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YHTEISOJEN TUOMIOISTUIMEN TUOMIO
13 pdivdnd toukokuuta 2003 *

Asiassa C-98/01,

Euroopan yhteisojen komissio, asiamiehiniin F. Benyon ja M. Patakia, proses-
siosoite Luxemburgissa,

kantajana,

vastaan

Ison-Britannian ja Pohjois-Irlannin yhdistynyt kuningaskunta, asiamiehenddn
R. Magrill, avustajinaan D. Wyatt, QC, ja barrister J. Crow, prosessiosoite
Luxemburgissa,

vastaajana,

* Oikeudenkiyntikieli: englanti.
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KOMISSIO v. YHDISTYNYT KUNINGASKUNTA

jossa kantaja vaatii yhteisGjen tuomioistuinta toteamaan, ettd sddnnot, joilla
rajoitetaan mahdollisuutta hankkia BAA plc -yhtion ddnioikeutettuja osakkeita,
sekd lupamenettely, joka koskee tdmin yhtién varojen luovutusta, sen tytdryh-
ti6itd koskevaa madrdysvaltaa ja sen selvitystilaa, ovat EY 43 ja EY 56 artiklan
vastaisia,

YHTEISOJEN TUOMIOISTUIN,

toimien kokoonpanossa: presidentti G. C. Rodriguez Iglesias, jaostojen
puheenjohtajat  J.-P. Puissochet, M. Wathelet ja R. Schintgen seki
tuomarit C. Gulmann, D. A. O. Edward, A. La Pergola, P. Jann (esittelevi
tuomari), V. Skouris, F. Macken, N. Colneric, S. von Bahr ja A. Rosas,

julkisasiamies: D. Ruiz-Jarabo Colomer,
kirjaaja: apulaiskirjaaja H. von Holstein,

ottaen huomioon suullista kisittelyd varten laaditun kertomuksen,

kuultuaan komission, asiamiehinddn F. Benyon ja M. Patakia, ja Ison-Britannian
ja Pohjois-Irlannin yhdistyneen kuningaskunnan, asiamiehendin J. E. Collins,
avustajinaan D. Wyatt ja J. Crow, 5.11.2002 pidetyssd istunnossa esittdmdt
suulliset huomautukset,

kuultuaan julkisasiamiehen 6.2.2003 pidetyssi istunnossa esittimén ratkaisueh-
dotuksen,
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on antanut seuraavan

tuomion

Euroopan yhteisjen komissio on nostanut EY 226 artiklan nojalla Ison-
Britannin ja Pohjois-Irlannin yhdistynyttd kuningaskuntaa vastaan kanteen, joka
on saapunut yhteisGjen tuomioistuimeen 27.2.2001 ja jossa yhteisdjen tuomio-
istuinta vaaditaan toteamaan, etti siinnét, joilla rajoitetaan mahdollisuutta
hankkia BAA plc -yhtién (jiljempinid BAA) iinioikeutettuja osakkeita, seki
lupamenettely, joka koskee timin yhtién varojen luovutusta, sen tytiryhtivitd
koskevaa médrdysvaltaa ja sen selvitystilaa, ovat EY 43 ja EY 56 artiklan vas-
taisia.

Asiaa koskevat oikeussaannét

Yhteisén oikeus

EY 56 artiklan 1 kohdassa maidritiin seuraavaa:

*Tdman luvun médrdysten mukaisesti kiellettyji ovat kaikki rajoitukset, jotka
koskevat pddomanliikkeitd jisenvaltioiden vililld taikka jasenvaltioiden ja kol-
mansien maiden vililld.”
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EY 58 artiklan 1 kohdan b alakohdassa miidriatdian seuraavaa:

YMitd 56 artiklassa midritdin, ei rajoita jasenvaltioiden oikeutta:

b) toteuttaa kaikki toimenpiteet, jotka ovat vilttdmattomid, jotta estetddn
verotusta ja rahoituslaitosten toiminnan vakauden valvontaa koskevien
jasenvaltioiden lakien ja asetusten rikkominen, taikka sddtdd paa-
omanliikkeitd koskevista ilmoitusmenettelyistd hallinnollisten tietojen tai
tilastotietojen saamiseksi taikka toteuttaa toimenpiteitd, jotka ovat perus-
teltuja yleisen jirjestyksen ja turvallisuuden kannalta.”

Perustamissopimuksen 67 artiklan tiytintoonpanosta 24 pdivind kesikuuta 1988
annetun neuvoston direktiivin 88/361/ETY (EYVL L 178, s. 5) liitteeseen I
sisiltyy kyseisen direktiivin 1 artiklassa tarkoitettujen pddomanliikkeiden
nimikkeist6. Nimikkeistossé luetellaan muun muassa seuraavat pidomanliikkeet:

. Suorat sijoitukset — —

1) Sivuliikkeen tai uuden, yksinomaan pddoman sijoittavalle henkilélle kuu-
luvan yrityksen perustaminen ja laajentaminen seki olemassa olevien koko-
naisten yritysten hankkiminen
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2) Osallistuminen uuteen tai olemassa olevaan yritykseen pysyvien taloudellis-
ten yhteyksien luomiseksi tai yllipitimiseksi

»
.

