPAHETO My 3aBUCH OT ()MHAHCOBOTO TMOJIOKEHHE HA TPETOTO JHUIE, KOETO MOXKE Ja ce
OKa)kKe HETUIaTeKOCIIOCOOHO. 3aTOBa MPEOCTABIHETO HA 3a€M C IIeJ MPUA00MBAaHE HA aKIIUU
ce cuuta 3a Qopma Ha ‘“‘pasnuisiBaHe”’ Ha JIPYKECTBEHOTO HMYILIECTBO, KOETO MOCTaBs
Kpeautopure B puck. Axo AJl mpegocraBu 3aem c Apyra e, a HE 3a MpUAOOMBaHE Ha
JPY’>KECTBEHH aKIMH, OW MOTIJIO Jia ce MpHeMe, Y€ ChIICCTBYBAT APYTd MPUYMUHHU, KOUTO Ja

ompaBaaBaT TaKkaBa CACJIKA.
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C TedyeHne Ha BpeMeTO o01maTa 3a0paHa 3a MpeAoCTaBsHE HA 3aeM 3a MPUI00UBaHE Ha
JIIPY>KECTBEHH akiuu Oemie mpeocmucieHa u mpe3 2006r. Bropa nupexktuBa (oT™m.) Oerne
n3MeHeHa. “@UHAHCOBOTO MOANOMaraHe” Oelie pa3pemeHo NpHu OnpeacsieHn ycinoBus. 13
BCeE Ol1I¢ 3a0paHsBa TAKUBA CICIKH.

C uit. 187e an. 3 3akoHOJATENAT € 3a0paHui “npedocmasanemo na 3aem” ot AJl ¢ yen
npudobusane Ha akyuu 6 Heeo. HsiMa na e Hanuie HapylieHue Ha 3a0panata, ako A/l e Oanka
Wi (pUHAHCOBA MHCTUTYIMS U NPEJOCTaBU Ha TPETO JIULE OAHKO8 Kpeoum, IOPU KOraTto
CpeIcTBaTa ca MPeIOCTaBeHH C 11eJ MOKYIKa Ha aKIMU B ChIlaTa Ta3u HHCTUTYIHs. Ha mbpBo
MSICTO, TaKOBa HM3KJIIOYCHHE OT 3a0paHara € mpeaBuieHo B wi.l187¢ an.3 u3p. BTOpo, U HA
BTOPO MSCTO, IOTOBOPBT 32 0AHKOB KPEIUT HE Molaja B Xurnorezara Ha wi. 187e an.3, kosTo
3a0paHsBa MPEAOCTaBSIHETO HA CPEJCTBA HA 3deM.

3a 51a ce MOCTUTHE B MO-TOJIsIMA CTEMEH IIeNiTa Ha Ta3u 3abpaHa, npeiaram de lege
ferenda na ce usmenu Hopmata Ha wi.187e an.3 karto ce 3abpaHu “npsaxomo u Henpsko”
npeaocTaBsiHe Ha 3aemMu oT A/l ¢ 1en mpumoOuBaHe HAa HETOBU akIMH. B mpoTuBeH cirydait
AJl 6u MOrio 1a MperoCTaBH 3a€M 4Ype3 KOHTPOJIMPAHO JAPYKECTBO M MO TO3M HAYUH Ja

3a00uKoIn 3a0paHara.

4.2. 3abpanaTa 3a npeaocTaBsiHe HA o0e3MeYeHus1 ¢ e NPpuIo0uBaHe HA AKIIUM
B A/l oT Tpero Jamnue

Un.187e an. 3 3abpaHsiBa HE caMO MPEIOCTABSIHETO HA 3a€MU Ha TPETH JIMIA C el
npuoOuBaHe akiuu B cbuioTo AJl, HO W TpenocTaBsHe HAa 00e3MeueHHUs] BBB BPB3Ka C
npu100MBaHe Ha akUUU OT TpeTu Juua. Llenrta e na ce npegoTBpaTu HEONPABIAHO [TOEMaHe
Ha 3aJbJDKEHUS, KOUTO MOTaT Ja JOBeNaT N0 HaMallgBaHE Ha JIPYKECTBEHOTO HMMYILIECTBO.
Axo AJl obe3meun TakbB 4UyXKI ABIT, MOXE Ja C€ CTUTHE JI0 CHUTYyalHs, B KOATO TO €
IPUHYACHO Ja IUIaTH To3W AbiAr. B To3m cimywait AJ[ me BcThliM B IpaBaTa Ha
YAOBIETBOPEHUSI KPEAUTOP CHOPsAMO JuIeTro mnpuaoduno akmuure (wi.146  33]1).
OtHomenusita mMexay AJl ¥ ToBa yuie Ie cTaHAT WACHTUYHH C TE3U, KOUTO Ouxa
BB3HUKHANHU, ako AJ] Oemre mpenocraBuiio cpeicTBa Ha 3aeM. M B 1Bara cimyyasi Bb3HHKBA
B3eMaHe Ha AJl cpemry JuIeTo nNpuao0miIo akuuuTe. B ciryuail, e moxyd4eHuTe CpeacTBa OT
npojaxx0aTa Ha aKUUTE ObJAT U3MOJI3BAHU 32 MOracsBaHe Ha 3aJbHKEHUETO, 11I€ CE OKaxe,
ye AJl He e mnomyumso Humo. CswraieBpeMeHHO 3a AJl ce mopaxigaT  4YJICHCTBEHHUTE

3abJDKCHUSA KbM JIMLCTO HpI/I,ZLO6I/IJ'IO AKIMUHTC.
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4.3. IIpaBHH nocJjie UM OT HApyHIaBaHe HA 3a0paHaTa no 4. 187e an.3

T3 BwpBexna 3al0panara no wi.l87e¢ an.3 06e3 Aa mocoyBa H3PUYHO IPABHUTE
MoclenlI OT HapylIaBaHeTro . ToBa o3HayaBa, 4ye Ie ce Mpujarat oOUIUTE MpaBHiia Ha
rpaxaaHckoTo mpaBo. Hopmata € ¢ uMIepatuBeH XapakTep, KOETO O3HayaBa, 4€ Ha
ocHoBaHMe 4i. 26 an.l 33/] mapymaBaHeTo i BoAM JO HUILIOKHOCT Ha U3BbpIICHUTE OT AJ]
npaBHU AeicTBusA. HumokeH mie ObAe BCEKHM JOTOBOP 3a MPEAOCTAaBSHE HAa 3aeM WU
oOe3neyaBaHe Ha 3aJbJKEHHE HAa TPETO JUIlE, Bb3HUKHAJIO BHB Bpb3Ka C MPUAOOMBAHE Ha
akiuu B cpiioTo AJl. IlpoGiaembT, KOWTO BB3HMKBA B Ta3u Bpb3Ka, € Y€ HUIIOKHOCTTA HE
NopaXkJia JOIBJIHUTEIHM IpaBa M 3aabbkeHus. HeszaBucumo nanu TOroBopbT 3a 3a€M €
HUILIOXEH Win He AJl Mma B3eMaHe OT TPETOTO JIUIE BbB BPbB3KA C MPEIOCTABEHUS 3aEM.
CuuraM, 4ye CMUCBHIBT Ha 3a0paHaTa 1o wi. 187¢ an. 3 TpsAOBa ma ce ThbpCH BKOHTEKCTa Ha
OTTOBOPHOCTTA 32 HapylllaBaHE Ha NpaBHUJaTa, CBHP3aHU ¢ MHCTUTYTAa Ha MPUIOOMBAHE Ha

CcOOCTBEHHU AKIIUU.

I'JIABA V. IPABHU MNOCJEIUIM OT HNPUAOBUBAHETO HA
COBCTBEHU AKIIUHN

[IpunobuBanero Ha cobctBeHu akuumu oT AJ] e ocobeH BuA mpumoOuBaHEe, KOWTO
MIOCTaBs BBIIPOCA 32 TOCIEIAUIUTE 110 OTHOIICHHWE Ha MPAaBHOTO MOJOXKEHHWE Ha aKIWUTE, Ha

IIpaBaTa MHKOPIIOPUPAHU B TAX U HAa YICHCTBCHOTO ITPABOOTHOILICHHUE.

§1. MoTuBu 3a npaBoTo Ha A/l 1a 3ana3Ba Npua00UTUTE COOCTBEHH AKLIMU

Crnen xato A/l e mpumo6miio oOpaTHO aKIUUTE CH, TO € CBOOOIHO Jia PeIy JaJIH J1a TH
3arasu U Jja U3BbPIIBA MOCIEABAIN CACIKH C TSAX WM J1a T 00€3CHIIM U 1a HaMaJld KarnuTasia
cu. Akiuute TpsOBa aa ObAAT 00E3CHIEHH, caMO ako ca NpuAoOMTH B XHUIOTE3aTa Ha
1. 187a an.l 1. 1 T.e. ¢ nen HamansBaHe Ha kanurtana. [IpaBoto ma AJ] na 3amasBa

MpUAOOUTUTE COOCTBEHH aKIIMU JJaBa Bb3MOXKHOCT 3a:

. [To-yecTo mpunaraHe Ha MHCTUTYTa Ha 0OPAaTHOTO MPUJOOHBaHE
. [Iponax6a Ha 0OpaTHO MPUIOOUTHTE AKIIUH 10T HOMUHAITHATA UM CTOMHOCT
. OcurypsiBaT BB3MOKHOCT 3a TPHUBIMYAHE HA HOB WHBECTUTOp 0e3 na ce

npuiara mnpoueaypara 1mo yBeJim4aBaHC Ha KalyuTalia
® EJ'II/IMI/IHI/IpaT CC NPCAUMCTBCHUTC IIpaBa HAa AKIOHUOHCPUTC 3a 3aIllMCBAHC Ha

HOBOM3IAJACHHU aKI[UU
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. JlaBa BB3MOXXKHOCT 3a WHBECTHUpaHE B COOCTBEHM akUuM M Tedanbda mnpu
mocJieABaIaTa uM mpojiaxoa

* I'eBKaBO YIpPaBJICHUEC HA CTCIICHTA HA IUIATEKOCIIOCOOHOCT

§2. IlpaBHU nocaeauu 0T Jonycmumomo NpuaoOHMBaHe HA COOCTBEHH aKLIMU

[IpaBHarta ypenba B T3 OTHOCHO MOCIEAUIIMTE OT QORYCMUMOMO TIPUIOOMBAHETO Ha
COOCTBEHHM aKIMU € MHOTO JakOHM4YHAa. Ha TO3u BBIPOC 3aKOHOMATENST € MOCBETHI €aHa
enuHcTBeHA anmuHes (wi.l87a am.3), xkosATO o0ade TMOCTaBs AOCTa BBIPOCU, CBBP3AHU C
IpaBaTa WHKOPIOPHPAHU B AKLUMUTE M UWIEHCTBEHOTO IpaBooTHouleHue. Yn. 187a an. 3
MpeIBIKAAa MPEyCTaHOBSBAHE YIPAXHSIBAHETO HA IMpaBara MO MNPUIOOUTHTE COOCTBEHH
aKIy.

