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ALKUSANAT

Kisilld oleva teos on toinen osa »Panttioikeus osakkeeseen» nimisesta
tutkimuskokonaisuudesta. Vuonna 1979 ilmestyneen I osan alkusanoissa
olen lihemmin hahmotellut tdti tutkimuskokonaisuutta, sen perusaspek-
teja ja suunniteltua piddjaotusta. Viittaan noihin alkusanoihin.

Nyt valmistunut teos muodostaa mainitusta esipuheesta ilmenevin
tavoin tutkimukseni viidennen (V) piddjakson. Teoksen lukujen eli pyki-
lien numerointi jatkuu juoksevana, alkaen nyt 20. luvusta (20 §) eli siitd,
mihin I osassa padddyttiin (19 §).

Kiitokset olen jilleen velkaa seuraaville: Suomalainen Lakimies-
yhdistys teoksen julkaisemisen jirjestijind, Sddstopankkien Tutkimus-
sddtid teoksen taloudellisena tukijana, Vaemmalan Kirjapaino teoksen
taitavana painajana, sekd Annelie Havansi, teoksen conditio sine qua non.

Lainsdddéntdd on voitu seurata 31.3.1981 asti eli sdidéskokoelman
numeroon 230/81 saakka. Kirjallisuus- ja oikeustapausmateriaalia, joka
on tullut saataville vasta 15.1. 1981 jilkeen, olen voinut ottaa huomioon
vain melko rajoitetusti ja 28. 2. 1981 jilkeiseltd ajalta vain aivan poik-
keuksellisesti.

Espoossa, huhtikuun 2 pidivini 1981
Erkki Havansi
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Sarin LML-
koulutus 31

Sindballe III
Skére

Taxell
Taxell Ansvar

Taxell Avtal

Taxell Rattsskydd
Taxell Styrelse
Taxell JFT 1959
Telaranta

Tenkanen KOP 1973

Tenkanen KOP 1979

Tepora

Tikka DL 1981
Tirkkonen SP 1

Tirkkonen—Halila II

Undén 1
Undén Rattighetspant
Ussing—Dybdal

Walin
Walin Separationsratt
Wilhelmsson

OT 1978: X1
Vilkkonen

Sarin, Matti: Kaupparekisterikdytintod. LML~-koulutus
31: Kiytinnon erityiskysymyksid osakeyhtidlaissa, Vam-
mala 1981, ss. 128—140.

Sindballe, Kristian: Dansk Selskabsret III. Aktiesel-
skaber. Kgbenhavn 1931.

Skare, Jan: Lov om aksjeselskaper. Lov 4 juni 1976 nr.
59. Med kommentarer. 2. utgave. Oslo 1980.

Taxell, Lars Erik: Pantritt i skuldebrev. Abo 1949.
Taxell, Lars Erik: Ansvar och ansvarsfordelning i
aktiebolag. Abo 1963.

Taxell, Lars Erik: Avtal och rattsskydd. Abo 1972.
Taxell, Lars Erik: Aktiedgarens rittsskydd. Abo 1961.
Taxell, Lars Erik: Aktiebolagsstyrelsens kompetens att
rattshandla. Abo 1946.

Taxell, Lars Erik: Om dotterbolags rostritt. JFT 1959
ss. 281-—287.

Telaranta, K. A.: Erehdys oikeustoimiopin perusongel-
mana. Vammala 1960.

Tenkanen, Olli: Asunnon ostajien suojajirjestelmi. KOP
kuukausikatsaus 1973: 1—2 ss. 17—30.

Tenkanen, Olli: Uuden osakeyhti6lain mukaiset rahoitus-
muodot. KOP Taloudellinen katsaus 1979:2 ss. 3—I12.
Tepora, Jarno: Etuoikeusjirjestyksestd pakkotdytdntdon-
panossa, erityisesti silmi#lld pitden kiinteiston pakko-
huutokauppaa. Jyviaskyla 1981.

Tikka, Xari S.: Osakkeiden verotusarvojen vahvistamis-
perusteista. DL 1981 ss. 20—47.

Tirkkonen, Tauno: Suomen siviiliprosessioikeus I. Toi-
nen, uusittu painos. Porvoo 1974.

Tirkkonen, Tauno: Suomen siviiliprosessioikeus II. Toi-
nen, uusittu painos. Toimittanut Jouko Halila. Porvoo
1977.

Undén, Osten: Svensk sakritt. I. Lés egendom. Attonde
genomsedda upplagan. Lund 1973.

Undén, Osten: Om pantrdtt i réattigheter. Andra upp-
lagan. Lund 1923.

Ussing, Henry — Dybdal, C. C.: Galdsbrevslovene. - 2.
Udg. Kobenhavn 1940.

Walin, Gosta: Lagen om skuldebrev m.m. Lund 1977.
Walin, Gosta: Separationsrdtt. Lund 1975.
Wilhelmsson, Thomas: Om tro och heder i finsk avtals-
ratt. OT 1978: XI ss. 34—88.

Vilkkonen, Eero: Hallintotoimen mitdttomyydestd. Vam.
mala 1970.
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Wirilander . Wirilander, Juhani: Kidyttooikeudesta kiinteistoon. Vam-
mala 1980.

Wrede Obl. Wrede, R. A.: Anteckningar enligt professor R. A, Wre-

des foreldsningar Over obligationsridttens allminna del.
Tredje upplagan. Utg. genom Lars Wasastjerna. Helsing-

fors 1925.

Wrede—Caselius 11 Wrede, R. A.— Caselius, Ilmari: Esineoikeuden pidi-
piirteet Suomen oikeuden mukaan. II. 2. p. Helsinki 1947.

Yliostalo LM 1978 Ylostalo, Matti: Osakeyhtion jakautumisesta. LM 1978

. ss. 716—1724.

Zitting Zitting, Simo: Omistajanvaihdoksesta silmilld pitden
erityisesti lainhuudatuksen vaikutuksia. Vammala 1951.

Zitting Arvopaperi Zitting, Simo: Arvopaperin luovutuksensaajan oikeus-
suojasta. Porvoo 1957.

Zitting Saantosuoja Zitting, Simo: Saantosuoja irtaimisto-oikeudessa. Vam-
mala 1956.

Zitting Sivullissuoja Zitting, Simo: Sivullissuojasta wvarallisuusoikeudessa.
Vammala 1975.

Zitting LM 1957 Zitting, Simo: Minkd perusteen mukaan mairiytyy etu-
sija osakekirjan kaksoisluovutuksessa? LM 1957 ss.
306—309.

Zitting DL 1968 Zitting, Simo: Asunto-osakeyhtion kiinnitettyjen velka-
kirjojen vaidrinkdytostd. DL 1968 ss. 431—444.

Zitting JFT 1973 Zitting, Simo: Om bostadsaktie som féremdal f6r dubbel

: disposition. JFT 1973 ss. 317—3217.

Zitting DL 1977 Zitting, Simo: »Tiesi tai piti tietdd». DL 1977 ss. 184—
191.

Zitting LM 1978 Zitting Simo: Omistuksenpiddtystd koskevia ndkokohtia.
LM 1978 ss. 724—732.

Zitting JFT 1979 Zitting, Simo: Om pantsidttning av bostadsaktie da
aktiebrev saknas. JFT 1979 ss. 538—546.

Zitting—Rautiala Zitting, Simo — Rautiala, Martti: Esineoikeuden oppi-

kirja. Yleinen osa. 4. tarkistettu ja tdydennetty painos.
Vammala 1976.
B) Virallisluonteiset julkaisut

Betzenkning 1969: 540 Betenkning om en fallesnordisk aktieselskabslovgiv-
ning. Betaenkning nr. 540. Kebenhavn 1969.

HE 1925:18 Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi asunto-osake-
yhtidistd, 1925 vp. n:o 18.

HE 1977:27 Hallituksen esitys Eduskunnalle uudeksi osakeyhtitlain-
saddannoksi, 1977 vp. n:o 27.

HE 1978: 238 Hallituksen esitys Eduskunnalle uudeksi toiminimi-,
kaupparekisteri- sekd prokuralainsdadiannoksi, 1978 vp.
n:.o 238.
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HE 1980: 202
HE 1981:11
KM 1936: 1
KM 1959: 2
KM 1965 A 3
KM 1969 A 20
KM 1972 A 9
LaVM 1978: 4
LgB 1899: 4
LVK 1923:2
NOU 1979: 32

OikM 1974:9

OikM 1977:13

OikM 1980: 4

SABL-prop. 1975: 103

SOU 1968: 59

SOU 1971:15

SOU 1974: 83

SOU 1978: 66

SuVM 1978: 96

Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi asuntotuotanto«
lain muuttamisesta, 1980 vp. n:o 222.

Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi osakeyhtitlain
12 luvun 7 §:n muuttamisesta, 1981 vp. n:o 11.
Komiteanmietinté 1936: 1. Ehdotus velkakirjalaiksi y.m.

Helsinki 1936.

Komiteanmietinté 1959: 2. Asunto-osakeyhtitlain tarkis-
tamiskomitean mietinto. Helsinki 1959.
Komiteanmietinté 1965: A 3. Saantosuojakomitean mie-~
tint6. Helsinki 1966.

Komiteanmietinté 1969: A 20. Osakeyhtidlakikomitean
mietinté. Helsinki 1969.

Komiteanmietinté 1972: A 9. Asunto-osakeyhtilakikomi-
tean mietinto. Helsinki 1972.

Lakivaliokunnan mietinté 1978 vp. n:o 4 hallituksen esi-
tyksen johdosta uudeksi osakeyhtiélainsdddiannoksi.
Lagberedningens forslag till lag om ddédande af urkunder.
Jemte motiv. Helsingfors 1899.

Lainvalmistelukunnan mietinté 1923:2. Ehdotus laiksi
asunto-osakeyhtidistd ynnd perustelut. Helsinki 1923.
Norges offentlige utredninger 1979:32. Formuerettslig
lempningsregel. Oslo 1979.

Oikeusministerion lainsiiddidntdosaston julkaisu 1974:9.
Ehdotus uudeksi osakeyhtiélainsddddnnoksi. (C. G. af
Schultén, Sten Finne, Pauli Koski, Eino Malinen). Hel-
sinki 1974.

Oikeusministerion lainsdddédntdosaston julkaisu 1977:13.
Ehdotus kauppalaiksi. (Eero Routamo, Leif Sevén). Hel-
sinki 1977.

Oikeusministerion lainsdddantdosaston julkaisu 1980: 4.
Ehdotus yleiseksi kohtuullistamissddnnokseksi. (Mikko
Kéamadrainen). Helsinki 1980.

Proposition 1975: 103 med forslag till ny aktiebolagslag,
m.m. Del A. Del B. Stockholm 1975.

Statens offentliga utredningar 1968: 59. Férenklad aktie-
hantering. Nya regler fér aktiebrev och aktiebok.
Stockholm 1968.

Statens offentliga utredningar 1971:15. Forslag till
aktiebolagslag m.m. Stockholm 1971.

Statens offentliga utredningar 1974:83. Generalklausul
i formogenhetsritten. Stockholm 1974.

Statens offentliga utredningar 1978: 66. Andelsbolagslag.
Stockholm 1978.

Suuren valiokunnan mietinté 1978 vp. n:o 96 hallituksen
esityksen johdosta uudeksi osakeyhtitlainsiididnnoksi.
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arg.
AsKok
AsOYL
AsTuotL
av.

DL

DLB
EOA
EtuostoL
G

HE

HM

HO
HolhLL
‘HVL

ib.

if.
IrtKiinL
JFT

JL
JoukkoVKL

KiinA
KiintValA
KK
KKO
‘KM

‘KO

‘KRL

KS

‘KSL
‘KuoletL
XuolJulL
L

Il

i Il

Il

LYHENNELUETTELO

asetus

avioliittolaki 13. 6.1929/234

johtopaatos (tietyn lainpailkan nojalla)

Suomen asetuskokoelma (31.12.1980 asti; ks. SKok)
laki asunto-osakeyhtidisti 5. 2. 1926/30
asuntotuotantolaki 22. 4. 1966/247

alaviite

Defensor Legis

Defensor Legis, oikeustapausosasto

etuoikeusasetus 9. 11. 1868

etuostolaki 5. 8. 1977/608

ns. grynderi

hallituksen esitys eduskunnalle

Suomen Hallitusmuoto 17.7.1919/94

hovioikeus

holhouslaki 19. 8. 1898

huoneenvuokralaki 10. 2. 1961/82

ibidem (samassa paikassa)

in fine (lopussa)

laki irtaimistokiinnityksestd 17.2.1923/55

Tidskrift utgiven av Juridiska Foreningen i Finland
jakolaki 14.12.1951/604 o

laki obligaatio- ja debentuurilainoista sekd muista joukko-
velkakirjalainoista 29.8.1969/553

asetus kiinnityksestd kiintedlin omaisuuteen 9.11.1868
kiinteistonvilittdjaasetus 29.2.1968/140

vuoden 1734 lain kauppakaari

korkein oikeus

komiteanmietint6

kihlakunnanoikeus

kaupparekisterilaki 2. 2. 1979/139

konkurssisddnto 9. 11. 1868

kuluttajansuojalaki 20. 1.1978/38

laki asiakirjain kuolettamisesta 14. 8. 1901/34

laki kuolleeksi julistamisesta 23.4.1901/15

laki
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XXVI Lyhenneluettelo

LaVM = lakivaliokunnan mietinté

LgB = lagberedningens publikation

LiikePL = liikepankkilaki 29. 8. 1969/540

LL = laki lainhuudatuksesta ja kiinteist6saannon moittimisajasta
28. 2. 1930/86

LM = Lakimies

LML-koulutus 24

LVK
MaksuTalL,

MeriL,
MK

ml.

MVL
NOU
NJA

(o

OikM
OikN
OikTL
OKL
OsamKL
OsuusPL
oT

OYL
OYLVpL
P

p.
PanttilainaA

PK
ProkuraL,
RasTodA
resp.

RL

RO

RS

RS4

RVA
SABL

SABL-prop.

I

Il

Lakimiesliiton koulutuskeskuksen julkaisusarja, julkaisu
n:.o 24

lainvalmistelukunnan julkaisu

laki rahan, arvopaperien tai asiakirjan tallettamisesta velan
maksuna tai vapautumiseksi muusta suoritusvelvollisuudes-
ta 9.10.1931/281

merilaki 9. 6. 1939/167

vuoden 1734 lain maakaari

mukaan lukien

maanvuokralaki 29. 4. 1966/258

Norges offentlige utredninger

Nytt juridiskt arkiv. Avd. 1. Lagskipning (Stockholm)
omistaja (osakkeenomistaja)

oikeusministerion lainsdddiantoosaston julkaisu
oikeusneuvos )

laki varallisuusoikeudellisista oikeustoimista 13.6.1929/228
osuuskuntalaki 28. 5. 1954/247

laki osamaksukaupasta 18.2.1966/91

osuuspankkilaki 29. 8. 1969/542

Oikeustiede-Jurisprudentia vuosikirja

osakeyhti6laki 29.9. 1978/734

laki osakeyhtiflain voimaanpanosta 29. 9. 1978/735
pantinsaaja, panttivelkoja

pddtos

asetus ammattimaisen panttilainausliikkeen harjoittamisoi-~
keudesta 19. 4. 1898/17

perintbkaari -5. 2. 1965/40

prokuralaki 2.2.1979/130 ‘
asetus kiinteistén rasitustodistuksesta 21.1.1955/36

ja vastaavasti

rikoslaki 19.12. 1889

raastuvanoikeus |
rahalaitosten suosittelema asunnonostajien suojajarjestelmi.
RS-jérjestelmissd kiytossd oleva vakiolomake n:o 4
asetus rikoslain voimaanpanemisesta. 19. 12. 1889

Ruotsin osakeyhtidlaki 15.12. 1975 (aktiebolagslag, Sveriges
forfattningssamling 1975: 1385)

proposition 1975: 103 med forslag till ny aktiebolagslag, m.m.
(Ruotsi)
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SKok
SO0
Sou

SP
SuVM
SvJT
SadstoPL
t.

TiR
TilYhdL
TNimiA

TVL
UL
UlkKiintL

VahL
VakYL
VanhA

WarrA

VeksL
vJ

VKL
VNp
VOYL
vp.
VilikasiLl
YhdL
YhtOmL

Suomen Sdidoskokoelma

senaatin oikeusosasto

statens offentliga utredningar (Ruotsi)

Suomen Pankki

suuren valiokunnan mieint6

Svensk Juristtidning (Stockholm)

sddstopankkilaki 29. 8. 1969/541

tuomio

Tidsskrift for Rettsvitenskap (Oslo)

laki tilojen yhdistdmisestd 29.6.1951/403

asetus kaupparekisteristd sekd toiminimestd ja prokurasta
2.5.1895

tulo- ja varallisuusverolaki 31.12.1974/1043

ulosottolaki 3. 12. 1895/37

laki ulkomaalaisten sek#d erdiden yhteisdjen oikeudesta
omistaa ja hallita kiintedtd omaisuutta ja osakkeita 28.7.
1939/219

vahingonkorvauslaki 31. 5. 1974/412

vakuutusyhtiolaki 28.12.1979/1062

asetus maidridajasta velkomisasioissa sekd julkisesta haas-
teesta velkojille 9. 11. 1868

asetus yleisistid talletusmakasiineista, joilla on oikeus antaa
warrantteja 30. 9. 1892/35

vekselilaki 14.7.1932/242

valtiopdivajéarjestys 13.1.1928/7

velkakirjalaki 31.7.1947/622

valtioneuveston paitos

laki osakeyhtidista 2.5.1895/22

valtiopaivat

laki osakkeita koskevista vilikiisisuhteista 28.7.1939/224
laki yhdistyksistd 4.1.1919/1

laki erdistd yhteisomistussuhteista 25.4.1958/180
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VIIDES PAAJAKSO

ERITYISIA
OSAKEPANTTAUSKONFLIKTEJA

20 §

JOHDATUKSEKSI
ERITYISKONFLIKTEIHIN

I. LAHTUKOHDAT
I.1. Tutkimuksen I osan sisillosti

L1.1. Osakepanttioikeudellisen tutkimuskokonaisuuden I osassa
(1979)! on panttioikeutta osakkeeseen kisitelty mm. lukuisten esineoikeu-
dellisten kollisioiden kannalta. Niinpéd II pidjaksossa (erityisesti 5—7 §§)
olen tarkastellut keskeisid yleisluontoisia kollisiorakenteita ja dynaamis-
ta suojaa niissd takautuvan ja etenevin sivullissuhteen esinekohtaiskon-
flikteissa, jotka sanotun ominaisuutensa (= 'yleis-esineoikeudellisuus’)
my6td voivat tulla esiin kaikenlaisten panttauskelpoisten objektien koh-
dalla, siis mm. osakepantissakin.

Mainitun I osan pédéjaksoissa III ja IV on ndkékulma sitivastoin ollut
spesiaalisempi, so. osakepanttioikeudellinen. III p##jaksossa (10—15 §§)
olen analysoinut joukon erityisii osakeperusteisia tai osakejohdannaisia
ongelmatilanteita, joita voi esiintyi nimenomaan osakepanttioikeudessa.

1 Ks. Etkki Havansi Panttioikeus osakkeeseen. I. (Vammala 1979), lyhentee-
nédn jatkossa: Havansi I. — Sanotun niteen lukujen numerointi jatkuu tissd II
osassa juoksevasti alkaen siten 20. luvusta eli pykilastd (I osan sisiltiessd 19 en-
simmadistd lukua eli 1—19 §§).

1
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2 Johdatukseksi osakepantin erityiskonflikteihin 20 §

Ja IV piddjaksossa (16—19 §§) ovat olleet esilld sellaiset spesifisesti huo-
neisto-osakkeita 2 koskevat panttiprobleemat, jotka ovat ominaisia ns.
RS-jirjestelmille ja sen puitteissa esiintyville osakkeen panttivakuus-
potentiaalin hyddyntémisjirjestelyille.

I.1.2. Nyt alkavassa viidennessd (V) p#djaksossa tulen késitteleméaén
sellaisia osakepanttioikeuden erityiskonflikteja, jotka ovat syntyperus-
teeltaan ehki vielidkin askeleen kauempana yleisesti panttioikeudellisista
(so. kaikkien varallisuusobjektityyppien kohdalla mahdollisista) 'nor-
maaleista’ kollisiotyypeistd kuin juuri kuvatut III ja IV pé#idjaksoissa jo
tarkastelemani osakepanttikysymykset. Nyt esille tulevia osakepantti-
konflikteja voisi siten luonnehtia vield enemmin lajityypillisiksi, ts. vie-
1skin spesiaalimmin panttikohteen osakeominaisuuden ja osakenormien
leimaamaksi alueeksi kuin sanottujen III ja IV pid#jaksojen tilanteistot:
peruslihtékohta on korostetun osakeoikeudellinen. Niin ollen osakeyh-
tidoikeus tulee olemaan suhteellisesti enemmén esilld kuin I osassa, kun
taas vastaavasti varsinaisen esineoikeusjuridiikan osuus on hiukan vidhéi-
sempi kuin I osassa.

1.2. Peruslihtokohta

1.2.1. Juuri viitattu eroavuus peruslihtékohdassa palautuu siihen, ettd
tutkimukseni I osassa (piddjaksot II—IV) on kollisioiden taustaolettamuk-
sena kautta linjan ollut se, ettid panttioikeus koskee selkedsti yksiloityvad
ja epdilyksittd pdtevdd osakeoikeutta. Ja toisena perusolettamuksena on
ollut lihes kautta linjan se, etti tuon.osakeoikeuden osalta on olemassa
sitd koskeva tietty yksi ja vain yksi osakekirja asianmukaisesti laadit-
tuna.’

Niistd kahdesta normaalille osakepanttioikeudelle selvion omaisesta
olettamuksesta on nyt alkavassa tutkimuksessa tarkoitus luopua, ensin
toisesta ja sitten toisesta. Mitd tdimi ldhemmin merkitsee, ilmennee alus-
tavasti seuraavasta ’kaavamaisesta’ hahmottelusta.

Mainittujen perusolettamusten mukaisessa osakkeen normaalipant-
tauksessa vallitsee siis erdidnlaisena perusyhtéloni: yksi osake — yksi

2 Kisitteestd huoneisto-osake ks. Havansi I ss. 59 ja 61—©64.

3 Tistd yhden osakekirjan perusolettamuksesta on I osassa poikettu yhdessa
luvussa (11 §: »Osakekirjattoman osakkeen panttaus»), niiltd osin kuin osake-
kirjattomuuden myéhempiikiin lakkaamista ei edellytetty tapahtuneeksi.
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1.2 Osakepanttauksen normaalikaava 3

osakekirja. Panttikohteena ts. on tietty yksi osake (osakeoikeus) ynni
sitd edustavana tietty ainoakappaleinen osakekirja, ilman ettd kummalla-
kaan olisi ’kilpailijanaan’ tai 'uhkanaan’ mitdin pateméittémyysperustetta
taikka kaksois- tms. piillekkéisoikeutta tai kaksoiskappaletta.

Téllainen normaalitilanne voidaan ilmaista erdénlaisen karkean ’kerto-
lasku- ja yhteenlaskumatemaattisen’ kaavan muodossa:

(E) 1 X osakeoikeus + 1 X osakekirja

Tédmaénkaltaisen kaavan (»yksi kertaa osakeoikeus ynni yksi ker-
taa osakekirja») kertolaskuilmaisut, kuten siis »1 X osakeoikeus»
tai esim. »2 X osakeoikeus» on tietysti ymmaérrettivd kuvainnolli-
sesti (substantifioimatta osakeoikeuksia entiteeteiksi). Sensijaan
ilmaisut »1 X osakekirja» tai »2 X osakekirja» jne. voidaan kylld
ymmairtdd kirjaimellisesti.

Osakepanttauksen ylldolevan normaalikaavan (E) osalta mainit-
takoon se tavallinen, mutta vain nienndinen timéin kaavan variant-
ti, joka esiintyy, kun kyseinen pantattava »yksi osakekirja» edus-
taakin samanaikaisesti enempid kuin yhti osaketta (osakeoikeutta),
esim. kun porssiyhtién osakekirja edustaa 500 osaketta tai asunto-
osakeyhtion osakekirja 96 osaketta.4 Téilldinkin voidaan tilanne
teoreettisesti ’jakaa’ 500:ksi tai vastaavasti 96:ksi erilliseksi osak-
keeksi, ilman ettd yhdenk#in nidistd osalta olisi olemassa muuta
kuin vain se yksi osakekirja (ts. kilpailevaa ’paillekkiistd’ osake-
dokumenttia ei ole).5

L2.2. Jatkossa tullaan kuten sanottu luopumaan téstid osakepanttauk-
sen normaalistruktuurista: Tarkoitus on ottaa esiin sellaisia osakepantti-
konflikteja, joissa ongelmat johtuvat juuri siitd, ettd oikeudellista episel-

4 Lainvastainen lienee sensijaan kiinteistilanne eli kahden tai useamman
(erinumeroisenkaan) osakekirjan antaminen yhts ainoaa osaketta koskevana osake-
kirjaryhmini (vaikkapa kussakin ’osakekirjassa’ lukisi selvé ilmoitus siitd, ettd
kirjoja on niin ja niin monta ja etti ne vasta yhdessid kattavat tietyn yhden
osakkeen).

6 Sanottu jakaminen voi olla konkreettistakin, koska OYL 3:7.2:n mukaan
osakkeenomistajalla on oikeus saada yhtioltsd vanhan osakekirjan palauttamisen ja
jakamisen kautta haluamansa méiird osakekirjoja, tietysti yhteensd vain vanhan
osakekirjan osakelukumdiirds vastaavasti (esim. 500-osakkeisen kirjan tilalle
500 kpl yhden osakkeen kirjoja).

Asunto-osakeyhtitssd jakaminen ei periaatteessa saa ulottua ndin pitkille
(arg. AsOYL 6 §), mutta lainvastainen ei silti ole se (erdissd vanhoissa yhticissa
tavattava) tilanne, ettd yhteen ja samaan huoneistoon liittyy useampia asunto--
osakekirjoja. Ks. lithemmin Havansi I ss. 336—337. °
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vyytté esiintyy joko — kaavaan (E) palatakseni — osakeoikeuden numero-
kertoimen tai osakekirjakertoimen kohdalla (tai ehkd molemmissa). Til-
16in siis ainakin toinen ylld s. 3 olevan kaavan (E) kertoimista eli nume-
roista 1 on korvattava jollakin muulla kokonaisluvulla, siis joko nume-
rilla 2 tai sitd suuremmalla taikka sitten numerolla 0 (nolla).

Kerroin 2 osoittaa kahta ’pidillekkdistd’ osakekirjaa, mitd tilan-
netta sana duplikaatti usein kuvaa.® Suurempi kerroin kuin 2 on
tarpeen, jos kilpailevia osakekirjakappaleita on enemmin kuin
kaksi.7

Jatkossa en ota erillistarkasteluun suurempia kertoimia kuin 2.
Ennakoivasti voidaan niet todeta, ettd ne kollisionormit, jotka seu-
raavassa tutkimuksessa muodostetaan kertointa 2 silmilld pitéden,
riittdvit osoittamaan ratkaisulinjat (mutatis mutandis) myds kolmen
'padllekkiisen’ osakekirjakappaleen tapauksessa yms. multiplikaat-
titilanteissa.

Kun yll4 s. 3 olevaa E-kaavaa varioidaan niin, ettd aina ainakin toinen
kertoimista on, ei 1, vaan joko nolla (0) tai kaksi (2), niin saadaan seuraa-
vat kahdeksan erilaista tilannetta (kaavat A—D ynnéd F—I) sarjaksi perus-
kaavan (E) ympadrille:

(A) 0 X osakeoikeus + 0 X osakekirja
(B) 0 X osakeoikeus + 1 X osakekirja
(©) 0 X osakeoikeus + 2 X osakekirja
{D) 1 X osakeoikeus =+ 0 X osakekirja
(E) 1 X osakeoikeus + 1 X osakekirja
) 1 X osakeoikeus + 2 X osakekirja
(@) 2 X osakeoikeus + 0 X osakekirja
(H) 2 X osakeoikeus + 1 X osakekirja
@ 2 X osakeoikeus + 2 X osakekirja

6 Kerroin 2 on paikallaan tietysti myds silloin, jos nuo kaksi kilpailevaa osa-
keoikeudellista dokumenttia ovat, toinen osakekirja ja toinen wiliaikaistodistus
kyseisestd osakkeesta (osakeoikeudesta). Viliaikaistodistukseen palataan ldhem-
min jalj. 25 § IV.2.

7 Tunnettua lienee, etti ennen RS-jidrjestelmiin siirtymistd (1.5.1972 al-
kaen) saattoi joskus petollinen grynderitaho laatia samasta osakkeesta (so. samasta
huoneisto-osakekokonaisuudesta) kolmannenkin osakekirjakappaleen, ’ennétyksen’
.ollessa vield tatdkin suurempi.
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II.1. Tarkastelukohteet tyypeittdin 5

Néin saatavista yhdeksidstd kaavasta keskimmiinen eli E on siis jo
mainittu normaalitapaus. Kaavan D tapauksessa on kyseessi osakekirja-
ton osake,® johon liittyvid osakepanttikysymyksid olen jo kisitellyt laa-
jahkosti (I osassa, 11 § eli ss. 215—244).%* Loput seitsemin kaavaa edus-
tavat tapauksia, joita I osassa ei ole kisitelty. Se missi méiidrin ne nyt
IT osassa vaativat huomiota osakseen, ilmenee seuraavasta timin II niteen
suunnitellun siséllon esittelysté.

II. TUTKIMUSSUUNNITELMA
IL1. Tarkasteltavat konfliktityypit

II.1.1. Sanotuista yhdeksdsti 'kaavasta’ on E- ja D-tapausten tultua jo
kisitellyiksi tarkastelematta vield seitsemiin. Osakepanttauksen erityis-
konflikteja ei kuitenkaan nihdikseni ole tarpeen tutkia erikseen kussakin
ndistd seitsemistd tilanteesta, vaan riittivin edustava kokonaiskuva —
niin kollisioteoreettiselta kannalta kuin kiytinnéssi aktualisoituneilta
osilta — voidaan saada valitsemalla noista seitsemiisti seuraavassa mai-
nittavat kolme.

Ensiksi on syytéd tarkastella B-kaavan tilannetta. Siin#hin oletetaan
pantatuksi tietty siniinsd oikein laadittu ja kiistatta ainoakappaleinen
osakekirja, mutta sitid vastaava osake (osakeoikeus) on pdtemdttomyys-
perusteen rasittama, joko jo synnyltddn (alkuperdisesti) tai myshemmain
tapahtuman johdosta (jdlkiperiisesti) mitdtoityneend. Kaavassa B nolla-
kerroin siis osoittaa osakeoikeuden olevan »nollan arvoinen» eli pitemi-
ton/mitdtén tai, sangen karkeistavasti ilmaistuna, olematon (kuten nolla-
kin).

Toiseksi tulen tutkimaan F-kaavan konfliktityyppid (eli: yksi osake
mutta kaksi osakekirjaa). Siind panttaus koskee vain tiettysd yht# ja kiis-
tatta pdtevdd osaketta (osakeoikeutta), josta kuitenkin on syystid tai toi-

8 Ko. tilanteessahan on osakekirjan puuttumisen estimitti olemassa itse
osake (osakeoikeus), esim. osake n:0 19, ts. tietty yksi ja vain yksi kiistattoman
patevisti syntynyt ja voimassa oleva osake(oikeus).

9 Osakekirjattoman osakkeen panttausta ovat &Hskettdin kisitelleet myos
Zitting JFT 1979 ss. 538—546 ja laajana de lege ferenda -sisdltdiseni uudistus-
suunnitelmana Ruotsin osalta Rodhe JFT 1979 ss. 409—441.
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sesta olemassa kaksi tavalla tai toisella 'padllekkiistd’ tai kilpailevaa, eh-
kdpa tdysin identtistd osekekirjea. Téhdn varianttiin kuuluvat osake-
kirjojen ns. duplikaattien esiintymistapaukset kaksoispanttauksineen tai
panttaus contra luovutus -kollisioineen.

»Viime vuosien rdikeimmit vidrinkdytokset asunto-osakeyhtiti-
den kohdalla ovatkin tapahtuneet siten, ettd samaan huoneistoon
oikeuttaviin osakkeisiin on perustettu kilpailevia oikeuksia ... kak-
soisosakekirjoja kdyttaméilld.»10

Sanotun F-kaavan mukaisena konfliktildhteend on otettava my6s se
kahden kilpailevan osakekirjan esiintymismahdollisuus, mikd liittyy ka-
donneeksi tai tuhoutuneeksi luullun osakekirjan kuolettamiseen (vuoden
1901 KuoletL:n mukaisesti).

Kolmanneksi tulen analysoimaan kaavoista viimeisen (kirjaintunnuk-
senaan ylld siis I) mukaista tilannetta. Siini siis on olemassa kaksi kil-
pailevaa osakekirjaa, ei kuitenkaan yhtd ja tdysin samaa osakeoikeutta
koskevina duplikaatti- tms. pédillekkdisdokumentteina, vaan siten ettd
kumpikin osakekirja on kylld sinfinsi ainoa siind mainittua osakeoikeutta
koskeva kappale: kaksinkertaisuuden aiheuttaakin nyt itse osakeoikeuk-
sien ’kakseus’, ainakin ndenniinen ’kakseus’. Téllaiseen (ainakin nidenni-
seen) osakeoikeuden ’kahdenkertaisuuteen’ voidaan joutua seurauksena
yhtii)'jc'irjestyksen tietynlaisesta muutoksesta: osakkeen (osakeoikeuden)
alkuperiisti identiteettid ja sisdlt64 on nyttemmin muutettu tavalla, jonka
pitevyys/tehokkuus ei ole selvd ja joka oikeudellinen epéselvyys heijas-
tuu myds ko. yhtidjirjestysmuutoksen mukaiseen uuteen osakekirjaan,
toisen intresenttitahon pitdessd kiinni osakeoikeuden alkuperéissisillon
ynni vanhan osakekirjan pitevyydesti ja jatkuvasta voimassaolosta.l!

11.1.2. Vaille omaa erillisti tarkastelua tulevat ndin ollen j&&méidn ‘
kaavojen A, C, G ja H mukaiset tilanteet. Né&in menettelen osin siksi, ettd
sanottujen konfliktirakenteiden merkitys osakepanttioikeudessa ei ole
juuri kuvattujen kolmen (B, F ja I) luokkaa kédytdnnossd aktualisoitumis-

|

10 Niain KM 1972 A 9 ss. 8—9. Ks. myos Zitting JFT 1973 s. 323: »I praktiken
har s.k. duplikat cirkulerat beklagligt ofta.» — Ni#iden lausumien esittdmisen
jalkeisend aikana on tilanne kuten tunneftua korjautunut merkittivisti (RS-jérjes-
telma, ks. ed. av. 7).

11 Nimi téssid vaiheessa vield hiukan hidmirit taustan luonnehdinnat on tar-
koitus kinkastaa ja presisoida jélj. 27 §:n alajaksoissa I ja IL
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I1.2. Teoksen jasentely 7

ta ajatellen. Osin taas nojaudun siihen, ettd niiden tdrkedmpien konflik-
tityyppien (B, F, I) tutkimus riittdd antamaan osviitat myds varianttien
A, C, G ja H ratkaisulinjojen esiinsaamiseksi.

Esimerkkinid A-tilanteesta olkoon tapaus, jossa osakeoikeus esim.
virheelliseen osakepdioman korottamispditokseen tukeutuneena .ei
ole pitevisti syntynyt ja jossa ao. osakekirjaa ei ole merkitsijille
annettu (ainakaan vield !2). Jos kuitenkin osakekirja on annettu,
‘niin ollaankin B-tapauksessa, ja jos liikkeelle pd#see duplikaattikin
tms., niin joudutaan C-kaavan alueelle.. Esimerkkeja G- ja H-tilan-
teista voidaan vastaavasti rakentaa varioimalla osakekirjojen méa-
rdd (2:sta alaspéin) I-kaavan esimerkkind juuri ylld (av. 11:n edelld)
mainitun yhtidjarjestysmuutoksen synnyttdmaéassi tilanteessa.

I1.2. Teoksen jidsentely

11.2.1. Juuri hahmottelemieni perusteiden mukaan tulee teoksen jésen-
tely lyhyesti esiteltynd olemaan seuraava. ‘

Kahdessa ldhinnid tulevassa luvussa (eli 21—22 §§) tarkastelen B-kaa-
van mukaista tilannetta eli pitemitonti osakeoikeutta (osaketta) pantti-
kohteena. Osakkeen alkuperidinen pidtemittéomyys on esilld 21 §:ssd, osak-
keen jdlkiperdinen pidtemaittémyys 22 §:ssi.

Sen jalkeen analysoin tilanteita, joissa on »yksi osake mutta kaksi osa-
kekirjaa». Tami tarkastelu kidsittdd tutkimukseni neljd seuraavaa lukua
eli 23—26 §§. Naiistd kaksi (23—24 §§) rakentuu niin sanoakseni alkupe-
riiselle osakekirjakakseudelle, tyyppiesimerkkindin ns. duplikaatit kol-
lisio-ongelmineen (24 §), toisen tai kummankin osapuolen ollessa osake-
pantinsaaja. Ns. jalkiperdinen osakekirjakakseus vaatii huomiota osake-
kirjan vaihtamisen yhteydessi syntyessdsn (25 §) tai osakekirjan kuolet-
tamiseen liittyessddn (26 §).

Niteen viimeisissd luvuissa (27—30 §§) kisitellddn niitd osakepantti-
konflikteja, joihin joudutaan, kun panttauksen tarkoittama osake(oikeus)
on sellaisessa yhtidjarjestysmuutoksen aiheuttamassa ’kakseuden’ tilassa,
mitd I-kaavaan liittyen on hahmoteltu juuri edelld (av. 11:n ylédpuolella).

11.2.2. Alkavan tutkimuksen pohjana tulen mahdollisimman laajasti
hyoédyntdmaén sitd esitysts, miké sisdltyy alussa mainittuun tutkimusko-

12 Tami osakekirjattomuus, johtuipa se mistd syystd tahansa, onkin konflikti-
preventiota ajatellen hyva asia (kuten ilmenee 21 §:sté).
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konaisuuteni I osaan. Tdmi tukeutuminen tapahtuu monin kohdin 'auto-
maattisesti’, siis uusimatta argumentaatioita tms.; erdin paikoin en pida
edes kirjallisuusviittausta I osaan tarpeellisena. Samalla todettakoon,
ettd kirjallisuusviittauksilta on tilaisuus laajemminkin vilttya: liikutaan
sellaisessa osakeyhtidoikeudellisten ja esineoikeudellisten erikoislaatui-
sesti yhteenkietoutuvien probleemien hdmairissid, jota oikeuskirjallisuu-
dessa on kisitelty suhteellisen niukasti.® ¥4 Oman komplisoivan lisilei-
man tilanteelle antaa se, ettd tutkittavien kysymysten osakeyhtidoikeudel-
linen normitausta on vastikddn ollut (ainakin muodollisen, mutta osin
laajemmankin) kokonaisuudistuksen kohteena: uusi OYL on vield niin
tutkimuksellisesti kuin KKO-prejudikatuurinkin osalta ellei suorastaan
terra incognita niin vidhintiddn terra nova.

18 Lisgksi nekin esitykset, joissa probleemeita on sivuttu, usein rajoittuvat
(kohdistaessaan ehki piipainonsa muualle) sellaisiin paasiintoolettamuksiin, joi-
den vaiheilta mielestdni varsinaiset varallisuusoikeudellisesti vaikeat (tai ainakin
kiehtovat) ongelmat vasta oikeastaan alkavat.

14 Ulkomaisen oikeuskirjallisuuden osalta on lisidksi erikseen todettava, ettd
tutkittavaksi nyt tulevien ongelmien laajamittainen faktinen kytkeytyminern
huoneisto-osakejuridiikkaan ja siind etenkin asunto-osakejuridiikkaan on vihen-
tdnyt ulkomaisen materiaalin kidyttékelpoisuutta (meikildistd vastaavan asunto-
osakeyhtionormiston ja -kiiytinnén sielti puuttuessa). Osoitukseksi huoneistoon
(etenkin asuinhuoneistoon) liittyvdn oikeuden panttauskysymysten kansallisesta
eriytyneisyydesti ja péiiasiallisesti sijoittumisesta muun kuin osakeyhtidoikeuden
yhteyteen riittinee vertailu pohjoismaisiin esityksiin: Ruotsin osalta ks. esim.
A, Olsson—Ramnek ss. 37T—38, 46—48 ja 129—130, ja Knutsson—Lindqvist ss. 41—
45; Tanskan osalta ks. Grubbe ss. 132—144, v. Eyben ss. 83, 199—200 ja 311; Nor-
jan osalta ks. (ajalta ennen panttioikeuslainsddddnnon kokonaisuudistusta, lov
om pant, Nr. 2/8. 2, 1980) Kriiger—Wuyller ss. 148—158 ja (sanoctun uuden pantti-
lain kannalta) Falkanger TfR 1980 ss. 601-—638 ja Sandvik—Kriiger—Giertsen
ss. 35, 52, 59, 66, 169—172, 208—209 ja 333—334.
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21§

ALKUPERAISESTI PATEMATUN
OSAKE(OIKEUS) PANTTIKOHTEENA

I. OSAKKEEN ALKUPERAISESTA PATEMATTUMYYDESTA

I.1. Johdannollisia nikiokohtia

1.1.1. Nyt tarkasteltava osakepanttauksessa mahdollinen erityislaatui-
nen konfliktitilanteisto pohjautuu (edellisessi luvussa kuvatuin tavoin)
seuraavaan seikastoon: Pantatusta osakkeesta on olemassa sininsid kylld-
kin asianmukaisesti laadittu! ja kiistatta ainutkappaleinen osakekirja,
joka on niinikdidn asianmukaisesti tradeerattu pantinsaajalle (P), mutta
itse vastaava osake (osakeoikeus) on yhtiGoikeudellisesti relevantin pdte-
mdttémyysperusteen rasittama synnyltddin.

Edellyttdmailld asianmukaisesti laadittua osakekirjaa suljetaan
tarkastelun piiristd vddrennostyyppiset osakekirjat, esim. jos tdysin
yhtidn (tai ainakin hallituksen méiridyspiirin) ulkopuolinen taho on
(syystd tai toisesta, esim. rikollisin tavottein) laatinut 'osakekirjoja’,
ehki taitavastikin. Viirennésten osalta on ilmeistd (ex anal. VKL
17.1 §), ettei sellaisia ’osakekirjoja’ voida saattaa yhtiétd kohtaan
voimaan. Eri asia on, ettd joskus voi olla vaikeaa vetdi rajaa po.
asteikossa (ulkopuolisuus/ei-ulkopuolisuus). Esimerkki: osakekirjo-
jen allekirjoittaja-emittoijat tai ainakin jotkut heistd ovat vasta
vihin ennen ko. omavaltaista toimintaansa lakanneet olemasta hal-
lituksen jédsenid,? sekid saattavat yhd 'samaistua’ yleison silmissd yh-
tiéon, esim. yhtién perustajia oltuaan ja/tai sukunimen yhé esiintyes-
sd yhtion toiminimessd ja/tai heiddn tai hdnen rakennusliikkeensi
ehki edelleenkin urakoidessa yhtién talonrakennusta.

1 Osakekirjasta laadinnallisen yms. muodollisen virheettémyyden/virheelli-
syyden kannalta ks. Havansi I ss. 174—179 viittauksineen, Kyldkallio 1 ss. 134—
137 P. Rissanen LML-koulutus 31 ss. 70—72.

2 Hallituksen jdsenyyden lakkaamiseen sisillytettikoéon tdssd selvyyden
vuoksi mydés KRL:n edellyttimin muutosilmoitusmenettelyn tapahtuminen.
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1.1.2. Esiin otettavat alkuperdisen pitemittémyyden3 tapaukset eli
erdénlaiset ’olemattomuustapaukset’ (= ei ole synnyltdidn pitevdid osake-
oikeutta)? kytkeytyvidt panttioikeuden kannalta tarkasteltaessa sangen
komplisoituun ja laissa sddnteleméitti ji&neeseen problematiikkaan: osak-
keen synnyssd olevan. juridisen virheen (pitemittomyysperusteen) even-
tuaalinen korjautuminen ekstinktiivisesti, niin ettd yhtion (tai osakkeen-
omistajan) mahdollisuus vedota pdtemittomyysperusteeseen (vdittein tai
ehkd moittein)®> katkeaa osakekirjaemission jidlkeen osakekirjan tullessa
bona fide toimivan henkilon kiéteen, nyt siis pantinsaajalle P.

Sanottuun problematiikkaan ei tdssd ole syytd paneutua kaikkia sen
osakeyhtidoikeudellisia haarautumia ja ndkékohtia myoten. Tietynastei-
nen rajoittuminen ei johdu eikd saakaan johtua senkaltaisista rajanve-
doista kuin, ettd ko. ongelmat p#iosin olisivat enemmin yhtié- kuin
-esineoikeudellisia tai pédinvastoin, vaan siitd, ettd titd ongelma-aluetta on
oikeustieteessimme jo kisitelty melkoisesti (Olsson, Zitting).8 Seuraa-
vassa voidaan kohtalaisessa miérin tukeutua niihin esityksiin, vaikka ne
ovat VOYL:n ajalta (silld VOYL vaikeni asiasta, kuten myés OYL). Sano-
tuissa esityksissd pidetddn silmilld ldhinnd sellaista osakekirjan saajaa,
joka olettaa saavansa‘osakkeenomistajan aseman; téllaisesta saajatahosta
lausuttu on kuitenkin pdidosin sovellettavissa mutatis mutandis myoés pan-
tinsaajaan.?

3 Jdlkiperdinen osakkeen mitdttomyys tulee (alumpana jo esitetyin tavoin)
késiteltdviksi seuraavassa luvussa (22 §).

4 Senkaltaisia ilmaisuja kuin ’osakkeen patemittdmyys/olemattomuus’ tms.
sivutaan lihemmin heti jalj. alajaksossa I.2.1.

5 Niistd voidaan viite katsoa (yksityiskohtiin menemittd) normaaliksi reak-
tioksi tai pikemminkin vastareaktioksi, kun tuollaisen osakkeen nojalla esitetdan
yhtiotd koskevia vaatimuksia (sen jdlkeen kun yhtié kaikkein varhaisimpana
'reaktionaan’ on suhtautunut ko. osakkeeseen kuin sitd ei olisikaan: tosiasiallinen
ko. osakkeen ignorointi). l

6 Ks. Olsson ss. 52—60 ja Zitting Arvopaperi ss. 151—157 ja 160. Erditad
kohtia problematiikasta sivuaa Raninen Lausuntoja ss. 174—180. Suomenkin
kannalta huemionarvoinen ruotsalaisesitys on (vuoden 1910 ABL:n pohjalta kir-
joitettu) Nial ss. 93—100, vri. Hult TfR 1931 ss. 426—427. Ks. myos (Tanskan 1930 ‘
OYL:n pohjalta, mutta yleisemminkin huomionarvoisesti) Gomard Aktieselskabs-
ret ss. 222—225, Lyngse ss. 307—310.

7 Tallaisen likim#drdisyhtidlon (luovutus = panttaus) voimassaolo arvo-
‘paperioikeudessa ilmenee sellaisista keskeislakien kohdista kuin VKL 10 § ja
OYL 3:9.1 (edeltdjdndin VOYL 32.a.3). Tavallisten irtaimien esineiden osalta
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Omaleimaisen osa-alueen esiin otettavassa problematiikassa muo-
dostaa asunto-osake(yhtit). Tarkastelenkin sitd erikseen, luvun vii-
meisessd alajaksossa (VI).

1.1.3. Osakkeen (osakeoikeuden) alkuperidistd patemidttémyyttd voi
esiintyd yhtién ’alkusynnyssd’ eli yhtiotd perustettaessa tapahtuvan osa-
kemerkinnin yhteydessd, mutta yhtd hyvin (ja ehkd todennikdisemmin-
kin) vield myShemminkin, luotaessa uusia osakkeita osakepddoman ko-
rottamisen kautta. Korottamisen osalta todettakoon, etti OYL-uutuudet
vaihtovelkakirjat ja optiotodistukset avaavat tédssd erdin uuden ’'vaaran-
lihteen’ (OYL 5:6).8

Osakkeen alkuperdisen piteméattdomyyden piiriin kuuluvaksi lienee
luettavissa sellainenkin osakekirjan synty, missd yhtién hallitus omaval-
taisesti, ilman (virheellistikiin) yhtikokouspddtostd osakepddoman ko-
rottamisesta, 'tyhjin péille’ laatii ja emittoi uusia osakekirjoja. Té&hin
on kiinnittinyt huomiota (VOYL:n kannalta) Olsson.? Uuden OYL:n
kannalta kuuluu samaan omavaltaisuuden yhteyteen tilanne, jossa halli-
tus on ryhtynyt uusien osakkeiden ja osakekirjojen ’synnyttdmiseen’ il-
man sellaista delegointipd#tostd, jollaisen yhtiokokous nyttemmin voi
4:10:n tuella tehda.l®

ks. 'yhtdlostd’ KK 11:4 ja 12:4 sek#d de lege ferenda KM 1965 A 3 ss. 58 ja 61
(ehdotetun ’saantosuojalain’ 3 §).

8 OYL 5:6:n mukaisesti voimaan tulevat uudet osakkeet sekd vastaavasti
annetut uudet osakekirjat saattavat perustua moitteenvaraisesti pateméattomain
yhtikokouspiatékseen. Tosin kanneajan padsddntdinen lyhyys (9:17.2, ensim-
miinen lause) estinee useimmiten reaalisen konfliktin synnyn; riskimomenttina
tdlla kohden on 9:17.2:n toisen lauseen mahdollistama yhden vuoden kanneaika.

Suurempi mahdollisuus kuin pitemittomyyden aktualisoituminen vield 5:6:n
osoittamassa loppuvaiheessa on se, ettd yhtiokokousp#ddtdksen virhe johtaa jo
‘esiosakkeellisessa’ vaiheessa sen osakekohteisen odotusoikeuden patemidttomyy-
teen, jota (vaihtovelkakirja- tai optio-)lainanantaja on tavoitellut.

Osakeoikeuden syntymisen ajankohdasta 5:6:n yhteydessa ks. Koski—
Schultén I ss. 245—247, Kylikallio 1 ss. 237—238. Ruotsin osalta ks. vastaavasti
Kedner—Roos 1 ss. 146—149.

9 Olsson s. 56. Ks. myos Nial s. 99, eritt. av. 351.

10 OYL 4:10 mahdollistaa osakepdioman korottamisvallan maérdaikaisen
delegoimisen yhtiskokoukselta hallitukselle, mistéd ldhemmin ks. HE 1977: 27 s. 40,
Koski—Schultén I ss. 211—214, Kyldkallio 1 ss. 160—161 ja 164—165.
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1.2. Sananen osakkeen piitemiittomyydestii

12.1. Ennen itse péddasiakisittelys on vield esitettdvd muuan ’varoitus’:
Koko kisite tai ilmid, jota tdssi esitysteknisesti nimitetiin osakkeen pé-
teméttdmyydeksi, on sangen ongelmallinen ja monitahoinen. Timi prob-
lemaattisuus, jota jatkossa tosin ei ole tarpeen kaikin osin pitdi silmilla,
johtuu sekid osakkeen ettd pitemattdmyyden kisitteistd, piadasiallisesti
ehkd kuitenkin jalkimmdisesti.

Pitemittomyyden kdsitteen ongelmallisuus, timin kisitteen (oikeus-
ilmién) monine esiintymis- ja seuraamusmuotoineen ynni erillisesti kisi-
teltdvine henkilétahorelaatioineen, on oikeustieteessimme melko perus-
teellisesti ja havainnollisesti tuotu esiin oikeustoimiopin puitteissa, sel-
laisen suhteellisen yksinkertaisen oikeusfiguurin kuin sopimuksen osalta.ll
Kun osakkeen synnyn taustana olevat tapahtumat (mm. yhtiskokouspdi-
toksineen, osakemerkintdineen ja rekisteriviranomaisen osuuksineen) ovat
keskimé&drin huomattavasti monivaiheisempia ja sisiltiavit useampia osa-
puolia kuin kahden vilinen sopimus, niin lienee selvii, ettd osakeoikeu-
.den synnyn péteméittomyyden problematiikka on vield melkoisesti komp-
lisoidumpi ja moni-ilmeisempi kuin sopimuksen kohdalla.’2

Téssd yhteydessd ei ole vilttimiténtd suorittaa sanotun osake-
oikeudellisen pédtemdttomyysilmién kattavaa kartoitusta saati yrit-
tdd kaikkien eri haarakkeiden lihempii analyysid. Asetettu tutki-
mustehtdva rajoittaa merkittdvasti niitd relaatioita, joihin on kiin-
nitettdvd huomiota siini sinédnsi siis laajassa ja rajoiltaan epidmii-
rdisessd kentéssd, mihin termi ’pitemittémyys’ viittaa.

12.2. Juuri todetun lisiksi on muistettava, ettei liioin kisite 'osake’
(osakeoikeus) ole kovin selkeisisiltdinen ja yksiulotteinen. Viittaan aikai-

11 Ks. etenkin Zitting ss. 52—59 ja Muukkonen ss. 107—157 sekd myés Kivi-
maki—Yldstalo ss. 368—392, Hyvénen ss. 227—229, Vilkkonen ss. 86—92. Vii-
meksimainittu teos (tutkimuskohteenaan hallintotoimen mitédttomyyden yleiset
opit) on erilaisten aktien pitemittomyyden/mitittémyyden teoreettisten perus-
kysymysten kannalta kokonaisuudessaankin tdssi huomionarvoinen.

12 Toisena esimerkkind oikeustointa komplisoidummasta varallisuusoikeu-
dellisesta aktista, jonka kohdalla niinikdin on hyvin problemaattista puhua ilman
yksityiskohtaisen analyysin tukea pitemittémyydestd tms., on velkakiinnitys (kiin-
nityksen patemattomyys/mitittémyys/tehottomuus/vaikutuksettomuus eri virhe-
perusteiden johdosta ja eri henkilorelaatioissa erilaisine vaikutuksineen).
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sempaan esitykseeni ¥ ja siind erityisesti metodia koskeviin ’varoituk-
siin’,’* jotta osaketta ei, kidytettdessi sitd juridisen ajattelun vilineens,
esineellistettiisi eikd sen my&td konkretisoitaisi osakkeen ’syntyd’ jaotto-
maksi kertatapahtumaksi siitdi muka tehtivissi olevine piitelmineen.
Némikin seikat korostanevat sitd varovaisuutta, joka on paikallaan et-
sittdessd pitdvdid pohjaa lainsd#tdjén kirjoittamatta jattdmille normeille
konfliktitilanteissa, joissa siis sellaiset kisitteet kuin osake ja patemitts-
myys 1% ovat keskeisid ja kombinoituvat ilmitksi: osakkeen synnyn pite-
mittémyys.

Hyvin kiasityksen osakkeen synnyn pitemittémyysproblematii-
kan monitahoisuudesta antaa (erdin osa-alueen osalta) esitys
Drockila ss. 125—242.18

II. PANTINSAAJAN (VAITE)SUOJA YHTIUOTA KOHTAAN?
IL1. Lihtokohtia

IL.1.1. Tarkasteltavassa tilannetyypissi on tavattu asettaa lihtokohtai-
seksi sdénndksi, ettd »aktiebrevet allena icke kan skapa en aktie, som icke

18 Hawvansi I ss. 4—49.
14 Mt ss. 5—86.

15 Ppétemittomyysoppien suhteen néyttdisi ainakin osakkeeseen liittyvisséa
tilanteissa olevan lihelld se toteamus, jonka Vilkkonen s. 100 esittdd erdin tutki-
mansa yhteisboikeudellisen yksittdiskysymyksen johdosta, lausuessaan »miten vai-
keata ja tekisi mieli sanoa tarpeetontakin on erityisen 'opin’ kehittiminen pite-
miéttdmyysongelmissa», koska »kompromisseja joudutaan aina tekemaiin, ja ’opin’
arvo puolestaan on sen invarianttisuudessa».

