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Дружествата със специална инвестиционна цел са сравнително нов правен субект за България. Въпреки младата си възраст, те предизвикват особен интерес сред инвеститорите. Най-голямо внимание се обръща на тези, влагащи пари в недвижими имоти. Това от своя страна е породено, от динамично развиващия се в последните години, пазар на недвижими имоти в България.

В последно време, пазарът на недвимижими имоти у нас стана притегателен център за много инвеститори от страната и чужбина. Това спомогна Дружествата със специална инвестиционна цел да придобият все по-голяма популярност.

Основите на АДСИЦ в България се поставят с приемането на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел (ЗДСИЦ), обнародван на 20.05.2003 г..Основната цел на закона е да регламентира дейностите, свързани със секюритизация на недвижими имоти и вземанията от компании, които са получили специален лиценз да извършват дейност като Дружества със специална инвестиционна цел (ДСИЦ). Към 23.09.2009 в България дружествата със специална инестиционна цел са 69.                                               

Ролята на дружествата е да издават акции и облигации и да инвестират набраните средства в недвижими имоти. В АДСИЦ инвестират както множество физически лица, така и големи институционални инвеститори в това число пенсионни фондове, застрахователни компании, банки и взаимни фондове. Инвестиционните цели на държането на акции от АДСИЦ са идентични с инвестирането във всяка една друга акция – текущ дивидентен доход и дългосрочно увеличение на стойността на акциите. 

От голямо значение за привличането на инвеститорски интерес е периодичното представяне на отчетни данни за дейността и постигнатите икономически резултати от съответните предприятия. За точното и обективно представяне на информацията за дейността на дружествата е необходимо в тях да бъде изградена добре функционираща счетоводна система.

1.1 Същност и поява на дружествата

Същността на Акционерните  дружества със специална инвестиционна цел /АДСИЦ/ е да осигуряват т.нар. колективни инвестиционни схеми. От своя страна, колективното инвестиране представлява вид доверително управление на инвестиции на множество дребни или среди инвеститори, които по една или друга причина нямат възможност сами да участват в процеса на разпределение на капитали на пазара. 

В исторически план корените на капиталовите пазари се свързват с Шотландия и САЩ. През 1865г. във Великобритания се формира един от най-големите за времето си „инвестиционен фонд” с шотландско и американско участие. В САЩ от 1880г. датират корените на ДСИЦ. По това време инвеститорите са избягвали двойното данъчно облагане, защото тези дружества не са подлежали на данъчно облагане на корпоративно ниво, ако доходите са отивали към бенефициентите им. Това данъчно преимущество е премахнато през 30-те години на 20 век и едва през 1960 година данъчните преференции са възстановени. Към днешна дата в САЩ има повече от 300 публично търгувани компании.

В рамките на ЕС, с цел избягването на двойното данъчно облагане, упражняваната от ДСИЦ дейност е освободена от корпоративен данък.

В Европа, акциите и другите ценни книжа, издадени от АДСИЦ, се търгуват на фондовите пазари. Краткия преглед на регулативните режими на тези дружества в някои от страните в Европа е както следва:


В Австрия: През 2003 г. е въведена схемата на колективните фондове за инвестиции в недвижими имоти (IIF). Колективната инвестиционна форма предполага дългосрочни вложения в недвижими имоти на принципа на диверсификация на риска и се контролират от банковия надзор. IIF представляват пул от имоти, ръководени от управляващо дружество за сметка на инвеститорите във фонда и е неперсонифициран (подобно на българските договорни фондове). Инвеститорите се третират както при директна инвестиция в недвижими имоти. Управляващото дружество трябва да е с капитал минимум 5 000 000 евро. Съществува и ограничение, че размерът на дълговото финансиране не трябва да превишава 20% от пазарната стойност на активите собственост на дружеството.


Във Франция - регулативната рамка на АДСИЦ- фондовете във Франция е взаимствана от вече съществуващото законодателство в САЩ /U.S. REIT regime/, Холандия /Dutch FBIs/ и Белгия /Belgian SICAFI/. 


