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SISSEJUHATUS

A.Teema aktuaalsus

Milline on aktsiondri diguslik seisund ja miks erineb tema positsioon vola-
usaldaja-lacnuandja omast, kuigi molemad annavad tihingu kisutusse teatud
varalise hiive — see on iiks lihingudiguse keskseid kiisimusi. Selleks, et tajuda
erineva lahenemise algpohjuseid, tuleb minna tagasi kapitaliiihingu idee kuju-
nemise latete juurde ja tuletada meelde selgitusi, mis anti kdnealusele erinevu-
sele tol ammusel ajal. Filosoofide selgituste jargi “ei anna isik, kes paigutab
oma vara drisse, selle omandit iile, vaid jddb omanikuks, ja kandes dririski, on
tal samaaegselt oigus saada osa dri kasust, nii nagu tal on oigus saada kasu
oma varalt.”' Investeeringut drisse peeti seega algselt pigem omalaadseks (mo-
difitseeritud) kasutusdiguse andmiseks.

Aeg on edasi litkunud, diguses on vélja kujunenud iseseisev Opetus juriidi-
lise isiku kui kunstliku digussubjekti olemusest ja vdide, et juriidilise isiku vara
voiks kuuluda kellelegi teisele peale juriidilise isiku enda, on tdnapédeva diguses
nonsenss. Juristid ei rddgi aktsiondridest kui omanikest, sellist terminit voib
modndusega kasutada vaid iilekantud tdhenduses. Ka majanduses kasutatakse
aktsiondridest radkides ettevaatlikumaid termineid — pigem nimetatakse neid
ithingu jadkvolausaldajateks voi investoriteks. Kuid see koik ei muuda kapitali-
ithingu algset ideed — keegi paigutab oma vara drisse, lootuses saada sellest tulu
ja kannab iihtlasi koos teiste samas majandustegevuses osalejatega &ri eba-
Onnestumise riski.

Aktsionéri diguslik seisund on aktsiaseltsi kui iseseisva juriidilise isiku ning
selle sisemise iilesehituse ja tsiviilkédibes osalemise loogika seisukohast {iks olulisi
kiisimusi, mis on koos majandusliku ja iihiskondliku taustsiisteemiga ldbinud
erinevaid arenguetappe ja olnud mojutatud erinevatest arusaamadest. Algsest
ideest, et aktsiaselts on eelkoige aktsioniride jaoks ja nende huvides ja et sellest
tulenevalt peavad aktsionaridel olema voimalikult suured digused {ihingu tegevust
suunata ning juhtorganeid eri viisil mdjutada, jouti eelmisel sajandil aru-
saamadeni, et juhtorganid peavad saama kindlaks méératud, kuid samas piisavalt
ulatusliku padevuse piires vabalt tegutseda ning lisaks aktsionéride huvidele tuleb
arvestada paljude teiste huvigruppidega, alates todtajatest ja 1opetades {ihiskonna
kui tervikuga. Aktsiaselts kui kapitaliiihing hakkas kandma aktsiondride
investeeringu kasvu maksimeerimise kdrval paljusid teisi eesmarke.

Saksa digusteadlane Klaus Hopt on méarkinud, et kui uurida aktsionéride kui
investorite kaitset ajateljel, voib kaheks vastava valdkonna Gigusliku regulee-
rimise liikumapanevateks jouks {ildistatult pidada {ihelt poolt majanduslikke
vajadusi ja teiselt poolt majanduskrahhe ning finantsskandaale. Hopt on arva-
musel, et seadusandjad reageerivad enam teisena nimetatud siindmustele ja

' Ireland, P. Company Law and the Myth of Shareholder Ownership. — Hardy, S.,

Butler, M. (Ed). International Themes in Business Law. Vol 2. London 2007, p 45.
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sageli kiputakse seejuures iile reageerima ning unustatakse ratsionaalse regulee-
rimise efektiivsus.”

Kéesoleva dissertatsiooni autori arvates on eelnimetatud seisukoht ddrmiselt
intrigeeriv, kuna nii majandus- kui ka juhtimiskriis annab tdepoolest sageli
suuna pigem didrmuslikumate ja karmimate reeglite kehtestamisele ning jitab
varju iithe voi teise tihingujuhtimise valdkonna Gigusliku reguleerimise ratsio-
naalsed aspektid. Sajandivahetusel majandusmaailma vapustanud suurte
kapitalitihingute kokkuvarisemise laine nii Euroopas, Ameerikas kui ka Aasias
andis touke vahepealsete arengute {imberhindamiseks. Juhtorganite ddrmusesse
kalduv sdltumatus ning juhtimise ja kontrolli eraldatus aitas 15ppastmes tde-
nioliselt suuresti kaasa juhtorganite kuritarvitustele ning kédesolevaks ajaks on
aktsiondri Oiguslik seisund ja talle vdoimaldatav iihingu asjadesse sekkumise
maér taas kujunenud iiheks digusliku diskussiooni objektiks. Aktsionéri staatus
on ka Eestis siinse {ihiskonna {ildise, sealhulgas majandusliku arengu raames
omandamas varasemaga vorreldes tdiendavaid jooni — on tekkinud mérkimis-
vadrne hulk isikuid, kes on oma investeeringu vdikse mahu tottu kisitletavad
viikeaktsionidridena ja seetdttu iihest kiiljest eemaldumas tihingute juhtimisest,
kuid teisest kiiljest voivad just seetdttu vajada senisest enam kaitset. Milline on
praegu, XXI sajandi alguses, aktsiondri diguslik seisund, kuidas ta saab ennast
kaitsta juhtorganite v3i enamuse kuritarvituste korral ning millised diguskaitse-
vahendid tuleks talle voimaldada — seda kiisimust tuleb iihingudiguse iildises
oiguslikus raamistikus pidada védga oluliseks. Teema aktuaalsus on suur ka Eesti
jaoks, kuna vdhemusaktsiondri diguslikku seisundit ja talle kuuluvaid digus-
kaitsevahendeid ei ole siin seni veel l&hemalt uuritud.

B.Too eesmark

Eelnevast tulenevalt on kidesoleva viitekirja eesmairgiks vordlevalt uurida
aktsiondri diguslikku seisundit ja vihemusaktsionéride diguste kaitse vGimalusi
eri digussiisteemides, keskendudes aktsioniri derivatiivnoude kui iihe vdimaliku
ithingujuhtimise instrumendi ja diguskaitsevahendi Giguslikule olemusele ning
pohjendatusele. T66 eesmirgiks on leida vastus kiisimusele, kas tdnapédeva
ithingudiguses on aktsiondrile tsiviildigusliku derivatiivndude diguse vdimal-
damine Euroopa ja eriti Mandri-Euroopa digusruumis odigustatud vOi mitte.
Sellise eesmargi piistitamise on tinginud asjaolu, et aktsionéri derivatiivndue on
praktikas kasutusel eelkdige Ameerika Uhendriikides, samal ajal kui Euroopas
ja eriti Mandri-Euroopa riikides esitatakse neid harva. T66 autori arvates saab
aktsionéri derivatiivnoude instituudi pdhjendatuks lugeda juhul, kui aktsio-
niride positsioon ithingus on teiste huvigruppide korval késitatav piisavalt

2 Hopt, K. J. Modern Company and Capital Market Problems: Improving European

Corporate Governance After Enron. January 2007. ECGI Law Working Paper No.
05/2002; ECGI Finance Working Paper, p 446. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=356102.



olulisena, et véimaldada neil juhtorganeid kontrollida ja kui derivatiivnoude
olemasolu annab vdimaluse algatada olulisemate rikkumiste korral tsiviil-
oigusliku vastutuse kohaldamise menetlust ka juhul, kui iihing ise seda ei soovi
voi ei suuda.

Samuti on t66 eesmdirgiks analiilisida Eesti iihingudigust, hindamaks seda,
kas aktsiondri derivatiivndue peaks kuuluma ka siinsete aktsiaseltside aktsio-
néride diguskaitsevahendite kataloogi. Eesti diguses aktsionéri derivatiivndude
instituut hetkel puudub. Olukorrale, kus aktsiaseltsi juhatus sdlmib néiteks
kartellikokkuleppe vdi annab mingi hiive ebaseaduslikuks saavutamiseks altkée-
maksu, mille tulemusena aktsiaselts juriidilise isikuna mdistetakse siilidi ja teda
karistatakse rahalise karistusega, peaks loogilise sammuna jargnema iihingu
kahju hiivitamise ndue rikkumise toime pannud juhtorgani liikmete vastu.
Samas on {iisna tdendoline, et juhtorgani liikkmete kohustuste tahtliku rikkumise
korral (ja eriti olukorras, kus juhtorgani liikmed tegutsevad rikkumist toime
pannes iihiselt) voivad iihingusisesed vastutuse rakendamise mehhanismid osu-
tuda puudulikuks. Kui aktsionére saab pidada aktsiaseltsi oluliseks huvigrupiks,
siis annaks aktsionéri derivatiivndude seadustamine Eestis voimaluse rakendada
senisest efektiivsemalt juhtorgani litkmete suhtes viljaspool pankrotimenetlust
kohaldatavat tsiviildiguslikku vastutust ja panna maksma kahju hiivitamise
ndudeid.

Eelnevast tulenevalt on t60s kaitstavateks pdohivdideteks, et aktsioniri
derivatiivnoue on ka Mandri-Euroopas kohane abindu tsiviildigusliku vastutuse
rakendamisel juhtorgani liikmete kohustuste rikkumise korral ja et Eesti tthingu-
Oigust tuleks vastava abinduga tdiendada.

C.T00 uurimiskiisimused

Viitekirjas késitletavad pdhiprobleemid voib kokku votta alljargnevates

uurimiskiisimustes:

1) milline on aktsioniri derivatiivndude diguslik olemus ja kas ning kuidas eris-
tub derivatiivnoue aktsioniri enda kahju hiivitamise nduetest;

2) millega on Gigustatud aktsionéridele sellise sekkumisvoimaluse andmine;

3) kuidas on aktsiondri derivatiivnoude instituut kujundatud eri riikide diguses;

4) milles seisneb ndude materiaaldiguslik sisu;

5) milline on derivatiivndude koht aktsionéri diguskaitsevahendite hulgas;

5) millised on derivatiivhagi menetluslikud erisused;

6) mida tuleb aktsiondri derivatiivndude Sigusliku raamistiku loomisel arves-
tada selleks, et nimetatud diguslik abindu vastaks maksimaalselt nii aktsia-
seltsi kui ka aktsiondride vajadustele ja oleks minimaliseeritud nn protesti-
menetluse algatamise vdimalus.



D.To0 struktuur

Pohiprobleemid ja uurimiskiisimused on aluseks viitekirja struktuurile. Esime-
ses peatiikis késitletakse aktsionéri derivatiivndude mdistet ning piiritletakse
uurimisobjekt aktsiondri enda voimalikest kahju hiivitamise nduetest, mis esma-
pilgul nidivad olevat derivatiivnoudega sarnased. Niisugune ldhenemine aitab
moista aktsiondri derivatiivnoude tuletuslikku iseloomu. Samuti analiiiisitakse
esimeses peatiikis aktsiondride digusliku seisundi eri aspekte. Selleks uuritakse
aktsiondri rolli ithingu algse kapitaliseerijana ja tema investeeringu siilitami-
sega seotud huve ning analiiiisitakse aktsionéri diguslikku seisundit eri riikide
diguses.

Tulenevalt asjaolust, et aktsionéri derivatiivnoude digusliku reguleerimise ja
rakendamise traditsioonid erinevad eri riikides markimisvéairselt, uuritakse t66
teises peatiikis vastava valdkonna oigusliku reguleerimise arengut eri digus-
siisteemides. Selline ldhenemine vdimaldab teha jareldusi selle kohta, millises
Oigussiisteemis on kdnealune digusinstituut paremini juurdunud ja analiiiisida
edaspidi ka selle pohjuseid. Samuti késitletakse teises peatiikis aktsiondri deri-
vatiivnoude materiaaldiguslikku olemust ja eeldusi. Léhemalt analiiiisitakse
juhtorgani liikkme kohustuse rikkumise, kahju ja vastutusest vabastamise
standardi, korraliku ettevotja hoolsuse tdhendust.

Kuna aktsiondri derivatiivnoue ei ole ““asi iseeneses”, vaid iiks mitmetest
voimalikest juhtorgani liikmete kohustuste rikkumisele reageerimise viisidest,
siis on t60 kolmanda peatiiki eesmirgiks késitleda aktsiondri derivatiivnduet
Oiguskaitsevahendite {ildises siisteemis. Konealuses peatiikis uuritakse, kas
aktsiondri derivatiivnoude puudumist voiks kompenseerida moni teine sama-
suguse eesmargiga abindu. Selleks analiilisitakse aktsionéri diguskaitsevahen-
dite olemust ja eesmérke, korvutades neid ka moningate teiste samasuunaliste
ithingujuhtimise regulaatoritega. Samuti uuritakse iihingudiguslike diguskaitse-
vahendite slistemaatikat eri riikides, sealhulgas Eestis ning kiisitakse ka selle
jarele, milline tdhendus voiks olla juhtorgani liikmete kohustuste rikkumise
korral rakendataval karistusoiguslikul vastutusel ning kas see saaks eradigus-
likke oiguskaitsevahendeid, sh aktsiondri derivatiivnouet asendada. Niisugune
kisitlus aitab selgitada derivatiivndude kui iseseisva Oigusinstituudi pdhjen-
datust ja vastata muu hulgas kiisimusele, kas moni Eesti diguses juba olemas-
olevatest digusinstituutidest voiks aktsioniri derivatiivndude puudumist kom-
penseerida. Samuti analiiiisitakse kolmandas peatiikis derivatiivndude maksma-
paneku motiive ja ajendeid — diguslik-majanduslikku taustsiisteemi, mida
aktsiondr arvestab, kui otsustab menetluse algatamise voi sellest loobumise
kasuks. Niisugune analiiiis vdimaldab tuvastada kiisimusi, millele peab erilist
tdhelepanu podrama seadusandja, kes soovib aktsiondri derivatiivndude jaoks
luua sellise Oiguskeskkonna, kus oleks voimalikult véike oht, et viikeaktsio-
nirid hakkavad derivatiivmenetlust kasutama surveabinduna ja nimetatud digus-
kaitsevahend minetab oma esialgsed, kahju hiivitamisele ja tthingujuhtimise
parendamisele suunatud eesmargid.
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Neljandas peatiikis analiilisitakse aktsionéri derivatiivhagi menetlusdiguslik-
ke aspekte. Selles alajaotuses piiritletakse derivatiivhagi esmalt kollektiivse
Oiguskaitse vormidest (klassi- ja esindushagist, samuti populaarhagist) ning
kisitletakse ldhemalt ka menetluse erisusi. Muu hulgas uuritakse menetluse
lubatavuse eelkontrolli, menetlusosaliste, menetluskulude ja tdendamisega
seotud olulisi protsessuaalseid eriparasid.

E. Uurimisobjekti piiritlemine

Nagu on mérkinud P. Méntysaari, peab jurist, kes hakkab tegelema tihingujuhti-
mise vordleva uurimisega, muu hulgas arvestama eri tiilipi aritthingute digusli-
kust olemusest tulenevat mdju ja ithingute organisatsiooni (iilesehituse) toimet.?
Seetdttu on kidesoleva t66 uurimiseseme piiritlemisel vaja selgitada ka uuritava
ithinguliigi valikut. Viitekirja uurimisobjektiks on valitud piiratud vastutusega
avatud kapitaliiihingu ehk aktsiaseltsi* vorm. Selle pShjuseks on asjaolu, et just
selle iihingutiiiibi puhul tulevad Eesti Oiguses koige teravamalt esile juht-
organite litkkmete vastu nSuete esitamise takistused, mis voiksid Gigustada ise-
seisva Oigusinstituudi olemasolu. Kuigi mitmed probleemid on omased ka
suletud kapitaliiihingu ehk osaithingu vormile,” on aktsiaseltsi esiplaanile sead-
mise poolt ka kaks olulist teiste ritkide digusega seotud argumenti — esiteks on
Ameerika Uhendriikides kui iihes mirkimisvddrsemas vordlusaluses riigis
aktsiondri derivatiivndue Oigusliku instrumendina koige enam kasutusel just
aktsiaseltside puhul ja teiseks kujutab Saksa Gigusesse kui Germaani digus-
perekonna iihe olulisema esindaja digusesse sisse viidud derivatiivnGue endast
just véikeaktsionéri diguskaitsevahendit. Viimati nimetatud asjaolu omab tdhen-
dust Eesti oiguse jaoks pdhjusel, et siinse aktsiaseltsi struktuur on moneti sar-
nane Saksa aktsiaseltsiga, mistdttu on sarnased ka moned juhtorgani liitkmete
vastutuse kohaldamise probleemid. Osaiihingu juhtorganite struktuur ja padevus
seevastu on teistsugused, mis tingib ka nduete maksmapaneku teistsuguse
korralduse.® Uhtlasi tuleb aga mirkida, et mitmed to6s analiiiisitud aspektid
puudutavad siiski ka piiratud vastutusega suletud kapitaliiihinguid ja kiisimus

> Miéntysaari, P. Comparative Corporate Governance. Sharcholder as a law-maker.

Heidelberg, 2005, p 15.

Toos kisitletavates peamistes vordlusalustes riikides on aktsiaseltsi vasted jargmi-
sed: Ameerika Uhendriikides corporation, Uhendkuningriigis public limited com-
pany, Saksamaal Aktiengesellschaft.

Vastavalt: limited liability company, private limited company, Gesellschaft mit
beschrinkter Haftung.

AS § 167 Ig 1 p 10 kohaselt on juhatuse liikme vastu ndude esitamise ja digusvaid-
luse pidamise otsustamine ja esindaja mdiramine tavalises ehk ilma ndukoguta
osaithingus osanike péddevuses, seega on osaithingus jérelevalve juhatuse iile sisu-
liselt enamusosaniku padevuses. Osaiihing kui {ihingutiilip paikneb oma olemuselt
lahemal isikuiihingutele, mistdttu on osaniku positsioon ithingus erinev aktsionari
omast aktsiaseltsis ning ka diguskaitsevahendid on sellest tulenevalt erinevad.
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sellest, kas osatihingu vormis tegutseva &riiithingu osanik vdiks vajada sama-
sugust Oiguskaitsevahendit enamuse kuritarvituste vastu, vairiks tdendoliselt
iseseisvat uurimist (seda enam, et driseadustiku’ § 187 lg 4 nieb ette vola-
usaldaja derivatiivndude),® vaatamata asjaolule, et Saksa iihingudiguses osaniku
derivatiivhagi esitamise digust ei tunnistata.” Nagu on markinud Austria digus-
teadlane Susanne Kalss, on osaiihingu tiiiipi ithingutes sageli suuremaks prob-
leemiks enamusosaniku kuritarvitused vdhemuse arvel ning selles olukorras
voib olla piisav, kui nimetatud isikul puudub tema vastu esitatava kahju hiivita-
mise ndude maksmapaneku iile otsustamisel hddledigus ja otsus voetakse vastu
nn vihemuse enamuse héiltega.'® T66 autor mddnab, et ka osaiihingu tiiiipi ehk
viiksema suletud kapitaliiihingu osanike Oiguskaitsevahendid on vaért kisit-
lemist ja siistematiseeritud analiilisi, kuid kesksete oOiguskaitsevahenditena
tuleks neis iihingutes uurida mitte niivord osaniku vdimalust panna maksma
kahju hiivitamise ndudeid juhtorgani litkmete vastu, kuivord abindusid, mis on
suunatud osanikevaheliste vastuolude leevendamisele (nditeks iihingust vilju-
mise voimalused, “korporatiivse katte eemaldamine” jmt abindud).

Uheks oluliseks kiisimuseks on, kuivord on aktsioniri digusliku seisundi
analiilisimisel kdesoleva t60 uurimiseesmirke silmas pidades samastatavad
borsitihingu aktsionér ja aktsionér nn tavalises aktsiaseltsis, kus osalus jaguneb
suhteliselt véikese arvu aktsiondride vahel, kes koik vdivad (aga ei pruugi) olla
mingil viisil kaasatud ka ithingu juhtimisse. On loomulik, et kapitali kontsent-
ratsioon ja aktsiondride arv ning teatud ulatuses isegi nditeks tegevusvaldkond
mojutavad mitte ainult aktsiaseltsi juhtimist ja struktuuri, vaid ka aktsiondride
oiguslikku seisundit. Kéesoleva t06 eesmérgiks on uurida peamiselt neid prob-
leeme, mis on tulenevalt juhtimise ja kontrolli eraldatusest ja vihemuse kaitse
iildisest vajadusest suuremal vOi vdhemal méédral omased koigile suurtele
kapitaliiihingutele. Tuleb siiski mérkida, et kdige enam puudutavad need prob-
leemid siiski esiteks neid aktsiaseltse, kus on palju aktsionire, hajutatud kapital
ja tugev juhatus ning teiseks neid aktsiaseltse, kus on mojukas ja dikteeriv

7 Ariseadustik. 15. veebruar 1995. a. — RT I 1995, 26-28, 355; RT 1 2010, 77, 589.
Edaspidi: AS.

Nagu mirgib A. Reisberg, nieb niiteks Uhendkuningriigi digus derivatiivhagi kui
oiguskaitsevahendi ette nii osaiihingu osanikele kui ka aktsiaseltsi aktsiondridele (Vt
Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 7-8).

GmbHG kommentaarides maérgitakse, et GmbH osanikel ei ole reeglina digust
esitada derivatiivhagi ja kone alla tuleb vaid ndude esitamine osanike vastu. Nouda
saab seejuures osanike otsuse vastuvotmist GmbHG § 46 p 8 alusel voi ka kahju
hiivitamist, kui osanikud on pahauskselt jatnud esitamata ndoude oma kohustusi
rikkunud juhatuse liikkme vastu (lihemalt Vt. Baumbach, A., Hueck, A. (Bearb).
Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung. Beck’sche Kurz-
kommentare. 19. Auflage. Miinchen 2010. Zollner, W., Noack, U. § 43, Rn 32).
Kalss, S. Shareholder Suits: Common problems, Different Solutions and First Steps
towards a Possible Harmonisation by Means of a European Model Code. — European
Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 347.
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enamusaktsionédr ja palju véikeaktsiondre. Need tunnused on iseloomulikud
suurtele kapitaliihingutele, samal ajal kui mitte niivord investeerimisele suuna-
tud, kuivord isiklikul voi perekondlikul alusel loodud ja tegutsevad (tavaliselt
ka viiksemad) aktsiaseltsid vastavate probleemidega kokku ei puutu, sest seal ei
ole omand ja juhtimine sedavord eraldatud."

F. Metoodika ja vordlusriikide valik

T66s on kasutatud nii Mandri-Euroopa kui Anglo-Ameerika maade autorite teo-
seid, sealhulgas peamiselt Oigusteaduslikke materjale ja monel mééral ka
majandusteaduslikke uurimusi. Samuti on kasutatud vastavate riikide digusakte
ja kohtupraktikat. Eelkdige on vordlusriikideks valitud ja vastavalt analiiiisitud
Ameerika Uhendriikide, Uhendkuningriigi ja Saksamaa &igust. Uksikkiisimus-
tes on kisitletud ka Sveitsi, Prantsusmaa, Belgia, Itaalia, Rootsi, Jaapani jt
riikide Gigust.

Selline valik on tehtud pdhjusel, et just USA ja viihemal méiral ka Uhend-
kuningriik on aktsioniri derivatiivndude seisukohast pikaajalise digusliku re-
guleerimise ja menetluspraktikaga, kuigi sealne iihingudigus (sh aktsiaseltsi-
0igus) on olnud Mandri-Euroopaga vorreldes monevorra teistsuguse réhuasetu-
sega. Uhendkuningriigi ja Saksamaa digust on vdrdlevalt kisitletud ka seetdttu,
et tegemist on kahe olulise Euroopa Liidu liikmesriigiga, kes mitmete teiste
oigusvaldkondade korval on ka ihingudiguses ja eelkdige iihingujuhtimises
(corporate governance) eesmargipiistitustelt ja diguslikult reguleerimiselt pikka
aega erinenud.”” Mitmetes ithingudiguslikes kiisimustes on nimetatud riigid
olnud kardinaalselt eri meelt."® Siiski tuleb dissertatsiooni autori arvates pidada
silmas eelkdige just Euroopa Liidu raames toimuvat diguskultuuride ja digus-
siisteemide teatavat ldhenemist, mistottu saab tédnapéeval vaid tinglikult rdédkida
Anglo-Ameerika digussiisteemist kui mingist terviklikust nihtusest, sest Uhend-
kuningriik ja Ameerika Uhendriigid on paljudes digusvaldkondades iiksteisest
kaugenemas. Voib viita, et neid on jaénud ithendama juured ja algne digusstiil,
kuid sisuliselt on kujunemas siisteemi eri harud ja Uhendkuningriigi digus
iritab ennast koos teiste liikmesriikidega sobitada Euroopa iildisesse 0igus-

""" Mace, M. L. Directors: Myth and Reality. — Theories of Corporate Governance: The

Philosophical Foundations of Corporate Governance. Clarke, T. (Ed). Oxon, 2004, p
101.

Niiteks peetakse Uhendkuningriiki rohkem konkurentsile, Saksamaad seevastu
koostdole orienteerituks. Vt: Comparative Study of Corporate Governance Codes
relevant to the European Union and its Member States. On behalf of the European
Commission Internal Market Directorate General. Final Report and Annexes [-II1.
27. 03. 2002. Available: http://www.ecgi.org/codes/documents/comparative_study
eu_i to v_en.pdf, III B, p 29.

Kdige ilmekama sellekohase niitena vdib siinkohal tuua Uhendkuningriigi ja Saksa-
maa erimeelsused Viienda ehk Struktuuridirektiivi kiisimuses. Vt Vutt, M. Aktsia-
seltsi juhtimismudeli diguslik reguleerimine. Magistritd6. Tartu, 2006, 1k 73—74.
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ruumi. Nagu on mérkinud professor Raul Narits: “[---] nii digust kui ka moodsat
tihiskonda tervikuna ei saa enam vaadelda pelgalt mingi kindla territooriumiga
piiratud ruumina, vaid need on iiha enam seotud riikideiilesusega.”"*

Saksamaa on iiheks olulisemaks vordlusaluseks riigiks valitud veel ka poh-
jusel, et hiljuti on sealgi seadustatud aktsioniri derivatiivnoue ja kuna nimetatud
ritk on Germaani digussiisteemi jaoks olnud kiillalt oluline suunanditaja just
voladiguses, mida on omakorda olulise eeskujuna kasutanud ka Eesti, siis aita-
vad Saksa oiguslikud lahendused paremini mdista ka meie derivatiivndude po-
tentsiaalset normatiivset taustsiisteemi de lege ferenda."> Samas tuleb t66 autori
arvates silmas pidada, et Eesti ithingudiguse jaoks on peale Saksamaa olnud ka
teisi mudelriike, samuti seda, et normide sotsiaalmajanduslik taustsiisteem ei
pruugi kattuda, mistottu tuleb vastava Gigusinstituudi kujundamisel Eesti eri-
pérasid maksimaalsel voimalikul viisil arvestada.

Vordlusriikide valik on tinginud selle, et viitekirjas kisitletakse aktsioniri
derivatiivnoude olemuse digusliku analiiiisi taustal ka aktsionéride kui aktsia-
seltsi huvigrupi ildist Odiguslikku seisundit ja aktsiondride Giguste Kkaitset.
Ameerika Uhendriikide aktsiaseltsidigusele on iseloomulik, et tulenevalt aktsia-
seltside kapitalistruktuuri ja iilesehituse (hajutatud osalus, aktsionéridest suhte-
liselt sGltumatult tegutseva juhatus) eriparadest keskendutakse seal aktsioniri
Oigustele, samal ajal kui Euroopa riikides on probleemi keskmes just vihemus-
aktsiondride Giguste kaitse. Koik see moodustab aktsionéri derivatiivnoude-
Oiguse pohjendatuse seisukohast taustsiisteemi, ilma milleta ei ole vdimalik
selgitada seda, miks niisugune digusinstituut on iildse vélja kujunenud, millised
on selle eesmérgid ning leida vastust kiisimusele, kas ja kuidas peaks see
instrument olema integreeritud ka Eesti digussiisteemi.

T60s on kasutatud peamiselt vordlevat meetodit. Seejuures on arvestatud
asjaoluga, et vordlemine digusteadusliku meetodina nouab lisaks normi teksti-
analiiiisile ka normide eesmirgi analiiiisi.'® Vordleva digusteaduse viirtuseks
saab pidada nii seda, et vordlev ldhenemine pakub esiteks tuge tolgendamisel,
kui tegemist on juba olemasoleva regulatsiooniga ja teiseks, kui tegemist on
uue, rahvusliku diguse seisukohast alles loodava regulatsiooniga, siis on vord-
leva analiilisi tulemusi vdimalik arvestada uute normide loomisel. Kuid nagu
margib Petri Méntysaari, ei saa iikski vordlus jaddda tasemele, kus vOrreldakse
vaid regulatsioone, piilidmata leida nende siigavamat olemust. Oigus ei ole

Narits, R. Akadeemiline digusharidus: digusriiklus, iilikooli autonoomia ja Euroopa
perspektiiv. — Juridica, 2009, nr 6, 1k 342.

F. Gewurtz on Saksamaad ja USA Delaware’i osariiki nimetanud kaheks kdige
mdjukamaks aktsiaseltsidigust “eksportivaks™ jurisdiktsiooniks (vt Gewurtz, F. A.
Disney in a Comparative Light. — SSRN Electronic Paper Collection. 27. 02.
2007, p 37. Available: http://works.bepress.com/cgi/viewcontent.cgi?article=1000&
context=franklin _gevurtz).

Kischel, U. Vorsicht, Rechtvergleichung! — Zeitschrift fiir Vergleichende Rechts-
wissenschaft. Archiv fiir Internationales Wirtschaftsrecht. 104. Band. Februar 2005,
S 11-12.
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kunagi eraldiseisev sellest iihiskondlikust ja majanduslikust keskkonnast, kus ta
on miiratud toimima.'’

G. Sama valdkonna teadust66d ja kasutatud allikad

Eesti diguskirjanduses on aktsionédride Oiguste kaitse olnud uurimisobjektiks
mdningates digusalastes artiklites,'® pShjalikumaid t6id sellel teemal seni kirju-
tatud ei ole. Nagu juba maérgitud, ei ole ka aktsiondri derivatiivnouet Eesti
Oigusteadlaste poolt seni veel uuritud. Piirnevate valdkondade teadustoddest
tuleks siinkohal nimetada Kalev Saare doktorit6dd teemal “Eradigusliku jurii-
dilise isiku digussubjektsuse piiritlemine”," milles on kisitletud ka juriidilise
isiku organi litkkmete vastutusega seotud kiisimusi, Tuuve Tiiveli teadusmagistri-
t66d teemal “Ariiihingu juhtorgani liikme kohustused ja vastutus™ ning Maivi
Otsa teadusmagistritddd teemal “Ariiihingu juhtorgani liikme vastutus #riiihingu
volausaldaja ees”.”' Teiste riikide digusteadlaste uurimustest tuleks kidesoleva
viitekirja teema seisukohast koige ldhedasemana nimetada Arad Reisbergi
doktoritddd, mille autor analiiiisis aktsionéri derivatiivnduet Uhendkuningriigi
oiguses vordlevalt enne 2006. a. kehtinud diguse ja Companies Act’i 2006. a.
uue redaktsiooni** valguses.

Teistes riikides on aktsiondride Giguste ja Oiguskaitsevahendite temaatika
olnud uurimisobjektiks mitmete tunnustatud iihingudiguse autorite teostes. Nii-
teks on J. Cox kasitlenud aktsiondride digusliku seisundi temaatikat Ameerika
Uhendriikide Delaware’i osariigi diguse kohaselt ning U. Brindle ja J. Cioffi
vordlevalt Saksa ja Ameerika Uhendriikide diguses. Euroopa Liidu vordlevates
kisitlustes on aktsiondride oOigusi puudutavaid aspekte analiilisitud litkmes-
riikide iihingujuhtimise tavade kodifikatsioonide vastavas vordlevas analiiiisis,”

Maintysaari, P. Comparative Corporate Governance. Shareholder as a law-maker.
Heidelberg, 2005, p 16.

Vt néiteks: Kalaus, M. Aktsiaseltsi vihemusaktsionédride kaitse. — Juridica, 1998, nr
10, 1k 285-288; Greinoman, M. Aktsionéri mittevaralised digused. — Juridica, 2001,
nr 1, Ik 46-56.

Saare, K. Eradigusliku juriidilise isiku Oigussubjektsuse piiritlemine. Doktoritdo.
Tartu, 2004.

Tiivel, T. Ariiihingu juhtorgani liikkme kohustused ja vastutus. Magistritdd. Tartu,
2004.

Ots, M. Ariiihingu juhtorgani liikme vastutus #riiihingu volausaldaja ees. Magistri-
t60. Tartu, 2006.

2 Companies Act 2006. Available: http://www.opsi.gov.uk/ACTS/acts2006/pdf/
ukpga 20060046 en.pdf. Edaspidi: CA 2006.

Comparative Study of Corporate Governance Codes relevant to the European Union
and its Member States. European Commission Internal Market Directorate General.
27.03. 2002. Available: http://www.ecgi.org/codes/documents/comparative_study
eu_i to v_en.pdf.
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samuti Winteri aruande alajaotustes, mis késitleb avalikustamise ndudeid ja
aktsioniride diguslikku seisundit ithingutes.**

Aktsionéri derivatiivnoudega seonduvat on oma téddes pdhjalikumalt késit-
lenud niiteks A. van Aaken, D. Bradford ja M. Siems. Olulisematest Saksa
autoritest tuleks nimetada M. Habersack’i, U. Hiiffer’it, G. Spindlerit, K. Hopt’i
jt, Sveitsi digusteadlastest aga niiteks H. C. von der Crone’t, A. Bohrerit.
Ameerika Uhendriikide vastavat valdkonda on oma uurimustes kisitlenud R.
Thompson, R. Thomas, J. Cox, J. Coffee, Uhendkuningriigi digusteadlastest aga
lisaks eespool juba nimetatud A. Reisberg’ile ka niiteks P. Davies ja B. M.
Hannigan.

Viitekirjas on kasutatud ka vordlusriikide olulisemaid {ihingudiguse allikaid
(nditeks Uhendkuningriigi Companies’ Act, Ameerika Uhendriikide Model
Business Corporation Act” ja Delaware General Corporation Law®®, Saksa
Aktiengesetz”’ jt). Samuti on tulenevalt t50 teema seotusest tsiviilkohtu-
menetlusega kasutatud uurimise objektiks olevate riikide menetlusseadusi ja
kohtupraktikat — nii kohtulahendeid kui ka kohtupraktikat kajastavaid kirjandus-
allikaid. Vardlevalt on analiiiisitud ka teemakohaseid Eesti kohtulahendeid.”®

** Report of the High Level Group of Company Law Experts on a Modern Regulatory

Framework for Company law in Europe. Brussels, 04. 11. 2002. Available:
http://europa.eu.int/comm/internal _market/en/company/company/modern/consult/re
port_en.pdf.

Model Business Corporation Act Annotated. 2005. 4th Edition. Available:
http://www.abanet.org/buslaw/committees/CL270000pub/nosearch/mbca/assembled
/20051201000001.pdf. Edaspidi: MBCA.

Delaware General Corporaton Law. Available: http://delcode.delaware.gov/title8/
c001/index.shtml. Edaspidi: DGCL. Delaware’i osariiki peetakse Ameerika Uhend-
ritkide thingudiguslikuks kompetentsikeskuseks, sest vdga palju aktsiaseltse on
asutatud just selle osariigi seaduste alusel.

Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBL. I S. 1089), zuletzt gedndert durch
Artikel 11 des Gesetzes vom 16. Juli 2007 (BGBI. I S. 1330. Erhéltlich:
http://bundesrecht.juris.de/bundesrecht/aktg. Edaspidi: AktG.

T66s on peamiselt analiiiisitud Riigikohtu lahendeid, vdhemal mééral ka kohtute
infosiisteemis sisalduvaid maa- ja ringkonnakohtute lahendeid, millest osa on tehni-
listel pohjustel kittesaadavad vaid siisteemi sisekasutajatele.
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| PEATUKK.
Aktsionari derivatiivnoude maoiste,
piiritlemine ja pohjendus

I.1. Aktsionari derivatiivhoude moiste

Nii Mandri-Euroopa kui ka Anglo-Ameerika Sigussiisteemile on iildjoontes
omane iihtne arusaam, et juriidiliselt tekivad juhtorgani liikmel kohustused eel-
kdige tihingu kui quasi-kdsundiandja ees. Kohustuse tditmist saab kohustatud
poolelt (juhtorgani litkmelt) nduda just iihing kui eelnimetatud késundilaadse
volasuhte Sigustatud pool. Kolmandad isikud relatiivsest volasuhtest tekkiva
digusliku seotuse (iuris vinculum) alusel ei osale.”” V3lasuhtest tulenevad digus-
kaitsevahendid (muu hulgas noudedigused) on relatiivsed — need ei ole suu-
natud igaiihe, vaid teatud konkreetse isiku, vdlasuhte teise poole vastu.* Niisiis
saab noudedigust iildjuhul maksma panna ainult volasuhte teine pool (6igus-
tatud isik), mistSttu olukorras, kus juhtorgani liige rikub oma kohustust ithingu
ees ja tekitab iithingule kahju, on ndude maksmapaneku oOigus iihingul. Eel-
toodust tulenevalt vastutavad aktsiaseltsi juhatuse litkkmed reeglina ja esmajérje-
korras aktsiaseltsi ees ja iihingule kuuluva kahju hiivitamise ndoude maksma-
panekut saab eelkdige taotleda aktsiaselts ise. PGhimdtet, mille kohaselt pri-
maarne on juhtorgani liikkmete vastutus {ihingu ees, on viljendatud ka Euroopa
Liidu diguses, nditeks viitab Euroopa Parlamendi ja Noukogu 2006. a. 14. juuni
direktiivi’' preambula Ig 2 vajadusele tagada juhatuse kollektiivne vastutus just
ariithingu ees. Anglo-Ameerika digus ldhtub iildjoontes samast pohimottest,
kuigi sealne klassikaline doktriin réhutab samal ajal ka vaatenurka, mille
kohaselt on juhatuse liikmetel kohustused ka aktsioniride ees.”

Kuna juriidiline isik, sealhulgas aktsiaselts, on seadusega loodud kunstlik
Oigussubjekt, kes tegutseb ja avaldab tahet juhtorgani liikmete kaudu, siis voib

» Varul, P., Kull, L., Kdve, V., Kderdi, M. (Koost). V3ladigusseadus I. Kommen-

teeritud véljaanne. Tallinn, 2006, § 2 komm 4.2.; Palandt, O. Kommentar zum
Biirgerliches Gesetzbuch. Beck’sche Kurzkommentare. Band 7. 67. Auflage 2008,
§ 241, Rn 5.
30 Kéhler, H. Tsiviilseadustik. Uldosa. Tallinn, 1998, 1k 3031, déirenr 11.
3! Euroopa Parlamendi ja Noukogu direktiiv 2006/46/EU, 14. juuni 2006, millega
muudetakse ndukogu direktiivi 78/660/EMU, mis kisitleb teatavat liiki driiihingute
raamatupidamise aastaaruandeid, direktiivi 83/349/EMU, mis kisitleb konsolidee-
ritud aruandeid, direktiivi 86/635/EMU pankade ja muude rahaasutuste raamatu-
pidamise aastaaruannete ja konsolideeritud aruannete kohta ning direktiivi
91/674/EMU kindlustusseltside raamatupidamise aastaaruannete ja konsolideeritud
aruannete kohta (EMPs kohaldatav tekst). 14.06. 2006. — ELT L 224, 16/08/2006,
1k 0001 — 0007.
Davies, P. L. Gower and Davies’ Principles of Modern Company Law. Seventh
Edition. London, 2003, p 374; Bourne, N. Principles of Company Law. Third
Edition. London, Sidney, 1998, p 135.
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see pohimdte vilistada ndude maksmapaneku juhtorgani liikkme vastu, kui puu-
dub mehhanism, mis votaks rikkujalt voimaluse mdjutada ndude maksma-
paneku otsustamist. Vdhemuse jaoks on see probleem kdige teravam, sest
enamusaktsiondr voib rikkujat (vdhemalt teoreetiliselt) juhtorganite kontrolli
kaudu méjutada.”

Aktsiondri derivatiivndue on algselt aktsiaseltsile kuuluv ndue, mida aktsio-
nér voi teatud aktsiakapitali esindavad aktsionérid voivad seaduses ettendhtud
eelduste olemasolu korral juhtorgani litkmete vastu maksma panna, ndudes (eel-
koige) kohustuse rikkumise 16petamist ja rikkumisega tekitatud kahju aktsia-
seltsile hiivitamist. Derivatiivnoude oluliseks tunnuseks on see, et aktsioniri
ndudedigus tuleneb iihingu enda algsest ndudedigusest ja see pannakse maksma
tthingu kasuks.**

Uhendkuningriigi diguskirjanduses on tabavalt mirgitud, et derivatiivndude
eripdra seisneb korvalekaldumises algsest pohimdttest, mille kohaselt {iks isik
saab nduda vaid teise isiku poolt talle endale tekitatud kahju hiivitamist.*’
Ameerika Uhendriikide digusteadlased James D. Cox ja Randall S. Thomas
nimetavad derivatiivnduet omaparaseks diguslikuks konstruktsiooniks, kus ndue
esitatakse kohtusse juriidilise isiku kui kunstliku digussubjekti asemel ja jurii-
dilise isiku tavapdrast otsustusprotsessi jargimata.*

Ingliskeelses diguskirjanduses on derivatiivndude vasteks derivative claim
ning derivatiivhagi téhistamiseks kasutatakse termineid derivative suite voi
derivative action, (aktsiondri derivatiivhagi vastavalt shareholder/stockholder
derivative suite V01 shareholder/stockholder derivative action). Samuti on
kasutusel veidi iildisem mdiste derivative litigation ehk derivatiivmenetlus.
Kokkuvoéttes on kdigi nimetatud terminite taga juriidiline kontseptsioon, mille
sisuks on aktsiondri digus esitada hagi iihingut juhtivate isikute vastu ja nduda
rikkumise korvaldamist voi kahju heastamist, kusjuures hiivitise saajaks on
(iildjuhul) aktsiaselts.”’

3 Piiratud vastutusega iithing sisaldab endas paratamatult erinevat liiki huvigruppide

konfliktide algeid ja kdige tavaparasema — omanik versus juht konflikti korval ongi
teiseks peamiseks konfliktiks enamusaktsiondri ja vidhemusaktsiondride huvide
konflikt. Léhemalt vt: Armour, J., Hansmann H., Kraakman, R. Agency Problems
and Legal Strategies — The Anatomy of Corporate Law. A Comparative and
Functional Approach. Kraakman, R. et al. Oxford, 2004, p 35-37.

Morse, G. Charlesworth’s Company Law. Morse, G., Girvin, S. (Ed, ef al). Seven-
teenth Edition. London, 2005, p 343.

Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 5.

Cox, J. D, Thomas, R. S. Common Challenges Facing Shareholder Suits in Europe
and the United States. — European Company and Financial Law Review, August
2009, Vol. 6 No 2/3, p 352.

Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzerland.
The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Transactions and
Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under Swiss law.
Ziirich, 2005, p 74.
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Saksa Oiguses omakeelne vaste késitletavale nédhtusele puudub — ka
sakslased kasutavad derivatiivndude tdhistamiseks peamiselt inglisekeelseid
termineid. Moistet “aktsiondrihagi” (Aktiondrsklage) on mdnel juhul kiill
kasutatud derivatiivhagi slinoniitimina, kuid tegelikkuses on see mdiste laiema
sisuga ja holmab igasuguseid aktsionéri poolt nii oma kui ka aktsiaseltsi diguste
kaitseks kohtusse esitatavaid ndudeid. Mattias Habersack on mérkinud, et
aktsiondrihagi kui diguslik mdiste kujutab endast ndude maksmapanekut kas
aktsiondri subjektiivse diguse kaitseks voi siis aktsiondrile spetsiifiliselt seadu-
sega antud volituse alusel.®® Uksikutel juhtudel on saksakeelses iguskirjan-
duses olnud kasutusel ka mdiste Derivativklage. Derivatiivhagi menetlus-
diguslikku eritdhendust rohutavana kasutatakse ka terminit abgeleitete Klage,"
kuid see ei ole niivord miaratlus, kuivord pigem selgitus {ihe tunnuse kaudu.

Mis puudutab eri riikide digusakte, siis on selgelt ndha, et moistete “deri-
vatiivndue” ja “derivatiivhagi” kasutamine seadustes on levinud vaid Anglo-
Ameerika digussiisteemis.” Mandri-Euroopa digussiisteemi, sealhulgas Ger-
maani Oigusperekonda esindavate riikide seadustes on vastav Oiguslik ndhtus
tavaliselt defineeritud kui “aktsionéri digus panna maksma aktsiaseltsile kuuluv
kahju hiivitamise ndue” ehk selle menetlusdigusliku kiilje kaudu.

Kiesolevas to6s on keskse terminina kasutatud moistet “derivatiivndue”.
Teatud kiisimuste késitlemisel on aga kasutatud ka mdistet “derivatiivhagi” —
seda eelkdige juhul, kui kdne all on ndude maksmapanek kohtumenetluses.*?
Moistete “derivatiivndue” ja ‘“derivatiivhagi” eristamisel on ldhtutud pdhi-
mottest, et hagi on ndue menetluslikus mottes — hagi vormis esitatakse noue
kohtusse.” Maistet “derivatiivmenetlus” on t66s kasutatud vastava ndudega
seotud kohtumenetluse tihistamiseks.

Aktsiondri derivatiivnouet kui iseseisvat diguslikku nahtust késitledes réhu-
tatakse kirjanduses alati selle eri aspekte. Seejuures v3ib vilja tuua t60 autori
arvates kaks koige olulisemat kiilgeu. Esiteks on tegemist vihemusaktsionéride

* Habersack, M. Die Aktionirklage — Grundlagen, Grenzen und Anwendungsfille. —

Deutsches Steuerrecht 1998, Heft 14, S 534. Silmas tuleb pidada, et sellise seisu-
koha viljendamise ajal piirdus Saksamaal aktsiondride voimalus nduet maksma
panna vaid eriesindaja mééramise digusega.

Niiteks on sellist terminit kasutatud Sloveenia Jigusteadlase R. Bohinc’i
uurimistdds (Bohinc, R. Die Rechtsstellung der Organe der Aktiengesellschaft nach
slowenischem Recht und im Rechtsvergleich. Forschungsinstitut fiir mittel-und
osteuropdisches Wirtschaftsrecht. Wien, 2000. Nr 71, S 102).

“" Dietl, C.-E., Lorenz, E. Worterbuch fiir Recht, Wirtschaft und Politik. Teil L
Englisch-Deutsch. Sechste Auflage. Miinchen 2000. sv “derivative action”.

Niiteks kasutab CA 2006 moistet derivative claim, MBCA moistet derivative
proceeding, DGCL mdistet derivative action.

Niiteks t60 IV peatiikis, kus uurimisobjektiks on ndude menetlemisega seonduvad
kiisimused, on t66 autori arvates kohasem termin just “derivatiivhagi”.

Seejuures on t60 autori arvates huvitav mérkida, et Riigikohtu halduskolleegium on
oma 19. aprilli 2006. a. médruses haldusasjas nr 3-3—1-26-06 (RT 111, 12.05.2006,
16, 149) selgitanud ndude tdhendust mdiste “hagi” kaudu, maérkides, et ndue on
omakorda hagi materiaalses mottes.
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Oiguskaitsevahendiga, millega aktsiondr voi kindlat hulka aktsiaid omavad
aktsiondrid saavad reageerida juhtorgani liikme kohustuste rikkumisele. See
annab aktsiondrile juurdepdisu teatud hoobadele, millega mojutada tthingujuh-
timist ex post ehk rikkumisjirgse sekkumise vormis.* See, kas derivatiivnduet
peetakse spetsiifiliselt just vdhemusaktsiondride kaitsebainduks vdi n-0 iga
aktsiondri Giguskaitsevahendiks, sltub konkreetse riigi tihiskondlik-majandus-
likust korraldusest ja kapitalituru eripdradest, millest tuleneb {ihingudiguse eri
instituutide erinev rohuasetus. Riikides, kus suuremat tdhelepanu poddratakse
enamuse ja vihemuse vastuolude vihendamisele, rdhutatakse rohkem just deri-
vatiivnoude tdhendust vdhemusaktsiondride diguskaitsevahendina. Niiteks on
Uhendkuningriigi digusteadlane Geoffrey Morse mitmetele kohtuasjadele viida-
tes kokkuvotvalt markinud, et derivatiivndue on vidhemuse kaitseks loodud
oiguslik instrument, mis vOimaldab kohtulikku sekkumist iithingus, mida
kontrollivad ebaausalt kiituvad aktsionirid voi juhatus.*® Samal ajal nihakse
viahem kontsentreerunud kapitalituruga riikides (eelkdige USA-s) derivatiiv-
nduet aktsiondride kui huvigrupi iildise Oiguskaitsevahendina, kuigi seal on
sellise ndude esitamine vdimaldatud koguni igale {liksikule aktsionérile. Teist-
suguse ldhenemise pdhjuseks on asjaolu, et enamikus USA korporatsioonidest
on kapitaliosalus killustunud paljude aktsionéride vahel ja seetottu ei ole sealsed
probleemid seotud mitte niivord enamuse ja vihemuse vahelise vastuoluga, vaid
pigem on oht, et juhatus kuritarvitab oma Oigusi aktsiondride “korpuse” arvel.
Eesti ithingudiguse seisukohast on t66 autori arvates suurem tédhendus derivatiiv-
ndude voimalikul rollil vehemuse kaitseabinduna, kuigi tulenevalt siinse aktsia-
seltsi iildkoosoleku péddevuse piiratusest peaks derivatiivndude seadustamine
olema diskussiooni objektiks laiemalt ehk koigi aktsiondride Oiguste kaitse
tdiustamise raames.

Teiseks peetakse aktsiondri derivatiivnduet ka eriliseks ithingujuhtimise abi-
nduks. Derivatiivnouet ja derivatiivhagi késitlevates USA allikates on mérgitud,
et sellise Oigusliku mehhanismi itheks eesmérgiks on juhtorganite kohustuste
taitmise tagamine ja jirelevalve.*® Uhendkuningriigi digusteadlane Arad Reis-
berg nimetab derivatiivnduet iihingudiguslikuks vastutusmehhanismiks.*’ See
voimaldab kohaldada juhtorganite liikmete vastutust ka juhul, kui muud néude
maksmapaneku mehhanismid osutuvad ebapiisavaks. Itaalia Oigusprofessor
Dario Latella mérgib derivatiivndude olemust analiiiisides, et tegemist on nii
vahemusaktsiondride Oiguskaitsevahendi kui ka iithingujuhtimise olulise abi-

# Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.

New York, 2007, p 5.

Morse, G. Charlesworth’s Company Law. Morse, G, Girvin, S. (Ed, ef al). Seven-
teenth Edition. London, 2005, p 343-344.

Ferris, S. P., Lawless, R. M., Makhija, A. K. Derivative lawsuits as a corporate
governance mechanism: Empirical evidence on board changes surrounding filings.
University of Missouri — Columbia. Contracting and Organizations Research
Institute. — Working Paper No 2001-03, September 2001, p 9.

Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 5.
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nduga, mille kaudu on vdimalik kontrollida juhtorganite tegevust.*® Derivatiiv-
ndude kui erilise digusliku konstruktsiooni eesmarkideks koige laiemas plaanis
on seega juhatuse litkmete kohustuste rikkumisele reageerimine, mille véljun-
diks on nii rikkumiste drahoidmine tulevikus kui ka juba toimunud rikkumisega
tekitatud kahju hiivitamine. Ameerika Uhendriikide digusteadlased J. D. Cox ja
R. S. Thomas on derivatiivndude eesmérke sonastades rohutanud, et eri tiiilipi
ithingutes on eesmargid tdendoliselt erinevad ja niiteks avatud kapitaliiihingus,
sealhulgas borsiaktsiaseltsis, on esiplaanil tdesti juhatuse kuritarvituste valtimi-
ne, viiksemates thingutes, nt suletud aktsiaseltsides aga pigem vdhemuse
Oiguste kaitse enamuse kuritarvituste vastu, muuhulgas ka vihemusele iihingust
lahkumise vdimaluse loomine.*’

Derivatiivnoude instituudi olemasolu ja sellise ndude maksmapaneku voi-
malikkus annab aktsiondridele kindlustunde, et olukorras, kus iihing osutub
passiivseks ega soovi mingil pohjusel nduet maksma panna, on neil vdimalus
juhtorganite kohustuste rikkumisele ka ise reageerida. See seondub investorite
ja teiste dris osalejate jaoks iildise turvalise diguskeskkonna loomisega. Samuti
on derivatiivmenetlusel vihemalt suuremate kapitaliiihingute puhul ka nn stig-
matiseeriv funktsioon, sest ndude menetlemisega kaasneb tavaliselt avalikus-
tamine ja ithingu juhtimisprobleemid tehakse sel viisil viljapoole nihtavaks.”
Koige selle taustal on derivatiivndude menetlemise mdjuks olenemata menet-
luse tulemusest sageli ka iimberkorralduste algatamine aktsiaseltsis. Nendes
USA majandusuuringutes, mis on rohkem keskendunud ithingujuhtimise aspek-
tidele, on niiteks maérgitud, et avalik teave derivatiivhagi esitamisest mojutab
aktsia hinda negatiivselt ja kaotatud kohtuasjadele jirgnevad reeglina markimis-
viirsed iimberkorraldused iihingujuhtimises. Uhtlasi on avaldatud arvamust, et
tegemist ei ole ainult advokaaditasude maksimeerimisele orienteeritud menet-
lusvormiga.”' Samuti on leitud, et isegi menetluse otseste tulemuste piiratuse
korral on sellisel voimalusel iseenesest juhtorganite litkmeid distsiplineeriv ja
ithingu huvides kdituma suunav mdju, mis omakorda suurendab investorite
usaldust diguskeskkonna vastu tervikuna.’* Oiguskirjanduses on viidatud selle-

*® Latella, D. Shareholder Derivative Suits: A Comparative Analysis and the

Implications of the European Shareholders Rights Directive. — European Company
and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 308.

Cox, J. D; Thomas, R. S. Common Challenges Facing Shareholder Suits in Europe
and the United States. — European Company and Financial Law Review, August
2009, Vol. 6 No 2/3, p 350.

Niiteks AktG § 149 lg 1 kohaselt peab bdrsiaktsiaselts viivitamatult parast
menetluse lubatavaks tunnistamist menetluse toimumise fakti avalikustama.

Ferris, S. P., Lawless, R. M., Makhija, A. K. Derivative lawsuits as a corporate
governance mechanism: Empirical evidence on board changes surrounding filings.
University of Missouri — Columbia. Contracting and Organizations Research
Institute. — Working Paper No 2001-03, September 2001, p 32—-34.

Ramsay, 1. M., Saunders, B. B. Litigation by Sharcholders and Directors: an
Empirical Study of the Statutory Derivative Action. Research Report. — Centre for
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legi, et derivatiivnoude kaudu saavad aktsionirid tegelikult kaudselt osaleda
nditeks juhtide tasusiisteemide kujundamisel ja vaenulike tilevotmiste tokesta-
misel.”* Eelnevast tulenevalt on aktsioniri derivatiivndue to6 autori arvates tde-
poolest selline diguslik mehhanism, millel on laiem tdhendus kui vaid juhatuse
ja ndukogu liikmete vastutuse kohaldamine.

Samas ei ole derivatiivndude maksmapaneku oigus aktsionéri Gigusliku sei-
sundi niisugune oluline komponent, mis omaks vOrdvéirset tdhendust koigis
Oigussiisteemides ja mis oleks igal pool iihtemoodi reguleeritud. Tdnapdeval
diskuteeritakse aktiivselt sellise Oiguse maksmapaneku mehhanismide vilja-
arendamise ja tdiustamise vajaduse iile, nditeks toimus 2008. a. 10. oktoobril
Viinis 3. ECFR-i** siimpoosion aktsioniride diguskaitsevahendite teemal ja seal
oli liheks oluliseks arutelukiisimuseks ka aktsioniri derivatiivndude digustatus.

Aktsionéridele juhtorgani liikmete vastu suunatud kahju hiivitamise nduete
maksmapaneku voimaluse andmise kohta avaldatud arvamused on kirjandus-
allikate andmetel {isna erinevad. Moned autorid leiavad, et majanduslikud argu-
mendid ei toeta piisavalt sellist menetlusmudelit.”” Endine Jaapani kohtunik
Yasukazu Kagawa on koguni seisukohal, et nditeks Jaapani sotsiaalmajanduslik-
ku ja kultuurikeskkonda ei sobi derivatiivndue juba olemuslikult. Ta on arva-
musel, et derivatiivndue on iiks ajakirjanduse jarjekordsetest miiligiartiklitest ja
et paljud derivatiivmenetlused ei ole kuidagi suunatud ithingujuhtimise pare-
maks muutmisele.”® Andreas Bohrer on Sveitsi ja Ameerika Uhendriikide
ithingudigust vorreldes leidnud, et derivatiivmenetlusele on iseloomulik pigem
reaktiivsus kui proaktiivsus ja et seni, kuni hea iihingujuhtimine on tagatud
teiste kohaste ihingujuhtimise mehhanismidega, tuleks derivatiivnduet kisitleda
viimase ja voOrdlemisi ddrmusliku abinduna. Bohrer rohutab, et ebadiged
vaidlustamise stiimulid vdivad iihingule teha rohkemgi kahju kui derivatiiv-
ndude menetluse kiivitanud rikkumised.”’

Corporate Law and Securities Regulation The University of Melbourne, 2006. Legal
Studies Research Paper No. 250, p 6—7. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=914465.

Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzerland.
The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Transactions and
Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under Swiss law.
Ziirich, 2005, p 73.

European Company and Financial Law Review.

Vt nt Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzer-
land. The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Trans-
actions and Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under
Swiss law. Ziirich, 2005, p 79.

® West, M. D. Why Shareholders Sue: The Evidence From Japan. — Michigan Law
and Economics Research Paper No. 00-010, p 56. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=251012.

Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzerland.
The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Transactions and
Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under Swiss law.
Ziirich, 2005, p 78-79.

53

54
55

57

22



Diskuteeritakse ka selle iile, kas derivatiivnoue on midagi iiksnes Anglo-
Ameerika digusele iseloomulikku v&i on tegemist koigi suurte kapitaliithingute
aktsiondride jaoks iildiselt sobiva Giguskaitsevahendiga. Ebadige on esmamulje,
nagu seisaks Anglo-Ameerika siisteemi kuuluvates riikides (sealhulgas USA-s)
aktsionéri derivatiivndude vajalikkus viljaspool diguslikku diskussiooni ja krii-
tikat voi nagu oleks sealne derivatiivndude menetlemine probleemivaba. Robert
B. Thompson ja Randall S. Thomas on 2004. aastal koguni mérkinud, et kirjan-
duses esineb jarjest rohkem seisukohti, mille kohaselt derivatiivmenetlus on
tillitu protseduur, mille tulemusena ldheb vara iile esialgu vaidluse keskmes ole-
valt aktsiaseltsilt menetluses osalevatele advokaatidele.”® Ka A. Reisberg mo6-
nab, et derivatiivndue ei ole tdiuslik aktsionéride diguskaitsevahend, kuid rohu-
tab samas, et puudusi on ka kdigil teistel abindudel.” J. D. Cox’i ja R. S.
Thomas’e arvates tuleneb derivatiivmenetluse ebaefektiivsus sageli asjaolust, et
seda mehhanismi kiputakse romantiseerima ja siduma sellega eesmirke, mida ta
ilmselgelt tiita ei suuda.®

|.2. Derivatiivnoude piiritlemine aktsionari
enda kahju hiivitamise nduetest

1.2.1. Piiritlemisel arvestatavad asjaolud ja
piiritlemisjuhtumid

Aktsiondri derivatiivnoude piiritlemisel teistest sellega esmapilgul sarnasena
niivatest nduetest on muu hulgas oluline teha kindlaks, kes on ndude subjektid
ja kellele kuuluvat ning millist subjektiivset digust derivatiivndude esitamisega
maksma pannakse. Lahtekohaks on seejuures asjaolu, et derivatiivndue on iihin-
gule kuuluv kahju hiivitamise ndue juhtorgani liikmete vastu.

Austria oigusteadlane Susanne Kalss eristab juhtorganite liikmete vastutuse
puhul nn sisemist ja vilist vastutust. Ta mérgib, et sisemine vastutus kujutab
endast juhtorgani liikkme vastutust iihingule tekitatud kahju eest, viline vastutus
aga vastutust muudele isikutele tekitatud kahju eest.’’ Olukorras, kus kahjus-
tatud isikuks on tihing, on ithing ka algseks noudediguslikuks subjektiks. Akt-
siondri derivatiivndue on algselt ithingule kuuluv ndue, mis pannakse maksma

* Thompson, R. B., Thomas, Randall, S. The Public and Private Faces of Derivative

Lawsuits. — Vanderbilt Law Review, 2004. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=555813

Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 5.

Cox, J. D., Thomas, R. S. Common Challenges Facing Shareholder Suits in Europe
and the United States. — European Company and Financial Law Review, August
2009, Vol. 6 No 2/3, p 348-351.

Kalss, S. Shareholder Suits: Common problems, Different Solutions and First Steps
towards a Possible Harmonisation by Means of a European Model Code. — European
Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 324.
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aktsiaseltsi kasuks, kuid mitte aktsiaseltsi poolt. Oigustatud subjektiks
materiaaldiguslikus mdttes on aktsiaselts, kohustatud subjektiks juhtorgani liik-
med. Bernard Grelon mérgib, et néditeks Prantsuse &rilihingu kontseptsioon
eristab selgesti aktsiaseltsi ja selle iiksikute aktsionédride huve ja seega eristab
ithingudigus ka aktsiaseltsi kahju hiivitamise nduet aktsiondri kahju hiivitamise
ndudest.®” H. C. von der Crone, A. Carbonara ja S. Hunziker viitavad sellele, et
Sveitsi diguse kohaselt omab aktsionér derivatiivndude korral kiill aktiivlegiti-
matsiooni ndude maksmapanekuks, kuid ei ole materiaaldiguslikus mottes
diguste kandjaks.”’ Sveitsi tsiviilseadustiku voladiguse osa (Obligationen-
recht)® art 756 15iget 1 kisitlevad nimetatud autorid kui kahju hiivitamise
ndude maksmapanekut kindlustavat tidiendavat abindud, mitte kui mingit ise-
seisva alusega aktsiondri materiaalset ndudedigust.” Germaani vdladiguslikku
stistemaatikat silmas pidades tuleb selle seisukohaga ndustuda.

Aktsiondri derivatiivndude piiritlemisel teistest sarnastest voi ldhedastest
nduetest on vaja arvestada iihingudiguslikku suhtevorgustikku. Nagu maérgib
Kalev Saare, vajab juriidiline isik kdibes osalemiseks ning tehingute tegemiseks
tahte viljendajat — juriidilise isiku organeid.®® Kuna aktsiaseltsi ja aktsioniri
vahel on teatavat eriliiki ehk liikmelisusel pohinev digussuhe, siis annab see
alust arutleda selle iile, milline vdiks olla aktsionéri digus nduda talle endale
tekitatud kahju hiivitamist. Kéesoleva t66 uurimiseesmérke silmas pidades vaja-
vad t00 autori arvates aktsiondri derivatiivnoudest piiritlemist eelkdige aktsio-
ndri enda kahju hiivitamise ndue aktsiaseltsi vastu ja aktsiondri voimalik kahju
hiivitamise ndue aktsiaseltsi juhtorgani liikkmete vastu. Esimene juhtum vajab
selgitamist seepdrast, et noudediguse maksmapanijaks on sama isik nagu
derivatiivnoude korral (aktsiondr voi aktsionérid). Teise juhtumi puhul kattub
lisaks noude esitamiseks digustatud isikule ka kohustatud isik ehk juhtorgani
liige. Aktsioniri enda ndudediguse olemasolu kindlakstegemine ja selle piiritle-
mine on oluline eelkdige seetdttu, et olukorras, kus aktsiondril on omaenda

62 Grelon, B. Shareholders’ Lawsuits against the Management of a Company and its

Shareholders under French Law. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 211-212

Von der Crone, H. C., Carbonara, A., Hunziker, S. Aktienrechtliche Verant-
wortlichkeit und Geschéftsfithrung. Bibliothek zur Zeitschrift fiir Schweizerisches
Recht. Beiheft 43. Basel, 2006, S 37-38. Erhaltlich: http://www.rwi.uzh.ch/
lehreforschung/alphabetisch/vdc/cont/Verantwortlichkeit und
Geschaeftsfuehrung.pdf.

Bundesgesetz betreffend die Ergédnzung des Schweizerischen Zivilgesetzbuches.
Fiinfter Teil: Obligationenrecht. Wom 30. Mérz 1911 (Stand am 1. August 2008).
Erhiltlich: http://www.admin.ch/ch/d/sr/220/index.html. Edaspidi: OR.

Von der Crone, H. C., Carbonara, A., Hunziker, S. Aktienrechtliche Verantwortlich-
keit und Geschéftsfithrung. Bibliothek zur Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht.
Beiheft 43. Basel, 2006, S 64. Erhiltlich: http://www.rwi.uzh.ch/lehreforschung/
alphabetisch/vdc/cont/Verantwortlichkeit und Geschaeftsfuehrung.pdf

Saare, K. Eradigusliku juriidilise isiku Oigussubjektsuse piiritlemine. Doktoritdo.
Tartu, 2004, 1k 132.
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reaalselt maksmapandav noudedigus aktsiaseltsi voi juhtorgani liikmete vastu,
voib derivatiivndude praktiline tdhendus jadda viikseks, kuna aktsionér eelistab
kahju hiivitamisele thingu kasuks ilmselt saada isiklikult talle makstavat
hiivitist.

1.2.2. Piiritlemine aktsiondri kahju
hiivitamise noudest aktsiaseltsi vastu

Kuna aktsiaselts on tsiviilkiibes osaleva isikuna diguslik abstraktsioon,” tegut-
seb ta oma juhtorganite kaudu. Juhtorgani litkmetega on aktsiaseltsil kdsundus-
lepingu laadne suhe, mille olemust on oma otsustes korduvalt selgitanud ka
Riigikohus.”® H. C. von der Crone jt mirgivad samuti, et tegemist on pigem
lepingulisele suhtele sarnase vdlasuhtega, mistdttu on ka vastavast suhtest
tulenev vastutus lepingudigusliku olemusega.®’

Aktsionéri ja aktsiaseltsi kui &ritihingu vaheline digussuhe on teistsuguse ise-
loomuga, see pdhineb liikmelisuse sarnasel osalussuhtel,” mille keskmes on
aktsiondri investeeringuga seotud varaline huvi. Nimetatud digussuhe tekitab
aktsiaseltsile ja aktsiondrile iiksteise suhtes kohustusi, kuid samas ei peeta seda
lepingust tulenevaks volasuhteks. Kéesoleva t66 autori arvates saab aktsiaseltsi
ja aktsionri vahelist suhet pidada muuks volasuhteks voladigusseaduse” § 3 p
6 tihenduses.”” K. Saare on aktsioniride ja aktsiaseltsi vahelist igussuhet ana-
liliisides nimetanud seda aktsiaseltsi kdrgeima organi suhteks juriidilise isikuga

%7 Eradigusliku juriidilise isiku digussubjektsuse sisu kohta vt lihemalt: Saare, K.

Eradigusliku juriidilise isiku digussubjektsuse piiritlemine. Doktoritdo. Tartu, 2004.

Vt Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 26. aprilli 2005. a. méérus tsiviilasjas nr 3—2—1-39—
05, p 14. — RT II 2005, 15, 155; Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 8. oktoobri 2008. a.
otsus tsiviilasjas nr 3-2-1-65-08, p 33. — RT III 2008, 39, 261; Riigikohtu
tsiviilkolleegiumi 9. detsembri 2008. a. otsus tsiviilasjas nr 3—2—1-103-08, p 20. —
RT III 2008, 51, 353.

Von der Crone, H. C., Carbonara, A., Hunziker, S. Aktienrechtliche Verantwort-
lichkeit und Geschéftsfiihrung. Bibliothek zur Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht.
Beiheft 43. Basel, 2006, S 35. Erhiltlich: http://www.rwi.uzh.ch/lehreforschung/
alphabetisch/vdc/cont/Verantwortlichkeit und

Geschaeftsfuehrung.pdf

Nimetatud suhet voib tdhistada ka kui liikmelisust laiemas tdhenduses — kui
Oigussuhet, mis tekib igasuguse juriidilise isiku litkmel, osanikul v&i aktsionéril
vastava iihinguga ja millest tulenev 6iguslik seisund ja sellega seotud digused ja
kohustused varieeruvad soltuvalt {ihingutiiiibist.

7 Voladigusseadus. 26. september 2001. a. — RT 12001, 81, 487; RT I 2010, 22, 108.
Edaspidi: VOS.

VOS § 3 p 6 kohaselt tekib vélasuhe lisaks lepingule, kahju odigusvastasele
takistamisele, alusetule rikastumisele, kdsundita asjaajamisele, ja tasu avalikule
lubamisele ka muust seadusest tulenevast alusest.

68

69

70

72

25



ja aktsiondre vastavalt aktsiaseltsi korgeima organi liikmeteks.”” T66 autori
arvates ei oma aktsiaseltsi iildkoosoleku késitlus aktsiaseltsi organina erilist
praktilist tdhendust, sest igapdevase tegevuse juhtimise kohustust ega esindus-
funktsioone sellele otsustuskogule omistada ei saa. Kiill aga tuleb ndustuda
seisukohaga, et aktsiondride ja iihingu vahelise digussuhte iildiseks aluseks voib
pidada tsiviilseadustiku iildosa seaduse™ § 32, mida aktsiaseltsi puhul tiien-
dab AS § 226.”° Viimatinimetatud normi kohaselt annab aktsia aktsionrile
Oiguse osaleda aktsiondride iildkoosolekul ning kasumi ja aktsiaseltsi 1dpeta-
misel allesjddnud vara jaotamisel, samuti muud seaduses sdtestatud ja pohi-
kirjaga ettendhtud digused.

Keskendudes kahju hiivitamise nduete maksmapandavusele {ithingudiguses
iseloomulike eri tasandite Oigussuhete raames, on esmaseks derivatiivnoude
piiritlemiskiisimuseks see, mida voiks endast kujutada ja kuivord oleks
maksmapandav aktsionéri kahju hiivitamise ndue aktsiaseltsi vastu.

Kuigi aktsiondri ja aktsiaseltsi vahel puudub leping, tuleks digussuhte kvali-
fitseerimiseks esmalt kiisida, kas aktsionéri ja aktsiaseltsi vahel on tegemist
lepingulaadse suhtega ja kas sellest tulenev kahju hiivitamise ndue on lepin-
gulist vdi pigem lepinguvilist laadi.”” Kuna tegemist ei ole otseselt lepingust,
vaid muust seaduses sitestatud alusest tuleneva volasuhtega, siis tuleb hinnata,
millised on vastavast vdlasuhtest tulenevad kohustused ja millist vastutust
tuleks seetottu kohaldada. Juhtumeid, kus isikute vahel on seaduse alusel
tekkinud volasuhe, millest tulenevate kohustuste rikkumise tagajérjel tekib
ithele volasuhte osalisele kahju, on Eesti digusteoorias ja Riigikohtu praktikas
iildiselt kisitletud lepingulise kahju hiivitamise koosseisu analoogidena. Oigus-
kirjanduses on avaldatud seisukohta, et nii nagu lepingust tuleneva kohustuse
rikkumine, ei kujuta ka seaduse alusel tekkinud volasuhtest tuleneva kohustuse
rikkumine endast delikti ega too seega kaasa vastutust VOS § 1043 alusel.
Niitena on seejuures toodud VOS §-st 14 ehk lepingueelsetest libirdikimistest
tulenevad kohustused, aga ka korteriomandiseaduse™ § 11 1dikes 1 sétestatud

3 Saare, K. Eradigusliku juriidilise isiku organi liikmete digussuhted. — Juridica, 2010,

nr 7, Ik 485.
™ Tsiviilseadustiku iildosa seadus. 27. mirts 2002. a. — RT 12002, 35, 216; RT 12010,
38, 231. Edaspidi: TsUS.
TsUS § 32 kohaselt peavad juriidilise isiku osanikud, aktsiondrid v&i liikmed,
samuti juriidilise isiku juhtorganite liikmed omavahelistes suhetes jargima hea usu
pohimotet ja arvestama iiksteise digustatud huve.
Saare, K. Eradigusliku juriidilise isiku organi liikkmete digussuhted. — Juridica, 2010,
nr 7, 1k 485.
Lepingulaadse suhte olemasolule viitab ka nditeks Germaani tsiviildigusteooria
seisukoht, et {iheks mitmepoolse tehingu liigiks on ka iihingu otsus. Vt nt: Kohler,
H. Tsiviilseadustik. Uldosa. Tallinn, 1998, 1k 94, dérenr 9.
" Korteriomandiseadus. 15. november 2000. — RT 1 2000, 92, 601; RT I 2006, 43,
326. Edaspidi: KOS.
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kohustused” ja nende rikkumisest tulenev kahju hiivitamise ndue, samuti kaas-
omanikel teineteise suhtes asjadigusseaduse™ §-de 72-79 jargi eksisteerivate
kohustuste rikkumisest tulenev kahju hiivitamise ndue.*' Riigikohus on 15.
jaanuari 2006. a. otsuses tsiviilasjas nr 3-2-1-89-06 (p 15)** samuti mérkinud, et
VOS § 14 1g 3 teises lauses sitestatud kohustuse™ rikkumisele tuginedes saab
kahjustatud pool esitada kohustust rikkunud poole vastu kahju hiivitamise
ndude tulenevalt VOS §-st 115. Samuti on Riigikohus leidnud, et kuna korteri-
omaniku kohustust hoiduda teistele korteriomanikele kahju tekitamisest on
reguleeritud erisétetega, siis ei kohaldata {ihe korteriomaniku poolt teisele
korteriomanikule korteriomandi kasutamisega kahju tekitamisel hiivitusndude
alusena muid sitteid.** Kuna lepingulaadse volasuhtega kaasneb kdrgendatud
ehk garantiivastutus, siis on ilmselt digustatud lugeda lepingulise volasuhtega
vastutuse mottes sarnaseks ka sellised seaduses sétestatud kohustuste
rikkumisest tulenevad volasuhted, kus seadus kehtestab isiku (nt aktsiaseltsi)
selge kohustuse kindlaksméératud isiku voi isikute ringi (nt aktsiondride)
suhtes.

Eeltoodud késitlust arvesse vottes saaks kéesoleva t00 autori arvates ka
ithingu ja selle liikmete, osanike v0i aktsiondride vahelisi suhteid pidada iiheks
juhtumiks, kus seadus voib satestada isikute kohustused iiksteise suhtes. Sellest
tulenevalt tuleb asuda seisukohale, et aktsiaseltsi voimalik vastutus aktsionéri
ees voib eelkdige rajaneda VOS §-1115.

Aktsiaseltsi ja aktsionédride vahelise suhte keerukat olemust iseloomustades
on Riigikohus maérkinud jargmist: “Komplitseeritud on dritihingu osanike ja
aktsiondride oigussuhe driiihinguga ja ka nende omavahel. Tegemist ei ole ise-
enesest tehingulise oigussuhtega. Tulenevalt osanike voi aktsiondride sisulisest
litkmesusest tihingus, ei piirdu nende suhe dritihinguga ja omavahel samas
iiksnes TsUS § 138 jérgse iildise hea usu pohimotte jirgimise kohustusega ja
deliktioigusest tuleneva regulatsiooniga, mis esmajoones keelab iildiselt teistele
isikutele kahju tekitamise. Aktsiondridevahelise suhte mddrab eelkoige
TsUS § 32, millest tulenevalt peavad aktsiondirid omavahelistes suhetes jirgima
hea usu pohimoétet ja arvestama iiksteise oigustatud huve. Samuti tuleb aktsio-
nire AS § 272 jirgi vordsetel asjaoludel kohelda vérdselt, mis paneb esma-

7 KOS § 11 1g 1 p 1 kohaselt on selliseks kohustuseks niiteks kohustus hoida korteri-

omandi reaalosa korras ning hoiduda nii reaalosa kui kaasomandi eset kasutades
tegevusest, mille toime teistele korteriomanikele iiletab omandi tavakasutusest
tekkivad moju.

80 Asjadigusseadus. 9. juuni 1993. — RT I 1993. — RT 1 1993, 39, 590; RT I 2009, 37,
251. Edaspidi: AOS.

81 Varul, P., Kull, I, Kdve, V., Kierdi, M. (Koost). Vdladigusseadus III. Kom-
menteeritud véljaanne. Tallinn, 2009, § 1043 komm 3.3.

2 RTI112007, 3, 187.

8 VOS § 14 1g 3 teine lause sitestab, et isik ei voi pahauskselt, eelkdige lepingu

s0lmimise tahteta labirddakimisi pidada, samuti neid pahauskselt katkestada.

Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 11. mai 2005. a. otsus tsiviilasjas nr 3-2—1-38-05,

p 10. — RT III 2005, 18, 187.
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Jjoones kohustuse aktsiaseltsile aktsiondride suhtes.”™ Seega on Riigikohtu
seisukoha jirgi aktsiaseltsi ja aktsiondride omavahelise suhte sisuks AS §-st 272
ja TsUS §-dest 32 ja 138 tulenevad vastastikused digused ja kohustused.

Peamised aktsiaseltsi konkreetseid kohustusi sédtestavad normid, mille
rikkumine annab aktsiondrile selge voimaluse nduda kahju hiivitamist, sisaldu-
vad #riseadustikus. Niiteks nieb AS § 279 Ig 1 ette aktsioniri diguse nduda iild-
koosoleku otsusega kehtestatud dividendi véljamaksmist, millele korrespon-
deerub aktsiaseltsi vastav kohustus. Kui aktsiaselts dividendi maksmisest keel-
dub, tekib aktsiondril voimalus kohaldada vastavalt diguskaitsevahendeid, mh
nduda kahju hiivitamist. Kahju hiivitamise ndude aluseks on seejuures VOS
§ 115, samuti kuuluvad kohaldamisele kahju ulatust reguleerivad sitted (VOS
§ 127 jj). Oigus nduda kahju hiivitamist on aktsioniril ka aktsiakapitali suuren-
damise otsuse alusel tehtud sissemakse tagastamise kohustuse rikkumisel olu-
korras, kus kapital jadb suurendamata.®® Samuti nievad aktsionéri kahju hiivita-
mise ndude esitamise vOimaluse sOnaselgelt ette iihinemise ja jagunemise
sitted — nii AS § 398 lg 4 kui § 441 Idiked 3 ja 4 sitestavad, et kui ithing on
seoses asendussuhte médramisega kohustatud tasuma tagasimakseid ja ta selle
tasumisega viivitab, peab ta tasumata tagasimakselt maksma aktsionédrile nii
viivist kui hiivitama ka viivist tiletava kahju.

Uheks juhtumiks, kus eelkdige viikeaktsionéride huvid vdivad saada kahjus-
tatud, on ka iilevotmispakkumise olukord, kuid selleks puhuks on seaduses ette
néhtud eraldi vaidlustusmehhanismid (AS-s niiteks § 363*), mis ei keskendu
otseselt kahju hiivitamise kohustusele, vaid on suunatud Giglase hiivitise maa-
ramisele.®’

Nagu nédhtub eelnevast, on aktsiondri kahju hiivitamise ndue aktsiaseltsi
vastu selge olukorras, kus aktsiaselts rikub rahalist kohustust.*®® Qigusteoree-
tiliselt ebaselgem on olukord juhul, kui rikutav kohustus ei seisne raha maks-
mises. Uheks selliseks niiteks on aktsiaseltsi kohustus anda aktsiondrile {ihingu

% Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 31. mértsi 2010. a. otsus tsiviilasjas nr 3-2—1-7-10. —

RT III 2010, 15, 108.

To6 autori arvates vOib sissemakse tagastamise kohustuse tiditmisndude alusnormiks
analoogia pohjal pidada AS § 347 lg 2, mis sitestab sissemakse tagastamise
kohustuse mérkimise ebadnnestumisel. Antud sitte juures on markimisvéirne see, et
seadusandja on pidanud vajalikuks sdtestada ka juhatuse litkmete isikliku vastutuse
kohustuse tditmise eest.

Selliste regulatsioonide eesmirk on sarnane kahju hiivitamise normide eesmérgiga,
kuid erireeglite kehtestamisega on soovitud viltida vaidlusi kahju olemuse ja selle
hiivitamise ulatuse iile.

Ka G. Wagneri kohaselt on dividendi mittemaksmine kvalifitseeritav lihtsalt aktsia-
seltsi rahalise kohustuse tditmata jitmisena, vaatamata asjaolule, et volausaldajaks ei
ole antud juhul mitte lepingupartner, vaid aktsiondr (vt Rebman, K., Sécker, F. J.,
Rixecker, R. (Herausgg). Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch. 5.
Auflage, 2009, § 823 Rn 173).

86

87

88

28



kohta seaduses sitestatud korras ja mahus teavet.”” AS § 287 lg 1 méiratleb
kohustatud subjektidena juhatuse liikmed, seega vOib t60 autori arvates siin
tousetuda pigem kiisimus juhatuse lilkme kohustuse rikkumisest, kelle voima-
likku vastutust aktsiondride ees on ldhemalt késitletud t66 jargmises alajaotuses.

Aktsiaseltsi kohustust hiivitada aktsionérile teabediguse rikkumisega tekita-
tud kahju jaatatakse teatud ulatuses siiski reguleeritud vaartpaberiturul, sest neis
olukordades ei kaitsta mitte kitsalt aktsiondri huve, vaid ka teatud teabe
avalikustamisega kaasnevat avalikku usaldatavust. Nii nditeks nideb vaartpaberi-
turu seaduse” § 25 ette emitendi’’ kahju hiivitamise kohustuse juhul, kui pros-
pekt sisaldab viairtpaberite vdirtuse hindamise seisukohalt olulist teavet, mis
osutub tegelikkusest erinevaks. Nimelt on emitent kohustatud hiivitama vaairt-
paberi omanikule pohjustatud kahju, mis tuleneb erinevusest tegelikkuse ja
prospektis esitatud teabe vahel, kui emitent oli voi oleks pidanud olema erine-
vustest teadlik. VTS § 26 sitestab kahju hiivitamise kohustusest (osalise) vaba-
nemise vdimalused ja alused.” VTS kohaselt on kahju hiivitamise kohustatud
subjektiks seega eeclkdige aktsiaselts. Reguleeritud vadrtpaberiturg ja emitentide
kdrgendatud kohustused on erijuhtumiks, kus investorite kaitse eesmaérgil loe-
takse aktsiondri ndudedigus ithingu suhtes digustatuks. Emitentide, aga ka nen-
de juhtorganite liikkmete vastutus aktsiondride ees reguleeritud vaartpaberiturul
on digusliku diskussiooni teema ka niiteks Saksamaal.”

Uheks aktsionéri kahju hiivitamise ndudega seotud digusteoreetiliseks kiisi-
museks on see, kas aktsionéril voib aktsiaseltsi suhtes eksisteerida ndudedigus
tulenevalt viimase deliktidiguslikust vastutusest. Nagu maérgib K. Sein, erineb
Oigushiivede kaitsmine deliktidiguses ja lepingudiguses selle poolest, et delikti-
Oigus kaitseb olemasolevaid digushiivesid, lepingudigus aga on orienteeritud
teatud tulevikus saavutatavatele eesmérkidele, mistottu lepingulise kahju
hiivitamise kohustuse kindlaksméaramisel selgitatakse vélja, milliseid huve
leping pidi kaitsma.”

¥ AS §-s 287 sitestatud informeerimiskohustust on aktsioniri ja aktsiaseltsi vahelise

suhte iiheks oluliseks tunnuseks pidanud ka K. Saare (vt Saare, K. Eradigusliku
juriidilise isiku organi litkmete digussuhted. — Juridica, 2010, nr 7, lk 485).
% Vigrtpaberituru seadus. 17. oktoober 2001. a. — RT I 2001, 89, 532; RT I 2009, 12,
71. Edaspidi: VTS.
VTS § 5 kohaselt on emitent juriidiline isik, kes on véirtpaberid emiteerinud voi
votnud kohustuse védrtpabereid emiteerida. Sama seaduse § 2 1g 1 p 1 alusel on
vairtpaberiks ka aktsiaseltsi aktsia.
VTS § 26 lg 1 kohaselt on emitendil digus kahju hiivitada, omandades pakutud
vairtpaberi kannatanult hinna eest, mis kannatanu sellise pakutud vaértpaberi oman-
damiseks tasus. Kannatanult viértpaberite omandamisega vabaneb kahju tekitaja
kannatanule muu kahju hiivitamise kohustusest.
Vt nt Wagner, G. Schadensberechnung im Kapitalmarktrecht. — Zeitschrift fiir
Unternehmens- und Gesellschaftsrecht, August 2008, Heft 4, S 495- 531.
Sein, K. Ettendhtavus ja rikutud kohustuse eemédrk kui lepingulise kahjuhiivitise
piiramise alused. Doktorit66. Tartu, 2007, 1k 29-30.
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Kui analiiiisida deliktidigusliku ndude véimalikkust, siis tuleks kiisida selle
jarele, millise digushiive riivest voiks aktsiaseltsi deliktidiguslik vastutus aktsio-
niri ees lildse tuleneda. Saksamaal diskuteeritakse selle iile, kas aktsiondridigusi
kui kogumit (nd aktsiondriks olekut) saab kisitleda eraldi kaitstava Gigushii-
vena, mille rikkumise korral oleks aktsiondril voimalik nouda aktsiaseltsilt
kahju hiivitamist deliktidiguse sétete alusel. On viljendatud seisukohta, et
liikmelisust v&i osalust ithingus® vdib pidada iiheks absoluutsetest digushiive-
dest, mille rikkumise korral jargneb Saksa Tsiviilseadustiku (Biirgerliches
Gesetzbuch)® §-s 823 sitestatud vastutuse eelduste olemasolu korral ka vastu-
tus.”” Nimelt peab BGB § 823 g 1 kohaselt isik, kes on tahtlikult v5i hooletult
ja Oigusvastaselt kahjustanud selliseid teise isiku digushiivesid nagu elu, keha,
tervis, vabadus, omand v6i muud samalaadsed digushiived, sellega tekitatud
kahju hiivitama. Ka M. Habersack viitab valitsevale arvamusele, mille kohaselt
kuulub liikmelisus pShimotteliselt deliktidiguslikult kaitstavate oigushiivede
hulka.”®

Kuid BGB tdhenduses peetakse kaitstavaks iihingu liikmete, osanike ja
aktsiondride liikmedigust selle rikkumise eest kolmandate isikute poolt ja
ithingu sisesuhtes ei loeta liikmelisust deliktidigusega kaitstavaks digushiiveks.
Liikmelisus ja osalus kui BGB § 823 16ike 1 tdhenduses véljapoole kaitstav
Oigushiive kujutab endast sellist digust, mis tuleneb otseselt tthingudiguslikust
seosest ithingu ja aktsiondri vahel, niiteks hdlmab see hiiledigust. Uldiselt
viljendab Saksa valitsev arvamus pShimdtet, et deliktidiguslikku kaitset klassi-
kalise driithingu” sisesuhtes tuleks pigem eitada, kuna reeglina ei ole siin tege-
mist nn ehtsa osalussuhtega, mida saaks kvalifitseerida absoluutse digushiive
kahjustamiseks deliktidiguslikus mdttes.'*

Deliktidigusega kaitstavate digushiivede hulka kuuluvad {ildiselt ka omand
ja omandilaadsed positsioonid ja kuna aktsionéri huvi iihingus on eelkdige vara-
line, siis voib piistitada kiisimuse, kas aktsioniril saaks olla aktsiaseltsi suhtes
kahju hiivitamise ndue, mis pShineks omandi voi muu taolise diguse rikkumisel.
Euroopa riikide deliktidiguses on hiivitamisele kuuluvaks kahjuks reeglina pee-
tud otsest varalist kahju, puhtmajandusliku kahju hiivitamine on véimalik vaid

% Saksa keeles on osalus nii tsiviildiguslikus ithingus kui ka ariithingus hdlmatud

mdistega Mitgliedschaft.

Biirgerliches Gesetzbuch in der Fassung der Bekanntmachung vom 2. Januar 2002

(BGBLI S. 42, 2909; 2003 I S. 738), zuletzt gedndert durch Artikel 5 des Gesetzes

vom 10. Dezember 2008 (BGBI. I S. 2399). Erhiltlich:

http://bundesrecht.juris.de/bundesrecht/bgb/gesamt.pdf, edaspidi: BGB.

Palandt, O. Kommentar zum Biirgerliches Gesetzbuch. Beck’sche Kurzkommentare.

Band 7. 67. Auflage 2008, § 823, Rn 21.

Habersack, M. Die Aktiondrklage — Grundlagen, Grenzen und Anwendungsfille. —

Deutsches Steuerrecht 1998, Heft 14, S 534.

Siinkohal on viidatud allikas silmas peetud eelkdige Saksa GmbH ja AG vorme.

10 Rebman, K., Sicker, F. J., Rixecker, R. Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen
Gesetzbuch. 5. Auflage, 2009. Verkiindungsstand: 25.06.2009, § 823, Rn 173.
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erijuhtudel.'”’ Saksa valitseva arvamuse kohaselt ei loeta niiteks aktsiondri
osaluse véirtuse vidhenemist aktsiaseltsi poolt deliktidiguslikult hiivitatavaks
kahjuks.'” Ka niiteks Sveitsi aktsiaseltsidiguses margitakse, et kuigi teoreet-
iliselt on aktsiondril voimalik aktsiaseltsilt kahju hiivitamist nduda, peaks vastav
kahju olema otsene, aktsiondrile tekkida voiv kahju kvalifitseerub aga enamasti
refleksiivkahjuks, mistdttu ndude rahuldamine iildjuhul kone alla ei tule.'”
Riigikohus on samuti asunud seisukohale, et kui lepingulises suhtes hiivitatakse
reeglina ka puhtmajanduslik kahju (suuresti samatdhenduslik saamata jadnud
tuluga), siis deliktidiguse jargi on esmajoones kaitstud konkreetsed digushiived
rnittle(t) Yara tervikuna ning puhtmajandusliku kahju hiivitamist iildjuhul nduda ei
saa.

Gerhard Wagneri kohaselt on deliktidiguses omandiga sarnaselt kaitstavad
ka niiteks sellised omandilaadsed positsioonid nagu valdus, ootedigus jmt; rela-
tiivsed digused iildjuhul kaitstavad ei ole. Vara kui tervik on kaitstav vaid erand-
juhtudel — kui tegemist on kaitsenormi rikkumise voi heade kommete vastase
tahtliku tegevusega (BGB § 826).'"

Kokkuvéttes voib eelnevast jareldada, et Germaani deliktidigus on pidanud
moistlikuks sellist riskide jaotust, mille kohaselt refleksiivkahjud deliktidiguses
reeglina hiivitamisele ei kuulu, kuigi erandiks voivad olla juhtumid, kus normi
eesmargiks on kaitsta kahjustatud isikut just seda liiki kahju vastu. Héid ja
iildistavaid néiteid puhtmajandusliku kahju hiivitamise kohta deliktidiguses on

19" Niiteks Saksa digus ja Uhendkuningriigi digus eitavad puhtmajandusliku kahju
hiivitatavust enamikul vastava kahju liigi siistemaatikas tuntud juhtudel. Huvitav on
mirkida, et antud valdkonnas osutub vdimatuks tdmmata eri pShimotete
rakendamise vahele piiri klassikaliste digussiisteemide piiride pohjal. Lahemalt vt:
Bussani, M., Palmer, V. V., Parisi, F. Liability for Pure Financial Loss in Europe:
An Economic Restatement. — American Journal of Comparative Law, Vol. 51, No.
1, p 113-162, Winter 2003; George Mason Law & Economics Research Paper No.
01-27. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=288091 or doi:10.2139/
ssrn.288091. P 11-15, Nomm, [. Puhtmajanduslik kahju ja selle hiivitamine
deliktilise vastutuse korral. Magistrit66. Tartu, 2007.

192 Fleischer, H. (Herausgg). Handbuch des Vorstandsrechts. G. Spindler. § 13.

Zivilrechtliche Verantwortlichkeit gegeniiber Dritten, Rn 35-36. Miinchen 2006.

Kiill aga voib seesama aktsiate vadrtuse vahenemine olla deliktidiguslikult kaitstav

néiteks olukorras, kus sundtditmisel voorandatavate aktsiate hind on kolmanda ehk

tihingust véljaspool seisva isiku poolt (siililiselt) madratud liiga madalaks ja
aktsiondrile tekib sellisest tegevusest kahju.

Von der Crone, H. C., Carbonara, A., Hunziker, S. Aktienrechtliche Verantwort-

lichkeit und Geschiftsfithrung. Bibliothek zur Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht.

Beiheft 43. Basel, 2006, S 38. Erhéltlich: http://www.rwi.uzh.ch/lehreforschung/

alphabetisch/vdc/cont/Verantwortlichkeit und Geschaeftsfuehrung.pdf.

Vt nt Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 13. juuni 2005. a otsus tsiviilasjas nr 3-2—1-64—

05, p 15. — RT II1 2005, 23, 244; Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 30. novembri 2005. a.

otsus tsiviilasjas nr 3-2—1-123-05, p 24. — RT 111 2005, 43, 427.

Rebman, K., Sicker, F. J., Rixecker, R. (Herausgg). Miinchener Kommentar zum

Biirgerlichen Gesetzbuch. 5. Auflage, 2009, § 823 Rn 103, 160, 184.
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to0 autori arvates keeruline tuua, sest need parinevad kohtupraktikast ja ei anna
tdit selgust, milliste eluliste asjaolude korral voiks samasugune lahendus veel
kdne alla tulla. Uhe sellise juhtumina on diguskirjanduses toodud nn Saksa
Raudtee kaasus, kus kohus leidis, et Saksa Raudteel on digus nduda ilma
tegevusloata tegutsevalt bussiettevotjalt talle vdidetavalt tekitatud puhtmajan-
dusliku kahju hiivitamist pohjusel, et tegevusloa omamiseks kohustav norm on
muu hulgas mdeldud kaitsma ka konkurente.'” Niisugune kohtu tdlgendus on
to0 autori arvates siiski tisna meelevaldne. T66 autor ndustub siinkohal Austria
Oigusteadlase W. Posch’i seisukohaga, kes leiab, et mingeid iihtseid puht-
majandusliku kahju hiivitamise pdhimdtteid on véga raske sOnastada, sest
kohtupraktika on kaasuspdhine ja antud valdkonnas isegi juhuslikku laadi.
Nimetatud autor viitab H. Kozioli jt teadlaste pakutud kriteeriumidele, mille
kohaselt voiks puhtmajandusliku kahju hiivitatavust jaatada seda enam, mida
viiksem on toendosus, et kahjustatuid voib olla kindlaksméadramatu hulk, mida
konkreetsem ja tuvastatavam on seos kahju tekitaja ja kahjustatu vahel, mida
viiksem on vOimalus, et kahjustatu saab ennast kaitsta muude abindudega, mida
selgem on kahju tekitaja ettekujutus kahjustatu majanduslikest huvidest, mida
enam on kahju tekitaja oma kaitumises lihtunud omaenda huvidest jne.'"’ Eel-
nev kisitlus nditab t06 autori arvates deliktidigusliku vastutuse kompensa-
toorset, ebadigluse korvaldamisele suunatud olemust.

