2007. GADA 5. JULIJA SPRIEDUMS — LIETA C-430/05

TIESAS SPRIEDUMS (pirma palata)
2007. gada 5. jalija "

Lieta C-430/05

par ligumu sniegt prejudicialu nolémumu atbilstos$i EKL 234. pantam,

ko Symvoulio tis Epikrateias (Griekija) iesniedza ar [émumu, kas pienemts 2005. gada
31. augusta un kas Tiesa registréts 2005. gada 2. decembri, tiesvediba

Ntionik Anonymi Etaireia Emporias H/Y, Logismikou kai Paroxis Ypiresion
Michanografisis,

Toannis Michail Pikoulas

pret

Epitropi Kefalaiagoras.

TIESA (pirma palata)

$ada sastava: palatas priek$sédétijs P. Janns [P. Jann], tiesnesi R. Sintgens
[R. Schintgen], A. Ticano [A. Tizzano], E. Borgs Bartets [A. Borg Barthet] un
M. Ilesi¢s [M. Ilesi¢] (referents),

* Tiesvedibas valoda — grieku.
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generaladvokate E. Sarpstone [E. Sharpston],
sekretars B. Fileps [B. Fiildp], administrators,

nemot véra rakstveida procesu un tiesas sédi 2007. gada 11. janvari,

nemot véra apsvérumus, ko sniedza:

Ntionik Anonymi Etaireia Emporias H/Y, Logismikou kai Paroxis Ypiresion
Michanografisis varda — G. Krimiziss [G. Krimizis] un M. Grigoriu Tu Nikolau
[M. Grigoriou Tou Nikolaou), dikigoroi,

Griekijas valdibas varda — K. Georgiadis [K Georgiadis] un M. Papida
[M. Papidal, parstavji,

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

Pgrtugéles valdibas varda — L. Fernandiss [L. Fernandes] un A. Seisa Neviss
[A. Sei¢a Neves], parstavji,

Eiropas Kopienu Komisijas varda — D. Maidani [D. Maidani] un G. Zavs
[G. Zavvos], parstavii,

noklausijusies generaladvokates secinajumus tiesas sédé 2007. gada 8. marta,
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pasludina $o spriedumu.

Spriedums

Lagums sniegt prejudicialu nolémumu attiecas uz Eiropas Parlamenta un Padomes
2001. gada 28. maija Direktivas 2001/34/EK par vértspapiru ieklausanu fondu birzas
oficialaja saraksta un par informaciju, kas japublicé par tadiem vértspapiriem
(OV L 184, 1. Ipp.), 21. panta interpretaciju.

Sis ligums iesniegts saistiba ar prasibam, ko Symwvoulio tis Epikrateias (Valsts
padomé) céla Ntionik Anonymi Etaireia Emporias H/Y, Logismikou kai Paroxis
Ypiresion Michanografisis (turpmak teksta — “Ntionik AE”), Griekijas sabiedriba, un
Pikuls [Pikoulas], §is sabiedribas valdes loceklis, pret Epitropi Kefalaiagoras
(Kapitala tirgus komisija, turpmak teksta — “Kapitala tirgus komisija”) par naudas
sodiem, ko tiem uzlikusi Kapitala tirgus komisija par tadas informacijas neprecizitati,
kas ietverta saistiba ar §is sabiedribas kapitala palielinasanu publicétaja prospekta.

