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(eelotsusetaotlus, mille on esitanud Lietuvos Auks$c¢iausiasis Teismas (Leedu))

Hoiuste tagamise ja investeeringute tagamise skeemid — Direktiivid 94/19/EU ja 97/9/EU —
Krediidiasutuse emiteeritud hoiusesertifikaadi voi volakirja omanike viljajatmine koigist tagamise
skeemidest — Véimalus tugineda kohtus direktiivide 94/19/EU ja 97/9/EU sitetele hoiuste tagamise ja
hiivitise maksmise eest vastutava riigiettevotte vastu — Investeeringute tagamise skeemi alt selliste
volakirjade viljajatmine, mille on emiteerinud krediidiasutus, kes ei ole neid volakirju kasutanud ega
eraldanud investeerimisfondi muudest tema késutuses olevatest fondidest

1. Leedu Lietuvos Auksciausiasis Teismas (korgeima astme kohus) pakub Euroopa Kohtule voimaluse
teha esimest korda otsus mitme kiisimuse kohta, mis kisitlevad vastavalt direktiivis 94/19/EU? ja
direktiivis 97/9/EU® ette nihtud hoiuste tagamise ja investeeringute tagamise skeemide vahelist
liigendust. Asjaolu, et Leedu seadusandja vottis kaks direktiivi iile iihe ja sama o6igusaktiga, toob
endaga kaasa riski, et molemas direktiivis ette ndhtud tagatised voivad kattuda, voi vastupidi, et ithes
voi teises direktiivis konkreetselt ette ndhtud erandid voivad kohalduda vahet tegemata mis tahes
finantsinstrumendi suhtes. Sellest tulenevalt on oluline rohutada moélema direktiivi eseme erisust ning
seega vajadust liigendada nouetekohaselt neis ette ndahtud vastavad tagamise skeemid.

I. Oiguslik raamistik
A. Liidu oigus

1. Hoiuste direktiiv

2. Hoiuste direktiivi pohjendus 16 sitestab, et ,[...] kdesoleva direktiiviga ettendhtud
miinimumbkaitsetase [ei tohiks] jétta liiga suurt osa hoiuseid kaitseta, seda nii tarbijakaitse kui ka
rahandussiisteemi stabiilsuse huvides [...]”.

1 — Algkeel: hispaania.
2 — Euroopa Parlamendi ja ndukogu 30. mai 1994. aasta direktiiv hoiuste tagamise skeemide kohta (EUT L 135, Ik 5; ELT eriviljaanne 06/02,
1k 252; edaspidi ,hoiuste direktiiv”).

3 — FEuroopa Parlamendi ja néukogu 3. mirtsi 1997. aasta direktiiv investeeringute tagamise skeemide kohta (EUT L 84, lk 22; ELT
erivéiljaanne 06/02, 1k 311). Edaspidi ,investeeringute direktiiv”.

ET
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3. Sama direktiivi pohjendus 18 nideb ette, et ,liikmesriik peab saama teatavat liiki eraldi loetletud
hoiuseid voi hoiustajaid hoiuste tagamise skeemide voimaldatavast kaitsest ilma jétta, kui ta leiab, et
need ei vaja erilist kaitset”.

4. Hoiuste direktiivi artikli 1 16ikes 1 on hoius maaratletud jargmiselt: ,igasugune kreeditsaldo, mis
tekib kontole jadnud vahenditest voi tavalisest pangandustegevusest tulenevates ajutistes olukordades
ja mille krediidiasutus peab kohaldatavate juriidiliste ja lepinguliste tingimuste kohaselt tagasi maksma,
ning igasugune krediidiasutuse volg, mida téendab tema viljastatud sertifikaat”.

5. Hoiuste direktiivi artikli 3 16ike 1 esimese ldoigu kohaselt: ,[i]ga liikmesriik tagab {ihe v6i mitme
hoiuste tagamise skeemi sisseseadmise ja ametliku tunnustamise oma territooriumil. Ukski
direktiivi 77/780/EMU artikli 3 kohaselt asjaomases liikmesriigis tegevusloa saanud krediidiasutus ei
voi vastu votta hoiuseid, kui ta ei kuulu monda sellisesse skeemi, vélja arvatud teises 16igus ja 1oikes 4
sdtestatud juhtudel”.

6. Hoiuste direktiivi artikli 7 loigetes 1 ja 2 on ette ndhtud:

»1. Hoiuste tagamise skeemid nédevad ette, et iga hoiustaja koguhoius on hoiuste peatamise korral
tagatud kuni 20 000 ekiiii ulatuses.

[...]

2. Liikmesriigid voivad sdtestada, et teatavad hoiustajad voi hoiused jdetakse kaitseta voi et neile
pakutakse vdiksemat kaitset. Need erandid on loetletud I lisas.”

7. Nimetatud I lisa erandite loendi punktis 12 on &ra nimetatud ,[s]ellesama asutuse viljalastud
volakirjad ning oma aktseptidest ja lihtvekslitest tulenevad kohustused”.

2. Investeeringute direktiiv
8. Investeeringute direktiivi pohjenduses 4 on margitud alljargnev:

»[IInvestorite kaitse ja usalduse sdilitamine rahandussiisteemi vastu on olulised tegurid siseturu
vdljakujundamisel ja noduetekohasel toimimisel selles valdkonnas; seetdttu on oluline, et igal
liilkmesriigil oleks investeeringute tagamise skeem, mis tagab vdhemalt viikeinvestoritele tihtlustatud
miinimumtasemega kaitse, kui investeerimisiihing ei suuda tdita oma kohustusi oma investoritest
klientide ees”.

9. Investeeringute direktiivi pohjendus 9 on sdnastatud jargmiselt:

»[I]nvesteerimisithingu moiste holmab krediidiasutusi, kellel on lubatud osutada investeerimisteenuseid;
iga selline krediidiasutus peab samuti kuuluma investeeringute tagamise skeemi, et holmata tema
investeerimistegevust; sellistelt krediidiasutustelt ei ole siiski vaja ndouda kuulumist kahte erinevasse
skeemi, kui iiks skeem vastab nii kdesoleva direktiivi kui ka [direktiivi 94/19/EU] nouetele;
krediidiasutusteks olevate investeerimisithingute puhul voib siiski teatavatel juhtudel olla raske eristada
direktiiviga 94/19/EU hélmatud hoiuseid ja seoses investeerimistegevusega nende valduses olevat raha;
liikmesriikidel tuleks lubada otsustada, kumba direktiivi selliste nouete suhtes kohaldada”.

10. Direktiivi artikli 1 loikes 4 on ,investor” madratletud kui ,iga isik, kes on usaldanud raha voi
instrumente investeerimisiihingule seoses investeerimistegevusega”.

2 ECLILEU:C:2015:129



KOHTUJURIST CRUZ VILLALONI ETTEPANEK — KOHTUASI C-671/13
INDELIY IR INVESTICIJU DRAUDIMAS JA NEMANIUNAS

11. Investeeringute direktiivi artikli 1 16ike 3 kohaselt tuleb selle direktiivi kohaldamisel méista
,instrumentidena” direktiivi 93/22/EMU* lisa B jaos loetletud instrumente.

12. Investeeringute direktiivi artikli 2 loigetes 2 ja 3 on sétestatud jargmist:
»2. Skeem pakub investoritele kaitset kooskolas artikliga 4, kui:

— péddevad asutused on otsustanud, et nende arvates ei suuda investeerimisithing otseselt tema
rahalise olukorraga seotud pohjustel tdita oma kohustusi, mis tulenevad investorite nouetest, ega
suuda seda ilmselt lahitulevikuski teha,

vOi

— kohtuorgan on otseselt investeerimisithingu rahalise olukorraga seotud pohjustel teinud otsuse,
mille tagajarjel ei voi investorid esitada ndudeid investeerimisithingu vastu,

olenevalt sellest, kumb otsus tehti enne.Nouded, mis tulenevad investeerimisithingu suutmatusest:

— tagasi maksta investoritele volgnetavat voi kuuluvat raha, mida on seoses investeerimistegevusega
nende nimel kisutatud,

vOi

— tagastada investoritele neile kuuluvaid instrumente, mida on seoses investeerimistegevusega nende
nimel kdsutatud, hallatud véi hoitud,

kaetakse kooskolas kohaldatavate juriidiliste ja lepinguliste tingimustega.

3. Koik loike 2 kohased nouded sellisele krediidiasutusele, kelle suhtes kohaldatakse teatavas
liilkmesriigis nii kiesolevat direktiivi kui ka direktiivi 94/19/EU, suunab konealune liikkmesriik oma
drandgemise jargi emma-kumma direktiivi alla kuuluvale skeemile. Uhtki nduet ei hiivitata nende
direktiivide alusel rohkem kui tiks kord.”