Direktiivin 88/361/ETY liitteen I selitysten mukaan “suoria sijoituksia” ovat
seuraavat:

”Kaikenlaiset luonnollisten henkiléiden tai kaupallisten, teollisten tai rahoitus-
alan yritysten tekemdt sijoitukset, joiden tarkoituksena on pysyvien ja vilitts-
mien yhteyksien Iuominen tai ylldpitiminen piioman sijoittajan ja sen yrittijin
tai yrityksen vililld, jonka kiytté6n piioma annetaan taloudellisen toiminnan
harjoittamista varten. Tdmi kisite on sen vuoksi ymmirrettivd mahdollisimman
laajasti.

Sellaisten nimikkeistén I 2 kohdassa mainittujen yritysten, jotka ovat luonteel-
taan osakeyhtifitd, osalta kyse on suoran sijoituksen luonteisesta osallistumisesta
silloin, kun luonnollisen henkilén tai toisen yrityksen tai muun mahdollisen
omistajan omistama osakemiidrd antaa osakkeenomistajalle joko kansallisen
osakeyhtiolainsiddinndn nojalla tai muutoin mahdollisuuden osallistua yrityk-
sen johtamiseen tai sen valvontaan.



KOMISSIO v. YHDISTYNYT KUNINGASKUNTA

Direktiivin 88/361/ETY liitteen I nimikkeistdsséd luetellaan myGs seuraavat paa-
omanliikkeet:

"III. Toimet, jotka koskevat pdZomamarkkinoilla tavanomaisesti kaupan-
kdynnin kohteena olevia arvopapereita — —

A. Arvopaperikauppa pddomamarkkinoilla

1) Ulkomailla asuvan kotimaisten porssiarvopaperien hankinnat — —

3) Ulkomailla asuvan suorittamat sellaisten kotimaisten arvopapereiden, jotka
eivit ole porssiarvopapereita, hankinnat — —

I-4649



10

TUOMIO 13.5.2003 — ASIA C-98/01

EY 295 artiklassa miiritiin seuraavaa:

*Télld sopimuksella ei puututa jisenvaltioiden omistusoikeusjirjestelmiin.”

Kansallinen oikeus

British Airports Authority, joka omisti seitsemin kansainvilistd lentoasemaa
Yhdistyneessd kuningaskunnassa ja harjoitti niilli toimintaa, yksityistettiin
8.7.1986 annetulla vuoden 1986 Airports Actilla (lentoasemista vuonna 1986
annettu laki). Taman lain mukaan Secretary of Statella oli toimivalta hyviksys
mahdollisine muutoksineen sen yhtién yhtidjdrjestys, joka nimetidn vastaan-
ottamaan British Airports Authorityn tehtdvit. Tdtd tarkoitusta varten perus-
tettiin vuonna 1987 BAA. Secretary of State for Transportin hyviksi perustettiin
yhden punnan arvoinen erityisosake (One Pound Special Share).

BAA:mn 7.7.1987 laaditussa yhtidjirjestyksessi madritellddn tarkemmin timai
erityisosake.

BAA:n yhtijarjestyksen 10 kohdassa, joka on otsikoitu ”Erityisosake”, mai-
ritddn seuraavaa:

”1) Erityisosake voidaan luovuttaa ainoastaan kuningattaren Secretaries of Sta-
telle, muulle kruunun ministerille tai muulle kruunun nimissi toimivalle

henkilslle.
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2) Tissi yhtidjdrjestyksessd méddridtystd riippumatta kaikkia seuraavia seikkoja
pidetdin erityisosakkeeseen liittyvien oikeuksien muutoksina, joten ne ovat
tehokkaita ainoastaan erityisosakkeen omistajan kirjallisella suostumuksella:

a) kaikkien seuraavien kohtien tai jonkin niistd muuttaminen, poistaminen
tai vaikutuksen muuttaminen:

i) 1 kohta siltd osin kuin on kyse osakkeenomistajan, erityisosakkeen,
erityisosakkeen omistajan ja porssissd valtuutetun mééritelmistd

ii) timi kohta

iii) 39 kohta

iv) 40 kohta

b) yhti6lli ei endd (mistd tahansa syystd) ole yli puolta dénisté tai silld ei ole
miiriysvaltaa yli puoleen annettavista ddnistd mitd tahansa pédat6std
kisitteleviissd sellaisen tytdryhtién yhtidkokouksessa, joka omistaa
nimetyn lentoaseman, tai jos on tehty sopimus téssd tarkoituksessa
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c) on ehdotettu yhtitn tai sen sellaisen tytiryhtién, joka omistaa nimetyn
lentoaseman, vapaaehtoista selvitystilaan asettamista tai purkamista; timéa
ei koske sellaisen tytdryhtion vapaaehtoista selvitystilaan asettamista tai
purkamista, joka on mukana uudelleenjirjestelyssd tai fuusiossa, jossa
kyseinen nimetty lentoasema luovutetaan siten, etti silld alkaa harjoittaa
toimintaa timd yhtio tai toinen tytdryhtio

d) yhti6 tai jokin sen tytdryhtié luovuttaa nimetyn lentoaseman tai osan siiti
tai tekee sopimuksen tissi tarkoituksessa siten, ettd yhti6 tai mikddn sen
tytaryhtiGistd ei ala harjoittaa toimintaa tilli lentoasemalla.