[IpuunHaTta 3a CycneHIMpAHETO Ha IMpaBara MO NPUAOOUTUTE COOCTBEHHM aKIMHU ca
OMACHOCTUTE, KOUTO YNpPAXHSIBAHETO HA IpaBara 0 aKIMWUTE MOXE Ja cbhb3aane. AKo ce
JIOTyCHE HaIlpUMEp YIpaKHSBAHETO Ha MPABOTO HA TJIaC IO MPHUIOOMTUTE COOCTBEHH aKIIHH,
MOJK€ J1a C€ CTUTHE JI0 TIOJIOKEHHUE, B KOETO YIPaBUTEIHHUAT OpraH Ile U3I0I3Ba ToBa npaso B OC
U IIe BJIMsIC Ha pelieHnsTa My. ToBa Ha MpakTHKa MOXe Jia JoBene 10 Hepb3MoxHocT Ha OC na
KOHTPOJIMpA YIPAaBUTEIHHSI OpraH, a yIpaBUTEIHUAT OpraH 1a cu “npucBon” ¢pynkuunte Ha OC.
Y. 187a an.3 obave mpeABMKIA CYyCHCHMPAHE HE CaMO Ha IPABOTO Ha IJiac, HO M HA BCHYKH

OCTaHaJIM ITpaBa UHKOPIIOpUPAHU B aKITUUTC.

2.1. ITpaBHHU MoCJIeUIH N0 OTHOIIIEHHE HA YIEHCTBEHOTO NMPAaBOOTHOLIIEHHE

[Tpu mpuaoOuBaHe HAa COOCTBEHM aKIMH, MO MpaBWIaTa Ha TPaXKTAHCKOTO TPaBo,
YJICHCTBEHOTO MIPABOOTHOIIICHHE OU CJICIBAJIO JIa CE ITOTACH IOPAIU CIMBAHE HA CTPAHUTE TIO
Hero. Ot apyra crpana obaue, ako AJl mpuaoOre BCHYKH CBOM aKIMH (KOETO TEOPETUYHO €
BB3MOXHO), TIOPaJIM MOTAacSABaHE HA YWICHCTBEHOTO MPaBOOTHOIIEHHUE, TO e OCTaHE Oe3 HUTO
enuH akiuoHep. CobiieBpeMeHHO A/l 11e MPOABIDKM J1a ChIIECTBYBA KaTo MpaBeH CYOeKT,
BBIIPEKH, Y€ HAMA aKIMOHEPU M 03 Ja CHINECTBYBA WICHCTBEHO MPABOOTHOIICHUE, KOETO
cbllo € abcypaHo. ToBa Hanara Ja ce ThPCH TEOPETHYHAa KOHCTPYKIUS, KOSTO Ja OOSCHU
HOBOBB3HHKHAJIOTO MPABHO MOJIOKEHHUE.

O CAHa CTpaHa U3IJICKIa aGCYPI[HO BB3HUKBAHCTO HA YJICHCTBCHO MMPABOOTHOMICHUC
oT mpuaoduTHTe coOcTBeHHM akiuu. OT apyra crpaHa obade, HE MO-MaIKO aOCypIHO
M3TJIeKIa U TpaBoTo Ha A/l na mpumoOuBa COOCTBEHM aKIMU. 3alfo TOraBa Ja HE MOXE Ja ce
npuemMe, 4e Mpugo0MBaHETO Ha COOCTBEHHU aKIIMU € YaCTEH cly4ail, Ipu KOWTO YIEHCTBEHOTO

MMPaBOOTHOIICHUEC HC CC NOracsiBa, BbIIPCKHU CJIIMBAHCTO HA CTPAHUTC IO HCTO. I[OHT;JIHI/ITGJICH
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apryMeHT B IOJIKpera Ha Te3ara, Y€ € Bb3MOXKHO 10 U3KI0YeHue 1a Bb3HUKHE YJICHCTBEHO
MPaBOOTHOIIIEHUE € CaMHAT TEeKCT Ha 4. 187a an.3. Ako HE BB3HHMKBA WICHCTBEHO
MPaBOOTHONIIEHHE, KaKbB € CMUCHIBT Ha Wwi.187a an.3. [IpaBata mo akuuuTe HAMA Ja MOrat
Jla ce YIpa)KHsABAT MOPAJU MOracsiBAaHETO Ha YJIEHCTBEHOTO MPABOOTHOIIEHHWE W HOpMAaTa Ha
. 187a an.3 msama na e HeoOxoxuma. Cumram, ye BBBEXKIAHETO HAa TO3U TEKCT T'OBOPH
MMEHHO 32 BBb3HUKBAHE 710 U3KIIOYeHUe Ha WICHCTBEHO MPAaBOOTHOIICHHWE, KOETO Hajara u
CyCIEHJMPAHETO Ha WICHCTBEHUTE mnpaBa. Ako A/l He mpuTekaBa Ka4yecTBOTO Ha aKI[MOHED,
TO He OM MOTJO Ja ce OOSICHM B KaKBO CBOE KadecTBO TO IIe MpojaBa akiuurte. [lo Te3u
aKIMU BeYe MMa HANIPABCHH BHOCKH, OWJIO TO M CAMO YaCTUYHH, TIOPAJHU KOETO HE OM MOTJIO
Jla ce IpreMe, Y€ aKIIMUTE UMAT MPABHOTO MOJI0KEHUE Ha HOBOEMUTHPAHHU.

[IpaBaTa MHKOpIOpPUpPAHU B aKLUMATA M3rPa)¥aaT HEHMHOTO chabpkaHue. Cuurtam, ye
clie]l MPUAOOMBAHETO, AKIIMUTE HE TYOSIT KauyeCTBOTO CHM Ha IIEHHA KHWra, HUTO IpaBarta
WHKOPIIOpUPAHU B TAX. EIMHCTBEHO ce nmpeycmanoessa ynpaKHABAHETO HA TE3M IMpaBarta 3a

BpPEMETO, JI0KATO Te ca npurexanue Ha A/l

2.2. IlpaBHU NOCJEANIH OT CYCHEeHIHPAHETO HA UMYLIECTBEHUTE NMPaBa.

Axo OC B3eme pelieHue 3a pa3npeaeisHe Ha mevyandara, T IIe ce pa3npeieian Ha BCHUKH
akiuu 0e3 Te3u mpuaodbutu obpatHo ot AJl. ToBa o3HayaBa, ye aKIMOHEPUTE IIE MOTyYaT
Io-rojisiM 51 OT Heqan6aTa, 3alI0TO M€ € HaMaIAdl 6pO$IT Ha aKIOHUHUTC, Ha KOHUTO TiA CC
pasnpenens. OT ToBa I CIEYENSAT aKIMOHEPUTE, KOUTO IIe ce 00OTaTAT HEOCHOBATEIHO 3a
cMmetka Ha AJl, a To OT cBOA cTpaHa 1e oOenHee. AKO MPaBOTO HA AMBUICHT HE € CYCIIEHANPAHO,
AJl Ou Morio aa mojydd mojiaraimuys My ce IS OT nedanfara, ChOTBETEH Ha MpUI0OUTHTE
coOctBenu akuuu. [Ipennaram de lege ferenda na ce nomyche mpaBoto Ha A/l na ynpaxHsBa
[PAaBOTO HA IUBUJICHT.

Coraacuo un. 197 an.3, korato AJ] mpurexaBa COOCTBEHH aKLIMU U MPHUCTBIIU KbM
yBEJIMYaBaHE Ha KamuTalla CU CbC COOCTBEHU CpPEICTBA, TO 3abJDKUTEIHO Y4acTBa IPHU
pasnpeaessiHe Ha HOBOEMUTHPAHUTE akiuu. ToBa € cnenuaineH ciiydyai, npu kouto A/l Bce
MaK ynpaxkHsBa MpaBo MPOU3TUYAIIO OT MPUIOOUTHTE COOCTBEHU aKlMU. B mpoTuBeH ciyuait
IpH  pa3npeleiCHHeT0 Ha HOBHUTE AaKIWW, AaKIMOHEpPUTEe OuxXa NONyYWIH  TO-TOJSIM
MIPONOPLUUOHAIEH ]I OT TAX, OTKOJIKOTO € Jejla MM B Kamuraia. Taka BB3HUKBA €IHO
NPUHLIMIHO mnpoTuBopeune. OT enHa crtpaHa AJl HsAMa mTpaBO Ha JAUBUIICHT CpelLy
npUI0OUTUTE COOCTBEHH aKIIMM, a ChIIEBPEMEHHO upe3 Mpuao0ruBaHe HA HOBOEMHUTHPAHUTE

aKIMM TIPY TaKOBa YBEIMYCHHE Ha KaluTasa, [ojlydaBa yacT OT HepasmpezesieHara rnevyanda
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nox hopmara Ha akiuu. Heooxonumo ¢ de lege ferenda na ce cHHXpOHU3HUpAT TEKCTOBETE HA
wi. 197 an.3 w an. 187a an.3.