13. Investeeringute direktiivi artikli 4 16iked 1 ja 2 nédevad ette jargmist:

»1. Liikmesriigid tagavad, et skeemide antav tagatis on artikli 2 16ikes 2 nimetatud nouete osas
vahemalt 20 000 ekiiiid investori kohta.

31. detsembrini 1999 voib iga liikkmesriik, kus tagatissumma on kdesoleva direktiivi vastuvotmise ajal
vaiksem kui 20 000 ekiiiid, siilitada selle vdiksema tagatissumma, tingimusel et see ei ole viiksem kui
15000 ekiiiid. See véimalus on ka liikmesriikidel, kelle suhtes kohaldatakse direktiivi 94/19/EU
artikli 7 16ike 1 teise 16igu iileminekusatteid.

4 — Néukogu 10. mai 1993. aasta direktiiv viartpaberiturul pakutavate investeerimisteenuste kohta (EUT L 141, lk 27; ELT eriviljaanne 06/02,
1k 43; edaspidi ,direktiiv 93/22”). Direktiivi lisa B jaos loetletud instrumendid on jargmised: ,1. a) Vabalt kaubeldavad vaértpaberid. b) Avatud
investeerimisfondi osakud. 2. Rahaturuinstrumendid. 3. Ennaktehingute lepingud, kaasa arvatud vordvddrsed sularahas makstavad
finantsinstrumendid. 4. Té&htpdevaintressiga lepingud (Forward interest-rate agreement — FRA). 5. Intressimdédra vahetuslepingud, valuuta-
ning véartpaberite ja volakohustuste saldo vahetuslepingud. 6. Lisa kédesolevas jaos sisalduvate finantsinstrumentide ostu- ja muitigioptsioonid,
kaasa arvatud vordvéarsed sularahas makstavad instrumendid. See liik holmab eriti valuuta- ja intressioptsioone.”
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2. Liikmesriik voib sdtestada, et teatavad investorid ei saa skeemide pakutavat kaitset voi neile

pakutakse madalamat kaitsetaset. Need erandid on loetletud I lisas®.”

3. Direktiiv 86/635/EMU®

14. Direktiivi 86/635 artikli 20 loike 1 kohaselt peab kirje ,sertifikaadiga tdendatud volad” holmama
»nii volakirjad kui ka volad, mille eest on vélja lastud siirdvolatéhti, eriti hoiukviitungid, bons de caisse
ja oma aktseptidest ja lihtvekslitest tulenevad kohustused”.

4. Direktiiv 2004/39/EU’

15. Direktiivi 2004/39 I lisa C jaos on dra toodud nende finantsinstrumentide loend, millele see
direktiiv viitab. Punkti 2 kohaselt kuuluvad rahaturuinstrumendid ,finantsinstrumentide” moiste alla.

16. Direktiivi 2004/39 artikli 4 16ike 1 punktis 19 on ,rahaturuinstrumendid” maéératletud kui ,need
finantsinstrumentide liigid, millega rahaturul tavaliselt kaubeldakse, nagu riigi volakirjad,
hoiusesertifikaadid ja kommertspaberid, vélja arvatud maksevahendid”.

17. Maéruse nr 25/2009° I lisa 1. osa 2. jao punkti g kohaselt on ,rahaturuinstrumendid” ,rahaturul
tavaliselt kaubeldavad instrumendid, mis on likviidsed ja mille vaartust saab tdpselt moota mis tahes
ajahetkel”.

B. Siseriiklik éigus

18. Leedu 20. juuni 2002. aasta seaduse nr I1X-975 hoiuste ja volakirjade tagamise kohta (Indéliy ir
isipareigojimy investuotojams draudimo jstatymas, edaspidi ,Leedu hoiuste tagamise seadus”) § 2
ldige 3 sitestab, et ,,hoiustaja” tdhistab fiiiisilist voi juriidilist isikut, kellel on hoius pangas, panga
filiaalis voi tihistupangas, vilja arvatud isikud, kelle hoiused ei ole kdesoleva seaduse kohaselt tagatud”.

19. Selle seaduse § 3 loikes 1 on margitud, et tagatakse hoiustajate hoiused riigi vaaringus (LTL) voi
vilisvaluutas, samas kui sama paragrahvi 16ike 4 kohaselt ei ole tagatud muu hulgas kindlustusvotja
enda (kiesolevas kohtuasjas pank) poolt emiteeritud volatunnistused (hoiusesertifikaadid).

20. Leedu hoiuste tagamise seaduse § 9 ldike 1 teise lause kohaselt tekib 6igus hiivitisele investoril
kindlustusjuhtumi toimumise pdeval ainult juhul, kui kindlustusvotja on iile andnud vo6i kasutanud
investori véadrtpabereid ja (voi) vahendeid ilma viimase nousolekuta.

5 — I lisas on loetletud jargmised erandid: ,1. Kutselised ja institutsioonilised investorid [...] 2. Riigililesed asutused, valitsus- ja
keskhaldusasutused. 3. Maakonna-, piirkondlikud, kohalikud ja munitsipaalorganid. 4. Investeerimisithingute noukogu ja juhatuse liikkmed
ning isiklikult vastutavad liilkmed, vahemalt 5% selliste investeerimisithingute kapitalist omavad isikud, investeerimisithingute
raamatupidamisdokumentide seadusjirgse auditeerimise eest vastutavad isikud ja investorid, kes on samasuguses seisundis muudes sellesama
kontserni &ritthingutes. 5. Punktis 4 nimetatud investorite ldhisugulased ja investorite nimel tegutsevad kolmandad isikud. 6. Sellesama
kontserni muud dritthingud. 7. Investorid, kes vastutavad teatavate selliste asjaolude eest, mis on seotud investeerimisithinguga ja mis on
pohjustanud sellele tihingule rahalisi raskusi voi kahjustanud selle rahalist olukorda, voi kes on selliseid asjaolusid dra kasutanud.
8. Ariithingud, kellel ei ole oma suuruse téttu lubatud koostada lithendatud bilanssi asutamislepingu artikli 54 ldike 3 punktil g pohineva ja
teatavat tiliipi driithingute raamatupidamise aastaaruandeid kisitleva neljanda néukogu 25. juuli 1978. aasta direktiivi 78/660/EMU artikli 11
alusel”.

6 — Noukogu 8. detsembri 1986. aasta direktiiv pankade ja muude rahaasutuste raamatupidamise aastaaruannete ja konsolideeritud aruannete
kohta (EUT L 372, Ik 1; ELT eriviljaanne 06/01, Ik 157; edaspidi ,direktiiv 86/635”).

7 — Euroopa Parlamendi ja noukogu 21. aprilli 2004. aasta direktiiv finantsinstrumentide turgude kohta, millega muudetakse noukogu
direktiive 85/611/EMU ja 93/6/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2000/12/EU ja tunnistatakse kehtetuks néukogu
direktiiv 93/22/EMU (ELT L 145, Ik 1; ELT erivéiljaanne 06/07, 1k 263; edaspidi ,direktiiv 2004/39”).

8 — Euroopa Keskpanga 19. detsembri 2008. aasta mdérus rahaloomeasutuste sektori bilansi kohta (ELT L 15, 1k 14), mida on muudetud Euroopa
Keskpanga 25. augusti 2011. aasta médrusega (EL) nr 883/2011 (ELT L 228, Ik 13; edaspidi ,maérus nr 25/2009”).
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II. Vaidluse taust

21. Eelotsusetaotlus esitati liidetud kohtuvaidluste raames, kus kaks eraodiguslikku isikut — Vitoldas
Guliavicius ja Virgilijus Vidutis Nemanitinas — paluvad tithistada nende pangaga (Snoras) solmitud
hoiusesertifikaadi omandamise lepingud ja volakirjade mérkimise lepingud, véites, et neid ei teavitatud
nduetekohaselt ei konealuste finantsinstrumentide omadustest ja tingimustest ega ka Snorase rahalisest
olukorrast; Snorase pankrot kuulutati vélja natuke aega pérast lepingute solmimist.

22. Hoiusesertifikaadi omandamise lepinguga seoses rahuldati Vitoldas Guliavi¢iuse nouded teises
kohtuastmes; finantsasutuste maksejouetuse korral hoiuste ja investeeringute tagamisega tegelev
riigiettevote VI Indéliy ir investicijy draudimas (edaspidi ,IID”) vaidlustas selle kohtuotsuse
kassatsiooniastmes. Volakirjade mérkimise lepingut puudutavas jédeti Virgilijus Vidutis Nemanitnase
ndue esimeses ja teises kohtuastmes rahuldamata ning ta esitas lopuks kassatsioonkaebuse.