3) Tdissd kohdassa

a) kisitteelld nimetty lentoasema tarkoitetaan lentoasemaa, joka nimetdin
toistaiseksi vuoden 1986 Airports Actin 40 §:n mukaisesti

b) kisite luovuttaa sisdltdd myynnin, siirtdmisen, hylkddmisen, kiinnittdmi-
sen, minki tahansa rasitteen tai muun oikeuden perustamisen, omistus-
oikeuden tai miirdysvallan jakamisen ja milld tahansa muulla tavalla
tapahtuvan luovuttamisen

c) kisitteelld harjoittaa toimintaa lentoasemalla on sama merkitys kuin
vuoden 1986 Airports Actin 82 §:n 1 momentissa.
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Yhtion johdolla on yhtion tytdryhtioitd koskeva tdysi middrdysvalta sen
varmistamiseksi (siltd osin kuin mahdollista), ettd yksikddn tytdryhtio ei
ryhdy toimenpiteeseen, joka (yksin tai muiden toimenpiteiden kanssa)
muuttaisi jotakin erityisosakkeeseen liittyvdd oikeutta.

Erityisosakkeen omistajalla on oikeus saada tieto yhtiokokouksesta tai mistd
tahansa yhtion minki tahansa osakkeenomistajien ryhmin kokouksesta seki
osallistua téllaiseen kokoukseen puheoikeuksin, mutta erityisosake ei perusta
hinelle ddnioikeutta tai muuta oikeutta tillaisessa kokouksessa.

Kun yhtion pddoma jaetaan sen jouduttua selvitystilaan, erityisosakkeen
omistajalla on etuoikeus saada erityisosakkeesta maksettu pddoma ennen
muille osakkeenomistajille maksettavaa pddomaa. Erityisosakkeeseen ei liity
muita oikeuksia yhtion piddomaan tai voittoon.

Erityisosakkeen omistaja voi laissa sdiddetyilld edellytyksilld koska tahansa
vaatia yhti6td lunastamaan erityisosakkeen sen nimellisarvosta osoittamalla
yhtiolle kirjallisen ilmoituksen ja toimittamalla tdmin osakekirjan.”

BAA:n yhtiojirjestyksen 40 kohdan 1 alakohdassa mdéritian seuraavaa:

*Tamidn kohdan tarkoituksena on estdd yksittdisid henkil6itd (valtuutettuja
henkiloitd lukuun ottamatta), jotka pyrkivit, joiden katsotaan pyrkivin tai joi-
den johto olettaa pyrkivdn saamaan haltuunsa yhtion osakkeita hankkimasta
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niitd sellaisen mairdn, joka oikeuttaa (tai voi oikeuttaa tietyissi olosuhteissa niitd
koskevien ehtojen mukaisesti) yli 15 prosenttiin #Zinistd, jotka voidaan antaa
missd tahansa yhtidkokouksessa tehtivien minki tahansa péditosten osalta
(riippumatta siitd, voidaanko #4nid antaa jokaisen yhtidkokouksen jokaisen
padtoksen osalta).”

Yhticjarjestyksen 40 kohdan 2 ja 3 alakohdassa kuvataan yksityiskohtaisesti
timdn kohdan 1 alakohdassa miirityn sddnnén tdytdntdonpanoa koskevat
sdannot.

Oikeudenkayntid edeltdnyt menettely

Komissio ilmoitti Yhdistyneen kuningaskunnan hallitukselle 3.2.1999 piivitylla
kirjeelld, ettd BAA:n yhtijirjestyksessd sille annetut erityistoimivaltuudet saat-
toivat olla ristiriidassa pddomien vapaata liikkkuvuutta ja sijoittantumisvapautta
koskevien EY:n perustamissopimuksen midriysten kanssa. Komissio vaati
Yhdistyneen kuningaskunnan hallitusta esittimiin sille huomautuksensa kahden
kuukauden méiiriajassa.

Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus ei vastannut tihdn viralliseen huomau-
tukseen.

Komissio osoitti siten Yhdistyneelle kuningaskunnalle 6.8.1999 perustellun lau-
sunnon, jossa se kehotti titi jdsenvaltiota noudattamaan lausuntoa kahden
kuukauden miiriajassa.

Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus vastasi perusteltuun lausuntoon 5.11.1999
pdivatylld kirjeelld. Tdssd kirjeessd se viitti, ettd jdsenvaltioilla on oikeus kan-
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sallisessa yhteisdoikeudessa midritelld markkinoilla kaupan olevien yksityisten
yritysten osakkeiden keskeiset ominaispiirteet ja ettd tdmén oikeuden kiyttdmi-
selld ei estetd pdidsyd ndiden osakkeiden markkinoille.

Tdmi vastaus ei vakuuttanut komissiota, joten se nosti yhteiséjen tuomioistui-
messa nyt kisiteltdvdnd olevan kanteen.