В Италия  -  режимът на FII влиза в сила през 1994 г., като през 2003 г. съществено е изменен. Основната идея се съдържа в преминаването на собствеността от италианското правителство към частните инвеститори. FII представлява пул от инвестиции, държани от инвеститори, без юридически статут и управлявани от мениджърска компания. FII не подлежат на облагане с корпоративен данък. Приходите на инвеститорите се облагат само в случай на разпределяне на печалба.

В България ДСИЦ са създадени с приемането на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел
. Този закон урежда отношенията, които са свързани със секюритизацията на недвижими имоти и вземания, посредством дружествата, които са получили лиценз за извършването на дейност като ДСИЦ, както и учредяването, дейността и прекратяването им.

АДСИЦ са акционерни дружества, които при условията и по реда на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел инвестират парични средства, набирани чрез издаване на ценни книжа в недвижими имоти и във вземания. Дейността им се нарича “секюритизация на недвижими имоти и вземания”, което по смисъла на закона означава “дейност, при която вещни права (право на собственост и право на строеж) върху недвижими имоти или права върху парични вземания, вкл. бъдещи вземания, се материализират в ценни книжа, предлагани публично”.Особеностите в дейността на посочените дружества са наложили обособяването им в отделен закон /ЗДСИЦ/. 

За да може едно дружество да се класифицира като АДСИЦ и да получи преимуществата на “транзитна единица”, освободена от данъци на корпоративно ниво, то тя трябва да отговаря на следните изисквания:

· Да има структура на акционерно дружество; 

· Да получи лиценз за извършване на дейност като АДСИЦ от Комисията по Финансов Надзор; 

· Без ограничения по прехвърляне на безналичните акции;

· Учредители могат да бъдат не повече от 50 лица; 

· Изплащане на минимум 90% от облагаемата печалба, под формата на дивидент; 

· Минимум 30% от капитала на АДСИЦ при учредяването, трябва да бъде записан от институционални инвеститори; 

· При учредяването на АДСИЦ, учредителното събрание задължително приема решение за първоначално увеличение на капитала с минимум 30%; 

· Инвестиране до 10% от капитала си в обслужващо дружество; 

· Увеличение на капитала по чл.197 от ТЗ не се допуска; 

· Освободено от данък печалба на корпоративно ниво;

Дружеството може да набира средства чрез издаване на ценни книжа и да закупува недвижими имоти и вещни права върху недвижими имоти, извършване на строежи и подобрения с цел предоставянето им за управление, отдаване на лизинг и продажбата им, както и покупко-продажба на вземания. Недвижимите имоти трябва да се намират на територията на Република България, а вземанията да са от местни лица и да не са обект на принудително изпълнение.

Дружеството със специална инвестиционна цел следва да инвестира до 10% от капитала си в обслужващоно дружество. То може да: емитира дългови ценни книжа, регистрирани за търговия на регулиран пазар; взема банкови кредити за придобиване и въвеждане в експлоатация на активи за секюритизация; инвестира свободните си парични средства в ценни книжа, издадени или гарантирани от държавата и до 10% от активите си в ипотечни облигации.

В своята дейност АДСИЦ не може да придобива дялови участия в други дружества, освен в обслужващите го; да изкупува обратно ценни книжа и да издава привилегировани акции, даващи право на повече от един глас; да обезпечава чужди задължения или да предоставя заеми; да се преобразува в друг вид търговско дружество: да придобива недвижими имоти или вземания, които са предмет на правен спор; да променя предмета си на дейност и да намалява капитала си чрез принудително обезсилване на акции;

АДСИЦ разпределят като дивидент не по-малко от 90% от печалбата за финансовата година Те прекратяват своята дейност след изтичане на предвидения в устава срок или с решение на общото събрание. За целта се издава разрешение от Комисията по финансов надзор.

Според Закона акционерите в дружествата със специална инвестицонна цел трябва да прилагат схема за засилена защита на миноритарните акционери, която забранява увеличаването на капитала под условие издаването на привилегировани акции и обезсилването на акции.

