g

W Teismo praktikos rinkinys

TEISINGUMO TEISMO (devintoji kolegija) SPRENDIMAS

2020 m. rugséjo 16 d.*

»Prasymas priimti prejudicinj sprendimg — Laisvas kapitalo judéjimas — Bendroviy teisé — Akcijos,
kuriomis leidziama prekiauti reguliuojamoje rinkoje — Investiciné bendrové —
Nacionaliné reglamentavimo tvarka, kurioje nustatytas turimy investicinés bendrovés kapitalo daliy
ribojimas — Teisiné suderinto veikimo prezumpcija“
Byloje C-339/19
dél Inalta Curte de Casatie si Justitie (Auksciausias Kasacinis ir Teisingumo Teismas, Rumunija)
2018 m. vasario 20 d., sprendimu, kurj Teisingumo Teismas gavo 2019 m. balandzio 25 d., pagal
SESV 267 straipsnj pateikto prasymo priimti prejudicinj sprendima byloje
SC Romenergo SA,
Aris Capital SA
pries
Autoritatea de Supraveghere Financiara
TEISINGUMO TEISMAS (devintoji kolegija),

kurj sudaro kolegijos pirmininkas S. Rodin, teiséjai K. Jiirimde (praneséja) ir N. Picarra,
generalinis advokatas M. Campos Sanchez-Bordona,
kancleris A. Calot Escobar,
atsizvelges j radytine proceso dalj,
iSnagrinéjes pastabas, pateiktas:

— SC Romenergo SA ir Aris Capital SA, atstovaujamuy avocati C. C. Vasile, C. Secrieru ir M. Strimbei,

— Rumunijos vyriausybeés, i$ pradziy atstovaujamos E. Gane, L. Litu ir C.-R. Cantér, véliau — E. Gane
ir L. Litu,

— Nyderlandy vyriausybés, atstovaujamos J. M. Hoogveld ir M. Bulterman,

— Europos Komisijos, atstovaujamos H. Stevlbeek, L. Malferrari, J. Rius ir L. Nicolae,

* Proceso kalba: rumuny.
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atsizvelges j sprendimg, priimta susipazinus su generalinio advokato nuomone, nagrinéti byla be
isvados,

priima §j

Sprendima

Prasymas priimti prejudicinj sprendima pateiktas dél SESV 63-65 straipsniy, siejamy su 2004 m.
balandzio 21 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos 2004/25/EB dél jmoniy perémimo
pasialymy (OL L 142, 2004, p. 12; 2004 m. specialusis leidimas lietuviy k., 17 sk., 2 t., p. 20)
2 straipsnio 2 dalimi ir 2001 m. geguzés 28 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos 2001/34/EB
dél vertybiniy popieriy jtraukimo j birzos oficialyjj prekybos sarasa ir dél informacijos, kuri turi buti
skelbiama apie tuos vertybinius popierius (OL L 184, 2001, p. 1; 2004 m. specialusis leidimas
lietuviy k., 6 sk., 4 t., p. 24), 87 straipsniu, i$aiskinimo.

Sis prasymas pateiktas nagrinéjant SC Romenergo SA (toliau — Romenergo) ir Aris Capital SA (toliau —
Aris Capital) gin¢a su Autoritatea de Supraveghere Financiard (Finansy priezitros institucija,
Rumunija, toliau — ASF) dél prasymo panaikinti Regulamentul Comisiei Nationale a Valorilor
Mobiliare Nr. 1/2006 privind emitentii si operatiunile cu valori mobiliare (Nacionalinés vertybiniy
popieriy komisijos nutarimas Nr. 1/2006 dél emitenty ir vertybiniy popieriy sandoriy) (Monitorul
Oficial al Romdniei, 1 dalis, Nr. 312bis, 2004 m. balandzio 6 d., toliau — Nutarimas Nr. 1/2006)
2 straipsnio 3 dalies j punkta ir dél siy bendroviy ASF priimtus administracinius sprendimus.

Teisinis pagrindas
Sajungos teisé

Direktyva 2004/25
Direktyvos 2004/25 2, 6, 18 ir 20 konstatuojamosiose dalyse nurodyta:

»(2) Butina apsaugoti valstybés narés teisés aktais reglamentuojamy bendroviy vertybiniy popieriy
savininky interesus, kai yra pateikiami pasitlymai dél ty bendroviy perémimo arba kai keiciasi ju
valdymas ir bent tam tikra ju vertybiniy popieriy dalimi leidziama prekiauti valstybés narés
reguliuojamoje rinkoje.

<>

(6) Kad perémimo nuostatos buty veiksmingos, jos turéty buti lankscios ir sugebéti prisiderinti prie
naujai atsirandanciy aplinkybiy ir atitinkamai numatyti galimybe taikyti iSimtis ar leidziancias
nukrypti nuostatas. Taciau taikydamos kurias nors nustatytas taisykles ar iSimtis ar leisdamos
taikyti kokias nors leidzianc¢ias nukrypti nuostatas, priezitiros institucijos turéty gerbti tam tikrus
bendruosius principus.