Asianosaisten esittdmit oikeudelliset perusteet ja perustelut

Komissio viittaa kannekirjelmissdin aluksi tietyistd yhteison sisdisid investointeja
koskevista oikeudellisista nikokohdista 19 pdivini heindkuuta 1997 antamaansa
tiedonantoon 97/C 220/06 (EYVL C 220, s. 15; jiljempind vuoden 1997 tie-
donanto). Komissio ilmaisi tdssd tiedonannossa kantansa pddomien vapaata
liikkuvuutta ja sijoittautumisvapautta koskevien perustamissopimuksen mii-
riaysten tulkinnasta niiden toimien osalta, jotka jdsenvaltio toteuttaa julkisen
yrityksen yksityistdmisen yhteydessa.

Komissio viittdd, ettd vuoden 1997 tiedonannossa ilmoitettujen edellytysten
vastaisena ja siten EY 43 ja EY 56 artiklan vastaisena on pidettiva yhtédalté sitd,
ettd BAA:n yhti6jirjestyksen 40 kohdan madrayksissé rajoitetaan mahdollisuutta
hankkia BAA:n iinioikeutettuja osakkeita, ja toisaalta yhti6jirjestyksen
10 kohdassa médrittyd lupamenettelyd, joka koskee yhtion varojen luovutusta,
sen tytiryhtiditd koskevaa mddrdysvaltaa ja sen selvitystilaa.

Vaikka kyseessi olevia kansallisia sidnt6ja sovelletaan erotuksetta, niisti saattaa
komission mukaan aiheutua rajoituksia muiden jisenvaltioiden kansalaisten
sijoittautumisoikeudelle ja pddomien vapaalle liikkuvuudelle yhteisén sisilld,
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koska ndmi sddnnét ovat omiaan haittaamaan niiden vapauksien kiyttod tai
tekemdin siitd vihemmain houkuttelevaa. Pddomien vapaan liikkuvuuden osalta
on asianmukaista viitata direktiivin 88/361/ETY liitteeseen I, jossa viitataan
yhtdaltd portfoliosijoituksiin eli osuuksien hankkimiseen ilman tarkoitusta vai-
kuttaa yhtion johtamiseen ja toisaalta suoriin sijoituksiin eli sellaisten osuuksien
hankkimiseen, jotka antavat omistajalleen mahdollisuuden osallistua yhtién
johtamiseen tai sen valvontaan.

Komissio viittdd, ettd vaikka onkin totta, ettd jdsenvaltiot voivat perustamisso-
pimuksessa mdirittyjen poikkeusten nojalla rajoittaa niitd vapauksia tietyissi
julkisen vallan kiyttoon, yleiseen jdrjestykseen ja turvallisuuteen sekd kansan-
terveyteen liittyvissd tilanteissa, tuollaisia poikkeuksia on tulkittava suppeasti,
eivitkd jdsenvaltiot voi midrittid yksipuolisesti niiden ulottuvuutta. Lisiksi
poikkeusten on komission mukaan oltava oikeasuhteisuutta koskevan arviointi-
perusteen ja oikeusvarmuuden periaatteen mukaisia, eikd niitd saa toteuttaa
pelkéstddn taloudellisessa tarkoituksessa (ks. asia C-19/92, Kraus, tuomio
31.3.1993, Kok. 1993, s. I-1663, Kok. Ep. X1V, s. I-177, ja asia C-55/94, Geb-
hard, tuomio 30.11.1995, Kok. 1995, s. I-4165).

BAA:n yhtiojdrjestyksen 40 kohta on komission mukaan selvisti ristiriidassa
perustamissopimuksen méaérdysten kanssa. Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus
ei ole tdltd osin edes viittinyt, ettd kyseessd olisi yleinen etu, eikd vedonnut
erityisiin olosuhteisiin perustellakseen tillaisen toimenpiteen.

Vastaavasti BAA:n yhtiojirjestyksen 10 kohdan 2 alakohdassa useiden timén
yhtion toimintaa koskevien tirkeiden paitosten edellytykseksi asetetaan komis-
sion mukaan erityisosakkeen omistajan suostumus, joten Yhdistyneelle kunin-
gaskunnalle annetaan komission mukaan tdysin vapaa harkintavalta, jonka
ulottuvuutta ei mdiritelli. Tdma harkintavalta rajoittaa muiden osakkeen-
omistajien mahdollisuutta osallistua yhtion johtamiseen; tillainen mahdollisuus
on kuitenkin suoran sijoituksen keskeinen osatekiji. Niin ollen timai harkinta-
valta haittaa ndiden vapauksien kdyttd4 tai tekee siitd vihemmain houkuttelevaa.
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Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus viittd4 perusteltuun lausuntoon antamas-
saan vastauksessa, ettd perustamissopimuksessa mairittyjd vaatimuksia ei prima
facie sovelleta yksityisoikeuteen kuuluvan yhteisdoikeuden mekanismeihin; tdltd
osin komissio viittdi, ettd vaikka kansallisessa yhteisGoikeudessa todellakin
sallitaan kyseiset toimenpiteet, ne eivit perustu tdman oikeuden tavanomaiseen
soveltamiseen vaan jdsenvaltion antamaan lainsddddnt66n, joten niitd on tar-
kasteltava valtion toimenpiteina.

Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus viittda vastauksessaan, ettd BAA:mn yhtio-
jarjestyksen 10 ja 40 kohdassa erityisosakkeen omistajalle annetuilla oikeuksilla
ei rajoiteta perustamissopimuksessa madrittyjd vapauksia. Komission kanne on
siis perusteeton ja se pitdd hyliti.