23. Leedu korgeima astme kohus, kelle lahendada on mdlemad kassatsioonkaebused, esitas kiesoleva
eelotsusetaotluse, tipsustades, et kohtuasju menetlenud esimese ja teise astme kohtud tegid otsuse
tiksnes Snorase viidetava ebaseadusliku tegevuse osas, mis seondub vaidlusaluste tehingutega kaasneva
riski kohta antud teabega. Siiski tuleb kohtuvaidlused lahendada ka nende digusnormide seisukohast,
mis kaitsevad hagejaid kui hoiustajaid voi investoreid.

III. Eelotsuse kiisimused
24. 17. detsembril 2013 esitatud eelotsuse kiisimuste sonastus on jargmine:

»1.  Kas direktiivi 94/19 artikli 7 16iget 2 koostoimes I lisa punktiga 12 tuleb kisitada ja tdlgendada
nii, et kui liikmesriik jatab kaitseta krediidiasutuse hoiustajad, kes omavad selle krediidiasutuse
emiteeritud volatunnistusi (hoiusesertifikaadid), siis voib seda viljajatmist kohaldada ainult juhul,
kui nimetatud hoiusesertifikaatidel esinevad (on) koik finantsinstrumendi omadused
direktiivi 2004/39 tahenduses (vottes arvesse ka muid liidu oigusakte, nditeks Euroopa
Keskpanga maéirust nr 25/2009), sealhulgas on nendega voimalik jarelturul kaubelda?

2. Kui asjassepuutuv liikmesriik otsustab votta direktiivid 94/19 ja 97/9 siseriiklikku oigusesse {ile
selliselt, et hoiustajate ja investorite kaitseskeemid kehtestatakse iithe ja sama oigusaktiga (iihe
seadusega), siis kas direktiivi 94/19 artikli 7 loiget 2 koostoimes I lisa punktiga 12 ja
direktiivi 97/9 artikli 2 loiget 2, arvestades direktiivi 97/9 artikli 2 1oiget 3, tuleb kisitada ja
tolgendada nii, et ei saa tekkida olukord, et hoiusesertifikaatide ja volakirjade omanikud ei ole
kaetud tihegi kaitseskeemiga (tagamise skeemiga) eespool viidatud direktiivide tahenduses?

3. Vottes arvesse asjaolu, et siseriiklike digusnormide kohaselt ei ole tikski direktiividega 94/19
ja  97/9 ette ndhtud voimalik kaitseskeem kohaldatav krediidiasutuse emiteeritud
hoiusesertifikaatide ja volakirjade omanike suhtes, siis:

a) kas direktiivi 94/19 artikli 3 loige 1, artikli 7 ldige 1 (muudetud direktiiviga 2009/14) ja
artikli 10 16ige 1 koostoimes sama direktiivi artikli 1 16ikega 1, milles on méératletud moiste
»hoius”, on piisavalt selged, tipsed, tingimusteta ja isikutele subjektiivseid o6igusi loovad,
selleks et isikud saaksid neile siseriiklikus kohtus tugineda, et pohjendada oma
hiivitisenoudeid riigi asutatud tagatisfondi vastu, kes vastutab konealuse hiivitise maksmise
eest?

b) kas direktiivi 97/9 artikli 2 16ige 2 ja artikli 4 16ige 1 on piisavalt selged, tipsed, tingimusteta
ja isikutele subjektiivseid oigusi loovad, selleks et isikud saaksid neile siseriiklikus kohtus
tugineda, et pohjendada oma hiivitisenoudeid riigi asutatud tagatisfondi vastu, kes vastutab
konealuse hiivitise maksmise eest?
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c¢) kui vastus eespool esitatud kiisimustele (3a ja 3b) on jaatav, siis millise neist kahest
voimalikust kaitseskeemist kohaldamise kasuks peab siseriiklik kohus otsustama, et
lahendada eradigusliku isiku ja krediidiasutuse vahelist vaidlust, millesse on kaasatud riigi
asutatud tagatisfond, kes vastutab hoiustajate ja investorite kaitseskeemide haldamise eest?

4.  Kas direktiivi 97/9 artikli 2 loiget 2 ja artikli 4 1diget 2 (koostoimes nimetatud direktiivi I lisaga)
tuleb kasitada ja tolgendada nii, et nendega on vastuolus siseriiklikud éigusnormid, mille kohaselt
ei ole investeeringute tagamise skeem kohaldatav krediidiasutuse emiteeritud volakirju omavate
investorite suhtes finantsinstrumentide liigi tottu (volakirjad) ja seetottu, et kindlustusvotja
(krediidiasutus) ei ole investorite vahendeid voi véartpabereid iile andnud voi kasutanud ilma
investori nousolekuta? Kas direktiivi 97/9 eespool nimetatud sitete tolgendamise jaoks on
investorite kaitse seisukohast téhtis asjaolu, et volakirjad emiteerinud krediidiasutus — emitent —
on samal ajal nende finantsinstrumentide kontohaldur (vahendaja) ja et investeeritud vahendid
ei ole eraldatud muudest krediidiasutuse kdsutuses olevatest vahenditest?

25. Eelotsusetaotluse esitanud kohus kiisib 1oppkokkuvottes: 1) millise ulatusega on hoiuste direktiivis
ette ndhtud tagamise suhtes voimalikult tehtav erand; kusjuures see erand (kui seda tolgendada kitsalt,
nagu tema arvates teha tuleb) ei ole tema arvates vaidlusaluste lepingute suhtes kohaldatav; 2) ja 3) kas
hoiuste direktiiv ja investeeringute direktiiv on Leedu digusesse nouetekohaselt iile voetud ja kui see nii
ei ole, siis kas eradiguslikud isikud saavad tugineda nende direktiivide vahetule kohaldamisele; 4) kas on
voimalik, et siseriiklikke oigusnorme ei kohaldata teatavat liiki investorite suhtes finantsinstrumendi
liigi alusel.

IV. Menetlus Euroopa Kohtus

26. Menetluses esitasid kirjalikke seisukohti Snoras, IID, Leedu Vabariik ja komisjon. 20. novembril
2014 toimunud kohtuistungil osalesid lisaks Virgilijus Vidutis Nemanitnase ja Vitoldas Guliavi¢iuse
esindajad; Vitoldas Guliavicius esitas suulised seisukohad.

V. Esitatud kiisimuste analiiiis

A. Esimene eelotsuse kiisimus

27. Esimene kiisimus, mille Lietuvos Auksciausiasis Teismas esitab Euroopa Kohtule, késitleb
konkreetselt hoiuste direktiivi ning tdpsemalt selle direktiivi artikli 7 ldikega 2 (koostoimes I lisa
punktiga 12) liikmesriikidele antud voimalust jatta direktiivis hoiuste puhul ette ndhtud kaitse alt vilja
»hoiusesertifikaadid”, mis pohimoétteliselt peaksid jadma selle direktiivi kohaldamisalasse vastavalt
artiklile 1.

28. Konkreetsemalt kiisitakse, kas nimetatud voimalus jatta hoiusesertifikaadid vélja holmab ainuiiksi

neid hoiusesertifikaate, millel on koik finantsinstrumendi omadused direktiivi 2004/39 tihenduses;
kusjuures nimetatud omaduste hulka kuulub ka voimalus nendega jarelturul kaubelda.

1. Poolte argumendid
29. Vitoldas Guliavic¢ius véidab, et kdesoleval juhul on tegemist tdahtajalise hoiusega, sest sellega ei ole

voimalik kapitaliturul kaubelda, mistdttu seda ei saa kisitada investeerimistootena ja seega jatta vilja
hoiuste direktiivis ette nahtud kaitse alt.
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30. Snoras ja IID on seisukohal, et Leedu Vabariik vois kasutada hoiuste direktiivi artikli 7 loikes 2 ette
nidhtud voimalust ning jatta seega kaitse alt vilja hoiusesertifikaadid. Nad viidavad selles osas, et
nimetatud sertifikaatide méadratlus Leedu oiguses vastab madruses nr 25/2009 ja direktiivis 2004/39
ettendhtule. Viimati nimetatud direktiivi ei saa moiste tolgendamisel arvesse votta, kuna sellisel juhul
rikutaks tagasiulatuva jou puudumise pohimaotet.

