DIAMANTIS

FORSLAG TIL AFGORELSE FRA GENERALADVOKAT
ANTONIO SAGGIO

fremsat den 28. oktober 1999 *#

1. Ved kendelse af 24. juni 1997 har Poly-
meles Protodikio, Athen (den ordinzre ret i
Athen, Grzkenland), forelagt Domstolen
to prejudicielle spargsmal vedrorende for-
tolkningen af artikel 25 i Ridets andet
direktiv 77/91/EQGF af 13. december 1976
om samordning af de garantier, der kreeves
i medlemsstaterne af de i artikel 58, stk. 2,
i traktaten navnte selskaber til beskyttelse
af sdvel selskabsdeltagernes som tredje-
mands interesser, for s vidt angar stiftelsen
af aktieselskabet samt bevarelse af og
eendringer i dets kapital, med det formal
at gore disse garantier lige byrdefulde!
(herefter »direktivet«), og vedrorende mis-
brug af en rettighed i henhold til en felles-
skabsbestemmelse, Den nationale ret
onsker narmere bestemt oplyst, om en
bestemmelse i national ret, som skal for-
hindre misbrug af en rettighed, under de i
hovedsagen foreliggende omstendigheder
med rette kan paberdbes som en indsigelse i
en sag, som en aktionar har anlagt med
pastand om, at dispositioner vedrerende
selskabets forhold annulleres, fordi de er i
strid med en ret, der er tillagt ved direkti-
vet.

2. Den foreliggende sag udspringer saledes
af et storre sagskompleks fra Grazekenland
om fortolkningen og anvendelsen af direk-
tivets artikel 25 i forbindelse med krise-

* Originalsprog: italicnsk.
1 — EFT 1977 L 26,s. 1.

ramte virksomheder. Retssagerne for de
graeske domstole opstod som folge af, at
mediemsstaten ikke rettidigt gennemforte
direktivet korrekt i national ret. Domstolen
har gentagne gange haft lejlighed til at
behandle disse retstvister? og har i forbin-
delse med sin stillingtagen til nationale
retsforskrifter, der var i strid med direkti-
vet, klart fastsldet, at formalet med oven-
nzvnte bestemmelse i fzllesskabsretten er
at »garantere aktionererne, at en beslut-
ning om at forhaje selskabskapiralen og
dermed at indvirke pa aktionzrernes aktie-
andele, ikke bliver taget uden deres med-
virken i selskabets beslutningsproces« 3.

Fzllesskabsretten

3. Formélet med direktivet er at samordne
de garantier, der kreeves i medlemsstaterne
af de i EF-traktatens artikel 58, stk. 2 (nu
artikel 48, stk. 2, EF), nzzvnte selskaber til
beskyttelse af sivel selskabsdeltagernes som

2 — Jf. dom af 30.5.1991, forenede sager C-19/90 og C-20/90,
Karella og Karellas, Sml. 1, s. 2691, af 24.3,1992, sag
C-381/89, Sz'ndcsmos Melon tirs Eleftheras Evangelikis
Ekklisias m.fl, Sml. I, s. 2111, af 12.11,1992, forenede
sager C-134/91 og C-135/91, Kerafina — Keramische und
Finanz-Holding og Vioktimatiki, Sml. I, s, 5699, af
12.3.1996, sag C-441/93, Pafitis m.fL,, Sml. 1, s. 1347, og
af 12.5.1998, sag C-367/96, Kefalas m.{l., Sml. I, 5. 2843,

3 — Dommen i sagen Kefalas m.fl,, praxmis 28,
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tredjemands interesser, for si vidt angir
stiftelsen af aktieselskabet samt bevarelse af
og endringer i dets kapital, med det formal
at gore disse garantier lige byrdefulde.

Det bestemmes i direktivets artikel 235,
stk. 1: »Enhver kapitalforhejelse skal ved-
tages af generalforsamlingen. Denne beslut-
ning sdvel som gennemforelsen af forhe;j-
elsen af den tegnede kapital offentliggores
efter de fremgangsmdader, der er fastsat i
hver medlemsstats lovgivning i overens-
stemmelse med artikel 3 i direktiv 68/151/
EQF.« Videre hedder det i artikel 285,
stk. 2: »Vedtzgterne, stiftelsesoverenskom-
sten eller generalforsamlingen, hvis afgo-
relse skal offentliggores i overensstemmelse
med stk. 1, kan dog bemyndige en forhaj-
else af den tegnede kapital op til et storste
belgb, som fastszettes under iagttagelse af et
eventuelt ved lov bestemt storstebelab.
Inden for det fastsatte beleb treffer det
dertil befejede selskabsorgan i givet fald
beslutning om forhgjelsen af den tegnede
kapital. Denne bemyndigelse for det pagel-
dende organ har en varighed af hgjest fem
ar og kan forleenges en eller flere gange af
generalforsamlingen for en periode pa hejst
fem 4r ad gangen.«

Direktivets artikel 29, stk. 1, bestemmer:
»Ved enhver forhejelse af den tegnede
kapital, der sker ved indskud i kontanter,
skal aktierne fortrinsvis tilbydes aktionz-
rerne i forhold til den del af kapitalen, som
deres aktier repraesenterer. « I stk. 4 tilfajes,
at fortegningsretten ikke kan begraenses
eller ophaeves i vedtaegterne eller stiftelses-
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overenskomsten. Dette kan derimod ske
ved en beslutning pa generalforsamlingen.
Selskabets direktion eller bestyrelse skal
foreleegge den pdgzldende generalforsam-
ling en skriftlig beretning, som anferer
drsagerne til begreensningen eller ophaevel-
sen af fortegningsretten og begrunder den
foresliede emissionskurs.

4, Ifolge artikel 41, stk. 1, kan medlems-
staterne endelig fravige direktivets arti-
kel 25, i det omfang det er nadvendigt for
vedtagelsen eller gennemforelsen af bestem-
melser, hvis formdl er at fremme deltagelse i
virksomhedens kapital for arbejdstagere
eller andre persongrupper, der er fastsat i
den nationale lovgivning.

5. Direktivet giver medlemsstaterne en frist
pd to 4r til at gennemfore det i deres
nationale retsorden. For Grakenlands ved-
kommende udleb denne frist — under
hensyn til tiltredelsesakten — den
1. januar 1981,

Den nationale ret

6. Ved lov nr. 1386 af 5. august 1983+
(herefter »loven«) oprettedes i Greekenland
»QOrganismos Oikonomikis Anasygkrotisis
Epicheiriseon AE« (herefter »OAE«), et

4 — Den Hellenske Republiks Officielle Tidende
A 107/8.8.1983, s. 14.
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rent statsejet aktieselskab, der har til for-
mal at bidrage til landets skonomiske og
sociale udvikling gennem finansiel sanering
af virksomheder, indforsel og anvendelse af
udenlandsk teknologi, udvikling af greesk
teknologi samt oprettelse og drift af natio-
naliserede virksomheder eller virksomheder
med sdvel privat som offentlig deltagelse
(lovens artikel 2, stk. 2).