Atbilstosas tiesibu normas

Direktiva 2001/34

Direktiva 2001/34 tika apvienotas $is Cetras direktivas:

— DPadomes 1979. gada 5. marta Direktiva 79/279/EEK, ar ko koordiné
nosacijumus parvedamu vértspapiru ieklausanai fondu birzas oficialaja saraksta
(OV L 66, 21. Ipp.);
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Padomes 1980. gada 17. marta Direktiva 80/390/EEK, ar ko koordiné prasibas
par to, ka sastada, parbauda un izplata prospektu, kas japublicé parvedamu
vértspapiru ieklausanai fondu birzas oficialaja saraksta (OV L 100, 1. lpp.);

Padomes 1982. gada 15. februara Direktiva 82/121/EEK par informaciju, kas
regulari japublicé sabiedribam, kuru akcijas ir ieklautas fondu birzas oficialaja
saraksta (OV L 48, 26. Ipp.);

Padomes 1988. gada 12. decembra Direktiva 88/627/EEK par informaciju, kas
japublicé, iegistot vai atsavinot butisku lidzdalibu birzas saraksta ieklauta
sabiedriba (OV L 348, 62. Ipp.).

Direktivas 2001/34 preambulas piekta, vienpadsmita un trisdesmit pirma apsvéruma
teksts ir $ads:

“5) koordinéjot nosacijumus attieciba uz vértspapiru ieklausanu oficialaja saraksta,

sakotnéji tadai koordinésanai jabut pietiekami elastigai, nemot véra to, ka
dalibvalstu vértspapiru tirgu struktaras pagaidam vél ir at$kirigas un dalibvalstis
varétu rasties Ipasas situacijas;
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11) minétas atskiribas [aizsardzibas pasakumos, kas pienemti vairakuma dalibvalstu
attieciba uz prospektu saturu un struktaru, ka ari attieciba uz prospektos
ieklautas informacijas parbaudi$anas efektivitati, metodém un laiku,] jaizlidzina,
koordinéjot noteikumus, bet nepadarot tos pilnigi vienadus, lidz dalibvalstis
tiktu sasniegti adekvata méra lidzigi aizsargpasakumi, lai nodrosinatu pietieka-
mas un péc iespéjas objektivas informacijas sniegSanu pasreizéjiem vai
potencialiem vértspapiru turétajiem;

[-]

31) adekvata iegulditaju informeésanas politika parvedamu vértspapiru joma var
uzlabot iegulditaju aizsardzibu, stiprinat iegulditaju uzticibu vértspapiru tirgiem
un tadéjadi nodrosinat vértspapiru tirgu pareizu darbibu”.

Sis direktivas 20. panta ir noteikts:

“Dalibvalstis nodrosina to, ka vértspapiru ieklausana oficialajos sarakstos [fondu]
birzas, kas atrodas vai darbojas to teritorijas, notiek tikai péc tam, kad saskana ar
V sadalas I nodalu ir publicéts attiecigs informativs dokuments, $e turpmak saukts
par prospektu.”

Minétas direktivas 21. panta ir paredzéts:

“l. Prospekta sniedzama informacija, kas atbilstigi attieciga emitenta tipam un
attiecigajiem vértspapiriem, kurus piesaka ieklausanai saraksta, ir vajadziga, lai
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jiegulditaji un vinu ieguldijumu konsultanti varétu attiecigi novértét emitenta aktivus
un pasivus, finan$u stavokli, pelpu un zaudéjumus un perspektivas, ka ari
vértspapiros nostiprinatas tiesibas.

2. Dalibvalstis nodrosina to, ka 1. punkta minétas saistibas pieméro personam, kas
atbild par prospektiem saskana ar I pielikuma dota A un B plana 1.1. punktu.”

Sis pasas direktivas 22. panta 1. punkta ir noteikts:

“Neierobezojot 21. pantd minétas saistibas un ievérojot 23. un 24. panta paredzétas
atbrivojuma iespéjas, dalibvalstis nodrosina to, ka prospektos péc iespéjas viegli
analizéjama un saprotama forma tiek sniegti vismaz tie dati, kas minéti I pielikuma
A, B vai C plana atkariba no ta, vai runa ir par akcijam, paradzimém vai akciju
sertifikatiem.”