[To oTHOIIEHNE HA MPABOTO HA JUKBUIAIIMOHEH A5, cuntaMm e AJl He 61 MOrJIO J1a To
yIpakHH, IOPU TO Jla HE € CycleHaupaHo. AOCYpIHO € Ja JOMyCHeM, Y€ MpH JIMKBUAALHUS
AJl MOXe J1a MOoJay4Yu 4acT OT JPYKECTBEHOTO MMYIECTBO. J[pyKeCTBOTO ce MpeKparsBa U
3aJiM4aBa KaTto MpaBeH CyOeKT, MOopaju KOETO IJI0OTO MMYIIECTBO TPSOBa Ja ce pasnpeieiiu
Mexay akuumonepute. OT Ta3M TjieHa TOUYKAa HE BHDXKJIaM CMUCHI B TOBA Jla Ce CyCIEHAMpa

MMPpaBOTO HA JIMKBUAAITUOHCH OJI.

2.3. IlpaBHH NOCJeANIH OT CyCHeHAMPAHETO HA HEUMYLIleCTBEHUTe NpaBa

Ha nbpBO MsCTO, CyCHeHIMpaHETO Ha IIpaBaTa IO akIUHUTE OTHeMa npaBoTo Ha AJl, na
rcka oTMmsiHa Ha perieHusita Ha OC mo pena Ha 4. 74, KakTo U MPaBOTO HA WCK 10 ui. 71. Ako
TE3U TpaBa He ca oTHeTH AJ] me Moke J1a mpensiBU Te3U MCKOBE, HO OTBETHHK IO TAX e Obie
otHoBO AJl, koeTo e mpaBeH abcypa. KazaHoTo o3HauaBa, 4e pasriiekKIaHUTE HEHMMYIIECCTBEHU
npaBa Ha AJl kato akuuoHep, He Ouxa MOIIIM J1a ObAAT YIPAXKHEHH, IOPH TpaBaTa Mo akIuUTe aa
HE ca CyCIIeHMPaHH.

Ha BTopo MscTO, TpaBoTO Ha MH(OPMAIHS CBIO HE OU MOTIIO J1a Ob/e yrpakHeHo. To ce
ynpaxHsBa oT A/l upe3 ynpaBUTEIHUS OPTaH U € HACOUEHO OTHOBO CPEIy YIPABUTEIHUS OPTaH.
Taka 0OTHOBO CTHrame /10 U3B0J1a, Y€ JAOPH TOBA MPaBO Jia He € cycneHaupano, AJl He 6u Morio aa
r0 YIpaxXHsBA.

Ha Tpero mscTO, MO OTHOLIEHHE Ha TPYHNOBHUTE IpaBa Aa ce CBUKBA M3BbHpeaHo OC
(un. 223) u na ce BKJIIOYBAT JOMBIHUTEIHH BBIPOCU B JMHEBHUS pen (wi. 223a), cuutam, e
yIpaKHSBAHETO Ha TE3M MpaBa HEe OM Ch3/a0 omacHOCcTU. He BMkIaM mpuYHHA, MTOPAaN KOSITO
Jla ce Hajara CyCleHAUPAHEeTO UM.

Cunram, ye pemieHneTo Ha Bropa qupekTuBa J1a ce CyclneHaupa caMo MpaBoTo Ha Iiiac
e nmo-ynauHo. 3aroBa npeanaraMm de lege ferenda na ce nmpensuau cycrnieHOuUpaHe camMoO Ha
IIPaBOTO HA IVIAC U J1a CE€ Pa3pelln yIPAKHABAHETO HA UMYLIECCTBEHUTE IIPaBa.

T3 He Ka3Ba HUIIO 3a MOCIEIUIIUTE OT HapylIaBaHe Ha 3a0paHaTa 1o wi. 187a an.3.
AH3/] cpabpka U3pUYHA HOpMa /wi. 662(6)/, KOATO MporjacsBa 3a HUILOKHHU JIeHCBUTA,
CBBP3aHH C yIPaXHIBAHE HA MpaBaTa WHKOPIIOPUPAHU B MPUIOOUTHTE COOCTBEHH akiuuu. B
T3 nuncea TakaBa HopMma. Tasu mocneanna ob6ade MOXKe Ja ce MU3BEAE MO JIOTHYECKH ITBT,
3aI0TO YIPaXKHSIBAHETO Ha MpaBaTa MO aKIUUTE IlI€ MPOTHBOPEYM HA UMIIEpaTHUBHA IIPaBHA

HopMa (wi. 187a an.3) u Ha ocHoBaHue wi. 26 an.1 33/] me 6b1e HUIOKHO.
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2.4. [IpaBHM nocJIeAUIEA OT OOPATHOTO U3KYINYBAHE HA MPUBUWIETMPOBAHU AKLIMHU

Cnen npunobuBaneto Ha akuuute AJ[ e cBOOOAHO /a pemu Janu aa o0e3CHiIn Te3u
aKUMU U J1a HaMaJM KaluTajla CM ¢ HOMMHAJHATa UM CTOMHOCT WM J1a T'M 3amlasd KaTto I'
BKJIIOYM B UMYILECTBOTO CU. Bb3HMKBa BBIPOCHT MOTaT JIM T€3U aKLUUU Ja ObAar npeaMeT Ha
MoCJIeBAIY CHIEJKU U MOTaT JId Jla ce MPoJIaBaT OTHOBO KAaToO NMPUBUIIETUPOBAHU Ui He. T3
HE ChIbpKA U3PUYHH HOPMHU IO TO3H BBIIPOC, MOPAJIX KOETO CUMTaM, Y€ TOM MOxke Aa Oble
YPEIEH B yCTaBa 10 Pa3IMyeH HAYUH.

Ha nmbpBo MsicTo, B ycTaBa MOXe Ja c€ MpeIBUIU, Y€ OOpaTHO H3KYIEHUTE
MPUBWIECTHPOBAHU aKIMK 1€ ce o0e3CHIBaT M KalUTaIbT 1€ Ce HaMajsBa MpU pela U
YCIIOBUSTA, IOCOYEHH B 3aKOHA.

Ha BrOpo MsAcTO, B ycTaBa MOXe Ja C€ MpenBUIH, Y€ OOpaTHO H3KyIECHUTE
MPUBWIETHPOBAHU aKIMKU 1€ ObJaT YHMILOKaBAaHM M Ha TIXHO MACTO IIE C€ H3AaBaT
OOMKHOBEHM aKIMM, KOWTO OTHOBO MoraT jAa ObAar mnpoaageHu. AKO mpueMeM, de
MPUBUIIETHTA € MPaBO, KOETO Bedye € OUI0 peanu3upaHo Mpu OOpaTHOTO M3KYIyBaHE Ha
akuuute or AJl, ToBa 1€ oO3HayaBa, Y€ MPABOTO € BEYE IIOraceHO U AaKLUUTE ca Cce
TpaHcpopmupanin B o0ukHOBeHH. ChlIeBpeMEeHO 00aye BbpXY aKIMUTE 1€ € OTOeNsA3aHO0, Ye
T€ ca C MpHUBHWIETHs 3a OOpaTHO M3KymyBaHe. To3u (pakT Moke /a BbBeae B 3a0yxAeHHE
TpPEeTH JHUIla, KOUTO Ouxa Kymuiu Te3u akuuu. [lopaay Te3w mpuYMHH B yCTaBa MOXKE Ja Ce
NpPEIBUIN BH3MOKHOCT OOpAaTHO M3KYINEHHWTE NMPUBUICTUPOBAHM aKLIMHU Ja ce 00€3CHIIBAT U
YHUIL[O’KaBaT 0e3 Jla ce HaMaJlsd KalmuTajla U Ha TSXHO MSCTO Jla c€ M3J1aBaT HOBH OOMKHOBEHU
aKIIMM, KOUTO MOTAT Ja ce mpoAaBaT oTHOBO OoT A/l (mmo anamorust ot wi.189 an.3 uzp.3 T3).

Ha Tpero wmscro, ako AJ] BB3HamepsiBa Aa MpemnpojaBa OOpPaTHO H3KYIEHUTE
NPUBUJIETUPOBAHU aKIMH, OTHOBO C MPUBMJIETHUS 32 OOpAaTHO M3KYITyBaHE, B yCTaBa MOXeE J1a
ce MpenBUIM eIHa (PUKIMS, a UMEHHO Y€ 00paTHO M3KYNEHUTE MPUBWIETMPOBAHH aKLIUU 1€
Ce CUMTAT 3a YHMILOKEHH M OTHOBO MpPEH3/aJeHU C TakaBa MpHUBWIErus. BbBexxgaHeTo Ha
Ta3u (UK MOXKE Ja ce 0OOCHOBE, OT €HA CTpaHa C IMOTacsBaHE Ha MPUBWIIETHUATA MPU
00paTHOTO M3KYITyBaHEe, M OT Jpyra CTpaHa, 3a Ja ce U30erHaT pa3XxoAHuTe M0 TEXHUYECKOTO
YHMIL[O’)KaBaHE HA TE€3M aKLMU U W3/1aBaHETO Ha HOBU. B TakbB ciydail, ycTaBbT TpsOBa 1a ce
U3MEHH KaTo ce IMpeIBUIAT HOBU pel U YCIOBUA 3a OOpaTHOTO W3KYyIyBaHEe, aKo
I'bPBOHAYAIIHO MPEIBUICHUTE BEUE HE MOT'aT J1a C€ OCHILIECTBSAT.

AKO yCTaBbT HE MPEABMKJA HUIIO IO TO3W BBIpOC, ToraBa de lege lata TpsiOBa ma

npuemem, ye AJl Moxke J1a mpoaaze OTHOBO aKIMUTE, HO HE KaTO MPUBUJIIETMPOBAHU, a KATO
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06I/IKHOBGHI/I nopaan peajv3vupaHe Ha MNPHUBUWICTUATA KW IIOTaCdBaHC HaA IIPABOTO IIpHU
00paTHOTO UM u3KymyBaHe oT AJl.
§3. IIpaBHM acnmeKTH Ha CYETOBOJAHOTO OTPa3siBaHEe HA NMPUIOOUTH COOCTBEHU

AKIUHU

3.1. AKTHB J14 ca npUAOOUTHTE COOCTBEHU AKIMHU

[IpaBHOTO MOJIOXKEHNE HA MPUIOOUTUTE COOCTBEHH aKIIUU OTroBaps Ha JeUHUIUATA
3a akmue, najneHa B odmure pasnopenou Ha HCOOMCII. [lopu akiuure na ce npuaoouBar
0o0paTHO C HaMEpPEeHHE 3a TAXHOTO OBJCHIO0 O0e3CHIBaHE, TO CUMTAM, Y€ JO MOMEHTa Ha
00€e3CUIBaHETO UM T€ 1€ UMAaT [IPaBHOTO MOJIO0XKEHHE Ha JAPYKECTBEH aKTHUB.

