GEORGAKIS

TIESAS SPRIEDUMS (tre$a palata)
2007. gada 10. maija *

Lieta C-391/04

par lagumu sniegt prejudicidlu nolémumu atbilstosi EKL 234. pantam,

ko Symvoulio tis Epikrateias (Griekija) iesniedza ar lémumu, kas pienemts 2004. gada
6. julija un kas Tiesa registréts 2004. gada 14. septembri, tiesvediba

Ypourgos Oikonomikon,

Proistamenos DOY Amfissas

pret

Charilaos Georgakis.

TIESA (tre$a palata)

sada sastava: palatas priekssédétajs A. Ross [A. Rosas], tiesnesi E. Borgs Bartets
[A. Borg Barthet] un U. Lehmuss [ Lohmus] (referents),

* Tiesvedibas valoda — grieku.
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generaladvokats P. Mengoci [P. Mengozzi],
sekretare L. Hjuleta [L. Hewlett], galvena administratore,

nemot véra rakstveida procesu un tiesas sédi 2006. gada 13. julija,

nemot véra apsvérumus, ko sniedza:

— K. Georgaka [Ch. Georgakis] varda — N. Korojanakis [N. Korogiannakis] un
A. Muzaki [A. Mouzaki), dikigoroi,

— Griekijas valdibas varda — M. Apesoss [M. Apessos] un S. Spiropuls
[S. Spyropoulos], ka ari S. Trekli [S. Trekli] un M. Tasopulu [M. Tassopoulou],
parstavji,

— Italijas valdibas varda — 1. M. Bragulja [l M. Braguglia], parstavis, kam palidz
P. Dzentili [P. Gentili], avvocato dello Stato,

— Eiropas Kopienu Komisijas varda — G. Brauns [G. Braun] un G. Zavs
[G. Zavvos], parstavii,

noklausijusies generaladvokata secinajumus tiesas sédé 2006. gada 26. oktobri,

I-3760



GEORGAKIS

pasludina $o spriedumu.

Spriedums

Lagums sniegt prejudicialu nolémumu ir par to, ka interpretét Padomes 1989. gada
13. novembra Direktivas 89/592/EEK, ar ko koordiné noteikumus par iekséjas
informacijas Jaunpratigu izmantosanu (OV L 334, 30. Ipp.), 1.-4. pantu.

Sis lagums ir izteikts tiesvediba starp Ypourgos Oikonomikon (finansu ministrs),
Proistamenos DOY Amfissas (Amfisas nodoklu administracija) un K. Georgaki par
to, ka vin$ ir sava laba izmantojis iek$éjo informaciju, iesaistoties kopa ar citiem
sabiedribas akcionariem un valdes locekliem starp viniem iepriek$ norunatos birzas
darijumos, lai maksligi paaugstinatu $is sabiedribas vértspapiru cenu.

Atbilstosas tiesibu normas

Kopienu tiesiskais reguléjums

Direktivas 89/592 1. pants nosaka:

“Saja direktiva:

1) preciza rakstura informacija, kas nav nodota atklatibai un kas attiecas uz vienu
vai vairakiem parvedamu vértspapiru emitentiem vai vienu vai vairakiem
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parvedamiem vértspapiriem, kas, ja to nodotu atklatibai, varétu batiski ietekmét
attieciga vértspapira vai attiecigo vértspapiru cenu;

2) vértspapiri ir:

a) akcijas un obligacijas, ka ari akcijam un obligacijam lidzvértigi vértspapiri;

[]

ja tie iekJauti atsavinasanai reguléta tirg, ko uzrauga valsts iestazu atzitas iestades,
kas darbojas regulari un ir publiski tiesi vai netiesi pieejams.” [Neoficials tulkojums]

Sis direktivas 2. panta 1. punkta ir noteikts:

“Dalibvalstis aizliedz personam, kuru riciba:

— sakara ar to, ka tas ir emitenta parvaldes, vadibas vai parraudzibas iestades
locekles;
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— sakara ar to, ka tam pieder emitenta kapitala dalas,

vai

— tapéc, ka tam ir piekluve $ai informacijai, pildot savu darbu, amatu vai
pienakumus,

ir iekseja informacija, zinot lietas apstaklus, izmantot to sava laba, tiesi vai netiesi
ieglstot vai atsavinot uz sava rékina vai uz tre$as personas rékina ta emitenta vai
emitentu, uz kuriem attiecas §1 informacija, vértspapirus.”

