1. Polymeles Protodikeio Athinon (Ateenan
ylemminasteinen tuomioistuin) on esitti-
nyt yhteisjen tuomioistuimelle 24.6.1997
tekemalldian paitokselld kaksi ennakkorat-
kaisukysymystd niiden takeiden yhteenso-
vittamisesta samanveroisiksi, joita jisen-
valtioissa vaaditaan perustamissopimuksen
58 artiklan 2 kohdassa tarkoitetuilta yh-
tioiltd niiden jdsenten seki ulkopuolisten
etujen suojaamiseksi osakeyhtiditd perus-
tettaessa sekd niiden pddomaa siily-
tettdessd sekd muutettaessa, 13 pdivini
joulukuuta 1976 annetun toisen neuvoston
direktiivin 77/91/ETY (jdljempini direk-
tiivi) ! tulkinnasta seki yhteisén sidnnok-
siin perustuvan oikeuden viirinkiytésta.
Kansallinen tuomioistuin kysyy erityisesti
sitd, onko pidasian olosuhteet huomioon
ottaen asianmukaista vedota oikeuden
vadrinkidyton kieltdviin kansalliseen sddn-
nokseen kisiteltdessa kannetta, jossa osak-
keenomistaja vaatii yhtion tiettyjen toimien
mitdt6intid silld perusteella, ettd direktii-
viin perustuvaa oikeutta on loukatru.

2. Nyt kisiteltdvdnd oleva asia liittyy
Kreikassa kauan kestineeseen riitaan, jossa
on kyse direktiivin 25 artiklan tulkinnasta
ja soveltamisesta vakaviin vaikeuksiin jou-
tuneisiin yhtiéihin. On hyvi todeta heti,

* — Alkuperiinen kieli: italia.
1 —EYVL 1977, L 26, s. 1.
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ettd mainitun riidan aiheutti se, etti jasen-
valtio viivytteli direktiivin asianmukaisen
taytantoonpanon suhteen. Yhteisdjen tuo-
mioistuin on kisitellyt useita kertoja tita
riitaa,? ja se on selkessti todennut direk-
titvin kanssa yhteensopimattomia kansalli-
sia sddnnoksid kisitellessdidn, ectd edelld
mainitun yhteisén sidinnoksen tarkoi-
tuksena on “taata osakkeenomistajille, etti
padtostd osakepidioman korottamisesta ja -
tistd  seuraavasta  osakkeenomistajien
osuuksien suuruuden muuttamisesta ei
tehdi niin, etteiviit osakkeenomistajat voi
osallistua  yhtién  paitoksentekovallan
kayttoon™. 3

Yhteison lainsdidants

3. Direktiivin tarkoitus on yhteensovittaa
samanveroisiksi ne takeet, joita jidsenval-
tioissa vaaditaan perustamissopimuksen
58 artiklan (josta on tullut EY 48 artikla)

2 — Ks. yhdistetyt asiat C-19/90 ja C-20/90, Karella ja Karellas,
tuomio 30.5.1991 (Kok. 1991, s. 1-2691); asia C-381/89,
Syndesmos Melon tis Eleftheras Evangelikis Ekklisias ym.,
tuomio 24.3.1992 (Kok. 1992, s. I-2111); yhdistetyt asiat
C-134/91 ja C-135/91, Kerafina-Keramische und Finanz-
Holding ja Vioktimatiki, tuomio 12.11.1992 (Kok. 1992,
s. 1-5699); asia C-441/93, Pafitis ym., tuomio 12.3.1996
(Kok. 1996, s. 1-1347) ja asia C-367/96, Kefalas ym., to-
mio 12.5.1998 (Kok. 1998, s. -2843).

3 — Em. asia Kefalas, tuomion 28 kohta.
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2 kohdassa tarkoitetuilta yhtidiltd niiden
jasenten sekid ulkopuolisten etujen suojaa-
miseksi osakeyhtioitd perustettaessa seka
niiden piiomaa siilytettdessd ja muu-
tettaessa.

Toisen direktiivin 25 artiklan 1 kohdassa
sdidetidn seuraavaa: “Pddtdés pddoman
korottamisesta on tehtivi  yhtoko-
kouksessa. Seki timi pdidtos ettd merkityn
osakepdidoman korottaminen on julkistet-
tava noudattaen jisenvaltion lainsda-
diannossd sdadettyd, direktiivin 68/151/
ETY 3 artiklan mukaista menettelyd.”
Saman artiklan 2 kohdassa tismennetidn
asiaa seuraavasti: “Yhtidjirjestyksessi tai
perustamiskirjassa taikka yhtiokokouksen
paitokselld, joka on julkistettava 1 koh-
dassa tarkoitettujen siinnosten mukaisesti,
voidaan kuitenkin antaa valtuus merkityn
osakepdioman korottamiseen enintddn
tiettyyn mdardan, joka asetetaan ottaen
huomioon laissa mahdollisesti sdddetty
enimmadismairi. Tarvittaessa yhtion toimi-
valtainen toimielin pddttad merkityn osa-
kepaioman korottamisesta asetetun maa-
rin rajoissa. Tillainen valtuus voidaan
antaa toimielimelle enintddn viideksi vuo-
deksi, ja yhtibkokous voi uudistaa sen
kerran tai useammin enintidn viideksi
vuodeksi kerrallaan.”

Direktiivin 29 artiklan 1 kohdassa siide-
tiin seuraavaa: “Aina kun pdiomaa
korotetaan vastiketta vastaan, osakkeita on
tarjottava etuoikeuksin osakkeenomistajille
suhteessa sithen osuuteen, jota heiddn
osakkeensa edustavat pidomasta.” Kysei-
sen artiklan 4 kohdassa lisdtdin, ettd mer-
kintietuoikeutta ei saa rajoittaa tai poistaa
yhtiojdrjestyksen  tai  perustamiskirjan
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mairdykselld. Poistamisesta tai rajoittami-
sesta voidaan kuitenkin paittdd yhtioko-
kouksessa, jolloin hallinto- tai johtoelimen
on annettava kirjallinen selvitys, josta
kiyvit ilmi etuoikeuden rajoittamisen tai
poistamisen perusteet ja jossa perustellaan
osakkeiden ehdotettu merkintihinta.

4. Direktiivin 41 artiklan . 1 kohdassa
annetaan jasenvaltioille mahdollisuus poi-
keta direktiivin 25 artiklasta, mikili se on
tarpeen sellaisten sddnndsten antamiseksi
tai soveltamiseksi, joiden tarkoituksena on
edistdid henkiloston tai muiden jasenvaltion
lainsdddiannossda  mairiteltyjen  henkil6-
ryhmien osallistumista yritysten pddomaan.

5. Direktiivissd  jdsenvaltioille asetettiin
kahden vuoden miirdaika sen voimaan
saattamiseksi kansallisessa lainsda-
ddnnéssi. Kreikan tapauksessa timéd mai-
rdaika padtryi liittymisasiakirjan mukaan
1.1.1981.

Kansallinen lainsaidianto

6. Lailla  1386/1983, joka annettiin
5.8.19834 (jdljempidnd laki), perustettiin
Kreikassa  “Organismos  Oikonomikis

Anasinkrotisis Epicheiriseon AE” (jdljem-

4 — FEK A’ 107/8.8.1983, 5. 14.



pdnd OAE), osakeyhtié, jonka koko osa-
kekanta kuuluu valtiolle ja jonka tarkoi-
tuksena on mydétivaikuttaa maan talou-
delliseen ja sosiaaliseen kehitykseen ter-
vehdyttimailld yritysten taloudellista tilan-
netta, edesauttamalla ulkomaisen
teknologian tuontia ja soveltamista, kehit-
timalld kansallista teknologista osaamista
sekd perustamalla ja hallinnoimalla kan-
sallistettuja  yrityksid tai yhteisyrityksid
(lain 2 §:n 2 momentti).

Saavuttaakseen niami tavoitteet OAE voi
ottaa vastattavakseen saneerattavien tai
kansallistettujen yritysten hallinnoimisesta
ja liikkeenjohdosta, hankkia osuuksia yri-
tyksistd, myontidd lainoja, laskea liikkee-
seen tal ottaa tiettyjd lainoja, hankkia
obligaatioita ja siirtdi osakkeita erityisesti
tyontekijoille tai heidin etujirjestsilleen,
paikallistason julkisyhteissille tai muille
julkisoikeudellisilie oikeushenkilsille,
hyvintekeviisyysjirjestéille, sosiaalisia
pddmaind tavoitteleville yhteiséille tai
yksityishenkiloille (lain 2 §:n 3 momentti).

