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Advokaadibiiroo Sorainen partner Karin Madisson nendib, et
vaikeomanikud vajaksid kaitset, kuid on ise liiga passiivsed. Aga kuidas sa
oled aktiivne, kui sul on tiihipaljas «kdhutunne», et mang ei ole diglane?

Eesti iri viiksed Peetri

el suvel on palju kirjutatud Gi-
gusloome ja poliitika tege

mida selhse.l |uhu] teha.
oleks I iipit

heast tavast. Advokaadina lisak-
sin kolmanda vahemalt sama tihtsa
mirkséna: aktsionaride/investorite
hea tava. Viimastel aastatel on tiheks
suuremaks probleemiks tdusnud suur-
omanike ja viikeaktsionédride labisaa-
mine. Majandusliku koost66 ja aren-
gu organisatsicon OECD on rdhuta-
nud, et vaikeaktsionaridel peaks ofe-
ma voimalik oma huvide kahjustami-
sele vastu seista. Samuti peaksid ndu-
kogu liikmed ja tippjuhid alati naita-
ma, kui neil on tehinguid tehes isik-
likke majanduslikke huvisid - iiksk&ik
kas otse, kaudselt v6i kolmandate
poolte vahendusel. Eestis need pohi-
motted nii selgelt aga ei kehti.
Meediasse jouab iiha enam naiteid
thingute voi enamusoma!iku Kiitu-
misest, milles tekivad val

dil justkui olemas: anu.hlngu omani-

kud peavad omavahelistes suhetes jar-
gima hea usu pshimatet ja arvestama
tiksteise digustatud huve. Oigusi teos-
tada ei ole lubatud viisil, mille eesmér-

giks on tekitada kahiju teisele isikule.
Aktsionéride suhete osas seda iildprint-
siipi aga lahti kirjutatud pole ning kui-
das kohus seda maistab, on etteai

sionar voi huvide eest sei-
tasan-  sev isatsicon ning k ja ae-
takse koigi hiivanguks.

Meedias on ka viidatud, et iks suur
probieem viikeomanike kaitse vald-
konnas on just viimaste passiivsus.
Aga kuidas sa oled aktiivne, kui sul on
tiihipaljas «kShutunne», et méang ei
ole Giglane? Passiivsus on mdistetav,
sest Gldnormide pinnalt hagi esitada
on viga risk ja voi la-

matu.

Modnan, et seadusandja peab vi-
ga hoolikalt kaaluma, kas ja mil mag-
ral omandisuhete reguleerimisse sek-
kuda. Seega, seadusega ette kirjutada,
et palju tuleks niiteks maksta dividen-
de, ei oleks Gigustatud, kuna see voib
kahjustada tihingu arengut. Samas ei
tohiks olla ka vdimalik olukord, kus
teise isiku huve pahatahtlikult ja siis-

de kaitsega seonduvad kiisimused.
Niib, et iga aasta toob uue Liviko, Ka-
levi, Sisustaja, Optiva panga, Eesti Te-
lekomi, BLRT v6i Normaga sarnase
kaasuse, kus vaikeaktsionarid ei saa
ega taha kuidagi nbustuda sellega, kui-
das suuraktsionir tegutseb.

Kohtusse on jdudnud sijani enami-
kus kahjuks vaid vaidlused, kus vihe-
muse aktsiaid on madala hinnaga
sundiilevoetud, kuna selie osas eksis-
teerivad seigernad reeglid. Samalaadse

suuraktsionarid teisigi.

Ma ei litle, et vdikeaktsiona-
ri huvid on olulisemad kui
suuraktsionéri omad, vaid et
need peavad olema virdsed.

Praktika on niidanud, et peami-
seks vahendiks viikeaktsionaride hu-
vide kahjustamisel on hoopis driiihin-
gute kapitali suurendamine, vaikeakt-
sioniride aktsiate markimise Biguse

jatmine, informatsiooni andmata
jatmine, tehingud seotud pool-
tega, dritegevuse ja kasumi suu-
namine teise iihingusse, iihin-
gule kuuluvate oma aktsiate
voi muu vara omandamine
aktsiondri poolt jne.

namasti kaivad naiteks
kapitali suurendamine ja
dividendide maksmata jat-
mine kisikdes, viimasega norgesta-
takse vihemuse huve ja viimane 166k
antakse tihti kapitali pohjendamatu
suurendamisega, milles vahemusel po-
le joudu ega tahtmist osaleda. Paljudel
juhtude! viib survestamnine ja omavo-
1i selleni, et viikeaktsionarid ei nie
muud viljapddsu kui aktsiad naeru-
visirse hinnaga suuraktsiondrile voo-
randada.