Atbilstosi Direktivas 89/592 3. pantam:

“Dalibvalstis aizliedz personam, uz kuram attiecas 2. panta paredzétais aizliegums un
kuru riciba ir iek$éja informacija:

a) izpaust $o iekséjo informaciju tre$ai personai citadi, ka vien pildot savu darbu,
amatu vai pienakumus;

b) ieteikt tresai personai vai mudinat to, pamatojoties uz iekséjo informaciju, iegut
vai atsavinat parvedamus vértspapirus, ko atlauts tirgos vértspapiru tirgos, ka
minéts 1. panta 2. punkta beigas.”
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Sis direktivas 4. pants paredz:

“Dalibvalstis 2. panta paredzéto aizliegumu uzliek ari 2. panta neminétam personam,
kuru riciba, zinot lietas apstaklus, ir iek$éja informacija, kuras tiess vai netie$s avots
var but tikai 2. pantd minéta persona.”

Valsts tiesiskais reguléjums

Direktiva 89/592 ir transponéta Griekijas tiesibas ar Prezidenta dekrétu Nr. 53/1992
par personu, kuru riciba ir iek$éja informacija, darbibu (turpmak teksta —
“Dekréts”). Ta mérkis ir saskanot tiesibu aktus, kas attiecas uz vértspapiru birzu
darbibu, ar $o direktivu.

Dekréta 2., 3. un 4. panta ir attiecigi tie$i parnemti Direktivas 89/592 1., 2. un
3. pants.

Dekréta 5. pants, kas balstits uz $is direktivas 4. pantu, nosaka:

“S1 dekréta 3. un 4. panta paredzétie aizliegumi ir piemeérojami ari visam personam,
kas nav noraditas minétaja panta, bet kuru riciba, zinot lietas apstaklus, ir iekséja
informacija, kuras ties$s vai netie$s avots var but tikai 3. panta minéta persona.”
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Dekréta 11. pants nosaka:

“Si dekréta 3. panta 1. un 2. punkta un 4. un 5. panta parkapuma gadijuma Kapitala
tirgus komisija ne tikai uzliek likuma Nr. 1806/1988 30. panta 1. un 3. punkta
paredzétos sodus, bet ari nosaka naudas sodu no 10 miljoniem GRD lidz vienam
miljardam GRD vai arl summas, kas atbilst pieckarsai personas, kura izmantoja sava
laba ieks$éjo informaciju, iegtitajai pelnai, apméra.”

Likuma Nr. 3632/1928 34. pants nosaka:

“Ar brivibas atnemsanu un naudas sodu lidz GRD 50 000 vai ar tikai vienu no $iem
sodiem soda:

a) ikvienu, kas ar nodomu izmanto sava laba ipasos lidzeklus, kas var maldinat
sabiedribu, lai ietekmétu birzas kursu, lai giitu no ta netaisnigu labumu [..].”

Likuma Nr. 1969/1991 72. panta 1. punkts nosaka:

“Ikviens, kas ar nodomu presé vai citada veida izplata nepatiesu vai nepareizu
informaciju, kura var ietekmét viena vai vairaku birza apgrozamu vértspapiru kursu,
ir sodams ar brivibas atnemsanu un naudas sodu lidz simts miljoniem GRD.”
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Si likuma 76. panta 10. punkts nosaka:

“Nemot véra visparigas kriminaltiesibu normas, Kapitala tirgus komisija ir pilnvarota
uznémumiem, kas parkapj tiesibu aktus, kuri regulé kapitala tirgu, vai $is komisijas
lémumus, uzlikt naudas sodu lidz simt miljoniem GRD.”

Likuma Nr. 1806/1988 30. panta ir paredzéts kriminalsods personam, kuru riciba ir
konfidenciéla informacija un kuras to ir Jaunpratigi izmantojusas.