B Owarapckata u MeXIyHapoJHA CYETOBOJHA MpAKTHKAa Ce MpuiaraT ABE TPyNH
cueroBoHu ctaHaapT - HCOOMCII u MC®O. Coraacao CCI1, npuaoOuTtute coOCTBEHH
aKIMU Ce OTpa3sABaT B aKTUBA Ha Oananca, B pazoen b [Joacompaiinu akmusu. Crramacao MCC
32 1. 33, npunobutuTe COOCTBEHM aKIIMM CE€ OTPa3sBaT HE KaTO aKTUB, a KATO HaMaJeHUE Ha
cOOCTBEHHMS] KamuTal B MacuBa Ha Oananca. ToBa e T.Hap. KamuTalOB MNOJXOJ, KOWTO €
MO-pa3MpOCTPaHEH B MEXIyHApOJHATA MPAKTHKA W HM3UCKBA CTOMHOCTTa Ha MPUIOOUTHTE
COOCTBEHHM aKIMM J1a C€ I0COYBA C OTpHULATENIEH 3HAK KAaTO OTACIHO MEepo B IpynaTra Ha
COOCTBEHHS KallUTaJl B [IacUBa.

Kazanoro 1o Tyk Hanara u3Boja, 4e U JBara MOJX0/a Ha OTpa3siBaHe Ha MPUI00UTHUTE
COOCTBEHH aKIMU Ca BB3MOXHH, B 3aBUCUMOCT OT MPHJIOKUMUTE CYETOBOJHU CTAHIAPTU U

IIpY CIIa3BaHE Ha yCJIOBUsATA ocoyeHH B 3Cu.

3.2. Ilocaequum OT [JBaTa MOJAX0AA HA OTYMUTAHE HA NMPUAOOUTHTE COOCTBEHH
aKIuu

3.2.1. [IpaBHu mOCJaeINIH OT CYETOBOJHOTO OTPAa3siBaHe B AKTHBA HA (ajlaHca

OTtpa3zsBaHeTO HAa MPUAOOUTUTE COOCTBEHU aKIMH 6 akmuea Ha OanaHca, 600u 00
CUemo6OOHO OmMpa3zneaHe HA HepealeH pasmep HaA OpPYHCECHEEHOMO UMYULECHE0.
BxurouBaiik  mpug0OUTUTE COOCTBEHHM aKIMU B aKTHBa, T€ CE€ OTpa3sBaT KaTro 4acT OT
UMYIIECTBOTO Ha JAPYKeCcTBOTO. ChIeBpeMEHHO 00aue Te HE ca PEeaTHO UMYIIECTBO, 3aII0TO
camMu 1Mo cebe CHM Te HAMAT COOCTBEHAa CTOMHOCT, a IMa3apHaTa MM CTOWHOCT 3aBUCH OT
IUIOCTHOTO WMYIIECTBEHO M CTOMAHCKO CBCTOSHHE Ha JPYKECTBO. AKO JIPYKECTBOTO
M3II0JI3BA IIsJ1aTa HAJTMYHA B KacaTa cyMa 3a oOpaTHO M3KYITyBaHE Ha akKllMH, TOBA IIIE JIOBE/E
0 3aMsHA Ha MapuUTe B Kacara ChC CTOMHOCTTa Ha mpumobutute akuuu. [Ipum ToBa

IMOJIOKCHUE B aKTWBA CH JPYKCCTBOTO MIC IPUTECKABA CIAWHCTBCHO COOCTBEHH aKIIuKu H
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HUKaKBO JIPYyrO HMMYIIECTBO, OT KOETO AaKIMOHEpUTE OmXa MOTIH Ja TMOJy4aT peajcH
JTUBHUJICHT WU JIMKBUJAIMOHEeH asut. Cliel KaTo HE MOraTr Ja Ce peaju3upaT Ha MPaKTHUKA
OCHOBHHUTE MMYIIECTBEHU IIPaBa MHKOPIIOPUPAHHU B aKIIMUTE, TO HUKOW HE OM MHBECTHUPAI B
T€3M aKUMM W T€ HsAMa Ja crpyBaT Humo. C Apyrn AyMH CUETOBOAHOTO OTYUTAHE Ha
NpUI00UTUTE COOCTBEHHM aKIMM B aKTUBa Ha OajllaHCa BOAM 1O OTpa3sBaHe HAa HepeaHa
CYETOBOJIHA CTOMHOCT Ha UMYIIIECTBO, KOETO JPYKECTBOTO MPUTEIKABA.

BxrouBaneTo Ha cOOCTBEHUTE aKIMM B aKTHBa Ha OajlaHca BOJAU U J0 OTpa3siBaHE Ha
HepeaJieH pa3Mep Ha JpyKecTBeHaTa medanba. [IpaBuinHOTO ompenensHe Ha pa3mepa Ha
PEAIIHOTO JIPYKECTBEHO MMYILIECTBO M Ieyanda € CBBP3aHO C IPABWJIHOTO IpWJIaraHe Ha

ycioBusTa o wi. 247a am.1-3.

3.2.2. IIpaBHH mocjaeIMIH OT OTYMTAHETO HA NMPHIOOMTHTE COOCTBEHH AKIUM B
nacuBa Ha fajaHca

[Ipu kanuTaJIOBUSA MOAX0/ HA OTYUTAHE HA MPUIOOUTHTE COOCTBEHH aKIIWH, TAXHATA
CTOMHOCT HsMa Jia ce OTpa3M B aKTHBA, & B IaCHBA U MO-KOHKPETHO B I'pyrnaTa Ha COOCTBEHUS
KaIluTaJ C OTpULATENIEH 3HaK. B To3u ciayvail rpynaTta Ha COOCTBEHHUS KalUTaJ 1€ CE ChCTOU
HE CaMO OT OCHOBHHS KamuTaj, nedanbara u (opMHUpAHUTE PE3EPBU, HO 1€ BKIIOYBA H OILIE
€AUH CJIIEMCHT — CTOMHOCTTA Ha HpI/II[O6I/ITI/ITe co0cTBEHH aKIIUH. Hpele/IMCTBOTO Ha TO3HU
HOJXO/1 €, Ye aKTHBA Ha OajlaHca 111e BKIII0YBA CaMO PEaTHO UMYILECTBO.

HenoctarbkbT Ha KamuTajgoBUs MOAXOJ €, Y€ CieJ OTYUTAHE Ha aKIHMUTE Karo
OTAEIHO MEepo B rpynara Ha COOCTBEHHUs KaluTall, OTpa3eHara B OanaHca neyanba ce 3amas3Ba

6e3 mpomsiHa. [leficTBuTenHara nevyanda mie Ob/ie mo-Majika OT ocoueHaTa B OaiaHca.

3.3. Ho3unusita Ha T3 OTHOCHO CYeTOBOAHOTO OTYUTAHE HA NPHUAOOUTHTE
COOCTBEHHM aKIIMH

T3 mpu ypenbaTa Ha HHCTUTYTa Ha MPUIOOMBAHETO HA COOCTBEHU aKIIUU M3XO0XKIA OT
MIPUHIMIIA, Y€ aKIIMUTE C€ OTpassiBaT B aKkTHUBa Ha OanaHca. ToBa e BuAHO OT wi.187a an.b,
KOHTO W3KIII0OYBAa CTOWHOCTTa HAa MPUAOOUTHTE COOCTBEHU AaKIUHM MPU H3YHUCISBAHE HA

YyycTaTa CTOMHOCT Ha UMYILECTBOTO MO wi. 247a.

§4. IIpaBHu nocJieMIU OT HEJOMYCTUMOTO NPUI00UBAHE HA COOCTBEHU aKIUH

4.1. B'bl'lpOC'bT 3a JeHMCTBUTEJIHOCTA HA l'[pHI[OﬁI/IBaHeTO HA COOCTBEHH AKIUHU

NpY HapylIaBaHe HA MPAaBUJIATA 32 JOMYCTHUMOCT
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B npyxecTBeHOTO mpaBo ce HabI0AaBa TEHACHIMS Ha HAMAISIBAHE HA CIIydauTe, MPH
KOUTO 3aKOHBT JIOIyCKa Jla Ce€ MpOrjacu HUIIOKHOCT HAa U3BBPLICHUS NpaBeH akT. B To3u
JyX € U IpaBHaTa ypeada Ha MOCIEAULUTE OT HEAOIMYCTUMOTO INPUI00MBaHE HAa COOCTBEHU
aKIUM. 3aKOHOAATENAT € perjiaMeHTHpall peAa M yCJIOBHATa 3a OOpaTHO MpPUIOOMBaHE C
UMIIEPAaTUBHA TPaBHU HOPMH, HO HapyIIaBaHETO WM HE BOJAM /O HHUIIOKHOCT Ha
npuaoOMBaHeTo. 3arjaBueTo Ha Wi. 187r moka3Ba KakBO € OTHOIICHHETO Ha 3aKOHA KbM
HapyllaBaHe Ha IpaBWilaTa CBbP3aHM C HPUIOOMBAHETO Ha coOCTBeHM akuuu. TakoBa
NpU00MBaHE € HEOONYCMUMO, @ He HUW{0XHCHO. APTYMEHT 32 TOBAa MOXKE J1a Ce U3BJIeYE U OT
. 187a an. 4 u an. 5 u wi. 187r, kouto 3aabwkaBaT A/l na mpexBbpiIM WK 00E3CHIN
aKUUUTe, KOUTO € MpHUA00UI0 B HapyllleHWe Ha MMIIEpaTUBHMUTE IpaBWiIa 3a ToBa. ToBa
O3HauaBa, 4e Makap NPUIOOMBAHETO Jia € OCBILIECTBEHO B HapylIEHHE Ha HMMIIEPATUBHU
HOPMH, TO € TIOPOAMIIO CBOUTE MPAaBHU MOCIEAULM. 3a Aa 00e3Meun Mo-rojsiMa CUTYpHOCT B
TBPTOBCKUSL 000pPOT, 3aKOHOJATENAT Ce € OTKIOHWJI OT OOIIMS MPHUHIUM 32 HUIIOKHOCT Ha
C/AEJIKWTE NPU HapylllaBaHEe Ha UMIEPATUBHU IpaBHU HOpMHU (wi1.26 an.1 33/1).