16 Drockilan ko. esityksen teemana on osakemerkintid koskevien virheiden
vaikutus korotuspddoman pysyvyyteen. Siini siis kombinoituu oikeustoimen
(merkintdtahdonilmaisun) piteméttémyys ja osaketta koskeva pitemittémyys. Hi-
nen laaja esityksensd on tosin sikili yksipuolinen, etti merkintitahdonilmaisun
vastapoolin eli yhtiétahon hyvdksymistahdonilmaisun eventuaalista patemitts-
myyttd ei tarkastella, esim. tilannetta, jossa yhtién hyviksynti merkinnille on
tapahtunut OikTL 30 §:n tai 33 §:n tarkoittamissa olosuhteissa (esim. koskien
merkitsijin henkild tilanteessa, jossa osakaskunta vartavasten on tarkoitettu
rajautumaan vain tietyt kvalifikaatiot tayttdviin henkilsihin). Nihdikseni yhtio
voi erdin edellytyksin vedota tahtovirheeseens#, ainakin 2:13.2:n resp. 4:12.2:n
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forut existerat».’” Tidmi onkin ndhdidkseni kayttokelpoinen padsidintsd,
kunhan vain varotaan substantifioimasta osaketta ja nidkemistd tdméin
sanan takana mitiddn entiteettid, jonka osalta pitadisi ensin voida ratkaista,
onko se jo »forut existerat».

Sanottu lihtdkohta ei ilman muuta sulje pois sitd mahdollisuutta, ettd
pantinhaltijan (P) tavoittelema panttioikeus osakekirjassa mainittuun
osakkeeseen jdi sittenkin (siis patemattomyysperusteen kaltaisesta syn-
tyvirheestd huolimatta) tehoisaksi ja my6s yhtiétd kohtaan voimaan saa-
tettavaksi. Eihin lakitekstin vaietessa ole suinkaan selvii, ettd olisi mah-
dotonta myéntidid wvditesuojan tyyppistd suojaa, ts. suojata osakekirjan
bona fide omakseen tai pantiksi (merkitsiji-omistajalta) saanutta sivul-
lista 18 yhtion viitteeltd koskien kyseisen osakeoikeuden pidteméttémyyt-
td, mitdttémyyttd, olemattomuutta tms. eli »rorande aktierdttens upp-
komst», kuten Nial (s. 93) on luonnehtinut ’viitekohdetta’. Huomattakoon,
ettdi OYL:n sanottu vaikeneminen on tarkoituksellista;? vaikenemisen
arvelen johtuvan (ei siitd, ettd oikeat ratkaisut olisivat muutenkin ilmei-
sen selvid, vaan) siitd, ettd ratkaisut on tahdottu jéttdd oikeuskidytidnnélle
ja -tieteelle.20

11.1.2. Toinen ’tie’, jonka kautta osakkeen alkuperidinen pdtemitto-
myys saattaa kidydid pantinsaajankin eduksi vaikutuksettomaksi (korjau-
tua), on se, ettd osakkeen synnyn virhe eliminoituu jo yhtidoikeudellisella

mukaiseen osakepdiomaa koskevaan ’lopulliseen’ rekisterdintiin saakka, jolloin
ko. osakkeet (pitevisti) merkitsemittd jddneind ovat erds tapaus osakkeen (jos
niin halutaan sanoa: alkuperdisti) patemiattomyytta.

17 QOlsson ss. 56—57. Samoin Zitting Arvopaperi s. 153, sama JFT 1973 s. 320,
ja Norrmén s. 156 av. 60; nidin ilmeisesti myos Heikonen LM 1950 s. 215.

18 Pidén siis silmilld sivullissuhdetta. Yhtién ja merkitsijin (tms. originaa-
risen osakkeensaajan) vilinen oikeussuhde kuuluu asianosaisrelaatioon, joten sii-
ni on jo per definitionem poissuljettu viitesuojaksi kutsuttu suojamuoto, ks.
Zitting Arvopaperi ss. 153—155 ja same Sivullissuoja ss. 49—>50.

Sanottu oppiseikka ei tietenkdin estd, etteiké asianosaisrelaatiossakin voi-
taisi antaa bona fide toimineelle merkitsijidlle osakeoikeuden synnyn tueksi suo-
jaa yhtiotd kohtaan (kuten esim. ilmenee Zitting Arvopaperi s. 153). Ks. myos |
Nial ss. 93—94 (»Invidndningar rorande aktieridttens uppkomst»). 1

19 Ks. HE 1977:27 s. 33.

20 Tiami oli nimenomaisesti julkilausuttu Ruotsin edellisen osakeyhtiélain
(1944) esitbissd: katsottiin, ettd ongelma pitdisi »nu liksom tidigare ©6verldmnas
it rattsvetenskap och rittstillimpning» (SOU 1941:9 s. 165). Vastaavantyyppi~
sestd lainsdddidntotekniikasta (vai pitdisiké sanoa: lainsddtédméttomyystaktiikasta)
Tanskassa ks. Lyngse s. 307, Gresvegne—Larsen—Roelsen s. 67.
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perusteella relaatiossa yhtién ja merkitsijén (tms. originaarisen omistajan)
vililld. T&lldinhdn P, johtaessaan panttioikeutensa ao. omistajalta, ei
tarvitse itsendistd ekstinktiivisluonteista suojaa yhtidtahoa kohtaan.?!

Seuraavassa esityksesséd ei ole aihetta tutkia mainitun kaltaisia yhtio-
oikeuden piiriin luettavia (osakkeen ’pitevditymisen’) tapauksia. Tulen
pédosin keskittyméan ylld (II.1.1.) juuri hahmoteltuun panttioikeudelli-
seen kysymykseen eli pantinsaajan mahdollisuuteen saada itsendisesti,
osakekirjahallintansa ja vilpittdmén mielen turvin, véditesuojaa. Kuten
jaljempénd tdssd luvussa prejudikaatin KKO 1930 II 382 yhteydessi ilme-
nee, niméi kaksi ’suojan tietd’ eividt kuitenkaan aina ole vailla kytkent6ji
toisiinsa.

IL2. Nikokohtia pantinsaajan eduksi

11.2.1. Harkittaessa, missd médrin pantinhaltija P ehki voi saada viite-
suojaa, voidaan ndhddkseni pelkistdd esiin erditd sellaisia pro- ja contra-
nikoékohtia, joihin pddhuomio on kiinnitettivid. Aloitan P:lle edullisista
argumenteista ja sitten (alajakso III) kisittelen hinen suosimistaan vas-
tustavaa argumentaatiota. Sen jidlkeen on vield esitettdvd tdydentidvid
nikokohtia (IV) sekd eriditd metodia koskevia ajatuksia (V).

Pantinhaltijan puolesta voidaan ensiksikin yleisesti viitata vaihdannan
ja etenkin arvopaperivaihdannan edistimis- ja helpottamispyrkimykseen
legislatiivis-oikeuspoliittisena argumenttina, jota tiissi vield tehostaa osa-
kekirjan (ja sen hallinnan saannin) jatkuvasti kasvanut vaihdannallinen
merkitys: »Osakekirja muodostaa nyky#dsin merkittdvén sijoitus- ja luotto-
objektin., Liike-elimé#n etujen mukaista on edistid osakekirjojen vaih-
dantaa ja kidytt6d luoton vakuutena. Timi voi tapahtua muun muassa
siten, ettd suojaamalla luottamusta luovutuksensaaja ja luotonantaja va-
pautetaan liiallisesta selonottovelvollisuudesta.»22

Siteerattu sininsi jo voimakkaasti vaihdantaystivillinen ohjelmalause
saa lisdd painoa, kun otetaan huomioon lausuman olevan vuodelta 1957

21 Esimerkkeja tilanteista, joissa jo merkitsijd tarvitsee ja voi saada suojaa,
tarjoaa osakepdidoman korottamiseen ja merkinndn virheeseen liittyen esitys
Drockila ss. 190—199. Myo6s voidaan mainita tilanne, jossa yhtidkokouksen teke-
mii korottamispéditdstd rasittava pitemittomyysperuste on sittemmin (ja pant-
tauksen jo tétéd ennen tapahduttua) menettinyt merkityksensi esim. ajan kulumi-
sen vuoksi (moitekanteen puuttuessa, OYL 9:17.2). Ks. myéds Nial ss. 94—95.

22 Zitting Arvopaperi s. 152.
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eli VOYL:n mukaisen 'vaihdantaideologian’ ajalta ja kun tiedetdén, ettd
uudessa OYL:ssa on menty vield pitemmaille vaihdannan intressissid 2 ja
osakekirjahallinnan saannin merkityksen korostamisessa.?4

I1.2.2. Toiseksi voidaan P:n eduksi viitata siihen (em. yleistd vaihdan-
nallista ohjelmalausetta konkreettisempaan) ndkékohtaan, ettd kyseinen
riskitekijd eli arvopaperivaihdannallinen vaaranlihde on avautunut yh-
tion itsensd toimesta, siis yhtién vaikutuspiirissid ja siten yhtion ’syyksi
luettavasti’: Perustajat (ja/tai yhtién ensimmdiinen hallitus) ovat huoli-
mattomasti menetellen aiheuttaneet ’'tyhjdn pailld’ olevien osakekirjo-
jen synnyn, taikka sitten yhtiékokous on tehnyt osakepiioman korotta-
misesta patemattdmain pididtoksen, jota hallitus on lisdksi kiirehtinyt (huo-
limatta OYL 8: 14.2:n kiellosta) panemaan tiytintoon,?5 taikka sitten hal-
litus on ehki# syyllistynyt tdysin omavaltaiseen emissiotoimintaan.26

Tallaisissa nyt tarkasteltavan konfliktin tyypillisissd syntytilanteissa
syytos’ osakeoikeutta koskevan komplikaation aiheutumisesta voidaan
kohdistaa yhtiéén, yhtibn ’vastuualueeseen’ (kuten virheellinen yhticko-
kouspéddtds tai/ja virheellinen toimeenpanevan orgaanin menettely). Si-
vullinen arvopaperin (hallinnan) saaja kuten P on sensijaan 'syyton’ (kun-
han vain ei ole erehtynyt luulemaan yhtiti jo/vield olemassa olevaksi,
vaikka kaupparekisteri osoittaisi muuta). N&in ollen olisi hyvin sopusoin-

23 Niinpi on vihennetty »osakevaihdannan helpottamiseksi» (Koski—Schultén
I s. 162) luovutuksensaajan ja pantinsaajan selonottovelvollisuutta 3:9.1:n 2 lau-
seesta ilmenevilla tavalla. Ks. ldhemmin Havansi I ss. 110, 131—133 ja 137—147.

2¢ Korostuminen on tapahtunut siini, ettd 3:9.1:ssd on nimenomaisella viit-
tauksella VKL 22 §:44n tehty hallinnan saannista edellytys luovutuksensaajankin
(eikd vain pantinsaajan) kollisiosuojalle auktorinsa konkurssi- ja ulosmittausvel-
kojia vastaan, sdéntd josta VOYL:n aikana on voitu (ainakin nykyistd helpommin)
olla eri mieltd nimenomaan asunto-osakekirjan osalta pyrittiessd asunnonostajan
kohtuulliseksi miellettyyn suojaamiseen (grynderi)myyjén velkojilta. — L&hem-
min t#std (asunto-osakkeen osalta kyseenalaisesta) normiston tidsmennyksestd
(= OYL 3:9.1:n viittaus VKL 22 §:4in, verr. AsOYL 2 §) ks. Havansi I ss. 110
ja 114—117, eritt. s. 116 av. 50. '

25 OYL 8:14.2:sta seuraa, etti hallituksen tulee pidattyd tdytédntéonpanosta
siihen asti, kunnes moiteajan umpeenkuluminen (9:17) pitevoittda péaatoksen,
sen jddtyd moittimatta ja edellyttien ettei piddtds ole suorastaan nullifeetti. Ks.
HE 1977:27 s. 57, Koski—Schultén I ss. 344—346, Kyldikallio 2 ss. 333—334, 344—
345 ja 441, Kedner—Roos I ss. 188—189.

Nyt kisiteltdvissi tilanteessa on keskeisenid tiytdntoonpanotoimena (josta siis
olisi pitdnyt pididttyid) osakekirjaemissio.

26 Omavaltaisesti osakekirjaemittoinnista ks. ed. s. 11 (av. 9—10 kohdalla).
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11.2. Aiheutus, riskinjako ja viitesuoja 17

nussa OikTL 35.1 §:n ja VKL 15.1 §:n 3 kappaleen ilmaisemien oikeuspe-
riaatteiden kanssa sellainen riskinjako, joka ldhtee syyllisyysperiaatteesta:
riskinkantajaksi ei aseteta em. tertiusta, vaan yhtié ja yhtion kautta sen
nykyiset osakkeenomistajdt. Eividthén he, ylimmin vallan haltijoina yh-
tidssd ja yhtion hallituksen valitsijoina ja kontrolloijina, ole vailla vaiku-
tusmahdollisuuksia, ajateltaessa niin preventiiviseltd kuin reparatiivisel-
takin kannalta yhtiokokouksen ja hallituksen virheitd. Useat heistd ovat
sitdpaitsi monessa tapauksessa suorastaan positiivisesti mydtdvaikuttaneet
virheen tapahtumiseen ja/tai (ajoissa) korjaamatta jddmiseen. Sensijaan
sivullinen osakekirjan saaja on ndissd suhteissa vailla suojaa ja vailla
omaa syytdén, ts. hdnen viakseen ei jad juurimainittu erédinlainen culpa
in eligendo vel custodiendo.

Sanottu VKL 15.1 §:n alakohta voitaisiinkin ké&ntdi ’velkakirjakielel-
td osakekielelle’, jolloin se (huomioon ottaen VKL 10 §) kuuluisi: »sovitun
osakkeesta merkintdperusteisesti yhtiélle tulevan vastikkeen saamatta
jédamisestd tai muista osakekirjan antamisen aiheuttanutta oikeussuhdet-
ta koskevista seikoista» tehty vidite on tehoton »uutta haltijaa kohtaan,
joka luovutuksen tai panttauksen perusteella vilpittdméssd mielessd on
saanut haltuunsa osakekirjan». Té&miénkaltainen kuvaus sopii nidhdikse-
ni sangen hyvin useimpiin nyt ajateltavissa oleviin osakeoikeuden synty-
seikastoihin, niin my6s milloin siniinsi pdtevisti 'jo syntynyt’ osake piak-
koin sen jilkeen »tulee mitidttémaksi» OYL 2:12:n tai 2: 13.2:n mukaisen
kadusoitumisen seurauksena.??

Jos konfliktin syynd on ollut yksinomaan hallituksen toiminta, siis
ilman ettd taustana on osakkeenomistajatahon (enemmistén) oma myoti-
vaikuttava aiheutus péateméittémin korotuspéiéitékseh tms. muodossa, niin
kysymys haittaseuraamusriskin sidlyttdmisestd joko osakkeenomistajien
kannettavaksi (= pantatun osakkeen pidtemattomyys korjautuu) tai si-

27 Kadusoituminen on erididnlainen ’viliinputoava’ tilannetyyppi osakeoikeu-
den alkuperiisen ja jalkiperdisen pidtemittomyyden: (ks. niistd ylli s. 10, av. 3:n
kohdalla) kategorioiden vilillia, Periaatteessa se kuuluu jilkimmaiseen (ks. j&lj.
22 § II), mutta on kuitenkin sikéli ldhempéné ensinmainittua, ettd vastaavan osake-
kirjan 'alkusynty’ on 3:5.1:ssi tehty riippuvaiseksi osakkeen tidydesti maksami-
sesta eli kadusointiperusteen lopullisesta ’poisputoamisesta’.

Osakkeen kadusoimisesta OYL:n kannalta ks, Koski—Schultén I ss. 113—117,
123 ja 217, Havansi 1 ss. 252—256 ja 297—299, Kylikallio 1 ss. 44—45 ja 185—186.

Tekstissd kdyttdmistiani valjdstd ilmaisusta ’kadusoituminen’ (eikd suppeam-
min ’kadusoiminen’) ks. ldhemmin jilj. 22 § I.2.1, s. 53.

2
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vullissaajan kérsittdviksi (= viitesuojaa ei myonnetd) kulminoituu viime
kidessd seuraavaan kysymykseen: Kumpaa tahoa suojataan suoraan ja
kumpi (= ’hividjd’) puolestaan saa tyytyd yritykseen toteuttaa vahingon-
korvausvaadetta hallitusta kohtaan (15:1). Oma vastaukseni tdhin on
selvd, kuten ilmennee ylempéné juuri lausutusta ja kuten jo aikaisemmas-
sakin yhteydessi olen lihikysymyksen osalta esittéinyt.2®8 Piddn siis
oikeampana riskinjaon ldht6kohtana tdssdkin sivullisen arvopaperihalti-
jan (P tai luovutuksensaaja) suojaamista.?®

Mitd juuri ylli on lausuttu yhtion hallituksesta, on mutatis
mutandis sovellettavissa yhtion perustajiin/perustajaan, milloin sa-
notunlainen konflikti on aiheuttanut perustajatahon virheellisestd
menettelysta.

III. OSUUSVAHENTYMA JA OSAKEPAAOMAN (EPAX)YHTALU

IIL1. Osuusviihentymi argumenttina contra P

II1.1.1. Nyt alkavassa III-alajaksossa otan esiin kaksi keskeistd argu-
mentatiivista seikastoa, jotka voidaan esittdd ylld ldhtSkohtaisesti puol-
lettua P-etuista ratkaisua vastaan. Ensimmdisend ndistd on vasta-argu-
mentaatio, jonka yhteydessi voitaneen esitysteknisesti soveliaana termini
kiyttdd ilmaisua osuusvihentymd (osuusvihentymiargumentti). Sen jil-
keen kisittelen osakepdidomayhtdlod (osakepddoma = osakeluku X osake-
nimellisarvo) ja -epdyhtildd (IIL.3).

III.1.2. Nyt késiteltivin kaltaisissa osakkeen pétemittdmyyden ta-
pauksissa voidaan esittdi sivullisseuraajan (kuten P:n) tappioksi vaikut-

28 Ks, Havansi I ss. 377—378 kirjallisuusviittauksineen, sekd Olsson s. 233,
jossa hin sivullissaajan eduksi katsoo, ettd »det ligger otvivelaktigt ndrmast till
hands att l13ta» osakkeenomistajien »lida skadan av styrelsens forsummelse. Det
ir ju i regel dessa, som utsett styrelsen och som ha de stoérsta mojligheterna att
paverka och 6vervaka dess verksamhet.»

29 Tanskassa on (1930 OYL-lain pohjalta) osakeoikeudellisen vaitesuojan koh-
dalla oltu (VKL-analogioita tarkastellen) taipuvaisia puoltamaan yhtidlle edullista
tulkintalinjaa, tosin hieman epirbdiden ja omistamatta problematiikalle varsinaista
tutkimuksellista syventymistd; ks. Gomard Aktieselskapsret ss. 223—224, Lyngso
s. 307, positiivisemmin osakkeensaajan kannalta kuitenkin Sindballe III ss. 128—
130. Uuden lain (1973) kannalta ks. suppeasti Gresvenge—Larsen—Roelsen s. 68.



https://c-info.fi/info/?token=IJJIqGw_t4peotRa.5MA0_DED2cA8_Dau9Jjtnw.1uTrqWVs8J_KF1c6aPO_mXgFOBZV764luxxGOlQzwWM3EmhZxmPaRblCf9vsvKE2gZQU0zXIW5h5q6dgl_okcJmzGE7w88Wzhcy25gZYnt546Qunsr-X_3mg35z1Up_9oq9Hfx_6ikZVLze4q9XswVJXsYu7otiJqeuOirKABAMmxCiRe-M3jc-wThaRIaLbgMVTEn7iODKlWw

IIL.1. Osuusvidhentymin kaksi elementtid 19

tavana argumenttina huomautus, ettd viitesuojan my6ntimisen johdosta
yhtién osakkeiden (yhtiGosuuksien) mddrd kasvaa ylisuureksi: jos pite-
métén osake(oikeus) muuttuisikin pédteviksi, niin yhtiéssi tulee olemaan
enemmin osakkeita kuin mité pitdisi olla yhtidjarjestyksen ja kauppare-
kisterimerkint6jen mukaan ja nididen ’takana’ olevien osake- ja osake-
pddomasddnndsten mukaisesti. Ja téllainen osakkeiden miadrdn viite-
suojallinen kasvu pienentdisi (muiden) osakkeenomistajien suhteellista
yhtidosuutta ja loukkaisi siten heidin osakeomistusoikeuttaan heidin
osakkeittensa arvon vihentyessi ’liikojen’ osakkeitten takia.

Osuusvidhentymissd on erotettava kaksi elementtii: mddrdysosuuden
vihentymd ja varallisuusosuuden vihentymi. Edellinen esiintyy aina,
jos pdtemidtén osake ei (en#did) olekaan pitemitén,3® jialkimmdiinen vain
silloin, jos kyseisestd osakkeesta ei ole saatu tai saada asianomaista osa-
kemaksusuoritusta yhtiovarallisuuden vastaavaksi lisiykseksi3! Viite-
suoja P:lle merkitsee siis aina ainakin jonkinasteista osuusvihentymii,
ja — argumentoitaessa contra P — sen voidaan siten todeta loukksavan
nykyisten osakkeenomistajien oikeutta.

IIT.1.3. Osuusvdhentymdargumentti on nihdikseni useallakin perus-
teella katsottavissa toisarvoiseksi. Kun seuraavassa pyrin osoittamaan

30 Esimerkki: Yhtidssid on 1.000 kiistattomasti pitevii osaketta, joista A omis-
taa 50; hénelld on 5 %:n suuruinen mi#riysvalta- eli ddniosuus (edellyttien nor-
maalia osake ja d#ni -sddntdd). Jos kiistanalaiset 50 ylimiiréosaketta katsotaan
péteviksi, osakeluku nousee ollen 1.050, jolloin A:n maédrédysvaltaosuus putoaa
ollen n. 4,5 %.

Dramaattisempi esimerkki: Yhtiossd on 1.000 kiistattomasti pétevid osaketta,
joista X omistaa 501 ja Y 100. Jos 50 kiistanalaista osaketta katsotaan pateviksi
(eivitkd kuulu heiddn omistukseensa), niin uusi osakeluku 1.050 merkitsee, ettd
X menettdd yhtiossd hallussaan olleen yksinkertaisen ddintenenemmistén, ja etti
Y menettdd sen yhden kymmenesosan midrdvihemmistén, jonka osakeyhtit—
oikeudellista arvoa osoittavat esim. 9:6, 9:15.2, 10:1.3 ja 15:86.

31 Varallisuusosuuden vihentymii ei synny, jos yhtié on saanut virhesyntyi-
sestd osakkeesta tdyden panosmaksun mahdollisine ylikursseineen (agio), joko
raha- tai apporttisuorituksena. Sama on tilanne, vaikka yhtié ei olisi (ainakaan)
vield saanut reaalimaksua, mutta kuitenkin samanlaisen saamisvaateen kuin sel-
laisessa osakemerkinnissd, jossa merkitsijin ei tarvitse heti maksaa koko méi-
rad; tilloin vahentymaériskid ei ole muuta kuin siinid tapauksessa, ettd merkitsiji
laiminlyd panosmaksunsa ja ettd lisiksi kadusointimahdollisuus on poissuljettu
hallituksen virheellisesti jo emittoitua osakekirjan ja merkitsijén jo luovutettua.
tai pantattua sen bona fide olevalle henkilslle. Viimeksi mainitun henkilén saan-
tosuojasta ks. Havansi I s. 254 (eritt. av. 25). Ennenaikaisen emittoinnin suorit-
tanut hallitus on, 3:5.1:ti rikottuaan, vahingonkorvausvelvollinen 15: 1:n mukaan.
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tdmin, rajoitun tarkastelussa sellaiseen osakesyntyyn, joka liittyy vas-
tikkeelliseen osakesyntyyn joko perustamis- tai uusmerkinnéllisesti. Si-
vuutan siten rahastoannin (eli ns. ilmaisannin), koska puhtaassa rahasto-
annissa ei osuusvdhentymiriskii esiinny.32

III.2. Osuusvihentymiargumentin kritiikkid

II1.2.1. Osuusvidhentymiargumentti on suhteellisesti painavimmillaan
silloin, kun tilanne in casu on se, ettd viditesuoja P:lle merkitsisi médrays-
osuusvihentymin lisdksi varallisuusosuusvidhentymaié eli yhti6 ei ole saa-
nut panosmaksua eikd edes ole syntynyt -merkintdperusteista saamis-
oikeuttakaan (esim. emission oltua useinmainituin tavoin omavaltainen).
Talloinhdn ylimddrdosakkeen 38 (ekstinktiivisen P-etuisen) synnyn ka-
ventava vaikutus tdhdnastisten osakkeenomistajien oikeusasemassa on
suurimmillaan, ko. ylim#irdosakkeen syntyessi vastikkeettomasti.34

32 Pysyyhin rahastoannissa kaikkien tdhénastisten osakkeenomistajien suh-
teellinen ja reaalinen yhtiGosuus entisellddn (sen mukaan kuin 4:2 osoittaa) eikd
uusia osakkeenomistajia tule.

Eri asia on, etti hallitus rahastoantia:tiytinté6npannessaan saattaa tehda
mahdollisten uusien osakekirjojen emittoinnissa jonkun virheen, jonka seurauk-
sena sivullisseuraaja voi saada vilpittomédn mielen suojaa osakkeen oikeaa omis-
tajaa kohtaan, ks. Olsson s. 58, Zitting Arvopaperi ss. 154—155 ja sama LM 1957
ss. 307—308. Tilldinhin ei kuitenkaan ole kiistaa itse osakeoikeuden pétevistd
synnystd ja olemassaolosta.

33 Termin ’yliméddrdosake’ mallina on ollut ruotsinkielinen ilmaisu »éver-
talig aktie», ks. esim. Hult TfR 1931 s. 427, Rodhe JFT 1979 s. 415. Toinen vaihto-
ehto olisi ollut ’liikaosake’.

3¢ Tiami vastikkeettomuus ei ole suinkaan aina lopullista, silld lienee useam-
piakin oikeusperusteita, joiden tuella voidaan katsoa, ettd se henkild, joka osak-
keenomistajana esiintyen on ko. panttauksen P:lle suorittanut osakekirjatraditioi-
neen, on velvollinen maksamaan yhtiolle panosta (mahdollisine agioineen) vas-
taavan rahamiirdn. Tallaisina justifikaatioperusteina voidaan ajatella vahin-
gonkorvausvelvollisuutta tai perusteettoman edun palautusta taikka (ehkad suota-
vimmin) seuraavaa ’pididttelyd’: Kun P:n saaman viditesuojan kautta ko. osake-
oikeuden pitemittémyys viistyy eli lakkaa, niin tdmé& heijastuu pantiksipanijan
oikeusasemaan siten, ettd hintd voidaan kisitelld pantatun osakkeen omistajana
eli sen kautta velvollisena sellaiseen panosmaksuun yhtiolle kuin normaalisti
sujuneessa vastikkeellisessa osakemerkinnéssa.

Ellei pantiksipanijalta (omistajalta) saada maksua, on hallitukseen kohdis-
tettavissa 15: 1:n nojalla vahingonkorvausvaade.
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111.2. Yliméardosake ja osakepidioman koskemattomuus 21

Té&ssdkiddn tilanteessa (siis sindnsi painavimmillaan ollessaan) osuus-
vihentymiargumentti ei riitd syrjayttimiin vilpittdmissi mielessi toi-
mineen sivullissaajan ja hinen osakekirjahallintansa suojantarvetta. Se
seikka, ettd pantinhaltija P:n oikeussuojan tarve nytkin sivuuttaa osa-
keomistajatahon suojan (osuusvihentymiltd suojan) tarpeen, on nihdik-
seni perustettavissa seuraavaan olennaiseen havaintoon: Ylimiiriosak-
keiden synty aiheuttaa vain sisdisen konfliktin, so. yhtién osakkeiden —
vanhojen ja nyt syntyneiden — omistajien piiriin rajoittuvan keskiniisen
konfliktin yhtidosuuksien jakautumisesta (kakun jaosta’) ynni eventuaali-
sesta jonkun yhtidnsisdisen tahon (1ahinni hallituksen) vahingonkorvaus-
velvollisuudesta, ilman ettd lopputulos ylimidiridosakkeineen loukkaisi
osakepdidomanormeilla ensisijaisesti suojeltavan tahon eli yhtion velko-
jien intresseji. — Pyrin valaisemaan titd lihemmin rakentamalla seu-
raavan fiktiivisen esimerkkitilanteen, pohjaksi tarkemmalle tarkastelulle.

Oletettakoon, ettd yhtitn osakepiiiomaksi oli edellytetty 1.000 ra-
hayksikkod, jakautuneena sataan (100) osakkeeseen (nimellisarvol-
taan siis 10), mutta virheen ja sen viitesuojallisen korjautumisen
kautta osakkeita on yhtiétd kohtaan voimaan saatettavissa 102, il-
man ettd ko. kahdesta yliméddrdosakkeesta olisi saatu piZomapanos-
maksuja. N&itd oletettakoon kertyneeksi nimellisarvojen mukai-
sesti 100 X 10 = 1.000 rahayksikkoi.

Syntynyt tilanne kaksine ylimiirdosakkeineen ei vaaranna osakepdi-
oman koskemattomuuden periaatteen ja siti ilmentidvien osakepidioma-
normien varsinaista suojeluobjektia eli yhtitn velkojia. Tiamén abstrahoi-
dun yleisen velkojatahon legaalisesti suojattu, osakepiioman pysyvyyttd/
koskemattomuutta vaativa luotonantajaintressi ei nyt kirsi mitdsn sen
johdosta, ettd yhtiossd nyt on 100 osakkeen sijasta ’kakkua jakamassa’ eli
mm. jako-osuuttaan osinkona odottamassa 102 tai vaikkapa 200 yhtio-
osuutta. Onhan virallinen osakepddoma joka tapauksessa edelleen se
sama 1.000 rahayksikk6d, mihin velkojataho jo alusta alkaen on ollut
oikeutettu luottamaan ja luotonannossaan rakentamaan (osakeyhtitlain-
sédtijan luoman ja keskeisend pitdmin, mutta kidytinnén luotonantotoi-
minnan kriteerien kannalta vain perifeerisen ’luottokelpoisuus’-ajatus-
rakennelman puitteissa).3 Eli, olipa yhtiSosuuksia eli yhtidnsisiisesti

35 Sanottua legalisoitua, joskin kiytinnéssd siis ldhinnid fiktiivists perus-
prinsiippid ilmaisee hyvin esim. lausuma: »Osakepdioma on osakeyhtién ainoa
lakiméddrdinen ja kiinted luottoperuste.» (Cederberg LM 1939 s. 289). Realisti-
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relevantteja jako-osuusvaateita 100 tai 102 tai vaikkapa 200 jne., niin osa-
kepiddoman pysyessd viitesuojallisesta ylim#drédosakkeiden synnystd riip-
pumatta samana 1.000 rahayksikkdnid pysyy entiselliin myds se enim-
maismiird, mitd yhtiostd voidaan (osakepdioman alentamiseen turvautu-
matta) varoja jakaa osakkeenomistajille: yhtiostd kulloinkin laillisesti
jaettavissa oleva osinko- tms. miérd on tdysin yhtibosuuksien eli osakkei-
den lukumddrdstd riippumattomasti laskettava se rahaméird, joka OYL
12 luvun sdinnosten (ja niiden ’taustana’ olevien yhtitllisten ja kirjanpito-
normien) mukaan on sallittua enintdin jakaa.36

Ja jos (po. esimerkissd) kivisikin niin, ettd ylim##rdosakkeiden
synnyn kautta paadytiin osakepddoman vastaavan korotukseen (eli
nyt 2 X 10 yksikolld: osakepadomaksi tulee 1.020), niin tdmi on ky-

sempaa kisitystd timidn ohjelmalauseen tosiasiallisesta epdrealistisuudesta tuovat
esiin mm. Danielsson ss. 9—18 ja meilld (VOYL:n pohjalta) Drockila Mercurialia
ss. 1—52. Kuten hin toteaa (mm. s. 3), rajoittuu osakepddoman merkitys luoton-
antajien kalkyloinneissa vain yhtion perustamisvaiheeseen, ja tdlldinkin tarkedm-
pis tekijditd kuin osakepadoma ovat ndhdikseni (Drockilan s. 3 mainitsemat, mutta
mielestdni aliarvostamat) »yhtion toimialan menestymismahdollisuudet» ja »johto-
portaan kyvyt», joihin lisdisin ko. uuden yhtion ’c9iminta-ajatuksen (idean) imma-
teriaalisine know-how tyyppisine resursseineen sekd — proosallisesti —
vakuudet.

Perinteinen vakuusajattelu on tosin jossain midrin viistynyt, mutta silti
(uudenkin) yhtién takana olevat toimivat pdidosakkaat saavat sitoutua pédluoton-
antajaansa kohtaan takauksin ja henkilokohtaisesta omaisuudestaan antamin pan-
tein sellaiseen vastuuseen, joka tekee OYL 1:1.2:n si#nnoksestd véhintddnkin
puolikuolleen kirjaimen. Osakepdidoman miiri ja tdysi maksettuisuus eivat tdssd
suhteessa paljoakaan ’auta’ osakkeenomistajia. Téssd yhteydessd muistutetta-
koon myos siitd, kuinka osakeyhtifssimme oman pédoman (saati sidotun oman
pidsoman) osuus yleens#d on.vain murto-osa vieraan pddoman miirdstd. Yleisem-
min ks. luottokelpoisuuden arvioinnista yritysluototuksessa Havansi Luotto-oikeus
ss. 17—19, 282 ja 286—292 viittauksineen.

36 Varainjakonormistosta etenkin osakepiddoman koskemattomuusperiaatteen
oikeusteknisen toteutuksen kannalta ks. esim. (VOYL:n pohjalta) Cederberg LM
1939 ss. 289—303 ja Drockila Mercurialia ss. 10—23 ja 46—b52 sekd (OYL:n kan-
nalta) KM 1969 A 20 ss. 161—168, HE 1977:27 ss. 88—93, Koski ss. 177—188,
Koski—Schultén II ss. 179—215, Kylikallio 2 ss. 492—510 sekd SOU 1971:15 ss.
309—324, SABL-prop. 1975:103 ss. 474—496, Rodhe ss. 64—109, Kedner—Roos
II ss. 234—280. Tissd yhteydessi huomionarvoisena uutuutena OYL:ssa on myos
viitattava selvitystiiaséﬁnnﬁkseen (pakkosaneeraussiddnnokseen) OYL 13:2, josta
ks. KM 1969 A 20 ss. 170—171, HE 1977: 27 ss. 94—95, Koski—Schultén II ss. 229—
233, Kyldkallio 2 ss. 517—520 ja Rissanen LML-koulutus 31 ss. 93—99.
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seisen yleisen velkojatahon kannalta vield edullisempaa, ’koskemat-
tomuusrajan’ noustessa samalle tasolle kuin sidotun oman p3doman
uusi kasvanut méira.

II1.2.2. Osakepddoman merkityksen kannalta keskeisin ao. siénndsten
ratio legis ei siten ole esteend (P-etuiselle) ylim#iridosakkeiden synnylle
(pateméattdmyyden tms. korjautumiselle). Kysymys ylimddrdosakkeen
tillaisen synnyn sallittavuudesta ynnd tdhidn liittyvd osuusvidhentymi-
riski ovat oikeusongelmina n#in ollen ratkaistavissa osakkeenomistaja-
tahon sisdistd koostumusta ja osuusjakautumia koskevana kahden tahon
viliseni sellaisena konfliktina, jossa voidaan osakepddomanormien esti-
mittd nojautua niin sanoakseni yleis-esineoikeudellisiin kollisioperiaat-
teisiin. N&illd tarkoitan niitd yleisid, ’luonteeltaan’ esineoikeudellisia
periaatteita ja n#ihin nojautuvia ratkaisumalleja, joita (suoranaisesti so-
veltuvan lainkohdan puuttuessa) tavataan kayttdd kollisioratkaisuja muo-
dostettaessa, etenkin ekstinktiomahdollisuutta harkittaessa.

Kollision vastapuolina ovat tdlldin siis toisaalta 'vanha’ eli tdhénasti-
nenkin osakkeenomistajataho (erdinlaisena kollektiivisena etutahona %7)
ja toisaalta ylim&dédrdosakkeen saaja (nyt siis sivullissaaja). Jélkimmaiinen
pyrkii viitesuojan muodossa saamaan ekstinktioluonteisena sivullissuoja-
na viime kédessd tietyn suhteellisen osuuden jokaisen tdh#nastisen osak-
keen edustamasta yhtiGosuusarvosta. Y114 kéyttdméssini esimerkkiti-
lanteessa tdmin ekstinktion matemaattinen ulottuvuus on yhtd kuin se
osa, jolla jokainen vanha osake laskennallisena yhti6osuutena vihentyy
muuttuessaan 1/100-osasta kahden ylim#irdosakkeen synnyn Kkautta
1/102-osaksi: kukin vanha osake menettdd tdlléin n. 1,97 %o matemaatti-
sesta arvostaan.38

37 Kollektiivinen intressiyhtdldisyyden muodostama etutaho, jollainen in casu
saattaa koostua yhtd hyvin sadoista kuin yhdestid ainoastakin henkilostd, ei ole
esineoikeudellisen kollision osapuolena mik#in harvinaisuus. Tiarkein esimerkki
on konkurssivelkojisto eli konkurssiin asetetun henkilén konkurssivelkojista koos-
tuva intresenttitaho, joka useissa esineoikeuden kannalta periaatteellisesti mer-
kittdvissd ja myos kiytdnnossd tarkeissd kollisioissa on toisena osapuolena. Yleen-
si konkurssivelkojat ovat ns. secunduksen asemassa takautuvassa sivullissuh-
teessa, esim. kun primuksena on luovutuksensaaja tai pantinsaaja.

38 Siten esim. se osinko, minkid vanha osake tuottaa, on vastaavasti vain
n. 98 % siitd, mitd osinko olisi ilman ko. liikaosakkeita. Rodhe JFT 1979 luonnehtii
niditd seuraamuksia ilmaisulla »en utspiddning av aktiernas virde».
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Huomionarvoista periaatteelliselta kannalta on téssi se, ettd vii-
tesuojan nimelld ylimaidrdosakkeen saajalle mydnnettiva suoja itse
yhtittd vastaan on siis perimmiltddn yhtin tédhénastisia (muita)
osakkeenomistajia vastaan myonnettdvidd saantosuojan kaltaista kol-
lisiosuojaa yhtidosuuksien murto-osan ekstinktiiviselle saannolle.
Ekstinktio on sitd laajempi, mitd suurempi yliméardosakkeiden luku
on suhteessa tdhinastiseen osakelukuun (ja mitd vihemmain reaa-
lista vastiketta yhtié onnistuu saamaan yliméirédosakkeista pddoma-
panoksena tai sen substituuttina).

Osuusvihentymairiskin kisittely voidaan ndhdidkseni téssd rajata ta-
hin paittyviksi, ylld esitettyyn perustuvana lopputoteamuksenaan, ettd
sanotun riskin varaan ei voida rakentaa sellaista vasta-argumentaatiota,
miki kelpaisi eliminoimaan pantinsaajalle tms. sivulliselle edulliset ylem-
pini esittimini nikékohdat.?® Eli: osuusvdhentymdériski kuuluu osak-
keenomistajien eikd bona fide toimineen sivullissaajatahon kannettavaksi.
Tami tulos vastaakin yleistd oikeudellista (riskinjako)periaatetta varalli-
suusoikeudessa, milloin omistajataho on joko omalla virheelliselld foimin-
nallaan taikka valtuutetun tai lakimidirdisen edustajansa (kuten osake-
yhtion hallitus ja toimitusjohtaja) virheelliselld toiminnalla aikaansaanut
tilanteen, missd varallisuusarvoisen edun menetys on kohtaava joko omis-
tajatahoa tai bona fide toiminutta sivullistahoa.¥? Ja joutuuhan ko. sivul-

39 Samansuuntaisesti mutta erindisessd maédrin varauksellisesti Zitting Arvo-
paperi s. 152 av. 37, todetessaan ettd ko. (osuusviahentymaé)argumentin »smerkitystéa
ei kuitenkaan saa yliarvioida sulkemalla viitesuojamahdollisuus pois kaikissa
niissi tapauksissa, joissa suojan antaminen johtaisi osakkeiden lukumaéadrin li-
sadntymiseen.» Vrt. Raninen Lausuntoja s. 174. Ruotsin oikeuskirjallisuudessa
suhtautuu Nial ss. 96—97 ja 143—144 myonteisesti ylimddrdosakkeiden synnyn
mahdollisuuteen, ja hinen linjoillaan lienevdt ainakin pdidkohdin Danielsson ss.
59—60 ja Rodhe JFT 1979 s. 415, vrt. Koersner s. 46 ja Hult TfR 1931 s. 427.
Tanskan OYL:n (24 §:n) kannalta suhtautuu viitesuojamahdollisuuteen sangen
varauksellisesti Gresvenge—Larsen—Roelsen ss. 67—68, toisin kuin VKL-
pohjaisesti Ussing—Dybdal s. 161.

40 Timai yleinen oikeusperiaate ilmenee erdéltd osaltaan esim. OikTL 2 luvun
sddnndksissi, etenkin 11.1 § ja siihen liittyen 10 § 1 ja 2 mom.; samoja periaate-
heijastumia on myo6s esim. OYL 8 luvussa. Tarkoittamani yleisperiaate on kui-
tenkin — tdtd korostettakoon varmuuden vuoksi — laajempi ilmio kuin ’vain’
kysymys edustajan kelpoisuudesta ja toimivallasta suhteessa edustussuhteen ulko-
puolelle olevaan tertiukseen (kuten sopimuskumppaniin, joka siis voi olla tertius
po. yhteydessd). Niinpd erditd muita puolia tarkoittamastani riskinjakoperiaat-
teesta heijastavat sellaiset sddnnodkset kuin OikTL 32.1 § ja 35 §.

Mainitsemastani yleisestd periaatteesta on ajateltavissa mahdolliseksi tehdi
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linenkin kantamaan osansa osuusvihentymistd, jos hinen ylimiddridosak-
keensa ei mahdu sen osakepdioman puitteisiin, jonka pohjalta hin oli
arvioinut yhden yhtidosuuden arvon.

II1.3. Osakepiiomayhtilon merkityksesti

II1.3.1. Toinen osakepddomaan liittyvd, ajateltavissa oleva vasta-ar-
gumentti P-etuiselle ratkaisulle pohjautuu osakepddiomayhtiléon eli ker-
tomalaskuun:

osakepddoma = osakeluku X osekenimellisarvo

Osakeyhti6lainsdddanndssdhin edellytetddn selvion omaisesti (OYL:ssa
ei tosin eksplisiittisesti, toisin kuin oli VOYL:ssa),¥ ettid osakepiddoma
jaettuna yksittdisen osakkeen nimellisarvolla antaa osakelukuméirin.
T&lloin yhdenkin ylim#driosakkeen ilmaantuminen rikkoisi sanottua
normatiivista yhtdl6s, ainakin niin kauan kunnes osakepddomaa ehké

poikkeuksia (sivullistahon tappioksi), milloin erityiset asianhaarat painavasti
puoltavat toisenlaista riskinjakoa. T&llaisia asianhaaroja voisivat olla esim. va-
jaavaltaisen tehostettuun suojaamiseen johtaneet nikokohdat. Mutta osakkeen-
omistajathan eivit keskiméériisend oikeudenhaltijatyyppeind ole 'holhun alaisia’,
olkoonkin ettd joku yksittdinen osakkeenomistaja saattaa olla holhouksen alainen
ja ettd tietyssd kuvaannollisessa merkityksessd saatetaan yleisemminkin v&ittaa
(tietynsuuruisissa yhtidissd), ettd osakkeenomistajat ovat teknokraattisen mana-
geriportaan eli yhtidjohdon talutusnuorassa kuin holhotit konsanaan.

41 VOYL 2 § 4-kohdan mukaan oli yhtiéjdrjestyksessi mainittava »osake-
pddoman suuruus, sekd osakkeiden luku ja nimellinen arvo», mistd ks. esim.
Caselius—Heikonen—Huttunen I ss. 30—31. Uudessa OYL:ssa (ks. 2:3) on osak-
keiden luku jétetty pois; »kun kaikkien osakkeiden on oltava samanméédriisid,
ei ole katsottu vilttdmittoméksi ilmoittaa yhtiojarjestyksessi osakkeiden luku-
midrdada» (HE 1977:27 s. 22), ks. myos Koski—Schultén I ss. 77—18, Kyldkallio
1 ss. 68—69, Kedner—Roos I ss. 18—19 ja 34, Rodhe ss. 36—37, Skdre ss. 17—I18
ja 27. Jos yhtidssd on erilajisia osakkeita, kdy osakelukuméérid kuitenkin yhtio-~
jarjestyksestd ilmi, OYL 3: 1.1. — Merkittdvin syy, miksi osakelukumé&érid ei enda
ilmoiteta yhtidjarjestyksessd, on mielestini OYL:n virallistama vahimméispad-
oma—enimméispddoma -jarjestelmd (ks. jdlj. av. 45), jota useimmat yhtiot kdyt-
tinevat hyvakseen. (Ja varmuuden vuoksi huomautettakoon lopuksi siitdkin,
ettd osakepddomayhtidlé on siniinsi tietysti eri asia kuin se, mitd yhtidjarjestyk-
sestd on luettavissa, etenkin kun on kiytettdvissd yhtidojdrjestystd joustavampana
osakepiddomatilanteen informaatioldhteend kaupparekisteri.)
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korotettaisiin vastaavasti tai ylim#irdosake lunastettaisiin yhtidlle ja
mitdtoitéisiin,

Kuvattuun laskennolliseen seikkaan ei ndhdékseni voida tukea mitdidn
erityisemmén huomion arvoista vasta-argumentaatiota (contra P), kuten
ilmenee seuraavista ndkokohdista.

II1.3.2. Ensiksikin on muistettava, ettei itse osakeyhti6laissakaan
poikkeuksettomasti pidetd kiinni osakepidomayhtidlostd ja siitd, ettd
todellinen tilanne yhtidssd aina olisi yhtdlén mukainen. Niinpd VOYL
21.3 § (ja 21.4 §) implikoi monia tilanteita, joissa on jouduttu ’epdyhti-
166n’, osakkeen tai osakkeiden mit#tbityessd ilman vastaavaa osakepii-
oman alentamista. Ja edelleenkin sallitaan — huolimatta uuden OYL:n
aikaisempaa laajemmasta pyrkimyksestd yhtdlon voimassa pysyttémi-
seen 42 — OYL 7:2:n osoittamissa tapauksissa pdityminen pysyviisluon-
teiseenkin epayhtidloon.43

Osakepddomayhtilon voimassapysyminen kaikissa tilanteissa ei siten
ole mikddn kisitteellinen eikd legaalinenkaan ehdottomuus, vaan viime
kadessd jdrjestysluontoinen asiaintila, sindnsi kylldkin selvyyden intres-
sissd sangen suotava asiaintila. Osakepddomanormien ensisijaisen suoje-
luobjektitahon eli yhtion velkojien kannalta asiaintila ei ole kuitenkaan
merkitykseltddn oleellinen, koska ylimdirdosakkeiden ilmaantuminen ja
siitd seuraava yhtidlon ‘rikkoutuminen’ eivdt vaikuta heiddn intressejéan
vaarantavasti. Eih&n osakepddoman médrd muutu, ei ainakaan missddn
tapauksessa osakepddomaa alentavaan eli heille periaatteessa vaaralliseen
suuntaan.

Nial on tdssd kysymyksessd esittdnyt pitkén sitaatin ansaitsevalla
valaisevuudella seuraavat huomiot, valaisevat myds Suomen oikeu-
den kannalta (etenkin VOYL:n mutta pddkohdin myds OYL:n kan-

42 Uusi OYL eroaa (yleisesti ottaen) tdssd suhteessa VOYL:sta etenkin siini,
ettd monessa kohden s#didetddn osakepddoman alentamisvelvollisuudesta (tar-
vittaessa viranomaistoimintoisesti ja -aloitteisestikin). Aikaisempaa suurempi
tarkkuus’ tdssd suhteessa onkin OYL:n jarjestelmissd juridis-teknisesti jousta-
vammin toteutettavissa, kun OYL:ssa omaksuttu enimmaiis- ja vdhimmaiispaa-
oman systeemi monesti mahdollistaa alentamisen (ja korottamisen) yhtiéjarjes-
tystd muuttamatta.

43 Lihemmin OYL 7:2:sta, joka vasta valiokuntakisittelyssd vireille tulleena
niyttda lakiteknisesti erdin osin konsekvensseiltaan keskenerdiseksi jddneeltd,
ks. LaVM 1978: 4 ss. 4—5, Koski—Schultén I ss. 265—268, Aro DL 1979 ss. 294—
295, Kylikallio 1 ss. 136 ja 241—243, Sarin LML-koulutus 31 ss. 138—139.
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nalta): »Att aktiekapitalet brukar vara — summan av aktiernas
nominalbelopp ir endast den normala féljden av det sétt, varpa
dessa lagregler (reglerna om aktiekapitalet) d&ro anordnade, icke
sjilva syftet med reglerna och icke ens nagon nddvindig forutsétt-
ning f6r deras effektivitet. Om blott det mot aktiekapitalet svarande
reella kapitalet tillféres bolaget dr det ur synpunkten av aktie-
kapitalets garantifunktion fullkomligt irrelevant, om aktiekapitalet
icke skulle 6verensstimma med summan av aktiernas nominalbe-
lopp.»%4

Niihin seikkoihin nihden toisarvoiseksi painoliaan punnitsen sen eit-
timattémin epdkohdan, mikd ylimiirdosakkeiden aiheuttamaan epdyh-
tilédn liittyy yleisen tertiustahon informactiointressin kannalta: epdyh-
tilstilanne voi nikymittomyydessddn johtaa harhaan sellaista yhtidn
osakkeiden osto- tai vakuusarvoa selvittelevdid tertiusta, joka ko. 'vaa-
ranlihteen’ syntyyn syyttémini ulkopuolisena luottaa virallisen rekisteri-
informaation (ja/tai yhtidjirjestystekstin) osoittamaan osakelukumé&i-
ridn 4% Kiytdnnossi ei tdllainen osakkeen ’yliarvostamisen’ riski ole eri-
tyisemmin huomionarvoinen, silli osakkeiden ostoa (tai merkitsemistd)
taikka pantiksi ottoa harkittaessa rakennetaan arvoharkinnat yleensd
olennaisesti muulle pohjalle kuin jakolaskulle osakkeen (esim. ns. mate-
maattisen) arvon 46 mairittelemiseksi.4?

44 Nial ss. 97—98 (kursiivit lisitty); ks. myos mts. 143 av. 509. Ks. myds
Sindballe III ss. 130—131, jossa ollaan samalla, ylimaardosakkeet hyviksyvilla
kannalla.

45 Yhtiojarjestysinformaatiohan ei sininsid ole ollut eikd liioin OYL:nkaan
puitteissa ole tidlld kohden luotettava, koska osakepdiomaa voidaan yhtidjérjes-
tystd muuttamatta korottaa (VOYL:n jirjestelmissd enintdin kolminkertaiseksi
ja) OYL 2:3:n mukaisessa vihimmiispddoma—enimmaispddoma -systeemissd ne-
linkertaiseksikin. Ja vastaavasti 2:3:ssa sallitaan yhtidjidrjestyksestd ilmenty-
méaton osakepdioman alentaminen (vihimmaéispddoman mukaiseen alarajaan saak-
ka).

46 Kuten tunnettua on kysymys osakkeen (muun kuin nimellis-) arvon, var-
sinkin ns. todellisen arvon maéirittelemisestd luonteeltaan ns. ikuisuuskysymys,
useine erilaisine laskentatapoineen ja useine erilaisine ldhtSkohtatilanteineen,
joissa laskentaan ryhtymisen aihe ja tavoitteet voivat tuntuvastikin poiketa toi-
sistaan. Lihemmin ks. esim. Caselius DL 1949 ss. 291—292, sama LM 1950 ss. 319—
326, Olsson ss. 238—241, Taxell Rittsskydd ss. 216—219, Havansi Lunastuslauseke
ss. 36—37, Muukkonen DL 1977 ss. 104—113, Koski s. 299, Koski—Schultén I ss.
141—142, Tikka DL 1981 ss. 32—47, Sandstrom ss. 156—162. Siteerattakoon OYL
16:5.2:n viljin ’in casu -normin’ esit6itd (ks. KM 1969 A 20 s. 197, HE 1977:27
s. 116): »osakkeiden arvostusperusteet eivdt ndytd olevan muotoiltavissa sellai-


https://c-info.fi/info/?token=IJJIqGw_t4peotRa.5MA0_DED2cA8_Dau9Jjtnw.1uTrqWVs8J_KF1c6aPO_mXgFOBZV764luxxGOlQzwWM3EmhZxmPaRblCf9vsvKE2gZQU0zXIW5h5q6dgl_okcJmzGE7w88Wzhcy25gZYnt546Qunsr-X_3mg35z1Up_9oq9Hfx_6ikZVLze4q9XswVJXsYu7otiJqeuOirKABAMmxCiRe-M3jc-wThaRIaLbgMVTEn7iODKlWw

28 Alkuperéisesti piateméton osake panttikohteena 21 §

II1.3.3. Juuri mainittu, sinédnsikin jo toisarvoiseksi katsottava epiikoh-
ta (= yleisen tertiustahon ’laskuvirheriski’) menettii lisiksi painoaan
argumenttina contra P muutoinkin, jos hyvidksytddn seuraavassa puolta-
mani kanta yhtion velvollisuudesta ryhtyd toimiin epidyhtilstilanteen
poistamiseksi. Katson ts., ettd yhtid ylim#drdosakkeiden synnyn tultua
todetuksi on velvollinen ensi tilassa toimimaan niin, etti osakepidioma-
yhtélo jédlleen palautuu yhtiéssé voimaan ja ettd yhtién osakepidiomalu-
kuja koskevat kaupparekisteritiedot tulevat muuttunutta tilannetta vas-
taaviksi.

Téallainen yhtidn toimimisvelvollisuus osakepddomatilanteen oikeista-
miseksi on puollettavissa yleisilld luotettavuus- ja jirjestysnidkdkohdilla 48
sekd, hiukan konkreettisemmin OYL:n normeihin kytkeytyen, toteamalla
ettd uusi OYL ldhes kautta linjan (poikkeuksena edelli mainittu 7: 2) edel-
lyttda osakepddoman muuttamisia kulloistakin todellista tilannetta (= to-
dellinen osakelukumé#ird kerrottuna osakkeen nimellisarvolla) vastaa-
vaksi. Asian luonnosta johtuen timi pyrkimys ilmenee OYL:n kirjoite-
tuissa normeissa nimenomaan vidhentymistapauksissa, siis osakeluvun vi-
hentymisen tapauksissa (osakepddoman alentamisseuraamuksineen tai
-syynd), mutta periaatteessahan on samaan oikean informaation antavaan

siksi yleisiksi sé&nnoiksi, jotka olisivat suhteellisen suppeat mutta silti niin yksi-
tyiskohtaiset, ettd kussakin yksittdistapauksessa esiintyvit seikat tulisivat ote-
tuiksi huomioon»; ks. my6és OYL 13: 3.2. — Oikeuskiytinnéstd mainittakoon eten-
kin NJA 1957 s. 1, vaikeuksia valaisevana (lihes 40-sivuisena) esimerkkini.