31. Leedu Vabariik viidab, et hoiuste direktiivis ette ndhtud eesmirkide saavutamiseks (mis on
teenuste osutamise vabadus pangandussektoris, finantssiisteemi stabiilsus ja hoiustajate kaitse) otsustas
liidu seadusandja minimaalse ithtlustamise kasuks. Direktiiviga ei loodud nende viitel koiki hoiuseid ja
hoiustajaid holmavat tagamise skeemi, sest ndhti ette voimalus, et liikmesriik voib jatta teatavad
hoiused kaitse alt vilja. Tema arvates on pohikohtuasjade esemeks olevad hoiusesertifikaadid
holmatud hoiuste direktiivi I lisa punktis 12 ette ndhtud moistega ,[krediidi]asutuse véljalastud
volakirjad” ja seetdttu vois Leedu Vabariik need hoiuste tagamise skeemi alt vélja jdtta.

32. Viimase asjaoluga seoses vdidab Leedu valitsus, et hoiuste direktiiv ei piira moistet ,volakirjad” nii,
et selle alla kuuluvad {iksnes finantsinstrumentide (direktiivi 2004/39 tdhenduses) omadustega
volakirjad; direktiiv 2004/39 ei viita hoiuste direktiivile ega muuda seda, mistottu selle vastuvétmine ei
mojutanud kuidagi hoiuste direktiivi I lisa punktis 12 ette ndhtud véljajatmist.

33. Komisjon on omakorda esiteks seisukohal, et selle viljaselgitamiseks, kas hoiusesertifikaatidele saab
kohaldada hoiuste direktiivi artiklis 1 ette ndhtud moistet ,igasugune kreeditsaldo, [...] mida téendab
[krediidiasutuse] véljastatud sertifikaat”, on vaja lahtuda direktiivi 86/635 artikli 20 ldikest 1, mille
kohaselt moiste ,volad, mille eest on vilja lastud siirdvolatdaht”, holmab ka hoiusesertifikaate. Teiseks
vdidab komisjon, et kui on tuvastatud, et hoiusesertifikaadid voivad kuuluda hoiuste direktiivi artiklis 1
ette ndhtud moiste ,hoius” alla, ei tulene selle direktiivi artikli 7 loikes 2 ette ndhtud véljajatmise kitsalt
tolgendamise vajadusest tema arvates, et vilja saab jéitta iliksnes sellised vdlakirjad, millel on
finantsinstrumendi omadused direktiivi 2004/39 tiahenduses.

2. Hinnang

34. Vastuse sellele esimesele kiisimusele peab leidma hoiuste direktiivi sétete integreeritud tolgenduse
abil. Uhelt poolt tuleb arvesse votta artiklit 1, mille kohaselt on hoius ,igasugune kreeditsaldo, mis
tekib kontole jadnud vahenditest voi tavalisest pangandustegevusest tulenevates ajutistes olukordades
ja mille krediidiasutus peab kohaldatavate juriidiliste ja lepinguliste tingimuste kohaselt tagasi maksma,
ning igasugune krediidiasutuse vélg, mida toendab tema viljastatud sertifikaat”’. Teiseks tuleb
arvestada artikli 7 loiget 2 koostoimes direktiivi I lisa punktiga 12, mille kohaselt liikmesriigid voivad
jatta kaitseta teatavad hoiused, tdpsemalt ,sellesama asutuse viljalastud volakirjad ning oma
aktseptidest ja lihtvekslitest tulenevad kohustused”, voi pakkuda neile vdiksemat kaitset.

35. Kui pidada rangelt kinni hoiuste direktiivi artikli 1 sonastusest, on selge, et seadusandja holmas
kategooriaga ,hoiused” kaks erinevat moistet/alliiksust. Esiteks ja direktiivi sonastust kasutades kaib
selle alla ,igasugune kreeditsaldo, mis tekib kontole jddnud vahenditest voi tavalisest
pangandustegevusest tulenevates ajutistes olukordades ja mille krediidiasutus peab kohaldatavate
juriidiliste ja lepinguliste tingimuste kohaselt tagasi maksma”. Teiseks kéib selle alla ka eelmisest erinev
moiste: ,igasugune krediidiasutuse volg, mida toendab tema viljastatud sertifikaat”.

9 — Kohtujuristi kursiiv.
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36. Molemal juhul on tegemist volaga, mille krediidiasutus peab tagasi maksma kas esimeses olukorras
selle konto omanikule, kus hoiti vahendid, millest on tekkinud krediitsaldo, voi selle konto omanikule,
millele on tavalisest pangandustegevusest tulenevates ajutistes olukordades tekkinud krediitsaldo; voi
teises olukorras hoiusesertifikaadi omanikule. Konealused volad on selles osas samasugused, kuid
erinevad iiksteisest siiski seoses asjaoluga, et iiksnes hoiusesertifikaatide ndol on tegemist iileantava
volaga, millega saab vajaduse korral kaubelda.

37. Nimelt viitab hoiuste direktiivi artikkel 1 esimesel juhul volale, mille peab tagasi maksma
seadusjirgsete ja lepinguliste tingimuste kohaselt, mis on kohaldatavad kas kontode suhtes, kus
vahendeid hoitakse, voi tavalise pangandustegevuse suhtes, millest selline volg ajutistes olukordades
tekib. Minu arvates on selge, et see tagasimaksmise kohustus vilistab voimaluse, et volg antakse iile
voi sellega kaubeldakse, sest tegemist on kitsas mottes krediidiasutusele usaldatud hoiusega. '

38. Teisel juhul aga viitab direktiivi artikkel 1 sonaselgelt volale, mida tdendab hoiusesertifikaat, st
instrument, millele on omane iileantavus.' See tuleneb direktiivist 86/635, mille artikli 20 ldikes 1 on
ette ndhtud, et kirje ,sertifikaadiga tdendatud volad” peab holmama ,nii volakirjad kui ka volad, mille
eest on vilja lastud siirdvolatdihti, eriti hoiukviitungid™ [...]”. Samamoodi mééaratleb direktiivi 2004/39
artikli 4 loike 1 punkt 19 ,rahaturuinstrumendid” kui ,need finantsinstrumentide liigid, millega
rahaturul tavaliselt kaubeldakse, nagu riigi volakirjad, hoiusesertifikaadid" ja kommertspaberid, vilja
arvatud maksevahendid”.

39. Seetottu on selge, et liidu oiguse ja eeskdtt hoiuste direktiivi seisukohast kuuluvad
hoiusesertifikaadid tildkategooriasse ,hoiused” selle direktiivi tdhenduses ning neid iseloomustab just
nimelt nende iileantavus.

40. Kisimus seisneb seega selles, kas sellise omadusega arvestades kuuluvad hoiusesertifikaadid nende
hoiuste alla, mille liikmesriigid voivad direktiivi artikli 7 16ike 2 kohaselt jétta direktiivis ette ndahtud
kaitseta voi millele nad voivad pakkuda vaiksemat kaitset.

41. Hoiuste direktiivi artikli 7 16ike 2 kohaselt voivad liikmesriigid sitestada, et ,teatavad hoiustajad voi
hoiused jaetakse kaitseta voi et neile pakutakse viiksemat kaitset”. See voimalus ei ole aga iildine, nagu
ndhtub séna ,teatavad” kasutamisest, vaid piirdub nende hoiustajate ja hoiustega, mis on loetletud
direktiivi enda I lisas.

42. Olles analiiiisinud I lisas nimetatud hoiustajaid ja hoiuseid, tuleb maérkida, et viimastest on
praktiliselt koik holmatud moistega ,hoius” ning et suurem osa hoiustajaid on avalik-6iguslikud.
Sellega on holmatud kindlustusseltside hoiused (punkt 2), riigi ja ametiasutuste hoiused (punktid 3
ja 4), {uhisinvesteerimisettevotjate hoiused (punkt 5), pensionifondide hoiused (punkt 6),
krediidiasutuse juhtimise voi auditeerimise eest mingil méadral vastutavate isikute hoiused (punktid 7, 8
ja 9) ja hoiused kolmandate riikide véaaringutes (punkt 13). Neil juhtudel on alati tegemist hoiustega,
mille eripara seisneb nende vastava omaniku laadis. Ja just nimelt see laad digustab voimalust jatta

10 — Tegemist on titiipilise ,iiledohoiusega”, mille koige lihtsam vorm on ,hoius arveldusarvel”. Vt nditeks Cortés, L. J ,,Contratos bancarios (II)”,
teoses Uria, R. ja Menéndez, A. Curso de Derecho Mercantil, vol. 11, Civitas, Madrid, 2001, lk 540. Vt samuti Thessinga, K. D. ,Das
Einlagengeschift”, teoses Boujong, K., Ebenroth, C. T ja Joost, D. Handelsgesestzbuch Kommentar, Bd. 2, C.H. Beck/Franz Vahlen,
Miinchen, 2001, 1k 1918 jj.