Bamunnocta Ha npugoOuBaHeTo Ha COOCTBEHM aKIMM B HapylleHUE Ha
UMIIEpaTUBHUTE MpaBHiia, MOXKe J1a MoATuKHE A/l ch3HaTeNHO Ja mpeanpuemMe JeicTBUs Mo
oOpatHo mpuaoOWBaHe, B HapylIeHHWE Ha TNpaBWiaTa 3a ToBa. Mwucnsa, dye Ou Owmio
MO-MO/IXOIALI0, B HAKOM XMIIOTE3U Ha HapylllaBaHE Ha MpaBujaTa, MpUI00MBAHETO 1a Oble
IPOTJIaceHo 3a HUII0KHO. ToBa OM 03HayaBaso J1a ce perjJaMeHTHpa HO-I'bBKAB MOAXOJ, KaTo
ce MpeABUIAT Pa3IUYHU [IPABHU MOCIEAUIM IPU OT/ENHUTE HapylieHus. Kputepuii 3a ToBa
MOK€ /1a ObJe JOKOJKO HapyIIEHHETO 3acsra ChUIECTBEHO NPUHIUIMTE U IpaBUiaTa Ha
MHCTHUTYTa Ha MpU1001BaHe Ha COOCTBEHU aKIUU.

De lege lata 3akoHOZaTensT € M3KIIOUWI HUIIOKHOCTTA HAa HPUIOOMBAHETO Ha
COOCTBEHM aKLMU caMO TIIpd HapyliaBaHe Ha ycioBusta 1o ui. 187a-187s.
AKO TpuAOOMBAHETO € OCBIIECTBEHO IPHU HApylIaBaHE HAa IPYrd WUMIEPATHBHU IPABHU

HOpPMH 11I€ HaMepH Mpuiiokenue wi. 26 an.1 33/1.
4.2. IIpaBHH NOCJEeAUIH OT HEAOMYCTHMOTO NPHI00MBaHe HA COOCTBEHN aKIMHU
[IpaBHUTE TOCHEOUIIM OT HAPYIIABAHETO HA MpaBMJATa 3a JOMYCTUMO NMPHUI0OMBaHE

Ha COOCTBEHM aKI[MH MOTIaT Jia ce pa3AeiisiT YCIOBHO B TPU IPYIIH.

4.2.1. IlpaBHH mocJeqUIA OT OPUTHHEPHOTO NPHUI00MBaHe
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[IpaBHUTE MOCHEOUIM OT HapyllaBaHe Ha 3a0paHaTa 32 OPUTHHEPHO NMPHUAOOMBaHe
Ha COOCTBEHHU aKIMM ca MPeABUACHU B 3a0paHUTEIHUTE HOPMH Ha wi. 161 an.4 u wi.192 an.
6.

Ha nvpeo macmo, B ciydaii, ue A/l 3anuiie cOOCTBEHU aKLMU MPH yUPEIIBAHETO CU
WIM TNIpU YBEIMYAaBAHE HA KaluTajla, 3aKOHBT MPEABIKIA 3aJbJDKCHHE 3a YUYpPEAUTEIUTE
(un.161 an.4) wiu Ha WieHOBETe Ha ympaBuTenHus opraH (wi. 192 an.6) 3a BHOCKHTE IO
3anucanute oT A/l cobctBenu akuuu. Llenta Ha ToBa 3aabiKeHHE € ja 00e3nedn HabupaHeTo
Ha kunuTana (Bwxk ['masa II, §1.2.2).

Ha emopo msacmo, ako eqHO JNHLIE 3allulle OT CBOE UME, HO 3a cMeTKa Ha AJl akuuu
IpU YYpEOsBaHETO My WIM NpPU YBEIMYaBaHE Ha KaluTana, T€3H akKLIHUU ce CMsSTaT 3a
NpUAOOUTH €IMHCTBEHO 3a cMeTKa Ha ToBa Jjuie (wi.16l am4 m wi 192 an.6). Toma
O3HayaBa, Y€ caMoO TO LIe HOCH 3aJbJDKCHHETO 3a BHACSHE Ha KalMTAJIOBUTE BHOCKH, a
M3BBPIICHOTO JEHCTBHE MOpaXKaa pa3IudHU IIPABHU MOCIEIULIH, OT TE3H, KOUTO CE LEJST C
npuaobuBanero. [lo To3um HauymH ce TpenoTBpaTsiBa 3a00MKAITHETO Ha 3a0paHaTa 3a
OpPUTHHEPHO MPUA00HBaHE.

Ha mpemo macmo, un. 187¢ an. 2 3agpmkaBa AJl 1a npexBbpiid He3a0a6HO 8CUUKU
3aMycaHu COOCTBEHU aKUUH IPU yUpEIsBAaHETO CH WJIM IpU yBelWYaBaHE Ha Kanurtana. A/l
TpsiOBa N1a MPEXBBPIU BCUYKU AKIUH He3a0asHO, KOETO IOKa3Ba 3HAUYMUTEIHO MO-rojisiMa
HETHPIUMOCT Ha MPABOBUS PEJl CIPSMO OPUTHHEPHOTO npuaodusane. [IpuunHara 3a TOBa €,
Yye JIUICBAT SICHU MOTUBH, KOMTO MOIaT Jia 0OOCHOBAT JOMYCTUMOCTTa HAa OPUTMHEPHOTO
pu100MBaHE.

BbB BpB3Ka chc 3abpaHara 3a OpUTHHEPHO MpupobmBane € wi. 197 an.3, koiTo 1Mo
u3kiouenue nomycka AJl na mpumoOue coOCTBEHM aKIUU HAa OPUTHHEPHO OCHOBAHHE MpPU
yBeIMUYaBaHe Ha KamuTaja cbc coOcTBeHM cpenactBa. Ot wi. 187e an.2 obaue ce cwh3gaBa
BIieuaTiienue, ye A/l TpsOBa na npexBbpiIn HezabasHo Taka npunodutute akiuu. Cuuram, de
Ta3u HOpMa He TpsOBa Ja ce mpwiara B xumnore3ara Ha wi.197 an.3. B To3u ciyuaii He
CBHILECTBYBA PUCKA Jla He ce Ha0epe Kamuraia, Cpeury KOHTO ca BbBEJIEHHU 3a0paHHUTE IO YII.
161 an.4 m yn. 192 an. 6 u 3aabmkenneTo 1o wi. 187e an.2. Cuuram, de wi. 187¢ an. 2 He ce
npujara B ciaydas no uia. 197 an. 3, 3amoTo akmuMTe ca IUIATEHH CbhC CPEACTBA OT
HaTpynaHarta nevanoa.

AJl HAMa mpaBo J1a yOpaKHsBa IpaBaTa MO NPUIOOUTH HAa OPUTMHEPHO OCHOBAHUE
cobctBenu akiuu (wi. 187e an.2 BB Bp. ¢ wi. 187a an.3). ToBa nmpaBuio ce mpujara u 1o
OTHOIIICHUE HA aKIMUTE, MPUAOOUTH B XUIoTe3aTa Ha wi. 197 an.3. 3abpanarta B TO3U cirydai

obOaye He mpousTHya OT Wi. 187e an.2, 3am0To Ta3u HOpMa HE ce Ipujiara B XUIore3zara Ha
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1. 197 an.3. CycnenampaHeTo Ha mpaBaTa No npupoouture mo wi. 197 an.3 cobcTBeHn
aKUMU TPOM3THYA OT MPSIKOTO NpuiaraHe Ha wi. 187a an.3 cnpsMo BCHYKM MPHIOOUTH
cOOCTBEHHM aKIIMH, HE3aBUCUMO OT MPpUA00MBHOTO ocHOBaHHeE. [Ipennaram de lege ferenda na

oTnajHe npenparkara B wi. 187¢ an. 2 kpm un. 187¢ an. 3 n un. 187x.

4.2.2. IlpaBun nocaeauuu no 4i. 187a an.4 u 5 u ua. 187r

[IpaBHuTe mocneauiu nocoueHu no 4wi. 187a an4 u 5 u wi. 187r. Bb3HUKBAT MpH
HapyllaBaHEe Ha IpaBWJIaTa, yCTaHOBEHM B Wi.187a-187B OTHOCHO ycinoBHATa W peaa 3a
npuI0O0UBaHETO HA COOCTBEHU AKIMHM HA 0epU6AMUBHO OCHOsaHue. B Te3u ciydait 3a AJl
BB3HUKBA 3a/IbJDKEHUE J1a MPEXBbPJIM aKLUHUUTE B ONPEIENIEH CPOK. AKO akuuuTe He Obaar
npexBbpiieHu, A/l e ITbKHO 1a Th 00e3CUITN U HaMaJll KaluTasia CH.

3a1bJDKEHUETO 3a NMPEXBBPISHE HA HEJOIyCTUMO MPUIOOMTUTE aKIMU € OCOOEH BUJL
MaTepHaIHO MpaBHA TeXecT. To He € CHIIMHCKO 3aIbJKEHNE, TOJOOHO HA OOIUTallMOHHHUTE.
3aKOHBT HE MpeaBWXKIa pea, mo kouto AJl moxe na ObAe NPUHYACHO Ja IO M3IBJIHU.
HewusnbenHenuero My BOOU 10 Opyru HeOnarompustHu 3a AJl mpaBHU MOCIEIUIU U
[0-KOHKPETHO /10 Bb3HUKBAHE Ha JPYro 3aJb/DKEHHE — TOBA J1a 00E3CHIIM HEIOIMYCTHMO
npuaooutute akuuu (wi. 187a an. 5w un. 187r. AL).