Mis puudutab Eesti kohtupraktikat, siis tuleb mérkida, et kiisimus iihingu
voimalikust kahju hiivitamise kohustusest oma osanike voi aktsiondride ees ei
ole meie kohtulahendites seni veel eriti kiisitlemist leidnud. Uhe niitena vdib
siiski tuua Parnu Maakohtu ja Tallinna Ringkonnakohtu otsused tsiviilasjas nr
2-08-72643,'® kus mdlemad kohtud asusid seisukohale, et driseadustik pOhi-
motteliselt ei voimalda esitada osanikul kahju hiivitamise nduet osaiihingu vastu
olukorras, kus juhatus on viidetavalt teinud osaiihingule kahjuliku tehingu.'®

Kokkuvaéttes on t66 autor seisukohal, et aktsiondri kahju hiivitamise ndudest
aktsiaseltsi vastu saab Germaani siistemaatikas rddkida eelkdige olukorras, kus
aktsiaselts rikub seaduses sitestatud ja oma olemuselt rahalist kohustust. Erand-
juhul, niiteks véirtpaberiturul, vOib aktsiaseltsi vastutus jirgneda ka aktsia-
seltsist selle juhtorganite kaudu ldhtuva muu rikkumise korral (nt ebadige teabe

1% Nomm, I. Puhtmajanduslik kahju ja selle hiivitamine deliktilise vastutuse korral.
Magistritoo. Tartu, 2007, 1k 85.

197 Posch, W. Recoverability the Pure Economic Loss in Austria. — Bussani, M. (Ed).
European Tort Law. eastern and Western Perspectives. Bern 2007, p 310-311.

"% Pirnu Maakohtu otsus 13. novembrist 2009 tsiviilasjas nr 2-08—72643 ja Tallinna
Ringkonnakohtu otsus 11. maist 2010. a. otsus tsiviilasjas nr 2-08—72643. Lahendid
avaldatud kohtute infostisteemis www.kis.kohus.ee.

' Antud kohtuasjas viitis hageja, et osaniku pdhidigused on otseses seoses osaiihingu
kasumi ja varaga ja negatiivne moju osaithingu kasumile ja varale tdhendab
automaatset negatiivset moju ka osaniku digustele. Kuna vaieldaval tehingul oli
hageja arvates negatiivne mdju ithingu kasumile ja varalisele olukorrale ja {ihing ise
otsustas negatiivse mdju hiivitamist mitte nduda, siis esitas osanik omaenda kahju
hiivitamise ndude nii osaiihingu kui juhatuse liikmete vastu.
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andmisel) ning sellise vastutusmudeli eesmirgiks on tagada investorite nduete
parem rahuldamine. Deliktidigusel pohinev kahju hiivitamise ndue on digus-
teoorias diskussiooni objektiks pigem juhtorgani liikmete vastutuse aspektist
ning sellise ndudega seonduvat kisitleb lihemalt t66 jargmine alajaotus.'"’

1.2.3. Piiritlemine aktsiondri kahju hiivitamise
noudest juhtorgani lilkmete vastu

Jargmiseks voib kiisida, kas aktsioniril voib teatud olukorras eksisteerida isiklik
kahju hiivitamise ndue juhtorgani liikmete vastu. Ameerika Uhendriikide digus
jaatab otsendude voimalikkust.!'" Selle pShjuseks on asjaolu, et Anglo-Amee-
rika Oigussiisteemis ja eriti USA-s pohinevad aktsiaseltsidiguse teoreetilised
lahtekohad esindusteoorial, mille kohaselt on korporatsiooni juhtorganid
olemuslikult aktsionéride “agendid”. Niisugune esinduselaadne suhe omakorda
tingib arusaama, et juhtorganite liikmetel on kohustused muu hulgas ka aktsio-
néride ees. Nditeks on kohtunik kohtuasjas G Grayson vs Imagination Station
and R.H. Collins mérkinud, et kuigi DGCL kohaselt on juhatusel kohustused
tegutseda eelkdige thingu nimel, kehtivad sellise tegutsemise jaoks teatud
reeglid ja piirangud ja kui juhtorgani liige teeb midagi seadusevastast, siis rikub
ta tihingu sisemisse struktuuri kuuluvaid seoseid ja kohustusi, mis on talle keh-
testatud aktsiondride poolt. Sellises olukorras, leidis kohtunik, rikub juhatuse
liige aktsiondride, mitte aktsiaseltsi digusi ja aktsionéril on isiklik ndudedigus
rikkumise toime pannud juhtorgani liikmete vastu.'"

Eesti diguskirjanduses on viljendatud seisukohta, et juhul, kui juhtorgani
liikmed véljuvad oma otsuste tegemisel oluliselt normaalse majandusriski raa-
mest ja nende tegevus ei ldhtu enam ettevotlusega seotud eesmérkidest, vastu-
tavad juhtorgani liikkmed oma tegevusega deliktikoosseisu tiitmise korral kanna-
tanu ees isiklikult ja niiteks olukorras, kus juriidilist isikut kasutatakse tahtliku
kahjutekitamise ja vastutusest pddsemise vahendina, on pdhjendatud vdimal-
dada kannatanule koiki oOiguskaitsevahendeid, mida ta saaks kasutada ka
juriidilise isikuga mitteseotud kahju tekitamise korral.'"> Kuid Mandri-Euroopa
(sh Germaani digusperekonna) riikides ei tule juhtorgani litkmete tsiviildigus-
likku vastutust aktsiondride ees praktikas eriti tihti ette.

"% Sellise vahetegemise pdhjuseks on ilmselt asjaolu, et deliktidiguslik rikkumine on
iildiselt rohkem personifitseeritud juhtorgani litkmete kohustuste rikkumisega.

" Ferris, S. P., Lawless, R. M., Makhija, A. K. Derivative lawsuits as a corporate
governance mechanism: Empirical evidence on board changes surrounding filings.
University of Missouri — Columbia. Contracting and Organizations Research Insti-
tute. — Working Paper No 2001-03, September 2001, p 7.

"2 In the Chancery Court of State of Delaware. 16.08.2010. G. Grayson vs Imagination
Station and R.H. Collins.Civil Action No 5051-CC. Available:
http://courts.state.de.us/opinions/download.aspx?ID=142160.

"3 Tamm, K. Ariiihingu juhtorgani liikkme deliktiline vastutus &ritihinguga seotud
kuritarvituste korral. — Juridica, 2006, nr 6, 1k 404.
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Analiiiisides juhtorgani liikkme vastutuse vOimalikke aluseid Germaani
Oiguse vaatenurgast, tuleb esmalt teha kindlaks, milline suhe juhtorgani liikkmel
aktsiondriga iildse olla saab ja kas juhtorgani liikmel on seaduses sdtestatud
kohustusi otse aktsiondride ees. ToO autor on siinkohal arvamusel, et otse-
vastutus voib kone alla tulla naiteks juhul, kui seadus sétestab sonaselgelt juha-
tuse vastutuse aktsionéride suhtes.

Eesti kohtupraktika viimase aja suundumuste kohaselt voib iihe sellise
juhtumina vilja tuua AS § 403 1g 6,''* kusjuures antud sitte kohaldamisel tuleb
kone alla isegi puhtmajandusliku kahju hiivitamine. Nimelt asus Riigikohus 31.
mirtsi 2010. a. otsuses tsiviilasjas nr 3-2-1-7-10'" (nn Pere Leiva kaasus) seisu-
kohale, et puhtmajandusliku kahju mittehiivitamine deliktidiguses ei ole abso-
luutne pohimdte ja erandiks on nditeks kahju tekitamine kditumisega, mis rikub
sellist normi (VOS § 1045 Ig 1 p 7), mille eesmirk on kaitsta kannatanut just
puhtmajandusliku kahju tekitamise eest (VOS § 127 lg 2). Samuti leidis kollee-
gium, et puhtmajandusliku kahju hiivitamine voib kdne alla tulla kahju tekita-
misel heade kommete vastase tahtliku kiitumisega (VOS § 1045 Ig 1 p 8), eel-
kdige kui kahju tekitaja tegevuse eesmirgiks ongi kannatanule sellise kahju
tekitamine voi kui sellise kahju tekkimine on kahju tekitamisega tdenioliselt
kaasnev ja kahju tekitajale seetdttu ettendihtav. Ka AS § 403 1g 6 annab Riigi-
kohtu seisukoha jérgi aktsiondrile eelkdige puhtmajandusliku kahju hiivitamise
ndude, mis tuleneb talle kuuluvate aktsiate viirtuse vihenemisest.''® Selline
iildistav seisukoht on véitekirja autori arvates siiski mdnevorra problemaatiline,
arvestades asjaolu, et aktsiate védrtuse vihenemisega kaasnev puhtmajanduslik
kahju on oma olemuselt “mitterealiseerunud majanduslik ootus”, mille hiivita-
tavus ja materialiseerimine (kahju suuruse arvutamise mottes) on Euroopas iiks
teravamaid vastava valdkonna vaidlusteemasid.'"’

Konealuse kaasuse asjaolude kohaselt esitas vihemusaktsionér kahju hiivita-
mise ndude juhatuse ja ndukogu liikmete vastu ja viitis, et seoses thinemisega
vihenes tema osalus aktsiaseltsis sedavord olulisel mééral, et ta kaotas voima-
luse kasutada oma varasemat otsuste blokeerimise digust. Enne tihinemist oli
aktsiaseltsis kaks aktsionéri, kellele molemale kuulus 50% aktsiatest, pérast
ithinemist jagunes osalus nii, et hageja osaluse suuruseks jdi 49,0591%, teine
ithendava iihingu aktsiondr aga omandas koos iihendatava tihingu kaudu iihin-
gusse juurde tulnud aktsioniriga (mille iile tal védidetavalt oli oluline moju)
50,255% aktsiaseltsi aktsiakapitalist ja seega ka aktsiatega miédratud hadltest.

"4 AS § 403 lg 6 sitestab: ithineva iihingu juhatuse ja ndukogu liikkmed v&i tihingut
juhtima Gigustatud osanikud vastutavad solidaarselt {ihinemisega iihingule, osanikele
voi aktsionéridele voi ithingu vilausaldajatele siiiiliselt tekitatud kahju eest.

S RTII1 2010, 15, 18.

1% Vit viidatud otsuse punkt 39.

7 Bussani, M., Palmer, V. V., Parisi, F. Liability for Pure Financial Loss in Europe:
An Economic Restatement. — American Journal of Comparative Law, Vol. 51, No.
1, p 113-162, Winter 2003; George Mason Law & Economics Research Paper No.
01-27. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=288091 or doi:10.2139/
ssrn.288091. P 60-61.
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Hageja tugines kahju hiivitamise ndudes VOS § 1045 1g 1 p-le 5, mille kohaselt
on kahju tekitamine digusvastane, kui see tekitati kannatanu omandi voi sellega
sarnase Oiguse vOi valduse rikkumisega. Hageja leidis, et antud juhul on iihine-
mise kdigus tema aktsiate vaértus olulisel mairal langenud, seega on rikutud te-
ma omandidigust. Tema aktsiaosalus langes alla 50% just iihinemise kéigus
ning see oli ka hagi esemeks oleva kahjundude tekkimise pohjuseks (blokeeri-
misdiguse kaotuse nn allahindlus). Tuginedes ekspertarvamusele ndudis hageja
kahju hiivitamist summas 5 miljonit krooni. Kostjad olid seisukohal, et hageja ei
ole esile toonud ja tdoendanud, milline oli kahju pohjustanud tegu — aktsiaselt-
side tihinemine on iseenesest lubatav tegevus ja kahju pohjustada ei saa. Kost-
jate vastuvididete kohaselt on hageja jatkuvalt driithingu aktsiondr mérkimis-
vadrse osalusega ja otsuste blokeerimise diguse olemasolu ei saa pidada esma-
téahtsaks aktsionéridiguseks.

Tartu Maakohus jéttis hagi rahuldamata, pohjendades otsust muu hulgas
sellega, et hagejal tekkinud kahju on puhtmajanduslik ja saamata jddva tulu eest
kostjad ei vastuta. Kohus leidis, et hageja saaks nduda kostjatelt VOS § 1045 1g
1 p 5 alusel ainult tema omandi rikkumisega (aktsiate dravotmisega, aktsiate
annulleerimisega, aktsia nimivdirtuse ebaproportsionaalse muutmisega vms
viisil) tekitatud varalise kahju hiivitamist, mitte {ihinemise tulemusena aktsia-
osaluse proportsiooni muutumisest tingitud nn blokeerimisdiguse kaotusest tule-
nevat aktsiate arvestusliku turuviirtuse vihenemist.'"® Tartu Ringkonnakohus
ndustus maakohtu seisukohtadega, muu hulgas ka selles, et AS § 403 Ig 6 sites-
tatud kahju hiivitamise ndue on oma olemuselt deliktidiguslik. Ringkonnakohus
miirkis, et ithinemise libiviimine ei ole digusvastane VOS § 1045 1g 1 p-de 5 ja
7 alusel, samuti ei ole ihinemise kdigus aktsiaosaluse vihenemine ja seetdttu nn
blokeerimisdiguse kaotus digusvastane VOS § 1045 Ig 1 p 5 tihenduses ja et
deliktide puhul, kus teo digusvastasus tuleneb kahjulikust tagajirjest, on {ild-
juhul seaduse kaitse-eesmirk VOS § 127 lg 2 kohaselt piiritletud VOS §-des
129-132 sitestatud kahju hiivitamise juhtudega.'"”

Riigikohus viljendas oma otsuse punktis 32 seisukohta, et AS § 403 Ig 6
annab iihineva tihingu aktsioniridele otsendude juhtorganite liitkmete vastu eel-
kdige juhul, kui juhatuse ja ndukogu litkmed on hinnanud valesti aktsiate
asendussuhet (sh selle aluseks olevat {ihineva iihingu vara) voi rikkunud oma
ithinemisega seotud muid kohustusi.'”® T66 autor selle seisukohaga tiielikult ei
noustu ja leiab, et olukorras, kus aktsiate asendussuhe on miératud ebadigesti,
on aktsioniri esmaseks diguskaitsevahendiks siiski AS § 398 1dikes 3 sitestatud

"8 Tsjviilasi nr 2-08—13193, Tartu Maakohtu otsus 9. veebruarist 2009.

"% Tartu Ringkonnakohtu otsus 12. oktoobrist 2009. Seisuga 1. jaanuar 2011 on tsiviil-
asi kohtute infostisteemi andmetel uuesti Tartu Maakohtu menetluses.

120°AS § 403 1g 6 aluseks on EL direktiiv nr 78/855/EMU, mille artiklist 20 tuleneb
samuti litkmesriikide kohustus nidha seaduses aktsioniride jaoks ette otsendue juht-
organite liikmete vastu olukorras, kus nad iihinemise ettevalmistamisel ja 1dbi-
viimisel rikkunud oma kohustusi (Vt Third Council Directive 78/855/EEC of 9
October 1978 based on Article 54 (3) (g) of the Treaty concerning mergers of public
limited liability companies. — OJ L 295, 20.10.1978, p. 36-43).
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Oigus nduda tagasimakset {ihingult endalt, nagu mérkis viidatud lahendi punktis
21 ka Riigikohus, voi § 404 lg 1 kohaselt digus nduda, et {ihendav ihing oman-
daks tema asendatud aktsia kohase rahalise hiivituse eest.'*! T35 autori arvates
voib Riigikohtu poolt silmas peetud ja juhtorganite vastu suunatud kahju hiivi-
tamise ndue tulla kdne alla just AS § 398 lg 3 iiletava kahju ehk aktsiondri
positsiooni kaotusest tuleneva kahju korral, mitte aga aktsiate ebadige asendus-
suhte méddramise korral, sest viimasel juhul nédeb seadus ette spetsiaalse
kompensatsioonimehhanismi. Positsiooni kaotus voib aga tihinemisel tulla ette
niiteks juhul, kui aktsionéride osalused iihinemise kdigus muutuvad selliselt, et
enne Uhinemist teatud vdhemusldvendit omav aktsiondr selle ldvendi kaotab
(nditeks kui talle enne tihinemist kuulus 10% aktsiatega esindatud héailtest,
pérast ithinemist osutub see aga viiksemaks kui 10%). AS § 403 Ig 6 kaitse-
alaks on t60 autori arvates eelkdige need juhtumid, mil aktsionédril ei ole
voimalik juurdemakset nduda.

Saksa Oiguses sisalduvad iihinemise sétted ithingute vormimuudatuste eri
liike reguleerivas reorganiseerimisseadustikus (Umwandlungsgesetz)."”* UmWG
§ 25 sidtestab juhtorgani liikmete vastutuse lihendatava iihingu, samuti selle
osanike, aktsiondride ja volausaldajate ees iihinemisega tekitatud kahju eest,
kusjuures potentsiaalselt voib viidatud normi esimese 10ike teise lause jargi
kahju tekkida just ithingulepingust voi varalise seisundi ebadigest hindamisest.
Saksa oigusteadlase Friedrich Kiibleri kohaselt ei ole aktsiondridel kahju hiivita-
mise nduet seni, kuni selline ndudedigus on olemas ithendataval iihingul endal,
sest vastasel korral tekiks oht iihe ja sama kahju mitmekordseks hiivitamiseks,
mis on vastuolus kahju hiivitamise kompenseeriva eesmirgiga.'” Aktsiondri
kahju refleksiivsele olemusele on viidanud ka Rolf-Christian Stratz.'**

Lisaks iihinemise ja jagunemise sdtetele sisalduvad driseadustikus veel mit-
med muudki normid, mis kiill sitestavad teatud isikute kahju hiivitamise kohus-
tuse, kuid jitavad tidpsustamata, kelle ees kohustatud isikud vastutavad, niiteks
nieb AS § 33 Ig 8 ette, et driregistrile ebadigete andmete esitamisel vastutavad
avaldusele alla kirjutanud isikud sellega siiiiliselt tekitatud kahju eest solidaar-
selt. Samasuguseks normiks on AS § 223 Ig 3, mis nieb ette viiksema kui 10-
sendise nimivadrtusega aktsia viljaandjate kahju hiivitamise kohustuse, aga ka §
249 lg 4, mis nédeb ette mitterahalise sissemakse ebadige hindamisega tekitatud
kahju hiivitamise kohustuse. Hetkel puudub terviklik teoreetiline késitlus selle

12! Rahaline hiivitus peab olema sama suur kui rahasumma, mida osanik v&i aktsionir
oleks saanud tihingu likvideerimisel jarelejaénud vara jaotamisel, kui {ihing oleks
likvideeritud ithinemisotsuse tegemise ajal.

2 Umwandlungsgesetz vom 28. Oktober 1994 (BGBI. I S. 3210; 1995 I S. 428), das
zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes vom 24. September 2009 (BGBI. I S. 3145)
gedndert worden ist. Erhéltlich: http://www.gesetze-im-internet.de/bundesrecht/
umwg_1995/gesamt.pdf. Edaspidi: UmWG.

' Semler, J., Stengel, A. (Herausgg). Umwandlungsgesetz mit Spruchverfahrengesetz.
Beck’sche Kurzkommentare. 2. Auflage. Miinchen 2007, § 25, Rn 14.

124 Schmitt, J., Hortnagl, R., Stratz, R.-C. (Erl). Umwandlungsgesetz. Umwand-
lungssteuergesetz. 5. Auflage, Miinchen 2009, § 25, Rn 12.
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kohta, milline on eelnimetatud normide kaitseala. Samuti ei ole teada, kas
selliseid sitteid on kunagi ka praktikas kohaldatud ning kas ja millised neist
voiksid olla késitletavad aktsionéride kaitsenormidena. T66 autor on seisukohal,
et niiteks AS § 223 Ig 3 kaitsealasse vdiksid kuuluda isikud, kes on omandanud
lubamatu nimivairtusega aktsiad, kuid kahju hiivitamise noude ulatus ei peaks
ilmselt vdimaldama puhtmajandusliku kahju hiivitamist. AS § 249 lg 4 kohaselt
voib kaitstud isikuks olla eelkdige iihing.'*

Mis puudutab juhtorgani liikmete deliktidiguslikku vastutust Saksa diguse
jargi, siis G. Spindler rShutab, et deliktidigusliku kaitse laienemine aktsionéri
diguste rikkumisele juhtorganite voi teiste aktsionéride poolt on Saksa diguses
vaieldav kiisimus. Uhe niitena sellistest vaieldavatest juhtudest tuuakse olu-
kord, kus iihingust kasumi varjatud kujul viljaviimise kaudu kahjustatakse
osalus- voi liikkmedigust, mis osade autorite kohaselt hdlmab ka kasumi jaota-
misega seotud Oigusi. Samalaadsete ndidetena tuuakse veel vdhemusaktsio-
ndride Oigusi kahjustavad pohikirjamuudatused ning aktsiondride ebavdrdne
kohtlemine tiiendava emissiooni korral.'*® Iseenesest ndustub t66 autor sellega,
et eelkirjeldatud juhtumid vdivad endast kujutada liikkmelisusdiguse rikkumist,
kuid iildjuhul on liikmelisuse kui Oigushiive rikkumisele jérgneva delikti-
oigusliku vastutuse eelduseks, et rikkumine peab ldhtuma iihingust véljastpoolt.
Kuna tihingudiguslike sidemete abil on loodud eraldi Oigussubjekt ja selle
raames tegutsevate isikute omavaheliste suhete reguleerimiseks on seaduses ette
ndhtud teatud padevuse jaotus, vastastikused kontrollimehhanismid ja digus-
kaitsevahendid, siis tuleb esmajoones podrduda just iihingudiguslike abindude
poole. Isegi kui juriidiline isik muutub maksejouetuks voi kui selle juhtorgani
liige on oma odigusi kuritarvitanud, ei anna see automaatselt alust vdita, et
aktsiondril voi osanikul peaks tingimata olema &igus nduda omaenda kahju
hiivitamist, sest lilkmelisus- ja osalusdigusega kaasneb iildjuhul kohustus kanda
seda liiki riske. Oiguskirjanduses mirgitakse ka seda, et juhtorganite kuri-
tarvituste véltimiseks ja nende tagajargede korvaldamiseks tuleb seetottu luua
teistsugused, iihingudiguslikud mehhanismid, mis vdimaldaksid aktsioniridele,
sealhulgas viikeaktsioniridele mdistlikku diguskaitset.'?’

Nagu eespool mirgitud, on Saksa kohtupraktika iiheks viimase aja arenguks
see, et juhtorgani litkmete otsevastutust investorite ees jaatatakse vaartpaberi-
turul ebadige teabe avaldamise korral (nn véértpaberideliktidiguses). Samuti

125 Saksa diguses on mitterahaliste sissemaksete vadrtuse kontrollimisega seonduv regu-
leeritud mdnevorra erinevalt ja seal on sissemakse véirtuse tdoendamise kohustus
eelkdige sissemakse tegijal, mille jérel véddrtuse vastavust deklareeritule (enamasti)
kontrollib spetsiaalsete volitustega audiitor (Griindungspriifer, AktG § 33 1g 4). Ni-
metatud isik vastutab samuti iildjuhul vaid aktsiaseltsi enda ees ja tema seisund
ithingu suhtes sarnaneb erikontrolli ldbiviija omale (Vt ldhemalt Hiiffer, U.
Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neubearbeitete Auflage,
2008, § 49, Rn 4).

126 Fleischer, H. (Herausgg). Handbuch des Vorstandsrechts. G. Spindler. § 13. Zivil-

. rechtliche Verantwortlichkeit gegeniiber Dritten, Rn 38. Miinchen 2006.

Ibid.
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voib Saksa kohtupraktikast tuua néiteid selle kohta, kuidas ndukogu liikme
kahju hiivitamise kohustus on viimase passiivsuse korral tuletatud BGB sétetest.
Niiteks heitis Diisseldorfi Ulemkohus (Oberlandsgericht) oma 23. juuni 2008.
aasta otsuses aktsiaseltsi ndukogu liikmele ette, et viimane jdi vaatamata tdsiste
kahtluste olemasolule passiivseks, kuigi teadis, et juhatus pani toime aktsia-
kapitali suurendamisega seotud pettuse.'*® Kahju hiivitamise kohustuse olemas-
olu tuletas kohus seejuures mitte AktG sitetest, vaid BGB §-dest 826 ja 830,'%
millest esimene norm ndeb ette heade kommete vastase tahtliku tegevusega
tekitatud kahju hiivitamise kohustuse ja teine kahju iihise tekitamise ning kahju
tekkimisele kaasaaitaja vastutuse (iihiselt kahju tekitanud isikud vastutavad tihi-
selt ning kaasaaitaja vastutab samamoodi nagu teo toimepanija). Ka Karlsruhe
Ulemkohus lahendas 2008. aastal samade pdhimétete alusel juhtumi, kus ndu-
kogu liige ei votnud midagi ette olukorras, kus ta teadis véartpaberiprospektis
kajastatud kapitaliandmete ebadigsusest. H. Fleischer on sellist vastutust nime-
tanud ndukogu litkme “deliktidiguslikuks osavdtuvastutuseks”. Noukogu litkme
tegevusetusele sellise hinnangu andmist vib Saksa diguses pidada viimase aja
diguslikuks suundumuseks.'’

28 Kohtuotsuses on muu hulgas mérgitud, et ndukogu liige, kes astub ametisse tahtega
juhatuse liikkmeid mitte kontrollida ja oma jérelevalvekohustusi teadlikult eirates,
vastutab pettusega toime pandud kapitalisuurendamise tagajirgede eest (Ober-
landesgericht Diisseldorf. Urteil des 9. Zivilsenat vom 23.06.2008. 1-9 U 22/08.
Erhéltlich: http://www.verschmelzungsbericht.de/wp-content/uploads/2008/08/
20080623 olg duesseldorf i-9 u 22 08 rhein_grund.pdf).
Eesti diguses paiknevad samad normid VOS §-des 138 ja 1045 Ig 1 punktis 8 ja
16ikes 4. Riigikohtu praktikas on heade kommete vastasust juhtorgani liikme
vastutuse kontekstis késitletud nt 2. novembri 2007. a. méiruses tsiviilasjas nr 3—2—
1-90-07 (RT III 2007, 39, 307) ja 31. mértsi 2010. a. otsuses nr 3—2—1-7-10 (RT III
2010, 2, 154). Viimati nimetatud otsuses maérkis Riigikohus, et heade kommetega
kooskdlas olevaks ja lubatuks ei saa lugeda aktsiondri voi osaniku tegutsemist ari-
ithingu voi selle majandustegevuse iile kontrolli haaramise nimel, kui seda tehakse
ebaausate vahenditega teiste aktsioniride vOi osanike arvel. Isegi kui sel eesmargil
kasutatakse seadusega iseenesest otseselt vastuolus mitteolevaid vahendeid, voib
tegutsemine sellise eesmérgi nimel olla digusvastane. Rohkem on heade kommete
vastasuse vdimalik tdhendus Riigikohtu praktikas olnud kdne all siiski tehingute
tithisuse vaidlustes. Riigikohus on oma otsustes leidnud, et heade kommetega voivad
tehingud olla vastuolus erinevatel pohjustel, mida iihiskonnas valitsevate aru-
saamade jéargi vOib pidada ebamoraalseteks ja taunitavateks. Naiteks on tehing
vastuolus heade kommetega, kui see eksib ausalt ja Giglaselt mdtlevate inimeste
diglustunde ja védrtushinnangute ning diguse iildpdhimotete vastu tehingu tegemise
ajal; tehingu heade kommete vastasus vdib tuleneda ka tehingu eesmérgi heade
kommete vastasusest vOi lihe poole ebamoraalsest kéitumisest tehingu tegemise
eesmirgil. Tdiendavalt vt nt Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 16. oktoobri 2002. a otsus
nr 3-2-1-80-02 (RT III 2002, 27, 302); Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 23. septembri
2005. a. otsus nr 3—2—1-80-05 (RT III 2005, 29, 300); Riigikohtu tsiviilkolleegiumi
8. mai 2008. a. otsus nr 3—2—-1-37-08 (RT III 2008, 21, 144).
130 Fleischer, H. Aktuelle Entwicklungen der Managerhaftung. — Neue Juristische
Wochenschritf, 2009, Heft 32, S 2341.
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Juhtorgani litkme tsiviildiguslikku vastutust aktsiondride ees jaatab Saksa
Oigus ka aktsiondri kaitsvas normis sitestatud kohustuse rikkumise korral, kus-
juures selliste ndidetena on G. Spindler toonud moned karistusdiguslikud teo-
koosseisud, nditeks AktG § 399, mis néeb ette karistuse ebadigete andmete esi-
tamise eest ja § 400, mis sitestab vastutuse asjaolude ebadige esitamise eest.'”!
Ka Austria diguses on juhtumite gruppidena, kus aktsionéri isiklik kahju hiivi-
tamise ndue voib kone alla tulla, nimetatud just tahtlikult ebadige teabe andmist
aktsiondridele ning tthinemis- ja jagunemismenetlusi.'**

Juhtorgani liikmetel aktsioniri suhtes eksisteeriva kahju hiivitamise kohustu-
sega vorreldes on digusteoorias monevorra selgem késitlus volausaldaja suhtes
eksisteerivast samalaadsest kohustusest. M. Ots on oma teadusmagistritdds ana-
liiisinud dritihingu juhtorgani litkme vastutust ithingu volausaldajate ees ja
leidnud, et nn kaudse vastutuse'>® kdrval eksisteerib ka otsene, deliktioiguslik
vastutus, mida on voimalik rakendada olukorras, kus juhtorgani liikme tegevus
vOi tegevusetus on kahjustanud konkreetset volausaldajat voi volausaldajaid,
kuid mitte juhul, kui kahjustatud on iihingut otseselt ja samaaegselt vdla-
usaldajaid vaid kaudselt."**

Ka Riigikohus on juhtorgani liikme otsevastutuse kiisimuses asunud seisu-
kohale, et juriidilise isiku, sh aktsiaseltsi juhatuse liige v0ib pohimdtteliselt
vastutada juriidilise isiku vOlausaldaja ees deliktidiguse alusel, kui ta on toime
pannud digusvastase teo, milleks v3ib olla ka seaduses sétestatud kohustuse
rikkumine, mida ta pidi tditma isiklikult selleks, et juriidilise isiku vdlausaldajal
ei tekiks kahju.'”> Seisukohta kiisimuses millisel juhul sellist nduet reaalselt
maksma panna saaks, on Riigikohus viljendanud néiteks 25. septembri 2005. a
otsuses tsiviilasjas nr 3-2-1-79-05,"*° mille punktis 12 on margitud, et selliseks
juhtumiks voib olla nditeks 7. juulil 2001. a joustunud AS § 180 1dikes 5' ja
§ 306 1g-s 3' sitestatud pankrotiavalduse esitamise kohustuse rikkumine, mille-

B! Goette, W., Habersack, M., Kalss, S. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz.
Band 2. 3. Auflage 2008, § 93, Rn 273.

32 Omar, P. J (Ed). Directors’ Duties and Liabilities. Aldershot, 2000, p 5.

13 Kaudseks vastutuseks volausaldaja ees on nimetatud autor pidanud vdlausaldaja

derivatiivnduet. Vt Ots, M. Ariiihingu juhtorgani liikme vastutus iriiihingu vdla-

usaldaja ees. Magistrit66. Tartu, 2006, 1k 33.

Ots, M. Ariiihingu juhtorgani liikme vastutus #riiihingu volausaldaja ees. Magistri-

t60. Tartu, 2006, 1k 83.

Kahju digusvastasest pohjustamisest tuleneva deliktilise vastutuse kohaldamiseks

peab hageja Riigikohtu praktika kohaselt tdendama kostja teo, kahju, pShjusliku

seose kostja teo ja kahju vahel ning teo Oigusvastasuse ning et kui hageja on

tdendanud kahju odigusvastase pdhjustamise kostja poolt, siis vabaneb kostja

vastutusest, kui ta tdendab siiii puudumise (vt nt Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 25.

aprilli 2007. a. otsus tsiviilasjas nr 3-2—-1-30-07, p 10. — RT II 2007, 19, 15;

Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 2. novembri 2007. a. méérus tsiviilasjas nr 3—2—1-90-

07, p 13. — RT III 2007, 39, 307). Riigikohus on seega korduvalt, kuid samas véga

iildiselt viidanud véga {ildisele deliktiGigusliku ndude eeldusele ja tdendamis-

koormisele.

136 RT II1 2005, 28, 293.
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ga voib kaasneda juhatuse liikmete otsene isiklik vastutus osaiihingu vdlausal-
dajate ees. Pankrotiavalduse esitamata jatmisel kidituks juhtorgani liige digus-
vastaselt drilihingu volausaldaja suhtes, kellega tal lepinguline suhe puudub. Ka
Saksa Giguskirjanduses on leitud, et iiheks juhtorgani liikme no kdibekohus-
tuseks volausaldajate ees on pankrotiavalduse digeaegne esitamine."’

BGB § 823 1diget 2 loetakse sétteks, mille abil on vdimalik konstrueerida
juhtorgani liikme deliktidiguslik vastutus volausaldaja ees, kusjuures eelkdige
nimetatakse kaitsenormidena just karistusdiguses sidtestatud keeldude rikku-
mist.”*® Kaitsenormidena on Saksa diguskirjanduses lisaks karistusdiguslike
koosseisudega hdlmatud tegudele nimetatud ka AktG § 92 Ig 2,"*° mis sitestab
juhatusele viljamaksete tegemise keelu olukorras, kus on ilmnenud aktsiaseltsi
maksejouetus.'

Eeltoodu pohjal voib kiisida, kas néditeks pankrotiavalduse esitamise kohus-
tus voiks lisaks volausaldajat kaitsva kohustusena olla kisitletav ka aktsionére
kaitsva kohustusena. Vdlausaldaja teoreetiliselt paremat positsiooni iihingus
aktsepteerib Germaani 0igus poOhjusel, et aktsiondre késitletakse nn jadkvdla-
usaldajatena, isikutena, kes on oma seisundi eripdra tdttu kohustatud kandma
ithinguga seotud majanduslikke riske. T66 autor on seisukohal, et maksejoue-
tuse riskid peab iildjuhul téepoolest kandma dritihingu kapitaliseerija, mistottu
eelnimetatud kohustus peaks olema késitletav eelkdige volausaldajate kaitse-
kohustusena. Kuid autor ndustub sellega, et niiteks maksejouetuse pohjusta-
misega seotud rikkumised, mis iihtacgu kujutavad endast ka heade kommete
vastast tahtlikku kéitumist, voiksid erandjuhul vdimaldada esitada juhtorgani
liikmete vastu ndudeid ka aktsionéridel.

Uhe erijuhtumina, mille esinemisel Germaani ihingudigusliku vastutuse
konstruktsioonid voimaldavad lugeda kahju hiivitamise noude digustatud sub-
jektiks volausaldajat ja kohustatud subjektiks mitte iihingut, vaid iithinguga
seotud isikut (tavaliselt ainuosanikku vdi -aktsioniri, kes samaaegselt voib olla
ka juhtorgani liige), vib vilja tuua ka libiva vastutuse doktriini.'*' Sellisel
juhul loetakse juriidilise isiku vormi kasutamine hea usu pdhimdtte vastaseks ja
korporatiivne, piiratud vastutusel ja juriidilise isiku eraldatud varal pdhinev
“kate” eemaldatakse. Siiski ei ole eelnimetatud doktriin kéesoleva t66 autori
arvates laiemas mottes juhtorgani liikkme otsevastutuse kohaldamise klassika-
liseks juhtumiks, nagu sellele on viidanud M. Ots, sest 1édbiva vastutuse juhtu-
mite koosseisude kataloogi (vara ja sfddride segunemine, alakapitaliseerimine,

7 Ots, M. Ariiihingu juhtorgani liikme vastutus ériithingu vlausaldaja ees. Magistri-
t60. Tartu, 2006, 1k 90.

138 Rebmann, K., Sécker, F. J., Rixecker, R. (Herausgg). Miinchener Kommentar zum
BGB. 5. Auflage 2009. Band 5. Wagner, G., § 823, Rn 331.

13 Palandt, O. Kommentar zum Biirgerliches Gesetzbuch. Beck’sche Kurzkommentare.
Band 7. 67. Auflage 2008. Sprau, H. § 823, Rn 61.

1" Analoogne site AS-s on § 306 Ig 3'.

1 Inglise keeles tahistavad vastavat olukorda mdisted piercing the corporate veil vdi
lifting the corporate veil. Lahemalt vt selle kohta Saare, K. Eradigusliku juriidilise
isiku digussubjektsuse piiritlemine. Doktorit6d. Tartu, 2004, 1k 202-217.
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voorjuhtimine)'** kohaselt on siin kohustatud subjektidena kisitletavad mitte
niivord juhtorgani litkmed, kuivord eelkdige {ihinguga liikmelisussuhtes olevad
isikud (aktsionérid, osanikud).

Nagu nidhtub eelnevast, ei ole aktsiondri ndudedigus juhtorgani liikmete
vastu Germaani diguse kohaselt iseenesest vélistatud, kuid selline vdimalus on
pigem erandlik ja seda vdib jaatada niiteks juhul, kui juhtorgani liikmed tegut-
sesid tahtlikult heade kommete vastaselt voi kui eksisteerib aktsiondri kaitsev
seadusesite, mis annab aktsionérile diguse esitada teatud rikkumise korral juht-
organi liikkmete vastu kahju hiivitamise ndue. Tuleb silmas pidada, et aktsionéri
deliktidigusliku ndude maksmapanek eeldab vastava deliktikoosseisu olemasolu
ja lisaks ka sobivat normi kaitse-eesmaérki.

1.3.Aktsionari diguslik seisund derivatiivnéude esitamise
véimaldamist tingiva asjaoluna

1.3.1.Aktsiondrid aktsiaseltsi kapitaliseerijana

Mis iildse Oigustab aktsiondridele algselt aktsiaseltsile kuuluva kahju hiivita-
mise ndude iseseisva maksmapaneku voimaluse andmist? On ju aktsiaselts oma
olemuselt (eelduslikult) suur kapitaliiihing, kus aktsiondrid peaksid reeglina
olema juhtimisest eemal ja nende sekkumisvoimalused koigi teiste {ithingu-
tiilipidega vorreldes oluliselt mdddukamad.

Majanduses kasutatakse aktsionéride huvi selgitamiseks sageli nn aktsionéri-
vadrtuse ehk aktsiondrivara moistet (inglise keeles: shareholder value, saksa
keeles: Aktiondrsvermogen).'* See kujutab endast omakapitaliga sarnast moo-
detavat suurust ja opereerib selliste néitajatega nagu omakapitali tootlikkus ja
kulukus. Nii loetakse aktsionérivdértus suurenenuks juhul, kui aktsionéri jaoks
on omakapitali tootlikkus (olgu see siis véljendatud aktsia hinna voi dividendi-
dena) suurem kui vara juurdekasv mone teise alternatiivse investeeringu
korral.'"** Just aktsiondrividrtuse suurendamist kui iga aktsiaseltsi tilimat ees-
maérki on peetud Sdigustuseks, miks peaks aktsiondridel olema vdimalik iihingut

"2 Saare, K. Eradigusliku juriidilise isiku digussubjektsuse piiritlemine. Doktoritoo.
Tartu, 2004, 1k 208-216.

' Eesti majandusartiklites on mdiste shareholder value omakeelse vastena kasutatud
nditeks terminit “ettevotte omanike vara vaartus” (Vt Juhkam, A. Kuidas hinnatakse
ettevotte vadrtust? 7.04.2010. — Arvutivorgus:
http://raamatupidaja.ee/article/2010/04/07/Kuidas_hinnatakse ettevotte vaartust),
samuti “omanikuvéirtust” (Haldma, T. Ettevotte vddrtus: modtmisest juhtimiseni.
Detsember 2001. Arvutivorgus: http:/director.ee/artikkel/100).

14 Toksal, A. The Impact of Corporate Governance on Shareholder Value. Inaugural-
dissertation zur Erlangung des Doktorgrades der Wirtschafts- und Sozialwissen-
schaftlichen Fakultdt der Universitdt zu Koln, 2004. p 85.
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kontrollida ja selle juhtimist suunata.'* Kirjanduses on viljendatud seisukohta,
et aktsiondrivara suurendamise eesmark kirjeldab iisna tépselt 4drmusliku turu-
majanduse peamist “mantrat”, samal ajal kui tihingujuhtimise korralduse seisu-
kohast teises darmuses paikneb idee kdigi erinevate huvigruppide huvide maksi-
maalsest arvestamisest ja toOtajate kaasamisest suurte aktsiaseltside juhtimis-
se.'*® Erinevate ithingujuhtimise eesmérkide rdhutamist voib Euroopa riikides
pidada tavapiraseks, nditeks piiiavad Suurbritannia ja Holland viidetavalt
maksimeerida aktsiondride investeeringu kasvu, samal ajal kui Saksamaa ja
Prantsusmaa ei poora nimetatud eesmérgile nii suurt tihelepanu.'*’

Levinud on “aktsia” ja “aktsiondri” moistete defineerimine iiksteise kaudu —
Anglo-Ameerika diguskirjanduses on niiteks termini “aktsionéri huvi” kaudu
selgitatud “aktsia” mdistet.'*® G. Morse kohaselt viljendab aktsia iiheaegselt nii
aktsiondri vastutust kui ka tema huvi {ihingu suhtes, millele lisandub mitme-
kesine vastastikuste kokkulepete vorgustik.'* Aktsiaseltsiga seotud riskide
kandjad ja thtlasi ka kasuvdimaluste realiseerijad on esmajérjekorras aktsio-
nirid. Oiguslikus mdttes joonistub see pohimdte kasumi jaotamisel selgemini
vélja kui kahjumi katmisel, kuna tavapiraselt peetakse aktsionéride diguste
keskpunktiks vdimalust saada oma aktsiatele vastav osa kasumist. Mis puudutab
igasuguseid negatiivseid mojusid, siis vaatamata asjaolule, et piiratud vastu-
tusega tihingu olemus vilistab aktsionéri otsese vastutuse iihingu kohustuste
eest, omavad needki aktsiondride jaoks tdhendust. Kahjumi korral lasub iihingu
rekapitaliseerimise, 10petamise vdoi muude abindude tarvituselevotmise otsuse
vastuvotmise kohustus 10ppastmes aktsiondridel. Ka objektiivne digus voib
niha ette mehhanismid, mis digustavad ja kohustavad aktsiondre kahjumile rea-
geerima.”™® Samuti mdjutab igasuguste majanduslike, juhtimis- ja jarelevalve-
riskide realiseerumine otseselt aktsiate hinda. Kui nditeks juhtorganid teevad
vale juhtimisotsuse, millega kaasneb kahju, siis avaldub selle moju otseselt
esmajirjekorras kiill ithingule, kuid kaudselt paratamatult ka aktsiondridele kui
“majanduslikele omanikele”.

145 Kelly, M. The Divine Right of Capital. Economic Policy. Private Property and the
Recovery of the Commons. Session V, Reading 3, p 1. Available:
http://www.wilpf.org/docs/ccp/corp/V-read3%5B2%5D.pdf.

146 Booth, L. What Drives Shareholder Value? Toronto, 1998, p 3. Available:
http://www.exinfm.com/pdffiles/value.pdf.

"7 Brounen, D., de Jong, A., Koedijk, K. Corporate Finance in Europe: Confronting
Theory with Practice. — Financial Management, Winter 2004, p 99.

" Samas on huvitav mirkida, et ka aktsia mdiste on kirjanduse viidete kohaselt
vordlemisi raskesti defineeritav. Vt. Ireland, P. Company Law and the Myth of
Shareholder Ownership. — Hardy, S., Butler, M. (Ed). International Themes in
Business Law. Vol 2. London, 2007, p 42.

149 Morse, G. Charlesworth’s Company Law. Morse, G, Girvin, S. (Ed, et al).
Seventeenth Edition. London, 2005, p 205.

150 Naiteks sitestab AS § 301, et netovara kaotuse korral peab iildkoosolek otsustama
netovara taastamise, aktsiaseltsi 10petamise iithinemise, jagunemise vOi tmber-
kujundamise voi pankrotiavalduse esitamise.
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Euroopa Komisjoni poolt koostatud Euroopa Liidu liikmesriikide {ihingu-
juhtimise tavade kodifikatsioonide vdrdlevas uuringus'' (alajaotus I11.C.1.a)
rohutatakse aktsionédri majandusliku seisundi olulise komponendina aktsionéri
investeeringuga otseselt seotud varalist huvi aktsiaseltsi suhtes, mis sisaldab nii
kasulootust kui ka kahjuriski ja majanduslikus méttes piiratud vastutust.'>

Kui analiiiisida seda, kuidas eri Gdiguskeskkonnad késitavad aktsionéride
suhet aktsiaseltsiga, siis on diguskirjanduses esmapilgul tdheldatav suundumus,
et aktsiondride positsioon Mandri-Euroopa ja Anglo-Ameerika {ihingujuhtimise
mudelites on monevdrra vastandlik. Esimene peab aktsionédre lihtsalt aktsiaseltsi
iiheks oluliseks huvigrupiks teiste huvigruppide kérval,'> teine keskendub
aktsiondride kui {ihingu “majanduslike omanike” digustele ja rohutab, et tulene-
valt oma positsioonist {ihingu algsete kapitaliseerijatena on aktsionérid ithtacgu
nii digustatud kui ka kohustatud teostama jarelevalvet juhtimise eesmargipérase
korralduse iile."** Oigusteoorias ndivad Anglo-Ameerika maad omistavat aktsio-
ndride Oiguslikule positsioonile iihingujuhtimises tdhendusrikkama rolli, sest
aktsiondride diguste réhutamine on sealses diguskeskkonnas viga levinud.'”
Uhendkuningriigi diguskirjanduses kohtab aga ka kriitikat — mirgitakse, et
tugev piitid keskenduda aktsionéride digustele on kohati {ilemaérane ja hairiv.'>
Erinevate teooriate ja seisukohtade pShjuseks on suuresti asjaolu, et just huvi-
grupiteooria on seni kdige rohkem sobinud Mandri-Euroopa kapitalituru spetsii-
fikaga, samal ajal kui Ameerika Uhendriikide mudelit toetab rohkem esindus-
teooria, mis peab iihingu jaoks koige olulisemaks aktsionédride huvide parimat

131 Comparative Study of Corporate Governance Codes relevant to the European Union
and its Member States. On behalf of the European Commission Internal Market
Directorate General. Final Report and Annexes I-III. 27. 03. 2002. Available:
http://www.ecgi.org/codes/documents/comparative_study eu i to v_en.pdf.
Edaspidi: CCGC.

Réédkides aktsiondri piiratud vastutusest majanduslikus mottes, on silmas peetud
neidsamu aspekte, mis voimaldavad pidada aktsiondre majanduslikus mdttes aktsia-
seltsi “omanikeks”. On selge, et juriidilises tdhenduses aktsionirid iihingu kohus-
tuste eest ei vastuta.

Huvigrupiteooria ja selle tdhenduse kohta ithingujuhtimises vt lahemalt nt Heath, J.,
Norman, W. Stakeholder Theory, Corporate Governance and Public Management.
What Can the History of State-run Enterprises Teach Us in the Post-Enron Era? —
Journal of Business Ethics 2004, No 53, p 247-265.

Ireland, P. Company Law and the Myth of Shareholder Ownership. — Hardy, S.,
Butler, M. (Ed). International Themes in Business Law. Vol 2. London 2007, p 42.
Fiss, P. C, Zajac, E. J. The Diffusion of Ideas over Contested Terrain: The
(Non)adoption of a Shareholder Value Orientation among German Firms.
Administrative Science Quarterly, Vol. 49, No. 4 (Dec. 2004), p 501.

Armour, J., Deakin, S. F., Konzelmann, S. J. J.,Shareholder Primacy and the
Trajectory of UK Corporate Governance. — British Journal of Industrial Relations,
Vol. 41, p 531-555, September 2003. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=437267, p 3.
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voimalikku esindamist.'””” Muu hulgas on vastavates allikates avaldatud arva-
must, et aktsiondride majanduslikud huvid ei saagi olla iihitatavad teiste huvi-
gruppide omadega, sest potentsiaalselt viljajagatava raha kogus on konstantne.
Piltlikult Geldes on kasumi korral voimalik kas maksta tootajatele senisest
rohkem palka, investeerida see summa uute toodete voi teenuste arendamisse,
laiendada olemasolevat tegevust voi siis maksta aktsionéridele dividende. Juht-
organid, kelle padevusse kuulub igapidevase majandustegevuse korraldamine, on
pidevalt sunnitud tegema valikuid pika- ja liihiajaliste eesmérkide wvahel.
Avaldatud on aga ka vastupidist arvamust, nimelt et aktsionéride huvid ei pruugi
teiste huvigruppide omadest 16ppastmes siiski nii palju erineda ja et teiste huvi-
gruppidega sarnastest eesmérkidest on tdenéoliselt eriti huvitatud lojaalsed ning
pikaajalised aktsionérid. Sellise ldhenemise valguses on huvigruppide jaoks
parimaks hea tithingujuhtimise tagatiseks see, kui aktsionédre késitletakse tihingu-
juhtimise aktiivsete osalistena.'*®

CCGC-s on mirgitud, et kuigi iihingujuhtimist késitlevas kirjanduses ja
vastavates diskussioonides rohutatakse pidevalt olulisi erinevusi aktsiondride ja
teiste huvigruppide huvide vahel, on selline vahetegemine vaieldav ja enamik
Euroopa Liidu liikmesriikide iihingujuhtimise tavadest peavad oluliseks nii
ithingu ildist head kdekédiku, aktsiondride kasu kui ka teiste iihinguga seotud
huvigruppide diguste arvestamist (A.V.2.). Nii nagu mandrieuroopalik l&hene-
mine rdhutab viimasel ajal aktsioniride diguste kaitse vajadust,'” leidub Anglo-
Ameerika {ihingujuhtimise kohta viljendatud seisukohtade hulgas mitmeid ar-
vamusi, et kuigi piiratud vastutusega arilthing on eelkdige selle “omanike”
Oiguslik laiend, on {iihing iseseisva Oigusliku ndhtusena hakanud ajaloolise
arengu kdigus kandma ka oluliselt {ildisemaid {ilesandeid kui vaid aktsiondride
varaliste huvide realiseerimine.'®

Kritiseeritud on ka majandusringkondade suhtumist, et just kapital (mille
hulgas on olulisel kohal aktsioniride investeering), on see oluline “miski”, mis
loob juurde uut vairtust. Kirjanduses viidatakse, et véartpaberiturg to6tab n-6
kasutatud autode turu pohimottel — kui keegi ostab vana auto, siis ei 1dhe raha
mitte selle auto tootjale, vaid eelmisele omanikule; samamoodi jouab investori

7 Cornelius, P., Kogut, B. Creating the Responsible Firm: In Search for a New
Corporate Governance Paradigm. — German Law Journal. Private Law. 01. 01. 2003,
Vol 4, No 1, p 46-47.

"% Simpson, A. Shareholders and Stakeholders: “the tyranny of the or”. — Keynote
speech at the 3rd OECD/World Bank Asian Corporate Governance Roundtable in
Singapore, 3.04. 2001. Available: http://www.oecd.org/dataoecd/6/37/1873246.pdf.

'3 Toksal, A. The Impact of Corporate Governance on Shareholder Value. Inaugural-
dissertation zur Erlangung des Doktorgrades der Wirtschafts- und Sozialwissen-
schaftlichen Fakultdt der Universitat zu Koln, 2004, p 5.

10 vt niiteks Blair, M. M. Ownership and Control: Rethinking Corporate Governance
for the Twenty-First Century. — Theories of Corporate Governance: The Philosophi-
cal Foundations of Corporate Governance. Clarke, T. (Ed). Oxon, 2004, p 175-178.
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raha aktsiaseltsini vaid uute aktsiate emissiooni korral.'®! Sellise viite taga on
arusaam, et kuigi algselt kapitaliseerisid aktsiaseltsi aktsionédrid, on aktsio-
niridel aktsiaseltsi edasises tegevuses vairtuse kasvu ja eduka majandamisega
suhteliselt vdhe pistmist, mistottu algse kapitaliseerija rolli ei peaks iile
hindama.

Eelnevast ndhtub t66 autori arvates, et kuigi kirjanduses leidub ka kriitilist
lahenemist aktsiondride majanduslikke digusi rShutavale késitlusele, vaadel-
dakse aktsionéri majanduslikku seisundit aktsiaseltsi suhtes sageli kui just mitte
ilimuslikuna, siis vdhemalt védga olulisena. Suurte aktsiaseltside tekkimise ja
investeerimistegevuse kui eraldi tegevusala véljakujunemise kdigus on aktsioné-
ride majanduslik roll kiill ménevorra teisenenud, kuid investeeringu kaitsega
seonduv on endiselt oluline ja aktsiondride majanduslik positsioon on paljuski
aluseks ka nende digusliku seisundi kujundamisele.

1.3.2. Aktsiondrid iithingujuhtimises osalejana

Eelnevast ndhtus, et aktsiondride roll aktsiaseltsis baseerub suuresti nende
investeeringuga seotud majanduslikel huvidel. Seega on diglane ja pdhjendatud
kujundada aktsionéride diguslik seisund sellisena, et nad saaksid teataval méaral
osaleda ka tihingujuhtimises.

OECD Uhingujuhtimise Pshimdtted'®” miiratlevad ithingujuhtimise siistee-
mina, mille kaudu &ritihingut juhitakse ja kontrollitakse ja mille eesmérgiks on
{ihingu majandusliku efektiivsuse suurendamine. Uhingujuhtimine selles tihen-
duses sisaldab endas muu hulgas juhtorganite, aktsioniride, investorite ja teiste
huvigruppide omavahelisi suhteid. Tegemist on siisteemiga, mille kaudu piistita-
takse iihingu eesmairgid, valitakse nende saavutamise vahendid ning kontrolli-
takse eesmirkide saavutamisele suunatud tegevust. Hea lihingujuhtimine peab
looma stiimulid selleks, et juhtorganid jargiksid oma tegevuses nii ithingu kui
aktsiondride huve ja aitaksid kaasa tulemuslikule jirelevalvele. Sir Adrian
Cadbury on omakorda viidanud iihingujuhtimise laiemale kontseptuaalsele
tdhendusele ja méératlenud iihingujuhtimist kui siisteemi, mille iilesandeks on
hoida tasakaalu majanduslike ja sotsiaalsete ning individuaalsete ja iildiste ees-
mirkide vahel.'” Kirjanduses on rdhutatud iihingujuhtimise tihenduse mitme-

'l Kelly, M. The Divine Right of Capital. Economic Policy. Private Property and the
Recovery of the Commons. Session V, Reading 3, p 1-7. Available:
http://'www.wilpf.org/docs/ccp/corp/V-read3%5B2%5D.pdf; Ireland, P. Company
Law and the Myth of Shareholder Ownership. — Hardy, S., Butler, M. (Ed).
International Themes in Business Law. Vol 2. London 2007, p 1.

2 OECD Principles of Corporate Governance. Organisation for Economic Co-
operation and Development, April 2004. Available:
http://www.ecgi.org/codes/documents/principles_en_final.pdf.

' Clarke, T. Theories of Governance — Reconceptualizing Corporate Governance
Theory After the Enron Experience. — Theories of Corporate Governance: The
Philosophical Foundations of Corporate Governance. Clarke, T. (Ed). Oxon, 2004, p 2.
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tahulisust, nimetades eespool toodud OECD iihingujuhtimise maéédratlust
ithingujuhtimise biheivioristlikuks ehk kaitumuslikuks kiiljeks, mille korval on
oluline ka iithingujuhtimise normatiivne kiilg — mitmesugused ithingudiguse ja
vairtpaberidiguse normid, borsireeglid, aga ka soft law, mille jargimise mehha-
nismid tuginevad pigem tavale ja sotsiaalsele kontrollile kui diguslikele sunni-
mehhanismidele.'®* Eelnevast nihtub, et kdige iildisemas méttes on aktsionarid
defineeritavad aktsiaseltsi iihe huvigrupina.

Aktsiondri erilise seisundi tottu peetakse vajalikuks kehtestada abindude siis-
teem, mille abil tagada aktsiondridele teatud digused (iildkoosoleku ja juht-
organite otsuste vaidlustamise digus, teabedigus, kontrollidigus, samuti digused
panna aktsiaseltsi nimel maksma ndudedigusi). Aktsiondride jaoks kohase
oigusliku seisundi kujundamise teeb keeruliseks see, et sellisel nahtusel nagu
“aktsiondri huvi” puudub homogeenne sisu.'® Samal ajal kui iiks aktsiondr vdib
omada aktsiaseltsi suhtes selget ettevotjahuvi, mis kasumi saamise korval hol-
mab ka ithingu juhtimisega seotud aspekte, voib teise aktsioniri jaoks preva-
leerida tiksnes investeerimissoov. Esimene neist tahab voimalikult tipselt teada,
mis aktsiaseltsis toimub ja soovib juhtimist m&jutada, teise jaoks on piisav, kui
talle on tagatud tema poolt ithingusse investeeritud summa piisiv kasv. Nagu
margib Mario Weiss, tdhendab viikeaktsionédride jaoks aktsiate omamine sageli
lihtsalt iiht vabade vahendite paigutamise vdimalust, mis on oma “spekula-
tiivse” olemuse tottu suunatud vdimalikult suure kasumi teenimisele vdima-
likult lithema aja jooksul. Niisugused aktsionérid on ithingu kaugemate ees-
mirkide suhtes passiivsed ning ei peakski saama (ja tavaliselt ka ei soovi)
mdjutada aktsiaseltsi tegevust.'® Seetdttu ei saa viikeaktsiondride diguslik
seisund olla samasugune nagu suuraktsiondridel.

Aktsiondride, aga ka aktsiaseltsi juhtorgani liikmete Gigused ja kohustused
peaksid oigusliku reguleerimise seisukohast vaadatuna jaotuma selliselt, et need
voimaldaksid tithingul vdimalikult edukamalt tegutseda, minimaliseerides see-
juures kohtu ja muude riiklike sunnimehhanismide sekkumist. Selle eesméargiga
on seotud mitmed aktsionéride positsiooni puudutavad tthinguodiguslikud pohi-
motted, nditeks lildkoosoleku ja juhatuse (ndukogu) vahelise padevuse jaotuse

1% Nestor, S. Corporate Governance Trends in the OECD Area: Where Do We Go
From Here? — Keynote speech at the 3rd OECD/World Bank Asian Corporate
Governance Roundtable in Singapore, 3.04. 2001 Available:
http://www.oecd.org/dataoecd/6/55/1873098.pdf.

165 Kropff, B., Semler, J. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz. Band 2. Auflage,
Miinchen, 2008. — Spindler. Erstes Buch. Aktiengesellschaft. Vierter Teil. Die
Verfassung der Aktiengesellschaft (§§ 76—116). Vorbemerkung, Rn 3; Fiss, P. C;
Zajac, E. J. The Diffusion of Ideas over Contested Terrain: The (Non)adoption of a
Shareholder Value Orientation among German Firms. Administrative Science
Quarterly, Vol. 49, No. 4 (Dec. 2004), p 527-528.

1% Weiss, M. Der Ausschluss von Minderheitsaktioniren. Dissertation zur Erlangung
des Doktorgrades der Rechtswissenschaft an der Universitit Konstanz, 2003, S 13.
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reeglid.'®” Siia kuulub ka oluline doktrinaalne seisukoht, et aktsiaseltsis tugineb
voim pShiméttele, et otsustajaks on enamus.'® Enamusele otsustusdiguse and-
misel on samuti kindlad kaalutlused — tuleb arvestada seda, millised kulutused
on mdistlik teha, et jouda iihisele ja samal ajal ka elluviidavale otsusele. Kuid
korvale ei saa jétta ka juhtimisotsuse tegijaid mdjutavaid viliseid tegureid, ot-
suse mittesaavutamisega kaasnevaid negatiivseid tagajargi ega ebalojaalsete voi
ithingut kahjustavate juhtimisotsuste tegemisega ithingule vdimalikult tekkivat
kahju. Koiki neid asjaolusid arvestades ongi ithingujuhtimise diguslik keskkond
enamasti kujundatud selliselt, et teatud hulk otsuseid tehakse (ainult) juht-
organite tasandil ja teatud kiisimuste otsustamise digus on antud aktsionéridele,
kusjuures aktsiondride poolt tehtavate otsuse puhul nduab osa kiisimusi lihthail-
teenamust, osa aga kvalifitseeritud hailteenamust.'®

Eri riikide seadused rohutavad aktsiondride Oigusliku positsiooni vastakaid
aspekte. Uhendkuningriigi késitluses on niteks levinud, et aktsionéri diguslik-
ku seisundit kirjeldatakse aktsiondride ja juhatuse vahelise suhte kaudu ja réhu-
tatakse, et formaalne suhe aktsionéride ja juhatuse kui juhtogani vahel seisneb
selles, et aktsiondrid valivad juhatuse liikmed, kes tegelevad igapédevase
majandustegevusega ja annavad oma tegevusest aru aktsiondridele, kes oma-
korda valivad audiitori, kelle iilesandeks on juhatuse litkmeid kontrollida.'™

Saksa AktG § 118 Ig 1 sdtestab, et kui seaduses ei ole ette ndhtud teisiti,
teostavad aktsionédrid oma Oigusi aktsiaseltsi suhtes iildkoosoleku kaudu. See
viitab eespool juba vilja toodud asjaolule, et seadus eristab aktsiondride digus-
likku seisundit selgelt volausaldajate omast ja seob aktsionéri iithinguga litkme-
lisuse sarnase erilise vdlasuhte kaudu, mis erineb lepingulisest suhtest, vaata-
mata sellele, et tegelikult on ka aktsiondri suhe ithinguga paljuski varalist
laadi.'”" Samas on aktsionéri digused aktsiaseltsi suhtes on siiski piiratud. AktG
3. osa reguleerib aktsiaseltsi ja aktsionéri vahelisi suhteid, sitestab aktsionéri
pohi- ja korvalkohustused, reguleerib sissemakse tegemise ja selle
tagastamisega seonduvat jmt. Kuid mitmed aktsionéridigused sisalduvad ka
teistes AktG osades, néiteks sitestavad §-d 131-132 aktsionéri teabediguse ja §-
d 133-137 haidlediguse.

"7 Whincop, M. J. The Role Of The Sharcholder In Corporate Governance: A
Theoretical Approach. — Melbourne University Law Review. 2001, 14. Available:
http://www.austlii.edu.au/au/journals/ MULR/2001/14.html.

"% Rodhe, K. Aktsiaseltsidigus Rootsi 1975. aasta aktsiaseltsi seaduse alusel. Stock-
holm, 1992, 1k 155.

' Whincop, M. J. The Role Of The Shareholder In Corporate Governance: A
Theoretical Approach. — Melbourne University Law Review. 2001, 14. Available:
http://www.austlii.edu.au/au/journals/MULR/2001/14.html.

0 Vit nt Davies, P. L. Gower and Davies’ Principles of Modern Company Law.
Seventh Edition. London, 2003, p 374-375, 568-569.

! Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-
arbeitete Auflage, 2008. § 118, Rn 6.
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Rootsi aktsiaseltsiseadus (Aktiebolagslag)'™ ei defineeri niivord aktsioniride
oiguslikku seisundit, kuivord pdorab tdhelepanu just aktsiatest tulenevatele
digustele. Mdistet aktsionir téhistab otsetdlkes sdna “aktsia omanik™'” ja iiheks
aktsiondri iildist diguslikku seisundit illustreerivaks normiks on 1. peatiiki § 3,
mille kohaselt ei vastuta aktsiondr isiklikult aktsiaseltsi kohustuste eest.
Aktsiondri diguslikku seisundit kirjeldavad ka teised sdtted, néiteks nédeb 7.
peatiiki § 1 ette, et aktsia omanik teostab tihingu asjades kaasarddkimisdigust
iildkoosolekul haletades.'”* Aktsioniri hailediguse sitestavad ABL 7. ptk §-d
niri taotlusel iildkoosoleku piaevakorda votmist).

Mis puudutab driseadustikku, siis aktsioniri ja aktsiaseltsi vahelisi suhteid
reguleerivaid norme koondab selle 26. peatiikk ja kokkuvotlikult vdib mérkida,
et aktsiondri digusliku seisundi tuuma moodustavad aktsiondri kohustus teha
sissemakse, aktsiaseltsi kohustus maksta teatud tingimuste olemasolul
dividende ning tagada teabedigus ja aktsioniride vordne kohtlemine. AS § 290
lg 1 sétestab tdiendavalt, et aktsiondrid teostavad oma Oigusi aktsiaseltsis
aktsiondride tildkoosolekul, kui seaduses ei ole sdtestatud teisiti.

Jargnevalt on t60 autori arvates pohjendatud uurida ka seda, kuidas késitavad
aktsiondride positsiooni aktsiaseltsis eri riikide iihingujuhtimise tavad
(corporate governance code).'” Kuna uuringud on niidanud, et tildiselt jargi-
vad borsiithingud iihingujuhtimise tavade soovituslikke reegleid,'® siis annab
tavakogumikes sisalduvate normide analiilis teatud mééral teavet ka tavas
viljendatud pohimdtete tegeliku rakenduspraktika kohta.

OECD tihingujuhtimise pdhimdtted sitestavad, et ihingujuhtimise reeglite
eesmérk on muu hulgas tagada aktsionéride diguste teostamine ja kaitse ning et
aktsiondride pohidiguste hulka kuuluvad Oigus aktsiate omandi turvalisele
registreeritusele, aktsiate voorandamise Oigus, Oigus saada aktsiaseltsilt selle

172 Aktiebolagslag (2005:551) Tillginglig:
http://www.notisum.se/rnp/sls/LAG/20050551.htm. Edaspidi: ABL.
'3 Rootsi keeles: “aktiedigare”.
7% Samasugune site sisaldus ka Rootsi seaduse 1975. a. redaktsioonis, seega ei ole
aktsiondri positsiooni kontseptuaalne tdhendus viimasel ajal oluliselt muutunud.
Seaduse varasemat redaktsiooni vt: Aktiebolagslag (1975:1385). Utfardad 15.12.
1975. Upphévd 01.01.2006. Tillgénglig:
http://www.regeringen.se/content/1/c6/02/29/97/2faf519e.pdf.
Uhingujuhtimise tava diguslikku olemust on t66 autor lihemalt kisitlenud vastavas
artiklis (Vt Vutt, M. Hea tihingujuhtimise tava tédnapdeva iihingudigusena. — Juri-
dica, 2005, nr 9, Ik 639). Tava kui algselt pigem soff law on viimasel ajal l&dhenenud
seadusandlikule reguleerimisvahendile, sest alates 1. juulist 2009 on raamatu-
pidamise seaduse (RT I 2002, 102, 600; RT I 2010, 22, 108) §-s 24? kehtestatud
ithingujuhtimise aruande kohustuslik lisamine aastaaruandele kdigile raamatu-
pidamiskohustuslastele, kelle poolt emiteeritud héddledigust andvad viairtpaberid on
voetud kauplemisele Eesti voi muu lepinguriigi reguleeritud véartpaberiturule.
Vt nt Akkermans, D., van Ees, H., Hermes, N. et al. Corporate Governance in the
Netherlands: an overview of the application of the Tabaksblat Code in 2004. —
Corporate Governance November 2007, Volume 15 No 6, p 1107.
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tegevuse kohta regulaarselt asjakohast ja sisulist teavet, Oigus voOtta osa
iildkoosolekust ja hédletada, digus valida ja kutsuda tagasi juhtorgani litkmeid
ja digus saada osa ithingu kasumist (alajaotus II.A). Eelkdige rohutab nimetatud
dokument aktsionédride digust olla kohaselt informeeritud ja osaleda selliste
kiisimuste otsustamisel nagu pohikirja muutmine, tiiendavate aktsiate viljalask-
mine, erakorraliste tehingute tegemine, sh néiteks kogu aktsiaseltsi vara voi
selle olulise osa vodrandamine (alajaotus 11.B).

Ka Prantsuse {ihingujuhtimise tava (Recommandations sur le gouvernement
d’entreprise)'’’ rdhutab aktsiondridele iildkoosoleku kaudu tagatavate diguste,
sh teabediguse, samuti osaluse voorandmisega seotud diguste olulisust.

Hollandi 2008. a. iihingujuhtimise tavas'"® on margitud, et hea ithingujuhti-
mine tdhendab aktsiondride aktiivset osalemist ithingu jaoks oluliste otsuste
vastuvotmisel, juhatuse ja ndukogu poolt elluviidavate eesmérkide kujunda-
misel, samuti kontrolli- ja tasakaalumehhanismide loomisel. Samuti rShutab
Hollandi {ihingujuhtimise tava, et aktsiaseltsi huvides on, et aktsionérid oleksid
aktiivsed ja et voimalikult suurem hulk aktsionére osaleks ja hiéletaks iildkoos-
olekul (alajaotus IV.1).

Aktsionéride iildkoosolekut kui aktsiaseltsi korgeima otsustusdigusega kogu
ja aktsioniride foorumit peab oluliseks ka Rootsi hea ithingujuhtimise tava.'”
Aktsiaseltsi ildkoosoleku padevusse kuulub kdigi kiisimuste otsustamine, mida
ei ole seadusega selgelt antud mone teise organi ainupddevusse (alajaotus I11.1).
Tava rohutab aktsiondride kui kapitaliseerijate olulist rolli, digusliku seisundi
tdpsem maédratlemine ldhtub osalemis- ja hdédlediguse tagamise prioriteetsusest
ja toetab kontseptsiooni, mille kohaselt aktsiondride digused peaksid realisee-
ruma eelkdige tildkoosolekul tehtud otsuste kaudu.

Ka Saksamaa hea ithingujuhtimise tava'® keskendub peamiselt iildkoos-
olekul osalemisega seotud aktsioniridigustele (alajaotus 2) ja teabedigusele
(alajaotus 6). Aktsiondride vOimalus sekkuda iihingu juhtimisse vaid mini-
maalsel maéral ja seaduses ettendhtud vOimaluste piires on sealse aktsiaseltsi-
Oiguse iithe pohimdttena viljendatud ka Saksa iihingujuhtimise tava kommen-

"7 Recommandations sur le gouvernement d’entreprise. L’Association Francaise de la
Gestion Financiére, Janvier 2008. English Translation: Recommendations on
Corporate Governance. Available:
http://www.ecgi.org/codes/documents/cg_recommendations_afg 2008 en.pdf.

' Dutch corporate governance code. The Dutch Corporate Governance Code
Monitoring Committee. December 2008. Available:
http://www.ecgi.org/codes/documents/cg_code netherlands_dec2008_en.pdf.

' The Swedish Code of Corporate Governance. The Swedish Corporate Governance
Board. February 2010. Available:
http://www.ecgi.org/codes/documents/cg_code sweden feb2010 en.pdf.

'8 Deutscher Corporate Governance Kodex. Regierungskomission der Deutscher
Corporate Governance Kodex. In der Fassung vom 6. Juni 2008. Erhéltlich:
http://www.ecgi.org/codes/documents/cg_code germany june2008 de.pdf
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taarides.'®" Siiski on aktsiondridel iildkoosolekul teostatavate diguste kdrval ka
moned tdiendavad oOigused, mille hulgas viidatakse oOiguskirjanduses ka
derivatiivndude esitamise digusele.'™

Eesti Hea Uhingujuhtimise Tava'*’ rdhutab juhatuse kohustust l&htuda otsus-
tamisel emitendi ja koigi aktsionéride parimatest huvidest ning tagada emitendi
jatkusuutlik areng vastavalt seatud eesmirkidele ja strateegiatele (p 2.1.1. Ig 2),
tava | osa keskendub aktsiondride teabedigusele ja V osa iildkoosolekuga seotud
aktsiondridigustele. HUT-i kommentaarides on tava iihe eesmirgina nimetatud
aktsiondride Giguste tugevdamist vordse kohtlemise ja piisava informatsiooni
kittesaadavuse abil. '**

Uhendkuningriigi 2008. a. tavakogum'® erineb esmapilgul eelnevatest, kuid
sisulise analiiiisi kdigus ilmneb, et erinevus ei ole siiski pohimdtteline. Nimelt
rohutatakse selles, et ithingu tegevjuhid peavad aktsiondridega suhtlemisel sil-
mas pidama, et siiliks piisav kontakt suuremate aktsiondridega ja et aktsio-
nédride seisukohad ja arvamused oleksid juhtidele teada (alajaotus D.1). Juhatuse
esimehele (chairman) on muu hulgas pandud kohustus arutada juhtimise ja stra-
teegia kiisimusi suuremate aktsioniridega ja juhatuse mittetegevliikmed'*® pea-
vad tava kohaselt saama voimaluse vajadusel osaleda aktsionéride koosolekutel
(D.1.1.). Seega rdhutab Uhendkuningriigi iihingujuhtimise tava eelnevatest
enam aktsiondride ja juhtorganite omavahelist seotust ja juhtorganite konsul-
tatiivkohustust kui sealse iihingujuhtimise olulisi podhimdtteid. Formaliseeritud
iildkoosolekule on osutatud sellevdrra vihem tdhelepanu, eelkdige on iildkoos-
olekuga seonduvalt reguleeritud just institutsionaalsete investorite Sigusliku
seisundi eripdrasid. Sisuliselt kaitsevad aga ka Briti reeglid teiste riikidega

183

'8 Ringleb, H. M., Kremer, T. (et al). Kommentar zum Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex. 3. Auflage. Miinchen, 2008, 2.1.1. Rn 205-207.

82 1bid, Rn 208.

' Hea Uhingujuhtimise Tava. 01.01.2006. Arvutivdrgus:

http://www fi.ee/failid/20050922HY T.pdf. Edaspidi: HUT.

Meerits, H., Kokk, A., Laub, G. Hea Uhingujuhtimise Tava. Kommenteeritud

véljaanne, lk 6. Arvutivorgus:

http://www.merko.ee/upload/File/HYT/Hea Yhingujuhtimise Tava kommenteeritud

_valjaanne.pdf.

The Combined Code on Corporate Governance. Financial Reporting Council. June

2008. Available:

http://www.ecgi.org/codes/documents/combined _code june2008_en.pdf.

Briti {iheastmelise juhtimismudeli kohaselt kuuluvad bdrsiiihingute juhatusse

tegevliikmed (iihingujuhtimise tavas kasutatud algne termin: “executive members”;

oiguskirjanduses kohtab ka mdistet “working directors”), kelle diguslik seisund

sarnaneb kaheastmelises juhtimisstruktuuris igapdevase majandustegevusega

tegeleva juhatuse omale ja mittetegevliikmed (vastavalt “nomn-executive members”,

aga ka “ordinary directors”), kelle iilesanded on sarnased kaheastmelise siisteemi

ndukogu jarelevalvekohustustega. Léhemalt on t66 autor juhtorganite iilesehitust

kasitlenud oma magistritoos (Vt Vutt, M. Aktsiaseltsi juhtimismudeli &iguslik

reguleerimine. Magistritdo. Tartu, 2006, 1k 33-35).
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sarnaseid aktsiondridigusi (mh digust saada kohast teavet ja olla digeaegselt
informeeritud).

Eelnevast néhtub, et aktsionidride digusliku seisundi aspektist on eri riikide
ithingujuhtimise tavade keskpunktis eelkdige aktsiondride teabedigus ja
osalemisdigus koos hédletamiseks vajalike kohaste mehhanismide tagamise
kohustusega.

CCGC-s on td0 autori arvates Oigesti mérgitud, et Euroopa Liidu liikmes-
riigid paistavad kiill silma {ihingujuhtimise praktika ja kapitaliturgude teatud
erinevustega, mis omakorda kajastavad erinevusi kultuuris, finantseerimis-
vOimalustes ja kapitali kontsentratsioonis, kuid tihingujuhtimise tavad tegelevad
siiski {isna sarnaste probleemidega ja viljendavad teatud iihiseid arusaamu
ithingujuhtimise olulisemates valdkondades ning muu hulgas ka kiisimuses, et
aktsioniride roll ihingujuhtimises ei ole kdrvaltvaataja roll (IIL.B).

Mis puudutab Euroopa Liidu digust, siis tuleb méirkida, et ka Euroopa Uhen-
duste Komisjoni ithingudiguse moderniseerimise ja ithingujuhtimise tiiustamise
tegevuskava'®’ t5i iihe prioriteetse valdkonnana esile borsiaktsiaseltside aktsio-
nidride Oiguste tagamise litkmesriikides. Tegevuskava p 3.1.2. kohaselt olid
votmekiisimusteks aktsiondridele vajalikule teabele juurdepédidsu ja distants-
hidletamise vOimaluste tagamine, p 3.1.3. kohaselt ka erikontrolli ndudmise
voimaluste tagamine aktsiondridele. Pérast avalikke konsultatsioone koostati ka
vastava direktiivi eelndu, mis vdeti vastu 2007. aasta juunis.'® Direktiivi ees-
margiks oli just borsiaktsiaseltside aktsionéride hdédlediguse ja teabediguse regu-
leerimine ja sellega kohustati liikmesriike tagama borsiaktsiaseltside aktsioni-
ridele hédéledigusega aktsiatest tulenevate diguste kohane kasutamine. Liikmes-
riikide seaduste direktiiviga kooskdlla viimise tdhtajaks oli august 2009. Eesti
viis vastavad muudatused driseadustikku sisse 15. novembril 2009. a.'*’

Henry Hansmann ja Reinier Kraakman on leidnud, et aktsionérikeskne
ithingujuhtimise mudel on osutunud elujoulisemaks kui koik tilejdénud ning
kujunemas konvergentsi peasuunaks. Nad vididavad, et vaatamata niilistele
erinevustele tihingujuhtimise tilesehituses ja reeglistikus, erinevale drikultuurile,
kapitali jaotumisele ning aktsiondride struktuurile, on iihingudiguse iildised
pohimdtted muutumas jarjest sarnasemaks. Konvergentsi peamiseks pdhjuseks
on laialdane ning muu hulgas normatiivselt véljendatud tiksmeel selles, et
aktsiaseltsi juhtivad isikud peavad tegutsema aktsionédride, sealhulgas kontrolli-
Oigust mitteomavate aktsiondride majanduslikke huve silmas pidades. Nime-

'87 Commission of the European Communities. Communication from the Commission
to the Council and the European Parliament. Modernising Company Law and En-
hancing Corporate Governance in the European Union — A Plan to Move Forward.
Brussels, 21.05. 2003. COM (2003) 284 final. Available:
http://www.ecgi.org/commission/documents/com2003_0284en01.pdf.

'8 Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2007/36/EU, 11. juuli 2007, noteeritud
ariithingute aktsiondride teatavate diguste kasutamise kohta. 14.07. 2007. — ELT L
184, 14/07/2007, 1k 0017-0024.

'8 Ariseadustiku ja teiste seaduste muutmise seadus. 21. oktoober 2009. — RT I 2009,
51, 349.
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tatud autorid maérgivad, et ldbi on proovitud nii igapdevase juhtimise ehk
juhatusekeskne, riigikeskne kui ka todtajate keskne mudel, kuid need ei ole
ennast digustanud, mistottu ratsionaalsed ja pShjendatud valikud viivad {ihingu-
juhtimise pohiskeemi tagasi sinna, kust see kunagi alguse sai. Selles mudelis
paigutuvad aktsiondrid taas iihingu peategelaste rolli, millega omakorda
kaasneb ka kontrollidigus ning -kohustus.'"”® Hollandi aktsioniride diguslikku
seisundit hinnates on ka niiteks A. Doorman ja L. Timmerman joudnud jarel-
dusele, et aktsiondride diguslikku moju tuleks suurendada ja et muu hulgas
oleks seda suunda toetavaks abinduks aktsiondri derivatiivndudediguse seadus-
tamine.'”’

Eelneva pohjal voib t66 autori arvates kokkuvotvalt méarkida, et aktsionéride
oiguslik positsioon tuleneb neile seadustega omistatud Oiguste kogumist ja
diguste maksmapaneku viisidest. Koigis késitletud riikides tunnustatakse aktsio-
nidride olulist rolli {thingujuhtimises ja aktsepteeritakse aktsiondre aktsiaseltsi
olulise huvigrupina. Mdned autorid on leidnud, et aktsiondride seisundi {ili-
muslikkuse rohutamine on Anglo-Ameerika Oigussiisteemis liialdatud, sest
kuigi teatud Gigusinstituudid (niiteks iilevotmised ja ka juhtorganite vastutus)
on aktsiondrikeskse orientatsiooniga, on paljudes teistes iihingudiguse valdkon-
dades olulisem huvigrupikeskne lihenemine.'”” Seega on digussiisteemid
aktsiondridele ithingujuhtimises omistatava positsiooni osas iksteisele ldhe-
nenud. Majanduslikust taustast determineeritud iihingujuhtimise erinevad ees-
maérgid ja mudelid mdjutavad tdnapdeval liksteist méarkimisvairselt ja seetottu
tuleb ndustuda seisukohaga, et Anglo-Ameerika ning Mandri-Euroopa mudelite
vastandamist ei saa enam &igeks pidada.'”

1.3.3. Aktsiondrid juhtorganite kontrollijana

Uhingudiguslike normide kujundamisel on iiks kontseptuaalseid kiisimusi see,
kas ja mil miéral peaks liige, osanik voi aktsiondr iildse saama mojutada orga-
nisatsiooni kui tervikut."”* Aktsionéridiguste olemus ja nende kaitse on tihedalt

190 Hansmann, H., Kraakman, R. The End of History for Corporate Law. January 2000.
The Social Science Research Network Electronic Paper Collection, p 1-33.
Available: http://papers.ssrn.com/paper.taf?abstract id=204528.

I Timmerman, L. Doorman, A. Rights of Minority Shareholder in the Netherlands. —
Electronic Journal of Comparative Law, Vol. 6.4. December 2002, p 210-211.
Available: http://www.ejcl.org/64/art64—12.pdf.

92 Armour, J., Deakin, S. F., Konzelmann, S. J. J. Shareholder Primacy and the
Trajectory of UK Corporate Governance. — British Journal of Industrial Relations,
Vol. 41, p 531-555, September 2003. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=437267. p 1.

193 Lazonick, W., O’Sullivan, M. Maximizing shareholder value: a new ideology for
corporate governance. — Economy and Society. Vol 29, 2000, No 1, Febryary, p 14.

' Habersack, M. Die Aktionirklage — Grundlagen, Grenzen und Anwendungsfille. —
Deutsches Steuerrecht 1998, Heft 14, S 533.
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seotud kiisimusega, kas ja millises ulatuses peaks aktsionéridel kui isikutel, kes
annavad {ihingu késutusse teatud ressursid, olema digus nende ressursside kasu-
tamist kontrollida." Seetdttu tuleb ka aktsioniri derivatiivndude kui vihemuse
sekkumisdiguse pohimottelist aktsepteeritavust t66 autori arvates hinnata sama
probleemiasetuse raames.

Eelnevast ilmnes, et aktsionéride diguslik seisund ei vdimalda neil kiill iga-
pdevast tegevust juhtida, samas aktsepteeritakse siiski seda, et tulenevalt algse
kapitaliseerija rollist peaks neil sdilima teatav kontrollidigus iihingus toimuva
iile. Aktsiondri Oiguslik seisund iseloomustab kdige lildisemalt suhtumist sel-
lesse, kui laialdane peaks olema nende kontrollidigus — millised digused aktsio-
nérile antud on, kui suurt osalust nende teostamine nduab ja kuidas on tagatud
Oiguste maksmapanek (ehk millised sunnimehhanismid selle teostamiseks loo-
dud on). Sajandivahetuse paiku seadis iihingudiguse teooria esiplaanile eelkdige
ithingu kui terviku; aktsionéride kui ithe huvigrupi huvid jdid monevorra taha-
plaanile.'”® Viimasel ajal on see tendents siiski muutumas. Ameerika Uhend-
ritkides 2008. aastal alanud finants- ja majanduskriisi valguses on taas hakatud
rddkima aktsiondride Oiguste suurendamisest juhatuse vOimuvolituste tasa-
kaalustamise eesmairgil. Jennifer Hill margib Financial Times’is avaldatule
viidates, et taas kord on kone all dri legitiimsus ja lisab, et kriis annab vdi-
maluse hinnata uues valguses ka aktsiondride Oiguslikku positsiooni ning
vajadust anda neile suuremad digused juhatuse kontrollimiseks."’

Ameerika Uhendriikide allikates on mérgata aktsioniride kontrollidigusele ja
muu hulgas ka derivatiivnoudele olulise tthinguvélise tédhtsuse omistamist. T606
autori arvates on sellel eelkdige ajaloolised pohjused — aktsiaseltside kui kind-
late majanduslike eesmérkide saavutamiseks loodud iiksuste kujunemise algus-
aegadel olid aktsiondrid ilmselgelt tihingu kodige olulisemaks otsustuskoguks;
samas négi ithiskond tekkivates suurkorporatsioonides mitte ainult eraalgatust,
vaid ka oluliste avalike funktsioonide iilevdtjaid.'”® T autori arvates on ilmselt
just seetottu jadnud plisima arusaam, et aktsiondride rolli siigavam olemus
hdlmab endas ka teatud avalike huvide kaitset.

195 Laurer, T. US — Corporate Governance wihrend einer feindlichen Ubernahme — oder
“der Revlon Ausloser”. — Zeitschrift fiir Vergleichende Rechtswissenschaft. Archiv
fiir Internationales Wirtschaftsrecht. 103. Band. August 2004, S 317.

Isegi USA-s, mida klassikaliselt on peetud aktsiondride diguste kaitse suurimaks
eeskujuks, tavatseti nn FEnroni-jargsel ajastul intensiivselt rohutatud laiemate
ithingujuhtimise eesmirkide arvestamise vajadust (Vt nt T. Baums, T., Scott, K. E.
Taking Shareholder Protection Seriously? Corporate Governance in the United
States and Germany. — American Journal of Comparative Law, Vol. 53, Winter
2005; ECGI — Law Working Paper No. 17/2003; Stanford Law and Economics Olin
Working Paper. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=473185).

Hill, J. G. Who’s Afraid of Shareholder Power? A Comparative Law Perspective.
Unpublished Paper, 2009, p 2-3. Available:
http://works.bepress.com/cgi/viewcontent.cgi?article=1003 &context=jennifer _hill.
Sundaram, A. K., Inkpen, A. C. The Corporate Objective Revisited. — Organization
Science, Vol. 15, No. 3 (May - Jun., 2004), p 351.
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Juba alates 1970.-ndatest aastatest on Anglo-Ameerika oOiguskeskkonnas
ithena voimalikest teooriatest kujutatud driiihingut lepingute siisteemina, kus eri
isikud on omavahel seotud kujuteldava kokkulepete vorgustikuga.'”” Nn
lepinguteooria voimaldab kirjeldada ja analiiiisida pohjuseid, miks iiks vdi teine
isikute grupp voiks omada vOi peaks omama teatud Oigusi ja kohustusi ning
millised voiksid eelnevast tulenevalt olla nende isikute kontrollivoimalused ja
Oiguskaitsevahendid. Teatud mottes vastandub selline lihtsustatud késitlus
juriidilise isiku kui iihtse terviku ideele — peab ju Mandri-Euroopa digussiisteem
ja eelkdige Germaani digusperekond juriidilist isikut juba eesmérgi seisukohast
oma loojate suhtes iseseisvaks,”” olgugi et selle kunstliku, digusnormide abil
loodud isiku teke eeldab erinevate fiiiisiliste isikute ning nendevaheliste seoste
olemasolu.*"'

Vajadus tagada aktsiondridele viimalus juhtorganite tegevust mingil mééral
kontrollida tuleneb asjaolust, et aktsionédrid on majanduslikus mottes iihingu
jaékvolausaldajad ja hésti korraldatud iihingujuhtimise korral peavad aktsio-
niridel olema efektiivsed vahendid selleks, et vajadusel mdjutada iihingu tege-
vust.”” Kontrollidigus suure kapitaliiihingu iile on omaette viirtus. Juht-
organitel on ithingu tegevuse lile otsene kontroll, samuti on teatud kontrolli-
voimalused enamusaktsiondril (juhul, kui selline aktsionér aktsiaseltsis eksis-
teerib). Kdige viiksemad on vihemusaktsioniride kontrollivdimalused.””* Nagu
margitakse diguskirjanduses, on kontrolli mééra kehtestamisel {iheks peamiseks
kiisimuseks see, kui ohtlikuks voib {ihingule ja selle huvigruppidele, sealhulgas
aktsiondridele, osutuda juhtorgani liikkmete vastutuse ebapiisav regulatsioon.”**

Uhingujuhtimise, sealhulgas kitsamalt juhtorganite iile teostatav kontroll
v0ib olla tihingusisene voi véline kontroll. Sisemise kontrolli all peetakse silmas
ithingus endas loodud jirelevalvemehhanismide kaudu toimuvat kontrolli. Uhe-
astmelise juhtimissiisteemiga aktsiaseltsides™” teostavad seda enamusaktsio-
nirid voi juhatuse mittetegevliikmed, kaheastmelise juhtimissiisteemiga aktsia-

1 Riley, C. A. Contracting Out of Company Law: Section 459 of the Companies Act

1985 and the Role of the Courts. — Hardy, S., Butler, M. (Ed). International Themes
in Business Law. Vol 2, p 70.

Saare, K. Eradigusliku juriidilise isiku digussubjektsuse piiritlemine. Doktoritdo.
Tartu, 2004, 1k 15.

Seejuures ei eelda eradigusliku juriidilise isiku loomine mitte ainult asutajate
olemasolu ja nende tahteavaldusi, samamoodi on juriidilise isiku tekke valtimatuks
eelduseks ka vastavale isiku liigile kohaste juhtorganite olemasolu.

Ireland, P. Company Law and the Myth of Shareholder Ownership. — International
Themes in Business Law. Hardy, S, Butler, M.(Ed).Volume 2. London, 2007, p 43.
Kinkki, S. Minority Protection and Dividend Policy in Finland. — European
Financial Management 2008, Vol. 14, No. 3, p 471.

Groffeld, B. Management and Control of Marketable Share Companies. — Inter-
national Encyclopedia of Comparative Law. Volume XIII. Business and Private
Organizations. Chapter 4, p 81.

Uheastmelise juhtimismudeli kohta vt: Vutt, M. Aktsiaseltsi juhtimismudeli diguslik
reguleerimine. Magistritoo. Tartu, 2006, 1k 32—40.
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seltsides®™ enamusaktsiondrid koos nende poolt valitud erilise jirelevalve-

organi, noukoguga. Vilisel kontrollil on mitmeid eri vorme, niiteks on juht-
organite tegevust vdimalik kontrollida riiklike institutsioonide kaudu.”’ Riiklik
jarelevalve on spetsiifilisem kui {ihingusisene kontroll. See piirdub enamasti kas
juhtorganite tegevuse iiksikute aspektide vOi teatud tegevuste Oigusaktidele
vastavuse kontrolliga ega hdlma nditeks juhtorganite tegevuse otstarbekuse
hindamist. Vilise ja sisemise kontrolli piirimail paikneb audiitorkontrolli insti-
tuut, mille puhul teostab kontrolli aktsiondride poolt valitud isik, kes samal ajal
peaks olema soltumatu. Vilise kontrolli iihe vormina on diguskirjanduses nime-
tatud ka turumehhanismide kaudu toimuvat kontrolli, mis seisneb selles, et
aktsiaseltsi suhtes iihel voi teisel pohjusel usalduse kaotanud aktsiondr pigem
miiiib talle kuuluva osaluse, selle asemel, et iiritada hakata ithingu tegevust enda
jaoks soovitud suunas mdjutama (nn exit versus vote pdhimdte).””® T66 autori
arvates ei saa viimatinimetatut pidada kontrolliks sdna otseses mottes, kuigi turu
regulatiivset moju borsiaktsiaseltsides toimuvale ei tohi kindlasti alahinnata.

Aktsiondride poolt tihingu juhtide iile teostatava kontrolli problemaatikaga
seondub tihedalt ka kontrolli kulukuse kiisimus. Aktsiaselts kui tiitipiliselt suur
ja sageli (USA-s koguni enamasti) killustatud osalusega éritihing seisab silmitsi
probleemiga, kuidas {iildse oleks voimalik iitheaegselt tagada aktsiondride
kontrollivdimalus ja samal ajal hoida juhtimiskulusid (agency costs)*” voima-
likult madalal. Uhingutes, kus osalus jaguneb paljude viikeaktsioniride vahel,
on aktsiondridel raske ja majanduslikult ebamdistlik teostada ise juhtide iile
jarelevalvet. Aktsiondride passiivsus sellises olukorras on ratsionaalne ja
majanduslikult paratamatu.*'

26 Kaheastmelisest juhtimisskeemist lihemalt: Vutt, M. Aktsiaseltsi juhtimismudeli
oiguslik reguleerimine. Magistritod. Tartu, 2006, lk 40—45.

Sellisteks on niiteks borsiinstitutsioonid. Saksamaal v0ib vastava institutsiooni néi-
tena tuua Riikliku Finantsteenuste Jarelevalve Ameti (Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht). Eestis v0ib borsitihingute jaoks tiheks oluliseks kontrolli-
mehhanismiks pidada nditeks védrtpaberituru osaliste iile teostatavat jarelevalvet.
Teatud kontrollifunktsioone tdidab ka kohtute juures peetav driregister, nditeks
annab AS § 60 registripidajale diguse reageerida sanktsiooniga driiihingu majandus-
aasta aruande esitamata jitmisele. Ka Uhendkuningriigis kannab teatud kontrolli-
funktsioone tihingute registreerimisega tegelev Companies House
(www.companieshouse.gov.uk).

Van Aaken, A. Shareholder Suits as a Technique of Internalization and Control of
Management. A Functional and Comparative Analysis. Heidelberg, 2004, p 3.
Available:
http://www.uniformterminology.unito.it/downloads/papers/AakenShareholder.pdf.
209 Esinduskulude kohta vt lihemalt nt: Jensen, M. C., Meckling, W.H. Theory of the
Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and Ownership Structure. — Theories of
Corporate Governance: The Philosophical Foundations of Corporate Governance.
Clarke, T. (Ed). Oxon, 2004, p 58-59.

Van Aaken, A. Shareholder Suits as a Technique of Internalization and Control of
Management. A Functional and Comparative Analysis. Heidelberg, 2004, p 3.
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To60 autori arvates on moistetav, et kapitali jaotumise erinevused tekitavad
erinevaid probleeme, mis omakorda vdivad tingida ka erinevaid kontrolli ja
jarelevalve lahendusi. Kui aktsiapakk on killustunud ja aktsionirid igapdevasest
juhtimisest eemal, siis on iseloomulik, et {ihingu tegutsemise kéigus kujuneb
vilja tugev ja aktsiondride huvidest soltumatult tegutsev juhatus. Sellisel juhul
on juhatuse ohjeldamiseks aktsioniride enamusele kuuluvast kontrollidigusest
vihe abi. Kui aga aktsiaseltsil on olemas enamusaktsionir, kes otse vdi juht-
organites osalemise kaudu mojutab ithingut, siis on enamusel vdimalik kiill
juhtorganeid kontrollida, kuid probleemiks voib kujuneda enamuse huvide
maksmapanek véikeaktsionédride oiguste kuritarvitamise hinnaga. Institutsio-
naalsete investorite mdjudest tulenevad probleemid on iseloomulikud mdlemale
ithingutiiiibile.