Med henblik pa at ni dette mil kan OAE
overtage ledelsen og driften af virksomhe-
der, der skal saneres, eller som er nationa-
liserede, indskyde kapital i virksomheder,
yde lin og udstede eller optage lan,
erhverve obligationer samt overdrage
aktier, seerligt til ansatte og deres reprae-
sentative organet, til lokale offentlige myn-
digheder eller andre offentligretlige juridi-
ske personer, til velgerende institutioner,
sociale institutioner eller privatpersoner
(lovens artikel 2, stk. 3).

7. 1 overensstemmelse med lovens artikel 5,
stk, 1, kan skonomiministeren treffe
beslutning om, at lovens bestemmelser skal
finde anvendelse pa virksomheder, som er i
alvorlige okonomiske vanskeligheder. Det
folger endvidere af lovens artikel 7, at den
kompetente minister kan treeffe beslutning
om OAE’s overtagelse af driften af en
virksomhed, om nedskrivning af virksom-
hedens gaeld for at sikre dens levedygtighed
eller om afvikling af virksomheden,

Det bestemmes i artikel 8, stk. 1, i den
zndrede udgave af lov nr, 1472/19845, at
selskabets administrerende organer efter
offentliggarelsen af den ministerielle beslut-
ning vedrorende overtagelse af virksomhe-
dens ledelse ikke leengere har nogen befo-
jelser, og at generalforsamlingen fortsat
bestdr, men ikke kan afskedige de medlem-
mer af bestyrelsen, der er udnzevnt af OAE.
Det fremgar af stk. 8, at samme bestyrelse
under den midlertidige ledelse af et selskab,
der er omfattet af den pagaldende ordning,
som en undtagelse fra gzldende bestem-
melser om aktieselskaber, hvorefter gene-
ralforsamlingen pa dette omrdde er ene-
kompetent, bl.a. kan beslutte at gennem-
fore en forhojelse af selskabets kapital.
Forhgjelsen skal herefter godkendes af den
kompetente minister. Det folger imidlertid
af loven, at de hidtidige aktionzerer bevarer
deres fortegningsret til de nyudstedte aktier,
men skal udeve den inden for en i ministe-
rens godkendelsesbeslutning fastsat frist.

8. Det bemerkes desuden, at Kommissio-
nen har vedtaget beslutning 88/167/EQF af
7. oktober 19876 vedrorende denne lov i
henhold til proceduren i EF-traktatens
artikel 93 (nu artikel 88 EF). I denne
beslutning erklerede Kommissionen, at
den ikke havde nogen indvendinger mod
lovens gennemfarelse, for sa vidt som den
graeske regering senest den 31, december
1987 endrede sine bestemmelser om kapi-
talforhojelser, siledes at de blev bragt i
overensstemmelse med direktivets arti-
kel 25, 26, 29 og 30. Den 7. marts 1989

5 — Den Hellenske Repul)llLs Officielle Tidende
A 112/6.8.1984, s.

6 — Beslutnin, \cdrorcndc |0\ nr. 1386/1983, pd grundlag af
hvilken den graske regering yder stotte til det graeske
erhvervsliv (EFT 1988 L'76, s, 18).
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anlagde Kommissionen et traktatbruds-
sogsmal i henhold til EF-traktatens arti-
kel 169 (nu artikel 226 EF) med péstand
om, at det skulle fastslds, at Den Hellenske
Republik havde tilsidesat sine forpligtelser i
henhold til direktivet. Den 10. marts 1990
vedtog det greeske parlament lov
nr. 1882/19907, som i overensstemmelse
med Kommissionens enske @ndrede den
tidligere lovgivning pd det omtvistede
punkt. Farst pd dette tidspunkt efterkom
den greeske stat den forpligtelse til at
omsztte direktivet i national ret.

9. Det fremgar endvidere af artikel 281 i
den greeske borgerlige lovbog: »En rettig-
hed kan ikke gores gzldende, hvis det klart
ville stride mod god tro og redelig handle-
made eller den pageldende rettigheds soci-
ale og ekonomiske formal.«

De faktiske omstendigheder og de preju-
dicielle sporgsmal

10. Det fremgir af foreleeggelseskendelsen,
at Dionysios Diamantis, som er sagseger i
hovedsagen, er mindretalsaktioner i aktie-
selskabet Plastika Kavalas AE. I begyndel-
sen af 1980’erne kom selskabet i alvorlige
pkonomiske vanskeligheder, Det var bag-
grunden for, at flertallet af aktionzererne,
herunder ifelge den forelzeggende ret ogsé
Dionysios Diamantis, den 24. august 1983
anmodede om, at selskabet blev omfattet af
ordningen i henhold til lov nr. 1368/1983,

7 — Den Hellenske Republiks Officielle Tidende
A 43/23.3.1990.
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Denne anmodning blev gentaget den
20. december 1983.

11. P4 grundlag af selskabets anmodning
blev der rettet henvendelse til det ministe-
rielle udvalg, der var nedsat i medfor af
lovens artikel 11. T betragtning af selska-
bets alvorlige skonomiske situation anbe-
falede udvalget, at selskabet blev omfattet
af den sarlige likvidationsordning i hen-
hold til lovens artikel 7, stk. 3, og artikel 9,
hvilket ville have fort til en umiddelbar
afthzendelse af selskabets aktiver og til
betaling af dets gzld. Udvalgets indstilling
blev imidlertid ikke fulgt af ministeren, som
ved beslutning nr. 212 af 3. februar 19848
valgte at sztte selskabet under OAE’s
midlertidige ledelse som led i en anden
ordning, der er fastsat i samme lovs arti-
kel 7, stk. 1.

12. Den 28. maj 1986 besluttede OAE at
forhoje selskabets kapital med et belab pa
177 000 000 GRD fra 87 200 000 GRD til
246 200 000 GRD. Denne beslutning blev
tiltrddt af ministeren. I overensstemmelse
med loven havde de tidligere aktionsrer
mulighed for at udnytte deres fortegnings-
ret til de nye aktier inden for en frist pa 45
dage regnet fra offentliggorelsen af den
ministerielle beslutning den 11. juni 1986.
Da aktionzererne ikke reagerede herpa, blev
de nye aktier overdraget til OAE, som
derefter var indehaver af ca. 67% af

8 — Den Hellenske Republiks Officielle Tidende B 60/8.2.1984.
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Plastika Kavalas’ selskabskapital. Den
11. december 1986 blev det pa generalfor-
samlingen, hvor OAE nu havde flertallet af
stemmerne, besluttet at nedszette selska-
bskapitalen til lovens minimum pa
5 000 000 GRD.

Den 9. januar 1987 blev selskabskapitalen
ved beslutning nr. 14 fra viceministeren for
industri, energi og teknologi i medfor af
lovens artikel 10 pd ny forhejet til i alt
1 267 200 000 GRD, fordelt pa 1 267 200
aktier, Derefter fik selskabet igen en normal
drift. Som felge af den ministerielle beslut-
ning nr. 14 afsluttedes ogsa OAE’s midler-
tidige ledelse. I 1991 blev selskabets aktie-
majoritet overdraget til selskabet Plastika
Makedonias AE, og i februar 1994 overgik
Plastika Kavalas endelig til at vare et
selskab i Petzetakis-koncernen.