Timi hallitus viittdd, ettd Yhdistyneessd kuningaskunnassa voimassa olevan
kansallisen yhteisooikeuden mukaan yhtiossd voi olla erilaisia osakelajeja ja
niihin voi liitty4 erilaisia oikeuksia seki siltd osin kuin on kyse oikeudesta yhtién
voitonjakoon ettd sen johtamisesta. Erityisosake kuuluu yksinkertaisesti yhteen
niistd lajeista. Erityisesti didnioikeudettomat osakkeet ovat aivan tavallisia tie-
tyissd yhtiGissa.

Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus viittdd, ettd kyseiset toimenpiteet ovat
aivan yhteison oikeuden mukaisia, koska niitd sovelletaan kaikkiin jasenvaltioi-
den kansalaisiin ilman kansalaisuuteen perustuvaa syrjintdd ja koska niilld ei
rajoiteta pddsyd markkinoille. Tdmin takia nditd toimenpiteitd ei ole tarpeen
perustella.

Yhdistyneen kuningaskunnan hallituksen mukaan komissio on véirissd vaittd-
essdin, ettd kaikki toimenpiteet, jotka haittaavat perusvapauksien kiytt6ad tai
tekevit siitd vihemmin houkuttelevaa, on perusteltava suhteellisuusperiaatetta
koskevat vaatimukset huomioon ottaen, vaikka niiti vaatimuksia sovelletaan
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ainoastaan toimenpiteisiin, jotka rajoittavat markkinoille pddsyd. Yhteis6jen
tuomioistuimen oikeuskdytint6on perustuvien periaatteiden liian laajaa sovel-
tamista rajoitettiin tavaroiden vapaan liikkuvuuden osalta yhdistetyissd asioissa
C-267/91 ja C-268/91, Keck ja Mithouard, 24.11.1993 annetulla tuomiolla
(Kok. 1993, s. 1-6097, Kok. Ep. XIV, s. 1-477). Komission nyt kisiteltidvini
olevassa asiassa esittimistd viitteestd seuraisi, ettd kaikki ne vaikeudet, joiden
takia kyseinen tuomio annettiin, toistettaisiin sijoittautumisvapauden ja pii-
omien vapaan liikkuvuuden aloilla.

Nyt kisiteltdvind olevassa asiassa markkinoille pddsyd eivdat Yhdistyneen
kuningaskunnan mukaan rajoita yksityisoikeuden sddnnokset, joissa miaritelldan
markkinoilla olevien osakkeiden ominaispiirteet, joissa sallitaan erityisosakkei-
den omistajien osallistua yhtion paitoksentekoon tai joissa edellytetdidn erityis-
osakkeiden omistajien suostumus ennen kuin tietynlaisia pditoksid voidaan

tehda.

Yhdistyneen kuningaskunnan hallituksen mukaan oikeuksilla, joita erityisosak-
keen omistaja voi kidyttdid BAA:n yhtitjirjestyksen 10 kohdan mukaan, ei
rajoiteta sijoittautumisvapautta eiki pddomien vapaata liikkkuvuutta, koska
yhtioitd ei pakoteta myymiin omaisuuttaan ja koska ennen timin omaisuuden
markkinoille saattamista ei voi olla kyse siitd, ettd niiden hankinnasta kiinnos-
tuneiden henkil6iden perusvapauksia loukattaisiin. N4iti vapauksia rajoitetaan
ainoastaan, jos tietylldi henkilolld on velvollisuus saada lupa, jotta hin voi
hankkia markkinoille saatettua omaisuutta, mika ei ole tilanne nyt kisiteltdvini
olevassa asiassa.

Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus viittdd, ettd BAA:n yhtiojdrjestyksen
10 kohdassa, jonka mukaan tiettyjen yhtion pidtosten tekemisen edellytyksend
on hallituksen etukiteinen kirjallinen suostumus, miirdtyt erityisosakkeen
omistajan oikeudet ovat kaikilta osin Yhdistyneessd kuningaskunnassa voimassa
olevan yhteisooikeuden tavanomaisten sdinndsten mukaiset, silli niiden mukaan
on mahdollista osakeannissa miiriti eri osakelajeista. Merkitystd ei ole silli,
ovatko nimd sddnno6t yleisid vai eivit. BAA:n yhtitjdrjestys ei ole kansallista
lainsddddntod eikd sitd voida sellaiseen rinnastaa. Jisenvaltiot voivat yksityis-
oikeudellisten sopimusten puitteissa harjoittaa liiketoimintaa samalla tavalla
kuin yksityiset elinkeinonharjoittajat. Koska kansallisia yhteiséoikeuden sddntoja
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ei ole yhdenmukaistettu, yhteison oikeudessa ei voida velvoittaa yhti6td osake-
annin yhteydessi antamaan markkinoille mahdollisuutta saada méiridysvalta
yhtiossd eikd myoskddn mddrddmadn, ettd kaikilla osakkeilla saa kaikki oikeu-
det, joita nykyiset ja mahdolliset sijoittajat saattavat haluta.