7. Lain 5 §:n 1 momentin mukaan Kreikan
talousministeri voi paittad, ettd vakavissa
taloudellisissa  vaikeuksissa oleviin yri-
tyksiin sovelletaan timin lain mukaista
jirjestelmdd. Lain 7 §:n mukaan toimi-
valtainen ministeri voi padittdd, ertd yri-
tyksen hallinnointi siirretdin OAE:lle, ettd
sen velkoja vihennetdian yrityksen elin-
kelpoisuuden turvaamiseksi tai ettd se ase-
tetaan selvitystilaan.

DIAMANTIS

Lain 8 §:n 1 momentissa, jota on muutettu
lailla 1472/1984,5 sdddetidn, ettd kun
ministerin piitos soveltaa yritykseen edelli
mainittua jarjestelmii julkaistaan, yhtién
omat hallintoelimet menettivit toimi-
valtansa, ja ettd yhtiokokous ei voi erottaa
OAE:n nimittimid hallinnon jdsenii,
vaikka se jatkaakin toimintaansa. Saman
pykdlin 8 momentin mukaan viimeksi
mainitulla elimelld on yhtién, johon sovel-
letaan tdtd jarjestelmid, viliaikaisen hal-
linnoinnin aikana oikeus monien muiden
vaihtoehtojen ohella paittad yhtion osake-
pddoman korottamisesta poiketen osake-
yhtididen osalta voimassa olevista siin-
néksistd, joiden mukaan osakkeenomista-
jien yhtiskokouksella on yksinomainen
toimivalta tihidn. Toimivaltaisen ministerin
on hyviksyttivd timid korotus. Lain
mukaan yhtién aikaisemmat osakkeen-
omistajat sdilyttdvit kuitenkin etuoikeuden
hankkia uusia osakkeita niitd liikkeelle
laskettaessa, ja he voivat kiyttdd rtitd
oikeutta ministerin tekemissi hyviksy-
mispadtoksessd mairityssi ajassa.

8. On muistettava, etti komissio teki lain
1386/1983 osalta 7.10.1987 EY:n perus-
tamissopimuksen 93 artiklan (josta on tul-
lut EY 88 artikla) nojalla piztsksen
88/167/ETY. ¢ Piitoksessd komissio totesi,
ettei se vastusta lain soveltamista, mikili
Kreikan hallitus muuttaa 31.12.1987
mennessd sidnnoksid, jotka koskevat pii-
oman korottamista, siten, etti ne muute-
taan yhteensoveltuviksi toisen' direktiivin
25, 26, 29 ja 30 artiklan kanssa. Komissio
aloitti 7.3.1989 EY:n perus-
tamissopimuksen 169 artiklan (josta on

5 — FEK A’ 112/6.8.1984, s. 1273.
6 — EYVL L 76, 1988, s. 18.




tullut  EY 226 artikla) nojalla  jise-
nyysvelvoitteiden noudattamatta jattimistd
koskevan menettelyn sen johdosta, ettid
Helleenien tasavalta oli rikkonut sille toi-
sen direktiivin mukaan kuuluvia velvoit-
teita. Kreikan kansanedustuslaitos hyvik-
syi 10.3.1990 lain 1882/1990,7 jolla muu-
tettiin aiempaa lakia riidanalaisen kohdan
osalta ja komission haluamalla tavalla.
Vasta tuolloin Kreikan valtio siis tiytti
velvollisuutensa panna  direktiivi tdy-
tant6on kansallisessa lainsdddannossa.

9. Kreikan siviililain 281 §:n  mukaan
"oikeuden kiytto on kiellettyd, jos tdlld
kaytolld selvisti ylitetddn vilpittoman mie-
len, .hyvien tapojen tai kyseisen oikeuden
taloudellisen tai sosiaalisen pdamidirdn
asettamat rajat”.

Tosiseikat ja ennakkoratkaisukysymykset

10. Ennakkoratkaisupyynnén  esittimista
koskevasta padtoksestd ilmenee, ettd Dia-
mantis, pddasian kantaja, oli Plastika
Kavalas AE  -nimisen  osakeyhtion
vihemmistoosakas. 1980-luvun  alussa
timi osakeyhtid oli joutunut vakaviin
taloudellisiin  vaikeuksiin. Sen  vuoksi
osakkeenomistajien enemmist, heiddn
joukossaan ennakkoratkaisupyynnon esit-
tineen tuomioistuimen mukaan myds Dia-
mantis, pyysi 24.8.1983 laissa 1386/1983

7 — FEK A’ 43/23.3.1990.
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sdddetyn jarjestelmin soveltamista yhtioon.
Pyynté toistettiin 20.12.1983.

11. Yhtion esittimidn pyynnén johdosta
pyydettiin lausunto kyseisen lain 11 §:n
mubkaisesti perustetulta ministeridon neu-
voa-antavalta komitealta. Yhtién erittdin
vaikean taloudellisen tilanteen todettuaan
timi komitea ehdotti lain 7 §n
3 momentissa ja 9 §:ssd tarkoitetun eri-
tyisen  selvitysmenettelyn  soveltamista
yhtiéén, mistd olisi seurannut yhtion
omaisuuden vilitén realisointi ja sen vel-

" kojen maksu. Komitean mielipiteestd huo-

limatta ministeri paatti 3.2.1984 teke-
mallian paitokselli nro 2128 soveltaa
yhtioon toista jirjestelmad, josta sdddetddn
saman lain 7 §:n ‘1 momentissa ja jossa
yhtion hallinnointi siirretddn viliaikaisesti
OAE:lle.

12. OAE paiitti 28.5.1986 korottaa yhtion
osakepddomaa 177 000 000 Kreikan
drakmalla (GRD), ja yhtién osakepdidomaa
korotettiin  siten 87 200 000 GRD:sta
246 200 000 GRD:aan. Ministeri hyviksyi
timin pddtoksen. Lain mukaisesti van-
hoille osakkeenomistajille tarjottiin mah-
dollisuutta kiyttdid etuoikeuttaan ostaa
uusia osakkeita sdddetyssi mdairdajassa,
joka oli 45 pdivdd ministerin piatoksen
julkaisemisesta alkaen (padtos julkaistiin
11.6.1986). Koska osakkeenomistajat eivit
kaytrineet etuoikeuttaan, uudet osakkeet
annettiin OAE:n kiyttd6n, joka ndin ollen
omisti noin 67 % Plastika Kavalasin osak-
keista. Osakkeenomistajien yhtiokokous,

8 — FEK B’ 60/8.2.1984.
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jossa OAE:dla oli enemmists, piitti
11.12.1986 alentaa osakepiiomaa lain
sallimaan § 000 000 GRD:n vihimmiais-

maadraan.

Teollisuus-, energia- ja teknologia-asioiden
apulaisministerin 9.1.1987 tekemailli pai-
tokselld nro 14 osakepiiomaa korotettiin
uudelleen lain 1386/1983 10 §:n nojalla
siten, ettd osakepiddoman lopulliseksi mai-
raksi tuli 1267 200 000 GRD, ja se
jakautui 1 267 200 osakkeeseen. Tdmin
jalkeen yhti alkoi toimia normaalisti.
Ministerin  saman pditoksen mukaisesti
OAE:n vastuulla ollut viliaikainen hallin-
nointi péittyi. Vuonna 1991 yhtién osak-
keiden enemmistd luovutettiin Plastika
Makedonias AE -nimiselle yhtislle ja
myShemmin, helmikuussa 1994, Plastika
Kavalas liitettiin Petzetakis-konserniin.

Asian kisittelyn vaiheet

13. Diamantis, yhtién osakas, nosti
22.2.1991 Polymeles Protodikeio Athino-
nissa kanteen, jossa hidn vaati toteamaan
lain 1386/1983 mukaisesti toteutetut Plas-
tika Kavalasin osakepiioman muutokset
(kaksi korotusta ja yksi alentaminen)
patemattomiksi. Han viitti, ettd yhtisko-
kouksen piitskset olivat  direktiivin
25 artiklan 1 kohdan vastaisia, ja esitti,
ettd mainitut korotukset olivat vihentineet

hinen osuuttaan osakkeiden koko-

naismaarasti.