<>
(18) Siekiant sustiprinti galiojanc¢iy nuostaty dél laisvés prekiauti jmoniy, kurioms taikoma S$i
direktyva, vertybiniais popieriais ir laisvés pasinaudoti balsavimo teisémis veiksminguma, bitina,

kad tokiy bendroviy numatytos gynybos struktaros ir mechanizmai buty skaidris ir kad apie
juos buty reguliariai pranesama akcininky susirinkimams pateikiamose ataskaitose.
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(20) Visos valstybiy nariy specialiosios teisés bendrovése turéty buti tvarkomos [vertinamos],
atsizvelgiant j laisvo kapitalo judéjimo pamatus [laisva kapitalo judéjima] ir atitinkamas Sutarties
nuostatas. Valstybiy nariy turimoms bendrovése specialiosioms teiséms, kurios yra numatytos
privatinéje ar vieSojoje nacionalinéje teiséje, neturéty buti taikoma ,persilauzimo” [apribojimy
panaikinimo] taisyklé, jei jos neprietarauja Sutarciai.”

Sios direktyvos 2 straipsnyje numatyta:

,1. Sioje direktyvoje:

a) ,perémimo pasitlymas“ arba ,pasiilymas“ — tai vieSas (iSskyrus pacios pasitlyma gavusios
bendrovés pasiilyma) privalomas arba savanoris$kas bendrovés vertybiniy popieriy savininkams
pateiktas pasitlymas perleisti visus vertybinius popierius ar tam tikra jy dalj, po to, kai yra jsigyta
pasitlyma gaunancios bendrovés kontrolé, arba siekiant jsigyti pasitlyma gaunancios bendrovés
kontrole pagal nacionalinius teisés aktus;

b) ,pasiilyma gaunanti bendrové” — bendrové, kurios vertybiniai popieriai yra pasiilymo objektas;

c) ,sitlytojas“ — bet kuris vieSosios ar privatinés teisés reglamentuojamas fizinis ar juridinis asmuo,
teikiantis pasitlyma;

d) ,sutartinai veikiantys asmenys” — fiziniai ar juridiniai asmenys, kurie bendradarbiauja su sialytoju ar
pasiilyma gaunancia bendrove, remdamiesi aiskiai ar numanomai sudarytu zodiniu ar rastisku
susitarimu, kuriuo siekiama jsigyti pasitlyma gaunancios bendrovés kontrole arba suzlugdyti
sékminga pasiilymo rezultatg;

<>

2. Taikant S$io straipsnio 1 dalies d punkta, laikoma, kad kito asmens kontroliuojami asmenys

[Direktyvos 2001/34] 87 straipsnio prasme — tai asmenys, veikiantys sutartinai su tuo kitu asmeniu ir
vienas su kitu.”

Direktyva 2001/34
Direktyvos 2001/34 87 straipsnyje nurodyta:

»1. Siame skyriuje kontroliuojamu subjektu yra laikomas kiekvienas subjektas, kuriame fizinis ar
juridinis asmuo:

a) turi akcininky ar nariy balsavimo teisiy dauguma; arba

b) turi teise skirti arba at$aukti administraciniy, vadovaujanciyjy ar prieziaros jstaigy nariy dauguma
ir kartu yra to subjekto akcininkas arba narys; arba

c) yra akcininkas arba narys ir pagal su kitais subjekto akcininkais arba nariais sudaryta sutartj vienas
kontroliuoja akcininky arba nariy balsavimo teisiy dauguma.

2. Patronuojancio subjekto teisés balsuoti, paskirti ar atSaukti pagal $io straipsnio 1 dalj apima ir bet

kurio kito kontroliuojamo subjekto teises, taip pat kurio nors fizinio ar juridinio asmens, veikiancio
savo vardu, bet patronuojancio subjekto ar kurio nors kito kontroliuojamo subjekto naudai, teises.”
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Rumunijos teisé

Pagrindinés bylos aplinkybéms taikytinos redakcijos Legea nr. 297/2004 privind pietele de capital
(Kapitalo rinky jstatymas Nr. 297/2004) (Monitorul Oficial al Romaniei, 1 dalis, Nr. 571, 2004 m.
birzelio 29 d.) 286bis straipsnyje numatyta:

»1. Kiekvienas fizinis ar juridinis asmuo, veikdamas savarankiskai ar kartu su kitais sutartinai
veikianciais asmenimis, gali jgyti ar turéti ne daugiau kaip 5% investicinés bendrovés kapitalo akcijy,

isleidziamy konvertavus privacios nuosavybés lésas.

2. Naudojimasis balsavimo teisémis, kurias suteikia akcininky turimos akcijos, virsijancios 1 dalyje
nustatyta riba, sustabdomas.

3. Kai pasiekta 5% riba, 1 dalyje nurodyti asmenys privalo per 3 darbo dienas apie tai pranesti
investicinei bendrovei, Nacionalinei vertybiniy popieriy komisijai ir reguliuojamai rinkai, kurioje

prekiaujama atitinkamomis akcijomis.