Доходността от инвестирането в ДСИЦ се постига по няколко начина. От една страна разпределеният дивидент е основен носител на доходност на отделния инвеститор. Като всяко търговски предприятие ДСИЦ ще се стреми да осигури възможно най-висока доходност за своите акционери. От друга страна, не бива да се пропускат и активите на дружеството, които са основно в недвижими имоти. През последните години те бележат нарастване, което от своя страна води до увеличаване на нетната стойност на активите, разпределена на една акция. 

Инвестициите в този тип дружества водят са свързани и с определени рискове: ограничения при покупка на недвижими имоти от чуждестранни лица, слаборазвита инфраструктура в някой райони на страната, ограничена покупателна способност на населението, може да се смята за пречка пред нарастването на средните наеми в страната. Доколко добра инвестиция може да бъде едно Дружество със специална инвестиционна цел, зависи от потенциала на поскъпване на типа недвижим имот, в който инвестира, както и от активността на управление на притежаваните активи.

1.2 Правен статут на дружествата 

Дейността на дружеството със специална инвестиционна цел се регламентира в Закона за дружествата със специална инвестиционна цел и в Закона за публичното предлагане на ценни книжа.

По същество АДСИЦ е акционерно дружество и има публичен характер, защото е публичен емитент на вписани в регистъра на Комисията за финансов надзор емисия от акции, в следствие на първично публично предлагане или с цел търговия на акциите от тази емисия на регулираните пазари.

Акционерите в инвестиционното дружество са типично публични, непрофесионални инвеститори. Те влагат своите парични средства за доверително управление. Инвестиционните цели на държането на акции от АДСИЦ са идентични с инвестирането във всяка една друга акция – текущ дивидентен доход и дългосрочно увеличение на стойността на акциите. Инвестиционното дружество трябва да инвестира тези средства в ценни книжа, като действа на принципа на разпределението на риска, т.е. избягва рисковата концентрация. За сметка на привлечените парични средства, то трябва да формира портфейл от ценни книжа, като разпръсне инвестиционния риск между отделните емитенти на публично предлагани и публично търгувани ценни книжа.

Съгласно закона, АДСИЦ може да извършва само точно определени сделки- сделки по набиране на парични средства чрез издаване на ценни книжа и покупка на недвижими имоти, вещни права върху недвижими имоти, извършване на строежи и подобрения, с цел предоставянето им за управление, отдаване под наем, лизинг или аренда и продажбата им, или покупко-продажба на вземания. Сумите, набирани от издаването на ценни книжа, се внасят от лицата, закупили ценните книжа по банкова сметка, специално открита от АДСИЦ. Такова дружество не може да осъществява пряко дейностите по експлоатация и поддръжка на придобитите недвижими имоти или събиране на придобитите вземания. По силата на чл.18 от ЗДСИЦ, АДСИЦ е длъжно да възлага на едно или повече търговски дружества, разполагащи с необходимите организация и ресурси (обслужващо дружество), обслужването и поддържането на придобитите недвижими имоти, извършването на строежи и подобрения, съответно обслужването на придобитите вземания, воденето и съхраняването  на счетоводна и друга отчетност и кореспонденция, както и извършването на други необходими дейности. Законът позволява на АДСИЦ да инвестира до 10% от капитала си в обслужващото дружество.

Съгласно Закона за публично предлагане на ценни книжа (чл.164 (4)) Дружеството със специална инвестиционна цел се учредява само на учредително събрание. Учредители могат да бъдат не повече от 50 лица. За учредяване на дружество със специална инвестиционна цел е необходимо не по-малко от 30 на сто от капитала да бъде записан от институционални инвеститори. По силата на чл.5, ал. 3 от ЗДСИЦ, при учредяване на дружество със специална инвестиционна цел учредителното събрание задължително приема решение за първоначално увеличаване на капитала със същия клас акции като записаните на учредителното събрание от момента, в който на дружеството бъде издаден лиценз от Комисията по финансов надзор /КФН/
. Увеличаването трябва да бъде в размер не по-малък от 30 на сто от капитала на дружеството.

При учредяване на дружеството със специална инвестиционна цел е необходимо да се подаде заявление по определен от Комисията по финансов надзор образец. Тя се произнася по заявлението в тримесечен срок от получаването му. Полученото решение се превръща в административен акт за регистрацията на дружеството, но само по себе си не дава право за извършването на дейност.