Direktivas 2001/34 23. panta ir paredzéts:

“Neierobezojot 39. panta 1. punktu, dalibvalstis kompetentam iestadém, kas atbild
par to, lai tiktu parbauditi prospekti $is direktivas nozimé, var laut pieskirt daléju vai
pilnigu atbrivojumu no pienakuma publicét prospektus $ados gadijumos:

1) ja vertspapiri, kurus piesaka ieklausanai oficialaja saraksta, ir:
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a) publiski emitéti vértspapiri [..]

[.]”

Sis direktivas 64. panta ir noteikts:

“Neierobezojot 49. panta 2. punktu, atkartoti publiski emitéjot ta pasa veida akcijas,
kas jau ir ieklautas oficialaja saraksta, gadijumos, kad jaunas akcijas saraksta netiek
ieklautas automatiski, no sabiedribas tiek prasits pieteikties ieklausanai taja pasa
saraksta vai nu ne vélak ka gadu péc [to] emisijas, vai ari tad, kad [$is] akcijas klast
brivi tirgojamas.”

Minétas direktivas 100. panta ir paredzéts:

“Jaunus, svarigus faktorus, kas var ietekmét attiecigo vértspapiru novérté§jumu un
kas rodas laika posmad péc prospekta pienems$anas un pirms birzas darijjumu
[vértspapiru kotacijas] saksanas, dara zinamus prospekta pielikuma [papildindgjuma],
ko parbauda tapat ka prospektu un publicé kompetento iestazu noteikta kartiba.”

Direktivas 2001/34 1 pielikuma ir ietverti visi noteikumi, kas attiecas uz prospekta
planiem vértspapiru ieklausanai fondu birzas oficialaja saraksta. Plans A un plans B
reglamenté attiecigi akciju ieklausanu un paradzimju ieklausanu saraksta. Plana A
un plana B 1.1. punkts, kas atrodas 1. nodala ar virsrakstu “Informacija par
personam, kas atbild par prospektiem un finansu parskatu reviziju”, liek noradit $adu
informaciju:
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“To fizisko personu vards un ienemamais amats un to juridisko personu nosaukums
un juridiska adrese, kas atbild par prospektiem vai, atseviskos gadijumos, par dazam
to dalam, noradot attiecigas dalas.”

Direktiva 2003/71/EK

Eiropas Parlamenta un Padomes 2003. gada 4. novembra Direktivas 2003/71/EK par
prospektu, kur$ japublicé, publiski piedavajot vértspapirus vai atlaujot to
tirdzniecibu, un par Direktivas 2001/34 grozijumiem (OV L 345, 64. Ipp.) 5. panta
1. punkta ir paredzéts:

“Neierobezojot 8. panta 2. punktu, prospekta ietver visu informaciju, kas atbilstigi
konkrétai emitenta un to vértspapiru specifikai, kas publiski piedavati vai pielaisti
tirdzniecibai reguléta tirgl, ir vajadziga, lai lautu iegulditajiem veikt [emitenta un
jebkura galvotaja] aktivu un pasivu, finan$u stavokla, pelnas un zaudé&umu,
perspektivu un ar sadiem vértspapiriem saistito tiesibu [pienacigu] novértéjumu.
So informaciju sniedz viegli analizéjama un saprotama veida.”

Sis direktivas 6. panta ar virsrakstu “Atbildiba, ko uzliek prospekts” ir paredzéts:

“1. Dalibvalstis nodrosina, ka atbildiba par informaciju, kas sniegta prospekt,
attiecigi gulstas vismaz uz emitentu vai td parvaldes, vadibas vai uzraudzibas
institocijam, piedavataju, personu, kas ladz pielaidi tirdzniecibai reguléta tirga, vai
galvotaju. Prospekta tiek skaidri noraditas atbildigas personas, pieminot to vardus,
uzvardus un funkcijas vai, juridisko personu gadijuma, to nosaukumus un juridiskas
adreses, ka ari sniedzot $o personu deklaracijas, ka, cik tam zinams, prospekta
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ietverta informacija atbilst faktiem un ka prospekta nav izlaists nekas, kas var
jietekmét ta nozimi.