Yhdistyneen kuningaskunnan hallituksen mukaan BAA:n yhtiojirjestyksen
40 kohtaa on analysoitava samalla tavalla. Timin méédrdyksen tarkoituksena on
midritelli markkinoille saatettujen osakkeiden ominaispiirteet sovellettavan
yhteisdoikeuden mukaisesti eikd edellyttdd, ettd tietyn sijoittajan on saatava
osakkuuden hankintaa varten lupa, ja ndin rajoittaa pdisyd ndiden osakkeiden
markkinoille.

Vastauksessaan komissio viittid olevan tiysin selvdi, ettd kyseessi olevilla toi-
menpiteilld rajoitetaan toisten jisenvaltioiden sijoittajien pddsyd markkinoille ja
tehdddn kyseessd olevien vapauksien kidyttdmisestd vihemmin houkuttelevaa.
Koska kyseessd olevia toimivaltuuksia kiyttdd Yhdistynyt kuningaskunta valtion
ominaisuudessaan, merkitysti ei ole silld, ettd se kdyttdd niitd kansallisen yhtei-
sooikeuden nojalla.

Komissio viittid, ettd yhteisdjen tuomioistuimen edelld mainitussa, yhdistetyissd
asioissa Keck ja Mithouard antamassa tuomiossa toteamia periaatteita ei voida
soveltaa nyt kisiteltdvinid olevassa asiassa. Tdmd tuomio koski tiettyjd myynti-
jarjestelyjd ja tavaroiden vapaata liikkuvuutta. Vaikka nditd periaatteita voitai-
siin soveltaa pddomien vapaaseen liikkkuvuuteen ja sijoittautumisvapauteen,
minki yhteisdjen tuomioistuin on poissulkenut useissa tuomioissaan, kuten esi-
merkiksi asiassa C-384/93, Alpine Investments, 10.5.1995 antamassaan tuo-
miossa (Kok. 1995, s. I-1141, 36—38 kohta) ja asiassa C-415/93, Bosman,
15.12.1995 antamassaan tuomiossa (Kok. 1995, s. 1-4921, 103 kohta), on
todettava, ettd nyt kisiteltdvind olevassa asiassa ei ole kyse osakkeiden han-
kintaa tai niilld kdytdvdd kauppaa koskevista yksityiskohtaisista sddnnoistd vaan
itse osakkeiden hankintaa koskevasta periaatteesta ja siis kyseessi olevien
vapauksien keskeisen osatekijin negaatiosta ja ndiden vapauksien kéyton todel-
lisesta rajoittamisesta.
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Vastauksessaan Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus painottaa siti, ettd kan-
teessa tarkoitettu erityisosake on osa kansalliseen yhteisdoikeuteen perustuvasta
sddnndstostd ja ettd kyseessi olevia toimenpiteit ei siis ole tarpeen perustella. Jos
erityisosake olisi mahdollista riitauttaa, olisi mahdollista riitauttaa kaikki osa-
kelajit, joihin liittyvid ddnioikeuksia voidaan jollakin tavalla pitd4 laajempina
kuin johonkin toiseen osakelajiin liittyvid ddnioikeuksia. Komission véitteesti
seuraa, ettd tavallisten osakkeiden omistajat voisivat vedota perustamissopi-
mukseen neuvotellakseen uudelleen ostamiinsa osakkeisiin liittyvit oikeudet.

Suullisessa kisittelyssd Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus on vield korostanut,
ettd ennakkolupajirjestelmd ei vaikuta BAA:n juoksevan hallinnon riippumat-
tomuuteen ja ettd tdmd jdrjestelmd liittyy liian epivarmoihin ja epdsuoriin olet-
tamuksiin, ettd sen voitaisiin katsoa olevan perustamissopimuksessa misrittyjen
vapauksien rajoitus.

Komissio on todennut suullisessa kisittelyssi, ettd se yhtyy yhteiséjen tuomiois-
tuimen nyt kisiteltdvina olevaan asiaan rinnastettavissa asioissa timén kanteen
nostamisen jilkeen 4.6.2002 antamissa tuomioissa esittimiin arviointeihin;
kyseessd ovat asiat C-367/98, komissio vastaan Portugali (Kok. 2002, s. I-4781),
C-483/99, komissio vastaan Ranska (Kok. 2002, s. I-4781), ja C-503/99,
komissio vastaan Belgia (Kok. 2002, s. [-4809). Niissi tuomioissa yhteisGjen
tuomioistuin totesi, ettd nyt kisiteltivini olevassa asiassa kyseessi olevan kal-
taiset ennakkolupajérjestelmit ovat ristiriidassa padomien vapaan liikkuvuuden
kanssa.

Yhteisojen tuomioistuimen arviointi asiasta

EY 56 artikla

Aluksi on muistutettava siitd, ettd EY 56 artiklan 1 kohdalla pannaan tiytinté6n
pddomien vapaa liikkuvuus jdsenvaltioiden vililld seki jisenvaltioiden ja kol-
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mansien maiden vililld. Tissd tarkoituksessa kyseisessi mdadrdyksessd, joka
sisdltyy perustamissopimuksen lukuun "Pdiomat ja maksut”, midritddn, ettd
kaikki rajoitukset, jotka koskevat pidomanliikkeitd jasenvaltioiden vililld taikka
jasenvaltioiden ja kolmansien maiden vililld, ovat kiellettyja.