Pamata prava un prejudicialais jautajums

Péc 1996. gada novembra birzas krizes Ekonomikas ministrijas Kapitala tirgus un
finan$u instrumentu birzas komisija veica darijumu ar sabiedribu Parnassos un
Atemke akcijaim parbaudes. Tas personas, uz kuru iespéjamiem kapitala tirgu
reglamentéjoso tiesibu aktu parkapumiem bija nopietnas norades, tika aicinatas
iesniegt paskaidrojosus rakstus.

Atbilstosi Aténu Birzas riciba eso$ajai informacijai 1996. gada augusta Georgakis un
vina gimenes locekli (turpmak teksta — “Georgaka grupa”) bija galvenie Parnassos
akcionari. Taja pat laika Parnassos un tas meitas sabiedribai Syrios AVEE piederéja
lielaka dala no Atemke akcijam. Jebkura gadijuma runa ir par varda akcijam. Gan
Georgakis, gan lielaka dala $is grupas loceklu ir Parnassos un Atemke, kuras vini
pildija vadibas pienakumus, valdes locekli.
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Atbilstosi savu padomnieku ieteikumam Georgaka grupas locekl]i pienéma lémumu
paaugstinat Parnassos akciju kursu laika, kad kluva jatama $is vértibas samazina-
$anas tendence. Ta rezultitd vini veica dazadus Parmassos un Atemke akciju
pardosanas, pirk$anas un atpirk$anas darjjumus, kas notika starp tam, sabiedribu
Parnassos un arvalstu institucionalu investoru.

Kapitala tirgus komisija noléma, ka Georgakis ir veicis ari birzas darfjumus ar
vértspapiriem, izmantojot sava laba iekséjo informaciju, un vinam uzlika naudas
sodu GRD 70 000 000 apméra. Tas lémumu apstiprinaja Trimeles Dioikitiko
Protodikeio Livadias (Livadijas Pirmas instances administrativa tiesa).

Georgakim tiek inkriminéti $adi darijumi: 92 000 Parnassos akciju un 11 100 Atemke
akciju atsavinasana; piedaliSanas ka pircéjam viena no 26 apstridétajiem darfjumiem
ar Parnassos akcijam un piedaliSanas ka pardevéjam tas dalas no 112 500 Atemke
akciju pardosana, ko no noteiktiem grupas locekliem nopirka viens no tiem. So
darijumu laika neviena akcija netika izplatita briva tirgi un visas tas tika pirktas un
pardotas bitiba Georgaka grupas ietvaros. Sie darijumi bija iepriek§ norunati, jo
minétie locekli veica pardevumus un pirkumus péc vinu lémuma atbalstit Parnassos
akcijas. To mérkis bija maksligi paaugstinat Parnassos akciju tirgus vértibu, lai raditu
maldigu prieksstatu par to vértibu, kas nav saistita ar to, kada ta butu bez
maksligajiem darijumiem.

Georgakis iesniedza apelacijas stdzibu par pirmas instances tiesas spriedumu, ko
apstiprinaja Dioikitiko Efeteio Peiraios (Pirejas Administrativa apelacijas tiesa).

Ypourgos Oikonomikon un Proistamenos DOY Amifissas iesniedza Symvoulio tis
Epikrateias [Augstaka administrativa tiesa] kasacijas sudzibu, lai $is spriedums tiktu
izskatits kasacijas kartiba.
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Sados apstaklos Symvoulio tis Epikrateias noléma apturét tiesvedibu un uzdot Tiesai
$adu prejudicialu jautajumu:

“Vai tad, ja persona vai personu grupa, kam piemit kada no [..] Direktivas 89/592 [..]
2. panta 1. punktd minétajam pazimém, péc iepriekséjas savstarpéjas norunas veic
birzas darijumus, ka rezultatd maksligi paaugstinas atsavinato vértspapiru cena, $is
personas ir jauzskata par personam, kuru riciba ir iek$éja informacija, minétas
direktivas 1. un 2. panta nozimé, ka rezultata uz tam attiecas direktivas [89/592]
2., 3. un 4. panta noteiktais aizliegums izmantot iek$éjo informaciju?”