14. Vastaajat eli Kreikan valtio ja OAE
vaittivdt, ettd Kreikan siviililain 281 §:n
mukaan kantaja syyllistyi hinelle toisen
direktiivin 25 artiklan 1 kohdan mukaan
kuuluvan oikeuden viirinkiytto6n ja vaa-
tivat sen vuoksi kanteen hylkdimisti. Vas-
taajien mukaan seikat, jotka tissi tapauk-
sessa osoittaisivat oikeuden viirinkdytén,
liittyisivit seuraaviin olosuhteisiin: a) kan-
taja itse, yhdessi muiden osakkeenomista-
jien kanssa, oli pyytinyt lain 1386/1983
mukaisen menettelyn soveltamista yhtiéon;
b) yhtitn taloudelliset vaikeudet huomioon
ottaen kantaja ei ollut halunnut osake-
pddoman korottamista eiki ollut kdyttinyt
etuoikeutta, joka hinelle oli taattu ensim-
maisestd korotuksesta lihtien; ¢) vasta kun
yhti6 oli tervehtynyt, mistid kantaja itse oli
selvisti hyotynyt mutta milld oli ollut
olennaisia ja peruuttamattomia seurauksia
pddoman ja osakkeiden jakaantumisen
osalta, hin oli piittinyt vedota oikeu-
teensa; kanne pantiin nidet vireille vasta,
kun piddoman korotuksista oli kulunut
vastaavasti 5 ja 4 vuotta.

15. Ennakkoratkaisupyynnén esittdnyt
tuomioistuin katsoo, ettd riita-asiassa esi-
tetty kanne on oikeudellisesti perusteltu,
mutta se katsoo myos, ettd vastaajien esit-
timi viite on oikeudellisesti ja tosiasialli-
sesti perusteltu. Tahdn johtopditékseen se
on tullut asiaa tutkittuaan; tillsin oli toi-
saalta kdynyt ilmi, ettd ennakkoratkai-
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supyynnén esittineessd tuomioistuimessa
kisiteltdvin asian kantaja oli osallistunut
pyyntéon soveltaa laissa sdddettyd jirjes-
telmads yhtioon, ja toisaalta ettd yhtion
huonon taloudellisen tilanteen vuoksi hidn
ei ollut halunnutr osakepdioman korotta-
mista eikd sen vuoksi ollut kiyttinyt kan-

sallisen lainsiddidnnén mukaista etu-
oikeuttaan. Nimai seikat huomioon ottaen
kansallinen tuomioistuin katsoo, ettd

ottaen huomioon osakepidoman viliaikai-
sista korotus- ja alennustoimenpiteistd
kuluneen pitkdn ajan, se, etti kantaja
kaytrdisi oikeuttaan, sekd mahdollinen jo
vakiintuneen oikeudellisen aseman muut-
taminen vylittiisivit vilpittdman mielen,
hyvien tapojen ja lain taloudellisen tai
sosiaalisen pdidmairin rajat.

Pitien kuitenkin tarpeellisena sitd, ettd
yhteis6jen tuomioistuin ilmaisee mielipi-
teensi  oikeuden  viirinkdytén  peri-
aatteen — jota tuomioistuimen aiemman
oikeuskidytdinnén valossa on pidettdvi
»jasenvaltioiden oikeuden yleisend peri-
aatteena” — soveltamisesta tdssi tapauk-
sessa, kansallinen tuomioistuin on esittinyt
yhteisojen  tuomioistuimelle  seuraavat
ennakkoratkaisukysymykset:

”1) Voidaanko esitetyssd tilanteessa sovel-
taa, oikeudellisesti ja tosiasiallisesti,
Kreikan siviililain 281 §:44, kun ote-
taan huomioon toisen neuvoston
direktiivin 25 artiklan 1 kohta ja
29 artiklan 1 kohta?
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2) Jos yhteisojen tuomioistuin pitdi edelld
esitettyd viitettd oikeudellisesti ja tosi-
asiallisesti perusteltuna, miki vaikutus
tilld wviitteelli on kyseisen yhtion,
jonka osakas kantaja on, osake-
pidoman korottamisesta ja alentami-
sesta tehtyjen ministerin paitosten
pitevyyteen, ja ovatko lain 1386/1983

8 §:n 8 momentin ja 10 §:n
1 momentin sidnnokset nidin ollen
yhteensopivia neuvoston direktiivin

77/91/ETY kanssa?”

16. Yhteisojen tuomioistuin padtti
20.11.1997 lykiti asian kasittelyd kunnes
tuomio edelldi mainitussa asiassa Kefalas
annettaisiin. Kun tuomio oli annettu, se
toimitettiin ennakkoratkaisupyynnon esit-
tineelle tuomioistuimelle, jotta se olisi
voinut arvioida, olisiko se halunnut
ennakkoratkaisukysymysten kisittelyn jat-
kamista. Kreikkalainen tuomioistuin vas-
tasi yhteisojen tuomioistuimelle, ettei silld
ollut oikeutta tutkia viran puolesta uudes-
taan omaa piitostidn ja ettd tosiasialliset
olosuhteet asiassa Kefalas eivit kuitenkaan,
tuomioistuimen nikemyksen mukaan,
olleet tiysin samanlaiset kuin tuomioistui-
men kisiteltiviksi saatetussa riita-asiassa.

Ennakkoratkaisukysymykset

17. Ennen kreikkalaisen tuomioistuimen
esittimien ennakkoratkaisukysymysten
kisittelya on mielestidni hyodyllista tarkas-
tella lyhyesti niitd johtopditoksid, joita
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yvhteisdjen tuomioistuin on jo esittinyt
aiemmissa edelld mainituissa tuomioissa,
jotka liittyvit toisen direktiivin 25 artiklan
tulkintaan ja siihen, onko vakavissa talou-
dellisissa  vaikeuksissa olevien yritysten
tervehdyttamistd koskeva Kreikan lainsii-
dinto, josta tdssd asiassa on kyse, yhteen-
sopiva kyseisen siinnoksen kanssa.

18. Koska yhteiséjen tuomioistuimelta on
pyydetty ennakkoratkaisua useissa asioissa,
joita ovat panneet vireille sellaisten yh-
tididen osakkeenomistajat, joissa piiomaa
on muutettu hallinnollisella menettelylli,
yhteisdjen tuomioistuin on ennen kaikkea
todennut, etti direktiivin 25 artiklan
1 kohdan mukaan toimivalta piitettiessd
osakepddoman muutoksista kuuluu yksin-
omaan yhtickokoukselle. Selvennettyiin,
etti tdlldi oikeussdinnsllda on viliton
oikeusvaikutus,® yhteiséjen tuomioistuin
on todennut, ettd sellaisen kansallisen lain
soveltaminen, jossa sdidetdin, ettd vai-
keuksissa olevan yhtion tervehtymisen
takaamiseksi osakepdioman korottami-
sesta voidaan pdittdd hallinnollisella pai-
tokselld, on ristiriidassa timin artiklan
kanssa silloinkin, kun osakkeenomistajille
annetaan etuoikeus ostaa uusia osakkeita
mitd liikkeelle laskettaessa. Yhteisojen
tuomioistuin on niet todennut, ettd direk-
tilvin ensisijainen tavoite, osakkeenomista-
jien oikeuksien vihimmaiistason turvaami-
nen kaikissa jisenvaltioissa, “vaarantuisi
vakavasti, jos jisenvaltiot voisivat poiketa
direktiivin sidnnoksistd pitimilld voimassa
lainsdddintéd, jonka nojalla voitaisiin hal-
lintotoimenpiteelld ja ilman minkiinlaista
osakkeenomistajien yhtiskokouksen pii-

9 — Em. yhdistetyt asiat Karella, tuomion 23 kohta; em. asia
Syndesmos Melon tis Eleftheras Evangelikis Ekklisias, tuo-
mion 43 kohta; em. asia Kerafina, tuomion 18 kohta.

tostd padtedd korottaa osakepddomaa siten,
ettd vanhojen osakkeenomistajien olisi
lisittdvd  sijoitustaan tai hyviksyttava
oman yhti6td koskevan piitintivaltansa
pieneneminen uusien osakkeenomistajien
tullessa yhtioon, siitikin huolimatta, ettd
titd lainsdddidntdd luonnehdittaisiin erityis-
tai  poikkeuslainsiidinnoksi”. 1  Tuo-
mioistuin on siis katsonut, ettet edes yhtion
tervehdyttimiseen pyrkivin erityisen lain-
sddddnnén perusteella voida ottaa yhtio-
kokoukselta pois sen ominta ja luovutta-
mattominta valtaa, toisin sanoen valtaa
muuttaa pddomarakennetta ja siten valtaa
muuttaa yhtién omaisuutta ja samalla itse
osakkeenomistajien koostumusta. 11

19. Edelli mainitussa asiassa Pafitis tuo-
mioistuin harkitsi ensimmiisen kerran
oikeuden viirinkiyttéd koskevan kansalli-
sen sddnnoksen mahdollista soveltamista
oikeustoimissa, joita ovat panneet vireille
sellaisten  yhtididen osakkeenomistajat,
joihin on sovellettu kreikkalaista lakia,
vaikka erityistd kysymysti ei siitd esitetty.
Vaikka yhteisdjen tuomioistuin ei lausu-
nutkaan mahdollisuudesta kiyttid kansal-
lista sddnnésti sen arvioimiseen, onko
yhteison  oikeussdintdihin  perustuvaa
oikeutta kiytetty viirin, yhteisdjen tuo-
mioistuin tdsmensi kuitenkin, ettdi joka
tapauksessa tillaisen lainsdddidnnén sovel-
taminen ei kuitenkaan saisi vaarantaa
yhteison oikeuden tehokasta vaikutusta ja
yhtendistd  soveltamista jisenvaltioissa.
Kyseisen tapauksen tosiasialliset olosuhteet
huomioon ottaen yhteisdjen tuomioistuin

10 — Em. yhdistetyt asiat Karella, tuomion 26 kohta; em. asia
Syndesmos Melon tis Eleftheras Evangelikis Ekklisias,
tuomion 33 kohta; em. yhdistetyt asiat Kerafina, tuomion
26 kohta.