Vaikka perustamissopimuksessa ei mddritelldkddn pddomanliikkeiden ja mak-
sujen kisitteits, on kiistatonta, ettd direktiivilld 88/361/ETY yhdessa sen liitteend
olevan piiomanliikkeiden nimikkeiston kanssa on piddomanliikkeiden kisitteen
médrittimisen kannalta ohjeellista arvoa (ks. asia C-222/97, Trummer ja Mayer,
tuomio 16.3.1999, Kok. 1999, s. I-1661, 20 ja 21 kohta).

Direktiivin 88/361/ETY liitteessd I olevan nimikkeiston I ja III kohta ja kyseiseen
liitteeseen sisdltyvit selitykset osoittavat, ettd suora sijoitus, joka tapahtuu
osallistumalla yritykseen omistamalla osakkeita, ja arvopaperien hankinta pia-
omamarkkinoilla ovat EY 56 artiklassa tarkoitettuja pddomanliikkeitd. Erityi-
sesti suoralle sijoitukselle on edelld mainittujen selitysten perusteella ominaista
mahdollisuus osallistua yhtion johtamiseen tai sen valvontaan.

Edelld esitetyn perusteella on tutkittava ensinnidkin, onko jirjestelmi, jolla
BAA:n yhtidjirjestyksen 40 artiklan mukaan estetddn muita kuin luvan saaneita
henkil6itd hankkimasta tai yrittiméstd hankkia yhtion osakkeita sellaisen maa-
rin, joka oikeuttaa yli 15 prosenttiin ddnistd, jdsenvaltioiden vilisten pda-
omanliikkeiden rajoitus. Toiseksi on tutkittava, onko jdsenvaltioiden vilisten
piddomanliikkeiden rajoituksena pidettivd my0s sitd, ettd kansallisen viran-
omaisen etukiteen antama lupa asetetaan edellytykseksi BAA:n yhtiojarjestyksen
10 kohdan 2 alakohdassa tarkoitetuille piditoksille, jotka koskevat yhtion
vapaaehtoista selvitystilaa, tdman yhti6jirjestyksen muuttamista siltd osin kuin
on kyse erityisosakkeeseen liittyvistd oikeuksista, yhtion omistaman lentoaseman
luovuttamista sekd luopumista mahdollisuudesta kiyttdd yli puolta &danistd
tytiryhtiossi, joka omistaa lentoaseman.
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Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus viittda, ettd kyseessd olevaa jarjestelmis
sovelletaan kansallisuudesta riippumatta. Sen mukaan kyse ei siis ole muiden
jasenvaltioiden kansalaisten syrjinnistd. Niin ollen se viittdd, ettd tilld jarjes-
telmilld ei rajoiteta pidomien vapaata liikkuvuutta.

Tdtd véitettd ei voida hyviksyd. Edelli mainitussa asiassa komissio vastaan
Portugali annetun tuomion 44 kohdasta ja edelli mainitussa asiassa komissio
vastaan Ranska annetun tuomion 40 kohdasta nimittdin seuraa, ettd
EY 56 artiklassa miiritty kielto menee pidemmille kuin rahoitusmarkkinoiden
toimijoiden kansalaisuuteen perustuvan epiyhdenvertaisen kohtelun poistami-
nen.

Lainsddddnnolld, jolla BAA:n yhtidjirjestyksen 40 kohdan tavoin rajoitetaan
osuuksien hankintaa tai jolla timin yhtidjirjestyksen 10 kohdan 2 alakohdassa
sdddetyn ennakkolupajirjestelmin tavoin rajoitetaan jollakin muulla tavalla
mahdollisuutta osallistua tehokkaasti yhtién johtamiseen tai sen valvontaan,
rajoitetaan pddomien vapaata liikkuvuutta.

Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus viittia, ettd kyseessi olevilla toimenpiteilld
ei rajoiteta markkinoille pdédsy3 edelld mainitussa yhdistetyissd asioissa Keck ja
Mithouard annetussa tuomiossa tarkoitetulla tavalla, mutta titi viitettd ei voida
hyviksyi. Kyseessd olevat toimenpiteet eivit vastaa myyntijdrjestelyji koskevaa
lainsddddnt64, jonka tdssd tuomiossa katsottiin jddvin EY:n perustamissopi-
muksen 30 artiklan (josta on muutettuna tullut EY 28 artikla) soveltamisalan
ulkopuolelle.

Tdmin tuomion mukaan tiettyjd myyntijirjestelyji tuontijisenvaltion alueella
rajoittavien tai ne kieltdvien kansallisten oikeussdintdjen soveltamisella muista
jasenvaltioista tuotuihin tuotteisiin ei rajoiteta jisenvaltioiden vilistd kauppaa,
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jos niitd sovelletaan kaikkiin jdsenvaltion alueella toimiviin toimijoihin ja jos
niilld on oikeudellisesti ja tosiasiallisesti sama vaikutus sekd kotimaisten tuot-
teiden ettd muista jisenvaltioista maahantuotujen tuotteiden markkinointiin.
Perusteena tille on se, ettd tillaisten sdddosten soveltaminen ei ole omiaan
estimiin muista jdsenvaltioista maahantuotujen tuotteiden péisyd tuontijasen-
valtion markkinoille eikd rajoittamaan sitd enempai kuin kotimaisten tuotteiden
markkinoille pdidsyd (em. asia Alpine Investments, tuomion 37 kohta).