Kaheastmelise juhtimissiisteemi puhul on klassikaliseks jérelevalveorganiks
ndukogu, kelle iilesandeks on kontrollida juhatuse tegevust ja kuritarvituste
esinemisel neile ka reageerida. Seetottu tekib ndukogu olemasolu korral parata-
matult kiisimus, miks iildse peaks andma aktsiondridele (tdiendava) Oiguse
panna iihingu nimel maksma juhtorganite vastu suunatud ndudeid. Uks oluline
pohjendus seisneb td6 autori arvates selles, et viga sageli voivad kuritarvitused
ithingu arvel ldhtuda juhtorganite tihisest tegevusest. Sageli voib vdhemus-
aktsiondr olla ainukeseks isikuks, kes selles olukorras noude maksmapanekut
soovib. Ka paljudes iiheastmelise juhtimistruktuuriga aktsiaseltsi tiitipi kapitali-
ithingutes ei ole olukord tegelikult vdga palju erinev, sest sageli kuuluvad seal
juhatuse koosseisu iiheaegselt nn tegevliikmed ja mittetegevliiked ning viimaste
iilesandeks on iildjoontes samasuguse jirelevalve teostamine nagu kaheastme-
lises struktuuris ndukogul.’'' Seega on probleemid sarnased ja ei saa viita, et
aktsiondri derivatiivndue oleks pigem vajalik iihe- voi vastupidi, pigem kahe-
astmelise juhtimisskeemiga aktsiaseltsi véikeaktsionéri jaoks.

To606 autori arvates voib seega asuda seisukohale, et kuigi aktsiaseltsi toimi-
mise reeglid sisaldavad mitmeid kontrollivorme, on siiski olemas vajadus
aktsiondridele teatava otsese kontrollidiguse andmiseks, eelkodige selleks, et
takistada ebaausalt kéituvate ja oma kohustusi rikkuvate juhtorganite (voi teatud
juhtudel ka enamusaktsiondride) tegevust voi kdrvaldada juba toimunud rikku-
mise kahjulikud tagajirjed. Uheks sellise kontrolli vormiks vdib pidada ka
aktsiondri derivatiivndude esitamise voimalus. Loomulikult ei saa niisugune
Oigus olla piiramatu ja derivatiivndude maksmapaneku eeldused ning tingimu-
sed peavad olema kujundatud selliselt, et aktsiondride sekkumine oleks proport-
sionaalne. Eelkdige on derivatiivndue t00 autori arvates vajalik védikeaktsio-
niride diguste kaitse seisukohast.

Available: http://www.uniformterminology.unito.it/
downloads/papers/AakenShareholder.pdf.

2 yutt, M. Aktsiaseltsi juhtimismudeli diguslik reguleerimine. Magistritdo. Tartu,
20006, 1k 46, 75.
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|1.4. Vahekokkuvote

Eelnevast ndhtuvalt on aktsiondri derivatiivnoue aktsiaseltsi kahju hiivitamise
ndue oma kohustusi rikkunud juhtorgani liikmete vastu, mida vdivad maksma
panna aktsiaseltsis teatud osalust omavad vihemusaktsiondrid. Derivatiivnduet
iseloomustavad t60 autori arvates kaks kdige olulisemat aspekti — esiteks on
tegemist aktsiondride erilise sekkumisdigusega, mis vdimaldab reageerida juht-
organite kuritarvitustele ka olukorras, kus muud iihingudiguslikud vastutus-
mehhanismid mingil pdhjusel ei realiseeru ja teiseks on derivatiivnoue suunatud
ithingujuhtimise korrastamisele kdige iildisemas tdhenduses — sellise vdimaluse
olemasolu suurendab juhtorganite vastutuse vdimalikkust ja sunnib neid oma
tegevusega kaasnevaid tagajirgi pohjalikumalt hindama, aidates seega kaasa
ithingujuhtimise tiiustamisele.

Aktsionédri derivatiivnouet tuleb eristada aktsiondri enda kahju hiivitamise
nodudest. Aktsionéri derivatiivndude puhul on tegemist algselt aktsiaseltsi ndu-
dega, mille maksmapaneku Gigus on antud aktsionaridele, mitte aga aktsionirile
endale tekitatud kahju hiivitamise ndudega.

Aktsiondril endal tekkida véiv kahju on reeglina oma olemuselt puht-
majanduslikku laadi. Kui aktsiondr soovib maksma panna omaenda kahju
hiivitamise nduet ithingu voi selle juhtorgani liikmete vastu, siis on see Ger-
maani diguse pdhimdtete jargi voimalik vaid piiratud juhtudel ja need olukorrad
erinevad juhtumitest, millele reageerimiseks on ette nidhtud aktsionéri deriva-
titvndude esitamise voimalus. Eelkdige voib aktsiondr nduda aktsiaseltsilt talle
endale tekkinud kahju hiivitamist juhul, kui aktsiaselts rikub aktsionéri ja iihin-
gu vahelisest volasuhtest tulenevat rahalist kohustust, néiteks ei maksa véilja
iildkoosoleku otsusega kindlaksméddratud dividendi. Erandjuhtumina on nieb
kehtiv digus kahju hiivitamise kohustuse ette ka niiteks véértpaberiturul osale-
vatele emitentidele, kes vastutavad investoritele ebadige teabe andmise korral.

Mis puudutab deliktidiguslikke ndudeid, siis voib t66 autori arvates delikti
puhul pigem tulla kdne alla juhtorgani litkmete (v6i enamusaktsionédride) vastu-
tus ning lihingu samaaegse vastutuse kehtestamine on erandlik ja v&ib olla
pohjendatud eelkdige kahjustatud isikule kahju hiivitamiseks paremate vdima-
luste loomise eesmaérgiga. Niisugune kahju hiivitamise kohustus peab aga olema
seaduses selgelt sitestatud.

Aktsiaseltsi juhtorganite liikmetelt on aktsiondril vdimalik nduda kahju
hiivitamist nditeks AS § 403 Ig 6 vdi § 447 1g 3 alusel, kui vastavalt iihineva voi
jagunemisel osaleva tihingu juhtorgani liikmed pdhjustasid siiiiliselt kahju
ithinemise v0i jagunemise kédigus, samuti juhtudel, kui seadus sdnaselgelt sites-
tab kahju hiivitamise kohustuse, mis kaitseb just aktsionidre. Muudel juhtudel
peavad noude esitamiseks olema tdidetud deliktidigusliku vastutuse eeldused
(VOS § 1043 ja 1045). Analiiiisida tuleb kohustuse olemust ja normi kaitseala
ning teha tdlgendamise teel kindlaks, kas ja milline kahju v3ib hiivitamisele
kuuluda. Konkreetselt on t66 autori arvates deliktidiguslik vastutus voimalik
niiteks heade kommete vastase tahtliku kiitumise korral (VOS § 1045 1g 1 p 8).
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Aktsiondride oiguslik seisund pohineb eelkdige nende investeeringuga
seotud majanduslikul huvil ja soovil seda investeeringut sdilitada ning sellelt
tulu teenida. Aktsionéri digusliku seisundi tuumaks voib pidada digust osaleda
iildkoosolekul ja teostada hdiledigust iildkoosoleku paddevusse kuuluvate kiisi-
muste otsustamisel (sh valida juhtorgani liikmeid), samuti olla kohaselt infor-
meeritud ja saada dividendi. Oigust panna aktsiaseltsi asemel maksma ndudeid
juhtorgani liikmete vastu ei tooda aktsioniri digusliku seisundi lahtimotesta-
misel tihingujuhtimises esile kiill esmajirjekorras, kuid vaatamata sellele, et
aktsiondrid on igapdevasest majandustegevusest eemal, jaatab Oigusteooria
nende Oigust kontrollida juhtorganite tegevust ja ka vdhemusaktsiondride
sekkumisdigust juhtorgani litkmete kuritarvituste korral.

To66 autori arvates on nii thingujuhtimist reguleerivate normide loomisel kui
nende rakendamisel mirgata tasakaalu otsimist juhtimise efektiivsuse ja
kontrolli tdhususe vahel. Aeg-ajalt rdhutatakse rohkem iihingu kui terviku huve
ja juhtorganite tegevusvabaduse olulisust, siis aga tduseb vastukaaluks taas
paevakorda aktsiondride Oiguste kaitse ja juhtorganite rangema jirelevalve
teema. Aktsiondride Oiguste tdhtsuse rohutamise teatavale tsiiklilisusele on
viidatud ka odiguskirjanduses.”'” Kuigi ajalooliselt on aktsionirikesksemaks
peetud just Anglo-Ameerika Oigussiisteemi {ihingujuhtimise késitlust, ei ole
praegusel ajal erinevused enam nii suured ning voib jareldada, et praegust ajas-
tut iseloomustab aktsionéride rolli taastdhtsustamine ja digusliku reguleerimise
konvergents. Eriti puudutab see Euroopa Liidu litkmesriike. Néiteks mérgitakse
Winteri aruandes,””’ et kuna aktsiondride eesmirgiks on teatava viirtuse
loomine aktsiaseltsi kaudu, siis voib neid pidada sobivateks “valvekoerteks”,
kes ei tegutse mitte ainult enda, vaid ithingu kdigi huvigruppide huvides. Oigus-
kirjanduses on viidatud, et vastukaaluks juhtorganite seni kiillalt ulatuslikele
vOimuvolitustele on alates 2000.-ndate aastate algusest Euroopas téheldatav
aktsionride rolli taastihtsustamine muu hulgas ka diguslikul reguleerimisel.”**
Aktsiondride diguste kaitset kui prioriteetset valdkonda on rdhutatud mitmes
Euroopa Liidu dokumendis.”'> Ka Ameerika Uhendriikide aktsiaseltsidiguses on
aktsiondride moju tithingujuhtimises uuesti paevakorral.

12 Rebérioux, A. Does Sharcholder Primacy Lead to a Decline in Managerial
Accountability? — Cambridge Journal of Economics, 2007, 31, p 522.

213 Report of the High Level Group of Company Law Experts on a Modern Regulatory
Framework for Company law in Europe. Brussels, 04. 11. 2002. Available:
http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/modern/report_en.pdf.

1% Timmerman, L. Doorman, A. Rights of Minority Shareholder in the Netherlands. —
Electronic Journal of Comparative Law, Vol. 6.4. December 2002. Available at:
http://www.ejcl.org/64/art64—12.pdf.

1 Niiteks: Commission of the European Communities. Communication from the
Commission to the Council and the European Parliament. Modernising Company
Law and Enhancing Corporate Governance in the European Union — A Plan to
Move Forward. Brussels, 21.05. 2003. COM (2003) 284 final. Available:
http://www.ecgi.org/commission/documents/com2003 _0284en01.pdf;  Directorate
General for Internal Market and Services. Consultation on Future Priorities for the
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To60 autori arvates on derivatiivnoudel ddrmiselt oluline tihendus véike-
aktsiondridele, kelle vdimalused sekkuda iihingujuhtimisse on vorreldes
enamusaktsiondriga minimaalsed ja kelle jaoks iiheks vihestest vdimalustest
juhtorganeid kontrollida ja oma investeeringut kaitsta jiib derivatiivndude puu-
dumise korral aktsiate miilik, mis sageli vOoib mitmesugustel pShjustel osutuda
keeruliseks voi isegi voimatuks.

Action Plan on Modernising Company Law and Enhancing Corporate Governance
in the European Union. Available: http://ec.europa.eu/internal _market/company/
docs/consultation/consultation_en.pdf, jt.
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Il PEATUKK.
Aktsionari derivatiivnoude Sigusliku
reguleerimise kujunemine eri digussiisteemides ja
noude materiaaldiguslikud eeldused

2.1. Aktsionari derivatiivnoude Gigusliku
reguleerimise kujunemine eri digussiisteemides

2.1.1. Anglo-Ameerika Gigussiisteem

Aktsiondri derivatiivnoude Oigusliku reguleerimise traditsioonid eri riikides
varieeruvad iisna suurel méiral. Pikem digusliku reguleerimise ajalugu ja olu-
liselt rikkalikum praktika on Anglo-Ameerika digussiisteemi riikides, kusjuures
eriti paistavad seda liiki hagide menetlemise pikaajalise praktika poolest silma
Ameerika Uhendriigid.

USA derivatiivndude instituut périneb viidetavalt aastast 1855°'° ja mitmel
pohjusel on see osutunud elujdulisemaks kui selle Euroopa analoog.”'” Oigus-
kirjanduses on viidatud asjaolule, et aktsiondrihagide kohtumenetlus on loonud
suure osa USA aktsiaseltsidigusest (muu hulgas sisustanud juhatuse liikmete
hoolsusstandardi, arendanud vélja vdhemuse kaitse ja teabe avalikustamise
reeglid jne). Vastavates menetlustes tehtud lahendid on Ameerika Uhendriikide
aktsiaseltsidiguse iihed olulisemad allikad.*'® Vaatamata sellele, et nii 1940.-
ndatel kui 1980.-ndatel aastatel toimusid joulised reformiliikumised ja deri-
vatiivndude instituuti on korduvalt iiritatud muuta,” jitkub seda liiki nduete
esitamine ja menetlemine tinaseni, luues uut digust. R. B. Thompson ja R. S.
Thomas on nimetanud Ameerika Uhendriikide aktsioniri derivatiivnduet taba-
valt “kassi iiheksa elu oiguslikuks ekvivalendiks™, viidates sellega asjaolule, et

218 Hofmann, M. The Statutory Derivative Action in Australia: An Empirical Review of
its Use and Efectiveness in Australia in Comparison to the United States, Canada
and Singapore. Available: http://epublications.bond.edu.au/cgi/
viewcontent.cgi?article=1012&context=cgej, p 3.

Naiteks D. Latella arvates on USA derivatiivhagi edu pohiliseks pdhjuseks sealne
menetluskulude regulatsioon (Vt Latella, D. Shareholder Derivative Suits: A
Comparative Analysis and the Implications of the European Shareholders Rights
Directive. — European Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6
No 2/3,p 314).

218 Cox, J. D. The Social Meaning of Shareholder Suits. — Brooklyn Law Review 1999,
Vol 65, p 7. Available:

http://eprints.law.duke.edu/273/1/65 Brook. L. Rev. 3 (1999).pdf

Reformaatorite pohilised etteheited derivatiivhagile on olnud seotud menetluse
vdidetava koormavusega thingule. Leitakse, et vdhemusaktsioniridele on liiga
kergekéeliselt antud voimalus algatada mitte tegeliku kahju hiivitamisele suunatud,
vaid surve avaldamisele orienteeritud kohtuasju.
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iikski reformikava ega uuendus ei ole suutnud derivatiivnouet nii palju moju-
tada, et seda diguskaitsevahendit ahvardaks viljasuremine.””
Derivatiivmenetluse oiguslik reguleerimine on USA-s suuremalt jaolt osa-
ritkide padevuses, samas on selgelt vilja kujunenud need piirkonnad, kus kone-
alune d6iguslik mehhanism on pdhjalikumalt véilja arendatud ja seda pdhjusel, et
vastavas piirkonnas asutatakse teistega vorreldes enam aktsiaseltse (nt Dela-
ware, New York). DGCL § 327 sitestab aktsionidri derivatiivndude esitamise
voimaluse juhatuse liikmete kohustuste rikkumise korral. Kdige méarkimisvéar-
semaks vOibki derivatiivnouete menetlemisel pidada Delaware’i kohtu (Dela-
ware Court of Chancery)™' rolli, kuna antud piirkonnas on asutatud peaaegu
miljon &ritihingut, sh iile 50% USA bdrsiaktsiaseltsidest ja Delaware’i aktsia-
seltsidigust peetakse USA-s vastava valdkonna juristide lingua franca’ks.*?
Uhendkuningriigi konealuse valdkonna diguslik reguleerimine pdhines enne
2007. aasta 1. oktoobrit pretsedentidel, millest esimese ja olulisimana nimetatakse
sealsetes allikates 1843. aastast parinevat kaasust Foss vs Harbottle.””
Derivatiivmenetluse vdimaluse jaatamisel lihtus tolleaecgne Uhendkuning-
riigi Oigus teatud kindlatest reeglitest. Esimeseks oluliseks pSdhimdtteks oli nn
kohase hageja pohimdte — ithingu suhtes toime pandud rikkumise®* menet-
lemisel peeti kohaseks hagejaks eelkdige tihingut ennast. Teiseks printsiibiks oli
kohtuliku sekkumise minimalism, mille kohaselt kohus iildjuhul ei sekku
ithingu igapédevase tegevuse juhtimisse. Kolmandaks reegliks oli, et aktsionéril
ei ole oigust esitada ndudeid olukorras, kus ndude aluseks olev rikkumine oleks
enamuse otsusega heaks kiidetav voi korvaldatav, eeldusel, et enamuse tahe on
selgelt tuvastatav (nn enamuse pohimdte).*>
Nagu mirgitakse Uhendkuningriigi diguskirjanduses, oleks jérjekindel juhin-
dumine iiksnes eelnimetatud printsiipidest tihendanud seda, et kahju hiivitamise

220 Thompson, R. B., Thomas, R. S. The Public and Private Faces of Derivative
Lawsuits, p 3. — Vanderbilt Law Review, 2004. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=555813.

Delaware’i kohtu kohta vt 1dhemalt:
http://courts.state.de.us/Courts/Court%200f%20Chancery/.

Kohtu padevuses on nn equity-vaidluste lahendamine; praktikas on véga suur hulk
labi vaadatavaid vaidlusasju just ariiihingudiguslikud, kuid lisaks menetletakse
nditeks ka kinnisvara ja erinevate lepingutega seotud kaasuseid.

Delaware’i osariigi kui aktsiaseltsidigusliku kompetentsikeskuse kohta vt ldhemalt:
Black, L. S., Jr. Why Corporations Choose Delaware? — Delaware Department of
State, Division of Corporations, 2007. Available:
http://corp.delaware.gov/whydelaware/whycorporations_web.pdf.

Davies, P. L. Gower and Davies’ Principles of Modern Company Law. Seventh
Edition. London, 2003, p 444.

Mobistet “rikkumine” on siinkohal kasutatud tihistamaks vastavat inglisekeelset
terminit “wrong, done to a company”, mille tdhendus ei kattu ei kahju mdistega ega
ka juhtorgani liikme kohustuse rikkumise mdistega, vaid hdlmab (Germaani digus-
perekonna, sh ka Eesti diguse seisukohast) nii rikkumise kui kahju teatud aspekte.
Morse, G. Charlesworth’s Company Law. Morse, G., Girvin, S. (Ed, et al). Seven-
teenth Edition. London, 2005, p 341.
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nduete esitamine aktsiondri poolt on praktiliselt vélistatud. Hilisemates kaasus-
tes, niiteks 1950. aastal menetletud kohtuasjas Edwards vs Halliwell,*® nahti
jéigast tldreeglist ette moned erandid. Niiteks peeti ndude esitamist siiski
voimalikuks juhul, kui rikkumine seisnes juhtorganite tegutsemises ultra vires
ehk padevust itletades,”’ kui rikkumisega kahjustati aktsioniride digusi ning
kui rikkumine oli tahtlik vdi seotud pettusega,””® ja kui rikkuja kontrollis
iihingut ning takistas seega ka ndude esitamist.**’

Kirjanduses on seejuures rohutatud, et juhul, kui rikkujast séltumatu aktsio-
niride enamus olukorda aktsepteeris, ei olnud derivatiivndude menetlemine voi-
malik ja erandina oli enamuse kaitse vélistatud vaid vihemuse arvel toime pan-
dud otsese pettuse korral. Seega ei voimaldanud Foss vs Harbottle ka modifit-
seeritud kujul tegelikkuses viikeaktsiondride huve kuigi efektiivselt kaitsta.”*
Uhendkuningriigi kohtupraktikast on tuntud juhtumid, kus enamuse otsusele
tuginemine on véimaldanud takistada juhatuse vastu hagi esitamist isegi nditeks
olukorras, kus juhatuse liige rikkus lojaalsuskohustust, tehes talle isiklikult
kasuliku tehingu tihinguga, samuti olukorras, kus juhatuse liige kasutas dra oma
positsiooni ja sai selle arvel varjatud kasu.”’

26 Edwards vs Halliwell kaasust on nimetatud Foss vs Harbottle kaasuse esimeseks
modernseks limberkujundajaks (Davies, P. L. Gower and Davies’ Principles of
Modern Company Law. Seventh Edition. London, 2003, p 459).

Ultra vires on common law doktriin, mille kohaselt on juhatuse poolt &riithingu
eesmargi viliselt tehtud tehingud tithised, kusjuures aktsionédride heakskiit ei saa
tehingut kehtivaks muuta. Reegel on tuletatud Ashbury Railway Carriage and Iron
Co Ltd vs Riche 1875. a. pretsedendist ja ldhtub eeldusest, et igaliks, kes ajab iihin-
guga dri, peab teadma, mis on &rilihingu eesmérk asutamislepingu voi pohikirja
jargi. Ténapdeval on seda doktriini méarkimisvédrselt modifitseeritud ja néiteks
MBCA vilistab vdimaluse vabaneda kohustusest, tuginedes sellele, et tehing on
tehtud viljaspool iihingu eesmirki. Uhendkuningriigis on doktriini tihendus eel-
koige Esimese ithingudiguse direktiivi (Esimene ndukogu direktiiv, 9. mérts 1968,
tagatiste kooskolastamise kohta, mida litkmesriigid &rithingu liikmete ja
kolmandate isikute huvide kaitseks EMU asutamislepingu artikli 58 teises 1digus
tdhendatud &ritihingutelt nduavad, et muuta sellised tagatised ithenduse kdigis
osades vordviirseteks. 9.03.1968. — EUT L 65, 14.3.1968, 1k 8-12) mdjul kaotanud
oma esialgse tdhenduse. Késitletava teema kontekstis on oluline mérkida, et juhatuse
litkkme seisukohast kujutab eesmérgiviline tegutsemine endast teatud liiki kohustuse
rikkumist. Ultra vires doktriini kohta vt ldhemalt niiteks: Bourne, N. Principles of
Company Law. Third Edition. London, Sidney, 1998, p 53—64.

PShimdtteliselt sarnaneb diguskirjanduses kasutatav common law digustermin fraud
oma siinses iihingudiguslikus kontekstis t60 autori arvates moningal maéral Eesti
pankrotidiguses tuntud raskele juhtimisveale.

Steinfeld, A., Mann, M., Ritchie, R. et al. Blacktsones Guide to The Companies Act
2006. Oxford 2007, p 104, 14.04-14.05.

Morse, G. Charlesworth’s Company Law. Morse, G., Girvin, S. (Ed, et al). Seven-
teenth Edition. London 2005, p 337 - 338.

51 Ibid, p 337.
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1982. aastal kehtestas apellatsioonikohus kohtuasjas Prudential Assurance
Company Limited vs Newman Industries Limited (No 2) derivatiivndude esita-
mise lubatavuse kohtuliku kontrolli pShimotte ja selle kohaselt pidi hageja enne,
kui tema poolt esitatud derivatiivnduet menetlema hakati, prima facie’” tden-
dama, et iihingul endal on olemas ndudedigus, mille maksmapanekut taotle-
takse, samuti kuulus hageja esmase tdendamiskoormise hulka kohustus néidata,
et esinevad asjaolud, millest tulenevalt on menetletav juhtum Foss vs Harbottle
kaasuse suhtes erandiks.*”

Kuid vaatamata sellele, et kohtupraktika iiritas samm-sammult muuta deri-
vatiivnouet vdhemuse kaitse abinduna paremini jOustatavaks, oli kriitika ka
reformi eel endiselt tugev. Niiteks leidis Irene Fannon kohtuasjas Tomran Inc.
vs William M. Passano, Jr. et al aastatel 2001 kuni 2005 USA-s Marylandis
menetletud derivatiivnduet analiiiisides, et Uhendkuningriigi aktsioniri deri-
vatiivnduet ei saa oma jdikuse tottu Sigupoolest pidada vihemuse tegelikuks
oiguskaitsevahendiks. Viidatud kaasuse piiriiilesuse tottu poimusid {iilalnime-
tatud kohtuasjas Inglise, Iiri ja USA &igus ja tekitasid seega hea vdrdlus-
vdimaluse Anglo-Ameerika digussiisteemi siseselt.”**

Reformieelse Briti aktsionéride derivatiivndude peamiste puudustena nime-
tati kirjanduses néiteks seda, et védga raske oli teha kindlaks, kas rikkumine
esines voi mitte ja mida tdhendab “viidetavate rikkujate mdju vdi kontroll”.**
Puudusena mirgiti veel ka kohtute torksust igapdevase majandustegevusega
seotud tegudele hinnangu andmise suhtes. Nimelt on Uhendkuningriigi iihingu-
Oiguse kaasuste kohtupraktikas levinud hoiak, et juhatusel peab majanduslike
otsuste tegemisel olema maksimaalne kaitse igasuguse vilise sekkumise eest.”*
Samuti maérgiti kriitiliselt, et pdhimotteliselt ei ole dige, et niisugune téhtis
kiisimus on reguleeritud vaid pretsedendidiguses, mis sunnib oGigussubjekte
selleks, et valdkonna diguslikust reguleerimisest {ilevaadet saada, otsima lahen-

2 Termin “prima facie” tihistab menetluslikku laadi eelhinnangu andmist, mille
kiigus kohus tuvastab, kas menetluseks on iildse alust (Vt Lieberwirth, R. Latein im
Recht. 3. Auflage. Berlin, Miinchen, 1993 sv prima facie). Derivatiivhagi menetluse
lubatavuse kontroll on CA 2006 kohaselt kaheastmeline, prima facie kontroll on
menetluse lubatavuse kontrolli esimene staadium, milles aktsiaselts menetlus-
osalisena veel ei osale ja mille kédigus peab aktsiondr tegema kohtule usutavaks
derivatiivnoude esitamise pohjendatuse. Vt Reisberg, A. Shadows of the Past and
Back to the Future: Part 11 of the UK Companies Act 2006 (in)action. — European
Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 222-223, 226.
Steinfeld, A., Mann, M., Ritchie, R. et al. Blacktsones Guide to The Companies Act
2006. Oxford 2007, p 105, 14.10.

Lahemalt vt: Fannon, I. L. A Transatlantic Case: The Derivative Action as a
Corporate Governance Tool. Dublin University Law Journal, Vol. 27, p 1-27, 2005.
Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=878051.

Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 127.

Morse, G. Charlesworth’s Company Law. Morse, G., Girvin, S. (Ed, et al).
Seventeenth Edition. London, 2005, p 341.
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dusi 150 aastast praktikat hdlmavates materjalikogudes, millele juurdepédés on
oma olemuselt piiratud.”’

Oluline diguslik reform toimus konealuses valdkonnas 1. oktoobril 2007. a.,
mil CA 2006 11. ossa viidi sisse derivatiivnduet reguleerivad sitted ja endine
vordlemisi jdik menetluskord asendati reformi kiigus paindlikuma ldhene-
misega.”® Uus kord vdimaldab senisest ratsionaalsemalt ja selgemini tuvastada
aktsiondri digust tuletisndude esitamiseks.”*® Uhendkuningriigi diguskirjanduses
on maérgitud, et teistes common law’l pdhinevates Oiguskordades (sh niiteks
Kanadas, Uus-Meremaal ja Austraalias) algas derivatiivndude regulatsioonide
moderniseerimine juba oluliselt varem ja koigil juhtudel olid muudatused
ajendatud just Foss vs Harbottle kaasuse liiga jaigast raamistikust.**

CA 2006 art 260 defineerib aktsioniri derivatiivnouet kui kohtu kaudu
ithingu nimel maksmapandavat rikkumise korvaldamisele suunatud nouet, mille
voib aktsionir esitada kas juba toime pandud voi alles kavandatava rikkumise
korral juhtorgani litkkmete voi muude isikute vastu. Kuna samaaegselt derivatiiv-
menetluse seadustamisega tdiendati CA 2006 sitteid ka juhatuse liikmete
kohustusi reguleerivate normidega, siis tuleb ndustuda seisukohaga, et tegemist
on pdhimdtteliselt uue lihenemisega Briti thingudiguses.**!

Seadusega reguleeritud aktsionéri derivatiivndudelt loodetakse menetlusliku
Oigusselguse suurenemist. Positiivseks peetakse uue regulatsiooni juures niiteks
seda, et enamuse hilisem heakskiit ei vélista automaatselt ndoude menetlemist —
kohus saab diguse hinnata etteheidetava tegevuse vastavust iihingu parimatele
huvidele ning iisna ulatusliku diskretsiooni menetluskulude kandmise korra
madramiseks.”*” Kuigi iildiselt oodatakse muudatustelt eelkdige vihemusaktsio-
ndride Oiguskaitse paranemist, on reformiga seonduvalt viljendatud siiski ka
kahtlust, kas aktsionédride Oiguste selline laiendamine koos seadusesse sisse
viidud juhatuse selgesdnalise kohustusega tegutseda iithingu parimate huvide

#7 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 126.

2% Seadusemuudatustele eelnes Uhendkuningriigis diguslikke reforme ettevalmistava,
selleks spetsiaalselt seaduse alusel moodustatud komisjoni (Law Commission) pika-
ajaline t60, mille tulemusel koostati ettepanekud uute derivatiivhagi reguleerivate
normide kehtestamiseks. (Vt komisjoni 18ppraportit: The Law Commission.
Shareholder Remedies. Final Report. 24.10 1997. Available:
http://www.lawcom.gov.uk/docs/1c246.pdf).

% Hannigan, B. M. The Derivative Claim — an Invitation to Litigate? — Hannigan and
Prentice: The Companies Act 2006 — A Commentary. Hannigan, B. M., Prentice, D.
D. (Ed). LexisNexis Butterworths, London 2007, p 65.

240 Steinfeld, A., Mann, M., Ritchie, R. et al. Blacktsones Guide to The Companies Act
2006. Oxford 2007, p 103, 14.02.

1 Reisberg, A. Shadows of the Past and Back to the Future: Part 11 of the UK
Companies Act 2006 (in)action. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 221-222.

2 Griggs, L. The Statutory Derivative Action: Lessons that May Be Learnt from Its
Past! Available: http://www.austlii.edu.au/au/journals/UWSLRev/2002/4.html.
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kohaselt ei vii aktsiondride liigse aktivismini ega ohusta érilise otsuse reeglit**’

kui juhatuse sdltumatuse pdhilist tagatist.*** Samuti on kirjanduses viidatud
puudujiikidele derivatiivnduete reguleerimisele kontsernisiisteemis.”*’ A. Reis-
berg on Uhendkuningriigi moderniseeritud derivatiivmenetluse rakendamist
uurides viidanud aga ka mitmele reformijargsele kohtuasjale, milles menetlust
erinevatel pohjustel lubatavaks ei tunnistatud ja mérkinud, et kohtul on endiselt
lai diskretsiooniruum, otsustamaks selle iile, milline &iguskaitsevahend on
kohaseim ja kas derivatiivnouet tuleb menetleda vdi mitte. Nimetatud autor
leiab, et on tédiesti voimalik, et kohtunikudigus jatkab aktsionari derivatiivnoude
késitlemist erakorralise ja ddrmusliku abinduna, mida peaks saama rakendada
eelkdige olukorras, kus kdik teised diguskaitsevahendid on ammendatud.**

2.1.2. Mandri-Euroopa oigussiisteem

Saksamaa Oigustraditsiooni kohaselt oli vdhemusaktsiondride 0igus panna
ithingu nimel maksma juhatuse vastu suunatud kahju hiivitamise noudeid pikka
aega piiratud. Henning Schrder on kahju hiivitamise nduete esitamise regulat-
sioonide ajaloolist tausta analiiiisides méarkinud, et eri aegadel on vastav digus-
instituut olnud sétestatud erinevalt ja alles alates 1965. aastast reguleerib seda
kiisimust AktG § 147, mis omakorda on aja jooksul olnud erineva sisuga.>"’
Karsten Schmidt’i arvates ulatuvad aga aktsiondri jalgimisdiguse (“Verfolgungs-
recht”) latted Saksa diguses koguni 1884. aastasse, mil joustati digusnormid,
mille kohaselt ndude maksmapaneku iile otsustamiseks vajalik héédlteenamus
moodustas vdahemalt 20% aktsiakapitalist. 1897. aasta Saksa kaubandus-
seadustik (Handelsgesetzbuch)**® langetas nimetatud livendit 10%-1le ja 1931. a.

* Inglise keeles business judgement rule. Tegemist on driithingu juhtorgani liikkme
hoolsuskohustust sisustava pShimdttega, mille abil hinnatakse juhtorgani liikme
kohustuste tditmist ja mille kaudu kaitstakse heas usus ja korraliku ettevotja
hoolsusega tegutsenud isikuid juhatuse litkme isikliku vastutuse eest. Pohjalikumalt
on drilise otsuse reeglit kisitlenud niiteks T. Tiivel (Vt Tiivel, T. Ariiihingu
juhtorgani liikkme kohustused ja vastutus. Magistrit6d. Tartu, 2004, 1k 30).

* Hannigan, B. M. The Derivative Claim — an Invitation to Litigate? — Hannigan and
Prentice: The Companies Act 2006 — A Commentary. Hannigan, B. M., Prentice, D.
D. (Ed). LexisNexis Butterworths, London 2007, p 68.

5 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 158.

6 Reisberg, A. Shadows of the Past and Back to the Future: Part 11 of the UK
Companies Act 2006 (in)action. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 224-233.

7 Vvt Kropff, B., Semler, J. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz. Band 4. 2.
Auflage, Miinchen, 2004, § 147, Rn 2.

% Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt Teil III, Gliederungsnummer 4100—
1,veroffentlichten bereinigten Fassung, das zuletzt durch Artikel 18 des Gesetzes
vom 8. Dezember 2010 (BGBI. I S. 1768) gedndert worden ist. Erhéltlich:
http://www.gesetze-im-internet.de/bundesrecht/hgb/gesamt.pdf. Edaspidi: HGB.
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aktsiaseltsidiguse reform joustas 5%-lise ldvendi. 1965. aasta regulatsioon
omakorda oli kombinatsioon eelnevatest normidest.”* Vaatamata sellele, et
formaalselt oli kahju hiivitamise nduete maksmapaneku voimalus AktG §-s 147
olemas ja ka aktsionéridele oli antud vdimalus taotleda eriesindaja mééramist,
oli kirjanduse andmetel regulatsiooni praktiline tdhendus véike, sest suurtes
aktsiaseltsides oli ndude esitamiseks vajaliku héddlteenamuse saavutamine raske.
Teiseks heideti AktG tolleacgsele redaktsioonile ette ka seda, et puudus
igasugune kohtulik ndude lubatavuse kontroll.*

Alles viimasel ajal on Saksa iihingudigus astunud mirkimisvédrse sammu
aktsioniride diguste laiendamise suunas.””' Nii vdttis Bundestag pérast inten-
siivseid diskussioone 15. juunil 2005. a. vastu ja joustas alates 1. novembrist
2005 nn dritihingute terviklikkust ja vaidlustamisdiguse moderniseerimist regu-
leeriva seaduse (Gesetz zur Unternehmensintegritidt und Modenisierung des
Anfechtungsrechts),” mida on nimetatud Saksamaa olulisimaks aktsiaseltsi-
diguse reformiks alates 1965. aastast.”® Nimetatud seadusega muudeti oluliselt
AktG § 147, tdiendati seadust §-ga 148 ning seadustati nn klassikaline
derivatiivnoue ehk anti 1% aktsiakapitali esindavate v3i 100 000 eurole vastavat
osalust omavatele aktsiondridele otsene Oigus panna ithingu asemel maksma
kahju hiivitamise noudeid juhtorganite litkmete vastu.

Muudatustele eelnes ulatuslik juriidiline diskussioon, sealhulgas kaisitleti
teemat ileriigilisel digusteadlaste foorumil (Deutscher Juristentag).”* Samuti
viljendati diguskirjanduses arvamust, et Saksa aktsiaseltsidigus ei vasta just
aktsiondride nduete aspektist kapitalituru arenguvajadustele ja et tihelt poolt on
iildkoosoleku otsuse kehtetuks tunnistamise ndue kui aktsionéri senise peamise
oiguskaitsevahendi kasutamise eeldused seaduses kujundatud selliselt, et need
voimaldavad ka pahausksete nduete kerget esitamist, samal ajal kui juhtorganite
kohustuste rikkumisele reageerimine on aktsiondride jaoks muudetud eba-
mdistlikult keeruliseks.”> Oiguspoliitilise probleemina toodi esile seisukoht, et

% Schmidt, K. Verfolgungspflichten, Verfolgungsrechte und Aktionarsklagen: ist die
Quadratur des Zirkels nédher geriickt? Gedanken zur Reform der §§ 147-149 AktG
vor dem Hintergrund der Juristentagsdiskussion des Jahres 2000. — Neue Zeitschrift
fur Gesellschaftsrecht 2005, S 796 -797.

230 Kropff, B., Semler, J. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz. Band 4. 2. Auf-
lage, Miinchen, 2004, § 147, Rn 9—10.

»! Siems, M. M. Welche Auswirkung hat das neue Verfolgungsrecht der Aktionr-
minderheit. — Zeitschrift fir Vergleichende Rechtwissenschaft. Archiv fiir Inter-
nationales Wirtschaftsrecht. 104. Band. August 2005, S 376.

2 Gesetz zur Unternehmensintegritit und Modernisierung des Anfechtungsrechts v
22.09.2005. Bundesgesetzblatt Jahrgang 2005, Teil I, Nr 60. Erhiltlich:
https://www.ebundesanzeiger.de/download/bgbl105s2802.pdf. Edaspidi: UMAG.

3 Spindler, G. Haftung und Aktionirsklage nach dem neuen UMAG. — Neue
Zeitschrift fiir Gesellschaftsrecht 2005, Heft 21, S 865.

34 Stijer, B. 63. Deutscher Juristentag in Leipzig. Erhiltlich:
http://www.stueer.business.t-online.de/djt00.pdf.

5 Bayer, W. Aktionirsklagen de lege lata und de lege ferenda. — Neue juristische
Wochenschrift 2000, Heft 36, S 2609.
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aktsiondride oOiguskaitsevahendid on seaduses kujundatud ebaproportsionaal-
selt.”®

Seega piirdusid aktsiondride digused Saksamaal juhtorgani liikmete vastu
nduete esitamisel enne UMAG-i sellega, et teatud hulka aktsiakapitali esin-
davad aktsionérid vdisid mééarata iiksnes lihingu esindaja vastava ndudediguse
maksmapanekuks. Seda on Anglo-Ameerika mudeli pooldajad nimetanud vaid
initsiatiivi voimaldamiseks selleks, et hagi esitaks keegi teine.””’ Ka K. Schmidt
on moodnnud, et ndude maksmapaneku vdoimalus Saksa varasemas aktsiaseltsi-
oOiguses ei kujutanud endast mitte ehtsat jalgimisdigust, vaid iiksnes eriesindaja
médramise digust.”® T66 autori arvates jadb ka derivatiivndude puhul siiski
prevaleerima pohimdte, et tegelikult pannakse maksma teise isiku (ithingu)
ndue ning seda asjaolu ei muuda ka aktsionéridele endale selge ndudediguse
vOimaldamine. Kuid kahtlemata saab ndustuda sellega, et enne UMAG-i olid
aktsiondride vOimalused ndude esitamiseks palju piiratumad ja puudus deri-
vatiivndude instituut sellisel kujul nagu seda tunneb Anglo-Ameerika digus-
siisteem. >’

Seega kehtib klassikalise derivatiivndude regulatsioon Saksamaal alates 1.
novembrist 2005. Tegemist on vdhemusdigusega, mis kujutab endast iildise
ithingujuhtimise reeglistiku omalaadset tdiendust ega tdhenda aktsiaseltsi juht-
organite vahelise padevuse timberjaotamist. AktG § 148 eesmérgiks on juhatuse
liikmete vastu suunatud kahju hiivitamise nouete efektiivsem maksmapanek,
véltides samal ajal hagemisdiguse kuritarvitamist. Kuid diguskirjanduses on
avaldatud ka kahtlust, kas sedavord madalale toodud esindatuse ndue ei
pohjusta massilist hagemist.**

Eelnevast ndhtub, et vaatamata eri arenguteedele normide loomisel ja
praktikasse rakendamisel on kahe mojuka ja nii ithingudiguses kui ka mitmes
muus eradiguse valdkonnas pdShimotteliselt erinevaid Giguslikke lahendusi

2% Schwartz, G. C. Empfichlt sich eine Neuregelung des aktienrechtlichen An-
fechtungs- und Organhaftungsrechts, insbesondere der Klagemoglichkeiten von
Aktionédren? Zeitschrift fiir Rechtspolitik 2000, Heft 8, S 330.

37 Van Aaken, A. Sharcholder Suits as a Technique of Internalization and Control of

Management. A Functional and Comparative Analysis. Heidelberg, 2004, p 17.

Available: http://www.uniformterminology.unito.it/downloads/papers/

AakenShareholder.pdf.

Schmidt, K. Verfolgungspflichten, Verfolgungsrechte und Aktiondrsklagen: ist die

Quadratur des Zirkels nédher geriickt? Gedanken zur Reform der §§ 147-149 AktG

vor dem Hintergrund der Juristentagsdiskussion des Jahres 2000. — Neue Zeitschrift

fir Gesellschaftsrecht 2005, S 797.

Saksa regulatsiooni hinnates tuleb muu hulgas arvestada ka ithe Saksa aktsiaseltside

organisatsiooni eripidraga, nimelt on seal ndukogu moodustamine tihti ka

enamusaktsioniride jaoks vOrdlemisi kaudne vdimalus juhtimist mdjutada. AktG §

96 ndeb ette viis erinevat ndukogu moodustamise viisi, soltuvalt sellest, kas ja

millises ulatuse kohalduvad aktsiaseltsile toGtajate kaasamise reeglid ja paljudes

aktsiaseltsides on aktsiondride méadratud ndukogu liikkmed véhemuses.

Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-

arbeitete Auflage, 2008, § 148, Rn 1-3.
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pakkuva Euroopa riigi, Saksamaa ja Uhendkuningriigi diguses viimasel ajal
astutud samme aktsionéride Giguste kaitse tShustamiseks. Sellest voib jareldada,
et iihingudiguslike keskkondade konvergentsi suund Euroopas on tdepoolest
muutumas aktsiondrikesksemaks. Niisugust seisukohta on avaldatud ka &igus-
kirjanduses.”®' On teadaolev fakt, et Saksamaal on derivatiivnduete menetlemise
praktikat minimaalselt, kuid see ei ole t60 autori arvates iseenesest asjaolu,
millele tuginedes voiks véita, et tegemist on mittevajaliku digusliku mehha-
nismiga. A. Reisberg on t60 autori arvates digesti mérkinud, et teatava regulat-
siooni vajalikkust ja edukust ei saa hinnata selle regulatsiooni alusel kujunenud
kohtupraktika koguse jérgi, vaid selle jargi, kui arusaadav vastav normistik on ja
kuivord selle alusel on vdimalik adekvaatselt reageerida diguslikku sekkumist
vajavatele olukordadele.**

Mis puudutab teisi riike, siis niiteks Sveitsi OR art 756 lg 1 niieb samuti ette
aktsiondri diguse esitada juhtorgani liikmete vastu kahju hiivitamise ndudeid
viljaspool pankrotimenetlust. Kahju hiivitamise ndudedigus on igal aktsionéril
ja hiivitist saab nduda vaid aktsiaseltsile. Oiguskirjanduses on vordlemisi
kriitiliselt margitud, et tegemist ei ole aktsiondri noudedigusega, vaid pigem
iiksnes menetlusdigusliku eriabinduga.*®’

Mandri-Euroopast voib niitena tuua veel Prantsuse diguse. Code Com-
merce®® art 1.225-252 sitestavad aktsiondride diguse esitada iihingu nimel
juhtorganite liikmete vastu suunatud kahju hiivitamise ndoudeid; borsiiihingutes
kehtivad art L.225-120 kohaselt tdiiendavad esindatuse nduded. Noude esitamise
Oigus on borsiaktsiaseltside aktsiondridel, kes omavad vahemalt 5% hiile-
Oiguslikest aktsiatest ja teistes aktsiaseltsides véhemalt 5% aktsiakapitali
esindavatel aktsiondridel.”®® Bernard Grelon mirgib, et aktsioniril on vdimalik
panna tithingu ndue maksma vaid eeldusel, et iihing ise nduet ei esita. Tdendada
tuleb ihingule tekitatud kahju, juhatuse liikkme kohustuste rikkumine ja

1 vt nt Hansmann, H., Kraakman, R. The End of History for Corporate Law. January
2000. The Social Science Research Network Electronic Paper Collection, p 32.
Available: http://papers.ssrn.com/paper.taf?abstract id=204528.

62 Reisberg, A. Shadows of the Past and Back to the Future: Part 11 of the UK

Companies Act 2006 (in)action. — European Company and Financial Law Review,

August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 229-230.

Von der Crone, H. C., Carbonara, A., Hunziker, S. Aktienrechtliche Verantwort-

lichkeit und Geschéftsfiihrung. Bibliothek zur Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht.

Beiheft 43. Basel, 2006, S 64. Erhiltlich:

http://www.rwi.uzh.ch/lehreforschung/

alphabetisch/vdc/cont/Verantwortlichkeit und Geschaeftsfuehrung.pdf

Code de Commerce (Commercial Code). Last amendment: Act No. 2006—-11 of 5

January 2006 Art. Official Journal of 6 January 2006. Available at:

http://195.83.177.9/code/liste.phtml?lang=uk&c=32. Kiesolevas t00s vaatluse all

olevad sitted pdrinevad aastast 2001, seega on vaatamata uuendamata versioonile
voimalik votta vordluses aluseks inglisekeelne redaktsioon.

Latella, D. Shareholder Derivative Suits: A Comparative Analysis and the Impli-

cations of the European Shareholders Rights Directive. — European Company and

Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 315.
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pohjuslik seos rikkumise ja kahju vahel.**® Pohikirjaga ei ole derivatiivndude
esitamist vOimalik piirata, nditeks ei saa seda Oigust seada sdltuvusse {iild-
koosoleku vastavast otsusest.”®” Grelon’i arvates viitab Prantsusmaa aktsio-
niride derivatiivnduete menetlemise praktika asjaolule, et neid noudeid pan-
nakse maksma vaid selliste aktsiondride poolt, kelle huviks ei ole mitte ainult
kahju hiivitamise taotlemine, vaid pigem surve avaldamine aktsiaseltsile.*®®

Hispaanias on vdhemalt 5% aktsiakapitali esindavatel aktsiondridel digus
esitada derivatiivndue vaid tingimusel, et nad on esmalt taotlenud, et juhatus
kutsuks kokku iildkoosoleku, otsustamaks kahju hiivitamise noude esitamise iile
ja juhatus on koosoleku kokkukutsumisest keeldunud, iildkoosolek on kiill
toimunud, kuid vdhemuse taotlus on tagasi lilkatud voi iildkoosolek on kiill
otsustanud juhatuse liikmete vastu hagi esitada, kuid vaatamata otsusele ei ole
hiljemalt kolmekiimne péeva jooksul hagi tegelikult esitatud.**

Derivatiivnoude esitamise vdoimalus on aktsiondridel ka Itaalia diguse jérgi.
Sealne 2003. aasta reform korvaldas menetlusest iihe olulise takistuse, nimelt
ndude, et aktsiondr peab asja algatamiseks olema omanud aktsiaid vdhemalt
kuue kuu jooksul enne ndude esitamist. Endiselt kehtib aga reegel, et aktsionér
peab olema aktsiate omanik kogu menetluse viltel. D. Latella andmetel ei olnud
2009. aasta alguse seisuga Itaalias kohtute menetluses veel iihtegi derivatiiv-
hagi, mistdttu on reformi tegelikku mdju keeruline hinnata.*”

Aktsiondri derivatiivnoude instituuti tunneb alates 1991. aastast ka Belgia
oigus. Kohtusse on aga joudnud vaid vidhesed derivatiivhagid — A. Bertrandi ja
A. Coibion’i andmetel tehti esimene derivatiivnduet kisitlev kohtuotsus alles
2003. aastal. Noude esitamise digus on Belgias vihemalt 1% aktsiatega mai-
ratud hailtest voi vdhemalt 1 250 000 eurole vastavat kapitaliosa omavatel
aktsiondridel. Nagu ka teistes Euroopa riikides, on hiivitise saajaks aktsiaselts.
Kui menetluses osaleb mitu aktsionéri, peavad nad menetlusdiguste teosta-
miseks ithehiilselt médrama iihise esindaja, kes ei pea olema aktsionir.””!

%6 Grelon, B. Shareholders’ Lawsuits against the Management of a Company and its
Shareholders under French Law. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 211-212.

7 Andenas, M., Wooldridge, F. European Comparative Company Law. Cambridge,
2009, p 295.

268 Grelon, B. Shareholders’ Lawsuits against the Management of a Company and its
Shareholders under French Law. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 212-213.

% Latella, D. Sharcholder Derivative Suits: A Comparative Analysis and the
Implications of the European Shareholders Rights Directive. — European Company
and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 316-317.

20 1bid, p 319.

m Bertrand, A, Coibion, A. Shareholder Suits against the Directors of a Company,
against other Shareholders and against the Company itself under Belgian Law. —
European Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 282—
283.
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Lisaks eelkésitletud riikidele voib derivatiivnoude Gigusliku reguleerimise
niiteid tuua ka mujalt. Nii ndeb aktsionéri derivatiivndude esitamise vOimaluse
ette ka Jaapani digus.””> Venemaa aktsiaseltsiseaduse’” § 71 p 5 kohaselt on
aktsiondril, kes omab vidhemalt 1% aktsiaseltsi lihtaktsiatest, digus esitada
kohtusse hagi juhtorgani liikmete vastu ja nduda kahju hiivitamist aktsiaseltsile.
Rootsi ABL-s reguleerib kahju hiivitamise nduete esitamist 29. peatiikk. Selle
peatiiki § 9 sétestab ka aktsiondride diguse panna oma nimel maksma aktsia-
seltsi kahju hiivitamise noudeid juhatuse liikkme vastu. Viidatud sétte kohaselt
vOib kahju hiivitamise ndude esitada vahemalt 1/10 aktsiate samaaegne omanik
ning juhul, kui iiks isik loobub nodudest, on teistel samadele tunnustele vasta-
vatel isikutel digus kohtuasja edasi ajada. Sama peatiiki § 7 kohaselt on ka
aktsionédride enamusel vdimalik otsustada ndude maksmapanek iihingule kahju
tekitanud juhatuse liikkmete vastu.

Aktsiondride, sealhulgas vidhemusaktsiondride oOiguste tasakaalustatud
suurendamise taustal nii Euroopa Liidus kui mujal tuleb kiisida ka selle jirele,
kuivord on Eesti digus jirgimas samu suundi. Eesti ithingudiguses viimasel ajal
toimunud muudatused ei ole t60 autori arvates reformide ja siistemaatilise,
digust edasi arendava digusloome seisukohast olnud mirkimisviirsed. Ari-
seadustiku 1. jaanuaril 2006. a. jéustunud muudatusi v3ib nimetada osalt vola-
Oigusseadusega seotud tdienduste hilinenud inkorporeerimiseks, osalt senise
kohtupraktika kodifikatsiooniks. Hilissmad muudatused on paljuski olnud
mitmete Euroopa Liidu reeglite iilevotmisest tulenevad “sundkdigud”. 15. no-
vembri 2006. a. tiiendused tulenesid otseselt Eesti véértpaberite keskregistri
seaduse’’* muudatustest ja vajadusest niha ette EVK ja ériregistri vahelise info-
vahetuse tipsem kord,””” 6. detsembri 2006. a. muudatuste eesmirgiks oli viia
ellu Euroopa Liidu suunis, et alates 2007. a. 16pust ei kuluks iihingu asuta-
miseks reeglina rohkem kui nidal,”’® 15. detsembri 2007. a. muudatused viisid
sisse piiriiilese {thinemise sitted””’ ja 20. mértsi 2008. a. muudatuste eesmirgiks

72 West, M. D. Why Shareholders Sue: The Evidence From Japan. — Michigan Law
and Economics Research Paper No. 00—010. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=251012.

B ®enepanbHblii 3aKk0H “O6 akmuMOHEpHBIX obmecTBax” (06 AO) or 26.12.1995 N
208-@3. (mpumsat [T ®C PD 24.11.1995, pen. or 27.12.2009). HoctymHO B
uHTEepHeTe: http://www.consultant.ru/popular/stockcomp/.

2" Eesti vidrtpaberite keskregistri seadus. 14. juuni 2000. — RT I 2000, 57, 373; 2007,
12, 66.

3 Eesti vadrtpaberite keskregistri seaduse ja driseadustiku muutmise seadus. 15.
november 2006 — RT I 2006, 55, 407.

76 Ariseadustiku muutmise ja sellega seonduvalt teiste seaduste muutmise seadus. 6.
detsember 2006. — RT I 2006, 61, 456.

71 Ariseadustiku ja sellega seonduvate seaduste muutmise seadus. 15. detsember
2007.— RT 12007, 65, 405.
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oli votta Eesti digusesse iile kapitalinduete direktiivi muutmise direktiiv.>™
Aktsiondride diguste tagamise iildine kontseptsioon ei ole olnud diskussiooni
objektiks, sest puudub viljastpoolt ldhtuv otsene reformisund. T60 autori arva-
tes ei tohiks Eesti aktsiaseltsi vihemusaktsionéridele teiste Euroopa riikidega
vorreldavate oOiguskaitsevahendite loomist pidada pelgalt seadusandlikuks
valikuks, vaid kogu investeerimiskeskkonda puudutavaks kiisimuseks.

Alates 8. juunist 1996 kuni 1. juulini 2002 kehtinud AS § 315 Ig 1 nigi ette,
et juhatuse litkmed vastutavad seaduse ja pohikirja nduete rikkumise ning oma
kohustuste tditmata jitmisega aktsiaseltsile v3i aktsionéridele siiiiliselt tekitatud
kahju eest solidaarselt. Sama paragrahvi teine 10ige sétestas, et juhatuse litkmed,
kes on oma kohustuste tditmata jdtmise vOi mittenduetekohase tditmisega
tekitanud siiiiliselt kahju aktsiaseltsi volausaldajale, vastutavad volausaldaja ees
solidaarselt aktsiaseltsiga. Juhatuse liikkme vastu noude esitamise iile otsusta-
mine oli AS § 298 Ig 1 p 9 tolleaegse redaktsiooni kohaselt {ildkoosoleku péde-
vuses, mistottu vaatamata asjaolule, et derivatiivndue vihemuse kaitse abinduna
puudus, oli ndude esitamise lile otsustamine enamusdigusena vahemalt aktsio-
niride pidevuses. AS § 317 lg 8 kohaselt oli juhatuse liikmega digusvaidluse
pidamine ka ndukogu pidevuses, seega oli tegemist monevorra erandliku
olukorraga, kus iiks ja sama kiisimus oli samaaegselt antud nii ndukogu kui
iildkoosoleku padevusse.

Aktsiondride paddevusest ndukogu ainupiddevusse liikus juhatuse liikme vastu
ndude esitamise iile otsustamine driseadustiku 2006. a. 1. jaanuari muudatus-
tega, millega muu hulgas muudeti AS § 298 lg 1 punkti 9 ja jdeti aktsioniri ja
juhatuse liikkme vastu ndude esitamise iile otsustamine {ildkoosoleku padevusest
vilja. Normi muutmise vajadust pohjendasid eelndu koostajad vaid aktsionéri
vastu ndude esitamise reformimist puudutavas ulatuses.””” Eelndu seletus-
kirjas™” on mirgitud, et niiteks borsil noteeritud ettevdtete puhul voib aktsio-
néri vastu esitatava noude heakskiitmise nGue viia olukorrani, kus aktsiate
omanikust volgniku vastu ndude esitamiseks peaks aktsiaselts viima 1dbi ild-
koosoleku. Selline muudatus on t60 autori arvates igati pdhjendatud ja aru-
saadav. Seletuskirjas puuduvad aga pohjendused, miks sooviti {ildkoosoleku
padevusest vilja jatta ka juhatuse litkme vastu ndude esitamine.

Nagu eelnevast ndhtub, kehtib Eesti aktsiaseltsidiguses praegu pohimote, et
juhatuse liikkmetega Gigusvaidluste pidamise otsustab ja selleks aktsiaseltsi
esindaja mairab ndukogu (AS § 317 g 8). Seega on Eestis aktsiaseltsi vormi
oiguslikul reguleerimisel ilmselt asutud seisukohale, et ndukogu kui iseseisva
jérelevalveorgani roll peaks tagama ka kohase mehhanismi ndude esitamiseks
juhatuse liikmete vastu. Tegemist on Germaani aktsiaseltsidiguses viljenduva

"8 Ariseadustiku ja Euroopa Liidu Noukogu méiruse (EU) nr 2157/2001 “Euroopa
dritihingu (SE) pohikirja kohta” rakendamise seaduse muutmise seadus. — 20. mérts
2008. - RT 12008 16, 116.

" Nimelt oli ka aktsioniri vastu ndude esitamine viidatud sitte kohaselt enne 1.
jaanuari 2006 aktsiondride {ildkoosoleku padevuses.

0 Ariseadustiku muutmise seaduse eelndu. Seletuskiri. 13. detsember 2004. a.
Arvutivorgus: http://web.riigikogu.ee/ems/perl/f.pl?file=043510004.
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sOltumatu jérelevalve teooriaga, mille kohaselt peab juhatuse liikme vastu
ndude esitamine toimuma selleks ette nihtud organi kaudu.**’

Eesti aktsiaseltsi kaheastmelises juhtimismudelis tegeleb igapdevase
majandustegevusega juhatus ja juhatuse iile teostab jirelevalvet ndukogu. Uhe
probleemina voib siinkohal tuua vélja asjaolu, et suuremad — ja seetdttu eel-
duslikult ka Giguslikku sekkumist vajavad — rikkumised voivad toimuda nii
juhatuse kui ndukogu osalusel. Vaatamata asjaolule, et nominaalselt on tegemist
eri organitega, on juhatus ja ndukogu igapédevases tegevuses iisna seotud.
Néiteks omavad reaalselt tegutseva ndukogu koosolekud aktsiaseltsi juhtimisel
iildisemat tdhendust ja sageli on tavaks, et juhatuse liikmed osalevad (kiill ilma
hidlediguseta) ka ndukogu koosolekutel. Kirjanduses on rohutatud, et ndukogu
on tasapisi omandamas itha suuremat rolli juhatuse ndustajana.”®* Eelnevast
tulenevalt muudab juhatuse ja ndukogu liikmete vastu ndude esitamise iile
otsustamise viimine erinevate otsustuskogude (vastavalt siis ndukogu ja
iildkoosoleku) paddevusse protseduuri ebaproportsionaalselt keerukaks ja voi-
maldab menetlust viltida.” Seetdttu on t66 autor seisukohal, et seadusandja
otsus arvata iildkoosoleku péddevusest vélja juhatuse liikkme vastu ndude esita-
mise otsustamine oli 14bi motlemata ja pdhjendamatu.

Probleemi piistitusel vOib tdmmata paralleeli ka UMAG-i-eelse Saksa
digusega: Manuel Rene Theisen ja Wolfgang Salzberger mérkisid 2002. aastal,
et alates Teisest maailmasdjast kuni nimetatud ajani ei ole Saksamaal iihegi nou-
kogu liikme suhtes pandud maksma tsiviildiguslikku kahju hiivitamise nduet.”*
Veidi hilisemast ajast tuuakse Saksa Giguskirjanduses ndukogu liikkmete vastu-
tuse kohaldamise erandliku nditena BGH 11. detsembri 2006. a. otsus
tsiviilasjas nr II ZR 243/05.%* Selles kohtuasjas heideti ndukogu lifkmetele ette
teabe puudumist Ghingu tegeliku majandusliku olukorra kohta ning iihingule
liigsete kohustuste votmise kergekidelist sanktsioneerimist, mille tulemusena
ithing muutus maksejouetuks.” Kohus mdistis ndukogu liikmetelt vilja kahju-
hiivitise, méarkides, et ndukogu liige ei vastuta mitte ainult siis, kui ta annab
ndusoleku ebaseadusliku voi ilmselgelt kahjuliku tehingu tegemiseks, teades

2! Hiiffer, U. (Erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-
arbeitete Auflage, 2008, § 148, Rn 3.

282 Brindle, U. C., Noll, J. The Power of Monitoring. — German Law Journal. Private
Law. 01. 02. 2003, Vol 4, No 2, p 1356.

8 Tiiendavalt tuleb mérkida, et ndukogu liikme vastu ndude esitamise otsustamine on
kiill aktsiondride {iildkoosoleku pédevuses, kuid kuna otsus voetakse vastu
poolthéilte enamusega, siis on vihe tdendoline, et nditeks vihemusaktsionar sellise
ndude maksmapaneku saavutaks.

24 Theisen, M. R., Salzberger, W. Germany’s “Aufsichtsrat” board. Three ideas for the
“two-tier”” approach. — Legamedia, February 2002. Available:
http://www.legamedia.net/dy/articles/article_15789.php.

5 Bundesgerichtshof. Urteil des II Zivilsenats vom 11.12.2006 — II ZR 243/05.
Erhéltlich: http://www.bundesgerichtshof.de.

286 Miiller-Michaels, O. Haftung des Aufsichtsrats bei unzureichender Uberwachung
der Geschiftsfiihrung. — Zeitschrift fiir Corporate Governance, 2007, Nr 2, S 73-77.
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kahjustavatest asjaoludest, vaid ka juhul, kui ta sanktsioneerib kahjuliku tehingu
pohjusel, et tal ei ole tehingu asjaolude voi lihingu olukorra kohta dige otsuse
tegemiseks vajalikku teavet.

Eelnevast nédhtub, et ndukogu liikmete vastu ndude maksmapanekut tuleb
iildiselt ette harvem kui juhatuse liikmete vastutuse kohaldamist. Téhelepanuta
el saa jitta ndukogu spetsiifilist rolli Germaani aktsiaseltsi kaheastmelises
juhtimisstruktuuris. Kuna igapédevast majandustegevust korraldab juhatus, siis
mojutab eelkdige juhatuse tegevus iihingu seisundit nii positiivses kui ka
negatiivses suunas. VOib oletada, et aktsiondrid ei ole ilmselt mitte niivord
huvitatud kontrollivdljundi saamisest ndukogu suhtes, kuivord just voimalusest
panna maksma ndudeid juhatuse liikmete vastu, voi tdpsemalt, koigi rikkumises
osalevate juhtorganite litkmete vastu ning kiisimus sellest, kas tegemist on
juhatuse voi ndukogu liikmega, on teisejarguline. Keeruline protseduur ja néude
maksmapaneku diguse iile otsustamise andmine eri juhtimistasanditele véhen-
dab t60 autori arvates oluliselt hagi esitamise tdendosust.

T66 autori arvates tuleneb eelnevast, et juhatuse ja ndukogu vastu nduete
maksmapaneku digust ei ole dige lahutada ega anda neid eri otsustuskogude
padevusse. Moistlikuks ei saa pidada Giguslikku konstruktsiooni, kus ndukogu
liikmete vastu ndude maksmapaneku iile otsustavad aktsiondrid ja samal ajal
juhatuse vastu ndude maksmapaneku iile otsustavad needsamad ndukogu
liikmed, kellele omakorda vdib ette heita halba jérelevalvet.

Aktsiondri derivatiivnoude klassikaline instituut Eesti iihingudiguses seega
praegu puudub, samuti puudub ka eriesindaja midramise taotlemise vdimalus.
Samas on peetud vajalikuks seadustada volausaldaja derivatiivndoue. Vola-
usaldaja derivatiivndude esitamise vdimalust reguleerivad {ildnormina TsUS §
37 Idiked 2 ja 3, aktsiaseltsi jaoks kehtivad erinormina AS § 315 1diked 4 ja 5.
Viimatinimetatud sétted ndevad ette, et juhatuse liikme kohustuse rikkumisega
tekitatud kahju hiivitamist aktsiaseltsile voib nouda ka aktsiaseltsi volausaldaja,
kui ta ei saa oma ndudeid rahuldada aktsiaseltsi vara arvel. Volausaldajal voi
pankrotihalduril on digus esitada kahju hiivitamise ndue ka juhul, kui aktsiaselts
on ndudest juhatuse liikme vastu loobunud, sélminud temaga kompromissi-
lepingu voi nduet voi selle esitamist kokkuleppel juhatuse litkmega muul viisil
piiranud voi aegumistéhtaega lithendanud.

Volausaldaja derivatiivndude Sigustuseks on peetud volasuhtega seotud
erilist jalgimisdigust.”® Eesti diguskirjanduse kohaselt ei olnud aga 2006. aasta
seisuga volausaldaja derivatiivndue praktikas rakendust leidnud.” T66 autorile
teadaolevalt ei ole ka hilisemal ajal Eesti kohtupraktikas niisugust nouet

tulemuslikult®™® menetletud. Sellel v8ib olla mitmeid pdhjuseid. Muu hulgas on

7 Ots, M. Aritihingu juhtorgani liikme vastutus driiihingu volausaldaja ees. Magistri-
t60. Tartu, 2006, 1k 33-34.

% Ibid, 1k 4.

% Tulemusliku menetlemise all peab kiesoleva dissertatsiooni autor antud juhul silmas
mitte hagi rahuldamisega 1oppenud kohtuasju, vaid selliseid kohtuasju, kus hageja
oleks vastav normi alusel hagi esitanud ja menetlus oleks joudnud ka lahendini.
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volausaldajal tulenevalt lepinguvabaduse pohimottest volasuhte kujundamisel
vordlemisi ulatuslikud véimalused kasutada eri liiki tagatisi ning esmajérje-
korras on tal véimalus kaitsta oma varalisi positsioone tema ja iihingu vahelisest
volasuhtest tulenevate voladiguslike oiguskaitsevahenditega. Alles siis, kui
ilmneb, et ta ei saa oma nduet ithingu vastu maksma panna, saab ta juhtorgani
liikme kohustuste rikkumise korral esitada AS § 315 lg 4 kohaselt derivatiiv-
ndude. Kuid juhul, kui aktsiaselts on juba pankrotis, paneb ndude {ihingu nimel
maksma pankrotihaldur ja tegemist ei ole enam derivatiivnoudega selle klassi-
kalises tihenduses.””® Seega on vdlausaldaja derivatiivndude praktiline raken-
dusala piiratus teatud mottes paratamatu.

2.2. Derivatiivnoude eeldused
2.2.1. Noude eelduste iildine kogum

Juhtorgani liikkmete vastutuse eeldusi on Eesti diguskirjanduses pohjalikult uuri-
nud mitmed autorid.*' Kéesoleva t66 uurimiseesmirke silmas pidades moodus-
tavad kahju hiivitamise noude eeldused aktsiondri derivatiivnoude taustsiisteemi
ja see on tinginud ndude eeldustega seotud kiisimuste monevorra valikulise
kisitlemise.

Sveitsi digusteadlased H. C. von der Crone, A. Carbonara ja S. Hunziker on
Sveitsi iihingudigusliku vastutuse pdhimdtteid kasitledes viljendanud seisu-
kohta, et igale isikudigustest determineeritud ja privaatautonoomia ideedel
rajanevale diguskorrale on omane pohimote, et teise isiku digussfaéri tunginud
isik peab kannatanule rikkumisega tekitatud kahju hiivitama. Nimetatud autorid
margivad, et kahju hiivitamise nduded on oma olemuselt sarnase eesmargiga ja

2901 jaanuaril 2010 jdustunud pankrotiseaduse (RT 12003, 17, 95; RT 12008, 59, 330)
muudatustega on halduri kui vdlgniku esindaja késitlusest loobutud ja asendatakse
nn esindusteooria ametiteooriaga ehk teisisdnu — pankrotihalduri tehtavaid tehinguid
ei loeta volgniku tehinguteks enam mitte esindusdiguse alusel, vaid pankrotihalduri
ametist tuleneva padevuse alusel (vt Kohtutdituri seaduse eelndu. Seletuskiri, 1k 42.
Arvutivorgus Riigikogu kodulehel www.riigikogu.ee). P. Varul on pankrotihalduri
kasitlemist volgniku esindajana kritiseerinud ja leidnud, et halduri iilesandeks ei ole
mitte niivord volgniku huvide esindamine, kuivord just volausaldajate huvide
jargimine parimal vdimalikul viisil (vt Varul, P. Pankrotiseaduse uued parandus-
ettepanekud. — Juridica, 2008, nr 6, lk 363). T66 autor on seisukohal, et halduri
seisund kitkeb endas paratamatult teatud dualismi ja olukorras, kus pankrotihaldur
esitab kohtusse kahju hiivitamise ndude pankrotis dritthingu juhatuse liikkme vastu,
avaldub siiski pigem halduri tegevuse see kiilg, kus haldur tegutseb tdepoolest
pigem é&riiihingu enda nn eriesindajana.

*' T. Tiivel, M. Ots.
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nende maksmapanekuks peavad esinema vastavad kahju hiivitamise ndude
eeldused.*”

Kuna aktsioniri derivatiivndue on eelkdige suunatud juhtorgani liikmete
kohustuste rikkumisega aktsiaseltsile tekitatud kahju hiivitamisele, siis ei erine
noude iildised materiaaldiguslikud eeldused teoorias iihingu enda poolt maksma
pandava ndude eeldustest. J. Cox ja R. Thomas on viljendanud seisukohta, et
aktsiondri derivatiivndude eesmérgiks peaks olema just teatud tiitipi rikkumiste
korral kohase menetluse tagamine ning praktikas peaksid need olema eelkdige
kohustuste tahtliku rikkumise ja oma diguste kuritarvitamise juhtumid (néiteks
majanduslikult ebavordsed tehingud iseenda voi seotud isikutega, pettus, vara
pdhjendamatu raiskamine jmt).*”

Aktsiondri derivatiivnoude materiaaldiguslikud eeldused sdltuvad suuremalt
jaolt sellest, mida digus peab juhtorgani liikkme vastu suunatud kahju hiivitamise
noude eeldusteks. Eesti diguse jaoks olulise Germaani mudeli kohaselt vdib
ndude tdhtsamate iildiste eeldustena nimetada juhtorgani kohustuse rikkumist,
kahju ning pdhjuslikku seost nende vahel.**

AS § 315 1dike 2 kohaselt vastutavad juhatuse liikmed, kes on oma kohus-
tuste rikkumisega tekitanud kahju aktsiaseltsile, kahju hiivitamise eest soli-
daarselt. Juhatuse liige vabaneb vastutusest, kui ta tdendab, et on oma kohustusi
taitnud korraliku ettevotja hoolsusega. Tegemist on seega kahju hiivitamise
ndude kui tihe voimaliku oOiguskaitsevahendi erikoosseisuga. Lisaks, nagu
maérgitakse voladigusseaduse kommentaarides, on juriidilise isiku juhtorgani
liikme vastu esitatava kahju hiivitamise ndude esmaseks vajalikuks eelduseks

22 Von der Crone, H. C., Cabonara, A., Hunziker, S. Aktienrechtliche Verantwort-
lichkeit und Geschiftsfithrung. Bibliothek zur Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht.
Beiheft 43. Basel, 2006, S 3—4.
Erhaltlich:http://www.rwi.uzh.ch/lehreforschung/alphabetisch/vdc/cont/
Verantwortlichkeit und Geschaeftsfuehrung.pdf.

Cox, J. D; Thomas, R. S. Common Challenges Facing Shareholder Suits in Europe
and the United States. — European Company and Financial Law Review, August
2009, Vol. 6 No 2/3, p 349-350.

Taiendavalt lisandub siia ka siili komponent selle erinevates versioonides. Vt nt.
Von der Crone, H. C., Carbonara, A., Hunziker, S. Aktienrechtliche Verantwort-
lichkeit und Geschéftsfiihrung. Bibliothek zur Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht.
Beiheft 43. Basel, 2006, S 41-50. Erhiltlich: http://www.rwi.uzh.ch/
lehreforschung/alphabetisch/vdc/cont/Verantwortlichkeit und Geschaeftsfuehrung.
pdf; Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzer-
land. The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Trans-
actions and Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under
Swiss law. Ziirich, 2005, p 77; Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band
53. Aktiengesetz. 8., neubearbeitete Auflage, 2008, § 93, Rn 12-15; Steffek, F. Die
Innenhaftung von Vorstinden und Geschiftsfiihrern — Okonomische Zusammen-
hinge und rechtliche Grundlagen. — Juristische Schulung 2010, Heft 4, S 297.
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kehtiv vlasuhe juriidilise isiku ja juhtorgani litkme vahel.*”® Sama p&himdtet
on viljendanud ka Riigikohus.**®

2.2.2. Kohustuse rikkumine

Uheks olulisemaks ndude eelduseks on juhtorgani liikkme kohustuse rikkumine,
mis voib seisneda nii erinevates tegudes kui ka tegevusetuses. Kéesoleva t606
autori arvates voib juhtorgani liikmete kohustusi liigitada iildisteks ja konkreet-
seteks kohustusteks. Uldised kohustused on need, millele vdib omistada
kiitumisstandardi tihenduse ja nendeks on hoolsus- ja lojaalsuskohustus (TsUS
§ 35).7 Kui konkreetse kohustuse puhul saab kiisida selle jirele, mida peab
juhtorgani liige tegema, siis hoolsus- ja lojaalsuskohustuse puhul kiisitakse:
kuidas tuleb tegutseda?””® Uldistest kohustustest on hoolsuskohustusel ehk
kohustusel téita oma iilesandeid korraliku ettevdtja hoolsusega samaaegselt ka
vastutusest vabastamise standardi tdhendus, millest on 1dhemalt juttu alajaotuses
2.2.4. Lisaks iildistele kohustustele nideb seadus ette ka mitmeid konkreetseid
kohustusi, niiteks on juhatuse liikmetel kohustus aktsiaseltsi juhtida (AS § 306
lg 1) ja ndukogu liikmetel kohustus planeerida aktsiaseltsi tegevust ning
teostada jirelevalvet (AS § 316 1g 1). Kohustused vdivad tuleneda ka juhtorgani
litkkmega sdlmitud lepingust, aktsiaseltsi pShikirjast voi otsustest.

Juhtorgani liikkmete kohustustega seonduvat on Eesti diguskirjanduses ka
varem kisitletud.”’ Tiiendavalt tuleks t56 autori arvates peatuda mdningatel
Oigusteoorias viimasel ajal kajastatud niianssidel. Naiteks on Theodor Baums
analiiiisinud Saksa aktsiaseltsi juhatuse liikkme hoolsuskohustuse sisu uuenenud
aktsiaseltsidiguse®” raames ja mirgib, et majanduslike riskide hindamisel on

25 Varul, P., Kull, I, Kdve, V., Kierdi, M. (Koost). Voladigusseadus I. Kommen-
teeritud viljaanne. Tallinn, 2006, § 115, komm 6.1.

% Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 11. mai 2005. a. otsus tsiviilasjas nr 3-2—1-41-05 (RT
I 2005, 17, 181), Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 10. jaanuari 2007. a. otsus
tsiviilasjas nr 3-2—-1-131-06 (RT III 2007, 4, 29), Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 11.
juuni 2008. a. otsus tsiviilasjas nr 3—2—1-44-08 (RT II1 2008, 29, 197).

#7 Nimetatud iildised kohustused tulenevad juhtorgani likkme ja tihingu vahelise
volasuhte kisundilaadsest olemusest ja sarnanevad kisundisaaja kohustustele (VOS
§ 620 Ig 1); P. Schlechtriem késitleb selliseid iildisi kohustusi samuti konkreetsete
kohustuste tditmisstandardina (vt Schlechtriem, P. V6ladigus. Eriosa. Tallinn, 2000,
lk 152, ddrenr 434).

28 Varul, P., Kull, 1., Kdve, V., Kderdi, M. (Koost).Voladigusseadus III. Kommen-
teeritud viljaanne. Tallinn, 2009, § 620, komm 3.1.

% Tiivel, T. Ariiihingu juhtorgani liikkme kohustused ja vastutus. Magistritdo. Tartu,
2004; Tiivel, T. Ariﬁhingu juhtorgani litkme hoolsuskohustus. — Juridica, 2005, nr 9,
Ik 621-635; Tiivel, T. Piiratud vastutusega &rilihingu juhatuse liitkme lojaalsus-
kohustus. — Juridica, 2001, nr 4, 1k 225-233.

3% Uuenenud aktsiaseltsidiguse all peetakse siinjuures silmas eelkdige neid juhtorganite
kohustustega seotud aspekte, mis tulenevad iihingujuhtimise tavas selgelt
véljendatud juhtorganite kohustustest viia borsilihingutes sisse riskide hindamise ja
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eesmirgist tulenevalt oluline vahet teha nn projektipdhisel (olemuselt iihe-
kordsel) dririskil ja aktsiaseltsi jatkusuutlikkusega seotud ehk iildisel riskil.
Need kaks riskitiiiipi ei ole iiksteist vélistavad, vaid véljendavad pigem kahte
voimalikku vaatenurka faktilise olukorra ja juhtorganite hoolsuskohustuse
jargimise tuvastamisel. Uksikriski hindamisel kiisitakse seega, kas antud konk-
reetne projekt ja sellest tulenev potentsiaalne kasu digustab sellega seotud riske.
Uldise riski puhul on kiisimuse asetus sootuks tdsisem — sel juhul hinnatakse,
kas teatav tegevus voib vastavalt asjaoludele tuua kaasa ohu aktsiaseltsi tege-
vuse jatkumisele voi maksevOimele. Riski hindamisel tuleb Baumsi kohaselt
arvestada mdlemat vaatenurka — nii nditeks vOib investeering, mis eraldi véttes
ndib olevat tdiesti moistlik ja digustatud, kujutada teatud konkreetses situat-
sioonis endast tdsist ohtu tihingu jatkusuutlikkusele.*®' Eri tiiiipi riskide maot-
misel arvestatakse erinevaid asjaolusid, nditeks voib liksikriski hindamisel kasu-
tada niitidispuhasvisrtusel’” pohinevat hindamist ning sel juhul on oluline teha
esmajarjekorras kindlaks tuleviku rahavood, arvestades erinevaid olukorra-
spetsiifilisi mdjutusi ning vdimalikke stsenaariume. Uldriski hindamisel see-
vastu tuleb arvestada laiemat “pilti” — olulisim ei ole mitte vara suurenemine
voi vdhenemine ega aktsiate kursi koikumine, vaid pigem aktsiaseltsi
kokkuvarisemise risk. Seejuures voib kasutada erinevaid meetodeid ja pidada
itheaegselt silmas nii teatava tegevuse tagajarjel tekkida voiva kahju suurust kui
ka riski realiseerumise tdeniosust.’”> Mdlemat tiitipi riskide hindamine kuulub
aktsiaseltsi juhtorgani kohustuste hulka, mille rikkumine voib kaasa tuua
vastutuse. Juhtorgani litkme kohustuse rikkumist hinnatakse Saksa oiguses
drilise otsuse reegli kaudu ja Saksa digusteadlane Marcus Lutter on seisukohal,
et business judgement rule AktG tihenduses holmab selle tuvastamist, kas
juhtorgani liige toimis &rilise otsuse alusel, lihingu huvides, ilma huvide
konfliktita, piisavalt informeerituna ja iileméaaraseid riske vdtmata.***

juhtimise siisteem (juhatuse kohustuste kohta vt nt Ringleb, H. M., Kremer, T. (et
al). Kommentar zum Deutschen Corporate Governance Kodex. 3. Auflage.
Miinchen, 2008, 4.1.4., Rn 637-661).

Baums, T. Risiko und Risikosteuerung im Aktienrecht. Policy Platform. White
Paper. House of Finance. Goethe-Universitdit Frankfurt. June 2010, S 6-8.
Erhaltlich:  http://www.hof.uni-frankfurt.de/images/policy platform/baums_risiko
im_aktienrecht.pdf.

Inglise keeles: net present value. Pohimotteliselt on tegemist majandusliku néita-
jaga, mis kajastab seda, kui palju mingi investeering sisse toob, kusjuures arves-
tatakse just investeeringu ajalist védrtust (Ldhemalt vt nt Sun, D., Queyranne, M.
Production and Inventory Model Using Net Present Value. — Operations Research,
Vol. 50, No. 3 (May - June, 2002), p 528-537).

Baums, T. Risiko und Risikosteuerung im Aktienrecht. Policy Platform. White
Paper. House of Finance. Goethe-Universitit Frankfurt. June 2010, S 10-12.
Erhéltlich:  http://www.hof.uni-frankfurt.de/images/policy platform/baums_risiko
im_aktienrecht.pdf

Ringleb, H. M., Kremer, T. (et al). Kommentar zum Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex. 3. Auflage. Miinchen, 2008, Rn 497.
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Pohimotet, et juhtorgani litkme kohustuste tditmise hindamisel tuleb lisaks
konkreetsele kohustusele analiiiisida ka laiemat majandussituatsiooni, milles
ithing asub, on véljendanud ka Riigikohus, mirkides nditeks 15. mai 2006. a.
otsuses tsiviilasjas nr 3-2-1-36-06 (p 14),°” et “lepingute sélmimine ajal, mil
dritihingu majandustegevus soikunud, ei ndita iseenesest, et lepingute solmi-
mine oli ebavajalik ja majanduslikult pohjendamatu” ja 11. mai 2005. a. otsuses
tsiviilasjas nr 3-2-1-41-05 (p 49),’° et “ainuiiksi vara miiiik alla turuhinna ei
tdhenda automaatselt juhatuse litkme kohustuste rikkumist’. Tsiviilasjas nr 3-2-
1-33-10 (tsiviilkolleegiumi 4. mai 2010. a otsus)’*’ on Riigikohus siiski tipsus-
tanud, et juhatuse liikkmete poolt &ritthingu vara vodrandamist driithingule eba-
soodsatel tingimustel kostjaga seotud isikule saab pidada juhatuse liikmete
kohustuste rikkumist eeldavaks asjaoluks.

Juhatuse litkme vastutuse eelduseks olevate rikkumiste seisukohast voib
vordlevalt tuua dra ka AktG § 93 16ikes 3 sitestatud rikkumiste naidisloetelu,**®
mille kohaselt on juhatuse liikmel kohustus hiivitada eelkdige kahju, mis on
tekkinud aktsionéridele sissemakse tagastamisest, sissemakselt intressi maksmi-
sest, oma aktsiate omandamisest vOi tagatiseks vOtmisest, aktsiaseltsi vara
korvaldamisest, maksejouetuse olukorras keelatud viljamaksete tegemisest
(AKtG § 92 lg 2),’” ndukogu liikkmetele varaliste hiivede andmisest, laenu
andmisest, samuti aktsiakapitali tingimuslikust suurendamisest, kui kaldutakse
korvale kindaksmaératud eesmérgist. Nagu ndha, domineerivad selles loendis
eelkdige aktsiondride voOi juhtorgani litkmete endi “kasuks” toime pandud
rikkumised. On selge, et tegemist on vaid ndidisloeteluga, mistottu kohtu-
praktika on lisanud sellesse kataloogi ka muud nii {ihingut tervikuna kui ka
vdikeaktsiondre kahjustavad tegevused (sh niiteks juhtorgani litkmetega seotud
isikutega tehingute tegemine iihingule ebasoodsatel tingimustel, nn kdrgema
organi poolt aktsepteerimata varaliste hiivede kasutamine jmt).

Siinkohal on t66 autori arvates oluline mirkida, et Saksa diguses on peetud
vajalikuks piirata kahju hiivitamise ndude maksmapanekut aktsiondride poolt
sellega, et menetlus loetakse lubatavaks vaid seaduse voi pdhikirja nduete olu-
lise rikkumise korral. Kuna tegemist on iihtlasi derivatiivmenetluse ldvendi
kiisimusega, siis on olulise rikkumise tdhendust 1dhemalt analiiiisitud kéesoleva
t60 IV peatiiki alajaotuses 4.2.1.

Uhendkuningriigi allikate kohaselt on aktsioniri derivatiivndude aluseks
olevate rikkumiste spekter lai ja podhimotteliselt voib menetluseks anda alust nii

395 RT 111 2006, 21, 195.

3% RT III 2005, 17, 181.

397 RT IMI 2010, 2, 154.

% Tuleb silmas pidada, et siin on tegemist juhatuse kohustuste rikkumiste iildise
niidisloeteluga, mis puudutab ka neid juhtumeid, kui ndude paneb maksma iihing
ise.

39 Analoogselt AS §-s 306 Ig-s 3' sitestatuga on AktG § 92 Ig 2 kohaselt juhatusel
parast maksejouetuse ilmnemist keelatud teha viljamakseid, v.a neid, mille tegemine
on kooskdlas korraliku ettevétja hoolsusega.
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tahtlik kui hooletu kohustuse rikkumine, nii hoolsus- kui lojaalsuskohustuse
rikkumine.'’

Uhendkuningriigis on hetkel diskussiooni objektiks asjaolu, et CA 2006
kehtestamisega sitestati lisaks aktsiondri derivatiivndude menetluslikule regu-
latsioonile selgelt ka juhatuse érilise otsuse kohtuliku kontrolli vdimalus. Nagu
mirgib A. Reisberg, tekitas reformi eel kiisitavusi just see, kas niisugused uuen-
dused ei vii 16puks derivatiivhagide “tulvaveeni” kohtutes. Avaldati kahtlust, et
kohtutele on antud sedavord lai kaalutlusruum rikkumiste {ile otsustamisel, et
see vOib soovitud mddduka regulatsiooni asemel viia praktikas vastupidiste
tulemusteni. Samal ajal rShutasid reformi eestvedajad, et vaatamata derivatiiv-
ndude esitamise vOimaluste avardumisele ei ole eesmérgiks see, et aktsionérid
selliseid nodudeid vorreldes varasemaga ka tingimata rohkem esitama hak-
kaksid.*'' A. Reisberg on analiiiisinud pracguseks juba olemasolevat CA 2006
jargset praktikat ja vidhemalt esimesed sedalaadi kaasused niitavad, et kohtud
on derivatiivnduete menetluses ériliste otsuste hindamisel endiselt ettevaatlikult
meelestatud.’'* Seega voib viita, et esialgu ei ole drilise otsuse reegli sitesta-
mine seaduses suunanud Uhendkuningriigi kohtuid juhtorgani liikmete
vastutusstandardit laiendama.

Ameerika Uhendriikide kohtupraktika kohaselt vdib derivatiivndude aluseks
olev rikkumine sagedamini seisneda niiteks juhatuse liikmetele iileméirase tasu
maksmises voi seotud isikuga kahjuliku tehingu tegemises. Samuti esitatakse
derivatiivhagisid tihti ithinemise ja jagunemise kéigus toime pandud rikkumiste
korral. Delaware’i kohtupraktika kohaselt kujutab enamik menetletavaid
juhtumeid endast mitte hoolsuskohustuse, vaid lojaalsuskohustuse rikkumise
juhtumeid.*® A. Reisberg on mirkinud, et selle pdhjuseks on asjaolu, et
lojaalsuskohustuse rikkumist on kohtul lihtsam hinnata. Hoolsuskohustuse ja
drilise otsuse reegli rikkumise tuvastamine seevastu on problemaatilisem, kuna
kohtuniku kui korvalseisja jaoks on keeruline eristada rikkumist tavapirase
dririski raames realiseeruvast majanduslikust ebaedust, mistdttu on kohus
selliste kaasuste puhul hinnangu andmisega tavaliselt ka ettevaatlikum.*'*

31 Hannigan, B. M. The Derivative Claim — an Invitation to Litigate? — Hannigan and
Prentice: The Companies Act 2006 — A Commentary. Hannigan, B. M., Prentice, D.
D. (Ed). LexisNexis Butterworths, London 2007, p 76.

311 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 136-137.

312 Reisberg, A. Shadows of the Past and Back to the Future: Part 11 of the UK
Companies Act 2006 (in)action. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 237.

313 Thompson, R. B., Thomas, R. S. Shareholder Litigation: Reexamining the Balance
Between Litigation Agency Costs and Management Agency Costs (2002).
Vanderbilt Law and Economics Research Paper No. 02—10. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=336162 or doi:10.2139/ssrn.336162.

314 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 199-200.
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A. Bohrer mérgib, et mones jurisdiktsioonis on &riithingu juhtide vastutus
hoolsuskohustuse rikkumise korral piiratud ja viitab R. Kraakmani jt seisu-
kohale, et see voib olla digustatud ka pohjusel, et hoolsuskohustuse rikkumisega
kaasneva menetluse kulud voivad kergesti osutuda suuremaks kui iithingule
sellest tulenev kasu, samuti on tdendoliselt vdiksem niisuguse menetluse
preventiivne mdju.’"”

Uhe olulise valdkonnana, kus juhtorganite kuritarvitused vdivad aset leida,
on kirjanduses nimetatud erinevaid iilevdtmismenetlusi’'® ja leitud, et nendes
valdkondades vGiks derivatiivndude kui ex post abindu asemel olla abiks see,
kui arendataks ex ante ehk rikkumise ennetamise abindusid, niiteks regulee-
ritaks senisest selgemini juhatuse litkmete kohustusi.’’” T66 autori arvates ei
aita tdiendavate keeldude kehtestamine kuritarvitusi dra hoida, kuigi ndustuda
tuleb ilmselt sellega, et kohustuste ebaméérasus voib olla rikkumisi soodus-
tavaks asjaoluks.

Kokkuvottes vOib maérkida, et aktsiondri derivatiivnoude eelduseks olev
kohustuse rikkumine on tildiselt samastatav aktsiaseltsi kahju hiivitamise ndude
aluseks oleva rikkumisega, kuid ndoude maksmapanekule voivad seaduses olla
kehtestatud eritingimused, millest moni tingimus voib hdlmata ka rikkumise
ulatust ja laadi. Kuna tegemist ei ole otseselt materiaaldiguslike kitsendustega,
vaid menetluse algatamisel hinnatavate kriteeriumidega, siis kisitletakse neid
kiisimusi t66 terviklikkuse huvides IV peatiikis, mis keskendub aktsionéri
derivatiivhagi menetluslikele aspektidele.

2.2.3. Kahiju

Igasuguse kahju hiivitamise ndude puhul on eesmérgiks saavutada olukord, mis
oleks voimalikult 1ihedane olukorrale, kus volausaldaja oleks olnud juhul, kui
kohustust ei oleks rikutud (VOS § 127 Ig 1). Seda pohimdtet on korduvalt rdhu-
tatud nii Eesti kohtupraktikas®'® kui ka diguskirjanduses.’” Samuti on &igus-

315 Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzerland.
The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Transactions and
Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under Swiss law.
Ziirich, 2005, p 77.

Siin on silmas peetud nii {ihinemisi ja jagunemisi driseadustiku tdhenduses, kui ka
voimalikke muid (majanduslikke voi juriidilisi) tilevotmismenetlusi.

Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzerland.
The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Transactions and
Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under Swiss law.
Ziirich, 2005, p 77.

Vt néiteks Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 24. detsembri 2002. a. otsus tsiviilasjas nr
3-2-1-153-02 (RT III 2003, 2, 25), Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 21. oktoobri
2003. a. otsus tsiviilasjas nr 3-2-1-106-03 (RT III 2003, 33, 342), Riigikohtu
tsiviilkolleegiumi 21. detsembri 2005. a. otsus tsiviilasjas nr 3—2—1-137-05 (RT III
2006, 3, 26).
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kirjanduses viljendatud meie Oigussiisteemile omast kahju hiivitamise ndude
mittekaristuslikku olemust,”® mis 31. detsembril 2010 jdustunud vdladigus-
seaduse muudatuste®®' ja eelndu seletuskirjas®** viljendatud seisukohtade valgu-
ses on viimasel ajal saanud ka digusliku diskussiooni objektiks.**’

To66 autori arvates on derivatiivndude eelduste tuvastamisel ldhtepunktiks
just thingule tekkinud kahju ja eeldusel, et erinormid ei nde ette erisusi, on
kohaldatavad kahju hiivitamist reguleerivad voladiguse normid. Saksa diguses
on kahju kui juhtorgani liikme vastutuse eelduse kohta mérgitud, et tegemist on
varalise kahjuga, kusjuures kahjuna ei ole kisitatav mitte igasugune vara vihe-
nemine, vaid eelkdige selline vihenemine, mis on vastuolus ithingu huvide ja
eesmirgiga.’** Igal juhul rohutatakse, et kahju ei ole mitte mistahes vastusoo-
rituseta tehtud varaline sooritus.”” Seisukohta, mille kohaselt juhatuse liikme
poolt tekitatud kahju puhul on oluline eelkdige tihingu huvide vastane eesmirk,
on ka kritiseeritud, muu hulgas pdhjusel, et kahju sisustamine ithingu huvide
vastasuse tunnuse kaudu muutvat kahju mdiste liiga laialivalguvaks.”*® T66
autor ndustub selle kriitikaga, sest nditeks olukorras, kus juhatuse liige annab
altkdemaksu, eesmirgiga saavutada ithingule mingi ebaseaduslik eelis, ei tohiks
kahju tekkimine olla kiisitav iiksnes pohjusel, et ebaseaduslik sooritus oli tehtud
ithingu huvides. Selline tdlgendus seaks kahtluse alla juhatuse tildise kohustuse
jérgida oma tegevuses seadust. Seadusevastase kditumisega tihingule kaasnevad
negatiivsed varalised tagajirjed (nt rahaline karistus kuriteo toimepanemise eest
altkdemaksu ndite korral) on t60 autori arvates késitletavad kahjuna olenemata
sellest, kas rikkumine pandi toime ithingu huvides v3i mitte.

Kahju, mille hiivitamist saab juhtorgani litkmelt nduda, on eelkdige varaline
kahju, sealhulgas on vdimalik nduda nii otsest varalist kahju kui ka saamata-
jaanud tulu. Sageli on iihingudiguslikes vaidlustes, kus kone all on iihingule
kahju tekitamine juhtorgani lilkme kohustuste rikkumisega, tegemist just puht-
majandusliku kahjuga, mille hiivitatavuse piirid ja tuvastamise raskused on

319 Varul, P., Kull, 1., Kdve, V., Kéerdi, M. (Koost). Vdladigusseadus I. Kommen-
teeritud viljaanne. Tallinn, 2006, § 127 komm 4.1.; Kull, 1., Kéerdi, M., Kdve, V.
Voladigus I. Uldosa. Tallinn, 2004, 1k 263-264.

320 yarul, P., Kull, L., Kéve, V., Kierdi, M. (Koost). Voladigusseadus 1. Kommen-

teeritud viljaanne. Tallinn, 2006, § 127 komm 4.2.

Ringhédilinguseaduse, kriminaalmenetluse seadustiku, tsiviilkohtumenetluse seadus-

tiku ja voladigusseaduse muutmise seadus. 25. november 2010. — RT I 2010, 22,

108.

Ringhédlinguseaduse, kriminaalmenetluse seadustiku, tsiviilkohtumenetluse seadus-

tiku ja vdladigusseaduse muutmise seaduse eelndu seletuskiri. SE 656.

Arvutivorgus: www.riigikogu.ee.

Vt nt Sein, K. Kas Eesti diguses tuleks lubada karistuslikke kahjuhiivitisi? —

Juridica, 2008, nr 2, 1k 93—-101.

324 Kropff, B., Semler, J. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz. Band 2. 3.
Auflage, Miinchen, 2008, § 93, Rn 154-155.

> Ibid, Rn 155.