4. Per 3 ménesius nuo dienos, kai buvo vir§yta 5% investicinés bendrovés kapitalo riba, tokioje
situacijoje esantys akcininkai privalo parduoti turimo akcijy paketo akcijas, virsijanc¢ias nustatyta riba.”

Sio jstatymo 2 straipsnio 1 dalies 22 punkte ,dalyvaujantys subjektai“ apibrézti taip:

»a) subjektai, kurie kontroliuoja emitenta ar yra jo kontroliuojami arba kuriems taikoma bendra
kontrolé;

<>
¢) fiziniai asmenys, bendrovéje emitentéje atliekantys valdymo ar kontrolés funkcijas;

<>

Kapitalo rinky jstatymo 2 straipsnio 1 dalies 23 punkte nurodyta:

»sutartinai veikiantys asmenys — du ar daugiau asmeny, kurie aiskiai ar numanomai sudarytu
susitarimu siekia vykdyti bendra politika emitento atzvilgiu. Kol nejrodyta priesingai, laikoma, kad
sutartinai veikia $ie subjektai:

a) dalyvaujantys subjektai;

<>

¢) prekybos bendrové kartu su valdybos nariais ir dalyvaujanciais subjektais ir valdybos nariai bei
dalyvaujantys subjektai;

<>
Nutarime Nr. 1/2006 nurodyta:

»Taikant [statymo Nr. 297/2004 2 straipsnio 1 dalies 23 punktg, kol nejrodyta priesingai, laikoma, kad
sutartinai veikia, inter alia, $ie asmenys:

a) asmenys, kurie ekonominiams sandoriams naudoja tos pacios kilmés arba i$ skirtingy vienety, kurie
yra dalyvaujantys subjektai, gautus finansinius isteklius;
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j) asmenys, kurie kartu sudaré ar sudaro su kapitalo rinka susijusius arba nesusijusius ekonominius
sandorius.”

Pagrindiné byla ir prejudicinis klausimas

Romenergo buvo Sif Banat Crisana SA (toliau — Banat Crisana), t. y. po Rumunijoje jvykusio
privatizavimo susiformavusios investicinés bendrovés, kurios akcijomis prekiaujama kapitalo rinkoje,
akcininké, turinti 4,55498 % balsavimo teisiy, susiety su tos bendrovés akcijomis. Véliau Romenergo
visas turétas akcijas perdavé Aris Capital.

2014 m. kovo 18 d. ASF priémé sprendimus A/209, A/210 ir A/211 (toliau — ginc¢ijami administraciniai
sprendimai), kuriuose nurodyta:

— Pagal Kapitalo rinky jstatymo 2 straipsnio 1 dalies 22 punkto a ir ¢ papunkcius ir 23 punkto a ir
¢ papunkdius, siejamus su Nutarimo Nr. 1/2006 2 straipsnio 3 dalies j punktu, preziumuojama, kad
akcininkai XV, YW, ZX, Romenergo, Smalling Limited ir Gardner Limited veiké sutartinai Banat
Crisana atzvilgiu;

— SC Depozitarul Central SA privalo imtis butiny priemoniy, kad savo registruose jrasyty, jog
naudojimasis balsavimo teisémis, susietomis su Banat Crisana iSleistomis akcijomis, kurios virsija
5% balsavimo teisiy ir priklauso XV, YW ir Romenergo, Smalling Limited ir Gardner Limited, yra

sustabdytas;

— Banat Crisana valdyba privalo imtis batiny priemoniy, kad grupé, sudaryta is XV, YW, Romenergo,
Smalling Limited ir Gardner Limited akcininky, kurie, preziumuojama, veiké sutartinai, nebegaléty
naudotis balsavimo teisémis, siejamomis su pozicija, uzimama pazeidziant Kapitalo rinky jstatymo
286bis straipsnio 1 dalj ir Nutarimo Nr. 1/2006 2 straipsnio 3 dalies j punkta.

Todél ASF jpareigojo minétus akcininkus, kurie, preziumuojama, veiké sutartinai, per tris ménesius
parduoti dalj turimy Banat Crisana akcijy, kad visos jiems priklausancios akcijos nevir§yty Rumunijos
teisés aktuose nustatytos 5 % ribos.

Manydamos, kad gincijami administraciniai sprendimai pazeidzia Sajungos teise, Romenergo ir Aris
Capital pateiké skunda Curtea de Apel Bucuresti (Bukaresto apeliacinis teismas, Rumunija) dél Siy
sprendimy ir dél Nutarimo 1/2006 2 straipsnio 3 dalies j punkto galiojimo.