Капиталът на дружество със специална инвестиционна цел не може да бъде по-малък от 500 000 лв. Капиталът, записан на учредителното събрание, трябва да бъде изцяло внесен към момента на подаване на заявлението за вписване в търговския регистър. Вноските в капитала могат да бъдат само парични. Акциите на дружество със специална инвестиционна цел са безналични. Дружеството със специална инвестиционна цел не може да издава привилегировани акции, даващи право на повече от един глас. Капиталът на дружество със специална инвестиционна цел не може да бъде намаляван чрез принудително обезсилване на акции 
. 

С акта на вписване в търговският регистър фактически завършва процесът по формирането на инвестиционното дружество като правен субект. По нататък функционирането на дружеството се осъществява въз основа на приетия от учредителите устав.

Уставът се приема на учредително събрание. Наложително е приемането да стане единодушно, тъй като всички акции на дружеството са с право на глас. 

Първоначалното увеличение на капитала на АДСИЦ, което е задължително по смисъла на закона, се извършва само въз основа на потвърден от  КФН проспект. При първоначалното увеличаване на капитала се издават права по смисъла на § 1, т.3 от ЗППЦК, т.е. ценни книжа, даващи право за записване на определен брой акции. Законът предвижда срещу всяка акция от увеличението да се издава само едно право. Цялата емисия права се поема от инвестиционен посредник и се предлага за публично търгуване на регулиран пазар.  Не по-късно от 30 работни дни от датата на издаването на лиценза от КФН, АДСИЦ е длъжно да изпрати уведомление до регулирания пазар, на който ще се предлагат неговите акции.

В хода на учредяването всяко инвестиционно дружество приема правила за поддържане и управление на ликвидните си средства, в които се посочват методите и принципите на управление, правата и задълженията на лицата, отговорни за управлението, отчетността и вътрешния контрол върху ликвидността. Освен това дружеството трябва да разработи и приеме, а КФН да одобри, и правила за оценка на портфейла и за определяне на нетната стойност на активите, съдържащи принципи и методи за оценка на активите и процедури за организация на тази дейност. Правилата регламентират и възприетата методика за текущо определяне (изчисляване) на емисионната стойност и цената на обратното изкупуване  на акциите.

Съгласно чл.17, ал.1 от ЗДСИЦ, Управлението на активите на дружество със специална инвестиционна цел се извършва с грижата на добър търговец, като се предпочита интереса на акционерите пред собствения и се поддържа оптимално съотношение между надеждност и доходност. Дружеството със специална инвестиционна цел не може да обезпечава чужди задължения или да предоставя заеми. Дружеството със специална инвестиционна цел може да:

· емитира дългови ценни книжа, регистрирани за търговия на регулиран пазар;

· взема банкови кредити за придобиване и въвеждане в експлоатация на активите за секюритизация;

· взема банкови кредити в размер до 20 на сто от балансовата стойност на активите, които се използват за изплащане на лихви, ако кредитът е за срок не повече от 12 месеца.

Дружество със специална инвестиционна цел може да инвестира свободните си средства в ценни книжа, издадени или гарантирани от българската държава и в банкови депозити. За секюритизиране на недвижими имоти то може да инвестира до 10 на сто от активите си в ипотечни облигации.

Преди придобиване на недвижими имоти и вземания дружеството със специална инвестиционна цел възлага оценяването им на един или повече експерти с квалификация и опит в тази област. Цените, по които дружеството със специална инвестиционна цел придобива недвижими имоти или вземания, не могат да бъдат значително по-високи, а цените, по които ги продава - значително по-ниски от направената оценка, освен при изключителни обстоятелства. В този случай лицата, които управляват и представляват дружеството, трябва да обяснят действията си в следващия периодичен отчет.

 Притежаваните от дружеството със специална инвестиционна цел недвижими имоти или вземания се оценяват в края на всяка финансова година или при настъпване на промяна с повече от 5 на сто в индекса на цените на недвижимите имоти или в индекса на инфлация, определен от Националния статистически институт.

1.3  Видове дружества със специална инвестиционна цел и обхват на дейност.