326 Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-
arbeitete Auflage, 2008 § 93 Rn 15.
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mitmetahuline ja keeruline teema ning nimetatud asjaolu kahtlemata komplit-
seerib seda liiki nduete menetlemist. Juhtorgani liitkmete ja aktsiaseltsi vahelise
lepingulaadse suhte olemus ja aktsiaseltsi kui kapitaliiihingu vorm lubavad t66
autori arvates asuda seisukohale, et juhtorgani liikmete kohustustega on
hélmatud ka tulu saamise eesmirk, mistottu laieneb kahju hiivitamise kohustus
ka rikkumisega pShjuslikus seoses olevale saamata jédnud tulule.

Juriidilise isiku pohimottelist digust nduda mittevaralise kahju hiivitamist
Eesti kohtupraktika ja igusteooria pigem eitab.”” K. Sein on seisukohal, et
dritthingute puhul puudub {ildse praktiline vajadus mittevaralise kahju tekkimise
tunnustamise jirele.*”® T66 autor ndustub siinkohal pigem J. Lahe ja T. Tampuu
seisukohaga, mille kohaselt juriidilist isikut voib sellises olukorras dhvardada
Oiguskaitseta jadmine, sest konkreetse varalise kahju olemasolu tdendamine
pole alati voimalik.*” Kuid samas tuleb silmas pidada, et mittevaralise kahju
hiivitamist reguleerivate normide kujundamisel on olnud pohimdtteks, et mitte-
varalist kahju on iildreeglina vdimalik nduda vaid seaduses ette nédhtud juhtudel.
Mittevaralise kahju hiivitamise reeglid sitestab VOS § 134.%° Seega tuleks
kiisida, kas juhtorgani liige saaks tekitada aktsiaseltsile mingit seaduses aktsep-
teeritud liiki mittevaralist kahju. Lepingulises vdlasuhtes tekitatud kahju puhul
kehtib VOS § 134 Ig 1, mille kohaselt lepingust tuleneva kohustuse rikkumise
eest vOib mittevaralise kahju hiivitamist nduda tiksnes juhul, kui kohustus oli
suunatud mittevaralise huvi jargimisele ning sdltuvalt lepingu sélmimise voi
kohustuse rikkumise asjaoludest sai volgnik aru voi pidi aru saama, et kohus-
tuse rikkumine vOib pdhjustada mittevaralise kahju. Tavaliselt mittevaraline
kahju lepingulises suhtes seega hiivitamisele ei kuulu, sest iildiselt peavad
pooled lepingu sdlmimisel silmas just vastastikuseid majandussooritusi.”' Vaid
juhul, kui lepingulise kohustuse eesmérk oli kaitsta isikut mittevaralise kahju

327 Niiteks kisitleb halduskohtute praktika juriidilise isiku pohidiguste rikkumisest
tulenevat mittevaralise kahju hiivitamise noduet perspektiivituna pdhjusel, et
Oiguskord ei vdimalda selliseid kaebusi. Vt: Kanger, L. Kaebuse ilmselge
pohjendamatus. Kohtupraktika analiiiis. Tartu, 1.02. 2008, lk 19. Arvutivorgus:
http://www.riigikohus.ee/vfs/692/Analyys%20Kaebuse%20ilmselge%20perspektiivi
tus%20%28L_Kanger%?29.pdf.

328 Varul, P., Kull, 1., Kdve, V. Kéerdi, M. (Koost). Voladigusseadus I. Kommen-

teeritud valjaanne. Tallinn, 2006, § 134 komm 3.

Tampuu, T., Lahe, J. Voladigusseadus I. Kommenteeritud viljaanne. Markusi vola-

oigusseaduse 7. peatiiki kommentaaride kohta. — Juridica, 2007, nr 5, 1k 326

Lisaks nédevad eriseadused ette mitmeid véga spetsiifilisi norme, millele tuginedes

on samuti voimalik hageda mittevaralise kahju hiivitamist, néiteks sétestab tarbija-

kaitseseaduse (RT I 2004, 13, 86; RT I 2008, 59, 30) § 3 p 5, et tarbijal on digus
nduda endale tekitatud varalise ja mittevaralise kahju hiivitamist, ning niiteks

soolise vorddiguslikkuse seaduse (RT 1 2004, 27, 181; RT I 2008, 56, 315) § 13

kehtestab koguni valuraha pohimdtte — selle kohaselt v3ib kannatanu nduda, et

lisaks varalise kahju hiivitamisele voi diskrimineeriva kditumise 10petamisele maks-
taks talle rikkumisega tekitatud mittevaralise kahju hiivitisena mdistlik rahasumma.

Sein, K. Ettendhtavus ja rikutud kohustuse eemédrk kui lepingulise kahjuhiivitise

piiramise alused. Doktorit66. Tartu, 2007, 1k 135.
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tekkimise eest ja eeldusel, et isik sai aru, et tema kditumine vdis pdohjustada
mittevaralist kahju, saab tulla kdne alla mittevaralise kahju hiivitamine
lepingulises suhtes.**” Kiisimus vib aga siiski tekkida sellel pinnal, et 4riiihingu
juhtorgani liikme puhul on lojaalsuskohustus selgelt seadusesse sisse kirjutatud.
Olles oma olemuselt kidsundilaadne volasuhe, kidtkeb see endas kdsundile
iseloomulikku usaldusvahekorda.® Kui jaatada juriidilise isiku digust hageda
mittevaralise kahju hiivitamist, siis vOiks t00 autori arvates véita ka seda, et
juhtorgani litkme kohustusega on hdlmatud juriidilise isiku maine siilitamine
kui eesmirk ja selle rikkumisel voib teoreetiliselt tulla kdne alla vdimalus
tunnustada mittevaralise kahju hiivitatavust. Siiski tuleb asuda seisukohale, et
tulenevalt mittevaralise kahju hiivitatavuse olemuslikust piiratusest ja juriidilisel
isikul mittevaralise kahju tekkimise kiisitavusest on juhatuse liikme vastutus
juriidilisele isikule potentsiaalselt tekitatava mittevaralise kahju eest rohkem
teoreetilise diskussiooni objekt kui praktiline diguslik kiisimus. Viitekirja autori
késutuses oleva teabe kohaselt ei ole Eesti kohtutes sellist nduet menetletud.
Saksa oiguskirjanduses on G. Spindler hiivitatava kahju olemuse analiiiisimisel
viidanud BGB §-dele 249 ja 251 ja mérkinud, et AktG § 93 kohaselt kuulub
hiivitamisele varaline kahju, mittevaralise kahju hiivitamise vdimalikkust
analiiiisitud ei ole.”**

2.2.4. Korraliku ettevétja hoolsus vastutusest
vabanemise alusena

Eesti ariiihingudiguses erineb juhtorgani liikme kohustuse rikkumise korral
Oiguskaitsevahendi kohaldamist vélistav vastutusest vabanemise eeldus vasta-
vast voladiguslikust eeldusest.®> Nimelt vabaneb juhtorgani liige vastutusest,
kui tdendab, et on oma kohustusi tiitnud korraliku ettevdtja hoolsusega (AS §
315 1g 2 lause 2 ja § 327 1g 2 lause 2). Seega ei ole juhtorgani litkkme vastutuse
nédol tegemist klassikalise siiiilise vastutusega, mis kehtib enamikul juhtudel
deliktidiguses (VOS § 1043 ja 1045) ja iiksikjuhtudel ka lepingulises vdlasuhtes
(VOS § 104 1g 1, kohaldub nt VOS § 770 1g-s 1, § 781 Ig-s 2 ja § 899 Ig-s 2
ettendihtud olukorras).™® Samas ei ole aga tegemist ka tavapirase lepingulise

32 Varul, P., Kull, 1., Kdve, V. Kierdi, M. (Koost). Voladigusseadus 1. Kommen-
teeritud valjaanne. Tallinn, 2006, § 134 komm 4.1.

333 Varul, P., Kull, I., Kdve, V., Kderdi, M. (Koost).Voladigusseadus III. Kommen-
teeritud viljaanne. Tallinn, 2009, § 620, komm 3.2.

3% Goette, W., Habersack, M., Kalss, S. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz.
Band 2. 3. Auflage 2008, § 93 Rn 154.

335 Mis puudutab vastutuse mdistet, siis vastutust on diguskirjanduses nimetatud vdima-
luseks kohaldada kohustuse rikkumise eest seaduses ettendhtud diguskaitsevahendit.
Just diguskaitsevahendi kohaldamise kaudu realiseerubki vastutus. Vt ka Varul, P.,
Kull, I., Kdve, V., Kéerdi, M. (Koost). Voladigusseadus 1. Kommenteeritud vilja-
anne. Tallinn, 2006, § 103, komm 5.1.

36 Kull, I, Kéderdi, M., Kdve, V. Vladigus I. Uldosa. Tallinn, 2004, 1k 193.
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vastutusega, mis toimib garantii- ehk stiiita vastutusena ja mille korral kohustust
rikkunud isik vabaneb vastutusest ainult juhul, kui rikkumine on vabandatav (st
vidramatu jou asjaolude esinemise korral, VOS § 103 1g 1).*’

Juhtorgani liikme vastutusstandard on Eesti Oiguses olnud reguleeritud
erinevalt. Enne vdladigusseaduse joustumist, st enne 1. juulit 2002 ndgi AS
§ 315 1g 1 ette juhatuse liikkme siiiilise vastutuse. VOS-i jdustumisega asendus
juhatuse litkkme siililine vastutus garantiivastutusega, kuid ndukogu liikme
vastutus jai endiselt siiiil pdhinevaks.””® Selline eristamine ei olnud taotluslik,
tegemist oli seadusandja veaga.

Korraliku ettevatja hoolsusstandardi jérgimine on juhtorgani liikmete vastu-
tusest vabanemise alusena ette nihtud alates 1. jaanuarist 2006. Eelnou seletus-
kirja™® kohaselt oli muudatus tingitud vajadusest tipsustada juhatuse liikmete
hoolsuskohustuse ulatust ning vastutuse aluseid, arvestades asjaoluga, et kohtu-
praktika vastavas valdkonnas on kujunenud ebaiihtlaseks. Seletuskirjas viida-
takse ka Riigikohtu 23. jaanuari 2001. a. otsusele tsiviilasjas nr 3-2-1-162-00,*
milles Riigikohus otsustas enne 1. jaanuari 2006 kehtinud seaduse alusel, et
juhatuse liige vastutab ka tema juhitava &rilihingu poolt rendilepingust tulene-
vate kohustuste tditmata jatmise eest, kui ta ei tdenda, et kohustused jéid tiit-
mata temast sdltumatu asjaolu tottu. Eelndu autorite arvamuse kohaselt oli juha-
tuse liikme vastutusstandard viidatud lahendi valguses kujunemas iilemééra
korgeks.

Kéesoleval ajal on hoolsuskohustuse jargimise ndue t66 autori arvates siiski
isna ldhedane siii kriteeriumile, kuid on sarnaselt lepingudigusliku vastutuse
aluseks oleva vabandatavusega enam objektiviseerunud.”*! Seisukohta, mille
kohaselt on juhatuse liikkme vastutus Eesti diguses pigem stiiiline, on avaldanud
ka J. Lahe.*"

Korraliku ettevotja hoolsusstandardi jérgimise hindamine tdhendab isiku
kditumise vordlemist mitte isiku enda arusaamaga sellest, kuidas voiks toimida
iiks hoolas ja heas usus tegutsev juhtorgani liige, vaid tema kiitumise vordle-
mist objektiivse hoolsusstandardiga ehk sellega, kuidas peaks (oleks pidanud)
kdituma samas olukorras olev ja oma kohustusi heas usu ja korralikult tditev
juhtorgani liige.** T66 autori arvates on tegemist n-6 vilise hoolsusndudega,

37 Ibid, 1k 192.

3% Vt Tiivel, T. Ariithingu juhtorgani liikme kohustused ja vastutus. Magistritoo.
Tartu, 2004, 1k 60.

339 Ariseadustiku muutmise seaduse eelndu. Seletuskiri. 13. detsember 2004. a.
Arvutivorgus: http://web.riigikogu.ee/ems/perl/f.pl?file=043510004.

30 RT IMI 2001, 4, 46.

341 Objektiviseeritud hoolsusstandardi kohta vt nt Kull, 1., Kéerdi, M., Kdve, V.
Voladigus 1. Uldosa. Tallinn, 2004, Ik 201; Schlechtriem, P. Véladigus. Uldosa.
Tallinn 1999, 1k 107.

342 Kull, 1, Lahe, J., Ots, J., Torga, M. Riigikohtu tsiviilkolleegiumi praktika seadus-
andja mojutajana. — Juridica, 2009, nr 8, 1k 559.

3 Qiguskirjanduses on mirgitud, et vastutuse objektiviseerumine on tingitud
tdnapdeva Oiguskdibe vajadustest, et pooltel oleks vdimalik mdistlikult hinnata
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mida diguskord esitab teiste isikute digushiivede kaitsmise eesmairgil ja tulene-
valt konkreetsest situatsioonist, kusjuures hoolsusnoude sisustamisel ldahtutakse
vastava kutse- ja tegevusala erinduetest.’*® Ka Riigikohtu 4. mai 2010. a.
otsuses tsiviilasjas nr 3-2-1-33-10** on mirgitud, et korraliku ettevdtja hoolsus-
standardi jargimine tdhendab seda, et “sellises olukorras kdituks keskmine heas
usus tegutsev professionaal sama moodi.” Korraliku ettevotja hoolsusstandardi
kehtestamise eesmérgiks on kaitsta juhtorgani liiget &rilise otsuse mojualas heas
usus ja piisava padevusega voetud riskide tagajargede eest.

Mis puudutab vastutusest vabanemise kokkuleppeid, siis on Riigikohus 4.
mai 2010. a. otsuses tsiviilasjas nr 3-2-1-33-10 (p 10) maérkinud, et juhatuse
liikme vastutust osaiihingu ees on kokkuleppel juhatuse liikmega tihingu pohi-
kirjas voimalik ka modifitseerida. Niiteks on vdimalik ndha ette vastutus ainult
stiiiliste voi raskelt hooletute tegude eest. Kokkuleppe kehtivuse hindamisel
saab tsiviilkolleegiumi seisukoha kohaselt juhinduda VOS § 106 lg-st 2.%*
Viidatud sitte kohaselt ei ole lubatud leppida kokku selliselt, et vastutus vélista-
takse kohustuse tahliku rikkumise puhuks, samuti on keelatud muud eba-
mdistlikud vastutuse piirangud. Eelkdige on vastutuse ebamdistlike piirangute
all silmas peetud kokkuleppeid, mis vabastavad volgniku olulisel mééral iga-
sugusest vastutusest ning vélistavad seega volausaldajate voimaluse oma Gigusi
reaalselt kaitsta.**’

Kiisimusele, kas aktsiaseltsi juhtorgani liikme vastutuse hindamisel oleks
kohaldatav VOS § 103 ehk rikkumise vabandatavust reguleeriv norm, tuleks t66
autori arvates vastata pigem eitavalt. Juhtorgani liikkme kditumise hindamisel
korraliku ettevdtja hoolsusstandardi aspektist puudub vajadus hinnata tiien-
davalt rikkumise voimalikku vabandatavust.

Saksa diguses on juhatuse liikkme vastutus AktG § 93 lg 2 kohaselt siiiiline ja
vastutusest vabanemise aluseks on sarnaselt Eesti digusega korraliku ettevotja
hoolsuskohustuse jargimine.**® G. Spindler on juhatuse liikme vastutust nimeta-

endale voetud riske ja rikkumiste viimalikke tagajargi, mistdttu ka néiteks lepingu-

diguses on paljudes riikides loobutud siilil pdhinevast vastutusest (vt Lahe, J.

Subjektiivse elemendi koht lepingudigusliku vastutuse eelduste hulgas. — Juridica,

2003, nr 4, 1k 241).

Vilise hoolsusndude kohta vt nt: Lahe, J. Siiii deliktidiguses. Doktorit6d. Tartu,

2005, Ik 61.

35 RTII1 2010, 2, 154.

346 Kuigi antud kaasuses andis Riigikohus hinnangu osaiihingu juhatuse liikkme vastu-
tuse kokkuleppele, ei erine osaiihing ja aktsiaselts ihingutiiibilt siinkohal markimis-
vadrselt, mistottu see seisukoht laieneb ka aktsiaseltsi juhtorgani liikkmete vastutus-
kokkulepetele.

37 Varul, P., Kull, L., Kéve, V., Kierdi, M. (Koost). Voladigusseadus 1. Kommen-

teeritud viljaanne. Tallinn, 2006, § 106, kom. 5.3.

Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-

arbeitete Auflage, 2008, § 93, Rn 14.

344

348

85



nud spetsiifiliseks ehk tiipiseeritud siiiiliseks vastutuseks, mille puhul siiii hinda-
mine toimub teatud vordluskriteeriumide kaudu.**

T606 autori arvates voib kokkuvotteks mérkida, et juhtorgani litkme vastutus
on oma olemuselt pigem siiiiline vastutus, kuid siili hindamisel jaetakse subjek-
titvsed kriteeriumid korvale ja ldhtutakse objektiviseerunud hoolsusndudest.

2.2.5. Noude eelduste omavahelised seosed

To66 autori arvates moodustavad kahju ja rikkumine kui vastutuse eeldused
Germaani siistemaatikal pohinevas kahju hiivitamise praktikas sellise koosluse,
mida sageli on keeruline hinnata iiksikute elementide kaupa. Niiteks vdib konk-
reetses kaasuses juhatuse liikme kohustuse rikkumise vdimalikuks vastuviiteks
olla asjaolu, et kahju ei ole tekkinud voi et kahju kiill on tekkinud, kuid see
oleks tekkinud ka ilma kohustuse rikkumiseta. Mis puudutab vastusoorituse
olemasolu, siis seda vdidakse késitleda kui kahju puudumist kinnitavat argu-
menti, aga ka vastutusest vabanemise alust kinnitavat asjaolu. Viimatinimetatud
juhtumi iihe néditena toob H. Fleischer Saksa kohtupraktikast olukorra, kus
juhatus maksab endale preemiat (nn 14. palga) ilma vastava ndukogu otsuseta.
Antud juhtumi puhul leiti, et kuigi objektiivselt vottes rikkus juhatus oma
kohustust, tuleb eelkdige hinnata, kas juhatuse liikmete poolt eksisteeris kohane
vastusooritus.”®® See tihendab, et formaalse rikkumise esinemisel kiisib kohus
ka selle jarele, kas rikkumine oli sisuline. Vastusoorituse vdimalikku tdhendust
on 4. mai 2010. a. otsuses tsiviilasjas nr 3-2-1-33-10 veidi teise nurga alt
késitlenud ka Riigikohus, mérkides otsuse punktis 18, et hageja soov jitkata
tegevust just hoone ruumides ei saa digustada kinnisasja vodrandamist piisava
vadrtusega vastusooritust saamata ning vastutuse vilistaks {iksnes see, kui
juhatuse litkmed tdendavad, et nad tegutsesid korraliku ettevotja hoolsusega.
Seega leidis Riigikohus, et vastusoorituse puudumisel tuleb juhatuse liikme
kditumist hinnata eelkdige korraliku ettevatja hoolsuse aspektist.

Nagu eespool mirgitud, on Germaani Gigusperekonnas derivatiivndude
materiaaldiguslikuks sisuks enamasti kahju hiivitamise ndue oma kohustusi
rikkunud juhtorgani liikmete vastu, muude O&iguskaitsevahendite kasutamise
voimalusest derivatiivndude puhul ei rddgita. Seetottu on ndude eclduste seas
darmiselt oluline roll kahjul. Ameerika Uhendriikide vastavates materjalides
seevastu leidub ka seisukohti, et iseenesest ei moodusta aktsiaseltsil kahju
olemasolu aktsionéri derivatiivndude pdohilist ja olulisimat eeldust ja et keskset
tdhendust omab hoopis juhtorgani liikkme kohustuse rikkumine. Niiteks on
leitud, et kahju ei ole kunagi peetud usaldussuhtel pohineva kohustuse rikku-

349 Goette, W., Habersack, M. Kalss, S. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz.
Band 2. 3. Auflage 2008, § 93 Rn 158.

330 Fleischer, H. Kompetenziiberschreitungen von Geschiftsleitern im Personen- und
Kapitalgesellschaftsrecht — Schaden — rechtmifliges Alternativverhalten — Vorteils-
ausgleichung. — Deutsches Steuerrecht, 2009, Heft 24, S 1205.
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mise (mida juhtorgani liikme erilisest usaldusseisundist tulenev kohustuse
rikkumine endast ka kujutab) menetlemise peamiseks vOi vahemalt mitte ainu-
keseks pShjuseks,”' sest sellise menetluse eesmirk ei ole samasugune nagu
mistahes muu kahju hiivitamise kaasuse korral, vaid laiem — eesmaérgiks ei ole
iiksnes kompenseerida aktsiaseltsile rikkumisest tulenev varaline kaotus, vaid
ka viltida taoliste rikkumiste toimepanemist ja suunata iihingu juhte kédituma
heas usus ja mitte seadma esiplaanile isiklikke huve.’

On iseloomulik, et Ameerika Uhendriikides rohutatakse kahju hiivitamise
korval vihemalt sama olulise kui isegi mitte olulisemana rikkumise tokestamise
funktsiooni.*>® Aktsioniridel on juhtorgani liikmete isikliku vastutuse kohalda-
misele suunatud ndude kaudu voimalus algatada iithingus olulisi {imber-
korraldusi (nt juhtorgani litkmete véljavahetamine) ja tosta lahendamist vajavad
probleemid esiplaanile.”* Praktikud on aktsionari derivatiivnduete kohta mérki-
nud, et kuigi nende pohisisuks on kahju hiivitamise ndue, ei ole hagejatest
aktsiondride peamiseks eesmairgiks rahalise kompensatsiooni saamine, sest
kohus moistab selle nagunii vélja iihingu kasuks, aktsiondri digused vilja-
maksetele on aga olemuslikult piiratumad.*>

Siiski ei olda ka Ameerika Uhendriikide diguses antud kiisimuses iiks-
meelsed, sest teoorias moodustab kahju ka seal sarnaselt diferentsihiipoteesi
alusel arvutatava kahjuga derivatiivnoude viltimatu eelduse ja kui hagejal ei
onnestu kahju olemasolu tdendada, jiib ndue rahuldamata.’®® Erinev on ka eri
osariikide kohtupraktika, nditeks olukorras, kus juhtorgani liige on kaubelnud
ithingu aktsiatega ja saanud siseinfot dra kasutades ebaseaduslikku tulu, nduab
Florida kohtupraktika aktsiaseltsile sellise tegevusega tekitatud kahju tdenda-
mist, samal ajal kui Delaware’i ja New Yorgi kohtud voivad kohustada juht-
organi liikmeid saadu vilja andma eelkdige rikkumise asjaoludele tuginedes.””’

Kokkuvdttes on Ameerika Uhendriikide aktsiaseltsidiguses iilekaalus seisu-
kohad, mis rohutavad juhtorgani liikmete vastu esitatud nduete menetlemisel

! Siinkohal on silmas peetud tsiviildigusliku (mittekaristusliku) ndude maksma-
panekut, karistusdiguses voib koosseis teatud juhtudel kahju ka mitte sisaldada.

352 McCarthy, F. W., Bagby, JJW. The Legal Environment of Law. Boston, 1990,
p 437-438.

333 Cox, J. D. The Social Meaning of Shareholder Suits. — Brooklyn Law Review 1999,
Vol 65, p 8. Available:
http://eprints.law.duke.edu/273/1/65 Brook. L. Rev. 3 (1999).pdf.

3% Ferris, S. P., Lawless, R. M., Makhija, A. K. Derivative lawsuits as a corporate
governance mechanism: Empirical evidence on board changes surrounding filings.
University of Missouri — Columbia. Contracting and Organizations Research
Institute. — Working Paper No 2001-03, September 2001, p 3.

3% Bradford, D. Shareholder Derivative Suits: A Growing Concern for Corporate
Directors and Officers. — Advisen. Insight for Insurance Professionals, July 2005.
Available: http://www.cnapro.com/pdf/ShareholderDeriviativeSuits Advisen.pdf

336 Cox, J. D. The Social Meaning of Shareholder Suits. — Brooklyn Law Review 1999,
Vol 65, p 8. Available:
http://eprints.law.duke.edu/273/1/65 Brook. L. Rev. 3 (1999).pdf.

37 Ibid, p 10.
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nende preventiivset iseloomu. See on viljendunud nii vastavas diguskirjanduses
kui ka kohtupraktikas. Nn preventiivne suund keskendub just rikkumise tuvas-
tamisele. Uhe niitena USA kohtupraktikast vdib siinkohal tuua viimasel ajal
palju vastukaja leidnud kohtuasja In re The Walt Disney Company Derivative
Litigation, mida menetles Delaware’i kohus (Delaware Chancery Court esimese
astme kohtuna®®® ja Delaware Supreme Court apellatsioonikohtuna®). Disney
aktsiondrid esitasid kohtusse hagi ja ndudsid juhatuse liikmetelt kahju hiivita-
mist pdhjusel, et tegevjuhile®®® maksti ebamdistlikult suurt lahkumishiivitist.
Hagejad viitsid, et lahkumishiivitise maksmisel eksisid juhatuse litkmed kahe
otsuse tegemisel, mis koos moodustavadki iihingu vara kuritarvituse (corporate
waste). Tegevjuhiga 1opetati leping pérast 14-kuulist té6tamist koostoo mitte-
laabumise tottu ja maksti talle vdlja 130 miljoni dollari suurune lahkumis-
hiivitis.**' Hagejad leidsid, et juhatuse esimeseks veaks oli see, et tegevjuhiga
iildse solmiti sellistel tingimustel leping, teiseks rikkumiseks peeti asjaolu, et
tegevjuht vabastati ametist alusel, mis vdimaldas talle kogu lepingus ettendhtud
hiivitise vilja mdista.®> Hagejate argumendiks oli kohtus muu hulgas ka see, et
tegevjuht sattus ametist vabastamise tagajirjel tegelikult paremasse majandus-
likku seisu kui ta oleks olnud tegevjuhina edasi tootades.

Pikaajalise ja keerulise menetluse tulemusena leidis kohus, et kahju hiivita-
mise ndude rahuldamiseks puudub alus, sest iihingule tegelikult kahju ei tekki-
nud. Kuid analiitisides kohtuotsuse sisu ja kohtuniku poolt otsuses késitletud
kiisimuste ringi ning rohuasetusi, saab selgeks, et otsuses tehti aktsiaseltsi juhti-
dele olulisi etteheiteid ja otsus tervikuna andis mérku, et aktsiaseltsi juhtimisel
ei olnud juhtorganite litkmed toiminud kooskolas parimate {ihingujuhtimise
tavadega. Esimese astme kohus leidis, et kuigi tegevjuhi tasupaketi vilja-
tootamisel, lepingu sGlmimisel ja selle hilisemal ilma mdjuva pohjuseta
lopetamisel ei olnud kostjate tegevus korrektne, ei saa seda siiski pidada ka
sedavord etteheidetavaks, et see viljuks érilise otsuse reegli kaitsealast. Samale
seisukohale asus ka Delaware’i Ulemkohus. Silmatorkav oli antud kohtuasja

%% Vit esimese astme kohtu otsust: In the Chancery Court of State of Delaware. 9.08.
2005. In re The Walt Disney Company Derivative Litigation. C.A. No. 15452
Avilable: http://courts.state.de.us/opinions/download.aspx?1D=64510

% In the Supreme Court of State of Delaware. 8.05.2006. In re The Walt Disney

Company Derivative Litigation. No 411, 2005. C.A. No. 15452 Available:

http://courts.delaware.gov/opinions/(wqdsib55g4 113 1ajtaxplsS5)/download.aspx?ID

=77400.

Kui vorrelda USA aktsiaseltsi juhtorganeid kaheastmelise juhtimisstruktuuriga

aktsiaseltsiga, siis on juhatus ehk board pigem ndukogulaadne organ ja tegevjuht

ehk chief executive officer igapdevase majandustegevusega tegelev isik (meie
mdistes juhatuse liige). Vt ka Vutt, M. Aktsiaseltsi juhtimismudeli diguslik

reguleerimine. Magistritd6. Tartu, 2006, 1k 27, 32-33.

Lederman, L. Disney Examined: A Case Study in Corporate Governance and CEO

Succession. — New York Law School Law Review, Vol 52, 2007 No 8, p 558.

362 Meie diguse seisukohast oli tegemist juhatuse litkme tagasikutsumisega ilma mdjuva
pohjuseta (vt AS § 309 Ig 3).
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puhul see, et olukorras, kus kahju hiivitamise ndue jéi rahuldamata, analiitisisid
kohtud otsustes pohjalikult siiski ka seda, mida tdhendab juhatuse tegutsemine
heas usus ja mida kujutab endast juhatuse liikme kohustuste rikkumine.*®

Kirjanduses on maérgitud, et kuigi Disney kohtuasjas lahenes juhtum for-
maalselt vottes kostjate kasuks, saab seda otsust siiski pidada juhatuse liikmete
tegutsemisstandardite jaoks suunda andvaks lahendiks nii juhatuse litkmetele
kui ka samalaadseid asju lahendavatele kohtutele.*** Juhtorganite liikmete
tasude kohta 16i juhtum pretsedendi, mille jargi on selliste tasude maddramine
iildiselt kaitstud drilise otsuse reegliga. Kohus maérkis, et kuigi tegevjuhile
lepingu jérgi vdimaldatud ja 1dpuks ka vilja makstud tasu oli hiigelsuur, oli see
antud konkreetsetel asjaoludel siiski pdhjendatav.’®®

Seega nihtub eelnevast, et just USA-s poorab kohus derivatiivndude menet-
lemisel juhatuse liikme kohustustele ja nende rikkumise hindamisele suurt
tdhelepanu ja uurib podhjalikult juhatuse kiditumise eri aspekte — ja seda sageli
isegi siis, kui kaasuse asjaoludest tulenevalt ei ole kahju tekkimine tdendatud.
Rikkumise olemasolu tuvastamisel analiiiisitakse, kas juhtorganid on tegutsenud
kooskolas érilise otsuse reegliga. Selline ldhenemine peegeldab ilmekalt sealse
aktsiondri derivatiivndude materiaaldiguslike eelduste késitluse pShimotteid.

Ka Uhendkuningriigis on ndude eelduste hulgas rikkumisel olulisem kaal.
CA 2006 art 260 1g 1 kohaselt on Inglise derivatiivhagi esemeks oleva ndude
olemus soOnastatud mitte niivord kahju hiivitamise, kuivord just abi voi heasta-
mise ndudena, mis on oma olemuselt laiem kui rahalise kahjuhiivitise ndue.*®
Soti derivatiivmenetlust reguleeriv CA 2006 art 265 lg 1 mdistab derivatiivhagi
esemena (kohase) diguskaitsevahendi kohaldamist ihingu diguste kaitseks.

Kui analiiiisida Eesti &riithingute juhtorgani liikmete vastu esitatud kahju
hiivitamise nduete maksmapaneku kohtupraktikat, siis ilmneb, et juhtorganite
liikmete vastu esitatakse ndudeid eelkdige pankrotimenetluses.*®” Sama on teiste
Euroopa riikide praktika kohta tiheldanud ka S. Kalss.**®® Noude aluseks olevate

% Gewurtz, F. A. Disney in a Comparative Light, p 6. — SSRN Electronic Paper
Collection. 27. 02. 2007. Available:
http://works.bepress.com/cgi/viewcontent.cgi?article=1000&context=
franklin_gevurtz.

Bahri, M. The Magic of Disney: Turning Best Practices into Standards of Perfor-
mance, p 1075-1076. Available:

http://lawmedia.shu.edu/LawReview/Vol 37/Book 4/Bahri FINAL.pdf.

Lederman, L. Disney Examined: A Case Study in Corporate Governance and CEO
Succession. — New York Law School Law Review, Vol 52,2007 No 8, p 558.
Inglise keeles: seek realief on behalf of the company.

Vt eelkdige: Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 11. mai 2005. a. otsus tsiviilasjas nr 3—2—
1-41-05, 25. aprilli 2006. a. otsus tsiviilasjas nr 3—2—-1-27-06, 15. mai 2006. a.
otsus tsiviilasjas nr 3—2—1-36-06 ja 14. juuni 2006. a. otsus tsiviilasjas nr 3-2—1—
52-06.

Kalss, S. Shareholder Suits: Common problems, Different Solutions and First Steps
towards a Possible Harmonisation by Means of a European Model Code. — European
Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 328-329.
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asjaolude, eriti rikkumisega pohjuslikus seoses oleva kahju tuvastamine ja tden-
damine on kiillalt keeruline, sageli 1dpeb menetlus kompromissiga.’® Pankroti-
menetluse spetsiifika kandub t66 autori arvates paratamatult iile ka pankrotis
ithingu nimel peetavatele kohtuvaidlustele: kuna menetlust peetakse piiratud
ressursi tingimustes, siis vOib tulemus olla suuresti séltuvuses mitte niivord
oiguslikust pdhjendatusest, kuivord sellest, kas pankrotis ithingu volausaldajad
soovivad ndude menetlemiseks peetavat kohtuvaidlust “iilal pidada” voi mitte.
Arvestades asjaoluga, et volausaldajad on {ihingu pankrotistumisel nagunii juba
kahju kandnud ja véga tdendoliselt ei soovi riskida kahju suurenemisega, on
juhtorgani liikmete vastu esitatavad kahju hiivitamise nduded iihingu pankroti
korral sageli viheedukad.

Eelneva pohjal voib oletada, et juhul, kui digus ndeks ette kohase mehha-
nismi varasemaks sekkumiseks, oleks ka noude aluseks olevate asjaolude tuva-
stamine monevorra lihtsam, sest kahtlemata pohjustavad ndude maksmapaneku
raskusi ka keerukad pdhjuslikkuse ahelad, mis kujunevad pika aja jooksul ja
erinevate majanduslike mojutuste kdigus ning mille omavahelisi seoseid on juba
maksejouetuks muutunud ithingus palju raskem tuvastada.*”

To60 autori arvates saaks Eesti aktsiaseltsidiguses aktsioniri derivatiivnoue
selgelt seisneda vaid kahju hiivitamise ndudes, kuigi derivatiivndude menetle-
mise preventiivset tdhendust ei peaks alahindama. Muude abindude kohalda-
mine (nt rikkumise korvaldamise ndue, juhtorgani liikmete teatavaks kéitu-
miseks kohustamise ndue) saaks kone alla tulla siiski vaid teiste diguskaitse-
vahendite raames.

2.3.Vahekokkuvote

Aktsiondri derivatiivndude Oigusliku reguleerimise traditsioonid on Mandri-
Euroopa ja Anglo-Ameerika digussiisteemi omavahelises vordluses pikema-
ajalised just viimases. Kui aga vorrelda Uhendkuningriigi ja Ameerika Uhend-
ritkide derivatiivnouete menetlemise praktikat, siis ilmneb, et Briti kohtutes
tuleb konealuseid vaidlusi harvem ette ja vihem on ka kohtuasju, mis 16pevad
aktsiondridest hagejate jaoks ndude eduka maksmapanekuga. Seega on aktsio-
ndri derivatiivndude traditsioonide toeliseks ldhtekohaks praktikas just USA
digus.

3% Vutt, M. Juhtorgani kohustuse rikkumise, sealhulgas raske juhtimisvea ning kuri-
teotunnustega teo kindlaks tegemine pankrotimenetluse praktikas. Kohtupraktika
analiiiis. Tartu, 2008, 1k 3—4. Arvutivérgus: www.riigikohus.ee.

370 Maksejouetuse korral on tegemist negatiivsete tagajirgede kumulatsiooniga, mis-
tottu juba nditeks kahju kindlakstegemine vdib olla probleemne, sest pankroti-
olukorras vaib osutuda vajalikuks eraldada juhtorgani rikkumise poolt pdhjustatud
kahjulikud tagajarjed maksejouetusega paratamatult kaasnenud tagajargede tildisest
kogumist.
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Mandri-Euroopa digussiisteemis seevastu on derivatiivndude kui oigusliku
instrumendi kasutuselevStt olnud pigem jarkjarguline ja t60 autori arvates on
sellise abindu sisseviimise eesméirgiks olnud juhtorgani liikmete vastutuse
kohaldamise abindude tiiustamine. Vaatamata tsiviildigusel baseeruva oigus-
siisteemiga riikides levinud mdningasele skeptitsismile aktsiondrihagide, seal-
hulgas derivatiivhagide suhtes, kuulub derivatiivndude esitamise voimalus tdna-
péeval siiski enamikus Euroopa riikides vihemusaktsiondridele seadusega antud
sekkumisvoimaluste hulka. Ainsa negatiivse nditena vdib tuua Hollandi, kus
aktsiondride Gigused on ka muus osas vordlemisi piiratud ja vdhemusaktsio-
niride diguskaitsevahendid teiste riikidega vdrreldes tagasihoidlikumad.*”

Eesti iithingudiguses on muu Euroopaga vorreldes seevastu jilgitav aga
hoopis vastupidine suund. Aktsiondride padevusest on juhatuse liikmete vastu
ndude esitamine vilja arvatud, kusjuures seadusandja sellekohaseid pohjendusi
ei ole voimalik tuvastada. TG0 autori arvates on tegemist pohjendamatute muu-
datustega — niisugust eristumist teistest Euroopa riikidest ei saa ilma kaalukate
argumentideta pidada moistlikuks ega konkurentsivoimeliseks regulatsiooniks.
Samuti tuleb t66 autori arvates silmas pidada seda, et vOlausaldaja derivatiiv-
ndude instituut on Eesti ithingudiguses olemas, mis nditab, et seadusandja ei ole
oma valikutes ldhtunud teadlikust pdhimdttest, mille kohaselt peakski olema
voimalik juhtorgani liikkme kohustuste rikkumisele reageerida vaid aktsiaseltsi
enda sisemiste jarelevalvemehhanismide kaudu voéi siis pankrotimenetluses, kus
ndude esitajaks on pankrotihaldur. Oigeks ei saa pidada seda, et aktsioniride
Oiguste tagamise terviklik kontseptsioon ei ole Eestis olnud diskussiooni objek-
tiks. T6O autori arvates ei saa Eesti aktsiaseltsi vihemusaktsionéridele teiste
Euroopa riikidega vorreldavate oiguskaitsevahendite loomist pidada pelgalt
seadusandlikuks valikuks, vaid kogu investeerimiskeskkonda puudutavaks
oluliseks kiisimuseks.

To606 autori arvates ei ole dige teha derivatiivnoude digustuseks oleva erilise
jalgimisdiguse andmisega sedavord suurt vahet aktsiaseltsi volausaldajal ja
aktsiondril, sest vdikeaktsiondr otsustab oma vara aktsiaseltsi paigutada sageli
eelkdige investeerimise kaalutlustel. Lihenemine, mille kohaselt volausaldajale
on derivatiivndude esitamise vOoimalus tagatud, vdikeaktsiondrile aga mitte, on
pohimotteliselt ja kontseptuaalselt vale, sest véikeaktsiondri positsioon inves-
torina on volausaldajaga vorreldes veelgi ebaturvalisem.

Mis puudutab aktsionéri derivatiivndude eelduseid, siis tulenevalt asjaolust,
et sellist nduet mdistetakse eelkdige juhtorgani liikmete vastu suunatud kahju
hiivitamise ndudena, on ndude olulisemateks eeldusteks juhtorgani litkme
kohustuste rikkumine ja kahju tekkimine ithingule ning nendevaheline pohjuslik
seos. Eri riikide digus omistab ndude eeldustele aga monevorra erineva kaalu.
Nii néditeks on Germaani Oiguses ndude eelduste seas kesksel kohal kahju,
samas kui Ameerika Uhendriikide digusteoorias pddratakse viiga suurt téhele-
panu rikkumisele, kuna derivatiivndude olulise eesmirgina nihakse prevent-

"' Andenas, M., Wooldridge, F. European Comparative Company Law. Cambridge,
2009, p 374.
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siooni ja tthingujuhtimise iildist parandamist. Selline ldhenemine kajastub muu
hulgas ka kohtupraktikas. Mis puudutab derivatiivndude eelduseks olevaid
rikkumisi, siis praktikas on selleks sageli eelkdige mitmesugused lojaalsus-
kohustuse rikkumise juhtumid. Hoolsuskohustuse rikkumine on ndude eel-
duseks harvem, sest heas usus toimivat juhtorgani liiget kaitseb ja peabki
kaitsma vastutuse eest drilise otsuse reegel ning pShimote, et korraliku ettevotja
hoolsusega ning seaduse raames voetud éririske tuleb kanda aktsiaseltsil, mitte
selle juhtorgani liikmetel. Niiteks Ameerika Uhendriikide kohtupraktika koha-
selt esitatakse derivatiivnoudeid sageli juhtorgani litkmete lileméddrase tasusta-
mise, seotud isikutega tehtud kahjulike tehingute ja muude varaliste kuritarvi-
tuste korral. Kiisimusele, kas Eesti digust oleks vaja tdiendada néidisloeteluga
juhtorgani kohustuste rikkumistest, mille esinemisel oleks vodimalik esitada
kahju hiivitamise ndue, tuleks t60 autori arvates vastata pigem eitavalt, sest
kiisimus sellest, kas tegemist on iihingule kahju tekitamise juhtumiga ja kas
juhtorgani liige on rikkunud oma kohustust, tuleb igal konkreetsel juhul nagunii
eraldi lahendada. On Kkiisitav, kas naidisloetelu sédtestamine aitaks juhatuse
liikkmete vastu suunatud kahju hiivitamise noudeid paremini maksma panna.

Juhtorgani liikme vastutusest vabastamise standardiks on Eesti diguse
kohaselt korraliku ettevGtja hoolsus. Vastutus on seega sarnane siiilisele vastu-
tusele, kuid on sarnaselt lepingudigusliku vastutuse aluseks oleva vabandata-
vusega enam objektiviseerunud. Korraliku ettevotja hoolsusstandardi jargimise
hindamine tdhendab isiku kéitumise vordlemist mitte isiku enda arusaamaga
sellest, kuidas voiks toimida iliks hoolas ja heas usus tegutsev juhtorgani liige,
vaid tema kéitumise voOrdlemist objektiivse hoolsusstandardiga ehk sellega,
kuidas peaks voi oleks pidanud kdituma samas olukorras olev ja oma kohustusi
heas usu ja korralikult tiitev professionaal — juhtorgani liige.

Kokkuvottes tuleb rohutada, et Eesti aktsiaseltsidiguses saaks aktsionéri
derivatiivndue seisneda vaid kahju hiivitamise ndudes, kuigi derivatiivmenet-
luse preventiivset kiilge ei peaks alahindama. Teiste abindude kohaldamine (nt
rikkumise korvaldamise ndue, juhtorgani liikkmete teatavaks kditumiseks kohus-
tamise ndue) saaks t60 autori arvates kone alla tulla siiski vaid muude digus-
kaitsevahendite raames.
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11l PEATUKK.
Aktsionari derivatiivhoude koht
oiguskaitsevahendite siisteemis

3.1.Aktsiondri lihingudiguslike diguskaitsevahendite
olemus ja siistemaatika

3.1.1. Uhingujuhtimise regulaatorid ja vastutusmehhanismid

Viitekirjas késitletust ndhtub, et aktsiondri derivatiivnoue on algselt aktsia-
seltsile kuuluv ndue oma kohustusi rikkunud juhtorganite liikmete vastu, mille
maksmapaneku digus on antud aktsionirile. Derivatiivnouet ja selle maksma-
panekut reguleerivate normide eesmérk on mitmetahuline — see peab suunama
juhtorgani liikmeid juhtima thingut korraliku ettevGtja hoolsusega ja andma
rikkumise korral vdimaluse nduda kahju hiivitamist. Selle teadmise taustal tekib
kiisimus, millisel kohal paikneb derivatiivndue muude sarnase eesmérgiga abi-
ndude seas ning kas ja kui jah, siis miks saab derivatiivnduet pidada aktsionéri
Oiguskaitsevahendiks.

Aktsiaseltsi ja juhtorgani liikmete vahelise kdsundilaadse suhte edukaks
toimimiseks on vajalik néha ette selline reeglite ja standardite kogum, mis koos-
toimes tagaks tulemusliku ja samas mitte liiga kuluka tihingujuhtimise. Nagu
margivad John Armour, Henry Hansmann ja Reinier Kraakmann, koosneb nii-
sugune reeglite ja standardite kogum juhtorgani litkmete tegevuspiirangutest,
nende valimise ja vabastamise pdhimdtetest ning tingimustest, otsuste vastu-
vOtmise korda reguleerivatest normidest, samuti juhtorgani liikmete tasustamise
pohimotetest. Osa reeglitest ja standarditest on kujundatud ithingu-kdsundiandja
voimalusena sekkuda juhtorganite tegevusse otsustusprotsessi kaudu, osa aga
nieb ette ka kohtuliku sekkumise vOimaluse. Eelnev peaks ideaalis andma
tulemuseks selle, et aktsiaseltsi juhid tdidavad oma kohustusi korrektselt ja
aktsiaseltsi parimates huvides.*”

Rikkumisele reageerimise viisid voib iildjoontes jaotada era- ja avalik-digus-
likeks vastavalt sellele, mil médral eeldab rikkumisele reageerimine riiklikku
sekkumist. Seejuures peetakse Oiguskirjanduses avalik-Oiguslikeks mdjutus-
vahenditeks eelkdige mitmesuguseid riigi poolt loodud kontrollivorme ning
karistusdiguslikke vastutusmehhanisme.’” Eelnimetatud eristamist vdib t66
autori arvates siiski pidada tinglikuks, sest era- ja avalik-diguslikke mdjutus-
vahendeid méistetakse eri riikides erinevalt.’”*

7 Armour, J., Hansmann, H., Kraakman, R. Agency Problems and Legal Strategies. —
Kraakman, Reinier et al. The Anatomy of Corporate Law. A Comparative and
Functional Approach. Oxford 2004, p 37-45.

373 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 31.

3 Germaani digussiisteemis, mis on aluseks Eesti digusteaduses tuntud digusharude
liigitusele, moistetakse nditeks avalikku Gigust mdnevorra laiemalt ja kuna ka
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Kui analiiiisida iihingudiguslike reeglite ja standardite jargimist tagavat
siisteemi laiemalt, siis ei ole t60 autori arvates Oige radkida kitsalt vastutusest,
vaid pigem iihingudiguslikest joustamismehhanismidest’” iildiselt. Joustamis-
mehhanismide iihe liigituse pakuvad vélja J. Armour, H. Hansmann ja R. Kraak-
man, tuues esile kolm vdimalikku sekkumisvarianti.’’® Esimesena nimetavad
nad “sekkujatena” avalik-0iguslikke institutsioone voi asutusi. Avalik-Gigusliku
kontrolli ithe niitena vdib siinkohal tuua Uhendkuningriigis loodud Makse-
jouetusteenistuse (The Insolvency Service), mille iilesandeks on muu hulgas
pankrotiasjade ja juhtorganite liikmete kuritarvituste kohta esitatud avalduste
menetlemine. Nimetatud asutuse alliikksusena tegutseb Companies Investigation
Branche, mis teostab ithingute iile jirelevalvet CA 2006 alusel.’”’

Teisena nimetatakse enda nimel tegutsevaid eradiguslikke isikuid. Era-
Oigusliku sekkumise peamisteks vormideks peavad eeltoodud autorid erinevate
eradiguslike isikute (sh aktsionéride) poolt algatatud tsiviildiguslikke kohtuasju,
aga ka muid abindusid, mille tulemuseks ei pruugigi olla otsese sanktsiooni
kohaldamine, vaid ka néiteks rikkuja maine langus. Siia kategooriasse kuulub
ithe digusliku voimalusena ka aktsionéri derivatiivndue.

Kolmanda sekkumisdiguslike isikute kategooriana nimetatakse Oigusliku
reguleerimise abil nn strateegilise rolli omandanud “viravavalvureid™’®, kelle
eesmirgiks on tegutseda mitte ainult kitsalt era-, vaid muu hulgas ka laiemates
huvides. Nn véravavalvurite kaudu toimuv sekkumine kujutab endast teatud
tthinguviliste isikute digust mdjutada ithingudiguslike reeglite jargimist.’”
Selliste “delegeeritud sekkujatena” nimetatakse nditeks iihingu audiitoreid,
raamatupidajaid ja ndustajaid ning tavaliselt ndeb seadus ette ka vOimaluse

eradigusliku kahju hiivitamise noude maksmapanek eeldab ndude vabatahtliku
mittetditmise korral selle maksmapanekut avaliku vdoimu vahendusel 1dbi viidava
kohtumenetluse kaudu, siis peetakse meie Oigusteoorias tsiviilkohtumenetlust
avaliku diguse osaks (Vt Narits, R. Oiguse entsiiklopeedia. Tallinn, 2004, 1k 47).
Inglise keeles kasutatakse siinkohal terminit enforcement, millele v3ib eesti keeles
leida mitu erinevat ja iseenesest sobivat vastet. Antud mdiste hdlmab ka terminit
“diguskaitse”, kuid kuna mdiste “diguskaitsevahend” on eesti diguskeelde kinnis-
tunud monevdrra kitsama tdhendusega, siis on t66 autor antud juhul pidanud dige-
maks kasutada sellest selgemini eristuvat terminit.

Viidatud autorite kohaselt on tegemist iihega paljudest vdimalikest liigitustest ja
antud konkreetse jaotuse esiletoomist pohjendab vajadus méératleda vdimalik
isikute ring, kelle kaudu saab juhtorganite tegevust mojutada. T66 eesmirkide
seisukohast pakub see liigitus ka kdige rohkem huvi.

Lahemalt vt Maksejouetusteenistuse kodulehelt www.insolvency.gov.uk.

Inglise keeles: gatekeepers.

Uhinguviliste isikute sekkumise pdhjendatuse ja vormide kohta vt lihemalt:
Kraakman, R. Gatekeepers: The Anatomy of a Third-Party Enforcement Strategy. —
Journal of Law, Economics, & Organization, Vol. 2, No. 1 (Spring, 1986), p 53—
104.
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kohaldada nimetatud isikute kohustuste rikkumise korral nende tdiendavat
vastutust.”®

Uhe vdimaliku alternatiivina juhtorgani litkkme kohustuste rikkumisel kohal-
datavale vastutusele on kirjanduses nimetatud ka kaubaturgu, kuid samas rohu-
tatakse, et turu regulatiivne mdju on eri riikides ja diguskordades viga erinev.”®'
B. Black ja R. Kraakman on seisukohal, et muu hulgas soltub erinevate digus-
liku sekkumise vdimaluste ja turujdududel baseeruvate regulaatorite kasutamine
sellest, millist tliipi majandusega konkreetses riigis tegemist on ja et néaiteks
arenev majandus vajab teistsugust Uhingudiguslikku keskkonda kui juba vilja
kujunenud stabiilne majandusruum.*® Nimetatud autorid toovad vilja ka keel-
dudel pdhineva majandusmudeli (inglise keeles: prohibitive model), mis oli
Briti ja USA ériiihingudiguses iseloomulik 19. sajandil ja mille puhul peamiseks
oiguslikuks regulaatoriks oli erinevate, olemuselt kdige enam rikkumisi pohjus-
tada vdivate tegutsemisviiside keelustamine (nt tehingud seotud isikutega).
Black ja Kraakman moonavad, et ka areneva majanduse algfaasis voib selline
mudel kone alla tulla, kuid samamoodi on nende arvates areneva majanduse
tingimustes efektiivne iseregulatsiooni mudel (inglise keeles: self-enforcing
model).** Turgu kui regulaatorit ei peeta seejuures alternatiiviks mitte iiksnes
aktsiondri Oiguskaitsevahenditele, vaid oOiguslikule reguleerimisele iildiselt.
Diskussiooni alguspunktiks on kiisimus, kui suurt rolli peaksid digusnormid
kapitalituru reguleerimisel {ildse mingima. Sajandivahetust varjutanud Enroni jt
suurte borsiithingute kokkuvarisemine on siiski ndidanud, et isegi Ameerika
Uhendriikide kapitaliturg ei saa enam olla ainukeseks regulaatoriks. Kirjanduses
mairgitakse, et reaalsuses kdivad turumehhanismid ja aktsionéride-investorite
kaitseabindud siiski koos ja seal, kus kohased kaitseabindud puuduvad, kuivab
ihinguvilise kapitali juurdevool kokku (voi muutub lihtsalt liiga kalliks) ja
hakkavad levima siseringitehingutega seotud kuritarvitused.** Doktorit66 autor
ndustub seisukohaga, et turu reguleerivat rolli ei saa tinapieval maailmas kasit-
leda oigusliku reguleerimise absoluutse alternatiivina, kiill aga tuleb diguskesk-
konna kujundamisel majanduslike mehhanismidega arvestada.

Kuna aktsionéri derivatiivndude eesmérgiks on muu hulgas juhatuse liikmete
vastutuse kohaldamine, siis paikneb see abindu iihingujuhtimise reeglistiku

3% Armour, J., Hansmann, H., Kraakman, R. Agency Problems and Legal Strategies. —
Kraakman, Reinier et al. The Anatomy of Corporate Law. A Comparative and
Functional Approach. Oxford 2004, p 46—49.

1 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 37.

%2 Black, B., Kraakman., R. A Self-enforcing Model of Corporate Law. — Harvard Law
Review, vol. 109, No 8 (June 1996), p 1939. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=10037.

3 Ibid, p 1930-1932.

384 Bratton, W. W., McCahery, J. A. Comparative Corporate Governance and the
Theory of the Firm: The Case Against Global Cross Reference. — Columbia Journal
of Transnational Law, Vol. 38, No. 2, 1999, p 60. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=205455.
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osas, mis on moeldud juhtorganite litkmete tegevuseks kehtestatud normide ja
standardite toimimise tagamiseks. Selles véljendub aktsiondri derivatiivndude
olemus iihingujuhtimise abinduna. Tegemist on eradigusliku joustamis-
mehhanismiga, millele lisaks toimivad majanduskeskkonnas tururegulaatorid ja
mille kdrval ndeb digus tavaliselt ette ka erinevaid avalik-6iguslikke kontrolli-,
jarelevalve- ja vastutusmehhanisme. Jargnevalt on t60 uurimiseesmarke silmas
pidades oluline leida aktsionéri derivatiivndudele veelgi tdpsem positsioon —
paigutada ta diguskaitsevahendite siisteemi. Seejuures tuleb arvestada, et erine-
valt t66 1 peatiikist, kus analiiiisiti aktsionéri derivatiivndude piiritlemist aktsio-
néri enda vdimalikest kahju hiivitamise nduetest, on kéesolevas peatiikis tule-
nevalt uurimiskiisimuste piistitusest tihelepanu keskmes aktsionéri derivatiiv-
ndude ja muude sarnaste eesmarkidega diguskaitsevahendite vordlev analiiiis.

3.1.2. Aktsiondri derivatiivhoude tihendus iihingudigusliku
Oiguskaitsevahendina

Oigusnormi efektiivsust peegeldab selle tegelik mdju ithiskonnas.®™ Oigus on
efektiivne vaid siis, kui seda on voimalik maksma panna. Seda pdhimdtet ise-
loomustab ka Anglo-Ameerika jurisprudentsis sageli kasutatav maksiim: iga
subjektiivse Oiguse jaoks peab olema Oiguskaitsevahend (“For every right
there’s a remedy”), mis parineb ladinakeelsest sententsist “ubi ius ibi reme-
dium”.**® Subjektiivne digus vajab diguskaitsevahendeid — digustatud isiku
kasuks seatud voOimalusi likvideerida tema suhtes eksisteeriva kohustuse
rikkumise negatiivsed tagajérjed vai takistada nende saabumist.

Seega seostatakse Oiguskaitsevahendi (inglise keeles: remedy, saksa keeles:
Rechtsmittel) tdhendust teatava rikkumisega ja diguskaitsevahendi eesmirgiks
on eelkoige kellegi subjektiivse diguse rikkumise korvaldamine iihel voi teisel
viisil. Tugevate Germaani Oiguse mojutustega Eesti digusruumis on Oigus-
kaitsevahendi kompleksset moistet ilmselt kdige tdpsemini defineeritud vdla-
Oiguses, kus diguskaitsevahendit tuntakse kui volausaldaja kisutuses olevat voi-
malust likvideerida kohustuse rikkumise korral rikkumise negatiivsed tagajérjed
vi takistada nende saabumist. Oiguskaitsevahend vdib seisneda nii vdimaluses
vOlasuhte teiselt poolelt midagi nduda (ndudedigus, nditeks kahju hiivitamise
noue), kui ka oOiguses teatud juhtudel kujundada vdlasuhet {iihepoolselt
(kujundusdigus, niiteks lepingust taganemine vdi lepingu iilesiitlemine). Oigus-
kirjanduses on voladigusliku diguskaitsevahendi kohaldamise voimalust samas-

385 Aarnio, A. Oiguse tolgendamise teooria. Tallinn, 1996, 1k 77.

386 Qelle pohimotte kohta vt ldhemalt nt: Thomas, T. A. Ubi Jus, Ibi Remedium: The
Fundamental Right to a Remedy Under Due Process. San Diego Law Review, Vol.
41, November 2004. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=564302, 23. 03.
2009; Kahn, J. The Search for the Rule of Law in Russia. — Georgetown Journal of
International Law, Vol. 37, No. 2, 2006. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=1011822.
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tatud vastutusega.”®’ Privaatautonoomia pShimdttest tulenevalt on vdladigusli-
kele diguskaitsevahenditele iseloomulik, et nende kohaldamine on volausaldaja
otsustada ja kohus ega muu institutsioon ei saa siinkohal sekkuda ega kohaldada
Oiguskaitsevahendit, mille kohaldamist volausaldaja ei ole taotlenud voi millele
ta ei ole tuginenud.**®

Kindlasti ei oleks aga dige viita, et diguskaitsevahend kui iseseisev digus-
mdiste on midagi vaid Germaani voladigusele iseloomulikku. Vastav termin
sisaldub ka Euroopa lepingudiguse pohimotetes (Principles of European Cont-
ract Law),”® mille art 8.101 Ig 1 kohaselt on mittevabandatava lepingu-
rikkumise korral kahjustatud poolel vdimalik kasutada diguskaitsevahendeid.
Lepingudiguslike diguskaitsevahendite silistemaatika ldhtub rikkumisest,
sitestades selle, millise rikkumise korral millist diguskaitsevahendit kohaldada
saab. Ka iihtse tugiraamistiku (Common Frame of Reference)™ 1II raamatu 3.
peatiikk sisaldab lepingu mittetiditmisel kohaldatavate o&iguskaitsevahendite
regulatsiooni.

Oigusharude kaupa vdivad diguskaitsevahendi tihendus ja eesmirgid aga
varieeruda. Nii nditeks nimetatakse kohtumenetlusdiguses diguskaitsevahendi-
teks diguslikke voimalusi, mille abil menetlusosaline saab kohtulahendi kdrge-
mas instantsis vaidlustada. Selliste diguskaitsevahendite eesmérgina on digus-
kirjanduses nimetatud eelkdige lahendi korrigeerimist ja timberkujundamist,
kusjuures menetlusdiguslikult voivad eri diguskaitsevahendid olla erineva toi-
mega. Pohimdtteks on, et menetlusosalisele antakse vodimalus vaidlustada
menetlusosalise arvates ebaseaduslikke ja tema jaoks ebasoodsaid lahendeid.™"
Riigivastutusdigus tunneb esmaseid ja teiseseid oOiguskaitsevahendeid —
esimesel juhul on vastava abindu eesmargiks kahju tekkimise drahoidmine voi
selle kdrvaldamine ja teisel juhul kahju rahaline hiivitamine.** Terviklikust
lahenemisest iihe kindla valdkonnaga seotud rikkumistele ja Oiguskaitse-
vahenditele rizgitakse ka naiteks keskkonnadiguses.*”®

37 Kull, 1. et al. Voladigus I. Uldosa. Tallinn, 2004, Ik 192.

3% Varul, P., Kull, L., Kdve, V., Kderdi, M. (Koost). Vdladigusseadus I. Kommentee-
ritud véljaanne. Tallinn, 2006, § 101, komm 3.

Principles of European Contract Law. Available: http:/frontpage.cbs.dk/law/
commission_on_european_contract law/PECL%20engelsk/engelsk
partl og Il.htm.

Von Bar, C. ef al (Ed.). Principles, Definitions and Model Rules of European Private
Law: Draft Common Frame of Reference. Outline Edition. Available at
http://www.law-net.eu/.

Rauscher, T. et al (Herausgg). Miinchener Kommentar zur Zivilprozessordnung mit
Gerichtsverfassungsgesetz und Nebengesetzen. 3. Auflage. Miinchen 2004. Vorbe-
merkung zu den § 511 ff. Rn 1-3.

Andresen, E. Oigusvastaste tagajirgede kdrvaldamine ja kahju hiivitamine riigi-
vastutusodiguses. — Juridica, 2006, nr 3, 1k 160.

Kloepfer, M. Saksamaa tulevase keskkonnaseadustiku mote ja sisu. — Juridica, 2007,
nr 7,1k 513.
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Uhingudiguslikele suhetele on iseloomulik mitmeplaanilisus, mis tuleneb nii
Oigussuhete osaliste paljususest kui ka suhete mitmetasandilisusest. Seetdttu on
selles valdkonnas keerulisem luua ka selget ja iildmdistetavat diguskaitsevahen-
dite siisteemi. Sisesuhete puhul tulevad iiheaegselt kdne alla juhtorganite liik-
mete suhted tihinguga, juhtorganite omavahelised suhted, aktsionidride oma-
vahelised suhted ja nende suhted juhtorganite litkmetega. Lisaks tuleb aga
arvestada ka aktsiaseltsi kui kdibes oma nimel tegutseva juriidilise isiku suhteid
kolmandate isikutega, sest juriidilise isiku tegutsemisvoime realiseerijaks on
omakorda juhtorgan oma liikmete kaudu.””* Nagu mirgib Briti digusteadlane
Richard Nolan, on siiski tdiesti voimalik ja ka vajalik luua siistematiseeritud
kisitlus tihingudiguslikest diguskaitsevahenditest, muu hulgas katalogiseerida
juhtorganite rikkumiste korral kasutatavad abindud.**

Uhingudiguslik dilemma seisneb selles, et iihelt poolt vajab igasugune
drilihing oma tegevuseks stabiilset keskkonda. Uhingu juhtkond peab oma pide-
vuse piires saama tegutseda sOltumatult ja omama garantiid, et tema poolt
juhitava {liksuse igapdevasesse majandustegevusse normaalses olukorras ei
sekkuta. Teisalt aga sisaldavad kuritarvituste ohtu nii juhatuse ja aktsionéride
vahelised vastuolud (mis on eelkdige iseloomulikud killustunud osalusega
aktsiaseltsidele) kui ka enamuse ja vdhemuse vahelised vastuolud (mis koor-
mavad eelkdige neid tihinguid, kus on tugev enamusaktsiondr ja hulgaliselt
viikeaktsiondre).””® Samuti sisaldavad vastuolude kujunemise vdimalusi ja
vajavad kohaseid diguskaitsevahendeid niisugused suletud tiitipi aktsiaseltsid,
kus osalus on vdrdselt jaotunud kahe aktsiondri voi kahe homogeense, iihistel
eesmirkidel tegutseva, kuid omavahel konkureeriva huvigrupi vahel.*’ Nii-
sugused olukorrad vajavad t00 autori arvates tdiesti spetsiifilisi diguskaitse-
vahendeid.””® Igal juhul on ilmne, et iihingudiguslike Giguskaitsevahendite
kataloogile esitatavad nduded on mitmekesisemad kui voladiguses.

% Saare, K. Eradigusliku juriidilise isiku igussubjektsuse piiritlemine. Doktorit3o.
Tartu 2004, 1k 132.

Nolan, R. C. Enacting Civil Remedies in Company Law. Cambridge, November
2000, p 2. Available: http://webarchive.nationalarchives.gov.uk/tna/+/
http://www.dti.gov.uk/cld/nolan.pdf/.

Hansmann, H., Kraakman, R. Agency Problems and Legal Strategies — The
Anatomy of Corporate Law. A Comparative and Functional Approach. Kraakman,
R. et al. Oxford, 2004, p 21.

Esmapilgul voib osaluse selline jagunemine nédida demokraatlik, kuid sisuliselt
peavad antud olukorras iga otsuse vastuvdotmise poolt hidletama molemad aktsioné-
rid voi hailteblokid. PShimdttelist laadi vastuolud vdivad aktsiaseltsi viia tegutse-
misvéimetuseni, muu hulgas nt juhul, kui juhtorganite ametiaeg 16ppeb tédhtaja
moddumise tdttu ja uusi liikmeid ei dnnestu aktsionéride erimeelsuste tottu valida.
Nagu sissejuhatuses margitud, tuleks suletud kapitaliiihingute osanike ja aktsio-
néride diguskaitsevahendite teemat kisitleda eraldi, sest tulenevalt selle {ihingutiiiibi
tilesehitusest, osanike (aktsiondride) vahelistest suhetest ja tdusetuvate probleemide
eripdrast vajavad need tihingud monevorra teistsuguseid diguslikke lahendusi.
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Uhingudiguslikuks diguskaitsevahendiks vdib nimetada sellist diguslikku
abindud, mille eesmérgiks on korvaldada ithingudiguslike subjektide (juhtorgani
liikkmed, aktsiondr vmt isik) poolt toime pandud rikkumise negatiivsed
tagajirjed vOi takistada nende saabumist. Kuid samavédirselt voib iihingu-
oiguslik diguskaitsevahend olla suunatud ka edasiste rikkumiste drahoidmisele.
Ariseadustiku kohaselt voib iihingudiguslikeks diguskaitsevahenditeks pidada
niiiteks aktsiaseltsi {ildkoosoleku vdi juhtorganite otsuste vaidlustamist (AS §
301" ja 302),*” aktsioniri teabendude maksmapanekut (AS § 287 lg 3), eri-
kontrolli méiramise menetlust (AS § 330), osaniku viljaarvamise menetlust
(AS § 187) jmt, kuid iihingudiguslikeks diguskaitsevahenditeks vdivad olla ka
mitmesugused kahju hiivitamise nduded. Uhingudigusliku diguskaitsevahendi
tunnustele vastab ka aktsionéri derivatiivndue, mis tdhendab t60 autori arvates
seda, et nimetatud diguslik mehhanism on midagi rohkemat kui lihtsalt aktsia-
seltsile kuuluva voladigusliku kahju hiivitamise noude maksmapaneku {iks
viise.

Kui diguskirjanduses rédgitakse aktsiondride diguste kaitsest, siis on Amee-
rika Uhendriikides rohuasetus aktsiondride kui klassi kaitsel ja Euroopas eel-
koige vdhemus- voi viikeaktsiondride kaitsel. Niisugust ldhenemist tingib
kapitaliturgude erinevus — Euroopas, eelkdige Mandri-Euroopas, on vorreldes
USA-ga oluliselt rohkem aktsiaseltse just enamusaktsiondri moju all.** Ena-
musel pohinev otsustusdigus on teatavasti olnud tihingudiguse algne printsiip.
Kui enamusaktsiondri kohta voib viita, et tema peaks saama oma digusi kaitsta
ka héiletades, siis vihemusaktsionéril selline vdimalus puudub. Nagu mérgib
Soome teadlane Seppo Kinkki, on just vihemuse kaitseabindude olemasolu
selleks pohjenduseks, miks voiks keegi selle asemel, et talle kuuluv rahasumma
lihtsalt suvalisele voorale isikule kinkida, olla huvitatud selle investeerimisest
aktsiaseltsi.*”! Jaapani digusteadlane Eiji Takahashi on vihemusaktsioniride
kaitset nimetanud modernse ithingudiguse tihtsaimaks iilesandeks.*"

Oigusliku pdhimdtte casum sentit dominus®” kohaselt kannab aktsionér kui
investeeringu algne omanik iildjuhul ithinguga seotud riske.*** Kuid vastavalt

39 Teatud liiki iildkoosoleku otsuste vaidlustamiseks on #riseadustikus ka erinormid, nt
ndevad AS §-d 3638, 398, 441 ja 481 vastavalt ette iilevotmis-, ihinemis-,
jagunemis- ja imberkujundamisotsuse vaidlustamine eritingimused.

400 Hopt, K. J. The German Two-Tier Board: Experiences, Theories, Reforms. — Com-
parative Corporate Governance — The State of the Art and Emerging Research.
Hopt, K. J., Kanda, H. et al (Ed). Oxford 1998, p 232.

! Kinkki, S. Minority Protection and Dividend Policy in Finland. — European
Financial Management, 2008, Vol. 14, No. 3, p 471.

42 Takahashi, E. Der Gleichbehandlungsgrundsatz im japanischen Aktienrecht als
Aufgabe der Rechtswissentschaft. — Zeitschrift fiir Vergleichende Rechtswissen-
schaft. Archiv fur Internationales Wirtschaftsrecht. 108. Band. Mai 2009, S 105.

493 Casum sentit dominus on Rooma digusest parinev pdhimédte, mille kohaselt asjaga
seotud juhusliku hdvimise ja kahjustumise riski kannab eelkdige asja omanik
(Lieberwirth, R. Latein im Recht. 3. Auflage. Berlin, Miinchen, 1993, sv “casum
sentit dominus”).
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nimetatud printsiibile kannab omanik vaid nn juhusliku hivimise riski*” ja
nditeks drilise otsuse reegli kaitsealast ilmselgelt véljuvate juhatuse vigade eest
peab vastutama isik, kes sellise vea teeb. Eelnev tdhendab, et aktsionéri jaoks on
tema investeering risk, mille ta voib dri ebadnnestumise korral kaotada. Kui
juhtorganid on toiminud koosk®dlas érilise otsuse reegliga ehk jarginud korraliku
ettevotja hoolsuskohustust, siis jddvad tlhingusse investeeritud varast ilma-
jédmise tagajérjed éri ebadnnestumisel aktsionédride kanda. Kui aga juhtorganid
ei ole juhtimisel olnud hoolsad, ei pea aktsionirid kandma negatiivseid tagajargi
ja juhtorgani litkmetel tuleb tekitatud kahju hiivitada. Selliselt véaljendub casum
sentit dominus pohimote aktsiaseltsi kui juriidilise isiku konstruktsioonis.

To60 autori arvates on aktsiondri ithingudiguslik Oiguskaitsevahend kdige
laiemas tdhenduses igasugune aktsiondrile kuuluv diguslik vdimalus tokestada
kavandatav rikkumine voi reageerida aktsiaseltsis juba toime pandud rikku-
misele (astuda samme rikkumise viljaselgitamiseks, nouda rikkumise taga-
jargede korvaldamist, endise olukorra taastamist, kahju hiivitamist vmt). Selles
mottes voib aktsiondri diguskaitsevahenditeks pidada ka néiteks iildkoosoleku
kokkukutsumist olukorras, kus juhatus keeldub vaatamata aktsionéride noudele
koosolekut kokku kutsumast (AS § 292 Ig 2), erikontrolli libiviimise nduet (AS
§ 330 1g 2 ja 2"), iihinemise ja likvideerimismenetlusega seotud ndudeid jmt.**®
Kitsamas tdhenduses voib aktsionéri diguskaitsevahendite all moista eelkdige
rikkumiste tagajargede korvaldamisele suunatud ndudeid, millest olulisematena
v0ib nimetada iildkoosoleku ja juhtorganite otsuste vaidlustamise ja kahju hiivi-
tamise ndudeid. Uheks oluliseks diguskaitsevahendiks kitsamas tihenduses on
seega ka aktsionéri derivatiivnoue, kusjuures tuleb taas kord réhutada, et oma
ambivalentse olemuse tottu on derivatiivndoue aktsiaseltsi jaoks voladiguslik
Oiguskaitsevahend, samal ajal kui aktsionéri seisukohast on tegemist iihingu-
oOigusliku diguskaitsevahendiga.

Lisaks iithingudiguslikele diguskaitsevahenditele voib aktsiondri kdsutuses
olla ka teistsuguseid oOiguskaitsevahendeid. Niiteks voivad moned iihingu ja
aktsiondri vahelisi suhteid tagavad Oiguskaitsevahendid olla iiksnes vdla-
diguslikku laadi. Oiguskaitsevahendi olemus tuleneb eelkdige selle suhte sisust,
millega seotud diguste realiseeritavust vastav abindu tagab ja eesmérkidest,
mille saavutamiseks see seatud on. Aktsiondri ithe voladigusliku Giguskaitse-

9% Von der Crone, H. C. Haftung und Haftungsbeschrinkung in der aktienrechtlichen
Verantwortlichkeit. — SZW/RSDA 2006 Nr 1, S 159. Erhiltlich:
http://www.rwi.uzh.ch/lehreforschung/alphabetisch/vdc/cont/Haftung_und
Haftungsbeschraenkung.pdf, S 15.

Loomulikult saab juhusliku hdvimise riskist siinkohal rédkida vaid tinglikult, sest
oOiguslikus mdttes ei pruugi aktsioniri investeeringu “hdvimise” ja aktsiaseltsi halva
majandamise vahel olla lineaarset seost.

Niiteks on AS § 378 Ig 4 kohaselt 1/10 aktsiakapitali esindavatel aktsioniridel digus
esitada likvideerimismenetluses kahe kuu jooksul, alates bilansi ja vara jaotusplaani
aktsiondridele tutvumiseks esitamisest aktsionidridele teatamise ajast aktsiaseltsi
vastu kohtusse hagi ja nduda uue bilansi v3i vara jaotusplaani koostamise voi
tdiendava likvideerimise otsustamist.
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vahendi tiiiipiliseks niiteks voib pidada iildkoosoleku otsusega maidratud
dividendi viljamaksmise nduet AS § 279 alusel. Nagu on mirgitud Riigikohtu
tsiviilkolleegiumi 10. veebruari 2004. a. otsuses tsiviilasjas nr 3-2-1-16-04"" (p
15), on dividendi viljamaksmise noue voladiguslik tditmisndue. Dividendi
maksmise otsuse vastuvotmisel tekib tihingu ja aktsiondri vahel vdlasuhe, mille
kohaselt ithing on kohustatud dividendi vélja maksma, kui ndue on muutunud
sissendutavaks ja kui puuduvad muud, nditeks diguste kuritarvitamise keelust
tulenevad vastuvdited. Juhul, kui aktsiaselts keeldub maksmast aktsionérile
iildkoosoleku otsusega médratud dividendi, on aktsioniril digus nduda dividendi
véljamaksmist ja kohaldada ka muid asjaoludele sobivaid vdladiguslikke
Oiguskaitsevahendeid.

Vorreldes aktsionéri voladiguslike diguskaitsevahenditega, mille eesmaérgiks
on kdorvaldada volasuhtest tulenev rikkumine, on aktsiondri lihingudiguslike
diguskaitsevahendite eesmirgid monevodrra laiemad. Uhingudiguslike digus-
kaitsevahendite eesmérgiks vOib olla mitte iiksnes teatava kitsalt subjektiivse
Oiguse maksmapanek (niiteks kahju hiivitamine), vaid aktsiaseltsi kui terviku
huvide kaitse, iithingu sisekonfliktide moistlik lahendamine, enamus- ja
vihemusaktsiondride vahelise ebakola lahendamine, juhtorganite kuritarvituste
viltimine vOi juba toimunud kuritarvituste tagajirgedele reageerimiseks adek-
vaatse ja paindliku slisteemi loomine. Kodike seda on peetud kahju hiivitamise
kui otsese eesmirgi korval ka aktsionari derivatiivndude iilesandeks.*”® Omaette
kiisimus on see, kas koik vodimalikud tihingudiguslikud oGiguskaitsevahendid
peaksid igas olukorras ja alati olema voimaldatud igale iiksikule aktsionérile voi
oleks vajalik kehtestada teatud ldvendinduded.

To66 autori arvates on aktsiondri {ihingudiguslike ja vdladiguslike oGigus-
kaitsevahendite eristamisel praktikas esmapilgul ehk vdhene tdhendus, kuid
teatud abindu mdjuala moistmise seisukohast on vahetegemine siiski oluline.
Uhingudiguslike diguskaitsevahendite kohaldamine puudutab laiemat subjek-
tide ringi. Seda asjaolu tuleb aga autori arvates silmas pidada nii 6igusnormide
loomisel kui ka olemasolevate normide rakendamisel.

3.1.3. Aktsiondri lihingudiguslike
oiguskaitsevahendite siistemaatika

Aktsiondride Oiguskaitsevahendite kasitlus eri digussiisteemides varieerub ja
seega on erinev ka diguskaitsevahendite slistemaatika. Néiteks jaotab Prantsuse
Oigusteadlane Bernard Grelon aktsiondride odiguste rikkumise korvaldamise
nduded esiteks iithingu juhtorganite vastu ja teiseks teiste aktsiondride vastu

“7 RT 111 2004, 6, 64.

% Samas on avaldatud siiski arvamust, et ka aktsiondri derivatiivndude korral peaks
kahju hiivitamise eesmérk prevaleerima. Vt nt: Cox, J. D. The Social Meaning
of Shareholder Suits. — Brooklyn Law Review 1999, Vol 65, p 8.
Available: http://eprints.law.duke.edu/273/1/65 Brook. L. Rev. 3 (1999).pdf.

101



suunatud ndueteks, kusjuures viimati nimetatud nduete puhul eristab ta diguste
kuritarvitamisest tulenevaid ndudeid ja aktsiondride lepingutest tulenevaid
néudeid. Grelon jaotab iihingu juhtorganite vastu esitatavad nouded ajutisteks
abindudeks, mille eesmérgiks on tdendite kogumine vdi kahju ennetamine ja
diguste taastamise abindudeks, mille eesmirgiks on rikkumise kdrvaldamine.*”
Tdendite ja teabe kogumiseks on aktsiondridel nditeks voimalik nduda kohtult
eksperdi maaramist.*"

Rikkumise korvaldamisele suunatud vahenditeks on Greloni kohaselt nn
tithisuse hagid (nullity lawsuits), millest iseloomulikemana toob nimetatud autor
vélja juhtumid, kus aktsionér esitab ndude juhtorgani liikkmete poolt iseenda voi
temaga thist majanduslikku huvi omava isikuga sdlmitud tehingu tiihisuse
tuvastamiseks olukorras, kus tehing on s6lmitud juhatuse (itheastmelise juhti-
mise korral) vdi ndukogu (kaheastmelise juhtimise korral)*'' eelneva ndus-
olekuta.*'? Prantsuse igus jaatab aktsioniri sekkumisdigust sellises olukorras
isegi juhul, kui rikkumine leidis aset enne seda, kui isik omandas aktsiaseltsi
aktsiad, samuti juhul, kui isik oli kiill aktsiondr rikkumise ajal, kuid hiljem
voorandas oma aktsiad. Viimasel juhul osutub siiski oluliseks tiihisusele tugine-
miseks vajaliku eelduse — digustatud huvi tdendamine.*"

Oiguste taastamise abindud ehk kahju hiivitamise nduded vdivad Greloni
kohaselt olla algsed voi tuletatud, kusjuures tuletatud nduded on need, mis on
suunatud oma kohustusi rikkunud juhtorganite liikmete vastu ja mille paneb
ithingu asemel maksma teine isik, antud siistemaatika kontekstis aktsionir.
Grelon nimetab selliseid hagisid ut singuli hagideks. Erinevalt tiihisusele
tuginemisest peab aktsionirile sellise ndude maksmapanekul kuuluma teatud
hulk aktsiaid nii ndude esitamise ajal kui ka kogu menetluse véltel. Algsed
nouded seevastu on aktsiondride endi kahju hiivitamise nouded, mida
aktsiondrid vdivad esitada juhtorganite liikkmete vastu olukorras, kus kahju on
tekkinud aktsiondridele.*'* Vaatamata sellele, et teoreetiliselt on aktsioniride

4% Grelon, B. Shareholders’ Lawsuits against the Management of a Company and its
Shareholders under French Law. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 205-218.

410 Andenas, M., Wooldridge, F. European Comparative Company Law. Cambridge,
2009, p 297.

1 vt vastavalt Code de Commerce (Code de Commerce (Commercial Code). Last
amendment: Act No. 2006-11 of 5 January 2006 Art. Official Journal of 6 January
2006. Available at: http://195.83.177.9/code/liste.phtml?lang=uk&c=32) art L.225-
38 ja art L225-86.

12 Grelon, B. Shareholders’ Lawsuits against the Management of a Company and its
Shareholders under French Law. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 210.

13 Grelon, B. Shareholders’ Lawsuits against the Management of a Company and its
Shareholders under French Law. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 211.

414 Andenas, M., Wooldridge, F. European Comparative Company Law. Cambridge,
2009, p 295.
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enda kahju hiivitamise noue vOimalik, on kohtud aktsionédride noudedigust
pigem eitanud. Kohtupraktika {ildine seisukoht on, et halb juhtimine kahjustab
eelkdige tihingut ja isegi kui aktsiate turuhind vdheneb juhatuse vigade tottu, ei
loeta aktsionire kahjustatud isikuteks.*"

Eelnevaga sarnast aktsionéri kaitseabindude siistemaatikat jagavad tildjoon-
tes ka Belgia Gigusteadlased Alexia Bertrand ja Arnaud Coibion, kes on vilja
pakkunud monevorra pohjalikuma liigituse. Nimelt teevad nad vahet esiteks
juhtorgani liikmete vastu suunatud nduetel, teiseks teiste aktsiondride vastu
suunatud nduetel, kolmandaks iihingu vastu suunatud nduetel ja neljandaks nn
kiirmenetluse nduetel (summary proceedings), mille eesmirgiks on teatud
Oigussuhte esialgne ja kiire reguleerimine. Kiirmenetluse nouete gruppi kuu-
luvad néiteks kokkukutsutud {ildkoosoleku toimumise peatamine, iihingu
otsuste tditmise peatamine, aga ka tihingul teatud toimingute tegemise (vara
miiiik, ametliku teadaande avaldamine, aktsiakapitali suurendamine, pressiteate
avaldamine jmt) keelamine, samuti aktsionidri teabediguse teostamise keela-
mine.*'® Viimati nimetatud juhtumid on t36 autori arvates Eesti diguse kon-
tekstis késitletavad hagi tagamise vGi Oigussuhte esialgse reguleerimise abi-
ndudena. Nii vdimaldab tsiviilkohtumenetluse seadustiku*'’ § 378 Ig 1 p 3 hagi
tagamise korras keelata kostjal teatud toimingute tegemine ja sama loike p 10
lubab kohtul kohaldada ka muud vajalikuks peetavat abindud. Registri-
menetluses on kohtul TsMS § 598 alusel voimalik kandeavalduse menetlemine
seoses oigusvaidlusega peatada.

Aktsiondride poolt teiste aktsiondride vastu esitatavate nduete peamiste
juhtumitena toovad Bernard ja Coibion vilja nn tihingust véljumise nouded.
Nimetatud autorid mérgivad, et pikka aega oli iihingutes, kus aktsionéride vahel
olid pohiméttelised ja tihingut koormavad erimeelsused, ainsaks vdimaluseks
lopetada need erimeelsused koos iihinguga. Alates 1996. aastast on vihemus-
aktsiondril vdimalik mdjuva pdhjuse olemasolu korral ja eeldusel, et muud
abindud ei annaks vaidluse lahendamisel tulemust ja tdendoliselt viiks vaidlus
tegutseva lihingu l6petamisele, taotleda kas seda, et iiks vOi mitu aktsionéri
vodrandaks oma aktsiad talle (exclusion) voi seda, et liks vOi mitu aktsionéri
ostaks dra talle kuuluva osaluse ithingus (withdrawal).*'® Kiesolevaks ajaks on

15 Grelon, B. Shareholders’ Lawsuits against the Management of a Company and its
Shareholders under French Law. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 213.

416 Bertrand, A., Coibion, A. Shareholder Suits against the Directors of a Company,
against other Shareholders and against the Company itself under Belgian Law. —
European Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 270-
271.

7 Tsiviilkohtumenetluse seadustik. 20. aprill 2005. a. — RT I 2005, 26, 197; RT I
30.12.2010, 2. Edaspidi: TsMS.

1% Tinglikult vdiks vastavate menetluste kohta kasutada eesitkeelseid termineid “vilja-
arvamine” ja “viljaastumine”, kuid need ei oleks korrektsed pdhjusel, et selliste
moistetega tdhistatakse lihingudiguses hetkel pigem isikuiihingutes toimuvaid
vastavaid menetlusi (vt niditeks mittetulundusiihingute seaduse (RT I 42, 811; RT 1
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Belgias sellistes menetlustes olemas ka mérkimisvairne kohtupraktika, seega on
tegemist reaalselt toimivate diguslike abindudega.*'’ Aktsioniride poolt ithingu
vastu esitatud nduete peamise liigina nimetavad Bernard ja Coibion iihingu
otsuste vaidlustamist, kuid selle korval mirgivad dra ka erinevat liiki iile-
vOtmiste, samuti ithinemise, jagunemise ning iimberkujundamise kdigus raken-
datavad diguskaitsevahendid (eelkdige hiivitiste nduded).***

Uhendkuningriigi aktsioniride diguskaitsevahendite siistemaatikat kajastab
eespool nimetatud diguskomisjoni (Law Commission) koostatud konsultatiiv-
dokument aktsiondride diguskaitsevahendite kohta.**' Nagu margitakse digus-
kirjanduses, on diguskomisjoni seisukohad oluliselt mojutanud CA 2006 vilja-
toGtamist.*”> Dokument analiiiisib nii aktsioniride digusi kui ka olemasolevate
Oiguskaitsevahendite peamisi liike ja nende rakendamist. Aktsionéride digus-
kaitsevahendeid moistetakse vOrdlemisi laialt ja tehakse vahet aktsiondride
isiklikel nouetel, derivatiivndudel, kuritarvituse korvaldamise ndudel (inglise
keeles: unfair prejudice remedy) ning seadusest tulenevatel tdiendavatel kaitse-
abindudel.*”® Dokumendis kisitletavateks peamisteks abindudeks on aktsioniri
derivatiivndue ja kuritarvituste vastane kaitseabindu. Viimatinimetatud &igus-
kaitsevahendit nimetatakse Anglo-Ameerika digusruumis vahel ka ahistamise
vastaseks kaitseks (oppression remedy), mille abil saab vdhemus voimaluse
vaidlustada igasugust vihemuse diguste kuritarvitamist voi tithingut iildisemalt
kahjustavat tegevust. Vastavat oOiguskaitsevahendit on peetud mdjusaks
abinduks niiteks Kanada iihingudiguses, kus see viidi seadusesse sisse 1983.
aastal.** Uhendkuningriigi diguses sisaldus kuritarvituste vastane kaitseabindu

2010, 9, 41) §-d 15 ja 16 ja tulundusiihistu seaduse (RT 12002, 3, 6; RT 1 2010, 9,
41) §-d 17 ja 20). Sisult on mdlemal juhul tegemist kohtulahendi alusel toimuva
kohustusliku vodrandamisega, mida ei tohi segi ajada ka aktsiate iilevOtmisega
rahalise hilvitise vastu (driseadustiku tdlkes (www.legaltext.ee) téhistatud terminiga
takeover, Oiguskirjanduses siiski pigem tuntud iildmdiste squeeze-out kaudu) kui
teatud tingimustel seaduse alusel toimuva kohustusliku menetlusega, mida Eestis
reguleerib AS 29'. peatiikk. Selle kohta vt lihemalt Bartels, T. Tiihjakspigistamise
seadustamisest Eesti dridiguses: driseadustiku §-d 363 13630, — Juridica, 2004, nr 2,
1k 86-95.

Bertrand, A., Coibion, A. Shareholder Suits against the Directors of a Company,
against other Shareholders and against the Company itself under Belgian Law. —
European Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 290.
29 Ibid, p 298-301.

! The Law Commission. Shareholder Remedies. Consultation Paper No 142, 1996.
Available: http://www.lawcom.gov.uk/docs/cp142.pdf. Edaspidi: SRCP.

Andenas, M., Wooldridge, F. European Comparative Company Law. Cambridge,
2009, p 279.

Tdiendavate abindudena késitletakse aktsionéridele seadusega antud eridigusi, nt
Oigust vaidlustada tihingu eesmérgi muutmise otsust (art 12.11 jj), samuti digust
nduda teavet jmt.

Ellyn, 1., de Champlain, K. Shareholders’ Remedies in Canada. Toronto,
28.03.2005, p. 15. Available: http://www.ellynlaw.com/PDFs/ellyn%20-sharcholders%
20remedies% 20in%?20canada.pdf.
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juba alates 1948. aastast ja enne 2006. aasta {ihingudiguse reformi reguleerisid
seda Companies Act’i artiklid 459-561. Ka CA 2006 nieb sellise voimaluse ette,
nimelt sétestab art 994, et aktsiondr voib podrduda kohtu poole juhul, kui
ithingut juhitakse v0i on juhitud viisil, mis on iildises mdttes aktsioniride huve
kahjustav, samuti juhul, kui mdni ithingu poolt toime pandud vdi kavandatav
tegu vOi tegematajatmine oleks aktsiondride huve kahjustav. Isikuteks, kelle
Oigusi kahjustatakse, voivad seejuures olla nii kdik aktsionirid kui ka osa neist,
kuid kindlasti on kohtu poole pédrdumise diguse eelduseks vdhemalt taotluse
esitaja enda Giguste rikkumine.

Kirjeldatud odiguskaitsevahendit peetakse kompleksseks ja paindlikuks
oiguslikuks voimaluseks, mille kaudu saab kohus hinnata &riiihingu tegevuse eri
aspekte ja samaaegselt lahendada eri tiiiipi vaidlusi. Inglismaal kasutatakse seda
eriti palju véiksemate, suletud kapitalitihingute ithingudigusliku oiguskaitse-
vahendina, Singapuris ja Malaisias aga ka suurtes kapitaliithingutes.*” See abi-
ndu on kéttesaadav paljudele isikutele, samuti on seda vdimalik kasutada véga
erinevat liiki iithingudiguslike rikkumiste, sealhulgas nii iihekordse kui ka
pikemaajalise kuritarvituse voi ka alles kavandatava rikkumise korral. Alati ei
ole oluline isegi vastuolu objektiivse digusega. Selleks, et tegevust, tehingut voi
otsust saaks késitleda ahistavana, ei pea tegevuse eesmirgiks tingimata olema
kellegi Giguste rikkumine. Olulisema tdhtsusega kui teo toimepanijate subjek-
tiivsed kavatsused, on tegevuse, tehingu vdi otsuse moju ja tulemus kui objek-
tiilvne asjaolu. Sel moel on aga siiski kaitstavad vaid aktsiondri digusparased
ootused, st sellised ootused, mis on vastavas olukorras mdistlikud ja mis
pohinevad objektiivsetel asjaoludel. Selle kindlakstegemisel, millised vdiksid
olla aktsionidri diguspdrased ootused, kasutab kohus sageli iihingu asutamis-
lepingu, pohikirja ja aktsiondridevaheliste lepingute sétteid, kuid oma osa
aktsiondride ootuste véljaselgitamisel voib olla ka tihingu suurusel, tegevus-
valdkonnal ning iildistel ritavadel.*”® A. Reisberg on seda abindu nimetanud
derivatiivndude asendajaks ja viidanud asjaolule, et Briti kohtud menetlevad
vastavaid ndudeid endiselt meelsamini kui derivatiivndudeid.*”” Ka SRCP-st
nihtub, et tegemist on derivatiivhagi olulise menetlusliku alternatiiviga.
Viidatud dokumendi 9. osas on analiiiisitud juhtumeid, mil vastavat abindu enim
kasutatakse ja sellisteks olukordadeks on néiteks juhatuse liitkme tagasi-
kutsumine, teabe andmisest keeldumine, aktsiakapitali suurendamine, pohikirja

muutmine, ithingu tegevuse vdi vara “kdrvalejuhtimine”,**® tilemairaste tasude

3 Ferran, E. Company Law Reform in the UK. — Singapore Journal of International
and Comparative Law, 2001, 5, p 549. Available:
http://law.nus.edu.sg/sybil/downloads/articles/SJICL-2001-2/SJICL-2001-516.pdf

426 Ellyn, 1., de Champlain, K. Shareholders’ Remedies in Canada. Toronto, 28.03.
2005, p. 16—18. Available:
http://www.ellynlaw.com/PDFs/ellyn%20-shareholders%20remedies%20in%
20canada.pdf.

427 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 298.

28 Besti diguse tahenduses lojaalsuskohustuse rikkumine, konkureeriv tegevus jmt.
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maksmine, dividendide viljamaksmisest keeldumine, juhtimisvead jmt (SRCP,
p 9.33-9.44).

Briti diguskirjanduses on mérgitud, et arvestades seda, kui palju kasutatakse
kuritarvituse kdrvaldamise nouet ja kui vihe derivatiivnduet, voiks kaaluda tihe
tervikliku ja molemat abindu hdlmava diguskaitsevahendi loomist. Kuid samas
on leitud, et tiheks pohjuseks, miks peaksid sdilima molemad kaitsevahendid, on
asjaolu, et derivatiivndude maksmapaneku vdimalus on olemuslikult suunatud
eelkdige juhtorgani kohustuste tditmise tagamisele.*”’ Eristamise vajadus tule-
neb ka asjaolust, et derivatiivhagi esemeks olev ndue on aktsiaseltsi noue,
kohtumenetluse eesmérgiks on kdrvaldada rikkumine ihingu suhtes ja hiivitist
on seega samuti vdimalik nduda ithingule, mitte aktsiondridele.**’

Germaani lihingudigust seevastu iseloomustab asjaolu, et eri liiki rikku-
miste jaoks on ette ndhtud erinevad menetlused ja kaitseabindud. Aktsiondride
Oiguskaitsevahendite komplekssele analiilisile ja silistemaatikale pooratakse
viahem tdhelepanu. Vdhemusele voimaldatud kaitseabinduna on kirjanduses
muu hulgas nimetatud erakorralise ildkoosoleku kokkukutsumise ja paevakorra
taiendamise nduet ning teabe taotlemise digust.”*' Uheks keskseks aktsioniride
diguskaitsevahendiks on Saksamaal peetud iildkoosoleku ja juhtorganite otsuste
vaidlustamise — otsuse tithisuse tunnustamise v&i kehtetuks tunnistamise®” —
vOimalust. Kitsamas mottes aktsiondride Oiguskaitsevahendite tdhistamiseks
kasutatakse mdistet “aktsionirihagid” (4ktiondrsklagen). Oiguskirjanduses on
avaldatud seisukohta, et vastav terviklikult késitletav digusvaldkond on kies-
oleval ajal digusteooria ja kohtupraktika abil alles kujunemas. Saksa Gigus-
teadlane Walter Bayer jaotab aktsiondrihagid otsuste puuduste korvaldamisele
suunatud hagideks ja kaitse- ehk kahju hiivitamise hagideks. Esimesel juhul on
tegemist puudustega otsusega, mille puhul s6ltuvalt puuduse laadist saab aktsio-
nér pdorduda kohtu poole ja nduda kas selle tiithisuse tuvastamist voi siis kehte-
tuks tunnistamist.*”> Vastav digus tuleneb eelkdige Saksa AktG §-dest 241 ja
245, mis annavad aktsionérile diguse nduda seadusega vastuolus oleva {ildkoos-
oleku otsuse kehtetuks tunnistamist voi selle tithisuse tuvastamist. Kuna tege-
mist on vdhemusaktsionédride jaoks lihega véhestest diguskaitsevoimalustest,
siis on seda ka palju kasutatud, mis omakorda on toonud kaasa ulatusliku
kriitika. Néiteks on Oiguskirjanduses avaldatud arvamust, et paljudel juhtudel

9 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 279-281.