Per procedura ASF, o véliau — Curtea de Apel Bucuresti (Bukaresto apeliacinis teismas, Rumunija)
pareiskéjos pagrindinéje byloje teigé, kad atitinkamos nacionalinés nuostatos pazeidzia visy pirma
Sajungos teisés nuostatas dél laisvo kapitalo judéjimo. Jos taip pat tvirtino, kad Sagjungos teiséje
numatyta savoka ,sutartinis veikimas® yra susijusi iSimtinai su privalomo perémimo pasitlymo teisiniu
institutu, kadangi teisés akty leidéjas mano, kad sutartinai veikia kontroliuojami asmenys ar kitus
asmenis kontroliuojantys asmenys, kurie kartu teikdami pasitlyma arba zlugdydami bendrove emitente
siekia perimti jos kontrole. Jy teigimu, Direktyvos 2004/25 2 straipsnio 2 dalyje jtvirtinta tik
prezumpcija dél asmeny, kuriuos kontroliuoja kitas asmuo, turintis balsavimo teisiy dauguma.

Anot Romenergo ir Aris Capital, Sajungos teisé nenumato galimybés nustatyti sutartinio veikimo
prezumpcijos, bendrai remiantis ,ekonominémis“ priezastimis, ir nepripazjsta sutartinio veikimo
tuomet, kai asmenys, pasitelkdami skirtingus subjektus, ekonominiams sandoriams sudaryti naudoja
tos pacios kilmés arba dalyvaujanciy asmeny finansinius i$teklius.
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2015 m. geguzés 4 d. Curtea de Apel Bucuresti (Bukaresto apeliacinis teismas, Rumunija) atmeté
Romenergo ir Aris Capital praSyma kaip nepagrista. Tuomet jos padavé skunda prasyma priimti
prejudicinj sprendima pateikusiam teismui.

Tokiomis aplinkybémis Inalta Curte de Casatie si Justitie (Auksc¢iausiasis Kasacinis ir Teisingumo
Teismas) nusprendé sustabdyti bylos nagrinéjima ir pateikti Teisingumo Teismui $j prejudicinj
klausima:

»Ar SESV 63 [straipsnis], siejam[as] su Direktyvos 2004/25 2 straipsnio 2 dalimi ir su
Direktyvos 2001/34 87 straipsniu, turi bati aiSkinam[as] taip, kad [jam] prie$tarauja nacionalinés teisés
nuostata ($iuo atveju — <...> Nutarimo Nr. 1/2006 2 straipsnio 3 dalies j punktas), kuria jtvirtinama
teisiné prezumpcija, kad alternatyvaus investavimo fondams prilyginamy bendroviy (vadinamosios
investicinés bendrovés — IB) akcijy, kuriomis leidziama prekiauti reguliuojamoje rinkoje, atveju
sutartinai veikia:

— asmenys, kurie kartu sudaré ar sudaro su kapitalo rinka susijusius arba nesusijusius ekonominius
sandorius, ir

— asmenys, kurie, sudarydami ekonominius sandorius, naudoja tos pacios kilmés ar skirtingy subjekty,
kurie yra dalyvaujantys subjektai, finansinius isteklius?*

Dél prejudicinio klausimo

Dél prasymo priimti prejudicini sprendimag priimtinumo

Savo pastabose Rumunijos vyriausybé isreiské abejoniy dél prasymo priimti prejudicinj sprendima
priimtinumo tiek, kiek Teisingumo Teismo klausiama dél preziumuojamo sutartinio veikimo vykdant
tam tikrus ekonominius sandorius, kurie néra pagrindinés bylos dalykas, taigi yra hipotetiniai.

Siuo aspektu reikia priminti, kad tik byla nagrinéjantis nacionalinis teismas, atsakingas uz sprendimo
priémima, atsizvelgdamas j konkrecios bylos aplinkybes turi jvertinti tai, ar jo sprendimui priimti
batinas prejudicinis sprendimas, ir Teisingumo Teismui pateikiamy klausimy svarba. Todél i$ principo
Teisingumo Teismas turi priimti sprendima tuo atveju, kai pateikiami klausimai susije su Sgjungos
teisés nuostatos isaiskinimu (2018 m. gruodzio 10 d. Sprendimo Wightman ir kt., C-621/18,
EU:C:2018:999, 26 punktas ir jame nurodyta jurisprudencija).

Tuo remiantis darytina i$vada, kad klausimams dél Sgjungos teisés taikoma svarbos prezumpcija.
Teisingumo Teismas gali atsisakyti priimti sprendima dél nacionalinio teismo pateikto prejudicinio
klausimo, tik jeigu akivaizdu, kad prasomas Sgjungos teisés nuostatos isaiskinimas visiskai nesusijes su
pagrindinéje byloje nagrinéjamo ginco aplinkybémis ar dalyku, jeigu problema hipotetiné arba
Teisingumo Teismas neturi informacijos apie faktines ir teisines aplinkybes, butinos tam, kad
naudingai atsakyty j jam pateiktus klausimus (2018 m. gruodzio 10 d. Sprendimo Wightman ir kt.,
C-621/18, EU:C:2018:999, 27 punktas ir jame nurodyta jurisprudencija).