11 — Ks. julkisasiamies Tesauron em. asiassa Pafitis esittimi
ratkaisuehdotus, 13 kohta.
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hylkisi Kreikan hallituksen esittdmait
ehdotukset ja totesi, ettd yhteison oikeuden
yhteniinen soveltaminen ja tehokas vaiku-
tus vaarantuisi, mikili toisen direktiivin
25 artiklan 1 kohtaan vetoavan osakkeen-
omistajan katsottaisiin kdyttdvdn vadrin
oikeuttaan pelkistiin silld perusteella, ettd
hin on saneerausmenettelyn kohteena ole-
van yhtién vihemmistdosakas tai ettd hin
on hyotynyt yhtion saneeraamisesta.
Ottaen huomioon, etti 25 artiklan 1 koh-
taa sovelletaan erotuksetta kaikkiin osak-
keenomistajiin ja riippumatta mahdolli-
sesta saneeraamisesta, 25 artiklan 1 koh-
taan perustuvan kanteen luokittelu vii-
rinkdytéksi tillaisilla perusteilla muuttaisi
timin siinnoksen soveltamisalaa.

20. Oikeuden viirinkiyttod koskeva viite,
joka koski sitd, ettd kreikkalaisissa tuo-
mioistuimissa vedottiin direktiivin
25 artiklan 1 kohtaan perustuvaan oikeu-
teen, tuotiin uudelleen yhteiséjen tuo-
mioistuimen kisiteltdviksi hiljattain kisi-
tellyn asian Kefalas yhteydessi. Tuossa
tapauksessa yhteistjen tuomioistuinta pyy-
dettiin lausumaan juuri siitid, onko kreik-
kalaisella tuomioistuimella mahdollisuus
soveltaa siviililain 281 §:44 arvioidessaan
sitd, onko yhteisén oikeuteen perustuvan
oikeuden haltija kiyttinyt oikeutta vdarin
tai onko tillainen arviointi mahdollista
yhteisobn oikeuden yleisen periaatteen
nojalla. Yhteisojen tuomioistuin totesi, ettd
kansallinen tuomioistuin voi soveltaa kan-
sallista sddnnostd arvioidessaan, onko
yhteisén sdinnékseen perustuvaa oikeutta
kadytetty vddrin. Ottaen huomioon sen, ettd
yhteiséjen tuomioistuimen vakiintuneen
oikeuskiytinnén mukaan oikeussubjektit
eivit saa kayttdd yhteisén oikeutta vaarin
tai vedota sithen vilpillisesti, yhteistjen
tuomioistuin lisdsi, ettd “nidin ollen
yhteisén oikeusjdrjestyksen vastaisena ei
voida pitdd sitd, ettd kansalliset tuo-
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mioistuimet soveltavat Kreikan siviililain

281 §:n kaltaista kansallista sddnnosti
arvioidessaan, onko yhteisén oikeus-
sddntdon  perustuvaa oikeutta kiytetty

viddrin”. 12 Tuomioistuin korosti kuitenkin,
kuten se oli jo huomauttanut asiassa Pafitis
antamassaan tuomiossa, ettd “kansallisen
sdannoksen soveltamisella ei saa vaarantaa
yhteisén oikeussdintojen tehokasta vaiku-
tusta ja yhtenidisti soveltamista kaikissa
jasenvaltioissa”. Niinpi silloin, “kun kan-
salliset tuomioistuimet arvioivat yhteisén
oikeussiintdodn perustuvan oikeuden kayt-
tod, ne eivdt saa muuttaa timin oikeus-
sdinnon soveltamisalaa eivitkd vaarantaa
niiti tavoitteita, joihin tilli oikeus-

sdannolld pyritaan”. 13

21. Asiakysymysten osalta yhteisojen tuo-
mioistuin tismensi tuolloin, ettd yhteison
oikeuden yhteniinen soveltaminen ja teho-
kas vaikutus vaarannettaisiin myds, jos silld
perusteella, ettd  toisen  direktiivin
25 artiklan 1 kohtaan vetoava osakkeen-
omistaja ei ole kiyttinyt direktiivin
29 artiklan 1 kohdassa sdddettyd etu-
oikeuttaan uusiin osakkeisiin, jotka on
annettu merkittdviksi korotettaessa pdi-
omaa riidanalaisella tavalla, voitaisiin kat-
soa, etti kyseinen osakkeenomistaja kiyt-
tdd vddrin 25 artiklan 1 kohtaan perus-
tuvaa oikeuttaan.!* Tuomioistuin totesi
niet ndin: "Etuoikeuden kayttiminen olisi
tarkoittanut sitd, ettd osakkeenomistaja
olisi itse asiassa tahtonut myétdvaikuttaa
osakepiioman korottamisesta tehdyn sel-
laisen pidtoksen toteuttamiseen, jota ei ole
hyviksytty  yhtiskokouksessa,  vaikka
osakkeenomistaja on riitauttanut toisen
direktiivin 25 artiklan 1 kohdan perus-
teella nimenomaan timin piitéksen osa-

12 — Em. asia Kefalas, tuomion 21 kohta.
13 — Em. asia Kefalas, tuomion 22 kohta.
14 — Em. asia Kefalas, tuomion 26 kohta.
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kepidoman korottamisesta. Timin siin-
noksen soveltamisalaa muutettaisiin, jos
osakkeenomistajan edellytettiisiin osallis-
tuvan ilman yhtiskokouksen hyviksyntii
toteutettavaan osakepdioman korottami-
seen, jotta osakkeenomistaja voisi vedota
kyseiseen siinnokseen.” 15

22. Edelld mainitusta tuomiosta ilmenee,
ettd yhteisdjen tuomioistuin on sallinut
kansallisen tuomioistuimen soveltaa kan-
sallista sidinnostd, kun kansallinen tuo-
mioistuin on paittdnyt siitd, onko yhteisén
oikeussddntoon perustuvaa oikeutta kiy-
tetty vddrin. Tam3d kuitenkin silld ehdolla,
ettei tdhdn sdinndkseen turvautuminen
vaaranna yhteisén oikeuden tehokasta vai-
kutusta ja yhtendistd soveltamista, ja eri-
tyisesti silli ehdolla, ettei se johda yhteison
oikeussddnnon sisillén muuttumiseen eiki
vaaranna tavoitteita, joihin  oikeus-
sddnnolld pyritdin.

Tarkemmin katsoen timi on siis pikem-
minkin ndenndinen kuin todellinen myé6n-
nytys kansalliselle lainsiddinnélle. Vaikka

yhteiséjen tuomioistuin  onkin pitinyt
parempana sitd, ettd asiaa arvioidaan
soveltaen  kansallista sddnnodstd  mie-

luummin kuin yhteisén oikeuden yleisti
periaatetta, se on kuitenkin heti huolehti-
nut niiden rajojen tdsmentimisestd, jotka
yhteisén oikeus asettaa tille soveltamiselle;
lienee lihes tarpeetonta lisitd, ettd tdmai
pdtee erityisesti silloin, kun kansallisen
sddnnoksen soveltaminen johtaisi, kuten
nyt Kkisiteltivdssi tapauksessa, yhteisén
oikeuden vastaisen oikeudellisen aseman
vakiintumiseen.

15 — Em. asia Kefalas, tuomion 27 kohta.