11 — Vt selle kohta Cremades Bandn, F. Certificados de depdsito en las imposiciones a plazo, Murcia, 1979, 1k 102. Tegemist on samuti tiiipiliselt
stahtajaliste” hoiustega, mille likviidsus tagatakse hoiustatud kapitali tagasisaamise 6igust holmava sertifikaadi véljastamisega. Vt Cortés, L. J.
ob. cit., Ik 541, kes médratleb hoiusesertifikaadid jargmiselt: ,titulos valores, a la orden, transmisibles por endoso de modo que el titular
puede enajenarlos recuperando los fondos invertidos o depositados a plazo sin que se cancele o ponga fin al contrato con la entidad de
crédito”. Vt ka Recalde, A. ,Certificado de dep6sito”, Enciclopedia Juridica Bdsica, vol. 1, Civitas, Madrid, 1995, lk 1016.

12 — Kohtujuristi kursiiv.
13 — Kohtujuristi kursiiv.
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need hoiused vilja hoiuste direktiiviga ette nidhtud kaitsest. Olgu siis seetottu, et kuivord tegemist on
avalik-odiguslike hoiustajatega, ei ole vajalik direktiivis eradiguslikele isikutele ette néhtud kaitset, voi siis
seetOttu, et tegemist on hoiustajatega, kellel on teatav vastutus olukorra eest, mis muutis asjaomase
kaitse vajalikuks.

43. Ainsad I lisas nimetatud juhud, millel ei ole mingit seost hoiuse omanikuga, on esiteks punktis 10
ette nidhtud olukord (,Hoiused, mis ei ole tihegi isiku nimel”), mille mainimisest voib a contrario
jareldada, et ,nimelisi hoiuseid” ei saa vilja jdtta, ja teiseks — ning see on siinkohal oluline —
punktis 12 ette ndhtud olukord ,sellesama asutuse viljalastud volakirjad ning oma aktseptidest ja
lihtvekslitest tulenevad kohustused”. See tihendab, et tutipiliselt on nendeks hoiusesertifikaadid.

44. Seetottu ei ole minu arvates kahtlust, et Leedu Vabariigil oli hoiuste direktiivi alusel 6igus jatta
hoiusesertifikaadid kaitseta voi pakkuda neile viiksemat kaitset, kusjuures hoiusesertifikaadina tuleb
moista iileantavaid finantsinstrumente, sest nagu eespool juba 6eldud, on iileantavus liidu o6iguses
selliste instrumentide olemuslik omadus.

45. Seega ei jitnud Leedu seadusandja vilja hoiusesertifikaate iildiselt, vaid vélistas kooskoélas hoiuste
direktiiviga iiksnes kindlustatud krediidiasutuse enda emiteeritud hoiusesertifikaadid. Kuivord hoiuste
direktiiv lubab vilja jétta sellised hoiusesertifikaadid, ei ole Leedu seadusandjale midagi ette heita.

46. Olen siiski seisukohal, et vilja saab jétta tiksnes hoiusesertifikaatidid liidu diguse tdhenduses, st
ileantavad sertifikaadid; kui see omadus puudub ja tegemist on niiteks nimeliste sertifikaatidega, ei
oma mingit tdhtsust asjaolu, et sertifikaadi on emiteerinud kindlustatud asutus.' Teisisonu, kui
vaidlusalused finantsinstrumendid ei oleks iileantavad ega kujutaks seega oma nimetusele vaatamata
hoiusesertifikaate kui selliseid, ei oleks voimalik neid hoiuste direktiivi kohaselt vélja jatta.

47. Igal juhul on siseriikliku kohtu iilesanne vélja selgitada, kas pohikohtuasjades vaidluse all olevad
instrumendid kujutavad endast hoiusesertifikaate, mis hoiuste direktiivi kohaselt ning vastavalt nende
tileantavusele voi iileantamatusele kuuluvad selle direktiiviga ette nédhtud kaitse alla voi mitte.

48. Esitatud kaalutlustest tulenevalt teen ettepaneku vastata esimesele kiisimusele, et hoiuste direktiivi
artikli 7 loiget 2 koostoimes I lisa punktiga 12 tuleb tdlgendada nii, et liikmesriigid voivad jétta
tagamise skeemi kohaldamisalast vilja krediidiasutuse hoiustajad, kellel on selle krediidiasutuse
emiteeritud hoiusesertifikaat, tingimusel et tegemist on iileantava instrumendiga; viimase asjaolu peab
vdlja selgitama siseriiklik kohus. Kui see nii ei ole, tuleb asuda seisukohale, et sellised hoiused ei jda
direktiivis ette ndhtud tagamise skeemi alt vilja.

B. Neljas ja teine eelotsuse kiisimus

49. Minu arvates tuleb Lietuvos Auks$ciausiasis Teismase esitatud teisele ja neljandale eelotsuse
kiisimusele vastata koos.

50. Neljanda kiisimusega kisitletakse eelmisest erinevat direktiivi, nimelt investeeringute direktiivi, ja
seda tdiesti soltumatult sellest, et siseriiklik seadusandja vottis nii selle direktiivi kui ka hoiuste
direktiivi iile sama oigusaktiga.

14 — Uleantavus sobib minu arvates kdige paremini kokku hoiuste direktiivis véimaldatud erandite eesmirgiga, ning — nagu allpool niha — on
koige sobivam selle direktiivi liigendamiseks investeeringute direktiivi eesmérgiga. Minu arvates on selles osas olulise tihtsusega, et nditeks
Saksa oOiguses on hoiuste direktiivi kohase kaitse alt vilja jdetud esitajasertifikaadid (16. juuli 1998. aasta Einlagensicherungs- und
Anlegerentschadigungsgesetz’i (Bundesgesetzblatt, edaspidi ,BGBL.”, I, Ik 1842), mida on muudetud 15. juuli 2014. aasta seadusega (BGBI. I,
1k 934), § 1 16ige 2. Samamoodi tagab Hispaania seadusandja hoiustena nimelised hoiusesertifikaadid, jattes kaitse alt vélja esitajasertifikaadid
(20. detsembri 1996. aasta Real Decreto 2606/1996 por el que se establece el régimen juridico del fondo de garantia de depdsitos de
entidades de crédito (Boletin Oficial del Estado nr 307, 21.12.1996) artikli 4 16ike 4 punkt c).
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51. Konkreetselt soovitakse neljanda kiisimusega teada saada, kas Leedu seadusandja vottis
investeeringute direktiivi nouetekohaselt iile, arvestades sellega, et ta jittis selles ette ndhtud tagamise
skeemi alt vilja teatavad investeeringud, nditeks selle, mis tehakse volakirja abil, konkreetselt
hoiusesertifikaadiga, mis ei ole iileantav ja millega ei saa kaubelda.

52. Eelotsusetaotluse esitanud kohus soovib konkreetselt teada saada, kas investeeringute direktiivi
artikli 2 16iget 2 ja artikli 4 16iget 2 koostoimes selle direktiivi I lisaga tuleb tolgendada nii, et sellega
on vastuolus siseriiklikud igusnormid, mis jdtavad tagamise skeemi alt vélja investorid, kellel on
pohikohtumenetlustes vaidluse all olevat juhtu iseloomustavatel asjaoludel emiteeritud volakirjad.

53. Nagu néeme, on vastus sellele kiisimusele tihedalt seotud eelotsusetaotluse esitanud kohtu teise
kiisimusega, mille abil soovitakse teada saada, kas olukorras, kus nii direktiiv 94/19 kui ka
direktiiv 97/9 voeti ile sama siseriikliku o6igusaktiga, tuleb direktiivi 94/19 artikli 7 loiget 2
(koostoimes I lisa punktiga 12) ja direktiivi 97/9 artikli 2 16iget 2 (arvestades sama direktiivi artikli 2
loikega 3) tdlgendada nii, et ei tohi tekkida selline olukord, kus hoiusesertifikaatide ja volakirjade
omanikud ei kuulu kummaski direktiivis ette ndhtud tagamise skeemi alla.