Nagrinéjamu atveju i$ sprendimo dél prasymo priimti prejudicinj sprendima matyti, kad Romenergo ir
Aris  Capital Rumunijos teismuose apskundé ginc¢ijamus administracinius sprendimus. Tuose
sprendimuose i§ esmés numatyta, kad visos 5% virSijancios asmeny, kurie, preziumuojama, veiké
sutartinai, tarp kuriy buvo Romenergo ir Aris Capital, balsavimo teisés sustabdomos, o Sie asmenys
per tris ménesius turi parduoti visy bendrovés Banat Crisana akcijy dalj, virsijancia $ia 5 % riba.
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Prasyma priimti prejudicinj sprendima pateikes teismas i§ esmés klausia, ar Rumunijos teisés aktai,
reglamentuojantys turimy investicinés bendrovés kapitalo daliy ribojima iki 5 %, kaip yra pagrindinéje
byloje, ir patikslinti tam tikromis sutartinio veikimo prezumpcijomis, suderinami su Sgjungos teise.
Todél nelaikytina, kad pateiktas klausimas yra hipotetinis, nes nesusijes su pagrindinéje byloje
nagrinéjamo ginco aplinkybémis ar dalyku.

Vadinasi, praSymas priimti prejudicinj sprendima yra priimtinas.

Deél esmes

Pirmiausia primintina, kad pagal suformuota Teisingumo Teismo jurisprudencija, vykdant
SESV 267 straipsnyje jtvirtinta bendradarbiavimo su nacionaliniais teismais procedirg, Teisingumo
Teismas turi praSyma priimti prejudicinj sprendima pateikusiam teismui pateikti naudinga atsakyma,
kuris leisty i$spresti jo nagrinéjama byla, ir tokiu atveju Teisingumo Teismui prireikus gali tekti
performuluoti jam pateikta klausima (2020 m. kovo 5 d. Sprendimo X (Komsultacijy telefonu
neapmokestinimas PVM, C-48/19, EU:C:2020:169, 35 punktas ir jame nurodyta jurisprudencija).

Nagrinéjamu atveju keliamas klausimas, kokj suformulavo prasyma priimti prejudicinj sprendima
pateikes teismas, ar tam tikros suderinto veikimo prezumpcijos, kalbant apie investicinés bendrovés
kapitalo dalis, suderinamos su SESV nuostatomis dél laisvo kapitalo judéjimo, taip pat su
Direktyvos 2004/25 2 straipsnio 2 dalimi ir Direktyvos 2001/34 87 straipsniu.

IS prasyma priimti prejudicinj sprendima pateikusio teismo motyvy matyti, kad problema, su kuria jis
susidaré, labiau kyla dél turimy investicinés bendrovés kapitalo daliy ribojimo iki 5% taisyklés, o ne
vien dél suderinto veikimo prezumpcijy, kurios, remiantis prasyma priimti prejudicinj sprendima
pateikusio teismo informacija, patikslina $ig taisykle. Nors Direktyvos 2004/25 2 straipsnio 2 dalyje,
kuria nurodo minétas teismas, tikrai numatyta suderinto veikimo prezumpcija, vis délto $i direktyva
reglamentuoja tik situacijas, kylanc¢ias dél vieso pirkimo pasitilymo, o taip atsizvelgiant | prasyma
priimti prejudicinj sprendima pateikusio teismo suteikta informacija ir Teisingumo Teisme pateiktas
pastabas ir su salyga, kad tai patikrins nacionalinis teismas, atrodo, pagrindinéje byloje néra.

Antra, reikia patikslinti, kad SESV nuostatos dél laisvo kapitalo judéjimo netaikomos i$imtinai vidaus
situacijoms, kai kapitalas juda vienoje valstybéje naréje. Todél prasyma priimti prejudicinj sprendima
pateikes teismas, prie§ pradédamas taikyti SESV 63 straipsnj, turi patikrinti, ar pagrindinéje byloje yra
susiklosciusi situacija su uzsienio elementu, apimanti naudojimasi kapitalo judéjimo Europos Sajungoje
laisve (Siuo klausimu zr. 2017 m. spalio 12 d. Sprendimo Fisher, C-192/16, EU:C:2017:762, 35 punkta).

Nagrinéjamu atveju preziumuojama, kad Romenergo, o paskui Aris Capital veiké sutartinai su kitomis
uz Rumunijos teritorijos riby jsteigtomis bendrovémis. Taigi laikytina (su salyga, kad tai patikrins
praSyma priimti prejudicinj sprendima pateikes teismas), kad pagrindinéje byloje yra susiklosciusi
situacija su uzsienio elementu.

Todél savo klausimu prasyma priimti prejudicinj sprendima pateikes teismas i$ esmés siekia issiaiskinti,
ar SESV 63 straipsnis turi bati aiSkinamas kaip draudziantis nacionaling priemone, numatancia turimy
investiciniy bendroviy kapitalo daliy ribojima iki 5 %.

Siekiant atsakyti i §j klausima, pirma, reikia nustatyti, ar investicinés bendrovés kapitalo daliy turéjimas,
kaip antai aptariamas pagrindinéje byloje, yra kapitalo judéjimas, kaip tai suprantama pagal
SESV 63 straipsnio 1 dalj.