Sagsforlebet

13. Den 22. februar 1991 anlagde Diony-
sios Diamantis, som er aktionzr i selskabet,
et sogsmil ved Polymeles Protodikio,
Athen, med pastand om annullation af de
endringer af Plastika Kavalas’ selskabska-
pital (to forhejelser og en nedseettelse), der
var foretaget i henhold til loven. Dionysios
Diamantis gjorde gzldende, at generalfor-
samlingens beslutninger var i strid med
direktivets artikel 25, stk. 1, og at forhej-

elserne havde forringet hans aktieandele i
forhold til den samlede aktiebeholdning,

14. De sagsogte, dvs. den graeske stat og
OAE, gjorde med henvisning til artikel 281
i den graeske borgerlige lovbog geeldende, at
sagsogeren havde misbrugt sine rettigheder
i henhold til direktivets artikel 25, stk. 1,
og pastod pa denne baggrund frifindelse,
De sagsogte stottede deres anbringende om
misbrug af rettigheder pa folgende forhold:
a) Sagsogeren havde sammen med 31 andre
aktionzrer selv anmodet om, at selskabet
skulle omfattes af lovens ordning, b) pa
grund af selskabets dérlige skonomi havde
sagsogeren aldrig onsket at fi selskabets
kapital forhgjet, og han udnyttede derfor
heller ikke den fortegningsret, som han var
blevet tildelt ved den forste forhejelse, c)
sagsogeren gjorde farst sine krav geeldende
efter selskabets sanering, som ganske vist
var i hans interesse, men ogsd havde haft
vigtige og uoprettelige konsekvenser for
fordelingen af kapitalen og aktierne, og han
ventede med at anlzgge sag, til der var giet
henholdsvis fem og fire ar efter den forste
og anden forhejelse af aktiekapitalen,

15. Det er den foreleeggende rets opfattelse,
at der efter retsreglerne kan gives medhold i
pastanden, men den finder ogsi, at de
sagsogtes indsigelse er berettiget af faktiske
og retlige grunde. Dette nar den frem til pa
grundlag af forundersogelsen, hvoraf det
fremgik, dels at sagsogeren i hovedsagen
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selv var med til at anmode om, at selskabet
skulle undergives lovens ordning, dels at
han som folge af selskabets darlige oko-
nomi aldrig havde ensket at fd kapitalen
forhgjet og derfor heller ikke udevede sin
fortegningsret i henhold til den nationale
lovgivning. P4 denne baggrund og i betragt-
ning af det tidsrum, der er forlabet, efter at
selskabskapitalen midlertidigt blev forhgjet
og nedsat, ville sagsegerens mulighed for at
udnytte sin rettighed og eventuelt anfegte
bestdende retsstillinger efter rettens opfat-
telse stride mod god tro og etik og den
pagzldende rettigheds sociale og gkonomi-
ske formal.

Den nationale ret fandt imidlertid, at det i
den foreliggende sag var hensigtsmeessigt,
at Domstolen traf afgorelse vedrerende
anvendelsen af princippet om misbrug af
rettigheder — som ifelge Domstolens tidli-
gere praksis betragtes som et »generelt
retsprincip i medlemsstaterne« — og fore-
lagde derfor Domstolen folgende preejudi-
cielle sporgsmal:

»1) Kan, under de i denne kendelses pre-
misser beskrevne omstaendigheder, arti-
kel 281 i den greeske borgerlige lovbog
finde formel og materiel anvendelse pa
sagsogerens misbrug af en rettighed
efter artikel 25, stk. 1, og artikel 29,
stk. 1, i andet direktiv?
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2) Safremt Domstolen mdite antage, at
denne anvendelse formelt og materielt
er begrundet, hvilket resultat har det da
for gyldigheden af de ministerielle
afgarelser om kapitalforhgjelser og
kapitalnedszttelser i det omhandlede
selskab, i hvilket sagsegeren er aktio-
nezer, og er videre bestemmelserne i
artikel 8, stk. 8, og i artikel 10,
stk. 1, i lov nr. 1386/1983 forenelige
med EF-retten, idet, som anfert oven-
for, disse bestemmelser, uden den gre-
ske borgerlige lovbogs artikel 281, vil
vere i strid med direktiv nr. 77/91/
EQF?«

16. Den 20. november 1997 besluttede
Domstolen at udsztte sagen, indtil der var
afsagt dom i sagen Kefalas m.fl. S4 snart
denne dom var blevet afsagt, blev den
fremsendt til den foreleggende ret, sd
denne kunne beslutte, om den enskede at
fastholde de pragjudicielle spargsmal. Den
greske ret meddelte Domstolen, at den
ikke havde mulighed for at revurdere sin
beslutning ex officio, og at de faktiske
omstendigheder i sagen Kefalas m.fl. efter
dens opfattelse heller ikke var de samme
som i det for denne ret verserende sogsmal.

De przjudicielle spergsmal

17. For jeg behandler den graske rets
spergsmdl, vil det efter min opfattelse veere
pa sin plads kort at gennemgd de konklu-
sioner, Domstolen tidligere er ndet frem til i
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de nzvnte domme, som vedrerer fortolk-
ningen af direktivets artikel 25 og forene-
ligheden af de graeske forskrifter om sane-
ring af kriseramte virksomheder, som er
genstand for den foreliggende sag, med den
deri indeholdte regel.

18. Domstolen har, nir den skulle traffe
prajudiciel afgerelse i forbindelse med
sager anlagt af aktionzrer i selskaber, hvor
kapitalen var blevet @ndret administrativt,
som udgangspunkt praciseret, at enhver
forhojelse af kapitalen i henhold til direkti-
vets artikel 25, stk. 1, skal trzffes af gene-
ralforsamlingen. Domstolen har fastslaet,
at den pagzldende bestemmelse har direkte
virkning ®, og at samme artikel er til hinder
for nationale forskrifter, som med henblik
pa at sanere virksomheder, der befinder sig
1 en kritisk situation, bestemmer, at der
administrativt kan treffes beslutning om en
forhojelse af selskabskapitalen, hvorved
hidridige aktionzrers fortegningsret til
nyudstedte aktier dog bevares. Domstolen
har siledes praciseret, at hovedformalet
med direktivet, nemlig at sikre et mindste-
mal af beskyttelse af aktionerer i samtlige
medlemsstater, »ville blive bragt alvorligt i
fare, hvis medlemsstaterne kunne fravige
direktivets bestemmelser ved at opretholde
bestemmelser — uanset om disse betegnes
som specielle bestemmelser eller undtagel-
sesbestemmelser — som hjemler mulighed
for, at der administrativt og uden en gene-
ralforsamlingsbeslutning kan vedtages en
forhojelse af selskabskapitalen, som enten
medforer, at de hidtidige aktionzrer for-
pligtes til at forheje deres indskud, eller at