2. Dalibvalstis nodrosina, ka normativie un administrativie akti par civiltiesisko
atbildibu attiecas uz personam, kas atbildigas par prospekta sniegto informaciju.

Tomér dalibvalstis nodrosina, ka civiltiesiska atbildiba [ne]gulstas uz personu,
pamatojoties tikai uz kopsavilkumu, tostarp ta tulkojumu, ja vien tas nav maldinoss,
neprecizs vai pretrunigs, lasot to kopa ar paréjam prospekta dalam.”

Minétas direktivas 25. panta ar virsrakstu “Sankcijas” ir noradits:

“1. Neskarot dalibvalstu tiesibas uzlikt kriminalsankcijas un neskarot to civiltiesisko
[civiltiesiskas] atbilstibas [atbildibas] rezimu, dalibvalstis atbilstosi saviem valsts
tiesibu aktiem nodrosina, lai varétu veikt attiecigus administrativus pasakumus vai
piemérot administrativas sankcijas pret atbildigam personam, ja nav ievéroti
noteikumi, kas pienemti, istenojot $o regulu [direktivu]. Dalibvalsts nodrosina, ka
$ie pasakumi ir efektivi, samérigi ar nodarijumu un preventivi.

2. Dalibvalstis paredz, ka attiecigd kompetenta iestade var nodot atklatibai visus
pasakumus vai sankcijas, kas ir piemérotas par to noteikumu parkapsanu, kuri ir
pienemti, ievérojot $o direktivu, iznemot gadijumus, kad nodosana atklatibai raditu
nopietnus traucéjumus finansu tirgos vai izraisitu nesamérigu kaitéjumu iesaistita-
jam pusém.”
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Griekijas tiesibas

Likums Nr. 1969/1991

Likuma Nr. 1969/1991 (FEK A’ 167) redakcija, kura grozijumi izdariti ar
Likuma Nr. 2533/1997 (FEK A’ 228) 96. panta 1. punktu (turpmak teksta —
“Likums Nr. 1969/1991”), 72. panta 2. punkta ir noteikts:

“[Kapitala tirgus komisija] var uzlikt naudas sodu lidz piecsimt miljonu
GRD (500 000 000) apmeéra fiziskim vai juridiskam personam, kuras publicé vai
jebkada veida izplata tadu neprecizu vai maldino$u informaciju par vértspapiriem,
kuri tiek ieklauti vai jau ir ieklauti fondu birzas oficialaja saraksta, kura péc sava
rakstura var ietekmét $o vértspapiru cenu vai darijumus ar $iem vértspapiriem [..] Si
tiesibu norma ir attiecinama arl uz sabiedribu, kuras ir iesniegusas pieteikumu par
savu akciju ieklausanu atzitas fondu birzas saraksta, valdes locekliem, ja prospekta,
kas ir nepieciesams $adai ieklausanai saraksta, ir ieklauta vai tiek publicéta, vai kaut
kada veida izplatita nepreciza vai maldinosa informacija.”

Likuma Nr. 1969/1991 76. panta 10. punkta ir paredzéts:

“Neskarot iespéju piemérot atbilsto$as kriminaltiesibu normas, [Kapitala tirgus
komisija] var uzlikt naudas sodu, kura summa neparsniedz simt miljonu
GRD (100 000 000) vai — atkartota parkapuma gadijuma — divsimt miljonu
GRD (200 000 000), fiziskam vai juridiskam personam, kas parkapj likumus kapitala
tirgus joma, valsts ekonomikas ministra normativa rakstura rikojumus vai [Kapitala
tirgus komisijas] lémumus.”
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Prezidenta dekréts Nr. 348/1985

No Prezidenta dekréta Nr. 348/1985 (FEK A’ 125), kura grozijumi izdariti ar Likumu
Nr. 2651/1998 (FEK A’ 248, turpmak tekstd — “Prezidenta dekréts Nr. 348/1985”),
1. panta izriet, ka 83 dekréta meérkis ir pielagot tiesibu aktus, kas attiecas uz
vértspapiru ieklausanu fondu birzas oficialaja sarakstd, Direktivai 80/390, kura
grozijumi izdariti ar Eiropas Parlamenta un Padomes 1994. gada 30. maija
Direktivu 94/18/EK (OV L 135, 1. Ipp.).