OT rneaHa Touka Ha 3aKOHA CHIIECTBEHUSAT BBIPOC HE € KoM TouyHO akuuu Al e
npuI00UIO0 HEJOMYyCTUMO, a KakBa YacTTa OT KaluTaua ca Te (YacT OT BCUYKU W3JaJCHU
akiuu). Taka Hampumep, ako AJl e mpumoOmino coOCTBEHM aKUMM Ha oO0Ila HOMHUHAJIHA
croifHoCcT moBeue oT 10 Ha cTO OT KamuTajga, He OM MMaJl0 HUKAKBO MPABHO 3HAUYEHUE KOH
TOYHO aKLUMU TO IIE€ MPEXBBbPIM WM 00e3cwiu. JloctaTbuHO € ciel NpexBbPISHETO WU
o0e3cuiIBaHeTO OOMMAT 00eM Ha Te3W aKIMU Ja CIagHe 0 AomycTuMus npar. ChIo Taka 3a
AJl e Ge3 3HaUeHHE KOM TOYHO aKLIMU HE Ca M3IUIATEHM, BA)KHOTO € KaKBa 4acT OT KaluTala
He ¢ HaOpan. Y. 187a an.4 u 5 u un. 187r 3amgbmkaBar AJl ma nmpexBbpid WKW 00€3CHIN
HEJOIyCTUMO NPUIOOUTUTE COOCTBEHM aKIIMK, HO CUMTaM, Y€ TOBa 3aJbJKEHUE TpsiOBa Ja ce
pa3bupa KaTo 3aJbJDKEHHE Ja Ce MPEeXBBPJIM WM 00€3CHIM TakaBa 4acT OT BCHYKHU
OpU0OUTH aKIMM, KAKBATO ChOTBETCTBA HA HEJOMYCTUMO NPUIOOUTHUTE.

[Ipu HensnbaHEHME OT cTpaHa Ha A/l Ha 3abiKeHusTa o wi. 187a an. 5 nun. 187r B
3aKOHOYCTAaHOBEHHUTE CPOKOBE, TO TpsiOBa /a crasu mporeaypaTa no wi. 199 3a namansiBane
Ha KaluTajla, KaKTo W J1a IPWIOoKU npaBuiata no wi.150-153 T3 3a 3amura Ha KpeAUTOPUTE,
OCBEH aKO HE ca Halule yciaoBusATa Ha uwi. 202 an. 3, KOUTO rapaHTHpaT MUHTEPECUTE Ha
Kpenutopure. B ciyuaii, ye ca Hanmuie ycnoBusaTa mo wi. 202 an.3 A/l mak TpsiOBa ga cnaszu

pena Ha wi. 199 3a B3eMaHe Ha pPEUICHUE 3a HAMAJSIBAHE Ha KaluTaja, HO HE € HEOOXOJMMO
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na myonukyBa pemenuero B TP u nma cmasa mponenypata mo wi. 150 u cin. AJl moxe na
3asgBu B TP HamansiBaHeTo Ha KamuTaja, a OT MOMEHTa B KOMTO TOBa OOCTOSATENCTBO Oblie
BIIMCAHO, MIPUI0OUTHUTE COOCTBEHH aKIUH 11l ce cuuTaT 3a o0e3cuieHu. CrnabocT Ha HamaTa
mpaBHa ypenda e JuIcaTa Ha MEXaHU3bM 32 KOHTPOJ BHPXY H3MBIHEHUETO Ha 33 IbIDKEHUSITA
Ha A/l mo un. 187a an. 4 u 5 u un. 187r.

4.2.3. IlpaBHH mnocjeAMuM OT OOPAaTHOTO NPHAOOMBAHE HA HeJONMYCTHMO
OCHOBaHHe

[IpaBunoro na ce mnpuaoOMBaT COOCTBEHM AaKIUM IO U3KIOYEHHE U CaMo B
MpEeABUACHUTE OT 3aKOHA Cilydau ce u3Bexzaa oT wi. 187a an.l (BbOpekH, 4e HE BCHUKHU
Cilydau Ha JOIYCTUMO OOpaTHO MpuaoOuBaHe ca mocodyeHw B wi. 187a an.l). Jlornuno e
00paTHOTO TpHUIOOMBAaHE HA OCHOBAaHHE, KOETO HE € IMOoco4eHo B wi. 187a am. 1 ma e
HUILOXXKHO. B mpoTuBeH ciydail ce 00e3CMHUCIS M3PUYHOTO TOCOYBAHE HA JOMYCTUMMTE
cimyyan. TakoBa enHO ThIKyBaHe oOaue Ou Omino contra legem. IlpaBuinoTo 3a M3pUYHO
[IOCOYBAHE Ha JOMYCTHMMMTE Cllyyau ce u3Bexaa oT wi. 187a an.l, a Hopmara Ha wi. 187r
IporJjacsBa 3a HeJOMyCTUMO PUI00OMBAHETO B HApYIIICHUE HA MpaBwiaTa mo wi. 187a-187s..
3aroBa cuuTaM, 4Ye MPUA0OMBAHETO HA OCHOBAHHME, KOETO HE € MPEIBUACHO B 3aKOHA €

HEOOITYCTUMO, 4 HC HUIIIOXXHO.

4.2.4. IlpaBHU nmocJjieAMUM OT APYTrU MOPOLUM HA 00PATHO NMPUI00UBaHe
JloroBopbT 3a 00paTHO MpUAOOMBAHE MOXE Ja CTpaja OT IPYrHM TMOPOLM H3BBH
nocoueHute B wi. 187a-1878. B To3u cnyuaii 1me HamepsT npuiioxkeHue npasuiara Ha 33/] B

3aBUCUMOCT OT KOHKPCTHHUA ITOPOK.

§5. OTroBopHOCT 32 HeAOMYCTHUMO NPUAOOMBAHE HA COOCTBEHN AKINH

T3 He chabpka TEKCTOBE, KOUTO Ja perijaMeHTHpaT W3PUYHO BBIpOca 3a
OTrOBOPHOCTTA MpPU HapyIIaBaHE HA MpaBWiaTa 3a NpuUAoO0MBaHe Ha COOCTBEHM akmuu. ToBa
O3HauyaBa, Y€ OT IJIEJJHa TOYKAa Ha TpakJaHCKO-TpaBHATA 3alllWTa IIe ce mpuiaraTr oOmmTe
npaBuWia 32 OTTOBOPHOCTTA HA JIMIATAa, KOUTO MpenactaBisBaT AJ] U KOHTO ChC CBOMTE
JIEeHCTBUS WU Oe3MeiCTBUS ca MPUYMHIIIN BPEIU HA JAPY>KECTBOTO, AKIIMOHEPHUTE WU TPETU
T,

OcBeH rpaxnmanckata oTroBopHocT, wi. 40 an. 1 1. 3 u an.5 3II3®U npeasmxaar
aJIMUHUCTPATUBHO-HAKA3aTelIHA OTrOBOPHOCT 3a JIMIA, KOWUTO H3IOJ3BaT 00OpaTHOTO

H3KYITYBAHC HA aKIUU KaTO CPCACTBO 3a MAaHUITYJIMPAHC HA I1a3apa.
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Haka3zaTtenHusT KoJieKC HE ChIbPKa TEKCTOBE, KOUTO J1a pErilaMEHTHPAT HaKa3aTeIHo-
IIpaBHa 3allliTa, CBbpP3aHa C HapyllIaBaHETO Ha IIpaBHUJIaTa 3a 00OpaTHO NMPUA0OMBAHE HA aKIIUU
WJIY U3I0JI3BaHETO HA TOBA IIPABO 3a MAaHUITYJIMpaHE Ha Ma3apa.

IIpennaram de lege ferenda na ce BbBemar cneumanHu HopMu B T3 OTHOCHO
OTFOBOPHOCTTa Ha YJIEHOBETE HAa YIPABUTEIHHUS OpraH 3a HapyllaBaHE Ha IpaBWilaTa 3a
obpatHo mpuaoOuBaHe. ToBa ce Hamara u mopaau (axra, ye HEIOMyCTHMOTO OOpaTHO
NpU00MBaHE HE € HUIIOXKHO U MOPaXkJla CBOMTE MIPABHU MOCIEAULIU. Y IPAaBUTEIHUAT OpraH
OM MOI'bJ Ch3HATEIHO J1a OCBILECTBH OOpAaTHO MpPUIOOMBAHE B HapyIIEHHWE HA IpaBUIIATA.
3aroBa € HEOOXOAMMO Ja CE€ PErIaMEeHTHUpa MUMYLIECTBEHA OTTOBOPHOCT 3a YJIEHOBETE Ha
YIIPaBUTEIHUS OpraH, KOUTO BUHOBHO HapyllaT IpaBuiiaTa 3a oOpaTHO mpunodusBane. Moxe
Jla ce MpeIBUAN COJUAapHa OTTOBOPHOCT U 3a aKLMOHEP, KONTO € MPeXBbPJIWI aKLUUTE CU

O6paTHO Ha JPY>KECTBOTO, KaTO € 3HACII, UC O6paTHOTO HpI/I,Z[O6I/IBaHe € HCAOITYCTUMO.