Par prejudicialo jautajumu

Uzdodot $o jautjjumu, iesniedzéjtiesa butiba vélas uzzinat, vai
Direktivas 89/592 1. un 2. pants ir jainterpreté ta, ka, ja sabiedribas galvenie
akcionari un valdes locekli noruna veikt sava starpa birzas darijumus ar $is
sabiedribas vértspapiriem, lai maksligi paaugstinatu to kursu, vinu riciba ir iekséja
informacija, ko vini, istenojot minétos darfjumus, izmanto sava laba, zinot lietas
apstaklus.

Lai noteiktu, vai tados apstak]os, ka pamata prava esosie, personu grupa darbojas,
pamatojoties uz iek$éjo informaciju, kura ir to riciba, vispirms ir japarbauda, vai
lémums veikt birzas darijumus ir pienemts, pamatojoties uz informaciju, kuru tiesi
vai netie$i ir pazinojusi persona, kas pieder vienai no Direktivas 89/592 2. panta
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minétajam personu kategorijam, kuras riciba ir iek$éja informacija §is direktivas
1. panta 1. punkta nozimé.

No iesniedzéjtiesas [léemuma izriet, ka Georgaka grupas pienemtais léemums saskanoti
darboties sekundaraja vértspapiru tirgd, lai paaugstinitu sabiedribas Parnassos,
kuras galvenie akcionari un valdes locekli vini bija, akciju cenu, tika pienemts péc
finansu padomnieku ieteikuma.

No Direktivas 89/592 1. panta 1. punkta teksta izriet, ka iek$éja informacija var tikt
par tadu uzskatita, ja ta atbilst vairakiem nosacijumiem, proti, ta nav nodota
atklatibai, ta ir preciza, ta attiecas uz vértspapiru emitentu vai pasiem vértspapiriem
un ta var, ja to nodod atklatibai, batiski ietekmét minéto vértspapiru kursu.

Tadéjadi parastu ieteikumu veikt noteiktus pasakums, kas sniegts péc $i jautdjuma
ekspertizes, nevar uzskatit par atbilstosu $iem nosacijumiem.

Direktivas 89/592 2. panta 1. punkts personam, kuru riciba, it ipasi parvaldes
struktiru locekla statusa vai pildot savu darbu, amatu vai pienakumus, nonakusi
iekséja informacija par vienu vai vairakiem vértspapiriem, aizliedz izmantot $o
informaciju, iegastot vai atsavinot minétos vértspapirus (skat. 2005. gada 22. no-
vembra spriedumu lieta C-384/02 Grongaard un Bang, Krajums, 1-9939. lpp.,
23. punkts).
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Direktivas 89/592 3. pants $§im pasam personam aizliedz nodot $adu informaciju
treS$am personam un ieteikt treSai personai tieSi vai netieSi ieglt vai atsavinat
vértspapirus, pamatojoties uz $o iek$éjo informaciju, vienlaikus 4. pants aizliedz
jebkurai citai personai izmantot sava laba iek$éjo informaciju, kuru tai nodevusi
persona, kas pieder pie vienas no minétas direktivas 2. panta 1. punkta noraditajam
kategorijam.

No iesniedzéjtiesas lémuma izriet, ka Georgaka grupas finansu padomnieki
neatradas neviena no Direktivas 89/592 2. panta 1. punkta minétajam situacijam
un ka to ieteikums paaugstinat sabiedribas Parnassos akciju kursu laika, kad kJuva
jatama ta vértibas samazinasanas, nav pamatota ar informaciju, kuru viniem nodeva
persona, kas atrodas viena no minétajam situacijam.

Tadéjadi, nemot véra to finansu padomnieku ieteikumus, Georgaka grupas locekli
netika pamudinati veikt pamata prava aplikotos darijumus, pamatojoties uz
informaciju, kura atbilst Direktivas 89/592 1. panta 1. punkta noteiktajiem
nosacijumiem. Turklat vini nerikojas, pamatojoties uz informaciju vai informacijas
kopumu, kas tiesi iegiits no vienas no 2. pantd minétas kategorijas personam vai
netiesi ar tre$as personas starpniecibu.

Turpinajuma ir japarbauda, vai, piedaloties tada lémuma, ka pamata prava esosais,
pienemsana ieprieks aprakstitajos apstaklos, minéto grupas loceklu riciba bija iekséja
informacija Direktivas 89/592 1. panta 1. punkta nozimé.