47 Niinpé huoneisto-osakkeiden kohdalla ao. huoneiston arvo ostaja- tai pan-
tiksiottajaehdokkaan silmissd miiréytyy olennaisesti muilla perusteilla kuin po.
jakolaskulla (jolla tosin on oma relevanssinsa huoneistokohtaisen eventuaalisen
ns. velkaosuuden laskennassa, kuitenkin siihen em. ’kandidaatille’ edulliseen suun-
taan, ettd mahdolliset ylim#driosakkeet p#isdintdisesti pienentdisivit velka-
osuutta hénen havittelemansa huoneiston kohdalla). Mitid sitten tulee huoneisto-
osakkeiden erdanlaiseen vastapooliin eli yleistyyppisiin osakkeisiin (ks. kisittelsts
Havansi I ss. 59—60), niin ndiden yhtididen monenkirjavassa faktisessa tyypis-
tossd ei osakkeiden panttikelpoisuus liioin mifrdydy po. jakolaskuperusteella
vaan kokonaan tai ainakin olennaiselta osin muilla kriteereilld, joista ks. lihem-
min Havansi I ss. 64—69 ja jotka mysOs osakeostoa suunniteltaessa ovat verrat-
tomasti tdrkedmpid kuin po. jakolaskun eksaktisti oikeiden lukusuureiden selville
saanti. Osakeostossa tilanne on toinen vain pyrittdessd tdpidriin midrienem-
mistén tai -vihemmistén hankintaan (ks. ed. av. 30 in fine).

48 Tarkoitan sellaisia yleisis, kaikessa julkiseksi informaatioldhteeksi tarkoi-
tetussa kirjaamisessa/rekisterdimisessd tirkeitd tavoitteita kuin tietojen tidsmilli-
syys, luotettavuus ja ajan tasolla oleminen.
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yhtéléon pyrittdvi osakeluvun lisddntymisenkin tapauksissa, vaikka niitd
poikkeuksellisuutensa vuoksi ei olekaan lakitekstissi huomattu mainita.

Sanotut toimenpiteet, joihin yhtidssd ensi tilassa on ryhdyttiva ’yhta-
16n palauttamiseksi voimaan’ ylim#ddrdosakkeiden patevyyden kaytyad
ilmi, ovat joko osakepddoman vastaavaa korottamista tai osakkeen nimel-
lisarvon vastaavaa véhentdmistid; kolmantena keinona voinee tulla kysee-
seen ylim&ddrdosakkeiden lunastaminen yhtidlle ja ndin lunastettujen
osakkeiden mitétdiminen.4® Néistd vaihtoehdoista lienee osakkeen ni-
mellisarvon vihentiminen useimmiten vahiten suositeltava. Nimellis-
arvoksihan voisi pydredn markkamaéérén sijasta tulla pennejdkin (tai jopa
pennin murto-osia) sisdltdvd rahalukema,’® ja toisekseen uuden oikean
nimellisarvon saaminen nidkyviin yhtion kaikkiin osakekirjoihin on kay-
tdnnossd hankalaa (huolimatta OYL 3:14:n yhtiélle antamasta uudesta
sanktioaseesta’).

Osakepddoman korottaminen ylim#drdosakkeiden yhteenlasketun ni-
mellisarvon maarilld sensijaan lienee usein suhteellisen yksinkertaista.
Néin on silloin, jos ylimiaidrdosakkeita vastaavat pddomamaksut (tai va-
hingonkorvaussummat) on maksettu yhti6lle, niin myés jos yhti6lld en-
nestiddn on vapaita omia pddomia (rahastoina tai jakamattomana taseessa
nadytettyna voittona), joista yliméddrdosakkeiden nimellisarvosummaa vas-
taava siirto osakepidiomaan voidaan kirjata (erikoislaatuisena rahasto-
antina 31). Jos niitd vapaita omia pddomia on,52 tulee kyseeseen myds em.

49 Vrt. Rodhe JFT 1979 s. 415, jossa ei mainita yo. keskimmaiistd vaihtoehtoa
(osakkeen nimellisarvon alentaminen); Rodhen osalta ks. my6s jiljempani av. 51.
— Ks. lisdksi Nial s. 98 av. 349, jossa todetaan, ettd omien osakkeiden hankinta-
kielto ei saa olla esteend yhtitn halutessa »neutralisera verkan av det skedda
godtrosférvirvet».

50 Niinpd — jos palataan ylld s. 21 (av. 35:n edelld) olevaan esimerkkitilan-
teeseen — jouduttaisiin jakamaan 1.000 rahayksikén suuruinen osakepiioma ti-
hénastisen 100 osakkeen sijasta 102 osakkeeseen eli osakkeiden uudeksi nimellis-
arvoksi tulisi (entisen 10:n sijasta) 9,80392, viiteen desimaaliin tyytyikseni. (Voi-
siko osakkeen nimellisarvo olla OYL 1:1.3:n puitteissa padttyméatén desimaali-
luku, on ongelma, jota téssd ei tarvinne pohtia.)

51 Rodhe JFT 1979 s. 415: »som om en fondemission skett». T&lld lausumal-
laan Rodhe ni#yttdd tarkoittavan sitdkin, ettd osakepdioma on joka tapauksessa
kirjattava uuteen korkeampaan lukuun, vaikka taseessa ei olisikaan sen mah-
dollistavia passiivaerid. Tapahtuisi siis erdinlainen osakepiioman pakkokoro-~
tus sui generis, »och slutligen méste registreringsmyndigheten taga skeden i vackra
hand och registrera 'kapitalékningen’». N#hdikseni tillainen ’pakkokorotus’ hipoo
OYL-laillisuuden rajoja.
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lunastaminen yhtitlle ja ndin lunastettujen osakkeiden mitdtéiminen.
Téami edellyttinee kuitenkin lisiksi, ettd yhtitjarjestyksessd on OYL 7:2:n
mukainen lunastuslauseke,¥ paitsi jos viitesuojaa saa vasta P (eikd jo
hénen ’saantomiehensé eli panttaaja-omistaja); P:n lienee tyytyminen pa-
lauttamaan pantti saadessaan panttisaatavansa suuruisen ’lunastuksen’
yhtiolts, jos yhtid haluaa valita tdllaisen tien ja jos silld on siihen varoja
osakepdioman koskemattomuuden periaatteen puitteissa.

OYL 2:3.1:n mukainen vdhimmadis-enimméispddoman jirjestel-
mi helpottaa em. korotusoperaatioiden toteutusta. Taseteknisiin kir-
jauksen yksityiskohtiin ei ole tdssid tarpeen puuttua, ei liioin ldhem-
min siihen, kuinka erdét OYL 4 luvun sddnnoksistd (kuten 4: 2.1 kos-
kien vanhojen osakkeenomistajien etuoikeutta) on voitava sivuut-
taa. Sivuuttaminenhan on pakko, koska ylim#drdosakkeet ovat tés-
sd vaiheessa jo fait accompli, samoin niiden omistuksen kuuluminen
tietylle taholle ilman ettd yhtickokouksella endd olisi ndissd suh-
teissa 4 luvun mukaista pdiatdsvaltaa.54

Asettamalla yhti6lle téllainen luonnolliseksi katsottava toimimisvel-
vollisuus %% voidaan nidhdikseni riittdvissid méirin suojata sanotun yleisen

52 Ellei n#itd erid taseessa ole (riittdvisti), voi korotuksen kirjaaminen kui-
tenkin jirjestyid rahastoannin analogian tuella OYL 4:13.1:n mainitsemista ’ldh-
teistd’: arvonkorotusrahasto (ks. my6s 11:4.1) tai kdyttGomaisuuden arvonkoro-
tus taikka vararahasto. Ni#istd rahastoantildhteisti ks. esim. Koski—Schultén
I ss. 220—221 ja II ss. 117—121, Kyldkallio 1 ss. 188 ja 212—218, Kedner—Roos 1
ss. 116—117 ja II ss. 104—105, Skdre ss. 81—82 ja 234—235; ks. myds mitd on
VOYL:n kannalta esittényt Drockila ss. 243—278.

53 Voitaneen kylldkin keskustella, onko niin erikoislaatuisesti syntyneessi
tilanteessa syytd pitdd kiinni po. vaatimuksesta (lunastuslauseke yhtitjdrjestyk-
sessd), etenkin kun kohtuullinen lunastushinta siihen kohdistuvine pantinhaltija
P:n parassijaisine etuoikeuksineen merkinnee P-tahon intresseille tyydyttdvaa oi-
keussuojaa. Tosin tyydyttdvin lunastushinnan méérittdmisessd voisi nyt esiintyé
vaikeuksia, lain ja yhtiojdrjestyksen vaietessa, mutta timi ei ole sindnsd yhtey-
dessd sen seikan kanssa, onko vai eiké yhtidjirjestyksessd 7:2:n mukaista lause-
ketta. Vaikka nimittdin kyseinen lauseke olisi, siind ilmeisesti ei 7:2:n mukaan
tarvitse olla médrdyksia lunastushinnan mairdaytymisestsd, arg. 6:4.1 e contrario
(ks. Koski—Schultén I s. 268), eikd kiaytettdvissd liioin ole 16:5:n mukainen véli-
miesten toimittama lunastushinnan ratkaiseminen (ks. Koski—Schultén II s. 416).

54 Ei siis jouduta pohtimaan sentyyppisid korotusetuoikeuden syrjayttami-
sen ongelmia kuin mitd ovat kisitelleet esim. Drockila DL 1966 ss. 500—517 ja
Rissanen LM 1975 ss. 872—891.

55 Tami toimimisvelvollisuus in concreto on yhtién hallituksella, jonka tulee
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tertiustahon informaatiointressii siindkin tapauksessa, ettd tédlle intres-
sille halutaan de lege lata antaa eo. kollision ratkaisua punnittaessa suu-
rempi paino kuin mitéd itse olen ylla esitetyn pohjalta taipuvainen anta-
maan.

Vrt. Olsson ss. 55—>517, jossa tille yleisen tertiustahon informaatio-
intressille ja sen mukaiselle luottamuksen suojalle in abstracto on
annettu (VOYL:n kannalta) enemmaén painoa kuin P:n kaltaisen yk-
sittdisen tertius-saajan suojaamiselle. Ifse korostan siis enemmin
viimeksi mainitun eli yksiléidyn tertius-saajan osakeintressid, joka
on jo konkreettisessa kollision muodostamassa vaarassa ja jossa si-
ten on kyse luottamuksen suojasta in concreto. Hinen luottamuk-
sensa kohdistuu itse osakekirjaan eli keskeiseen osakeoikeudelliseen
dokumenttiin, OYL:ssakin korostettuine arvopaperiominaisuuksi-
neen. Jos hidnen luottamustaan toimivaltaisen yhtidorgaanin emit-
toimaan ja sinénsi tdysin oikein laadittuun osakekirjaan ei suojata
vaan viitesuoja evitididn, niin hinen kohdaltaan seuraamuksena on
totaalinen (100 %) kyseisen osakeoikeuden tai osakekohtaisen oikeu-
den saamatta jédminen. Sitd vastoin yleisen tertiustahon po. luotta-
mus kohdistuu ensi sijassa kaupparekisteri-informaatioon osake-
pddomayhtdlon suureista, ja tappio (hankittaessa mydhemmin niitad
osakekirjoja, jotka kiistattomasti koskevat pitevid vanhoja osakkei-
ta) rajoittuu keskimiérin sangen vihidiseen murto-osaan osakkeen
luullusta yhtidosuudesta ja arvosta. Niinpd ylld usein kidyttdmissi-
ni esimerkissé rajoittuu yleiseen tertiustahoon kuuluvien myéhem-
pien osakeostajien tappio sithen n. 2 %:n suuruiseen 'vajaukseen’,
jota 1/102 -osa merkitsee verrattuna 1/100 -osaan.56

IV. TAYDENTAVIA NAKOUKOHTIA
IV.1. Vertailua erilisiin muihin vihentymiaiheutuksiin

IV.1.1. Paitsi juuri alajaksoissa II ja III esitettyjad nidkokohtia voidaan
viitesuojan myontdmisen eli (tdssd:) P-etuisen ratkaisun tueksi mainita

tehdd tarvittava aloite todettuaan ylimidridosakkeiden synnyn (esim. asiaa koske-
neen riidan tultua lainvoimaisesti ratkaistuksi).

56 Tillainen kvantitatiivinen tappioiden suhteellisen suuruuden vertailu on
paikallaan osoiftaessaan puoltamani kannan siséltivin eridinlaista vahinkovaiku-
tuksen pulverisointia: jaetaan useille hajautetusti kullekin pieni vahinko, esim.
noin 2 %:n luokkaa oleva menetys, eikd jitetd koko vahinkoa yhden tai harvan
tahon kokonaan kannettavaksi 100 %:n osakeoikeusmenetykseni.
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erditd muitakin tdhin osakeoikeuden pdtemé#ttémyyden viistymisen suun-
taan puhuvia seikkoja. Tassé tarkoituksessa tulen ensin (IV.1) sivuamaan
rinnastus- ja vertailumielessé paria sellaista tilannetta, missé (yhteis)omis-
tajatahon piirissi avautunut ’oikeudellinen vaaranldhde’ aiheuttaa omis-
tajataholle varallisuusmenetyksen (vihentymaaiheutus). Sitten tarkas-
telen erdstd kiintoisaa KKO:n ratkaisua (IV.2).

IV.1.2. Bona fide toimineen sivullistahon kuten P:n hyvi#ksi on syytd
huomata seuraava piirre yllad késitellyssd vastapuolen eli tdhédnastisten
osakkeenomistajien osuusvdhentymairiskissd: Tdmé riski on ilmeisen vi-
hdinen verrattuna erindisiin toisiin vdhentymairiskeihin, jotka heidén
epdilemittd tulee kantaa ja jotka aiheutuvat samasta yhtidorgaanista eli
(heiddn valitsemastaan ja valvomastaan) hallituksesta kuin em. virhe-
emittointikin. Ylimiirdosakkeiden aiheuttama suhteellisen rajoitettu
osuusvihentymi 57 ei ndet ulotu kvantitatiivisesti ldhellekdén sitd kvalita-
tiivisesti sangen samantyyppistd (so. vditesuojaperusteista arvopaperi-
oikeudellista) vihentymériskis, joka osakkeenomistajille hallituksen toi-
mista koituu VKL 15 §:n taikka OikTL 34 §:n tai 35.1 §:n kautta, jos halli-
tus piastiddkin liikkeelle (osakekirjojen sijasta) juoksevia velkakirjoja
vastikkeettomasti.58

Sanotuissa VKL:n/OikTL:n tarkoittamissa tilanteissa ndmd ’ylimé&éra-
velkakirjat’ jouduttuaan bona fide toimineen kéteen rasittavat yhtién va-
rallisuusasemaa tiyteen miiriinsi ja ehké piankin konkreettisesti toteu-
tuvalla (eksekutiivisella) velkojanoikeudella, jollainen eliminoisi osak-

57 Tietysti ylim#irdosakkeidenkin aiheuttama osuusvdhentymé vol teoriassa
olla erittdin suuri, esim. jos kiyttdméssini esimerkkitilanteessa vanhat 100 osa-
ketta saavat lisikseen (kahden ylimiiridosakkeen sijasta) 900 ylimidrdosaketta, |
jolloin osuusvihentymin mukainen varallisuusmenetys on mekaanisesti laskien 1
90 %. Lienee kuitenkin erittdin epitodennikéistd, ettdi mikdidn suuremman luo-
kan virhe-emissio voisi kidytinnossi piidsti huomaamatta etenemiin kovin pit- {
kille, ilman ettd se tulisi ilmi ja keskeytettdisiin, Ja tertiustahon vilpitén mielikin |
olisi tll6in ilmeisesti asetettavissa kyseenalaiseksi helpommin kuin ’rajallisessa’ |
yliméa&ritilanteessa. | ‘
58 TLuetelluista sdinnéksistd, joiden sisdltéd tissd ei ole tarpeen selostaa,
niyttdd yksi eli OikTL 34 § soveltuvan osakekirjoihin sellaisenaan, ja toisenkin
(OikTL 35.1 §) kohdalla on tietynasteista sovellettavuutta puollettu, ks. esim.
Olsson ss. 57—58 (lahemmin ks. Zitting Arvopaperi ss. 154—155 ja sielld av. 47
main. kirjallisuus). — Yleisesti ks. mainittujen kolmen lainkohdan suhteen esim.
Hakulinen ss. 126—134, Zitting Arvopaperi ss. 65—66, 96—97, 108—111 ja 154—
156, Kivimiki—Ylostalo ss. 414—415, Aurejdrvi ss. 93—94, Kéersner ss. 105—107,
Nial ss. 96—99, Walin ss. 133—135.
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keenomistajien osingonsaantimahdollisuudet moninkertaisesti verrattuna
sithen osingon vidhé#iseen supistumiseen, mitd joidenkin ylim&#rdosakkei-
den synty merkitsee. Voivatpa tuollaiset ’virhe-emittoidut’ velkakirjat
periaatteessa ’viedd’ yhtion koko siihenastisen nettovarallisuuden ja tehdi
yhtiostd konkurssikypsén, ja siltikin lainsddtijd on em. sddnnoksin katso-
nut aiheelliseksi asettaa bona fide toimineen tertiuksen suojan osakkeen-
omistajien intressien edelle. Varallisuusvdhentymariskin sama jako osak-
keenomistajatahon kannettavaksi ndyttdd siksi oikeasuhtaisemmalta (kuin
riskin siirtdminen em. tertiustaholle) silloinkin, kun osakkeenomistajien
valitseman ja valvoman edustusorgaanin virhe-emittoinnin kohteena on
juoksevan velkakirjan sijasta sen ’lihisukulainen’ osakekirja.

IV.1.3. Toisena vertailullisesti mielenkiintoisena wvarallisuusvéhenty-
min aiheutustilanteena voisi tdssi yhteydessd ottaa esiin seuraavankal-
taisen, esimerkin pohjalta késiteltivdn omaisuusyhteyden.

A, B, C ja D omistavat YhtOmL:n mukaisessa yhteisomistus-
suhteessa tietyn esineen (esim. kiinteiston tai erdin kiinteistdosake-
yhtion jokaisen osakkeen ® tai erddn asunto-osakeyhtién tiettyyn
huoneistoon oikeuttavat osakkeet). Osuusjakautuma heidin vilil-
lddn on seuraava, ilmastuna 100-osissa:80

— A 40/100

— B 30/100

— C 20/100

— D 10/100

He pé#attdvit hankkia lisdd varoja ottamalla mukaan jonkun,
joka on halukas ostamaan viidennes-osuuden eli 20/100. Keske-
ndin he sopivat, ettd kukin heistd myy viidenneksen osuudestaan
eli A on myyvi 8/100 eli sdilyttdvd 32/100, B vastaavasti sdilyttiva
24/100, C taas 16/100 ja D 8/100.8%1 Myyntid varten he antavat yh-

59 Tarkasteltavaa esimerkkitilannetta on valaisevaa pitdd silmi#lld koko ajan
vertaillen myds siltd pohjalta, ettd A, B, C ja D eiviit omistaisikaan kyseistd (olet-
takaamme:) kiinteist6d YhtOmL:n puitteissa vaan olisivat muodostaneet siitd kiin-
teistGosakeyhtion, jossa kukin omistaisi erikseen sen 100 osakkeesta 40, 30, 20 ja
(D) 10 kpl.

60 Murto-osaista yhteisomistusta ilmaisevat murtoluvut tavataan yleensi su-
pistaa niin ettd nimittdjéksi saadaan mahdollisimman pieni luku. T&lld kohtfaa
on kuitenkin esitysteknisesti edullista operoida sadasosilla, jotka antavat helposti
laskettavan kuvan eri intressitahojen prosentuaalisten osuuksien kehityksestd eri
ratkaisuvaihfoehdoissa.

61 Kiinteistdosakeyhtiossi (ks. av. 59) he voisivat osakemyynnin sijasta vaih-
toehtona valita osakepiioman maksullisen korottamisen vastaavasti eli 125
osakkeeseen, antamalla ostajalle eli merkitsijéille 25 uutta osaketta.

3
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teisomistusobjektin hoitoa varten kadyttdmilleen asiamiehelle myyn-
tivaltakirjan, johon myytdvdn osuuden méirdksi tulee erehdyksen
johdosta kirjoitetuksi 30/100 (eikd tarkoitetut 20/100).62 Valtakir-
jassa on kauppahinnan miidrd lyoty lukkoon, perustuen (valtakir-
jasta ilmeneméttémaisti) hinnoitteluun, jossa on ldhdetty 20/100-
osan méidrsisestd kauppakohteesta. Erds E, joka toimii bona fide,
solmii kaupan po asiamiehen kanssa.

Syntyneessid tilanteessa, jossa siis sadasosia on tavallaan 110, on aja-
teltavissa kolme ratkaisumallia (olettaen ettd E ei suostu purkamaan
kauppaa): a) suojataan yhteisomistajia osuusvihentymailtd ja siis katso-
taan E:n vilpittoméstid mielstddn huolimatta saavan viistyd eli saavan
vain 20/100; b) suojataan E:ti, joka siis saa kauppakirjan mukaiset 30/100,
jolloin tdhinastiset yhteisomistajat kirsividt (suhteessa 4:3:2:1) osuus-
vihentymin, ts. heille j3i yhteensd 70/100 jakautumanaan 28/100, 21/100,
14/100 ja 7/100; c) katsotaan syntyneen 10 ylim&drdosuutta eli osuuksia
on nytten 110, joista E omistaa 30 ja tdhinastiset yhteisomistajat yhté
monta kuin heilld olikin tarkoitus omistaa (tosin 100-osina eikd 110-osina)
kaupan jidlkeen eli 32, 24, 16 ja 8.

Niistd kolmesta ratkaisuvaihtoehdosta 6% selvisti epidoikeudenmukai-
sin olisi a-vaihtoehto, jossa ’vaaranlidhteen avannut’ taho selviidsi tdysin
’kuiville’, kun taas bona fide toiminut ulkopuolinen kirsisi koko tappion.
Lains#dtdjd onkin valinnut tdtd ulkopuolista syyt6ntd tahoa eniten suosi-
van vaihtoehdon eli b-ratkaisun (OikTL 32.1 §), jossa yhteisomistajat
(A—D) saavat kirsid osuusvihentymin. Vaihtoehto c¢ sisdltdisi erdin-

62 Jos ko. objekti on kiinteistd, niin selvyyden vuoksi oletettakoon myynti-
valtakirjan (MK 10:1) sisdltivin yksiloinnin siitd, ettd kukin heistd (A—D) myy
osuuksiaan suhteessa 4:3:2:1.

63 Neljds vaihtoehto eli myyjien eventuaalinen menestyksellinen kaupan-
purkukanne hintaepidsuhtaan ja (esim.) OikTL 33 §:4in ja/tai 31 §:48n vedoten
voidaan tdssd katsoa poissuljetuksi, olettamalla etti ostajan bona fides sisdltdaa
myéskin sen, ettd hinen maksamansa hinta ei ole 30/100-osastakaan °'liian’ vé-
hiiinen (ja ettd hin slis esim. ei olisi maksanut tuollaista hintaa pelkistd 20/100-
osasta).

Sanotunlaisista kaupanpurkukanteista tai muita sopimuksia koskevista (OikTL
33 §:din ja/tai 31 §:4dn perustuvista) kanteista oikeuskéytdnnossd ks. etenkin
KKO 1948 II 224 (yhtidosuutensa toisille osakkeenomistajille myyneen nostama
purkukanne) sekd myéds 1937 II 545, 1940 IT 142, 1960 II 2 ja II 47, 1968 II 33 ja
1975 11 92.
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laisen kompromissin, jossa E ei tiysin saa 30 %o:n suuruista eli haluamaan-
sa osuutta, saaden kuitenkin (30/110 eli likim##rin) 27,3 %e:n suuruisen
osuuden eli n. 90 %o siitd mitd on tavoitellut. Vastaavasti téssi vaihto-
ehdossa jdisi A—D:n osuusvihentymi jonkin verran pienemmiksi kuin
b-vaihtoehdossa. Ellei syyttémille taholle eli bona fide toimineelle ulko-
puoliselle katsota voitavan antaa tdystehoista eli b-vaihtoehdon mukaista:
oikeussuojaa, niin c-vaihtoehdon mukainen kompromissi on ndhdikseni
takaraja eli se vdhin, mitd hénelle on konfliktiratkaisussa annettava, olipa
riitakohteena (kuten esimerkissd) murto-osaisin osuuksin jakautuvasti
omistettu yksittdinen esine taikka (kuten tdmén luvun varsinaisessa tar-
kastelukohteessa) osakeyhtidmuotoisin osuuksin jakautuva varallisuus-
arvoinen kokonaisuus.%4

IV.2. Huomioita KKO 1930 II 382:n pohjalta

IV.2.1. Kisiteltdvin (viitesuojallisen) problematiikan kannalta sangen
huomionarvoinen on oikeustapaus KKO 1930 II 382, joka lienee ainoa
alueelta julkaistu prejudikaatti. Sitd onkin kisitelty oikeuskirjallisuu-
dessa melkoisesti,® eik#d sen relevanssi ole nihdikseni juurikaan muuttu-
nut VOYL—OYL-muutoksen yhteydessi.

64 Jos projisoidaan ostajalle tms. (= E) edulliset ratkaisuvaihtoehdot b ja ¢
tdmén luvun varsinaisena tarkastelukohteena olevaan ylimiiridosakkeita koske-
vaan konfliktiin, voidaan todeta seuraava: 1) Vain c-kohdan mukaista ’kompro-
missattua’ voittoa merkitsee ylli tissd luvussa puoltamani P-etuinen kanta siini
tapauksessa, ettd ylim#drdosakkeet ovat todella tiysin ylimidriisid eli pohjautu-
vat hallituksen omavaltaiseen emittointiin (ilman virheellistikiin osakepiioman
korottamispd&tostd taustanaan); tédlldinhdn sivullissaaja selvitessidn konfliktissa
voittajana ei saa aivan niin suurta yhtidosuutta kuin hin on perustellusti saattanut
luulla, koska yhtidosuuksien kokonaismiirihin kasvaa ylimaisriosakkeiden luku-
mé&drilld, verrattuna siihen osakelukuméirddn, joka ilmeni kaupparekisteristi
sivullissaajan suorittaessa valmistelevia laskelmia. 2) Sensijaan b-kohdan mukais-
ta ’ohentamatonta’ voittoa merkitsee puoltamani kanta siind tapauksessa, ettd
ko. osakkeiden osalta on ollut (virheellinen, mutta siis korjautunut) osakepiii-
oman korottamispédtds, silld nythdn sivullissaaja saa juuri niin suuren yhtis-
osuuden kuin mitd hin korottamispditéksen pitevyyteen luottaen on laskelmoi-
nutkin. -

65 Ks, Olsson ss. 59—60, Zitting Arvopaperi s. 156 av. 49, Taxell Rittsskydd
s. 225, Kylikallio Piatemittomyys s. 130, Godenhielm Lausunto 1977 s. 57.
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KKO 1930 II 82 Osakeyhtion yhtidkokouksen tekemi p#itds osa-
kepddoman korottamisesta oli materiaalisesti virheellinen osakkeen-
omistaja X:n oikeutta loukkaavana. Hin nosti moitekanteen (vasta
ldhes vuoden kuluttua korottamispiddtoksen rekisterdimisestd, miké
oli mahdollista VOYL 30.5 §:n silloisen asun mukaan, ennen lain-
muutosta 15. 11. 1935/350, jolla lainkohta sai viimeiseksi jéddneen
asunsa).% KKO: Yhtitkokous oli korottamispditSksessdén tosin
mennyt toimivaltaansa ulommaksi, »mutta koska tuo piitdés oli jo
pantu tdytdntéon ja asianomaisille ulosannetut osakkeet oli voitu
siirtid kolmannelle henkilélle», niin ei »pddtosti enempédd kuin sen
perusteella toimeenpantua uusien osakkeiden antoakaan endi voitu
kumota». (X oikeutettiin VOYL 30.5 §:n mukaiseen lunastukseen
osakkeistaan.)8?

Téassid prejudikaatissa on siis suojattu sangen hyvin sellaista luovutuk-
sensaaja-tertiustahoa, johon osakekirjan pantinsaaja P tdysin rinnastuu.
Prejudikaatti on télle tertiussaajalle erittdin edullinen, kun siind ei edes
niyti edellytetyn vilpitontd mieltéd tertiukselta: tertiustahon suojaa ei ole
rakennettu viitesuojalle in concreto,®® vaan ajatukselle ettd on olemassa

66 Nykyinen moitekanneaikahan on huomattavasti lyhyempi péaédsdéntoisesti
(OYL 9:17.2:n 1 lause) eli 3 kuukautta pédidtoksen tekemisestd. Tilannetta on
kuitenkin oikeusvarmuuden kannalta komplisoimassa kohtuusharkintoihin perus-
tuvana vaikeasti ennalta arvioitavissa oleva mahdollisuus vuoden pituiseen kanne-
aikaan (paitdksen tekemisestd luettuna), ks. 9:17.2:n 2 lause ja sen johdosta KM
1969 A 20 ss. 128—129, jossa ehdotettiin per#ti kahden vuoden pituista po. eri-
tyistd kanneaikaa, OikM 1974:9 s. 163 (samoin 2 vuotta), HE 1977:27 ss. 69—70
(1 vuosi), Koski—Schultén I ss. 431—432, Kyldkallio 2 ss. 437—438, Erkki Havansi
Menetetyn méiridajan palauttamisesta, DL 1881 s. 79, Skdre ss. 188—189 (koskien
Norjan OYL:n 9:17:ta, jossa erityismiiridaika on 2 vuotta, samoin kuin Tanskan
OYL:n 81 §:ssd). Ruotsin lakiinkin ehdotettiin vastaavaa erityiskanneaikaa, (ks.
SOU 1971:15 ss. 248—249: 2 vuotta), mutta tédstd luovuttiin (ks. SABL-prop. 1975:
103 ss. 414—4186).

67 VOYL 30.5 §:n mukaisesta lunastamisesta ks. Taxell Réttsskydd ss. 224—
226 ja Kylikallio Piteméttomyys ss. 144—158. Uuteen OYL:iin ei otettu vasti-
netta sanotulle lunastussiinnokselle, ks. HE 1977:27 s. 69, Koski—Schultén I s.
427. Ndhdikseni kuitenkin OYL 13: 3.2. avaa melko pitkille tietd samansuuntaiseen
tulokseen; mainitusta uudesta siiinnoksestd ks. HE 1977:27 ss. 95—96, Koski—
Schultén II ss. 239—240, Kylikallio 2 ss. 524—525, SABL-prop. 1975:103 s. 503,
Kedner—Roos II ss. 239—240, Skdre ss. 263—264, Rissanen LML-koulutus 31
ss. 100—101.

68 Tamihin edellyttdisi, ettd siirto(ja) tertiustaholle on todella tapahtunut
(eikd vain etti sellainen on ollut mahdollista in abstracto) ja ettd yksittdisen ter-
tiuksen bona/mala fides katsotaan relevantiksi.
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£

sellaisenaan tarve ko. yhtidkokouspiidtéksen voimassa pysyttimiselle, siis
ilman ettd (ainakaan suoranaisesti) olisi kiinnitettdvi huomiota konkreet-
tisiin eri tertiuksille ehkd tapahtuneisiin osakesiirtoihin. Eipid edes ndytid
vaaditun selvitystd siitd, onko yhtddn siirtoa todella tapahtunut. On siis
katsottu tertiusintressi siini m#drin enemmin suojaamisen arvoiseksi
kuin osakkeenomistajatahon intressi, ettd pelkkd mahdollisuus tertius-
taholle tapahtuneista siirroista on johtanut epdamiin ao. kantaja-osak-
kaalta oikeuden enidd saattaa korottamispiitoksen virheellisyys vaiku-
tukselliseksi.

IV.2.2. Nihddkseni ratkaisu 1930 II 382, vaikka sen tertiussaajalle
edullinen peruslinja on oikea, menee juuri kuvatussa suhteessa liian pit-
kélle osakkeenomistajatahon intressin sivuuttamisessa. Piddn oikeasuh-
taisempana, ettd lihdetdén viitesuojan pohjalta ja kiinnitetdin periaat-
teellista huomiota siihen, onko yhtdin luovutusta/panttausta todella ta-
pahtunut ja millaiselle saajalle. Tami ldhtokohta olisi mielestini ollut
paikallaan jo VOYL:n aikana, ja nyttemmin sen tueksi voidaan myds vii-
tata uuden lain expressis verbis mahdollistamaan yhtidkokousp&itéksen
taytdntéonpanon viliaikaiseen kieltoon, joka OYL 16: 3:n mukaan on saa-
tavissa jo haasteen yhteydessd yksittdistuomarilta.® Néiin kantajalla on
melkoinen mahdollisuus riittivin nopeaan preventiiviseen toimintaan,
niin ettei siirtoja/panttauksia tertiustaholle piise tapahtumaan.?® 71

69 VOYL:ssa ei ollut OYL 16: 3:n kaltaista viliaikaisen tdytintdénpanokiel-
lon sisaltdvdd sddnnostd. Ks. kuit. Taxell Rittsskydd ss. 198—199, Ellild s. 168
av. 11 ja Kyldkallio Pateméttdmyys ss. 85—86: VOYL 30.1 §:n mukaista kielto-
kannetta voi edeltidd ulosotonhaltijalta UL 7:17:n nojalla saatavissa oleva tiy-
tinto6npanon kielto ad interim. (OYL ei sisdlld VOYL 30.1 §:n mukaista mahdolli-
suutta itsendiseen tdytintoénpanon kieltokanteeseen.)

70 OYL 8:14.2:ssa yhtion toimeenpaneville orgaaneille asetettu velvollisuus
pidittyd moitteenvaraisten piétosten tdytintoonpanosta (kunnes moitekanneaika
eli 3 kuukautta on kulunut) ei ole yhti hyvi tae kiytinnosss, koska ao. yhtit-
orgaani voi olla tietdmé&tén tai eri mieltd (véitetystd) pitemittomyysperusteesta
tai siitd piittaamatta kiiruhtaa taytintoonpanoon. Lisdksi tulevat tilanteet, joissa
on jo kulunut 3 kuukautta paiatoksestd vaan ei vield se 9 kuukauden ’lisdaika’,
josta sdddetddn 9:17.2:n 2 lauseessa ja jonka kulumista hallitus tms. ei ole vel-
vollinen odottamaan ennen tdytidntédénpanoon ryhtymistd (Koski—Schultén I ss.
431—432, Sarin LML-koulutus 31 s. 129).

71 Preventiivinen viliintulo sen estimiseksi, etti osakekirjoja siirtyy (yhtisl-
ta originaarisaajille ja n&ilti tertiuksille), €i liene mahdollinen UL 7:1:n mukai-
sena ns. paremman oikeuden ennakkoturvaamisena, silli kantajana olevan tai
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Viitesuojan pohjalta lihdettéessd on siten asetettava vilpittémdn mie-
lep, vaatimus. Lieneehin vaikea perustella sitd, miksi osakkeenomistaja
X:n (kdyttddkseni esimerkkitilanteena ratkaisun 1930 II 382 faktoja) yh-
tidoikeudellisesti oikeutetun vaateen (moitekanteen) tulisi viistya siindkin
tapauksessa, ettd olisi osoitettavissa niiden muutamien tertiusten, joille
ko. osakkeita jo on ehditty siirtdid/pantata, toimineen mala fide, tietoisina
korottamispéditoksen virheellisyydestd (ja ehkd jo X:n kanteenkin vireille-
tulosta). Jos tertiusten mala fides olisi kautta linjan irrelevantti, avat-
taisiin kiertotie, jolla voidaan vesittdd yksittdisen osakkeenomistajan oi-
keussuoja po. kohdassa.

Asetettu vilpittémén mielen vaatimus ei tosin kdytdnndssd mer-
kinne osakkeenomistajataholle kovin reaalista suojan lisdystd, jos
ylim#irdosakkeita sekid etenkin niiden originaarisaajien seuraajia
on suuri midrd. Tuolloinhan olisi ilmeisesti jo prosessiekonomi-
sesti kannattamatonta vedota viitettyyn vilpilliseen mieleen, eten-
kin kun todistustaakkakin on silld osapuolella, joka viittdd toisen
olleen mala fide.”? Periaatteessa on siis kuitenkin pidettdva kiinni
bona fides -vaatimuksesta, silld voihan hyvinkin esiintyd myos sel-
laisia tapauksia, joissa ko. osakkeiden originaarisaajia ja/tai heiddn
seuraajiaan on vain yksi tai aivan muutama.?3

sellaiseksi aikovan osakkeenomistajan moiteoikeus ei siséltdne riittdvissd maérin
juuri kyseisiin osakkeisiin ja osakekirjoihin kohdistuvaa hinen henkilkohtaista
(parempaa) oikeuttaan, olkoonkin etti hinen omistamiensa osakkeiden arvoa uh-
kaa ylli kuvatun kaltainen ekstinktiojohdannainen osuusvdhentymi. — UL 7:1:n
mukaisesta »paremman oikeuden» turvaamisesta (pretensioturvaaminen) ks. Ha-
vansi Takavarikko §§ 10—12 ja 15, osakkeiden osalta eritt. ss. 666—669 ja 863—
865.

72 Ks. nidihin ndkékohtiin liittyen Nial s. 99 av. 351—52. Yleisesti vilpitto-
mista/vilpillisestd mielestd todistustaakan kannalta varallisuusoikeudessa ks.
etenkin Halile Todistustaakka ss. 160—165 ja 282—283.

78 Ei lienekdin harvinaista kidytidnnossd, ettd oikeudenkidynteihin asti joh-
tavissa osakeoikeuksien ’arvosisiltéd’ koskevissa riidoissa ao. yhtié on osakkeen-
omistajaluvultaan melko ’vdhélukuinen’. Niinpd em. tapauksessa KKO 1930 II
382 oli kyseessid suhteellisen pieni kiinteistbosakeyhtid, jossa kantaja X omisti
(ennen moitteenalaista osakepidioman korottamispiidtostd) 40 kpl yhtion kaik-
kiaan 120 osakkeesta. Ja av. 63:ssa mainitussa tapauksessa KKO 1948 II 224
osakkeenomistajia oli vain kolme, kunkin omistaessa kolmanneksen osakkeista.
Ks. lisdksi KKO 1943 II 18 ja 1968 II 66.
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V. METODISIA NAKUKOHTIA

V.1. Argumentaatiosta ja ’argumentaatiosta’

V.1.1. T4ssa vaiheessa on tavallaan takaufuvasti syytd alleviivata pari
metodista nikékohtaa. Ne ovat nimittdin heijastuneet sithen tapaan, jolla
oma kantani eo. luvussa ylld késitellyssd problematiikassa on muotoutu-
nut lain vaietessa téssi »monitahoisessa ongelmassa», minkd on katsottu
monista yhtidoikeudellisista elementeistddn huolimatta olevan »luonteel-
taan suureksi osaksi yleissiviilioikeudellinen».74

V.1.2. Tillaisessa lain aukossa »monitahoisine ongelmineen» on nor-
min 18ytdmiseen pyrittdva siten, ettd tasapainoisesti kombinoidaan toi-
saalta ns. reaalisten nikokohtien harkinta (»reella évervéganden») ja toi-
saalta yleiset yhti6- ja esineoikeudelliset periaatteet. N&méa periaatteet
ilmentivit varallisuusoikeudellista systeemid, joka on merkittdvénia poh-
jana yksittdisten oikeusongelmien ratkaisuja etsittdessd, muodostaessaan
'systemaattisen kehyksen’ ratkaisulinjoille, ilman ettd ratkaisua kuiten-
kaan voitaisiin sellaisenaan ’piiitelli esiin’ systeemidogmaattisesti. Ne
intressipunninnat ja muut reaaliset asiatekijét, jotka ratkaisuetsinndn
kohteena olevassa ongelmakentissi vaikuttavat, on ik#inkuin siivil6itdva
yleisten yhtié- ja esineoikeudellisten periaatteiden lépi, niin ettd ratkaisu
on mahdollisimman suuressa miérin ymmairrettdvissi myods systeemin
kautta (tidssd: yleisten kollisioratkaisun periaatteiden pohjalta ja yhtio-
oikeudellisen normiston teknisiin puitteisiin soveltuvasti).

Johdonmukaisen systeemin arvon korostaminen ei saa kuitenkaan
merkits sitd, ettd ratkaisuun pyrittdisiin jostakin kisitteestd (kuten kisit-
teestd ’‘osake’) deduktiivisesti etenemilld. Samalla on varottava nike-
mistd osakkeessa joku sellainen entiteetti tms., joka kaikissa relaatioissa
(ja tiettynid ajankohtana) joko on tai ei ole olemassa ja jonka olemassaolo
tai ei-olemassaolo olisi ennakkokysymyksend selvitettivd ja selvitettd-
vissd (selvitettdvissd jollakin muulla tavalla kuin jilkikdteisend kielen-
kiytollisend seurauksena parhaaksi katsottavasta ja muihin argument-
teihin rakentuvasta ratkaisusta).?s

74 Siteeratut katkelmat ovat esityksestd Kyldkallio Patemidttomyys ss. 130—
131, koskien juuri kisiteltyd prejudikaattia KKO 1930 II 382 ja sen problematiik-
kaa. Niihin siteerattuihin ilmaisuihin palaan heti jdljemp#nd, alajaksossa V.2.1.

75 Ks. myés, mitd jo tdmén luvun alussa (alajakso I1.2.2) on lausuttu. Ylei-
semmin ks. tdssd alajaksossa V.1.2 lausutun suhteen esim. Aarnio ss. 162—164.
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V.2. Oikeusalojen rajoista

V.2.1. Oikeustieteellisen tutkimuksen menettelymallien kannalta on
syytd ldhemmin sivuta sitd eo. problematiikan ’poikkitieteellistd’ sijaintia
osakeyhtidoikeuden ja esineoikeuden kentissd, johon juuri ylld (av. 74:n
edelld) on viitattu, siteeraamalla Kylidkalliota. Tarkastelukohteen sano-
tunlainen ’interdisiplinaari’ sijainti johtaa tutkimus- ja tutkijaekonomi-
sista syistd ilmeisen usein ja ilmeisen ymmairrettivisti senkaltaiseen me-
nettelyyn kuin mistd juurimainittu tutkija antaa esimerkin eo. yhtey-
desséi: hin pidittyy osakeyhtiGoikeudellisessa kirjassaan 76 lihemmin pa-
neutumasta usein mainitun prejudikaatin (KKO 1930 II 382) sisdltimaiin
tertiusproblematiikkaan, koska tidmi »on luonteeltaan suureksi osaksi
yleissiviilioikeudellinen, joten se samalla menee timin tutkimuksen ai-
heen ulkopuolelle».”7 Vastaavasti lienee vaara olemassa, ettd esineoikeu-
den nikdkulmasta tutkimusta suoritettaessa ollaan taipuvaisia alipainot-
tamaan yhtidoikeudelliseksi luonnehdittuja seikkoja.

Tutkimuskohteen tdllaisen yksipuolisen tarkastelun vilttimiseksi on
yhté helppoa asettaa kuin on vaikeata toteuttaa vaatimus: Ratkaisut on
etsittdva (varallisuus)oikeudelliseen kokonaisndkemykseen 78 perustuvalla
oikeustutkimuksella, jossa pyritdin irtaantumaan monia ongelmakokonai-
suuksia enemmin tai vihemmin pirstovista oikeusala- tai oppinainejao-
tuksista. Etenkin siviilioikeus ja siitd itsendistettu kauppaoikeus ovat
monin kohdin vieldkin niin orgaanisessa yhteydessid varallisuusoikeuden
systeemin osina, ettd on vihintddnkin kyseenalaista tutkia saati ratkaista
joku téllainen kysymys vain osittain, so. pelkdstidin joko siviilioikeudel-
liselta (kuten »yleissiviilioikeudelliselta» — ylld siteerattua adjektiivia
kayttadkseni — tai ’erityissiviilioikeudelliselta’, mitd se sitten onkin) tai
kauppaoikeudelliselta (kuten yhteisdoikeudelliselta) kannalta. Sama huo-
mautus koskee tietysti tutkittavaksi ottamatta jdttdmistd: kysymys tai
sen osa jitetddn tutkimatta, koska se on »luonteeltaan suureksi osak§i>>
oikeusalan/oppiaineen rajan ’viirille’ puolelle jadvai.

76 Pitemittomyys ss. 130—131.

77 Ibidem. Tdtd menettelyd kritikoi Godenhielm Lausunto 1977 s. 57.

78 Ilmaisussa »(varallisuus)oikeudellinen kokonaisnikemys» on etuliite ’va-
rallisuus-’ pantu sulkuihin, jotta tdllainen rajoittava miire ei painottuisi liikaa,
mika ei taas soveltuisi (sangen vaativan) ilmaisun 'kokonaisnikemys’ yhteyteen.
Niinpd varallisuusoikeudellinen nidkemys, ollakseen edes kohtuullisessa maiirin
kokonaisndkemys, vaatii yhteyteensd ja lisikseen (ainakin) prosessioikeudellisen
elementin.



https://c-info.fi/info/?token=IJJIqGw_t4peotRa.5MA0_DED2cA8_Dau9Jjtnw.1uTrqWVs8J_KF1c6aPO_mXgFOBZV764luxxGOlQzwWM3EmhZxmPaRblCf9vsvKE2gZQU0zXIW5h5q6dgl_okcJmzGE7w88Wzhcy25gZYnt546Qunsr-X_3mg35z1Up_9oq9Hfx_6ikZVLze4q9XswVJXsYu7otiJqeuOirKABAMmxCiRe-M3jc-wThaRIaLbgMVTEn7iODKlWw

\

V.2, Osake ja oikeusalojen viliset rajanvedot 41

V.2.2. Ndhdikseni juuri yhtidosuus eli osakeyhti6ssd osake on, ollessaan
toisaalta (mm. luovutus-, panttaus- ja eksekutointikelpoinen) vaihdanta-
objekti arvopaperiliityntdineen ja toisaalta erityiselld yhteisolliselld ta-
valla juridis-teknisesti toteutettu miirdosaisen omaisuusyhteyden (yh-
teisomistuksen) muoto,’® erids niistd oikeustutkimuksen kohdetyypeistd,
missd perinteisistd raja-aidoista on pakko luopua tutkimustulosten luo-
tettavuusasteen kohottamiseksi. Sellaiset rajanvedot kuin (kovin karkea:)
siviilioikeudellinen/kauppaoikeudellinen taikka (spesiaalisempana jo hie-
man vihemméin epdmaéiriinen:) esineoikeudellinen/yhtidoikeudellinen voi-
vat olla sangen jirkeviid esim. sellaisessa alkeisopetuksessa, joka on oi-
keudellisen perustutkinnon ns. approbatur-tasolla, mutta mitd pitemmal-
le tastd loitotaan kohti oikeustieteellistd tutkimusta, sitd enemmén on
pystyttivd luopumaan sanotunlaisista raja-aidoista ja niistd silmilapuista
joita ne helposti asettavat oikeudelliselle hahmotuskyvylle.

Suomen yhtidjuridiikassa ja osakeoikeuskysymyksissi on sanottujen
raja-aitojen vaiheilla lisdksi vield oma erityisvaikeutensa: se tdysin ei-
kaupallinen (ja siten periaatteessa ei-kauppaoikeudellinen) omistusyhteis-
toiminnan juridinen organisoiminen osakeyhtitksi, miti edustaa meilld
asunto-osakeyhtié eli »dette grenseland mellom boligjus og panterett»
(sitaatti: Falkanger TfR 1980 s. 601, jossa termi ’boligjus’ kylldkin tarkoit-
taa yhtiollisesti muodosta riippumatontakin asuntojuridiikkaa eika siis
ole kuin osittain ’bolagjus’ eli yhtidoikeutta skandinaviskaksi; norjak-
sihan se on ’'selskapjus’. Suomessa sensijaan, asunto-osakkeiden tirkey-
den takia, voitaisiin ’skandinaviskaksi’ sanoa: »dette grenseland mellom
boligjus, bolagjus og panterett».) — Erdille tdmin yhtiétyypin erityis-
piirteille onkin tarpeen jo heti seuraavassa omistaa oma alajaksonsa.

VI. ASUNTO-OSAKE JA VAITESUOJAN ERITYISPIIRTEITA

VL1. Asunto-osakkeen erityispiirteitd

VI.1.1. Edelld alajaksoissa II—IV esittimaini sivullissaajataholle (kuten
pantinsaajalle P) viitesuojakysymyksissd myonteinen kanta on juuri mai-
nitsemani erityisen osakeyhtittyypin kohdalla ilmeisessid modifioinnin tar-

79 Lihemmin olen tuonut esiin nikemystéini osakkeen kisitteestd eri aspek-
teineen (mm. yhteisomistukselliselta kannalta) Havansi I ss. 4—489.
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peessa: asunto-osakeyhtié huoneistokohtaisine osakkeineen, luonteeltaan
ei-kaupallisena ja ei-liiketoiminnallisena asumisyhteis6nd. Ja asunto-
osakeyhtion ohella on samankaltaisina erityistapauksina muistettava ne
osakeyhtiot, joissa niinikdidn vallitsee tiettyjen osakkeiden ja tietyn huo-
neiston hallintaoikeuden samantyyppinen oikeudellinen yhteen kytkeyty-
minen, mutta jotka silti eividt ole juridisesti asunto-osakeyhtioitd, siksi
ettd joko 1) ne ovat ennen AsOYL:n voimaantuloa (1. 3. 1926) syntyneini
ns. kvasi-asunto-osakeyhtisiti 8¢ tai 2) ne on liikehuoneistovoittoisuutensa
takia tai muusta syystd perustettu (OYL:n mukaiseen yleistyyppin kuulu-
viksi) ns. keskindisiksi kiinteistéyhtiiksi.8!

Seuraavassa rajoitun pitimidn silmalld asunto-osaketta AsOYL:n alai-
sessa yhtigssd. Onhan asunto-osake ehdottomasti tdrkein huoneisto-osak-
keen 82 1aji. Se mitéd asunto-osakkeen suhteen tulee esitettdviksi, soveltuu
kaikessa olennaisessa myds muihin huoneisto-osakkeiden lajeihin.

VI.1.2. Asunto-osakkeen (kuten muunkin huoneisto-osakkeen) ilmei-
nen erityisasema niissd véaitesuojaliitdnndisissd konflikteissa, joita ylla
tdssd luvussa on késitelty tavallisen osaketyypin (= OYL ja vain se) kan-
nalta, johtuu luonnollisesta seikasta: huoneiston synty on reaalimaailman
ilmid eiki sellainen abstrakti normitason ilmié kuin osakkeen (patevi tai
aluksi ei-pdtevi, mutta korjautuva) ns. synty. Kun jokaisen asunto-osak-
keen on AsOYL 1 §:n sdidtdmin tavoin liityttdva tiettyyn yhteen huoneis-
toon, niin osakekirjan saantiin kytkeytyva ekstinktiivisluonteinen sivullis-
saajan suoja osakkeen (osakeoikeuden) pidtemiattdmyyttd koskevalta viit-
teeltd voisi johtaa lainvastaiseen tilanteeseen: asunto-osakeyhtidssd olisi,
kiistattoman pétevisti syntyneiden ’oman huoneistonsa’ omaavien osak-
keiden lisiksi, sellaisia synnyltddn pitemittémid mutta sittemmin eks-
tinktiivisesti 'patevoityneitd’ osakkeita (asianmukaisine osakekirjoineen),
jotka eivit yhtidjdrjestyksen mukaan kuitenkaan oikeuta mihink&in

80 Niistd yhtioistd ks. esim. Kankaanranta DL 1966 ss. 261—281, Norrmén
ss. 31—33, Caselius—Heikonen—Huttunen I ss. 171—172, Palsala s. 12, Norri—
Palsala s. 154 ja KM 1972 A 9 s. 12. (Yleinen kirjoitustapa ’kvasiasunto-osake-
yhtio’ ei ole suositeltava, koska ko. asunnot eivdt ole kvasiasuntoja.)

81 Ks. nédistd esim. Havansi I s. 2 av. 2, s. 7 av. 14, ss. 57, 59, 64, 276—277,
289, 292, 337 (av. 87) ja 393 sekd Kyldkallio 1 ss. 84 ja 92—93, Norri—Palsala
ss. 257—260 ja Olsson JFT 1969 s. 274.

82 Huoneisto-osakkeen kisitteestd ks. Havansi I ss. 59—60. Huoneisto-osake-
yhtididen vastapoolina olevia yleistyypin yhtiéitd voidaan ‘kaupallisesti’ nimittda
liikeosakeyhtiGiksi, esim. Tikka DL 1981 s. 30.
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huoneistoon, olemassa olevaan tai edes suunnitteilla olevaan. Eihén
ekstinktio tms. oikeuskonfliktin ratkaisu, abstraktina normitason ilmidni,
kykene samalla luomaan tyhjistd huoneistoa, jota ei ole. Verbaalisten
performatiiviaktien (kuten sopimus, yhtitkokouspddtds, tuomio) luomis-
kyky rajoittuu vain ‘normatiivisten esineiden’ (kuten osake, saamisoikeus),
ei reaalisten aikaansaamiseen.8®

Tissd oletetaan siis tilanne sellaiseksi, ettda kyseinen asunto-
osake (tai yhteenkuuluva osakenumerosarja) on ollut ja on tidysin
vailla reaalista huoneistoliityntii ja myos vailla yhtidjarjestyksellis-
tdkddn huoneistoliityntdd (siis ilman sellaista pétevasti paidtettyd
yhtidjarjestyksen miardystd, jossa nuo osakkeet mainittaisiin
AsOYL 3 §:mn, L 742/78, edellyttdmin yksiléidyin huoneistoliityn-
noin),84: 85

Selvyyden vuoksi korostettakoon, ettei asunto-osakkeen lainmukainen
huoneistoliitynti suinkaan vaadi sitd, ettd huoneisto reaalisesti olisi ole-
massa tai edes tosiasiallisesti suunnitteilla. Riittdd kun yhtid on pétevisti
perustettuna olemassa 8¢ ja kun sen asianmukaisesti rekisterdidysséd yhti6-

83 Performatiiviakteista ja -esineistd (sekid reaaliesineistd, jollaiseksi huo-
neisto konkreettisena rakennuksellisena tosioliona on katsottavissa) ks. Havansi
Takavarikko ss. 424—425.

84 Nyt tarkasteltavaksi tuleva tilanne on voinut syntyi, paitsi suoranaisella
omavaltaisella osakekirjaemittoinnilla ilman virheellistikiin yhtiokokouspadtok-
sellisti taustaa, esim. siten, ettd perustajataho (kuten kaikki osakkeet nimiinsid
ottanut ns. grynderi) pidattda laajentaa rakentamista yhtién tontilla (esim. lisd-
kerroksella) ja valmistuttaa piirustuksia, osakekirjoja ym. sekd teettdd vastaa-
van osakepidoman korottamispditéksen yhtiokokouksella, mutta korottaminen
jd4 syystd tai toisesta rekisterboimittd (esim. rakennusluvan tai lisdrahoituksen
kariutuessa tai moitekanteen tullessa vireille).

85 Eri tilanteita ovat sensijaan ne, joissa ko. osakkeilla on aikaisemmin ollut
pitevd yhtidjarjestyksellinen huoneistoliityntd, mikd kuitenkin sittemmin on yh-
ti6jarjestyksen muutoksella tahdottu katkaista, sekd ne tilanteet, joissa kaksi
(kokonaan tai ainakin osittain) ’pédillekkiistd’ osakekirjaa kuten esim. ns. dupli-
kaatit kilpailevat yhdestd ja samasta huoneistosta. Kuten timin niteen alussa
on ilmennyt (20 § II.2.1, s. 7), tulevat téllaiset konfliktityypit tarkasteltaviksi tad-
min niteen myshemmissd luvuissa.