Инвестиционните дружества са два типа: отворен и затворен тип.

 Основната разлика мeжду двата типа се изразява в предвиденото от закона задължение на дружеството от отворен тип “да издава и предлага постоянно своите акции, да ги изкупува обратно по искане акционерите, както и в променливостта на неговия капитал”. 

Цялостната дейност на инвестиционното предприятие от отворен тип се управлява само от управляващо дружество, а тази на инвестиционното предприятие от затворен тип- от управляващо дружество или от управителния орган на самото предприятие. Управляващото дружество е акционерно дружество, получило лиценз при условията и по реда на ЗППЦК.

АДСИЦ дружествата имат определена специализация – офис сгради, търговски площи, ваканционни имоти, земеделска земя или комбинации. Те се различават и по срока си на съществуване: някои са с ограничен срок след изтичането на който, притежаваните имоти се разпродават и парите се разпределят между акционерите; съществуват и такива, които се създават с цел реализиране на конкретен проект.

Дейността на ДСИЦ е неразривно свързана с така наречената “секюритизация”.  Според определението дадено от Организацията за икономическо сътрудничество и развитие тя представлява “издаване на търгуваема ценна книга, подкрепена и гарантирана не от частна корпорация или публичен (държавен) орган, а от очаквани касови потоци от особени активи”.

У нас за пръв път в ЗДСИЦ се дефинира същността на секюритизацията
 като дейност, посредством която се генерират доходи, така например емисията на ипотечни облигации от банките, също се характеризира като секюритизация.

Предимството на тази дейност се изразяват в това, че срещу придобиването на сравнително бавно ликвидни активи с парични средства набрани от емитирането на собствени ценни книжа, се предоставя високо ликвиден ресурс на собственика на недвижим имот или вземане, необходим за осъществяване на присъщите му функции.

Различията между недвижимите имоти и вземанията, предполагат едно дружество със специална инвестиционна цел да конкретизира обектите, които ще секюритизира. В международната практика функционират така наречените “хибридни” схеми на колективно инвестиране, които съчетават особеностите на двата основни типа. Но ЗДСИЦ изрично ограничава възможността у нас да се учредяват хибридни дружества със специална инвестиционна цел. Регламентирането на тези инвестиционни предприятия в националната правна уредба на по-късен етап ще я разшири и допълни в съдържателно отношение с цел по-плътното й доближаване до правните системи на страните с развити пазарни отношения. 

В България основен недостатък на секюритизацията на недвижими имоти и вземания е липсата на практика и традиции. Това неминуемо поставя на дневен ред въпроса за готовността на пазара, неговото състояние и субективните нагласи за приемане на нови участници. Пред АДСИЦ стой задачата да убедят потенциалните инвеститори в предимствата на схемите за колективно инвестиране.

В много отношения дружествата със специална инвестиционна цел наподобяват инвестиционните дружества (ИД), които са регламентирани правно в Дял четвърти от ЗППЦК. Те вече набират скорост и се утвърждават като фактор в националната икономика. Сходствата и различията между тези два самостоятелни правни субекта могат да се систематизират по следния начин: вж. Таблица № 1
.

Основни сходства и различия между ИД и ДСИЦ

	Характеристики
	ИД
	ДСИЦ

	1. Публично акционерно дружество
	Да
	Да

	2. Лицензионен режим за осъществяване на дейността
	Да
	Да

	3. Учредяване без подписка (симуртанна организация)
	Да
	Да

	4. Минимален размер на капитала 500 000лв.
	Да
	Да

	5. Вноските в капитала са само парични
	Да
	Да

	6. Емитират безналични акции
	Да
	Да

	7.Собствени парични средства и ценни книжа се съхраняват в банка-депозитар
	Да
	Да

	8. Сключване на договор с управляващо (обслужващо)дружество
	Да
	Да

	9. Предмет на дейност-секюритизация на недвижими имоти и вземания
	Не
	Да

	10. Задължително прилагане на едностепенна система на управление (съвет на директорите)
	Да
	Да

	11. Най-малко 30 на сто от капитала да бъде записан от институционални инвеститори
	Не
	Да