Saskana ar minéta dekréta 2. panta 1. punktu tas attiecas uz vértspapiriem, kas
pieteikti ieklausanai Aténu Fondu birzas oficialaja saraksta.

Prezidenta dekréta Nr. 348/1985 3. panta a) punkta ir precizéts, ka par
“vértspapiriem” cita starpa uzskata akcijas.

Sa dekréta 4. panta 1. punkta ir paredzéts, ka, lai vértspapiri tiktu ieklauti Aténu
Fondu birzas oficialaja saraksta, §is birzas valdei ir ieprieks jaapstiprina prospekta
publikacija.

Prezidenta dekréta Nr. 348/1985 5. panta ir noteikts:

1. Prospekta sniedz informaciju, kas atbilstigi attiecigd emitenta un attiecigo
vértspapiru, kurus piesaka ieklau$anai birzas saraksta, tipam ir vajadziga, lai
jegulditaji un vinu ieguldijumu konsultanti varétu novértét emitenta aktivus un

I-5858



22

23

NTIONIK UN PIKOULAS

pasivus, finansu stavokli, pelnu un zaudé&umus un perspektivas, ka ari vértspapiros
nostiprinatas tiesibas.

2. Sa panta 1. punktd minétas saistibas izpilda personas, kas atbild par prospektiem
un kas minétas A un B pielikuma 1.1. punkta.

Sa dekréta 24. panta ir paredzéts:

“Visus jaunos, svarigos faktorus, kas var ietekmét attiecigo vértspapiru novértéjumu
un kas rodas laika posma péc prospekta pienemsanas un pirms vértspapiru kotacijas
saksanas, dara zinamus prospekta papildinajuma, ko parbauda tapat ka prospektu un
publicé $a prezidenta dekréta 21. panta noraditaja kartiba.”

Ta pasa dekréta 26. panta ir noradits:

“Sim dekrétam ir pievienoti tris pielikumi (A, B un C), kas ir ta sastiavdala; tiem ir
$adi virsraksti: A pielikums — Prospekta paraugs akciju ieklau$anai Aténu Fondu
birzas oficialaja saraksta — 1. nodala. Informacija par personam, kas atbild par
prospektiem un finan$u parskatu reviziju — 1.1. To fizisko personu vards un
ienemamais amats un to juridisko personu nosaukums un juridiska adrese, kas atbild
par prospektiem vai, attiecigos gadijumos, par dazam to dalam, noradot attiecigas
dalas. [..]”
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Pamata prava un prejudicialais jautajums

Ntionik AE, sabiedriba, kuras akcijas ir ieklautas Aténu Fondu birzas oficialaja
saraksta tirgoSanai paraléla tirgd, laikposma no 2001. gada 20. februara lidz
20. martam palielindja savu pamatkapitalu. Lidz ar to 2000. gada 4. decembrl
Ntionik AE iesniedza Aténu Fondu birzas valdei lagumu apstiprinat $o pamatka-
pitala palielina$anu un $aja sakara sastadito prospektu.

Saja prospekta bija ieklauta informacija par jaunakajam izmainam un par Ntionik AE
perspektivam kartéja finansu gada — no 2000. gada 1. janvara lidz 31. decembrim —,
ka ari apléses attieciba uz pardevumu apjoma izmaindm un $is sabiedribas
rezultatiem minétaja finansu gada.