86 Osakeyhtion syntymisen eli sen olemassaolon alkamisen ajankohtien/ajan-
kohdan oikeusteoreettiseen pohtimiseen ei tdssid ole syytd, vaan nyt voidaan ra-
joittua lains#ddtdjin tavoin lihtem#dn »siitd, ettei osakeyhtiotd sellaisenaan ole
olemassa ennen rekisterdimisti» (HE 1977:27 s. 27, OYL 2:14:n perusteluissa).
Todettakoon vain, ettd a priori ei ole selvdd — vaikka hyviltid tyohypoteesilta tun-
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jérjestyksessd on AsOYL:n (léhinni 1 ja 3 §§:n) vaatimat yksiléidyt més-
rdykset. Tadmin jilkeen ei sindnsd vaikuta yhtién ja sen osakkeiden pi-
tevddn olemassaoloon se, etti vuodet kuluvat ilman ’ensimmiistikiin
lapionpistoa’ rakennuspaikalla. Seuraavassa rajoitan kuitenkin tutki-
musekonomisesti tarkastelun tilanteeseen, jossa yhtién rakennus (raken-
nukset) on jo realiteetti, joko valmistuneena tai rakenteilla olevana tai
pian rakenteille tulevana (mutta siis aina ilman sellaista huoneistoa, johon
ko. ’liikaosake’ liittyisi).

VI.2. Asunto-osakekonfliktin ratkaisu vaihtoehtoineen

VI1.2.1. Koska siis laki ei hyviksy ’irrallisia’ asunto-osakkeita, jotka
ts. ovat vailla sdddettyid (yhtidjarjestyksellistd) huoneistoliityntii,8? niyt-
tdd ylimddrdosakkeen aiheuttamassa konfliktissa olevan asunto-osakeyh-
ti6ssd mahdotonta pédtyd muuhun ratkaisuun kuin pantinsaajalle P tms.
sivullissaajalle tappiolliseen: Hénelle ei voida katsoa syntyvidn mitdin
osakekohtaista oikeutta, ts. oikeutta jonka objektina olisi virhesyntyinen
mutta pitevoitynyt asunto-osake. Sivullissaajan kuten P:n on tyytyminen
vahingonkorvausvaateeseen perustajia tai/ja hallitusta tai/ja osakkeen-
omistajaa kohtaan (riippuen ’aiheutussyyllisyydestd’ pﬁtemﬁttéméin osak-
keen ja vastaavan osakekirjan esiintymiseen).

Perustajaa tai hallituksen jdsenti fai toimitusjohtajaa 88 vastaan
voidaan korvausvaatimus tukea suoraan OYL 15:1:een (verr.
AsOYL 2 8§), silld ’irrallisen’ osakeoikeuden esiintyminen samoin

tuisikin — osakeyhtién syntymén tapahtuvan suksessiivisena tapahtumasarjana
(tarkasteltavasta kysymyksestd ja henkilérelaatiosta riippuen), joten ei siis voida
ex ante sulkea pois sitd mahdollisuutta, ettd osakeyhtit syntyisi yhteni tiettyna
ajankohtana ja vain sind. Ja ensiksi olisi tietysti otettava kantaa siihen, mits
osakeyhtion syntymiselli tahdotaan ymmartis.

87 Sensijaan laki kyllikin hyviksyy (AsOYL 3 §:n 1-kohdan e11 alkuperiisen
5-kohdan ilmaisullisesta epédselvyydestid huolimatta) ’irralliset’ huoneistot eli osak-
keettomat huoneistot, kuten esim. ns. talonmiesasunto. Lisiksi todettakoon, ettd
vanhoissa (ennen 1. 3.1926 perustetuissa) taloyhtitissi on sellaisiakin, joissa osa
osakkeista ei oikeuta mihink#in huoneistohallintaan ja jotka siksi eiviit ole edes
em. (AsOYL 25 §:n tarkoittamia) kvasi-asunto-osakeyhtititi, vaan yksinomaan
OYL:n alaisia. Ks. Palsala s. 12.

88 Ks. AsOYL 6a § 2 mom. (L 742/78): » Asunto-osakeyhtitlld voi olla toimitus-
johtajana toimiva iséinnditsiji, jos yhtibjdrjestyksessi niin méasridtisin tai yhtio-
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kuin ao. osakekirjan laadinta ja emittointi voitaneen aikaansaada
vain (15:1:) »tdtd lakia tai yhtidjarjestystd rikkomalla».8?

OYL 15:3 (verr. AsOYL 2 §) puolestaan mahdollistaa periaat-
teessa korvauksen saantioikeuden (sellaiselta) osakkeenomistajalta,
joka on »tahallisesti tai torkedstd tuottamuksesta» myoétdvaikutta-
nut tilanteen syntyyn, esim. aktiivisesti vaikuttamalla virheelliseen
yhtidkokouspdatokseen ja/tai hallituksen toimiin osakekirjalaadin-
nan ja emittoinnin suhteen.9?

Naiden yhtidoikeudellisten sanktioiden sijasta ja ohella voi ky-
seeseen tulla, sivullisaajan ollessa ostaja, sopimussuhteinen kaupan-
purku- ja korvausvaatimus.

Y1la sanotun (P-negatiivisen) ratkaisun oikeutettuisuus kdynee ilmei-
seksi, jos tarkastellaan, mitd muita ratkaisuvaihtoehtoja olisi ajateltavissa
edes teoriassa. Seuraavissa alakohdissa (VI.2.2—VI1.2.4) esitetddn kolme
tallaista vaihtoehtoa ja joudutaan toteamaan — sanottakoon se jo etu-
kidteen — niiden taloudellinen ja/tai oikeudellinen ilmeinen toteutuskel-
vottomuus.

VI2.2. Ensimmiinen teoriassa mahdollinen vaihtoehto olisi katsoa
osake viitesuojallisesti pédtevoityneeksi ja yhtié sen mukaisesti velvolli-
seksi lisdrakentamiseen: osakkeen saajan vaatimuksesta yhtio olisi vel-
vollinen — ilmeisesti jopa siindkin tapauksessa, ettd rakennusty6t jo olisi
saatettu pi&tdkseen — rakennuttamistoimiin, sen lisihuoneiston aikaan-
saamiseksi, jota ko. osake (osakeryhmi) ja vastaavat osakekirjalla olevat
AsOYL 6.2 §n mukaiset merkinnit tarkoittavat.

Témén ratkaisumallin taloudellinen, teknillinen ja rakennuslains#ii-
dénnéllinen toteutettavuus lienee otollisimmassakin tapauksessa erittdin
hankala ongelma, ja useimmiten olisi lisirakentaminen ilmeisesti tdysin
poissuljettu reaalisten mahdollisuuksien tasolla. Rakennuspiirustuksia
ja itse rakennustulosta ei voida muuttaa endi missd vaiheessa tahansa,
saati niin merkittdvassd mairin kuin kokonaisella lisdhuoneistolla. Lisdksi
tulee sekin n#koékohta, ettd yhtién kieltdytyessd lisdrakentamisesta (vaik-

kokous niin pdattad.» Ks. ldhemmin HE 1977: 27 5. 127 ja Palsala ss. 117—124, 136
—137, 144 ja (ns. isdnnoéitsijdntodistuksen suhteen) ss. 59—60.

89 OYL 15: 1:n mukaisesta korvausvastuusta ks. KM 1969 A 20 ss. 188—189,
HE 1977:27 ss. 109—110, Koski—Schultén II ss. 355—384, Kyldkallio 1 ss. 28—29,
sama 2 ss. 343—358 ja 366, Kedner—Roos II ss. 350—354, Skdre ss. 292—293.

90 OYL 15: 3:n mukaisesta korvausvastuusta ks. KM 1969 A 20 ss. 190—191,
HE 1977:27 ss. 110—111, Koski—Schultén II ss. 388—390, Kyldkallio 1 ss. 125—
129, Kedner—Roos II ss. 356—357, Skdre ss. 293—294.
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ka ajallisesti se ei vield olisi liian myo6hdistd) ei tdtd vaativalla ole kéay-
tettdvissddn sen enempédd UL:n kuin muunkaan lain puitteissa tehokkaita
pakkokeinoja luontoistdytéinnon aikaansaamiseksi.9

Eri asia kuin itse asunto-osakeyhtion velvoittaminen osaketta
vastaavan huoneiston rakentamiseen on kysymys mahdollisuudesta
velvoittaa ns. grynderitaho suunnitteilla olevan osakehuoneiston
(osakkeiden) myyjéni vaikuttamaan siihen, ettd sopimuksen mukai-
sesti ostajalle luvattu mutta vield syntymitén asunto-osake ynné
vastaava huoneisto syntyvidt. Kiytdnnossdhidn ei ole ollut funte-
matonta, ettd perustaja—myyji (G) on sopinut sellaisen .alkuperiis-
suunnitelmista poikkeavan ’mittatilaushuoneiston’ kaupasta, jossa
sovitun kauppakohteen mukaisten osakkeiden jirjestely vaatii yh-
tidjarjestyksenkin (eikd vain piirustusten) muuttamista, jotta alun-
perin suunniteltu huoneisto muuttuisi ostajan vaatimia muutoksia
vastaavaksi.9?

VI.2.3. Toinen teoreettinen ajatusmalli olisi se, ettd osake katsotaan
viitesuojallisesti patevoityneeksi, kuitenkin ilman juuri tarkasteltua ja

81 Tiytdntéonpano-oikeuden kannalta kyseessd voisi ajatella olevan ns. yleis-
tayttoisen velvoituksen UL 3:4.1:n mukaan, jolloin keinona olisi teettamisvaltuus,
ts. »ettd ellei velvoitettu itse taytd, voittopuoli oikeutetaan (valtuutetaan) toimitta-
maan ty6 hiviopuolen kustannuksella (korviketédyttd) ja mahdollisuuksin perityt-
tdd tdstd kertyvat kustannukset ulosmittauksin hidviépuolelta» (EUild s. 288; la-
hemmin UL 3:4.1:n osalta ks. mt ss. 287—294, missé mm. rakennustyd mainitaan
yleistidyttdisend toimintana). Lienee kuitenkin kyseenalaista, voiko edes teo-
riassa ajatella tilannetta, jossa voittopuoli oikeutettaisiin samanaikaisesti ja oma-
toimisesti rakennuttamaan yhtd huoneistoa kerrostalotyémaalla, jossa yhtio sa-
malla rakennuttaa taloa sen muilta eli alkuperiisiltd (so. ylimd#ridosakkeen syn-
tyd edeltdviltd) osin. Jotta tadllainen olisi teoriassakaan ajateltavissa, tulisi {
asunto-osakeyhtién sopimuskumppanina olevan rakennusliikkeen suostua — vel- *
vollinenhan se ei siihen ole — solmimaan voittopuolen kanssa rakennusurakka-
sopimus ko. lisihuoneistosta. '
Nimi teoreettiset pohdiskelut antanevat aiheen katsoa ko. velvoite erikois- |
tiyttoiseksi UL 3:4.1:n mielessd (ks. Ellild ss. 291—294). Taytédntéonpanokeinoja
olisivat till6in uhkasakko ja painostusvankeus, jotka kylld tulevat kyseeseen oi- ‘
keushenkilonkin kuten asunto-osakeyhtién kohdalla (Elild s. 293). Jidrkevampad
on kuitenkin myontii voittopuolelle ylli esitetyn linjan mukaisesti oikeus vahin-
gonkorvaukseen (ks. VI.2.1), josta hiinelle on konkreettisempaa hyotyd kuin siité, ‘
ettd yhtion varoja siirtyy valtiolle (uhkasakkoina). |
92 On erittiin ongelmallista, voiko ostaja saada tarvittaessa G:n pakotetuksi |
luontoistiytintoon, silld tuomioistuin ei voi velvoittaa yhtiotd yhtidjérjestyksensé
muuttamiseen em. sopimuksen mukaiseksi, vaikka yhtion pédosakas tai ehkid koko
osakekannankin omistajaosakas (eli siis em. G) on po. sopimuksessa kantajan



https://c-info.fi/info/?token=IJJIqGw_t4peotRa.5MA0_DED2cA8_Dau9Jjtnw.1uTrqWVs8J_KF1c6aPO_mXgFOBZV764luxxGOlQzwWM3EmhZxmPaRblCf9vsvKE2gZQU0zXIW5h5q6dgl_okcJmzGE7w88Wzhcy25gZYnt546Qunsr-X_3mg35z1Up_9oq9Hfx_6ikZVLze4q9XswVJXsYu7otiJqeuOirKABAMmxCiRe-M3jc-wThaRIaLbgMVTEn7iODKlWw

VI.2. 'Irrallinen’ asunto-osake 47

ilmeisen epérealistiseksi havaittua velvollisuutta lisdhuoneiston rakenta-
miseen. Osake jdisi siis vaille huoneistoliityntdd, pysyviésti ’irralliseksi’
asunto-osakkeeksi. Se tuottaisi kaikki muut osakeoikeutukset ja -velvol-
lisuudet paitsi huoneistokohtaisen hallintaoikeuden sitd vastaavine yhtio-
vastikevelvollisuuksineen; osake tuottaisi siten esim. &#ni- ym. yhtio-
kokousoikeutukset sekéd (asunto-osakeyhtiossd yleensd teoreettisiksi jaa-
vit) osinko- ja jako-osuusoikeutukset.

Téallainen ’irrallinen’ asunto-osake on kuitenkin kuten sanottu vas-
toin AsOYL:n sadnnoksid (1 § ja 3 §). Lisdksi tdmia ratkaisumalli olisi
ko. sivullissaajankin kannalta taloudellisesti ilmeisen arvoton ja huo-
mattavasti epdedullisempi kuin hénelle ylld (VI.2.1.) puollettu oikeus
vahingonkorvaukseen.

Irrallisen’ asunto-osakkeen kohdalla huomattakoon, etti lain-
vastainen ei sensijaan ole sellainen tilanne, jossa vain osa (esim.
91,2 %o tai 44,5 %) kyseisen asianmukaisesti rekisterdidyn asunto-
osakeyhtion osakkeista oikeuttaa tietyn todellisuudessakin olemassa
olevan huoneiston hallintaan, samalla kun loppuosa osakkeista on
todellisuudessa vailla huoneistoliityntd4,?® kunhan vain namikin
osakkeet ovat yhtigjarjestyksen mukaisia ja omaavat edes paperilla
(so. yhtidjarjestyksessd) yksiloidyn ja vahvistetun huoneistoliityn-
nin. Huoneistojen faktinen ei-rakennettuisuus ei nimittdin vaikuta
asianmukaisesti rekisterdidyn yhtion eikd sen yhtidjarjestyksen
mukaisten osakkeiden juridiseen olemassaoloon, ei vaikkapa raken-
tamattomuus koskisi kaikkiakin huoneistoja ja kestiisi vuodesta toi-
seen.

kanssa sitoutunut jarjestimiin yhtidjirjestysmuutoksen. Osakkeenomistajathan
eivit voi keskindisinkddn sopimuksin modifioida yleisii yhtitoikeudellisia nor-
meja, esim. siten ettd sopimuksenvastainen osakkeenomistajan dinestyskiyttiyty-
minen yhtidkokouksessa vaikuttaisi yhtitkokouspiitoksen piatevyyteen (ks. eritt.
Roos ss. 332—360 sekd esim. Havansi I ss. 380—381), ja vield vihemmaén voi osak-
keenomistajan ja ulkopuolisen vilinen sopimus yhtidjirjestyksen muuttamisesta
johtaa (osakkeenomistajain laiminly6dessd lupaamansa myétdvaikutuksen) sellai-
seen tulokseen, ettd tuomioistuin pdétokselldaan pakottaisi yhtiojarjestykseen muu-
toksen, jotta yhtiokokous ei ole(kaan) tehnyt. Tuomioistuin ei voi tehdid esim.
sellaista paatostd, jossa UL 3:4.2:n mukaisella uhalla velvoitettaisiin osakkeen-
omistajat tekemaiaidn tietynsisdltoinen yhtiokokouspiditds yhtidjirjestyksen muut-
tamisesta (UL 3:4.2:n mukaisesta »fiktiivisestd tidytdntoonpanosta» ks. Ellild ss.
175—179).

23 Tillainen ’eriarvoisuus’ voi esiintyd, jos yhtidlle suunnitelluista kahdesta
talosta vain toinen on rakennettu taikka jos kerroksia on rakennettu alunperin
suunniteltua ja yhtigjirjestyksenkin osoittamaa vdhemmain.
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VI1.2.4. Kolmantena ajatuskokeena voidaan mainita seuraava ratkaisu-
malli. Osake katsotaan viitesuojan kautta patevidksi, kutenkin ilman em.
lisdrakentamisen velvollisuutta, mutta ei kuitenkaan silld tavoin tdysin
’irralliseksi’ kuin juuri alakohdassa VI.2.3: katsottaisiin tapahtuvaksi sel-
lainen osuusvdhentymi kunkin ’'vanhan’ osakkeenomistajan yhtidosuu-
dessa kuin miki edelld tédssd luvussa on hyviksytty ratkaisumalliksi yleis-
tyyppisessé (ei-huoneisto-)osakeyhtiossd. Asunto-osakeyhtion ja sen osak-
keiden huoneistoliitynnéllisen erikoisluonteen johdosta osuusvidhentymé
merkitsisi nyt sitd, ettd kyseinen pétevoitynyt ylimédidrdosake tuottaisi
laskennallisen suhteellisen yhtidosuutensa mukaisen méairiosaisen yhteis-
omistusosuuden jokaiseen sellaiseen osakkeeseen (osakeryhméin), jolla
on reaalinen huoneistoliitynta.

Esimerkki: Yhtiossd on 50 kiistattomasti pédtevdd ja reaalisen
huoneistoliitynnén omaavaa osaketta (osakeryhmid). Vditesuojal-
lisesti pitevéitynyt ylimaddrdosake (olemattomine yksine huoneistoi-
neen) edustaa 2 %o:n suuruista osakelukuméiirin lisdystd. Tamén
ylimdédrdosakkeen saaja saisi siten 2/102 -osan suuruisen murto-
osaisen yhteisomistusoikeuden kunkin olemassaolevan huoneiston
osakkeeseen (osakeryhmiin), josta alkuperdiselld ko. osakkeen omis-
tajalle siten jaisi 100/102 -osaa.

Tamin yleisessi osakeyhtiGtyypissd kéyttokelpoisen ratkaisumallin
(osuusvidhentymai-malli) soveltumattomuus asunto-osakeyhtitssd lienee
selvid. Juridiselta kannalta voidaan tdmi selvié johtaa siitd, ettd asunto-
osake on olennaisesti toisella tavalla esinekohtainen kuin yleisen osake-
yhtiétyypin mukainen yhtiGosuus (osake), joka on kohteeton laskennalli-
nen osoitinluku, osoittamassa (yhtidjarjestyksen ehkéd modifioimin tavoin)
osuutta 'valtaan ja varoihin’ eli vallankdyttéon yhtiossd ja yhtién netto-
varallisuuteen. Praktiselta kannalta taas olisi kaikkien tahojen kannalta
ilmeisen epidkidytdnndllistd ja ’ekstinktionsaajalle’ itselleenkin vahingon
kertakorvaukseen verrattuna epidedullisempaa myds taloudellisesti, jos
syntyisi lukuisa m#irid murto-osaisia yhteisomistussuhteita epéselvyyk-
sineen ja riitaisuuksineen.%4

94 Paitsi ettd po. yhteisomistukset vaikeuttaisivat osakkeiden kiyttéd luovu-
tus- ja vakuusobjekteina jouduttaisiin pohtimaan, minkd maksuperusteen mu-
kaan olisi huoneistoa kdyttdvian ’'vanhan’ osakkeenomistajan ehkd suoritettava
maidrdaikaiskorvausta ’kanssaomistajalle’ siitd, ettd tdménkin omistama (esim.
2/102) osuus on hiinen yksinomaisessa kidytossdin; tédstd eventuaalisesta ’vuok-
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Juridis-teknisesti ei tosin ole sindnsd mitddn erikoista siini, ettd tietty
asunto-osake(ryhmé) omistetaan méériosaisin yhteisomistuksin, esim. pe-
rinnénjaon tuloksena tai kahden tai useamman henkilén suorittaman yh-
teisoston kautta.9% My®ds kollisioratkaisuna voidaan siksi hyvinkin ajatella
téllaisen yhteisomistussuhteen konstituoimista, jos kummankin kollisio-
osapuolen oikeudet ovat alunperinkin esinekohtaisesti yksiléityneini kos-
keneet juuri tétd samaa osaketta (osakeryhmi#).9% Mutta nythin ei siis
ole ollut esilléd tdllainen tilanne, jossa sivullissaajan osake osakekirjoineen
olisi yksilditynyt kilpailevana ’paillekkidisend’ vaateena tiettyyn yhteen
(tai ehké pariin kolmeen vierekkdiseen tiettyyn) huoneistoon vastaavine
alkuperiisine osakekirjoineen, joten esinekohtaisen kollision puuttuessa
ei ole mitddn syytd ryhtya jilkikiteisesti eli kollision ratkaisuna konsti-
tuoimaan huoneistokohtaista osakeomistusyhteisyytts, saati yhtion kaik-
kiin huoneistoihin (osuusvihentymin muodossa) ’levidvind’ yhteisomis-
tuksena. ]

VI1.2.5. Kun asunto-osakkeen suhteen siten on paidyttivi sivullissaa-
jalle (luovutuksensaaja, pantinsaaja) tappiolliseen tulokseen — hin joutuu
tyytyméén (korvausperusteiseen) velkomuskanteeseen, osakekohtaisen
esineoikeuden saavuttamisen sijasta — niin t#td tulosta voidaan lopuksi
tukea myo6s seuraavalla nikékohdalla.

Sivullisella luotonantaja- tai ostajaehdokkaalla on asunto-osakkeen
kohdalla, verrattuna yleisen osakeyhtiétyypin osakkeisiin, jonkin verran

rasta’ olisi ilmeisesti vidhennettivd ’vuokranantajan’ osuus (eli 2/102) yhtidvas-
tikkeesta, josta he nidhtdvisti vastaisivat yhtiotd kohtaan solidaarisesti. Tami
velkavastuu olisi tietysti sangen ep#edullinen ekstinktioseuraamus, yhti kesti-
métén kuin sitd ’kompensoiva’ toisensuuntainen seuraamus yhteisomistuksesta:
yhtiokokouksellisia hallinnoimisoikeutuksia he voisivat (osakkeen jakamattomuu-
den periaatteen takia, ks. av. 95) kiyttdd vain yhdessi ja yhteisymmairryksessa,
jolloin jokaisesta huoneistokohtaisesta osakeryhmisti 2/102 -osaa omistava hen-
kilé voisi estdd kaikki ei-haluamansa yhtiokokouspiitokset. Ilmeisesti pasdyt-
taisiin pian — ellei kahdenvéliseen sopimukseen vihemmistdosuuden ’'lunastuk-
sesta’ eli kaupasta padstd — YhtOmL 9.2 §:n mukaisesti mairittiviin koko ao.
osakeryhmin eli huoneistokohtaisen osakekokonaisuuden pakkomyyntiin yhteis-
omistussuhteen purkamiseksi.

95 Méasrédosainen yhteisomistus on tosin suhteessa asunto-osakeyhtitén jaka-
matonta, mm. yhtiovastikevastuun ja yhtiskokouksellisen ##nivallan osalta. Ks.
tdstd ja osakkeen jakamattomuuden periaatteesta lihemmin Hawvansi I ss. 42—46
ja 335—336 viittauksineen, joihin lisittikéon Kylikallio 1 s. 94 ja 2 ss. 403—404.

98 Ks. esimerkkini tillaisesta kollisionratkaisusta osakepanttauksessa Havan-
si I ss. 341—342.

4
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paremmat mahdollisuudet saada normaalia etukiteishuolellisuutta nou-
dattaen selville kyseisen laatuisen, osakkeen pitemittémyyttd tai/ja sen
tuottaman oikeuden puutteellisuutta merkitsevédn riskitekijdn esiintymi-
sestd, Jo asunto-osakekirja saattaa toimia ’varoitussignaalina’, jos siitd
puuttuvat AsOYL 6.2 §:n edellyttimét obligatooriset huoneistoliitynté-
tiedot tai jos namai tiedot ovat puutteellisia. Ja vertailu yhtiojérjestyksen
’huoneistoluettelopykilddn’ sen viimeisimmissd rekisteriin ilmoitetussa
muodossa voi niinikidén olla paljastava tai ainakin jatkotutkintaan aiheen
antava. Samoin isdnnéitsijintodistus, johon normaalihuolellinen pantik-
siottaja yleensd perehtyy,® voi helpottaa erehdyksen vilttimista.

Mainitut selonottokeinot ovat yhtd huomionarvoisia niin pantinsaajan
kuin ostajankin kannalta. Sensijaan vain jalkimméiseltd (vaan ei siis
pantiksiottajaehdokkaalta) voidaan edellyttdd kiinnostusta visuaaliseen-
kin selonottoon eli huoneiston (ja rakennuksen) tarkastamiseen paikan
pidlla kdymaills,? jolloin tietysti huoneistoliitynnin puuttuminen tai aina-
kin asian epaselvyys kévisi ilmi kaikkein konkreettisimmassa muodos-
saan.%®

97 Vrt. KKO 1976 II 9 ja sen johdosta Hawansi I ss. 107-—108.

98 Vrt. erddn lihitilanteen osalta Zitting JFT 1973 s. 322, jossa ei kuiten-
kaan presisoida, milld ldhemmilld edellytyksilld huoneiston ulkoinen hallintatila
»kan emellertid vara av betydelse vid bedémning huruvida panthavaren iakttagit
nodig forsiktighet» (pantinsaaja on Zittingin tarkoittamassa kaksoisdisponointi-
tilanteessa secundus, joka on saanut ko. ainutkappaleisen osakekirjan hallintaansa,
huoneiston hallinnan puolestaan jo sitd ennen oltua primuksella eli ostajalla).

99 Kysymystid osakepantinsaajan ja osakeostajan selonottovelvollisuuden ta-
sosta (myds asunto-osakkeiden erityispiirteiden kannalta) olen jo késitellyt monin
kohdin I niteessd: ostajan suhteen ks. Havansi I ss. 270, 279—280, 285, 302, 385,
447—449 ja 456, pantinsaajan suhteen esim. ss. 105—109, 150 (eritt. av. 46), 167.
373—378, 450—456 ja 471—472. Noissa yhteyksissd esitettyihin viittauksiin lisét-
tikoon uusimman oikeuskiiytinnon osalta KKO 1980 IT 39 (ks. myos DL 1980 B
ss. 66—69) ja oikeuskirjallisuuden osalta Zitting JFT 1979 ss. 542—546.
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22 §

JALKIPERAISESTI MITATUON OSAKE(OIKEUS)
PANTTIKOHTEENA

L OSAKKEEN JALKIPERAISESTA MITATTOMYYDESTX

L1. Johdannollisia nikékohtia

L1.1. Nyt alkavassa luvussa tulee esiin osakkeen (osakeoikeuden) jdl-
kiperdisen mititoitymisen merkitys osakepanttioikeudelle.! Itse osake
oletetaan siis aikanaan pitevisti syntyneeksi ja niinik#in kiistattomasti
aikansa — ehképid vuosikausia tai enemminkin — pitevisti voimassa eli
‘olemassa’ olleeksi, mutta nyttemmin timi osake on lakannut olemasta
pédtevd ja voimassa oleva? Tai, tarkemmin sanoen, kyseisen osakkeen
kohdalla on sittemmin tapahtunut jotakin sellaista, joka ainakin pi4sian-
toisesti ja ns. normaalitapauksissa merkitsee osakkeen lakkaamista (mi-
tat6itymistd), ellei juuri nyt joku erityinen seikka komplisoisi tiettyd yk-
sittdistapausta niin, ettid oikeustila ei ilman muuta olekaan selvi: ei ole-
kaan nyt kiistatonta, onko osakkeen 'normaali’ lakkaamisseikasto saatetta-

1 Ks. mitd nyt alkavan luvun pohjustukseksi on lausuttu jo edelld s. 5 (20 §
I1.1.1, liittyen B-kaavaan: »yksi osakekirja, mutta nolla osakeoikeutta»).

2 Sellaisten mitd ongelmallisimpien ilmaisujen kuin ’osakkeen lakkaaminen’
yms. (kuten esim. ’osakkeen syntyminen’ ja ’osakkeen olemassaolo’) sisdltdmisti
vaaroista olen jo useaan otteeseen huomauttanut (esim. jo Havansi I ss. 5—8).
Muistaen ndmé vaarat ja pyrkien ne vilttimiin voidaan seuraavissa tarkaste-
luissa kéyttda sanotunlaisia ilmaisuja kuten ’osakkeen lakkaaminen’ ja 'osakkeen
mitdtéityminen’ esitysteknisinid kitevini apuneuvoina, sisidllyttimittd niihin kui-
tenkaan liikaa: niilld vain osoitetaan tilanteita, joissa esiintyy ainakin joitakin.
sellaisia oikeustosiasioita, joiden oikeusvaikutukset ainakin ns. normaalitapauk-
sissa ovat senkaltaisia, etti sanotunlainen vertauskuvallinen kielenkidytté ('lak-
kaaminen’ yms.) on lyhyytensi vuoksi praktisesti puollettavissa. Ks. lihemmin
jalj. 27 § III.
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vissa voimaan sellaista tahoa vastaan, joka katsoo siltikin edelleen omaa-
vansa osakekohtaisen yhtiotad kohtaan pdtevdn oikeuden.

Esimerkkini tdmintyyppisestd komplikaatiotilanteesta mainittakoon,
panttioikeuteen liittyvisti, tapaus, jossa kyseistd (ehki) lakannutta osa-
ketta vastaava osakekirja on P:n hallussa panttina: P on bona fide toi-
mien ottanut pantiksi sinénsi kiistatta aidon, virheettdmén ja ainutkap-
paleisen osakekirjan, jota vastaava aikanaan pétevisti syntynyt osake-
(oikeus) on kuitenkin sittemmin lakannut, ainakin yhtién ja ehkd myds
sen (muiden) osakkeenomistajien laintulkinnan mukaan.

1.1.2. Alkavassa luvussa pidin silmilli sellaisia osakkeen jdlkiperdisen
mititditymisen tms. lakkaamisen tapauksia, joissa on kyseessi osakkeen
(ainakin tavoiteltu) totaalinen lakkaaminen, siis ilman ettd téméin osak-
keen tilalle on tarkoitettu perustaa joku osakesurrogaatti yhden tai useam-
man muun osakkeen muodossa. Jiljempini 3 on erikseen tarkoitus kisi-
telld sellaisia surrogaattitapauksia, joissa alkuperdisen mutta (ehkd) la-
kanneen osakkeen tilalle on yhtidjirjestysmuutoksin tarkoitettu luoda
uusi tai uusia osakkeita.

L.2. Jilkiperidisen mitiittomyyden tapauksia

1.2.1. Seuraavassa hahmottelen esimerkin omaisena luettelona niitd
tapauksia, joissa OYL:n mukaan saatetaan péddtyd osakkeen jilkiperéi-
seen mitidtoitymiseen (lakkaamiseen) sellaisissa olosuhteissa, ettd vastaava
osakekirja (virheen seurauksena tai virheettdkin) silti 'sukeltautuu’ esiin
sivullisen P:n k#ddessd olevana panttina. |

Ensiksi on mainittava ne tilanteet, joissa yhtio ei ole ajoissa saanut |
merkitystd osakkeesta tiyttd maksua, niin ettd tapahtuu kadusoituminen '
OYL 2:12:n, 2:13.2:n tai 4:12:n (tai 5:4.3.:n) nojalla. T&lléinhén osake,
oltuaan yhtién perustamisen myétd ’jo syntynyt’, kdy — jollei uutta ’otta-
jaa’ osakkeelle ehditd (tai halutakaan) l6ytdd — jilkikdteen »>mitdtto-
miksi»,4 joko 2:12.2:n osoittamin tavoin itse yhtion rekisterdinnin yh-

3 Ks. 27—30 §§.

4 Adjektiivia »mitdton» (»ogiltig») kéyttdvit osakkeesta lukuisat OYL:n koh-
dat, joista tdssd mainittakoon 2:9.2, 2:12.2 ja 2:13.2. Ilmaisua »osake on mité-
toity» Kkiytetddn OYL 3:6.1:ssi, ruotsinkielisen vastaavan ilmaisun ollessa:
saktie forklaras ogiltig».
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teydessd tai 2:13.2:n osoittamalta osalta osakepddoman suuruuden lopul-
lisen rekisterdimisen kautta.’

VOYL:n jirjestelmdssd ei vastaavassa maksuvajaustilanteessa
paddytty osakkeen lakkaamiseen (mitidtéitymiseen), vaan osakkeelle
oli kadusoinnin kautta (VOYL 20 §) ’16ydettivad’ jostakin uusi (mak-
saja-)omistaja, seuraajaksi merkitsiji-laiminlyéjille.t

Y114 kidyttdméni ilmaisun ’kedusoituminen’ (pro 'kadusoiminen’)
tarkoitus on seuraava. Haluan luoda esitystekniseksi apuneuvoksi
yldkéasitteen, joka sisdltdda kaksi toisilleen mitd lidheisintd ilmi6td
osakkeesta yhti6lle suoritettavan maksun laiminlyonnin seuraamuk-
sena: toisaalta kadusointi suppeassa merkityksessi eli nimenomainen
menetetyksi julistaminen (2: 12.1) ja toisaalta se tosiasiallinen kadu-
soituminen, mikd vield my6hemminkin on 2:13.2:n mukaisena »mi-
tattdomaiksi tulemisena» mahdollista, olipa maksulaiminlyénti ta-
pahtunut jo ennen yhtién rekisterdimistd tai vasta sen jilkeiseni
(2: 13.1:n mukaisena, in casu jopa runsaan 13 kuukauden pituisena)
aikana. Kadusointi em. suppeassa merkityksessid voi vallitsevan
kannan mukaan tapahtua vain ennen yhtién rekisteréimistd,” mutta
kun tarkasteluni eividt tdssd rajoitu vain timin ajankohdan rajaa-
miin mitétditymisseuraamuksiin, niin piddn tarpeellisena senkal-
taisella 'uudella’ termilld kuin kadusoituminen osoittaa, etti yhti-
ldisend maksamattoman osakkeen mit4tditymisen tapauksena on eo.
vhteyksissd otettava huomioon my8s yhtién rekisterdimisajankoh-
dan jédlkeisten maksulaiminlydntien aiheuttamat, 2:13.2:n mukai-
sella »alennetuksi» rekisterdimiselld tapahtuvat osakemitidtditymi-
set. — Se mitd kadusoitumisesta on tdssi lausuttu OYL 2 luvun
ja yhtion perustamisen kannalta, pitd4 vastaavasti paikkansa osake-
pddoman korottamisella tapahtuvaan uusien osakkeiden syntyyn
liittyvéin mitdtoitymisen osalta, jolloin osakeyhtitn rekisterdimisti
varsinaisen kadusoinnin takarajana vastaa 4:8.2:n tarkoittama osa-
kepdidoman korotuksen rekisteréiminen.

5 Ks. mys0s 4:9.2 ja 4:12.2, osakepiddioman korottamisen osalta.

6 Toki mybs OYL:n puitteissa on tillainen ’siirtivd’ kadusointi mahdolli-
nen (ks. 2:12.2), mutta nyttemmin on siis lisiksi ulospidadsytieni kiytettdvissi ka-
dusointia seuraava osakkeen ‘annihilointi’, tosin vidhimmaiispidoman alarajan
asettamin rajoituksin.

Kadusoinnista OYL:n mukaan ks. ylld s. 17 (21 § I1.2.2) jo lausuttua, viit-
tauksineen av. 27:ss#, sek#d jalj. 22 § II.

7 Témi vallitsevaksi katsottava kanta (ks. Koski—Schultén I s. 114, Kyli-
kallio 1 s. 45) ei kdy tédysin selvisti ilmi itse lakitekstistd (ks. 2:12 verr. 2:9.2 ja
2:13) eikd se ainakaan ole tarkoituksenmukainen yhtién intressin eli osakepis-
oman tehokkaan maksukertymisen kannalta: aina 2:13.1:n mukaiseen rekisteri-
ilmoitukseen saakka voisi yhtién kannalta olla hyodyllistd, ettd merkitsiji, joka
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1.2.2, Toiseksi voidaan viitata OYL 7:2:n ja 6:4:n sallimiin yhtiojar-
jestysmiiridyksiin. Téllaisen yhtidjérjestysmidrdyksen tuella yhtido voi
(7:2) osakepddiomaansa alentamatta lunastaa vapaalla omalla pad#domalla
omia osakkeitaan, jolloin tdllainen osake mitédtdityy ja on poistettava
osakeluettelosta, ja vastaavasti yhtio voi (6: 4) menetelld osakepidomansa
alentamiseksi, siis turvautumalla ’mitdtdivdan’ lunastamiseen eli kuten
joskus sanotaan ’kuolettamalla’ osakkeita.

Tillainen kuolettaminen eli amortisaatio-sisdltdinen itse osak-
keen (osakeoikeuden) lakkauttaminen on tietysti eri asia kuin
KuoletL:n mukainen kuolettaminen, joka rajoittuu vain osakkeen
esineellistymiin eli osakekirjaan muttei saa itse osakeoikeutta
'sammumaan’.®

1.2.3. Kolmanneksi on mainittava yhtiojdrjestysmédriyksestd riippu-
maton yhtidkokouksen oikeus paittdd osakepddoman alentamisesta (6: 1),
joka voidaan piattad suoritettavaksi tietyt osakkeet kokonaan lakkautta-
vasti, (6:1.4:) joko »lunastamalla osakkeita» tai »mitdtéimilld osakkeita
ilman osakkeista maksetun méidridn palauttamista». Ilman yhtidjirjes-
tyksellinen tuen tarvetta tapahtuu myos se osakepdioman alentaminen,
joka ilmenee 7:1.2:sta: yhti6, saatuaan sallitulla poikkeustavalla omis-
tukseensa oman osakkeen (esim. 13:3.2:n tilanteessa),® valitsee osakkeen
edelleenluovutuksen sijasta mitdtéimisvaihtoehdon eli ko. osakkeen mité-
toimisen osakepdiomaa vastaavasti alentaen.

Jos osakekirja, huolimatta sanotunkaltaisesta osake01keuden lakkaa-
misesta,’® joutuu bona fide toimineen sivullissaajan kuten P:n kiteen, niin

laiminlyd 2:13.1:n 1 lauseessa mainitun (jopa vuoden mittaisen) ’viimeisen’ maksu-
aikansa, voitaisiin julistaa menettineeksi osakkeensa ja osake siirtdd maksu-
kykyiselle uudelle 'ottajalle’. Ks. myos P. Rissanen LML-~koulutus 31 s. 70.

8 Ks. esim. Nial s. 100 av. 353. — Kuolet:Lin tarkoittamaa kuolettamista kasi- '
telldan jalj. tdméan niteen 26 §:ssi.

9 Em. sallituista poikkeustapauksista ks. lihemmin Koski—Schultén I ss.
262—263, Kylikallio 1 ss. 240—241, SABL-prop. 1975:103 ss. 216 ja 366, Skdre ‘
ss. 98—99.

10 Osakkeen lakkaamistapauksena voidaan tietysti ndhd&d ja siksi téssd ly-
hyesti mainita se tapaus, ettd yhtio itse lakkaa (esim. OYL 13 luvun 1—4 §§:n
mukaisen selvitystilaan asettautumis- tai asettamispdétSksen perustalta). Voi-
daanhan yhtién lakkaamisen presumoida merkitsevdn myos yhtion jokaisen osak-
keen lakkaamista.

Yhtién lakkaamiseen liittyvdd erindistd ’osakeproblematiikkaa’ sivutaan jon-
kin verran jilj. tdmén luvun alajaksossa IV.2.1.
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saajan vilpitén mieli edellyttdd luonnollisesti (ainakin) sitd, ettd osake-
kirjassa ei ole sellaista varoitusmerkintid osakkeen mitdtditymisestd kuin
mistd mm. tdllaisten tapausten varalta on sdidetty OYL 3: 6:ssa.

II. KADUSOITUMISEN KAUTTA LAKANNUT OSAKE
I1.1. Johdannoksi

II.1.1. Ryhdyttéessd ratkaisemaan kysymystd, missd méirin voi P:n
kaltainen sivullistaho ehk#d saada osakekohteiselle oikeudelleen suojaa
yhtion taholta esitettdvaltd mitédtéitymis- tms. lakkaamisvaitteelta, niyt-
tdd aiheelliselta jakaa juuri kuvatut tilanteet kahteen tyyppiin. Ensiksi
tarkastelen ylld alajaksossa 1.2.1 kuvattua kadusoitumiseen liittyvii tilan-
teistoa, joissa mitétoityminen siis kohtaa vastikddn syntynyttd uutta osa-
ketta ja tapahtuu itse asiassa vastoin yhtion tahtoa: onhan yhtién taholla
luonnollisesti toivottu osakkeen pysyvin voimassa eli ettd merkitsiji pys-
tyisi merkinnin mukaiseen piddomapanoksen maksuun (tai ettd edes loy-
dettdisiin hinelle ajoissa 2:12.2:n tarkoittama ’sijainen’). Toisen ryhmin
muodostavat puolestaan ylld alajaksoissa 1.2.2 ja 1.2.3 juuri hahmotellut
tilanteet, joissa on kyseessd jo aikanaan tdysin maksettu (ehki hyvinkin
vanha) osake, joka nyttemmin joutuu yhtién tahdon mukaisesti tms. yh-
tidn taholta tulevasta syystd mitdtGitavaksi. N&itd ’yhtidaiheutteisia’ ti-
lanteita tarkastelen jéljempénd tdmén luvun III-jaksossa.

II.1.2. Nyt tarkasteltaville kadusointiliitdnniisille tapauksille on omi-
naista, ettéd joskin osake(oikeus) jo onkin ’ehtinyt syntyd’ niin timi sininsi
pédteva synty on kuitenkin tavallaan resolutiivisen ehdon (= tdysi panos-
maksu ennen méédrédajan takarajaa) varassa, niin ettd tapausten sijoitta-
minen jidlkiperdisen (eikd alkuperdisen) mitittdmyyden piiriin ei ole aivan
ongelmatonta.

Osakeoikeudellisesti tosin lienee ilmeisti, ettd on dogmaattisesti
oikeampaa katsoa — sikdli kuin kannanottoa tillaiseen ’lokerointi-
ongelmaan’ pidetidin tarpeellisena — kadusoituminen jilkiperdisen
mitéttémyyden/patemittdmyyden tms. ilmidksi. Osakkeen voidaan
siis sanoa kylld syntyneen pitevisti ja ehtineen olla jonkin aikaa
(jopa toista vuotta in casu) olemassa, ennen kadusoitumisesta sittem-
min seurannutta lakkaamistaan. Onhan ko. osakemerkintd sinidnsi
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ollut kiistatta péatevd ja tullut hyvidksytyksi,'! ja kuten ilmenee
2:13.1:std (verr. 2:2.2:n kohdat 2 ja 3, sekd 2:9.2) ynnd 4:12.1:sta,
on tidysin laillista, ettd tietty osa osakkeesta yhtitlle maksettavasta
madristd on maksamatta yhden vuoden yhtion (resp. osakepddoman
korottamisen) rekisterdimisestd. Vaikkei osakekirjaa tuona aikana
saakaan antaa (3:5.1), niin osakeoikeus on toki tuon vuoden aikana
(ynni 2:13.1:ssd ja 4:12.2:ssa mainitun ’lisikuukauden’ aikana) ole-
massa eli voimassa.’2 Voimassaolo ilmenee mm. siten, ettd ao. mer-
kitsij& on tuon osakkeen tuottamien yhtitllisten hallinnoimisoikeu-
tusten (kuten #dni- ym. yhtidkokousoikeutusten) kiyttdmiseen oi-
keutettu subjekti, jonka nimi mydskin on merkittdvd 3:10:n mu-
kaan pidettdviin osake- ja osakasluetteloihin. Hénelld on niinikdin
ko. osakkeeseen nihden jo luovutus- ja panttauskompetenssi (tosin
yhtion kadusoitumisriskin rasittamana), arg. 2:11.4 ja e contrario
2:11.3.

IL2. Viitesuoja kadusoitumista vastaan

II.2.1. Kollisiota, jossa osakekirjan bona fide pantiksi ottanut P saa
vastaansa yhtion esittimén viitteen ko. osakkeen kadusoitumisesta, ei
pdase lainkaan syntymdin, ellei yhtion taholta syyllistytty virheeseen
tdtd ennen: osakekirjan ennenaikainen eli OYL 3:5.1:n vastainen emit-
tointi. Tillainen virhe on melko raskas (etenkin jos yhtiotdkidédn ei vield

11 Ti4ssd ei ole tarpeen ottaa huomioon sitd ilmeisen harvinaista mahdolli-
suutta, ettd osakemerkinti olisi jonkun sellaisen poikkeuksellisen pdteméttéomyys-
perusteen rasittama, mihin (OYL 2:5:n estdmittd) voidaan vedota vield yhtion
rekisterbimisen jédlkeenkin ja minkid suhteen ks. ldhemmin HE 1977:27 s. 26,
Koski—Schultén I ss. 93-—94 ja Kyldkallio 1 ss. 37—38. Samoin voidaan téssd
sivuuttaa se ilmeisesti yhtd harvinainen kysymys, voiko yhtio (ehkd vield rekis-
teréimisen jidlkeenkin) katsoa jo kertaalleen hyviksyminsid merkinndn osalta té-
min hyviksymisensd ’pitemittomiksi’ eli peruuttaa hyvéksymisensd, silld pe-
rusteella etti merkitsiji on menetellyt OikTL 30 §:n tai/ja 33 §:n farkoittamalla
tavalla antaessaan itsestiiin ja varallisuudestaan tms. seikoista merkintdnsd hy-
viksymiseen vaikuttaneita inkorrekteja tietoja.

12 On siis erotettava toisistaan osakeoikeuden eli osakkeen synty ja osake-
kirjan saantioikeuden synty. Epé#selvd lausuma tdssd suhteessa on HE 1977:27
s. 32: »tulisi olla selvii, ettei osakekirjaa saa antaa ennen osakeoikeuden synty-
misti, siis ennen yhtién rekisteriin merkitsemistd tai vastaavasti osakepddoman
korotuksen rekisterdimisti sekd tiyden maksun suorittamista kyseessd olevista
osakkeista.» Lause sisdltdd virheellisen toteamuksen, jos siind olevan »siis»-
sanan vaikutus ulottuu »sekid»-sanaan ja sen jidlkeisiin sanoihin.



https://c-info.fi/info/?token=IJJIqGw_t4peotRa.5MA0_DED2cA8_Dau9Jjtnw.1uTrqWVs8J_KF1c6aPO_mXgFOBZV764luxxGOlQzwWM3EmhZxmPaRblCf9vsvKE2gZQU0zXIW5h5q6dgl_okcJmzGE7w88Wzhcy25gZYnt546Qunsr-X_3mg35z1Up_9oq9Hfx_6ikZVLze4q9XswVJXsYu7otiJqeuOirKABAMmxCiRe-M3jc-wThaRIaLbgMVTEn7iODKlWw

I1.2. Viitesuoja kadusoitumista vastaan 57

oltu rekisterdity).!3 Siti se ei ole vain yhtién itsenséd kannalta, kun osake-
padoman asianmukaisen maksukertymén erds merkittivd tae menetetéén,
vaan myos ajatellen arvopaperivaihdannan luotettavan sujuvuuden yleis-
luontoista intressid: yleisén, joka hankkii osakkeita, ja luotonantajataho-
jen, jotka ottavat osakepantteja, on voitava luottaa siihen, etti 3:5.1:n
vastaisesti ei ole liikkeelld 'resolutiivisia’ osakekirjoja.

Jos virhe kuitenkin on tdlli kohtaa tapahtunut, on ilmeistd, ettd hait-
taseuraamukset tidstd on sélytettdvd virheeseen syyllistyneen tahon kan-
nettavaksi, siis yhtion ja yhtionsisdisesti hallituksen. Sivullistaholle on
annettava viitesuojaa 14 aivan samoin perustein kuin VKL 15 §:n mukaan
annetaan viitesuojaa, jos vaite koskee »sovitun vastikkeen saamatta jaa-
mistd». Ne argumentit, jotka jo ylla (21 § IL.2) ovat olleet esilld alkuperdi-
sen pitemittdmyyden tapauksien kannalta, ovat tissdkin tdysin soveltuvia
perusteluksi sivullissaajan suojaamiselle (ja haittaseuraamusten jatta-
miselle aiheuttajataholla kannettaviksi).

Yhtiotaholla haittaseuraamus viime kiddessid hajautuu eli pulve-
roituu kaikkien osakkeenomistajien vililld, paitsi jos virhe-emit-
toinnista vastuussa ollut toimeenpaneva orgaanitaho suorittaa
(15: 1:n mukaisesti) vahingonkorvauksena sen rahamé&irin, jota ei
mybhemminkéin ole onnistuttu perimédéan merkitsijalta.

P:n sanottu viitesuoja on riippumaton siitd seikasta, tapahtuiko osake-
kirjan tradeeraus hinelle ennen tai jilkeen kadusointijulistuksen taikka
ennen tai jdlkeen sen osakepddomakorotuksen rekisteréinnin, josta sdade-
tddn 4: 8.2:ssa, taikka ennen tai jdlkeen 2: 13:ssa resp. 4:12.2:ssa sdadetyn

18 Vain poikkeuksellisesti voi osakekirjan emittointi ennen vastaavan osak-
keen kadusoitumista olla tapahtunut niin, ettei yhtiotd voida syyttdd virheestd
ja 3:5.1:n rikkomisesta. Téllainen poikkeus voisi olla se, ettd merkitsija on mak-
sanut osakkeen (2:4:n siddtimid muotoja noudattaen) sovitulla apporttiomaisuu-
della ja saanut osakekirjansa, minkd jdlkeen ilmeneekin, ettd hin on petolli-
sesti (ja taitavasti) johtanut perustajatahoa harhaan omaisuuden arvon suhteen.
Yhtié voi tdlloin vaatia héntd (mutta ei hdnen bona fide toiminutta seuraajaansa)
palauttamaan maksamattomiksi osoittautuneet osakekirjat (UL 7:1:n mukaisin
takavarikoin tilannetta varmistaen) ja, ellei hin maksa puuttuvaa panosarvoa
rahassa, suorittaa 2:13.1:n ja 4:12.2:n mukaisen rekisteri-ilmoituksen siten, ettd
hinen maksamatta jattiminsi osakkeet mitatdityvit 2:13.2:n/4: 12.2:n mukaisesti.

14 VOYL:n aikaisessa oikeuskirjallisuudessa on pidetty selvdni, ettd bona
fide toiminut sivullissaaja on suojattu yhtion po. viitteeltd, ks. Olsson ss. 60—861,
Zitting Arvopaperi s. 157, Caselius—Heikonen—Huttunen I s. 74, ja vastaavasti
Nial ss. 100—101.
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(eo ipso mitédtdivin) rekisterdinnin. Sensijaan lienee perusteita vaatia
— jotta P:n voidaan katsoa olleen perustellussa vilpittomissd mielessd —
ettd itse yhtié on tuolloin jo rekisterditynd olemassa: sivullissaaja, joka
kaupparekisteristd olisi voinut todeta, ettei osakekirjan tarkoittamaa yh-
tiotd edes ole olemassa, ei ansainne viitesuojaa, vaikka yhtio sittemmin
rekister6itdisiinkin (joskin perusteita lienee sillekin kannalle, etti yhtidn
rekisterdéimiselld voisi tdssidkin olla ns. parantava vaikutus).

I1.2.2. Jos P osakekirjahallinnan saadessaan ei ole ollut perustellussa
vilpittdméssd mielessd osakkeen maksettuisuuden suhteen, ei hinti ole
syytd suojata, vaikka hin olisi ollut tietimitdén itse normin eli emittoin-
tikiellon (3: 5.1:n) suhteen: ignorantia juris nocet. Yhtié on tilldin oikeu-
tettu vaatimaan héneltd osakekirjan palauttamista ja tarvittaessa varmis-
tamaan tdmin takavarikoin (UL 7:1: »parempi oikeus»). Vastapainoksi
on P:lle kuitenkin mydnnettdvd panttausperusteisena etuutena oikeus
saada yhtioltd haltuunsa se maksupalautussuoritus, joka kadusoitumisen
jdlkeen muutoin menisi ao. merkitsijd-laiminlydjélle 15 eli tdssd pantiksi
panijalle.

IIl. SIVULLISSUOJAN EPAAMISEN TAPAUKSIA
IIL.1. Osakekirja osakkeen jatkuvan voimassaolon tae?

III.1.1. Siirryn tarkastelemaan niitd jilkiperdisen mitdt6itymisen ta-
pauksia, jotka on alustavasti kuvattu ylld timin luvun alajaksoissa 1.2.2
ja 1.2.3: laillisesti eli vasta tdiyden maksun tapahduttua emittoidun osake-
kirjan edustama, aikanaan pitevisti syntynyt osake on sittemmin tullut
yhtion tahdosta lakkautetuksi.

III.1.2. Naita tilanteita on oikeuskirjallisuudessa késitelty vain sangen
rajoitetusti, mutta tietynsisdltdinen ratkaisusuosituslinja on ao. (vanhan

15 Talla laiminlydja-merkitsijdllahdn on oikeus saada »yhtiolle osakkeesta
maksamansa méaérid takaisin sen jidlkeen, kun siitd on vidhennetty kadusoinnista
ja sitd mahdollisesti edeltdneestd pakkoperinnistd tai sen yrityksestd yhtitlle ai-
heutuneet kustannukset» (Koski—Schultén I s. 116). Vrt. SABL 2:11.3, jonka
mukaan laiminly5ja vastaa »for en femtedel av full betalning f6r aktien», ks. 1ih.
SABL-prop. 1975:103 ss. 307—308, Kedner—Roos I s. 48.
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lain aikaisesta) doktriinista silti 'luettavissa esiin’:1¢ Jos yhti6 pdéattas kayt-
t43 sille lain mukaan kuuluvaa, siis joko lainkohtaan perustuvaa tai lain-
kohdan sallimaan yhtidjarjestysmédrdykseen perustuvaa oikeuttaan tiet-
tyjen osakkeiden lakkauttamiseen — pddomapalautuksin (lunastuksin) tai
ilman — niin téllainen yhtion pditds on pitevi kaikkia osakkeenomistajia
kohtaan, ja samaten jokaisen, joka johtaa oikeutensa osakkeenomistajalta,
tulee olla varautunut sanotunlaisen lainmukaisen yhtiGoikeudellisen ta-
pahtuman varalta.

Epdilykseténtd on nihdikseni myds OYL:n kannalta, ettd jokainen
osakehankintaa tai osakepantin oftamista suunnitteleva henkilé on vel-
vollinen tuntemaan lain ja yhtiéjidrjestyksen mahdollistamat osakeoikeu~
den mitétdéitymisen mahdollisuudet. Jokainen on velvollinen varautu-
maan lainmukaiseen tapahtumaan ja alistumaan osakkeen lailliseen mité-
téitymiseen. Téarkedni erona ylld (IL.2) juuri kisiteltyyn kadusoimislii-
tdnniiseen lakiperusteiseen osakemitdt6itymiseen, johon osakekirjan bona
fide saanut haltija ei ole velvollinen alistumaan, on nyt se seikka, ettid
pelkkd osakekirja olemassaolollaan ei riitd synnyttimiédn luottamuksen-
suojan tasoista presumtiota osakkeen (osakeoikeuden) jatkuvasta muut-
tumattomasta voimassaolosta. Toisin kuin kadusointiliitinndisissi ta-
pauksissa, joissa laki (3:5.1 emittointikiellollaan) luo arvopaperivaihdan-
nan ns. yleisélle aiheen luottaa siihen, ettd tiysin asianmukaisen nédkdisen
osakekirjan liikkeelldolo todistaa tdyden panosmaksun (ja rekisterdi-
misen) tapahtuneen, ei lainsiddtdja ole voinut oikeuttaa samaa yleisod lo-
puttomaan jatkopresumtioonkin eli luottamaan myé6s siihen, ettd osake-
kirjan jatkuva liikkeelldolo olisi tae myds itse osakeoikeuden jatkuvasta
voimassaolosta (tai edes itse yhti6n olemassaolon jatkumisesta).