Skiet, ka Georgaka grupas loceklu lémums atbalstit Parnassos akcijas ietvéra grupas
kopigo poziciju attieciba uz darfjumiem, kas javeic tas loceklu starpa, lai maksligi
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paaugstinatu sabiedribas Parnassos vértspapiru kursu. Attieciba uz tiem, kas
piedalijas [emuma pienemsana, zinasana par $ada lémuma pastavésanu un ta saturu
bija iekséja informacija Direktivas 89/592 1. panta 1. punkta nozimé.

Tik tieSam ta ir informacija, kas nav nodota atklatibai un kas attiecas uz
vértspapiriem, un kas, ja to nodotu atklatibai, varétu butiski ietekmét Parnassos
akciju kursu un pat novest pie ta sabrukuma birza.

No minéta izriet, ka ta ka tadas personas, ki Georgaka grupas locekles, ir $adas
iek$éjas informacijas autores un ta ka ta vinu riciba ir nonakusi tapéc, ka vinas ir
sabiedribas Parnassos galvenas akcionares un tas valdes locekles, uz vinam attiecas
Direktivas 89/592 2. panta noteiktais aizliegums izmantot iek$éjo informaciju sava
laba, zinot lietas apstaklus.

Visbeidzot, ir japarbauda, vai, istenojot Georgaka grupas ieksiené pienemto lémumu,
tas ir, veicot norunatos birzas darfjumus, $is grupas locekli ir izmantojusi sava laba
iekséjo informaciju, kura bija vinu riciba, Direktivas 89/592 2. panta nozimé. No $is
tiesibu normas un no $is direktivas divpadsmitd apsvéruma izriet, ka iekséjas
informacijas Jaunpratiga izmanto$ana ir notikusi tad, ja iek$éja informacija ne tikai ir
personas riciba, bet ari ta ir tikusi izmantota.

No Direktivas 89/592 otra un piekta apsvéruma izriet, ka tas mérkis ir nodro$inat
vértspapiru sekundara tirgus labu darbibu un aizsargat iegulditaju palavibu, kas jo
ipasi balstita uz to, ka vini atrodas vienlidziga stavokli un ir aizsargati no iekséjas
informacijas launpratigas izmanto$anas (iepriek§ minétais spriedums lieta
Grongaard un Bang, 33. punkts).
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Lidz ar to Direktivas 89/592 2. pantad noteikta aizlieguma mérkis ir nodrosinat
ligumslédzéju vienlidzibu birzas darfjumos, izvairoties no ta, ka viens no tiem, kura
riciba ir iek$éja informacija un kurs tadé] atrodas labvéligaka situacija attieciba pret
citiem iegulditajiem, gtst labumu par sliktu citam, kas to nezinaja.

Tadéjadi, ja tada lieta, ka pamata prava, visu ligumslédzéju riciba ir ta pati
informacija, vini atrodas vienlidziga stavokli un attieciba uz viniem informacija beidz
bt iekséja, izpildot grupas ieksiené pienemto Iémumu. Sados apstaklos, ta ka
neviens no viniem nevar gut prieksrocibas attieciba pret citiem, darijumi, kas grupas
loceklu starpa veikti, pamatojoties uz $o informaciju, nav iek$éjas informacijas
izmanto$ana sava laba, zinot lietas apstaklus, Direktivas 89/592 2. panta nozimé.

Tomér Griekijas un Italijas valdibas apgalvo, ka tada lémuma, ki pamata prava
eso$ais, Isteno$anu nevar izslégt no Direktivas 89/592 piemérosanas jomas. Tas
uzskata, ka, ja iepriekséjs lémums veikt darfjumu ir saistits ar méginajumu maldinat
iegulditaju sabiedribu un tas rada vértspapiru tirgus darbibas apdraudéjumu un ir
pamatots ar nodomu gat noteiktu ieguvumu, attiecigajai informacijai ir izskirosa
nozime un tas izmanto$ana var but “nopietns trieciens” tirgus parskatamibai.