Minéta prospekta 4. nodala, kas attiecas uz informaciju par prospekta sastadisanu un
sabiedribas revidentiem, Ntionik AE valdes priek$sédétajs un izpilddirektors tika
noraditi ka personas, kas atbild par prospekta ieklautés informacijas sagatavosanu un
precizitati.

Aténu birzas valde ar 2001. gada 8. aprila lémumu apstiprinidja Ntionik AE
pamatkapitala palielind$anu un $aja sakara sastadito prospektu.

Pirms $a prospekta apstiprinasanas Ntionik AE sagatavoja saisinatus gada finansu
parskatus par finansu gadu no 2000. gada 1. janvara lidz 31. decembrim, kas presé
tika publicéti 2001. gada 28. februari.
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Veélak, parbaudot minétaja prospekta izklastitas prognozes, Kapitala tirgus komisijas
Uzraudzibas un kontroles direktorats konstatéja butiskas atskiribas starp $aja
prospekta noraditajam 2000. finansu gada rezultatu aplésém un minéta finansu gada
rezultatiem, kas ietverti saisinatajos gada finansu parskatos, kuri publicéti 2001. gada
28. februari.

Sanémusi dazus paskaidrojumus no Ntionik AE, Kapitala tirgus komisija, uzskatot,
ka Ntionik AE, iespéjams, parkapa Likuma Nr. 1969/1991 noteikumus un Prezidenta
dekréta Nr. 348/1985 24. pantu, aicindja to iesniegt savus apsvérumus. Sis
aicinajums tika adreséts ari Pikulam, Ntionik AE valdes loceklim, kas tomér nebija
noradits stridigaja prospekta ka persona, kas atbild par taja sniegtas informacijas
precizitati.

Ar 2002. gada 27. junija lémumiem Kapitala tirgus komisija uzlika Ntionik AE kopéjo
naudas sodu EUR 90 000 apméra par Prezidenta dekréta Nr. 348/1985 24. panta un
Likuma Nr. 1969/1991 72. panta 2. punkta parkapumu, ka ari katram valdes
loceklim — naudas sodu EUR 60 000 apméra par Likuma Nr. 1969/1991 72. panta
2. punkta parkapumu.

Sajos lemumos Kapitala tirgus komisija noradija, ka stridigaja prospekta sniegta
nepreciza un maldino$a informacija par 2000. finansu gada rezultatiem, it ipasi
saistiba ar pelpu pirms nodoklu nomaksas, attieciba uz kuru td konstatéja
novirzi$anos vairak neka par 40 %.

Kapitala tirgus komisija ari uzskatija, ka §a prospekta publicésanas laika Ntionik AE
un tas valdes locekli jau bija zinajusi, ka $aja prospekta izklastitas 2000. finanSu gada
rezultatu apléses butiski atskiras no faktiskajiem rezultatiem.
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Turklat Kapitala tirgus komisija noradija, ka Ntionik AE riciba, proti, saisinatu gada
finanSu parskatu publicésana 2001. gada februari un informacijas snieg$ana
iespéjamajiem iegulditdjiem — ar Panellinios Syllogos Ependyton Chrimatistiriou
Athinon (Griekijas Aténu Birzas iegulditaju apvienibas) starpniecibu — un saviem
akcionariem, neatbilda Prezidenta dekréta Nr. 348/1985 24. pantam, kas paredz
prospekta papildinadjuma publicé$anu tadu jaunu un svarigu notikumu gadijuma, kas
var ietekmét vértspapiru novértéjumu.

Ntionik AE un Pikuls céla prasibu Symvoulio tis Epikrateias, ladzot atcelt Kapitala
tirgus komisijas 2002. gada 27. janija lémumus.