23. Nayread  siis  selviltd, ettd vaikka
yhteisdjen  tuomioistuin  toisaalta on
todennut, etti piitettiessi, onko oikeutta
kiytetty vidrin, sovelletaan kansallista
sddnnodstd, se on toisaalta myds antanut
tasmilliset kriteerit, jotka viime kidessi
viittaavat  sithen  periaatteeseen, ettd
yhteis6n oikeus on ensisijaista kansalliseen
lainsdddiantoon nihden, ja nimi kriteerit
rajoittavat tarkoin kansallisen siinnoksen
soveltamista, eikéd kyseistd sddnnéstd voida
maddritelld ”menettelyyn liittyviksi”, vaan
sithen sisiltyy yhteisén oikeuden sellaisen
sidnnoksen, jolla myénnetiin tiettyjd
oikeuksia, aineellista soveltamisalaa kos-
keva arvio. Kansallisia tuomioistuimia siis
nimenomaan  kielletiin  soveltamasta
oikeuden viirinkiyttod koskevaa lainsii-
ddntod kaikissa niissd tapauksissa, joissa
sen soveltaminen johtaisi yhteisén oikeus-
sddnnon sisdllén muuttumiseen tai vaa-
rantaisi sen tavoitteet.

24, Yhteisojen tuomioistuimen viittaus
kansalliseen oikeusjirjestelmidin on siis
ymmirrettdvd asianmukaisesti toimena,

jolla kansalliselle tuomioistuimelle osoite-
taan viline, jolla voidaan taata yhteison
oikeuden oikea soveltaminen ja viletdi
siten se, ettd yhteison oikeussdintéon
perustuvaa oikeutta kaytettdisiin tapauk-
sessa, Jossa timd oikeussdintd vain
“ndenndisesti” soveltuu kisiteltdvini ole-
vaan tapaukseen, tai silloin, kun tuo-
mioistuimen puoleen kididntyvin oikeuden
haltijan tilanne on vain nienniisesti”
sddnnoksen sisdllon mukainen. 16 Toisin
sanoen kyseessd on arviointi, jossa otetaan
huomioon itse sd@nnéksen soveltamisala ja
sen luontaiset rajoitukset. Kun asiaa tar-
kastellaan tistd nikokulmasta, se, ettd

16 — Em. asia Kefalas, julkisasiamies Tesauron ratkai-
suehdotuksen 24—27 kohta, ja yhteisdjen tuomioistuimen
tuomiot, joihin niissd viitataan.
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kansalliselle  tuomioistuimelle  jitetdin
mahdollisuus soveltaa kansallista oikeuden
vidrinkidyton kieltivdd siinnéstd, merkit-
see yhteison oikeuteen vetoamisen kielti-
mistd niissd tapauksissa, joissa rajat on
ylitetty: toisin sanoen tapauksissa, joissa
yhteisén oikeussddntod ei ole tarkoitettu
kiytettdviksi.

25. Niistd seikoista voi seurata vain, ettd
yhteison oikeussddnnén, johon oikeudet
perustuvat, luontaisten rajoitusten arvioi-
minen on toimi, joka liittyy yhteison
oikeuden tulkintaan ja kuuluu viime
kidessi yhteisojen tuomioistuimelle. Edelli
mainitussa asiassa Kefalas annetussa tuo-
miossa yhteisdjen tuomioistuin onkin huo-
lehtinut  siitd, ettd kansalliselle tuo-
mioistuimelle annetaan tarpeellinen sel-
vennys tavoitteesta, johon direktiivin
25 artiklan 1 kohdassa on pyritty. Tuo-
mioistuimen mukaan timi tavoite on ”sen
takaaminen, ettd pdidtostd osakepdioman
korottamisesta ja tistid seuraavasta osak-
keenomistajien  osuuksien  suurunden
muuttamisesta ei tehdd niin, etteivit osak-
keenomistajat voi osallistua yhtién pai-
toksentekovallan  kdyttoon”. 17 Mikaili
kansallinen tuomioistuin kykenee totea-
maan, etti yhteisén oikeussadntdon perus-
tuvan oikeuden haltijat — nyt kasi-
teltdvissd tapauksessa osakkeenomistajat,
joilla on oikeus riitauttaa ilman heiddn
mydtdvaikutustaan tehtyd osakepidioman
korotuspiatostd — ovat pyrkineet mitid-
téimddn osakepidoman korotuksen ai-
noastaan saavuttaakseen, yrityksen vahin-
goksi, etuja, jotka ovat lainvastaisia ja sel-
visti toisen direktiivin 25 artiklan 1 koh-
dan vastaisia, se voi vedota kansalliseen
oikeuden viirinkdyttéd koskevaan sidn-
nokseen hylitikseen kanteen.

17 — Tuomion 28 kohta.
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26. Selvitettydni siis nyt sen, millainen mer-
kitys mielestini yhteisjen tuomioistuimen
viittaukselle oikeuden vairinkdyttod koske-
vaan kansalliseen siinnokseen on annettava,
aloitan nyt pdiasiassa kyseessid olevan riita-
asian konkreettisten seikkojen kasittelyn. On
ennen kaikkea huomattava, ettd yhteisojen
tuomioistuimen asiassa Kefalas antamassa
tuomiossa esittimit arviot ovat hyddyllisia
nyt kisiteltdvien kysymysten ratkaisun kan-
nalta, koska tuolloin kisitelty asia on osittain
yhtenevd ennakkoratkaisupyynnon esitta-
neessi tuomioistuimessa kisiteltdvin asian
kanssa. Myos nyt kisiteltivissd asiassa kan-
sallinen tuomioistuin katsoo, ettd hallinnol-
lisessa menettelyssi  tapahtuneen osake-
pddoman muutoksen vastustaminen on
oikeuden vairinkdyttdd siksi, ettd asiassa
kantajana oleva osakkeenomistaja ei ollut
kayttanyt hinelle kuuluvaa etuoikeutta, joka
hinelle kuitenkin kuului pidoman ensim-
miisen korotuksen vuoksi. Edelli on osoi-
tettu, kuinka yhteisdjen tuomioistuin on jo
todennut asiassa Kefalas antamassaan tuo-
miossa, 18 ettd oikeuden kiyton pitdminen
sen vadrinkdyttéonid tdstd syystd johtaisi
oikeussddnnén muuttumiseen, silli se mer-
kitsisi paradoksaalisesti sitd, ettd osakkeen-
omistajaa vaaditaan osallistumaan osake-
piioman korotukseen, josta on padtetty
ilman yhtidkokouksen hyviksyntid, jotta
hin voisi myohemmin riitauttaa timéin
korotuksen oikeudenkiynnissi sen vuoksi,
erti korotus on tapahtunut direktiivin
25 artiklan 1 kohdan vastaisesti. Samaa voi-
daan sanoa olosuhteesta, johon ennakkorat-
kaisupyynnon esittinyt tuomioistuin on vii-
tannut, eli siitd, ettd julkisoikeudellisen eli-
men toimenpiteiden ansiosta yhti6 tervehtyi,
misti hyotyivit sekd velkojat ettd osak-
keenomistajat. Yhteiséjen tuomioistuin on
monta kertaa todennut, ettd piitosvalta
kuuluu yhtiskokoukselle myos silloin, kun
yhti6 on joutunut vakaviin taloudellisiin
vaikeuksiin. 1° Lisidksi on selvii, ettd osake-

18 — Tuomion 26 ja 27 kohta.
19 — Tuomion 24 kohta.
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pidoman korotuksen tavoitteena on miiri-
telmédnsid mukaisesti parantaa yhtién talou-
dellista tilannetta, ja siksi direktiivin
25 artiklan 1 kohtaan perustuvan kanteen
pitiminen oikeuden vadrinkdyttond tistd
syystd johtaisi sithen, ettd pelkistd sdinnok-
seen perustuvan oikeuden kiyttimisesti
rangaistaisiin, jolloin sdinnéksen merkitys
muuttuisi.

27. On vield tarkasteltava eristi seikkaa,
joka ennakkoratkaisupyynnén esittineen
tuomioistuimen mukaan mahdollistaisi sen,
ettd nyt kasiteltdvissi tapauksessa se, ettd
kantaja on nostanut kanteen, voitaisiin
miiritelli “oikeuden  viidrinkidytoksi”.
Timai on se seikka, ettd kantaja, yhdessi 32
muun osakkeenomistajan kanssa, jotka

muodostivat  yhtién osakkeenomistajien
enemmiston, oli itse pyytinyt laissa
1386/1983 sididetyn erityisjirjestelmin

soveltamista yhtiéon. Kun riidanalaisesta
padoman korotuksesta oli kulunut useita
vuosia, osakkeenomistajan oikeuden kiyt-
timinen ja jo vakiintuneen ja — oletan —
Kreikan lain mukaan peruuttamattoman
oikeudellisen aseman muuttaminen olisi
ennakkoratkaisupyynnén esittineen tuo-
mioistuimen mukaan vilpittémin mielen,
hyvien tapojen ja kyseisen oikeuden so-
siaalisten tai taloudellisten pidmiirien
asettamien rajojen vastaista.