Saja gadijuma, lai gan ir taisniba tas, ka darbibas, lai izraisitu maksligu noteiktu
vértspapiru cenas pieaugumu ar attiecigo darijumu palidzibu var radit iegulditaju
uzticibas zudumu finansu tirgd kopuma, tomér Direktivas 89/592 — vieniga
Kopienu tiesibu akta, kas piemérojams faktiem pamata prava, — piemérosanas joma
attiecas tikai uz tadu iekséjas informacijas izmanto$anu sava laba, ko veic personas,
kam ir pieejama ieks$€ja informacija, vai uz $is informacijas pazino$anu tre$am
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personam. Tadéjadi $is direktivas normas nav piemérojamas darijumiem, kuru
meérkis ir saskanota veida maksligi noteikt noteiktu vértspapiru kursu.

Si interpretacija atbilst vienpadsmitajam apsvérumam Eiropas Parlamenta un
Padomes 2003. gada 28. janvara Direktiva 2003/6/EK par iekséjas informacijas
launpratigu izmanto$anu un tirgus manipulacijam (tirgus launpratigu izmantos$anu)
(OV L 96, 16. Ipp.), kura ir apstiprinats, ka tas pienemsanas laika Kopienas tiesiskais
reguléjums, kas paredzéts tam, lai aizsargatu tirgus integritati, nebija pilnigs, dazas
dalibvalstis nebija tiesibu aktu, kas attiektos uz jautdjjumiem par cenu manipulacijam
un maldinogas informacijas izplatiSanu. To apstiprina ari §is direktivas mérkis, kas ir
novérst un sodit Jaunpratigu tirgus izmantoSanu gan iek$éjas informacijas
launpratigas izmantosanas, gan tirgus manipulaciju forma, kas ir definétas minétas
direktivas 1. panta 2. punkta.

Visbeidzot, ir jaatgadina, ka nepiecieSamiba nodros$inat to darbibu lielaku
parskatamibu, kuras emitentsabiedribas veic personas, kas pilda vadibas pienaku-
mus, un vajadzibas gadijuma ciesi ar tam saistitds personas, nav tie$i minéta
Direktiva 89/592; kaut gan no Direktivas 2003/6 piecpadsmita, divdesmit sestd un
divdesmit septita apsvéruma izriet, ka parskatamibas jédziens tika ieklauts Kopienu
tiesibas, kas reglamenté finanSu instrumentu tirgus aizsardzibu, ka launpratigas
tirgus izmanto$anas novér$anas pasakums, 2003. gada pienemot Direktivu 2003/6,
kas tas staganas spéka bridi atcéla Direktivu 89/592.

Tadéjadi uz uzdoto jautdjjumu ir jaatbild, ka Direktivas 89/592 1. un 2. pants ir
jainterpreté ta, ka, ja sabiedribas galvenie akcionari un valdes locekli noruna veikt
sava starpa birzas darfjumus ar $is sabiedribas vértspapiriem, lai maksligi
paaugstinatu to kursu, vinu riciba ir iekséja informacija, ko vini, istenojot minétos
darfjumus, neizmanto sava laba, zinot lietas apstaklus.
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Par tiesasanas izdevumiem

Attieciba uz lietas dalibniekiem 31 tiesvediba ir stadija procesa, kuru izskata
iesniedzéjtiesa, un ta lemj par tiesasanas izdevumiem. Tiesasanas izdevumi, kas
radusies, iesniedzot apsvérumus Tiesai, un kas nav minéto lietas dalibnieku
tiesasanas izdevumi, nav atlidzinami.

Ar $adu pamatojumu Tiesa (tre$a palata) nospriez:

Padomes 1989. gada 13. novembra Direktivas 89/592/EEK, ar ko koordine
noteikumus par iekséjas informacijas launpratigu izmantosanu, 1. un 2. pants ir
jainterpreté ta, ka, ja sabiedribas galvenie akcionari un valdes locekli noruna
veikt sava starpa birzas darijumus ar $is sabiedribas vértspapiriem, lai maksligi
paaugstinatu to kursu, vinu riciba ir iekséja informacija, ko vini, istenojot
minétos darijumus, neizmanto sava laba, zinot lietas apstaklus.

[Paraksti]
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