9 — Karella og Karellas-dommen, praemis 23, dommen i sagen
Syndesmos Melon tis Eleftheras Evangelikis Ekklisias m.fl.
Erzmis 43, og dommen i sagen Kerafina — Keramische un

inanz-Holding og Vioktimatiki, praemis 18.

de ma acceptere nye aktionzrer i selskabet,
siledes at deres indflydelse pa selskabets
beslutninger formindskes« 19, Med andre
ord har Domstolen fastsliet, at general-
forsamlingen, selv med hjemmel i en ser-
ordning for selskabets sanering, hverken
kan fratages eller give afkald pa sin »inder-
ste« befojelse, nemlig befojelsen til at
zndre omfanget af selskabskapitalen, dvs.
selskabets og sidledes ogsa aktionaerernes
formue 11,

19.1 dommen i sagen Pafitis m.fl. tog
Domstolen for forste gang — selv om den
ikke var blevet forelagt noget specifikt
sporgsmal herom — stilling til spergsmalet
om den eventuelle anvendelse af den pagzl-
dende nationale bestemmelse om misbrug
af rettigheder i forbindelse med segsmal
anlagt af aktionazrer i selskaber, der er
omfattet af grask lovgivning. Domstolen
fandt det ganske vist ikke nedvendigt at
udtale sig om, hvorvidt det inden for
Fallesskabets retsorden er tilladt at
anvende en national bestemmelse til vurde-
ring af, om en rettighed, der folger af de
omhandlede fallesskabsbestemmelser, mis-
bruges, men fastslog alligevel, at »gennem-
forelsen af en sddan bestemmelse under alle
omstendigheder ikke m3 veere til hinder for
fzllesskabsbestemmelsernes fulde virkning
og ensartede anvendelse i medlemssta-
terne«. Henset til de faktiske omsteendig-
heder forkastede Domstolen den graeske

10 — Karella og Karellas-dommen, przmis 26, og dommen i
sagen Syndesmos Melon tis Eleftheras Evangelikis Ekkli-
sias m.fl., preemis 33, og sagen Kerafina — Keramische
und Finanz-Holding og Vioktimatiki, praemis 18.

11 — Jf. generaladvokat Tesauro’s forslag til afgorelse i sagen

afitis m.fl., punkt 13.
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regerings argumenter, idet den fastslog, at
det: »ville [...] veere til hinder for felles-
skabsrettens ensartede anvendelse og fulde
virkning, dersom en aktionzr, som ger
andet direktivs artikel 25, stk. 1, gzldende,
ansds for at misbruge sine befojelser, blot
fordi han var mindretalsaktionzr i et
selskab, som var omfattet af en sanerings-
ordning, eller fordi han havde haft fordel af
selskabets sanering. Da artikel 25, stk. 1,
finder anvendelse pi alle aktionzererne
uafthengigt af udfaldet af en eventuel
sanering, vil det nemlig indskraenke raekke-
vidden af artikel 25, stk. 1, sdfremt et
sogsmal stottet pd denne bestemmelse af
den grund blev anset for udtryk for mis-
brug«.

20. Domstolen afsagde for nylig dom i
sagen Kefalas m.fl., som ogsd vedreite en
indsigelse om, at sagsegeren havde mis-
brugt sine rettigheder, idet sagsogeren over
for de graeske domstole havde paberdbt sig
en ret i henhold til direktivets artikel 25,
stk. 1. Domstolen var udtrykkeligt blevet
spurgt om, hvorvidt den graeske ret havde
mulighed for at anvende artikel 281 i den
graeske borgerlige lovbog med henblik p4 at
vurdere, om en rettighed i henhold til en
feellesskabsbestemmelse var blevet mis-
brugt, eller om denne vurdering skulle ske
pa grundlag af et generelt princip i falles-
skabsretten. Domstolen svarede, at den
nationale ret kunne anvende en national
regel med henblik pd at vurdere, om en
rettighed i henhold til en fellesskabsbe-
stemmelse var blevet misbrugt. Domstolen
tog udgangspunkt i, at borgerne ifelge
Domstolens faste praksis ikke pa svigagtig
vis eller med henblik pd misbrug kan
paberabe sig fzllesskabsretten, og tilfojede:
»P3 denne baggrund er det ikke i strid med
Fzllesskabets retsorden, ndr nationale ret-
ter anvender en national regel som arti-
kel 281 i den greske retsplejelov med
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henblik pd at vurdere, om en rettighed i
henhold til en fellesskabsbestemmelse er
blevet misbrugt« 12, Domstolen bemerkede
videre, at som den allerede havde precise-
ret i dommen i sagen Pafitis m.fl, ma
»anvendelsen af en sddan national bestem-
melse under alle omsteendigheder ikke [...]
veere til hinder for fellesskabsbestemmel-
sernes fulde virkning og ensartede anven-
delse i medlemsstaterne«. Falgelig kan »de
nationale retter... navnlig ikke, ved vurde-
ringen af et spergsmal, hvori der forekom-
mer en rettighed i henhold til fellesskabs-
retten, eendre bestemmelsens rekkevidde
eller fortolke den i strid med de formdl, den
forfolger« 13,

21. Med hensyn til sagens realitet preecise-
rede Domstolen ved samme lejlighed, at der
ville vare fare for fzllesskabsrettens ensar-
tede anvendelse og fulde virkning, hvis en
aktionzr, som paberdber sig direktivets
artikel 25, stk. 1, matte antages at have
misbrugt sine befojelser, alene fordi han
ikke havde gjort brug af sin fortegningsret i
medfer af direktivets artikel 29, stk. 1, til
de nye aktier, som blev tegnet i forbindelse
med den omtvistede kapitalforhejelse 4,
Domstolen fastslog siledes, at »havde akti-
onzren udnyttet sin fortegningsret, havde
han erkleret sig enig i at medvirke til
gennemforelsen af beslutningen om en
kapitalforhajelse uden om generalforsam-
lingen. Det er netop en sidan beslutning,
som anfegtes med henvisning til andet

12 — Dommen i sagen Kefalas m.fl,, preemis 21.
13 — Dommen i sagen Kefalas m.fl.,, preemis 22,
14 — Dommen i sagen Kefalas m.fl., preemis 26.
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direktivs artikel 25, stk, 1. Saledes ville det
forhold, at en aktionzer blev anmodet om at
medvirke til en kapitalforhgjelse uden om
generalforsamlingen med henblik pa at
paberdbe sig denne bestemmelse, endre
bestemmelsens raekkevidde« 15,

22, Sidstneevnte dom viser, at Domstolen
har dbnet mulighed for, at den nationale ret
anvender en national regel med henblik pa
at vurdere, om en rettighed i henhold til en
feellesskabsbestemmelse er blever misbrugt,
forudsat at den nationale ret ikke ved
anvendelsen af en sddan regel bringer
fzllesskabsrettens fulde virkning og ensat-
tede anvendelse i fare og navnlig ikke
endrer den pageldende fallesskabsbestem-
melse eller fortolker den i strid med de
formal, den forfelger.