Kisiteltdvidnd olevassa asiassa on kuitenkin todettava, ettd vaikka onkin totta,
ettd kyseessd olevia sijoituksia koskevia rajoituksia sovelletaan erotuksetta niin
kotimaisiin kuin ulkomaisiinkin sijoittajiin, nimi rajoitukset vaikuttavat sellai-
senaan osuuden hankkijan tilanteeseen ja ovat siis omiaan saamaan muista
jasenvaltioista olevat sijoittajat jattdmain tillaiset sijoitukset tekemdttd ja siten
vaikuttavat markkinoille pddsyyn (ks. myos asia C-463/00, komissio v. Espanja,
tuomio tind samana pdivind, Kok. 2003, s. [-4579, 61 kohta).

Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus viittda, ettd tdssd asiassa on kyse yksin-
omaan yksityisoikeuteen kuuluvan yhteisdoikeuden mekanismien kaytostd,
mutta titd viitettd ei voida hyviksyd. Kyseessd olevat rajoitukset eivit perustu
yhteisoikeuden tavanomaiseen soveltamiseen. Secretary of Staten piti hyvéksyé
BAA:n yhtitjdrjestys vuoden 1986 A11po1ts Actin perusteella, ja juuri niin
tapahtui. Tissd tilanteessa jasenvaltio toimi julkisen vallan ominaisuudessaan.

On siis todettava, ettd kyseessd oleva lainsdddianté on EY 56 artiklassa tarkoi-
tettu padomanliikkeiden rajoitus. Koska Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus on
nimenomaisesti ilmoittanut, ettei se halua vedota perusteeseen, joka koskee
mahdollisia yleistd etua koskevia pakottavia syitd, ei ole tarpeen tutkia tillaista
perustetta.
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On siis todettava, ettd Yhdistynyt kuningaskunta ei ole noudattanut
EY 56 artiklan mukaisia velvoitteitaan, koska se on pysyttinyt voimassa sidnnot,
joilla rajoitetaan mahdollisuutta hankkia dinioikeutettuja BAA:n osakkeita, sekd
lupamenettelyn, joka koskee timin yhtion varojen luovutusta, sen tytiryhtivitd
koskevaa maériysvaltaa ja sen selvitystilaa.

EY 43 artikia

Komissio vaatii vield sen toteamista, ettd Espanjan kuningaskunta ei ole nou-
dattanut EY 43 artiklan mukaisia sijoittautumisvapautta koskevia velvoitteitaan
siltd osin kuin timi vapaus koskee yrityksis.

Tdman osalta on todettava, ettd sikili kuin kyseessd olevassa lainsiddiannossi
rajoitetaan sijoittautumisvapautta, tillaiset rajoitukset ovat suora seuraus edelld
tutkituista pddomien vapaan liikkuvuuden esteistd, ja tillaisia rajoituksia ja niitd
esteitd ei voida erottaa toisistaan. Koska Yhdistyneen kuningaskunnan on todettu
rikkoneen EY 56 artiklaa, kyseessd olevia toimenpiteits ei ole tarpeen tutkia
erikseen perustamissopimuksen sijoittautumisvapautta koskevien médrdysten
valossa.

Oikeudenkiyntikulut

Yhteis6jen tuomioistuimen tydjirjestyksen 69 artiklan 2 kohdan mukaan asian-
osainen, joka hividd asian, velvoitetaan korvaamaan oikeudenkiyntikulut, jos
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vastapuoli on sitd vaatinut. Koska komissio on vaatinut, ettd Yhdistynyt kunin-
gaskunta velvoitetaan korvaamaan oikeudenkiyntikulut, ja koska viimeksi
mainittu on hdvinnyt asian, se on velvoitettava korvaamaan oikeuden-
kiyntikulut.

Niilld perusteilla

YHTEISOJEN TUOMIOISTUIN

on antanut seuraavan tuomiolauselman:

1) Ison-Britannin ja Pohjois-Irlannin yhdistynyt kuningaskunta ei ole noudat-
tanut EY 56 artiklan mukaisia velvoitteitaan, koska se on pysyttinyt voi-
massa saannot, joilla rajoitetaan mahdollisuutta hankkia ddnioikeutettuja
BAA plc -yhtién osakkeita, sekd lupamenettelyn, joka koskee tdman yhtion
varojen luovutusta, sen tytdryhtioitd koskevaa midridysvaltaa ja sen selvi-
tystilaa,

2) Ison-Britannin ja Pohjois-Irlannin yhdistynyt kuningaskunta velvoitetaan
korvaamaan oikeudenkayntikulut.

Rodriguez Iglesias Puissochet Wathelet
Schintgen Gulmann
Edward La Pergola Jann
Skouris Macken
Colneric von Bahr Rosas
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Julistettiin Luxemburgissa 13 piivini toukokuuta 2003,

R. Grass G. C. Rodriguez Iglesias

kirjaaja presidentti
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