Sajos apstaklos Symvoulio tis Epikrateias noléma apturét tiesvedibu un uzdot Tiesai
$adu prejudicialu jautajumu:

“Vai, nemot véra Direktivas [2001/34] 21. pantu [..], gadijuma, ja prospekta ietverta
informacija izradas nepreciza vai maldino$a, valsts likumdevéjs var noteikt
administrativus sodus, kas uzliekami ne tikai tam personam, kas $aja prospekta ir
tiesi minétas ka atbildigas personas, bet arl vértspapiru, kas paredzéti ieklausanai
birzas saraksta, emitentam un bez atskiribas ta valdes locekliem neatkarigi no ta, vai
vini ir noraditi ka atbildigas personas iepriek$ minétaja nozimé?”
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Par prejudicialo jautajumu

Par pienemamibu

Italijas valdiba norada, ka, lai palielinatu Ntionik AE kapitalu, nebija obligati
jasastada un jaiesniedz prospekts un ka lidz ar to pamata lietas fakti neietilpst
Direktivas 2001/34 pieméro$anas joma.

Ta ka jautdjums par to, vai iespéjami parkaptas normas ir tikai un vienigi valsts
normas vai, tie$i otradi, tam ir Kopienu izcelsme, neesot visai skaidrs, Italijas valdiba
uzskata, ka prejudicialais jautajums esot hipotétisks un ka tas tatad ir janoraida ka
nepienemams.

Saja sakara ir jaatgadina, ka atbilstosi Direktivas 2001/34 23. pantam dalibvalstis
kompetentam iestadém, kas atbild par to, lai tiktu parbauditi prospekti $is direktivas
nozimé, var Jaut pieskirt daléju vai pilnigu atbrivojumu no piendkuma publicét
prospektus noteiktos gadijumos. Tas cita starpa attiecas uz gadijumu, kur§ paredzéts
§is direktivas 23. panta 1. punkta a) apakspunkta, uz ko tiesas sédé noradija Komisija.
Tomér minétais 23. pants atstdj dalibvalstim zinamu ricibas brivibu $ada
atbrivojuma pieméro$ana.

Saja sakara Direktivas 2001/34 64. pants tomér paredz, ka gadijuma, kad ta pasa
veida jaunizlaistas akcijas netiek ieklautas sarakstd automatiski, emitentam ir
pienakums pieteikties to ieklausanai saraksta.
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Aplakojamaja gadijuma no iesniedzéjtiesas sniegtas informacijas par pamata lietas
apstakliem tomér neizriet, ka uz Ntionik AE attiecas atbrivojums no
Direktivas 2001/34 23. panta paredzéta prospekta publicé$anas pienakuma.

Turklat tiesas sédé Ntionik AE apstiprinija, ka saistiba ar kapitala palielinasanu
izlaistas akcijas nebija automatiski ieklautas saraksta Direktivas 2001/34 64. panta
izpratné, ka $o akciju ieguve bija publiski pieejama, ievérojot eso$o akcionaru
pirmpirkuma tiesibas, un ka minétas direktivas A plana 1.1. punkts tatad esot
piemérojams.

Lidz ar to Italijas valdibas iebilde par nepienemamibu ir janoraida.

Par lietas biutibu

Vispirms ir jakonstaté, ka no Direktivas 2001/34 preambulas piekta, vienpadsmita
un trisdesmit pirma apsvéruma izriet, ka tas meérkis cita starpa ir nodro$inat
pietiekamas informacijas sniegSanu iegulditajiem vértspapiru joma, lai uzlabotu to
aizsardzibu, stiprinatu to uzticibu vértspapiru tirgiem un tadéjadi nodrosinatu
vértspapiru tirgu pareizu darbibu, kas tomér vél nenozimé, ka valsts tiesibu akti ir
pilniba jasaskano.

Ka to uzsvéra arl generaladvokate savu secinajumu 32. punkta, Direktiva 2001/34
attiecigaja nozaré tatad neparedz valsts tiesibu aktu saskano$anu augsta limeni.
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Tadé] dalibvalstis var brivi noteikt papildu vai stingrakus prieksnoteikumus
vértspapiru ieklausanai saraksta, ciktal $ads reguléjums atbilst minétas direktivas
mérkiem.