28. Voin heti todeta, etten yhdy tihin
padtelmiin. Mikili  kreikkalaisen tuo-
mioistuimen ndkoékanta hyviksyttiisiin, se
merkitsisi todellakin direktiivin 25 artiklan
1 kohdan tulkitsemista niin, etti sen
soveltamisalan ulkopuolelle jidisivit ne
osakkeenomistajat, jotka niin sanoakseni
ovat ilmaisseet myéntyvinsi sithen, ertd
heidin oikeuttaan piittii osakepiiomasta
loukataan, ja jotka ovat luovuttaneet

yhtién  hallinnoinnin  yhtidkokouksen
ulkopuoliselle elimelle. Tillin  toisin
sanoen oikeuden viirinkidyton yleista
periaatetta kiyttden rangaistaisiin sellaista
osakkeenomistajaa ristiriitaisesta menette-
lystd, joka ensin on suostunut luopumaan
oikeudesta, joka hinelle kuitenkin yhteisén
sdadnndsten mukaan kuuluu, ja riitauttanut
my6hemmin ne piitékset, jotka ovat vain
konkreettinen seuraus sellaisen jirjestel-
min, vaikkakin direktiivin  vastaisen,
soveltamisesta, jota hin itse oli toivonut.

29. Osakkeenomistajan  toiminnalle ei
nihdikseni ole vilttimiténtd antaa sitd
merkitystd, jonka kansallinen tuo-
mioistuin — ja sen myotd Kreikan halli-
tus — haluavat sille antaa. Lain sovelta-
misen pyytiminen ei vilttimaittd merkitse
sitd, ettd osakkeenomistaja hyviksyisi osa-
kepdioman korotusta koskevan pii-
tosvallan siirtimisen jollekin toiselle eli-
melle kuin yhtiokokoukselle. Laissa sddde-
tyn jirjestelmidn soveltaminen yhtiéén
mahdollistaa ndet useita ratkaisuja yhtién
tulevaisuuden suhteen, ja sen vuoksi olisi
sangen vikindistd antaa osakkeenomistajan
toiminnalle jokin tietty merkitys. Timi
sitikin suuremmalla syyllda sen vuoksi,
kuten kansallinen tuomioistuinkin toteaa,
ettei osakkeenomistaja, piddasian kantaja,
koskaan halunnut piioman korotusta eiki
sen vuoksi kiyttinyt itselleen kuuluvaa
etuoikeutta ostaa osakkeita. Voidaan siis
olettaa, ettd osallistuessaan pyynt66n
soveltaa yhtiéon erityislakia, osakkeen-
omistaja toivoi tosiasiassa toisenlaista lop-
putulosta, kuten selvitysmenettelyn sovel-
tamista yhtioén saman lain sallimine etui-
neen. Tami vaikuttaa tdysin mahdolliselta,
koska yhtién taloudellinen tilanne oli
pyynnon esittimisen aikaan niin vakava,
ettd myds itse lain mukainen neuvoa-
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antava komitea suositteli yrityksen asetta-
mista selvitystilaan, mistd velkojen maksa-
misen osalta olisi koitunut lain 7 ja 9 §:n
mukaisia etuja.

30. Mikaili on totta, ettid pyytiessdin laissa
sdddetyn jirjestelmin soveltamista yhtioon
osakkeenomistajat eivdt voineet ilman
muuta sulkea pois siti mahdollisuutta, ettd
mikili pyynté hyviksyttdisiin, sen seu-
rauksena valta pddttdd osakepddoman
muutoksista siirtyisi ulkopuoliselle taholle,
katson, ettd yhteys osakkeenomistajien
tahdon ja hallinnollisten elinten pditdsten
vililli on liian epimadirdinen ja epdsuora,
jotta voitaisiin viittdd, ettd ryhtyessdidn
oikeudenkdyntiin saadakseen kumotuiksi
paitokset, jotka oli tehty direktiivin vas-
taisesti, osakkeenomistajat olisivat pyrki-
neet saavuttamaan — yhtién vahingoksi —
lainvastaisia etuja, jotka ovat selvidsti
kyseiselld direktiivilld tavoiteltujen paa-
mddrien vastaisia.

31. Asiaan liittyy muitakin  seikkoja.
Muistutan, etti pidasiallinen peruste —
joka muuten on ainoa péiasiallinen peruste
asiassa Kefalas annettu tuomio huomioon
ottaen — on se, ettd pddasian vastaajien
viite siitd, ettd osakkeenomistajan oikeu-
den kiyttd on “oikeuden vidrinkdyttod”,
liittyy siihen viiveeseen, jolla osakkeen-
omistaja oli nostanut - kanteen, jolla hin
pyrki direktiivin vastaisesti tehtyjen yhtio-
kokouksen piddtosten julistamiseen pite-
mittomiksi. Osakkeenomistaja olisi siis
toisin sanoen ylittinyt ne rajat, joita vilpi-
ton mieli, hyvit tavat ja kyseisen oikeuden
taloudelliset tai sosiaaliset padmaarit aset-
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tavat, koska hin oli kiyttinyt oikeutta
vuosia sen jilkeen, kun yhtigon liittyvit
toimenpiteet oli toteutettu, vaikka hin
ensin, pyytdessdin erityislain mukaisen
jdrjestelmin soveltamista yhtioon, olisi
ennakolta ilmaissut hiljaisen myonty-
myksensi oikeutensa vastaisiin toimiin.
Lopuksi timi osoittaisi, ettd osakkeen-
omistajan kansallisessa tuomioistuimessa
nostaman kanteen todellinen tavoite olisi
ollut saada yhtién vahingoksi lainvastaisia
etuja, joita tosin vastaajat tai ennakkorat-
kaisupyynnén esittinyt tuomioistuin eivit
ole tdsmentineet.

32. Tallaista viitettd ei voida hyviksya.
Timin johtopaitoksen perustelemiseksi
riittdid sen huomioon ottaminen, ettd
oikeus, jonka kidytrimisestd “myohissi”
osakkeenomistajaa moititaan, on oikeu-
dellinen asema, joka perustuu sellaiseen
yhteison direktiiviin, jota Kreikan valtio ei
ole pannut tdytintoon mdairdajassa. Krei-
kan olisi ndet pitinyt panna tdytant6on
direktiivi, jonka rikkomisesta tdssd on kyse,
liittymisasiakirjassa mainittuun pdivdin
(1.1.1981) mennessi. Kuten tiedimme,
ndin ei tapahtunut; piinvastoin kaksi
vuotta mainitun piivimaiirin jilkeen tdssd
jasenvaltiossa  hyviksyttiin  kansallinen
sd4dnnos, joka mahdollistaa yhtion osake-
padoman korottamisen tavalla, joka on
ristinidassa direktiivin 25 artiklan sdin-
ndsten kanssa.

33. Tillaisessa tilanteessa, jossa jisenvaltio
on selvisti ja jatkuvasti jattinyt noudatta-
matta jisenyysvelvoitteitansa, katson, ettei




yvksityiselle voi koitua mitdin kielteisia
seurauksia sen vuoksi, ettei hin ole viilit-
t6misti 20 kidyteanyt sellaiseen direktiiviin
perustuvaa oikeutta, jota ei ole pantu tiy-
tdntoon, tai sen vuoksi, ettd han on toimi-
nut ndenndisesti ristiriitaisella tavalla tai
tietimittomind  direktiivin  tarjoamista
mahdollisuuksista. Vaikuttaa sen sijaan
tdysin oikeutetulta katsoa, ettei yksityisell:d
ole ollut mahdollisuutta tuntea itselleen
kuuluvaa oikeutta ennen kuin direktiivi oli
pantu tiytinto6n kansallisessa lainsdi-
didnnéssi. Muistutan, ettd timi on yksin-
omaan jidsenvaltioiden tehtivi; ennen
Maastrichtin ~ sopimuksen  aiheuttamia
muutoksia kaikki direktiivit tulivat voi-
maan vasta sen jilkeen, kun ne oli annettu
tiedoksi valtioille, joille ne oli osoitettu.
Lisdksi nyt puheena oleva direktiivi on
julkaistu Euroopan yhteiséjen virallisen
lebden, 1-sarjan siind osassa, jossa julkais-
taan sdddokset, joiden julkaiseminen ei ole
sovellettavuuden  edellytys; sen julkai-
semiseen  pelkistddn  tiedonantotarkoi-
tuksessa ei siksi mielestini voida liittda
mitdin kaikkia osapuolia sitovaa oletusta
siitd, ettd oikeussubjektit tuntisivat sen.