Pagal suformuota Teisingumo Teismo jurisprudencija $i nuostata apskritai draudzia kapitalo judéjimo

tarp valstybiy nariy apribojimus (zr. 2018 m. kovo 6 d. Sprendimo SEGRO ir Horvdith, C-52/16 ir
C-113/16, EU:C:2018:157, 61 punkty ir jame nurodyta jurisprudencija).
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Kadangi SESV ,kapitalo judéjimo“ savoka, kaip ji suprantama pagal SESV 63 straipsnio 1 dalj,
neapibrézta, Teisingumo Teismas pripazino 1988 m. birzelio 24 d. Tarybos direktyvos 88/361/EEB dél
[EB sutarties] 67 straipsnio (straipsnis buvo panaikintas Amsterdamo sutartimi) jgyvendinimo
(OL L 178, 1988, p. 5; 2004 m. specialusis leidimas lietuviy k., 10 sk., 1 t., p. 10) I priede iSdéstytos
kapitalo judéjimo nomenklatiros rekomendacine galia. Taigi Teisingumo Teismas nusprendé, kad
kapitalo judéjima pagal SESV 63 straipsnio 1 dalj, be kita ko, sudaro vadinamosios ,tiesioginés”
investicijos, t. y. investicijos jsigyjant jmonés akcijy, kurios suteikia galimybe veiksmingai dalyvauti ja
valdant ir kontroliuojant (2013 m. spalio 22 d. Sprendimo Essent ir kt., C-105/12-C-107/12,
EU:C:2013:677, 40 punktas ir jame nurodyta jurisprudencija).

Kadangi tiesioginés investicijos padeda uzmegzti ar palaikyti ilgalaikius ir tiesioginius santykius tarp
finansuotojy ir bendrovés, i kuria investuojamos $ios 1ésos, akcininkai turi turéti galimybe veiksmingai
dalyvauti bendrove valdant ar ja kontroliuojant ($iuo klausimu zr. 2011 m. lapkric¢io 10 d. Sprendimo
Komisija / Portugalija, C-212/09, EU:C:2011:717, 43 punktg).

Taigi investicinés bendrovés kapitalo daliy turéjimas, kaip pagrindinéje byloje, ypa¢ kai tai suteikia
$ioms dalims proporcingas balsavimo teises, patenka j savoka ,kapitalo judéjimas”, kaip tai suprantama
pagal SESV 63 straipsnio 1 dalj.

Antra, dél klausimo, ar nacionaliné priemoné, numatanti turimy tokios investicinés bendrovés akciju
ribojima iki 5%, yra laisvo kapitalo judéjimo apribojimas, pazymétina, kad Teisingumo Teismas yra
aiskiai nurodes, jog nacionaliné priemoné gali buti kvalifikuojama kaip ,apribojimas“ pagal
SESV 63 straipsnio 1 dalj, net jeigu ji nejtvirtina diskriminacijos arba formalaus asmeny
diferencijavimo pagal ju pilietybe arba gyvenamaja vieta arba pagal jy kapitalo kilme. Tokiam
kvalifikavimui i§ esmés pakanka, kad atitinkama nacionaliné priemoné galéty sukliudyti arba apriboti
atitinkamy jmoniy akcijy jgijima arba atgrasyti investuotojus i$ kity valstybiy nariy nuo investavimo j
ju kapitala (2007 m. spalio 23 d. Sprendimas Komisija / Vokietija, C-112/05, EU:C:2007:623,
19 punktas ir jame nurodyta jurisprudencija). Batent taip yra tuomet, kai nacionaliné reglamentavimo
tvarka numato balsavo teisiy, susiety su tam tikry bendroviy kapitalo dalimis, sustabdyma (Siuo
klausimu zr. 2005 m. birzelio 2 d. Sprendimo Komisija / Italija, C-174/04, EU:C:2005:350,
30 punktas).

Tai taip pat reiskia, kad dél nacionalinés priemonés, numatancios turimy investicinés bendroveés
kapitalo daliy ribojima iki 5%, atgrasoma nuo investicijy, kai bendrovés veikloje dalyvaujama turint
akcijy. Tokios akcijos gali suteikti galimybe veiksmingai dalyvauti valdant ir kontroliuojant jmone, nes
akcijy turéjimas susietas su balsavimo teisémis, proporcingomis turimoms kapitalo dalims. Taigi tokia
nacionaliné priemoné vyra laisvo kapitalo judéjimo apribojimas, kaip tai suprantama pagal
SESV 63 straipsnio 1 punkta.

Trecia, pagal suformuota Teisingumo Teismo jurisprudencija laisva kapitalo judéjima galima riboti
nacionalinémis priemonémis, kai jos pateisinamos SESV 65 straipsnyje nurodytais arba virSesnio
bendrojo intereso pagrindais, jeigu néra Sgjungos lygmens suderinimo priemonés, numatancios
atitinkamy teiséty interesy apsaugai uztikrinti batinas priemones (2007 m. spalio 23 d. Sprendimas
Komisija / Vokietija, C-112/05, EU:C:2007:623, 72 punktas ir jame nurodyta jurisprudencija).