II1.1.3. Kuvattu ero osakekirjojen liikkeelldolon perusteella tehtdvien
eri pédidtelmien kestdvyydessid eli (vditesuojallisessa) luottamuksensuo-
jassa on ndhddkseni selitettdvissd jokseenkin yksinkertaisesti. Onhan
nimittdin yhtién (hallituksen) kannalta sangen helppoa ja vaivatonta estii
tehokkaasti se, ettd uusien osakkeiden synnyssi yksikddn osakekirja tulee
ennenaikaisesti emittoiduksi eli liikkeelle paidstetyksi. Siksi lainséddtija
voi kohtuudella asettaa yhtidlle po. piddttymisvelvollisuuden, sanktionaan
(mm.) viitesuoja.l?

16 Ks. Zitting Arvopaperi ss. 156—157 ja Nial ss. 101—102.
17 Toisena sanktiona on OYL 16:9:n l-kohdassa sdddetty rangaistus osake-
yhtiorikkomuksesta.
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Toisin kuin osakekirjasynnyn estiminen yhtitlle on ilmeisen vaikeaa,
monelle yhtiolle kédytdnnollisesti katsoen tdysin mahdotontakin keritd
jalkikdteisesti takaisin yhtidn kaikki ne (ehkid hyvinkin lukuisat) osake-
kirjat, joita osakeoikeuden lakkaaminen koskee ja jotka siksi olisi tarpeen
makuloida. Siksi olisi yhtién kannalta kohtuutonta, jos kyseisten lunas-
tuksellisten tms. (mitét6imis)toimenpiteiden yleisen pitevyyden tai edes
osakekohtaisen tehokkuuden edellytykseksi olisi sdidetty, ettd kaikki ky-
seiset osakekirjat on sitd ennen kyettdvid ’vetimé&idn pois’ liikkeelti yh-
tion haltuun, uhalla ettd ne osakekirjat joita yhtié ei onnistu (ehkid tar-
mokkaistakaan yrityksistd huolimatta) saamaan takaisin, voivat viite-
suojan kautta edelleenkin tuotta alkuperdiset osakeoikeutukset. Yhtitén
hyvistd ponnistuksista huolimatta voisi silti suurikin m#ird osakekirjoja
pysyé 'silld tiellddn’, koska lainséitdja ei ole luonut yhtidn kiytettdviksi
riittdvid osakekirjahaltijoihin kohdistettavia pakotteita osakekirjapalau-
tusten tehokkaan toteutumisen takeeksi.l8

Se taloudellinen pakotekeino, jonka uusi OYL tidssd suhteessa si-
saltdd 3: 14:n osoittamassa muodossa,!® on vaikutuksiltaan parhaim-
millaankin vain relatiivinen. Ja erityisen tehottomaksi se luonnol-
lisesti ja4 silloin, kun (sitd eniten tarvittaisiin eli kun) osake on péai-
tetty mitdtsitdviksi lunastuksetta. Télléinhdn osakkeenomistajan
into osakekirjan palauttamiseen on vdhimmillddn (samalla kun toi-
saalta osakekirjan ulkoinen harhaanjohtavuus on suurimmillaan
ajateltaessa mitdtéimispadtoksestd tietdmitontd sivullista kuten
esim. pantiksi ottamista harkitsevaa luotonantajaa).

II1.1.4. Epéilyksetontd siten on, ettd (esim.) 6:4:n tai 7:2:n mukaiseen
yhtidjarjestysméadrdykseen perustuva lunastamispdétos tai yhtiokokouk-
sen suoraan 6: 1:n nojalla tekemén alentamispdétéksen mukainen lunas-
taminen (mitdtéiminen) ovat sellaisia laillisia yhtiGoikeudellisia akteja,20

18 Tains#stdjad ei voida tidstd moittia, silld ilmeistd on, ettei sellaisia legaa-
lisia tehokeinoja lienek#én, joilla tdydellinen osakekirjapalautus (suurissakin yh-
tidissd) voitaisiin aikaansaada, mik#li samalla halutaan pysyi jirkevissid mitta-
suhteissa, mitd tulee kustannuksiin, vaivannédkséon ja tarpeellisten oikeudenmene-
tys- tms. sanktioiden kohtuuttomuuden vilttdmiseen.

19 Ks. sanotun sidinnoksen osalta LaVM 1978:4 s. 4, Koski—Schultén I ss.
178—179, Kylikallio 1 ss. 97, 133 ja 141, SOU 1971: 15 ss. 363—364, Kedner—Roos
I s 91,

20 T&ll6in tietysti oletetaan, ettd ko. paddtokset ovat omien oikeudellisten edel-
lytystensd ja noudatetun menettelyn osalta virheettomii.
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joiden normaaliin eli tdysilaajuiseen tehokkuuteen ei yksittdinen osak-
keenomistaja voi kaventavasti vaikuttaa (esim.) antamalla osakekirjojaan
pantiksi jollekin bona fide olevalle sivulliselle.

Tdmid on tdysin selvdd osakkeenomistajan suorittamien sellaisten
panttausten (ja luovutusten) osalta, jotka tapahtuvat vasta sen jidlkeen,
kun yhtitssd on jo tehty asianomainen tidtd(kin) osaketta koskeva paitos.
Jokseenkin yhtd ilmeistd tdytyy kuitenkin olla, ettei panttauksen tms.
yksittdisen oikeusaktin ajallinen varhemmuuskaan voi muuttaa asiaa.
Muutoinhan yksittdinen osakkeenomistaja, panttaamalla osakkeitaan jo
‘etukiteen’, voisi faktisesti tehdi tyhjdksi sen vallan kuvatunlaisiin (mita-
téiviin) paitoksiin, mika yhtitlld kuitenkin on lain (ja tarvittaessa yhtit-
jérjestyksen) mukaan oltava.

Viitesuojaa pantinhaltijalle ei néin ollen voida antaa. Kuvatut OYL:n
mahdollistamat osakkeen jilkiperdisen mitidtdimisen tapaukset ovatkin
luonnehdittavissa sellaisiksi osakepantin lakijohteisiksi tyyppiriskeiksi,
jotka luotonantajatahon periaatteessa on etukiteen osattava tietid mah-
dollisiksi. T&ma4 tietdminen on osattava pohjata joko suoraan lakiin (esim.
6: 1:n tapaus) tai ao. yhtién yhtidjérjestykseen (6:4:n ja 7:2:n mukaiset
tapaukset), ja erdissd tapauksissa voivat apuldhteinid olla suorastaan ao.
osakekirjalla olevat alkuperdiset tekstimerkinnit tai osakekirjalle jalki-
perdisesti tehdyt lisimerkinnit (3: 6.1).

OYL 3:5.3 osoittaa, ettd osakekirjalle on jo alun alkaenkin teh-
tiva (yhtidkohtaisten erityispiirteiden vaatimassa laajuudessa) mo-
nenlaisia ’varoittavia’ tms. tekstimerkintéji. Lainkohdassa oleva
luettelo lienee alkujaan ajateltu enumeratiiviseksi,? mutta tdstd
tuskin voidaan pitdé kiinni, kuten jo osoittaa (valiokuntakisittelyssi
syntyneen) 7:2:n ’unohtuminen’ 3:5.3:n siintelypiiristd.2? Tosin
7: 2:n tapauksessa lunastusmiiridys voi tulla yhtidjirjestykseen jil-
kikédteenkin (so. panttauksen jo tapahduttua), ollen siten yllitys
pantinhaltijalle, toisin kuin 6:4:n mukainen lunastusoikeus, jolta
6:4.2 epidd tidllaisen taannehtivuuden. Ylldtys ei kuitenkaan peri-
aatteessa ole sen suurempi kuin esim. se yhtigjarjestyksestd ja osa-
kekirjalta aina tiysin ilmentyméton mahdollisuus, ettd yhtissd teh-
dddn (panttauksen jédlkeen) 6: 1:n mukainen osakepddoman alenta-
mispdatos.

21 Frityisen selvéasti ndin KM 1969 A 20 s. 84, mutta ilmeisesti myos OikM
1974:9 s. 67 ja HE 1977:27 s. 32.

22 Ks. ldhemmin Koski—Schultén I s. 152 ja s. 200 av. 4, Aro DL 1979 s. 295,
Havansi I s. 281 ja s. 294 av. 54, Kyldkallio 1 ss. 136—137, Kedner—Roos I s. 65.
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OYL 3:5.3:ssa olevan, informaation saannin turvaamiseen tdhtdidvin
sdannoksen osalta on huomattava, ettd yhtion laiminlyonti merkitd sédin-
noksessd mainittu seikka osakekirjoihin nidkyviin ei tee ko. seikkaa tms.
oikeudellisesti vaikutuksettomaksi, ei edes suhteessa bona fide toiminee-
seen sivullissaajaan, vaan sanktiona on yhtion (hallituksen) vahingon-
korvausvelvollisuus.23

IIL.2. Pantinsaajan oikeus osakkeen maksusurrogaattiin

III.2.1. Se ettd osakepantin haltija on ylld todetuin tavoin velvollinen
alistumaan yhtiossd laillisesti tehtyihin, osakeoikeuden jélkiperidistd mité-
toitymistd merkitseviin pdatoksiin, voi olla vakava menetys hinen vakuus-
intressinsd kannalta. N&in ei kuitenkaan tarvitse olla, jos yhtio suorittaa
osakkeen lakkaamisen yhteydessd osakkeesta pddomapalautuksellisen ra-
hamaksun ja jos osakekirjan pantinhaltija katsotaan tédllaiseen osakkeen
'surrogaattiin’ oikeutetuksi panttioikeuden mukaisella etuoikeudella (niin
etteivdt ko. varat joudu osakkeenomistajalle tai hinen muille velkojil-
leen).

Mainittu kysymys kuuluu osana laajempaan temaattiseen asiakokonai-
suuteen, jossa kisitellddn osakepantinhaltijan oikeusasemaa panttioikeu-
den keskimmiisen paddvaiheen kannalta, so. (panttioikeuden perustamis-
vaiheen ja selvitysvaiheen viliin ajoittuvan) odotusvaiheen kannalta:24
miké on osakepantin saajan asema panttioikeudellisen odotusvaiheen aika-
na, jos tdnd véliaikana yhtién maksettavaksi tai muutoin suoritettavaksi
erddntyy tai muutoin aktualisoituu raha- tai muita varallisuusarvoisia
osakeperusteisia suorituksia, kuten osinkoa tai uusia (osakepdiomakoro-
tuksesta johtuvia) osakkeita taikka paddomapalautuksellisia maksusuorituk-
sia. Viimeksi mainituista olkoot esimerkkeind tilanteet, joissa osakep&i-

28 Ks, HE 1977:27 s. 32 (uusi systeemi poikkeaa siis VOYL 32.2 §:n ratkaisu-
mallista, joka suosi sivullissaajaa, olipa tdmi osakekirjatekstin antaman infor-
maation puutteellisuuteen nédhden bona fide tai mala fide, ks. Havansi I ss. 357—

359). Lain vastaavasta kannasta muissa pohjoismaissa ks. Kedner—Roos I s. 65,
Skdre ss. 57—58 sekd Tanskassa (sikdldisen OYL 21 § 6 mom:n sisédltimin erikois-
laatuisen ’varoitusmerkintisddnnoksen’ osalta) Betankning 1969:540 s. 73 ja
Gresvenge—Larsen—Roelsen ss. 61—62.

\

24 Ks, tillaisesta panttioikeudellisesta kolmijaosta Havansi I ss. 70—T71. Ks.
myos esim. Taxell s. 83 (»sdkerhetsstadiet») ja Lennander ss. 61 ja 225.
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omaa alennetaan joko tiettyjd osakkeita lunastamalla tai nimellisarvoa
osakekohtaisesti alentamalla taikka joissa yhtid puretaan selvitysmenet-
telyin.

Tamintyyppiset kysymykset tulevat ldhemmin ja yhtenéisesti farkas-
teltavaksi tutkimuskokonaisuuden VI péddjaksossa, ldhtokohtatilanteenaan
se, ettd osakepanttaus tapahtui ensin ja osakeoikeuden lakkauttava/
kaventava yhtidn ratkaisu vasta (ehkid yllityksend) mychemmin. Sen
vuoksi en tdssd yhteydessd ryhdy lihemmin tarkastelemaan pantinhalti-
jan oikeutta em. surrogaattiin, vaan tyydyn ennakoivasti toteamaan, mitd
VOYL:n aikaisessa oikeuskirjallisuudessa on pidetty oikeiden ratkaisujen
1&dht6kohtasdintond: Pantinsaajalla (P) on oltava parempi oikeus kuin
osakkeen omistajalla em. surrogaattimaksuun, ja osakekirjan hallinta
suojaa P:td siltd, ettd yhtio suorittaisi maksusuojan saaden ko. palautus-
maksun osakekirjahallintaa vailla olevalle omistajalle.?5 Myos OYL:n
kannalta — se todettakoon ennakoivasti ja lihemmit perustelut myo-
hempédan yhteyteen jittden — on téllaisen luonnolliseksi leimattavan
ratkaisuldhtokohdan oikeutus ilmeinen, eikd P:n asemaan tilléin voine
vaikuttaa (huonontavaankaan suuntaan) se, onko panttaus traditioineen
tapahtunut ennen vai jédlkeen osakkeen sanotunlaisen lakkauttamisen.

P:n voidaan katsoa olleen bona fide luottaessaan osakekirjan
tavanmukaiseen (eli varoitusmerkinnittoméin) ulkoasuun ynni liik-
keelldoloon, vaikkapa hin yhtién toimistosta tms. tiedustelemalla
olisi voinut saada selville, ettd tdmé(kin) osake on nyttemmin mité-
téitynyt ja ehkid palautusmaksukin jo suoritettu (omistajalle). Niin
laajaa selonottovelvollisuutta ei osakevaihdannassa ja -reaaliluo-
tonannossa millddn muotoa voida asettaa.28

25 Ks. Olsson ss. 95—96 ja Zitting Arvopaperi ss. 144—146; samoin Ruot-
sin vanhemman lain kannalta s. 27. Kannan perustelut voidaan esittid esim. yti-
mekkiidsti ndin: »Ellei tdllaista suojaa annettaisi, niin osakekirjan merkitys vaih-
danta- ja luotfo-objektina saattaisi pienentyi olennaisesti. Esim. osakekirjan pan-
tinsaaja olisi silloin suojaton sitd vastaan, ettd pantinantajalle tapahtuvalla palau-
tussuorituksella vdhennettdisiin reaalivakuuden arvoa» (Zitting mts. 144), perus-
telu joka luonnollisesti pitdd paikkansa myods OYL:n ’aikakaudella’.

Uuden osakeyhtitlainsdddannon kannalta ks. esim. Lennander s. 90: »Sur-
rogat som ldmnas i stédllet f6r aktier, t.ex. utbetalning till aktiedgarna i samband
med att aktiekapitalet nedsittes eller i samband med likvidation ... bor likadeles
utldmnas till panthavaren.»

26 Vain jos pantinsaajalla on in casu ollut erityinen aihe epiilld lakkaamista
tms., voidaan ajatella hiinen selonottovelvollisuutensa laajentamista mainittuun
suuntaan.
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Silld seikalla, onko P osakepantin vastaanottaessaan ollut bona/
mala fide, ei kyllik#dn liene erityisempidid merkitystd nyt tarkoite-
tuissa jdlkiperdisen mitdtditymisen tapauksissa. Kun nimittdin vii-
tesuojaa itse osakeoikeuden voimassaolon suhteen ei siis voida myd&n-
tdd, niin P:n eventuaalinen oikeus pd#domapalautukselliseen surro-
gaattimaksuun on riippumaton siitd, tiesiké P osakeoikeuden kohta-
losta. Olisihan P joka tapauksessa — siis myds ollessaan (esim. itse-
kin ko. yhtién osakkeenomistajana) tdysin tietoinen mitatditymi-
sesta — ollut oikeutettu ottamaan osakkeenomistajalta pantiksi (osa-
kekirjatradeerauksen synnyttdmin maksusuojallisin takein) sen saa-
misoikeuden, joka surrogaattina voi syntyd mitédtdityjen osakkeiden
sijaan. P:n vilpittomé&lld/vilpilliselld mielelld on sensijaan tdysi

* varallisuusvaihdannallinen relevanssi yhtién maksusuojan osalta.??

III.2.2. Surrogaatioperusteinen pantinsaajan oikeus piddomapalautuk-
selliseen maksuun merkitsee sitd, ettd viitesuojan (ylemp'éinéi selostettu)
epddminen ei ilman muuta ole pantinsaajan kannalta varsinainen mene-
tys. On kuitenkin muistettava, ettd aina ei surrogaattia ole, silld osakkeen
mitdtoityminenhén voidaan pdittda tapahtuvaksi myés ilman lunastus-
tms. pddomapalautuksellista maksua. Té&dhin mahdollisuuteen on siis kui-
tenkin kaikessa osakevaihdannassa ja -luotonannossa varauduttava, ja
lakiteksti (6:1.4) antaakin siitd jo etukiteen luettavissa olevan ’varoi-
tuksen’: »mitdt6im&lld osakkeita ilman osakkeista maksetun miidrin pa-
lauttamistas.

Lisdksi voitaneen pitdd todennikoisend, ettd sanotunlaiseen vas-
tikkeettomaan mitédtéimiseen turvautuvassa yhtidssé olisi osakkeen
(panttirealisaatio)arvo ilmeisesti ollut joka tapauksessa jokseenkin
olematon, niin ettei edes viitesuojaperusteinen ko. osakkeen voi-
massa pysyminen olisi merkinnyt P:lle reaalista vakuusetuutta.28

(osakkeenomistajalle), niin hén ei voi kohdistaa yhtiéon maksuvaadetta tai yhtion
edustajaan korvausvaadetta, vaikka hin olisi saanut panttihallintaansa ao. osake-
kirjan ilman ettd osakekirjalle olisi tehty 3:6.1:ssi sidddettyd merkintdd palautus-
maksun tapahtumisesta.
28 Timi toteamus (= ko. osakkeen panttirealisaatioarvon ilmeinen faktinen
olemattomuus) on tosin vain toteamus, ei argumentti: Ratkaistaessa de lege lata
|

27 Siten jos P oli mala fide koskien ao. palautusmaksun tapahtuneisuutta ‘

panttauksen kohteen oikeudellista olemassaoloa/lakanneisuutta ei pantinsaaja-
kielteisen ratkaisun perusteeksi saada kohottaa sitd faktahavaintoa, ettd pantti-
kohteesta ei kuitenkaan tulisi olemaan P:lle reaalista hyotyd johtuen ennakoita-
vissa olevasta vakuusarvon (ehkd jo alkuperiisestiakin) faktisesta minimaalisuu-
desta.
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Téysin suojaton ei pantinhaltija ehkd kuitenkaan ole sellaista yhtio-
kokouspéidtostd vastaan, jolla hdnen panttiosakkeensa 6:1.4:n tuella eli-
minoidaan mitdtdimé&lld ne ilman surrogaattia. Jos nédet juuri pantiksi-
panija-osakkeenomistaja on merkittdvilla tavalla ollut jarjestimissa ky-

seistd yhtiokokousp#adtostd ja jos se kohdistuu merkillisen ’sattuman’ -

kautta yksinomaan (tai lihes yksinomaan) kyseisiin pantattuihin osakkei-
siin, on tapahtuneessa voimakas shikaanin tuntu sekd kunnianvastaisen
ja arvottoman menettelyn leima. Jiljempéni teoksen 28 §:ssd tarkastel-
laan ldhemmin, missd méédrin yhtidkokouspaitos saattaa tdménkaltaisin
perustein olla vaikutukseton ulkopuolisen oikeudenhaltijan osakekohtei-
sen oikeuden kannalta.

1IV. YHTIUAIHEUTTEINEN OSAKEKIRJAN UUSI
LIIKKEELLEPAASY

IV.1. Kysymyksenasettelu

IV.1.1. Se mitéd edelld tidssd luvussa on esitetty pantatun osakkeen jil-
kiperdisestd mitdtditymisestd, on tapahtunut pitden silmilld tilanteita,
joissa panttauksen on suorittanut osakkeenomistaja, jolla osakekirja vield
tuolloin on ollut vanhastaan hallinnassaan (riippumatta ’'mitdt6itymis-
prosessin’ vaiheista panttaushetkelld: alkamatta/vireilld/loppuunviety).
Entd tilanne, jossa lakkautettua osaketta vastaava osakekirja on jo ollut
asianmukaisesti palautettuna yhtion hallussa, mutta yhtion edustajen ai-
heutuksesta joutuukin vield liikkeelle, pddtyen bona fide toimineen sivul-
lisen (P) kiteen? Periaatteellista (joskin tuskin kdytdnnollistd) mielen-
kiintoa on tarkastella, muuttuisiko ylempidnid todettu P:n viitesuojalle
negatiivinen ratkaisu P:lle edullisemmaksi, konfliktin yhtidaiheutteisen
synnyn takia. ‘

IV.1.2. Sanotunlaisessa osakekirjan liikkeellepddsyssad on yhtion taholla
syyllistytty suhteellisen raskaana pidettdvéddn virheeseen, kun lain edel-
lyttdmi osakekirjan makuloiminen 2? on laiminly6ty ja kun sen lisdksi on

20 OYL:n kiyttamissi osakekirjan makulointiin liittyvissd ilmaisuissa on
tiettyd kirjavuutta. Niinpd keskeisnormina pidettividssid 3:6.1:ssi méadritisn,
ettd »milloin osake on mitidtoity ... on osakekirjaan tehtdvd merkintd». Lain
7:2:n mukaan sensijaan on »osakekirja tehtivid kelpaamattomaksi», ja 14:9.3:n

5
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laiminlydty kyseisten, edelleenkin ’arvopaperin nikdisten’ paperikappa-
leiden turvaava siilytys, miké olisi estinyt kulkeutumisen uudelleen liik-
keelle.

Syntyneessi tilanteessa voitaisiin n#in ollen osakeoikeuden ekstinktii-
vistd (uudelleen) ’syntymistd’ P:n kidessd puoltaa samankaltaisella pe-
rusargumentilla, jonka tuella on edelld paiddytty antamaan P-taholle vii-
tesuojaa osakkeen alkuperidissynnyn virhetapauksissa (21 §) ja kadusoitu-
miseen liittyvissd tapauksissa (22 § II): yhtion taholla eli yhtién vastuu-
alueella on syyllistytty arvopaperikisittelyssd lainvastaiseen menettelyyn,
joka on avannut vaaranlihteen ja jollaista vastaan bona fide toimivan
sivullissaajan tulisi olla suojattu.’® Harkittaessa, onko tdmé perusargu-
mentti tdysitehoinen nytkin, on seuraavassa syytd erottaa pelkéstd eri-
nidisten osakkeiden lakkaamisesta (alajakso IV.2.2 ja seur.) itse yhtitn
lakkaaminen (IV.2.1)

IV.2, Yhtion lakkaamisesta ja omaosakedisponoinneista

Iv.2.1. Mikili osakkeen jidlkiperidinen lakkaaminen kytkeytyy itse yh-
tion lakkaamiseen, niin em. vaaranlidhdeargumentaatiosta huolimatta lie-
nee pidettivi selvini, ettd yhtion (viimeisen) edustajatahon virhe osake-
kirjakésittelyssid el voi johtaa osakeoikeuden ’uudelleen syntyyn' (ja sen
kautta ilmeisesti jonkinasteiseen itse yhtion ’henkiin herdémiseen’).3!

mukaan »on se mititoitdvid». Siitd onko tdllaiset ’entiset’ osakekirjat sdilytettiva
ja kuinka kauan, ei OYL:ssa ole siinndksii. Vaidrinkdytosten ja erehdysten vilt-
timiseksi niiden viliton fyysinen tuhoaminen olisi sindnsé paikallaan, etenkin kun
kirjanpidollinen tms. tosite- tms. todistelutarve lienee hoidettavissa kuiteilla. Ks.
toisaalta Koski—Schultén I s. 167: »Osake- ja osakasluettelot sek#d niiden laati-
misen perustana oleva aineisto on sidilytettivd jatkuvasti» Osakekirjat, enti-
siksi muuttuneinakin, kuulunevat sindnsi ko. luetteloiden »laatimisen perustana
olevaan aineistoon»s.

30 ‘Kyseessd on siis ratioltaan sama argumentti kiinteisessé suunnassa, kuin
milld juuri edelli IIl.l-alajaksossa on motivoitu viitesuojakielieistd ratkaisua
(jalkikiteisesti ja lainmukaisesti mititdityjen osakkeiden kohdalla): Kun laki ei
ole luonut yhticlle tehokkaita keinoja laillisesti mitétoityjd osakkeita vastaa-
vien osakekirjojen ’takaisinsaantiin’, niin yhtiétd ei voida lain kannalta moittia
siitd asiaintilasta, ettd edelleenkin on liikkeelld osakekirjoja, jotka johtavat nor-
maalihuolellisuudellakin toimivia sivullisia harhaan. Xs. tihan liittyvasti Zitting
Arvopaperi s. 157, Nial s. 102.

31 QOsakeyhtion lakkaamisesta puhuminen ja lakkaamishetken yksimé#&reisen
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Kantaa voidaan ensiksikin perustella silld, ettdi P-tahon tuskin edes
voidaan katsoa olleen perustellussa vilpittéméssd mielessd sen jilkeen,
kun OYL 13:9:n mukainen selvitystilarekisterdinti on tapahtunut. Ja
vaikka timé oletettaisiinkin mahdolliseksi, niin voidaan VKL 17 §mn (vii-
meisen »ettd»-kappaleen) ilmentimiin oikeusajatuksiin tukeutuen pitii
oikeana, ettei viitesuojaa osakeoikeuden olemassaolon suhteen enii myon-
netd, vaikka siis joku osakekirja havaittaisiinkin jilkikiteen vield liik-
keelle kulkeutuneeksi. Virheellisesti toimineen yhtiéedustajan (selvitys-
miehen) vilitén vahingonkorvausvastuu sivullissaajaan nihden on t#lldin
selvépiirteisin ja ilmeisesti P:nkin kannalta tuloksellisempi (nopeammuu-
desta puhumattakaan) suojatie erédiinlaisena maksusuojan korvikkeena.
Toinen ja siis ilmeisen epikiyténnéllinen vaihtoehto olisi sivullissaajan
taholta itse (ehki jo rekisteristd poistettuun) yhtioén kohdistama maksu-
suojaperusteinen jako-osuussummaa koskeva maksuvaatimus, joka aiheut-
taisi 13: 16:n mukaisen selvitystilan jatkumisen (yhtién ’henkiin her#imi-
sineen’), jolloin selvitysmenettely olisi »kdytdvi ldpi alusta alkaen»S? ja
liséksi selviteltédvd virheen aiheuttaneen selvitysmiestahon vahingonkor-
vausvastuu itse yhtiotd kohtaan.ss

osoittamisen yritys on sangen problemaattista, kuten ilmenee jo 13:18.2:n ja
13:16:n pohjalta (tarvittaessa jalkikiteen odottamattomasti uusia selvitystoimen-
piteitd, vaikka yhtié jo olisi lakannut rekisterists poistamista myoten). Kyse on
tosin paljolti ndenndisproblematiikasta, kiytettiessa ilmaisuja (kuten ’lakkaami-
nen’), jotka yleiskielellisten paimerkitystensi painosta johtuen soveltuvat vihem-
mién hyvin kuvaamaan sentyyppisti tapahtumasarjaa ja oikeusvaikutusten ’nip-
pua’ kuin mistd on kyse yhtién ns. olemassaolon padttymisessi.

Ks. télld kohtaa esim. Caselius—Heikonen—Huttunen II:3 ss. 56—=61, eritt.
s. 56 av. 1, Koski—Schultén II ss. 220—226 ja Rissanen LML-koulutus 31 ss. 90—g9.

32 Sitaatti: Koski—Schultén II s. 267.

8% Selvitysmies on 13:6.2:n viittausnormin nojalla samanlaisessa korvaus-
vastuussa kuin hallituksen jisen, joten hin on 15:1:n mukaisessa vastuussa sel-
vitystoimessaan aiheuttamastaan vahingosta, ei vain yhtiétd kohtaan vaan myos
sellaisesta vahingosta, joka OYL:ia (esim. 3:6.1:ti) rikkomalla on aiheutettu
rosakkeenomistajalle tai muulle henkilslle». Sanottu sivullissaaja on juuri sel-
lainen taho, joka mahtuu maiireeseen »osakkeenomistaja tai muu henkilé», joten
ylla tekstissd puoltamani selvitysmiehen vilitén korvausvastuu titi henkild koh-
taan on tuettavissa OYL:n nimenomaisin siinnoksin (13:6.2/15: 1/3: 6.1).

Vrt. kuit. Koski—Schultén II s. 261, jossa nojautuen hallituksen esitykseen
(HE 1977 27 s. 99, ks. liséiksi jo KM 1969 A 20 s. 176 ja OikM 1974: 9 s. 234) katso-
taan, ettd sivullissaajan on vaadittava maksua yhtioltd, joka onkin velvollinen
suorittamaan osakekohtaisen jako-osuusmaksun uudestaan, minké jilkeen yhtion
nimissd voidaan ajaa vahingonkorvauskannetta selvitysmiehid vastaan yhticlle
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IV.2.2. Vaikeampi on kysymyksen ratkaiseminen siind tapauksessa,
ettd yhtié itse ei ole lakannut, vaan kyse on vain erindisten osakkeiden
lakkaamisesta (ynni vastaavien osakekirjojen kulkeutumisesta yhtion hal-
lusta uudelleen liikkeeseen). Erityistd ongelmaa ei tosin ole siind ta-
pauksessa, ettd osakekirja on yhtion hallusta ensin joutunut sellaiselle
’véliportaalle’, joka ei ole ollut bona fide ja joka sitten omistajana esiin-
tyen on pantannut osakekirjan P:lle.3* Ongelma rajoittuu vain sellaiseen
(ilmeisen harvinaiseen) tilanteeseen, jossa vilpiton P on saanut kyseisen
mitdtéityd osaketta vastaavan mutta mitédtdimé&ttéomén osakekirjan suo-
raan yhtidedustajalta oikeustoimella, joka n#in ollen on omaosakedispo-
nointi (yhtién suorittama oman osakkeen panttaus/luovutus).35

Huolimatta ldhtokohtaisesta omaosakekiellosta (7:1.1) OYL kuitenkin
sallii omaosakedisponoinnit tietyissd (7:1.2:n kautta méiériteltdvissd) puit-
teissa, ja nyt sivullissaaja siis luuleekin juuri téllaisen sallitun omaosake-
disponoinnin olevan kyseessd.?6 Sanotunlainen omaosakedisponointi lie-

syntyvéstd vahingosta. Tdméa kanta on ndhdidkseni, kuten sanottu ylla, epdkay-
tannoéllinen: rekisteristd jo poistetun yhtion selvitysmenettely olisi kdynnistettdva
uudelleen ja selvitysmiesten tulisi ilmeisesti kerdtd jako-osuutensa jo saaneilta
entisiltd osakkeenomistajilta ositellusti takaisin sen verran kuin on tarpeen, jotta
yhtio pystyisi maksamaan sivullissaajalle kuuluvan ’ylimé#érédisen’ jako-osuuden,
minka jalkeen yhtion nimisséd olisi prosessattava virheen tehneeltd selvitysmies-
taholta vastaava summa vahingonkorvauksena yhtion nimiin, jonka jdlkeen ky-
seinen rahamdiiri tulisi uutena yhtiovarallisuutena jaettavaksi ko. entisille osak-
keenomistajille.

34 Timi tilanne ei ndet eroa P:n suojantarpeen (‘oikeussuoja-ansainnan’)
kannalta siitd alajaksossa IIL.1 jo tarkastellusta perustilanteesta, jossa osakekirja
on osakelakkaamisen jidlkeen pantattu ao. yksittdisen tdhénastisen osakkeenomis-
tajan toimesta P:le. Tuolloinhan (kun osakekirja siis ei ollut vilillda palautunut
yhtion haltuun eikid mahdollisuutta mitétéimismerkintdén siten ole ollut) on kat-
sottu (II1.1.4), ettei P:lle ole mahdollista myéntda viitesuojaa, joten yhtd vdhén
sitd on syytd myontidd tissidkidn, kun P ei ole tiennyt osakekirjan vililld palautu-
neen yhtion haltuun ja kun siten tuo vélivaihe senjilkeisine osakekirjan 'uusemit-
tointeineen’ ei ole voinut mitenk#din olla vaikuttamassa P:n suorittamaan ha-
nelle tarjotun osakekirjapantin arviointiin.

85 Omaosakedisponoinneista ks. lahemmin Havansi I ss. 287—289 ja 308—
335, kirjallisuusviittauksineen joihin lisittdkoon Kyldkallio 1 ss. 239—246 ja Iko-
nen LML-koulutus 31 ss. 74—16.

36 Yhtisedustaja disponoi siis yhtién nimissd ja avoimin omaosakekohtein
eiki tekeytyen osakkeenomistajaksi (tai yksityisen osakkeenomistajan — siis muun
kuin itse yhtién — edustajaksi). Jalkimmaéisessd tapauksessa (tekeytyminen osak-
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nee yleensi (ko. osakekirjan) myymistd eikd panttausta; 7:1.2:ssa maini-
taankin vain myyminen. Meilld on oikeuskirjallisuudessa puollettu osta-
jalle vilpittémén mielen suojaa, jos hin yhti6ltd timan omia osakkeita os-
taessaan on perustellusti siind kisityksessd, ettd kyseessd on joku (poik-
keuksellisesti) sallituista omaosakedisponoinnin tilanteista, esim. kun hin
(yhtién edustajan harjaan johtamana) ei tiennyt eikd hinen pitdnytkiin
tietdd ko. osakkeiden olevan 7:2:n mukaisesti mitdtdityneitd.3? Tamaéin
kannan mukaan olisi vastaavasti omaosakepanttauksessa 38 myo6nnettiva
P:le viitesuojaa, jos hin bona fide on yhtién edustajalta pantiksi saanut
‘normaalin ndkdisen’ osakekirjan: kyseinen osakekirjan tarkoittama osa-
ke(oikeus), joka jo oli lakannut (mitdtéitynyt), olisikin saatettavissa yh-
ti6td kohtaan voimaan.3?

Toinen ratkaisulinja téssé olisi evdtd P:1t4 nytkin esinekohtainen viite-
suoja ja sensijaan antaa hénelle sitd periaatteessa rajoitetumpana pidet-
tdvdd oikeussuojaa, minki sisdltdd oikeus saada vahingonkorvaus (edel-
lyttden luottotappion todella syntyneen seurauksena panttioikeudetta jai-

keenomistajaksi) oltaisiin tilanteessa, jota on kisitelty jo ITI.1-alajaksossa, mink#
suhteen ks. myos av. 34.

37 Ks. Koski—Schultén I s. 268 (ja s. 261) koskien tilannetta, jossa yhtié on
7:2:n mukaisesti lunastanut itselleen omia osakkeitaan, mutta laiminlyényt nou-
dattaa 7:2:n ehdotonta miidrdysti (»lunastettu osake on poistettava osakeluette-
losta ja osakekirja tehtdvid kelpaamattomaksi») ja sensijaan siis suorittanut oma-
osakemyynnin: »Osakkeiden ostaja saattaa vedota vilpittém#in mieleensd aina-
kin silloin, kun hdn on osakekaupan yhteydessi vaatinut selvityksen yhtion omas-
ta saannosta ja hénta on tidssi suhteessa johdettu harhaan.» Ks. myds Kylikallio
1 s. 244 sen tapauksen osalta, jossa yhtié on luovuttanut sellaisen laittomasti hank-
kimansa. oman osakkeen, joka kaiken aikaa on ollut ja on voimassa (siis ilman
ettd ko. osakkeen olisikaan lain mukaan pitinyt jossakin vaiheessa mititdity3).

VOYL:n ajalta ja sanotun lain 21.4 §:n kannalta ks. Taxell Styrelse ss. 246—
347 ja Caselius—Heikonen—Huttunen I ss. 126—127, joissa suojataan yhtién sopija-
puolen vilpitontd mieltsd, sekd KKO 1937 II 468, missd osapuolet kuitenkaan eivit
vedonneet (asunto-osake)yhtién suorittaman omien osakkeiden oston norminvas-
taisuuteen.

38 Siitd ettd omaosakepanttauskin voi olla laillinen, ks. Havansi I s. 334. Nyt
siis ei kuitenkaan ole sellainen ki#silld (vastoin yhtidedustajan P:lle antamaa kisi-
tystd), vaan kyseessd on mitidtditynyttd osakeoikeutta edustanut osakekirja, joka
mitatéitymisensd myotéd on palautettu yhtiélle ja jonka suhteen yhtién olisi pitdnyt
menetelld 3:6.1:n tai 7:2:n osoittamin tavoin.

39 Talloin siis voisi syntyd tdysivoimainen normaali osakeomistajan asema
sille henkilélle, joka mahdollisessa panttirealisaatiossa ostaa ko. osakekirjan.
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misestd 40) virheellisesti menetelleelti yhtion edustajalta 15:1:n nojalla
ja/tai yhti6ltd sen korvausvastuun nojalla, joka yleisten vahingonkorvaus-
normien perusteella yhti6lli on edustajansa aiheuttamista vahingoista.4!
Tédmén ratkaisumallin (vahingonkorvaus, muttei osakekohtaista oikeutta)
tueksi voitaneen viitata OYL:n esitdissid julkilausuttuun, joskin itse laki-
tekstistd ilmenemittomiidn ns. lainsdédtdjidtarkoitukseen: OYL 3:5.3:ssa
tai 3: 6:ssa sdddetyn (varoitus)merkinnin laiminlyonti ja puuttuminen osa-
kekirjalta ei ole tarkoitettu johtamaan kyseisen osakekirjalle merkitti-
véksi sdddetyn »seikan tai méiiriyksen piatemittdmyyteen» (HE 1977: 27
5. 32)42 — siis esim. osakemitdtitymisen »pitemittémyyteen» — vaan
vain sanottuun korvausvastuuseen.

Tehtéessd valintaa ndiden kahden perusteltavissa olevan ratkaisumal-
lin vililld — toisaalta juuri selostettu OYL-esit6ihin tukeutuva vahingon-
korvaukseen rajoittuva malli ja toisaalta (av. 37—39 kohdalla kuvattu)
osakeoikeuden 'uudelleensyntyid’ merkitsevd viitesuojamalli — voitaisiin
'vahingonkorvauslinjan’ tueksi painottaa sitd nékékohtaa, ettd niin uuden
lain (1978) esitoiden (1977) sisdltdmille nimenomaiselle lausumalle lain-
sdatdjan tarkoituksen ilmentdjédni pitdisi antaa vaa’ankielen asema. En
kuitenkaan antaisi tdlle argumentille erityistd painoa, koska ensinniikin
po. lausuma on kovin yleisluontoinen ja suppea ja koska toiseksi ilmidén
»lagstiftning genom motiv» on periaatteessakin suhtauduttava varauksel-
lisesti. Paddynkin kannattamaan osakeoikeuden viitesuojallista voimaan-
saatettavuutta, mikd mydskin on sopusoinnussa ylld 21 §:ssid alkuperiisen
pitemittdmyyden kohdalla omaksumani viitesuojamyonteisen linjan

40 Vahinkoahan pantinsaajalle syntyy vasta jos ko. panttisaamista ei muulla
tavoin makseta ja siis olisi ollut tarpeen turvautua panttiin. Ja t#lldinkin vahin-
gon méird rajoittuu vain siihen, mitd panttiosakkeesta olisi panttirealisaatiossa
voitu saada.

41 Tatd itse yhtion korvausvastuuta ei osakeyhtitlainsdidintd (sen enempidi
VOYL kuin nyttemmin OYL) sédéntele: 15 lukuhan koskee vain niiden henkildiden
korvausvastuuta, jotka luetellaan luvun 1—3 §§:ssd korvausvelvollisina, eikid ko.
luetteloissa mainita itse yhtiotd (muuta kuin korvaukseen oikeutettuna). Ks. 14-
hemmin téstd 'ulko~osakeyhtiGoikeudellisesta’ vahingonkorvauksesta esim. Taxell
Ansvar .ss. 182—193, Routamo—Hoppu ss. 56—57, Koski—Schultén II ss. 356—
358, Kyldkallio 2 s. 358 sekd uusimmasta oikeuskdytdnnostda KKO 1980 II 89:
asunto-osakeyhtié, sen isdnnéitsiji ja hallituksen jidsenet tuomittiin yhteisvas-
tuullisesti korvausvelvollisiksi sivullisen loukkauduttua yhtion pihalla pudottuaan
suojaamattomaan syvennykseen.

42 Ks, tdstd my6s jo edelld s. 62 (av. 23 kohdalla) lausuttua.
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kanssa: molemmissa tapauksissa yhtidlld on ollut optimaaliset faktiset
mahdollisuudet (ynni legaalinen velvollisuus) estdi olemattomia osakkeita
vastaavien osakekirjojen joutuminen arvopaperivaihdannan piiriin, mutta
silti konflikti on syntynyt yhtién taholla tapahtuneen vakavana pidetté-
vdn virheen kautta.ts

43 Tit3 luokkaa olevaa virhemenettelyd yhtion taholta ei voida mahduttaa
niihin osakevaihdannallisiin lakijohteisiin tyyppiriskeihin, joista puhutaan ylla
alajaksossa II1.1.4, katsottaessa voitavan eviitd vditesuoja niiden tilanteiden osalta,
missd yhtiolla ei ole parhaansa yrittdenkdidn suuria tosiasiallisia mahdollisuuksia
saada (liheskiin) kaikkia osakekirjoja takaisin, merkinnédn tekemistd varten.
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23 §

YKSI OSAKE, KAKSI OSAKEKIRJAA:
JOHDANNOLLISIA NAKUKOHTIA

I. TARKASTELTAVIEN KYSYMYSTEN LUONNEHDINTAA

L1. Tarkasteltavien konfliktien perusrakenne

L1.1. Nyt alkavassa ja kolmessa seuraavassakin luvussa tulee yhteise-
né ja keskeisend tunnuslauseena olemaan »yksi osake, kaksi osakekirjaa».
Tutkimuskohteena on oleva tidmin tunnuksen luonnehtima tilanteisto.

Y1ld niteen alkuluvussa (20 §) on jo alustavasti selostettu,! mitd piddn
silmilld tunnuslauseen »yksi osake, kaksi osakekirjaa» kautta: Toisin kuin
kahdessa edelld olevassa luvussa (21—22 §§), joissa itse osaketta (osake-
oikeutta) rasitti alku- tai jilkiperdinen péteméttomyys/mitdttomyys eli
’syntymittomyys’ tai 'lakanneisuus’ ja joissa osakekirjakappaleiden luku-
maéadra rajoittui normaaliin eli yhteen, on nyt itse osake (osakeoikeus) pi-
tevd, yhté kiistattomasti niin synnyltdin pédtevd kuin edelleenkin voimas-
sa oleva, mutta tdtd yhtd ja samaa osaketta edustavia tai ainakin siltd
ulkoisesti tdysin asianmukaisesti nédyttdvid osakekirjoja on kaksi.

Kiytdnnossd (ns. grynderirakentamisessa) tiedetdin esiintyneen
lukuisampiakin ’painoksia’ samasta osakekirjasta kuin kaksi. Jo
alumpana (s. 4) sanotuin tavoin rajoitun yleensd vain kahden kilpai-
levan osakekirjan konflikteihin. Rajoitus on tarpeen tutkimuseko-
nomisista syistd ja myds siksi, ettd kolmen tai useamman osakekir-
jan eventuaalisten esiintymiskonfliktien oikeudelliseen arviointiin
niyttdd voitavan soveltaa sangen pitkille samoja ratkaisuperusteita
kuin mitd seuraavassa tullaan esittimidin kahden osakekirjan ta-
pauksesta. Ks. kuit. jdljempéand 24 § V, jossa on oleva syytd erik-
seen tarkastella eridstd kolmen osakekirjan konfliktia.

1 Ks. ed. s. 4 (av. 6—17 kohdalla) seki s. 6 (av. 10 kohdalla). Ks. niinikiin s. 4
oleva F-kaava.
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I.1.2. Kahden kilpailevan osakekirjan panttioikeuskonfliktit voidaan
jakaa kahteen piadtyyppiin: elkuperdinen ja jilkiperdinen osakekirjamo-
neus. Edellisessi on kumpikin osakekirja laadittu jo asianomaisen (yh-
tién tai ainakin) osakkeen juridisen syntymisen yhteydessé tai ainakin sen
vilittdmassd. ajallisessa ldheisyydessd. Nditd ’alkusyntyisid’ kaksoiskap-
paletilanteita voidaan kuvata termilld duplikaattitilanteet.2 Kyseistd
samaa osakeoikeutta tarkoittavina ja siitd kilpailevina ensikappaleina
nimi ’alkuperiiset’ osakekirjat oikeudellisine kollisioineen ovat selvisti
erotettavissa jilkiperdisestd osakekirjamoneudesta, jollaisessa oletetaan
tiysin kiistattomaksi, ettd toinen osakekirjoista on vanha alkuperiinen
kappale ja se toinen vastaavasti uusi, selvisti my6hemmin laadittu kap-
pale.

Ajateltakoon esim. tilanne, jossa alkuperdinen osakekirja asian-
mukaisesti laadittiin ja emittoitiin ainoana kappaleena vuonna 1956,
mutta 1979 tuhoutuneeksi (erheellisesti) luultuna se kuoletettiin

1980, jolloin myds annettiin uusi osakekirjakappale kuoletetun ti-
lalle.3

I.2. Moneustilanteiden tarkastelun jdsentely

1.2.1. Osakekirjamoneuden tutkimus jakautuu seuraavassa neljédin lu-
kuun. Kaksi lukua, 23 ja 24 §§, koskevat alkuperiisen osakekirjamoneu-
den ('kakseuden’) konfliktitilanteita, siten ettid ensin (= nyt alkava luku)
kisittelen teemaa paitsi johdannollisesti myods siten yleisluontoisesti, ettd
muodostuu pohjaa konkreettisten kollisioratkaisujen esittdmiselle, johon
puolestaan tullaan tdtd seuraavassa luvussa eli 24 §:ssa.

Sen jalkeen eli 25 ja 26 §§:ssd tarkastelen jalkiperdisen osakekirja-
moneuden tilanteita. Ne ovat sopivasti jaettavissa kahteen tyyppiin, toi-
saalta osakekirjan ns. vaihtamisesta aiheutuviin (25 §) ja toisaalta osake-
kirjan kuolettamisesta aiheutuviin (26 §).

2 Sanaa ’duplikaatti’ ei esityksesséni ole tarkoitettu — kuten jdljempéna
ldhemmin ilmenee — ymmarrettavaksi niin kirjaimellisesti, ettd kyseessd tulisi
valttamatta olla kaksi aivan samanndkoistd eksemplaaria (samasta ’painoksesta’)
tai edes ldhes samannakoiset kappaleet. Olennaista on samansisdltoisyys. Ks. heti
jalj. 11.2.2.

3 Toinen esimerkki: OYIL 14:9:n tarkoittamassa tapauksessa on tdysin sel-
vad, kumpi osakekirja on synnyltdin vanhempi ja alkuperdinen (kenties sekin
vuosikymmenid vanhempi kuin uusi kappale).
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I.2.2. Sanotunlaiset tutkittavaksi tulevat tilanteet kytken teoksen tee-
man mukaisesti osakepanttioikeuteen. Niin ollen syntyvien kollisioiden
osapuolista joko kumpikin tai ainakin toinen oletetaan pantinsaajaksi.
Muunlaisena konfliktin osapuolena tulee tietysti kyseeseen osakkeen omis-
taja, etenkin luovutuksensaaja, ja ilmeisesti esitys tulee péddosin olemaan
relevantti my06s sellaisenkin kollisiotyypin kannalta, jossa kumpikin osa-
puoli on luovutuksensaaja (kahdelleluovutus), miké seikka johtuu jo mai-
nitsemastani irtaimisto-oikeudellisesta likim#drdisyhtélosta: luovutus =
panttaus.4

II. TAUSTANAKUKOHTIA DUPLIKAATTITILANTEISTA
II.1. Lainsdadidnnollisestd tilasta

II.1.1. Tilanne, jossa yhtién tiettyd yhtid osaketta kohden on olemassa
muu méira osakekirjoja kuin yksi tai nolla, siis kaksi tai useampia, on
lainvastainen.

Téami on luettavissa etenkin OYL 3:5.1:std. Lainkohtahan sallii poik-
keuksena peruskaavasta ’yksi osake, yksi osakekirja’ vain sen, ettd yksi
»osakekirja voi koskea useita osakkeita» (mikid onkin erittdin yleinen ja
praktisia tarpeita vastaava jarjestely), muttei siis mainitse mitédin toisen-
suuntaisista poikkeuksista kuten ettd yksi osakekirja koskisi vain murto-
osaa tietystd osakkeesta tai ettd tietystd osakkeesta olisi useampia avoi-
mesti eri kappaleita siihen tapaan kuin voi olla eri kappaleita samaa vek-
selid (VeksL 64—66 §§) ja eri kappaleita samaa konossementtia (MeriLs
155 §).5

Suoranaisesti julkilausuttuna ei OYL:ssa ole kielletty antamasta
osakekirjaa osakkeen murto-osasta. Tillaisen kiellon voidaan siis
kuitenkin katsoa ilmentyvin laista, useistakin OYL:n kohdista. N&i-
td ovat etenkin em. 3:5.1, mutta myds 3: 7.2, jonka osalta pidetdén
selvini, ettd osakekirjan jakaminen voi tulla kyseeseen vain jos

4 Ks, ’yhtdlostd’ ldhemmin ed. s. 10 (av. 7 kohdalla).

5 Vekselin eri kappaleista ks. esim. Aurejdrvi Vekselit ss. 127—128, ja konos-
sementin eri kappaleista esim. Zitting Arvopaperi ss. 182—183 (ja erdistd 1&hi-
ilmidistd esim. Hoppu ss. 167—169).



https://c-info.fi/info/?token=IJJIqGw_t4peotRa.5MA0_DED2cA8_Dau9Jjtnw.1uTrqWVs8J_KF1c6aPO_mXgFOBZV764luxxGOlQzwWM3EmhZxmPaRblCf9vsvKE2gZQU0zXIW5h5q6dgl_okcJmzGE7w88Wzhcy25gZYnt546Qunsr-X_3mg35z1Up_9oq9Hfx_6ikZVLze4q9XswVJXsYu7otiJqeuOirKABAMmxCiRe-M3jc-wThaRIaLbgMVTEn7iODKlWw

IL.1. Viliaikaistodistus ja duplikaattitilanne 5

osakekirja késittdd vahintddn kaksi osaketta® Samoin voidaan
mainita osakkeen yhteisomistusta kisittelevd 3:13.2 sekd heti jil-
jempénd esiin otettava viliaikaistodistusta koskeva 3:8.7

I1.1.2. Sanottua osakekirjakakseuden kieltoa ilmentd#d osaltaan myds-
kin kieltonormi, jonka mukaan samasta osakkeesta ei saa samanai-
kaisesti olla liikkeelld sekéd wviliaikaistodistusta 8 ettd osakekirjaa. Tami
kielto on luettavissa 3:8:n 1 lauseesta. Kiellon tarpeellisuus on selvid,
ottaen huomioon saanto- ja vaihdantasuojalliset normit 3:9:ssd, missi
viéliaikaistodistus on esineoikeudellisena arvopaperina rinnastettu osake-
kirjaan.

Téalld kohtaa onkin sopiva tilaisuus huomauttaa siitid seikasta, ettd kah-
den duplikaattityyppisesti kilpailevan osakekirjan konflikteihin erittdin
ldheisestikin rinnastuvia esineoikeudellisia kollisioita voi syntya juuri
siten, ettd samaa osaketta (osakeoikeutta) koskevasti on liikkeelld toisaal-
ta osakekirja ja toisaalta osakekirjaa ’edeltivd’ osakeoikeudellinen arvo-
paperi kuten viliaikaistodistus yms. Sanotunkaltaisia konflikteja, joissa
toisena dokumenttina siis on muu OYL:n tuntema osakeoikeudellinen
asiakirja kuin osakekirja, tulen tarkastelemaan 25 §:ssd (IV—V).

I1.2. Duplikaattitilanteen tdsmennetty kuvaus

I1.2.1. Duplikaattitilanteiksi kutsumissani konflikteissa esiintyy siis
kaksi osakekohteeltaan samansisiltoisti osakekirjaa: kumpikin on yksi-
loity yhtildisin numero- tai/ja kirjaintunnuksin koskemaan tiettyd sa-
maa osaketta (esim. Oy X:n osaketta n:o 12) tai, osakekirjan kisittdesséd
useampia osakkeita, tiettyd samaa osakeryhmii (esim. Oy Y:n osakkeita
n:o 901—1 000 tai As Oy Z:n osakkeita n:o 105—168, jotka oikeuttavat
huoneiston A 3 hallintaan). Kummankin osakekirjan ilmaisema, ao. pan-
tinsaajan/ostajan tavoittelema ja tarkoittama varallisuusobjekti on siten
identtinen: tietty tarkoin yksiléity ja kiistattomasti pédtevd osake.

6 Ks. HE 1977:27 s. 32, Koski—Schultén I s. 155.

7 Tiassd yhteydessd todettakoon, ettd asunto-osakeyhtion osalta ei laki
(AsOYL 6 §) ehdottomasti estd sitd, ettd saman huoneiston osakekokonaisuus esiin-
tyy kahteen tai useampaan osakekirjaan jaettuna (osakenumeroiden ’*hajauttami-
sen’ kautta ja siis joka tapauksessa edellyttden, ettd ko. huoneistoon oikeuttavia
osakkeita on useampi kuin yksi). Ks. Havansi I ss. 335—337.

8 Vailiaikaistodistuksesta ks. ldhemmin jidlj. 25 § IV.
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Tietysti teoriassa voi pdtemdtonkin osake (esim. maksamatto-
muuttaan mitdtéitynyt osake tai vaikkapa tdysin ineksistenttikin,
yhtidjérjestykselle alun alkaenkin tuntematon osake) olla sikili
duplikaattikohteena, ettd toki tuollaisestakin ’osakkeesta’ voidaan
ajatella laadituksi kaksi tai useampiakin identtisii osakekirjoja.
Té&ll6in siis myods ensimmaéisend laadittu eli ’aidoin’ kappale on osa-
kekohteeltaan yhtd lailla ’tyhjén pdilld’ kuin myShemmit kaksois-
kappaleet. Kiytinnossd kuitenkin aina, duplikaattien esiintyessi
tai sellaisista puhuttaessa, on ilman muuta ldhtokohtana, ettd pitevi
osakeoikeus on ja ettd siis (ainakin) yksi konfliktin osapuolista on
saamassa/saanut pidtevddn osakkeeseen kohdistuvan oikeuden.

Olisi siten inadekvaattia kuvata tyypillistd duplikaattitilannetta niin,
ettd vain 'sen oikean osakekirjan’ (olipa se kumpi tahansa) osalta kohtee-
na on pitevd osake, kun taas 'védridn osakekirjan’ kohdalla ei ao. pant-
taus- tai myyntidisponoinnin kohteena olisikaan »ndgon giltig aktierdtt».?
Toki kohteena kummankin (tai jos osakekirjoja oli kolme jne. jokaisen)
pantinsaajan/ostajan osalta on tuo sama, kussakin osakekirjakappaleessa
yhtéldisesti yksiloity patevd osakeoikeus. Titd kohdesamuuttahan edel-
lyttad loogisesti jo sana ’kaksoiskappale’. Kysymykseksi jidkin ’vain’ se,
kummalla heistd on tihdn samaan varallisuusobjektiin ’paikallistuneessa’
yhteentérméyksessd parempi oikeus.