430 Payne, J. Shareholders’ Remedies Reassessed. — The Modern Law Review, Vol. 67,
No. 3 (May, 2004), p 503.

41 Andenas, M., Wooldridge, F. European Comparative Company Law. Cambridge,
2009, p 318.

2 Saksa keeles vastavalt: Nichtigkeit, Anfechtbarkeit.

3 Bayer, W. Aktionirsklagen de lege lata und de lege ferenda. — Neue Juristische
Wochenschrift 2000, Heft 36, S 2610.
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esitavad aktsionérid otsuste vaidlustamise voi kehtetuks tunnistamise ndudeid
provokatiivsel ja aktsiaseltsi tegevuse sihiliku hdirimise eesmirgil.***

Aktsionérihagide teise liigi (kaitse- ehk kahju hiivitamise hagid) raames toob
Bayer vilja need juhtumite grupid, mil vastavad kaitseabindud kdige enam kdne
alla tulevad ja nendeks on juhtorganite ebaseaduslik sekkumine aktsionéride
Oigustesse, juhtorganite liikkmete poolt aktsiaseltsile kahju tekitamine, juht-
organite poolt seaduse rikkumine, eelistamaks teatud aktsiondride huve, kol-
mandate isikute poolt {ihingule digusvastaselt kahju tekitamine ja kolmandate
isikute voi aktsiondride poolt juhtorganite ebaseaduslik mdjutamine.”> Prob-
leeme pdhjustab ka formaliseerimata otsusel pohineva pdhikirjaga vastuolus
oleva praktika ehk faktiliste pohikirjamuudatuste (faktische Satzungsdnderung)
vaidlustamine.*® Nimelt on Saksa igusteoorias avaldatud arvamust, et fakti-
lised pohikirjamuudatused ei pruugi kujutada endast otseselt pdhikirja sitete
rikkumist, vaid nende puhul voib sisult olla tegu kompetentsi iiletava faktilise
kéitumisega, mida vib olla keeruline vaidlustada.**’

Eelnevast nahtuvalt kuulub paljudes riikides lisaks derivatiivndudele aktsio-
néride diguskaitsevahendite siisteemi mitmeid muidki abindusid ning derivatiiv-
ndue on seega vaid iiks paljudest. Samas tuleb seda abindu vihemuse kaitse
seisukohast pidada véga oluliseks just seetdttu, et see on suunatud juhtorgani
litkkmete kahju tekitava kditumise tagajérgede kdrvaldamisele ja annab voima-
luse kohaldada juhtorgani liikmete tsiviildiguslikku vastutust.

Mis puudutab Eesti digust ja siinset praktikat, siis vOib t60 autori arvates
pracgu iiheks olulisemaks oOiguskaitsevahendiks pidada otsuste vaidlustamist.
Nii tsiviilseadustiku {ildosa seadus kui é&riseadustik eristavad iildkoosoleku
otsuste vaidlustamisel kehtetuks tunnistatavaid ja tiihiseid otsuseid. Aktsiaseltsi
jaoks on otsuse kehtetuks tunnistamise korral ndude alusnormiks erinormina AS
§ 302 Ig 1, mille kohaselt voib kohus tunnistada kehtetuks seaduse voi pohi-
kirjaga vastuolus oleva aktsiondride iildkoosoleku otsuse. Sama paragrahvi
kolmanda 16ike kohaselt saab otsuse kehtetuks tunnistamist nduda esmajoones
aktsionir, kes tildkoosolekul ei osalenud. Aktsionér, kes koosolekul osales, voib

#4 Wiedmann, E. Der Rechtsmissbrauch im Markenrecht. Dissertation zur Erlangung
des Doktorgrades der Rechtswissenschaft der Rechts-, Wirtschafts- und Ver-
waltungswissenschaftlichen Sektion der Universitit Konstanz,Fachbereich Rechts-
wissenschaft. Konstanz, 2002, S 42-43. Kriitika kohta vt ka: Wilsing, H.-U. Der
Reiz der Anfechtungsklage. Der 6konomische Gastkommentar. — Handelsblatt,
2.10.2007. Erhaltlich:
http://www.handelsblatt.com/politik/handelsblatt-kommentar/der-reiz-der-
anfechtungsklage;1330686).

Bayer, W. Aktionérsklagen de lege lata und de lege ferenda. — Neue Juristische
Wochenschrift 2000, Heft 36, S 2610.

Kropff, B., Semler, J. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz. Band 4. 2. Auf-
lage, Miinchen, 2004, § 179, Rn 44.

Helmke, B. Satzungsdurchbrechungen bei der GmbH. Dissertation zur Erlangung
des Grades eines Doktors der Rechtswissenschaft des Fachbereichs Rechtswissen-
schaft I der Universitit Hamburg. Hamburg, 2001, S 10.
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otsuse kehtetuks tunnistamist nduda iiksnes juhul, kui ta on lasknud protokollida
vastuvdite otsusele. Seega ei ndua seadus kiill seda, et aktsiondr tingimata
toendaks, et otsusega rikutakse tema digusi (rikkumine voib olla objektiivne),
kuid suunab aktsionidri siiski reageerima ennetavalt ja vdhemalt laskma
protokollida oma eriarvamuse. Niisuguse regulatsiooni eesmérgiks on vidhen-
dada protestihagide esitamise voimalust.

Otsuse tithisuse tuvastamise ndude vdimaluse annab AS § 301" Ig 1, mille
kohaselt on aktsiondride iildkoosoleku otsus tithine, kui see rikub aktsiaseltsi
volausaldajate kaitseks voi muu avaliku huvi tdttu kehtestatud seaduse sétet, kui
otsus ei vasta headele kommetele, kui otsuse teinud iildkoosoleku protokoll ei
ole seaduses ettendhtud juhul notariaalselt toestatud, samuti juhul, kui otsuse
teinud iildkoosoleku kokkukutsumisel rikuti oluliselt kokkukutsumise korda.**
Otsuse tiihisusele vdib kohtumenetluses tugineda nii hagi kui ka vastuviite
esitamisega. Samas on Oiguskdibes otsuse tiihisusele tuginemise eelduseks, et
kohus oleks tiihisuse tuvastanud (TsUS § 38 Ig 2 lause 2).

Mis puudutab seda, kes on Gigustatud ndudma kohtult {ildkoosoleku otsuse
tithisuse tuvastamist, siis seadus ei sisalda vaidlustusdiguslike subjektide
loetelu. AS § 301' Ig 3 sitestab vaid, et tithisusele vdib kohtumenetluses
tugineda nii hagi kui ka vastuvdite esitamisega. Tiihisuse korral tuleb t66 autori
arvates vaidlustamisdiguslike isikute ringi kindlaks tegemiseks poorduda TsUS
§ 38 loike 3 poole — nimetatud norm kasutab mdistet “huvitatud isik”.
Riigikohtu seisukoha jérgi on otsuse tiihisuse tuvastamise ndude esitamise digus
viahemalt koigil neil isikutel, kellel on ka otsuse kehtetuks tunnistamise
ndudedigus.*’ Kiisimusele, millisel aktsioniril on digus nduda otsuse tiihisuse
tuvastamist, saab autori arvates liheneda erinevalt. Uks vdimalus on tuletada
aktsiondri ndudedigus tema Oiguste rikkumise faktist ja viita, et selleks, et
aktsiondr saaks nouda otsuse tiihisuse tuvastamist, peab otsus rikkuma tema
Oigusi. Teiseks on tulenevalt iihingudiguslike suhete eripédrast voimalik asuda
seisukohale, et eelkdige on huvitatud isikuks toepoolest aktsiondr, arvestades
tema kui kapitaliseerija erilist suhet {ihinguga ja et aktsioniri digus tugineda
tithisusele ja nduda otsuse tithisuse tuvastamist on vilistatud vaid erandjuhul
(eelkdige siis, kui ta nduet esitades oma Oigusi kuritarvitab). Viitekirja autor
ndustub pigem teise tdlgendusega ja leiab, et aktsiondri ndudedigust tuleks
iildjuhul eeldada, kuid diguste kuritarvitamise keeld ja hea usu pdhimdte peaks
vilistama vOimaluse, et ndude paneb maksma nditeks aktsiondr, kes viibis

8 AS § 296 lause 1 sitestab tdiendavalt, et kui iildkoosoleku kokkukutsumisel on olu-
liselt rikutud seaduse voi pohikirja ndudeid, ei ole iildkoosolek digustatud otsuseid
vastu vOtma, vilja arvatud juhul, kui tildkoosolekul osalevad voi on esindatud koik
aktsionédrid. Sama paragrahvi teise lause kohaselt on sellisel koosolekul tehtud
otsused tiihised, kui aktsionirid, kelle suhtes kokkukutsumise korda rikuti, otsust
heaks ei kiida. Kuni 1. jaanuarini 2006 oli AS § 296 ainus #riseadustikus sisalduv
iildkoosoleku otsuse tithisust sitestav norm.

49 Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 8. oktoobri 2008. a. otsus tsiviilasjas nr 3-2—1-65-08
p 16, samuti Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 10. novembri 2010. a otsus tsiviilasjas nr
3-2-1-97-10p 12.
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koosolekul ja hiiletas otsuse poolt (TsUS §-d 32 ja 138).** Selline piirang
tuleneb muu hulgas asjaolust, et subjektiivse diguse omanik ei tohi kasutada
talle kuuluvat digust vastuolus selle diguse eesmirgiga.**' Oiguskirjanduses on
kiill avaldatud ka arvamust, et tiihisusele tuginemise digus ei olene sellest, kas
isik osales otsuse vastuvotmisel vdi mitte,*** kuid t66 autor seda seisukohta
eeltoodud pShjustel ei toeta.

Uks aktsionéride diguskaitse teemalisi vordlevaid uurimusi, mis on pdhjus-
tanud mitmeid hilisemaid diskussioone ja vaidlusi, on Rafael La Porta, Floren-
cio Lopez-de-Silanes’i jt teadlaste poolt 1998. aastal ilmunud artiklite sari “Law
and Finance”,** mille autorid judsid aktsionaridiguste eri aspekte analiiiisides
jareldusele, et iildiselt paistab Anglo-Ameerika digussiisteem silma aktsioniride
parema kaitsega kui Mandri-Euroopa &igussiisteem.*** Muu hulgas kisitleti
nimetatud t60s iihe aktsiondride diguste kaitse valdkonnana ka juhatuse kuri-
tarvituste vastu suunatud abindusid. Autorid analiiiisisid niiteks seda, kas ja
millises ulatuses tagavad eri Oigussiisteemid aktsiondridele erakorralise
iildkoosoleku kokkukutsumise diguse, diguse esitada juhatuse vastu noudeid voi
nduda enamusaktsiondrilt aktsiate viljaostmist ning millised on kumulatiivset
hédletamist reguleerivad normid.*** Seisukohta, et Anglo-Ameerika digus-
siisteem tagab aktsiondridele tohusama kaitse, kritiseeris 2006. aastal Austria
oOigusteadlane Udo Bréndle, refereerides ka M. Siems’i, T. Baums’i, K. Scott’i jt
Oigusteadlaste samalaadset kriitikat ja méarkides muu hulgas, et erinevused
tulenesid kapitaliturgude erisustest, vordlusmeetodid olid kritiseeritavas artiklis
lihtsustatud ning vorreldavad abindud kajastasid aktsiondride ithingujuhtimisega
seotud diguslikku seisundit vaid fragmentaarselt.**®

0 T5US § 32 kohaselt peavad juriidilise isiku osanikud, aktsiondrid v&i liikmed,
samuti juriidilise isiku juhtorganite liikmed omavahelistes suhetes jargima hea usu
pohimdtet ja arvestama iiksteise digustatud huve. TsUS § 138 lg 2 nieb ette, et
Oiguse teostamine ei ole lubatud seadusvastasel viisil, samuti selliselt, et diguse
teostamise eesmérgiks on kahju tekitamine teisele isikule.

Kull, I. Hea usu pdhimdte kaasaegses lepingudiguses. Doktorito. Tartu, 2002,
1k 169.

42 varul, P., Kull, 1., Kdve, V. Kierdi, M. (Koost). Tsiviilseadustiku iildosa seadus I.
Kommenteeritud véljaanne. Tallinn, 2010, § 38, komm 3.2.1.

La Porta, R. ef al. Law and Finance. — Journal of Political Economy, Vol. 106, No.
6, December 1998. Available: http://mba.tuck.dartmouth.edu/pages/faculty/
rafael.laporta/publications/LaPorta%20PDF%20Papers-ALL/Law%20and%
20Finance-All/Law%20and%20Finance.pdf.

Vordluse aluseks olevate niitajate valikul tuginesid eelnimetatud autorid Ameerika
Uhendriikide Delaware’i osariigi digusele.

La Porta, R. et al. Law and Finance. — Journal of Political Economy, Vol. 106, No.
6, December 1998. Available:
http://mba.tuck.dartmouth.edu/pages/faculty/rafael.laporta/
publications/LaPorta%20PDF%20Papers-ALL/Law%20and%20Finance-
All/Law%20and%20Finance.pdf, p 17.

Brindle, U. C. Shareholder Protection in the USA and Germany — “Law and
Finance” Revisited. German Law Journal. Vol 7 No 03, 2006, p 264.

441

443

444

445

446

109



Uldjoontes ndustub t66 autor Saksa teadlaste kriitikaga ja on seisukohal, et
lisaks on La Porta jt analiiiisis jaetud arvesse votmata ka aktsiaseltside juhtimise
erinev korraldus, mis samuti seab juhatuse ohjeldamise abindude vorreldavuse
kahtluse alla. Samas tuleb tunnistada, et Anglo-Ameerika digussiisteem ldheneb
aktsiondride diguste kaitsele siiski mdnevdrra siistemaatilisemalt — kui Uhend-
kuningriigis on aktsionéride diguskaitsevahendeid ja nende omavahelisi seoseid
pohjalikult ja eesmérgipdraselt uuritud ning niiidseks ka seadusesse vastavad
muudatused tehtud, siis néiteks Saksa iihingudiguses selline siistematiseeritud
Oigusteoreetiline kisitlus puudub. Aktsiondrihagide kisitlemist {ihtse temaati-
kana esineb digusalastes materjalides tunduvalt vihem kui Uhendkuningriigis
vdi USA-s. Uldiselt on Mandri-Euroopas levinum siiski see, et vastava vald-
konna oOiguslikele probleemidele ldhenetakse iiksikute teemade kaupa, mille
raames joonistuvad vilja vGimalike rikkumiste korral kasutatavad abindud.

Riigikohtu menetluses olnud iihingudiguslike vaidluste olemust uurides
ilmneb, et neist paljud on komplekssed ja korraga mitmeid probleeme hdlma-
vad. Niiteks lahendas Riigikohus tsiviilasjas nr 3-2-1-65-08 itheaegselt tagasi-
kutsutud juhatuse liikme poolt esitatud iihingu osanike koosoleku otsuste tiihi-
suse tuvastamise (alternatiivselt: kehtetuks tunnistamise) nouet ja juhatuse
liikme ametiaja pikenemise tuvastamise nduet ning tihingu vastunduet hageja
vastu esindusdiguse puudumise tuvastamiseks.*”’ Samasugused nduded esitati
ka tsiviilasjades nr 3-2-1-74-08 ja 3-2-1-99-08, mille kohta Riigikohus tegi
vastavalt otsused 28. oktoobril 2008 ja 19. novembril 2008.**° Tsiviilasjas nr
3-2-1-123-07 oli hagi esemeks ndukogu otsuse tiihisuse tuvastamise (kehtetuks
tunnistamise) ndue ja kinnistu ndukogu ndusolekuta kisutamise keelamise
ndue.”® Seega on tihingudiguslikud vaidlused sageli keerukad ja mitmeid ndu-
deid holmavad, mistSttu voib Anglo-Ameerika siisteem osutuda paindlikumaks,
sest seal keskendutakse rikkumise tagajérgede kdrvaldamisele komplekssemalt.
Esiplaanil on kohtu kaalutlusdigus rikkumise korvaldamiseks sobivaima abindu
leidmisel. Kuid aktsiondri derivatiivnoue kui diguskaitsevahend on siiski
olemas molemas Oigussiisteemis ja iiksnes fakt, et USA-s on vastavat praktikat
rohkem, ei pruugi t60 autori arvates tdhendada tingimata seda, et sealne
oiguskaitse oleks a priori parem.

7 Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 8. oktoobri 2008. a. otsus tsiviilasjas nr 3—2—1—65—
08. — RT II1 2008, 39, 261.

“¥ RT I11 2008, 43, 294.

9 RT 111 2008, 47, 321.

#9 Riigikohtu 21. detsembri 2007. a. otsus tsiviilasjas nr 3-2—1-123-07. — RT III 2008,
2,18.
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3.2. Derivatiivnoude tihendus
kriminaalmenetluse ja karistusdiguse aspektist

3.2.1. Karistusoiguse roll juhtorgani
lilkmete vastutuse kohaldamisel

Eradiguslike joustamismehhanismide iiheks oluliseks avalik-diguslikuks alter-
natiiviks on peetud karistusdigust, sest ka selle kaudu on teatud ulatuses voi-
malik kompenseerida iihingu tavapéraste otsustusmehhanismide ebaefektiivsust
ja reageerida aktsiaseltsis toime pandud rikkumistele, muu hulgas juhtorganite
liikmete kahju tekitavale kditumisele. Ka Eesti digusdiskussioonides on mérgi-
tud, et teatud valdkondades on tdheldatav isikute piiiid realiseerida sisult
majanduslikke positsioone karistusdiguslike vahenditega.””' Karistusdigusliku
ja eradigusliku vastutuse eesmarkide korvutamisel voib kiisida selle jarele, kui-
vOrd saaks karistusdigus iildse mingis Oiguslikku reguleerimist vajavas kiisi-
muses olla eradiguse alternatiiviks.*> Kiisimus vdib olla digustatud eelkdige
pohjusel, et juhtorgani liikme kohustuse rikkumine voib mdnikord kujutada
endast ka siilitegu, mille menetlemise kaudu on vdimalik panna maksma
aktsiaseltsi kahju hiivitamise nduet, mis on ka derivatiivhagi esemeks. USA
oiguskirjanduses on margitud, et ihingudiguslike rikkumiste korral on piir selle
vahel, mis v0ib olla kisitatav kuriteona ja millisel juhul oleks piisav kohaldada
tsiviildiguslikke mehhanisme, sedavord dhmane, et eristamisel vGivad hakata
domineerima otsustajate subjektiivsed veendumused.**

Karistusdiguse kui digusharu eesmérk erineb tsiviildiguse ja iihingudiguse
eesmargist. Karistusdiguse norme luues valib seadusandja vélja tihiskonna
seisukohast kodige taunitavamaks peetavamad kiitumisviisid (olgu siis kahjuliku
tagajérje voi teo enda ohtlikkuse ja etteheidetavuse jargi) ning kujundab nendest
karistatavate tegude kataloogi. J. Coffee kohaselt peaks karistusdiguslik
mdjutusvahend jérgnema vaid koige ddrmuslikumatele rikkumistele, muul juhul
oleks tiiesti kohane tsiviildiguslike abindude rakendamine.** Karistusdigus ise
ei loo digushiivesid, vaid leiab need teistest digusharudest. Nagu on mérkinud
professor Jaan Sootak, peab karistusdigus kaitsma iihiskonnas eksisteerivaid

1 Asi, A. Majanduslike huvide realiseerimine kriminaalmenetluslike vahenditega. 31.
Oigusteadlaste pievade ettekande teesid. Arvutivérgus:
http://www.iuridicum.ee/index.php?group id=0&id=1&pg=4&page=105&
action=show_details&.

#2 Scholz, J. T. Enforcement Policy and Corporate Misconduct: The Changing
Perspective of Deterrence Theory. — Law and Contemporary Problems, Vol. 60, No.
3, Corporate Misconduct: Part 1. Summer, 1997, p 253.

3 Lynch, G., E. The Role of Criminal Law in Policing Corporate Misconduct. — Law
and Contemporary Problems, Vol. 60, No. 3, Corporate Misconduct: Part 1, Sum-
mer, 1997, p 24-25.

% Coffee, J. C. (Jr). Paradigms Lost: The Blurring of the Criminal and Civil Law
Models and What Can Be Done About It. — The Yale Law Journal, Vol. 101, No. 8,
Symposium: Punishment (Jun., 1992), p 1875.
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pohiviirtusi.*> Ameerika Oiguse Instituudi (dmerican Law Institute) poolt
vilja tootatavas mudelseadustikus*® on ténapdeva materiaalse karistusdiguse
eesmérkidena muu hulgas nimetatud isiku vdi avalikkuse huvide pdhjendamatu
ja mittevabandatava kahjustamise v0i ohustamise keelamist ja drahoidmist.
Sellele eesmaérgile lisanduvad kurjategijate kontrollile allutamine, aga ka avalik-
kusele selgete signaalide andmine selle kohta, milliseid tegusid kisitletakse
sitiitegudena.”’ Eradigusliku vastutuse kohaldamisel seevastu on miiravaks
kohustuse rikkumine ning rikkumise tagajirgede korvaldamine (sh kahju
hiivitamine). Uldistatult vdib viita, et tsiviilasjas on peamiseks kiisimuseks see,
kas ja mil médéral on kostja kahjustanud hageja digushiive ning millist digus-
kaitsevahendit tuleks rikkumise korvaldamiseks kohaldada, kriminaalasjas
seevastu on pohikiisimuseks see, kas ja mil mééral on siilidistatav kahjustanud
ithiskonda ja millist karistust tuleks talle selle eest kohaldada.*®
Karistusseadustikus™’ sisalduvad mitmed otseselt driiihingutega seotud siiii-
teod, mille subjektiks saab olla aktsiaseltsi juhtorgani liige — &risaladuse
Oigustamatu kasutamine voOi avaldamine (KarS § 377 lg 1), iildkoosoleku
ettendhtud korras kokku kutsumata jatmine, kui bilansist on selgunud netovara
kaotus (KarS § 380), driiihingu asutajatele, osanikele, aktsionéridele, litkkmetele,
audiitorile v&i erikontrolli ldbiviijale &ritthingu varalise seisundi voi muude
kontrollitavate asjaolude kohta oluliste andmete esitamata jaitmine voi ebadigete
andmete esitamine (KarS § 381), raamatupidamise kohustuse rikkumine (KarS
§ 381"). Samuti on kriminaliseeritud pankrotiavalduse digeaegse esitamise
kohustuse tditmata jatmine (KarS § 385"). Neist esimesel juhul ehk drisaladuse
Oigustamatu kasutamise vOi avaldamise korral on koosseisuliseks tunnuseks
kahju tekitamise eesmirk,*® iilejadnud juhtudel sellist eesmirki olema ei pea.
Teisiti on olukord KarS § 384 16ikes 1 ette ndhtud kuriteo puhul — krimina-
liseeritud on pankrotivélgniku vara teadev hévitamine, kahjustamine, raiska-
mine, pdhjendamatu kinkimine, loovutamine vo&i vélismaale paigutamine,
pohjendamatute kohustuste votmine, péhjendamatute soodustuste andmine voi
ithe volausaldaja teisele eelistamine, kui sellega on pdhjustatud volgniku
maksevoime oluline vidhenemine vOi tema maksejouetus. Sellisel juhul on

3 Sootak, J. Kaks aastat karistusseadustikku — uus digus ja uued probleemid? —
Juridica, 2005, nr 1, 1k 36.

6 Inglise keeles: Model Penal Code. Instituudi kodulehe andmetel on tegemist
véljatootamise jargus dokumendiga. Vt: http://www.ali.org/index.cfm?fuseaction=
projects.proj_ip&projectid=2.

7 Ormerod, D. Smith and Hogan Criminal Law. Eleventh Edition. Oxford, New York,
2005, p 3.

438 Loewy, A. H. Criminal law in a nutshell. Second Edition. St Paul, 1987, p 1.

9 Karistusseadustik. 06. juuni 2001. — RT I 2001, 61, 364; RT I 2009, 19, 114.
Edaspidi: KarS.

460 Seejuures ei ole oluline, et kahju oleks ka tegelikult tekkinud. Vt Sootak, J., Pika-
mée, P. (Koost). Karistusseadustik. Kommenteeritud véljaanne. Tallinn, 2009, §
377, komm 5. Alternatiivselt on KarS § 377 1g 1 koosseis tdidetud ka juhul, kui tegu
pannakse toime “drilisel eesmargil”.
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objektiivse teokoosseisu tunnuseks vara vidhenemine, mis tuleb kriminaal-
menetluses ka tuvastada.*'

Kéesoleva t66 uurimiskiisimuste seisukohast pakuvad erilist huvi just need
stititeod, mille koosseisuliseks tunnuseks on kahju, sest sel juhul on kindel, et
kriminaalmenetlus holmab ka kahju kindlakstegemist. Kui jitta korvale makse-
jOuetuse pShjustamine kui ddrmiselt spetsiifiline juhtum, siis v3ib niisugustest
stilitegudest t60 autori arvates koige olulisematena nimetada esiteks omastamise
ja teiseks usalduse kuritarvitamise koosseisu. Vastavalt KarS § 201 Idikele 1
loetakse omastamiseks isiku valduses oleva voora vallasasja voi isikule usalda-
tud muu vodra vara ebaseaduslikult enda voi kolmanda isiku kasuks podramist.
Omastamise koosseis paikneb varavastaste siiiitegude siistemaatikas kiill oman-
dit kui digushiive kaitsvate siilitegude hulgas, kuid normi tegelikku kaitsealasse
on lisandunud ka vara (isiku kisutuses olevate aineliste vahendite iildmdiste
tdhenduses). Omastamise koosseisu eesmérgiks on seega tagada omaniku
varalistele huvidele vdimalikult laialdane karistusdiguslik kaitse.*®*

Usalduse kuritarvitamine on varavastane sililitegu, mis on suunatud vara
vastu tervikuna ja mis tegelikult holmab kahte erinevat teokoosseisu — &dra-
kasutamiskoosseisu ja usalduse murdmise koosseisu.*”® Usalduse kuritarvita-
mise koosseisu sitestab KarS § 217* lg 1, mis nieb fiiisilisele isikule ette
karistuse seadusest voi tehingust tuleneva teise isiku vara kdsutamise voi teisele
isikule kohustuse votmise diguse ebaseadusliku drakasutamise voi teise isiku
varaliste huvide jargimise kohustuse rikkumise eest, kui sellega on tekitatud
suur varaline kahju ja kui puudub omastamise koosseis. Silmas tuleb pidada ka
seda, et juhatuse litkme kohustust tahtlikult rikkudes é&ritihingule kahjuliku
tehingu tegemine voib olla iheaegselt kdsitatav nii teise isiku vara kidsutamise ja
teisele isikule kohustuse vdtmise diguse rikkumisena KarS § 217* Ig 1 mdttes
kui ka juriidilisest isikust volgniku vara kahjustamisena (loovutamise voi
pohjendamatute kohustuste votmise vormis) KarS § 384 lg 1 tdhenduses ja
olukorras, kus sellise tehinguga pohjustatakse &riiihingule nii suur varaline
kahju kui ka é&ritthingu maksejouetuks muutumine, on iildjuhul tegemist KarS
§ 217% 1g-s 1 ja § 384 Ig-s 1 sitestatud kuritegude ideaalkogumiga.*®*

Kuna usalduse kuritarvitamine on karistusseadustikus vordlemisi uus koos-
seis, siis esineb selle osas mOningaid seni lahendamata tdlgendamisprobleeme,
nditeks ei ole Oiguskirjanduse andmetel iiheselt selge kdnealuse koosseisu

41 ggotak, J., Pikamdie, P. (Koost). Karistusseadustik. Kommenteeritud viljaanne.
Tallinn, 2009, § 384, komm 5.1.

%2 Sootak, J. Varavastased siiiiteod. 2., tiiendatud ja timbertodtatud viljaanne. Tallinn,
2009, Ik 118.

3 Ibid, 1k 234-235. Vt ka Riigikohtu kriminaalkolleegiumi 28. detsembri 2009. a.
otsus kriminaalasjas nr 3—1-1-100-09 (p 30 jj). — RT 111 2010, 3, 19.

464 Riigikohtu kriminaalkolleegiumi 24. septembri 2009. a. otsus kriminaalasjas nr 3—1—
1-61-09. — RT III 2009, 40, 301.
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piiritlemine KarS §-s 201 teisest alternatiivist (isikule usaldatud muu vodra vara
ebaseaduslikust enda v5i kolmanda isiku kasuks pooramisest).*®

Viimatinimetatud teokoosseisude pinnalt voib kiisida, kas karistusdigus ja
kriminaalmenetlus saaksid eradiguslikke ndudeid, sealhulgas aktsionéri
derivatiivnduet asendada. Kuna aktsiondri derivatiivndue on tsiviildigusliku
kahju hiivitamise ndude maksmapaneku jaoks seadusega loodud tidiendav vdi-
malus, mille {iheks eesmérgiks on suurendada ithingule kahju tekitamise korral
ndude maksmapaneku tdendosust, siis tuleb t66 autori arvates kontrollida
véidet, et piisab sellest, kui riik tagab rikkumistele reageerimise avalik-0iguslike
mehhanismidega. Kiisimuse piistitus pdhineb asjaolul, et Eesti diguses aktsio-
néri derivatiivndude instituut puudub, mistdttu voib arutleda selle iile, kas meie
siiliteodigus saaks osaliselt vOi tdielikult lahendada neid probleeme, mille
lahendamiseks see instituut mujal kujundatud on. Alljargnevalt ongi analiiii-
situd, kuivord voiks karistusdigus ja kriminaalmenetlus eradiguslikke vastutus-
mehhanisme asendada.

3.2.2. Karistusoigusliku sekkumise piirid

Juhtorgani liikkmete kohustuste rikkumise juhtumid, millega riik piiratud ressursi
tingimustes tegeleb, ei kattu ega peagi kattuma juhtumitega, mil oleks vaja
panna aktsiaseltsi kasuks ja kaudselt ka koigi selle huvigruppide huvides maks-
ma kahju hiivitamise ndue juhtorgani litkmete vastu. Kdik eradigusliku vastu-
tuse koosseisu tditvad juhtumid ei saa ega peagi saama tuua kaasa karistusdigus-
likku sekkumist. Tsiviildigusliku vastutusega vorreldes on erinevad karistus-
Oigusliku vastutuse kohaldamise pohjendused ja kuna karistusdigus kaitseb
oigushiivesid valikuliselt, siis ei ole kdik juhtorgani litkme kohustuste rikkumise
juhtumid kriminaliseeritud.

Uhe niitena voib tuua usalduse kuritarvitamise koosseisu, mis, nagu juba
maérgitud, on juhatuse litkme kohustuste rikkumise korral KarS § 201 korval
toendoliselt iiks enam kohaldatavatest karistusdiguslikest koosseisudest. Usal-
duse kuritarvitamise koosseis viidi Eesti karistusdigusesse sisse 15. midrtsil
2007. a. joustunud karistusseadustiku muudatustega. Oma olemuselt on usal-
duse kuritarvitamine kahju tekitamist eeldav delikt, mitte ohustamisdelikt, seega
on itheks menetluse kiigus tuvastatavaks asjaoluks ka kahju tekkimine.*®

%5 Lahemalt vt Kairjak, M. Varaliste huvide jirgimise kohustus ja teisele isikule
usaldatud vara. — Juridica, 2010, nr 1, 1k 24.

Saksa kohtupraktikas seevastu ei ole usalduse kuritarvitamise koosseisulise tagajérje
tekkimiseks konkreetse kahju tekkimine vajalik, vaid piisab ka kahju tekkimise
ohust. Vt Kairjak, M. Krediidiasutuste tegevusega seotud siiiiteod. — Juridica, 2008,
nr 5, 1k 304. Samas tuleb mérkida, et ka Eesti diguses ei ole karistusdiguslik vastutus
kahju tekkimise ohu korval vélistatud. Nimelt vib sellisel juhul tulla kone alla isiku
karistamine usalduse kuritarvitamise katse eest (vt Riigikohtu otsus kriminaalasjas
nr 3—1-1-55-09, p 22-26).
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Usalduse kuritarvitamise koosseisu seadustava karistusseadustiku muutmise
seaduse eelndu seletuskirjas*®’ on mirgitud: Usalduse kuritarvitamine on vara-
vastane kuritegu, mille sisuks on teise isiku vara kdsutamise voi teisele isikule
kohustuse votmise oiguse ebaseaduslik drakasutamine voi teise isiku varaliste
huvide jirgimise kohustuse rikkumine, kui sellega on tekitatud teisele isikule
suur varaline kahju. Suur varaline kahju kdesoleva koosseisu mottes peab
tekkima isikul, kelle varalisi huvisid pidi teo toimepanija jdlgima, st isikul, kelle
usaldust kuritarvitatakse. Koosseisu on piiratud suure varalise kahjuga, kuna
tildjuhul voiks esindusoiguse pinnalt tekkinud vaidlused lahendada tsiviilkorras.
/---/ Siiiiteokoosseisu sonastamisel on muu hulgas kasutatud Saksa ja Sveitsi
karistusseadustiku eeskuju (Saksa StGB § 266 ning Sveitsi StGB § 158). Sama
pohimdtet korratakse ka karistusseadustiku kommentaarides.*®*

Seega on eelnimetatud koosseis Eesti diguses piiratud kahju ulatusega —
usalduse kuritarvitamisena on kisitatav vaid selline tegu, mille tulemuseks on
suur varaline kahju. Karistusseadustiku rakendamise seaduse'® § 8 punkti 1
kohaselt on suur kahju selline, mis iiletab sajakordselt palga alammaééra. Vaba-
riigi Valitsuse 20. detsembri 2007. a. médruse nr 254 “Palga alammaééra kehtes-
tamine”*”° kohaselt oli niiteks alates 1. jaanuarist 2008 kuupalga alammisraks
tdistooaja korral 4350 krooni, alates 1. jaanuarist 2011 on selleks 278,02
eurot,’’" millest tulenevalt on kiesoleval ajal usalduse kuritarvitamise koos-
seisulise kahju piiriks 27 802 eurot. Eelnev tdhendab omakorda seda, et nime-
tatud summast vdiksema kahju korral ei ole tegemist siiiiteoga, vaatamata
sellele, et juhatuse liige on oma tegevusega tekitanud iihingule kahju.

Kahju suuruse kindlakstegemine on keeruline ja ka tsiviilasjades on kahju
olemasolu ja suurus tihti kdige vaieldavamad kiisimused. Eriti problemaatiliseks
on kahju suuruse tuvastamine osutunud nendes kaasustes, kus juhatuse litkmele
etteheidetav tegevus on kiill toonud kaasa tihingu majandusliku olukorra halve-
nemise, kuid pole selge, milline oleks vdimalus esitada ndudeid kolmandate
isikute vastu (nditeks kas lepingu jirgi, mis on ilmselgelt sdlmitud juhatuse
litkkme poolt oma hoolsus- vdi lojaalsuskohustusi rikkudes, oleks vdimalik saada
midagi tagasi lepingupartneritelt, voi on nouded kas juba algselt olnud voi aja

7 Karistusseadustiku ja selle muutmisega seonduvate seaduste muutmise seaduse
eelndu. Seletuskiri. 05. juuni 2006. Arvutivorgus:
http://web.riigikogu.ee/ems/saros-bin/mgetdoc?itemid=061590005&login=
proov&password=&system=ems&server=ragnel 1.

48 gootak, J., Pikamie, P. (Koost). Karistusseadustik. Kommenteeritud viljaanne.
Tallinn, 2009, § 217° komm 4.

4% Karistusseadustiku rakendamise seadus. 12. juuni 2002. a. — RT T 2002, 56, 356;
2007, 13, 69. Edaspidi: KarSRS.

70 Vabariigi Valitsuse méirus nr 254 “Palga alammiira kehtestamine”. 20. detsember
2007. a.— RT 12007, 71, 442.

# Vabariigi Valitsuse magrus nr 90 “To6tasu alammiira kehtestamine”. 11. juuni
2009. a. — RT 12009, 31, 192; RT 12010, 60, 407.
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jooksul nende digeaegse esitamata jitmise tagajarjel muutunud véirtusetuks).*’>

Arvestades kahju suuruse tuvastamise keerukust, voib piir usalduse kuritarvi-
tamise ja tsiviildiguslikul vastutusel pdhineva kahju hiivitamise ndude vahel
osutuda vordlemisi ebamédiraseks. Riigikohtu kriminaalkolleegium on viidanud
asjaolule, et kahju kui tagajdrje mittesaabumine voib anda tulemuseks teo
kvalifitseerimise katsena.*”” Erialadiskussioonides on avaldatud arvamust, et
karistusdiguslikult ei pruugi olla véiga suurt vahet, kas juhatuse liige moistetakse
siiidi usalduse kuritarvitamise katse voi 16puleviidud teo eest.*”* Kahju hiivita-
mise nduet maksma panna sooviva kannatanu seisukohast on erinevus aga
markimisvédrne — vOib juhtuda, et kriminaalasja menetluse kéigus kvalifit-
seerub tegu limber katseks ja kannatanu peab oma nduetega edasi tegelema
tsiviilkohtumenetluses.

Eestis kehtivate kriminaalmenetluse pohimotete valguses voib juhtorgani
liikmete vastutuse kohaldamisel probleeme tekitada ka oportuniteedi pdhimdtte
kohaldamise voimalus.?”> Oportuniteedi pdhimétte kohaldamise kohta on Riigi
Peaprokurér 12. aprillil 2007. a. andnud juhise nr RP-1-4/07/3,"® millega on
maératud avaliku menetlushuvi jérgimise pohimotted KrMS §-de 202, 203 ja
203" kohaldamisel.*”” Juhise p 46 kohaselt on KarS § 201 puhul avalik

72 Niiteks margitakse Riigikohtu 25. aprilli 2006. a. otsuses tsiviilasjas nr 3—2—1-27—
06 (RT III 2006, 17, 162), et juhul, kui isikul on v&i oli korvuti rikkujalt kahju
hiivitamise ndudega vdimalus nduda kolmandalt isikult rikkumise tottu tema poolt
tasutu voi muul viisil digusliku aluseta {ileantu tagastamist, tuleb seda kahju
hiivitamise noude puhul arvestada ning et kahjuna saab olla vaadeldav vaid see osa
védidetavast kahjust, mille vOrra hageja tagasindudediguse vaidrtus on kahjuna
ndutavast summast viiksem.
Riigikohtu kriminaalkolleegiumi 30. novembri 2009. a. otsus kriminaalasjas nr 3—1—
1-55-09 (RT III 2009, 56, 415) ja 28. detsembri 2009. a. otsus kriminaalasjas nr 3—
1-1-100-09 (RT HI 2010, 3, 19). Kiill aga peab selleks olema tuvastatud, et
rikkumist toime pannes oli isikul vihemalt kaudne tahtlus kahju saabumise osas.
Sarv, J. Tsiviildiguse mdistete kasutamine karistusdiguses (varalise kahju niitel). 31.
Oigusteadlaste pievade ettekande teesid, Ik 5-6. Arvutivdrgus:
http://www.iuridicum.ee/index.php?group _id=0&id=1&pg=4&page=105&action=
show_details&
KrMS § 202 Ig 1 sidtestab, et kui kriminaalmenetluse ese on teise astme kuritegu ja
selles kahtlustatava voi siilidistatava isiku siiii ei ole suur ning ta on heastanud voi
asunud heastama kuriteoga tekitatud kahju ja tasunud kriminaalmenetluse kulud voéi
votnud endale kohustuse tasuda kulud ning kui kriminaalmenetluse jatkamiseks
puudub avalik menetlushuvi, vdib prokuratuur kahtlustatava vai siilidistatava
ndusolekul taotleda, et kohus kriminaalmenetluse 16petaks. Oportuniteedi pdhimdtte
kohta vt 1dhemalt nt: SavtSenkova, K. Kriminaalmenetluse 16petamine siili véiksuse
ja avaliku huvi puudumise tottu oportuniteedi pdhimdtte véljendusena. Magistritdo,
Tartu, 2007.
476 Avaldamata. Autori valduses.
7 Kiesoleva t66 autor modnab, et sellise juhise tihendus digusaktina ja selle iildine
kehtivus on darmiselt kaheldav, kuid asjaolu, et nimetatud juhist tegelikkuses
jargitakse, nditab paratamatult dokumendi regulatiivset toimet.

474

475

116



menetlushuvi olemas, kui kuriteoga on tekitatud oluline kahju. KarS § 2172
puhul on juhise p 49 kohaselt avalik menetlushuvi iildiselt kiill olemas, kuid
punktis 6 sdtestatud tdiendavalt arvestatavate kriteeriumide kontekstis jééb
siiski selgusetuks, kas kone alla voib tulla ka algselt olemas oleva avaliku
menetlushuvi dra langemine néiteks pohjusel, et kuriteo toimepanemisest on
mo6dunud pikk aeg.*’® KrMS § 202 Ig 1 kohaselt peaks kahju hiivitamine v&i
viahemalt hiivitamisele asumine olema kiill menetluse 1opetamise eelduseks,
samas tekitab kiisimusi see, kas juhul, kui kahju on néiteks vaid osaliselt
hiivitatud, voib kohus kahju hiivitamise kohustust menetluse l0petamise
lahendis ka mitte mérkida.*”

Eelnevast nihtuvalt on kriminaalmenetlus kahju hiivitamise ndude maksma-
panckul toeks vaid neil juhtudel, kui kahju on piisavalt suur, et digustada
riikliku menetlusressursi suunamist vastava juhtumi lahendamiseks. Kui kahju
jadb alla seaduses sitestatud piiri, siis on ainsaks vdimaluseks esitada kahju
hiivitamise noue tsiviilkohtumenetluses. Tulenevalt karistusdigusliku sekkumise
kindlatest piiridest vajab iihingudigus seega juhtorgani liikkme kahju tekitavale
kéitumisele reageerimiseks ka vdimalikult efektiivseid tsiviildiguslikke mehha-
nisme.

3.2.3. Uhingudiguslikud kahju hiivitamise nduded
kriminaalmenetluses

3.2.3.1.T6endamisese ja toendamiskoormis

Jargmiseks voib kiisida, kuivord saab ja peaks saama kriminaalmenetlus juhul,
kui teatav rikkumine moodustab siiiiteokoosseisu, tagada ka kahju hiivitamise
ndude maksmapaneku. Seda kiisimust saab t60 autori arvates analiilisida mit-
mest kiiljest. Esimese aspektina voib vilja tuua asjaolu, et suur osa kriminaal-
asja menetluses tuvastatud asjaoludest omab kahjundude menetlemisel
tdhendust vaid siis, kui kahjunduet késitletakse samas menetluses. Kui juht-
organi liige on tekitanud kahju kuriteoga, mille koosseisuliseks tunnuseks ei ole
kahju ja kahju hiivitamise nduet menetletakse hiljem iseseisva tsiviilasjana, siis
el saa tsiviilasja menetluses kriminaalasjas tehtud kohtuotsusele tugineda kui
kahju tuvastatuse eeldusele. Nii kahju kui pohjuslik seos tuleb tsiviil-
kohtumenetluse raames eraldi toendada. Riigikohtu kriminaalkolleegiumi

% Juhise p 6 alusel vdib avalik menetlushuvi dra langeda ka juhul, kui kannatanu ei
soovi menetluse jitkamist voi on kuriteo toimepannud isikuga leppinud voi kui isik
aitab oluliselt kaasa enda vdi mdne teise isiku poolt toimepandud kuriteo tdendamis-
eseme asjaolude selgitamisele ja kui ilma selleta oleks kuriteo avastamine ja tdendite
kogumine olnud vilistatud voi oluliselt raskendatud.

479 KrMS § 202 Ig 2 p 1 kohaselt vdib kohus kriminaalmenetluse 15petamise korral
prokuratuuri taotlusel ja kahtlustatava voi siilidistatava ndusolekul panna talle
kohustuse médratud tdhtajaks tasuda kriminaalmenetluse kulud ja hiivitada kuriteoga
tekitatud kahju.
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praktika kohaselt on kriminaalmenetluses aga voimalik esitada vaid selline
tsiviilhagi, mille aluseks olevad faktilised asjaolud on olulises osas kattuvad
siitidistuse aluseks olevate faktiliste asjaoludega.*™

Uhe niitena teo karistusdigusliku hinnangu ja tsiviildigusliku kahju hiivita-
mise ndudediguse ning selle maksmapandavuse seostest voib Eesti kohtuprakti-
kast tuua Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 11. mai 2005. aasta otsuse tsiviilasjas nr
3-2-1-41-05 (nn Walko kaasus).*™" Juhtumi asjaolude kohaselt tekitas aktsiaseltsi
juhatuse liige teatud tehingute ja toimingutega iihingule olulist kahju, mille eest
esitati talle siiiidistus teo toimepanemise ajal kehtinud kriminaalkoodeksi*®*
jirgi ametiseisundi kuritarvitamise eest.”” Juhatuse liige mdisteti Valga
Maakohtu 27. mértsi 2002. a otsusega KrK § 161 jérgi siilidi. Paljuski samadel
asjaoludel pohinevas tsiviilasjas menetles kohus pankrotistunud aktsiaseltsi
pankrotihalduri poolt juhatuse liikme vastu esitatud kahju hiivitamise nduet,
kusjuures kahju suuruse tdendamiseks esitas hageja mitu alternatiivset
arvutust.*®

Konealuses tsiviilasjas hindas Riigikohus muu hulgas kriminaalasjas tehtud
otsuse tdhendust tsiviilkohtumenetluses. Kaasuse eripéraks oli see, et kostja oli
kriminaalasjas tehtud otsusega moistetud siiiidi valdavalt samade rikkumiste
pohjal, millele hageja esindaja (pankrotihaldur) tugines tsiviilkohtumenetluses
ning sellega seoses tousetus kiisimus hageja tdendamiskoormisest tsiviilasjas.
Riigikohus mirkis viidatud otsuse punktides 24-25, et joustunud kohtuotsus
kriminaalasjas oli tsiviilkohtumenetluse ajal kehtinud TsMS*™ § 94 1g 3 jirgi
asja ldbi vaatavale kohtule teo tsiviildiguslike tagajargede osas kohustuslik iiks-
nes kiisimuses, kas tegu leidis aset ja kas teo pani toime see isik. “Teo aset-
leidmine” TsMS § 94 1g 3 tdhenduses hdlmas tiksnes isiku faktilist tegevust voi
tegevusetust, mitte aga Oiguslikku hinnangut teo koosseisupdrasusele, digus-
vastasusele ja siililisusele. Seega selgitas Riigikohus, et tsiviilasja lahendamisel
ei pea kohus lihtuma kriminaalmenetluses teole antud diguslikust hinnangust,
sest muidu tekiks olukord, kus tsiviilasja lahendamisel oleksid kohtud seaduse
tdlgendamisel seotud kriminaalasjas otsuse teinud kohtu seisukohaga. Eelnevast

0 Riigikohtu kriminaalkolleegiumi 28. jaanuari 2010. a. otsus kriminaalasjas nr 3—1—

1-79-9, p 11. - RT 111 2010, 7, 46

Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 11. mai 2005. a. otsus tsiviilasjas nr 3-2—1-41-05. —

RT IIT 2005, 17, 181.

2 Kriminaalkoodeks. 7. mai 1992. — RT 92, 20, 288; RT I 2002, 64, 390. Edaspidi:

KrK.

KrK § 116 négi ette vastutuse ametiisiku poolt oma ametiseisundi tahtliku &rakasu-

tamise eest, kui sellega pohjustati oluline kahju isiku, ettevotte, asutuse voi orga-

nisatsiooni seadusega kaitstud Oigustele ja huvidele voi riigi huvidele. KarS-s

sisaldus kuni 15. mértsini 2007 sama norm §-s 289. Kéesoleval ajal on vastav koos-

seis asendunud KarS §-s 217 ette nihtud usalduse kuritarvitamise koosseisuga.

Siinkohal olgu mirgitud, et ndutava summa suurus varieerus menetluse kdigus

kolmest kuni tiheteistkiimne miljoni kroonini.

5 Tsiviilkohtumenetluse seadustik. 22. aprill 1998. — RT 12005, 39, 308; kehtetu: 15.
juuni 2005. RT 12005, 39, 308.

481

483

484

118



tulenevalt pidas Riigikohus tsiviilkohtumenetluses kohtule siduvaks iiksnes
kriminaalmenetluses tuvastatud faktilisi asjaolusid, millest ldhtudes on isik
stiidi tunnistatud, kuid mitte hinnangut isiku toimepandu oOigusvastaseks
lugemisel.**

Kokkuvottes leidis tsiviilkolleegium, et kriminaalasjas tehtud kohtuotsus ei
muuda tdendamiskoormise jaotust poolte vahel, kiill aga saab selle alusel lugeda
mitmed kriminaalasjas tuvastatud faktilised asjaolud tsiviilkohtumenetluses
siduvalt tuvastatuks. Kuid tsiviilkolleegium rdhutas, et mitmete karistusdiguse
seisukohast oluliste faktide tuvastatus ei oma tsiviildigusliku ndude menetle-
misel tahendust.*’

Walko kaasuse puhul tuleb muidugi arvestada, et selles avaldus lahendi
tegemise ajale iseloomulik tsiviilhagi lahendamise praktika, mille kohaselt vois
kahju selle tsiviildiguslikus tdhenduses jddda kriminaalasja lahendava kohtu
poolt ka vilja arvutamata. Tolleaegse praktika kohaselt oli tdiesti voimalik, et
kahju kui koosseisulise tunnuse olemasolu loeti kriminaalasjas kiill {ildsonaliselt
tuvastatuks, kuid kahju konkreetset suurust kindlaks ei tehtud. See vois t60
autori arvates olla pShjendatav asjaoluga, et teo toimepanemise ajal kehtinud
koosseis eeldas “olulise kahju tekitamist isiku huvidele”. On moistetav, et
tsiviilasja lahendav kohus ei saanud kahju hiivitamise ndude puhul ldhtuda
umbmaéérasest dritthingu huvide kahjustamisest kui kriminaalasjas tuvastatud
koosseisutunnusest, vaid tsiviildiguslik tdendamisstandard noudis ka kahju
olemasolu ja konkreetse suuruse arvutamist. Kujunes omamoodi paradoksaalne
olukord — isik moisteti siilidi teo eest, mis sisult justkui eeldas kahju tekitamist,
kuid hilisemas tsiviilkohtumenetluses ei suutnud hageja kahju olemasolu
tdendada. Walko kaasuse tulemus osutus huvipakkuvaks just pankrotistunud
dritthingu juhatuse liikkme vastutuse seisukohast — juhatuse liige mdisteti kiill
stiidi ametiseisundi kuritarvitamises, mis seisnes ithingu huvidele olulise kahju
tekitamises, kuid tsiviildiguslikku kahju hiivitamise nduet maksma panna ei
onnestunud. Kuigi Riigikohus saatis tsiviilasja kvalifitseerimise ja tdendamis-

6 Praegu kehtiva tsiviilkohtumenetluse seadustiku jirgi saab teises asjas tehtud kohtu-
lahend reeglina olla vaid iiheks dokumentaalseks tdendiks, mida kohus kaalub
otsuse tegemisel koos teiste asjas kogutud tdenditega. TsMS § 457 1g 1 kohaselt on
joustunud kohtuotsus kohustuslik menetlusosalistele osas, milles otsuse resolut-
siooniga lahendatakse hagi vOi vastuhagiga esitatud ndue, kui seadusest ei tulene
teisiti. Seisukohta, mille kohaselt eeldab kahju tekitamise, kahju olemasolu ja selle
suuruse, samuti pohjusliku seose kindlakstegemine lisaks faktiliste asjaolude
tuvastamisele ka Giguslike kiisimuste lahendamist, mistottu ei ole kriminaalasjas
tehtud otsuses eeltoodud asjaolude kohta voetud seisukohad tsiviilkohtumenetluses
siduvad ja need tuleb kindlaks teha tsiviilkohtumenetluses, on Riigikohtu tsiviil-
kolleegium korranud ka 1. juulil 2009. a. tsiviilasjas nr 3-2—1-72—-09 tehtud otsuse
(RT II1 2009, 37, 283) punktis 14.

Niiteks isiku lugemisel ametiisikuks oli viidatud kriminaalasjas tdhendus kill teo
karistusdiguslikul kvalifitseerimisel, kuid see ei omanud tihendust isiku tegevuse
tsiviildiguslikul hindamisel, kuna “ametiisikul” kui Sdigusmdistel puudub tsiviil-
oiguslik eritdhendus.
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koormise médramise juhistega uueks ldbivaatamiseks ringkonnakohtusse ja
Tartu Ringkonnakohus omakorda maakohtusse,™ 13ppes asi esimese astme
kohtus kompromissiga, milles hageja sisuliselt hagist loobus.**

Kéesolevaks ajaks on oluliselt muutunud nii Eesti seadus kui kdrgema kohtu
praktika, nditeks on Riigikohtu kriminaalkolleegium 5. veebruari 2008. a. otsu-
ses nr 3-1-1-60-07 mirkinud, et kriminaalasjas, kus on esitatud hagi kuriteoga
tekitatud kahju hiivitamise noudes, peab kohus andma tuvastatud faktilistele
asjaoludele paralleelselt nii karistusdigusliku kui ka tsiviildigusliku hinnangu ja
teatud juhtudel on kahju hiivitamise kiisimuse otsustamiseks vaja tuvastada
tdiendavalt asjaolusid, millel isiku kéitumise karistatavuse seisukohast tdhtsust
ei ole. Viidatud asjas on Riigikohus rShutanud, et tsiviilhagi lahendamisel tuleb
kriminaalmenetluses juhinduda tsiviilkohtumenetluse korrast, kui see ei ole
vastuolus kriminaalmenetluse iildiste pohimdtetega (p 32).*° Samu seisukohti
on Riigikohus (monevorra pogusamalt) viljendanud ka varasemates kriminaal-
asjades,”' samuti korranud ja tdpsustanud hilisemates lahendites.*”* Praktikas
on tsiviildigusliku kahju hiivitamise ndude menetlemine kriminaalmenetluse
raames aga endiselt probleemne, sest katkematu menetluse pdhimdte nouab asja
kiiret lahendamist, samal ajal kui kahju tépse suuruse méddramine v3ib osutuda
(ja keerukate iihingudiguslike rikkumiste korral reeglina ka osutub) pika-
ajaliseks ja tOendamise seisukohast toomahukaks protsessiks. Riigikohtu
kriminaalkolleegium on iihe kompromissvariandina asunud seisukohale, et
teatud juhtudel on ka vdimalik, et kohus piirdub teole karistusdigusliku hin-
nangu andmisel n-6 minimaalse kahju kindlakstegemisega, tuvastades, et kahju
on tekitatud vdhemalt kuriteokoosseisus ette nidhtud kahju alampiiri iiletavas
summas. Kuid isegi sel juhul peab kahju véljenduma konkreetses summas, mille
arvestamise alused on kohtuotsuses &ra ndidatud. Sel juhul tuleb otsuses selgelt
dra niidata, et tegelik kahju ei saa olla tuvastatuks loetud kahjust viiksem.*”
Oiguskirjanduses on leitud, et kuna tekitatud kahju ulatus mdjutab isiku karista-
mise aluseks olevat siili suurust, tuleks minimaalse kahju kindlakstegemisega

8 Tartu Ringkonnakohtu 30. juuni 2005. a. otsus tsiviilasjas nr 2-2-243/05. Avaldatud
kohtute infosiisteemis: www.kis.kohus.ee.

9 Tartu Maakohtu 9. juuni 2006. a. médrus tsiviilasjas nr 2-03-156. Avaldatud
kohtute infosiisteemis www kis.kohus.ee.

0 Riigikohtu kriminaalkolleegiumi 28. jaanuari 2008. a. otsus kriminaalasjas nr 3—1—
1-60-07. — RT 111 2008, 7, 44.

1 vt Riigikohtu kriminaalkolleegiumi 4. juuni 2007. a otsus asjas nr 3—1-1-11-07. —
RT III 2007, 24, 194; Riigikohtu kriminaalkolleegiumi 22. juuni 2007. a otsus asjas
nr 3—-1-1-22-07 — RT 111 2007, 29, 240.

#2 Nt Riigikohtu kriminaalkolleegiumi 28. jaanuari otsus asjas nr 3—1-1-79-09. — RT
111, 7, 46.

43 Riigikohtu kriminaalkolleegiumi 24. septembri 2009. a. otsus kriminaalasjas nr 3—1—
1-61-09, p 24.
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piirduda siiski vaid juhul, kui kahju tegeliku suuruse tdsikindel tuvastamine
osutuks sisuliselt vdimatuks vdi ebaproportsionaalselt keerukaks.**

Kuigi voib jadda mulje, et kannatanu tdendamiskoormis on kriminaalasjas
viiksem ja menetluslik positsioon seega parem kui tsiviilkohtumenetluses, ei
pruugi see tegelikkuses nii olla. Uksnes koosseisulise kahju suuruse tuvasta-
misel on kannatanu tdendamiskoormis ka tegelikult suuremas osas kaetud
stiidistuse poolt kogutud tdenditega, mistdttu paljudel juhtudel vdib osutuda
moddapddsmatuks kannatanu aktiivne roll kahju suuruse tuvastamiseks vajalike
tdendite kogumisel. Uheks koosseisuks, kus vaib selline probleem ilmneda, on
t00 autori arvates omastamine, mis on teine oluline juhtorgani liikmete kohus-
tuste voimaliku rikkumise koosseis usalduse kuritarvitamise korval. KarS § 201
lg 1 néeb ette karistuse valduses oleva voora vallasasja voi isikule usaldatud
muu vOora vara ebaseaduslikult enda voi kolmanda isiku kasuks pooramise eest,
lg 2 aga néeb ette raskema karistuse omastamise eest suures ulatuses. Nagu on
leitud erialakirjanduses, ei ole omastamisel iildiselt vaja kannatanu varalist
kahju tdendada ja piisab, kui siiiidlane muudab asja endale kuuluvaks ja
kannatanu jéb sellest piisivalt ilma.** Ka Riigikohus on asunud seisukohale, et
omakasulised siiliteod omandi vastu ei sisalda koosseisulise tunnusena varalist
kahju, mistottu siiliteokoosseisu objektiivse tunnuse realiseerimiseks piisab, kui
asi on omanikult dra voetud voi oma kasuks podratud. Kriminaalkolleegium on
siiski rohutanud ka seda, et dravOetud vara véadrtuse tuvastamisel on seda liiki
asjades teatav tdhendus, nimelt v3ib sellest oleneda siiliteo kvalifitseerimine
vadr- voi kuriteona, toimepanemise suur ulatus vms. Samuti v3ib varalise kahju
suurus4t9 ] arvesse voOtta karistuse mdistmisel tousetuvate kiisimuste lahenda-
misel.

3.2.3.2. Kohtu spetsialiseerumine

Uldisemas plaanis voib tekkida kiisimus, mil méiral on dige koormata
kriminaalasju lahendavat kohut keerukate iihingudiguslike kahju hiivitamise
probleemidega. Eelkdige tekib selline kiisimus juhul, kui kohtud on spetsiali-
seerunud kindlat liiki vaidluste lahendamisele. Kohtute spetsialiseerumisel on
ka eeliseid, nditeks toob see toendoliselt kaasa konkreetsete asjade parema ja
kiirema lahendamise, samas aga ei saa spetsialiseerumise korral eeldada, et
kindlaid asju lahendav kohus oleks sama padev lahendama ka hoopis teist tiilipi
vaidluskiisimusi. Ka Eesti diguses on tegemist probleemse situatsiooniga, sest

% Sarv, J. Tsiviildiguse mdistete kasutamine karistusdiguses (varalise kahju nitel). 31.
Oigusteadlaste pievade ettekande teesid, Ik 3.

45 Qootak, J., Pikamie, P. (Koost). Karistusseadustik. Kommenteeritud véljaanne.
Tallinn, 2009, § 201 komm 3.

4% Riigikohtu kriminaalkolleegiumi 9. novembri 2004. a. otsus kriminaalasjas nr 3—1—
1-81-04, p 6. — RT 111 2004, 31, 329.
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praktika niitab, et kriminaalasju lahendava kohtu jaoks on tsiviilhagi
tdendamismenetlus vigagi komplitseeritud.*”’

Eesti menetlusdiguses valitseb suundumus, mille kohaselt kuriteoga seotud
tsiviildiguslikke ndudeid peaks menetlusdkonoomia tottu vaatama ldbi siilitegu
menetlev kohus. 2008. aasta siigisel koostatud kohtupraktika analiiiis,*”® milles
keskenduti kahju hiivitamise nduetele kriminaalasja lahendavas kohtus, tdi vilja
mitmeid sellise menetluse probleeme. Muu hulgas ilmnes, et kohtud on ras-
kustes digussuhete kvalifitseerimise ja asjassepuutuvate materiaaldigusnormide
kohaldamisega. Uheks oluliseks probleemiks oli niiteks silmatorkavalt erineva
toendamisstandardi kasutamine — hagejale tekkinud kahju olemasolu ja suuruse
tuvastamisel ldhtusid kriminaalasju lahendavad kohtud sageli iiksnes siilidistus-
akti andmetest.*”

Uhe niitena kriminaalmenetluse rakendamisest {ihingudiguslike rikkumiste
menetlemisel meiega sarnases oigussiisteemis voib tuua Saksamaa nn Mannes-
manni kaasuse,”” kus kriminaalmenetluses kisitleti ndukogu liikmete poolt
juhatuse litkmele iileméérase hiivitise mdaramist ja maksmist. Siitidistatavatele
oli esitatud siiiidistus Saksa karistusseadustiku (Strafgesetzbuch)™" § 266 jirgi
usalduse kuritarvitamises. Kui vaadelda kaasuse asjaolusid veidi tdpsemalt, siis
ilmneb, et tegemist oli Mannesmann AG vaenuliku iilevotmisega Briti suure
telekommunikatsiooniithingu Vodafone Airtouch poolt.””> Ulevotmismenetluse
kdigus Onnestus iilevotmislabirddkimisi pidaval Mannesmann AG juhatuse liik-
mel pakutavat hinda oluliselt suurendada (101-It miljardilt eurolt 178 miljar-
dini). Sedavord mastaapsete finantsidega opereerivat iilevotmist on nimetatud
maailmajaloo suurimaks.’” Eduka tegevuse eest maksti juhatuse liikmele pree-
miat 15 miljonit eurot, millele lisandusid ka méned muud varalised hiived.

7Vt Sarv, J. Tsiviilhagi menetlemine kriminaalmenetluses — aeg tsiviliseeruda. —
Kohtute aastaraamat 2009, 1k 118—132.

% vatt, M. Kahju hiivitamise normide kohaldamine kriminaalasja lahendavas kohtus.
Kohtupraktika analiiiis. Tartu, 2008. Arvutivrgus:
http://www.riigikohus.ee/vfs/781/KahjuHyvitamineKaristus6iguses.pdf.

49 Vutt, M. Kahju hiivitamise normide kohaldamine kriminaalkohtute praktikas —
Juridica, 2009, nr 2, 1k 124-135.

%00 Saksamaa Liitvabariigi Ulemkohtu 21. detsembri 2005. a. otsus: BGH (Bundes-
gerichtshof), 21.12.2005 — 3 StR 470/04. — Neue Juristische Wochenschrift 2006,
S 522.

0! Strafgesetzbuch in der Fassung der Bekanntmachung vom 13. November 1998
(BGBI. I S.3322), zuletzt gedndert durch Artikel 1 des Gesetzes vom 31. Oktober
2008 (BGBI. I S.2149. Stand: Neugefasst durch Bek. v. 13.11.1998 1 3322; zuletzt
gedndert durch Art. 1 G v. 31.10.2008 I 2149. Erhéltlich: http://www.gesetze-im-
internet.de/bundesrecht/stgb/gesamt.pdf.

%2 Mannesmanni iilevotmise tipsemate asjaolude, sh majanduslike aspektide kohta vt
lahemalt: Hopner, M., Jackson, G. An Emerging Market for Corporate Control? The
Mannesmann Takeover and German Corporate Governance. Max-Planck-Institut flir
Gesellschaftsforschung. — MPIfG Discussion Paper 01/4. September 2001, p 1-53.

3% Kolla, P. The Mannesmann Trial and the Role of the Courts. — 5 German Law
Journal. Private Law. 1.07. 2004. Vol 5, No. 7, p 829.
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Summa koos lahkumishiivitistega ulatus 60 miljoni euroni. Oiguskirjanduses on
viidatud asjaolule, et antud kaasuse puhul oligi pohiliseks probleemiks see, et
osa juhatuse litkmele makstud hiivitisest kujutas endast mitte otseselt lepingu
jargi saadavat tasu, vaid n0 erakorralist preemiat (saksa keeles: kompensa-
tionslose Anerkennungsprdmie), mille diguspérasus on vaieldav.’®* Tasu maks-
mise kiitis heaks aktsiaseltsi ndukogu koosseisus tegutsev tasu madramise ko-
misjon, teatavate menetluslike puudujédkide tottu otsustas ndukogu tasu maks-
mise heakskiitmist isegi kaks korda.”® Viidetavalt oli iildse tegemist esimese
kaasusega, kus arutuse all oli juhatuse litkkmetele tasu maksmise diguspérasus ja
iilemadrane tasu kui aktsiaseltsi kahju.’”® Siiiidistuse argumendiks oli, et
makstes juhatuse liikkmele vélja sedavord suure summa, rikkusid stiiidistatavad
kohustust jargida tihingu iildisi huve ja laiemaid eesmirke ning seega kahjus-
tasid aktsiaseltsi tervikuna. Stilidistatavad seevastu olid arvamusel, et usalduse
kuritarvitamise koosseis on dritegevuse olemust arvestades liiga ebaméirane ja
seda ei tohi laiendava tdolgendamisega muuta veelgi ebamidrasemaks. Muu
hulgas viidati asjaolule, et isegi borsireeglid ei keela kohaste hiivitiste maksmist
ning et antud juhul ei olnud tegemist kohatute hiivitistega. Siilidistatavate arva-
tes tulnuks arvestada ka sellega, et juhatuse tegevuse tulemusena loodi iile-
votmise kdigus aktsiondridele tdiendavat vaartust ligi 77 miljardi euro ulatuses,
mistottu viited kahju tekitamisele ei ole diged. Tdendina esitati asjas ka
eksperdiarvamus, millest néhtus, et tegemist ei ole ainukordse juhtumiga, vaid
et Saksamaal on juba umbes 50 vorreldavat tasu vélja makstud ning et tihingute
ja nende juhtide vahel on solmitud ligikaudu 100 samasuguseid hiivesid
vdimaldavat lepingut.’”’

Diisseldorfi maakohus leidis, et ndukogu liikmed rikkusid tasu méérates kiill
oma kohustusi, kuid kuna seaduse motte kohaselt eeldab usalduse kuritarvita-
mine teise isiku varaliste huvide olulist kahjustamist ja ithing oli tasu mé&aramise
ajal kasumis ning rikkumine ei halvendanud selle majandusseisundit, siis
puudub ndukogu litkmete tegudes usalduse kuritarvitamise koosseis. Saksamaa
Liidukohus ei noustunud madalama astme kohtu seisukohaga ning leidis, et
usalduse kuritarvitamise koosseis ei ndua tingimata iihingu varaliste huvide
olulist kahjustamist’® Probleemiks oli see, et Saksamaa Liidukohtu varasem
kohtupraktika usalduse kuritarvitamise kaasuste menetlemisel oli mdnevorra

% Maier, S. A Close Look at the Mannesmann Trial. — German Law Journal. 1 06.
2006, Vol 7, No. 6, p 604—605.

305 Kolla, P. The Mannesmann Trial and the Role of the Courts. — 5 German Law
Journal. Private Law. 1.07. 2004. Vol 5, No. 7, p 832.

5% Maier, S. A Close Look at the Mannesmann Trial. — German Law Journal. 1 06.
2006, Vol 7, No. 6, p 604.

597 Kolla, P. The Mannesmann Trial and the Role of the Courts. — 5 German Law
Journal. Private Law. 1.07. 2004. Vol 5, No. 7, p 834-835.

308 Saksa karistusseadustik (Strafgesetzbuch) § 266 1g 1 sitestab iildjoontes, et usalduse
kuritarvitamiseks loetakse teise isiku vara kdsutamise Oiguse (sOltumata sellise
kdsutamise Oiguslikust alusest) vOi teise isiku varaliste Oiguste arvestamise
kohustuse kuritarvitamist ja sellega vastava isiku varaliste huvide kahjustamist.
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vastuoluline ja sellest oli vOimalik vilja lugeda, justkui nduaks vastava koos-
seisu kohaldamine juhtorgani liikmete kohustuste olulist rikkumist.”*

Kohtuasi saadeti tagasi esimesse astmesse, kuid enne, kui seda seal uuesti
menetlema hakati, solmiti kokkulepe: ndukogu liikmed ndustusid tasuma 5.8
miljoni euro suuruse summa ja menetlus l1opetati. Kokkuvdtlikult tuleb mérkida,
et kuigi Saksamaa Liidukohus ei votnud selget seisukohta kiisimuses, kas
tegemist oli lilemédrase tasu maksmisega, v3ib otsusest t60 autori arvates siiski
jareldada, et kohtu arvates ei tohiks seesuguste erandlike tasude maksmine
iildjuhul olla Iubatud. Sellisele jareldusele on kaasust analiilisides joudnud ka
Saksa digusteadlane Michael Kort.”'" Lisaks sonastas BGH selgelt pohimétte, et
kui StGB-s ette ndhtud usalduse kuritarvitamise koosseis on olemas, ei ole enam
oluline, et tegemist oleks tingimata juhtorgani litkkme kohustuse olulise rikku-
misega.’'' T66 autori arvates viitab selline rdhuasetus asjaolule, et kriminaal-
menetluses on oht &rilise otsuse reegli kaitseala higustumiseks.

Kanada odigusteadlane Peter Kolla on Mannesmanni juhtumit késitledes
viidanud oOiguskeele ja karistusdiguse ambivalentsusele, pidades silmas seda
Orna piiri, mis jddb ithingudiguslikult kohase tasu ja usalduse kuritarvitamise
koosseisu moodustava iilemddrase tasu vahele. Osaliselt on kiisimus turu
hinnangutes, osaliselt aga ka raskesti madratletavas sotsiaalses Oigluses ja
siinkohal hakkab mingima rolli kogu iihiskondlik taustsiisteem. Uhelt poolt ei
tohiks tasu olla ebaproportsionaalne, teisalt peaks see aga siiski olema piisavalt
motiveeriv. Lisaks vdibki see, mis niiteks Ameerika Uhendriikides on kisitletav
mdistliku motivaatorina, olla Saksamaal varaline kuritarvitus.”'> M. Kort on aga
arvamusel, et just USA kontseptsioon iilemééraste tasudest (nn corporate waste)
ja nende etteheidetavusest mdojutab ka Saksa iihingujuhtimise reguleerimis-
suundi.’"

Era- ja avalikdiguslikke kaitseabindusid on vordlevalt analiilisinud ka USA
Oigusteadlane Franklin Gewurtz, késitledes Disney Company derivatiivmenet-
luse juhtumit,”'* mida menetlesid Ameerika Uhendriikide Delaware’i osariigi
kohtud tsiviilasjana ja eespool kirjeldatud Mannesmanni juhtumit, mida menet-
lesid Saksa kohtud kriminaalasjana. Analiilisi tulemusena joudis Gewurtz
jareldusele, et kuigi iihelt poolt vdimaldab Delaware’i oigus Saksa digusega

% Maier, S. A Close Look at the Mannesmann Trial. — German Law Journal. 1 06.

2006, Vol 7, No. 6, p 608.

Kort, M. Standardization of Company Law in Germany, other EU Member States
and Turkey by Corporate Governance Rules. — European Company and Financial
Law Review, December 2008, Vol. 5 No 4, p 409.

Maier, S. A Close Look at the Mannesmann Trial. — German Law Journal. 1 06.
2006, Vol 7, No. 6, p 610.

Kolla, P. The Mannesmann Trial and the Role of the Courts. — German Law Journal.
Private Law. 1.07. 2004. Vol 5, No. 7, p 844-845.

Kort, M. Standardization of Company Law in Germany, other EU Member States
and Turkey by Corporate Governance Rules. — European Company and Financial
Law Review, December 2008, Vol. 5 No 4, p 409.

Lahemalt kaasuse asjaolude kohta vt kdesoleva to6 alajaotus 2.2.5.
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vorreldes justkui esmapilgul lihtsamini kohaldada juhtorgani liikme vastutust (ja
eriti aktsiondride algatusel), siis l0ppes paradoksaalsel kombel just Saksa
juhtum juhatuse liitkmele {ilisuure tasu méédranud ndukogu liitkmete tegevust
tauniva otsusega ja rahaliseks véljamakseks kohustava kokkuleppega, samal ajal
kui Disney juhid vabanesid vastutusest, vaatamata kohtuotsuses sisalduvatele
viidetele tegutsemisest mitte just parimate ithingujuhtimise reeglite kohaselt.’"
Gewurtz leidis, et osaliselt voib selline tulemus olla pdhjustatud erinevast
menetlusliigist: iihelt poolt voib prokurér mdjuda kohtule usaldusvédrsemana
kui hagejate esindajana tsiviilasjas oma t66d hagejate-aktsiondride huvides
tegev advokaat, aga nditeks ka sellest, et kriminaalkohus on tsiviildiguslikes ja
eriti tthingudiguslikes kiisimustes enamasti vihem vilunud, mistottu é&rilise
otsustuse reegli kaalumisruum on ahtam.’'® Igal juhul jddb eelkirjeldatud niite
pohjal mulje, et antud kriminaalasja menetlemisel jéttis Saksa kohus tdhele-
panuta asjaolu, et juhtorgani liikmete otsustuste puhul ei saa igasuguse nega-
tiivse tagajarje (antud juhul arvati selleks aktsiaseltsi vara vihenemine, kuigi
majandusseis iseenesest kannatada ei saanud) korral automaatselt pidada pdh-
juseks halba juhtimist.”"” Nii juhtorgani liikkmete viga kui ka iihingu kahju tuleb
selleks ettendhtud korras eraldi toendada.

Eelnev kinnitab t60 autori arvates seda, et seni, kuni soovitakse sdilitada
kohtute spetsialiseerumist kriminaalasju ja tsiviilasju lahendavateks kohtuteks,
oleks soovitatav, et keeruliste {ihingudiguslike kahju hiivitamise nouete menet-
lemine toimuks selleks piisavalt kompetentsi omavas tsiviilkohtus. Kriminaal-
menetlus ei ole t00 autori arvates kohane alternatiiv tsiviildigusliku kahju
hiivitamise noude lahendamiseks, kiill aga oleks {iiheks vdimaluseks luua
siisteem, kus spetsiaalselt kujundatud pddevusega kohtu menetleda oleksid nii
tsiviildiguslikku kui ka karistusdiguslikku kompetentsi vajavad iihingu-
diguslikud juhtumid.

Lisaks Delaware’i osariigile on iihingudiguslikele vaidlustele spetsialiseeru-
nud kohus olemas ka niiteks Hollandis. Hollandi digusteadlane Maarten J.
Kroeze on analiilisinud seda tiitipi kohtukorralduse positiivseid ja negatiivseid
jooni ja leidnud, et erilise pddevusega kohtu eelised kaaluvad vdimalikud

°3 Kirjanduses on mirgitud, et kohus eristas otsuses selgelt “halva otsuse tegemist
ithingule kahju tekitamisest”, mis {ihingudiguslikust seisukohast ei ole tdesti tiks ja
seesama. Vt: The rights and wrongs Ovitz. — Economist 8/13/2005, Vol. 376 Issue
8439, p 50-51 (Academic Search Premier).

1% Gewurtz, F., A. Disney in a Comparative Light. — SSRN Electronic Paper
Collection. 27. 02. 2007, p 37. Available:
http://works.bepress.com/cgi/viewcontent.cgi?article=1000&context=
franklin_gevurtz.

317 Easterbrook, F. H., Fischel, D. R. The Economic Structure of Corporate Law.
Cambridge, 1998, p 99.
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negatiivsed kiiljed iiles.’'™ Spetsialiseerunud kohtud on veel ka niiteks USA-s
Floridas ja Euroopa riidest lirimaal.>"

3.2.3.3. Aktsiaseltsi ja aktsionari osalemine kriminaalmenetluses

Karistusdigusliku vastutuse kohaldamise eelduseks on vastava kriminaal-
menetluse 1dbiviimine ja kriminaalmenetluse alustamiseks vajaliku kuriteoteate
(kriminaalmenetluse seadustiku® §-d 194 ja 195) esitamise digus on teiste
isikute korval ka igal aktsionaril.’”®' Kuid kriminaalmenetlus erineb oluliselt
tsiviilasja menetlemisest ja isegi juhul, kui menetlust alustatakse aktsionéri
esitatud kuriteoteate pohjal, on aktsiondr menetlusest distantseeritud. KrMS
§ 16 lg 2 kohaselt on kriminaalmenetluse osalisteks kahtlustatav, siitidistatav
ning nende kaitsjad, kannatanu, tsiviilkostja ja kolmas isik.

KrMS § 37 1g 1 kohaselt on kdnealustes kohtuasjades voimalik tunnistada
kannatanuks selline fiiiisiline voi juriidiline isik, kellele on kuriteoga tekitatud
fliiisilist, varalist vO0i moraalset kahju. Sama paragrahvi teise 15ike kohaselt
osaleb juriidilisest isikust kannatanu kriminaalmenetluses oma juhatuse voi seda
asendava organi litkkme kaudu, kellel on koik kannatanu digused. KrMS § 38 Ig
1 p 2 kohaselt on iiks kannatanu 6igusi ka digus esitada tsiviilhagi. Seega ei saa
aktsionér kannatanuks olla, sest peamiste konealuste juhtumite korral on kahju
tekkinud aktsiaseltsile. Olukorras, kus menetletakse aktsiaseltsi juhatuse litkme
poolt toime pandud siiiitegu, peaks AS § 317 lg 8 kohaselt ndukogu miirama
menetluse jaoks aktsiaseltsi esindaja. Kuid kui tegemist on mastaapsema
juhtumiga, kus digusrikkumises on osalenud nii juhatuse kui ndukogu litkmed
(ja sageli see nii ka on), tekib ka kriminaalmenetluse raames 1ébi vaadatava
kahju hiivitamise ndude puhul sama takistus nagu eradigusliku kahju hiivitamise
ndude maksmapanekul, sest peamine probleem seda liiki nduetes seisneb selles,
et isik(ud), kes muidu peaksid seisma hea aktsiaseltsi esindamise ja juhtimise
eest, on needsamad, kelle tegusid voi tegevusetust hinnatakse ja kes ise ei saa
olla iihingu erapooletuks esindajaks menetluses, mille no teiseks pooleks nad
on. Uhe eelnevat seisukohta kinnitava niitena Eesti kohtupraktikast vdib tuua
kriminaalasja nr 1-07-16197,”** milles menetleti juhatuse liikme kohustuste
rikkumist ametiseisundi kuritarvitamise, omastamise ja rahapesu siiliteokoos-

318 Kroeze, M. I. The Companies and Business Court as a Specialized Court. (August 1,

2006) Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=976277.

Stauber, A. Commercial Courts: A 21st Century Necessity? — Judicial Studies
Institute Journal 2007, No 1, p 154-177.

520 Kriminaalmenetluse seadustik. 12. veebruar 2002. a. — RT I 2003, 27, 166; RT 1
2008, 35, 212. Edaspidi: KrMS.

KrMS § 194 1g 1 sitestab, et kriminaalmenetluse ajend on kuriteoteade voi kuriteole
viitav muu teave ja KrMS § 195 lg 1 kohaselt esitatakse kuriteoteade
uurimisasutusele voi prokuratuurile suuliselt vi kirjalikult.

Tartu Maakohtu 5. mai 2010. a. otsus kriminaalasjas nr 1-07-16197. Avaldatud
kohtute infosiisteemis: www.kis.kohus.ee.
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seisude tunnustel. Tsiviilhagi esitas ainuaktsionér ja ndudis juhatuse litkmelt
kahju hiivitamist. Tartu Maakohus eitas aktsiate vdirtuse kui aktsiondri kahju
hiivitatavust tsiviilhagi raames. Aktsiaselts ise aga loobus tsiviilhagist, pohjen-
dades seda viitega, et kahju hiivitamise ndude maksmapandavuse hindamiseks
peab ndukogu esmalt tellima ekspertiisi.”>

Kokkuvétteks tuleb muidugi noustuda F. Gewurtziga, kes leiab, et tsiviil-
Oiguslike alternatiivide puudumine voi olulised takistused nende teostamisel
voivad kriminaalmenetluse faktiliselt muuta ainsaks moeldavaks &iguste
maksmapaneku teeks.”* Kuid seejuures on kiisitav, kas iguskaitsevahendite
selline iihekiilgsus on dige ja teenib {ithingu huvigruppide huve. Kui loota iiks-
nes kriminaalmenetlusele, jddks tdhelepanuta terve hulk rikkumisi, millele
reageerimine oleks vajalik nii aktsiaseltsi, aktsiondride kui ka koigi teiste huvi-
gruppide huvidest 1dhtuvalt. H. C. von der Crone, A. Carbonara ja S. Hunziker
on maérkinud, et karistusoiguslikud mehhanismid peaksid iihingudiguslike
oiguskaitsevahenditena juhtorgani kohustuse rikkumise korral olema digustatud
siiski eelkdige juhul, kui juhatus on tegutsenud pahauskselt ja selgelt kahjus-
tamise eesmiirgiga.’” Selle seisukohaga tuleb nustuda.

Doktoritdd autori arvates ei saa karistusdiguslikke mehhanisme iile hinnata
ja liks kaitseabindu ei saa teist tdielikult asendada. Eelnevast ilmneb selgelt, et
karistusdiguslikult kaitstavad digushiived ei kattu téielikult nendega, mida peaks
kaitsma eradigus. Karistusdiguslik jarelm — isiku siiliditunnistamine ja karista-
mine — ei anna ei ithingule ega selle huvigruppidele midagi reaalset ega
kompenseeri varalist kaotust. Noustuda tuleb ka A. Reisbergiga, kes mirgib, et
ritklikud vahendid ja avalik-diguslike meetmete rakendamise vdimalused on
pohimdtteliselt piiratud.”® Karistusdigus vdib kiill aidata saavutada aktsioniri
derivatiivndude preventiivseid ja iihingujuhtimise parandamisele suunatud
eesmaérke, kuid kahju hiivitamise ndude maksmapaneku asendusena on ta Eesti
kehtiva diguse kohaselt ebapiisav. Kahju hiivitamise noude maksmapandavuse
seisukohast on aktsiaselts ka kriminaalmenetluses samasugustes raskustes nagu
ndude tsiviildigusliku maksmapaneku puhul. Samas on kriminaalasja menetlev
kohus hoivatud kriminaalmenetluse seisukohast oluliste asjaolude tuvasta-
misega ja omab tdendoliselt vihem kogemust ja ressurssi keerukate iihingu-
Oiguslike vaidluste menetlemiseks, sealhulgas kahju hiivitamisega seotud

523 Seisuga 10.02. 2011 on kohtuvaidlus pooleli apellatsiooniastmes.

2 Gewurtz, F., A. Disney in a Comparative Light. — SSRN Electronic Paper Col-
lection. 27. 02. 2007, p 36. Available:
http://works.bepress.com/cgi/viewcontent.cgi?article=1000&context=
franklin_gevurtz.

525 Von der Crone, H.C., Carbonara, A., Hunziker, S. Aktienrechtliche Verantwort-
lichkeit und Geschiftsfithrung. Bibliothek zur Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht.
Beiheft 43. Basel, 2006, S 29. Erhéltlich:
http://www.rwi.uzh.ch/lehreforschung/alphabetisch/vdc/cont/
Verantwortlichkeit und Geschaeftsfuehrung.pdf.

326 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 31.
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komplitseeritud diguskiisimuste lahendamiseks. Aktsiondri vOimalus esitada
kahju hiivitamise ndue olukorras, kus iihing ise sellist nduet ei esita on seega
ithtmoodi vajalik nii kriminaal- kui tsiviilasja raames lahendatavate kahju
hiivitamise nduete parema maksmapandavuse tagamiseks.

3.3.Aktsionadri derivatiivndude kui diguskaitsevahendi
kohaldamise motiivid

Teatav Giguslik strateegia omab iihiskonnas tdhendust vaid juhul, kui seda on
vOimalik ellu viia. Strateegia elustub digusnormide, nende tditmist tagavate ins-
titutsioonide, menetlusreeglite jmt kaudu.’*” Kuid diguskeskkonda ei saa kisit-
leda eraldiseisvana iihiskondlikust, sotsiaalsest ega majanduslikust keskkonnast
ja ka derivatiivmenetlus kui diguslik konstruktsioon ei ole asi iseeneses. Soo-
vides luua toimivat derivatiivndude maksmapaneku mehhanismi, mis aitaks
kaasa tihingujuhtimise parandamisele ja tdiendaks juhtorganite kuritarvituste
vastu voitlemise atribuutikat, on oluline tunda tegureid, mida aktsiondr arvestab
hagi esitamise otsuse tegemisel ja mida omakorda peab silmas pidama
seadusandja, kes soovib luua toimivat diguslikku mehhanismi.
Derivatiivmenetluse pooldajate, aga ka kriitikute mitmed argumendid tule-
nevad majanduslikust taustsiisteemist ja on seotud niiteks selliste kiisimustega
nagu aktsionéride iihingujuhtimisse sekkumise proportsionaalsus ja hagi esita-
mise otsuse majanduslikud kaalutlused. Majanduslikule vaatenurgale voib
lisada sotsiaalse, nditeks on kirjanduses maérgitud, et derivatiivmenetluse laie-
mate eesmirkide™® saavutamisel méngib olulist rolli ka see, mil méral tajub
ithiskond sedalaadi menetlust sotsiaalselt etteheidetavana.’” Menetluse
avalikustamise reeglid vdivad aidata etteheidetavust veelgi réhutada.’*

7 Armour, J., Hansmann, H., Kraakman, R. Agency Problems and Legal Strategies. —
Kraakman, R. ef al. The Anatomy of Corporate Law. A Comparative and Functional
Approach. Oxford 2004, p 45.

528 Siinkohal on silmas peetud neid derivatiivndude eesmirke, mis on kahju hiivita-

misele tdiendavad (ithingujuhtimise parandamine, positiivsete korporatiivsete muu-

datuste algatamine jmt).

Cox, J. D. The Social Meaning of Shareholder Suits. — Brooklyn Law Review

1999, Vol 65, p 3—4. Available:

http://eprints.law.duke.edu/273/1/65 Brook. L. Rev. 3 (1999).pdf.

Naiteks sdtestab AktG § 149 lg 1, et pérast menetluse lubatavuse kohta tehtud

lahendi joustumist peavad borsiaktsiaseltsid selleks ettendhtud korras viivitamatult

avalikustama nii menetluse alustamise kui ka Idppemise. Menetluse avalikustamise
eesmark on teha koigile aktsiaseltsiga seotud isikutele (nii teistele aktsiondridele kui ka
kolmandatele isikutele) nihtavaks kahju hiivitamise ndude menetlemise fakt. Menet-
luse all mdeldakse seejuures nii menetluse lubatavaks tunnistamise kui ka hagi enda
menetlemist. Samuti tuleb avalikustada menetluse 16pptulemus. Avalikustamiskohus-
tuse eesmérk on hoida éra tdiendavaid vaidlusi ja vélistada diguste kuritarvitamist
ning lubamatute soorituste tegemist. Ldhemalt vt: Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche
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Aktsiondri derivatiivnoude kui diguskaitsevahendi pohimdttelise aktseptee-
ritavuse jaatamisele jargneb kiisimus sekkumise optimaalsest méérast. Noude
esitamise, menetlemise ja soovitava tulemuse saavutamise tee peaks ideaalis
olema selline, et ei esineks pahatahtlikku ehk protestilaadset hagemist, samas
kui tegelikke rikkumisi menetletaks nduetekohaselt ja need jouaksid dige ja dig-
lase lahendini. Saksa-Sveitsi teadlane Anne van Aaken on mirkinud, et digus-
likud vead voivad sellises olukorras olla peamiselt kahesugused. Esimese, nn
vale-positiivsete juhtumite grupina toob ta vilja olukorra, kus kahju hiivitamise
ndudeks tegelikult alust ei ole, kuid nduet menetletakse siiski ja olenemata
1opptulemusest kannab aktsiaselts kahju laiemas tdhenduses — kohtumenetlus on
kulukas ning sellele lisandub negatiivne avalik tdhelepanu ja viga tdendoliselt
ka vahepealsete, monikord unikaalsete drivoimaluste kaotsiminek. Enamasti ei
ole kohtumenetluse tulemus prognoositav ja menetluse viltel omab hageja
teatud “vOimu” iithingu {ile. Kuid samasuguseks digusliku reguleerimise veaks
tuleb eelnimetatud autori sdnul pidada ka nn vale-negatiivseid olukordi, kus
Oiguskaitse kohaldamise eeldused on kiill olemas, kuid kohtumenetlust ei
onnestu mingil pohjusel siiski kas iildse alustada voi jadb ndue vaatamata
pohjendatusele rahuldamata. Mida keerulisem on aktsionéridel derivatiivnduet
esitada, seda vihem esineb esimest tiilipi vigu ehk “tiihjalt kohalt” hagemist,
kuid samamoodi suureneb ka vdimalus, et ndue, mis on tegelikult pohjendatud,
jaéb kohtus kas iildse menetlemata vdi siis rahuldamata.

A. van Aakeni arvates oleks mdistliku tasakaalu leidmiseks esmajoones vaja-
lik kaaluda iihelt poolt ndude esitamise ja menetlemisega kaasnevaid kulusid™'
ja teiselt poolt aktsionéride diguste rikkumisega kaasnevaid kulusid. Ta on kind-
lal seisukohal, et kokkuvottes on kulud majanduslikus mottes suuremad olu-
korras, kus aktsionéride diguskaitsevahendid ja nende maksmapaneku viisid on
ebapiisavad ja et peamiseks kiisimuseks ei peaks olema see, kas derivatiivndue
on lildse kohane abindu, mille digus peaks aktsioniridele voimaldama, vaid see,
kuidas selle ndoude esitamine peaks olema reguleeritud ning kuidas oleksid
voimalikult vdikesed need stiimulid, mis sunnivad aktsiondre esitama mitte
sisulisi, vaid protestihagisid.”* Tapsustuseks tuleb mérkida, et protestihagide all
koige laiemas tihenduses on siinkohal peetud silmas selliseid kohtusse esita-
tavaid noudeid, mille puhul hagejad soovivad avaldada iihingule survet voi
saada varalist kasu, sundides kostjat ndustuma kiire kokkuleppega kohtuasjas,

Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neubearbeitete Auflage, 2008, § 149
Rn 1-2.

! Siin on peetud silmas kulusid iildisemas tihenduses, mitte ainult menetluskulusid
selle kitsamas tdhenduses.

332 Van Aaken, A. Sharcholder Suits as a Technique of Internalization and Control of
Management. A Functional and Comparative Analysis. Heidelberg, 2004, p 5-6.
Available: http://www.uniformterminology.unito.it/downloads/
papers/AakenShareholder.pdf.
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) .. a1 533 . :
millest viimane soovib tdoendoliselt vabaneda.”” Kuna sellises olukorras ei ole

menetluse tegelikuks eesmirgiks kellegi diguste kaitsmine, siis peaks piilidma
niisuguseid kohtumenetlusi viltida. Uhe niitena viljapressimise iseloomuga
protestihagist on Oiguskirjanduses toodud nn Philip Morrise kaasus. Nimelt
teatas konealune borsiaktsiaselts avalikult, et vihendab sigarettide hinda 40%.
Samal péeval langes aktsia hind 25%. Juba viis tundi pérast teate avaldamist
esitasid aktsionérid (loomulikult advokaatide vahendusel) kohtusse hagi, mis,
tosi kiill, kvalifitseerus klassihagiks,”** ja ndudsid kahju hiivitamist, tuginedes
mitmete borsireeglite rikkumisele. Antud asjas kokkulepet ei solmitud ja
menetlus 10ppes sisulise lahendiga. Kohus jittis hagi rahuldamata ja seadis
otsuses muu hulgas kahtluse alla hagejat esindanud advokaatide motiivid
menetluse algatamisel, viidates asjaolule, et hagi esitati vaid mdned tunnid
pérast hinna alandamise teate avaldamist.>*

Kéesoleva t60 teemaga seonduvalt voib derivatiivmenetluse reguleerimise
majandusliku analiilisi kriteeriumi rakendamist selgitada sellise hiipoteetilise
olukorra kaudu, kus aktsiaseltsi juhtorgani liikmete vastutuse diguslik regulee-
rimine ei ole piisavalt pShjalik — kehtiv digus kas puudub {ildse (ei ole digus-
norme) vOi on objektiivne digus kiill olemas, kuid digusnormid mingil pdhjusel
ei rakendu (nt esinevad tosised menetluslikud takistused). Sellises situatsioonis
viaheneb juhatuse liikkme kohustuste rikkumise tulemusena aktsiaseltsi vara,
mille tdttu vdga tdendoliselt vdheneb ka aktsiate védrtus. Riskid paiknevad
iimber ja iihingu kahju muundub majanduslikult aktsionédride kahjuks. Kui
aktsiaseltsi majanduslik olukord halveneb rikkumise tulemusena oluliselt ning
saabub maksejouetus, siis kaasnevad puudulikest vastutusmehhanismidest tule-
nevad negatiivsed mdjud juba ka aktsiaseltsi vOlausaldajatele, tootajatele ja
teistele huvigruppidele.

Oiguse majanduslik analiiiis toetab iildiselt seisukohta, et objektiivne digus
koos Odigusemdistmisega peaks suunama Oiguse subjekte kujundama oma
suhteid voimalikult efektiivseks, seega peaks digus iildjuhul panema vastava
riski selle poole kanda, kelle jaoks riski kandmisega seotud kulutused on
viiksemad.® Uhingujuhtimisega seotud kuritarvituste riskide tiielik asetamine
ithingule ja aktsionéridele toob t60 autori arvates kaasa kuritarvitused ja ohu
ithingu eksistentsile. Derivatiivnoude esitamise voOimalus seevastu saab t&0
autori arvates olla tiheks riskide tasakaalustamist toetavaks abinduks.

33 Coffee, J. C. (Jr). The Unfaithful Champion: The Plaintiff as Monitor in Shareholder
Litigation. Law and Contemporary Problems, Vol. 48, No. 3, Shareholder Litigation
(Summer, 1985), p. 13.

>3 Klassihagi olemust on lihemalt kisitletud t66 alajaotuses 4.1.2.

> Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzerland.
The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Transactions and
Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under Swiss law.
Ziirich, 2005, p 73.