Ved nzermere betragtning er der sdledes tale
om en mere tilsyneladende end reel ind-
rommelse i forhold til medlemsstaternes
retsorden, Domstolen har ganske vist fore-
trukket at anerkende, at vurderingen fore-
tages pd grundlag af en national regel
snarere end ud fra et generelt fellesskabs-
retligt princip, men har ogsd praciseret de
fzellesskabsretlige graenser for anvendelsen
af denne nationale regel, Det skal tilfojes, at
det samme gzlder, nar anvendelsen af den
nationale regel, som i den foreliggende sag,
kan bestyrke en retsstilling, der er i strid
med fellesskabsretten.

15 — Dommen i sagen Kefalas mufl,, preemis 27,

23. Det forekommer séledes klart, at selv
om Domstolen pa den ene side har anfort,
at det er pa grundlag af den nationale regel,
det skal vurderes, om der er tale om
misbrug, har den pd den anden side opstil-
let en reekke preecise kriterier, som i reali-
teten bygger pa princippet om fellesskabs-
rettens forrang for national ret, og som
afstikker bestemte graenser for anvendelsen
af en national regel, som langt fra at kunne
betegnes som »proceduremassig«, indehol-
der en vurdering af det materielle anven-
delsesomrade for denne fellesskabsretlige
bestemmelse, hvorved der tildeles visse
rettigheder, Det skyldes, at Domstolen
udtrykkeligt har forbudt de nationale dom-
stole at anvende den nationale regel om
misbrug af rettigheder i alle de tilfelde,
hvor anvendelsen af denne nationale regel
ville resultere i, at den pagzldende felles-
skabsbestemmelses reekkevidde =ndres,
eller at den fortolkes i strid med de formal,
den forfolger.

24, Domstolens henvisning til den natio-
nale ordning er sdledes mentet pd et
instrument, som den nationale ret kan gore
brug af for at sikre, at fallesskabsretten
anvendes korrekt, og dermed forhindre, at
der paberdbes en rettighed i medfer af en
feellesskabsbestemmelse, safremt den pébe-
rdbte bestemmelse kun »tilsyneladende«
vedrorer den pagzldende sag, eller nar
den, som paberdber sig rettigheden under
en retssag, kun »tilsyneladende« er omfat-
tet af den pageldende bestemmelse 16, Med
andre ord skal der i den foreliggende sag
tages stilling til selve anvendelsesomradet
for den pageldende regel, dvs. til dens
egentlige graenser, Ud fra denne synsvinkel
ma den nationale rets frihed til at anvende

16 — Jf. generaladvokat Tesauro’s forslag til afgorelse i sagen
Lcfalas m.fl., punkt 24-27, og de domme fra Domstolen,
der er citeret i forslaget.

I-1715



FORSLAG TIL AFGORELSE FRA GENERALADVOKAT SAGGIO — SAG C-373/97

en national forskrift, der skal forhindre
misbrug af en rettighed, sidestilles med et
forbud mod at anvende fzllesskabsretten,
nér disse greenser overskrides, dvs. netop i
de situationer, hvor det ikke var hensigten.

25. P4 dette grundlag ma det nedvendigvis
konkluderes, at vurderingen af de egentlige
grenser i en fellesskabsbestemmelse, der
medferer rettigheder, beror pd en fortolk-
ning af fellesskabsretten, som det i sidste
instans tilkommer Domstolen at foretage.
Det ses bl.a. af dommen i sagen Kefalas
m.fl., hvor Domstolen over for den natio-
nale ret preciserede formalet med direkti-
vets artikel 25, stk. 1. Ifolge Domstolen er
formalet at »garantere aktionzrerne, at en
beslutning om at forhgje selskabskapitalen
og dermed at indvirke pd aktionzrernes
aktieandele, ikke bliver taget uden deres
medvirken i selskabets beslutningspro-
ces« 17, Safremt den nationale ret er i stand
til at godtgere, at indehaverne af en rettig-
hed i henhold til den pdgeldende felles-
skabsbestemmelse — her de aktionzrer,
der har ret til at modseette sig, at det uden
deres medvirken besluttes at forhaje sel-
skabskapitalen — har anlagt sag til pre-
velse af beslutningen om at forheje kapi-
talen med det ene form4l at opnd uretmees-
sige fordele, som er til skade for selskabet
og tydeligvis falder uden for formdlet med
direktivets artikel 25, stk. 1, kan den und-
lade at give dem medhold i sagen med
henvisning til den nationale regel om mis-
brug af rettigheder.

17 — Ovennzvnte dom, premis 28.
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26. Efter denne pracisering af reekkevidden
af den nationale regel om misbrug af
rettigheder, som defineret af Domstolen,
kommer jeg nu til den konkrete situation,
der er genstand for hovedsagen, idet det
indledningsvis skal underseges, om de
betragtninger, Domstolen formulerede i
dommen i sagen Kefalas m.fl., er relevante
for besvarelsen af spergsmalene i den
foreliggende sag. Her md det konstateres,
at situationen i dommen i sagen Kefalas
m.fl. pi en raekke punkter svarer til den,
som den foreleeggende ret skal tage stilling
til. Den nationale ret finder ogsa, at der i
den foreliggende sag foreligger misbrug af
en rettighed, nir den aktioner, der er
sagseger i hovedsagen, modsetter sig
@ndringer af selskabskapitalen, der er ved-
taget administrativt, fordi han ikke har
udnyttet den fortegningsret, han fik i for-
bindelse med den forste forhgjelse af sel-
skabskapitalen. Jeg har tidligere gjort
opmarksom pd — og Domstolen pracise-
rede det ogsd i dommen i sagen Kefalas
m.fl. 18 — at hvis en aktionzr pd denne
baggrund antages at have misbrugt sine
rettigheder, ville det svare til en @ndring af
fzellesskabsbestemmelsen, for sd vidt som
aktionzren si paradoksalt nok ville vare
tvunget til at medvirke til en kapitalforhej-
else uden om generalforsamlingen for
derefter at anfegte denne forhejelse for
domstolene, fordi den var foretaget i strid
med direktivets artikel 25, stk. 1. Det
samme gelder for den foreleggende rets
bemerkning om, at det statslige indgreb
var arsag til, at selskabet blev rekonstrueret
til gavn for sdvel kreditorerne som aktio-
nererne selv. Domstolen har gentagne
gange bekraftet, at generalforsamlingens
beslutningskompetence ogsd finder anven-
delse i tilfeelde, hvor det pigeldende sel-
skab er i alvorlige ekonomiske vanskelig-
heder 1. Da det i gvrigt siger sig selv, at en

18 — Ovennzvnte dom, preemis 26 og 27.
19 — Jf. senest dommen i sagen Kefalas m.fl., premis 24.
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kapitalforhojelse pr. definition skal for-
bedre selskabets formuesituation, ville det,
hvis man af den grund betragtede et sogs-
mal baseret pa artikel 25, stk. 1, som mis-
brug, svare til at straffe for den blotte
udevelse af retten ifelge denne fellesskabs-
bestemmelse og dermed til at @ndre dens

rzekkevidde.