	12. Задължително първоначално увеличаване на капитала с не по-малко от 30 на сто от размера на капитала при учредяването
	Не
	Да

	13. Привличане на заемен финансов ресурс посредством емитирането на дългови ценни книжа, регистрирани за 

търговия на регулиран пазар
	Не
	Да

	14. Задължително разпределяне на не по-малко от 90 на сто от печалбата под формата на дивидент
	Не
	Да


Независимо от очертаната близост между ДСИЦ и ИД, обособяването на същността и осъществяваната дейност от ДСИЦ в самостоятелен закон предполага  следните изводи:

· ДСИЦ имат съществено значение и роля при изграждането и функционирането на пазарното стопанство, в частност на капиталовия пазар, пазара на недвижими имоти, застрахователни услуги и вземания;

· Дейността на ДСИЦ е специфична. Това налага използването на индивидуален подход при вземането на съответни управленски решения.

От гледна точка на предмета си на дейност дружествата следва да насочат основната част от финансовите си ресурси към придобиване и държане на недвижими имоти и вземания, но от своя страна самото набиране на необходимите средства ще ги превърнат в активни участници в капиталовия пазар. Тяхното функциониране изисква разрешение за осъществяване на дейност като ДСИЦ. То се издава от националния контролно-регулативен орган по отношение на финансовите пазари и участниците в тях- Комисия за финансов надзор (КФН). Разрешението е основание за регистрацията на новоучредените дружества и определя пазарната ниша, която са призвани да заемат тези дружества.

В икономическо отношение очакванията са посредством дейността си тези предприятия да активизират капиталовия пазар и да раздвижат пазара на недвижими имоти и вземания в страната. От друга страна спазването на условието за задължително застраховане на придобитите недвижими имоти ще окаже положително въздействие върху пазара на застрахователни услуги у нас.

Приемането и спазването на условието най-малко 30 на сто от капитала на новоучредяваното ДСИЦ да бъде записан от институционални инвеститори, следва да се определи като стабилизиращ фактор и предпоставка за ефективност на осъществяваната дейност. Институционалните инвеститори са банки, инвестиционни дружества, застрахователни дружества, пенсионни фондове или публични дружества, чиято дейност предполага придобиване, държане и търгуване с ценни книжа.

Взаимоотношенията на ДСИЦ с обслужващите дружества се обуславят от невъзможността на първите да осъществяват пряко функциите по експлоатация и поддържането на придобитите и вече собствени недвижими имоти или осъществяване на преки действия по събиране на вземанията. Наред с това на обслужващите дружества, следва да се възложи и организирането на текущата и периодичната отчетност, съхраняването на документацията, кореспонденцията с трети лица и др. задачи, свързани с работата на ДСИЦ.

Независимо от безспорните прилики между ДСИЦ и ИД, следва да се отбележат и съществените различия, изразяващи се главно в това, че:

· Най-малко 30 на сто от капитала трябва да бъде записан от институционални инвеститори;

· Задължително първоначално увеличаване на капитала на ДСИЦ с не по-малко от 30 на сто от размера на капитала при учредяването;

· Предметът на дейност и имуществото на ДСИЦ предполагат формирането от една страна на значително по-ниско ликвиден портфейл от активи съпоставен с този на ИД, а от друга невъзможността да извършва обратно изкупуване на собствени акции;

· Разширяват са възможностите за привличане на заемен финансов ресурс, посредством емитиране на дългови ценни книжа на регулирания пазар;

ДСИЦ са типични капиталови дружества, които инвестират основната част от  набраните, посредством емитирането на собствени ценни книжа, парични средства в недвижими имоти или вземания, т.е. инвеститорите притежават активите индиректно чрез придобитите от тях ценни книжа.

Дружествата със специална инвестиционна цел са необходим елемент от икономиката на страната. Посредством тях се разширяват инвестиционните алтернативи като се създават благоприятни възможности за включване в инвестиционния процес на нови икономически субекти.