53¢ Cooter, R., Ulen, T. Law and Economics. Fourth Edition. Boston, San Francisco,
New York, 1988, p 6-7.
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Hinnates olukorda aktsiondri vaatenurgast, voib kiisida selle jirele, millal
peaksid aktsiondrid iihingu halva juhtimisega kaasnenud riske ise kandma ja
millal peaks seadusandja sekkuma. Seadusandliku sekkumise vajadust hinnates
tuleks otsustada ka selle iile, millised mehhanismid on vastutuse kohaldamiseks
vaja luua ja kelle pddevuses peaks olema rikkujate vastutuse kohaldamise
algatamine. Ka aktsionéri derivatiivnoude kui diguskaitsevahendi kehtestamisel
tousetub kiisimus vastutusriskide jaotumisest iihiskonnas, mida vdib pidada
itheks Mandri-Euroopa digussiisteemi ja eriti just Germaani digusperekonna
keskseks reguleerimiskiisimuseks. >’

Kahju hiivitamise diguslikul reguleerimisel omavad tdhendust ka vastutus-
kindlustuse mehhanismid. Juhatuse liikmete vastutuskindlustuse olemasolu ja
kohustuslikkus on {iks asjaolusid, mis muudab menetluse hageja jaoks turvali-
semaks, kuna tema jaoks soodsa kohtulahendi korral on tditmine paremini
tagatud.”*® Nagu mirgivad B. Black, B. Cheffins ja M. Klausner, on kindlustus-
lepingu jargsed tasud USA-s iisna kdrged ja seega on aktsiondrid kaudses
mottes ja vihemalt osaliselt voimaliku tulevase kahjuhiivitise ise juba “kinni
maksnud”. > Pirast seda, kui kindlustusandja on kahju hiivitanud, voivad
kindlustusmaksed kiill tdusta, kuid ka selle kulu kannab iihing.”** Tuleb
markida, et erinevalt USA-st, ei ole Saksamaal juhtorgani liikmete vastutus-
kindlustuse traditsioonid kuigi pikaajalised.’*'

Majanduslike argumentide korval on ka teisi derivatiivhagi esitamise stiimu-
leid. Oiguslikele ja varalistele motiividele lisaks tuuakse kirjanduses vilja mit-
meid mittevaralisi tegureid, nt altruism, diglustunne, sotsiaalne hool, aga ka
negatiivsed tunded, nagu niiteks pettumus voi viha, samuti ithingudiguslikud
“kattemaksumehhanismid”. Konfliktide allikaid on erinevaid ja nagu igasugus-
tes sotsiaalsetes gruppides, nii voivad ka driihingutes vastuolusid pohjustada
info véhene kittesaadavus, isiklikud suhted, piiratud ressursid jmt. Mitte iga
aktsiondride poolt negatiivsena tajutav siindmus ei tulene juhtorgani liikmete
kohustuste rikkumisest ega ole kisitatav kahju tekitamisena, millele aktsiondr
peaks tingimata saama reageerida derivatiivhagi esitamisega.’** Kirjandus-

37 Riskide jaotumise ja digusliku reguleerimise seoste kohta vdladiguses vt nt: Sein, K.

Ettendhtavus ja rikutud kohustuse eemérk kui lepingulise kahjuhiivitise piiramise
alused. Doktorit66. Tartu, 2007, 1k 34.

3% West, M. D. Why Shareholders Sue: The Evidence From Japan. — Michigan Law
and Economics Research Paper No. 00010, p 1. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=251012.

539 Black, B., Cheffins, B., Klausner, M. Shareholder Suits and Outside Director Lia-

bility: The Case of Korea. European Corporate Governance Institute. Law Working

Paper N 47/2005, p 9. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=628223.

Romano, R. The Shareholder Suit: Litigation without Foundation? — Journal of

Law, Economics, & Organization, Vol. 7, No. 1 (Spring, 1991), p 54.

Ringleb, H. M., Kremer, T. (et al). Kommentar zum Deutschen Corporate Gover-

nance Kodex. 3. Auflage. Miinchen, 2008, Rn 512.

Farrar, J. H., Boulle, L. Minority Shareholder Remedies — Shifting Dispute Reso-

lution Paradigms. — Bond Law Review 2001, Vol 13, Issue 2., Art 3, p 3-4.
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allikates on margitud, et derivatiivmenetlus suurendab aktsiondrivadrtust juhul,
kui see kas hoiab &ra juhtorganite kuritarvitused vdi kui selle tulemusena aktsia-
selts ei kanna suuremaid kulusid kui ilma vastava menetluseta (st kui menetluse
16pptulemusena on saadav summa suurem kui menetlusele kuluv summa).”*

T66 autor on seisukohal, et aktsiondri derivatiivndue ja iildse igasugune
kohtuvaidlus ei ole ega peagi olema iihingudiguses esimeseks ega ka peamiseks
reageerimisviisiks juhtorgani kohustuste rikkumise korral. Nagu miérgib D.
Latella, peab iga digussiisteem ldhtuma piiratud vastutusega tihingutele maistli-
kuks tegutsemiseks vajaliku keskkonna loomisel ka tegevuse efektiivsuse
kriteeriumist, mis paratamatult tdhendab vihemuse huvide teatavat ohverdamist
enamuse huvidele. Selle seisukohaga tuleb ndustuda. Samuti peab Latella olu-
liseks, et vihemusaktsiondride diguskaitsevahendid oleksid kujundatud selliselt,
et oleks vilistatud vihemusele viljapressimise iseloomuga eeliste tekkimine
diguskaitsevahendi sildi all.>** Viidetavalt kalduvad just viikeaktsionarid
esitama sotsiaalset optimumi {iletaval hulgal noudeid ja piiiilavad kasutada
kohtumenetlust surveabinduna, isegi kui teadvustavad, et juhtorganid ei ole
tegelikult oma kohustusi rikkunud.

Eelnimetatud pdhjustel on arusaadav, et derivatiivnduet kui aktsioniri
Oiguskaitsevahendit ka kritiseeritakse. Néiteks on Giguskirjanduses véljendatud
arvamust, et derivatiivmenetluse tulemusena voib aktsiaselts 10puks sattuda
halvemasse olukorda kui ilma vastava menetluseta.”” Kohus ei pruugi
majandusolukordi tagasiulatuvalt hinnates arvestada asjaoluga, et majanduslike
alternatiivide hulgas puuduvad enamasti nn mustvalged lahendused ja isegi
hoolikalt kaalutud otsuste tulemused voivad erinevate tegurite koosmojus
16puks osutuda ithingu jaoks kahjulikuks. Eelnev ei tdhenda seda, et iihingul
peaks tingimata tekkima otsene varaline kahju, vdimalik on ka niiteks maine
kahjustumine ning sellega kaasnevad kaudsemad negatiivsed mdjud, mis
loppastmes vodivad véljenduda ka varalises kahjus. Niisuguste negatiivsete
tagajargede hilisem korvaldamine v3ib osutuda viaga keeruliseks.

Aktsiondride jaoks vidga kéttesaadavaks ja lihtsaks muudetud derivatiiv-
menetlus voib takistada juhtorganite liikmeid vdtmast vajalikke Aririske.>*

Available: http://epublications.bond.edu.au/cgi/viewcontent.cgi?article=1207&
context=blr.

>3 Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzerland.
The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Transactions and
Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under Swiss law.
Ziirich, 2005, p 72.

¥ Latella, D. Shareholder Derivative Suits: A Comparative Analysis and the Impli-
cations of the European Shareholders Rights Directive. — European Company and
Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 310.

> Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 50.

346 Ramsay, I. Corporate Governance, Shareholder Litigation and the Prospects for a
Statutory Derivative Action. — University of New South Wales Law Journal 1992,
Vol 15(1), p 155.
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Samuti on oht juhtimiskulude kasvuks, sest sellisel juhul ei ole suure aktsiaseltsi
juhatuse liikkme positsioon oma ebakindluse tdttu enam kuigi atraktiivne, mis
omakorda tdhendab seda, et piisavalt kvalifitseeritud juhtide vérbamiseks tuleb
ithingutel pakkuda iiha suuremaid tasusid ja rohkem hiivesid.>*’ Derivatiivndude
esitamise ja selle rahuldamise iildine tdendosus mdjutab aktsiaseltsi juhtimis-
kulusid otseselt niiteks juhatuse liikmete tasumiidrade, aga ka vastutus-
kindlusmaksete suuruse kaudu.**®

Derivatiivndudega seotud majanduslikuks pdohiprobleemiks on peetud
aktsiondriviirtuse vihenemist vaidluse kdigus. Oigusdkonoomiline vaatenurk
tingib ratsionaalse ldhenemise rikkumisele — juhtorganite liikmete kohustuste
rikkumisele korral ei soovi aktsionidr koormata ennast ega tiihingut pika
digusvaidlusega, vaid voimalusel miiiib aktsiad ja vabaneb sel moel aktsiaseltsi
juhtide kuritarvitustega seotud probleemidest. Nagu mérgib A. Reisberg, on
menetlusotsus oma olemuselt suhteliselt sarnane investeerimisotsusega.’*
Kirjanduses on viidatud ka sellele, et lisaks aktsiaseltsi menetluse kdigus
koormavatele kuludele kaasnevad igasuguse kohtuasja menetlemisega ka
varjatud kulud, sest tavaliselt {ihingu juhtimisele kuluvat aega ja energiat peab
aktsiaselts hakkama kulutama menetluse ettevalmistamisele ja seega véheneb
sama ressursimahu juures paratamatult juhtimise efektiivsus.”® Tuleb mirkida,
et siinkohal ei ole tegemist spetsiifiliselt derivatiivmenetlusele iseloomuliku
joonega, vaid igasuguse kohtumenetluse kulukuse ja eesmairgipérasuse
hindamiskriteeriumiga. Seega on menetluse kulukus derivatiivmenetluse nega-
tiivseks stiimuliks nii aktsiondri kui ithingu seisukohast ja samalaadsed kiisi-
mused tousetuvad ka érilihingu enda esitatava kahju hiivitamise ndude korral.

Seda liiki vaidluste diguslikuks probleemiks voib pidada ka nende iilimat
keerukust, mis nduab spetsialiseerunud noustamist ja kohtupidamise véga
korget kvaliteeti. Kuna oma laadilt on tegemist ddrmiselt keeruka vaidlusega,
siis sOltub kohtupidamise kvaliteet ka menetlusosaliste diguslike ja majan-
duslike noustajate kvalifikatsioonitasemest ja iihtlasi ka viimaste motiveeri-
tusest.

Uheks Euroopa iihingudiguslikuks mdistatuseks on nimetatud asjaolu, et
vaatamata sellele, et enamus riike néeb ette derivatiivnoude esitamise vOima-
luse, esitatakse selliseid hagisid siin, sealhulgas Uhendkuningriigis, tegelik-

7 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 50.

% Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzerland.
The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Transactions and
Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under Swiss law.
Ziirich, 2005, p 72

> Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 50.

50 Ibid, p 48. Probleemiasetus soltub veidi ka sellest, keda késitletakse menetluses
kostjana, kuid isegi kui kostjaks on oma kohustusi rikkunud (endised) juhatuse
litkkmed, héirib tdendamismenetlus tdendoliselt tihingu tegevust.
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kuses vorreldes USA-ga palju vihem.”' Selle pdhjuseks ei saa t66 autori
arvates olla asjaolu, et USA-s tuleb juhtorganite kuritarvitusi rohkem ette kui
Euroopas. Juhtumeid, kus tihingu juhid jitavad tditmata oma kohustused voi
kuritarvitavad oma Sigusi, esineb kahtlemata mdlemal pool ookeani.

Kui aktsionédrid on passiivsed (nagu paljude Euroopa riikide kogemus
kinnitab), siis on vaja pohjalikult analiiiisida menetluse algatamise vdimalikke
stiimuleid, et leida sellised diguslikud mehhanismid, mis toetavad heauskseid ja
objektiivsetel asjaoludel pohinevaid menetlusi. Samal ajal on oluline véltida
protestihagide esitamist soodustavaid regulatsioone. Kui kiisida selle jirele,
miks esitavad aktsiondrid Euroopas nii vdhe derivatiivhagisid, siis iiheks
pohjuseks on peetud peetud kapitalilivendit. Kristoffel Grechenig ja Michael
Sekyra toovad Oiguse majanduslikule analiiiisile tuginedes vélja, et ldvendi
alandamine vd3ib olla iiheks oluliseks aktsionéride initsiatiivi tostvaks voima-
luseks.> Vastupidisest vaatenurgast lihenedes on kapitalilivendit peetud aga ka
positiivseks ja derivatiivmenetluse kuritarvitamist takistavaks reegliks. Nagu
margib D. Latella, nditavad vastava valdkonna uuringud, et enamasti on seadus-
andjad pidanud moistlikuks kehtestada lavendiks kapitaliosalus vahemikus iiks
aktsia kuni 5% aktsiakapitalist.>>

USA odigusteadlased J. D. Cox ja R. S. Thomas nimetavad kapitalildvendi
kehtestamist monevdrra arusaamatuks — see viitavat hagejast aktsionéri kavat-
suste ja menetlushuvi umbusaldamisele.” Kiesoleva t66 autori arvates niitab
erinev suhtumine l4dvendi vajalikkusse eelkdige menetlusdiguse erinevust
Ameerika Uhendriikides ja Euroopas (eriti selle mandriosas). Ka Robert Cooter
ja Thomas Ulen maérgivad, et ameeriklased on aegade jooksul teiste rahvastega
vorreldes olnud altimad igasugusele kohtumenetlusele kui vaidluste lahenda-
mise viisile. Naiteks tegid USA kohtud juba 1981. aastal iga 100 elaniku kohta
3 lahendit ning tsiviildiguslike vaidluste arvu pidev suurenemine on olnud
tendentsiks kogu 20. sajandi viltel.”

A. Reisberg mirgib, et virreldes omaenda diguse kaitseks kohtusse pdordu-
mise otsustamisega on aktsiondr derivatiivhagi esitamise iile otsustamisel
konservatiivsem pohjusel, et ta ei taju protsessist saadavat kasu isikliku kasuna,
mistottu ta valib isegi tdsise rikkumise puhul pigem korvaltvaataja positsiooni,

> Grechenig, K., Sekyra, M. No Derivative Shareholder Suits in Europe — A Model of
Percentage Limits, Collusion and Residual Owners. Columbia Law and Economics
Working Paper No 312. Universitdt St. Gallen. May 2007 Discussion Paper no.
2007-21, p 3. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=933105.

32 Ibid, p 13-14.

>3 Latella, D. Shareholder Derivative Suits: A Comparative Analysis and the Impli-
cations of the European Shareholders Rights Directive. — European Company and
Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 310-311.

3% Cox, J. D., Thomas, R. S. Common Challenges Facing Shareholder Suits in Europe
and the United States. — European Company and Financial Law Review, August
2009, Vol. 6 No 2/3, p 353-354.

3% Cooter, R., Ulen, T. Law and Economics. Fourth Edition. Boston, San Francisco,
New York, 1988, p 478.
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oodates ja lootes samas, et keegi teine liheb tema asemel ithingu huve kaits-
ma.>>® Aktsiondri hagemisvalmidust mdjutab kindlasti ka see, kuivord tde-
ndoline on saavutada soovitav kohtulahend ning kas selle tditmine on digus-
likult tagatud.”’ Majanduslikult on tdiesti mdistetav, et aktsiondr ei soovi alus-
tada kulukat, kuigi vdiduvoimaluste seisukohast ehk lootustandvat menetlust,
kui ta teab, et hiivitis mdistetakse vélja {ihingule, kus see sisuliselt teiseneb eri
huvigruppide (mh tdootajad, aktsiaseltsi lepingupartnerid jt) hiiveks. Kahju
hiivitamise ndudest isikliku hiivitise saamise voimalust on peetud iiheks aktsio-
néri poolt menetluse alustamisel kaalutavaks oluliseks argumendiks. On leitud,
et Euroopa kapitalinduded voivad aktsiondri hiivitise kui motivaatori raken-
damisel osutuda oluliseks takistuseks.”® Selle viitega on ilmselt silmas peetud
seda, et Mandri-Euroopas Kkésitletakse viljaspool kasumi jaotamist ja
likvideerimisjaotist aktsionéridele tehtud véljamakseid ebaseaduslikena, kuna
need on vastuolus kapitali siilitamise pdhimdttega.”> T66 autor peab siinkohal
vajalikuks tipsustada, et eelnev seisukoht puudutab neid juhtumeid, kus vilja-
makse tegijaks on aktsiaselts.

Seega voib oOelda, et aktsiondr podrdub kohtu poole seda toendolisemalt,
mida madalamad on menetluse kulud, mida suurem on tdenédosus vdita protsess
ja mida suurem summa vdidu korral vilja mdistetakse.”® Siiski vdib aktsioniri
jaoks tdhtsust omada ka objektiivse diguse maksmapanek kui iseseisev tulem,
seda enam, et otsest majanduslikku kasu saavad aktsionirid selliste nduete
maksmapaneku korral vérdlemisi harva. Menetluse negatiivseteks stiimuliteks

336 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 49.
7 Davies, P. L. Gower and Davies’ Principles of Modern Company Law. Seventh
Edition. London, 2003, p 443.
% Grechenig, K., Sekyra, M. No Derivative Shareholder Suits in Europe — A Model of
Percentage Limits, Collusion and Residual Owners. Columbia Law and Economics
Working Paper No 312. Universitdt St. Gallen. May 2007 Discussion Paper no.
2007-21, p 3. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=933105.
Eestis nieb iildreegli ette AS § 276 lg 1 ja selle kohaselt vdib aktsiaselts teha
aktsiondridele viljamakseid ainult puhaskasumist vOi eelmiste majandusaastate
jaotamata kasumist, millest on maha arvatud eelmiste aastate katmata kahjum.
Tiiendavalt sitestab AS § 274 sissemakse tagastamise keelu ja § 281 laenukeelu.
Sarnased pohimdtted sisalduvad ka AktG-s, mille § 57 ndeb vastavalt ette sisse-
makse tagastamise keelu, § 62 iihingust ebaseaduslikult saadud véljamaksete tagas-
tamise kohustuse ja sellega kaasneva vastutuse. Lisaks tuleb arvestada, et Euroopas
ei ole tdendoliselt levinud arusaam, mille kohaselt menetluses, kus hiivitis peaks
minema aktsiaseltsile ja selle peaksid maksma juhtorganite liikmed, saaksid
kokkuleppe solmimise korral hiivitise hoopis aktsionérid ja seda veel iihingu arvel.
Viljamdistetava summa suurus mdjutab aktsiondri otsust ndue maksma panna
eelkdige neis jurisdiktsioonides, kus ei ole vilistatud isikliku hiivitise saamine.
Mandri-Euroopa digussiisteemis on see kriteerium ilmselt ithinguspetsiifiline ja voib
mdjutada nende aktsiondride hagemisotsust, kelle huvi aktsiaseltsis ei piirdu ainult
investeerimishuviga.
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on hagiga kaasnevad kulud ja ebamugavused, diguskeskkonna ebaselgus (sh
menetluse keerukus) ja kindlustusmehhanismide puudulikkus.

3.4.Vahekokkuvote

Selle eristamine, kas mingi &iguskaitsevahend on voladiguslik voi iihingu-
Oiguslik, ei oma t60 autori arvates tdhendust mitte niivord noude maksma-
paneku seisukohast, kuivord vastava diguskaitsevahendi voimalike eesmarkide
madratlemisel ja sobivate Oiguslike regulatsioonide loomisel. Kéesolevas
peatiikis analiiiisitud materjalist nihtus, et diguskirjanduses késitletakse aktsio-
ndri derivatiivnouet muu hulgas ka aktsiondri iihingudigusliku diguskaitse-
vahendina ja seda pohjusel, et vastava abindu eesmirgid ja selle kasutamise
tagajirjed ulatuvad kaugemale juhtorganite liikmete vastu suunatud kahju
hiivitamise ndude maksmapanekust.

Tuleb mérkida, et aktsioniri derivatiivndue on kompensatoorne mehhanism,
mistottu voib kiisida selle jarele, kas moni muu abindu vdiks seda digus-
kaitsevahendit asendada. Olemuslikult paikneb derivatiivndue aktsiondri digus-
kaitsevahendite silisteemis just nende nduete kataloogis, mida aktsiondridel on
voimalik esitada juhtorganite litkmete poolt toime pandud rikkumiste korral.
Sellise ndudediguse maksmapaneku peamine eradiguslik alternatiiv on ndude
maksmapanek aktsiaseltsi enda poolt ja eesméirkide vdordluses ilmnes, et
aktsiondri derivatiivndude instituudi loomisel peetakse silmas vajadust tagada
ndude maksmapanek ka olukorras, kus iihing ise oma tavapérase otsustus-
protsessi kaudu seda ei suuda vdi ei soovi. Aktsiondri derivatiivndude avalik-
oOiguslikuks alternatiiviks on vahel peetud ka karistusdiguslikke mehhanisme ja
kriminaalmenetlust, kuid nagu ilmnes eelnevast, ei kattu derivatiivmenetluse ja
kriminaalmenetluse eesmairgid, erinev on menetluse kord ja aktsionéri roll
selles. Karistusdigus voib kiill teatud ulatuses olla abiks iihingujuhtimise paran-
damise ja preventsiooni eesmirkide saavutamisel, kuid kahjunduete maksma-
panekul vajaks ka kriminaalmenetlus aktsiaseltsi tavapérase otsustusmehha-
nismi puudusi iiletavat tsiviilhagi esitamise voimalust, sest ithingu juhtorganid
voivad selles olukorras osutuda passiivseks. Kriminaalmenetluses saab nouda
kahju hiivitamist vaid siis, kui eradigus annab ndudele materiaaldigusliku aluse.
Seega kahjustatud isiku vaatepunktist ei saa iihingudigusliku rikkumise
kriminaliseerimine mitte kunagi olla alternatiiviks eradiguslikule kaitseabi-
ndule, sest kriminaliseerimine iseenesest ei anna kahjustatud isikule rikkuja
vastu mingeid ndudeid.

Aktsiondride diguskaitsevahendite hulgas on Uhendkuningriigi praktika ko-
haselt derivatiivnoude peamiseks alternatiiviks kuritarvituse kdrvaldamise ndue,
Saksamaal seevastu ithingu otsuste tithisuse tuvastamise ja kehtetuks tunnista-
mise nduded. Oma olemuselt on viimatinimetatud Giguskaitsevahendid aga
suunatud lahendama veidi teistsuguseid olukordi — kuritarvituste kdrvaldamise
ndue annab vOimaluse reageerida eelkdige aktsionédride suhtes toime pandud
rikkumistele, otsuste vaidlustamise eesmérgiks on ebaseaduslike otsuste vdima-
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liku moju kdrvaldamine. Vaatamata teatud iihisosale aktsiondri derivatiivnoude
eesmérkidega, ei ole kdnealuste diguskaitsevahendite eesmérgiks kahju hiivi-
tamine.

Seega kuigi aktsioniri diguskaitsevahendite kataloogis on ka teisi abindusid,
mis oma olemuselt on suunatud derivatiivnoude eesmarkidega sarnaste laiemate
ihingudiguslike eesmirkide saavutamisele, ei asenda iikski neist tdielikult
derivatiivnduet, sest ainult viimase kaudu saavad just vdhemusaktsiondrid
kaitsta aktsiaseltsi ja iihtlasi ka iseenda varalisi positsioone juhtorgani liikmete
kahju tekitava kditumise korral.

Kui ldhtuda liigitusest, mille jargi jagunevad aktsionérihagid otsuste korri-
geerimisele suunatud hagideks ja nn kaitsehagideks, siis on ilmne, et Eesti
ithingudigus on seni keskendunud aktsiondri vdimalusele vaidlustada iildkoos-
oleku vai juhtorganite otsuseid. Otsuste vaidlustamine diguskaitsevahendina on
nii Eesti digusteoorias enim kisitlemist leidnud,’® kui ka kohtupraktikas aktsio-
néride poolt kasutatav peamine diguskaitsevahend.”® Mis puudutab juhtorganite
liikmete vastu suunatud kahju hiivitamise ndudeid, siis kuigi Riigikohtu
praktika nditab, et ka juhatuse vastu esitatud kahju hiivitamise ndudeid on
menetluses olnud iisna palju, ei ole olnud mérkimisvairseid tsiviilasju, mis
oleksid 16ppenud juhatuse liikme vastutusega.”® Noude maksmapaneku iile
otsustamise digus puudub Eestis ka aktsionédride enamusel, rddkimata sellest, et
sellise noude saaksid esitada viahemusaktsiondrid. Juhatuse liikmete vastu
suunatud menetluste iihiseks tunnuseks on nende toimumine pankrotis {ihingute
nimel,’® mis on ndude tdendamist oluliselt raskendav asjaolu.

Eesti iihingudiguses on aktsionéri diguskaitsevahendid t06 autori arvates
puudulikult reguleeritud, sest alati ei ole juhtorganite voi enamusaktsionéri kuri-
tarvituste kaitseks abi {ihingu organi otsuste vaidlustamisest, teabe taotlemisest,
erikontrolli médramisest ega muudest rikkumise ennetamisele suunatud noue-
test, ilhingu sundlopetamine seevastu aga oleks kas vdimatu voi siis oma

6! Tshemalt on driithingute iildkoosoleku otsuste vaidlustamisega seonduvat kisitlenud
M. Ots ja A. Vutt. Vt: Ots, M. Aktsionidride iildkoosoleku otsuse tiihisus ja
kehtetus. — Juridica, 2001, nr 4, 1k 234-241; Vutt, A. Ariiihingu organi otsuste
vaidlustamisega seotud probleeme. — Juridica, 2005 nr 1, Ik 53-61.

Riigikohtu kodulehel (www.nc.ee) asuva mirksdnastiku andmetele tuginedes on

alates 1998. aastast kuni 2010. aasta alguseni joudnud korgeima kohtu menetlusse

kokku 19 driiihingu otsuste kehtivusega seotud vaidlust.

Niiteks K. Tamme andmetel on Riigikohus 2006. a. mértsi seisuga menetlenud 14

ariithingu juhtorgani liikme vastutuse kaasust ja mitte {ihelgi juhul ei jd&nud jousse

alama astme kohtuotsus juhtorgani litkmelt kahju viljamdistmise kohta (Tamm, K.

Ariiihingu juhtorgani liikme deliktiline vastutus #riiihinguga seotud kuritarvituste

korral. — Juridica, 2006, nr 6, 1k 396).

%% Vit nt Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 3.05.2002. a. otsus nr 3-2—1-75-02 (RT III
2002, 18, 208), Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 30. 04. 2003. a. otsus nr 3—2-1-41-03
(RT III 2003, 17, 164), Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 11. 05. 2005. a. otsus nr 3—2—
1-41-05 (RT III 2005, 17, 181), Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 25. 04. 2006. a. otsus
nr 3-2—-1-27-06 (RT III 2006, 17, 162) jt.
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adrmuslikkuses ebaproportsionaalne ja mittesoovitav tagajirg.’® Ebapiisavat
tdhelepanu on osutatud sellistele probleemidele nagu enamuse kuritarvitused
vihemuse arvel, vaenulikud {ilevotmismenetlused, juhtorganite mdjutamine ja
selle kaudu ithingule kahju tekitamine. Eesti aktsiaseltsidigus vajaks vihemus-
aktsionéride diguskaitsevahendite kataloogi siisteemset iilevaatamist ja tdienda-
mist, nii nagu seda on tehtud niiteks Saksamaal ja Uhendkuningriigis. Kui
pidada silmas seda, et aktsionéri derivatiivndudel on kaks peamist eesmérki —
tagada kahju hiivitamine ja vdhendada edaspidiseid rikkumisi, siis just kahju
hiivitamise ndude maksmapanek ei ole muude abindude kaudu saavutatav, mis-
tottu voib véita, et on olemas tegelik vajadus aktsiondri derivatiivnoude kui
Oiguskaitsevahendi jérele.

Saksa digusteadlane W. Bayer on kahju hiivitamise nduete kaitsealasid piirit-
ledes muu hulgas kiisinud selle jérele, millised peaksid olema aktsionéri voima-
lused panna maksma oma ndudeid ning millised peaksid olema tema vdima-
lused panna ndudeid maksma iihingu nimel.’*® T66 autori arvates omab W. Ba-
yeri umbes 10 aastat tagasi avaldatud kasitlus Eesti {thingudiguse analiiiisi jaoks
olulist tdhendust pohjusel, et iildjoontes kajastab see meie praegust diguslikku
seisu ja ka probleeme. Seda osa iithingudigusest, mida W. Bayer on nimetanud
kaitsehagideks, ei ole Eestis eraldi analiiiisitud ega edasi arendatud. Tuleb asuda
seisukohale, et aktsiondride Giguskaitsevahendite kujundamisele on pdoratud
vihe siistemaatilist tdhelepanu ja Oiguslik areng on selles valdkonnas olnud
juhuslik ning piirdunud iiksikute, sageli poolikute lahendustega. Néiteks viidi
1. jaanuari 2006. a. muudatustega ariseadustikku sisse § 2897, mille kohaselt li-
saks juhtorganitele vastutavad kahju tekitamise eest ka juhtorganeid mdjutanud
isikud. Viidatud regulatsiooni kujundamisel on aga jaanud téhelepanuta asjaolu,
et kahju hiivitamise ndude peaks kohtusse esitama aktsiaseltsi juhatus ehk
needsamad juhtorgani liikkmed, keda eelduslikult mojutati.>”’

Aktsiondride Oiguskaitsevahendite kataloogi loomisel tuleb silmas pidada
seda, milliseks soovitakse meie diguses kujundada aktsiondri positsioon ning
milliseid digushiivesid, millises ulatuses ja milliste vahenditega kaitsta tuleks.
Tuleks leida mdistlik tasakaal vdhemusaktsiondride Siguste kaitse ja iihingu
kaitse vahel aktsionéride liigse sekkumise eest, pidades samal ajal eesmérgina
silmas turvalise investeerimiskeskkonna loomist. Igal juhul peaks juhtorgani

365 Sundldpetamise alused nieb ette TsUS § 40 Ig 1 ja antud teema kontekstis vib neist
nimetada nditeks juriidilise isiku tegevuse eesmidrgi vOi tegevuse vastuolu
seadusega, avaliku korra vdi heade kommetega, pohikirja olulist vastuolu seadusega,
vOimetust médrata véljalangenud juhatuse liikmete asemele uusi jmt juhtumid.
Vastavaks noudediguslikuks isikuks voib lisaks siseministrile olla “muu digustatud
isik”. Oma &ddrmusliku olemuse tottu ei saa sundlopetamist siiski mingil juhul
kisitleda dritegevuses ette tulevate vaidluste lahendamise tavapérase abinduna.
Bayer, W. Aktionérsklagen de lege lata und de lege ferenda. — Neue Juristische
Wochenschrift 2000, Heft 36, S 2610.

Pankroti korral otsustab ndude maksmapaneku iile ja esineb kohtumenetluses
nagunii pankrotihaldur, kuid orienteerumine nduete maksmapanekule iiksnes
pankrotihalduri poolt ei ole t66 autori arvates dige.
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liikmete vastutuse diguslikul reguleerimisel olema eesmairgiks selliste normide
loomine, mis tagaksid teatavate asjaolude esinemisel juhtorgani litkkmete vastu-
tuse maksimaalse voimaliku toendosuse. Just antud valdkonna Gigusnormide
kujundamisel peab t66 autor eriti oluliseks diguse majandusliku analiiiisi meeto-
dite rakendamist, et mdista, ennustada, selgitada ja hinnata loodavate regulat-
sioonide sisu ja tegelikke tagajirgi.’®®

Kohase Gigusliku reguleerimise seisukohast on oluline piiritleda olukorrad,
mille puhul derivatiivndude esitamise vOimaluse tagamine oleks oluline ja
vajalik aktsiaseltsi, tema huvigruppide v4i iihiskonna kui terviku seisukohast.
T66 autor ndustub M Whincop’i arvamusega, kes on seisukohal, et derivatiiv-
ndude instituut peab olema kujundatud selliselt, et see iihelt poolt tagaks
aktsionéridele kohase diguskaitse, kuid samal ajal kaitseks ka juhatust ja selle
kaudu igapdevast majandustegevust aktsiondride liigse sekkumise eest.”® Nii-
teks on oluline, et ndude esitamine oleks kindlasti tagatud juhtorgani liikmete
kohustuste tahtliku rikkumise korral. Aktsionéri derivatiivndude esitamise voi-
malus aitaks suurendada vastutuse kohaldamiseks vajaliku menetluse
algatamise tdendosust, mistottu on tod autori arvates pohjendatud &riseadustiku
tdiendamine sellise ndude esitamist voimaldavate normidega. See aitaks kaasa
kahju hiivitamise nduete maksmapanckule ka kriminaalmenetluses, samuti
aitaks derivatiivndude olemasolu t66 autori arvates “elustada” AS § 289
sitteid — kehtivas Oiguses on nominaalsete juhtorgani liikmete mojutajate
vastutuse kohaldamise iiks olulisi takistusi just ndude esitamise protseduuriline
kiilg — seda peaks korraldama juhatuse liige, kuid samal ajal vastutavad
mojutajad ja juhtorgani liikkmed tegelikult rikkumise eest tihiselt ja nii jadvad
komplekssed kuritarvitused vajaliku tihelepanuta.””™

Aktsionéri derivatiivndude instituudi rakendamiseks kohase regulatsiooni
kujundamisel tuleks t60 autori arvates eelnevates alajaotustes analiilisitut
arvesse vottes médratleda need asjaolud, millest ldhtudes aktsiondr otsustab
derivatiivhagi esitamise kasuks. Kokkuvdtlikult voib delda, et aktsiondri jaoks
moodustavad esmajoones kaalumisele kuuluvate kiisimuste ringi menetlusega
seotud otsesed ja kaudsed kulud (sealhulgas teabe hankimise kulud), teiseks

368 Oigusaktide majandusliku mdju hindamise tihtsust on rohutatud ka erialadiskus-
sioonides. Vt nt Raudla, R. Oigusaktide majanduslik analiiiis ja selle vdimalik panus
digusloome kvaliteedi tdstmisel. 31. Qigusteadlaste pievade ettekande teesid.
Arvutivorgus: http://www.iuridicum.ee/index.php?group id=0&id=1&pg=
4&page=105&action=show_details&.

% Whincop, M. J. The Role Of The Shareholder In Corporate Governance: A
Theoretical Approach. — Melbourne University Law Review. 2001, 14. Available:
http://www.austlii.edu.au/au/journals/ MULR/2001/14.html.
AS § 2897 1g 1 kohaselt peab oma mdju aktsiaseltsile #ra kasutades juhatuse voi
ndukogu liiget voi prokuristi aktsiaseltsi kahjuks tegutsema mdjutanud isik hiivitama
aktsiaseltsile sellega tekitatud kahju, sama paragrahvi teise 106ike kohaselt vastutab
oma kohustusi rikkunud juhatuse voi ndukogu liige vdi prokurist solidaarselt teda
mdjutanud isikuga, vélja arvatud juhul, kui ta tdendab, et on oma kohustusi tditnud
korraliku ettevotja hoolsusega.
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digusliku keskkonna selgus selles mottes, kuivord teatud tiilipi rikkumise korral
vOib teatav menetluslik tulemus olla ette ennustatav. Vdhem oluline ei ole ka
lahendi tdidetavus ega see, kuidas ja kui palju voib hagev aktsiondr saada me-
netluse tulemusena tajutavat kasu.’’' Uheks derivatiivndude igusliku regu-
leerimise kiisimuseks on ka see, kas aktsiondridel peaks olema vdimalik saada
derivatiivmenetluse kaudu teatud tingimustel ka isiklikku hiivitist. T66 autori
arvates ei ole see Oigustatud pohjusel, et selline pShimote oleks vastuolus Eesti
oiguse kahju hiivitamise pdhimdtetega.

"' T66 autor kasutab siinkohal teadlikult viljendit “tajutav kasu”, sest silmas ei ole
peetud mitte ainult otsest rahalist véljamakset, mille ilimat tdhtsust menetluse
ergutamisel eriti just USA Giguskeskkond intensiivselt rdhutab. Mdistega “tajutav
kasu” soovib autor holmata koiki aktsionéride olulisi ja ithingujuhtimise seisukohast
positiivseid muudatusi, olenemata nende avaldumisvormist.
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IV PEATUKK.
Aktsionari derivatiivhagi
menetlusdiguslik reguleerimine

4.1. Derivatiivhagi menetlusdiguslik olemus ja
selle piiritlemine kollektiivse diguskaitse vormidest

4.1.1. Derivatiivhagi menetlusoiguslik olemus

Oiguskirjanduses on leitud, et just menetlusnormid on diguses keskse tihen-
dusega, sest nende kaudu “drkab digus ellu”.’’* Kuid nagu mérgib Christoph G.
Paulus, ei ole menetlusdigus kisitletav lihtsalt materiaaldiguse Sabloonina. Ise-
seisva Oigusinstituudiga on tegemist juba niiteks seetottu, et menetlusdiguslikus
suhtes lisandub kahele vaidlevale materiaaldigussuhte osalisele otsustajana
kolmas, vaidlusasja suhtes korvalseisev isik — kohus. Menetlusodiguse iildiseks
eesmaérgiks voib pidada diglase kohtumenetluse kaudu materiaaldiguslikult dige
tulemuse saavutamist.””” Eelnevast tulenevalt vdivad menetlusdigussuhte osa-
lised erineda materiaaldigussuhte osalistest, muu hulgas ka pohjusel, et digus
voimaldabki nduete maksmapanekut teiste isikute eest. Tulenevalt aktsionéri
derivatiivndude eespool késitletud olemusest, on selle ndude menetlusel mit-
meid eripdrasid ja teatud mottes moodustavad just menetluslikud aspektid
aktsiondri derivatiivnoude reguleerimiseseme tuuma. lan Ramsay on rdhutanud,
et aktsiondri derivatiivnoude menetlusele on iseloomulik, et otseselt voi kaud-
selt on sellise menetlusega seotud suur hulk isikuid — hagejast aktsiondr, teised
aktsiondrid, aktsiaselts, oma kohustusi rikkunud juhtorgani liitkmed, teised
juhtorgani liikkmed, jne.”™

Uldjuhul kehtib kohtumenetluses pdhimdte, et kui isiku digusi rikutakse, siis
on just tema ise kohane hageja, kes vGib poorduda kohtusse ja nduda oma
rikutud Siguse taastamist. Kostjaks on omakorda isik, kes on hageja digusi
rikkunud (v0i kes vastutab hageja diguste rikkumise eest). Derivatiivhagi on
menetlusdiguslik korvalekalle reeglist, et hageda vdib isik, kelle digusi on
rikutud. Kuna eri diguskorrad tunnevad erinevaid voimalusi nii enda kui teiste
isikute Oiguste kohtulikuks kaitsmiseks, siis on t60 keskseks uurimisobjektiks
oleva aktsiondri derivatiivndude ja selle menetlusliku vormi, derivatiivhagi
olemuse paremaks selgitamiseks oluline piiritleda seda teistest sarnastest voi

72 USA kohtunik Felix Frankfurter on 1943. aastal ithes oma lahenditest tabavalt
mirkinud, et vabaduse ajalugu on suures osas just erinevate menetluslike tagatiste
ajalugu. Vt Bayles, M. D. Procedural Justice. Allocating to Individuals. Dordrecht,
Boston, London, 1990, p 1.

53 Paulus, C. G. Tsiviilprotsessidigus. Kohtuotsuse tegemise menetlus ja sundtiitmine.
Tallinn, 2002, 1k 21-22, darenr 42-43.

°™ Ramsay, 1. Corporate Governance, Shareholder Litigation and the Prospects for a
Statutory Derivative Action. — University of New South Wales Law Journal 1992,
Vol 15(1), p 150.
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lahedastest kohtumenetluse vormidest. Derivatiivhagi juures voib t66 autori
arvates vilja tuua kaks eriti késitlemisvadrset aspekti — esiteks selle tajutav
kollektiivne olemus ja teiseks, selle tuletuslikkus kui omalaadne “esindus-
funktsioon,”” mis seisneb algselt teisele isikule kuuluva ndude maksma-
panekus.

Isikul on oma eesmérkide saavutamiseks voimalik kédituda mitmel erineval
viisil — esmalt on vdimalik individuaalne tegevus, kuid teatud eesmérkide saa-
vutamise nimel on voimalik ka iihine tegutsemine — kollektiivsete abindude
rakendamine kindlaksmédratud grupi nimel ja huvides. Niisuguse tegutsemise
kasulikud tulemused ei pruugi osalejate jaoks alati viljenduda vdrdsetes
osades.’”™® Ka tsiviilkohtumenetluses saab diguse maksmapaneku eri vdimalus-
tele laheneda eri tasandil. Eelkdige on isikule kuuluvaid subjektiivseid digusi
nende rikkumise korral voimalik kaitsta individuaalhagiga. Sel juhul kaitseb
isik omaenda subjektiivset Oigust teise isiku poolt toime pandud rikkumise
vastu.””” Individuaalset diguskaitset tunnustavad eri digusvaldkondades kdik
demokraatlikud oiguskorrad. Isiku Oigus podrduda oma Oiguste rikkumise
korral kohtu poole on viljendatud Inimdiguste ja pohivabaduste kaitse konvent-
siooni>’® artiklis 6, samuti Eesti pohiseaduses’”® ja kohtumenetlust reguleeriva-
tes eriseadustes.”™ Tegemist on tsiviilkohtumenetluse isiklikkuse pdhi-
méttega.’ il

Lisaks klassikalisele individuaalhagile lubab kohtumenetlusdigus vahel ka
selliste hagide esitamist, millega {iks isik kaitseb samaaegselt nii enda kui ka
teiste, temaga teatud tunnuste alusel seotud isikute Gigusi. SeetSttu voib akt-
siondri derivatiivhagi piiritlemisjuhtumiteks pidada eelkdige klassi- ja esindus-
hagi, aga ka populaarhagi, mille oluliseks tunnuseks on nende kollektiivsele
oOiguskaitsele orienteeritud olemus.

Derivatiiv- ehk tuletishagi kujutab endast menetlusdiguslikku lisavdimalust
algselt teisele isikule kuuluva ndude maksmapanekuks. Aktsiondri hagemis-

> Antud juhul ei ole peetud silmas esindust kitsalt tsiviildiguslikus tihenduses.

376 Whincop, M. J. The Role Of The Sharcholder In Corporate Governance: A
Theoretical Approach. — Melbourne University Law Review. 2001, 14. Available:
http://www.austlii.edu.au/au/journals/MULR/2001/14.html.

Siin ei ole silmas peetud mitte seda, et menetlusdiguslikus mdttes peaks hageja voi
kostja poolel olema tingimata iiks isik, vaid eelkdige seda, et Giguste kandja ja
rikkumisele reageerija on iiks ja sama subjekt.

Inimdiguste ja pShivabaduste kaitse konventsiooni (tdiendatud protokollidega nr. 2,
3, 5 ja 8) ning selle lisaprotokollide nr. 1,4, 7,9, 10 ja 11 ratifitseerimise seadus. 13.
mirts 1996. — RT 11 1996, 11/12, 34; RT 1 2005, 39, 308.

> pghiseaduse (Eesti Vabariigi pShiseadus. 28. juuni 1992. — RT 1992, 26, 349; RT 1
2007, 43, 311) § 15 kohaselt on igatihel oma rikutud diguste ja vabaduste kaitseks
poo6rduda kohtu poole.

TsMS § 3 1g 1 kohaselt menetleb kohus tsiviilasja, kui isik p66rdub seaduses sites-
tatud korras kohtusse oma eeldatava ja seadusega kaitstud diguse v3i huvi kaitseks.
Kergandberg, E., Kangur, A., Lind, S. et al. Kohtumenetlus. Sissejuhatus kohtu-
menetluse Opetusse. Eesti kohtumenetlusdiguse vordluspilt. Tallinn, 2008, 1k 346.
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Oigus on tuletatud ja ndude esitamise vOimaluse andmise digustuseks on tema
eriline suhe aktsiaseltsiga, mis seostub kapitaliseerija ja jarelevalve teostaja
positsiooniga. Hageja enda Gigust ja huvi defineeritakse eri diguskordades kiill
erinevalt, kuid vastav huvi ja seos on alati olemas. Derivatiivndue pdhineb
algselt aktsiaseltsi suhtes eksisteerivate kohustuste rikkumisel ja hagi on seega
primaarselt suunatud aktsiaseltsi diguste kaitsele, olles seega kooskodlas indivi-
duaalse diguskaitse prioriteetsuse pdhimdttega.

Germaani 0Oigussiisteemi kontekstis on derivatiivhagi menetlusdigusliku
tdhenduse tuumaks just teise, algset ndudedigust omava isiku (aktsiaseltsi) digu-
se maksmapanek. M. Habersack on mérkinud, et aktsionéri derivatiivhagiga
kaitstav digus erineb omaenda ndudega kaitstavatest digustest: derivatiivhagi on
suunatud esmajérjekorras tihingu huvide kaitsele, aktsionéri isiklik ndue on
suunatud ainult voi eelkdige aktsiondri varaliste huvide kaitsele.”* T66 autor
ndustub selle seisukohaga — kuigi vOib véita, et aktsionér kaitseb derivatiiv-
hagiga kaudselt ka omaenda varalisi positsioone, on tegemist ikkagi teise isiku
Oiguse maksmapanekuga.

Derivatiivhagi on Saksa diguskirjanduses nimetatud ka tiheks actio pro socio
liigiks. Oigusinstituut, mida Saksa diguses tdhistatakse terminiga actio pro
socio, kujutab endast eelkoige tsiviildiguslike iihenduste ja isikuiihingute
liikmetele/osanikele antud voOimalust esitada i{ihenduse v&i {ihingu huvides
ndudeid teiste liikmete/osanike vastu.’® Seega saab kapitaliithingutes esitata-
vaid analoogseid ndudeid actio pro socio’ks nimetada iilekantud tdhenduses.
Saksa Giguskirjanduses on aga avaldatud ka arvamust, et actio pro socio olemus
on omane ka GmbH vormis tegutseva kapitalitihingu osaniku G&iguskaitse-
vahendile, millega osanik esitab ndude oma v&i ithingu diguste kaitseks.”

Actio pro socio puhul ei esitata nduet liksnes noude esitaja enda Giguse
kaitseks, vaid selle kaudu paneb iiks isik lisaks enda omadele maksma ka teiste
(temaga iithingudiguslikult vdi muul viisil seotud) isikute diguse.”® Ka Eesti
oiguskirjanduses on pdgusalt viljendatud seisukohta, mille kohaselt iseloo-
mustab tuletishagi see, et juhul, kui hagi esitanud aktsionér kaotab, kaotavad
koik aktsiondrid, kui aga voidab, on sellest kasu koigile, sh neile, kes otseselt
hagimenetlusest osa ei votnud.”*® T66 autori arvates ei vihenda derivatiivhagile

*%2 Habersack, M. Die Aktionirklage — Grundlagen, Grenzen und Anwendungsfille. —
Deutsches Steuerrecht 1998, Heft 14, S 533-535.

3% Lahemalt teema kohta vt nt: Kort, M. Actio pro socio auch bei Klagen gegen Nicht-
Gesellschafter. — Deutsches Steuerrecht, 2001, Heft 50, S 2162-2166.

% Azarkan, N. Die Kapitalerhohung in der AG nach deutschem und tiirkischem Recht.
Dissertation zur Erlangung des akademischen Grades doctor iuris. Gottingen 2008,
S 216.

% Griebler, C. Die zivilrechtliche und strafrechtliche Haftung eines geschaftsfiihrenden
Organs einer Tochtergesellschaft bei “upstream securities” im Konzern nach
schwedischem und nach deutschem Recht. Dissertation zur Erlangung der
Doktorwiirde. Bremen, 2006, S 52.

%% Kergandberg, E., Kangur, A., Lind, S. e al. Kohtumenetlus. Sissejuhatus kohtu-
menetluse Opetusse. Eesti kohtumenetlusdiguse vordluspilt. Tallinn, 2008, 1k 347.
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actio pro socio joonte ja koigi aktsiondride huvide samaaegse kaitse eesmérgi
omistamine aga selle diguskaitsevahendi individuaalsele diguskaitsele suunatud
tdhendust.

4.1.2. Derivatiivhagi piiritlemine klassi- ja esindushagist

Nagu eespool margitud, on iiheks kollektiivse diguskaitse vormiks, mille suhtes
on t60 eesmirke silmas pidades vajalik aktsiondri derivatiivhagi piiritleda,
klassihagi ehk kollektiivhagi (vahel nimetatud ka esindushagiks).”®’ Oigus-
kirjanduses on maérgitud, et iildiselt tdhistab mdiste “esindushagi” Ameerika
Uhendriikide “klassihagi” Briti analoogi.”®®

Klassihagi on omalaadne menetluslik abindu, mis on spetsiaalselt kujun-
datud eesmérgiga koondada iihte menetlusse suurem hulk {ihte tiitipi ndudeid.
Nimetatud Siguskaitse vormil on mitmeid eesmirke, muu hulgas rohutatakse
sellena teatavate ithiste huvide kaitset.”®’ Klassihagi on hagi, milles iiks v5i mitu
hagejat esinevad nii enda kui ka teiste samasse gruppi kuuluvate isikute nimel,
kusjuures vastavasse gruppi kuuluvad isikud on seotud iihesuguste nduetega.
Menetluse tulemusena tehtud otsus on siduv kdigi vastavasse klassi kuuluvate
isikute suhtes. Klassihagi eesmérgiks on digusselgus (iihte ja sama nduet késit-
levas vaidluses vastuoluliste otsuste tegemise véltimine) ja menetlusokonoomia
(paralleelsete menetluste drahoidmine), aga ka suurele hulgale iiksikutele hage-
jatele kuuluvate véikeste kahjunduete menetlemise holbustamine olukorras, kus
iga iiksiku hageja jaoks oleks kahju hiivitamise ndude maksmapanek keeruline,
kulukas ja ebamdistlik.”®® Uksikaktsiondrist hageja kulud on seejuures alati
suuremad kui menetluses tihiselt osalevatel aktsionédridel, mistdttu eelduslikult
poordub aktsiondr sarnase tulemuslootuse ja sarnase Gigusrikkumise korral
kohtusse pigem juhul, kui seadus néeb selleks ette menetluses iihiselt osalemise
voimaluse, sest sellisel juhul on I6pptulemus tema jaoks soodsam. A. van Aaken
on majanduslikule loogikale tuginedes ilmekalt ndidanud, et derivatiiv-, aga ka
klassihagide diguslik mehhanism aitab nii de iure kui ka de facto vihendada
aktsiondride muidu nii ratsionaalset {ikskdiksust juhtorganite jérelevalve
vastu.”' Kuid mdnedes allikates on klassihagide kohta ka kriitiliselt mérgitud,

%7 Inglisekeelsed vasted vastavalt class action, collective action, representative action.
% Andrews, N. Principles of Civil Procedure. London 1994, p 134, No 7-001.

% Kane, M. K. Civil procedure in a nutshell. St Paul, 1991, p 251.

% zirngibl, E. Kollektiver Rechtsschutz im Zivilprozess in den USA und Deutschland.
Dissertation zur Erlangung des Doktorgrades der Rechtswissenschaften an der
Juristischen Fakultét der Universitdt Augsburg. Augsburg, 2006, S 16. Erhiltlich:
http://opus.bibliothek.uni-
augsburg.de/volltexte/2006/237/pdf/Eva_Zirngibl Doktorarbeit.pdf

Van Aaken, A. Shareholder Suits as a Technique of Internalization and Control of
Management. A Functional and Comparative Analysis. Heidelberg, 2004, p 30.
Available:
http://www.uniformterminology.unito.it/downloads/papers/AakenShareholder.pdf.
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et selline menetlusvorm sunnib kohtuid sageli tegelema {ildiste diguspoliitiliste
kiisimustega, mis tegelikult peaksid kuuluma seadusandja voi tditevvoimu
padevusse.’”

USA-s on vdhemalt 40-aastane seadusel pohinevate klassihagide menetle-
mise kogemus — vastavad reeglid foderaalses tsiviilkohtumenetluse reeglistikus
(Federal Rules of Civil Procedure)™ pirinevad aastast 1968. Eriti oluliseks
peetakse klassihagisid vaartpaberituru osaliste diguste kaitse seisukohast, sest
killustunud osalusega Ameerika borsiiihingutes oleks iga iiksiku investori
hagemishuvi vidike ja menetlusele kuluvad vahendid ebaproportsionaalselt
suured.”*

Teatud mottes voib muidugi alati viita, et kui isik nduab kohtult oma Giguste
rikkumise korvaldamist, siis ei kaitse ta tegelikult mitte ainult enda, vaid kaud-
selt ka koigi teiste samasuunaliste huvidega isikute digusi.®® Kuid klassihagi
kujutab endast eraldi menetlusvormi, kus kohtul on spetsiifilised digused ja
kohustused. Klassihagi puhul loetakse hageja poolel olevaks teatud tunnustele
vastav ja teatud subjektiivseid oigusi kandev isikute kogum. Klassihagiga pan-
nakse maksma ndue korvaldada rikkumine kdigi vastavasse “klassi” kuuluvate
isikute suhtes. Klassi esindav hageja peab selleks, et tema hagi késitletaks
klassihagina, esmalt ka ise taotlema, et kohus tunnustaks hagi klassihagina.

Nagu juba maérgitud, sisalduvad USA vastavad normid FRCP-s mille art
23(a) sidtestab, et teatud klassi kuuluv isik voi kuuluvad isikud voivad
menetluses olla hagejaks voi kostjaks vaid juhul, kui klass on sedavord arvukas,
et koigi selle klassi litkmete iithendamine menetluses on teostamatu, vaidluse-
semeks on seadusesite vOi asjaolu, mis puudutab koiki selle klassi liikmeid
ithiselt, klassi litkmete nduded ja vastuviited on omased kogu klassile ja klassi
esindajad kaitsevad klassi huve adekvaatselt ja ausalt. Seda liiki menetluses
kulub enamasti tdiendavalt aega ja energiat, et tuvastada, kas antud konkreetsel
juhul voib iildse olla tegemist klassihagiga. Ka on klassi “esindajate” roll
keerulisem kui tavalisel hagejal, kes kaitseb kohtus vaid oma isiklikke digusi,
kohtu roll menetluses on suurem ja vdimalused kokkulepete solmimiseks
viiksemad. Lisaks eelnevale peab kohus veenduma, et just klassihagi on sobi-
vaim menetluslik meede rikkumise kdrvaldamiseks.””® Menetluslikust kiiljest on

%92 Kane, M. K. Civil procedure in a nutshell. St Paul, 1991, p 252.

%% Federal Rules of Civil Procedure (incorporating the revisions that took effect Dec. 1,
2007). Available: http://www.law.cornell.edu/rules/frcp/. Edaspidi: FRCP

Cox, J. D., Thomas, R. S. Mapping the American Shareholder Litigation Expe-
rience: A Survey of Empirical Studies of the Enforcement of the U.S. Securities
Law. — European Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3,
p 165.

Uhingudiguslikele vaidlustele on selline olukord to6 autori arvates eriti iseloomulik.
Cox, J. D., Thomas, R. S. Mapping the American Shareholder Litigation Expe-
rience: A Survey of Empirical Studies of the Enforcement of the U.S. Securities
Law. — European Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3,
p 167.
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klassihagil meie hagita menetlusele iseloomulikke jooni, sest prevaleeriv on
uurimisprintsiip.

USA odigus ei piira klassihagide rakendusala, kuid aja jooksul on vilja
kujunenud valdkonnad, kus seda liiki menetlust kdige rohkem kasutatakse ja
nendena on nimetatud konkurentsi- ja patendivaidlusi, keskkonna- ja tarbija-
kaitsevaidlusi ning véartpaberiturudiguse eri aspektidest tdusetunud vaidlusi.
Samuti menetletakse klassihagidena sageli ka suuri kahjujuhtumeid (lennu-
dnnetused, keemiareostused jmt).”"’

Vorreldes klassihagiga on aktsionéri derivatiivhagi USA-s peetud paremaks
Oiguskaitsemehhanismiks just olukorras, kus on vaja iihendada koigi aktsio-
niride ja aktsiaseltsi huvid ning panna maksma kahju hiivitamise ndue ja
sundida juhtorgani litkmeid tegutsema kooskdlas hoolsus- ja lojaalsus-
kohustusega.™® Sellises hinnangus avaldub iihtlasi tihingu kui terviku huvide
kaitse eesmirk. James Cox ja Randall Thomas maérgivad, et derivatiivhagi on
klassihagi korval kindlasti teine oluline diguskaitsemehhanism ja selle tdhtsust
ei saa alahinnata.” Erinevalt derivatiivhagist panevad aktsionirid klassihagiga
maksma omaenda kahju hiivitamise noudeid, derivatiivhagi on aga suunatud
aktsiaseltsi nduete maksmapanekule.®” T66 autori arvates saaks aktsiondri
derivatiivhagi klassihagi alternatiivina késitleda seega vaid olukorras, kus
aktsiondridel on aktsiaseltsi juhtorganite vastu isiklik kahju hiivitamise noue,
seega Mandri-Euroopa diguse kohaselt oleks sellise menetlusvoimaluse raken-
damine vdimalik vaid piiratud juhtudel, niiteks vaartpaberiturudeliktide korral.

Uhendkuningriigi  tsiviilkohtumenetluse seadustikus (Civil Procedure
Rules)®' reguleerib menetlusosalistega seonduvat 19. alajaotus. Vastavad
normid sisaldavad reegleid poolte paljususe, asendamise, samuti eri liiki
esindus- ja grupimenetluse, aga ka derivatiivhagide kohta. Esindusmenetlus
tuleb kone alla juhul, kui sama iguslik huvi on rohkem kui iihel isikul. Sel
juhul voib kohus méiéirata, et kohtuasja jitkatakse iihe v6i mitme isiku poolt voi

7 Zirngibl, E. Kollektiver Rechtsschutz im Zivilprozess in den USA und Deutschland.
Dissertation zur Erlangung des Doktorgrades der Rechtswissenschaften an der
Juristischen Fakultdt der Universitdt Augsburg. Augsburg, 2006, S 19-20.
Erhéltlich: http://opus.bibliothek.uni-augsburg.de/volltexte/2006/237/pdf/Eva_
Zirngibl Doktorarbeit.pdf.

% Ferris, S. P., Lawless, R. M., Makhija, A. K. Derivative lawsuits as a corporate
governance mechanism: Empirical evidence on board changes surrounding filings.
University of Missouri — Columbia. Contracting and Organizations Research
Institute. — Working Paper No 2001-03, September 2001, p 3.

% Cox, J. D., Thomas, R. S. Mapping the American Shareholder Litigation Expe-
rience: A Survey of Empirical Studies of the Enforcement of the U.S. Securities
Law. — European Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3,
p 165.

69 Romano, R. The Shareholder Suit: Litigation without Foundation? — Journal of Law,
Economics, & Organization, Vol. 7, No. 1 (Spring, 1991), p 57.

5! Civil Procedure Rules. Part 19 — Addition and Substitution of Parties. Available:
http://www.justice.gov.uk/civil/procrules_fin/contents/parts/part19.htm. Edaspidi: CPR.
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vastu, kellel on sama odiguslik huvi (19.6). Eelduseks on, et menetluse iihel
poolel asuvate isikute huvid peavad olema tuvastatavalt samasuunalised.
Esindusmenetlus on laiema tdhendusega kui meie mdistes isiku esindamine voi
ka kolmanda isiku osalemine menetluses, kuigi paljud CPR vastava alajaotuse
normid annavad juhiseid ka eelnimetatud kiisimustes. Samas alajaotuses paik-
nevad ka derivatiivhagi menetlemise reeglid (CPR art 19.9.-19.9.F). CPR
artiklid 19.10-19.15 néevad ette grupimenetluse iildised reeglid, nditeks algata-
takse artikli 19.11 lg 1 kohaselt grupimenetlus, kui on alust eeldada, et tde-
nioliselt esitatakse kohtusse ka teisi samadest asjaoludest tulenevaid hagisid.

Uhendkuningriigi menetlusdiguses on mitmeid vdimalusi muuta algselt
individuaalne vaidlus kollektiivseks. Loppastmes peaks selline regulatsioon
aitama kaasa efektiivsemale kohtumenetlusele ja hoidma kokku nii menetlus-
osaliste kui riigi ressursse. Kirjanduses on siiski viidatud ka esindushagide
negatiivsetele aspektidele, nditeks mairgitakse, et osa hagejate gruppi kuulu-
vatest isikutest voib olla menetlusest distantseerunud ja neil on vidhe vdimalusi
menetlust suunata, samuti peetakse vaieldavaks seda, kas on 6ige lubada olu-
korda, kus isiku diguste maksmapaneku raames tegutsetakse ilma tema selgelt
viljendatud ndusolekuta.®”

Mandri-Euroopas on klassi- ja esindushagi kui kohtuliku kaitse erivdimalust
pikka aega peetud pigem vodraks nédhtuseks. Mark Hilgard ja Sebastian Mock
on selle pohjusena viidanud asjaolule, et erinevalt USA-st, kus klassihagi on
teatud olukorras oluliseks menetlusvormiks kujunenud pohjusel, et riigi voima-
lused sekkuda on neis valdkondades piiratud, on Euroopas olemas tugevamad
administratiivsed mehhanismid vditlemaks probleemidega, mille lahendamisele
klassihagid reeglina suunatud on.®”® Siiski on ka Euroopas tasapisi hakanud
juurduma oiguslik mote kollektiivse menetluse voimalikkusest ja vajalikkusest
ja seda nii vastava menetlusliigi kasutusala médratlemise kui ka vastavasisuliste
regulatsioonide kehtestamise tasandil. Niiteks on Euroopas klassihagide esita-
mise voimaluse diguslikust reguleerimisest radgitud konkurentsidiguse normide
parema eradigusliku joustamise eesmirgil.*”* Teiseks selliseks valdkonnaks on
peetud tarbijakaitset.’*

802 Andrews, N. Principles of Civil Procedure. London 1994, p 140, No 7-006.

593 Hilgard, M. C; Mock, S. Stoneridge and its Impact on European Capital Market and
Consumer Law. — European Company and Financial Law Review, December 2008,
Vol. 5 No 4, p 465.

Euroopa digusteadlased ja -praktikud tegelesid 7.—9. mairtsil 2007. aastal Briisselis
Rahvusvahelise Advokatuuri ja Euroopa Komisjoni korraldatud konkurentsidiguse
konverentsil (“Cartel enforcement and antitrust damage actions in Europe”) olulises
osas ka konkurentsidigusest tulenevate eradiguslike kahju hiivitamise nduete
maksmapandavuse probleemidega ning leidsid, et iga {iksiku konkurentsidigusliku
rikkumise tdttu kahjustatud isiku jaoks oleks kohtusse podrdumine liiga kulukas,
mistottu itheks lahendusvoimaluseks oleks arendada ka Euroopas kollektiivse
menetluse eri vorme. Vt nt: Wardynski, T. How to Incentivise Claimants to Start an
Action, While Focusing the Incentive on Meritorious Litigation. Thesis of keynote
speech at the Conference on Cartel enforcement and antitrust damage actions in
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Saksa tsiviilkohtumenetlusdiguses puudub eespool kirjeldatud Anglo-
Ameerika tliipi ihtne ja koigi Oigusvaldkondade jaoks kehtiv kollektiivse
Oiguskaitse vorm. Kollektiivsete joontega on kiill ithendusehagid, kuid neid
voib pigem pidada populaarhagideks, mistottu sellest menetluse vormist on
lahemalt juttu jargmises alajaotuses. Ka Eesti diguskirjanduses on avaldatud
arvamust, et ildiselt vilistab TsMS § 3 kollektiivhagi menetlemise vdimaluse
Eesti kohtus.®”

Kollektiivse menetluse analoogiks on Saksa 0Giguses peetud nditeks nn
mudelmenetlust. Tegemist on konkreetses tsiviilasjas toimuva menetlusega, mis
mone digusliku kiisimuse iildise ebaselguse tottu omab tdhendust paljude teiste
tiiipjuhtumite jaoks. Kuigi otsus on kohustuslik vaid konkreetse kohtuasja
pooltele ja hiljem samalaadset asja menetlev kohtunik ei ole eelneva otsusega
seotud, on moistetav, et BGH-1 on piisavalt menetluslikku autoriteeti, et teatud
tiiiipi asjades tehtud otsused omandaksid guasi-pretsedendi vairtuse.*”” Lisaks
voib mudelmenetlus olla ka kokkuleppeline — sel juhul lepivad mitme vdima-
liku iiksiku menetluse osalised kokku, et toimub vaid iiks menetlus ja selle
tulemused saavad olema siduvad ka teiste potentsiaalsete menetluste osaliste
jaoks.%®

Lisaks eclnevale voib kollektiivne diguskaitse Germaani diguses toimuda ka
menetluskaasluse®” vormis. Saksa tsiviilkohtumenetluse seadustikus (Zivil-
prozessordnung)®'® reguleerivad menetluskaaslust §-d 59-63. ZPO § 59 kohaselt
voivad mitu isikut esitada iihe hagi ning iihe hagi voib iiheaegselt esitada ka
mitme isiku vastu, kui digusvaidluse asjaolud seda voimaldavad. Normi ees-
mairgiks on menetlusbkonoomia tagamine ja dubleerivate menetluste valti-

Europe. 9.03.07, Brussels, p 1. Autori valduses; Pheasant, J. Interaction Between

Public and Private Enforcement. Keynote speech at the Conference on Cartel

enforcement and antitrust damage actions in Europe. 9.03.07, Brussels, p 8. Autori

valduses.

Uhendkuningriigis on niiteks koostatud vastav konsultatiivdokument (vt Represen-

tative Actions in Consumer Protection Legislation. Consultation. Consumer and

Competition Policy Department of Trade and Industry 12.06.2006. Available:

http://www.berr.gov.uk/files/file31886.pdf).

Kergandberg, E., Kangur, A., Lind, S. et al. Kohtumenetlus. Sissejuhatus kohtu-

menetluse Opetusse. Eesti kohtumenetlusdiguse vordluspilt. Tallinn, 2008, 1k 347.

Zirngibl, E. Kollektiver Rechtsschutz im Zivilprozess in den USA und Deutschland.

Dissertation zur Erlangung des Doktorgrades der Rechtswissenschaften an der

Juristischen Fakultét der Universitiat Augsburg. Augsburg, 2006, S 137-138.

Erhiltlich: http://opus.bibliothek.uni-augsburg.de/volltexte/2006/237/pdf/Eva_

Zirngibl Doktorarbeit.pdf.

98 Ibid, S 136-137.

599 Saksa keeles Streitgenossenschaft.

610 Zivilprozessordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 5. Dezember 2005
(BGBI. 1 S.3202; 2006 1 S. 431; 2007 I S. 1781), das zuletzt durch Artikel 29 des
Gesetzes vom 17. Dezember 2008 (BGBI. I S. 2586) gedndert worden ist. Erhaltlich:
http://www.gesetze-im-internet.de/bundesrecht/zpo/gesamt.pdf. Edaspidi: ZPO.
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mine.*"' ZPO § 62 sitestab ka kohustusliku protsessikaasluse ja see kuulub
kohaldamisele eelkdige juhul, kui vaidlusalune digussuhe saab olla kindlaks
tehtud vaid koigi digussuhte osaliste jaoks korraga.®'? PGhimdtteliselt on teatud
liiki nduete puhul (eelkdige nt suured kahjujuhtumid) véimalik klassihagile
iseloomulikke eesmirke saavutada ka menetluskaasluse kaudu, kuid siiski on
erinevused nende menetlusvormide vahel olulised, sest menetluskaasluse korral
on koigi osaliste nduded ja vastuviited siiski eraldi késitletavad ja {ihe
menetlusosalise poolt tehtud protsessitoimingud ei seo reeglina tema protsessi-
kaaslasi.®”

Lisaks vdib nn Germaani tiiiipi tsiviilkohtumenetluses algselt individuaalne
menetlus omandada kollektiivse menetluse jooni ka kolmandate isikute prot-
sessi kaasamise teel. Nii sitestab ZPO § 66 voimaluse kolmandate isikute
(saksa keeles: Streithelfer) protsessi astumiseks, kui vastaval isikul on Gigus-
vaidluse tulemuse suhtes diguslik huvi. Seda sétet on Saksa digusteadlane H.-J.
Schultes nimetanud kohtuliku drakuulamise diguse tagatiseks.®™*

Eesti tsiviilkohtumenetluses kehtivad menetluskaasluses ja kolmandate
isikute kaasamisel Saksa digusega iildjoontes sarnased pohimotted, samuti on
oluline sarnasus iithingudiguslikel vaidlustel. Saksa allikates on analiiiisitud
hagejaks mitteolevate aktsiondride kui kolmandate isikute protsessi kaasamise
tingimusi ja tagajérgi tildkoosoleku otsuste vaidlustamise asjades ja mérgitud, et
valitseva arvamuse kohaselt on aktsionéride osalemine menetluses digustatud
juba AktG § 248 kaudu, mis sdtestab sellises digusvaidluses tehtud kohtuotsuse
kehtivuse kdigi aktsiondride suhtes.®’® Sarnane norm on ka AS § 302 1g 5,°'°
mis teenib menetlusdkonoomia eesmérki ja aitab luua digusselgust aktsiaseltsi,
aktsionéride ning juhtorgani liikkmete omavahelistes suhetes. Samas ei ole t60
autori arvates siinkohal tegemist kollektiivse menetlusega klassikalises téhen-

11 Rauscher, T., Wax, P., Wenzel, J. Miinchener Kommentar zur Zivilprozessordnung
mit Gerichtsverfassungsgesetz und Nebengesetzen. Band 1, 3. Auflage, 2008, § 59
Rn 1.

Kohustusliku menetluskaasluse kohta vt 1dhemalt Rauscher, T., Wax, P., Wenzel, J.
Miinchener Kommentar zur Zivilprozessordnung mit Gerichtsverfassungsgesetz und
Nebengesetzen. Band 1, 3. Auflage, 2008, § 62, Rn 1-2.

Zirngibl, E. Kollektiver Rechtsschutz im Zivilprozess in den USA und Deutschland.
Dissertation zur Erlangung des Doktorgrades der Rechtswissenschaften an der
Juristischen Fakultdt der Universitdt Augsburg. Augsburg, 2006, S 156. Erhéltlich:
http://opus.bibliothek.uni-augsburg.de/volltexte/2006/237/pdf/

Eva Zirngibl Doktorarbeit.pdf.

Rauscher, T., Wax, P., Wenzel, J. Miinchener Kommentar zur Zivilprozessordnung
mit Gerichtsverfassungsgesetz und Nebengesetzen. Band 1, 3. Auflage, 2008, § 66,
Rn 1.

Sturm, A. Die Nebenintervention bei der aktienrechtlichen Anfectungsklage. — Neue
Zeitschrift fiir Gesellschaftsrecht 2006, S 921.

AS § 302 lg 5 sitestab, et iildkoosoleku otsuse kehtetuks tunnistamise kohtuotsus
kehtib kdigi aktsiondride, juhatuse ja ndukogu liikmete suhtes, sdltumata nende
osalemisest kohtumenetluses. Samamoodi kehtib koigi aktsiondride, juhatuse ja
ndukogu liikmete suhtes ka otsuse tithisuse kohta tehtud lahend (AS § 301" 1g 5).
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duses. Pohimote on dige ja eesmirgipérane, kuid ei muuda iildkoosoleku otsuste
vaidlustamise menetlust kollektiivseks menetluseks.

Mis puudutab aktsiondri derivatiivhagi, siis see on iseseisev menetluslik
voimalus, mille kollektiivne olemus avaldub t66 autori arvates eelkodige sel
moel, et kahju hiivitamise digustatud subjektiks on aktsiaselts ning selle kaudu
omab asjas tehtud lahend tdhendust nii aktsiaseltsi kui selle juhtorganite
litkkmete, aga ka kdigi aktsiondride suhtes. Kollektiivsele diguskaitsele ei ole
derivatiivhagi puhul orienteeritud mitte niivord menetlus ise, kuivord selle
tulemus, ja sedagi vaid kaudselt.

4.1.3. Derivatiivhagi piiritlemine populaarhagist

Individuaalhagi ja klassi- voi esindushagi kdrval on voimalik ka selline kohtu-
menetluse viis, kus isikule on seadusega antud digus esitada hagi mitte omaenda
subjektiivse Oiguse kaitseks, vaid objektiivselt digusvastase olukorra tuvasta-
miseks voi korvaldamiseks. See tdhendab, et teatud juhtudel vdimaldavad
menetlusnormid esitada ka nn populaarhagisid (-kaebusi). Populaarhagi annab
hagejale voimaluse panna maksma n-6 objektiivset digust, sOltumata hageja
subjektiivsete diguste rikkumisest.

Populaarhagi vOi -kaebuse instituut teenib tavaliselt eesmérki laiendada
rakendusvaldkonna kohtuliku kontrolli v&imalusi.®’” Sellisel juhul on isikul
Oigus esitada noue isegi juhul, kui tema enda individuaalseid subjektiivseid
digusi ei ole rikutud ja tal endal ei ole otsest seost kahjustatud isikutega. Oigus-
kirjanduses on maérgitud, et isegi USA-s, kus erinevad kollektiivse diguskaitse
vormid on iildiselt enim arenenud, tunnustab sealne kohtupraktika niisugust liiki
hagi vaid piiratud juhtudel.®'® Niiteks nieb sellise hagi esitamise voimaluse ette
Ameerika Uhendriikide seaduste kogu (US Code)®"” laevatatavate veekogude
keskkonnakaitse norme koondavas 33.-s alajaotuses paikneva 26. peatiiki
§ 1365.

57 SuBmann, A. Vollzugs- und Rechtsschutzdefizite im Umweltrecht unter Beriick-
sichtigung supranationaler und internationaler Vorgaben. Inaugural-Dissertation zur
Erlangung der Wiirde eines doctor iuris Juristischen Fakultdt der Julius-
Maximilians-Universitdt Wiirzburg. Wiirzburg, 2006, S 184. Erhéltlich:
http://www.opus-bayern.de/uni-wuerzburg/volltexte/2006/1897/pdf/sussmann.pdf.

61% Zirngibl, E. Kollektiver Rechtsschutz im Zivilprozess in den USA und Deutschland.
Dissertation zur Erlangung des Doktorgrades der Rechtswissenschaften an der
Juristischen Fakultét der Universitdt Augsburg. Augsburg, 2006, S 97. Erhiltlich:
http://opus.bibliothek.uni-augsburg.de/volltexte/2006/237/pdf/Eva_

Zirngibl Doktorarbeit.pdf

619 United States Code. 2006 Edition. The general and permanent laws in effect as of
January 3, 2007. Available:
http://www.law.cornell.edu/uscode/html/uscode33/usc_sup 01 33.html.
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Saksamaal on teatud {iildiste huvide kaitseks nduete esitamine voimalik nn
ithendusehagi®® (saksa keeles: Verbandsklage) vormis, kuid sellise hagi esita-
mise digus peab seaduses olema selgelt ette ndhtud. Niisugune vdimalus on
nditeks tiliptingimuste kohaldamise, autoridiguse ja tarbijakaitse vaidlustes,
nimelt sitestab vastava menetlusliku digustuse Unterlassungsklagegesetz,”
mille § 3 kohaselt on hagemisdigus teatud tiiiipi iihingutel ja institutsioonidel.
Uhendusehagiga on vdimalik keelata ebadige praktika tarbijate suhtes, samuti
nduda ebamdistlikult kahjustavate tliliptingimuste kasutamise keelamist. Tege-
mist on menetlusliku erandiga Saksa tsiviilkohtumenetluses, sest H.-W. Mick-
litzi kohaselt peetakse lihendust sellises menetluses algseks hagejaks, mitte aga
tarbijate esindajaks.®”® Eesti tarbijakaitseseadus’® annab analoogse vdimaluse
ka siinsetele tarbijaiihendustele — TKS § 15 15ike 4 punkti 1 kohaselt on tarbi-
jate kollektiivseid huve esindaval tarbijaiihendusel voi tihenduste liidul digus
nduda voladigusseaduses sétestatud juhtudel kohtu kaudu tarbijate kollektiivsete
huvide kaitseks tarbijaid ebamédistlikult kahjustavate tiiiiptingimuste kasutamise
voi muude rikkumiste 1Gpetamist ja rikkumisest hoidumist. Seda normi on aga
nimetatud ka anomaaliaks Eesti tsiviilkohtumenetlusdiguses.®**

Nagu juba oOeldud, ldhtuvad Eesti digussiisteem ja siinne menetlusdigus
iildiselt eeldusest, et iga isik saab kohtumenetluses kaitsta esmajoones omaenda
Oigusi ja huve. M. Emits on Eesti Vabariigi pShiseaduse kommentaarides
leidnud, et kohtusse podrdumine pdhiseadusliku digusena on tagatud vaid isiku
enda diguse rikkumise korral, mida Riigikohtu halduskolleegium on 23. mértsi
2005. a. otsuses haldusasjas nr 3-3-1-86-04°* nimetanud “otseseks puutu-
museks”. Kolmanda isiku diguste kaitsele see digus ei laiene.®*

620 Eesti pdhiseaduse kommentaarides (§ 15, komm 2.1.1.) on kasutatud ka terminit
“fihingukaebus”, kuid kdesoleva t66 autori arvates on termin “lihendus” monevdrra
tdpsem, kuna mdiste “lihing” viitab meie diguses sdnaselgelt juriidilise isiku olemas-
olule, samal ajal kui mdiste “fihendus” hdlmab paremini erinevaid vdimalikke
seoseid ja kokkupuudet isikute vahel.
Unterlassungsklagengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 27. August
2002 (BGBI. I S. 3422, 4346), das zuletzt durch Artikel 3 des Gesetzes vom 29. Juli
2009 (BGBI. I S. 2355) geéndert worden ist. Stand: neugefasst durch Bek. v.
27.8.2002 1 3422, 4346; zuletzt gedndert durch Art. 3 G v. 29.7.2009 I 2355.
Erhéltlich: http://www.gesetze-im-internet.de/uklag/index.html. Edaspidi: UKlaG.
Rauscher, T., Wax, P., Wenzel, J. Miinchener Kommentar zur Zivilprozessordnung
mit Gerichtsverfassungsgesetz und Nebengesetzen. Band 3. Gesetz iiber Unter-
lassungsklagen bei Verbraucherrechts- und anderen Verstofen (Unterlassungs-
klagengesetz — UKlaG). 3. Auflage, 2008, § 3 Rn 7.
6233 Tarbijakaitseseadus. 11. veebruar 2004. — RT I 2004, 13, 86; RT 1 2008, 59, 30.
Edaspidi: TKS.
Kergandberg, E., Kangur, A., Lind, S. et al. Kohtumenetlus. Sissejuhatus kohtu-
menetluse Opetusse. Eesti kohtumenetlusdiguse vordluspilt. Tallinn, 2008, 1k 346.
625 RT 111, 12.04.2005, 11, 109, otsuse p 13.
626 Tryuvili, E-J., Aaviksoo, B, Kask, O. et al. Eesti Vabariigi pShiseadus. Kommen-
teeritud valjaanne. Teine, tdiendatud viljaanne. Tallinn, 2008, § 15, komm 2.1.1.
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Vastavalt TsMS § 3 16ikele 1 menetleb kohus tsiviilasja, kui isik poordub
seaduses sitestatud korras kohtusse oma eeldatava ja seadusega kaitstud diguse
vOi huvi kaitseks. Sama paragrahvi teise 1dike kohaselt menetleb kohus
seaduses ettendhtud juhul tsiviilasja siiski ka juhul, kui isik podrdub kohtusse
teise isiku v0i avalikkuse eeldatava seadusega kaitstud Oiguse voi huvi
kaitseks.””” TsMS § 371 Ig 2 p 2 alusel on kohtul digus keelduda menetlusse
vOtmast ja § 423 Ig 2 punkti 2 kohaselt jétta 1dbi vaatamata hagi, mis ei ole
esitatud hageja seadusega kaitstud diguse ega huvi kaitseks vOi eesmaérgil,
millele ritk peaks andma O&iguskaitset. Seega peab ka Eesti tsiviilkohtu-
menetlusdiguses populaarhagi esitamise vdimalus tulenema otseselt seadusest ja
iildiselt prevaleerib individuaalse diguskaitse pohimote.

Klassikalisel kujul on populaarkaebuse instituut Eestis tuntud halduskohtu-
menetluses. Vastavalt planeerimisseaduse® § 26 Idikele 1 on planeeringu
kehtestamise otsuse vaidlustamise Oigus igal isikul iihe kuu jooksul, arvates
pdevast, millal isik sai teada voi pidi teada saama planeeringu kehtestamisest.
Isikul on digus poorduda kohtusse, kui ta leiab, et see otsus on vastuolus sea-
duse voi1 muu digusaktiga vai selle otsusega on rikutud tema digusi voi piiratud
tema vabadusi.®”’ See tihendab, et kaebuse esitaja diguste rikkumine vdib olla
otsene vOi kaudne voi ka {ildse puududa. Kontrolli keskmes on vaidlustatava
haldusakti voi toimingu vastuolu objektiivse digusega.

Uheks valdkonnaks, kus diskuteeritakse populaarkaebuse lubatavuse iile, on
tanapieval ka keskkonnadigus.” 1. Pilving on seisukohal, et kuigi keskkonna-
oiguslik kaebedigus on laiem kui iildine halduskohtusse po6rdumise digus, ei

627 Tuleb mirkida, et enne 1. jaanuari 2006 kehtinud tsiviilkohtumenetluse seadustik ei
ndinud selliste avalikes huvides esitatud kaebuste menetlemise voimalust ette.

628 Planeerimisseadus. 13. november 2002. a. — RT 12002, 99, 579; RT 12009, 19, 115.
629 populaarkaebuse lubatavust planeerimisdiguses kinnitab ka meie kohtupraktika, vii-
mase aja lahenditest on seda niiteks késitletud Riigikohtu halduskolleegiumi 22.
detsembri 2008. a. otsuses haldusasjas nr 3-3—-1-74-08, kusjuures halduskolleegium
on vastava kaebuse esitamiseks digustatud isikute ringi tdpsustanud ja selgitanud, et
seaduse mottega kooskdlas olevaks ei saa pidada olukorda, kus planeeringu
kehtestamise otsust voimaldatakse kohtus iildhuvi alusel vaidlustada ka planeeringu
kehtestaja koosseisus oleval isikul.

Lopman, E. Kaitsealade moodustamise pShimotted Euroopa looduskaitsediguses ja
selle siseriiklik jarelevalve. — Juridica, 2007, nr 7, lk 433; Relve, K. Isikute {ihen-
dused keskkonnahuvi esindajana: kas iga ithenduse digus voi valitute privileeg? —
Juridica, 2007, nr 7, 727-736; ka nditeks A. Sulmann on oma doktoritods kasitlenud
populaarkaebust kui keskkonnakaitse {iihte vdimalikku tdhustamise abindu
haldusodiguslike abindude korval (Vt: Sulmann, A. Vollzugs- und Rechtsschutzde-
fizite im Umweltrecht unter Beriicksichtigung supranationaler und internationaler
Vorgaben Inaugural-Dissertation zur Erlangung der Wiirde eines doctor iuris
Juristischen Fakultdt der Julius-Maximilians-Universitit Wiirzburg. Wiirzburg,
2006, S 184—186. Erhiltlich: http://www.opus-bayern.de/uni-wuerzburg/volltexte/
2006/1897/pdf/ sussmann.pdf).
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saa seda samastada populaarkaebusega.®' 28. novembri 2006. a. otsuses haldus-
asjas nr 3-3-1-43-06°* analiiiisis Riigikohtu halduskolleegium seltsingu kui
omalaadse lihenduse poolt esitatud populaarkaebuse lubatavust. Riigikohus
mirkis nimetatud otsuses, et Arhusi konventsiooni®* artikkel 9 paneb liikmes-
riikidele kohustuse tagada, et asjast huvitatud iildsuse esindajad, kellel on
pohjendatud huvi voi kelle digusi on rikutud, saaksid podrduda kohtusse voi
muu soltumatu asutuse poole. Riigikohus asus seisukohale, et sellise iildsusena
saab kisitada nii fiilisilisi kui ka juriidilisi isikuid ning siseriikliku praktika
kohaselt ka nende isikute organisatsioone, rithmi vi muid tithendusi, sealhulgas
ka seltsingut kui seltsingulepingu alusel {ihise eesmérgi saavutamiseks tegutse-
vate isikute iihendust.”** Kokkuvdttes leidis Riigikohus, et halduskohtusse poor-
dumise digust omava iildsuse esindajana saaks seltsingut vaadelda siiski iiksnes
juhul, kui vastava iihenduse ja iildsusena moistetava olulise osa elanikkonna
seisukohad vo6i arvamused langevad kokku ning iildsus iihes voi teises vormis
aktsepteerib sellist esindajat ja tema vastavat tegevust. Halduskolleegium rohu-
tas, et isikute mitteformaalsetele tihendustele kaebediguse andmine ei tohi
avada teed kaebediguse kuritarvitamiseks, sealhulgas piiramatuks ning
pohjendamatuks kaebamiseks eeldatavates avalikes huvides.

Pohiseaduslikkuse jirelevalve menetluse kontekstis on individuaalkaebuse
eristamist populaarkaebusest analiilisinud V. Saarmets, markides, et kaebuse
esitaja seisund on determinandiks, mis eristab tavalist individuaalkaebust
populaarkaebusest ja see tihendab, et individuaalkaebuse korral peab rikkumine
olema personifitseeritud.”> Kuna aktsionéri derivatiivndue on eelneva tihen-
duses alati personifitseeritud ithingu suhtes toime pandud rikkumise kaudu
(ndude iiheks eelduseks on see, et juhtorgani liikkmed on rikkunud oma kohus-
tust ja tekitanud kahju aktsiaseltsile), siis on t60 autori arvates derivatiivhagi
puhul igal juhul esiplaanil subjektiivse Oiguse kaitse ja objektiivse diguse
maksmapaneku aspekt saab olla vaid kaasneva tdhendusega.

Mitmed {ihingudiguslikud oiguskaitsevahendid tunduvad oma siigavama
olemuse poolest paiknevat populaarhagile siiski vordlemisi ldhedal. A. Reisberg
on niiteks mérkinud, et just derivatiivhagi, olles kiill késitletav eelkdige iihingu
enda ndoude maksmapaneku vdimaluse ja {iihtlasi ka aktsionéri Siguskaitse-
vahendina, on oma olemuselt paljus siiski suunatud ka iildisemate huvide

631 Pilving, I. Keskkonnakasutuse kava kui halduse tegevusvorm. — Juridica, 2010, nr 1,
1k 60.

2 RT 111, 01.11.2006, 37, 315.

633 Ratifitseeritud “Keskkonnainfo kittesaadavuse ja keskkonnaasjade otsustamiseks
iildsuse osalemise ning neis asjus kohtu poole pdoérdumise konventsiooni ratifitseeri-
mise seadusega” (RT II 2001, 18, 89).

634 Seltsingu diguslikku olemust on lihemalt kisitlenud K. Saare (vt Saare, K. Selt-
sing — kas leping v4i iihing? — Juridica, 2003, nr 1, Ik 57-58).

635 Saarmets, V. Individuaalne konstitutsiooniline kaebus pShiseaduslikkuse jirelevalve
kohtus. — Juridica, 2001, nr 6, 1k 380.
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maksmapanekule.**® Samuti on kirjanduses populaarhagiks nimetatud aktsio-
nidrile AktG §-des 241 ja 245 voimaldatud digust nduda seadusega vastuolus
oleva iildkoosoleku otsuse kehtetuks tunnistamist voi selle tiihisuse tuvastamist,
sest vastava noude esitamiseks ei pea hageja enda digus mitte alati olema
otseselt rikutud.””’ Selline seisukoht on t66 autori arvates rohkem pdhjendatud
enne 1. novembrit 2005 kehtinud AktG redaktsiooni valguses — tol ajal oli
otsuse sisulise seadusele mittevastavuse korral vaidlustusdigus igal aktsionéril,
olenemata tema koosolekul osalemisest ja vastuviite protokollimisest.®*®

Aktsiondrihagidele on Saksamaal sageli omistatud pahatahtlikke eesmérke ja
leitud, et kohtusse podrdumine on tehtud liiga lihtsaks.®” Kiesoleval ajal on
aktsiondride hagemisdigus siiski piiratum ja koosolekul osalenud aktsionér voib
otsuse kehtetuks tunnistamise ndude esitada vaid juhul, kui ta on lasknud
protokollida vastuvéite ning koosolekul mitte osalenud aktsionér vaid juhul, kui
tal ei vdimaldatud osaleda voi kui rikuti koosoleku kokkukutsumise korda voi
kui otsust ei ole talle ndutavas korras teatavaks tehtud (AktG § 245 p 1 ja 2).
Erandiks on AktG § 245 p-s 3 ettendhtud juhtum, nimelt on igal aktsionéril
Oigus vaidlustada otsust, millega tiks vdi mitu aktsionéri on vastuolus seaduse
voi pohikirjaga omandanud eeliseid teiste aktsiondride voi ithingu kahjustamise
arvel (AktG § 243 1g 2).°*” Analoogne norm Eesti diguses sisaldub TsUS § 38 Ig
1 lauses 2.

Kokkuvottes on t60 autor arvamusel, et seisukohta, mille kohaselt tildkoos-
oleku otsuse vaidlustamise ndue on sisuliselt populaarhagi, tuleb pidada siiski
liiga darmuslikuks, sest osalust {ihingus on Germaani digusteoorias peetud ise-
seisvaks Oigushiiveks, mis {ihingu olemuse ja aktsionéri digusliku positsiooni

636 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 6.

%7 Van Aaken, A. Shareholder Suits as a Technique of Internalization and Control of
Management. A Functional and Comparative Analysis. Heidelberg, 2004, p 12.
Available: http://www.uniformterminology.unito.it/downloads/
papers/AakenShareholder.pdf.

63% Tuleb markida, et ka kuni 31. detsembrini 2005 kehtinud AS § 302 nigi ette iisna

ulatusliku hagemisdiguse — kohus vois iga aktsiondri ndudel tunnistada kehtetuks

igasuguse seaduse voi pdhikirjaga vastuolus oleva iildkoosoleku otsuse, kui ndue
esitati kolme kuu jooksul otsuse vastuvotmisest. TGO autori arvates on siiski tde-
nidoline, et nditeks koosolekul osalenud ja otsuse poolt hddletanud aktsiondri noude-

diguse maksmapanekut oleks juba tol ajal saanud takistada TsUS § 138 1dikes 2

sdtestatud diguste kuritarvitamise keelu kohaldamisega.

Zwissler, T. Wollen Sie sich nicht doch vergleichen? Ein Beitrag zur Diskussion um

die Reform der Aktiondrsklagen. — GoingPublic 4/07, S 56-58. Erhiltlich:

http://www.zirngibl-langwieser.de/files/reform_Aktionaersklagen.pdf.

UMAG-i jargse otsuste vaidlustamise regulatsiooni kohaldamist on nii teoreetilises

plaanis kui ka empiirilistele materjalidele tuginedes uurinud T. Baums, A. Keinath ja

D. Gajek. Vt ldhemalt: Baums, T., Keinath, A., Kajek, D. Fortschritte bei Klagen

gegen Hauptversammlungsbeschliisse? Eine empirische Studie. Institute for Law

and Finance. Working Paper Series No 65. 2007, 07, S 1-51. Erhaltlich:
http://www.ilf-frankfurt.de/uploads/media/ILF_ WP_065.pdf.
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kaudu legitimeerib teatud juhtudel rikkumisele reageerimist ka olukorras, kus
aktsiondri isiklikke digusi ei ole otseselt rikutud.

4.1.4.Vahekokkuvote

Nagu néhtub eelnevast, tuleb teha vahet isiku enda diguse kaitsmisel (indivi-
duaalhagi), enda ja teiste diguse samaaegsel kaitsmisel (klassihagi, esindushagi)
ning iiksnes kolmanda(te) isiku(te) diguste kaitsmisel (populaarhagi, ithenduse-
hagi). Aktsionéri derivatiivhagi paikneb menetlusliku olemuse poolest kusagil
esimese ja teisena nimetatud voimaluse piiril. Derivatiivhagi korral eitab digus-
teooria kiill isiku enda vahetut nduet, kuid jaatab seose olemasolu algselt ndude-
oigusliku isiku (ithingu) ja ndude esitaja (aktsionér) vahel. Briti diguskirjan-
duses on avaldatud arvamust, et aktsiondri derivatiivhagil on ka klassihagile
iseloomulikke tunnuseid, sest teatud mottes esitatakse see iiheaegselt kdigi
aktsioniride hiivanguks.**' Kiesoleva t6 autori arvates viljendab see seisukoht
Anglo-Ameerika iihingudigusele omast motteviis, mis seab esikohale aktsio-
ndride kui tervikliku huvigrupi huvid. T66 autor ndustub viimatinimetatud
seisukohaga vaid osaliselt, sest abstraktset “aktsionédrihuvi” kohtab harva ja
oleks silmakirjalik rddkida néiteks sellest, et derivatiivmenetluse eesmirgiks on
muu hulgas kaitsta ka enamusaktsionéri sellesama enamuse huvides ebaausalt
kéituvate juhtorgani liikmete kohustuste rikkumise korral.

Eelneva késitluse raames vdib piistitada kiisimuse, kas aktsiondri derivatiiv-
hagi mahub Eesti tsiviilkohtumenetlusdiguse kontseptsiooni, mille {iheks
kesksemaks pohimotteks on seni olnud individuaalse diguskaitse primaarsus.
To06 autori arvates ei ole derivatiivhagi kui diguslik mehhanism vastuolus pohi-
seaduses véljendatud omaenda diguste kaitse pohimottega ja menetlusseadus-
tikus kinnistunud traditsioonilise menetlusmudeliga. Tegemist ei ole populaar-
hagiga ega ka mitte iihendusehagiga, sest ndude esitamisega pannakse maksma
aktsiaseltsile kuuluv ndudedigus ja positiivse lahendi korral hiivitatakse kahju
samuti aktsiaseltsile. Aktsionéri derivatiivhagi ei saa lugeda populaarhagiks
vaatamata asjaolule, et sageli rOhutatakse rikkumise korvaldamise eesmaérgi
korval voi isegi selle asemel menetluse iithingujuhtimise parandamisele ja
vihemusaktsiondride Oiguste tohusamale tagamisele suunatud funktsioone.
Derivatiivhagi on oma pohiolemuselt siiski individuaalse, mitte kollektiivse
tsiviilkohtumenetluse vorm, isegi kui selle eesmirgid ulatuvad kaugemale kui
tavaparase kahju hiivitamise noude korral.

Actio pro socio jooned esinevad t60 autori arvates aga Eesti iihingudiguslike
vaidluste menetlusreeglites juba praegu, sest AS §-d 301" 1g 5 ja 302 1g 5 sites-
tavad ithingudigusliku menetluspdhimétte, mille kohaselt néiteks iildkoosoleku
otsuse kehtivuse iile toimuvas vaidluses tehtud kohtulahend kehtib koigi aktsio-
néride ja juhtorgani liikmete suhtes, olenemata nende menetluses osalemisest.

64 Steinfeld, A., Mann, M., Ritchie, R. ef al. Blacktsones Guide to The Companies Act
2006. Oxford 2007, p 107, 14.25.
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4.2. Aktsionari derivatiivhagi menetluse erisused

4.2.1. Menetluse lubatavuse kontroll**

Peamiste vordlusriikide digust analiilisides ilmneb, et aktsionéri derivatiivhagi
puhul on itheks menetluse erijooneks pdhimenetlusele eelnev kontrollistaadium,
mille kdigus kohus kontrollib menetluse pohjendatust.

Uhendkuningriigis peab hageja CA 2006 art 261 lg 1 kohaselt derivatiivhagi
menetlemiseks esmalt taotlema kohtu luba. Seega toimub esimeses jarjekorras
(eel)menetlus hagi lubatavuse otsustamiseks. CA 2006 muudatused vélja toota-
nud komisjoni seisukoha kohaselt aitab piisavalt tugev kohtulik eelkontroll
valtida derivatiivhagide esitamise massilist suurenemist.