I1.2.2. Joskin itse kollisio-objekti (eli tietty pétevd osake) on sanotuin
tavoin kummankin ’kilpailijan’ kannalta identtinen, niin timi sen enem-
pédd kuin esitystekninen nimitys ’'duplikaatti’ dlké6én erehdyttiko ajatte-
lemaan, ettd kyseiset kaksi osakekirjaa wilttdmdttd olisivat identtisid ul-
kondoltadn. Ne voivat olla sitd (kaikilta fenotyyppinsd ominaisuuksilta:
koko, muoto, virit, asemointi, kuviot, kirjasimet, tekstien sisilts, pdiviys,
allekirjoitukset jne.), mutta konflikti on juridiselta rakenteeltaan ja koh-
teeltaan olennaisesti sama, vaikka ko. osakekirjat poikkeaisivat toisistaan
paljonkin, vaikkapa kaikissa ulkon#dllisissd suhteissa ja lisdksi tekstisi-
saltonsd muodollisissa (sana-, syntaksi- yms.) valinnoissa.!® QOlennaista on

9 Siteeratut sanat: Zitting JFT 1973 s. 323, jossa tuollainen ajatuksenkulku
nayttdisi esiintyvian. Ks. myos Muukkonen Lausunto 1968, av. 41:n jilkeen (sitee-
rattu jalj. s. 84, av. 31—32 kohdalla).

10 Osakekirjat voivat jopa poiketa toisistaan itse osakkeidenkin (osakenume-
roittenkin) osalta sikili, ettd ne ovat vain osittain ’paillekkiisid’. Niinpi jos toi-
nen osakekirjoista kisittdd Oy X:n osakkeet n:o 901—1 000 ja toinen Oy X:n osak-
keet n:o 951—960, on kisilla duplikaattitilanteeksi katsottava konflikti niiden
kymmenen osakkeen (n:0 951—960) osalta, jotka sisdltyvdt kumpaankin osake- |
kirjaan.
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vain se, ettd kumpikin osakekirja erillisesti tarkasteltuna, siis ainoaksi ko.
osakkeesta olemassa olevaksi kappaleeksi ajateltaessa, tdyttdd lain (eli
lahinnd OYL 3: 5:n) asettamat muotoa, siséltéd ja kompetentin yhtidedus-
tajan allekirjoitusta koskevat vaatimukset sen suhteen, milloin paperipa-
laa voidaan pitdd siind mainitun osakeyhtién osakekirjana.

Kumpikaan osakekirjoista ei siis ole vddrennds (ainakaan sanan
normaalimerkityksessd), vaan aitoperdisend olisi kiistatta patevi ja
* lainmukainen ao. yhtion osakekirja, jollei kilpailevaa osakekirjaa
olisi.!l Jos toinen osakekirjoista on todella vidrennds eli siis jonkun
ulkopuolisen laatima paperikappale (ilman kompetentin yhtidedus-
tajan allekirjoituksellista myo6tdvaikutusta, kuten lupaa 3:5.2:n mu-
kaiseen nimen painatukseen), niin kyseessi ei lainkaan ole nyt kisi-
teltdavd duplikaattitilanne. Vé#idrenndksen osalta tilanteen juridinen
ratkaisu on selvépiirteinen (ja riippumaton siitd, onko samanaikai-
sesti olemassa yksi tai nolla kappaletta vddrentdmitontd osakekir-
jaa ao. osakkeesta): vddrennssviite on vahva viite myos osakekir-
jan kohdalla,'? eiki téllaisen paperikappaleen saaja menesty mis-
sddn ko. yhtiotd sivuavassa esineoikeuskollisiossa tai vaatimukses-
saan yhtiétd kohtaan (tietysti edellyttden, ettei yhtion edustaja ole
védrenndkseksi tietiméidnsi osakekirjaa siltikin kidyttinyt emittoin-
tiin).

Tarkasteluissani tulen kuitenkin selvyyden vuoksi pitdmiin silmilld sitd ta-
paustyyppid, jossa kummankin osakekirjan mainitsema osakenumero tai osake-
numerosarja on tdysin identtinen. Se mitd tdltd kannalta tulee lausuttavaksi,
soveltuu kaikessa olennaisessa ratkaisujen pohjaksi myds em. osittaisen identti-
syyden tapauksiin.

Jossain méadrin omaleimaisia ovat (myos) eo. kysymyksissi ns. kokonaisosake-
kirjat, ollessaan vailla osakenumerokohtaista yksildintid (kokonaisosakekirjan
késitteestd ks. ldhemmin Havansi I ss. 199—208). Niissiikin voi silti esiintya ’tyyli-
puhdas’ duplikaattitilanne, esim. kun kahdessa osakekirjassa lukee »100 osaketta
a 20 mk, litt. D N:o 16195», ts. kun yksilointi on tiysin sama (olkoonkin ettd koko-
naisosakekirjan edustama yhtiGosuus sindnsid on pikemminkin erédinlainen laji-
esine eli »fungibel andel», Rodhe JFT 1979 s. 411, kuin erityisesine).

11 Yhtd vahdnhin on védrennds se, jos esineen (= e) omistaja laadittuaan
primuksen hyviksi kauppakirjan, jolla hdn myy e:n tdlle primukselle, sitten laa-
tii secunduksen nimelle muutoin tdysin samansanaisen kauppakirjan, jolla myy
saman e:n tidlle secundukselle. Jilkimméinen asiakirja on kaikkea muuta kuin
vadrennds; eri asia on, ettd myyjan (eli e:n alkuperdisen omistajan) luovutus-
kompetenssi ynnd oikeus laatia lisdd kauppakirjoja e:n osalta ovat lakanneet ja
’tyhjentyneet’ ensimmaiisen kauppakirjan my6ta.

12 Ks. Olsson s. 54, Zitting Arvopaperi s. 154, Nial s. 100.
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Kiytédn siis sanaa ’duplikaatti’ paitsi ahtaassa merkityksessi (identti-
nen kaksoiskappale) myods vdljemmaéssd mielessid (osakekohteeltaan ident-
tinen aitoperdinen kappale). Sanana se on nimittdin esitysteknisesti kiyt-
tokelpoinen, koskg silld ensinnikiin ei ole valmista saati sitovaa legaa-
lisisdlt68 ja koska toisekseen se on lyhyempi ja yhdyssanaystivillisempi
kuin esim. vaihtoehtoina ajateltavissa olevat ’kaksoiskappale-’ tai 'piil-
lekkéis-’ alkuiset yhdyssanamudostelmat. Ja kolmanneksi: 'duplikaat-
titermeilld’ on jo tiettyd perinnettd ja likim#édrin oikeisiin asiayhteyksiin
ajatukset johdattavaa tuttuutta osakkeita koskevassa juridisessa kielen-
kaytossd.13

I1.3. Duplikaatit ja RS-jiirjestelmi

I1.3.1. Duplikaattitilanteita on meilld esiintynyt suhteellisen usein
1960-luvulla ja 1970-luvun alussa, liittyneind asunto-osakeyhtién tai ns.
kiinteistGosakeyhtion perustamis- eli gryndausvaiheessa tapahtuneisiin
vaidrinkdytoksiin. Tuolloiset duplikaattirikkomukset (ja usein -rikokset!4)
olivatkin kuten tunnettua erds tirked osasyy RS-jirjestelmin kaltaisen
erikoislaatuisen ’yksityisen lainsdddidnnon’’® synnylle.1®

RS-jirjestelmén myotd eli 1.5.1972 alkaen onkin duplikaattikysymys-
ten ajankohtaisuus kdytéinnossd vihentynyt. Vihentymitén on sensijaan
edelleenkin se juridinen vaikeaselkoisuus ja periaatteellinen kiinnosta-
vuus, mikd on koko ajan ollut leimallista tdhdn problematiikkaan sisédlty-
ville monille osake-, esine- ja sopimusoikeudellisille kysymyksille. Kun
tdmin oikeustieteellisen intressin lisdksi otetaan huomioon, etti dupli-
kaattitilanteet yhé ovat tdysin mahdollisia yleisessi osakeyhtittyypissi ja ‘
erdin osin myds sellaisissa huoneisto-osakeyhtibissd, jotka ovat RS-jirjes-

13 Ks, esim. KM 1972 A 9 s. 9, Zitting JFT 1973 s. 323, Tenkanen KOP 1973
s. 23.

14 Monesti on kyseessd ollut ﬁetos (vapausrangaistusseuraamuksineen, ks.
esim. Norrmén s. 175). Nyky#din on lisiksi olemassa oma osakeyhtitllinen ran-
gaistussddnnoksensd, joka ulottuu duplikaattiaiheutukseen sellaisenaan: OYL 16:9
kohta 1 (ks. Koski—Schultén II s. 432).

15 RS-jirjestelmistd ks. lihemmin Havansi I ss. 390—408 viittauksineen
(eritt. s, 391 av. 3).

16 Téastid syyrelaatiosta ks. esim. Tenkanen KOP 1973 s. 23, Erma—Kirivi—
Riithimdki s. 179.
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telmin ulkopuolella, niin kyseinen problematiikka on jatkuvasti l&hem-
min tutkimuksen arvoinen sek#, oikeusldhteiden ’vaietessa’, sen tar-
peessa.l?

Mainittujen, RS-ulkopuolisten huoneisto-osakeyhtididen (esim.
2—4 perheen ’rivitaloyhtiot’ yms.) osalta on muistettava, ettd pank-
kien omaksumasta osakepanttikidytdnnostd johtuen on téllaisessakin
yhtigssd, mik&li se on rekisterdity 'RS-alkupéivin’ eli 1. 5. 1972 jil-
keen, syytd laatia osakekirjat RS-tapaan eli Suomen Pankin (SP)
setelipainossa;!’8 timi painatus puolestaan edellyttdd SP:n omaksu-
man kannan johdosta sitd, ettd yhtidjarjestyksessd on oltava mai-
rdys tallaisesta osakekirjapainatuksesta. Té&ten lienee useimmissa
(uusissa) RS-ulkopuolisissa huoneistoyhtitissd samat yhtiéjarjestyk-
selliset ja setelipainopainatukselliset takeet duplikaatteja vastaan
kuin varsinaisissa RS-yhti6issa.1?

I1.3.2. Suoritettavassa duplikaattikollisioiden ldhemméssd analyysissa
on koko ajan muistettava pitdd yleisestikin (so. RS-jirjestelmdid laajem-
minkin) silmilld osakeyhtion yleistyypin ja huoneisto-osakeyhtiétyypin
(asunto-osakeyhtio, kvasi-asunto-osakeyhtio, keskindinen kiinteistéyhti)
vilistd eroa, joka johtuu jidlkimmaiisessd esiintyvdn osake- ja huoneisto-
kytkennin (piddosin fyysis-konkreettisista) erikoispiirteistd. Aluksi on
kuitenkin mahdollista ottaa (heti seuraavassa) esiin erditd yleisluontoisia
ja yhtiétyypistd riippumattomia ldhtékohtia ja ndkdkohtia duplikaattiti-
lanteiden oikeudellisessa kisittelyssa.

17 QOsakepanttioikeudellisen tutkimuksen jatkuvaa tarpeellisuutta grynderi-
rakentamisessakin (siis huolimatta RS-jarjestelmin ‘’voimassaolosta’) ilmentda
Zitting JFT 1979 ss. 538—546, ks. eritt. s. 539 av. 2.

18 Ks. Erma—Kdrdvi—Riihimdki s. 176.

1% Oma ongelmansa, johon téssi ei kuitenkaan voida ldhemmin puuttua, on se,
merkitseekd osakekirjojen sininsd tdysin OYL:n ja AsOYL:n mukainen laadinta
osakekirjojen (relatiivista tai absoluuttista) patemiattomyytta, jos vastoin po. yhtio-
jarjestysmaariaystd painatus suoritetaankin muualla kuin setelipainossa. Rajoitun
vain toteamaan, ettd tdmid ndyttad erittdin vaikeaselkoiselta kysymykseltd, jota
tullaan hiukan sivuamaan j&lj. 24 § IV.2.2, ss. 123—124.
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I11. DUPLIKAATTINORMIN ETSINNASTA LAKITEKSTIN
AUKOSSA

IIL.1. Johdannoksi

III.1.1. Kirjoitettu laki jattda duplikaattitilanteet kokonaan vastauk-
sia vaille. On siis etsittdvd muualta rakennusaineet ratkaisuille néissd
kollisioissa, joissa kaksi saman osakkeen mutta eri osakekirjojen pantiksi-
ottajaa ovat vastakkain eli kun ennemmin tai myéhemmin on kdynyt ilmi,
etti samaa osaketta koskien onkin valmistettu useampi kuin sallittu yksi
osakekirja ja etti n#ditd on kéytetty kaksoispanttaukseen (tms. kahdelle
disponointiin).

Yleensi ilmitulo johtunee siitd, ettd pantiksipanija ei ole kyen-
nyt lunastamaan kumpaakaan ao. osakepanteista. Paljastumisen
vilttimiseen riittdnee jo se, ettd toinen panteista lunastetaan. Jos
kyseinen kaksoisdisponointi koostui (ei kahdesta panttauksesta vaan)
panttauksesta ja myynnistd, saattaa tissdkin (yhden) pantin ajoissa
tapahtunut lunastaminen ’pelastaa tilanteen’ niin, ettd laiton kak-
soisdisponointi jai tulematta ilmi, tai ainakin niin, ettd syypéaén an-
netaan vilttyd rikossyytteelti. Sensijaan jos duplikaattivilppid
kidytettdisiin kaksoisluovutukseen, ei ilmitulon ja raskaiden sanktioi-
den vilttiminen olisi ilmeisestikddn mahdollista, pantinlunastuksen
kaltaisen ulospéidsytien puuttuessa. Kéaytidnnossd esiintyneet dupli-
kaattivadrinkdytokset ovatkin olleet joko tyyppid panttaus vastaan
panttaus tai panttaus vastaan luovutus. Ensinmainittu eli kahdelle-
panttaus lienee ollut yleisempi: »Yleensd ndmi molemmat (samaan
huoneistoon oikeuttavien osakekirjojen haltijat) ovat pantinhalti-
joita.»20

I11.1.2. Duplikaattikollisioiden oikeudelliselle arvioinnille ja normiet-
sinnille on tietysti sindnsd irrelevanttia se, miten epdvarmaa tai varmaa
on konfliktien yksittdistapauksellinen ’onnellinen’ raukeamisloppu sen
kautta, ettd (ainakin yksi) pantti onnistutaan lunastamaan (tai ao. velko-
jaintressi muulla tavoin tyydyttimilld panttioikeus lakkauttamaan), jol-
loin taloudellisen kollision poistumisella oikeudellinenkin kollisio laukeai-
si. Kollisionormin muodostamisen (1oytdmisen) tarve ei oikeustutkimuk-
sessa luonnollisestikaan riipu sanotunlaisista ’taloudellisista’ tekij6ista,
joskin sellaisiin palautuvasti voitaneenkin sanoa, ettd eri duplikaattikol-

20 KM 1972 A 9 s. 9. -
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lisiotyypeissd kollisionormin 16ytdminen olisi tarpeellisinta kollisiotyy-
pissi luovutus—luovutus, ldhinné tarpeellisinta tyypissd luovutus—pant-
taus, ja suhteellisesti vadhiten vilttimitontd rakenteessa panttaus—pant-
taus. Alumpana jo mainituista syistid 2! suoritetaan duplikaattitilanteiden
analyysi tdssd niiden tilanteiden pohjalta, joissa ainakin toinen ko. osake-
kirjadisponoinneista on panttaus.

IIL.2. KKO-prejudikatuurin merkityksesti

II1.2.1. Kun lakiteksti siis vaikenee osakeduplikaatteja koskevissa
konflikteissa, kiintyy normietsinnissi huomio toissijaisiin oikeusldhtei-
siin,?? joista ylimmin oikeuden prejudikatuuri lienee keskimiirin arvioi-
den merkittdvin.28 Anti ndyttdd kuitenkin myds tdssd suunnassa vidhii-
seltdi. KKO:n prejudikaatteja ei ole ainoatakaan, jos ennakkotapauksiksi
katsotaan vain ne ratkaisut, jotka KKO itse on sellaisiksi kelpuuttanut vi-
ralliseenkin vuosikirjajulkaisuunsa sisdllyttimisen muodossa.24

Periaatteessa kiistatontahan lienee, ettd Suomen kaltaisessa ’ei
common-law’ maassa ylimmin tuomioistuimen julkaistutkin ratkai-
sut (selostuksina julkaistuja plenum-ratkaisuja mydten) ovat vailla
virallista valtiosddntdistd normin statusta, vieldpéd sen sindnsd mer-
kittdvin lainmuutoksenkin jilkeen, mitdi L 104/79 (1.1.1980 voi-
maan tullut OK 30 luvun kokonaisuudistus) merkitsee kehittdes-
sédn KKO:a huomattavasti ns. prejudikaatti-instanssin suuntaan.
Mutta niistd seikoista huolimatta lienee yhtd ilmeistd, ettdi KKO:n

21 Ks. s. 74 (tdmédn luvun 1.2.2.).

22 Kiayttaméani ilmaisu »toissijaiset oikeusldéhteet» on tidssd tarkoitettu vain
likimadraiseksi’: kirjoitetun lain primaarisuutta pitemmadlle ei tarkoitukseni ole
eo. yhteydessid ottaa mitdin varsinaista kantaa nithin pohdiskeluihin, joita voi-
daan harjoittaa oikeusldhteen kisitteen vaiheilla ja hierarkkisissa jaotuksissa.
(Oikeusldhdenikemyksistdni hiukan ldhemmin ks. Havansi Luotto-oikeus ss. 190—
220.)

28 Ns. tavanomainen oikeus, vaikkapa sen olemassaolo-oikeutta oikeusldhde-
opillisena kategoriana tai oikeusldhteend ei kiistettdisi (mihin kylld lienee hyvia
perusteita), jid meilld faktiselta vaikuttavuudeltaan hyvin vidhidmerkityksiseksi
KKO-prejudikatuurin rinnalla.

24 TLausuttu ja heti jalj. lausuttava koskee sitd KKO:n julkaisukdytiantod, jota
on noudatettu kolme viimeksi kulunutta vuosikymmentd ja ennen sitd tulevaa
(tdtd kirjoitettaessa vield ineksistenttid) julkaisemispraksista, mikd pohjautuu
uuden ns. valituslupajirjestelmidn (I. 104/79) puitteissa KKO:ssa kisiteltyihin
tapauksiin.

6
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julkaisemille ratkaisuilla on tdhénkin asti ollut (ja sanotussa uudes-
sa ns. valituslupajirjestelméssd tullee vieldkin enemmin olemaan)
sangen pitkille faktisesti normin kaltainen vaikutus.

Julkaisemattomien KKO-ratkaisujen kantavuuteen on sensijaan
suhtauduttava erittdin varovaisesti,?> siti varovaisemmin miti
enemmaén kyseinen julkaisematta jatetty ratkaisu on koskenut sel-
laista lain aukkotilannetta, jollaisessa ei liioin ole aikaisempaakaan
julkaistua ennakkotapausta ja jollaisessa prejudikaattitarve siis on
ollut suuri. T&lléinhdn piddttyminen ratkaisun julkaisemisesta on
vahva indisio siitd, etti KKO syysti tai toisesta ei ole katsonut voi-
vansa pitdd tekeméinsd ao. yksittdisratkaisua soveliaaksi perustaksi
yleiselle (faktiselle) normimuodostukselle.

Juuri sanotun johdosta on paitelmien teossa suhtauduttava sangen
varovaisesti (esim. heti seuraavassa selostettavaan) julkaisemattomaan
KKO-ratkaisuun duplikaattitilanteiden kaltaisissa lain ja aikaisemman
prejudikatuurin aukoissa, joissa grynderirakentamisen erddt viidrinkidy-
tokset tekividt ennakkopéidtostarpeen ilmeiseksi. Julkaisematta jéattami-
sen em. negatiivinen indisioarvo korostuu duplikaattiratkaisun julkaise-
mattomuuden kohdalla lisdksi vield siitdkin vertailevasta huomiosta, etti
monissa grynderirakentamiseen liittyvissid (kirjoitetulle laille tuntematto-
missa) erityislaatuisissa konflikteissa KKO on paédtynyt julkaisemaan rat-
kaisujaan, joilla sitten olikin huomattava prejudikaateille ominainen hei-
jastusvaikutus.28

II1.2.2. KKO:n julkaisemattomien ratkaisujen joukosta niyttdi olevan
esitettévissd vain yksi duplikaattikollisioita kisittelevd tuomio.

KKO t. n:o 196/27.1.1971 (RD 489/69) Grynderi G myi 23. 10.
1962 erdidn rakenteilla olevan huoneiston asunto-osakkeet omistuk-
senpiddtysehdoin O1:lle. Vastaava osakekirja (jdlj. V-kirja)?? val-

25 Ks. av. 24.
26 FErityisesti mainittakoon prejudikaatit 1961 II 36, 1963 II 27, 1964 II 29,
1966 II 95, 1967 II 27 ja 1968 II 61; ks. ldhemmin tidtd prejudikatuuria kisittelevai
esitystdni Havansi Luotto-oikeus ss. 208—212.
Uusimmasta grynderirakentamiseen liittyvistd oikeuskiaytidnnéstd ks. KKO
1978 II 55—56, 1978 II 79 ja 125 sekd 1980 II 9. |
27 Lyhenne »V-kirja» perustuu adjektiivin vanha alkukirjaimelle, ja kiytin
tdtd lyhennettd jatkossa siitd osakekirjaparin kappaleesta, joka on olemassaolol-
taan sikidli vanhempi kuin kilpailijansa ettd on ollut asianmukaisesti laadittuna
ja allekirjoitettuna ensimmaéiseni olemassa (eri asia on sitten emittointi eli liik-
keellepéddsy). Vastaavasti kdytdn lyhennettd »U-kirja» siitd kappaleesta, joka po.
suhteessa on uudempi eli myShemmin valmistettu. ‘
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mistui 1.8.1963 eli oli pdivdtty tuolle pdivimairille. Ostaja (O1)
sai tdmédn osakekirjan hallintaansa 7.12.1963. Tall4 vilin eli 10. 9.
1963 oli G pantannut velkojalleen (tavarantoimittaja) P2:lle samat
osakkeet sisdltdvin, samana piivini eli siis 10. 9. 1963 paivityn osa-
kekirjan (jalj. U-kirja). P2:n ei oltu niytetty toimineen mala fide.

RO: Kun Ol:n hallussa olevaa 1.8.1963 paivittya osakekirjaa,
verrattuna P2:n hallussa olevaan 10.9.1963 piivittyyn osakekir-
jaan, »aikaisemmin piivittynd ja muun selvityksen puuttuessa oli
pidettdvé» asunto-osakeyhtién »alkuperiisens osakekirjana ja» P2:n
hallussaolevaa »osakekirjaa oli pidettdvi mitdttoméni», niin jalkim-
méinen osakekirja (U-kirja) julistettiin mitdttomaksi. HO: Ei muu-
tosta. KKO: Ei muutosta.28

Tapauksen johdosta todettakoon tissi yhteydessd toistaiseksi ja alus-
tavasti vain seuraava. Kyseessi on grynderitahon kaksoisdisponoinnil-
laan aiheuttama kollisio (luovutus vastaan panttaus), jossa esineoikeudelli-
hen dynaamisen suojan kannalta keskeinen lisdakti eli osakekirjan hal-
linnansiirto tapahtui ensin pantinsaajan osalta ja vasta myshemmin osta-
jan kohdalla. Ostaja puolestaan on primuksen asemassa sopimusajankoh-
tien vertailussa (kauppasopimus omistuksenpiditysehtoineen — panttaus-
sopimus), niin myds saamansa osakekirjakappaleen syntyajankohdan (V-
kirja) suhteen, mik# asiakirjan varhemmuus ndyttadkin tuomioistuinten.
mielestd olleen olennaisin ratkaisukriteeri. P2:n (eventuaalinen) vilpitén.
mieli sitdvastoin néyttdd katsotun irrelevantiksi.

II1.3. Huomioita oikeuskirjallisuudesta

III.3.1. Mit4 sitten tulee oikeuskirjallisuuteemme, niin senkin ’oikeus--
léhteellinen’ anti on duplikaattitilanteiden normietsinnissi todettava san-.
gen rajoitetuksi. Duplikaattiongelmia sivuava doktriinimme on oikeas-.
taan vain joukko lyhyehkéjid lausumia, jotka enimmikseen sijoittuvat.
obiter dictum -tyyppisiin yhteyksiin.

Sanotuissa lausumissa ndyttdi ratkaisujen lihtskohtana yleisesti ole-~-
van se ndkemys, ettd aikaisempisyntyinen osakekirja (V-kirja, ks. ed. av.
27) on oikea eli alkuperiinen eli aito, kun taas my6hempisyntyinen osake--

28 Jutussa esitettiin RO:lle prof. P. J. Muukkosen laatima 1.6. 1968 paivitty-
asiantuntijalausunto, jossa (mm.) kisitelldin duplikaattikysymyksiid (4 sivun ver--
ran), sekd prof. Matti Yléstalon laatima 9. 9. 1968 pédivitty »PMb», jossa duplikaatti--
kysymyksid ei varsinaisesti kisitells.
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kirja (U-kirja) on viiri, jollainen ei pysty olemaan pédtevidn osakeoikeu-
den luoja tai kantaja. Siltd varalta, ettei tdtd osakekirjasyntyjen aika-
jirjestystd pystyttdisi selvittdmidin (kuten todetaan kidytidnndssid monesti
tapahtuneen), on ratkaisevaksi katsottu se, skumman panttaus on tapah-
tunut aikaisemmin».2® Taillaisen tilanteen osalta, jossa siis ei kyétéi saa-
maan selville, kumpi osakekirja on aito, on lisdksi esitetty, ettd tavalli-
sessa osakeyhtidssi (so. yleistyypissd, ei siis asunto- tms. yhtiéssd) voidaan
antaa kummankin kappaleen haltijalle vditesuojaa yhtiotd vastaan.3?
I11.3.2. Jos laajennamme oikeuskirjallisuuden kéisitteen alaa niin ettd
se sisdltdd myos ns. asiantuntijalausunnot oikeudenkiynneissd tms. yh-
teyksissi,3! saadaan jonkin verran lisdd materiaalia juuri selostamani jul-
kaisemattoman KKO-ratkaisun yhteydestd (s. 82, ks. eritt. av. 28). Jutussa
antamassaan lausunnossa Muukkonen esittdd duplikaateista mm., ettd
osakekirjojen »kaksoiskappaleet eividt perusta osakeoikeutta. Tuollaisten
papereiden vilpittémissd mielessd olevalle haltijallekaan ei voida antaa
suojaa.»32 Perusteluissaan hén ldhtee siitd sddnttolettamuksesta, »ettd
osakekirja ei yksinddn luo mitddn osakasoikeutta, ellei sellaista muuten
ole olemassa», ja jatkaa: »Siis me erotamme osakkuusoikeuden ja toisaal-
ta osakekirjan. Osakkuusoikeudesta voidaan antaa osakekirja, mutta jos
on annettu sellainen osakekirja, joka ei liity mihinkddn osakkuusoikeu-
teen, niin tuollainen osakekirja on vailla merkitystd.»32 Viitaten ’aitous-
niytén’ vaikeuteen hidn tyytyy »toteamaan, etti ensimmiinen on oikea,
muut ovat ’'vdirid’».32 Loppupontenaan lausunnonantaja korostaa, ettd
»mydhemmin tehty osakekirjan kaksoiskappale on ainakin asunto-osake-
yhti6éti ajatellen tdysin arvoton paperi. Sellaisen saajan vilpiténtd mieltd
ei siis suojata. Toisin on asian laita silhen nihden, jolla on hallussaan
oikea osakekirja.»3% |

29 Sitaatti: KM 1972 A 9 s. 9. Ks. samaten Norrmén s. 175 (vastaviittiji Erma ‘
JFT 1969 s. 212 pitdd Norrménin esitystd kaksoisdisponoinneista ss. 173—175 teok-
sen heikoimpana kohtana, eiki syyttd) ja Zitting JFT 1973 ss. 323—324, jonka lyhyt
(puolitoista sivua) ja yleispiirteinen esitys on duplikaattialueen laajin ja perus-
feellisin.

30 Olsson s. 57 av. 14, Zitting JFT 1973 s. 324.

31 Asiantuntijalausunnot yliopistollisten virantdyttéjen tms. yhteydessid sen-
sijaan kuuluvat epiilyksittd oikeuskirjallisuuden ’legitiimiin’ piiriin. Oikeuden-
kiyntiliitinniisisti tms. asiantuntijalausunnoista ks. Halila LM 1954 ss. 213—225.

32 Muukkonen Lausunto 1968, av. 41:n jidlkeen.

83 Muukkonen Lausunto 1968, av. 43:n jilkeen. Ks. myos ylld av. 28:ssa mai-
nitsemani Yléstalo »PM» s. 1, jossa Muukkosen téhén loppuponteen yhdytdidn.
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IV. LAIN AUKON TAYTTUA: KREAATIOMALLI VAI
EMISSIOMALLI?

IV.1. Vallitsevan kannan liihtokohtien kritiikki#

IV.1.1. Siind aukkotilanteessa, joka duplikaattikollisioissa vallitsee
lain vaietessa ja prejudikatuurin puuttuessa, ndyttdi alan oikeuskirjalli-
suus juuri selostetussa niukkuudessaankin tarjoavan tietyn jotensakin yh-
tendissuuntaisen ajatusmallin, jota voitaneen nimittad vallitsevaksi kan-
naksi: ensimmadiisend valmistunut osakekirjakappale on aito ja ainoa
oikea, my6hemmin valmistunut on mititén ja 'vairéd’ eiki se voi synnyttdaa
mitddn osakeoikeutta tai olla patevidn osakeoikeuden kantaja.

Pyrin osoittamaan tdmiantyyppisen ratkaisumallin perusteluineen ky-
seenalaiseksi. Katson jouduttavan virheellisiin péditelmiin johtavalle
polulle, jos duplikaattikollisioita ratkaistaan pyrkimilld selvittiméiin, (a)
kumpi osakekirja on osakekirjasisdltoisend paperikappaleena ollut ensim-
mdiisend olemassa, ja vield lihempéinid virheldhdettd ollaan, jos (b) kolli-
siotilanne lisdksi selitetddn niin, ettd vain tdhin ensimmadisend olemassa
olleeseen paperipalaan (V-kirja) voi liittyd patevd osakeoikeus ynni (joh-
dannaisesti:) tdtd osakeoikeutta koskevan esinekohtaisen oikeuden saanto,
samalla kun jidlkimméinen paperi (U-kirja) ei sensijaan lainkaan koskisi
mainittua pitevdd osakeoikeutta vaan — ’'vdidrd’ kun on — olematonta/
patemitdntd osakeoikeutta.

Jilkimméisen ajatuksenkulun (b) epdadekvaattisuuteen olen kiinnittd-
nyt huomiota jo edelld téssd luvussa (IL.2.1, s. 76), joten tdssd rajoitun
vain toistamaan, ettid tuollainen ajatuskuvio (b) on siis syytid kokonaan
eliminoida duplikaattikollisioiden yhteydestd.3* Lihempiid tarkastelua

3¢ Toistettakoon vield (ks. jo ed. s. 75) se duplikaattitilanteelle tunnusomai-
nen piirre, ettd toki mythempikin osakekirjakappale osakenumero- (ja huoneisto-)
yksiloinniltddn nimenomaan koskee tiettyd yhtiojirjestyksen mukaista osakeoi-
keutta, nimittdin sitd samaa kiistatta piatevii osakeoikeutta, jonka osakenumero-
(ja huoneisto-) yksilointi on kirjoitettuna my6s ensin valmistuneen osakekirjan
(V-kirja) tekstiin. Juuri timin yhden ja saman pétevin osakkeen (osakeryhmin)
haluaa niin primus kuin secunduskin saada omakseen resp. pantikseen ja nimen-
omaan juuri sen myyjd/panttaaja hidnelle myykin/panttaakin, aivan kuten missi
tahansa kahdelleluovutuksessa tai kahdellepanttauksessa yms. kaksoisdisponoin-
nissa, jollaisessa on sitten aivan eri kysymyksensid se, mikéd oli missfikin vaiheessa
kyseisen kahdelledisponoijan disponointikompetenssin tila ja mitid dynaamista
suojaa ehkd voidaan antaa (esim. V- tai U-kirjan hallintakriteereihin kytkeyty-
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tdssd vaatii sensijaan ylli kuvattu edellinen ajatuksenkulku (a): osake-
kirjasisdltoisend paperikappaleena ensimmdiisend olemassa ollut osake-
kirja on ratkaiseva.

IV.1.2. Pyrittdessd maarittdmaén (tiettyyn synnyltdin piteviin osake-
oikeuteen eli osakkeeseen yksiloidysti viittaavan) osakekirjan juridisen
syntymédn’ ajankohtae nyt kisiteltivin problematiikan kannalta,3 kiin-
nittyy huomio aivan erityisesti kahteen ajankohtaan:

1) Tekstiltddn ja allekirjoituksiltaan asianmukaisen osakekirjadoku-
mentin yhtionsisdinen valmistumishetki.

Yleensd tdmé hetki on sama kuin asianmukaisen allekirjoituksen
(3:5.2) ilmestyminen muun tarpeellisen tekstin tiydentdjiksi. Osak-
keen ensimmdisen eli originaarin omistajan (yleensi siis = hyvik-
sytty merkitsijd) nimen kirjoittaminen nikyviin (ks. 3: 5.1: »nimetty
henkil6») ei ole téssd suhteessa vield vilttimitdontd (ja voikin olla
kdytannollistd pidéttyd siitd, jos ao. merkitsijé ei vield ole maksanut
yhtiélle koko merkintdpanosta36). Oletan kuitenkin selvyyden
vuoksi, ettd tdma nimimerkintdkin jo on tehty, mikd voikin tapah-
tua sikdli vaikeuksitta, ettd simultaaniperustamisessahan kaikkien
originaarien osakesaajien nimet ovat jo tiedossa.3?

2) Yhtionsisdisesti juurisanotuin tavoin valmistuneen osakekirjadoku-
mentin emittointi (emissio) eli lijkkeelle laskeminen, pois yhtion originaa-
rista eli 'alkusyntyisestd’ hallinnasta, siis sellaiselle hallinnan saajalle,
jolla on oma itsendinen oikeutensa osakkeeseen iai ainakin osakekirjahal-
lintaan.

visti) sille kollisio-osapuolelle, jonka solmiman osto- tai panttaussopimuksen
hetkelld hinen sopimuspuolensa (= kahdelledisponoijan) disponointikompetenssi
jo olikin ’lakannut’ tai ’rajoittunut’.

Kaikki tdm&d on mielestdni niin selvdi, ettd suorastaan hammistyttavialtd
tuntuu kritisoimani ajatuksenkulun (b) heijastama nikemys, etti kaksoiskappale-
disponoinnissa ei kohteena voi olla mikiin pidtevd osakeoikeus.

35 Osakekirjan *syntyhetken’ méiritys ei vilttdmittd tapahdu samalla tavalla,
jos jonkun muun kysymyksen kannalta ilmenisi tarvetta ratkaista tillainen ajan-
kohta.

36 Merkitsija ei tdlloin vield ole valttdmittda maksuviivastyksessid (ks. 2:13.1
ja 4:12.2), mika todettakoon.

37 Simultaaniperustaminen puolestaan on kidytdnnossd verrattomasti ylei-
sempi kuin (erittdin harvinainen) suksessiiviperustaminen. Lausuttu ei koske
vain asunto-osakeyhtioitd (grynderitahon merkitessid heti kaikki osakkeet) vaan
myos yleistyypin osakeyhtititd. Osakepddoman korottaminen laajoin uusmer-
kinndin on osakekirjavalmistuksessa(kin) ongelmallisempi tilanne, ks. P. Rissanen ‘
LML-koulutus 31 ss. 71—72.
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Téllainen ulkopuolisen tahon itsendinen osakekirjahallinta voi
olla paitsi omistajuushallintaa my6s panttihallintaa tai esim. sel-
laista itsendistd toimeksisaajahallintaa kuin RS-péirahalaitoksella.38

Osakekirjan liikkeelle laskeminen eli (OYL 3:5 ja 3:10.1:) anta-
minen eli (OYL 3:5 ruotsiksi:) utlimnande/utgivande/utfdrdande
on ulkoinen hallinnan luovutustapahtuma, johon ei osana kuulu
3:10.1:n mukaisen antamispédivimerkinnin tekeminen osakeluette-
loon. (Antamispédivimerkintids sivutaan lihemmin jilj. 24 § II1.2.1.)

Edelld s. 82 selostetussa julkaisemattomassa KKO-ratkaisussa vuo-
delta 1971 néytddn lidhdetyn 1-kohdan eli osakekirjan yhtidnsisdisen val-
mistumisen pohjalta eli ajatusmallista, jota (velkakirjaoikeudesta laina-
tulla termilld) voisi kutsua kreaatioteorian mukaiseksi: asiakirjan alle-
kirjoituspdivilys ratkaisi kollision V-kirjan saaneen hyviksi, kun taas
emission eli osakekirjahallinnan saannin ajankohta saajan mahdollisine
vilpittémine mielineen oli irrelevantti U-kirjan kohdalla. Tillainen
kreaatiomallin 3% mukainen ratkaisu on siis tdysin torjuva sen juuri 2-
kohdassa hahmotellun ajatuksenkulun kannalta, jota (velkakirjaoppeja
jélleen lainaten) voisi kutsua emissioteorian mukaiseksi.

IV.1.3. Selostetun siséltdinen kreaatiomalli on kuten sanottu kisityk-
seni mukaan kyseenalainen duplikaattikollisioiden ratkaisuperusteena.
Seuraavassa pyrin osoittamaan tdmin ratkaisumallin suorastaan vairik-
si. Vaarilla tarkoitan télldin — lain aukosta kun on kysymys — sellaista
kantaa, jonka tueksi ei voida asiantuntevan oikeustieteellisen auditorion
.edessd esittdd (ldheskiidn) vakuuttavaa argumentaatiota, vaan joka eten-
kin verrattuna johonkin toiseen samalle auditoriolle esitettdvain ratkai-
suun perusteluineen osoittautuu kestimittomaiksi.4¢

38 RS-padrahalaitoksen itseniisestid hallintaoikeudesta (yhtion ja merkitsijoi-
den ollessa vailla oikeutta vaatia osakekirjoja omaan hallintaansa) ks. Havansi I
ss. 409—413 ja 424—425.

Osakekirja voi joutua yhtion hallinnasta ulkopuolisen tahon itseniiiseen hal-
lintaan myo6s esim. siten, ettd osake ulosmitataan merkitsijin velasta siind vai-
heessa, kun hin on jo maksanut koko pidiomapanoksensa mutta ei ollut vield ehti-
nyt saada osakekirjaa yhti6ltd, jonka hallussa se oli odottamassa noutamista.

3% Sanan ’kreaatioteoria’ sijasta puhun mieluummin kreaatiomallista (samoin:
emissiomalli, ei emissioteoria), koska teoriasta puhuminen kyseisen tyyppisten
ajatuksenkulkujen ja hahmotustapojen kohdalla kalskahtaa liikaa.

40 Hieman kirjistien on sanottu, etti »lainopissa auditorio on kaiken mitta»
(Aarnio s. 188). Lahemmin 'auditorio-opista’ metajuridiikassa ks. Aarnio ss. 166—
196.
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Kreaatiomalli on kestimaton siindkin tapauksessa, ettd sitd téds-
mennettidisiin (kuten mielestdni ehdottomasti pitdd) rajoittamalla
osakekirjalla olevan tdrkeimmin kreatiivisen merkinnidn eli alle-
kirjoituksen piiviyksen 4! merkitys kaikenlaisen antedateerauksen
eliminoivaksi: ratkaiseva ei olisi osakekirjatekstissd lukeva paivéa-
miirs, vaan se (samanaikainen tai myohempi) todellinen ajankohta,
jolloin asianmukainen yhtidedustuksen allekirjoitus ilmestyy pape-
rille. Esimerkiksi: jos kirjapaino saamansa toimeksiannon mukai-
sesti painaa osakekirjoihin syyskuun 25. pdivdni tapahtuneessa pai-
natuksessa pidivimaidriksi lokakuun 5. pdivén, jattden yhtién edus-
taja(i)n manuaalisia nimikirjoituksia varten tyhjin kohdan, johon
yhtidedustus sitten lokakuun 20. pdividnd kirjoittaa nimensd, niin
ratkaiseva kreatiivinen ajankohta on vasta lokakuun 20. piivi eikid
osakekirjateksteissi nyt kuitenkin lukeva antedateeraus (lokakuun
5. paivd), saati painatuspdivd (syyskuun 25. piivi).42

IV.2. Kreaatiomallin arviointia

IV.2.1. Kreaatiomalli, jossa riittda kun onnistutaan selvittimé#in osa-
kekirjojen yhtidénsisdinen valmistumisjérjestys,4® joka sitten eo ipso rat-
kaisisi duplikaattikollision (ensimméisen eli ’oikean/aidon/pédtevén’ kap-

41 Kun OYL 3:5.2:ssa sdddetdin, ettd osakekirjan »tulee olla pédivatty», niin
tdlld on tarkoitettu hallituksen allekirjoituksen piaiviystd, tosiasiallisen allekir-
joittamispaivan mukaisena, ks. HE 1977:27 s. 32 ja Koski—Schultén I s. 151. Vrt.
jlmaisua »dagen for utfirdandet», SABL 3:4.2, ja »udstedelsesdag eller -maned»,
Tanskan OYL 21.4 §. ’

42 Eri asia tietysti on, efttd OYL sallii myds kyseisten nimikirjoitusten tapah-
tumisen »painamalla tai muulla siihen verrattavalla tavalla» (3:5.2), jolloin kreaa-
tiomalli johtaa uuteen vaikeuteen: onko faktinen painatuspdivd samalla jo kreaa-
tiopaiva, vaikka painettu p#ivéys olisikin mythempi.

Ongelman eteen joudutaan kreaatiomallissa myds, jos on menetelty Kyld-
kallion (1 s. 135) mahdollisena pitdmilld tavalla: osakekirja on allekirjoitettaessa
jitetty paivaamaitti ja piivdtidsn vasta sille piiville, »jolloin osakekirja ... anne-
taan osakkaalle». Vrt. Koski—Schultén I s. 151: »Osakekirjat paivitddn sille péi-
ville, jolloin hallitus tai hallituksen valtuuttama henkilé ne tosiasiallisesti alle-
kirjoittaa.» Kiytinndstd porssiemissioiden yhteydessd ks. P. Rissanen LML-
koulutus 31 ss. 7T1—72.

43 Sanottu syntyjarjestyksen selvittiminen on kiaytdnndssd ollut hyvinkin
hankalaa, esim. kun osakekirjakappaleet ovat olleet identtisen n#&koisid aina sa-
maa paivaystd mydten (eikd eripdivdyksellisid kuten ed. s. 83 selostetussa oikeus-
tapauksessa), ks. Norrmén s. 175, Muukkonen Lausunto 1968, av. 41:n jdlkeen,
KM 1972 A 9 s. 9, Zitting JFT 1973 s. 324. T&hédn kreaatiomallia haittaavaan



https://c-info.fi/info/?token=IJJIqGw_t4peotRa.5MA0_DED2cA8_Dau9Jjtnw.1uTrqWVs8J_KF1c6aPO_mXgFOBZV764luxxGOlQzwWM3EmhZxmPaRblCf9vsvKE2gZQU0zXIW5h5q6dgl_okcJmzGE7w88Wzhcy25gZYnt546Qunsr-X_3mg35z1Up_9oq9Hfx_6ikZVLze4q9XswVJXsYu7otiJqeuOirKABAMmxCiRe-M3jc-wThaRIaLbgMVTEn7iODKlWw

IV.2. Osakekirjan yhtionsisdinen valmistuminen 89

paleen saajan hyviksi, muusta aikaprioriteetista ja vastapuolen vilpittd-
misti mielestd riippumattomasti) perustunee pohjimmaltaan nikemyk-
seen, joka liittds osakekirjan yhtidnsisdiseen valmistumiseen ainutkertai-
sen alkusynnyn luonnetta. Lienee kuitenkin (seuraavin toteamuksin) vai-
keuksitta havaittavissa, ettei yhtitnsisdisesti ensimmaéisend valmistunee-
seen kappaleeseen liity mitdén tuollaista (hiukan mystillistd) alkuvoimaa
tms., joka estdisi tilannemuutokset myShemmin valmistuneen kappaleen
mydtd ja joka rajoittaisi ajateltavissa olevat kollisioratkaisumallit heti
alkuun yhteen ainoaan.

Se seikka, ettd tietty#d osaketta tai osake(numero)ryhmii tai vaikkapa
yhtion koko osakekantaa vastaavat osakekirjat ovat kerrotuin yhtidnsisai-
sin tavoin tiysin valmistuneina olemassa, ei estd yhtién johtoa ennen
emittointia makuloimasta niitd ensisyntyisii osakekirjoja. Téssd vaihees-
sa yhtiélld on vield tdysi oikeus tuhota tai makulointimerkinndin tehdd
merkityksettomiksi ko. osakekirjat ja laatia niiden tilalle uudet. Menet-~
telyhdn ei loukkaa kenenkiin osakekirjakohtaista oikeutta, ei edes sen
osakekirjalle jo merkityn »nimetyn henkilén» oikeusasemaa, joka henkild
on OYL 3:5.1:n tarkoittama osakkeen originaarisaaja:** makulointi on
tiysin irrelevantti tapahtuma hinen itse osakkeeseen kohdistuvan oikeu-
tensa kannalta, ja niinik#in hinen oikeutensa saada yhti6ltd osakekirja
(mm. tdyden maksun edellytyksen tdytyttyd) pysyy ennallaan eli OYL
3: 7.1:n mukaisena. Pelkki se seikka, ettd erdat osakekirjakappaleet ovat
yhtiénsisdisesti valmistuneina mutta emittoimattomina olleet olemassa
(vhtion ’kassakaapissa’) ei synnytid kenellekidin saaja-aspiranteista lakiin
pohjattavissa olevaa oikeutta vaatia osakekirjakseen juuri noite (sano-
kaamme:) sinertivinvirisid, 30 em X 20 cm kokoisia paperikappaleita, jos
kerran yhtion hallitus onkin ennen emittointia pddttinyt makuloida ne
ja niiden sijasta antaa (riittivin nopeasti 3: 7.1:n kannalta toimien) viher-
tavanvirisig, 15 em X 22 cm kokoisia (tekstisisdlléltddn yhtd lailla asian-
mukaisia ja yhtd lailla oikein allekirjoitettuja) paperikappaleita.’

soveltamisvaikeuteen ei nyt ole syytd kiinnittdd huomiota, vaan oletan jatkossa,
ettid po. syntyjarjestys on saatu selville.

44 Ks. mitd tistd snimetystd henkilostd» on lausuttu ed. s. 86 (av. 36:n edelld).

45 Subjektiivista oikeutta juuri tietynvirisen ja -kokoisen (jne.) osakekirjan
saantiin ei synny edes siini tapauksessa, ettd joku yksittdinen merkitsijd tms.
‘osakekirjan odottaja’ olisi sattunut etukiteen nikemisn (esim. yhtion konttorissa)
tietynlaisia osakekirjoja (esim. em. sinertévié, 30 cm X 20 cm kokoisia) ja vaikkapa
lisaksi saanut kuulla, etti »siind on yhtidn painatustuoreita osakkeita». Yhta
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Todettakoon tdssd yhteydessi, ettd laki ei kielld sitd, ettd yhtisn
osakkeet — samanlajisetkin — esineellistetiin ulkonidltidsn eri-
laisina osakekirjoina (esim. mitd kokoon, viriin, asemointiin ja sa-
nontoihin tulee), kunhan ne vain sindnsd tdyttividt lain (lihinnd
3: 5:n) asettamat sisélt6- ja allekirjoituskriteerit ja ovat ainoita kap-
paleita.46

Ainoa negatiivinen sanktio, joka saattaa esiintyid osakekirjojen sano-
tunlaisen toiskertaisen valmistamisen yhteydessd,*” on se vahingonkor-
vausvelvollisuus, joka (teoriassa) voi yhtién johtoa 15: 1:n nojalla kohdata,
jos asiallisia syitd ei ole ollut niihin lisikustannuksiin, miti toiskertainen
osakekirjavalmistus on aiheuttanut. Niiden asiallisten syiden mahdolli-
nen puuttuminen ei kuitenkaan vaikuta mitisn uusien osakekirjojen ai-
touteen ja pdtevyyteen, kun siis vanhat on ajoissa makuloitu ja vain uusia
paistetddn liikkeelle.

IV.2.2. Yhti6lld on siis aina osakekirjan emittointihetkeen asti oikeus
‘tehokkaaseen katumiseen’, mitd tulee osakekirjakappaleen sellaisiin ul-
koisiin ominaisuuksiin (esim. koko ja viri), jotka laki jittdd vapaavalin-
taisiksi.

Néin ollen, jos ensivalmisteinen ja sininsd tdysin asianmukainen osa-
kekirjakappale (V-kirja) ei koskaan piise yhtiénsisdisestd hallintapiiristi
emittointiin asti, vaan makuloidaan ennen toisvalmisteisen kappaleen
emittiointia, ei néhdékseni voi olla epiilystd toisvalmisteisen kappaleen
(U-kirja) aitoudesta, ainutkappaleisuudesta ja piatevyydestd, vaikkapa se
toisvalmisteisena ei olekaan alkuperdinen timin adjektiivin ahtaassa

kaikki téllaisenkin henkildén on aikanaan tyydyttivd ottamaan toiseen valmistus-
sarjaan kuuluvia (em. vihertdvii, 15 em X 22 cm kokoisia) osakekirjoja, jos ne
tayttdvat osakekirjan yleiset sisdlts- ja allekirjoitusvaatimukset (ja jos — miké
kuitenkaan ei ole vilttdm#téntd nididen toisvalmisteisten osakekirjojen pitevyy-
delle — yhti6 hénen asiaa tiedustellessaan esitté#d hinen rauhoittamisekseen niy-
ton siitd, ettd vastaavat ensivalmisteet, sinertdvinviariset kappaleet on turvaavasti
makuloitu).

46 Myos todettakoon selvidksi, ettei osakekirjoja tarvitse valmistaa saman-
aikaisvalmistuksena, vaan ne voidaan tietysti laatia yksitellenkin kaikki eri aikoi-
na (esim. sitd mukaa kuin tdyden maksun vaatimus kunkin osakkeen osalta tiyt-
tyy).

47 Negatiivisten sanktioiden rajoittuminen (enintidin) kohtasanottavaan yh-
teen edellyttdsd tietysti — kuten téssi siis koko ajan edellytin — ettd vanhat
osakekirjakappaleet on turvaavasti makuloitu, niin ettd todellista duplikaattitilan-
netta ei synny.
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mielessd. On siis tdysin mahdollista, ettd osakekirjakappaleen status al-
kuperdisend voi jdddd irrelevantiksi. Ajallisesti kiistatta varhaisin ja
muutoinkin sindnsd tdysin pétevd kreaatio ei ratkaise vield mitddn.

Niin ollen on duplikaattikollisioiden ratkaisumallia etsittdessd ilmeis-
t4, ettd huomiota on pikemminkin kiinnitettivd siihen tietynlaiseen ulos-
péin suuntautuvaan yhtion ’tahdonilmaisuun’ ja valintaan, mitd emissio
Jja nimenomaan ensiemissio merkitsee (olipa ensiemittoitu osakekirjakap-
pale ensi-, tois- tai myo&hempivalmisteinen).

V. KOLLISION RAKENTEEN JA RATKAISUMALLIEN
HAHMOTUSTA

V.1. Tilanne V-kirjojen makuloinnin viiviistyessi

V.1.1. Yll4d olen tarkastellut osakekirja(i)n kahdenkertaista kreaatiota
sen melko yksinkertaisen perustilanteen kannalta, jossa alkuperidinen eli
ensivalmistettu osakekirja (V-kirja) jatetddn emittoimatta ja makuloidaan
hyvissd ajoin. Talloinhén ei varsinaista duplikaattikonfliktia péddse syn-
tyméidn. Seuraavassa siirryn asteettain komplisoidumpiin tilanteisiin,
joissa siis V-kirjan (V-kirjojen) makulointia ei ole ajoissa suoritettu ja
joissa siksi vdhintddnkin riski joutumisesta todella duplikaattikonfliktiin
on ollut olemassa ainakin jonkin ajan.

V.1.2. Aloitan tilanteesta, jossa V-kirjoja koskevan makulointipddtok-
sen tultua yhtiossd tehdyksi ja sen mukaisesti toisvalmistettujen U-kir-
jojen tultua laadituiksi ja myds jo osakaskunnalle emittoiduksi kéykin
ilmi, ettd makulointipditoksen tekninen toteutus oli hiukan viivistynyt
ja tapahtunut vasta jonkin aikaa (esim. yhden kuukauden tai viikon tai
piivdn) U-kirjojen yleisen emittoinnin jidlkeen. On siis ollut tietty ajan-
jakso, jonka kestédessd on ollut olemassa kahdet osakekirjat ja jonka takia
syntyy kreaatiomallin (ainakin puhtaaksi viljellyn) kannalta seuraavia
kysymyksig. 8

48 Huomattakoon, etti esitettdvin kaltaiset kysymykset esiintyvidt kreaatio-
mallin yhteydessd myos siind (nyt vartavasten silmilld pidettdvissd) tilannetyy-
pissd, ettd kaksoisdisponointeja ei ole tapahtunut lainkaan (eli on disponoitu vain
U-kirjaan liittyvisti) tai ei ainakaan niin, ettd U-kirja ja V-kirja joutuisivat vas-
takkain (eli jos ylipd#nsd on disponoitu samasta osakeoikeudesta kahdesti, niin
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Onko nyt katsottava, ettd sanotut jo emittoidut toisvalmisteiset osake-
kirjat (eli in casu vaikkapa yhtion koko osakekirjakanta) ovat mainitun
véliajan kestdiessi — ensivalmisteisten eli V-kirjojen siis vield ollessa
makuloimispédtoksestd huolimatta makuloimatta — olleet viirid ja/tai
pitemittdmid ja kenties lisiksi jopa patemitonti osakeoikeutta edustavia
siksi ja vain siksi, ettd yhtion kassakaapissa on ollut olemassa vastaava
mé&drd samannumeroisia V-kirjoja? Ovatko U-kirjat eli yleisélle jo emit-
toidut kappaleet muuttuneet vidristd oikeiksi ja pateméittomistd piteviksi
(samalla itse osakeoikeudenkin pitevoéittden?) silld hetkelld, kun joku
yhtién toimihenkil6istd on toimeenpannut aikanaan piitetyn mutta siis
viivistyneen makuloinnin leimasinta kiyttien? Ja erds monista mah-
dollisista jatkokysymyksistid: Olisiko tillaisen U-kirjan saaneen merkitsi-
ja-omistajan (O) velkojalleen P:lle antama osakekirjan (U-kirjan) kiteis-
pantti tehoton O:n konkurssissa suhteessa O:n konkurssivelkojiin (arg.
VKL 22 § ja OYL 3: 9.1), koska konkurssin alkaessa on ollut olemassa ensi-
valmisteinen eli V-kirja ja sen on ollut muualla kuin P:n hallinnassa (ni-
mittdin yhtion kassakaapissa makulointipiditéksen tidytdntéonpanoa odot-
tamassa)?

V.1.3. Esitetyt kirjistetyt kysymykset osoittavat, millaisiin mahdotto-
muuksiin puhtaaksi viljellyssd kreaatiomallissa loogisesti jouduttaisiin,
jos tietystd osakkeesta (osakeoikeudesta) ainoana koskaan emittoituna
kappaleena olemassa oleva, oikein laadittu ja toimivaltaisen yhtisorgaa-
nin asianmukaisesti allekirjoittama ja sen emittoima osakekirja katsot-
taisiin pdteméttomaksi, védrdksi tms. vain siksi, ettd yhtién hallusta 15y-
tyy aikaisemmin valmistettu makuloimaton mutta koskaan emittoimaton
kappale, joka on (yhtithallinnossa tehdylld paitokselld) tarkoitettu maku-
loitavaksi. Téllaiseen yhtién haltuun jdineeseen paperikappaleeseen ei
laki pakota kytkemiin mitiin ensisyntyneisyyden erityisominaisuutta
(alkusyntyistd aitoutta tms.),%® joka itsestddn vaikuttaisi estivisti myo-

enintdin niin, ettd toinen disponointi liittyy U-kirjaan ja toinen osakekirjattomaan
osakkeeseen eli ao. adressaatin siis osakekirjattomaksi luulemaan osakkeeseen;
tésti kollisiotyypistd ks. Havansi I ss. 231—234).