Kai néra tokio suderinimo, valstybés narés i§ esmés pacios sprendzia, kokj tokiy teiséty interesy
apsaugos lygi jos nori uztikrinti ir kaip $j lygj pasiekti. Taciau tai daryti jos gali tik laikydamosi riby,
nustatyty Sutartimi, pagal kuria reikalaujama, jog priemonés, kuriy imamasi, baty tinkamos siekiamam
tikslui jgyvendinti ir nevir$yty to, kas butina norint jj pasiekti (2007 m. spalio 23 d. Sprendimas
Komisija / Vokietija, C-112/05, EU:C:2007:623, 73 punktas ir jame nurodyta jurisprudencija).

Turimas investicinés bendrovés kapitalo dalis iki 5% ribojanti nacionaliné priemoné, kaip antai

aptariama pagrindinéje byloje, negali buti pateisinama remiantis SESV 65 straipsnyje nurodytais
motyvais.

8 ECLIL:EU:C:2020:709
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Si priemoné nepatenka j mokesciy teisés sritj, minima SESV 65 straipsnio 1 dalies a punkte, ir nesiekia
uzkirsti kelio nacionalinés teisés akty pazeidimams, todél jos negalima pateisinti remiantis
SESV 65 straipsnio 1 dalies b punktu. Be to, remiantis suformuota jurisprudencija, pastarojoje
nuostatoje numatytais vieSosios tvarkos ar visuomenés saugumo pagrindais galima remtis, tik kai kyla
reali ir pakankamai rimta grésmé vienam i$§ pagrindiniy visuomenés interesy, taciau jais negalima
naudotis vien dél ekonominiy tiksly (Siuo klausimu zr. 2012 m. birzelio 7 d. Sprendimo VBV -
Vorsorgekasse, C-39/11, EU:C:2012:327, 29 punkta ir jame nurodyta jurisprudencija).

Taigi reikia nustatyti, ar nacionaliné turimy investiciniy bendroviy kapitalo daliy ribojimo iki 5 %
priemoné gali buti pateisinama vir$esniais bendrojo intereso pagrindais.

Nagrinéjamu atveju Rumunijos vyriausybé nurodo, kad 1996 m. akciniy bendroviy forma jsteigtos
investicinés bendrovés siekia vienintelio tikslo — verstis kolektyviniu investavimu investuojant lésas j
likvidzias finansines priemones remiantis rizikos diversifikavimo ir rapestingo administravimo
principu. Taigi Sios investicinés bendrovés yra kolektyvinio investavimo subjektai, turintys uztikrinti
populiarias finansines investicijas. Atsizvelgiant i tai, aukstesnis jy akcininky struktiros isskaidymo
laipsnis turéty uztikrinti visy akcininky bendrojo intereso apsauga, kad kuris nors sutartinai veikiantis
asmuo ar asmeny grupé negaléty kontroliuoti vienos i$ $iy bendroviy strateginiy sprendimy.

Siuo klausimu pazymétina, kad siekis uztikrinti tam tikry investiciniy bendroviy akcininky i$skaidyma
yra ekonominis motyvas, kuris, be to, susijes tik su asmenimis, turinciais tokiy bendroviy akcijy.
Vadovaujantis suformuota Teisingumo Teismo jurisprudencija, ekonominiai motyvai néra virSesni
bendrojo intereso pagrindai, galintys pateisinti laisvo kapitalo judéjimo apribojima ($iuo klausimu Zr.
2010 m. liepos 8 d. Sprendimo Komiisija / Portugalija, C-171/08, EU:C:2010:412, 71 punkta ir jame
nurodyta jurisprudencija).

Tai reiskia, kad nacionaliné turimy investiciniy bendroviy kapitalo daliy ribojimo iki 5% priemoné,
kaip antai nagrinéjama pagrindinéje byloje, yra laisvo kapitalo judéjimo apribojimas, kurio nepateisina
nei SESV 65 straipsnyje nurodyti pagrindai, nei virSesni bendrojo intereso pagrindai, bet tai turi
patikrinti prasyma priimti prejudicinj sprendima pateikes teismas.

Atsizvelgiant j visa tai, kas iSdéstyta, | pateikta klausima atsakytina taip, kad SESV 63 straipsnis turi buti
aiskinamas kaip draudziantis nacionaline priemone, numatancia turimy investiciniy bendroviy kapitalo
daliy ribojima iki 5%, jeigu jo nepateisina virSesni bendrojo intereso pagrindai, o tai turi patikrinti
prasyma priimti prejudicinj sprendima pateikes teismas.

Dél sprendimo veikimo apribojimo laiko atzvilgiu

Tuo atveju, jeigu Teisingumo Teismas nuspresty, kad tokia kaip pagrindinéje byloje nagrinéjama
nacionaliné priemoné yra nepateisinamas laisvo kapitalo judéjimo apribojimas, Rumunijos vyriausybé
praso apriboti $io sprendimo veikima laiko atzvilgiu.