27. Dette bringer mig videre til et andet
forhold, som ifelge den forelzeggende ret
giver anledning til at betegne sagsegerens
sogsmal som misbrug. Det drejer sig om
den omstendighed, at sagsogeren i lighed
med de 32 andre aktionaerer, der havde
aktiemajoriteten i selskabet, selv anmodede
om, at selskabet blev underlagt den sarlige
ordning i loven. I betragtning af, at det
skete flere ar efter, at den omtvistede
kapitalforhajelse fandt sted, finder den
foreleeggende ret, at det forhold, at aktio-
nzren udnytter sin ret og anfegter senere
etablerede retsforhold, gr ud over greense-
rme for god tro og etik og denne rets
skonomiske og sociale formal.

28. Lad mig med det samme sla fast, at jeg
ikke er enig i denne konklusion. Hvis man
tilsluttede sig den greeske rets udlegning,
ville det veelt svare til at fortolke direktivets
artikel 25, stk. 1, sdledes, at det ikke finder
anvendelse pd aktionerer, der si at sige har
indvilget i, at deres ret til at traeffe beslut-
ninger vedrerende selskabskapitalen tilsi-
deszettes, ved at overdrage selskabets drift
til et organ uden tilknytning til general-
forsamlingen. Det ville med andre ord svare
til, at man ud fra det anforte almene princip
om misbrug af rettigheder straffer aktio-

nerer, der optreder ufornuftigt ved forst at
undlade at udove en rettighed, som de
garanteres i henhold til bestemmelser i
fellesskabsretten, for dernzst at anfegte
de beslutninger, der treeffes som et naturligt
led i den konkrete anvendelse af en ord-
ning, der imidlertid er i strid med det
direktiv, den pageldende selv har paberdbt

sig.

29. Jeg finder imidlertid ikke, at aktionz-
rens handlemade nedvendigvis skal tilleeg-
ges den betydning, som den nationale ret —
og den graske regering — slar til lyd for,
Den, der anmoder om, at loven finder
anvendelse, kan ikke nedvendigvis antages
at have indvilget i, at befajelsen til at treffe
beslutning om forhejelse af selskabskapita-
len overdrages til et andet organ end gene-
ralforsamlingen. Det forhold, at et selskab
omfattes af ordningen i henhold til den
greeske lov, dbner nemlig mulighed for
mange forskellige losninger med hensyn til
selskabets fremtidige forhold, og der er
derfor ikke grundlag for at tillegge aktio-
nerens handlemdde en bestemt betydning.
Det skyldes, som det anfores af den natio-
nale ret selv, at den aktionar, der er sag-
seger | hovedsagen, aldrig havde onsket at f&
selskabets kapital forhejet, og at han sile-
des heller ikke udevede den fortegningsret,
som han var blevet tildelt. Det kunne derfor
antages, at aktionzeren, da han anmodede
om, at selskabet blev underlagt szrloven,
egentlig havde en anden hensigt end at
oplese selskabet og fa del i det overskud,
der herved ville komme ham til del. En
sddan losning er nzerliggende, eftersom
selskabets ekonomiske situation pd det
tidspunkt, hvor anmodningen blev fremsat,
var sd darlig, at det radgivende udvalg, der
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var nedsat ifelge loven, selv overvejede en
likvidation med de fordele, det som anfort i
lovens artikel 7 og 9 matte indebere,
herunder, at galden kunne betales.

30. Ganske vist kunne aktionzrerne, da de
ansegte om, at selskabet blev underlagt
lovens ordning, ikke uden videre udelukke,
at deres anmodning ville resultere i, at et
eksternt organ fik mulighed for at foretage
endringer i selskabskapitalen. Efter min
opfattelse er der imidlertid ikke nogen
tilstreekkelig klar og direkte forbindelse
mellem aktionerernes hensigt og de admi-
nistrative organers beslutninger, hvorfor
det ikke kan geres galdende, at aktionze-
rerne ved at anlegge sag om annullation af
de beslutninger, der blev truffet i strid med
direktivet, skulle have til hensigt at opnd
uretmzssige fordele, som er til skade for
selskabet og tydeligvis ligger uden for
formdlet med den pdgeldende feellesskabs-
bestemmelse.

31. Hertil kommer, at det vigtigste — og i
betragtning af dommen i sagen Kefalas
m.fl. reelt ogsd det eneste — argument,
som de sagsegte i hovedsagen har gjort
geldende til stotte for deres indsigelse om,
at aktionzren skulle have misbrugt sine
rettigheder, gdr pd, at aktionzren ventede
for leenge med at anlegge sit sogsmal med
henblik pd at opna, at de beslutninger,
generalforsamlingen havde truffet i strid
med direktivet, blev erkleret ugyldige.
Aktionzren skulle med andre ord have
overskredet greenserne for god tro og etik
og de okonomiske og samfundsmessige
formil med den pigzldende rettighed,
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fordi han ferst gjorde brug af sin rettighed
flere ar efter, at de omtvistede transaktioner
fandt sted, selv om han tidligere havde
anmodet om, at ordningen i szrloven skulle
anvendes, og dermed allerede dengang
stiltiende skulle have indvilget i, at hans
rettighed blev tilsidesat. Dette argument
bygger reelt pad en antagelse om, at aktio-
nzren gennem sin adfzerd skulle have vist,
at hans egentlige hensigt med at indbringe
sagen for den nationale ret var at opna
uretmzssige fordele til skade for selskabet,
uden at dette i ovrigt neermere er praeciseret
af de sagsegte i hovedsagen eller af den
forelzeggende ret.

32. Dette argument kan ikke tages til folge.
Denne holdning stetter jeg pa, at den
omstzendighed, at det over for aktionzren
gores geldende, at han har udevet sin
rettighed »for sent«, beror pd den retlige
omstzendighed, at den greske stat har
undladt at gennemfere et EF-direktiv retti-
digt i national ret. Grakenland skulle
nemlig have efterkommet det direktiv, der
her er tilsidesat, inden det tidspunkt, der er
anfert i tiltreedelsesakten (dvs. den
1.1.1981). S3 vidt jeg er orienteret, skete
det imidlertid ikke. Derimod vedtog med-
lemsstaten to &r efter det anferte tidspunkt
nationale bestemmelser, der gjorde det
muligt at forheje selskabskapitalen, og
som direkte var i strid med direktivets
artikel 25.