49 Téméinkaltaista alkusyntyistd ehdottomuutta tuskin esiintyy (juridisesti
relevantissa mielessd) muualla kuin luonnollisen henkilén syntymiperiisessi sta-
tuksessa (ensin syntynyt — myohemmin syntynyt). Sensijaan esim. sellaisen luon-
teeltaan yleens# yksikappaleisen objektin kuin (kuvaama)taiteellisen teoksen koh-
dalla voi tekijd yhden ainoan alkuperdiskappaleen valmistettuaan (mutta sitd
tai ainakaan tekijénoikeuttaan ’emittoimatta’) valmistaa toisen (jotakuinkin) sa-
manlaisen aidon kappaleen.
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hempisyntyisen mutta ensimméisend ja ainoana emittoidun osakekirja- '

kappaleen pitevyyteen. Pikemminkin oikeaperidisyyspresumtio tms. ldh-
tékohtainen etusija, jos sellainen katsotaan aiheelliseksi alustavasti jakaa
ennen konkreettisten kollisiotilanteiden ldhemp#d analyysid, on ainoan
koskaan emittoidun (eli siksi my6s ensimmaisenéd emittoidun) version puo-
lella, kun kerran on todettavissa yhtion johdon péittidneen kayttdd 'katu-
misoikeuttaan’ dokumenttivalmistuksessa.

Téllainen ’katumispddtés’ on selvimmin todettavissa tietystikin
silloin, kun yhtién hallituksen voidaan n#yttdd tehneen asiasta ni-
menomaisen pdidtoksen (ja ehkipi sisdllyttdmailld padtékseen nimen-
omaisen makuloimislausumankin). Kuitenkin myds yhtién johdon
pelkka tosiasiallinen toiminta voi kidydd konkludenttisesta yhtion
tahdon osoituksesta.5®

Kun ensivalmisteisiin osakekirjakappaleisiin ei sin@nsd liity mitdén
erityistd alkusyntyisti voimaa tms., niin pidén ilmeisend, etteivdt ylla
esitetyt U-kirjoille edulliset tilannearviot muutu miksikdén, vaikka V-kir-
jojen makulointi viivdstyisi hyvinkin kauan. V-kirjat voivat ilmeisesti
olla vuosikymmenidkin makuloimattomina lojumassa yhtién hallussa: kun
kerran ne eivit koskaan ilmesty liikkeeseen, ei niiden ’loputonkaan’ ole-
massaolo vaikuta mitddn U-kirjojen pétevyyteen ja U-kirjoilla tapahtu-
neen/tapahtuvan osakevaihdannan ja yhtiollisten oikeutusten kiytén
lainmukaisuuteen ja tehokkuuteen.

V.2. V-kirjan jidlkikiteinen joutuminen liikkeelle

V.2.1. Varsinaista komplisoitumista V- ja U-kirjojen olemassaolon oi-
keudellisessa arvioinnissa tapahtuu ndhdikseni vasta sitten, jos ensival-
‘misteinen ja jostakin syystd makuloimatta jd@nyt osakekirjakappale il-
mestyy jossakin myShemmissi vaiheessa vaihdannalliseen liikkeeseen,
sitten kun toisvalmisteisten osakekirjojen emittointi kaikille laillisille
saajille jo on tapahtunut. Vasta nyt kaksien 'péillekkéisten’ osakekirjo-
jen olemassaclo merkitsee oikeudellisen konfliktin (duphkaattlkolhsmn)

syntyi.

50 Tiami tosiasiallinen toiminta on tdlloin sitéd, ettd toisaalta tdydellisesti ja
pysyvasti pidiatytddn V-kirjojen emittoinnista sekd ettd toisaalta valmistetaan U-
kirjat ja emittoidaan ne. V-kirjojen makulointi ennemmin tai mydhemmin voi
sisdltysa osana tdhidn tahdonilmaisukiyttdytymiseen, mutta ei liene valttédmétonts,
,kuten heti seuraavassa lihemmin esitetdén.
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Sanotunlainen V-kirjan jilkikiteinen ilmestyminen saattaa tapahtua
vastoin yhtidn tahtoa ja ilman sen varsinaista myétdvaikutusta (esim.
anastusrikoksen kautta), tai sitten yhtion mydtivaikutuksella joko vastoin
tarkoitusta (erehdys tai huolimattomuus) tai tarkoituksella (vilppi).

V.2.2. Myds nidin syntyvin (todellisen kollisio-) tilanteen arvioinnissa
on edelld jo esitetyn valossa nidhdikseni ilmeistd ainakin se, miten kol-
lisioratkaisu ei voi olla perusteltavissa. Ensivalmisteisella asiakirjalla
(V-kirja) ei ole mitdiin sellaista absoluuttista 'alkusyntyistd’ ominaisuutta,
joka tekisi kollisioratkaisun mekaaniseksi eli V-etuiseksi ja joka samalla
tekisi tarpeettomaksi huomion kiinnittimisen esim. seuraaviin yksittiis-
tapauksellisiin asianhaaroihin: 1) emissioajankohdan varhemmuus, 2)
saanto- tai panttaussopimuksen tms. oikeustoimen varhemmuus, 3) bona
fides tai mala fides kilpailevan osakekohtaisen omistus- tai panttioi-
keusvaateen olemassaolon suhteen, 4) bona fides tai mala fides toisen osa-
kekirjakappaleen olemassaolon suhteen. Pidénkin ilman lihempiid tilan-
nekohtaista analyysid selvdni, etti esim. seuraavat kaksi kuvitteellista
kollisiota ratkaistaan U-kirjan saajan hyviksi sen takia, etti joku, jotkut.
tai kaikki juurimainituista lisdtekijdistd (1—4) ovat relevantteja.

Esimerkki I Valmistettuaan osakepdioman korotuksen johdosta uusia.
osakkeita vastaamaan sarjan osakekirjoja (V-kirjat) yhtién johto piit-
tddkin jttdd ne makuloitavaksi, ja teetetddn uudet vastaavat osakekirjat
(U-kirjat), jotka sitten normaalijirjestyksessi emittoidaan korotukseen.
osallistuneille ao. henkiléille. Tilléin erds osakas O saa osakekirjan Ul,
jonka hén sitten panttausluvantansa mukaisesti tradeeraa velkojansa Pl:n
kéteispantiksi. Makulointiin ryhdytddn vasta tdmin jilkeen, jolloin yh-
tion toimitusjohtaja salaa ottaa erilleen Vl-osakekirjan, joka kisittds sa-
mat osakkeet kuin Ul ja johon em. O:n nimi on kirjoitettu merkitsijo-
omistajan (tms. originaarisaajan) kohdalle. Muut V-osakekirjat makuloi-
daan, mutta V1-kirjan toimitusjohtaja antaa tuttavalleen em. O:lle, joka.
"juonessa mukana’ olevana heti siirtai osakekirjan velkojalleen (02) sijais--
suoritukselliseksi maksuksi veloistaan olosuhteissa, joissa O2:1la on aihetta.
epéill "hdmarii pelid’5! Duplikaattitilanteen sittemmin paljastuttua O2

51 Qletettakoon O2:n epiilysten johtuvan esim. siits, ettd hiin on vihin aikai-
semmin vaatinut O:lta vakuutta ko. saatavistaan, jolloin O on tarjonnut hiinelle
— muun parittauskelpoisen varallisuuden puutteessa — toissijaista panttioikeutta
ko. yhti6ssi omistamiinsa osakkeisiin, ilmoittaen (totuudenmukaisesti) juuri pan--
tanneensa ne (ensisijaispanttioikeuksin) Pl:lle. O2 ei hyviksy toissijaista pantti-.
oikeutta, koska hén tietdd P1:n saatavat O:lta lilan suuriksi. Lyhyen ajan kulut--
tua O siis sitten tarjoaakin ko. osakkeita ensisijaispantiksi (saatuaan em. tavoin
Vli-osakekirjan kisiinss), ilmoittaen hoitaneensa velkansa Pl:lle, mikd himméis-
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vaatii, ettd alkuperdisen eli V1-osakekirjan haltijana hinet vahvistettai-
siin ko. osakkeiden omistajaksi siten ettei mikidén panttioikeus P1lin hy-
véksi rasita osakkeita, koskapa P1 on saanut vain kaksoiskappaleen (U-
kirjan), jollainen ei voi olla oikea eik# pitevin osakeoikeuden kantaja.
P1 puolestaan vetoaa siihen, ettd kaikki muut V-kirjat makuloitiin ja ettd
V1-kirjakin oli tarkoitettu makuloitavaksi, sekd etti Ul-kirja joka ta-
pauksessa on sisélldltéidn ja allekirjoituksiltaan lain mukainen ynni lisdksi
ensimmadisend emittoitu. Liséksi P1 vetoaa siihen, ettd hin on primus
sekd sopimuksen etti asiakirjan tradeerauksen osalta; myds P1 katsoo,
ettdi O2 ei ole ollut perustellussa vilpittéméssid mielessa.

Esimerkki II Asunto-osakeyhtién perustajataho (Gl, G2 ja G3, jotka
samalla muodostavat yhtién hallituksen, puheenjohtajana G1) laatii yh-
tidlle V-osakekirjat, mm. V1-osakekirjan Gl:n nimelle, koskien G1:n ni-
miinsd merkitsemid huoneiston n:o 1 osakkeita. V-kirjoja ei kuitenkaan
emittoida, vaan painatetaankin uudet toisenviriset osakekirjat (U-osake-
kirjat), koska piirustusten ja yhtigjirjestyksen muutosten myoti on useim-
pien huoneistojen osakeluku ja osakenumerointi muuttunut, ei kuitenkaan
miltdén osin huoneiston n:o 1 osalta eiki titd huoneistoa vastaavan uuden
Ul-osakekirjan kohdalla. U-osakekirjoja emittoidaan, jolloin mm. G1
panttaa Ul-osakekirjan P:lle. Sensijaan V-osakekirjat makuloidaan lu-
kuunottamatta V1-osakekirjaa, jonka G1 luottoahdingossaan panttaa va-
kuutta ehdottomasti vaativalle rakennustarviketoimittajalleen T:lle; T on
(erdén toisen) huoneiston yhtiéssi itselleen ostaneena tietoinen piirustus-
ten ja yhtidjdrjestyksen #skettdisestd muuttamisesta ja siitd johtuneesta
toisenvéristen osakekirjojen (kuin V1) senjilkeisestd painatuksesta. Pan-
tinsaajien (P ja T) kollision tultua ilmi T katsoo olevansa ensivalmisteisen
V-osakekirjan haltijana ainoan aidon ja alkuperiisen osakekirjan haltija
ja siten ainoa ko. huoneistoa koskevaa osaketta rasittavan pitevin pantti-
oikeuden haltija tai ainakin paremmalla etuoikeussijalla kuin P, jos vas-
toin hénen (T) késitystddn P:1ld ylipddnsi katsottaisiin voivan duplikaat-
- tinsa tuella olla mitdin pitevid panttioikeutta. P puolestaan vetoaa tuek-
seen samoihin seikkoihin kuin yllid I-esimerkissi.

V.3. Yhteenvetoa

V.3.1. Tiivistdn ylld esiin tulleet nidkemykseni tdhinastisista dupli-
kaattitilanteista seuraavasti.

tyttdd O2:ta, joka tuntee O:n taloudelliset vaikeudet ja jonka kisityksen mukaan
O:lla ei pitényt olla mité&in mahdollisuuksia selviti (ainakaan ndin pian) velois-

taan Pl:lle. O2 ei kuitenkaan epiréi ottaa vastaan ko. panttia, jonka taustaa hin-

ei halua tutkia (vaikka tiedustelu P1:1ti olisi kaynyt pidinsi).
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Osakekirjojen yhtiénsisdinen valmistaminen, vaikkapa se tapahtuisi
sinédnsd 'viimeistd piirtoa myéten’ (mm. »nimetyn henkilén» nimen mer-
kitseminen), ei sido yhti6td juuri noiden paperikappaleiden emittointiin.
Tehokas ’katuminen’ on vieli mahdollista eli yhtié voi makuloida ensi-
valmisteiset dokumentit 3 ja laatia tilalle toisvalmisteiset, jotka sitten
tultuaan emittoiduiksi ovat ainoat, aidot ja pétevat yhtion osakekirjat.

Olennainen akti on siis emittointi, konkreettisena osakekirjakappa-
leiden liikkeelle laskemisena yhtion originaarihallinnasta asianomaisille
merkitsijéille tms. saajille. Vasta tillaisella emissiolla yhtié on tehnyt
itsedén sitovan ratkaisun noiden osakkeiden osalta,5 ja vasta tdmén va-
raan saavat osakekirja-aspirantit rakentaa, samalla kun heidin myds
tiytyy voida luottaa tdhin yhtion toimenpiteeseen.

Emittoiduksi tulleet U-osakekirjat ovat toisvalmisteisuudestaan huo-
limatta paitsi oikeaperdisii my®6s originaaliluonteisia. N&in on siinikin
tapauksessa, ettd V-kirjojen makuloinnissa esiintyisi viivédstystd. Tilld
viiviistykselld ei periaatteessa ole mitdsn enimmdéisaikarajaa, kunhan
vain V-kirjat eivit koskaan piadse liikkeelle yhtion sdilytystiloista, jossa
ne siis voivat olla makuloimista (turhaan) odottamassa ad infinitum.

V.3.2. Ongelmia syntyy vasta jos myShemmin, emission jo tapahduttua,
liikkeelle péaiisee joku tai joitakin samakohteisia ensivalmisteisia, maku-
loimattomia kappaleita.5¢ Syntyvi kollisio on tdysin laissa sddntelemditon,
avoin kaikki juridiset ja reaaliset ndkékohdat huomioon ottavalle kdyvén
norminléytdmisparadigman mukaiselle argumentoinnille. Kumpaakaan
kilpailevista dokumenteista ei téissd kdy leimaaminen duplikaatiksi ah-
taassa jiljennéksen (saati vdirennoksen) merkityksessd, joskin tietynas-
teinen originaaliluonteisuus (puhtaasti deskriptiivisend luonnehdintana
tai 'vaikutelmana’) voitaneen liittd4 toisvalmisteisiin kappaleisiin. Kun

52 Katuminen ja makulointi voi koskea koko (V-)osakekirjakantaa tai vain
joitakin osakekirjoja tai vaikkapa vain yhtid ainoaa osakekirjaa (esim. jos sen
merkitsiji on syyllistynyt maksulaiminlyéntiin ja yhtié suorittaa 4:12:n tai
2:12.2:n mukaisen »toiselle siirtimisen», valmistettuaan osakekirjan siis sininsi
liian aikaisin).

53 i siis kaikkien osakkeiden osalta. Mitd seuraa siitd, jos yhtié p#dstddkin
liikkeelle melkoisesti seki V-kirjoja ettd U-kirjoja (mutta ei siis paallekkiisesti),
jatetddn tdssd toistaiseksi avoimelksi.

54 Periaatteessa on tietysti otettava huomioon ké#éinteinenkin tilanne eli ti-
lanne, jossa aluksi tapahtuu V-kirjojen emittointi ja jossa myShemmin ilmestyy
liikkeelle joku tai joitakin samakohteisia U-kirjoja. T&hién tilanteeseen tullaan
ottamaan kantaa jdlj. 24 §:ssi. :
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yhtion toiminta emittoinnissa (U-kirjoihin suuntautuen) ja toisaalta ma-
kuloinnissa (V-kirjoihin suuntautuen) osoittaa selvisti — vaikka ehki ei
nimenomaista pédtostd yhtion johdossa (poikkeuksellisesti) olisikaan to-
dettavissa tehdyksi — yhtién péityneen {oisvalmisteisiin osakekirjoihin,
on tdmi yhtidn suorittama ja emittoinnilla ’julkistettu’ valinta asetettava
ldhtékohdaksi, silloin kun se on niin ilmeiseni todettavissa.

Eri asia on, ettd (kuten asunto-osakkeiden duplikaattirikkeiden
tapauksista kéytdnndssd tiedetdin) aina ei suinkaan esiinny néin
selvisti todettavissa olevaa jakoa kahteen osakekirjojen valmistus-
ryhméin, joiden yhtitnsisdinen valmistumisajankohta olisi ylli
edellytetyin tavoin todettavissa. Selvijakoinen tapaus on kuiten-
kin kéyttokelpoisin havainnollisuudessaan ja antaessaan parhaat
osviitat hyviksyttdvien ratkaisuperusteiden léytimiseksi, mm.

- osoittaessaan mahdottomaksi ratkaisukriteeriksi sen, ettd yhtitn-
sisdisesti ensivalmisteinen paperi ilman muuta syrjiyttiisi toisval-
misteisen.

V.4. Ratkaisuperusteiden rakennehahmotusta

V.4.1. Aukkotilanteeseen sijoittuvina duplikaattikollisiot, olipa kysees-
sd selvdsti todettava eriaikaisuus yhtidnsisdisessi valmistumisessa tai
néytollisesti tdssd suhteessa selvittdmitén tilanne, on ratkaistava ottamal-
ka huomioon ne samat juridiset ja reaalitaloudelliset ’punnukset’, jotka
esineoikeudessa yleensdkin ovat vaikutuksellisia ratkaistaessa samaan
esineeseen (kuten osakkeeseen)®® kohdistuvien kilpailevien ristiriitaisten
oikeuksien sellaisia yhteentdrmiyksi4, jotka ovat seurausta yhden tahon
suorittamasta kaksoisdisponoinnista. Tilanne ldhestyy tavallisia esine-
oikeuden tutkimuskenttddn kuuluvia kaksoispanttaus- ja kaksoisluovutus-
kollisioita, etenkin syntyvaiheensa jilkeisend kaksoisdisponoinnille omi-
naisena kollisiorakenteena. Itse kollisiosynnyssi on sitd vastoin nyt oma
erikoisuutensa, kaksoisdisponoinnin eriinlainen kaksivaiheisuus:

1) yhtién suorittama osakekirjakohteinen kaksoisdisponointi, kahden
keskené#in ristiriitaisen asiakirjaemission muodossa;

55 Osakkeesta esineeni (aineettomana esineeni, joka on eri asia kuin vastaava
osakekirja) ks. Havansi I ss. 22—35, eritt. ss. 30—32. Duplikaattikollisioissa tuona
kohde-esineend, jota kummankin osapuolen oikeus(vaade) koskee, on se osake
tai osakeryhmd, jota sekd V-kirja ettd U-kirja paillekkiisesti ilmentivit.

7
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2) osakeoikeuskohteinen kaksoisoikeustoimi, joko yhtién suorittamana
(saman osakkeen merkintdperusteinen tai rahastoantiliitinndinen kahdel-
le antaminen) tai ensimmdiisen osakkeenomistajan kuten ns. grynderin
suorittamana (saman osakkeen kaksoispanttaus tai kaksoisluovutus tai
panttaus ja luovutus).56

Niistd kahdesta kaksoisdisponoinnin tasosta — kédytinndssdhin ne ns.
gryndaustapauksissa ovat lidhes sulautuneet toisiinsa 5’ — on erityisesti
ensinmainitusta osakeoikeudellisena spesiaali-ilmioné syytd todeta lihem-
min seuraavaa.

Yhtié syyllistyy (edustajansa toiminnan kautta) jalkimmdisen emit-
toinnin hetkelld kaksoisdisponointiin, silld emittoituaan tiettyd osaketta
tai tiettyji osakkeita kohden kertaalleen osakekirjan/osakekirjat, olivatpa
nidmi yhtionsisdiseltd valmistumiseltaan ainoat taikka (toiskertaisvalmis-
tuksessa:) ensimmdiiset tai toiset, yhtic on menettéinyt kompetenssinsa
osakekirjakreaatioon. Mahdollinen mydhempi emittointi, koskipa se jil-
kikidteen eli emission jo tapahduttua valmistunutta osakekirjaa, ts.
duplikaatiksi perinteisessd mielessi katsottavaa osakekirjaa taikka yh-
tiénsisdisesti ensivalmisteista mutta toisvalmisteisten emittoinnin kautta
makuloitavaksi kidynytti osakekirjaa, on verrattavissa kahdellemyyjin
tai kahdellepanttaajan suorittamaan jilkimmaiiseen, laittomaan myyntiin/
panttaukseen, luovutuskompetenssin jo tultua ensimmdiselld myynnilld
menetetyksi tai vastaavasti panttauskompetenssin jo tultua ensisijais-
panttioikeuden osalta konsumoiduksi.

V.4.2. Analogisesti erityisen kiintoisan rinnastuskohteen duplikaatti-
perusteisen kahdellepanttauksen kannalta tarjoaa osakekirjattoman
osakkeen kahdellepanttaus, siis (jo aiemmin tutkimani) tilanteisto,® jossa
kyseinen kiistattomasti pétevd osakeoikeus on kokonaan osakekirjatto-
massa tilassa tullessaan pantatuksi ensin primukselle ja sitten secunduk-
selle. Rinnastettavuus johtuu siits, ettd osakekirjattoman osakkeen (kah-

56 Ni#istd kolmesta tapaustyypistd vain kaksoisluovutus on ehdottomasti kiel-
letty, kun taas saman objektin kaksi panttausta sekd panttaus ja luovutus voivat
kombinoitua sallitusti siind tapauksessa, ettd secundusta etukiiteen asianmukai-
sesti informoidaan primuksen oikeudesta. Tilldin ei kuitenkaan kahdesta pant-
tauksesta kiytetd nimitystd kaksoispanttaus tai kahdellepanttaus.

57 Sulautuminen ilmenee yhtién johdon ja grynderi-osakkeenmerkitsijan 14-
heisessid samaistumisessa (usein personaaliunionia myoten).

58 Ks. Havansi I ss. 215—244. Osakekirjattoman osakkeen panttauksesta eri-
tyisesti gsunto—osakeyhtiﬁssé ks. myés Zitting JFT 1979 ss. 538—546.
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delle)panttauksessa on esineoikeudellinen tarvittava lisiakti (denuntiaa-
tioilmoitus) useampikertaisenakin mahdollinen eli voi siis toteutua seki
primuksen ettd secunduksen osalta, vieldpd niin ettd kumpikin toimii

bona fide, perustellusti uskoen olevansa primus. Té&llainenhan ei ole

mahdollista kiteispanttauksessa, koska kyseisti tradeerattavaa objektia
on vain yksi kappale, mutta juuri duplikaattitilanteissa joudutaankin sel-
laiseen erikoistapaukseen, jossa osakekirjatraditio kahdelle toisistaan tie-
tdmattémalle eri taholle on mahdollinen.
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24 §

KOLLISIORATKAISUT
DUPLIKAATTITILANTEISSA

I. PERIAATTEELLISIA NAKUKOHTIA

I.1. Kollisioratkaisujen keskeiset lihtokohdat

1.1.1. Edellisessd luvussa (23 §) muodostetun juridisen taustan pohjalta
voidaan nyt alkavassa luvussa ryhtyd konkreettisilla kollisioratkaisuilla
tdyttdmdsn sitd lain aukkoa, mik#d duplikaattitilanteissa on késilld. T&-
hin tehtdviain voidaan nyt ryhtyd, kun ldhtékohtien osalta ollaan vapau-
duttu niistd ’ajatuskahleista’, joihin joudutaan, jos etsitién (osakekirjan
paiviykseen yms. nidyttodn tukeutuen) yhtionsisdisesti ensivalmistunutta
osakekirjaa ja n#hdiin siind sellaista alkuperdistd aitoutta, mikd sitoisi
ratkaisut ’yhden ainoan oikean osakekirjan’ ajatukseen.

Sanottu vapautuminen merkitsee mm. sitd, ettd periaatteessa on sellai-
nenkin kollisioratkaisu oleva tdysin mahdollinen, ettd saman yhtién osak-
keita koskevissa samanrakenteisissa kollisioissa saattaa samaan aikaan
toisaalta voittaa joku sellainen, jolla on V-kirja hallinnassaan, ja toisaalta
joku sellainen, jolla on U-kirja hallinnassaan. Muut kriteerit kuin osake-
kirjan ensi- tai toisvalmisteisuus voivat ts. olla ratkaisevampia.

1.1.2. Toinen tirked ajatuksellinen ldhtdkohta, joka sekin on edelli-
sessd luvussa ’kristallisoitunut’, on se havainto, ettd osakekirjalla, joka
panttauksen (tai luovutuksen) johdosta tradeerataan, on vain sekundaari
vilinearvo. Todellinen disponointikohde, johon pantinsaajan/luovutuk-
sensaajan saantotahto ja varallisuusintressi liittyvét, on vélineen (so. osa-
kekirjan) edustama varallisuusobjekti eli itse osake eli osakeoikeus, jol-
laisen synty, voimassaolo ja vaihdanta (reaaliluotto ja eksekuutio mukaan
lukien) on lain mukaan tdysin mahdollista myds ilman mink&&n vilineen
(paperikappaleen) laadintaa ja olemassaoloa.
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Niin ollen myos kaikissa duplikaattikollisioidenkin tyypeissd on kum-
mankin osapuolen vaateen ja intressin kohteena osake, so. yksi ja sama
kiistatta patevi osakeoikeus, eikd se paperipala, jonka hdn (ehk3) saa ké-
teensd ja jonka osalta on hinelle sindnsd tdysin samantekevdi, onko se
sinertdvid tai vihertivi viriltddn taikka neli- tai kaksisivuinen taikka
piivitty 20.9. 1980 tai 15. 10. 1980 jne., kunhan se vain tuottaa hénelle ja
vain hinelle oikeuden kyseiseen yksiloityyn yhtidosuuteen. Tami oikeus
yhtiosuuteen on jotakin aivan muuta ja olennaisesti arvokkaampaa kuin
kiistattominkaan (omistus- tai pantti)oikeus vain itse paperipalaan sellai-
senaan.

1.2. Muunkinlainen ratkaisu kuin ’kaikki tai ei mitdén’?

1.2.1. Ennen konkreettisten kollisioratkaisujen esittdmistd on vield
syyti mainita erdiistd mielenkiintoisesta periaatteellisesta n#kdoalasta.

Esineoikeudellisille kollisioratkaisuille ominainen linja on ’kaikki tai
ei mitidédn’: toinen kollisio-osapuoli eli se, joka sovellettavan kollisionor-
min mukaan méiidriaytyy 'voittajaksi’, saa kaiken eli totaalisesti sen esineen
tai/ja oikeusaseman, miké on ollut riidan kohteena, kun taas hidvidji siis
jad totaalisesti osattomaksi riitakohteesta. ’Tasapeli’ tms. sovitteleva
ratkaisumalli ndyttdd téssd olevan ilmeisen vieras lidnsimaiselle oikeus-
ajattelulle ! (oikeusajattelulle sekd merkityksessd ’rédttstinkande’ ettd
'rittighetstinkande’).2

Tyypillisestd ’kaikki tai ei mitddn’ -ratkaisusta poikkeava tasapuoli-
sempi lopputulos voisi kyseisissd duplikaattikollisioissa olla ajatukselli-
sesti mahdollinen kahdessakin (keskeniin sangen eritasoisessa) suhteessa:

1 Puhuessani linsimaisesta oikeusajattelusta ja sen erd#std tunnuspiirteestd
olen ajatellut sitd, mitd David I ss. 29—30 lausuu ns. itdmaisten vanhojen oikeus-
jarjestelmien sovintoa korostavista perusasenteista (negatiivinen suhtautuminen
siihen, joka riidan ratkaisuksi ensisijaisesti ja kompromissittomasti vaatii oikeus-
normin soveltamista ja kaikkia sen mukaan hinelle tulevia etuuksia; ks. myos
David II ss. 207—211).

2 Sanottu esineoikeudelle edelleenkin ominainen kompromissiton asenne ei
enii ole sopimusoikeudellisissa riidoissa yhti laajalti dominoiva: sopimuksen seu-
raamuksia konfliktitilanteessa tuomiollisesti méi#rattdessd on olemassa yleinen
sovittelu- eli kohtuullistamismahdollisuus (jota tultaneen laajentamaankin
OikTL:iin suunnitellun uuden 36 §:n myotd, ks. OikM 1980: 4 passim).
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1) Riitaobjektin padsdéntdinen jaollisuus mahdollistaisi kummal-
lekin bona fide toimineelle osapuolelle vahvistettavaksi suhteelli-
sesti yhtd paljon riitaobjektista, esim. kaksoisluovutuksessa puolet
ko. osakkeista ja kaksoispanttauksessa samaetuoikeuksisen pantti-
oikeuden: tasajakomalli.?

2) Yhtién yhtidosuuksien summan yleinen jaollisuus mahdollis-
taisi sen, ettd kummallekin bona fide toimineelle osapuolelle myén-
nettdisiin tdysiméaérdisesti riidanalaisen kohteen mukainen osake-
midrd, miké edellyttdsd viitesuojaa yhtiétid kohtaan ja osakeméiirin
ekstinktiivistd kasvua yhtitssd (osuusvihentymineen tdhinastisten
osakkeenomistajien kannalta 4): lisdjakomalli.

1.2.2. Ndihin jakomalleihin palataan lihemmin timén luvun loppujak-
soissa (V ja VI). Sitd ennen on suoritettava tavanmukaiselta pohjalta
ldhtevd kollisioratkaisujen muodostaminen, silld tyypilliset ’kaikki tai ei
mitddn’'-ratkaisut ovat duplikaattikollisioissakin joka tapauksessa tarpeen.
Eihadn tasajako- tai lisijakomalleja hevin voida ajatella edes de lege
ferenda lapivietdviksi liheskisn kautta linjan. Ajateltakoon vain toisaal-
ta sitd, ettd vilpillisesti toimineen kollisio-osapuolen kohdalla ’ei mitidn’
-ratkaisu ilmeisesti kuitenkin on monesti ellei aina tarpeen, ja toisaalta
ajateltakoon huoneisto-osakkeita, joiden suhteen lisijako (ylimédridisen
huoneiston rakentamisvelvollisuuksineen) on ilmeinen mahdottomuus 5
ja joiden osalta tasajakokin on seuraamuksiltaan melkoisesti ongelmalli-
sempi kuin yleistyypin osakeyhtidissi.

II. AIKAPRIORITEETIN MERKITYS JA MAARAYTYMINEN

IL.1. Aikaprioriteetin merkityksesti

IL.1.1. Sellaisina oikeustosiseikkoina, joilla prima facie niyttdi voivan
olla duplikaattikollisioissa merkitystd konkreettisiin kollisioratkaisuihin
vaikuttavina kriteereind, nousevat hakematta esiin ainakin seuraavat te-
kijat (lueteltuina erdinlaisessa loogisessa vaan ei ehdottomasti kronologi-
sessa esiintymisjirjestyksessdin):

3 Tasajakomalli ei vilttimitta kaikissa tapauksissa tarkoita mekaanista 50—
50-tasajakoa, vaan (esim. panttauskonfliktissa) huomioon olisi otettava pantti-
saatavien keskindinen suuruus.

4 Osuusvdhentymistd ks. ed. 21 § III.

5 Ks. tistd mahdottomuudesta jo ed. 21 § VI.2.
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a) Kilpailevien osakekirjojen (V-kirja eli 'vanha’, ts. ensivalmisteinen,
sekd U-kirja eli 'uusi’, ts. toisvalmisteinen) yhtionsisdiisen valmistumisen
ajankohdat, jolloin siis todellinen valmistumishetki (allekirjoitusajankoh-
ta) on olennainen (verrattuna osakekirjalle ehki kirjoitettuun taté aikai-
sempaan péiviyspdivimaiiriin).8

b) Kilpailevien osakekirjojen (V ja U) liikkeelle laskeminen eli emit-
tointi yhtitn hallinnasta, jolloin aikajérjestys tietysti voi per1aatteessa
olla miki tahansa seuraavista: bl) ensin V, sitten U; b2) ensin U, sitten V;
b3) molemmat yhtiaikaa. Liséksi on otettava lukuun sekin mahdolli-
suus, ettei emissioajankohtaa pystytd selvittiméidn (edes) niin, ettd jom-
mankumman emission aikaprioriteetti voidaan katsoa néytetyksi.

¢) Joskus muttei aina suoritettavissa oleva toisen osakekirjasarjan
(joko V-kirjat tai U-kirjat) luonnehtiminen yhtién ulkoistoimintojen yms.
nojalla siksi versioksi, jonka voidaan katsoa olevan yhtidn itsensa taholta
originaaliksi tarkoitettu.?

d) Ne merkintd-, luovutus- tai panttaustahdonilmaisut, joihin kilpaile-
vat osakekirjahaltijat perustavat kyseistd osakeoikeutta koskevat (omis-
tus- tai pantti)vaateensa.

e) Juurimainittujen tahdonilmaisujen ajankohdat.

f) Ne ajankohdat, jolloin V-kirja ja vastaavasti U-kirja ovat siirtyneet
juuri nyt osapuolina olevien kilpailevien tahojen hallintaan; ndmé hallin-
nansaantiajankohdat eivit valttimattd ole samat kuin b-kohdassa tarkoi-
tettujen emittointien ajankohdat, silld (toinen tai kumpikin) osakekirja
on saattanut kiertds emittoinnin jilkeen muussa kidessd ennen siirtymis-
tddn nykyiselle haltijalle eli kollisio-osapuolelle.

g) Kilpailevien osapuolten bona/mala fides varhemman (d-kohdassa
mainitun) tahdonilmaisun suhteen.

h) Kilpailevien osapuolten bona/mala fides eventuaalisesti muussakin
suhteessa (kuin g), erityisesti toisenkin osakekirjakappaleen valmistettui-
suuden suhteen.

6 Ks. valmistumisajankohdasta lihemmin ed. s. 86 (av. 36—37:n kohdalla)
ja-s. 88 (av. 41—42:n kohdalla).

7 Ks, tdstd lihemmin ed. s. 96 (av. 54:n jialjessd). Erddnd kriteerind tidllai-
sessa yhtion oman suhtautumisen mukaiséssa luonnehdinnassa voitaneen pitd&
sellaista emittointipdivimerkintids osakeluettelossa, josta séédetddn OYL 3:10.1:ss8
ja johon on jo viitattu ylld s. 87 (av. 38:n jéljessd); tdlléin siis pyritddn selvittd-
main, viittaako ko. osakeluettelomerkintd V- vai U-kirjaan (vai puuttuuko tdmé
merkintd kokonaan).
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I1.1.2. Luetelluista seikastoista on tarkoituksenmukaisinta ottaa en-
siksi esiin se osa, johon kaksoispanttaus- ja kaksoisluovutusrakenteisille
kollisioille tunnusomaisissa esineoikeudellisissa ratkaisuperiaatteissa va-
kiintuneesti kiinnitetddn lahtokohtainen huomio (olipa objekti kiintedd
omaisuutta tai miti tahansa irtaimen omaisuuden lajia): aikaprioriteetti
saanto- tms. oikeusperusteen osalta. Tdmin pohjalta tavataan sitten tar-
kastella hallinnan saannin (tms. vastaavan esineoikeudellisen lisdaktin)
ajankohtaa ynnid vilpitonté/vilpillistd mielta.

Kuvattu etenemisjirjestys pohjautuu ajateltuun ’perusnormiin’, jonka
mukaan aikaprioriteetti riittdd turvaamaan primukseksi katsottavalle ta-
holle ’etulyontiaseman’ tiettyyn rajaan saakka, joka tulee vastaan silloin
kun secunduksen hyviksi sittemmin mutta ensimmiisend toteutuu esine-
oikeudellinen lisdakti.® Talldin aikaprioriteetin merkitys joutuu vaaka-
laudalle, mutta sen syrjiytymiseen vaaditaan yleensd vield lisdksi, etti
secundus on tuolloin ollut bona fide primuksen hyviksi tapahtuneen luo-
vutus-, panttaus- tms. sopimuksen tms. oikeusaktin tapahtuneisuuden suh-
teen. Aikaprioi'iteetin ja vilpillisen mielen kombinaatio on erityisen mer-
kityksellinen: periaatteessa hyldttdvidni ja vain erityisen poikkeusnor-
min turvin ajateltavissa olevana tavataan pitidi ratkaisua, jossa mala fide
totminut secundus voi syrjdyttdd tiedossaan olleen, primukselle asianmu-
kaisin sopimuksin tms. disponoinnein kyseiseen objektiin mydnnetyn
oikeuden.

Selostettuja ldhtokohtia voidaan erityisen voimakkaasti painottaa ir-
taimisto-oikeudessa, siis myds osaketta ja osakekirjaa koskevissa kolli-
sioissa. (Kiinteistéoikeudessa on kollisioratkaisuissa eriitid erityispiirtei-
téén,? joihin téssd tutkimuksessa ei kuitenkaan ole tarpeen kiinnittdd huo-
miota.)) Nyt tarkasteltavissa duplikaattikollisioissa ei ymmartiikseni ole
néhtdvissd yhtdin sellaista painavaa syyti, saati nimenomaista poikkeus-

8 Aikaprioriteetin (tietynasteisen) suosinnan oikeuspoliittisista perusteista ja
aikaprioriteetin esineoikeusteknisisti peruskysymyksistd ks. esim. Zitting  ss.
120—124, sama Sivullissuoja ss. 30—32, Hessler ss. 76—78, Forssell ss. 166—169.

9 Téllaisina mainittakoon masriaikainen nautinta, primuksen syrjdyttamisen
erddnlaisena ’ylim#iriisend’ vaikeuttajana, sekd — miké kiintoisampaa pantti-
oikeudellisen tutkimuksen yhteydessi — toisaalta primuksen syrjayttimista ta-
vallaan helpottavana seikkana se velkakiinnityskirjaamisen hakemisen varhai-
semmuuden merkitys, joka koitunee myds vailla vilpiténtd mielti olevan hakijan
hyviksi tilanteessa, missd timi hakija on secundus verrattuna kiinteistén (tms.
kiinnitysobjektin) omistajan toiseen velkojaan siltd osin kuin on kysymys omista-
jan lupaamasta uudesta kiinnityksesti kiinnityskelpoisen velkakirjan traditioineen.
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normia, minkd takia olisi kuvatusta selvion kaltaisesti oikeudenmukai-
seksi hyvidksytystd irtaimisto-oikeudellisesta ldhtokohdasta poikettava vil-
pillisen mielen hyviksi, ts. sellaisen secunduksen hyviksi, joka tiesi tai
jonka olisi pitdnyt tietdd, ettd juuri tdmé sama osakeoikeus (esim. osake
n:o 12 tai osakkeet n:0 901—1 000 tai huoneistoon A 3 oikeuttavat osakkeet
n:o 105—168) on jo aikaisemmin pantattu tai myyty jollekin toiselle.

Esittdessdni seuraavassa konkreettisia ratkaisumalleja ldhden
yksinkertaistamisen vuoksi siitd, ettd kumpikin kollisio-osapuoli on
pantinsaaja, primuksena P1 ja secunduksena P2. Tarvittaessa esitdn
lisshuomioita sen tapauksen varalta, ettd primus tai secundus on
omistusoikeutta itselleen vaativa saaja. Perustilanteen selkeytté-
misen vuoksi oletan my0s ettd pantiksipanijana esiintyy ko. osak-
keen merkitsijind ollut ja siis osakkeen ensimmaiisend omistajana
oleva G, joka samalla on yhtion johtava tai ainoa perustaja.l?

II.2. Aikaprioriteetin miiriytyminen

II.2.1. Duplikaattikollisioita ratkaistaessa on tidrkedd havaita, ettd
aikaprioriteetti-ominaisuuden kytkeminen jomman kumman kollisio-osa-
puolen oikeusaseman kvalifikaatioksi, ts. sen mddrittiminen, kumpi on
primus (P1) ja kumpi vastaavasti katsotaan panttioikeutensa osalta se-
cundukseksi (P2), ei ratkea kyseisten kahden osakekirjan yhtiénsisdisen
valmistumisjdrjestyksen mukaisesti: osakekirjavalmistumisen aikapriori-
teetti ei ratkaise oikeuksien aikaprioriteettia. Eihin kollisio-objektina
ole kumpikaan kyseisistd dokumenteista (V-kirja ja U-kirja) sellaisenaan,
vaan se osake (osakeoikeus), johon kumpikin dokumenteista tekstissdin
yhtélaisesti viittaa.

Niin ollen on primuksen ja secunduksen ’roolien’ jakamisessa otettava
yleisten esineoikeudellisten periaatteiden mukaisesti pohjaksi 'roolijaclle’
ne ajankohdat, jolloin panttauksesta sovittiin omistajan (G) kanssa sellai-
sella tavalla, joka sitoo inter partes ja joka siten konsumoi omistajan
panttauskompetenssin parhaan panttioikeussijan osalta (omistajalle siten
syntyvin velvollisuuksin informoida mythemp&ds panttausta tai luovu-
tusta suunniteltaessa ao. secundusehdokasta primuksen hyviksi tapah-

10 Kirjain G ei tdssi vilttamittd tarkoita sitd, ettd kyseessd voi olla vain
huoneisto-osakeyhtié gryndereineen, vaan yhtid hyvin pidan silmilli yleisen tyy-
pin osakeyhtiita.
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tuneesta disponoinnista). Téllainen sitova panttaus tapahtuu (asiasta laki-
tekstissd vaikenevan) lakimme mukaan vapaamuotoisesti ja konsensuaali-
sopimuksen tavoin, ilman ettd mink#in osakekirjan tradeeraus tms. lisd-
akti olisi edellytys omistajan (G) tai ao. pantiksiottajan sidottuisuudelle.l!

I1.2.2. Kyseisen osakkeen (osakeoikeuden) tultua sanotuin sopimuksin
jo pantatuksi P1:lle ei mala fide toimivalla secunduksella eli myShemmaén
panttaussopimuksen osapuolella (P2) néin ollen ole mitdan hyotyd P1—P2
-kollisiossa siitd, ettd juuri hidn on saanut panttihallintaansa V-osakekir-
jan (Pl:n siis saadessa ’vain’ U-kirjan). Eih&n nimittdin kollisioratkaisu
olisi Pl:lle tappiollinen siindk#an tapauksessa, ettd P1 on kokonaan ilman
osakekirjan (minkéinlaisen kappaleen) hallintaa: kautta koko irtaimisto-
oikeuden on kollisionormi mala fide toimineelle secundukselle tappiolli-
nen, vaikka hén ja vain hin olisi ensimmadisend ja siis ainoana saanut ob-
jektin (siis esineen eli sen yleensi ainoan kappaleen, joka joko on itse ob-
jekti tai ainakin esineellistdd sitd) hallintaansa ja vaikka primus siten olisi
kokonaan ilman hallintaa. Primuksen tdm& vahva asema ei tietysti voi
ainakaan huonontua sen takia, ettd hinelld nyt on edes jotakin hallinnas-
saan (vieldpi sinédnsd sisélloltddn tdysin lainmukainen ja asianmukaisesti
allekirjoitettu osakekirjan normaalikriteerit tdyttdva asiakirja).

11.2.3. Mala fide toimineen secunduksen (P2) tappio on siten myos
duplikaattikollisiossa selvid, johon ei voi vaikuttaa korjaavasti hinen
ensimméisend saamansa osakekirjahallinta tai hinen hallintaansa saa-
mansa osakekirjakappaleen ensivalmisteisuus (V-kirja). Jo aikaisemmin
sitovasti sovittuun G:n ja Pl:n viliseen panttaukseen piittaamattomasti
suhtautuvana ja vilpitontd mieltd vailla olevana interventionistina hin on
kollision h#vidji eli hdn jai toissijaiselle panttioikeudelle Pl:n jélkeen.12
Ratkaisu ei muutu P2:lle edulliseksi edes siindkddn tapauksessa, etti se
osakekirja, joka hinelle tradeerattiin jo ennen kuin Pl:lle oli tradeerattu

11 Ks. lihemmin Havansi I ss. 76—82, 98—111 ja 125—129, missd mm. kiin-
nitetdin huomiota siihen, ettd secunduksen tietoisuus Pl-panttauksesta voi jadda
vaille mala fides -vaikutusta, mikili objektin tradeeraus Pl:lle on viivéstynyt
jo niin kauan, ettid olosuhteisiin nédhden on ollut perusteltua aihetta olettaa Pl:n
luopuneen ko. vékuusjéirjestelystﬁ.

12 Jos primus onkin ostaja tms. luovutuksensaaja eli siis omistajuusvaateen
esittivd intresentti, jia secundus kokonaan vaille panttioikeutta. Jos taas secun-
dus on ostaja tms. ja primus puolestaan pantinsaaja, merkitsee secunduksen hivio
sitd, ettd hinen omistusoikeutensa osakkeeseen on oleva primukselle disponoidun
panttirasituksen alainen.
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mitadn, olisi synty- ym. ominaisuuksiltaan sininsi optimaalisen hyvi ja
siten Pl:n saamaa kappaletta sinédnsd parempi mahdollisimman monessa
suhteessa, kuten:

a) P2:n saama osakekirja on yhtionsisdiselti valmistumiseltaan van-
hempi eli V-kirja.

b) P2:n saaman em. V-kirjan emittointi yhtion hallusta (merkitsija-
omistajalle G:lle) samoin kuin tradeeraus G:lti P2:le tapahtuivat aikai-
semmin kuin vastaavat seikat Pl:n saaman kappaleen (eli siis U-kirjan)
osalta.

¢) Yhtion osakeluettelossa ko. osakkeen kohdalla oleva emittointip&i-
vimerkintd (OYL 3:10.1) liittyy vain V-kirjaan eli osoittaa todella sen
piivin, jolloin tdméd kappale laskettiin liikkeelle (joutuen G:lle).

d) Verrattaessa Pl:n ja P2:n saamia osakekirjoja muihin yhtidssd emit-
toituihin osakekirjoihin havaitaan, ettd P1l:n saama kappale on ulkonidl-
tdan kaikista muista yhtiossd emittoiduista (lukuisista) osakekirjoista poik-
keava, kun taas P2:n.saama kappale on ulkondgfltddn samanlainen kuin
kaikki muutkin yhtiossd emittoidut osakekirjat (P1:n saamaa lukuun otta-
matta).

Toisin sanoen: P2:n saamaan osakekirjakappaleeseen (sen enempii
kuin mihinkdidn muuhunkaan ajateltavissa olevaan osakekirjaan) ei edes
’parhaimmillaankaan’ liity mitdan sellaista sen aitoudesta tms. johtuvaa
_’'voimaa’ tms. ominaisuutta, joka parantaisi secunduksen vilpillisen mie-
len negatiivisen vaikutuksen. Merkillistid olisikin, jos P1 kirsisi kollisio-
tappion vain siksi, ettd hin (P2-tradeerauksen jo siis tapahduttua) ottaa
vastaan ’huonon’ osakekirjakappaleen,!3 siind missd hdn joka tapauksessa
epdilyksittd voittaa saman kollision laiminly6méilld edes vaatia saati vas-
taanottaa minkédinlaista osakekirjaa ja vetoamalla vain siihen, ettd esillda
on niin ollen (ei suinkaan duplikaattikollisio vaan) 'tavallinen’ eli yhden
osakekirjakappaleen kisittdvd kollisio, jollaisen hén primuksena voittaa
hallinnan puuttumisesta huolimatta.

13 Suostuminen tdllaisen kappaleen vastaanottamiseen voi tietysti johtua
Pl:n tietimiattomyydestd (P1 ei tiedd osakekirjamoneudesta), mutta yhtd hyvin
siitd, ettd hénen kannaltaan ei ole parempaakaan saatavissa ainakaan riittdvén
nopeasti (kestdahin todennikoisesti suhteellisen kauan, ennen kuin — ehki vasta
pitkdn oikeudenkidynnin jdlkeen — toinen osakekirjakappale saadaan P2:n hal-
lusta.
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Loogisena seurauksena juuri esitetystd on, ettd primuksen kollisiovoit-
to secunduksen ollessa mala fide ei vaarannu siitdk#in, vaikka primuksen
hallintaansa saama paperi olisi jopa vddrennds (eiké siis sellainen sininsi
aitoperdinen mutta edelld kuvatuin tavoin toisvalmisteinen kuin U-kirja
ja vasta V-kirjan emittoinnin jilkeen liikkeelle p#idssyt).14

Toinen looginen toteamus téssi yhteydessd on se, etti Pl:n kollisio-
voitto suhteessa mala fide toimineeseen secundukseen ei vaarannu myés-
kiddn siitd, ettd han osakekirjakappaleen G:ltid sittemmin panttihallintaan
ottaessaan ehki jo on saanut osakekirjamoneuden tietoonsa, ts. vaikka hin
nyttemmin jo tiesikin, ettid kyseisestd osakkeesta on olemassa kaksi 'piil-
lekk&istd’ osakekirjaa, ja ehkd myos ettd toinen niistd (vaikkapa se ’pa-
remman tuntuinen’) on jo tradeerattu eriidlle Kkilpailijalle.1®

I1.2.4. Kollisioratkaisut duplikaattitilanteissa ovat siten — sitten kun
on ’'demystifioitu’ aito/oikea/alkuperdinen/pdtevd tms. osakekirja — san-
gen selvipiirteisid niissd tilanteissa, joissa secundus eli my6hemmén pant-
taustahdonilmaisullisen disponoinnin adressaatti ei ole ollut tuolloin ynna
vield asiakirjahallinnan saadessaankin perustellussa vilpittomédssd mie-
lessd samaa osaketta (osakeoikeutta) koskevan aikaisemman disponoinnin
suhteen.

Entd sitten ne duplikaattitapaukset, joissa secundus (P2) ei tiennyt
eikd hinen pitdnytk#dn tietdd, ettd juuri téstd samasta osakkeesta eli osa-
keoikeudesta (asunto- yms. yhtidissd: huoneistoliityntdineen) on jo dis-
ponoitu primuksen P1 hyvéksi, ja joissa kumpikin (P1 ja P2) saa sopimus-
puoleltaan (G) hallintaansa osakekirjan, joka on sindnsd tdysin lain ja

14 Vadrennoksestd ks. ed. 23 § I1.2.2 (ss. 76—77, eritt. av. 11:n kohdalla) ja
myos s. 9. Esimerkkind vairennoksestd mainittakoon (nyt kisiteltivaidn kolli~
sioon liittyvisti) vaikkapa tilanne, jossa osakkeenomistaja G (olipa hin vain ’ta-
vallinen riviosakas’ tai sellainen keskeinen perustaja-merkitsijd, joka alkuperii-
sid osakekirjoja aikanaan laadittaessa ja emittoitaessa oli hallituksen jdseneni
yksi useasta osakekirja-allekirjoittajasta) omatoimisesti valmistaa hénelle emit-
toidun alkuperdisen osakekirjan kanssa ’'mahdollisimman n#koéisen’ jadljennoksen
ja vaarentdd siihen allekirjoitukset.

15 Oma kysymyksensd, johon ei nyt tarvitse puuttua, syntyy siind tapauk-
sessa, ettd pantinsaaja saatuaan osakekirjakakseuden selville myés tietdd, ettd
siitd toisesta kappaleesta ei (ainakaan vield) ole disponoitu: onko hénelld velvol-
lisuutta yrittda (esim. hallintakantein ja in casu sitd edeltdvin takavarikoin) saada
G:1td toinenkin kappale hallintaansa, jolloin vilpittémdssd mielessd olevat mah-
dolliset ’secundusehdokkaat’ vilttyisivdt joutumasta vilpillisen kaksoisdisponoin-
nin uhreiksi.
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yhtidjarjestyksen mukaisesti laadittu ja allekirjoitettu, mutta jossa osake-
yksiléinti on useinmainituin tavoin piillekkdinen kilpailevan kappaleen
kanssa? Nidmi huomattavasti komplisoidummat tilanteet (= secundus on
bona fide) vaativat oman esitysjaksonsa.

III. VILPITTOMAN SECUNDUKSEN SAAMAN KAPPALEEN
MERKITYS?

III.1. Alustavia nikokohtia

II1.1.1. Kollisioratkaisut niissi duplikaattitilanteissa, joissa secundus
eli myShemmin panttaussopimuksen tms. tahdonilmaisullisen seikaston
pantinsaaja-osapuoli on toiminut bona fide, on nidhddkseni johdonmukai-
sesti rakennettava sille jo perustelemalleni ldhtdkohdalle, ettd kyseessd
on yhtid ja samaa objektia koskeva kaksoisdisponointi: yhtd ja samaa osa-
keoikeutta koskeva kaksoispanttaussyntyinen kollisio eli kollisio takautu-
vassa sivullissuhteessa.

Samoin on syytd uudestaan 16 todeta téllaisen duplikaattikollision mer-
kittdvd rakenteellinen yhtdldisyys sellaisen kaksoispanttauksen kanssa,
jossa objektina on osakekirjaton (yksi ja sama) osakeoikeus: jos osake-
kirjoja on nolla tai kaksi, niin kumpikin osapuoli (P1 ja P2) voi bona fide
toteuttaa tidysin asianmukaiselta vaikuttavan esineoikeudellisen lisdaktin
(denuntiaatio resp. osakekirjahallinnan hankkiminen), toisin kuin jos ky-
seessd olisi normaali osakepanttaus eli osakekirjojen maéréd olisi yksi.

II1.1.2. Irtaimisto-oikeudellisten kollisioiden yleisten ratkaisuperiaat-
teiden mukaista takautuvassa sivullissuhteessa on my®dntdd primuksen
oikeuden syrjayttimiseen johtava ekstinktio sellaiselle secundukselle, joka
bona fide toimien on ensimmdisend saanut hallinnan osakekirjakappa-
leeseen (vrt. ensimmaéisend toimitetun denuntiaation sama merkitys osake-
kirjattoman osakkeen panttauksissa).l? Sovellettaessa tdtd yleisperiaa-

16 Ks. jo ed. ss. 98—99.

17 Yleisten kollisioratkaisullisten periaatteiden mukaisesti on secundukselta
edellytettivi, ettd hin on ollut bona fide paitsi sopimuksen teon aikana myoskin
vield sini mythempdni ajankohtana, jolloin esineoikeudellinen lisdakti (kuten
hallinnan saanti tai denuntiaatio) tapahtuu. Té&std vilpittomén mielen vaatimuk-
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tetta duplikaattikollisioihin voineekin kysymykseksi jiidd vain se, riit-
tadko tdhén ekstinktioon kumman tahanse osakekirjakappaleen hallinnan
saanti, riippumatta tuon ulkonaisesti lainmukaisen kappaleen lihemmista
ominaisuuksista valmistumis- ja emittointijirjestyksen osalta.

Jos niilla P2:lle tradeeratun osakekirjakappaleen ominaisuuksilla on
relevanssia ehkd myonnettdvissi olevan ekstinktion kannalta, niin til-
16inhén secunduksen asema on vahvimmillaan silloin, kun hinen saaman-
sa kappale tdyttdd seuraavat kriteerit 18 (allekirjoitusten aitouden yms.
sisdll6llis-muodollisen lainmukaisuuden lisidksi, jotka ominaisuudet olete-
taan olevan vastapuolenkin saamalla joskin siis muutoin ’huonommalla’
kappaleella):

a) P2:n saama osakekirja on yhtionsisdisesti ensivalmisteinen kappale
(V-kirja).

b) Hinen saamansa em. V-kirja on myés ensimmiinen ajallisesti emit-
toinnin ajankohdan mukaan verrattaessa (ensiemittoidun osakekirjan ly-

henne: El-kirja) eli, laskettaessa yhteen ndmi kaksi ajallisen varhemmuu-
den ominaisuutta: VEI1-kirja.

¢) Osakeluettelossa olevan OYL 3: 10.1:n mukaisen emittointipiivamer-
kinnén voidaan todeta vastaavan P2:n saaman kappaleen emittointipdi~
vaa.

v

d) P2:n saama kappale on ulkonaisesti tarkasteltuna samanlainen kuin
kaikki muut yhtiossd emittoidut osakekirjat (paitsi P1:n saama eli kaikista
muista poikkeava kappale).