Juba avalduse esitamise faasis peab hagi olema selgelt mairatletud kui
aktsiondri derivatiivhagi (CPR art 19.9 lg 2). Ka CPR kommentaarilaadsetes
juhistes®® on rohutatud, et derivatiivhagi tuleb vastavalt pealkirjastada (juhis 2).
CA 2006 jargi peab hageja kaheastmelise menetluse esimeses faasis tdendama
prima facie ndudediguse olemasolu ja piisavalt pShistama ndude aluseks olevad
asjaolud. Kui kohus leiab, et ndude menetlemiseks ei ole alust, siis derivatiiv-
hagi edasiseks menetluseks luba ei anta, menetlus 10petatakse ja sellest tulene-
valt on kohtul digus teha ka muid juriidilisi otsustusi, sh otsustada menetlus-
kuludega seonduvaid kiisimusi. Kui aga kohus leiab, et derivatiivhagi menetle-
miseks on piisavalt alust, siis menetlus jatkub, kusjuures kohtul on tisna suured
volitused méirata, kuidas menetlust jatkatakse. Kohtul on digus liikkata asja
arutamine ka edasi, et teisel poolel oleks omakorda voimalik koguda ja esitada
tdendeid. Muu hulgas on kohtul digus kohustada iihingut viima 14bi aktsionéride
iildkoosolek, et derivatiivnoudega seonduvat seal arutada, aga samuti anda
enamusele voimalus korvaldada etteheidetav rikkumine aktsiondride otsusega
(muidugi vaid eeldusel, et rikkumise korvaldamine on sel viisil vdimalik).
Jargmises menetlusstaadiumis voib kohus anda loa menetluse jatkamiseks kohtu
poolt sobivaks peetud tingimustel, kuid voib ka ndude rahuldamata jatta. Kone-
aluses menetlusstaadiumis on kohtul samuti digus liikata asja arutamist edasi,
andes pooltele vajalikke juhiseid.*** On oluline mirkida, et aktsionril on ka
ithingu enda poolt algatatud menetluse korral digus taotleda kohtult, et menetlus
jétkuks derivatiivhagina, kui menetluse algatamise voi pidamise viisist ilmneb
ithingu pahausksus voi diguste kuritarvitamine,** iihing ei suuda mingil
pohjusel hagi téendada vOi pohistada ja kui derivatiivmenetluse pidamine

2 Terminit “menetluse lubatavuse kontroll” on t36s kasutatud derivatiivhagi eel-
menetluse ehk loamenetluse (saksa keeles: Zulassungsverfahren) tihistamiseks.

3 Civil Procedure Rules. Practice Direction — Derivative Claims. Available:
http://www justice.gov.uk/civil/procrules_fin/contents/practice_directions/pd_part19
c.htm. Edaspidi: CPRPD.

644 Steinfeld, A., Mann, M., Ritchie, R. et al. Blacktsones Guide to The Companies Act
2006. Oxford 2007, p 107, 14.21-14.24.

6% Naiteks juhul, kui aktsiaseltsi esindaja kiitumisest ilmneb soov pidada vaid formaal-
set menetlust, s6lmida kostjatega ithingut kahjustav kokkulepe vmt olukorrad.
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aktsiondri poolt on kohtu arvates kohane (CA 2006 art 262 lg 2). Derivatiiv-
menetluse vilistab juhtorgani liikmetele etteheidetava kditumise (heauskne)
heakskiit aktsiaseltsi poolt. **°

Nagu eespool deldud, annab menetluslikke juhiseid aktsioniri derivatiivhagi
kohta ka CPRPD, néiteks on selles mérgitud, et menetluse esimeses faasis ehk
loamenetluse kdigus ei ole nominaalne kostja ehk iihing otseselt kisitatav
vastustajana. See tdhendab, et ta ei pruugi asja arutelul osaleda (kui see toimub
suuliselt) ega esitada omapoolseid tdendeid (kui tegemist on kirjaliku menet-
lusega). Kui iihing soovib mingis vormis osaleda, siis kannab ta sellega seotud
kulud ise. Esmase otsuse teeb kohus dokumentidele tuginedes. Reeglina saab
ithing voimaluse esitada omapoolseid vastuviiteid ja tdendeid alles pérast seda,
kui menetlus lubatavaks tunnistatakse. Hageja kohustus on ithingule menetlus-
taotluse esitamisest siiski teatada, vélja arvatud juhul, kui kohus méérab hageja
taotlusel téhtaja, mille jooksul iihingule ei teatata. Nimelt juhul, kui on alust
eeldada, et teatamine voOib kuidagi kahjustada monda Oigustatud isikut, saab
taotleda teatamise edasililkkamist.*’ Kui analiiiisida, kas ja kuidas tagavad
Uhendkuningriigi menetlusnormid aktsiaseltsi huvide arvestamise kohustust,
siis on t00 autori arvates ndha piilidu viltida protestihagisid. Niiteks ndeb
seadus ette, et nduet ei menetleta, kui asjaoludest ilmneb, et ndude esitaja on
ajendatud pigem isiklikest kui iithingu huvidest (art 263 lg 3 (f)).

Saksa menetlusseadustes aktsiondri derivatiivhagi reguleerivad erinormid
puuduvad. Loamenetluse sitted sisalduvad AktG §-s 148. Ka Saksamaal hindab
kohus koigepealt hagi lubatavust spetsiifilises eelmenetluses ehk loamenetluses
(saksa keeles: Klagezulassungsverfahren). AktG §-s 148 sdtestatud menetluse
lubatavuse kontroll toimub omalaadses kiirmenetluses, seega ei kehti siin
otseselt uurimisprintsiip ja kohus teeb otsuse poolte esitatud asjaolude pdhjal.®*®
Nagu mirgib U. Hiiffer, on aktsiondride jdlgimisdigusest tulenev hagemisdigus
seotud kohustusega teha kohtule teatavaks ja tdendada asjaolud, mille pohjal

646 Andenas, M., Wooldridge, F. European Comparative Company Law. Cambridge,
2009, p 279.
7 The forms for claims involving a company: Companies Act 2006, section 261 or 262
or 264 Civil Procedure Rules 1998, rule 19.9A(4)(a). Available at
http://www.justice.gov.uk/civil/procrules_fin/contents/form_section_images/practice
directions/pd19¢c_pdf eps/pd19c.pdf; Rules and Practice Directions. Parties and
Group Litigation. Derivative claims under Chapter 1 of Part 11 of the Companies
Act 2006 — application for permission. 19.9A.
Available: http://www.justice.gov.uk/civil/procrules_fin/contents/parts/
part19.htm#IDAM4J5B.
Ulatuses, milles erinormid puuduvad, on menetlus seega ZPO, mitte nn hagita
kohtumenetluse seaduse (Gesetz iiber das Verfahren in Familiensachen und in den
Angelegenheiten der freiwilligen Gerichtsbarkeit vom 17. Dezember 2008 (BGBI. 1
S. 2586, 2587), das zuletzt durch Artikel 2 des Gesetzes vom 31. Juli 2009 (BGBI. I
S. 2512) geédndert worden ist. Zuletzt gedndert durch Art. 2 G v. 31.7.2009 I 2512.
Erhaltlich: http://www.gesetze-im-internet.de/famfg/BJINR258700008.html)
mdjualas.

648
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kohus saab otsustada, kas hagi menetlemiseks on alust.”* Erinevalt Uhend-
kuningriigi regulatsioonist osaleb aktsiaselts Saksamaal ka loamenetluse staa-
diumis (AktG § 148 Ig 2 lause 7). Kui kohus on andnud loa ndude menetle-
miseks, tuleb ndue kohtusse esitada hiljemalt kolme kuu jooksul arvates vastava
lahendi joustumisest. Tdiendavate samaaegsete vaidluste pidamine teiste aktsio-
néride voi ithingu enda poolt on vilistatud (AktG § 148 1g 4).

Menetluse lubatavuse eeldused on sitestatud AktG §-s 148 10ikes 1. Esimese
eeldusena peavad aktsionérid olema hagemisdigust andva osaluse omandanud
enne ndude aluseks olevatest asjaoludest teadasaamist. Niisuguse reegli ees-
mairgiks on viltida aktsiate hilisemat kokkuostmist ndude maksmapaneku
eesmirgil. Teiseks tuleb aktsiondridel tdendada, et nad on mdistliku aja jooksul
tulemuseta taotlenud, et ihing ise esitaks kahju hiivitamise ndude.

Kolmandaks peavad esinema asjaolud, mis annavad alust pohjendatud
kahtluseks, et iihingule on kas seaduse vdi pohikirja nduete olulise rikkumise
voi ebaaususega®’ pohjustatud kahju. Rikkumise olulisuse tuvastamisel tuleks
U. Hiifferi kohaselt hinnata seda, kuivord ilmse rikkumisega on tegemist ja
kuivord peaks seda tiitipi rikkumise korral tavapéraselt jirgnema vastutus, sa-
muti seda, kuivord ndudediguse maksmapanek aktsionéri poolt oleks vastavatel
asjaoludel kohaseks abinduks.®' Nagu mirgitakse kirjanduses, ei ole selles
menetlusstaadiumis vajalik veel pdhjalik tdendamine, piisab lihtsalt pohjen-
datud kahtluse pohistamisest. Kahtluseks voib anda alust nditeks rikkumise
olemasolu, aga ka ihingule tekkinud kahju.”’ Kuna menetluse lubatavuse
eelduste esinemist peavad pohistama ndude esitajad, siis ei piisa paljasonalisest
kahtlustusest, teisalt aga ei nduta selles protsessistaadiumis siiski veel ka tdie-
mabhuliste tdendite esitamist. Toendamisstandardi osas voib t60 autori arvates
Eesti tihingudiguses otsida sarnasust Riigikohtu tsiviilkolleegiumi 22. veebruari
2010. a. méruses tsiviilasjas nr 3-2-1-124-09%° viljendatud seisukohast, mille
kohaselt voib kohus &drikeelu méérata juhul, kui on olemas péhjendatud
Kahtlus, et isik on juriidilist isikut juhtides pannud toime kuriteo.®*

9 Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-

arbeitete Auflage, 2008, § 148, Rn 10.

650 Saksa keeles: Unredlichkeit.

5! Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-
arbeitete Auflage, 2008, § 148 Rn 8.

652 Spindler, G. Haftung und Aktionirsklage nach dem neuen UMAG. — Neue Zeit-
schrift fiir Gesellschaftsrecht 2005, Heft 21, S 867.

653 RTIII 2010, 9, 67.

6% pghjendatud kahtluse tuvastamine drikeelu médramisel ei ole Riigikohtu arvamuse
kohaselt isiku siitikiisimuse 10plik otsustamine ja seetdttu kehtib konealuse kiisimuse
lahendamisel nn lihtsustatud tdendamisstandard, nditeks on kohtul kuriteokahtluse
olemasolu hinnates tavapérasest suuremas ulatuses voimalik tugineda olemasolevate
toendite korval ka iildinimlikule ja pankrotimenetluslikule kogemusele. Samasugune
pohimote voiks t66 autori arvates kehtida ka aktsiondri derivatiivhagi menetluse
lubatavuse hindamisel.
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To66 autor peab iildiselt pohjendatuks pShimotet, mille kohaselt aktsioniri
derivatiivhagi menetlus loetakse lubatavaks vaid olulise rikkumise korral.
Olulise rikkumise moiste sisustamisel voib t60 autori arvates olla eeskujuks nt
Eestis kuni 1. jaanuarini 2004 kehtinud pankrotiseaduse®> § 60 15ikes 2 sites-
tatud juhtorgani liikme raske juhtimisveana késitlevate rikkumiste loetelu. Nii
loeti nimetatud sétte alusel raskeks juhtimisveaks nditeks iihingu vara enda
huvides kasutamine vOi enda huvides tehingu tegemine, aga ka néiliku voi
nduetele mittevastava raamatupidamise korraldamine jmt. Niisuguse menetlus-
lavendi kehtestamise peamiseks eesmirgiks oleks vidhendada derivatiiv-
menetlusega kaasnevat ohtu, millele eri autorid on korduvalt viidanud — olu-
korda, kus menetluse 16ppedes on iihing halvemas olukorras kui seda alustades.
Samas ei saa digeks pidada seaduses oluliste rikkumiste ammendava loetelu
sdtestamist.

Gerald Spindler on mérkinud, et praktikas voibki kdige keerulisemaks osu-
tuda just ebaaususe ja olulise rikkumise kriteeriumi sisustamine. Ta leiab, et
ebaaususe kui Sigusliku moistega peaksid konealuse sétte kontekstis kindlasti
olema hdlmatud karistusdiguse mojualasse jadvad teod, sealhulgas (kuid mitte
ainult) usalduse kuritarvitamise juhtumid, kuid moonab, et ilmselt jaéb karista-
tavate tegude ja juhtorgani liikkme kohustuse rikkumisena késitatavate, kuid
samas AktG § 148 lg 1 p 3 regulatsioonile mitte alluvate tegude vahele
paratamatult teatud ebaselge tihendusega rikkumiste ala, nn hall tsoon, mille
olemuse kohta saab aja jooksul hakata selgust tooma vaid kohtupraktika.®*®

Neljandaks ei tohi derivatiivndude esitamine olla {ihingu huvidega vastuolus
ega ilihingut iilemdéra koormav. U. Hiiffer on seisukohal, et tihingu huvid ja
menetluse koormavus moodustavad kolme esimesena nimetatud asjaolu suhtes
omamoodi tdiendava kriteeriumi — eeldatakse, et kui esinevad AktG § 148 Ig 1
punktides 1-3 nimetatud asjaolud, siis on ndude menetlus {ildjuhul lubatav, kuid
aktsiaseltsil on voOimalik tuua esile spetsiifilised asjaolud, mis lubatavuse
eelduse timber liikkavad.®”’ Kuna praktika on endiselt viga napp, siis on kies-
oleval ajal raske oletada, millised vdiksid olla need asjaolud, mille esinemisel
kohus leiab, et tegemist on iihingu iildise heaolu ja huvide seisukohast iilemédra
koormava vaidlusega.

U. Hiiffer on avaldanud arvamust, et itheks juhtumiks, mil menetlus loetakse
mittelubatavaks, voiks olla niiteks olukord, kus menetluse kaudu noutav kahju
on menetluse ildist koormavust arvestades liiga viike.”® Seda, mida peetakse
silmas “liiga véikese” kahjunoude all, ei ole aga tdpsustatud. T66 autori arvates
véljendab eelnimetatud seisukoht tihingudiguse olulist printsiipi, mille kohaselt
esimeses jérjekorras tuleb siiski silmas pidada iithingut kui terviklikku iseseisvat

655 Pankrotiseadus. 10. juuni 1992. a. — RT 1992, 31, 403; kehtetu 22.01.2003. — RT I
2003, 17, 95.

656 Spindler, G. Haftung und Aktionirsklage nach dem neuen UMAG. — Neue Zeit-
schrift fiir Gesellschaftsrecht 2005, Heft 21, S 867.

57 Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-
arbeitete Auflage, 2008, § 148, Rn 9.

%% Ibid, Rn 9.
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vairtust ja tema huve. Tuleb tunnistada, et kahju suurus voib olla iiheks koor-
mavuse kaalumisel arvestatavaks asjaoluks, kuid on kiisitav, kas menetluse
lubatavuse iile otsustamisel peaks tulema ja saaks tulla iseseisvalt kaalumisele
kahju suurus. U. Hiiffer on leidnud, et kohus vdiks menetluse lubatavuse iile
otsustamisel muu hulgas siiski hinnata ka kahju hiivitamise ndude suurusega
seotud aspekte. Samas ei tdpsusta ta seda, milline konkreetne mdju saaks olla
kohtu hinnangul kahju vdimalikule ulatusele ja ndude maksmapandavusele.®®
Kuna seadus ei ole menetluse lubatavuse kriteeriumina kahju suurust mérkinud,
siis tuleb t66 autori arvates eeldada, et kohtul ei ole otsest kohustust seda
asjaolu kaaluda. Kéesoleva t60 autor on seisukohal, et kui juba loamenetluse
staadiumis nduda aktsiondridelt, et nad tdendaksid ka kahju suurust, siis voib
see osutuda oluliseks takistuseks derivatiivhagi regulatsiooni rakendamisel, sest
aktsiondrid peaksid tegema suuri kulutusi ja jGupingutusi enne, kui nad iildse
saavad olla kindlad sisulise menetluse toimumises. Siiski tuleb moonda, et
teatud juhtudel voib juhtumi asjaoludest tulenevalt olla ilmne, et kahju saab olla
vaid marginaalne ning sel juhul on ilmselt dige lugeda menetlus aktsiaseltsile
iilemédra koormavaks.

Lisaks eelnevale voib piistitada kiisimuse, kas ithingu jaoks voib derivatiiv-
menetlus olla koormav ka néiteks pohjusel, et aktsiaseltsi majanduslik olukord
on viga halb. Samuti voib kiisida, kas koormavus vGiks seisneda pigem objek-
tiivses olukorras voi ka subjektiivsetes asjaoludes. Nimetatud kiisimused jadvad
ilmselt kohtupraktika lahendada. T66 autor on arvamusel, et kohus peaks véga
ettevaatlikult suhtuma voimalusse lugeda menetlus majandusraskustes aktsia-
seltsi jaoks automaatselt koormavaks. Nimelt voib juhtorganite kuritarvitustega
kaasneda ka majandusliku olukorra halvenemine, kuid derivatiivmenetluse
eesmargiks ei tohiks olla jalgimisdiguse andmine ainult majanduslikult heal
jérjel olevate lihingute aktsionéridele.

Doktoritdd autori arvates ndhtub Saksa &iguskirjandusest, et aktsioniri
derivatiivhagi on Saksa iihingudiguses suhteliselt uus digusinstituut — kommen-
taarid on napid ja erinevalt nende valdkondade digusalastest materjalidest, kus
on olemas pikaajaline kohtupraktika ja Saksa Sigusele iseloomulik, mitme-
kesine ja erinevaid seisukohti sisaldav teooria, pohinevad selle valdkonna seisu-
kohad ettevaatlikel oletustel, kuidas voiks kohus tulevikus vastavaid norme
tolgendama hakata. Derivatiivhagide menetlemise praktika on Saksamaal
endiselt vihene ja kui virrelda seda néiteks autorile kéttesaadavates vastavates
andmebaasides®® sisalduva iildkoosolekute otsuste vaidlustamise praktikaga,
siis on néha, et isegi UMAG-1i joustumise jérel eelistavad aktsiondrid ennast ja
ithingut kaitsta pigem otsuste vaidlustamise kaudu. Massilist derivatiivnouete
esitamist UMAG-i kehtestamisega kaasnenud ei ole. Uheks pdhjuseks, miks see
nii on, on t60 autori arvates menetluse lubatavuse vordlemisi korge standard —
aktsiondr peab kohe menetluse alguses olema valmis oma nouet iisna ulatus-
likult pohistama.

9 Ibid, Rn 2-3.
860 Niteks Beck-online andmebaas, BGH otsuste andmebaas.
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Ameerika Uhendriikides on aktsioniri derivatiivhagiga seonduv reguleeritud
nii osariikide kui ka foderaalsel tasandil, kusjuures suur osa menetlusnorme
sisaldub just FRCP-s. Aktsionéri derivatiivhagi menetlemine 1dhtub eeldusest, et
juhtorgani liikmete tegevus on tekitanud aktsiaseltsile kahju, mille hiivitamise
nduet ei ole iihingul endal véimalik esitada, sest selle esitamist kontrollivad
isikud keelduvad ndude esitamisest.

Kohtuasjas Burks vs Lasker on kohus mirkinud, et kuna aktsiaseltsi tege-
vusega seotud otsuste tegemine on tavaliselt usaldatud juhatusele ja ka oma
kohustusi rikkunud isikute vastu ndude esitamine on oma olemuselt aktsiaseltsi
tegevusega seotud kiisimus, siis peaks selle kohta esmajirjekorras seisukoha
votma juhatus.®®' Seega peab aktsionir derivatiivndude menetlemiseks tden-
dama, et esimeses jarjekorras on ta pdordunud kohase ndudega aktsiaseltsi juha-
tuse poole. Kohane noue tihendab seda, et taotluses tuleb identifitseerida isikud,
kes viidetavalt on oma kohustusi rikkunud, tuua esile koik asjassepuutuvad
faktilised asjaolud, kirjeldada tépselt, millist kahju {ihingule tekitati ja esitada
hiivitusnoue. Kui aktsiondril ei ole dnnestunud kohtueelset nduet esitada, peab
ta suutma ebadnnestumise pohjuseid kohtule selgitada. Juhatus peab nouet
arutama ja otsustama, kas esitada aktsiaseltsi nimel hagi védidetava rikkuja vastu
vOi mitte ja juhul, kui ndue otsustatakse esitada, on menetluslikust seisukohast
edasine kontroll protsessi iile juhatuse kées (st aktsionéril ei ole digust esineda
asjas hagejana).

Kui aktsiaselts ise vaatamata vastavasisulisele otsusele 90 pdeva jooksul
nduet ei esita, samuti juhul, kui aktsiaselts on juba varem selgelt keeldunud voi
keeldub nouet esitamast, aga ka juhul, kui viivitusega kaasneks iihingu jaoks
oluline kahju, on tdidetud esimene derivatiivhagi eeldus (MBCA § 7.42). Kohus
ei menetle nouet, kui pérast asjaolude selgitamist on iihing ise heas usus tegut-
sedes otsustanud, et ndude esitamine ei oleks kooskolas aktsiaseltsi parimate
huvidega.®®

MBCA § 7.44 sitestab pohjalikult ka menetlusosaliste tdendamiskoormise
jaotumise, nditeks juhul, kui juhatus jouab derivatiivhagi menetlustaotluse
aluseks olevaid asjaolusid uurides jéreldusele, et noudeks puudub alus, on
aktsiondril omakorda voOimalik tdendada, et juhatus ei koosnenud otsuse
tegemisel sOltumatutest ja objektiivsetest isikutest vai et otsus ei ole tehtud heas
usus. Samuti annab edasiseks menetluseks aluse see, kui aktsiondr suudab
tdendada, et korrakohast uurimist ei ole asjas iildse 14bi viidudki ja juhatus on
teinud vaid formaalse otsuse. Kohus v0ib méérata ka eksperdi, tuvastamaks, kas
ndude menetlemine on kooskdlas {ihingu parimate huvidega (§ 7.44 lg-d d, e).

661 U.S. Supreme Court. Burks v Lasker, 441 U.S. 471 (1979) 441 U.S. 471. Burks et al
v Lasker et al. Certiorari to the United States Court of Appeals for the Second
Circuit. No 77-1724. Argued January 17, 1979, decided May 14, 1979. Available:
http://caselaw.lp.findlaw.com/cgi-bin/getcase.pl?court=US&vol=441&invol=471.

662 Silmas tuleb pidada, et ndude esitamise iile otsustamine on antud vaidlusaluse juh-
tumi seisukohast soltumatute juhtorgani litkmete padevusse (MBCA § 7.44 1g a-c).
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Sageli keeldubki juhatus ndude esitamisest pohjusel, et see ei ole ithingu
parimates huvides.®” See sarnaneb Saksa AktG-s sisalduva pohiméttega, mille
kohaselt saab iithing hagi lubatavaks tunnistamist takistada, esitades veenvad
argumendid, miks ta leiab, et menetlus on aktsiaseltsi jaoks liiga koormav. Kui
rikkujaks on juhatuse liige, siis on juhatuse keeldumine praktikas ka levinud.
Kui juhatuse keeldumise jarel soovib aktsiondr endiselt nduet esitada, peab ta
omakorda toendama, et juhatuse keeldumine oli Oigustamatu. Selleks peab
aktsiondr suutma néidata, et juhatus ei ole keeldudes kditunud heas usus, koos-
kolas hoolsuskohustusega ja siiras veendumuses, et sellist otsust vastu vottes on
tegutsetud {ihingu parimate huvide kohaselt. Seega taandub menetluse lubata-
vuse iile otsustamine juhul, kui juhatus keeldub nduet esitamast, loppastmes
ikkagi drilise otsuse reeglile, sest heas usus ning hoolsa ettevdtjana tehtud
arilised otsused on kaitstud kohtuliku sekkumise eest.***

J. Cox ja R. Thomas on seisukohal, et olukorras, kus aktsiaseltsi asemel
p6o6rdub ndudega kohtusse aktsionir, peaks ndude menetlemisele igal juhul
eelnema teatav eelkontroll. Vdimalike kontrolliteostajatena nimetavad nad
esiteks iildkoosolekut, teiseks juhatust ja kolmandaks spetsiaalselt selleks
loodud iihinguvilist institutsiooni. Samas margivad nimetatud autorid, et
aktsiondride iildkoosoleku aktsepti vajadusest on USA kohtupraktika loobunud.
Juhatuse poolt teostatava “eelkontrolli” kohta mérgivad Cox ja Thomas kriiti-
liselt, et olukordades, kus kohtud seda vajalikuks peavad, on {isna tdendoline, et
juhatus ei soovi derivatiivhagi menetlemist oma kolleegide vastu ja pohjendab
keeldumist iihingu huvidega.®®> USA diguskirjanduses on olnud ka diskussioone
selle kohta, kas suurte aktsiaseltside juhatuses ei peaks niisuguste otsuste
tegemiseks looma eripddevusega komisjoni (shareholder litigation committee),
kuid see idee ei leidnud eriti suurt toetust.®®®

Cox ja Thomas ei pea digeks kontrolli andmist ka ithinguvilistele asutustele,
sest seal puuduvad véga tdendoliselt nii kogemused kui ka teadmised
konkreetse derivatiivhagi menetlemise vajaduse iile otsustamiseks. Kokkuvottes
leiavad Cox ja Thomas, et kdige adekvaatsem on menetluse aktsepteeritavuse
kohta hinnangut andma seesama kohus, kes omab pddevust ndude enda menet-

663 Van Aaken, A. Shareholder Suits as a Technique of Internalization and Control of
Management. A Functional and Comparative Analysis. Heidelberg, 2004, p. 23-24.
Available:

s http://www.uniformterminology.unito.it/downloads/papers/AakenShareholder.pdf.
1bid.

665 Cox, J. D., Thomas, R. S. Common Challenges Facing Shareholder Suits in Europe
and the United States. — European Company and Financial Law Review, August
2009, Vol. 6 No 2/3, p 352-353.

666 Ramsay, 1. Corporate Governance, Shareholder Litigation and the Prospects for a
Statutory Derivative Action. — University of New South Wales Law Journal 1992,
Vol 15(1), p 151.
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lemiseks.®’” Viitekirja autori arvates on sellel seisukohal nii tugevad kui ka
norgad kiiljed, sest kohus ei ole aktsiaseltsi tegevust puudutavate asjaoludega
nii histi kursis kui aktsiaseltsi juhtorganid (USA néitel juhatus), samas ei ole
aktsiaseltsi juhtorganid iildjuhul kunagi sedavord soltumatud kui seda on kohus.

To66 autori arvates tuleb aktsioniri derivatiivhagi menetluse “mitmeetapili-
sust” pidada Oigeks — esiteks voimaldab teatav eelkontroll monel méairal selek-
teerida nn protestihagisid pohjendatud nduetest ja teiseks ei pea aktsiondrid-
hagejad kohe menetluse alguses kandma suuri menetluskulusid. Samas voib
mitu menetlusetappi pikendada kohtumenetluse kestust ja raskendada iihingu
olukorda ning vihendada tdendite hilisemat kéttesaadavust. Selle takistamiseks
peaks olema juba loamenetluse staadiumis tagatud vdimalus kasutada
eeltdendamismenetlust ja tdendite tagamist.

4.2.2. Menetlusosalised
4.2.2.1. Hageja

Uldreeglina on derivatiivhagi menetluses hagejaks aktsionir vdi teatud kapitali-
osa esindavad aktsionérid, kuigi maksmapandav ndue kuulub algselt aktsia-
seltsile.®® Ménel juhul kisitatakse hagejana siiski aktsiaseltsi ja rdhutatakse, et
aktsiondr esineb menetluses iiksnes aktsiaseltsi nimel (nn eriesindajana).®”
Kiisimusele, kas aktsioniri tuleks pidada iseseisvaks menetlusosaliseks voi
aktsiaseltsi esindajaks, ei saa t00 autori arvates siiski omistada véga suurt prak-
tilist tdhendust, sest peamine erinevus seisneb selles, et juhul, kui aktsionédr on
aktsiaseltsi esindajaks, peaks tihingul endal olema vdimalik esindajat vahetades
ise protsessi astuda. Niisuguse voimaluse ndevad seadused aga tavaliselt ette ka
juhul, kui aktsiondr on iseseisev menetlusosaline, sest nagu juba 6eldud, kehtib
pohimote, et esmajirjekorras peaksid iihingudiguslikes vaidlustes toimima iihin-
gu enda sisemised otsustus- ja juhtimisprotsessid. Samuti ndevad seadused tava-
paraselt ette mehhansimi, mis blokeerib menetluse “pahauskse summuta-
mise”."”° Oluline on, et kohus saaks menetluse kulgu kontrollida. AS § 315 1g 4
kohaselt on vodlausaldaja derivatiivhagi puhul hagejaks volausaldaja, seega on
Eesti Giguse kujundamisel mdistlik ldhtuda pohimdttest, et ka aktsionari
derivatiivhagi korral on menetluses hagejaks aktsionir, mitte aktsiaselts.

667 Cox, J. D., Thomas, R. S. Common Challenges Facing Shareholder Suits in Europe
and the United States. — European Company and Financial Law Review, August
2009, Vol. 6 No 2/3, p 352-353.

668 Vt nt CA 2006 art 260-261; Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53.
Aktiengesetz. 8., neubearbeitete Auflage, 2008, § 148, Rn 15, etc.

669 Omar, P. J (Ed). Directors’ Duties and Liabilities. Aldershot, 2000, p 44.

670 Naiteks nieb AktG § 148 lg 2 muu hulgas ette, et senine avaldaja (hageja) osaleb
menetluses ka pérast selle {ilevotmist aktsiaseltsi poolt.
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Enamikus Euroopa riikidest voimaldab seadus ndude esitada teatud hulka
aktsiakapitali esindavatel aktsiondridel. Seaduses sdtestatust vdiksemat osalust
omavatel aktsiondridel on ldvendi saavutamiseks lubatud hagejatena {ihineda.
Naéiteks TSehhi Vabariigis, Prantsusmaal, Hispaanias ja Slovakkias on vastavaks
lavendiks 5%, Itaalias 2,5-5%,%"" Belgias 1%,°* Austrias, Ungaris, Rootsis
10%.°7* Saksamaal kehtib alates 2005. aastast 1%-ne kapitalilivend, mis on
teiste Euroopa riikidega vorreldes oluliselt madalam. U. Hiiffer tdstatab see-
juures kiisimuse, kas sedavord madal ldvend ei peaks kehtima siiski iiksnes
borsiaktsiaseltside suhtes, viidates asjaolule, et 1% aktsiakapitalist tdhendab
enamiku mitteborsiithingute puhul sisuliselt vastava noudediguse andmist igale
aktsiondrile.””* Samas ei ole praktika seni kinnitanud madala livendiga seosta-
tavat protestihagide sagenemist.

USA-s seevastu ei ole aktsiondrile kuuluvate aktsiate hulk ega esindatuse
miir menetluse algatamiseks iildjuhul oluline, kuigi mones osariigis vdib
seadus ndha hagejale ette tagatise ehk kautsjoni maksmise kohustuse, mis voib
suurematele aktsionéridele anda viikeaktsioniride ees eelise.””> Noude esita-
miseks peab hageja olema aktsiaseltsi aktsionér hagi esitamise ajal, samuti peab
ta olema olnud aktsiondr tema poolt vaidlustatava voi etteheidetava tegevuse
vOi digustoimingu ajal. Kehtib seega nn “osaluse samaaegsuse ndue” (inglise
keeles: contemporaneous ownership requirement), mille eesmirgiks on viltida
olukorda, kus aktsiad omandatakse alles pérast vaidluse pohjuseks oleva
tegevuse toimumist eesmérgiga algatada kohtumenetlus. USA {ihingudiguses on
leitud, et derivatiivndude esitamisega ei tohiks aktsiatele tekkida juurde uut, n-6
menetluslikust mojust tulenevat véértust.

Mis puudutab Ameerika Uhendriikide materiaalses iihingudiguses sisaldu-
vaid derivatiivnduet reguleerivad norme, siis DGCL § 327 sétestab samuti
pohireegli: ndude esitamise diguse olemasoluks on vajalik, et isik oleks olnud
aktsiondr (vOi aktsionéri seadusjirgne Oiguseelneja) ajal, mil leidis aset juht-
organi liikmele etteheidetav tegu (tegevusetus). Pohjalikumalt Kkésitleb
derivatiivhagi esitamise tingimusi ja korda USA aktsiaseltside mudelseadus

7' Monede allikate andmetel on livend mérkimisvéirselt kdrgem neis Itaalia aktsia-
seltsides, mille aktsiad ei ole védrtpaberiturul noteeritud (Vt. Andenas, M., Wool-
dridge, F. European Comparative Company Law. Cambridge, 2009, p 346).

672 Andenas, M., Wooldridge, F. European Comparative Company Law. Cambridge,
2009, p 365.

673 Grechenig, K., Sekyra, M. No Derivative Shareholder Suits in Europe — A Model of
Percentage Limits, Collusion and Residual Owners. Columbia Law and Economics
Working Paper No 312. Universitit St. Gallen. May 2007 Discussion Paper no.
2007-21, p 4. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=933105.

™ Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-
arbeitete Auflage, 2008, § 148, Rn 2-3.

67 Van Aaken, A. Sharcholder Suits as a Technique of Internalization and Control of
Management. A Functional and Comparative Analysis. Heidelberg, 2004, p. 22-23.
Available:
http://www.uniformterminology.unito.it/downloads/papers/AakenShareholder.pdf.
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MBCA, mille §-d 7.40-7.47 ndevad ette sellise ndude esitamise tdpsed eeldused
ja piirangud ning menetlemise reeglid. Ka MBCA kehtestab osaluse sama-
aegsuse ndude.

A. Reisberg miérgib, et Inglise Giguse kohaselt on nominaalne hageja
aktsiondr.””® Uhendkuningriigis on kohtu poole pddrdumise digus igal isikul,
kes on avalduse esitamise ajal aktsiondr. Derivatiivhagi voib seega esitada iga
aktsiondr, olenemata talle kuuluvate aktsiate arvust vOi nimividértusest ning
soltumata sellest, millal ta vastava osaluse omandas. Endisel aktsionéril selline
Oigus puudub.

Hagejate ring voib aga olla ka laiem, néiteks lisraelis on derivatiivhagi
esitamise Oigus seadusega antud koigile aktsionéridele ja ka néiiteks juhatuse
likkmetele. Kanada diguses (Canada Business Corporations Act”’) on ndude
esitamiseks oOigustatud isikud defineeritud veelgi laiemalt ja selleks vdivad olla
nii endised kui ndude esitamise aegsed aktsionérid, aga ka hetkel ametis olevad
ja varasemad juhatuse litkmed. Singapuris on ndude esitamise Oiguse iile
otsustamine antud kohtu padevusse ja lisaks aktsioniridele v3ib hagejaks olla
iga isik, kes kohtu hinnangul on selleks sobiv.””® Uus-Meremaal seevastu saavad
hagejaks olla vaid ametis olevad juhatuse lilkmed ja ndude esitamise aegsed
aktsiondrid. Austraalia Gigus annab hagi esitamise Oiguse olemasolevatele,
endistele ja ka tulevastele aktsiondridele (viimastele eeldusel, et nad on aktsiad
juba omandanud, kuid neid ei ole veel omanikuna vastavasse registrisse
kantud). A. Reisbergi arvates on liiga laiale isikute ringile hagemisdiguse and-
mine probleemne, nditeks voib endiste aktsionéride ja endiste juhatuse litkmete
puhul eeldada, et nad kalduvad tegutsema pigem isiklikes kui aktsiaseltsi
huvides. Samas ilmneb aga praktikas, et isegi neis riikides, kus vdimalike
hagejate ring on méératletud laialt, esitatakse enamus derivatiivhagisid ikkagi
vastaval hetkel aktsionriks olevate isikute poolt.®”

Saksa diguses tehakse vahet sellel, kas juhtorgani liikme vastu esitatava
ndude paneb maksma aktsiaselts ise (iildkoosoleku voi kohtu poolt médratud
eriesindaja vOi ndukogu poolt médratud esindaja kaudu) vdi teevad seda
aktsiondrid. Derivatiivhagiks klassikalises tdhenduses on ndoude maksmapanek
aktsionéride poolt.

Kui ndude paneb maksma aktsiaselts, siis on selleks pShimdtteliselt kolm
voimalust — aktsiaseltsi esindab kas ndukogu (AktG § 112), iildkoosoleku poolt
maédratud eriesindaja voi kohtu poolt médratud eriesindaja (AktG § 147 g 2).
Olenemata sellest, kas aktsiaseltsi esindab ndukogu voi eriesindaja, on
niisugustes menetlustes hagejaks aktsiaselts.

676 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 5.

677 Canada Business Corporations Act 1985. Available: http://laws.justice.gc.ca/eng/C-
44/20110129/page-0.htm1?rp2=HOME&rp3=Sl&rp4=all&rp5=
business%20corporations%20act&rp9=cs&rpl0=L&rp13=50#idhit1

578 Eesti diguse kontekstis: iga digustatud huvi omav isik.

67 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 204-205.
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Vastavalt AktG §-le 112 on ithingu esindamine suhetes juhatuse liikmetega
nii kohtus kui kohtuviliselt eelkdige ndukogu pddevuses. Suhetes ndukogu
liilkmetega esindab aktsiaseltsi AktG § 78 lg 1 kohaselt juhatus.®® Noude
maksmapanekul ndukogu kaudu kehtivad iildised esindusdiguse reeglid —
aktiivesinduseks on vajalik, et vastava teo teeksid kdik samaaegsed ndukogu
liikmed thiselt, passiivesinduseks piisab, kui tegu tehakse vdhemalt {ihe ndu-
kogu liikme suhtes. Kiill aga mérgitakse diguskirjanduses, et ei ole péris selge,
kas ndukogu tegevuse aluseks oleva otsuse puhul voiks piisata hddlteenamusega
tehtud otsusest vdi on ka otsuseks vajalik kdigi ndukogu liikmete ndusolek.®®
Noukogu kaudu ndude maksmapanekut on oiguskirjanduses peetud Saksa
ithingudiguse eripdradest tulenevalt ebapiisavaks voimaluseks, kuna sageli on
ndukogus esindatud véga erinevate huvidega isikud (sealhulgas néiteks tdotajate
esindzg’gazld), kes vdivad menetluse algatamise suhtes olla negatiivselt meeles-
tatud.

AktG § 147 loike 2 kohaselt voib iildkoosolek juhtorgani vastu esitatava
kahju hiivitamise ndude maksmapanekuks mdiédrata aktsiaseltsile eriesindaja
(saksa keeles: besondere Vertreter). AktG § 147 1dike 1 alusel on iildkoosoleku
otsuseks vajalik saavutada lihthdilteenamus.®®® Derivatiivndue ise tuleb koh-
tusse esitada kuue kuu jooksul {ildkoosoleku otsuse tegemisest. Eriesindaja
midramine on asjakohane eriti juhul, kui seadusjirgne esindaja ei ole ithingu
seisukohast usaldusvddrne, samuti juhul, kui ndue on suunatud juhatuse ja
ndukogu liikmete kui solidaarvdlgnike vastu iihiselt.”®* Eriesindaja masramist
voivad kohtult taotleda ka aktsiondrid, kelle aktsiatega on esindatud vdhemalt
1/10 aktsiakapitalist vdi vihemalt 1 miljonile eurole vastav osa aktsiakapitalist.
Kui kohus leiab, et taotlus on eesmirgiparane ja mdistlik, siis rahuldab ta selle.
Eelnev tdhendab, et kohus peab eriesindaja taotluse rahuldamiseks veenduma, et
ithingu esindamine l&bi eriesindaja on paremini korraldatud, kui see oleks

6% Bayer, W. Aktionirsklagen de lege lata und de lege ferenda. — Neue juristische
Wochenschrift 2000, Heft 36, S 2613.
Siin ilmneb Saksa Jigusele iseloomulik organikeskne esinduse kisitlus, mille
kohaselt juhtorgani tahe peab iildiselt kujunema ja olema véljendatud kdigi organi
litkkmete poolt iihiselt. Eri seisukohtade kohta vt: Miiller-Gloge, R., Preis, U.,
Schmidt, I. (Herausg). Beck’sche Kurzkommentare. Band 51, Erfurter Kommentar
zum Arbeitsrecht. 10. Auflage. 2010. Aktiengesetz. § 112, Rn 4; Hiiffer, U. (erl.).
Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neubearbeitete Auflage,
2008, § 112, Rn 4.
Andenas, M., Wooldridge, F. European Comparative Company Law. Cambridge,
2009, p 319.
AktG §-de 147 ja 148 reguleerimisala ei piirdu ainult juhtorgani liikmete vastu
esitatavate kahju hiivitamise nduetega, sest nende sitete alusel on vdimalik esitada
ndudeid ka asutajate ja muude isikute vastu, nditeks isikute vastu, kes asutamisel
tthingule vara iileandmisel on tahtlikult v3i raske hooletuse tottu aidanud kaasa
ithingule kahju tekkimisele (AktG §-d 46 ja 47). Samuti kehtib viidatud regulatsioon
jérelasutamise (Nachgriindung) suhtes (AktG § 53).
684 Kropff, B., Semler, J. Minchener Kommentar zum Aktiengesetz. Band 4. 2.
Auflage, Miinchen, 2004, § 147, Rn 40.
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tavapédrase esinduse korral. Eriesindaja miiramise kohta tehtud lahendi peale on
vOimalik ka edasi kaevata.

Esindaja isiku kohta vdivad menetlusosalised teha ettepanekuid, kuid kohus
ei ole ettepanekutega seotud.® Eriesindajaks vdib, aga ei pea olema aktsiondr,
ja loomulikult eeldab isiku eriesindajaks maddramine tema nodusolekut. Niiteks
voib eriesindajaks olla ka vandeadvokaat. Eriesindajale tasu maksmise otsustab
teda médranud isik, tasustamisel arvestatakse sarnaselt kdsundiga muu hulgas
isiku kvalifikatsiooni ja iilesannete ulatust.®*® Oiguskirjanduses on leitud, et
selliselt madratud eriesindajal on sisuliselt erilise pddevusega organi tdhendus ja
vastavas ulatuses on juhatuse vdi ndukogu padevus omakorda vélistatud. AktG
§ 147 sitted prevaleerivad AktG § 112 ees — kui juhatuse vastu on hagi kohtusse
esitanud ndukogu, kuid seejdrel méadratakse eriesindaja, siis tuleb hageja
esindaja menetluses seaduses sétestatud korras vilja vahetada (ZPO §-d 241 ja
246).°"" Tulenevalt eriesindaja spetsiifilisest positsioonist, on viimasel ka teabe-
oigus koigi asjaolude suhtes, mis puudutavad tema kohustuse tditmist ning tema
suhe aktsiaseltsiga on sarnane juhtorgani litkme erilise usaldussuhtega.®®®

Eelneva kolme véimaluse alternatiiv ehk klassikaline derivatiivhagi on regu-
leeritud AktG § 148 16ikes 1. Nimelt on AktG alates 1. novembrist 2005 kehtiva
§ 148 redaktsiooni kohaselt 1/100 aktsiakapitalist voi 100 000 eurole vastavat
osalust omavatel aktsionéridel digus taotleda kohtult eespool nimetatud kahju
hiivitamise ndude menetlemist ka oma nimel, eeldusel, et vastav osalus kuulub
aktsionédridele ndude esitamise ajal iiheaegselt. Klassikalise derivatiivhagi
korral on hagejaks aktsiondrid, kuid kahju hiivitamist noutakse aktsiaseltsile.
Kui aktsionéril ei ole piisavat osalust, siis on tal voimalik moodustada AktG §
127a alusel koos teiste aktsiondridega nn aktsionériiihendusi ja panna
ndudedigus maksma iihiselt tegutsedes.® Piisavaks loetakse seda, kui osalus on
olemas ndude esitamise ajal — kui see hiljem véheneb, siis ei lange menetluse
lubatavuse alus dra.®”

AktG § 148 1lg 1 kohaselt peavad hagi esitada soovivad isikud olema
aktsiondriks ajahetkel, mil nad esitavad menetluse lubatavaks tunnistamise

5% Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-
arbeitete Auflage, 2008, § 147, Rn 9.

Kropff, B., Semler, J. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz. Band 4. 2.
Auflage, Miinchen, 2004, § 147, Rn 41, 44.

Goette, W., Habersack, M., Kalss, S. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz.
Band 2. 3. Auflage 2008, § 112, Rn 5.

Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-
arbeitete Auflage, 2008, § 147, Rn 6-7.

AktG § 127a lubab aktsionéridel sonaselgelt iihineda ja moodustada erinevatel ees-
mirkidel iihendusi, sealhulgas hédlediguse iihiseks teostamiseks. Kommentaarides
on selle sitte eesmirgina margitud aktsiondridevahelise suhtlemisvdimaluse taga-
mine. Vt Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8.,
neubearbeitete Auflage, 2008, § 127a, Rn 2.

Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-
arbeitete Auflage, 2008, § 148, Rn 4.
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taotluse, samuti peavad nad olema aktsionériks olnud ajal, mil neile sai teata-
vaks hagi aluseks olev rikkumine. Nagu nidha, on hagemisdiguslike aktsiondride
ring Saksa Oiguses ddrmiselt piiratud. Sarnaselt teiste riikidega on piirangu
eesmirgiks véltida aktsiate kokkuostmist hagemise eesmirgil ning vihendada
voimalust, et aktsiondri derivatiivhagi kui diguslikku mehhanismi kasutatakse
surveabinduna.

Prantsuse diguse jérgi on aktsiondri menetluses osalemise eelduseks asjaolu,
et vastav isik on aktsionidr ndude esitamise ajal ning jadb selleks ka kogu
menetluse viltel. Vastasel korral 1dheb tema menetluspositsioon iile aktsia(te)
uuele omanikule.®”’

Itaalia diguse kohaselt pidi aktsionédr enne 2003. aastat olema olnud aktsiate
omanik vdhemalt kuue kuu jooksul enne ndude esitamist. Niisuguse reegli ees-
maérgina nimetati vajadust takistada hagi esitamist vaid lithiajalise investeerin-
guga seotud huvidest ldhtuvate aktsiondride poolt. Uhtlasi viljendas eelnime-
tatud pohimote seadusandja lootust, et just institutsionaalsed investorid voiksid
olla need isikud, kes on enim motiveeritud derivatiivhagi esitama. 2003. aastal
selline piirang kaotati, kuid endiselt on ebaselge kiisimus, kas juhul, kui
aktsiondr miilib menetluse viltel oma aktsiad voi juhul, kui tema osalus langeb
parast menetluse algatamist alla seaduses sdtestatud ldvendi, sdilib ka hagejate
menetlusdiguslik positsioon. Itaalia digusteadlane Paolo Giudici maérgib, et
mitmed teadlased on seisukohal, et osalus peaks séilima kogu menetluse viltel,
kuid on ka vastupidiseid arvamusi. Nimetatud autor leiab, et diguslik ebaselgus
ja asjatundjate eri seisukohad on loonud fooni, mis hoiab institutsionaalseid
investoreid tagasi menetlust algatamast, sest nad ei taha riskida vdimaliku
kaotusega lihtsalt pShjusel, et aktsiad on vahepeal omanikku vahetanud.®”

T66 autori arvates on pohjendatud ndue, mille kohaselt on hagi esitamise
Oigus aktsiondril, kes omandas aktsiad enne rikkumisest teadasaamist, kuid
osaluse sdilitamise ndue on ddrmiselt kiisitav, sest kui aktsionir peab valima,
kas vOorandada soodsa vdimaluse tekkimisel aktsiad voi sdilitada need
menetluse jatkamise tagamiseks, siis kaalub aktsionéri varaline huvi tdenéoliselt
tema menetlushuvi iiles ja aktsiate uus omanik ei pruugi soovida protsessi
astuda.

Kui Mandri-Euroopa digusruumis on derivatiivhagi jargse hageja méaératle-
misel iiheks suuremaks probleemiks peetud ldvendit ja osaluse samaaegsuse
nouet, siis USA-s on sellena nimetatud advokaatide muutumist sisulisteks hage-
jateks. Taunitavaks on peetud seda, et Delaware’i kohtud voimaldavad advokaa-
tidel esindada aktsiondridest hagejaid protsessis peaaegu “nominaalselt”, ndutav

%! Grelon, B. Shareholders’ Lawsuits against the Management of a Company and its
Shareholders under French Law. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 212.

592 Giudici, P. Representative Litigation in Italian Capital Markets: Italian derivative
Suits and (if ever) Securities Class Actions. — European Company and Financial
Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 250-251.
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on vaid klientide teavitamine hagi esitamisest.””> See on teinud aktsioniri
derivatiivhagidest omalaadse “majandusharu’ ja voib tekkida pohjendatud kaht-
lus kiisimuses, mil mééral kajastuvad sellises kohtumenetluses tildse aktsio-
néride huvid ja soovid. Elliott Weiss ja Lawrence White on uurinud Delaware’i
kohtutes menetletud derivatiiv- ja klassihagide menetlusmudeleid ja leidnud, et
neil juhtudel, kui hagejate esindajaks ei ole tavapidrased, spetsiifiliste tihingu-
Oiguslike digusabiteenuste “miiiigile orienteeritud” advokaadibiirood, esitatakse
nouded kaalutletumalt ning argumenteeritumalt ja on ilmne, et aktsionéridel on
ka tegelik soov menetluses osaleda. Sellised juhtumid on aga vihemuses.***

Nagu nidhtus eelnevast, peab hageja olema selle aktsiaseltsi aktsionér, mille
juhtorgani liikmete vastu ndue suunatud on. Ténapédeval toimub aga suur hulk
dritegevust kontsernides ja tekib kiisimus, kellel on digus esitada derivatiivhagi
juhul, kui rikkumine leiab aset tiitariihingus. Derivatiivhagi menetlemise {ildise
loogika kohaselt saab derivatiivnoude tiitariihingu kasuks esitada selle aktsionir
ehk emaettevotja oma juhatuse kaudu. Kontsernisisesed juhtimisstruktuurid on
aga omavahel seotud ja sageli on juhtimine vaid nominaalselt jaotunud eri
isikute ja organite vahel. Seetdttu v3ib piistitada kiisimuse, kas emaettevotja
aktsiondridel voiks olla Oigus esitada derivatiivhagi tiitarettevotja nimel
vaatamata sellele, et neil ei ole osalust tiitarettevGtjas. Selliseid derivatiiv-
hagisid, kus hagejana esineb emaettevotja aktsionir, nimetatakse astmelisteks
derivatiivhagideks (multiple derivative action) ja soltuvalt sellest, kas ndue
esitatakse vahetu tiitariihingu juhtorgani liikmete vastu vOi omakorda selle
ithingu tiitarithingu juhtorgani liikmete vastu, voib vastavalt eristada teise voi
kolmanda astme derivatiivhagisid (double/triple derivative action). A. Reisberg
leiab, et ettevdtete gruppides toime pandud kuritarvitustele reageerimise seisu-
kohast on astmelise derivatiivhagi esitamise voimaluse olemasolu hiddavajalik.
Kuid CA 2006 on antud kiisimuse jatnud reguleerimata. Siiski esineb common
law’1 baseeruvas Oigussiisteemis ka viljaspool USA-d juhtumeid, kus kohtud on
jaatanud emaettevotja aktsiondride Oigust esitada derivatiivhagi tiitarettevotja
nimel. Uhe sellise nditena mérgib A. Reisberg dra lisraeli vastava kohtuotsuse,
milles kohus asus seisukohale, et kui eitada emaettevitja aktsionédri hagemis-
Oigust, siis ei realiseeruks derivatiivhagi kui diguskaitsevahendi iiks olulise ees-
mirke, nimelt juhtorganite iile teostatav kontroll. Viidatud otsus pohines diguse
laiendaval tolgendamisel, sest lisraeli seadus ei nde sonaselgelt sellist voimalust
ette.””

Eesti Oiguse kohaselt puudub juhatuse liikmete vastutuse kohaldamiseks

69 Weiss, E. J., White, L. J. File Early, Then Free Ride: How Delaware Law
(Mis)Shapes Shareholder Class Actions. — Vanderbilt Law Review, Vol 57:5:1797,
2004, p 1797. New York University Law and Economics Research Paper Series
Working Paper No. 04-012. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=554761.

% Ibid, p 1842—1843.

6% Reisberg, A. Shadows of the Past and Back to the Future: Part 11 of the UK
Companies Act 2006 (in)action. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 241-242.
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algatamise kohmakaks — kui ndukogu torgub nduet esitamast, siis peavad
aktsionirid esmalt vahetama vilja ndukogu liikmed. AS § 319 g 4 lause 2 ko-
haselt on ndukogu liikme enne volituste tdhtaja moddumist tagasikutsumiseks
vaja aga vihemalt 2/3 hiélteenamust. Lisaks tuleb arvestada, et iseenesest
toimiva ndukogu véljavahetamine ei ole majanduslikus ega organisatsioonilises
mdttes nii lihtne toiming kui see juriidilis-formaalselt ehk nédida voib.

Aktsionéri derivatiivndude regulatsiooni kujundamisel tuleb kaaluda, milline
vOiks Eestis olla vidikeaktsiondridele noude esitamiseks kehtestatav ldvend.
Uhelt poolt vdib viita, et vihemusaktsioniridel on lisaks seaduses otseselt ette
ndhtud diguslikele vdoimalustele vdimalik piisava iihise huvi olemasolu korral
moodustada ka koalitsioone ja panna oma &igusi nende kaudu maksma.®
Iseenesest voib kiisida, kas ehk oleks piisav, kui ndude maksmapaneku iile
saaks otsustada iildkoosolek. T66 autor on siiski seisukohal, et juhatuse liikkme
vastu noude esitamise iile otsustamise andmine aktsionéride iildkoosoleku
padevusse ei ole piisav selleks, et tagada véikeaktsionéridele voimalus reagee-
rida tihingus toimunud rikkumisele. Mandri-Euroopa aktsiaseltsides on kapitali
kontsentratsioon maérkimisvadrselt korgem kui USA-s, kus aktsiaseltside
aktsiapakid on ddrmiselt killustunud.®’ Kapitali kdrge kontsentratsioon ise-
loomustab ka Eesti aktsiaseltse. Niisuguses olukorras on oluline tagada just
vihemuse kaitse enamuse vastu. Kuid igale borsiaktsiaseltsi aktsionérile {thingu
nimel hagemisdiguse andmine ei peaks t60 autori arvates siiski olema omaette
eesmargiks.

4.2.2.2. Kostja

Mandri-Euroopa menetlusmudelis on aktsiondri derivatiivhagi korral kostjaks
eelkdige aktsiaseltsi juhtorgani liikkmed.*® Itaalia diguse jérgi voivad juhtorgani
liikmete kdrval kostjaks olla niiteks ka aktsiaseltsi audiitorid.*®*’

6% Niiteks on Rootsis esinenud juhtumeid, kus borsiithingu vihemus omandab iihiste
eesmirkide teostamiseks loodud huvigruppide kaudu ithingu kui terviku seisukohast
enamuse tdhenduse. Aktsiondride seda laadi aktivismi kohta vt 1dhemalt: Jansson, A.
Collective Actions among Shareholder Activists. Thesis for the degree of Doctor of
Philosophy, Véxjo University. Sweden 2007.

Van der Elst, C. Economic Analysis of Corporate Law in Europe: an Introduction. —
Financial Law Institute Working Paper Series. WP 2002-01. Available at:
http://www.law.ugent.be/fli/WP/WP2002-pdf/WP2002—-01.pdf, p 13.

Grelon, B. Shareholders’ Lawsuits against the Management of a Company and its
Shareholders under French Law. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 212; Bertrand, A., Coibion, A. Shareholder Suits
against the Directors of a Company, against other Shareholders and against the
Company itself under Belgian Law. — European Company and Financial Law
Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 272-274.
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Saksa AktG § 148 kohaselt peab aktsiondri derivatiivhagi esemeks olema
kahju hiivitamise noue ja see peab olema suunatud juhtorgani liikmete vastu.
Samuti voivad kostjaks olla muud isikud, kelle vastu AktG § 147 voimaldab
esitada kahju hiivitamise ndudeid, néiteks asutajad (AktG § 46), aga ka isikud,
kes on kahjustanud aktsiaseltsi selle tegevuse mojutamisega (AktG § 117).
Kostjaks voib seega olla iga isik, kelle vastu on iihingul voimalik AktG alusel
esitada kahju hiivitamise noue. Kuna menetlus ise koosneb esialgsest ehk
loamenetlusest ja menetluse lubatavaks tunnistamise korral sellele jargnevast
hagimenetlusest, siis on selge, et hagimenetluses on kostjaks just eelnimetatud
isikud. Aktsiaselts ise menetluses pooleks ei ole, kuid AktG § 148 Ig 2 lause 9
kohaselt kaasatakse aktsiaselts menetlusse nn huvitatud isikuna.””® Saksa digus-
kirjanduses on aga piistitatud kiisimus, kes on 0igeks vastustajaks esialgses ehk
nn loamenetluses — kas organ, kelle liikmete vastu ndue on suunatud, konk-
reetsed kahju hiivitamise kohustatud subjektid vdi ehk hoopis vastavalt see
aktsiaseltsi organ, kelle kohustus oleks olnud rikkuja vastu ndue esitada (juha-
tuse liikkmete kohustuse rikkumise korral siis vastavalt ndukogu ja ndukogu
litkkmete korral juhatus). Viimatinimetatud konstruktsioon tuleks kone alla juhul,
kui menetluse eesmérgiks oleks aktsiaseltsi sundimine ndude maksmapane-
misele, kuid praegusel juhul on loamenetlusel teistsugune tdhendus ja selle ees-
margiks on kontrollida hagimenetluseks vajalike eelduste olemasolu, mistottu
on nn vastustajaks samad isikud, kes hagimenetluses saavad olema kostjaks.”’
Kokkuvottes tuleb mérkida, et aktsiaseltsi positsioon menetluses on veidi eba-
madraselt reguleeritud, iihelt poolt positsioneeritakse aktsiaselts hageja poolel
olevana (vdimalus menetlus iile votta), teisalt nimetatakse aktsiaseltsi aga
lihtsalt puudutatud isikuks.

Uhendkuningriigi digus paistab antud kiisimuses silma kompleksse lihene-
misega lihingu ja aktsionéride vahelistele suhetele ja neis suhetes aset leidvatele
voimalikele kuritarvitustele. Nii ei ole sealse diguse kohaselt absoluutne tingi-
mus, et ndue peaks olema suunatud just juhtorgani (juhatuse) liikmete vastu,
sest samamoodi voOidakse menetluses pidada kohaseks kostjaks ka enamus-
aktsiondri, kes on vihemuse arvel omandanud ebaausaid eeliseid vdi pannud
toime muu rikkumise. Sageli on selline aktsiondr muidugi ka ise juhatuse liige.
Noude voib esitada nii iga ametisoleva kui ka endise juhtorgani likkme vastu,
samuti juhatuse varilitkme (shadow director)’™ vastu. CA 2006 art 160 lg 3

% Giudici, P. Representative Litigation in Italian Capital Markets: Italian derivative
Suits and (if ever) Securities Class Actions. — European Company and Financial
Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 250.

0 U, Hiiffer on mirkinud, et Saksa tsiviilkohtumenetluse hagimenetluse reeglistik ei
nde ette nn huvitatud isikute kaasamist, mistdttu seda vdib pidada mdnevdrra
ebadnnestunud sitteks (Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53.
Aktiengesetz. 8., neubearbeitete Auflage, 2008, § 148, Rn 12).

"' Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-
arbeitete Auflage, 2008, § 148, Rn 11.

2 Eesti digus sellist terminit ei tunne, kdige lihemaks instituudiks voib teatud
méondustega pidada AS §-s 2897 sitestatud aktsiaseltsi tegevust mdjutanud isikuid,
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kohaselt voib ndude esitada kas juhatuse litkme vdi muu kohase isiku, aga ka
samaaegselt juhatuse litkme ja muu isiku vastu. Monel juhul nimetatakse digus-
kirjanduses voimaliku kostjana ka aktsiaseltsi (vaatamata asjaolule, et tegelikult
on aktsiondride ndudedigus tuletatud just ithingu enda algsest ndudedigusest
rikkujate vastu).””® Ka A. Reisbergi kohaselt kisitab Inglise digus nominaalse
kostjana ithingut.”** Naib, et common law’] pdhineva digussiisteemiga riikides ei
peeta oOiguslikus mottes anomaalseks olukorda, kus aktsiondri derivatiivnoue
esitatakse kohtusse iihingu eest (v6i nimel) ja samal ajal vGéimaldab kohtu-
praktika kisitleda (kaas)kostjana ithingut ennast.””

Mis puudutab USA digust, siis ei MBCA ega DGCL sitesta, kes on menet-
luses kostjaks. Delaware’i kohtu praktikat uurides selgub, et nominaalseks kost-
jaks on sealgi voimalik pidada aktsiaseltsi, individuaalsete kostjatena aga on
kisitletavad oma kohustusi rikkunud juhtorgani liikmed.””® Mdnel juhul ei
nimetata aktsiaseltsi kohtuotsuses kiill kostjaks, kuid tema esinemine kostja
poolel ilmneb sellest, et teda esindab protsessis sama advokaat, kes indivi-
duaalseid kostjaid.”’’ Lisaks juhtorgani liikmetele ja nominaalselt kostjana
kisitletavale aktsiaseltsile vOib sdltuvalt juhtumi asjaoludest olla kostjaks néi-
teks ka iihinemisel osalev teine é&rilihing, kui hagejad tuginevad iihinemisega
seotud kuritarvitustele.””

T66 autori arvates oleks Eesti menetlusdiguse iildist loogikat arvestades voi-
malik derivatiivhagi jirgseks kostjaks de lege ferenda pidada juhtorgani
liikkmeid (vOi vastavalt muid vdimalikke {ihingudiguslikke kahju hiivitamise

kelle vastutus sétestati driseadustiku 1. jaanuaril 2006. a. joustunud muudatustega.

Uhendkuningriigi iihingudiguses on juhatuse variliikmel seevastu iisna selge

tdhendus. CA 2006 art 251 1g 1 kohaselt on juhatuse variliikmeks isik, kelle juhiste

kohaselt tihingu juhatus tavapéraselt kditub. Tédiendavalt juhatuse variliikmete kohta
vt nditeks: Morse, G. Charlesworth’s Company Law. Morse, G., Girvin, S. (Ed, et

al). Seventeenth Edition. London, 2005, p 269-270.

Morse, G. Charlesworth’s Company Law. Morse, G, Girvin, S. (Ed, et al).

Seventeenth Edition. London, 2005, p 343.

Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.

New York, 2007, p 5.

Austraalia derivatiivhagi kohta vt tdpsemalt nt Ramsay, I. M., Saunders, B. B.

Litigation by Sharcholders and Directors: an Empirical Study of the Statutory

Derivative Action. Research Report. — Centre for Corporate Law and Securities

Regulation The University of Melbourne, 2006. Legal Studies Research Paper No.

250, p 49-50. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=914465

7% Vt nt In the Chancery Court of State of Delaware. 28. 10. 2010. In re Atlas Energy
Resource, LLC Unitholder Litigation. C.A. No. 4589-VCN. Available:
http://courts.state.de.us/opinions/download.aspx?ID=146050.

"7 Vt nt In the Chancery Court of State of Delaware. 5. 10. 2010. In re Cogent, INC.
Civil Action No. 5780-VCP. Available:
http://courts.state.de.us/opinions/download.aspx?1D=144760.

% Vit nt In the Chancery Court of State of Delaware. 8. 09. 2010. In re Dollar Thrifty
Shareholder Litigation. Cons. C.A. No. 5458-VCS Available:
http://courts.state.de.us/opinions/download.aspx?1D=143360.
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ndude kohustatud subjekte’®), kelle vastu on suunatud kahju hiivitamise ndue.

Formaalselt vottes saaks aktsiaselts TsSMS § 213 Ig 1 alusel olla menetluses
iseseisva ndudeta kolmandaks isikuks hageja poolel, kuna ta ei esita iseseisvat
nduet menetluseseme suhtes, kuid samas peaks tal olema diguslik huvi selle
suhtes, et vaidlus lahendataks hageja kasuks. Sisuliselt oleks aga selline osa-
lemine probleemne, sest aktsiaseltsi huvi menetlust pidada on kiisitav, mistdttu
peaksid diguslikud lahendused aitama minimaliseerida menetlusdiguste paha-
uskset kasutamist aktsiaseltsi esindaja poolt.

4.2.3. Toendamine

Hagimenetluses on iildreegliks, et kumbki pool peab tdendama neid asjaolusid,
millele tuginevad tema nduded ja vastuviited. Seega peab aktsionir, kes poor-
dub kohtu poole juhtorgani litkmete vastu suunatud kahju hiivitamise ndudega,
toendama ndude eelduste esinemise — eelkdige osutub vajalikuks tdendada
juhtorgani liikme kohustuse rikkumine ja sellest iihingule tekkinud kahju.”
Saksa odiguses on AktG § 93 kehtiv sOnastus tdendamiskoormise osas
pohjustanud vaidlusi, nimelt avaldati seaduse eelndu seletuskirjas ja mitmetes
allikates arvamust, justkui pooraksid AktG § 93 1g 1 lause 2 ja lg 2 lause 2
tdendamiskoormise {imber ja asetaksid oma kohustuse jirgimise tdendamise
kohustuse juhtorgani liikmele.”"" Kiesoleva t66 autor ndustub siiski Saksa
Oigusteadlase Walter Paefgen’i késitlusega, kes leiab, et viidatud sdte ei muuda
tdendamiskoormise jaotumist, vaid ainult toob vilja tildisemad kriteeriumid,
mille esinemisel juhtorgani liige loetakse oma hoolsuskohustust jarginuks
(mdistlik ariline otsus, dige info, tegutsemine aktsiaseltsi huvides).”'> T66 autori
arvates esineb erinevus AS-s sitestatust’”® vaid selles, et kui AktG kirjeldab

%9 Naiteks juhtorgani liikkmeid mdjutanud isikuid (AS § 2897 Ig 1), asutajad (AS § 252
Ig 1).

719 Nagu nihtus kiesolevas toos eespool kiisitletust, voib tdendamisese digussiisteemide

ja eri riikide 15ikes ka varieeruda, kuid iildjoontes puudutab selline varieerumine

peamiselt siiski niiansse.

AktG § 93 1g 1 laused 1-3 sdtestavad: Juhatuse litkmed peavad juhtimisel tegutsema

korraliku ettevotja hoolsusega. Juhatuse liige ei ole oma kohustust rikkunud, kui ta

on drilise otsuse tegemisel tegutsenud maistlikult, vajaliku info alusel ja aktsiaseltsi

huvides. Juhatuse liige peab hoidma talle tema tegevuse kaudu teatavaks saanud

konfidentsiaalset teavet ja &drisaladust. AktG § 93 Ig 2 laused 1-2 sitestavad: Oma

kohustusi rikkunud juhtorgani likkmed on kohustatud aktsiaseltsile sellega tekitatud

kahju solidaarselt hiivitama. Kui selle iile, kas juhatuse liikmed on oma kohustusi

tditnud korraliku ettevotja hoolsusega, on vaidlus, lasub tdendamiskoormis juhatuse

litkmetel.

Paefgen, W. G. Die Darlegugngs- und Beweislast bei der Business Judgement

Rule. — Neue Zeitschrift fiir Gesellschaftsrecht 2005, S 891-896.

3 Vordluseks: AS § 315 lg 2 kohaselt vastutavad juhatuse liikmed, kes on oma
kohustuste rikkumisega tekitanud kahju aktsiaseltsile, tekitatud kahju hiivitamise
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olukorda, mil juhtorgani liige loetakse kohustust mitte rikkunuks, siis AS § 315
lg 2 sdtestab pohimdtteliselt sama standardi (hoolsuskohustuse jargimine) vastu-
tusest vabanemise alusena. Uhel juhul iitleb seadusandja, et isik ei ole kohustust
iildse rikkunud, teisel juhul 6eldakse, et (formaalne) rikkumine kiill esineb, kuid
tdendades hoolsuskohustuse jargimist, vabaneb kostja vastutusest. Neid kahte
regulatsiooni vorreldes ilmneb, et tdendamiskoormise seisukohast on tegemist
sarnaste regulatsioonidega, sest nii Saksa kui Eesti diguse kohaselt peab hageja
tdendama rikkumise ja kahju, kostja aga saab oma vastuviites tdendada seda, et
ta jargis hoolsuskohustust. Saksa Giguses tdhendab hoolsusstandardi jargimine
seda, et rikkumist ei olnudki, Eesti diguses aga seda, et rikkumine vois kiill
esineda, kuid oiguskaitsevahendit kohaldada ei saa (isik ei vastuta). Erinevus
seisneb niiansis, kuidas peaksid diguslikult suhestuma kohustuse rikkumine ja
hoolsuskohustuse jérgimine. T60 autor toetab seisukohta, et juhul, kui juht-
organi liige jérgib teatava teo (vOi ka tegevusetuse) toimepanemisel darilise
otsuse reeglit, siis ei oleks dige vastavat tegu rikkumiseks tildse hinnata. Igal
juhul ilmneb eelnevast, et pdhjendatud on késitleda rikkumise ja hoolsus-
kohustuse temaatikat nii teoorias kui kohtumenetluses kompleksselt.

Derivatiivhagi menetluse iitheks suureks probleemiks tuleb kahtlemata pida-
da informatsiooni asiimmeetriat. B. Grelon on seisukohal, et nditeks Prantsus-
maal on derivatiivhagi rakendamise iiheks oluliseks takistuseks just asjaolu, et
tdendid, millega aktsionér saaks oma nduet pohjendada, on aktsiaseltsi ja selle
juhtorganite kisutuses.”'* Nagu mirgib A. Reisberg, on teave igasuguse kohtu-
menetluse algatamise ja “elus hoidmise” peamisi atribuute. Derivatiivhagi puhul
on aga kogu teave ja tdendid algselt kellegi teise valduses ja isegi juhul, kui
aktsionérid saavad mingist vélisest allikast teavet, mis annab alust kahtlustada
potentsiaalselt toime pandud rikkumist, on neil konkreetsete toendite kogu-
miseks vaid piiratud vdimalused. Ka Uhendkuningriigi diguse jirgi puudub
aktsiondril, kes ei ole samaaegselt juhatuse liige, juurdepédis igapdevasele
majandustegevusele ja vastavatele dokumentidele. Teise suure probleemina
nimetab Reisberg aktsionéride teadmiste véhesust — investori staatusest tulene-
valt’” ei ole neil enamasti padevust otsustamaks, milline tegevus vdi otsus
kujutab endast derivatiivnoude aluseks olevat voimalikku rikkumist ja mida
iildse on vaja ndude esitamiseks tdendada.”'® Kaks eelnimetatud probleemi —
toenditele juurdepddsu piiratus ja pédevuse puudumine tdendamiseseme
médratlemisel — on t60 autori arvates aktsiondri derivatiivndude tdendamise
probleemistiku pohikiisimused.

eest solidaarselt. Juhatuse liige vabaneb vastutusest, kui ta tdendab, et on oma
kohustusi tditnud korraliku ettevdtja hoolsusega.

% Grelon, B. Shareholders’ Lawsuits against the Management of a Company and its
Shareholders under French Law. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 212-213.

> Antud juhul on silmas peetud eelkdige neid aktsiaseltse, mille aktsionéridel
prevaleerib investeerimishuvi.

716 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 85-87.
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Toendite kogumise raskust nimetab Reisberg ka CA 2006 kehtestamise jarel
endiselt sdilinud probleemina ja leiab, et aktsiondride teabedigust oleks vaja
laiendada voi luua mehhanism, mille abil nad saaksid pédevalt koguda teavet
selle kohta, kas ndude esitamiseks on alust vdi mitte. Ta heidab Uhendkuning-
riigi kehtivale digusele ette, et selles puudub paljudes teistes riikides eksisteeriv
vOimalus menetluseelse erikontrolli teostamiseks, mille eesmirgiks oleks
derivatiivhagi lubatavuse tdendamiseks vajaliku teabe kogumine.”'” Niidetena
niisugusest teabe kogumise mehhanismist voib tuua Austraalia Oiguse, kus
kohtul on 6igus anda heas usus tegutsevale aktsiondrile nn erikontrolli diguse,
samuti Saksa diguse, kus, sarnaselt Eesti digusega, on ette nihtud erikontrolli
vdimalus kohtu miiratud piadeva isiku kaudu (vastavalt AktG § 142-145 ja AS
§ 330).

Teabe astimmeetriat on tdendamisprobleemiks peetud teisteski riikides.
S. Kalss mirgib, et enamikes Euroopa riikides’'® on erikontrolli instituut aktsia-
seltsidiguse lahutamatu osa, kuid paljudes riikides on probleem selles, et deri-
vatiivhagi esitamise ldvend ja erikontrolli mddramise taotlemise hédlteenamus
ei kattu — niiteks on Sveitsis ndukogu liikme vastu derivatiivhagi esitamise
Oigus antud igale aktsiondrile, kuid erikontrolli saavad taotleda vaid 1/10 aktsia-
kapitali esindavad aktsionérid. Ta leiab, et erikontrolli taotlemiseks vajalik mini-
maalne osalus ja derivatiivhagi esitamiseks ndutav osalus peaksid kattuma.”" S.
Kalss mérgib ka seda, et minimaalne, mida seadus peaks juhtorgani liikme
kohustuste rikkumise korral esitatava derivatiivhagi tdendamise lihtsustamiseks
ette nigema, on vihemusele eriesindaja midramise diguse andmine ja eri-
esindajale omakorda tdenditele juurdepadsu véimaldamine.”® T66 autor ndus-
tub tdielikult seisukohaga, et derivatiivhagi mehhanismi tegelikuks toimimiseks
on oluline tagada aktsionéride teabedigus. Seda aspekti tuleb silmas pidada ka
Eesti ithinguodiguse edasiarendamisel.

Ka Itaalia Oiguse kohaselt on aktsiondri teabedigus piiratud, kuigi eri-
kontrolli taotlemine on vdimalik. Probleemiks on peetud seda, et aktsionéril
peab olema tdenditest {ilevaade juba kohtu poole pddrdudes ja kuigi tdendite
kogumiseks on voimalik taotleda kohtu abi, on sel juhul ndutav, et hageja
nimetaks dokumendid, mille viljandudmist ta kohtult taotleb. Kuid derivatiiv-
menetluses ei pruugi aktsionéril olla tipset ettekujutust, milliseid dokumente ta
ndudma peaks.”' Samasugune probleem esineb ka TsMS-is ette nihtud tdendite

"7 Ibid, p 217-219.

% Eranditena nimetab S. Kalss Hispaaniat ja Uhendkuningriiki.

Y Kalss, S. Shareholder Suits: Common problems, Different Solutions and First Steps
towards a Possible Harmonisation by Means of a European Model Code. — European
Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 341-342.

720 Kalss, S. Shareholder Suits: Common problems, Different Solutions and First Steps
towards a Possible Harmonisation by Means of a European Model Code. — European
Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 342.

2! Giudici, P. Representative Litigation in Italian Capital Markets: Italian derivative
Suits and (if ever) Securities Class Actions. — European Company and Financial
Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 254-255.
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kogumise menetluses — vastavalt TsMS § 236 16ikele 2 vdib menetlusosaline,
kes ei saa ise tdendit esitada, taotleda kohtult tdendite kogumist. Sama para-
grahvi kolmanda 15ike kohaselt peab menetlusosaline tdendi esitamisel voi
tdendite kogumise taotlemisel pohjendama, millise asjas téhtsust omava fakti
tdendamiseks ta soovib tdendit esitada voi tdendite kogumist taotleb. Toendite
kogumise taotluses tuleb mérkida ka kogumist voimaldavad andmed. Lisaks
ndevad TsMS § 244 jj ette eeltoendamismenetluse vdimaluse — TsMS § 244 1g 1
kohaselt voib kohus poole taotlusel mdjuval pdhjusel juba enne menetluse
algatamist méarusega korraldada eeltdendamismenetluse, kui voib eeldada, et
toendid voivad kaduma minna v3i nende kasutamine voib raskeneda. Nagu
margitakse diguskirjanduses, on eeltdendamismenetlus moeldud néiteks eksper-
tiisi tegemiseks kohtu vahendusel, et teha kindlaks, kas hagi esitamisel on
mbtet.”” Konealuse menetluse pdhimdtted voiksid to6 autori arvates de lege
ferenda sobida ka kombineerituna aktsionari derivatiivhagi loamenetlusega.””

P. Giudici mérgib, et teabe kogumiseks on Itaalia aktsiaseltsi aktsionéridel
vOimalik médrata ka nn vdhemuse audiitor, kuid selline audiitor kuulub koos
teiste, tavapérases korras midratud audiitoritega iihte kogusse ja tal puudub
iseseisev kontrollidigus. Samuti ei ole selge, millised on tema digused ja voima-
lused vahendada talle teatavaks saanud fakte aktsiondridele (iildkoosolekul voi
vahetult teda méidranud viikeaktsiondridele). On avaldatud arvamust, et teabe
avaldamine viljaspool iildkoosolekut ei ole lubatud ja info lekitamine véike-
aktsiondridele voib teatud juhtudel tuua kaasa koguni kahju hiivitamise
ndude.”*

Ariseadustikus reguleerib aktsioniri teabedigust § 287, mille 18ike 1 kohaselt
on aktsiondril digus saada iildkoosolekul juhatuselt teavet aktsiaseltsi tegevuse
kohta. Sama paragrahvi teise 1dike kohaselt v3ib juhatus aga keelduda teabe
andmisest, kui on alust eeldada, et see vOib tekitada olulist kahju aktsiaseltsi
huvidele.”” Seega ei anna ka Eesti digus aktsionirile iildjuhul teabe taotlemise
oigust 7\216éiljaspool iildkoosolekut ega ka aktsiaseltsi dokumentidega tutvumise
oigust.

72 Kdve, V. Aegumise peatumine hagi esitamise vdi muu menetlustoimingu tege-

misega kohtus vai kohtuviliselt. — Juridica, 2010, nr 7, 1k 528.

Muu hulgas saab menetlusosaline TsMS § 244 Ig 3 kohaselt taotleda ekspertiisi

kahju tuvastamiseks.

Giudici, P. Representative Litigation in Italian Capital Markets: Italian derivative

Suits and (if ever) Securities Class Actions. — European Company and Financial

Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 254-255-256.

™ Lisaks AS § 287 1dikele 1 sitestab aktsiondri teabediguse AS § 332 Ig 4, mille
kohaselt peab juhatus tagama aktsionéridele voimaluse tutvuda raamatupidamis-
seaduse §-s 25 sitestatu kohaselt allkirjastatud majandusaasta aruandega véhemalt
kahe nédala jooksul enne iildkoosolekut.

726 23, aprilli 2008. a. madruses tsiviilasjas nr 3-2—-1-29-08 (RT III 2008, 35, 234),
punktis 13 on Riigikohus mérkinud, et tulenevalt aktsioniri ja aktsiaseltsi oma-
vahelise Oigussuhte iseloomust, ei holma aktsiondri digus, erinevalt osaiihingu
osaniku digusest teabele AS § 166 1g 1 jirgi, digust tutvuda osaithingu dokumen-
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Analoogne norm sisaldub ka AktG §-s 131. Vdrreldes Eesti digusega on
AktG § 131 niol kahtlemata tegemist pShjalikuma regulatsiooniga — teabedigus
hdlmab lisaks emaettevdttele digust saada samadel tingimustel teavet ka tiitar-
ja sidusettevotete seisundi kohta ning selline tdiendav digus on kontserni-
struktuuris olulise tdhendusega. AktG § 131 lg 3 sisaldab ammendavat loetelu
alustest, mille esinemisel on juhatusel Oigus teabe andmisest keelduda.
Sellisteks juhtumiteks on koigepealt olukord, kus info andmine pd&hjustaks
moistliku &rilise otsuse kohaselt {ihingule olulist kahju; juhtumid, mil taotletav
info puudutab maksustamisvddrtusi voi maksude suurust, tthingu aktivate
védrtuste muutumist bilansi koostamise ja aastaaruande kinnitamise vahelisel
ajal, bilansi koostamise ja véirtuste midramise meetodeid voi teatud muid
raamatupidamisega seotud aspekte. Avalikustamiskohustust ei ole ka teabe
suhtes, mis on vihemalt seitse pdeva enne tildkoosoleku toimumist kéttesaadav
aktsiaseltsi kodulehel. Juhatusel on viidatud sétte kohaselt digus keelduda info
andmisest ka siis, kui ta vastava teabe avaldamisega annaks vdimaluse enda
suhtes vastutuse kohaldamiseks. Viimatinimetatud alus tekitab kahtlemata
kiisimusi, kuid on ilmselt kooskdlas iildise keeluga sundida isikut avaldama teda
ennast inkrimineerivaid asjaolusid. Muudel juhtudel ei luba AktG info
andmisest keelduda.

DGCL artikkel 220 annab aktsionérile diguse tutvuda tavalisel to0ajal aktsia-
seltsi koigi dokumentidega, samuti aktsiaseltsi tiitarithingute dokumentidega
(niivord, kuivord aktsiaseltsil on vastavate dokumentide valdus ja kontroll v6i ta
voiks selle saada, teostades kontrolli tiitarithingu tile). Tutvumisdigus on aktsio-
ndril nii isiklikult kui ka esindaja kaudu ja selle teostamise tingimuseks on
moistlik etteteatamine, vastava (olulise) pohjuse dranditamine ja aktsionéri-
staatuse tdendamine. Kui {ihing keeldub aktsionérile juurdepddsu voimaldamast,
on aktsioniril digus pédrduda ndudega kohtu poole, kes otsustab, kas aktsionari
ndue on pdhjendatud. Esmapilgul jdib mulje, et viidatud séite voimaldab vorrel-
des eespool kirjeldatud Euroopa analoogidega justkui oluliselt laiemat teabe-
diguse teostamist. Delaware’i Ulemkohus on viljendanud seisukohta, et eel-
nimetatud teabediguse teostamine vOimaldab aktsiondril selgitada vilja juht-
organi liikkmete kohustuste rikkumine ja koguda derivatiivhagi esitamiseks
vajalikku teavet.””” Samal ajal on aktsioniride teabedigus siiski piiratud pdhjen-
datud huviga ja aktsiaselts peab olema kaitstud aktsionéride liigse sekkumise ja
pahausksuse eest. Nii nditeks ei ole aktsiaseltsi dokumentidega tutvumise
piisavaks pOhjenduseks aktsiondri uudishimu voi soov sundida {ihingut tema
osalust vilja ostma. Laiaulatuslikku tutvumisdigust on voimalik teostada juhul,
kui on tdsine pdhjus arvata, et aktsiaselts voi moned juhatuse liikmetest on
aktsionéride Oigusi kuidagi kuritarvitanud. R. Thomas on seisukohal, et Dela-

tidega. Dokumentidega tutvumist vdimaldab aktsionirile AS §-s 330 sitestatud
erikontrolli instituut.

7 Thomas, R. S. Improving Shareholder Monitoring of Corporate Management by
Expanding Statutory Access to Information. — 39 Arizona Law Review 36 (1996),
p 333. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=10078.

177



ware’i diguses ette nihtud teabe taotlemise reeglid on kokkuvottes kulukad ja
aecgandudvad, kuid siiski vordlemisi efektiivsed. Vastav uuring nditas, et hage-
jatel onnestub saada juurdepdids iihingu dokumentidele umbes 2/3 juhtudest.
Samas on dokumentidega tutvumine hagejate jaoks tavaliselt seotud suurte
digusabikuludega.’®

Tdendite kogumine on t66 autori arvates de lege ferenda kujundatava aktsio-
néri derivatiivhagi instituudi puhul iiheks probleemiks ka Eesti kohtumenetluse
raames. Seetdttu peaks derivatiivmenetluse seadustamisega kdima kaasas ka
aktsiondri teabediguse tdpsustamine. Eelnev ei tdhenda aga seda, et autor peaks
Oigeks igale aktsiondrile juurdepdédsudiguse tagamist kdigile tihingu igapédevase
majandustegevusega seotud dokumentidele. Toendamiseks vajaliku teabe saa-
mise vOimaluseks oleks siduda é&riseadustikus sisalduv erikontrolli instituut
derivatiivhagi menetlusega, samuti eeltdendamismenetluse rakendamine. AS
§ 330 1g 1 kohaselt on erikontrolli kaudu véimalik kontrollida aktsiaseltsi juhti-
mise ja varalise seisundiga seotud kiisimusi, sama paragrahvi neljas 1dige
kohustab juhtorganite liikmeid véimaldama erikontrolli 1abiviijale juurdepéddsu
vajalikule teabele ja dokumentidele. Lisaks ndeb KarS § 381 ette juhtorgani
liikmete vastutuse driiihingu varalise seisundi vdi muude kontrollitavate asja-
olude kohta oluliste andmete esitamata jatmise vOi ebadigete andmete esitamise
eest.

4.2.4. Menetluskulud

Uheks mirkimisviirsemaks derivatiivhagi esitamist takistavaks asjaoluks on
peetud menetluse kulukust.”?’ Silmas tuleb pidada, et seda liiki kohtumenetluses
ei piirdu kulud ainult riigildivude ja advokaaditasudega, vaid seisnevad viga
tdendoliselt ka erinevates kulutustes, mida hagejatel tuleb teha menetluse ette-
valmistamisel (nditeks kommunikatsioonikulud, tdendite hankimisele ja
kohustuslikule eelmenetlusele tehtavad kulutused, rddkimata ajakulust, mis on
kiill selgelt tajutav, kuid mida on tavaliselt raske materialiseerida).””
Majanduslikus méttes moodustavad kohtumenetluse iildise kulukuse selge-
mini méératletava osa ehk keskme menetluskulud kitsamas tdhenduses. Selliste
kuludena on vastavates uuringutes nimetatud esiteks neid summasid, mida
menetlusosaline peab tasuma selleks, et sdna otseses mottes saavutada juurde-
pads digusemdistmisele (nt riigildivud), teiseks tdendamisega seotud kulusid (nt
tunnistaja- ja eksperditasud) ja kolmandaks digusabikulusid. Oxfordi Ulikoolis
1abi viidud kohtumenetluse kulude laiaulatusliku vordleva uuringu (nn Oxford
Study) pohjal jareldasid eksperdid, et iildjuhul on menetluskulud seda suuremad,

8 Ibid, p 334.

% Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 222.

3% Van Aaken, A. Shareholder Suits as a Technique of Internalization and Control of
Management. A Functional and Comparative Analysis. Heidelberg, 2004, p 26-27.
Available:
http://www.uniformterminology.unito.it/downloads/papers/AakenShareholder.pdf.
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mida rohkem aega ja t66d mingi kohtuasja peale kulub. Kuna derivatiiv-
menetlust iseloomustab keerukus ja ajamahukus, siis on seda liiki kohtuasjades
paratamatu ka menetluskulude kdrge tase. Menetluskulude struktuur eri riikides
on aga erinev — riigildivude osakaal menetluskuludest on iildiselt suurem
Mandri-Euroopa digussiisteemi riikides, digusabikulud seevastu moodustavad
kdige suurema osa menetluskuludest common law maades.”'

Tiilipilise nditena menetluskulude alandamise mdju kohta aktsiondri
derivatiivnoude menetlemisele voib tuua Jaapani. Ajavahemikus 1950-1990 esi-
tati Jaapanis kohtusse kokku vihem kui 20 derivatiivhagi, mis on vaid viiendik
samal perioodil USA-s menetletud sarnastest nouetest. Mark D. West on piisti-
tanud kiisimuse, kas derivatiivhagide sedavord vihene esitamine tolleacgses
Jaapanis oli tingitud pigem subjektiivsetest faktoritest (muu hulgas néiteks asja-
olust, et seda liiki menetlus ei ole oma olemuselt kooskdlas Jaapani kultuuri-
ruumiga), voi esinesid eelnimetatud diguskaitsevahendi kohaldamisel objektiiv-
sed takistused (nditeks suured menetlus- ja digusabikulud, ebatéiuslikud ithingu-
Oiguslikud mehhanismid vmt asjaolud). 1993. aastal toimunud reformi kdigus
alandati kohtusse poordumisel tasumisele kuuluvaid riigildivusid, mille
tulemuseks oli muu hulgas ka derivatiivhagide arvu plahvatuslik kasv — 1999.
aasta 10puks oli erinevate kohtute menetluses kokku juba 284 derivatiivhagi.
Seega voib Westi jareldustele tuginedes viita, et riigildivu suurus on iiheks olu-
liseks derivatiivmenetluse regulatsiooni rakendamist mdjutavaks faktoriks.”*

Kuigi Anglo-Ameerika digust peetakse menetluskulude kiisimuses Mandri-
Euroopa digusega vorreldes iildiselt paindlikumaks, erinevad ka Uhendkuning-
riigi ja Ameerika Uhendriikide reeglid teineteisest mirkimisviirselt. USA-s
kehtib iildreegel, et digusabikulud on seotud isikuga, mis tdhendab, et iga
menetlusosaline kannab oma digusabikulud ise. Uhendkuningriigis seevastu on
digusabikulude kandmine tulemuspohine ja see tdhendab, et kaotaja peab tava-
liselt vihemalt osaliselt hiivitama protsessis edukaks osutunud menetlusosalise
kulud.”” Tegelikkuses tunnustatakse sarnaselt USA-ga siiski ka Uhendkuning-
riigis pohimotet, et iildjuhul peaks hagejast aktsionir vabanema derivatiivhagi
menetlusega seotud kulude kandmisest ja pohjendatakse seda asjaoluga, et
menetluse kdigus kaitstakse mitte aktsiondri enda, vaid {ihingu digushiivesid ja

731 Hodges, C., Vogenauer, S., Tulibacka, M. Costs and Funding of Civil Litigation: A
Comparative Study. University of Oxford. Legal Research Paper series. Paper No
55/2009. December 2009, p 5. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=1511714

2 West, M. D. Why Shareholders Sue: The Evidence From Japan. — Michigan Law
and Economics Research Paper No. 00-010, p 2-3. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=251012.

733 Hirte, H. Access to the Courts for Indigent Persons: A Comparative Analysis of the
Legal Framework in the United Kingdom, United States and Germany. — The Inter-
national and Comparative Law Quarterly, Vol. 40, No. 1 (Jan.,, 1991), p 92;
Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 226.
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et protsessi edukuse korral mistetakse hiivitis vilja aktsiaseltsile.””* See seisu-
koht ei ole tiksnes digusteoreetiline, vaid kajastub ka kohtupraktikas.”

USA kindlustuskorporatsioon Advisen Ltd”® on analiiiisinud ajavahemikus
1993 kuni 2005 derivatiivhagide menetlustes tehtud otsuseid ja leidnud, et
tendentsiks on olnud seda liiki nduete menetlemise sagenemine. Nende and-
metel lahenes kohtuasi umbes pooltel juhtudel kostjate kasuks. Ka teistes alli-
kates on viidatud sellele, et aktsiondride jaoks on derivatiivmenetluse otsesed
tulemused sageli kasinad — rahalise hiivitise viljamdistmisega 1dpevad vaid
iiksikud vaidlused ja vélja mdistetavad summad ei ole reeglina kuigi suured,
kuid alati kaasnevad kohtumenetlusega viga suured kulud aktsiaseltsi jaoks.”’
Menetluse tulemusi on analiiiisinud ka Roberta Romano, kelle valimis 16ppes
kokkuleppega 83 derivatiivmenetlust 128-st.”*®

Eelnevast tulenevalt on avaldatud arvamust, et aktsionéri derivatiivndue ja
vastav kohtumenetlus on Giguslik konstruktsioon, mis toob tegelikku majandus-
likku kasu vaid asjaosaliste digusndustajatele.””” Sama on kirjanduses mirgitud
ka Delaware’i osariigi kui tihingudigusliku “kompetentsikeskuse” kohta tervi-
kuna. Jonathan Macey leiab, et Delaware ei ole mitte ainult hea koht, kus
ithingut asutada, vaid ka suurepirane koht juhtorganite liikmete kuritarvitustega
seotud derivatiivhagide menetlemiseks, sest see annab palju t66d ja tagab hea
sissetuleku sealsetele advokaatidele, kaitstes samas juhtorganite liikmeid kerge-
kéeliselt kohaldatava vastutuse eest.”*

USA rohkearvulise kohtupraktika pohjal on voimalik teha iildistus — tava-
paraselt 16ppeb derivatiivmenetlus USA-s kokkuleppega, mille tulemusena saab

34 Reisberg, A. Derivative Actions and Corporate Governance. Theory and Operation.
New York, 2007, p 229-230.

35 Niiteks on kohus Wallersteiner vs Moir kohtuasjas mirkinud, et vihemusaktsionér

ei soovi toendoliselt kohtu poole pddrduda, kui tal puudub kindlus, et talle menetluse

kiigus tekkivad kulud ka kaotuse korral kompenseeritakse, sest seda liiki menetluses
on aktsionéril rohkem kaotada kui vdita (Vt Shepherd, C. Company Law Key Cases.

Oxon 2007, p 152-153).

New Yorgis asuva kindlustuskorporatsiooni Advisen Ltd tausta kohta vt lahemalt

nende kodulehelt: https://www.advisen.com/company.html.

Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzerland.

The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Transactions and

Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under Swiss law.

Ziirich, 2005, p 78.

Romano kohaselt 16peb USA-s iildse enamik tsiviilasju kokkuleppega ning iillatav

on tema uurimistulemuste puhul hoopis see, et umbes iihte kolmandikku vastavatest

nduetest menetleti sisulise lahendini (Romano, R. The Shareholder Suit: Litigation

without Foundation? — Journal of Law, Economics, & Organization, Vol. 7, No. 1

(Spring, 1991), p 60).

39 Bradford, D. Shareholder Derivative Suits: A Growing Concern for Corporate
Directors and Officers. — Advisen. Insight for Insurance Professionals, July 2005.
Available: http://www.cnapro.com/pdf/ShareholderDeriviativeSuits Advisen.pdf.