Siuo klausimu pazymeétina, kad pagal suformuota jurisprudencija Sajungos teisés normos i$aiskinimu,
kurj Teisingumo Teismas pateikia vykdydamas pagal SESV 267 straipsnj jam suteiktus jgaliojimus,
paaiSkinama ir patikslinama $ios normos reik§mé ir apimtis, kaip ji turi arba turéjo buti suprasta ir
taikoma nuo jsigaliojimo momento. Vadinasi, taip i$aiskinta norma gali ir turi buti teismo taikoma
tiems teisiniams santykiams, kuriy atsirado ir kurie buvo uzmegzti pries paskelbiant sprendima dél
prasymo isaiskinti, jei, be to, jvykdytos salygos, leidziancios kompetentinguose teismuose pareiksti
ieskinj deél Sios normos taikymo (2019 m. spalio 3 d. Sprendimo Schuch-Ghannadan, C-274/18,
EU:C:2019:828, 60 punktas ir jame nurodyta jurisprudencija).

ECLIL:EU:C:2020:709 9



48

49

50

51

52

53

54

2020 M. RUGSEJO 16 D. SPRENDIMAS — Byra C-339/19
ROMENERGO IR ARIS CAPITAL

Teisingumo Teismas tik iSimtiniais atvejais ir taikydamas bendrgjj teisinio saugumo principa, kuris yra
Sajungos teisés sistemos dalis, gali apriboti visy suinteresuotyjy asmenuy galimybe remtis jo i$aiskinta
norma siekiant uzginc¢yti saziningumu grindziamus teisinius santykius. Kad buty galima nuspresti dél
tokio apribojimo, turi buti tenkinami du esminiai kriterijai, t. y. suinteresuotyjy asmeny saziningumas
ir dideliy sunkumy rizika (2019 m. spalio 3 d. Sprendimo Schuch-Ghannadan, C-274/18,
EU:C:2019:828, 61 punktas ir jame nurodyta jurisprudencija).

Konkreciai kalbant, Teisingumo Teismas taiké $j sprendima tik labai konkreciomis aplinkybémis, be
kita ko, kai grésé sunkiy ekonominiy pasekmiy atsiradimo rizika, ypa¢ dél daugelio teisiniy santykiy,
pradéty veikiant saziningai, remiantis pagrjstai galiojanciais teisés aktais, paaiskéjus, kad asmenys ir
nacionalinés valdzios institucijos Sgjungos teisés neatitinkancius veiksmus atliko dél objektyvaus ir
didelio netikrumo dél Sgjungos teisés normy turinio, o netikrumo atsiradimo priezastis galéjo buti net
kity valstybiy nariy ar Europos Komisijos elgesys (2019 m. spalio 3 d. Sprendimo Schuch-Ghannadan,
C-274/18, EU:C:2019:828, 62 punktas ir jame nurodyta jurisprudencija).

Todél apriboti sprendimo veikima laiko atzvilgiu prasanti valstybé naré turi pateikti Teisingumo
Teismui informacija, jrodancia sunkiy ekonominiy padariniy rizika (pagal analogija Zr. 2015 m.
balandzio 14 d. Sprendimo Manea, C-76/14, EU:C:2015:216, 55 punkta).

Nagrinéjamu atveju Rumunijos vyriausybé tik nurodo, kad tokia rizika egzistuoja, nes kvestionuojama
nacionaliné teisés tvarka, susiklosciusi jgyvendinant Kapitalo rinky jstatymo 286bis straipsnio 2 ir
4 dalis. Taip Rumunijos vyriausybé nejrodo, kad $is sprendimas gali sukelti sunkiy padariniy, ji tik
pazymi, kad Sios nacionalinés nuostatos gali riboti laisva kapitalo judéjima, o tai galéty lemti, kad
nacionalinis teismas turés juy netaikyti.

Siomis aplinkybémis konstatuotina, kad nagrinéjamoje byloje nepateikta jokiy duomeny, galinciy
pateisinti nukrypima nuo $io principo, pagal kurj sprendimas dél isaiskinimo sukelia pasekmiy nuo

isaiskintos normos jsigaliojimo momento.

Taigi nereikia riboti $io sprendimo veikimo laiko atzvilgiu.

Dél bylinéjimosi islaidy

Kadangi $is procesas pagrindinés bylos sSalims yra vienas i§ etapy prasymus priimti prejudicinj
sprendimag pateikusio teismo nagrinéjamoje byloje, bylinéjimosi islaidy klausima turi spresti $is
teismas. ISlaidos, susijusios su pastaby pateikimu Teisingumo Teismui, i$skyrus tas, kurias patyré
minétos Salys, néra atlygintinos.

Remdamasis $iais motyvais, Teisingumo Teismas (devintoji kolegija) nusprendzia:
SESV 63 straipsnis turi bati aiSkinamas kaip draudziantis nacionaling priemone, numatancia
turimy investiciniy bendroviy kapitalo daliy ribojima iki 5%, jeigu jo nepateisina virsesni

bendrojo intereso pagrindai, o tai turi patikrinti prasyma priimti prejudicinj sprendima pateikes
teismas.

Parasai.
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