Vastaavasti olisi secunduksen (P2) asema heikoimmillaan silloin, jos
hénelle tradeerattu osakekirjakappale on ylldmainituissa suhteissa piin-
vastainen ominaisuuksiltaan, siis mm. toisvalmisteinen (U-kirja) ja myé-
hemmin kuin kilpaileva kappale emittoitu (eli E2-kirja): secundukselle
tradeerattu kappale on UE2-kirja, kun taas tdti traditiota ajallisesti kyl-
lékin myShempi primuksen hallinnansaanti on kohdistunut VE1-kirjaan.

sen ’ulottuvuudesta’ ks. yleisesti ja arvopaperivaihdannan kannalta esim. Zitting
Saantosuoja ss. 88—91, sama Arvopaperi ss. 85—86, Taxell ss. 68 ja 71, Hakulinen
ss. 119—120, Hessler ss. 127, 209 ja 377, Walin s. 121. Oikeuskdytinndstd mainit-
takoon valaisevana KKO 1966 II 35.

18 Ks. vastaavaa luetteloa jo ed. s. 107.
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II1.2. Aikaisempi ’huonommankin’ kappaleen traditio riittai?

I11.2.1. Kysymykseni on siis nyt se, miten 'hyvéd’ P2:n saaman osake-
kirjakappaleen ehki tulee olla mainittujen osakekirjaominaisuuksien sii-
ni skaalassa, joka ylli on hahmoteltu ‘'mahdollisimman vahvasta’ osake-
kirjakappaleesta alkaen ja sen vastakohtaan péaidtyen.

Katson, ettd osakekirjakappaleen sanotuille ominaisuuksille ei ole
(tassikdin) ratkaisevaa merkitystd, ts. paperikappaleella sellaisenaan ei
(tdssdkddn) ole sellaista 'oikeusvoimaa’, joka riittdisi kumoamaan secun-
duksen vilpittémin mielen ynni ensimmdiisend tapahtuneen panttihallin-
nan saannin. Esineoikeudelliselta kannalta olennaista néhdikseni on juu-
ri se, ettd P2 on hoitanut jokaiselta pantinsaajalta vaadittavan osakekir-
jahallintaa koskevan, dynaamiselle suojalle tarpeellisen lisdaktin ripedsti
(toisin kuin viivyttelevd P1) ja etti hin samalla on ollut bona fide niin
Pl-disponoinnin olemassaolon suhteen kuin myos hénelle (P2) tradeeratun
osakekirjan ainutkappaleisuuden suhteen.1?

Katson siis, ettd passiivinen, panttioikeusnormin noudattamista lai-
minlydvd primus saa kantaa riskin viivyttelystdén, riskin jota tdmi vii-
vyttely hinelle normaalistikin merkitsee: My6s 'yhden osakekirjan’ kak-
soispanttauksessa primus ottaa kollisiotappioriskin, jos hin sallii osake-
kirjan jaddi pantiksipanijan hallintaan 20 ja jos tdmdi osakekirjahallinnan
legitimoimana suorittaakin vilpittéméssi mielessi olevan secunduksen
hyviksi panttauksen/luovutuksen ynnd tradeerauksen (tai jos osakekirja
joutuukin velkaeksekuution kohteeksi).

19 Tissd siis rajoitutaan selvyyden vuoksi sithen normaalimpana pidettdvdan
vaihtoehtoon, etti P2 on tietimiton osakekirjakakseudesta. Tilanne muodostuu
hiukan monisiikeisemmaéksi, jos P2 tiesi tai epiili toisenkin kappaleen olevan
laadittuna. T#lloinkddn ei ole suinkaan poissuljettua puoltaa hdnen kollisiovoit-
toansa, edellyttien siis tietysti, ettd hidn on ollut perustellussa vilpittdmassd mie-
lessi Pl-disponoinnin suhteen (siis mm. sen suhteen, ettd se toinen kappale edel-
leen on yhtién hallussa eiki siten — ainakaan vield — kellekdén tradeerattuna);
ongelmaksi j44 ldhinnid se, onko hineltd vaadittava (millaisia?) yrityksid tuon
toisenkin osakekirjakappaleen hallinnan saamiseksi (ks. vastaavaa kysymyksen-
asettelua ed. av. 15:ssé).

20 Yht#d ankarasti ei voitane moittia primuksen asemassa olevaa luovutuksen-
saajaa, jos hdnen osaltaan omistuksenpiddtysehto tms. seikka tekee hallinnan-
saannin lykkiintymisen puolustettavammaksi. Tosin télldinkin olisi ollut mah-
dollisuus turvautua puolueettoman kolmannen tahon kiyttdmiseen osakekirjan
hallussapitijind (= mm. RS-jarjestelmd). — Ks. ldhemmin jilj. IV.1.3.
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Sensijaan secundus on toiminut aktiivisesti ja nopeasti panttioikeus-
normien mukaisesti, eikéd ole riittdvidd aihetta enidi jalkikiteen mitdtoida
nditd hénen meriittejdin ynné vilpitonti mieltdsn vain siksi, ettid jossakin
P2-traditiota myShemmassd vaiheessa primuskin saa osakekirjahallinnan,
olipa Pl:n saama paperi VE1-, UEl-, VE2- tai UE2-kirja.2! Onhan secun-
dus, muiden em. meriittiensd lisdksi, ollut vilpittdmissd mielessd osakekir-
jakakseuden suhteen ja saanut hallintaansa osakekirjakappaleen, joka
(olipa se UE2, VE2, UE1 tai VE1) ei ole vidrennés vaan sellaisenaan aito-
perdinen ja sindnsd lainmukaisesti laadittu. Tillaisen osakekirjan hal-
linnan saajan on voitava luottaa dokumentin laillisuuteen, silli esim. tar-
kastus rekisteriviranomaiselta saatavien yhtiétd koskevien tietojen osalta
olisi kuitenkin osoittanut osakekirjan allekirjoitukset kompetenttien hen-
kildiden nimien mukaisiksi, ja enempéin tutkimiseen osakekirjojen saajia
el arvopaperioikeudessamme missdin tapauksessa voida katsoa yleisesti
velvollisiksi 22 (esim. kdintyméin yhtion puoleen yhtién osakekirjojen
laillisuuden ja ainutkappaleisuuden selvittimiseksi 23).

Juuri sanottu merkitsee mm. sitéd, etti henkildill, jotka harkit-
sevat yhtién osakkeiden hankkimista tai pantiksi ottamista, ei ole
yleistd eli normaalihuolellisuuteen 'vakio-osana’ kuuluvaa velvolli-

21 N&mi neljd variaatiomahdollisuutta on téssi lueteltu eriinlaisessa ’hy-
vyysjarjestyksessd’: ensimmadiseksi on luonnollisesti asetettava ensivalmisteis-
ensiemittoitu kappale VE1 ja viimeiseksi UE2. Hieman vaikeampaa on kahden kes-
kimmaéisen variantin (UE1l ja VE2) keskiniisen jirjestyksen arviointi, mutta silti-
kin osin asetan epédilemittd etusijalle aikaisemmin emittoidun kappaleen eli siis
UEl:n.

22 Sanoilla »ei ... yleisesti velvollinen» ei siis suljeta pois sitd, etteiké poik-
keuksellisesti voisi yksittidistapauksessa esiintyd asianhaaroja, jotka ovat siini
médrin 'hilyttivia’, ettd perusteltu vilpitén mieli edellyttid erityistd selonotto-
toimintaa.

Tekstissd mainitulla esimerkilld osakkeen saajan rekisteriviranomaisen luona
suorittamasta tietokontrollista (allekirjoittajahenkildiden suhteen) ei ole tarkoi-
tettu sanoa, ettd tdllainenkaan tutkiminen kuuluisi osakevaihdannalliseen nor-
maalihuolellisuuteen.

23 Eihdn olisi mieltd asettaa yleistd vaatimusta, ettd kaikkien osakkeen (luo-
vutuksen- tai pantin-) saajien olisi osakekirjakappaleensa johdosta kid#dnnyttivi
— ilmeisesti jo etukéteen — yhtién puoleen tiedustellen, onko ko. kappale ainoa
tastd osakkeesta laadittu (saati emittoitu) kappale. Ja yhtd vidhin voidaan edel-
lyttdd, ettd jokaisen saajaehdokkaan on vaadittava (yhtidltd tai sopimuskumppa-
niltaan) nayttod siitd, minkindkoisid osakekirjoja tissd yhtiéssi yleensd kiyte-
tddn, voidakseen vertailla etukidteen tdtid ’yleismallia’ hédnelle tarjotun osakekir-
jan ulkoisiin yms. ominaisuuksiin.
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suutta etukiteen tarkastaa yhtion osakeluetteloa kyseisen osakkeen
kohdalta. Tosin tdllaisen tarkastuksen kautta voisi asiantuntevalle

henkilblle in casu ilmetd emittointipdivimerkinnistd 24 — mikili
sellainen ylipddnsd on tehty ja etenkin tehty totuudenmukaiseksi,
mikd tietysti ’duplikaattiyhtiéssi’ on epatodennikdistd — ja sitd

osakekirjakappaleen pédiviykseen vertailemalla, ettd asiassa on jo-
takin epdselvdid. Pidian kuitenkin selvind, ettei ko. sinénsékin tois-
arvoisella osakeluettelon jirjestysluontoisella detaljitiedolla sen
enempdd kuin osakeluettelolla yleensikddn ole OYL:n arvopaperi-
vaihdannallisessa jéirjestelmissd esineoikeudellista vakiomerkitysta,
niin ettd yleinen selonottovelvollisuus olisi olemassa kollisionrat-
kaisujen vakiokriteerind. OYL:n arvopaperivaihdannallinen nor-
misysteemi esineoikeuskollisioissa rakentuu (edelleenkin, ks. jo
VOYL 32 a §) nimenomaan osakekirjalle: sen hallinnalle, sen hallin-
nan saannille ja sen (eikd osakeluettelon) tekstisti saatavalle infor-
maatiolle (kuten osakekirjalla oleville siirtomerkinnéille ja osake-
kirjaan yhtién toimesta 3:9.1:n mukaan tehdylle merkinnille siiti,
kuka on omistajana merkitty osakeluetteloon).2?

II1.2.2. Sanotut perustelut, joiden nojalla on torjuttava primuksen
(P1) esineoikeudellisen peruslaiminlyénnin taannehtiva korjautuminen
hénen vihdoin saatuaan osakekirjakappaleen hallinnan, ovat nihdikseni
relevantteja siitd riippumatta, miten 'vahva’ tai ’heikko’ eo. (ks. s. 110)
asteikossa on se osakekirja, jonka P1 nyt jidlkikédteen sai. Tdmin perus-
teluksi todettakoon seuraavaa.

2¢ Emittointipdivimerkinndstid (OYL 3:10.1: luetteloon merkitdin osakekir-
jojen »antamispdivé», ruots. »dagen fér utfdrdandet») ks. my6s jo ed. s. 107.

26 Mik#ddn OYL:n esitdissd tai kommentaareissa yms. (ks. esim. ’e contrario’
Koski—Schultén, Kylikallio, Kedner—Roos) ei viittaa siihen, ettd osakeluettelolla
ja sen tarkastamisella (yleensikiin, saati emittointipdivimerkinnin kaltaisen ko.
kirjallisuudessa huomautuksitta sivuutetun detaljitiedon tarkastamisella) olisi
uusi ja erittdin olennaisesti kasvanut esineoikeudellinen merkitys (verrattuna
VOYL:n aikaiseen ldhes olemattomaan merkitykseen). Ainoa asiaa sivuava OYL:n
kohta eli 3:9.1:n 2 lauseessa oleva em. sddnnos yhtion toimesta osakekirjalle teh-
dystid ’omistajakirjauksellisesta’ merkinnisti 1ihtee sekin siitd, etta selonoton koh-
teena on se, mitd osakekirjalle on merkitty (osakeluettelon sisdllostd) eikd itse
osakeluettelo.

Osakeluettelon esineoikeudellisesta ’statuksesta’ ks. ldhemmin Havansi I ss.
107—108, 141—147, 166—167 ja 377—378, mistd mm. ilmenee, ettd asunto-
osakkeiden kohdalla kdytdnnossd muotoutuneen isdnnditsijintodistusmenettelyn
takia osakeluetteloinformaatiolla lienee katsottava olevan enemmin relevanssia
kuin yleistyypin osakeyhtitissi.

: {
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Mitd ensinndkin tulee pelkkddn yhtidnsisdiseen ensivalmisteisuuteen
(tarkasteltuna siis emittointikysymyksesta erillddn), niin toistettakoon ettd
tdm4 varhaisemmuus sellaisenaan ei vield merkitse mink#dén ’alkusyntyi-
sen’ erityisen kvaliteetin (ainoa aito tms.) ’liimautumista’ tdmin ensival-
misteisen paperin pysyviksi ja kollisiot ratkaisevaksi ominaisuudeksi.2$
Ensiemittoinnilla sensijaan on jo reaalista merkitysta, koska yhtién kom-
petenssi osakekirjakreaation suhteen lakkaa emittoinnin kautta, ja tdmin
nojalla voitaneenkin kysyid, eikdé P2:n ekstintion lisdedellytykseksi olisi
asetettava, ettd juuri hdnen saamansa kappale on ensiemittoitu kappale
eli joko VE1- tai UEl-kirja.??

Té&llainen ekstinktion lisdedellytys on ndhdikseni torjuttava. Nyt tar-
kasteltavassa kaksoispanttauskollisiossa primus ei nimittdin ole voinut
rakentaa perustellusti ja erityistd luottamuksensuojaa ansaitsevasti sen
seikan varaan, ettd tietty kappale ja siis vain se on ensiemittoitu ja ettid
vastaavasti se toinen kappale on jalkikadteen liikkeelle pdistetty dupli-
kaatti. Primushan rakentaa sen varaan, ettd kyseessid on ainut kappale,
silld koska hin ei edes tiedd kilpailevan osakekirjan olemassaolosta, niin
hinelld ei luonnollisestikaan voi olla mitddn ndkemyksid tai odotuksia
tms. (suojaamisen arvoisesta luottamuksesta puhumattakaan) sellaisen
ominaisuuden suhteen kuin ensiemittoituisuus (tai ensivalmisteisuus), joka
késitteellisesti jo edellyttda tietoa myos toisemittoinnista (resp. toisval-
misteisuudesta).28

26 Ks. lJdhemmin ed. 23 § IV.2 (ss. 88—91) ja V.3.1 (ss. 96—97).

27 Tidmia eventuaalinen lisdvaatimus voitaisiin lausua kadnteisessdkin muo-
dossa: olisiko P2-ekstinktion lisdedellytykseksi asetettava, ettdi Pl:n saama kap-
pale ei saa olla po. ensiemittoitu kappale. Tdmi negatiivinen formulointi olisi
sikdli tdsmaéillisempi, ettd se soveltuisi kdytettdviksi Pl:n ja P2:n vilisessid kolli-
siossa silloinkin, kun osakekirjakappaleita on kolme tai useampia: olennaista
olisi se, ettd ensiemittoitu kappale ei ole joutunut primukselle, ei sensijaan se,
etti ensiemittoitu kappale on P2:lle. Ensiemittoitu kappale voisi siten olla kol-
mannella taholla, ja nidin ollen (rajoituttaessa vain kollision P1—P2 tarkasteluun)
P2 voittaisi vilpittdmin mielensi ja varhaisemman traditionsa turvin, kummankin
tradeerauksen (P2, P1) kohdistuttua jalkiemittoituihin kappaleisiin (kuten E2 ja
E3).

Y1lla kuvattua tdsmennettyd formulointia ei kuitenkaan ole tarpeen tehdj,
jos hyviksytddn seuraavassa korpustekstissd ottamani kanta paidkysymykseen.

28 Noudattamassani kielenkédytossd merkitsee siis ’'tietoisuus ensiemittoinnista’
jotakin enempidi kuin ’tietoisuus emittoinnista’: edellinen sisdltdd tietoisuuden
toiskertaisestakin emittoinnista, jalkimmadinen taas ilmaisee tietoisuutta vain nor-
maalista eli yhdestd emittoinnista.
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Kun tdmén lisiksi otetaan huomioon, ettd primuksen- laiminlyonti
hankkiutua (minkiin) osakekirjan hallintaan on perustavaa laatua oleva
(arvopaperi)panttioikeudellinen virhe, joka ei selittyisi edes hinen tietoi-
suudellaan kaksoisemittoinnista (pdinvastoin ), niin hinelle ei ole syytd
antaa taannehtivaa (muutoin P2-etuisen) kollisioratkaisun ’ylésalaisin’
kidntivada hydtyd siitd seikasta, ettd hinelle viimeiseni tapahtunut tradi-
tio kohdistuu ensiemittoituun kappaleeseen (VE1 tai UE1). T#ami seikka.
(so. ettd jdlkimméisend tradeerattu kappale on El-tyyppii) lienee sitd
paitsi P1:n kannalta vain sattuma, ts. P1 on vailla omia ansioitaan sen sei-
kan suhteen, ettd juuri ensiemittoitu kappale piddtyy hinelle.30

IT1.2.3. Ndin ollen primus Pl, vaikka hidn sittemmin (P2:n jo saatua
bona fide osakekirjahallinnan) saisikin haltuunsa ensiemittoidun (ja vaik-
kapa samalla ensivalmisteisenkin) osakekirjan, on oikeussuojan ansain-
nan kannalta yhtd kaikki katsottavissa sellaiseksi passiiviseksi pantinsaa-
jaksi, joka pikemminkin kuin aktiivisesti ja huolellisesti toiminut P2 on
oikeampi kollisio-osapuoli kantamaan riskin, jos hinen passiviteettinsa
aikana tapahtuu kaksoisdisponointi vilpittémissi mielessd ja asianmu-
kaisella vigilanssilla toimivan secunduksen hyviksi. — Seuraava kuviteltu
esimerkkitilanne valaisee sanottua osakekirjakappaleiden eriinlaisen 'hy-
vyyden’ (ddriarvoinaan VE1l ja UE2) irrelevanssia.

29 Pitdisihdn nimenomaan tietoisuuden kaksoisemittoinnista olla pantin otta-
mista harkitsevalle erityisend aiheena juuri mihin tahansa muunlaiseen suhtau-
tumiseen kuin jdttdytymiseen (panttaussopimuksen solmimisen jilkeen) wvaille
mink#ddn osakekirjakappaleen hallintaa. N#itd muunlaisia ja siis jirkevimpid
suhtautumistapoja olisivat: a) kokonaan pidéttiytyminen panttijarjestelyihin mu-
kaan menemisestd n#in epdméiriisessi (duplikaatti)tilanteessa, b) molempien.
osakekirjojen hallinnan hankkiminen, ¢) ainakin toisen osakekirjan hallinnan
hankkiminen tdssi vaiheessa (tarkoituksin mahdollisuuksien mukaan saada myo-
hemmin toinenkin kappale hallintaan tai makuloiduksi). Merkitsisihin c-menet-
telykin, huolimatta puolitiehen jii#misestiisin, jo tietynasteista suojan faktista li-
sddintymistd sen kautta, ettd mahdollisuudet kaksoidispononteihin viahentyisivit
puoleen, puhumattakaan siitd dynaamisesta suojasta, jota Pl:lle yhdenkin osake-
kirjakappaleen hallinnan saannin jilkeen voidaan ajatella annettavaksi pantiksi~
panijan konkurssivelkojia vastaan tai — nyt késiteltivd kysymys — sellaista bona.
fide toimivaa P2:ta vastaan, joka myShemmin saa hallintaansa sen toisen kap~
paleen.

30 'Valitsijan’ asemassa on kaksoisdisponoija G, jonka tahdosta ja/tai raha-
asioiden kehityskulusta riippuu, péityyké ensiemittoitu kappale Pl:lle tai P2:lle,
néiden ollessa yleensi vailla valikoimis- tai muuta vaikutusmahdollisuutta jo siita
syysté, etteivét he tiedd duplikaattitilanteen olevan kaisilla.
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Koko osakekannan merkinnyt ja hallituksen muodostava perustaja-
taho GG laatii pddosakkaan G:n merkitsemistd osakkeesta (tai huoneis-
tokohtaisesta osakesarjasta) ensin V-kirjan ja sittemmin U-kirjan, mo-
lemmat sinéinsé tdysin lainmukaisia sisdll6ltddn ja allekirjoituksiltaan.
Timin jidlkeen tapahtuu seuraavaa, numerojirjestyksessd 1—7.

1) G lupaa ko. osakkeen pantiksi luotonantajalleen L1 ja noudatettuaan
yhtién konttorista em. V-kirjan (= ensiemittointi 3!) G sitten tradeeraa
tidmén VEl-kirjan Ll:lle.

2) G lupaa saman osakkeen, Ll-panttauksesta vaieten, pantiksi luoton-
antajalleen L2 ja noudettuaan yhtién konttorista U-kirjan (= toisemit-
tointi) G tradeeraa tdmin UE2-kirjan L2:lle.

3) G lupaa saman osakkeen, vaieten Ll- ja L2-panttauksista, pantiksi
Pl:lle, joka G:n ehdotuksesta suostuu siihen, ettd traditio saa jaadi
joksikin aikaa odottamaan.32

4) G lunastaa L2:lta timin panttina olleen UE2-kirjan.

5) G lupaa saman osakkeen — kaikesta yllamainitusta tietysti vaieten
— pantiksi P2:lle ja samalla tradeeraa tille em. UE2-kirjan.

6) G lunastaa L1:ti timin panttina olleen em. VE1l-kirjan.

7) G tradeeraa VEl-kirjan 3-kohdassa mainitulle Pl:lle.

Sitten kun siis L1 ja L2 pantinlunastusten kautta ovat poistuneet 'kol-
lisiokuvasta’ds, jda jiljelle kaksoispanttausperusteinen kollisio P1—P2.
Primus Pl on toiminut huolimattoman/hyviuskoisen/riskidottavan tms.
panttausadressaatin tavoin, jdttdytyen toistaiseksi ilman osakekirjahal-
lintaa, seurauksin ettd viliin ehtii P2, joka on bona fide ja tdyttdid kaiken
sen, mitd lains&dtdjd vaatii pantiksiottajalta selonoton, aktiviteetin ja

81 QOsakekirjaemittoinnilla lienee kdytinnossd usein tdménkaltainen ’itsekont-
rahoinnillinen’ piirre, koska emittoinnista vastaavassa yhtion johdossa tapaa
olla (myds tai pelkéstddn) osakkeenomistajia, vielapad johtavia sellaisia.

32 Irrelevanttia tissd on, miksi P1 suostuu odottamaan, esim. suostuuko hin
pelkkdi ymmirtimiattomyyttisn tai huolimattomuuttaan, ilman ettd G:n edes tar-
vitsee esittai tekosyitd, vain tapahtuuko se siksi, ettd G esittdd hinelle ehkd uskot-
tavan tuntuisiakin mutta valheellisia tietoja, kuten ettd yhtion kaikki osakekir-
jat ovat vield painatettavina (jossa tapauksessa Pl:n olisi pitényt turvata pantti-
oikeuttaan denuntiaatiolla yhtidlle, mikd tosin ei olisi tuonut hinelle kollisiosuo-
jaa sellaista bona fide toimivaa P2:ta vastaan, joka saa osakekirjan nyttemmin
laaditun ainoan kappaleen hallintaansa, ks. Havansi I ss. 231—233).

33 Jos hekin olisivat mukana kollisiossa — saman osakkeen nelinkertainen
panttaus — olisi L1 voittanut L2:n ja molemmat P:t, ei niinkddn aikaprioriteet-
tinsa turvin ja kaikkein vihiten saamansa osakekirjakappaleen ensivalmistei-
suuden takia, vaan ensitradition (ei ensiemittoinnin) tuella eli ensimméiseni hal-
linnan saajana, ja samoin olisi L2 voittanut P:t saaden toissijaisen panttioikeuden.
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nopeuden suhteen. P2 on pitdnyt huolta osakekirjatradeerauksen vilit-
tomistd toteutuksesta ja saanut hallintaansa sindnsd tdysin asianmukai-
sen osakekirjan, joka sattuu olemaan UE2-kirja mutta joka yhtd hyvin
olisi voinut olla VE1l-kirja, jos G olisi maksanut ensiksi velkansa Ll:lle.
On siis ollut tdysin P1:n toiminnasta riippumatonta, ettd hinelle pdédtynyt
kappale on VEI, jota hin ei edes ole tdtd ennen (esim. panttaussopimus-
vaiheessa) nidhnyt ja josta sen enempédid kuin toisestakaan kappaleesta
hénelld ei ole ollut mitddn sellaista tietoa, mihin voitaisiin edes ajatella
tuettavaksi luottamuksensuojan tarvetta tms:. Pl:lle edullista argumen-
tointia.

Pl:n kollisiotappio on siten yhtd perusteltu kuin missd tahansa kak-
soispanttauksellisessa kollisiossa, jossa primus laiminlyd lisdaktin (tradi-
tio, denuntiaatio jne.) niin kauan, ettd kun hén sen vihdoin (aikoo) suorit-
taa, onkin silld vilin secundus bona fide toimien sen jo asianmukaisesti
suorittanut.

IL.3. Kokoavia piiitelmii

II1.3.1. Lopputulokseksi muodostuu ndin ollen seuraava ekstinktio-
sddntd: secundus-pantinsaajan wvilpiton mieli yhtyneend osakekirjakap-
paleen — kumman tahansa — ajallisesti varhaisempaan hallinnansaantiin
oikeuttaa ja riittdd ekstinktioon. Primuksen aikaprioriteetti sopimuksen-
teossa kumoutuu siis siihen, etti secunduksella on (vilpittomin mielen
liséksi) aikaprioriteetti osakekirjahallinnan saannissa: primus sai osake-
kirjan — kumman tahansa — hallintaansa vasta sen jilkeen, kun secun-
duksella jo oli panttihallinta siihen toiseen kappaleeseen. Primus hévidd
tietysti myos, jos hin ei saa osakekirjahallintaa vield tdménkidn jélkeen
eli ei ollenkaan, ts. jos hin ei saa kumpaakaan kappaletta.34

Tamé& oikeana pitdmiéni tapa kyseisten duplikaattikollisioiden ratkai-
semisessa ldhtee siis p#dinvastaisesta jarjestyksestd ja muista kriteereistad

3 Kokonaan vailla osakekirjahallintaa oleva primus voisi selviytyd voitta-
jana vain siind tapauksessa, jos P2:n panttihallintaansa saama kappale olisi U-
kirja ja jos U-kirja toisvalmisteisuutensa takia katsottaisiin sellaiseksi arvotto-
maksi ja vadrdksi paperiksi kuin mitd oikeuskirjallisuudessa on tehty (ks. eten-
kin s. 84 av. 33:n kohdalla siteerattua ’loppupontta’), niin ettd tallaisen kelvotto-
man paperin hallinta rinnastuisi oikeudellisesti vailla hallintaa olemiseen. Téllai-
nen nikemys ja lopputulos on siis kuitenkin selkedsti torjuttav(iss)a.
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kuin se kanta, joka ilmeni edelldi35 selostamastani julkaisemattomasta
KKO-ratkaisusta 1971 ja myoskin siitd oikeuskirjallisuudesta, jota edella
samassa yhteydessd 3 on esitelty. Noissa kannanotoissahan secunduksen
saama varhaisin hallinta yhtyneenid vilpittémiin mieleen on kokonaan
sivussa, ja sen sijaan pyritddn selvittdméiin ensivalmisteisuuden (tai par-
haassa tapauksessa ehk#d ensiemittoinnin) kautta madrdytyva ja ’kaiken
ratkaisevaksi’ nidhty paperikappaleen ominaisuus: kumpi on se oikea/
aito/alkuperiinen/pitevd jne.37?

Puoltamani pédinvastainen kanta sééstds lisiksi niiltd usein hyvin han-
kalilta selvittelyiltd, joita kdytidnndssi em. ensivalmisteisuuden niyttd6n
liittyy 3% (ajateltakoon esim. samalle piivimaiirille pidivittyjd tdysin
identtisid 'kaksosia’). Ta&min seikan selvittelyn sijasta joudutaan selvit-
tdmédn kilpailevien tradeerausten ajankohdat, mikd on keskimiirin hel-
pompaa kuin yhtidnsisdisen osakekirjavalmistumisen hetken selvittimi-
nen, osallistuuhan jdlkimmdéiseen usein vain yksi taho eli G eikd kahta
eri intresenttid kuten tradeeraukseen.

35 Ks. ss. 82—83.

36 23 § IIL.3.

37 Tami kanta on siis nihdikseni voimakkaasti torjuttava kaksoispanttauk-
sen kohdalla, ja epiileméttd my6s niissé tilanteissa, joissa vain primus on pantin-
saaja ja secundus taas luovutuksensaaja. Samaten kahden luovutuksensaajan
vélisessd Kkollisioissa néyttdd olevan perusteltua puoltaa esittimi#ni (paperien
valmistusajankohdista ja jopa emittointiajankohdista riippumatonta) ratkaisumal-
lia. Ongelmallisempi on tilanne, jossa primuksena on luovutuksensaaja ja secun-
duksena pantinsaaja, mikili kyseessd on asunto- tms. huoneisto-osake, jolloin
ns. sosiaaliset ja kohtuussyyt lieneviat tuomioistuinten ratkaisutoiminnassa olleet
painamassa (primuksena eli asunnonostajana olevan henkilén hyviksi, mm. siten
ettd secunduksen kohdalla on vilpittémin mielen vaatimuksen taso pidetty sangen
korkealla), ks. heti jélj. IV.1.3. Yleistyypin osakeyhtiossd sensijaan ei ole tissd mi-
tddn vastaavia perusteita pyrkid ’pelastamaan’ luovutuksensaaja-primusta, joka
ei ajoissa hankkiudu osakekirjan (jomman kumman kappaleen) hallintaan.

Kuten ylld lausutusta ilmenee, on mielestini suhtauduttava erittdin varauk-
sellisesti silhen Muukkosen (Lausunto 1968) esittimiin, ylli s. 84 av. 33:n koh-
dalla siteerattuun ponteen, jonka mukaan »myshemmin tehty osakekirjan kaksois-
kappale on ainakin asunto-osakeyhtittid ajatellen tidysin arvoton paperi» vilpitts-
missdkin mielessd olevan saajan kiddessi. Ja jos siteeratusta ponnesta poiste-
taan sanat »ainakin asunto-osakeyhtiotd ajatellen», on sanottuun ponteen suhtau-
duttava tidysin kielteisesti (edellyttien etti siind sanalla 'kaksoiskappale’ ei tar-
koiteta suoranaista viirennostd, kuten po. lausunnossa niahdikseni ei olekaan tar-
koitettu).

38 Niistd nayttovaikeuksista ks. ed. s. 88 av. 43.
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111.3.2. Lisdtueksi tésséd puolletulle peruslinjalle voidaan viitata Merils
164 §:43n, joka sisdltdd samanlaisen ratkaisumallin siind samanrakentei-
sessa kollisiossa, minkd mahdollistaa usean konossementtikappaleen (sal-
littu) samanaikainen olemassaolo 3%: »Jos konossementin haltija on luo-
vuttanut konossementtikappaleita eri henkil6ille, olkoon ensin wvastaan-
otetun kappaleen haltijalla paras oikeus, jos hén silloin oli vilpittomdssd
mielessd.»40

IV. NAKUOKOHTIA VILPITTOMAN MIELEN VAATIMUKSESTA

IV.1. Huoneisto-osakkeilla erityisasema?

1V.1.1. Edelld on siis pdddytty puoltamaan sitd kollisio-osapuolta (P2
tai P1), joka ensimmaéisend on saanut osakekirjakappaleen — kumman
tahansa — hallintaansa, minké lisdksi secunduksen osalta edellytetddn
vilpitontd mieltd. Oma kysymysryhméinsi tilléin on, mitd P2-taholta
voidaan eri tilanteissa vaatia varovaisuuden ja selonoton suhteen, jotta
hinen voitaisiin katsoa olleen perustellussa vilpittéméssd mielessd. Erdi-
td tdmin problematiikan puolia on jo sivuttu edeltidneessd alajaksossa
(II1),4 ei kuitenkaan niin yhteniisesti ja ensisijaisena tarkastelukohteena,
etteikd olisi syytd esittdd seuraavia tdydentidvid tai kokoavia nidkdkohtia.

IV.1.2. Duplikaattitilanne kahden emittoinnin asteelle edenneenid on
niin ilmeisesti lain vastainen ja poikkeuksellinen tapaus, etti yleensid ei
voida edellyttdd normaalihuolelliselta pantinsaaja- tai luovutuksensaaja-
ehdokkaalta varautumista siihen: hin voi ilman enempé&é selonottoa luot-
taa asianmukaiselta nédyttdvadn ja kompetentisti allekirjoitettuun osake-
kirjaan. Vain siind tilanteessa, ettd ao. yksittdistapauksessa on ilman
erityistidkin huolellisuutta havaittavissa jokin poikkeuksellinen epdilyt-
tidviaksi katsottava asianhaara, voidaan secundukselta vaatia enemmain.
Tillainen korostettu varovaisuus on kéytdnnossd osoittautunut tarpeel-

39 Ks. tastd jo ed. s. 74 (av. 5:n kohdalla).

40 Sijtaatti MeriL. 164 §:std, kursivointi téssd lisdtty. — Ks. tastd konosse-
menttikollisiosta Zitting Arvopaperi ss. 176 ja 182—183.

4) Ks. erityisesti ss. 112—113 (av. 21—25:n kohdalla).
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liseksi rakentamisenaikaisissa huoneisto-osakeyhtidissd 42 (RS-jirjestel-
méin ulkopuolella).

Vaikka pantinsaajaehdokkaalle jostakin em. syystd olisi erityistid syytd
varovaisuuteen, ei hinelld — vaikka hin olisi saanut 'vihid' duplikaatti-
tilanteen mahdollisuudesta — yleensd ole mitdin tehokasta selonsaanti-
keinoa eventuaalisen toisenkin osakekirjakappaleen olemassaolon tai ei-
olemassaolon varmistamiseksi, mik&li pantiksitarjoaja G ja yhtién johto
ovat yhteisymmairryksessid 'jdrjestelleet asioita’. Talloin lienee pantin-
saajaehdokas velvollinen pidattyméiin ko. pantin hyviksymisestd, ellei
hén sitten tietoisesti pditd ottaa riskid tai ellei vastapuoli pysty saatta-
maan todennikdiseksi, ettei toista kappaletta ole tradeerattuna liikkeelld.

Jos ilmenee, ettd kaksi paillekkidistd kappaletta on valmistettu, voi
P2 tiettyyn rajaan asti turvata asemansa vaatimalla ja saamalla molem-
mat kappaleet hallintaansa taikka vaatimalla toisen kappaleen makuloita-
vaksi (ja valvomalla, ettd turvaava makulointi myos tapahtuu). Riskite-
kijdksi jad vield t#lloinkin se, ettd jos sittemmin sukeltautuu esiin vield
kolmaskin kappale (primuksen kiteen myShemmin eli P2-tradition jil-
keen annettuna), niin jdd in casu ratkaistavaksi, voidaanko P2:n kuiten-
kin katsoa toimineen varomattomasti ryhtyessddn oikeustoimeen sellai-
sen sopimuspuolen kanssa, jonka rehellisyyttd hdnen olisi pitinyt epiilla
tultuaan tietoiseksi (ainakin) yhden liikaosakekirjan olemassaolosta.

IV.1.3. P2:n vilpittomin mielen vaatimustasoa on ylli tarkasteltu
nimenomaan kahdellepanttausta silmilld pitden. Kun tdlléin on Pl:kin
osalta pidettdvd voimassa ankaraa panttioikeudellista traditiovaatimusta,
niin P2:n eduksi on voitava antaa erittdin painava merkitys sille, etti osa-
kekirja (eli P2:n tieten ainoa kappale) on yhd G:n hallinnassa: se on erit-
tdin vahva indisio siitd, ettd vastaavaa osaketta ei ole pantattu (so. sovittu
pantattavaksi) kenellekdin muulle. Sensijaan luovutus (siis primuksena
luovutuksensaaja) on P2-tahon kannalta eri asemassa huoneisto-osakkeen
ollessa kyseessd, silld vaikka osakekirja on yhé grynderitahon hallinnassa,

42 Adjektiivia »rakentamisenaikainen» kiytetdin KKO:n vuosikirjassa, ks.
esim. 1978 II 55. Myos kidyttokelpoisia ja hiukan lyhyempidkin adjektiiveja ovat
tassd »rakentamisaikainen» ja »rakentamisvaiheinens».

Tekstissd mainitun erityisen varovaisuuden aiheellisuudesta ks. mitd jo ed.
s. 118 av. 37:ssd on lausuttu, sekd esim. KM 1972 A 9 s. 9, jonka mukaan viime-
aikaisessa oikeusk#dyténnissd on »erityisen voimakkaasti ryhdytty korostamaan
pantinhaltijan selonttovelvollisuutta asunto-osakeyhtién osakekirjoja pantiksi otet-
taessa.»
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niin tdm3 seikka ei ilman muuta oikeutakaan piétteleméin e contrario eli
ettd ko. osakkeesta ei ilmeisestikéddn ole voitu tehdd kauppasopimusta.
Tillaisen pidfitelmidn hauraus johtuu kuten tunnettua siitd, ettd perustaja-
rakentamisen osakekauppakidytinnéssd tavataan osakekirjan hallinnan
siirto G-taholta 43 ostajalle lykiitd omistuksenpididtysehdon myé6td pitkélle
tulevaisuuteen (siihen kunnes koko kauppahinta on maksettu ynné lisdksi
rakennus valmistunut ja rakennustarkastusviranomaisen lupa rakennuk-
sen kidyttoonottoon saatu).

P2-tahon ja laajemminkin kenen tahansa, joka harkitsee osakepantin
ottamista G-taholta tilanteessa, jossa osakkeiden myydyksi saaminen on
G:n ilmeinen tavoite ja jossa osakemarkkinointi ehkd onkin jo kdynnissd
tai pian kiynnistyméssd, on siten oltava erityisen varovainen ostajatahon
oikeuden eventuaalisen olemassaolon suhteen. Nimi ongelmat, joissa
voi esiintyd jopa erdidnlainen pantinsaajaprimuksen mala fides eli hinen
velvollisuutensa ottaa huomioon todennikéinen tulevakin ostaja, eiviit
kuitenkaan ole silli tavoin tyypillisid nimenomaan duplikaattitilanteille,
ettd niitd olisi tissd sivuttava enemmilti (ja osin uudestaan 45).

43 G-taho talonrakennuksen ns. perustajaurakoinnissa voi uuden OYL:n puit-
teissa koostua yhdestd ainoasta henkiléstd ainoana perustajana ja koko osake-
kannan merkitsijinid. VOYL:n aikaisen kiytdnnén mukaan koostui G-taho VOYL
1 §:n ja 8 §:n johdosta (ainakin) kolmesta perustaja-merkitsijiastd, joista yleensd
vksi oli tdysin dominoiva ja muut vain apuhenkilditd. Tallaisen G-tahon oikeu-
dellisen arvioinnin kannalta huomionarvoinen on KKO 1978 II 125: »Koska A, B
ja C kysymyksessi olevien talojen rakentamiseksi ja niihin tulevien huoneistojen
luovuttamiseksi myymilla niiden hallintaan oikeuttavat osakkeet olivat yhdessd
perustaneet kysymyksessi olevan asunto-osakeyhtion ja he niin ollen gryndereind
ja osakkeiden myyjind vastasivat siitd, ettd osakkeiden ostajille oli selvésti ilmoi-
tettu kauppaan vaikuttavat tiedot yhtién taloudellisesta tilasta sekd yhtidlle tai
osakkeenomistajille jasdvisti velkavastuusta rakennusvaiheen péittyessd, eikd silld
seikalla, mitkd osakkeet kukin heistd oli yhtiotd perustettaessa merkinnyt ja myo-
hemmin myynyt, ollut tissi suhteessa merkitystd...» (kursiivit lisdtty). Ks.
niinikddn KKO 1980 II 9.

44 Siis vaikka tdysi varmuus olisi siits, ettei mitdsn kauppasopimusta ndistd
osakkeista ole solmittu, ainakaan vield. — Ilmitstd ’primuksen mala fides’ ks. 14~
hemmin Havansi I ss. 449—456. Siihen liittyvésti lienee tdysin mahdolliseksi kat-
sottava sellainenkin kollisioratkaisun ‘kdinne’, ettd P2, joka III-jaksossa kehitel-
tyjen duplikaattikollisionormien tuella olisi voittaja, saattaakin olla vailla oikeus-
suojan ansaintaa siind suhteessa, jota em. esityksessdni (I ss. 449—456) olen ku-
vannut 'kiasitehirviolld’ primuksen mala fides.

45 Olen jo aikaisemmin kisitellyt tillaisen problematiikan (RS-liit::-innéisiii)
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Todettakoon, ettd niissikin tilanteissa, joissa ostajan (secundus
tai primus) oikeus on ylld esitetyn puitteissa viistyvd bona fide toi-
mineen osakepantinsaajan oikeuden edessd, on kiytinnOssd usein
silti pdddytty (asunto-osake)ostajan kannalta tyydyttivasn tulok-
seen: pantinsaajana on ollut rahalaitos, jollaiset ovat ilmeisesti ns.
kulanssisyistd piddttyneet pakkototeuttamasta pantticikeuttaan, kun
tdma pakkototeutus olisi ollut ko. ostajaa (asuntosidistijids) ajatellen
kohtuuttoman kova seuraamus (kaikessa lainmukaisuudessaankin).46

IV.2. Vilpittoméin mielen suoja ja osakekirjojen setelipainatus

IV.2.1. Jollei sanottuja huoneisto-osakeliitéinniisii erikoisolosuhteita
ole, voidaan P2:n kollisioon my6s ostaja-primuksen kanssa soveltaa samoja
kollisionormeja kuin kaksoispanttauksessa: vilpittémissd mielessid toimies-
saan P2 voittaa ostaja-primuksen, jos tdmi sai osakekirjan (kumman ta-
hansa 47) hallinnan mydhemmin kuin P2. Vastaavasti tietysti secundus
kérsii kollisiotappion, vaikka hin olisi bona fide toimien saanut hallin-
taansa tdysin asianmukaisen osakekirjan (kumman tahansa) ja vaikka
hén olisi toiminut my6s mahdollisimman ripeisti (eli traditio toteutettu
samanaikaisesti kuin panttauksesta sovittiin), jos sittemmin ilmenee, etti
joku toinen on jo siti ennen saanut hallintaansa sen toisen osakekirja-
kappaleen.

Se periaatteessa epityydyttivi tilanne, ettid tidysin bona fide toiminut
ja lain edellyttdméstd esineoikeudellisesta lisdaktista optimaalisella no-
peudella huolehtinut henkilé sittenkin saattaa hiviti kollision (jos hiin
silti osoittautuu secundukseksi, ja secundukseksi nimenomaan po. lisdak-
tin suhteen), joudutaan asian luonnosta johtuvana seuraamuksena hyvik-
syméén sellaisten objektien osalta, joiden kohdalla esineoikeudellinen
lisdakti ensikertaiseltakin ndyttdessddn voi tapahtua useampikertaisena.
Tavallisen irtaimen esineen eli reaaliesineen kohdalla tim#d on mahdo-

osia, ks. Havansi 1, péddjakso IV, eritt. 18 § III, jossa lihteend on erityisesti mai-
nittava artikkeli Zitting DL 1968 ss. 431—444 ja prejudikaatti KKO 1967 II 27.

46 Ks. Tenkanen KOP 1973 s. 18: rahalaitokset »olivat usein omaksi vahin-
gokseen vapaaehtoisesti luopuneet selvistd oikeuksistaan, esim. panttioikeuksista,
asunnonostajien hyviksi.» (N&iltd osin katsoisinkin RS-jirjestelmén tuoneen vili-
tontd hyotyd myOs rahalaitoksille, sanotunlaisten ’sdilittdvien’ tms. tilanteiden
synnyn olennaisesti vaikeuduttua.)

47 Vaihtoehtopareinahan ovat toisaalta VE1 ja UE2 ja toisaalta UEl ja VE2,
ks. ed. s. 112 (av. 21:n kohdalla).
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tonta, jota vastoin sanotunlaisia ’vaarallisia’ varallisuusobjekteja ovat
kaikki ne, joissa denuntiaatioilmoitus on tyypillisené lisdaktina,*® samoin
kuin my6s ne, joissa esineoikeudellisen lisdaktin kohteeksi on laissa luotu
varsinaista varallisuusobjektia ’sijaisena’ edustava performatiiviesine
eli yleensi paperipala, jollaisen monikreaatio ei ole erityisen vaikeata.4?

IV.2.2, Viimeksi mainittua eli monikreaation vaaraa véhentdd mer-
kittdvisti osakekirjojen setelipainovalmistus, so. Suomen Pankin (SP)
setelipainossa tapahtuva osakekirjojen painattaminen. Ei kuitenkaan ole
ilman muuta selvii, ettd voitaisiin katsoa mala fide toimineeksi sellainen
saaja, jolle on tradeeratiu muualla kuin setelipainossa painatettu kappale.
Vain jos yhtiojdrjestyksessd on setelipainovalmistuksesta nimenomainen
méaidrdys — ilman sitd ei setelipaino otakaan painatustehtdvdd vastaan 50
— voidaan asettaa kysymys, onko ei-setelipainovalmisteisen kappaleen
vastaanottanut henkilé vilttdméttémasti mala fide, siis esim. riippumatta
siitd, ettd kyseinen muualla painettu osakekirja on ’sangen virallisen na-
koinen’ asianomaisen ’'maallikko’-saajan (ja sellaiseksi normaalihuolelli-
sen) ndkokulmasta. Olisiko esim. tavallisen ns. asuntosdistdjan oltava
perilld yhti6jarjestyksestd setelipainolausekketta myo6ten?

Téllainen vaatimus voidaan juridisin, ainakin muodollis-juridisin pe-
rustein asettaa, jyrkéstikin.5! Ilmeisend vaarana tulevat t#dlloin kuiten-
kin olemaan kohtuuttoman kovilta tuntuvat yksittdistapaukselliset rat-
kaisut (kuten kokemukset huoneisto-osakkeiden rakentamisvaiheisesta
hankinnasta lienevidt osoittaneet). Sanotusta ’jyrk#n juridisesta’ vaati-
muksesta johdonmukaisesti kiinnipidettdessi pitdisi kai olla yhtd lailla
mahdollista ottaa yhtigjirjestykseen samanlaisella voimakkaalla selon-
ottosanktiolla (so. vilpittoméin mielen ehdottomasti poissulkevasti) vaikut-

48 Tillaisia esineitd (sanan laajassa, ei-primitiivisessd merkityksessd) ovat
esim. osakekirjattomat osakkeet sekd saamisoikeudet ollessaan ilman liityntaa
juoksevaan velkakirjaan. — Denuntiaation usempikertaisuudesta ks. lihemmin
jalj. s. 131 av. 71.

49 Performatiiviesineen kisitteestd ks. Havansi Takavarikko ss. 425—428 ja
463—470.

50 Ks. ed. s. 79 (av. 18—19:n kohdalla).

51 Ks. esim. Olsson s. 174: »Den som vill kopa aktier har ndmligen mojlig-
heter att granska bolagsordningen fore képet; underlater han att foretaga en dylik
granskning, handlar han vardslost pd samma sitt som annan kopare, vilken under-
later att fore kopet understka kopgodset, och aktiekdpare bor dirfér icke gente-
mot bolaget kunna A&beropa 'god tro’ ifriga om bolagsordningens innehill. Detta
géller bolagsordningen i dess helhet.» Ks. my6s Taxell Rattsskydd s. 193.
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tavia muunlaisiakin yhtiokohtaisia yksilollisid mé#iriyksid osakekirjojen
pitevyyden erityisedellytyksistd ko. yhtiéssd. Téillaisten erityisklausuu-
lien esiintyminen merkitsisi osakevaihdannan sujuvuuden ja varmuuden
kannalta negatiivista kehitystd, uusien ’sudenkuoppien’ luomista, seikka
joka on otettava vakavasti huomioon harkittaessa yhtidjarjestyksellisen
setelipainoklausuulin eventuaalista oikeudellista merkitysta.

Tamén argumentin vastapainoksi on kuitenkin todettava, etti juuri
setelipainolauseke on omiaan eliminoimaan eristid vaaralliseksi ja konk-
reettisesti koettua ’sudenkuoppaa’ eli (haluja edes yrittdd) duplikaatti-
keinotteluja. Lisdksi voidaan todeta, ettd po. lauseke on 1970-luvulla
yleistynyt huoneisto-osakeyhtidissd siind méiirin, ettd se (RS-liitdnndi-
sesti)’? nykyddn on kaikkea muuta kuin individualistinen jonkun yksit-
tédisen yhtion kidyttdmi ylldattdvda yhtidjirjestyserikoisuus. Ja kun vield
otetaan huomioon, ettd uusi OYL on yleisemminkin antanut ostoa tai
pantiksiottoa harkitseville aiheen VOYL:n aikakautta tarkempaan yhtio-
jérjestyksen esitutkintaan, niin pdiddynkin katsomaan — eriniisin epi-
roinnein ¢ — ettd osakesaajan tietimittomyyttd po. yhtidjarjestysklau-
suulista ei voida yhdistdd perusteltuun vilpittémidin mieleen (edes ns.
maallikon normaalihuolellisuudessa).

Siten lienee katsottava, ettd duplikaattikollision se osapuoli, joka
(muutoinkin bona fide toimien) saa hallintaansa setelipainovalmisteisen
kappaleen, voi oikeussuojaa ansaitsevasti luottaa tdhin osakekirjaan,
vaikka sittemmin ilmenisi, ettd samaan osakkeeseen vaatii parempaa
oikeutta joku toinen, olipa tdmai joku sinéinsid primus sopimuksensa osalta
ja vaikkapa traditionkin osalta (vieldpd VEl-kappaleen saajana).

52 Yleisyyden syistd (myos RS:n ulkopuolella) ks. Erma—Kidrdvdi—Riithimdki
s. 176, Palsala s. 16.

53 Tarkoitan t3lld sité, ettd (toisin kuin VOYL:n jirjestelmissd) OYL:n puit-
teissa ostajachdokas tms., ollakseen varma ettei hinen suunnitelmansa kariudu
yhtidjarjestykselliseen lunastuslausekesisiltdiseen siirryntdrajoitukseen, joutuu
tarkastamaan yhtidjdrjestyksen tekstin, voimatta luottaa osakekirjaan sen seikan
osalta, etté osakekirjan tekstissd ei ole mitddn OYL 3:5.3:n edellyttdmii merkintida
lunastuslausekkeen olemassaolosta, ks. lahemmin Hawvansi I ss. 357—358, Koski—
Schultén I ss. 137 ja 152—153, Kyldkallio 1 ss. 109—110. Ottaen huomioon lu-
nastuslausekkeiden yleisyyden meilld on tima muutos sangen merkittdvid mainit-
semani esitutkinnan tarpeen lisd&djana.

54 Ep#rodintini liittyy siihen, ettd puoltamassani ratkaisussa setelipaino saa
ilman riittdvid saddénndisid puitteita ja takeita eriddssd suhteessa sellaisen ase-
man, joka rinnastuu (esineoikeudellisesti projisoitaessa) kirjaamisviranomaiseen.
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V. NAKUKOHTIA TASAJAOSTA RATKAISUMALLINA

V.1. Johdannoksi

V.1.1. Ylla tdssd luvussa esitetyissid duplikaattikollisioiden ratkai-
suissa on esineoikeudelliselle 'kollisiojuridiikalle’ tunnusomaiseen tapaan
paddytty tuloksiin, joissa toinen osapuoli voittaa itselleen koko riitakoh-
teen (kuten panttioikeudellisen parhaan etuoikeussijan) ja toinen osapuoli
vastaavasti kirsii totaalisen oikeustappion. Tédméin luvun alussa (I.2.1)
olen jo alustavasti viitannut ajateltavissa ehkd oleviin vaihtoehtoisiin
ratkaisulinjoihin, joilla voiton ja/tai tappion totaalisuutta vidhennettii-
siin. Tuolloin (s. 102) kiytin termeji tasajako ja lisdjeko nimityk-
sind alternatiivisille ratkaisuille, joilla duplikaattitilanteen kaltaisessa
konfliktissa voitaisiin ajatella jonkinasteista suojaa totaaliselta tappiolta,
miki muutoin kohtaa sellaistakin osapuolta, joka on toiminut bona fide ja
hankkiutunut (ehk# optimaalisen ripeéstikin) osakekirjan asianmukaiseen
hallintaan.

V.1.2. Aloitan tasajakomallista ja sitten (alajakso VI) tarkastelen lisi-
jakomallia toisena eventuaalisena mahdollisuutena poiketa tavanmukai-
sesta 'kaikki tai ei mitdén’-ratkaisusta, jollainen ei salli kollisiota ratkai-
sevalle oikeudenjakajalle oikeuden jakamista.5®> Niissd tarkasteluissa,
niin kiintoisia kuin ne periaatteessa olisivatkin, lienee tutkimusekonomi-
sista syistd rajoituttava vain joidenkin péédlinjojen esittdmiseen.

V.2. Tasajakomalli torjuttava de lege lata?

V.2.1. Sitd, mitd tasajako duplikaattikollisiossa voisi konkreettisesti
sisdltdd, valaisee parhaiten esimerkkitilanne sovellutuksineen. Oletet-
takoon kaksoisdisponointi koskien yhtién kaikkiaan tuhannesta osak-
keesta osakkeita n:o 101—200 ja vastaava duplikaattipari osakekirjoja,
joista primus ja secundus kumpikin saavat bona fide toimien yhden kap-
paleen hallintaansa.

55 Ks. mitad ed. s. 101 av. 1 olen lausunut David’in esitykseen viitaten. Hinen
eraitd sanojaan vapaasti lainaten (David I s. 29: »kelpaa barbaareille») voisi ky-
syd, onko vailla kompromissimahdollisuuksia ja -tahtoa oleva konfliktiratkaisu-
normisto »kelpaamaton».
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a) Jos ko. kaksoisdisponointi on kahdellemyynti, niin tasajakomallissa
toinen saisi omistukseensa tietyt 50 osaketta ja toinen ne muut 50 osaketta.
T4td yksinkertaista jakoa hankalampi 'tasapelin’ muoto olisi yhteisomis-
tuksen (suhteessa 50—50) konstituoiminen heille koko 100 osakkeen eriin;
tdhén olisi huoneisto-osakkeiden kohdalla kuitenkin pakko menni AsOYL
6.1 §:n ilmaiseman oikeusajatuksen johdosta.56

b) Jos ko. kaksoisdisponointi on kahdellepanttaus, niin kummallekin
vahvistettaisiin etuoikeudeltaan parassijainen panttioikeus heidén ky-
seisten saataviensa suuruussuhteen mukaan jakautuvaan kahteen eri osa-
keryhmiidn.5? Jakamattoman (huoneisto-)osakekokonaisuuden kohdalla
molemmat panttioikeudet kuitenkin kohdistuisivat kaikin osin samoihin
osakkeisiin eli ko. 100 osakkeen ’nippuun’ kokonaisuudessaan, samalla
keskindiselld etuoikeudella mutta saatavien suuruussuhteen mukaisesti
painottuen.5®

¢) Jos ko. kaksoisdisponointi siséltdisi panttauksen ja luovutuksen, niin
kompromissi sisdltidisi sen, ettd luovutuksensaaja saisi puolet osakkeista
panttirasituksesta vapaaseen omistukseensa, mutta toisen puolen pantin-
saajan panttioikeuden rasittamana.

Tédménkaltaiset kompromissit ovat kuten sanottu esineoikeudelle peri-
aatteessa vieraita,5® ja ilman sdddinniisti tukea lieneekin de lege lata
uskallettua poiketa vakiintuneesta ratkaisumallien ’valikoimasta’: joko
aikaprioriteetti tai ekstinktio, kun kohde on individuaalisesti (eikd genee-
risesti) méidrédtty objekti.8® Ja t#llaiseenhan kohdistuvaksi mielletddn

56 Ks. tdstd sddinnoksestd lihemmin Havansi I ss. 335—342, sekd myos jilj.
29 § (ss. 279—284).
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