N3BOJAU U NPEJJIOXEHUS De lege ferenda

HampaBeHusT B HacTOSMIOTO HM3CIEIBAaHE aHAIMU3 TOKa3Ba, Y€ MpaBHATa ypenda Ha
WHCTUTYTa Ha MpUI0OMBaHE HAa COOCTBEHHM akimuu B T3 cieaBa CBETOBHUTE JOCTUKCHUS B
Ta3u 00JIACT Ha JPYKECTBEHOTO MpaBo. Pa3BUTHETO i peMUHABa OT JIMIICATA HA MO3UTUBHO-
I[MpaBHa pEriiaMCHTAlUA OO BB3IMPUCMAHC Ha IIpaBWjiaTa W IPUHOUIIUTEC Ha CBpOHGfICKOTO
npaBo B Ta3u obOnacT. bwarapckara mpaBHa ypenbda Ha WHCTUTYTa Ha MNpUAoOMBaHEe Ha
COOCTBEHHM aKIIMM € XapMOHM3HMpaHa C MpaBOTO Ha AbpkaBuTe-uwieHku Ha EC, 3a koeto
OCHOBHA pOJIsS UMAT pa3riieJaHUTe HOPMATHBHHU aKTOBE HA €BPOIEHCKOTO mpaBo. [locTurHar
¢ OayaHc Mexay uHTepecuTe Ha A/l 3a ocHrypsiBaHe Ha I'bBKAaBO YIIPaBJICHUE U 3alllATaTa Ha
akuuoHepu, kpeauropu u unectutopu. De lege ferenda npenopbuBam aa ce moMuciu 3a
no-rojisiMa Jnbepanu3aus Ha nmpaBHaTa ypeada B o0nacTTa Ha oOpaTHOTO MPHUIOOHUBAHE IO
MoOJIelIa HA CEBEPOaMEpPHKAHCKOTO IATcko npaso. Cunrtam, ye TpsOBa Jia ce Aaje mo-rojisiMa
omepaTuBHa CBO0OOJIa HA JPYXKECTBATa M YIPABUTEITHUTE OpraHd B 00JacTTa Ha OOpPaTHOTO
npunoOuBaHe, KaTo Cc€ MpeMaxHaT OrpaHUYCHUsATA BBPXY JApPYKECTBaTa, CBBP3aHU C
mpaBuiaTa 3a HaOuWpaHe M 3ama3BaHe Ha KamuTaja. Te3u orpaHHMuYeHHUs OMXa MOTJIH Ja ce
3amas3sT camo B HSIKOM KIIFOUOBU CEKTOpH (OAHKOBO J€JI0, IEHCUOHHO N0, 3aCTPaxoBaHe), B
KOMTO 3aKOHa TpsAOBa Ja rapaHTHpa NpUTEKaBaHETO OT cTpaHa Ha AJ] Ha omnpeneseH
MUHUMYM uUMyIecTBo. ToBa o6ade OM MOTJIO /a CTaHEe, aKO C€ MPEOCMUCIH LisjlaTa Teopus
3a KamuTala ¥ KaluTaJoOBUTE JpykecTBa. JOKTpHHATa 3a KamuWTaja BCe MO-0Ce3aeMO ryOu
CBOCTO IMPAKTUYCCKO 3HAUYCHHUC W CYUTaM, Y€ BCUC <€ 0B MOMCHTHT Ja 61:,[[6

npepasriicaada. TecThT 3a IIATEKOCIIOCOOHOCT 110 MOJIe)Ia Ha AMCPUKAaHCKOTO HIATCKO IIpaBO
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JlaBa 1mo-a100pa 3amuTa Ha KPeIUuTOPUTE, OTKOJIKOTO TIpaBmiiaTa 3a HabupaHe U 3ama3BaHe Ha
KaIlhTaia.

Bepeku, ye Hamara mpaBHa ypeada KaTo II0 ClieJiBa CBETOBHUTE JOCTHIKCHHS B
obnactra Ha 0OpaTHOTO MPUAOOMBAHE Ha COOCTBEHM aKIMH, OMXa MOTJHU Ja CE HampaBsT
HSKOW M3MEHEHUSs, KOMTO Ja JIOBEAaT 10 HeHHOTO mojao0psBaHe. B Ta3u Bpb3ka mpeniaram

de lege ferenda ciiennuTe M3MEHEHUS:

1. OTHOCHO 4. 1872

e Jla O6b1aT UMIUIEMEHTHUPAHH KAaTO JIOMYCTUMH CIydand Ha 0OpaTHO MPUI00MBaHE
xunore3ute no wi. 19 1.2 u 1.3 ot Bropa aupexTtuna (0T™.)

e Jla ce mocoun B wi. 187a an.1 xaTto AOMyCTUM cllydaid 0OOpaTHOTO MPUA0OHMBaHE
XHUIoTe3aTa Ha wi. 263c.

* Jla ce u3menu ui. 187a an. 1 1. 1 karo ce moco4u M3PUYHO, Y€ OOPATHOTO
npunoOUBaHe € JONMYCTHUMO 6 U3NBIHEHUe Ha peuleHue 3a HaMallsiBaHE Ha KaluTana I10
1. 200 1. 2.

e Jla ornaaHe u3KItOYeHUETO Mo 4. 187a an.4 oTHOCHO OOpaTHO MPHUIOOUTUTE
aKIMUTE C IeJI HAaMaJIIBaHE Ha KamuTana. Te3u akuuu TpsOBa Ja ce B3eMaT MPEABHUI NPH
IIpelieHKa Ha ycaoBHeTo 1o wi. 187a an.4.

* Jla ce orpannuu OOLIUAT TOMYCTUM 00eM 00paTHO mpuaoouTH akiuu 10 10 Ha
CTO OT 0o0IIaTa CTOMHOCT Ha U3/IaJICHUTE aKIUU OT CbUfUs MOo3uU KIac.

e Jla He ce mpunara ycioBuero ui. 187a am.4 B xumoresutre Ha wi. 263c u
ya. 187a an. 1 1. 2, 1.3, 7.4 u 1.6. CunraMm, 4e¢ B TE3H XUIMOTE3H HE € HAIMIIC OIACHOCTTA,
Cpellly KOSITO € BbBEJCHO TOBA yCIIOBUE.

e Jla ormagHe 3abpanata mo wi. 187a am.1 1. 2 3a mpuagoOuBaHe Ha COOCTBEHHU
aKIMM TpU MpeoOpasyBaHe, KaTO CE€ MPEIBHIM MPUJIAraHeTO Ha IpaBujaTa 3a JIOMYCTUMO
00paTHO npuUI0ONBaHE

* Jla ce u3menu ui. 187a an.3 xaTo ce NpeaBUAMN CYCIIEHAMpPAaHE CaMO Ha IIPABOTO
Ha IJIac U Ja ce MO3BOJIA YIPAKHABAHETO HA OCTAHAIMTE MpaBa M0 aKLHKUTE

e Jla ce cunxpoHu3upar TekcroBeTe Ha 4wi. 197 an.3 w un. 187a an.3, xaro ce
JIOTMYCHE YNPAKHABAHETO HAa UMYILECTBEHUTE MpaBa Mo NpUgoOUTUTE COOCTBEHU aKIUU WU

KaTo ce OTMEHHM MpaBoTo Ha A/l 1a yuacTBa B pa3npeie]ICHUETO Ha akiuuTe 1o 4wi. 197 an.3

2. OtHOCHO 4.1. 1870
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. Ja ce mpeaBuaM 3aAbJDKUTEIHO TPHJIaraHe Ha METOJMTE 3a OIleHKa Ha
akuu, pernamentupanu B Hapen6a Ne 41 ot 11.06.2008 1. na KOH, npu onpenensine ot OC
Ha MaKCHMaJIHA II€HA, 110 KOSTO IIIe C€ U3KYITyBaT OOPAaTHO aKIHHTE.

. Jla ce mpenBuaM 3aABDKUTENHO IUIAN[AHE HA I[eHAaTa Ha AaKIUHUTE KbM
MOMEHTa Ha TAXHOTO npexBbpiisiHe Ha AJl. Taka mie ce nzberne onacHoctra AJl 1a He MoXxke
Jla TNIATH  T0-KbCHO aKIMHUTE, aKO (PUHAHCOBOTO MY ChCTOSIHUE CE€ BJIOLIH.

. a ce pomycHe mpumIOOMBAaHETO HA COOCTBEHHM aKIMK W CJie]] U3THYAaHE Ha
onpenenenuss or OC cpok mpu HaJUYHETO Ha JIB€ KyMYJIaTUBHH mpeanoctaBku. Ha mbpBo
MSICTO, IOTOBOPHT Ja € OWUJl CKIFOYEH Mpeau u3Th4YaHe Ha cpoka ompeneneH oT OC, u Ha
BTOpO Msicto, OC f1a e B3eJI0 U3PUYHO pElICHUe, Y€ JOTOBOPHT MOXKE Jia ObJie U3MbIHIBAH U

CJIC U3TUYAHC HA CPOKaA.

3. OTHOCHO 4. 187B

. Jla ce mocoun M3pUYHO, Y€ AKIMUTE C MPUBMIIETHS 32 OOPAaTHO U3KYyIyBaHe
MOTar J1a c€ U3JaBaT KakTo B 110JI3a HA aKUMOHEpUTE, Taka U Ha A/,

. Ja ce mpenBuan 3a0paHa 3a M3AaBaHe Ha aKIWU C MPHUBHJETUS 32 O0paTHO
U3KYyIyBaHe, KaKTO W OOpaTHOTO NMpHUI0OMBaHE Ha AKLUH, HE3aBUCHMMO OT OCHOBAHUETO 3a
TOBa, KOTAaTO B Pe3y/ITaT Ha MPHUI00MBAHETO BCHYKU aKIMOHEPU MPUTEKABAT CAMO aKIUU C
TakaBa npuBwierds. [1o ToO3W HayuH 1€ C€ OrpaHWYM 3HAYUTEITHO Bb3MOKHOCTTa AJl na
npuo0re BCHYKU CBOM aKIIMU U 1a OCTaHe 0e3 aKIMOHEpH.

. Ja ce mpeaBumu 3aabJDKUTENHO O00€3CHMIIBaHE Ha OOpaTHO MPHUIOOUTHUTE
MPUBUJIETUPOBAHU AKIUH, TIXHOTO YHHUILOKaBAaHE M W3/1aBaHE HA HOBHU, AaHAJIOIMYHO Ha
xunore3ata no wi. 189 an.3 uzp.3.

. Jla ormamHae 3aabmmkeHueTo 1o 4i. 1878 an.4 u un. 247a an.3 3a popmupane
Ha pe3epB MpHU 00paTHO M3KYITyBaHE Ha MPUBUIIETUPOBAHU aKLIUU.