1. Poolte argumendid neljanda kiisimuse kohta

54. Snoras ja IID on seisukohal, et investeeringute direktiivis ette ndhtud kaitse ei ole seotud mitte
finantsinstrumendi liigi, vaid isikuga, kes seda hoiab (vahendaja), ega kata emitendi maksejouetuse
riski. Lisaks sellele ei saa nende arvates sellisel juhul nagu kdesolev olukord, kus investori vahendid
anti emitendile iile vastutasuna omandatud finantsinstrumentide eest, investori makstud summasid
kasitada investeeritavate vahenditena, mis kuuluvad investeeringute direktiivi artiklis 2 ette nahtud
tagamise skeemi alla. Kéesoleval juhul anti vahendid vabatahtlikult iile Snorasele lepingute alusel, mis
solmiti Vitoldas Guliavic¢iuse ja Virgilijus Vidutis Nemanitnasega kusjuures lepingud négid ette, et
pank vois oma klientide vahendeid kasutada. Neil asjaoludel ei ole asjaolul, et Snoras oli omal ajal
emitent ja vadrtpaberite vahendaja, investeeringute direktiivi tolgendamise seisukohast mingisugust
tahtsust.

55. Leedu valitsus véidab, et korgeim kohus eksib viites, et investeeringute tagamise skeem ei ole
kohaldatav finantsinstrumendi liigi alusel. Ta on seisukohal, et see ei olnud kohaldatav seetdttu, et
pankrotis asutus ei kasutanud ega andnud {iile vaartpabereid voi vahendeid ilma Vitoldas Guliavi¢iuse
ja Virgilijus Vidutis Nemanitnase nousolekuta. Teiselt poolt leiab Leedu Vabariik, et tdhtsust ei oma
asjaolu, et Snoras oli iihteaegu nii vaidlusaluste volakirjade emitent kui ka vahendaja, kuivord
investorite poolt iile antud summad on vastutasu véirtpaberite eest ning investorid saavad noéuda
nende tagasimaksmist ainuiiksi vastavates lepingutes kokku lepitud tingimustel. Loppkokkuvdttes ei
luba tema arvates miski asuda seisukohale, et investorite vahendeid omastati voi kasutati nende
nousolekuta.

56. Komisjon viidab, et investeeringute direktiivi artikli 2 16ige 2 ja artikli 4 loige 2 tagavad kone all
olevate hoiusesertifikaatide ja volakirjade hiivitamise, kui on tdidetud kaks tingimust. Esiteks peab
tegemist olema finantsinstrumentidega direktiivi 2004/39 tiahenduses, st nendega peab olema voimalik
rahaturul kaubelda. Teiseks peab krediidiasutus olema jdtnud investoritele tagastamata neile kuuluvad
volakirjad voi jatnud tagasi maksmata vahendid, mis ollakse neile volgu voi mis neile kuuluvad ning
mida ta nende nimel seoses hoiusesertifikaatidega hoiab. Komisjon leiab, et eelotsusetaotluse esitanud
kohtu tlesanne on kontrollida, kas pohikohtuasjades on need kaks tingimust tdidetud. Komisjon
margib siiski, et esimese tingimuse seisukohast ei voimalda ainuiiksi asjaolu, et volakirju ei anta
omanikule voi vahendajale iile ega registreerita keskdepositooriumis, vilistada voimalust, et nende
volakirjadega on voimalik kaubelda.
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2. Poolte argumendid teise kiisimuse kohta

57. Vitoldas Guliavi¢ius on seisukohal, et need kaks direktiivi peavad olema liigendatud nii, et alati
kohaldub neist tihes ette ndhtud kaitse, nii et teatavate finantsinstrumentide véljajatmine ei saa kaasa
tuua investeeringute kaitseta jaamist.

58. Nii Leedu Vabariik kui ka Snoras ja IID on iiksmeelel, et hoiuste direktiivi ja investeeringute
direktiivi eesmérgid on erinevad: esimesega taotletakse hoiustajate usalduse siilitamist krediidiasutuste
vastu ning finantssiisteemi stabiilsust, teisega investorite kaitset investeerimisithingu poolse pettuse,
kutsealase hooletuse ja halva halduse eest, ilma et oleks holmatud kaitse investeeringu kui sellisega
kaasneva riski eest. Nende menetlusosaliste arvates toimub hiivitamine iiksnes krediidiasutuse voi
investeerimisithingu maksejouetuse korral ning tingimusel, et on tdidetud Leedu ja liidu oiguses ette
ndhtud tingimused. Investeeringute direktiiviga seoses kuulub kohaldamisele Leedu hoiuste tagamise
seaduse § 9 loikes 1 ette ndhtud tingimus.

59. Need menetlusosalised on samuti tiksmeelel, et molemad direktiivid lubavad liikmesriikidel jatta
tagamise skeemi alt vilja teatavad hoiuste ja investeeringute liigid. Nad on siiski seisukohal, et
investeeringute direktiiv ei nde ette, et hoiuste direktiiviga tagatud kaitse alt vélja jaetud liigid peavad
tingimata olema kaitstud investeeringute direktiivi alusel ja vastupidi. Ja seda seepérast, et vaatamata
nende kahe direktiivi seotusele, ei tdhenda ainuiiksi asjaolu, et nad moélemad voeti tile sama siseriikliku
digusaktiga, et koik hoiustajad voi investorid voivad igal juhul nouda hiwvitist krediidiasutuse voi
investeerimisithingu maksejouetuse korral.

60. Komisjon leiab, et ehkki need kaks direktiivi on oma kohaldamisala, kohaldamise tingimuste ja
pakutava kaitse taseme poolest erinevad, on siiski voimalik, et skeemid monikord kattuvad; selliseks
juhuks on ette ndhtud eeskirjad, mis voimaldavad valtida kahekordset hiivitamist; sellised eeskirjad on
investeeringute direktiivi pohjendus 9 ja artikli 2 16ige 3.

61. Komisjon rohutab asjaolu, et kahel direktiivil on tihine eesmark: vdikeinvestorite minimaalse kaitse
tagamine, arvestades nende kaitsetust finantsasutuste ees. Siiski tuleb teatavate volakirjade véljajatmist
hoiuste direktiivi artikli 7 loike 2 ja I lisa punkti 12 alusel tolgendada sdltumatult asjaolust, kas sellised
volakirjad kuuluvad investeeringute direktiivis ette ndhtud tagamise skeemi alla voi mitte. Sellest
ndhtub, et ei saa vilistada voimalust, et eradiguslikul isikul ei ole voimalik tugineda iihegi direktiivi
kohasele kaitsele.

3. Hinnang

62. Investeeringute direktiiv tagab kaitse sellega holmatud investeeringule, kui on tdidetud direktiivi
artikli 2 16ikes 2 ette ndhtud tingimused, mis on seotud asjaoluga, et investeerimisiihing ei suuda tema
rahalise olukorraga seotud pohjustel tdita oma kohustusi investorite ees. Sellisel juhul ndeb
investeeringute direktiiv ette, et peab olema tagatud a) investoritele volgnetavate voi kuuluvate
vahendite tagasimaksmine, mida investeerimisithing seoses investeerimistegevusega nende nimel
kasutab, voi b) investoritele neile kuuluvate koéigi instrumentide tagastamine, mida investeerimisithing
seoses investeerimistegevusega nende nimel késutab, haldab voi hoiab. Ja koike seda tuleb teha
»kooskolas kohaldatavate juriidiliste ja lepinguliste tingimustega”.

63. Investeeringute direktiivi kohaldamisel tuleb vastavalt selle artikli 1 loikele 3 moista
sinstrumentidena” direktiivi 93/22 lisa B jaos loetletud instrumente, st muu hulgas
rahaturuinstrumente, mille hulka kuuluvad — nagu nédgime kdesoleva ettepaneku punktis 38 -
direktiivi 2004/39 artikli4 16ike 1 punkti 19 alusel ka hoiusesertifikaadid.
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64. Investeeringute direktiiv lubab liikmesriikidel teatavad instrumendid tagamise skeemi alt vilja jétta.
Konkreetselt on liidu seadusandja nédinud I lisas ette loendi voimalikest viljajaetavatest instrumentidest;
koik véljajatmised pohinevad investori isiklikul voi institutsioonilisel tingimusel, nii et vilja voib jatta
nditeks kutselised voi avalik-6iguslikud investorid, investeerimisithingut ennast juhtivad ja selle eest
vastutavad isikud voi nende lahisugulased.