33. Ndr den pdgzldende medlemsstat sa
dbenlyst og vedvarende har tilsidesat sine
forpligtelser efter fellesskabsretten, kan en
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borger efter min opfattelse ikke lastes for,
at han ikke inden for et bestemt tidsrum 20
har udevet en rettighed, der tildeles ved et
direktiv, som ikke er gennemfeort i national
ret, eller for, at han gjensynligt har handlet
ufornuftigt eller skedeslest set i forhold til
de muligheder, der ligger i direktivet. Deri-
mod er der god grund til at antage, at
borgeren ikke havde mulighed for at kende
sin rettighed, for direktivet var gennemfert
i den nationale retsorden. Direktivet er som
bekendt en retsakt, der udelukkende er
rettet til medlemsstaterne, og indtil de
endringer, som indtraf ved traktaten om
Den Europziske Union, tradte direktiver
forst i kraft, nar de var meddelt modta-
gerstaterne. Det omtvistede direktiv blev
desuden offentliggjort i et L-nummer af De
Europaiske Fellesskabers Tidende i den
del, der omhandler retsakter, hvis offentlig-
gorelse ikke er en betingelse for, at de kan
finde anvendelse. At direktivet var blevet
offentliggjort i rent orienterende sjemed,
bevirker efter min opfattelse ikke, at det
kan geres geldende over for borgerne, at de
generelt matte formodes at have kendskab
til direktivet.

34. Det bemzrkes endvidere, at medlems-
staterne i henhold til traktatens artikel 189
(nu artikel 249 EF), sammenholdt med det
generelle princip om god tro, der omhand-
les i EF-traktatens artikel 5 (nu artikel 10
EF), og den generelle klausul i direkti-
verne 21, har pligt til at fastsztte de love og

20 — Det skal i ovrigt ogsd bemzrkes, at aktionzren ojensynligt
anlagde sag inden udlobet af sogsmdlsfristen.

21 — Ifolge direktivets artikel 43 skal medlemsstaterne efter-
komme direktivet inden for en frist pd to ir fra dets
meddelelse. Som tidligere navnt, udleb denne frist for
Grzkenlands vedkommende i henhold til tiltreedelsesak-
tens artikel 143 den 1.1.1981.

administrative bestemmelser, der er ned-
vendige for at efterkomme direktivet, og at
ophave de bestemmelser i deres retsorden,
der matte vere i strid med direktivet.
Sifremt medlemsstaten undlader dette,
som i den foreliggende sag, har den til-
sidesat sine forpligtelser og kan ikke over
for en borger, som direktivet tillzegger visse
rettigheder, gore gzldende, at den pagal-
dende ikke i tide har reageret pa, at disse
rettigheder er blever tilsidesat. Det samme
gzlder for pastanden om, at borgeren pa
forhind havde indvilget i, at direktivet blev
tilsidesat, ved at anmode om, at selskabet
blev omfattet af ordningen i loven om
sanering af virksomheder. Det kan nemlig
ikke udelukkes, at borgeren handlede i
tillid til, at den szrlige ordning i loven var
forenelig med fellesskabsretten. Nér bor-
geren fejlagtigt havde fet den opfattelse,
skyldtes det udelukkende, at den graeske
stat pa det tidspunkt, hvor anmodningen
blev fremsat, endnu ikke havde gennemfort
direktivet og dermed ikke have gjort det
muligt for de pigzldende at fi det fulde
kendskab til deres rettigheder i henhold til
direktivet.

35. Under disse omstendigheder finder jeg,
at det ikke kan geres galdende, at en
borger har pligt til at kende sine rettigheder,
hvis han vil undgé, at det betragtes som
misbrug af en rettighed i henhold til et
direktiv, der ikke er omsat til national ret,
hver gang han kunne tznkes at optrade
blot en smule inkonsekvent set i forhold til
bestemmelserne i direktivet. I modsat fald
ville den stat, der havde undladt at gennem-
fore direktivet og dermed direkte var skyld
i, at det var vanskeligt for borgeren at
kende sine rettigheder, kunne udnytte den
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kendsgerning, at den havde tilsidesat sine
forpligtelser, ved at afvise aktionzerens
sogsmal med henvisning til reglen om mis-
brug af rettigheder. Hvis dette var muligt,
ville borgeren uden at kende svaret pa
forhand vere naedt til at undersoge, hvor-
vidt bestemmelserne i det omhandlede
direktiv, der ikke var omsat til national
ret, var tilstrekkeligt klare og praecise til, at
de kunne gares geldende i en retssag mod
den stat, der har undladt at gennemfore
direktivet.

36. De omstzendigheder, der ligger til grund
for den foreliggende sag, bekrefter den
konklusion, jeg netop er ndet frem til. Det
folger af foreleggelseskendelsen og af par-
ternes indleg, at sagsegeren i hovedsagen
anlagde sit segsmil i februar 1991, dvs.
flere ar efter, at de omtvistede retsakter var
blevet udstedt (og i evrigt ogsd inden
przklusions- og forzldelsesfristen var
udlobet), men umiddelbart efter, at gene-
raladvokatens forslag til afgarelse i Karella
og Karellas-sagen?2 var blevet fremsat.
Sagsegerens advokat erklerede nemlig

22 — Forslag til afgorelse fremsat den 30.1,1991, Sml. I, s. 2704,
Ved denne lejlighed forestog generaladvokat Tesauro for
forste gang Domstolen at besvare det graske statsrids
prejudicielle sporgsmal siledes: 1) Bestemmelserne i
artikel 25, stk. 1, i Radets direktiv 77/91/EQE, sammen-
holdt med direktivets astikel 41, stk. 1, er ubetingede og
tilstraekkelig preecise, sdledes at borgerne kan paberdbe sig
dem over for forvaltningen ved en national retsinstans og
Fare gzldende, at en ordning, der er indeholdt i en
ovbestemmelse, er uforenelig med dem. 2) Bestemmel-
serne i artikel 25 i Ridets direktiv 77/91/EQF, sammen-
holdt med direktivets artikel 41, stk. 1, skal fortolkes
sdledes, at de er til hinder for, at der anvendes bestem-
melser, som med henblik pa at regulere driften af visse
kriseramte virksomheder, hjemler mulighed for, at selska-
bskapitalen kan forhojes administrativt og uden general-
forsamlingsbeslutning, selv om der herved sikres hidtidige
aktionzrer en fortegningsret,
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under retsmeadet for Domstolen, at det ferst
var ved fremsettelsen af dette forslag til
afgarelse, der senere blev fulgt af Domsto-
len, at det for Grzkenlands vedkommende
endegyldigt var muligt at afklare aktionz-
rernes retsstilling, direktivets direkte virk-
ning og dermed ogsa aktionerernes mulig-
hed for over for domstolene at paberabe sig
en rettighed i henhold til direktivet, som
kort forinden var blevet gennemfort i den
nationale retsorden ved bestemmelser uden
tilbagevirkende kraft. Aktionzren blev der-
for forst pa dette tidspunkt klar over, at han
havde ret til at modsztte sig, at selskabska-
pitalen blev forhejet administrative. Tidli-
gere havde forvaltningen og domstolene
nemlig generelt opfattet det som lovligt at
foretage en sddan forhejelse af selskabska-
pitalen med hjemmel i en national bestem-
melse. Hvis en handling, der foretages med
stotte i direktivet, ansas for misbrug, ude-
lukkende fordi borgeren, for medlemssta-
ten havde taget skridt til at efterkomme
direktivet og derfor stadig tilsidesatte sine
forpligtelser, havde optrddt pa en made, der
var fuldt lovlig efter national ret, men
uforenelig med direktivet, ville det svare
til at kraeve, at borgeren skulle have kends-
kab til rettigheder, der gives ved et felles-
skabsdirektiv, eftersom det, sifremt han
undlod at udnytte disse rettigheder eller
udviste en adfzerd, der var uforenelig med
direktivet, ville f& negative konsekvenser
for ham. Det ville siledes sveekke dels
princippet om, at direktivernes direkte
»vertikale« virkning er et middel, der kan
benyttes af borgerne til at protestere over,
at en medlemsstat overtreeder fellesskabs-
retten, dels dette middels afskraekkende
virkning i forhold til tilsidesettelser af
kravet om, at direktiverne skal gennem-
fores korrekt inden for de angivne frister.
Til gengzld mi borgerens manglende
kendskab til en rettighed i henhold til et
direktiv, som ikke er gennemfert, efter min
opfattelse anses for at veere fuldt forstaelig,
fordi det er en uundgaelig folge af, at den
medlemsstat, der har tilsidesat sine forplig-
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telser, klart har udvist en utilstedelig
adfard. Med hensyn til omstandighederne
i forbindelse med offentliggorelsen kan det
med andre ord ikke ud fra den kends-
gerning, at direktivet er rettet til medlems-
staterne, at de har pligt til at gennemfere
det i deres nationale retsorden, og at
direktiverne skal anvendes ensartet og i
alle enkeltheder i medlemsstaterne og ende-
lig ud fra anvendelsen af det generelle
princip om god tro i traktatens artikel 5
pa fallesskabsrettens nuvarende stade slut-
tes, at der gelder en formodning om
kendskab til rettigheder, der tildeles i hen-
hold til et direktiv, som ikke er gennemfert
i national ret. Som folge heraf kan en
borger under ingen omstandigheder lastes
for sin handlemdde, uanset om den, som
her, forekommer inkonsekvent, med hen-
visning til anvendelsen af det generelle
princip om forbud mod misbrug af rettig-
heder 23.