34. Muistutan vield, ettd EY:n perus-
tamissopimuksen 189 artikla (josta on tul-
lur EY 249 artikla) yhdessd vilpittémin
mielen yleisen periaatteen kanssa, josta
mddritdiin  EY:n perustamissopimuksen
5 artiklassa {josta on tullut EY 10 artikla)
ja direktiivien tekstiin liitetyn yleisen lau-
sekkeen kanssa?l velvoittaa jisenvaltiot

20 — Ei liene tarpeetonta tismentid, ettd osakkeenomistaja on
ilmeisesti nostanut kanteen hyvissi ajoin ennen vanhene-
misajan padttymisti.

21 — Direktiivin 43 artiklassa vaaditaan jisenvaltioita saatta-
maan direktiivi voimaan kahden vuoden kuluessa tiedoksi
antamisesta. Kuten edelli on mainittu, timi mairdaika

ddtryi Kreikan tapauksessa liittymisasiakirjan 143 artik-
an mukaan 1.1.1981.

DIAMANTIS

antamaan lait, asetukset ja hallinnolliset
midriykset, jotka ovat vilttimartomia
direktiivin tekstin noudattamiseksi, seki

poistamaan omasta lainsiddinnostiin
direktiivin kanssa ristiriitaiset kansalliset
sdannokset. Milloin ndin ei tapahdu, kuten
nyt kisiteltdvissd tapauksessa, jisenvaltio
jdrtdd noudattamatta jisenyysvelvoitteensa
eikd se voi syyttdd yksityistid, jolla on
direktiivin mukaisia oikeuksia, siitd, ettei
timi ole heti puuttunut niiden oikeuksien
loukkaukseen. Sama pitee viitettyyn
direktiivin vastaiselle menettelylle enna-
kolta annettuun myéntymiseen, joka sisil-
tyisi pyyntoén yhtididen tervehdyttimisti
koskevan lain mukaisen jirjestelmin
soveltamista yhtioén. Ei ndet voida sulkea
pois sitdi mahdollisuutta, ettd yksityisen
toiminta johtui siiti olosuhteesta, etti
hinen nihdikseen laissa tarkoitettu erityi-
nen jirjestelmd ei ollut milldin tavoin ris-
tiriidassa  yhteisén  oikeuden  kanssa.
Timin, toki virheellisen, kisityksen oli
aiheuttanut yksinomaan Kreikan valtion
lainvastainen toiminta, kun se ei vield
pyynnon esittimisen ajankohtana ollut
huolehtinut direktiivin tiytintéonpanosta
eikd nidin ollen ollut tarjonnut oikeus-
subjekteille mahdollisuutta tuntea tiysin
niitd oikeuksia, joita direktiivi heille antaa.

35. Tillaisten olosuhteiden vallitessa kat-
son, ettd olisi vaddrin edellyttda yksityiseltd
sitd, ettd hin on tietoinen oikeudestaan,
silldi uhalla, ettd direktiiviin, jota ei ole
pantu tdytintdéoén, perustuvan oikeuden
kadyttdminen miiritelldin “oikeuden vii-
rinkdytoksi” kaikissa niissi tapauksissa,
joissa hdnen toimintansa on ollut jollain
tavoin epidjohdonmukaista itse direktiivin
sisdllon  huomioon ottaen. Mikili aja-
teltaisiin ~ toisin,  annettaisiin  jése-
nyysvelvoitteiden noudattamatta jittimi-
seen syyllistyneelle valtiolle, joka niin ollen
on suoraan vastuussa siitd, ettd yksityiselld
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on vaikeuksia tuntea oikeutta, mahdolli-
suus hyotyd jdsenyysvelvoitteiden nou-
dattamatta jittimisestd vetoamalla oikeu-
den viirinkiyrtod koskevaan siadnnokseen
ja aiheuttamalla siten osakkeenomistajan
esittimin kanteen hylkdidmisen. Vastaa-
vasti yksityiseltd edellytettdisiin, ettd hin
suorittaa tuloksiltaan kaikkea muuta kuin
varman tutkimuksen selvittiikseen, vas-
taavatko kyseisen direktiivin, jota ei ole
pantu tiytintoon, sadnnokset sitd selvyyttd
ja tismillisyyttd koskevia vaatimuksia,
joiden tdyttiminen on tarpeen, jotta niihin
voitaisiin tuomiolauselmassa vedota jase-
nyysvelvoitteiden noudattamatta jattimi-
seen syyllistynyttd valtiota vastaan.

36. Kisiteledvind olevaan asiaan liittyvat
konkreettiset olosuhteet vahvistavat rat-
kaisuehdotuksen, johon nyt tulen. Ennak-
koratkaisupyynnon esittdmistd koskevasta
paitoksestd ja asianosaisten esittimistd
huomautuksista kiy ilmi, ettd piddasian
kantaja nosti kanteensa helmikuussa 1991,
toisin sanoen muutaman vuoden kuluttua
niiden toimien toteuttamisesta, jotka ovat
kisiteltdvin asian syynd (kuitenkin miara-
ja vanhentumisaikoja noudattaen), mutta
vilictomasti sen jilkeen, kun tdssi tuo-
mioistuimessa oli luettu julkisasiamiehen
ratkaisuehdotus  yhdistetyissd  asioissa
Karella ja Karellas.?? Kantajan edustaja
totesi yhteisdjen tuomioistuimessa pide-

22 — 30.1.1991 annettu ratkaisuehdotus (Kok. 1991, s.[-2704).
Tuolloin julkisasiamies Tesauro esitti ensimmaisen kerran
yhteiséjen tuomioistuimelle, ertd tdmd vastaisi Kreikan

limméin hallintotuomioistuimen esittdmiin ennakkorat-

aisukysymyksiin ja toteaisi, ettd 1) direktiivin 25 artikla
on ehdoton ja riittdvin tismallinen, jotta yksityinen saat-
taa sen nojalla nostaa kansallisessa tuomioistuimessa
kanteen halfimoelinté vastaan ja viittdd, ettd lain sddn-
noksessi tarkoitettu jdrjestelmd on yhteensoveltumaron
direktiivin kanssa; 2) direktiivid on tulkittava siten, ettd se
estdd vaikeuksissa olevan yhtién hallinnointia koskevan
sellaisen lain soveltamisen, jonka nojalla voitaisiin hallin-
totoimenpiteelld ja ilman yhtiokokouksen paatosti pastead
korottaa osakepiiomaa, vaikka vanhoille osakkeen-
omistajille annettaisiinkin etuoikeus ostaa osakkeita.
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tyssi istunnossa myos, ettd vasta timin
mainitun ratkaisuehdotuksen, johon tuo-
mioistuin mydhemmin yhtyi, esittimisen
jalkeen Kreikassa oli mahdollista lopulli-
sesti saada selville osakkeenomistajien
oikeudellinen asema, direktiivin viliton
oikeusvaikutus ja siten mahdollisuus nos-
taa kanne sen oikeuden perusteella, joka
kuului heille sellaisen direktiivin mukaan,
joka oli hieman aiemmin pantu tiytint66n
kansallisessa  lainsdddiannossd  oikeus-
sddannoin, joilla ei ollut takautuvaa vaiku-
tusta. Osakkeenomistaja tuli siis vasta
tuolloin tuntemaan oikeutensa vastustaa
yvhtionsi sellaista osakepdioman korotusta,
joka toteutetaan hallinnollisella toimenpi-
teelld. Aiemmin hallinnon ja oikeus-
laitosten piirissi oli pidetty tédysin laillisena
tuollaisen korotuksen sallivan kansallisen
sdannoksen soveltamista. Viite, ettd direk-
tiiviin perustuva kanne voitaisiin luokitella
oikeuden viirinkiyttimiseksi vain sen
vuoksi, etti ennen kuin jdsenvaltio oli
pannut direktiivin tiaytdnté6n ja siis tilan-
teessa, jossa jisenvaltio syyllistyi jise-
nyysvelvoitteiden noudattamatta jattimi-
seen, yksityinen oli toiminut kansallisen
lain mukaan tiysin lainmukaisella tavalla,
joka kuitenkin oli ristiriidassa direktiivin
kanssa, merkitsisi sitd, ettd yksityiseltd
edellytettiisiin yhteison direktiivin suomien
oikeuksien tuntemista, silli niiden kaytta-
miétti jattiminen tai niiden kanssa ristirii-
tainen toiminta johtaisi hinen osaltaan
kielteisiin seurauksiin. Niin heikennettii-
siin ensinnikin periaatetta, jonka mukaan