™0 Macey, J. Delaware: Home of the World’s Most Expensive Raincoat, p 1132.
Available: http://www.hofstra.edu/PDF/law_lawrev_ideas_macey vol33no4.pdf.
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kas aktsiaselts vai siis hagejast aktsionir hiivitise ja advokaadid oma tasu, kus-
juures molema poole Gigusabikulud hiivitab Idppastmes juhatuse liitkmete
vastutuskindlustuslepingu jirgne kindlustusandja.”*' Kokkuleppe sdlmimisel on
enamasti pohimotteks, et aktsiaseltsi kanda on hagejast aktsionéri Sigusabi-
kulud, eeldusel, et juhatus késitleb neid iihingu huvides tehtud kuludena.
Juhatuse otsuse kaalutlusruumi kohus kompromissi kinnitamisel ei sekku.’*?
Kokkuleppe s6lmimiseks on kostjal tugev motiiv just pdhjusel, et sel juhul
tasub kindlustus kogu summa ega saa viidetavalt tugineda asjaolule, et tegemist
on kindlustuslepingu jargi mittehiivitatava kahjuga.”*

USA digusteadlane James D. Cox on kokkulepete sdlmimise praktikat kriti-
seerinud, mérkides, et kohtu roll kokkulepete sisu kontrollimisel on nominaalne,
menetluses prevaleerivad advokaatide huvid ja kostjate isiklik panus kokku-
lepetes on viiksem kui see olla voiks.”*

USA menetluskogemusest nihtub, et aktsiondride jaoks hoiab menetluse
kulukust all nii sealne kohtupidamise traditsioon, mis seisneb vdrdlemisi
viikses riskis, et nad peaksid ebadnnestunud menetluse korral hiivitama teise
poole digusabikulud, kui ka juhtorganite vastu esitatud kahju hiivitamise nouete
menetlemise ja kahjuhiivitise viljamoistmise iildine praktika. B. Blacki jt
kohaselt saavad aktsiondrid USA-s paljudel juhtudel kokkulepetest isiklikku
hiivitist ja vastavad summad ei tule peaaegu mitte kunagi juhtorganite liikmete
isikliku vara arvelt.”*

Itaalia Oigusteadlane Paolo Giudici on arvamusel, et just menetluskulude
regulatsioon on Mandri-Euroopas vahemusaktsiondri jaoks peamine hagi esita-
mist takistav asjaolu. Ta mairgib, et kui aktsionédri hagi rahuldatakse, on ta
seeldbi loonud quasi-avaliku hiive, kuid talle hiivitatakse iiksnes digusabikulude
miinimum, sest ildiselt ldhtuvad Itaalia kohtud o6igusabikulude hiivitamisel
avalikest advokaaditasu mééradest, mis erinevad oluliselt tegelikest digusabi-
kuludest seda liiki kohtuasjades. On iildteada fakt, et kahju hiivitamise nduded

™! Bohrer, A. Corporate Governance and Capital Market Transactions in Switzerland.
The Mechanics of Mergers, Acquisitions, Buyouts, Private Equity Transactions and
Restructuring and their Impact on the Governance of Corporations under Swiss law.
Ziirich, 2005, p 75, 78.

2 Black, B., Cheffins, B., Klausner, M. Shareholder Suits and Outside Director

Liability: The Case of Korea. European Corporate Governance Institute. Law

Working Paper N 47/2005, p 4. Available at SSRN:

http://ssrn.com/abstract=628223.

Romano, R. The Shareholder Suit: Litigation without Foundation? — Journal of

Law, Economics, & Organization, Vol. 7, No. 1 (Spring, 1991), p 57.

™ Cox, J. D. The Social Meaning of Shareholder Suits. — Brooklyn Law Review 1999,
Vol 65, p 40. Available:
http://eprints.law.duke.edu/273/1/65 Brook. L. Rev. 3 (1999).pdf.

%5 Black, B., Cheffins, B., Klausner, M. Shareholder Suits and Outside Director
Liability: The Case of Korea. European Corporate Governance Institute. Law
Working Paper N 47/2005, p 5. Available at SSRN:
http://ssrn.com/abstract=628223.
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ja eriti tthingudiguslike rikkumistega seotud kaasused on vidga komplitseeritud,
toomahukad ja keerulise tdendamisesemega. Giudici leiab, et seni kuni
vihemusaktsiondrid on sisuliselt kohtu “meelevallas” ja piisib korge risk, et
aktsiondr laostub menetluse kdigus isegi juhul, kui ta kohtuvaidluse vdidab, ei
ole tagatud derivatiivhagi reguleerivate normide tegelik toimimine.”*® Menetlus-
kulude jaotuse seisukohast on hagejast aktsiondri jaoks ebakindel olukord ka
niiteks Prantsusmaal’"’ ja Belgias.”*®

Saksa tsiviilkohtumenetlusdiguses, nagu ka Eestis, kehtib {ildreegel, et kao-
taja tasub menetlusega seotud kulud. Menetluskulude jaotuse iildised pohi-
motted sédtestab ZPO § 91. Saksa tsiviilprotsessidiguse teoorias viidatakse
sellele, et ebaedu kohtumenetluses kujutab endast nd “ebadiget kohtussepoor-
dumist”. Oiguskirjanduses mirgitakse, et “kaotaja kannab kulud” pdhimdte
toetab menetluskulude jaotuse digluse, lihtsuse ja lédbipaistvuse ideed. Printsiip,
mille kohaselt kuuluvad hiivitamisele ainult menetluse seisukohast mdoda-
padsmatud kulud, paneb menetlusosalistele vdidetavalt kaudse kohustuse jargida
oma Jiguste teostamisel hea usu ja kulude minimaliseerimise p&himdtet.”*
“Kaotaja maksab” reeglist on muidugi erandeid — néiteks on teatud tingimustel
voimalik taotleda menetlusabi. Sellekohased iildsétted sisalduvad ZPO §-des
114-127a. Lisaks sisaldavad menetluskulude vdhendamise vdimalusi regulee-
rivaid erinorme muud seadused, millest iihe olulisemana v6ib nimetada kohtu-
kulude seadust (Gerichtskostengesetz”""). Kuid selliste erandite saavutamine
nduab eraldi menetlust, mille kdigus hinnatakse pdhjalikult taotleja majandus-
likku seisundit ja kui kohus leiab, et taotlejal on endal piisavalt vahendeid, peab
viimane kulud ise kandma.”"

Seega eeldab menetlusabi saamine alati tdiendavat kohtupoolset kaalutlus-
otsust. Menetlusabi andmine ja iildreeglist korvalekalduv kulude jaotus on
erand ja see, kes loppastmes kulud kannab, ei pruugi menetlusosalistele olla
menetluse alguses ettendhtav. T66 autor on seisukohal, et majanduslike kaalut-

™8 Giudici, P. Representative Litigation in Italian Capital Markets: Italian derivative
Suits and (if ever) Securities Class Actions. — European Company and Financial
Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 253-254.

™7 Grelon, B. Shareholders’ Lawsuits against the Management of a Company and its
Shareholders under French Law. — European Company and Financial Law Review,
August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 212.

™8 Bertrand, A., Coibion, A. Shareholder Suits against the Directors of a Company,
against other Shareholders and against the Company itself under Belgian Law. —
European Company and Financial Law Review, August 2009, Vol. 6 No 2/3, p 283.

749 Rauscher, T., Wax, P., Wenzel, J. Miinchener Kommentar zur Zivilprozessordnung mit
Gerichtsverfassungsgesetz und Nebengesetzen. Band 1, 3. Auflage, 2008, § 91, Rn 1.

7% Gerichtskostengesetz vom 5. Mai 2004 (BGBI. I S. 718), das zuletzt durch Artikel
12 des Gesetzes vom 30. Juli 2009 (BGBI. 1 S. 2479) gedndert worden ist.
Erhéltlich: http://www.gesetze-im-internet.de/gkg 2004/BJNR071810004.html.
Edaspidi: GKG.

! Friedrich, W. J. Wie erhalte ich Prozesskostenhilfe? — Neue Juristische Wochen-
schrift, 1995, S 617-620.
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lustega seotud Oiguslik ebamédirasus voib menetluse algatamist kaaluvale
aktsiondrile olla oluliseks argumendiks, et loobuda kohtusse pdérdumisest. Olu-
line on ka see, kuidas on reguleeritud esialgsete kulude kandmine, sest tavaliselt
kestab kohtuvaidlus kaua, mistGttu menetluskulude hiivitamiseni voib kuluda
palju aega.

Saksamaal on derivatiivhagi menetluskulude jaotuse erinormid sitestatud
AktG § 148 ldikes 6. Viidatud norm teeb vahet loamenetluse kuludel ja
derivatiivhagi menetluskuludel. PGhimdtteks on, et kui menetlus tunnistatakse
lubatavaks, siis teeb kohus otsuse menetluskulude jaotumise kohta 1dpplahendis
(AktG § 148 lg 6 lause 3) ja sellises menetluses ei saa eraldi rddkida
loamenetluse kuludest.”

Kui kohus tunnistab derivatiivhagi menetlemise mittelubatavaks, siis kannab
menetluskulud iildjuhul avaldaja (aktsiondr). Viimatinimetatud reeglist on iiks
erand — kui menetlust ei tunnistata lubatavaks pdhjusel, mis tuleneb aktsiaseltsi
huvidega vastuolus olevatest asjaoludest, millest aktsiaselts teadis ja mille ta
oleks pidanud avaldajale teatavaks tegema, kuid ei teinud, siis peab aktsiaselts
avaldaja kulud hiivitama (AktG § 148 Ig 6 lause 2). Niisuguse erandi digus-
tuseks on hea usu pdhimdttel baseeruv tddemus, et isik peab kandma need
kulud, mida ta oleks saanud oma kéitumisega dra hoida ja oleks pidanud dra
hoidma.

Kui menetlus tunnistatakse lubatavaks, siis, nagu juba oeldud, votab kohus
menetluskulude jaotuse kohta seisukoha 1dpplahendis. Hagi rahuldamata jat-
misel kannab hagejast aktsionidr iildreeglina ka menetluskulud. Kui aga hagi
esitab vOi menetluse votab iile aktsiaselts, siis peab aktsiaselts kui algne digus-
tatud subjekt hiivitama esialgsele avaldajale voi hagejale ka menetluse iile-
vOtmiseni vOi hagi esitamiseni kantud kulud, sealhulgas loamenetluse kulud
(AktG § 148 1g 6 lause 5). Ainult juhul, kui hageja on menetluse algatamist
taotledes tahtlikult voi raske hooletuse tottu esitanud ebadigeid asjaolusid,
jaavad viimase poolt kantud menetluskulud kaotuse korral tema enda kanda.
Kui hagi rahuldatakse, kandub tasumiskohustus Saksa kohtumenetlusdiguse
kohaselt iile kostjatele.

AktG § 148 g 6 lause 6 alusel kuuluvad aktsiaseltsi poolt hiivitamisele vaid
ithe lepingulise esindaja kulud. Normi eesmérgiks on viltida olukorda, kus
aktsionidrid kasutavad hiivitusnoude olemasolu kui teenimisvéimalust. Eraldi on
rohutatud, et hagejate erinevad elu- voi asukohad ei anna pohjust kalduda
korvale esindajakulu iihekordse hiivitamise pdhimdttest.”’

Nagu margitakse oOiguskirjanduses, on UMAG-i jdrgne menetluskulude
regulatsioon varasemaga vorreldes siiski soodsam, sest varem ei ndinud seadus
ette vOimalust, et aktsiondrile kaotuse korral iildse mingeid kulusid hiivita-

52 Hiiffer, U. (erl.). Beck’sche Kurzkommentare. Band 53. Aktiengesetz. 8., neube-
arbeitete Auflage, 2008, § 148, Rn 22.
™ Ibid, Rn 23.

183



takse.””* Kokkuvétlikult ndeb Saksa derivatiivhagi menetluskulude kandmise
mudel ette, et juhul, kui ihing votab menetluse {ile ja hagi rahuldatakse, jadvad
kulud kostja kanda, kui aga hagi jaetakse rahuldamata, siis kannab kulud aktsio-
niri asemel aktsiaselts. Kui aga ithing menetlust iile ei vota ja hagi rahuldamata
jééb, peab kulud kandma aktsionér. Seega ei garanteeri derivatiivhagi menetluse
erinormid Saksamaal endiselt aktsionérist hagejale, et protsessi ebadnnestumise
korral kannaks aktsiaselts menetluskulud tema eest.

Eesti tsiviilkohtumenetluses kehtib reegel, et menetlusega seotud kulud tasub
ette see pool, kes teatud toimingu tegemist taotleb ja ka siin kannab 16ppastmes
kulud protsessi kaotanud pool. Nii sédtestab TsMS § 146 lg 1, et menetluskulud
kannab kas menetluse algatamist v6i muu menetlustoimingu tegemist taotlenud
isik, isik, kes on kulud votnud enda kanda kohtule esitatud avaldusega voi
kokkuleppega vaéi isik, kelle kanda jadvad menetluskulud kohtulahendi alusel.
Néiteks on hageja kohustatud hagi esitamisel tasuma riigildivu — vastavalt
TsMS § 147 ldikele 1 peab avaldaja maksma riigildivu 16ivustatud toimingu
tegemiseks ette. Enne riigildivu tasumist ei toimetata hagi kostjale kitte ega
astuta muid 18ivustatud toimingust tulenevaid menetluslikke samme. Avaldajale
midratakse tdhtaeg riigildivu tasumiseks ja riigildivu téhtpdevaks tasumata
jatmise korral jaetakse avaldus reeglina menetlusse votmata. Eeltoodu ei vélista
vOimalust, et aktsiaselts voOtab derivatiivhagi menetluses hageja kulude
kandmise enda peale, kuid olukorras, kus aktsiaselts ei ole ise nouet esitada
soovinud, voOib tdendosust, et ta soovib menetlust finantseerida, pidada
nullildhedaseks.

TsMS § 162 1g 1 jargi kannab hagimenetluse kulud pool, kelle kahjuks otsus
tehti. Kohtul on vdimalik menetluskulude jaotamise iildpohimottest korvale
kalduda, niiteks voib kohus TsMS § 162 1g 4 alusel jitta kulud téielikult voi
osaliselt poolte endi kanda, kui vastaspoole kulude véljamdistmine protsessi
kaotanud poolelt oleks tema suhtes ddrmiselt ebadiglane voi ebamdistlik.
Selline korvalekaldumine on aga erandlik ja viidatud normi eesméirk on
vOimaldada nn juhtumikohase oigluse kohaldamist tsiviilkohtumenetluses.
Kompromissi korral lepitakse kulude jaotus kokku, teistsuguse kokkuleppe
puudumisel kannavad pooled oma menetluskulud ise (TsMS § 168 Ig 3).

Erandjuhtudel on hagejal vdimalik taotleda ka menetlusabi, nditeks nieb
TsMS § 180 ette riigipoolse menetlusabi voimalikud liigid ja TsMS § 181 selle
andmise tingimused. Tasuta digusabi nédeb tdiendavalt ette ka riigi digusabi
seadus,” mille § 4 Ig 3 p 4 kohaselt on riigi digusabi vdimalik saada muu
hulgas isiku esindamiseks tsiviilasja kohtueelses menetluses ja kohtus. Nii
menetlusabi kui ka riigi digusabi saamise vdoimalused on siiski piiratud, nditeks
ei anta TsMS § 181 Ig 3 kohaselt isikule menetlusabi, kui tema menetluses
osalemine on ebamdistlik, eelkdige kui tema taotletu saab saavutada lihtsamalt,

% Andenas, M., Wooldridge, F., European Comparative Company Law. Cambridge,
2009, p 319.

7 Riigi digusabi seadus. 28. juuni 2004. — RT I 2005, 39, 308; RT I 2009, 67, 460.
Edaspidi: ROS.
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kiiremini voi odavamalt. ROS § 6 ja 7 sitestavad riigi digusabi saamise
eeldused ning keeldumise alused, vastava taotluse esitamisel peab hageja iisna
pOhjalikult tdendama oma majanduslikku seisundit. Eesti diguspraktikud on
avaldanud arvamust, et menetlusabi (v.a hiivitamiskohustuseta antav riigi
digusabi), on sisuliselt siiski vaid laen”® ja TsMS-is sisalduv menetlusabi
regulatsioon tundub kindlustavat, et menetluskulud tasuvad 16ppkokkuvottes
ikkagi menetluse pooled.”’

Seega seisab ka Eesti digus pohimodtteliselt samasuguste probleemide ees
nagu Saksa ja enamiku teiste Mandri-Euroopa digusruumi kuuluvate riikide
digus — “kaotaja maksab” pohimodte loob aktsiondri jaoks iisna olulise tokke
menetluse algatamiseks isegi juhul, kui aktsioniri derivatiivhagi seadustatakse.
Seepirast oleks t60 autori arvates aktsiondri derivatiivhagi menetluse kulude
oiguslikul reguleerimisel vaja luua ndude maksmapanekut toetavad erinormid.
Analoogselt Saksa AktG normidega peaks minimaalselt kehtestama pohimotte,
et aktsiaseltsi poolt menetluse iilevotmisel peab aktsiondri poolt juba kantud
kulud hiivitama aktsiaselts. Samuti on oluline, et hagi rahuldamata jatmisel
oleks heas usus menetlust pidanud aktsionéril voimalus saada vihemalt osalist
hiivitust aktsiaseltsilt, kelle huvides menetlus toimus.

4.2.5.Vahekokkuvote

Aktsiondri derivatiivhagi menetlusdiguslike eripdrade analiilisi kokkuvdttena
tuleb markida, et eelkdige iseloomustab seda teatava eelkontrolli ehk nn loa-
menetluse ldbimise kohustus. Selle eesmérgiks on tagada aktsiaseltsi huvide
arvestamine ja ithingu kaitse aktsiondride pahatahtliku sekkumise eest. Anglo-
Ameerika ja eriti USA derivatiivhagi menetluse iihe aspektina voib lisaks eelne-
vale vélja tuua aktsiaseltsi enda olulise rolli menetluses — kohtulikule sekku-
misele eelistatakse, et {ihing oma sisesuhetes tekkinud probleemid ise
lahendaks.

Uks olulisi kiisimusi on derivatiivhagi puhul ka see, kes on menetlus-
osalised. Siin ilmneb Anglo-Ameerika ja Mandri-Euroopa oigussiisteemide
erinev ldhenemine, nimelt on Anglo-Ameerika siisteemi riikides menetlus-
osaliste ring ja positsioonid tunduvalt ebaméérasemalt defineeritud. EelkGige
puudutab see aktsiaseltsi enda osalemist ja protsessuaalset seisundit. Uhest
kiiljest rohutatakse, et menetlust peetakse aktsiaseltsi eest ja huvides (voi
koguni aktsiaseltsi nimel), teisalt ei takista eelnev kisitlemast aktsiaseltsi

76 Rask, M. Ulevaade kohtukorralduse, digusemdistmise ja seaduste iihetaolise kohal-
damise kohta. Ettekanne Riigikogu 2010. aasta kevadistungjargul, lk 2. Arvuti-
vorgus:
http://www.riigikohus.ee/vfs/994/Riigikohtu_esimehe ettekanne riigikogule
20.5.2010.pdf

7 Lillsaar, M. Menetlusabi andmine tsiviilkohtumenetluses. Kohtupraktika analiiiis.
Tartu, 2010, 1k 35. Arvutivorgus:
http://www.riigikohus.ee/vfs/1033/Menetlusabi_tsiviilkohtumenetluses.pdf.
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nominaalse kostjana (ehk isikuna, kes isegi kui ta ei ole rikkumise otsene
pohjustaja, on rikkumisega seotud). T66 autori arvates tuleneb see asjaolust, et
Anglo-Ameerika Gigus ei pdora juriidilise isiku eraldiseisvale digussubjektsu-
sele sedavdrd suurt tidhelepanu nagu seda tehakse Mandri-Euroopas ja eriti
Germaani digusperekonnas; pigem ldhtub common law menetlusdigus pragma-
tismist ja sellest, et kdik asja Gigeks lahendamiseks vajalikud isikud saaksid
menetlusse kaasatud ja nende digused tagatud. Germaani Oigusperekonnas
seevastu (Saksa diguse nditel) lahtutakse selgest eeldusest, et kohaseks kostjaks
saavad menetluses olla vaid need isikud, kes on kahju hiivitamise ndude
kohustatud subjektid. Aktsiaseltsi osalemine menetluses on ebamiiraselt
reguleeritud, kuid kehtiva diguse analiiiisist ilmneb, et pigem saaks aktsiaselts
osaleda hageja poolel.

Eesti tsiviilkohtumenetlusdiguse raamistikku arvestades tuleks aktsioniri
derivatiivhagi jirgse hagejana késitleda vastavat kapitaliosalust omavaid aktsio-
ndre, kostjana aga kahju hiivitamise kohustatud subjekte, kelleks on eelkdige
juhtorganite (juhatuse ja ndukogu) litkmed, aga ka néiteks likvideerijad, juht-
organi lifkmete mdjutajad (AS § 289%) jmt isikud. Aktsiaselts saaks osaleda
hageja poolel, kuid vilistatud peaks olema voimalus, et aktsiaseltsi médaratud
esindaja takistaks heauskse derivatiivmenetluse ldbiviimist.

Menetluse edukuse seisukohast oluliseks probleemiks on koigis vordlus-
ritkides tdendite kogumine, mis on hageja jaoks tulenevalt teabe asiimmeetriast
alati raskendatud. Derivatiivhagi menetluses lasub hagejast aktsioniril kohustus
tdoendada juhatuse liikkme kohustuse rikkumine ja selle tagajarjel tekkinud kahju.
Noude eelduste olemasolu kinnitav teave on aga aktsiaseltsi ja selle juhtorganite
valduses. Eeltoodud analiiiisist néhtus, et sellises olukorras osutub véga olu-
liseks aktsiondridele teabele juurdepdisu tagamine, mille puhul tuleb aga arves-
tada ka aktsiaseltsi huve ja vajadust kaitsta iihingut aktsioniride pahauskse ja
ebaproportsionaalse sekkumise eest. Seetdttu on t06 autori arvates vajalik
vOimaldada teabe kogumist kohtu kontrolli all ning pidevate isikute (eri-
kontrolli teostaja vmt isik) vahendusel. Eelnevast tulenevalt peab lisaks aktsio-
niri derivatiivndude reeglistikule iihingudigusesse olema integreeritud ka
aktsionéride teabediguse teostamise mehhanism ning reaalselt toimiv erikont-
rolli reeglistik. Kui niiteks erikontrolli teostamise ldvend on korgem kui
derivatiivhagi ldvend, siis on toendoline, et derivatiivhagi esitamine on toendite
hankimise voimaluste piiratuse tottu oluliselt takistatud.

Nagu korduvalt mirgitud, on just Ameerika Uhendriigid see riik, kus
derivatiivhagi on iiks aktsiondride poolt enam kasutatavatest menetlusmudelitest
juhtorgani liikmete kohustuste rikkumisele reageerimisel. Eeltoodud analiiiisi
alusel voib kokku votta ka selle peamised pdhjused. Esiteks on USA-s vastava
Oigusinstituudi ajaloolise arengu kéigus vélja kujunenud spetsialiseerunud
Oigussiisteem — alates kohtust, 10petades igapievaselt aktsiondride vaidlustega
tegelevate advokaatidega, kes mitte niivord ei oota kliendi p6ordumist, kuivord
pakuvad ise aktiivselt oma teenuseid voimalikele hagejatele suurte
aktsiaseltside majandusliku olukorra kohta kittesaadava teabe pohjal. Nagu
mirgib J. Coffee, on bdrsitihingute avalikustamisreeglite ulatusliku laienemise
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tottu muutunud advokaatide jaoks potentsiaalsete klientide otsimine jarjest
lihtsamaks. Kuna kokkulepe on USA kohtupidamises menetluslik tava ning tasu
maksmise kohustus kandub kompromissi sGlmimise kidigus iile kostjatele,
digemini nende kindlustusandjale, siis ei ole ka advokaatide tasuriskid kuigi
suured.”®

Teise olulise derivatiivhagi edukuse pShjusena v3ib t60 autori arvates nime-
tada asjaolu, et hagejast aktsiondrile ei ole USA-s kohtu poole podrdumise
eeldusena kehtestatud minimaalset kapitalildvendit ja seetdttu saab derivatiiv-
hagi esitada ka selline aktsiondr, kelle majanduslik huvi iihingu suhtes on
Euroopa tihingudiguse seisukohast peaacgu olematu.

Kolmandana vdib vélja tuua USA menetluskulude kujunemise ja jaotumise
pShimdtted. Just Ameerika Uhendriikides on menetlusosalise poolt potent-
siaalselt kantavad menetluskulud protsessiosalistele paremini ettendhtavad.
Riigildivude osakaal menetluskuludes on véiksem ja digusabikulude osakaal
suurem, kuid samas ei dhvarda hagejast aktsiondri oht, et kaotuse korral peab ta
kandma kostja digusabikulud ja kuigi ka tema enda advokaaditasud on iildjuhul
kdrged, on need talle siiski paremini ettendhtavad pdhjusel, et tegemist on tema
ja tema ndustaja vahelise lepingulise suhtega.

Neljanda méarkimisvaédrse stiimulina voib vélja tuua asjaolu, et Ameerika
Uhendriikide kohtumenetluse traditsioonid on orienteeritud kokkuleppele ja
kokkuleppe solmimisel ei ole vilistatud hagejatest aktsioniride voimalus saada
isiklikku hiivitist.

Kui kiisida selle jarele, mil méiéral vdiks aktsiondri derivatiivhagi instituut
selle sisseviimise korral juurduda Eesti digussiisteemis, siis tuleb asuda seisu-
kohale, et kindlasti ei oleks moistlik ega vdimalik votta iile common law
menetlusmudeleid, sest need ei sobi Eesti diguse traditsioonilisse taustsiisteemi.
Naéiteks ei annaks meil ilmselt hdid tulemusi see, kui asuksime ilma pdhjaliku
eelneva mojude analiiiisita reformima menetluskulude jaotumise pohimdtteid
reguleerivat normistikku. T66 autor on seisukohal, et kui vaadelda derivatiiv-
menetluse majanduslikke aspekte, siis tuleb eristada neid, mis tulenevalt meie
seni tehtud Giguslikest valikutest (st Eesti kuulumine Mandri-Euroopa digus-
siisteemi Germaani Oigusperekonda, millele iihingudiguses on lisandunud
moningased Hollandi ja Pohjamaade 6iguse mojutused), on nd konstandid ja
neid, mida oleks mdistlik koos derivatiivndude instituudi seadustamisega
reformida.

T66 autor leiab, et analoogselt teiste riikidega tuleks ka Eesti aktsiondri
derivatiivnéude instituudi kujundamisel arvestada sellega, et ndude sisulisele
labivaatamisele peab eelnema menetluse lubatavuse kohtulik kontroll. Kuigi
Eesti kohtumenetlusdigus ei tunne hetkel otseselt sellist eraldi menetlusliiki
nagu menetluse lubatavuse kontroll, on see sisuliselt olemas ka de lege lata.
Néiteks ndeb TsMS § 392 lg 4 eelmenetluse iilesandena ette hagi menetlusse

38 Coffee, J. C. (Jr). The Unfaithful Champion: The Plaintiff as Monitor in Shareholder
Litigation. Law and Contemporary Problems, Vol. 48, No. 3, Shareholder Litigation
(Summer, 1985), p. 5.
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votmise digsuse ja menetluse lubatavuse eelduste kontrolli. TsMS § 371 Ig 2
punkti 1 kohaselt voib kohus jétta hagi menetlusse votmata juhul, kui hageja
diguste rikkumine ei ole hagi alusena toodud faktilistele asjaoludele tuginedes
iildse voimalik, eeldades hageja esitatud faktiliste védidete Oigsust ja punkti 2
kohaselt ka juhul, kui hagi ei ole esitatud hageja seadusega kaitstud diguse ega
huvi kaitseks vOi eesmargil, millele riitk peaks andma oiguskaitset, v&i kui
hagiga ei ole seda eesmirki voimalik saavutada. Ka tsiviilkohtumenetluse
seadustiku eelndu seletuskirjas™® on mirgitud, et hagimenetlus jaguneb sisuli-
selt hagi menetlemise lubatavuse kontrolliks (lahendid menetlusse vdtmata
jétmise ja ldbivaatamata jitmise kohta) ning hagi pohjendatuse kontrolliks
(otsus hagi rahuldamise v5i rahuldamata jitmise kohta).”*" Eelkontrolli andmist
spetsiifiliselt {ildkoosoleku piddevusse autor ei toeta, kuna Eesti aktsiaseltside
iilesehitusele on iseloomulik kontrolliva aktsiondri olemasolu, kes iisna tde-
nioliselt kontrollib iildkoosolekul tehtavaid otsuseid ja ka vdhemalt ndukogu
koosseisu ning juhul, kui ta on rikkumisega seotud, ei algata ta vajalikku
menetlust nagunii. Dilemma iildkoosoleku kontroll versus kohtu kontroll omab
tod autori arvates tdhendust kiill USA aktsiaseltsidiguses, kuid mitte Mandri-
Euroopas siinset kapitaliturgu ja aktsiaseltside potentsiaalseid konfliktolukordi
silmas pidades. Kuid &riseadustik peaks lisaks aktsiondri derivatiivnoudele
sisaldama ka vOimalust, et iildkoosolek saaks otsustada juhatuse liikme vastu
ndude esitamise iile.

Aktsiondri derivatiivhagi sisseviimisel peaksid jidma piisima Eesti tsiviil-
kohtumenetluse olulisemad pohimdtted, nditeks kulude jatmine kaotaja kanda,
kuid menetluse algatamise otsustamisele juurdepéis ei tohiks olla iilemaira
keeruline ega koormav. Menetluse algatamiseks vajalik kapitalilivend voiks
muu maailma kogemust arvestades jidda vahemikku 10-5%.

Eesti tsiviilkohtumenetluse iildiseks suureks probleemiks, mis t66 autori
arvates kahtlemata hakkab md&jutama ka aktsiondri derivatiivhagi rakendamist,
on siinsed viga korged riigildivud. Asjaolu, et Eesti paistab Léadne-Euroopa
riikkide vordluses silma korgete riigildivude poolest, on maérgitud ka Oxfordi
uuringus.”® Teise probleemina vdib nimetada menetluskulude méiiramise
menetlust, mis kandub eemale pdhimenetlusest ja on muutunud formaalseks
ning mis muudab kaotuse korral kantavad menetluskulud poolte jaoks raskesti

™ Tsiviilkohtumenetluse seadustiku eelndu. Seletuskiri. 20. november 2003. Arvuti-
vorgus: http://web.riigikogu.ee/ems/saros-bin/mgetdoc?itemid=033370012&login=
proov&password=&system=ems&server=ragnel 1.

760 Analoogselt voimaldab halduskohtumenetluse seadustiku (RT 11999, 31, 425; 2007,
67, 413) § 11 1g 3' p 5 halduskohtul tagastada kaebuse selle esitajale ja seda mitte
menetleda, kui kaebuse vOi protesti esitajal ei saa ilmselgelt olla halduskohtusse
poordumise digust, eeldades, et tema viidetavad asjaolud on tdendatud.

761 Hodges, C., Vogenauer, S., Tulibacka, M. Costs and Funding of Civil Litigation: A
Comparative Study. University of Oxford. Legal Research Paper series. Paper No
55/2009. December 2009, p 18. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=
1511714.
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ettenéihtavaks.”®® Probleemiks on ka menetlusabi saamise keerukus ja selle sage
sidumine tagastamise kohustusega. Kui menetlus on edukas, mdistetakse hiivitis
vélja aktsiaseltsile, kui aga aktsiondr osutub kaotajaks, siis peab ta lisaks
omaenda menetluskuludele hiivitama ka kostja menetluskulud. Niisugune
riskide jaotus on t60 autori arvates ebadiglane. Kdik see muudab derivatiivhagi
menetluse majandusliku taustsiisteemi aktsiondrist hageja jaoks ebakindlaks
ning sunnib hagi esitamise otstarbekust t3dsiselt kaaluma.

Derivatiivmenetluse negatiivseks stiimuliks on Eestis ka juhatuse liikmete
vastutuskindlustuse faktiline puudumine,’” mis kindlasti pérsiks seda liiki
kohtuasjade algatamist. Ka asjaolu, et seni ei ole Eesti kohtupraktikal ette néi-
data juhtorgani lilkme kahju hiivitamise positiivset eradiguslikku “niidis-
kaasust”, on ilmselt iiks pdhjuseid, mis meelestaks aktsiondre derivatiivhagi
esitamise suhtes pigem skeptiliselt.

Eeltoodust tulenevalt vdib t66 autori arvates teha jarelduse, et Eestis praegu
kehtivate iihingudiguse ja tsiviilkohtumenetlusdiguse pohimotete valguses ei
saaks aktsiondri derivatiivhagist siin kunagi “massitoodet” ning oht, et aktsio-
nérid hakkaksid derivatiivhagi esitamise vOimalust kuritarvitama ja esitama
suurel hulgal protestihagisid ning héiriksid ebaproportsionaalselt aktsiaseltside
igapdevast tegevust, on viike. Pigem on probleem selles, et derivatiivhagi esita-
mise iildised menetluslikud stiimulid saavad Eesti olusid silmas pidades olema
suhteliselt ndrgad. Vaatamata eelnevale leiab viitekirja autor, et menetlusliku
abinduna oleks aktsiondri derivatiivhagi esitamise vOimalus siinsete aktsia-
seltside vihemusaktsionéridele vdga vajalik. Negatiivsete stiimulite tasakaalus-
tamiseks tuleks néha ette niditeks menetluskulude jaotuse erinormid ja véhen-
dada aktsiondri riski, et ta satub heas usus peetud keeruka Gigusvaidluse taga-
jarjel majanduslikesse raskustesse. Kasu vdiks olla ka riigildivu moningasest
alandamisest voO1 selle sidumisest mitte ndutava rahasumma, vaid muude
(nditeks iihinguspetsiifiliste tunnustega). Lisaks peaks menetluskulude jaota-
misel kehtestama vahemalt pohimotte, mille kohaselt juhul, kui aktsiaselts votab

762 Reformi eesmirgiks oli pdhimenetluse vabastamine aegandudvast kulude arvuta-
misest, praktika nditab aga seda, et menetluskulude viljamdistmiseni joutakse sageli
alles aasta pérast sisulise otsuse tegemist. Eriti pikad on tdhtajad keerulistes me-
netlustes, kus menetluskulud on suured ja pooled seetdttu liksteise menetluskulude
taotlustele ka vastuviiteid esitavad. (Ldhemalt vt teema kohta nditeks Pilv, A.
Oigusemdistmine — milliste eesmirkide nimel? 31. Oigusteadlaste pievade ette-
kande teesid, Ik 7. Arvutivorgus: http:/www.iuridicum.ee/index.php?group id=0&id=
1&pg= 4&page=105&action=show_details&, Vutt, M. Menetluskulu kindlaks-
midramise ja viljamdistmise praktika probleeme tsiviilkohtumenetluses. Kohtu-
praktika analiiiis. Kohtute aastaraamat 2008, lk 31-32).

Kui tutvuda siinsete suuremate kindlustusandjate pakutavate kindlustustoodetega,
siis on nendes vastutuskindlustust kiill nimetatud, kuid samas nditab tegelikkus, et
suhteliselt viikese turu ja raskesti midratletavate kindlustusriskide tottu ei ole
juhatuse liikkmete vastutuse kindlustamiseks eraldi kindlustusliiki vilja todtatud ja
tildised vastutuskindlustuse pohimétted antud suhete spetsiifilist olemust arvestades
ilmselt ei sobi.
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iile aktsiondride algatatud menetluse, peab aktsiondri poolt juba kantud kulud
hiivitama aktsiaselts. Oluline oleks seegi, et hagi rahuldamata jatmisel oleks
heas usus menetlust pidanud aktsionéril vdimalus saada vihemalt osalist hiivi-
tust aktsiaseltsilt, kelle huvides menetlus toimus. Derivatiivhagi seadustamisega
paralleelselt on oluline muuta paremaks ka aktsionéri teabediguse ja erikontrolli
teostamise mehhanisme ning tagada eelmenetluses toendite kogumise véimalus.
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KOKKUVOTE

Kéesoleva doktoritdd iitheks peamiseks eesmirgiks oli vdhemusaktsiondride
Oiguste kaitse vordleva analiilisi raames uurida, kas tinapdeva iihingudiguses on
aktsiondrile tsiviildigusliku derivatiivnoudediguse voimaldamine Euroopa ja
eriti Mandri-Euroopa Gigusruumis pdhjendatud v&i mitte. To0s kaitstavateks
pohivéideteks olid, et aktsionéri derivatiivndue on kohane abindu tsiviildigus-
liku vastutuse rakendamisel juhtorgani liikmete kohustuste rikkumise korral ja
et Eesti iihingudigust tuleks vastava abinduga tdiendada. Doktoritéds ana-
liiisitud probleeme kisitledes joudis autor alljargnevate jareldusteni.

Aktsionéri derivatiivndude olemust voib t60 autori arvates selgitada kahest
vOrdselt olulisest aspektist ldhtudes. Esiteks, materiaaldiguslikus mdttes on
tegemist algselt aktsiaseltsile kui quasi-kdsundiandjale kuuluva ndudega juht-
organi litkkme kui quasi-kdsundisaaja vastu, kes on rikkunud oma kohustusi
aktsiaseltsi suhtes ja tekitanud tihingule sellega kahju. Menetlusdiguslikult
kujutab klassikaline aktsiondri derivatiivhagi aga aktsiondri vdimalust esitada
kohustust rikkunud juhtorgani liikmete vastu oma nimel hagi ja nduda
rikkumisega tekitatud kahju hiivitamist aktsiaseltsile. Tegemist on kompensa-
toorse mehhanismiga, nn “varugeneraatoriga”, mille eesmérgiks on tagada juht-
organi litkmete tsiviildigusliku vastutuse realiseerumine olukorras, kus tihingu-
sisesed otsustusmehhanismid osutuvad noude maksmapanekuks vajalike
toimingute tegemiseks ebapiisavaks. Seejuures tuleb rohutada aktsionéri
derivatiivnoude olulist tdhendust just vahemusaktsionéride kaitseabinduna, sest
kuigi ka enamusaktsiondril voib tekkida vajadus kohaldada juhtorgani liitkmete
vastutust, on tema kisutuses vOimalus reageerida rikkumisele juhtorgani
liikmete tagasikutsumisega ja ildjuhul on tal seega vdhemalt kaudselt ka
rikkujate vastu noude esitamise iile otsustamise digus.

Aktsiondride Oiguslik seisund tuleneb nende investeeringuga seotud
majanduslikust huvist ja nende positsioonist nn jadkvSlausaldajana — isikuna,
kes peavad iildjuhul kandma {ihinguga seotud majanduslikku riski. Aktsiondride
digusliku seisundi tuumaks peetakse nende osalemisdigust, hddledigust, teabe-
Oigust ja Oigust saada dividendi. Kuid samamoodi rohutatakse ka seda, et
aktsiondridel peaks oma seisundist tulenevalt olema Gigus iihingu juhte kont-
rollida ja osaleda sel moel iihingujuhtimises. Uheks juhtorganite kontrollimise
ja mojutamise vdimaluseks peetakse ka aktsiondride digust panna aktsiaseltsi
nimel maksma kahju hiivitamise ndudeid. Germaani diguse késitluse kohaselt
on aktsiondri derivatiivndude digustuseks eriline “jalgimisdigus”, mille voimal-
damist tingib aktsionéri lilkmelisusele sarnanev suhe ithinguga.

To6st selgus, et aktsiondri derivatiivndude olemuse ja voimaliku rakendusala
tdpsemaks midratlemiseks on vajalik teha vahet aktsionéri derivatiivnoudel ja
aktsiondri enda voimalikel kahju hiivitamise nduetel. Piiritlemine on oluline
pohjusel, et olukorras, kus aktsioniril on olemas omaenda noue aktsiaseltsi voi
selle juhtorgani liikmete vastu, jadb derivatiivnoude tdhendus marginaalseks,
sest aktsiondr eelistab ndude maksmapanekul ilmselt olukorda, kus hiivitis
makstakse vélja talle isiklikult.
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Too pohjal voib jareldada, et aktsiondri enda kahju hiivitamise ndudest
aktsiaseltsi vastu saab Germaani siistemaatikas rédkida eelkdige olukorras, kus
aktsiaselts rikub seaduses sdtestatud ja olemuselt rahalist kohustust, néiteks ei
maksa vilja iildkoosoleku otsusega ettendhtud dividendi. Vaid {iksikjuhtudel,
nditeks reguleeritud viirtpaberiturul, voib aktsiaseltsi kahju hiivitamise kohus-
tus jargneda ka aktsiaseltsist selle juhtorganite kaudu ldhtuvale muule rikku-
misele (eelkdige ebadige teabe andmisele). Tegemist on erilise vastutusmude-
liga, mille eesmérgiks on investorite nduete rahuldamise voimaldamise parem
tagamine. Aktsiaseltsi niisugune kahju hiivitamise kohustus aktsionéri ees peab
aga olema seaduses selgelt sétestatud.

Deliktidigusel pdhinev aktsiondri kahju hiivitamise ndue seevastu on digus-
teoorias diskussiooni objektiks pigem juhtorgani liikmete (v8i enamusaktsio-
néride) voimaliku otsevastutuse aspektist. Aktsiaseltsi juhtorganite liikmetelt on
aktsioniril voimalik nduda kahju hiivitamist niiteks AS § 403 1g 6 voi § 447 1g
3 alusel, kui iihineva voi jagunemisel osaleva iihingu juhtorgani liikkmed pdh-
justasid siiiiliselt kahju {ihinemise v&i jagunemise kéigus, samuti teistel
juhtudel, kus seadus sonaselgelt sitestab kahju hiivitamise kohustuse, mis
kaitseb just aktsiondre. Muudel juhtudel peavad noude esitamiseks olema
tdidetud deliktidigusliku vastutuse eeldused (VOS § 1043 ja 1045). Analiiiisida
tuleb kohustuse olemust ja normi kaitseala ning teha tdlgendamise teel kindlaks,
kas ja milline kahju vo6ib hiivitamisele kuuluda. Konkreetselt on t66 autori
arvates deliktidiguslik vastutus voOimalik nditeks heade kommete vastase
tahtliku kditumise korral (VOS § 1045 Ig 1 p 8). Selline olukord vdib ette tulla
nditeks vihemuse arvel toime pandud manipulatsioonide puhul, kui rikkumise
eesmaérgiks on teatud eeliste saamine véikeaktsionéride arvel. Kuid silmas tuleb
pidada, et aktsiondri kahju hiivitamise ndude eelduseks on kahju tekkimine just
aktsiondrile, mida viimane peab ndude esitamisel suutma ka tdendada.

Toost ndhtuvalt on aktsiate vadrtuse vihenemisest tingitud puhtmajandusliku
kahju hiivitamise ndue Germaani digussiisteemis ddrmiselt piiratud ja ka USA-s,
kus tldiselt aktsepteeritakse mOnevdrra enam aktsionéri isiklikke ndudedigusi,
on aktsiondril iildjuhul kohustus kanda investeeringuga seotud riske. Piiratud on
Germaani diguses ka aktsionéri kahju hiivitamise ndude rakendusala juhtorgani
liikmete vastu, sest siinse tihingudiguse seisukohast on juhtorganite liikmetel
Oigussuhe ja sellest tulenevalt ka kohustused mitte aktsioniride, vaid aktsiaseltsi
ees.

Aktsionéri enda voimalike kahju hiivitamise nduete analiilis néitas t60 autori
arvates seda, et aktsionéri derivatiivnduet ei saa késitada eelnimetatute alterna-
tiivina, sest juhtumid, mille korral tuleks kone alla derivatiivndude esitamine, ei
kattu nende olukordadega, millele reageerimiseks oleks aktsionéril voimalik
esitada omaenda kahju hiivitamise ndue. Kui juhatus on oma kohustusi rikkudes
kahjustanud tihingut ja aktsionire seega vaid kaudselt, ei ole aktsionéril digust
noduda isiklikku kahjuhiivitist ei aktsiaseltsilt ega selle juhtorganitelt. Sellises
olukorras on ndudediguslikuks isikuks aktsiaselts ja aktsiondr saaks ndude
rikkujate vastu maksma panna vaid tthingu asemel derivatiivmenetluse kaudu.
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Toost ndhtus, et aktsionéri derivatiivnoue on oma olemuselt diguskaitse-
vahend ning seda iseloomustab teatav ambivalentsus — aktsiaseltsi seisukohast
on tegemist voladigusliku diguskaitsevahendiga, samal ajal kui aktsionéri jaoks
on derivatiivndue iihinguodiguslik diguskaitsevahend. Aktsioniri ithingudigusli-
keks Oiguskaitsevahenditeks voOib laiemas mdttes pidada igasuguseid aktsio-
nérile kuuluvaid diguslikke vdimalusi tokestada kavandatav rikkumine voi rea-
geerida aktsiaseltsis juba toime pandud rikkumisele (astuda samme rikkumise
viljaselgitamiseks, nouda rikkumise tagajirgede korvaldamist, endise olukorra
taastamist, kahju hiivitamist vmt). Selles mottes vOib aktsiondri diguskaitse-
vahenditeks pidada ka niiteks tldkoosoleku kokkukutsumist olukorras, kus
juhatus keeldub vaatamata aktsioniride ndudele koosolekut kokku kutsumast,
samuti iildkoosoleku péevakorra tdiendamise nduet, erikontrolli labiviimise
nduet, mitmeid {ihinemise ja likvideerimismenetlusega seotud spetsiifilisi
ndudeid jmt.

Uhingudiguslikke diguskaitsevahendeid voib liigitada viga erinevalt, muu
hulgas niiteks vottes aluseks selle, kelle vastu ndue suunatud on. Tuntakse ka
ennetavaid ja tagajirgede korvaldamisele suunatud diguskaitsevahendeid. Taga-
jargede kdorvaldamisele suunatud diguskaitsevahenditest voib Germaani siiste-
maatikas olulisemateks pidada lihingu otsuste vaidlustamise ja kahju hiivitamise
ndudeid. Uheks oluliseks liigituseks on ka diguskaitsevahendite jaotamine sel
alusel, millise rikkumise kdrvaldamisele need suunatud on ja millist eesmérki
nendega saavutada soovitakse. Just niisugune liigitus vOimaldab t66 autori
arvates koige paremini mdista Oiguskaitsevahendi potentsiaalset mdjuala ja
aitab luua sobivaid norme.

Aktsiondri derivatiivnoue paikneb aktsioniri diguskaitsevahendite siisteemis
nende nduete kataloogis, mida aktsioniril on vdimalik maksma panna juht-
organi liikkmete kahjutekitava kéitumise korral. Sellise ndudediguse maksma-
paneku peamine eradiguslik alternatiiv on ndude maksmapanek aktsiaseltsi
enda poolt ja sellest aspektist vaadatuna on aktsiondri derivatiivndude instituudi
loomise eesmérgiks tagada ndude maksmapanek ka olukorras, kus iihing ise
oma tavapirase otsustusprotsessi kaudu seda ei suuda voi ei soovi.

Eradiguslike abindude alternatiivina on vahel késitletud ka karistusdiguslik-
ke mehhanisme, kuid nagu selgus t60s analiiisitust, ei kattu derivatiivmenetluse
ja kriminaalmenetluse eesmaérgid, erinevad on nii kaitstavad digushiived kui ka
menetluse kord ja aktsiondri roll selles. Karistusdigus ja kriminaalmenetlus
voivad olla kiill juhtorgani liikkmete kuritarvituste vastu voitlemise abinduks ja
aidata saavutada derivatiivnoudega sarnaseid preventiivseid ja thingujuhtimise
tdiustamise eesmirke, kuid ei asenda derivatiivndude kompensatsioonilist ehk
kahju hiivitamise eesmairki. Pigem ndhtus t00s analiiiisitust, et ka juhul, kui
juhtorgani liikme kohustuste rikkumine moodustab kuriteokoosseisu ja toimub
kriminaalmenetlus, vajab vidhemusaktsiondr samamoodi vdimalust esitada
tsiviilhagi ja panna seega kriminaalmenetluses ithingu asemel kahju hiivitamise
ndue maksma, sest praktikas ei pruugi selleks ettendhtud organitd ja isikud
kahju hiivitamise ndude esitamist toetada.
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Doktoritdost selgus, et aktsionéri diguskaitsevahendite hulgas on olulisemate
Euroopa vdrdlusriikide, Uhendkuningriigi ja Saksamaa oiguses aktsioniri
derivatiivndude peamisteks alternatiivideks vastavalt kuritarvituse kdrvaldamise
ndue ning lihingu otsuste tiihisuse tuvastamise (kehtetuks tunnistamise) noue.
Ilmnes, et enamikus Euroopa riikidest on vihemusaktsiondri diguskaitsevahen-
dite kataloogis ka teisi abindusid, mis on oma olemuselt suunatud derivatiiv-
ndude eesmirkidega sarnaste laiemate iihingudiguslike eesméirkide saavuta-
misele. Samas ei asenda aga iikski neist aktsiondri derivatiivnouet, sest ainult
viimatinimetatud abindu kaudu on vadhemusaktsiondridel vOimalik {iheaegselt
kaitsta aktsiaseltsi huve ja selle kaudu ka iseenda Oigusi juhtorgani liitkmete
kahju tekitava kéitumise korral.

To66s analiilisitu pdhjal on vdimalik tuua vilja ka mitmeid argumente
derivatiivnoude kui vihemusaktsionéri diguskaitsevahendi vastu. Naiteks néh-
tus toost, et mitmesugustel pohjustel ei ole Siguslike abindude, sealhulgas
aktsiondri derivatiivndude rakendamine aktsiaseltsi kui terviku seisukohast
sugugi esimene valik ega ka parim voimalik lahendus. Kuna tegemist on viga
keeruliste ja igas mottes ressursimahukate digusvaidlustega, siis on tdsine oht,
et aktsiaselts satub derivatiivmenetluse tulemusena halvemasse positsiooni kui
ta oleks olnud ilma menetluseta. On leitud, et vihemusele liiga kergekielise
sekkumisvdimaluse andmine voib {lilemédra tdsta iihingujuhtimise kulusid ja
takistada tihingute juhatuse liikmetel normaalsete &ririskide votmist ja edukat
majandamist. Nimetatud asjaolud ei saa aga t60 autori arvates olla pdhjen-
duseks, miks peaks derivatiivnoue aktsionéri diguskaitsevahendina olema tiieli-
kult vélistatud. Aktsiondri derivatiivndude negatiivseid kiilgi tuleb arvestada
ning valida derivatiivnduet sitestavate normide kujundamisel diged stiimulid ja
lavendid, et maksimaalselt oleksid takistatud véljapressimise iseloomuga
“protestihagid” ja ebaproportsionaalne sekkumine. T60s uuritud vordlusaluste
ritkide Oiguse kohaselt kasutatakse selleks mitmesuguseid vdimalusi, nditeks
sdtestab seadus enamasti kapitalildvendi, millest vdiksemat osalust omavatel
aktsiondridel ei ole voimalik iseseisvalt nduet esitada. Tegelikku menetlushuvi
omavate isikute juurdepidds derivatiivmenetlusele on mdnel juhul tdiendavalt
tagatud ka ndudega, et hageja peab olema aktsiad omandanud enne rikkumisest
teadasaamist ja sdilitama oma osaluse kogu menetluse véltel. Samuti kannab
pahausksete nduete tokestamise funktsiooni enne kahjundude tegelikku menet-
lemist kohustuslikult 14bitav loamenetlus, mille kdigus tehakse kindlaks, kas
ndude menetlemiseks on piisavalt alust.

Veel iiks voOimalik vastuargument aktsiondri derivatiivnoude instituudile
peegeldub t66 autori arvates selliste nduete menetlemise praktikas — analiiiisist
selgus, et paljudes Euroopa riikides ei esitata aktsiondride derivatiivhagisid kas
iildse voi siis esitatakse neid vdga vidhe. See on viinud arvamuseni, et siinne
keskkond ei vajagi ehk niisugust diguskaitsevahendit. T66 autor on seisukohal,
et ka asjaolu, et Euroopas tuleb aktsionéri derivatiivndude menetlust harva ette,
ei saa olla argumendiks, millega voiks pohjendada sellise Gigusliku voimaluse
pohimottelist mittevajalikkust. T66 raames tehtud analiiiis voimaldab viita, et
derivatiivhagide vidhene esitamine Euroopas tuleneb mitmetest siinse diguskesk-
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konna isedrasustest, mida saab ja tuleb aktsionéri derivatiivndude diguslikul
reguleerimisel arvestada.

Doktoritdost ndhtuvalt on iiheks oluliseks menetlust takistavaks asjaoluks
menetluskulude jaotus. Nimelt ei ole hagi esitamisest ilmselt huvitatud aktsio-
ndr, kes peab menetlusse astuma riigis, mille tsiviilkohtumenetlusdigus jaotab
menetluskulud pohimottel “kaotaja maksab” ja paneb seejuures kaotanud
poolele kohustuse tasuda ka teise poole digusabikulud. Majanduslik risk kanda
kaotuse korral tdiendavat kahju on aktsionéri jaoks sellises olukorras tdendo-
liselt liiga suur. Menetluse negatiivseks stiimuliks voib Euroopas pidada ka
asjaolu, et kuigi ka siin on lubatud ja isegi soovitatav kompromissi sdlmimine,
ei voimalda siinne diguskeskkond enamasti saada aktsioniridel isiklikku hiivi-
tist ega teha neile véljamakseid aktsiaseltsi arvel. Viimatinimetatud asjaolu on
to0 autori arvates selline, mida peab negatiivse stiimulina kiill arvesse votma,
kuid millest niditeks Germaani diguse mojualas ei ole oluliste tsiviildiguslike
ega menetlusdiguslike pohimodtetega vastuollu minemata voimalik korvale
kalduda.

Uheks kiisimuseks, mille raames tuli t66s analiiiisida aktsioniri derivatiiv-
ndude sobivust Mandri-Euroopa aktsiaseltside vdhemusaktsionéride oigus-
kaitsevahendite hulka, oli ka aktsionéri derivatiivhagile omistatav teatud tajutav
kollektiivne, iildiste diguste kaitsele suunatud menetluslik olemus. Nimelt on
aktsiondri derivatiivhagi menetluslikuks eripdraks asjaolu, et selle kaudu
pannakse maksma teisele isikule kuuluv digus. Sel pohjusel tuli vilja selgitada,
kas aktsiondri derivatiivhagi sobib &iguslikku keskkonda, kus primaarne on
individuaalne Siguskaitse ja kus klassihagid, ithendusehagid ja populaarhagid
kujutavad endast pigem teoreetilise diskussiooni objekti kui reaalselt kasuta-
tavaid menetluslikke vorme.

T66 autori arvates nihtus derivatiivhagi menetlusliku olemuse analiilisist, et
vaatamata derivatiivhagi actio pro socio tunnustele, iildiste huvide kaitse ees-
margile ja omalaadse iihingujuhtimise abindu staatusele, on siiski olemuslikult
tegemist individuaalse diguskaitsega. Derivatiivndue pohineb algselt aktsiaseltsi
suhtes eksisteerivate kohustuste rikkumisel ja vastav hagi on primaarselt suuna-
tud aktsiaseltsi oiguste kaitsele. Derivatiivhagi ei saa samastada populaarhagi
ega iihendusehagiga, sest noude esitamisega pannakse maksma aktsiaseltsi
ndudedigus ja kahjuhiivitis mdistetakse vélja aktsiaseltsi kasuks. Aktsiondri
derivatiivhagi ei saa lugeda populaarhagiks vaatamata asjaolule, et sageli rohu-
tatakse rikkumise kdrvaldamise eesmargi kdrval voi isegi selle asemel menet-
luse tihingujuhtimise parandamisele ja vihemusaktsionéride diguste tohusamale
tagamisele suunatud funktsioone. Derivatiivhagi on oma pohiolemuselt siiski
individuaalse, mitte kollektiivse tsiviilkohtumenetluse vorm, isegi kui selle ees-
maérgid ulatuvad tavapérasest kahju hiivitamise ndude maksmapanekust
kaugemale.

Kokkuvatlikult ndhtub t60st, et aktsiondride diguslik seisund on aktsiaseltsi
teiste huvigruppide korval piisavalt oluline ja derivatiivndue on nii digusteoo-
rias kui eri riikide seadustes itiheks mérkimisvadrseks eradiguslikuks vdima-
luseks, et tagada viikeaktsiondridele vdimalus reageerida juhtorganite
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kohustuste rikkumisele, mistdttu seda saab lugeda kohaseks abinduks
tsiviildigusliku vastutuse rakendamisel juhtorgani liikmete kohustuste rikkumise
korral ka Mandri-Euroopa Gigussiisteemis.

Doktoritdd teiseks oluliseks eesmirgiks oli analiilisida Eesti ithingudigust,
hindamaks seda, kas aktsiondri derivatiivndue peaks kuuluma ka siinsete aktsia-
seltside vihemusaktsionédride diguskaitsevahendite kataloogi. Léhtekohaks oli
eeldus, et aktsiondri derivatiivndude seadustamine aitaks senisest paremini
panna maksma kahju hiivitamise ndudeid ja kohaldada juhtorgani liikmete
kohustuste rikkumise korral tsiviildiguslikku vastutust ka véljaspool pankroti-
menetlust.

Eesti iihingudiguse vastava valdkonna analiilis niitas, et vorreldes teiste
Euroopa riikide ja eriti t60 pohiliste vordlusriikide diguslike arengutega on siin
taheldatav vastupidine suund. Kui enne 1. jaanuari 2006 kehtinud driseadustiku
kohaselt kuulus aktsiaseltsi juhatuse liikmete vastu ndude esitamise otsustamine
veel lildkoosoleku pddevusse ja vihemalt enamusaktsiondril oli véimalik omal
initsiatiivil algatada menetlus oma kohustusi rikkunud juhatuse liikkmete vastu,
siis 1. jaanuaril 2006 joustunud &riseadustiku muudatustega arvati eelnimetatud
Oigus iildkoosoleku péadevusest vélja. Kuna iildkoosoleku péadevus on Eesti
Oiguse jargi piiratud ja seda saab laiendada vaid liksikjuhtumitel ja juhatuse voi
ndukogu igakordse konkreetse taotluse alusel, siis tdhendab eelnev seda, et
juhatuse liikmete vastutuse kohaldamine saab toimuda vaid juhul, kui ndukogu
votab vastu sellekohase otsuse ja madrab digusvaidluseks aktsiaseltsi esindaja.
Seega lidhtub &riseadustik aktsiaseltsi vormi Siguslikul reguleerimisel ilmselt
seisukohast, et noukogu kui iseseisva jarelevalveorgani roll peaks tagama ka
kohase mehhanismi ndude esitamiseks juhatuse liikmete vastu. Tegemist on
Germaani aktsiaseltsidigusele iseloomuliku, sdltumatu jarelevalve teooria seisu-
kohti véljendava pdhimdttega, mille kohaselt peab juhatuse liikme vastu ndude
esitamine {ildjuhul toimuma selleks ette ndhtud organi kaudu.

Niisugusel ldhenemisel on aga ndrgad kiiljed. Esimene probleem seisneb
selles, et need Oigusrikkumised, mis tingimata vajaksid juhatuse liikmete vastu
kahju hiivitamise ndude esitamist, on reeglina sedavord komplekssed, et voivad
olla toime pandud juhatuse ja ndukogu liitkmete poolt iihiselt. Sellises olukorras
on selge, et ndukogu litkkmed ei soovi alustada digusvaidlust juhatuse liikmete
vastu, tuginedes rikkumisele, milles nad ka ise osalesid.

Teine ndude maksmapaneku takistus voib tuleneda sellest, et kuna ndukogu
liikmete peamiseks kohustuseks on jarelevalve teostamine juhatuse tegevuse iile
ja kuna tdnapdeval rOhutatakse itha enam ndukogu liikmete kohustust olla
jarelevalve teostamisel piisavalt informeeritud ja kompetentne, siis ei pruugi
ndukogu menetluse algatamist otsustada isegi juhul, kui selle litkmetel puudub
digusrikkumisega otsene seos. Juhatuse liikmete kohustuste rikkumisele reagee-
rimine tdhendaks seda, et ndukogu peab paratamatult teatud mééral tunnistama
oma varasemat suutmatust — voimet rikkumist ette niha ja seda dra hoida.

Lisaks tuleb mérkida, et kuna komplekssete rikkumiste puhul peab tildkoos-
olek otsustama ndukogu litkkmete vastu ndoude esitamise ja ndukogu omakorda
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juhatuse liikmete vastu ndude esitamise, siis on kokkuvdttes igal juhul tegemist
pohjendamatult kohmaka menetlusega.

Noude makspaneku pracgu kehtiva mehhanismi kohaselt on sisuliselt vdi-
matu kohaldada ka AS §-s 289 sitestatud juhtorganite mdjutaja ehk “juhtorgani
varilitkme” vastutust, sest nditeks juhatuse liikkmeid mdjutanud isikud vastu-
tavad ildjuhul koos nendesamade juhatuse liikmetega, kelle paddevusse on
mdjutajate vastutuse kohaldamise iile otsustamine antud.

Mis puudutab aktsionéride, eriti vdhemusaktsiondride iihingudiguslikke
Oiguskaitsevahendeid tildisemalt, siis on Eestis analoogselt Saksamaaga iiheks
domineerivamaks ithingu otsuste vaidlustamine. Kuid alati ei ole sellisest digus-
kaitsevahendist rikkumise korral abi ja eelkdige ei aita otsuste vaidlustamine
panna maksma kahju hiivitamise nduet.

Kuna doktorit60s késitletust ndhtus, et aktsiondri derivatiivndude materiaal-
Oiguslik sisu ja menetlusdiguslik olemus ei ldhe vastuollu Eesti iithingudigus-
like, voladiguslike ega tsiviilkohtumenetluse pohimotetega ja kuna t66 pinnal
tehtud jarelduste kohaselt on tegemist aktsiondride (eriti védikeaktsionéride) ja
ka aktsiaseltsi kui terviku jaoks vajaliku diguskaitsevahendiga, siis tuleb asuda
seisukohale, et kohane oleks tdiendada Eesti digust vastava instituudiga. T66
autori arvates peaks juhtorgani liikmete vastutuse Giguslikul reguleerimisel
olema eesmérgiks selliste normide loomine, mis tagaksid teatavate asjaolude
esinemisel juhtorgani liilkmete vastutuse maksimaalse vdimaliku tdendosuse.
Naiteks on oluline, et ndude esitamine oleks kindlasti tagatud juhtorganite
kohustuste tahtliku rikkumise korral. Autor on seisukohal, et ei ole oluline (ega
isegi mitte soovitatav), et tegelikkuses jérgneks vastava regulatsiooni sisse-
viimisele derivatiivnouete massiline menetlemine kohtus, kuid téhtis on see, et
derivatiivndude esitamise vOimaluse olemasolu aitaks suurendada vastutuse
kohaldamiseks vajaliku menetluse algatamise tdendosust. See aitaks kaasa
ndéude maksmapanekule ka kriminaalmenetluses, samuti aitaks aktsiondri
derivatiivndude seadustamine t66 autori arvates “elustada” AS § 2897 sitteid.

Uheks argumendiks, miks peaks derivatiivndude esitamise digus kuuluma
Eesti aktsiaseltsi vihemusaktsionéri diguskaitsevahendite hulka, on t66 autori
arvates veel ka asjaolu, et volausaldaja derivatiivndude instituut on Eesti
ithingudiguses olemas, seega ei ole seadusandja 1dhtunud oma valikutes teadli-
kust pShimottest, mille kohaselt peakski olema vdimalik juhtorgani liikme
kahjutekitavale kditumisele reageerida vaid aktsiaseltsi enda sisemiste jérele-
valvemehhanismide kaudu voi siis pankrotimenetluses pankrotihalduri poolt
ndude esitamisega.

Asudes kujundama Eesti aktsiondri derivatiivnoude instituuti tuleb aga
kindlasti arvestada siinset diguskeskkonda. Néiteks ei oleks t60 autori arvates
mJistlik votta iile Anglo-Ameerika menetlusmudeleid lihtsalt seepérast, et seal-
ses Oiguskeskkonnas ndib derivatiivmenetlus toimuvat ladusamalt. Ka ei ole
pohjendatud hakata eelneva mdjude analiiiisita reformima menetluskulude
jaotumise iildiseid pohimdtteid.

T606 autor leiab, et aktsionéri derivatiivhagi instituuti reguleerivate menetlus-
normide loomisel tuleb arvestada sellega, et ndude sisulisele ldbivaatamisele
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eelneks menetluse lubatavuse kohtulik kontroll. Kuigi Eesti tsiviilkohtu-
menetlusdigus ei tunne praegu otseselt sellist eraldi menetlusliiki nagu menet-
luse lubatavuse kontroll, on see hagi menetlemise eelduste kontrolli ndol sisu-
liselt olemas ka kehtivas diguses. Nimelt vdib kohus jéitta hagi menetlusse
vOtmata juhul, kui hageja 6iguste rikkumine ei ole hagi alusena toodud faktilis-
tele asjaoludele tuginedes iildse vOimalik, eeldades hageja esitatud faktiliste
vididete Oigsust ja ka juhul, kui hagi ei ole esitatud hageja seadusega kaitstud
Oiguse ega huvi kaitseks voi eesmaérgil, millele riik peaks andma oGiguskaitset,
voi kui hagiga ei ole seda eesmarki voimalik saavutada. Sisuliselt voib 6elda, et
hagimenetlus jagunebki hagi menetlemise lubatavuse kontrolliks (lahendid
menetlusse votmata jitmise ja ldbivaatamata jatmise kohta) ning hagi pdhjen-
datuse kontrolliks (otsus hagi rahuldamise voi rahuldamata jatmise kohta).

Eelkontrolli andmist kohtu asemel iildkoosoleku padevusse ei pea t66 autor
Oigeks, kuna Eesti aktsiaseltside tilesehitusele on iseloomulik kontrolliva aktsio-
nédri olemasolu, kes iisna tdendoliselt mdjutab oluliselt iildkoosolekul tehtavaid
otsuseid ja ka vdhemalt ndukogu koosseisu ning juhul, kui ta on rikkumisega
seotud, ei algata ta vajalikku menetlust nagunii. Kuid tildkoosoleku pédevuses
peaks lisavoimalusena olema juhatuse lilkme vastu ndude esitamise iile otsus-
tamine kui nn klassikalise aktsionéri derivatiivndude alternatiiv.

Eesti menetlusdiguse raamistikku arvestades saaksid aktsionéri derivatiiv-
hagi jargseks hagejaks olla teatud kapitaliosalust omavad aktsionérid. Menet-
luse algatamiseks vajalik kapitalilivend vdiks muu maailma kogemust arves-
tades olla mitte kdrgem kui 10% ja tildjuhul mitte madalam kui 5% (kone alla
voiks siiski tulla ldvendi alandamine bdrsiaktsiaseltsides). Kostjana tuleks
késitleda kahju hiivitamise kohustatud subjekte, kelleks on eelkdige juhtorganite
(juhatuse ja ndukogu) litkmed, aga ka likvideerijad, juhtorgani liikmeid
mdjutanud isikud (AS § 289%), audiitor, jmt isikud. Aktsiaselts ise saaks osaleda
hageja poolel, kuid vilistatud peaks olema voimalus, et aktsiaseltsi médaratud
esindaja saaks takistada heauskse derivatiivmenetluse 14dbiviimist.

Aktsionéri derivatiivndude instituudi seadustamisel peaksid jddma pilisima
Eesti tsiviilkohtumenetluse olulisemad pohimotted, niiteks kulude jétmine
kaotaja kanda, kuid menetluse algatamise otsustamisele juurdepdids ei tohiks
olla iilemdira keeruline ega koormav. Uheks aktsioniri derivatiivndude
digusliku reguleerimise kiisimuseks oleks seegi, kas aktsionéridel peaks olema
voimalik saada derivatiivmenetluses teatud tingimustel ka isiklikku hiivitist.
T66 autori arvates ei ole see Oigustatud pohjusel, et selline pohimdte oleks
vastuolus Germaani Oigusele omase kahju hiivitamise kompensatsioonilise
eesmirgiga.

Aktsiondri derivatiivhagi menetluslike stiimulite analiiiisist nihtus, et Eesti
Oiguses esineb mitmeid olulisi negatiivseid stiimuleid. Sellistena voib nimetada
korgeid riigildivusid ja menetluskulude jaotuse ning kindlaksméédramise prob-
leeme, mis muudab derivatiivmenetluse majandusliku taustsiisteemi aktsionérist
hageja jaoks ebakindlaks ning sunnib hagi esitamise otstarbekust tdsiselt
kaaluma. Derivatiivhagi menetluse negatiivseks stiimuliks voib samuti pidada
juhatuse liikmete vastutuskindlustuse faktilist puudumist. Ka asjaolu, et Eesti
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kohtupraktikas ei ole juhatuse liikmete vastutuse kohaldamist tsiviildiguslikes
vaidlustes eriti ette tulnud, on ilmselt iiks pohjuseid, mis meelestaks aktsionére
derivatiivhagi esitamise suhtes pigem skeptiliselt.

Eeltoodust tulenevalt voib to0 autori arvates asuda seisukohale, et Eestis
praegu kehtivate tihingudiguse ja tsiviilkohtumenetlusdiguse pohimotete valgu-
ses ja majanduslikku taustsiisteemi arvestades puudub oht, et siinsed aktsiondrid
hakkaksid derivatiivhagi esitamise vOimalust massiliselt kuritarvitama ja esita-
ma suurel hulgal protestihagisid, mis héiriksid ebaproportsionaalselt aktsia-
seltside igapdevast tegevust. Pigem on probleem selles, et ndude maksma-
paneku {ildised menetluslikud stiimulid on Eesti olusid silmas pidades suhte-
liselt norgad. Seetottu tuleks negatiivsete stiimulite tasakaalustamiseks néha ette
erinormid néditeks menetluskulude jaotuse kohta. Kasu voiks olla ka riigildivu
moningasest alandamisest voi selle sidumisest mitte ndutava rahasumma, vaid
nditeks n-0 tihinguspetsiifiliste tunnustega. Derivatiivmenetluse rakendamiseks
on t00 autori arvates paralleelselt aktsionéri derivatiivndude seadustamisega
oluline tdiustada aktsiondri teabediguse ja erikontrolli teostamise mehhanisme
ning tagada ladus eelmenetlus, muu hulgas tdendite kogumise vdimalus.

Kokkuvaéttes tuleb t66 autori arvates tunnistada, et likski diguslik abindu ei
ole seni aidanud juhtorgani liikmete kuritarvitusi tdielikult viltida ega tee seda
ka edaspidi. Sellist lootust ei ole mdtet panna ka aktsionédri derivatiivnoudele.
Kuid t66 autor leiab, et aktsiondri derivatiivnouet vOib koike eelnevat arvesse
vottes siiski pidada mirkimisvadarseks abinduks, mis aitab téita teatud liinki
kdnealuste kahju hiivitamise nduete maksmapanekul ja suurendada juhtorgani
liikmete vastutuse kohaldamise tdendosust.

Autor peab vajalikuks tdiendavalt rohutada, et kuna doktoritdé raames
uuritud kiisimused moodustavad vaid iihe osa kapitalilihingute aktsiondride ja
osanike Oiguskaitsevahendite iildisest siistemaatikast, siis oleks Eesti tihingu-
Oiguse edasiarendamiseks darmiselt oluline vaadata iile kdik ithingudiguslike
rikkumiste tdrjumiseks mdeldud abindud ja analiiiisi tulemusel kujundada sobiv
raamistik nii aktsiaseltsi kui ka osaiithingu vormile, arvestades molema vormi
eriparasid.
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SUMMARY

Shareholder’s derivative claim as a legal remedy and
a measure of corporate governance

One of the company law’s principal issues is the legal position of a shareholder.
It is clear that the status of shareholders as a class as well as the status of one
single shareholder differs in many ways from the position of other stakeholders
(including creditors) as well as from the position of the members of the
company’s directing bodies. What is the core idea of being a shareholder and at
what extent should the initial capitalizer have the right to control the company
and to interfere — that is one of the most important questions.

The main purpose of this doctoral thesis is to analyze shareholders’ legal
position from the perspective of a special right, legally granted to them —
shareholders’ right to bring a derivative action against the executive officers and
board members who have violated their rights and damaged the corporation.
The topic is analyzed from two important aspects. Firstly, shareholder’s deriva-
tive action is considered to be a special remedy for (minority) shareholders to
protect their rights and secondly, it is also a measure of corporate governance in
order to fight corporate fraud and to ensure better enforcement of the civil
liability of corporate officers.

The aim of the thesis is to find out, whether the shareholder’s derivative
claim is a proper means to fulfill the above-mentioned purposes within a
continental legal system, based on the civil law, as it is well-known fact that the
real “cradle” of the derivative litigation is the United States of America. The
author argues that the shareholder derivative claim can be considered as a
proper remedy as the legal status of shareholders’, their property interests and
their so-called “observation right” serve as justifications for establishing such a
remedy also within a legal environment, influenced by civil law. It is also
argued that as Estonian company law is yet lacking the above-mentioned legal
remedy, it should be possible and even necessary to implement the same
measure in Estonian Commercial Code (hereinafter: ECC) in order to provide
the same rights for the shareholders of Estonian public limited companies.

In order to fulfill the above-mentioned aims the following questions are
analyzed: which is the legal nature of the shareholder’s derivative claim, how
has this legal institute evolved and how have different legal systems and
different model countries implemented this instrument in their company law,
which procedural and substantive features characterize the claim and the action
in question and what aspects should be taken into account in order to design
regulations that could help to ensure the enforceability of the remedy and at the
same time to avoid abusive litigation.

The first chapter of the thesis deals with the concept and essence of the
derivative claim and explains the legal terms, used to mark the object in
discussion. The main legal term, used in the thesis is “shareholder derivative
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claim”, but when discussing special procedural issues, the term “shareholder
derivative action” would be used as well.

There is a contract-like relationship between a member of a directing body
and the company and one can say that of all the possible types of contracts, this
relationship stands closest to an authorization relationship. Therefore, a member
of a directing body will primarily have obligations to the company as the quasi-
mandator. The legal remedies arising from such an obligation (including rights
to bring a claim) are, however, relative — they pertain not to everyone, but to a
specific person — the other party of the obligation. In the same way, this right
can usually be exercised only by the other party of the obligation (the so-called
entitled person), which is why in a situation where a member of a directing
body has infringed his/her obligation and caused damage to the company, it is
the company itself that is in first place entitled to assert a claim and bring an
action. However, a legal person is an artificial subject created by law, which
acts via its bodies, and this principle may preclude the assertion of a claim
against a member of a directing body, if there is no mechanism to eliminate the
wrongdoer’s possibility to influence the assertion of the claim. This problem
arises especially sharply in the conflict between minority and majority, because
a majority shareholder can at least theoretically influence the violator,
exercising control of directing bodies. But as the experience of USA shows, big
corporations with the dispersed ownership that have a strong and independent
board may suffer the same difficulties.

The conclusions drawn on the basis of the first chapter of the thesis show,
that the shareholder’s derivative claim is basically a claim of a company against
the members of its directing bodies that arises from the fact that the above-
mentioned persons have infringed their rights and caused damage to the
company. The analysis shows that the aim of the derivative action is to permit
the assertion of company claims by shareholders. The theoretical rationale
behind the legal institute in question lays in the idea that shareholders are the
so-called residual claimants of the company and though they also have the
obligation to capitalize the company, they should not bear the risk of a loss in
case of the severe breach of the duty of care or loyalty by the members of its
directing bodies. Therefore they should, at least, have the right to intervene and
bring an action in case the company itself for some reason happens to be
incapable or unwilling to do it.

The nature and the measure of the protection of shareholders’ rights are
closely related to the question of whether and to what extent shareholders as the
providers of certain resources to the company should have the right to check the
use of these resources. One possible point of view may be, that shareholder’s
rights with respect to the company should be limited, because a public limited
company is led by its directing bodies, that are directly or indirectly elected by
the shareholders and the company should be protected from shareholders’
excessive interference. This approach is based on the idea that a single share-
holder is, first and foremost, an investor — they deliver funds to the company,
expecting to gain profit over time. On the one hand, the directors of a company
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are relatively independent agents acting in the interests of the shareholders; on
the other hand, the shareholders should have some kind of control over the
directors. To counterbalance the agency theory, it is stressed that a shareholder
should be interested in the functioning of the company as a whole and this
interest should not be limited to financial aspects, as the company’s assets
belong to an independent person — the public limited company.

In the first chapter of the thesis it is also argued that the essence of the
shareholder’s derivative claim strongly differs from the shareholder’s individual
claim — the prerequisites of the claim are the breach of directors’ duties as
regards the company, the damage, occurred to the company and the conditional
cause between the breach and the damage. The shareholders may, on limited
occasions, have the right to demand the compensation of personal damages
from the company or its directors, but normally, and especially in the civil law
countries, the possibilities to demand the personal damage, are small-scaled. For
example, according to the legal theory and practice within a German legal
family, it is possible for the shareholders to demand personal damage from the
company and its members of directing bodies in case of stock market violations
(often connected with publishing false information), mergers and acquisitions
etc. Usually such a special individual right has also been stipulated in concrete
legal norms (e g, art 403 sec 6 and art 447 sec 3 of ECC). It has also been
mentioned in legal literature that the personal right of a shareholder to demand
compensation can also arise from the unlawful and oppressive actions, as
foreseen in the Estonian Law of Obligations art 1045 sec 1 subsec 7 and 8.

In addition, the ECC contains several provisions that, although providing for
the obligation of certain persons to compensate for damage, do not specify to
whom such persons are liable. For instance, ECC art 33 sec 8 sets out that if
incorrect information is submitted to the commercial register, the persons who
signed the petition shall be jointly and severally liable for any damage wrong-
fully caused. The author of the present thesis believes that in actuality we lack a
theoretical treatise about the area of protection of those provisions as well as a
clear understanding of whether they have ever been applied in practice and, if
they have, which problems have been encountered and whether they could be
treated as the shareholder protection provisions — and, if so, which of them
could.

As the scale of situations, when a shareholder actually can demand the
compensation of his/her own damage, is narrow, the derivative claim might be
an important means for a shareholder if not to get personal redress, then at least
to compensate the damage, caused to a company. The potential personal claims
and the claims of the company therefore should be considered items supporting
or backing up each other and not “rivals”.

The second chapter deals comparatively with the development of the share-
holder derivative claim as a specific legal field in the model states (especially
USA, United Kingdom and Germany) and shows how countries, representing
Anglo-American legal system happen to have a longer tradition in regulating
shareholder’s derivative actions as compared to civil law countries (Germany,

202



France et al). It can be concluded, that the trend in Europe is to specify the legal
regulation of shareholders’ rights and the right to evoke the derivative litigation
among others. For example, in 2005 Germany has supplemented its Law on
Public Limited Companies (4Aktiengesetz) and according to the present regu-
lation, the shareholders, presenting 1% of share capital can bring an action in
their own name. Several rules to mitigate the burden of procedural costs have
also been implemented. The trend towards better regulation of shareholders’
rights can also be observed in the law of United Kingdom, where a new Com-
panies’ Act 2006 was amended with lots of statutory provisions as regards
shareholder’s actions and directors’ business judgment rule. The former legal
regulation of this area was based on precedents and it was found insufficient
and not an up-to-date mode to regulate such an important field of company law.
The analysis of the legal literature shows, that among the member states of the
EU the only example, where the shareholders actually have neither the right to
initiate nor the possibility to bring an action against the corporate officers on
their one name, was the Netherlands.

It can therefore be concluded, that the shareholder’s derivative action is an
actual legal issue in Europe and therefore it really should be necessary to dis-
cuss the possibility to implement such a legal instrument in Estonian company
law as well. Against the background of general tendencies towards the balanced
extension of shareholder rights in the European Union and elsewhere, it can
though be pointed out that recent changes in Estonian company law have not
been remarkable. One must admit that unfortunately the legal regulation in this
field in Estonia strongly differs from the situation of the model countries.
Estonian Commercial Code (ECC) art 298 sec 1 lists the competence of the
general meeting in nine points and adds, as the tenth point, that the general
meeting is competent to decide on other matters placed in the competence of the
general meeting by law. A general meeting may adopt resolutions on other
matters related to the activities of the public limited company on the demand of
the management board or supervisory board (ECC art 298 sec 2). This is the
“non-interference” principle, the aim of which is to ensure that a company as an
independent legal person acts independently of its shareholders; among other
things, it also means subjection to the “majority decides” rule. The situation
where a company can act without judicial, and also without excessive legisla-
tive interference, has been seen as a guarantee of the company’s continuity.
Voting at the general meeting would therefore remain a shareholder’s basic
possibility to express his or her wishes and attitudes.

It must be noted that in the beginning of 2006 vast amendments were
introduced into ECC and since then it is impossible even for a general meeting
to decide to bring an action against the violating members of the management
board. The only body that is at the moment entitled to bring such an action is
the supervisory board. Yet, in case both directing bodies have been involved in
illegal actions and damaged the company together, it would be very difficult to
apply to court, because the supervisory board would probably be very reluctant
to bring such an action. Furthermore, the supervisory board would most likely
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decide not to hurry with bringing the action even in case its members have not
been directly involved in the fraud, because bringing an action they would be
admitting their own incompetence and incapability to execute proper super-
vision. So, in the opinion of the author, it is essentially important to grant the
possibility to the shareholders of Estonian public limited companies to bring a
derivative action against corporate officers. Although the extension of share-
holder rights has not been much talked about, because there has been no direct
pressure to make legislative changes, there is still the question of whether a
shareholder of an Estonian public limited company, including a minority share-
holder, could be in need of remedies comparable to those available in other
European countries. The question is not only about a narrow legislative choice,
but about a more general emphasis based on the shaping of the investment
environment.

In the second chapter the legal nature and the prerequisites of the share-
holder derivative claim are specified as well. According to art 315 sec 2 of
ECC, the members of the management board who have caused damage to the
public limited company by violation of their obligations shall be jointly and
severally liable for compensation of the damage caused. A member of the
management board is released from liability if he or she proves that he or she
has performed his or her obligations with due diligence. So, according to law,
one of the main prerequisites of the claim is the breach of duty of the member
of a management body. The breach, constituting the prerequisite of the claim,
can be the breach the duty of care as well as the breach of the duty of loyalty.
The litigation practice in those states, where the derivative actions are more
common, shows that more often it is a question of the breach of loyalty — lots of
derivative claims are actually brought in cases of self-dealing, fraud, or so-
called corporate waste. It is understandable, as the business judgment rule
should protect the managers acting in good faith and in the best interests of the
company against the litigation.

The second important prerequisite of the claim is the damage, occurred to
the company. According to the legal concept of the compensation of damage,
known in Estonian legal environment, the purpose of compensation for damage
is to place the aggrieved person in a situation as near as possible to that in
which the person would have been if the circumstances which are the basis for
the compensation obligation had not occurred. Punitive damages are not known
in our civil law (at least not as regards in case of such types of damages that
might occurr in the relations between a company and its managers).

As a possibility for a member of a directive body to be released from
liability is to show that he or she has acted in accordance with a necessary duty
of care and performed his or her obligations with due diligence. The liability
standard of the member of a directing body of a company therefore slightly
differs from such standards, imposed to other persons, who perform their duties
that arise from contracts. According to Estonian law of obligations, the non-
performance of a contract by an obligor can only be excused if it is caused by
force majeure (circumstances which are beyond the control of the obligor and
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which, at the time the contract was entered into, the obligor could not
reasonably have been expected to take into account, avoid or overcome the
impediment). The analysis shows that the liability of the corporate officers
under Estonian company law is more close to the liabilty, based on the concept
of guilt, but the liability standard has become more “objective” as the behaviour
of the director would be compared to the standards, the law and best practices
have designed for that.

As the analysis of the concept of the prerequisites of the shareholder
derivative claim shows, in practice, all the elements (breach, damage, causation,
duty of care) are very much connected to each other and usually handled
together when establishing the basis of the liability of the directors. The author
of the thesis is yet at the opinion, that in Anglo-American legal culture it can be
pointed out, that the aspects of the breach and defining what should be con-
sidered malpractice seems to be a little bit more important than it is in civil law
countries, where, on the other hand, the main issue is whether the damage has
actually occurred or not.

The third chapter of the current thesis deals with the position of the share-
holder’s derivative claim among the different enforcement instruments of the
company law rules and standards as well as within the whole system of
shareholder’s remedies. It is argued that shareholder’s derivative action has its
special place among all the other possible means, although modern company
law normally grants several legal strategies and institutes trying to avoid the
breaches against the company and its stakeholders, and to protect shareholders
(including minority shareholders).

The effectiveness of a legal provision serves as demonstration of its actual
impact in the society, as well as whether that specific provision can be im-
plemented in practice. Law is effective only if it can actually be enforced. The
meaning of a remedy is in most cases associated with a certain violation, and
the objective of a remedy is primarily to rectify, in one way or another, a
violation of a subjective right of a person. The meaning and objectives of a
remedy may vary according to the branch of law in question. In the Estonian
legal space, with its influences from the Germanic legal tradition, the complex
concept of legal remedy has perhaps been defined best in the law of obligations,
where a remedy is considered to be an opportunity that a creditor has at his or
her disposal for eliminating, when an obligation has been violated, the negative
consequences of said violation or for preventing such consequences.

Relations under company law are characterized by their multifacetness,
which arises from there being numerous parties to such a legal relationship.
Therefore, creation of an appropriate system of remedies is a rather challenging
task in this domain. Internal relations include, simultaneously, the relations of
the members of management with the company, relations between directing
bodies, relations among the shareholders, and the relations of the shareholders
with the members of the directing bodies. In addition, account should be taken
of the relations of the public limited company, as legal entity acting in com-
merce in its own name, with third parties because the legal capacity of a legal
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entity is realized by its management board via the members thereof. A remedy
under company law is, it may be said, a legal measure whose objective is to
eliminate or prevent the negative consequences of violations committed by
subjects in company law (such as members of company’s directing bodies,
shareholders, etc). However, a remedy under company law may, in equal
measure, be directed toward the prevention of future violations. In comparison
to remedies under the law of obligations, for which the objective is to eliminate
a violation arising from an obligation, the objectives of the remedies available
to a shareholder under company law are somewhat broader. The objective of
remedies under company law are not necessarily limited to the enforcement of a
particular, purely subjective right (such as compensation for damages); rather,
they are targeted at protecting the interests of the company as a whole providing
the reasonable resolution of conflicts within the company, alleviating discord
between majority and minority shareholders, preventing abuse by directing
bodies, or creating an adequate and flexible system to address the consequences
of violations already committed. This logically gives rise to the question of
whether remedies under company law should be always and in any event
guaranteed to each individual shareholder or whether it makes sense to establish
in certain cases some specific threshold requirements.

Different legal systems approach shareholders’ remedies differently, and
sometimes when speaking about shareholders’ remedies, different phenomena
are understood as being referred to. Therefore, the taxonomy of remedies also
may differ. During a recent reform, the United Kingdom developed, in the
preparatory state of the reform, a consultation paper that provides an in-depth
analysis of the various forms of shareholders’ remedies. Likewise, French and
Belgian practitioners of jurisprudence are actively discussing the subject of
shareholder actions and more interest is being shown in the so-called defence
actions and their enforceability (actions for compensation for damages). In
German legal literature too, though this area has not been addressed syste-
matically to any great extent, increasingly more writings have been published
on the topic of potential actions for compensation of damage in company law
matters. However, in contrast, shareholders’ remedies have not been syste-
matically developed in Estonia.

As regards the model countries, the conclusion may be drawn that the main
alternative for the shareholder’s derivative action in United Kingdom is the
unfair prejudice remedy as in German legal family it is the right, granted to
shareholders to challenge the decisions of the general meetings and other
organs. But as the conclusions show, those remedies are not enough to fight
managerial fraud, because they are not specifically designed as claims to
demand the compensation of the damage to the company. So it is impossible to
replace the shareholder’s derivative action with the above-mentioned measures.
Sometimes public enforcement in general as well as criminal law and pro-
ceeding are argued to be viable alternatives for fighting against management
fraud, but the analysis shows that at least from the point of view of Estonian
legal environment, the criminal proceeding itself might need the shareholder’s
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derivative action as the company itself might lack incentives to present the civil
claim within the criminal proceeding as well.

Estonian corporate law focuses on the opportunity granted to shareholders to
contest the resolutions of the general meeting or directing bodies. Both the
General Part of the Civil Code Act (hereinafter: GPCCA) and the Commercial
Code distinguish, in the case of contested resolutions of a general meeting,
between invalidation of resolutions and nullity of resolutions. In respect of
public limited companies, the special provision made in art 302 sec 1 of the
ECC applies. Under this provision, on the basis of an action filed against a
public limited company, a court may revoke a resolution of the general meeting
of shareholders that is in conflict with the law or the articles of association.
Pursuant to subsection 3 of the same section, a shareholder who did not parti-
cipate in the general meeting may demand the revocation of the resolution. A
shareholder who did participate may demand revocation only if said share-
holder’s objection to the resolution has been entered in the minutes of the
general meeting. Thus, the law does not require that a shareholder necessarily
prove that a resolution violates his or her rights (a violation may be objective),
but, instead, it directs the shareholder to take proactive measures and at least
have his objection recorded in the minutes. The purpose of such regulation is to
reduce the opportunities to file the so-called strike suits. An action to establish
nullity of a resolution is provided for in art 301" sec 1 of the ECC, under which
the resolution of the general meeting of shareholders is void if it violates a
provision of law established for protection of the creditors of the associated
public limited company or for reasons of other public interest, if it is contrary to
good morals, if the minutes of the general meeting that passed the resolution
have not been notarized in the manner prescribed by law, or the procedure for
calling a meeting was violated in the calling of the general meeting that passed
the resolution. Nullity of a resolution may be relied upon in court proceedings
through filing of an action or objection. At the same time, reliance in legal
practice on the nullity of a resolution requires that a court have previously
established such nullity (see the second sentence of art 38 sec 2 of the GPCCA).

Contestation of resolutions as a legal remedy has found its most in-depth
treatment in Estonian legal theory, and it is also the remedy exercised most
widely by shareholders in judicial practice. The situation is more complicated
for actions for compensation of damage filed against members of directing
bodies. As it has already been mentioned before, Estonian law proceeds from
the principle that the filing of an action against corporate officers shall be
decided upon and the company represented during the proceedings by a person
appointed to this task by the supervisory board. Although the practice of the
Supreme Court shows that quite a number of actions against directors for com-
pensation of damage have been processed, civil cases in which a member of the
management board has been held accountable are rather rare. One of the
features of proceedings directed against members of the management board is
that they are usually carried out in the name of the bankrupted company. The
specific nature of bankruptcy proceedings is transferred to the litigations held
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on behalf of a bankrupt company: as such proceedings are held with limited
resources, the result may largely depend not only on the legal justification, but
on whether the creditors of the bankrupt company have the possibilities and
desire to “support” the litigation of a claim. Considering that creditors have
already suffered damage due to bankruptcy and are not likely to risk further
loss, claims for damages against members of a directing body have little success
when the company is bankrupt. The author is in the opinion that if the law
would provide for an adequate mechanism for earlier intervention, it would be
somewhat easier to establish the grounds of the claim, because the difficulties of
asserting a claim are certainly influenced by the complicated causal chains,
which are created over a longer period and under various economic influences,
and the mutual relations of which are much more difficult to establish once the
company is insolvent.

It can be concluded that the part of company law that can be defined as
defense actions has not been explored or developed in Estonia. One cannot but
arrive at the view that the development of shareholders’ remedies has lacked
proper systematic attention and that, in this domain, further development of the
law has been haphazard and limited to just a few, often half-masted solutions.
For instance, by the amendments of 1 January 2006, art 289> was introduced
into the ECC. Under this new article, a person who, by misusing his powers of
control, influences a member of the management board or supervisory board to
act contrary to the interests of the public limited company, can be held liable for
compensation of any damage incurred thereby by the public limited company;
however, no attention was paid to the fact that the persons who, in such a
situation, could initiate proceedings to enforce an action for compensation of
damage might be and actually often are those very members of the directing
bodies who were influenced.

Another problem is that currently a shareholder must be able to navigate
amid a plethora of requirements, objections, and procedural problems, and also
often the opportunities for protecting the rights of a failing company and the
persons connected with it are unclear or undefined. Therefore, the protection of
the rights of shareholders is defective in the Estonian context, because often
measures such as contesting resolutions made by the directing body of the
company, requesting information, commissioning a special audit, or employing
other preventive measures are of no avail in defending against the abuse per-
petrated by the directing bodies or the majority shareholder, while, on the other
hand, the compulsory dissolution of the company would be either impossible or
disproportionate because of the extremity it involves, or simply not desirable.
The author of the thesis is of the opinion that not enough attention has been paid
in Estonian law to the areas where most of the problems are expected to occur:
abuses by the majority at the expense of the minority, influencing the directing
bodies and thereby causing damages for the company, and creation of flexible
(additional) measures to enforce actions for compensation of damage.

According to the thesis, several arguments, though, can be set against the
shareholder’s derivative action as a minority legal remedy. The main economic
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problem concerning derivative claims is the reduction in shareholder value as a
result of the dispute. From the legal-economic viewpoint, a shareholder would
rather be encouraged to sell his or her shares if his or her rights are violated, and
not to burden himself or herself and the company with a time-consuming
lawsuit. It has also been opined that derivative claims and related lawsuits bene-
fit only the legal advisers involved. Conclusion may be drawn that the share-
holder litigation should be considered neither the initial nor the primary
protection against managerial misconduct and therefore the incentives of such
an action should be thoroughly considered when implementing the remedy in
question. For example, litigation agency costs may arise in several forms. The
increased risk of litigation might deter individuals from becoming a member of
the board. Another common argument against the derivative action is that it
deters legitimate risk-taking on part of managers. The litigation might as well
have a stigmatizing effect even in case its consequences show that the managers
did not violate their rights or there was no damage caused to the company.

Yet, in the opinion of the author of the thesis, shareholder’s derivative action
is an important means, a complementary measure that could be used in case all
other usual mechanisms of the enforcement of the liability give up. The main
aim should be to choose right incentives to design the legal environment of the
litigation. It should also be taken into account that the litigation decision
involves commercial judgment based on the assessment of the arguments for
and against the litigation. So it is important to consider shareholders’ different
motives in order to understand why shareholder decides for or against bringing
a derivative claim.

The fourth chapter deals mainly with the procedural issues of the share-
holder’s derivative action as it is a special form of litigation and has therefore
several specific features. The question arises, whether such a form of litigation
is at all suitable in continental Europe (including in Estonia de lege ferenda) as
it somehow seems to have a collective nature and European civil procedure
mostly appreciates the idea of protection concrete and individual subjective
rights. On the basis of the thesis one can conclude that shareholder’s derivative
action, though designed to protect both, the company and indirectly also the
shareholders (no matter if they happen to be plaintiffs or not), can still be
considered an individual rather than a collective form of litigation. Therefore
the idea of the shareholder’s derivative action does not oppose to the main
principles of civil procedure of German legal family, including Estonia.

The analysis of the procedural incentives of the shareholder’s derivative
action shows, that Estonian procedural law includes several disincentives, e g,
high court fees, the principle that the unsuccessful party is generally ordered to
cover the legal costs of the litigation efc. Therefore, in case of implementation
of the shareholder’s derivative action in Estonian company law it would
probably never become as “popular” as it is in USA and therefore the possibility
that minority shareholders could start misappropriating this legal remedy is
relatively low. Yet in the opinion of the author of the thesis the court proceeding
should certainly be preceded by a procedure by which the court first ascertains
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the admissibility of the claim. Although Estonian procedural law is currently not
familiar with such a distinct type of procedure as an admissibility check, it
essentially already exists de lege lata. For example, the Code of Civil Procedure
(hereinafter: CCP) art 392 sec 4 provides for verification of the correctness of
acceptance of a matter and the prerequisites for permissibility of the action as a
function of pre-trial proceedings. The Explanatory Memorandum to the CCP
also notes that the proceeding of a claim is essentially divided into verification
of the admissibility of the action (decisions on refusal to accept or hear an
action) and verification of the reasoning of the action (decision to grant or
dismiss the action).

The representation threshold in the frames of 10-5% (considering the pos-
sibility to lower the threshold as regards the listed companies) of the share capi-
tal should be established to assure that only those shareholders who have beside
the pure investment interests also some long-term interests in the company
could bring the action.

As a conclusion the author of the thesis admits, that no legal remedy would
ever fully avoid managerial misconduct or corporate malpractice and no law can
eliminate abuse, but the shareholder’s derivative claim should yet be considered
as an important legal remedy to fight managerial fraud and a measure of
corporate governance that helps to fill the gaps that still exist in the legal
regulation of Estonian company law and in the area of executing the civil liabi-
lity of corporate officers.
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