B Ha He ce oOsBaBa B TP mnpemnoxenuero mo uwi. 1878 am.2, koraro To
MIPOU3JIN3a OT AKLUOHED.

. Jla ce mpenBuaM IpwiIaraHe Ha IPOM3BOACTBOTO 3a CKJIIOYBAHE Ha
OKOHuaTesieH aoropop no wi. 362 u ci. I'TIK kxato mpouecyaneH pea 3a INPUHYIUTEIHO

peaym3upaHe Ha IPABOTO HA 0OPAaTHO U3KYIyBaHE.

4. OtHocHo 4.1. 187¢
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. Ha ce pemunupa ui. 24a an.5 or Bropa aupektuBa (0TM.), KOMTO
NpEeIBIK/IA, Y€ MpaBUjaTa OTHOCHO NMPHUI0OMBAaHETO HAa COOCTBEHM aKIMM HE CE MpHIIarar,
KOIaTo akIMHUTe ca NpUI00UTH IPEIu 1a Bb3HUKHAT yciaoBusTa o uwi.187e an.1 1.2.

. Ja otnanHe npemnpamaneTo Ha wi. 187¢ an. 2 u3p. nocienHo, Tl wi. 187a
an.3 u wi. 1877 ce mpuiaraT clpsiMO BCUYKHU NMPUIOOUTH COOCTBEHU aKIMM, HE3aBHCHMO Ha
KaKBO OCHOBAHHUE Ca NPUIOOUTU. Y TOUHEHHETO Ha wi. 187e an.2 u3p. nociaeHo € U3JIUIIHO.

. a 6Bp1e nmpeocMucneHa 3abpanara Ha wi. 187e an. 3 u ga ce paspemiar B qyxa
Ha Btopa nupektuBa (0TM.) chenkure Ha ‘“‘(DUHAHCOBO MOANIOMAaraHe” NIpW Cla3BaHE Ha
oIpeziesieH! MpaBua.

. B cnyuaii, ye ce 3ama3zu 3a0panata no wi.187e an.3 na ce 3abpaHu U3PUUHO

“NPSIKOTO M HETIPSAKO ™ MpeaoCcTaBsiHe Ha 3aeMH OoT Al ¢ 1ien mpuaoOrMBaHe Ha HETOBU aKIIUH.

5. OtHOCHO 4.1. 189

. Jla ce mpenBuam, 3aAbJDKUTEIHO o0OsBsBaHe B TP Ha cwhoOmeHue 3a
M3KJII0YBAHETO HAa aKIMOHEP 1o peaa Ha wi. 189 an.2 u 3.

. Ja ce mpenBuau B3MOXKHOCT 32 AJ] mpu 0O6paTHO mpu00rBaHe B pe3yaTar Ha
M3KJIIOYBAHE HA aKIMOHEp 1o pena Ha wi. 189 am. 2 u 3, npuaoOUTUTE aKkIMKM Ja HE ce
obe3cunBart, korato AJl monyuu (hakTHUyecKaTa BIACT BBPXY TAX UIU Te ca Oe3HanuyHu. [la
ce Jane Bh3MOXKHOCT Ha AJl 1a mpozjane OTHOBO TE3HW aKIMH, 3aIM0TO TH € MpUI00UI0 ex

lege.

6. B un. 161 an. 4 u wi. 192 an. 6 na ce umruiementupa 4i.18 1.3 in fine or Bropa

JUPCKTHUBA, C KOCTO Ja CC JaAC BB3MOXHOCT 3a OCBOGO)KI[aBaHe OT 3aJBbJDKCHUC 3a BHACAHC
Ha OAJIOBUTC BHOCKH Ha YUYPCAUTCIIMTC W YICHOBCTC HA YIIPABUTCIHHA OpPraH, KOUTO HAMAT

BHHA 3a OCBIICCTBABAHC HA OPUTHHEPHOTO HpI/II[06I/IBaHC.

7. B un. 194 an. 1 na ce npeaBuau NpeAUMCTBEHO IPAaBO HAa AKLUOHEPUTE IPHU

nmocJenBaima npoAakta Ha MPUIOOUTH COOCTBEHH aKI[MH, aHAJOTHYHO HA TOBA, KOETO €

MNPEABHUACHO IIPpU YBCIIMYAaBAHC Ha KalluTaja.

8. /la ce m3meHnu 4. 229 B cMuchia Ha 4. 238 an.4, kaTo ce 3a0paHu Ha aKIMOHED,

KOHTO € 3aNMHTCPCCYBAH OT IMOCTAaBCHUA 3a PA3IJICKAAHC BBIIPOC Aa y4aCTBAT BbB B3CMAHCTO

Ha pemieHue B pamkute Ha OC.
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9. B uj. 263¢ na ce npeaBUIU U3PUYHO MPABOTO HA CHAPYNKHUIUTE (AaKIMOHEPUTE)

B npuemauomo IPyxKeCcTBO Ja HAIyCHAT 10 pejia Ha wi. 263c.

10. C HOBH TEKCTOBE B 3aK0HA

. Jla ce pernameHTupa cpok, B KoiiTo AJ] TpsOBa 1a 3aBbpIM MpoLeypaTa 1mo
HaMaJIsIBaHETO Ha Kanurtajia, korato AJl e mpu1oduno coOCTBEHU aKLUU C Ta3H LE.

. Jla ce mpenBuM MpoM3BOJICTBO 3a HAMAJIABAHE Ha KaluTaja Mo pelrieHue Ha
ChJl U MPABOTO Ha BCSAKO JIMIIE, KOETO MMa MPaBEH MHTEPEC, Ja UCKa OT ChJa Jia OCTaHOBU
TaKoBa pelieHue, B ciayyail ye AJl He U3IbJIHU 3abJKEHUETO CH 33 HaMaJIsiIBaHE Ha KanuTalia
B ONpeZeNicH B 3aKOHA cpok. ToBa mpaBo OM MpPEICTaBISABAIIO HOB MOMEHT B OBJITapCKOTO
THPTOBCKO MPaBO.

. Jla ce permaMeHTHpa CHEIMAJIEH HWCK HAa AKIMOHEp CpEIly YJIEHOBETE Ha
YIPAaBUTEIHMSI OPraH 3a IPUYMHEHH MPSKO Ha aKIIMOHEPA BPEIH.

. Ha ce mpeaBuaM 3aIbKUTENIHO CHCTaBSAHE M NpHEMaHE HAa MEXKIUHEH
(UHAHCOB OTUYET MPEU BCIKO 0OPATHO U3KYITyBaHE.

. Jla ce BpBenaT crenyalHd HOPMH OTHOCHO OTTOBOPHOCTTA Ha YJIEHOBETE Ha
yIIpaBUTEIHHUS OpraH 3a HapyllaBaHe Ha NpaBwiata 3a oOpaTHO npupoOuBane. [la ce
MpEeABUANM OTTOBOPHOCT M 3a AKIMOHEP, KOWTO € MPEeXBBPJIMI aKIUUTEe Cch oOpaTHO Ha
JIPY’KECTBOTO, KaTo € 3Haell, ue 00paTHOTO MPHUI00UBAHE € HEJAOMYCTUMO.

. Ja ce mpeaBuau mpwiaraHeTo Ha  4i. 247a NpU BCSAKO BB3ME3JHO
npunoOruBaHe Ha COOCTBEHH aKIMU, a HE caMo IpH 00paTHO M3KymyBaHe o wi.187a an.1 1.7
us.

. Ha ce nudepeHnMpaT mNpaBHUTE TMOCICTUIINTE MPU HapyllaBaHEe Ha
mpaBujIaTa 3a JOMYCTUMO MPHUI00MBaHEe, KaTo e MPEABUIN HUIIOKHOCT Ha MPUI0OMBAHETO
IIpU HapyIlaBaHe Ha yciIoBHATa 1o Wi. 247a. Jla ce mpueMe 3a ACHCTBUTEITHO MPUI00UBAHETO
caMO B XMHoTe3aTa Ha 4Wi. 263c, KOraro ce OCHILIECTBSIBA B M3I'BJIHEHHE Ha 3aKOHOBO
3aIbJDKEHHE, KaTO U B XUIoTe3arta 1o wi. 187a an.1 T. 4, mopaau KpaTKOTO BpeMeE, MPe3 KOETO
aKuuTe ca nputexxanue Ha AJl.

. Jla ce momucnu 3a mo-roisiMa JMOepanu3alus Ha TpaBHATa ypenda B
oOnactra Ha 0OpaTHOTO MPHUIOOHMBAHE MO MOJE]a Ha CEBEPOAMEPHKAHCKOTO IATCKO MPaBo,
KaTo ce MpeMaxHaT OrPaHUYCHHSITAa BbPXY APY>KECTBaTa, CBbP3aHU C IpaBHUiiaTa 3a HabupaHe

U 3ala3BaHe Ha Kanuraja. 3aliurara Ha KPeIUTOPHTE Jla C€ OCHI'YPH Ype3 OOIIOTO YCIOBHE
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00paTHOTO M3KYIyBaHE Ja HE BOJM JI0 HEBB3MOXKHOCT 3a A/l Ja moracu 3aJbJDKCHHUATA CH.
YcnoBusTa 3a rapaHTHpaHe Ha ONpeeieH o0eM mmpurexkaBaHo oT AJl mMMmymecTBo Ouxa
MOIJIA Jia Ce€ 3ama3sT caMo 3a JPYKECTBA, OCHIICCTBSBAIIM JCHHOCTTA CH B CEKTOPH C
[IMPOKO OOIIECTBEHO 3HadeHHe (0aHKOBO €0, MEHCHOHHO JeJIo, 3acTpaxoBaHe). B To3u
JlyX € yCIOBUETO, MOCco4YeHO B wi. 19 T.1 6.”B” (V), KOETO MO3BOJISIBA HA JbPKABUTE WICHKH
Jla pazpemaT IpaBoTo Ha 00paTHO MpHUIO00MBaHE B 3aBUCUMOCT OT TOBA JIaJH TO 1€ HAKbPHU

YAOBJIECTBOPABAHETO HA KPEAUTOPHUTE.
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