37. Jeg finder derfor, at den foreleeggende
rets forste sporgsmal kan besvares med, at

23 — Eller, kunne det tilfojes, ved anvendelse af de sogsmals- og
praeklusionsfrister, der blokerer for et sogsmal baseret pa
en rettighed i henhold til et direktiv, der ikke er omsat til
national ret, hvorved den medlemsstat, der har undladt at
efterkomme direktivet, drager fordel af ikke at have
opfyldt sine forpligtelser. Pa” dette grundlag tilslutter jeg
mig Domstolens standliunkt i dommen af 25.7.1991, sa
C-208/90, Emmott, Sml. 1, s. 4269, hvoraf folger, at »indu
direktivet er korrekt gennemfert, kan den medlemsstat,
som undlader dette, ikke piberibe sig, at en sag, som en
borger har anlagt imod den med det formdl at beskytte
rettigheder, som dette direktiv giver ham, er anlagt for sent,
og at en sogsmalsfrist efter national ret forst kan begynde
at lobe fra dette tidspunke« (praemis 23), og jeg forholder
mig noget tvivlende over for den lesning, der er valgt i
senere domme, fordi det ville betyde, at det omhandlede
Krinci kun kunne anvendes i tilfzlde, hvor sagsogeren i

ovedsagen som folge af praklusion var fuldstzndig
afskdret fra at gore sine rettigheder galdende ved den
nationale retsinstans (jf. for samtlige afgorelsers vedkom-
mende, dom af 15.9.1998, sag C-260F96, Spac, Sml. I,
s. 4997, premis 28-31).

det ville bringe den fulde virkning eller
ensartede anvendelse af direktivets arti-
kel 25 1 fare, sdfremt den nationale ret
kunne fastsla, at en aktionzr havde mis-
brugt sine rettigheder, fordi han ikke havde
udnyttet sin fortegningsret til aktier udstedt
i forbindelse med en forhgjelse af selska-
bskapitalen, som blev foretaget i strid med
direktivets artikel 25, eller fordi han havde
anmodet om, at en national lov, som var i
strid med direktivet, skulle finde anven-
delse pa det pigzldende selskab, pa et
tidspunkt, hvor aktionzren ikke med rime-
lighed kunne forventes at kende sine rettig-
heder i henhold til det direktiv, der ikke var
gennemfert i national ret, fordi den med-
lemsstat, der paberaber sig, at aktionzren
har misbrugt sine rettigheder, har begdet et
traktatbrud.

38. Med det andet spergsmdl ensker den
nationale ret belyst, hvilke folger det vil fa
for gyldigheden af de ministerielle afgorel-
ser om at zndre selskabskapitalen, safremt
der gives medhold i indsigelsen om, at
sagsogeren har misbrugt sine rettigheder.
Under hensyn til svaret pa det forste
sporgsmal finder jeg det ufornedent at
besvare det andet spergsmal. Sifremt Dom-
stolen derimod finder, at de faktiske
omstzndigheder, den nationale ret har
anfert, giver anledning til at tage indsigel-
sen om misbrug af rettigheder til felge, for
sd vidt som andet ikke oplyses af den
nationale ret, bor Domstolen efter min
opfattelse henholde sig til, at det tilkommer
den nationale ret at afgere, om general-
forsamlingens beslutninger om at zendre
selskabskapitalen i strid med direktivet,
uanset om der ikke gives aktionzren med-
hold i segsmalet, fortsat skal vzre gal-
dende eller ophzves, fordi de er uforenelige
med fellesskabsretten.
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Forslag til afgoerelse

39. Det foreslds pd baggrund af ovenstiende, at Domstolen besvarer de af
Polymeles Protodikio, Athen, forelagte przjudicielle sporgsmal pa felgende
mdde:

»Artikel 25 i Radets andet direktiv 77/91/EQF af 13. december 1976 om
samordning af de garantier, der kraeves i medlemsstaterne af de i artikel 58,
stk. 2, i traktaten naevnte selskaber til beskyttelse af sdvel selskabsdeltagernes
som tredjemands interesser, for sd vidt angar stiftelsen af aktieselskabet samt
bevarelsen af og endringer i dets kapital, med det formal at gere disse garantier
lige byrdefulde, skal fortolkes siledes, at en national ret ikke kan anse det for
misbrug, at en aktionzr anmoder om, at en forhejelse af selskabskapitalen, der er
foretaget i strid med direktivet, erkleres for ugyldig, fordi den péageldende
aktionzr ikke har udnyttet sin fortegningsret til aktier udstedt i forbindelse med
kapitalforhgjelsen, eller fordi en national lov, der strider mod direktivet, finder
anvendelse pa det selskab, han er aktioner i, pa et tidspunkt hvor aktioneren
ikke kunne forventes at kende sine rettigheder i henhold til det direktiv, der ikke
var gennemfort i national ret, fordi den medlemsstat, der gor gazldende, at
aktionzeren har misbrugt sine rettigheder, har begéet et traktatbrud.«
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