65. Leedu oigusnormide kohaselt, mis teatavasti sisalduvad {ihesainsas digusaktis, millega voetakse iile
hoiuste direktiiv ja investeeringute direktiiv, on tagamise skeemi alt vilja jdetud krediidiasutuse enda
emiteeritud hoiusesertifikaadid. Just nimelt Leedu diguses toimunud moélema direktiivi ,sulandumise”
tottu ei ole voimalik kindlaks teha, kas sellised sertifikaadid on vilja jaetud kui hoiused voi kui
investeeringud, st millist nendes direktiivides ette ndhtud véljajatmise voimalust on Leedu seadusandja
kasutanud. Nii Leedu valitsus kui ka Snoras ja IID véidavad, et tagamise skeemi alt vdljajitmine ei ole
kédesolevates kohtuasjades tingitud sellest, et Snoras on vaidlusaluste volakirjade emitent. Médrava
tahtsusega oli nende arvates see, et Snoras ei kasutanud ega andnud neid vélakirju iile ilma Vitoldas
Guliaviciuse ja Virgilijus Vidutis Nemanianase nousolekuta.

66. Minu arvates on ilmselge, et investeeringute direktiiviga ei soovitud katta mis tahes
investeerimistegevusega seotud riski, vaid tiksnes teatud riske, mis on seotud investeerimisithingute
maksejouetusega. Sellegipoolest, kui volakirjade emitent ja vahendaja on iiks ja sama krediidiasutus,
nagu juhtus pohikohtuasjades, on raske eristada krediidiasutuse rahalise olukorraga seotud riski
investeeringuga seotud riskist.

67. Tegelikult moonab investeeringute direktiiv olukorda, kus voib ette tulla volgu, mille puhul
seetOttu, et need on investeerimisithingutel, kes on samaaegselt krediidiasutused, ei ole lihtne vilja
selgitada, kas need kujutavad endast hoiuste direktiiviga kaitstud hoiust voi on tegemist hoopis
vahenditega, mida need ithingud kadsutavad investeeringute direktiiviga kaitstava investeerimistegevuse
raames. Sel pohjusel tuleb investeeringute direktiivi pohjenduse 9 kohaselt sellistel juhtudel
Jliikkmesriikidel [...] lubada otsustada, kumba direktiivi selliste nduete suhtes kohaldada”.

68. Olen seisukohal, et sel moel liikmesriikidele antud voimalus on tingitud asjaolust, et olenemata
sellest, kui raske voib olla sellistel juhtudel vélja selgitada, kas tegemist on hoiuste voi
investeeringutega, oli liidu seadusandja tahe, et 1oppkokkuvottes kohaldataks vahemalt iihte kahes
asjaomases direktiivis ette ndhtud tagamise skeemidest; see eeldab, et siseriiklikud odigusnormid ja
siseriiklikud kohtud peavad tegema vodimalikuks eelneva {ilesande, mis seisneb igal konkreetsel
juhtumil kéne all oleva finantsinstrumendi méaratlemises kas hoiuse voi investeeringuna.

69. Nii tuleneb see minu arvates investeeringute direktiivi pohjendusest 9, mis ndeb ette, et arvestades
asjaoluga, et ,investeerimisithingu moiste holmab krediidiasutusi, kellel on lubatud osutada
investeerimisteenuseid|, peab] iga selline krediidiasutus [...] samuti kuuluma investeeringute tagamise
skeemi, et holmata tema investeerimistegevust[, ilma et] sellistelt krediidiasutustelt [oleks] siiski vaja
nouda kuulumist kahte erinevasse skeemi, kui tiks skeem vastab nii kidesoleva direktiivi kui ka
[direktiivi 94/19/EU] néuetele [...]”.

70. Eelnevaga kooskolas nédeb investeeringute direktiivi artikli 2 16ige 3 ette, et ,[k]oik 16ike 2 kohased
nduded sellisele krediidiasutusele, kelle suhtes kohaldatakse teatavas liikmesriigis nii kéesolevat
direktiivi kui ka direktiivi 94/19/EU, suunab konealune liikmesriik oma #ranigemise jirgi
emma-kumma direktiivi alla kuuluvale skeemile”. Sellele vaatamata ndeb sama site ette, et ,[ii]htki
nouet ei hiivitata nende direktiivide alusel rohkem kui iiks kord”.

71. Leedu oiguskorda voeti need kaks direktiivi iile itheainsa oigusaktiga, mis néeb ette {iheainsa
tagamise skeemi. Minu arvates ei saa iiheainsa tagamise skeemi kehtestamises seisnevat normatiivset
lahendust ildiselt vaidlustada, sest pohjenduses, mida ma 4sja tsiteerisin, on sonaselgelt viidatud ,iihe
skeemi” voimalusele. Seda kil ainult eeldusel, et selline skeem ,vastab nii [hoiuste direktiivi kui ka
investeeringute direktiivi] nouetele”, nagu néuab see sama pohjendus.
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72. Seetdttu ei saa asjaolu, et Leedu oOigusnormide alusel jadb krediidiasutuse emiteeritud
hoiusesertifikaat vilja hoiuste tagamise skeemi alt, mingil moel tuua kaasa tagajirge, et see jaab vilja
skeemi alt, mis voiks olla kohaldatav selle kui investeeringu suhtes. Hoopis vastupidi — Leedu
seadusandja kehtestatud tagamise skeem peab vastama nii hoiuste direktiivi kui ka investeeringute
direktiivi nouetele, sest nagu eespool nidgime, nouab investeeringute direktiiv, et krediidiasutused,
kellel on lubatud osutada investeerimisteenuseid, peavad kuuluma investeeringute tagamise skeemi, et
hélmata nende investeerimistegevust.

73. Viljajatmine oleks voimalik ainult juhul, kui investeeringute direktiiv oleks sellise viljajaitmise ette
ndinud. Kuid investeeringute direktiiv viitab selles ette ndhtud skeemide alla kuuluvate juhtude
maddratlemisel ainuiiksi asjaolule, et investeerimisiihing ei suuda ,otseselt tema rahalise olukorraga
seotud pohjustel” oma kohustusi tdita (investeeringute direktiivi artikli 2 16ige 2), viitamata asjaolule,
mille on tingimuseks seadnud Leedu seadusandja, st vahendite ilma nousolekuta kasutamine.

74. Seetdttu teen teise vaheettepaneku vastata neljandale kiisimusele nii, et investeeringute direktiivi
artikli 2 loiget 2 ja artikli 4 1oiget 2 (koostoimes selle direktiivi I lisaga) tuleb tolgendada nii, et
nendega on vastuolus siseriiklikud digusnormid, mis jdtavad direktiivis ette ndhtud tagamise skeemi alt
vilja krediidiasutuse emiteeritud hoiusesertifikaadid, kui krediidiasutus ei ole investorite vahendeid voi
vaartpabereid iile andnud ega kasutanud ilma investorite nousolekuta.

C. Kolmas eelotsuse kiisimus

75. Viimaseks, lahtudes jarjekorrast, mis tundub mulle Lietuvos Auksciausiasis Teismase esitatud
kiisimuste analiiiisimisel loogiline, jouan tema kolmanda kiisimuse juurde, millega soovitakse teada
saada, kas juhul, kui siseriiklikud digusnormid on vilistanud direktiivides 94/19 ja 97/9 ette ndhtud
skeemide kohaldamise, saavad eradiguslikud isikud siseriiklikus kohtus tugineda nende kahe direktiivi
teatavatele satetele.

76. Mirgin kiill juba etteruttavalt, et kui vaidlusaluste instrumentide viljajitmine hoiuste direktiivis
ette ndhtud skeemide kohaldamisalast on selle direktiiviga kooskolas, tekib vahetu digusmoju kiisimus
tiksnes seoses investeeringute direktiiviga, kui siseriiklik seadusandja on instrumendid selle alusel
kohaldatavate skeemide alt alusetult vélja jatnud.

1. Poolte argumendid

77. Snoras ja IID on iiksmeelel Leedu valitsusega, kes vdidab, et direktiivid, millele eelotsusetaotluse
esitanud kohus viitab, ei ole kohaldatavad ei Snorase kui eradigusliku isiku ega IID kui
pohikohtuasjades kolmanda isikuna osaleva riigiettevotte suhtes. Nad vdidavad lopetuseks, et kui peaks
otsustatama, et molemaid direktiive on voimalik vahetult kohaldada, siis tuleb esmajarjekorras
kohaldada investeeringute direktiivi.

78. Leedu valitsus vaidlustab eelotsusetaotluse esitanud kohtu viite, et siseriiklike o6igusnormide
kohaselt ei ole krediidiasutuse emiteeritud hoiusesertifikaatide ja volakirjade omanike suhtes voimalik
kohaldada iihtegi hoiuste direktiivis voi investeeringute direktiivis ette ndhtud tagamise skeemidest.
Tema arvates on kiill selge, et hoiuste direktiiv ei ole selle artikli 7 loikes 2 ette ndhtud viljajatmise
tottu kohaldatav, kuid et kohaldatav on investeeringute direktiivi kohane skeem. Hiivitamata jatmine
on kéesolevates kohtuasjades tema viitel tingitud sellest, et ei ole tdidetud Leedu hoiuste tagamise
seaduse §-s 9 ette ndahtud tingimus.