Vbib viita, et paljudel juhtudel on
éni seisukohast tegemist JOKK-skeemi-
ga - sellised otsused ongi omanike pi-
devuses ja enamuse voim kehtib, kuid
tanapéaeva drimaailmas peaks arvesta-
ma ka Oigluse kui igati olulise argu-
mendiga. Naiteks et saa Giglaseks pida-
da seda, kui nn investeeringuvajaduse
sildi all suurendatakse kapitali, et see-
jdrel korraldada vihemusaktsionari
aktsiate sundiilevotmine.

ine on vastata

Nii polegi viikeaktsionaride} suurt
midagi teha. Ariliste JOKK-skeemide
kobtus vaidlustamine on kallis ja tden-
dam
keak
mise
norg
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hendust vdimatu prognoosida.
‘Mirk muutusest v6ib olla hiljutine
Pere Leiva kaasus (RK otsus nr 3-2-1- 7-

gelt vilja Gelnud, et JOXK-skeemid
voivad olla siiski Qeadusvastased' See
peaks andma vii i uut

suhetes. Samuti kas peaks olema seadu-
sega tagatud vahemusaktslonan  piisav
ioniri ko-

lootust.

ee viib aga jallegi kiisimuseni, kas
ithiskond vajab selgemaid juhi-
seid, kuidas sellistel juhtudel kai-
tuda ning kas véikeaktsionirid vajavad
rohkem riigi kaitset. Need juhised ai-
taksid ka kohtunikel sisustada iild-
printsiipe ja anda vastuse kiisimusele,
‘mida ikkagi tahendab aktsiondrideva-
helistes suhetes iiksteise huvidega ar-

hustus selgutada vahemalt neid otsu-
seid, mis mojutavad omandisuhteid.
Ei saa ju viita, et eelnimetatud hea
tava kahjustaks kuidagi ihinguid voi
et mitteborsiihi - o

1id oleksid rohkem voimelised oma oi-
guste eest seisma ega vaja seetdttu rii-
gi kaitset kuritarvituste eest.

Jaah arusaamatuks, miks ena-

10), Kkus ri iitles, et . .
ne i v6i selle majandt Heaks naiteks selles valdkonnas on "Tusaktsmnﬁnd on muutunud
vuse iile kontrolli nimel hea tava (leitav fi- nii ahneks, et endale lubatakse
voib olla digusvastane isegi siis, kui  nantsins] iooni kodu!ehelneg\ﬂat- o ist suhteliselt «haliil

ks k siconide all soovituslike j «halli
vahendeid, mis seadusega otseselt vas-  seas), mis kehtib borsil noteeritud &ri-
tuolus ei ole, aga seda tehakse ebaau-  ithingutele. Selle jirgi peab niiteks alal»' kuigi ihingute varaline seis
sate vahenditega teiste aktsiondride kontrolliv aktsionst hoiduma nii ild-  vdimaldaks kéituda ka teisiti.

v6i osanike arvel. Seega on kohus sel-
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koosolekul kui ka iihingu juhtimise
korraldamisel teiste aktsionédride Gigus-
te pGhjendamatust kahjustamisest ega
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Arvestades, kui palju on Eestis
thinguid, kus on vaikeaktsionire, kel-
e huve ecinevalt mainitud probleem

stseselt puudutab, ei ole tegemist tei-
emguhse kusnmusega Moonan, et
n ddretult k

id seda enam peaks selle kiisimuse-
ta tegelema Kka riikiikul tasandil ja mit-
e jaama lootma, et selgus tuleb koh-
ust. Viimane on teatavasti aegandu-
fev ja kulukas, mistdttu ei ole see k3i-
sile asjasse puutuvatele isikutele voi-
nalik ja enamik selliseid vaidlusi ei
Sua kohtusse. See oleks Eestile hea
gimalus niidata ennast kohana, kus
iik investorite eest ka tegelikkuses
1wolitseb.
Ma etitle, et vaikeaktsiondn huvid
m olulisemad kui suurakisiondri
»mad, vaid et need peavad olema
rordsed. Samuti ei taha visata Kivi
tende iihingute kapsaaeda, kus asjad
n korras ja omavaheline suhtius on
ugupidav Onneks on neid thinguid
lestis tunduvalt rohkem ja neile ei to-
aiks kindlasti minna regulatsioon kee-
rulisemaks, kuna ei ole dige karista-
da hiid mdne halva tottu.

Jaab arusaamatuks, miks ena-
musaktsionérid on muutunud nii
ahneks, et iga hinnaga soovitakse
oma vara kasvatada ja lubatakse en-
dale suhteliselt «hallil alab» tegutse-

mist, kuigi i te varaline seis
voimaldaks Kiituda ka teisiti. Tihti
on selline tegutsemine ju pikemas
perspektiivis viga kahjulik kogu et-
tevotte tegevusele ja mainele. Kuju-
tage ette, kui sellistes intriigides ol-
nud ettevotja tahab teha naiteks
akisiate avalikku pakkumist voi
soovib enamusomanik drist val-
ja astuda — milline investor jul-
geks sellisesse intriigide pesas
se investeerida v5i millise sise
kliima see driiihingus tekitab;
Samuti millisena see naitat
meid vilisinvestoritele, kelle
investeeringuid me iga hinna
ga Bestisse meelitame?

Usun, et meil oleks tundu
valt rohkem investeerimishuvi |
lisi ka ithingutesse, millel or

suuromanik, kui tagatud oleks vi-
hemusaktsionéride kaitse. See olek:
samm selle poole, et suured Peetric,
ei saaks viikseid Peetreid ndpuga sea
Juses jarge ajades vaikima ja loobum:
undida, Vahel kipub meil meelest mi
1ema, et pdhiseaduses on Siglus digu
iest ettepoole asetatud.
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