direktiivien ?vertikaalinen” vilitén
oikeusvaikutus on yksityisten keino rea-
goida siithen, ettd jisenvaltio rikkoo

yhteison oikeutta, ja toiseksi sitd ennalta-
ehkiisevdid vaikutusta, joka mainitulla
keinolla on siihen, ettd velvollisuutta panna
direktiivi ajoissa ja asianmukaisesti tady-
tintéon ei rikota. Mielipiteeni on, ettd
yksityistd, joka on tietimiton sellaisen
direktiivin suomasta oikeudesta, jota ei ole
pantu tiytintddn, on sitd vastoin pidettdvi
tdysin syyttomand, koska se on vain vilt-
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timidton seuraus jisenyysvelvoitteita nou-
dattamattoman — ja niin ollen syyllisen —
jasenvaltion menettelysti. Toisin sanoen,
ottaen huomioon julkaisemisen olosuhteet,
sen, ettd direktiivi on osoitettu jdsenval-
tioille, jdsenvaltioiden velvollisuuden panna
direktiivi tidytantéon kansallisessa lainsii-
dinnéssi ja soveltaa direktiivejd kokonai-
suudessaan ja yhdenmukaisesti seki, viime
kidessd, vilpittdmidn mielen yleisen peri-
aatteen soveltamisen, josta miaritiin EY:n
perustamissopimuksen  § artiklassa, ei
voida katsoa, ettd yhteisén nykyisen
oikeuden mukaan olisi olemassa mitiddn
vaatimusta tuntea sellaisen direktiivin suo-
mia oikeuksia, jota ei ole pantu tiytintdon.
Nain ollen yksityisen menettelysti, joka on
vain nienndisesti epijohdonmukainen —
kuten tapauksessa, jota nyt kisit-
telemme — ei voida ilman muuta rangaista
soveltamalla oikeuden vairinkdyton kiel-
tivad yleistd periaatetta. 23

37. Ndiden syiden vuoksi katson, ettd
ennakkoratkaisupyynnén esittineen tuo-

mioistuimen  esittimiin  ensimmadiseen
kysymykseen voidaan  vastata, etti
13.12.1976 annetun toisen neuvoston

23 — Voisi lisitd, ettei mydskédn soveltamalla vanhentumis- ja
miiriaikoja sellaiseen kanteeseen, joka liittyy tiytintdon
panemattomaan direktiiviin perustuvaan oikeuteen, koska
muuten jisenyysvaatimukset tdyttimited. jattdnyt jasen-
valtio hyotyis: siitd, ettd se ei ole noudattanut yhteison
oikeutta. Tistd syysti yhdyn yhteisdjen tuomioistuimen
asiassa C-208/90, Emmot, 25.7.1991 antamassa tuomiossa
(Kok. 1991, s. 1-4269) esittimiin kantaan, jossa tuo-
mioistuin totesi seuraavaa: “Ennen kuin direktiivin vas-
taisesti toimiva jisenvaltio on asianmukaisesti saattanut
direktiivin osaksi kansallista oikeusjirjestystiin, silla ei
ole oikeutta vedota siihen, etti oikeudenkiynti, jonka
yksityinen oikeussubjekti on saattanut vireille sitd vastaan
turvatakseen timin direktiivin sddnndsten mukaiset
oikeutensa, on saatettu vireille lilan my6hdan, ettd kysei-
nen mdaidrdaika voi alkaa vasta siiti ajankohdasta, kun
direktiivi on asianmukaisesti saatettu osaksi kansallista
oikeusjérjestysti” (23 kohta). Suhtaudun varauksella
myohemmissd tuomioissa esitettyyn ratkaisuun, jonka
nojalla edelld mainitun periaatteen soveltamisalaa rajoite-
taan vain sellaisiin tapauksiin, joissa mairdajan sovelta-
misen vuoksi pidasian kantaja menettdd  tiysin
mahdollisuntensa vedota oikeuksiinsa kansallisissa tuo-
mioistuimissa (ks. kaikista ndistd asioista asia C-260/96,
Ministero delle Finanze v. Spac, tuomio 15.9.1998,
Kok. 1998, s. 1-4997, 28—31 kohta).

direktiivin 77/91/ETY 235 artiklan tehokas
vaikutus ja yhdenmukainen soveltaminen
vaarantuisi, mikili kansalliselle tuo-
mioistuimelle annettaisiin  mahdollisuus
todeta osakkeenomistajan oikeuden kiyt-
timinen oikeuden viirinkdytoksi sen
vuoksi, ettei hidn ole kiyttinyt etu-
oikeuttaan ostaa osakkeita, jotka on las-
kettu liikkeeseen sellaisen osakepidoman
korotuksen seurauksena, joka on toteutettu
direktiivin 25 artiklan kanssa ristiriitaisella
tavalla, tai siksi, ettd hin on pyytinyt, etti
yhti6on sovellettaisiin  direktiivin kanssa
ristiriitaista kansallista lakia ajankohtana,
jolloin oikeuden viirinkdytté6n vetoava
jisenvaltio oli syyllistynyt jise-
nyysvelvoitteiden laiminlyéntiin, ja osak-
keenomistaja saattoi tdstdi syysti olla
perustellusti tietimitén oikeudesta, joka
perustul direktiiviin, jota ei ollut pantu
taytantoon.

38. Toinen kansallisen tuomioistuimen
esittimi ennakkoratkaisukysymys koskee
ministerin tekemien osakepiioman muu-
toksia koskevien pditdsten pitevyyttd,
mikili  vidite oikeuden vidrinkdytosti
osoittautuisi perustelluksi. Ensimmaiseen
kysymykseen annetun vastauksen johdosta
en katso, etti toisen kysymyksen pohtimi-
nen on vilttimitontd. Mikili yhteistjen
tuomioistuin kuitenkin katsoo, etti tosi-
seikat, joihin kansallinen tuomioistuin on
viitannut,  tosiasiallisesti  oikeuttavat
oikeuden vidrinkiyttod koskevan viitteen
esittdmisen, katson ilman uusia kansallisen
tuomioistuimen esittimid tdsmennyksii,
ettd yhteiséjen tuomioistuimen on vastat-
tava vain, etti huolimatta osakkeen-
omistajan nostaman kanteen hylkdamisesti
padtos siitd, jadvitko direktiivin vastaisesti
tehdyt yhtiskokouksen osakepiioman
muutosta koskevat piitokset voimaan vai
onko niitd yhteisén oikeuden jitettivi
soveltamatta, kuuluu kansalliselle tuo-
mioistuimelle.
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Ratkaisuehdotus

39. Edelli esitettyjen seikkojen perusteella ehdotan, ettd yhteisojen tuomioistuin
vastaa Polymeles Protodikeio Athinonin esittimiin ennakkoratkaisukysymyksiin
seuraavasti:

Niiden takeiden yhteensovittamisesta samanveroisiksi, joita jisenvaltioissa vaa-
ditaan perustamissopimuksen 358 artiklan 2 kohdassa tarkoitetuilta yhtioiltd
niiden jisenten sekid ulkopuolisten etujen suojaamiseksi osakeyhtioitd perus-
tettaessa sekd niiden pidomaa siilytettidessi sekd muutettaessa, 13 pdivini jou-
lukuuta 1976 annetun toisen neuvoston direktiivin 77/91/ETY 25 artiklaa on
tulkittava siten, ettei kansallinen tuomioistuin voi pitdi oikeuden viirinkdyttona
sellaisen osakkeenomistajan toimintaa, joka vaatii, ettd direktiivissd kielletylld
tavalla toteutettu piioman korotus todettaisiin laittomaksi, silli perusteella, ettei
hian ole kiyttinyt etuoikeuttaan ostaa osakkeita, jotka laskettiin liikkeeseen
piddoman korottamisen myotd, tai sen vuoksi, ettid hinen yhtiéonsa on sovellettu
kansallisen lain mukaista menettelyi, joka on ristiriidassa direktiivin kanssa,
sellaisena ajankohtana, jona osakkeenomistaja saattoi olla tietimiton sellaisen
direktiivin, jota ei ole pantu tiytint6on, hinelle suomasta oikeudesta sen vuoksi,
etti jisenvaltio, joka vetoaa oikeuden viirinkdytt6on, on jattinyt noudattamatta
jdsenyysvelvoitteitaan.
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