79. Vahetu o6igusmoju kohta vididab Leedu Vabariik, et kiisimus on alusetu, sest hoiuste direktiiv ja

investeeringute direktiiv on nouetekohaselt iile voetud ning et igal juhul ei ole kummagi direktiivi
puhul tdidetud sellise moju olemasoluks vajalikud tingimused.
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80. Komisjon omakorda leiab, et on tdiesti asjakohatu kiisimus selle kohta, kas hoiuste direktiiv on
selge, tdpne ja tingimusteta, sest kéesoleval juhul on hoiuste direktiivi artikli 7 loike 2 alusel
hoiusesertifikaadid oiguspéraselt vilja jdetud selle direktiivi kohase tagamise skeemi alt.
Investeeringute direktiivi suhtes mérgib komisjon, et oleks kohane, kui eelotsusetaotluse esitanud
kohus kohaldaks asjakohaseid siseriiklikke sdtteid moel, mis oleks kooskolas selle direktiivi artikli 2
16ike 2 ja artikli 4 loike 2 tolgendusega, mida tema arvates tuleb kasutada, et vastata eelotsusetaotluse
esitanud kohtu neljandale kiisimusele.

2. Hinnang

81. Kolmandat kiisimust esitades ldhtub eelotsusetaotluse esitanud kohus eeldusest, et ,siseriiklike
digusnormide kohaselt ei ole iikski [hoiuste direktiiviga ja investeeringute direktiiviga] ette ndhtud
voimalik kaitseskeem kohaldatav krediidiasutuse emiteeritud hoiusesertifikaatide ja volakirjade omanike
suhtes”. Sellel alusel soovib ta teada saada, kas hoiuste direktiivi voi investeeringute direktiivi on
voimalik vahetult kohaldada.

82. Nagu juba etteruttavalt markisin, tekib vajadus kohaldada vahetult investeeringute direktiivi juhul,
kui vaidlusalused instrumendid on o6igusparaselt vilja jaetud hoiuste direktiivis ette ndhtud tagamise
skeemi alt ning nende kui investeeringute eest ei maksta hiivitist, sest ei ole tdidetud selleks Leedu
oigusnormides ette ndhtud tingimus, et vahendeid on kasutatud ilma néusolekuta.

83. Kui see 1oppkokkuvottes nii oleks, olen seisukohal, et asjaolu, et IID (finantsasutuste maksejouetuse
korral hoiuste ja investeeringute tagamisega tegelev riigiettevote) on avalik-oiguslik, oigustab
pohimotteliselt investeeringute direktiivi vahetut kohaldamist, kui pohikohtuasjade pooled ei ole
ainuiiksi eradiguslikud.” Sellegipoolest ei ole see teadaolevalt iseenesest piisav nimetatud tagajérje
olemasoluks, sest eelnevalt on vaja, et site, mille vahetut kohaldamist taotletakse, oleks piisavalt selge,
tapne ja tingimusteta.

84. Nimelt voivad eradiguslikud isikud Euroopa Kohtu viljakujunenud kohtupraktika kohaselt
siseriiklikus kohtus tugineda riigi vastu direktiivi sellistele sdtetele juhul, kui see direktiiv on
tilevotmata jdetud voi mittenouetekohaselt tile voetud ja selle sitted on tingimusteta ja piisavalt
tapsed. '

85. Kéesoleval juhul olen seisukohal, et ka see tingimus on tdidetud, sest — kuivord on selge, et
investeeringute direktiiv ise ei kehtesta investeeringute tagamise skeemi — Leedu seadusandja néigi
sellise skeemi ette tdies ulatuses ja detailselt, mistottu ainus asjaolu, mis voib takistada vaidlusaluste
instrumentide suhtes sellise skeemi kohaldamist (juhul kui neid on voimalik kisitada
investeeringutega, nagu ma juba eespool mairkisin — selle peab vilja selgitama eelotsusetaotluse
esitanud kohus), on Leedu seadusandja kehtestatud tingimus (ilma nousolekuta kasutamine), mis ei
ole minu arvates kooskolas investeeringute direktiiviga.

86. Selles mottes on investeeringute direktiivi skeemi alla kuuluvate juhtude méératlemisega seoses ette
ndhtu iseenesest piisavalt selge, tdpne ja tingimusteta, et sellele oleks voimalik otse tugineda siseriiklike
oigusnormide vastu.

15 — Kui kasutada 15. jaanuari 2014. aasta otsuse kohtuasjas C-176/12: Association de médiation sociale (EU:C:2014:2) punkti 36 sonastust: ,isegi
direktiivi selget, tdpset ja tingimusteta séitet, mille eesmark on anda isikutele Gigusi voi panna neile kohustusi, [ei saa] sellisena kohaldada
menetluses, mille pooled on iiksnes eradiguslikud isikud”. Vt ka 19. jaanuari 2010. aasta otsus Kiiciikdeveci (C-555/07, EU:C:2010:21),
punkt 46.

16 — Klassikaline doktriin alates 4. detsembri 1974. aasta otsusest Van Duyn, 41/74 (EU:C:1974:133). Lisaks sellele on Euroopa Kohus selles osas
lahtunud moiste ,riik” ulatuslikult méératlusest; vt selle kohta 26. veebruari 1986. aasta otsus Marshall, C-152/84 (EU:C:1986:84).
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87. Seetottu on investeeringute direktiivil selles kiisimuses vahetu 6igusmoju ning kui pohikohtuasjade
pooled ei ole ainuiiksi eradiguslikud isikud, voib eelotsusetaotluse esitanud kohus direktiivi ise
kohaldada. Selleks piisab, kui jatta korvale Leedu seadusandja kehtestatud tingimus, mida
investeeringute direktiivis ei ole, nii et Leedu seadusandja kehtestatud tagamise skeem saab vajaduse
korral katta vaidlusalused instrumendid.

88. Seetottu teen viimase vaheettepaneku vastata kolmandale kiisimusele, et eelotsusetaotluse esitanud
kohus on kohustatud vajaduse korral jitma direktiivi vahetu o6igusmoju alusel kohaldamata ilma
nousolekute kasutamise tingimuse, mille siseriiklik seadusandja kehtestas, et maédratleda
investeeringute direktiivis ette ndhtud tagamise skeemi alla kuuluvaid investeeringuid.

VI. Ettepanek

89. Esitatud kaalutlustest lihtuvalt teen Euroopa Kohtule ettepaneku vastata Lietuvos Auksciausiasis
Teismasele jargmiselt:

1.  Euroopa Parlamendi ja noukogu 30. mai 1994. aasta direktiivi 94/19/EU hoiuste tagamise
skeemide kohta artikli 7 loiget 2 koostoimes I lisa punktiga 12 tuleb tdlgendada nii, et
liikmesriigid voivad jétta tagamise skeemi kohaldamisalast vilja krediidiasutuse hoiustajad, kellel
on selle krediidiasutuse emiteeritud hoiusesertifikaat, tingimusel et tegemist on iileantava
instrumendiga. Siseriikliku kohtu {ilesanne on kindlaks teha, kas vaidlusaluste sertifikaatide
puhul on see tingimus tdidetud.

2. Euroopa Parlamendi ja néukogu 3. mirtsi 1997. aasta direktiivi 97/9/EU investeeringute tagamise
skeemide kohta artikli 2 16iget 2 ja artikli 4 loiget 2 (koostoimes selle direktiivi I lisaga) tuleb
tolgendada nii, et nendega on vastuolus siseriiklikud 6igusnormid, mis jatavad direktiivis ette
ndhtud tagamise skeemi alt vélja krediidiasutuse emiteeritud hoiusesertifikaadid, kui
krediidiasutus ei ole investorite vahendeid voi véartpabereid iile andnud ega kasutanud ilma
investorite nousolekuta; seda tingimusel, et on vilistatud vdimalik kattumine direktiiviga 94/19.

3.  Eelotsusetaotluse esitanud kohus on direktiivi 97/9 vahetu 6igusmdju alusel kohustatud jatma

kohaldamata ilma noéusolekuta kasutamise tingimuse, mille siseriiklik seadusandja kehtestas, et
madratleda selle direktiivi tagamise skeemi alla kuuluvaid investeeringuid.
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