2.1. Счетоводно отчитане на учредяването на дружествата

Съгласно Закона за публичното предлагане на ценни книжа
 инвестиционното дружество се учредява само на учредително събрание, т.е. по симултанната система за образуване на акционерно дружество. Учредителните процедури са следните:

· Сключването на договор за учредяване

· Набиране на капитала

· Реализиране на вноските

· Вземане на решение за учредяване

· Приемане на устав

· Избора на органи

При учредяване на дружество със специална инвестиционна цел учредителното събрание задължително приема Устав и решение за първоначално увеличаване на капитала със същия клас акции като записаните към момента, в който на дружеството бъде издаден лиценз за извършване на дейност от Комисията по финансов надзор. За целта инвестиционното дружество подава заявление до Комисията по финансов надзор. Положителното решение на комисията се превръща в административен акт за вписването в Търговския регистър на дружеството. То не дава право за извършването на дейност, а е основание за регистриране на инвестиционното дружество. С акта на вписване в Търговския регистър фактически се извършва процесът по формирането на инвестиционното дружество като правен субект.

Първоначалното увеличаване на капитала трябва да бъде в размер не по-малък от 30 на сто от капитала на дружеството
, внесен при учредяването.

Учредители могат да бъдат не повече от 50 лица, като не по-малко от 30% от капитала трябва да бъде записан от институционални инвеститори. Капиталът не може да бъде под 500 000 лева.

Акциите на дружество със специална инвестиционна цел са безналични. Дружеството със специална инвестиционна цел не може да издава привилегировани акции, даващи право на повече от един глас. Акциите на дружество със специална инвестиционна цел дават следните права на акционерите:

1. Право на един глас в Общото събрание на акционерите.

Правото на глас в Общото събрание на акционерите се упражнява от лицата, вписани в регистрите на Централния депозитар
 14 дни преди датата на Общото събрание. Централния депозитар предоставя на Дружеството списък на акционерите към горепосочената дата (14 дни преди Общото събрание). Притежателите на правото на глас участват в Общото събрание лично или чрез представител, упълномощен с изрично нотариално заверено пълномощно по чл.116, ал.1 от ЗППЦК.

2. Право на съразмерна част от печалбата на дружеството (дивидент) по реда на Устава на дружеството.

Дружеството е задължено по закон да разпредели като дивидент най-малко 90 на сто от годишната си печалба. Законът забранява на дружеството да капитализира печалбата си. Право да получат дивидент имат лицата, вписани в регистрите на Централния депозитар като акционери на 14-тия ден след датата на Общото събрание, на което е приет годишния финансов отчет и е прието решение за разпределяне на печалбата. Дружеството е длъжно да изплати дивидентите на акционерите в срок от 3 месеца от провеждане на общото събрание, на което е взето решение за разпределяне на печалбата.

3. Право на съразмерен ликвиден дял

Това право е условно- то възниква и може да бъде упражнено само при случай на ликвидация на Дружеството след удовлетворяването на претенциите на всички кредитори, в случай че е останало имущество за разпределяне между акционерите.

4. Право на контрол върху дружествените дела

В това право не се включва правото на преглед на търговските книги на дружеството. Акционерите могат да прегледат търговските книжа, само при разрешение от страна на Съвета на директорите и след подписване на декларация за запазване на търговските тайни на Дружеството.

5. Всяка акция дава и допълнителни права, произтичащи от основните, както следва:

· право на всеки акционер при увеличение на капитала да придобие акции, които съответстват на неговия дял преди увеличението.

· право на всеки акционер да участва в управлението, да избира и да бъде избиран в органите на управлението

· право на информация,  това число и правото на предварително запознаване с писмените материали по обявения дневен ред на Общото събрание на акционерите и свободното им получаване при поискване

· право да обжалва пред съда решения на Общото събрание, противоречащи на закона и устава

В процеса на формирането и правното регламентиране инвестиционните предприятия извършват разходи за: маркетингови проучвания, подготовка на необходимата документация, отпечатване на обяви, държавни такси, хонорари на вещи лица, юристи, инвестиционни консултанти, издаване на разрешително за извършване на дейност и.т.н. Тези разходи се поемат от акционерите-учредители. За целта те внасят предвидените в устава парични ресурси, които в последствие се компенсират от текущи финансови приходи на предприятието.
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