No ta izriet, ka valsts likumdevéjs var noteikt atbildibas rezimu attieciba uz
personam, kas tiesi noraditas saistiba ar $adu ieklausanu publicétaja prospekta, ka ari
attieciba uz citam personu kategorijam, pat ja tas nav tie$i noraditas $aja prospekta,
ciktal $1 sistéma atbilst Direktivas 2001/34 mérkiem.

Saja sakara jaatgadina, ka $is direktivas 21. panta 1. punkta ir paredzéts, ka prospekta
sniedzama informacija, kas ir vajadziga, lai iegulditdji varétu pamatoti novértét
emitenta aktivus un pasivus, finansu stavokli, pelnu un zaudéjumus un perspektivas,
ka ari vértspapiros, kurus piesaka ieklausanai birzas saraksta, nostiprinatas tiesibas.

Ta pasa panta 2. punkta ir precizéts, ka dalibvalstim janodrosina tas, ka minétas
saistibas pieméro personam, kas minétas $is direktivas I pielikuma dota A un B plana
1.1. punkta. Sajos planos ir paredzéts tikai minét fiziskas un juridiskas personas, kas
atbild par prospektu vai par kadu ta dalu.

Nemot véra Direktivas 2001/34 mérki nodrosinat cita starpa pietiekamas
informacijas sniegSanu iegulditajiem, Sis direktivas 21. panta, to aplakojot kopa ar
tas I pielikuma A un B planu, paredzéta par iegulditajiem nepieciesamas informacijas
sniegSanu prospekta atbildigo personu identifikacija nevar but uzskatama par
izsmelosu tada veida, ka atbildiba par Saja prospekta sniegtas informacijas precizitati
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butu attiecinama tikai uz taja minétajam fiziskajam un juridiskajam personam
neatkarigi no konkrétas emisijas ekonomiska un organizatoriska konteksta.

Butiba nevar izslégt iespéju, ka prospekta, kas publicéts saistiba ar vértspapiru
ieklausanu kadas birZzas oficialaja saraksta, netiek minéta to konkrétu fizisko vai
juridisko personu identitate, kas atbild par emitenta vadibu vai kas var sniegt un
noveértét datus par $a2 emitenta aktiviem un pasiviem, finansu stavokli, pelnu un
zaudéjumiem un perspektivam, ka arl noteikt S$ajos vértspapiros nostiprinatas
tiesibas. Lidz ar to nedrikst liegt kompetentajam valsts iestadém paredzét $adu
personu atbildibu par minétaja prospektd sniegto neprecizo vai maldinoso
informaciju.

Japiebilst, ka Direktiva 2001/34 nav tie$i paredzéta to sankciju sistéma, kas
piemérojamas par prospektu atbildigajam personam. Dalibvalstu pienakums
paredzét administrativas sankcijas attieciba uz emitentiem un citam par prospektu
atbildigajam personam ir noteikts tikai ar 25. pantu Direktiva 2003/71, kas tika
pienemta vélak par pamata lietas faktiem un kas tatad nav piemérojama pamata
lietai.

Sajos apstaklos bitu lietderigi atgadinat, ka, ta ka nav veikta Kopienu tiesibu
saskano$ana attieciba uz piemérojamajam sankcijam par tadu nosacijumu neieveé-
ro$anu, kas paredzéti ar $§im tiesibam izveidotaja sistéma, dalibvalstu kompetencé ir
izvéléties sankcijas, ko tas uzskata par piemérotam. Dalibvalstim tomér ir jaisteno
sava kompetence, ievérojot Kopienu tiesibas un to visparéjos principus, tatad ari
samériguma principu ($aja sakara skat. 1989. gada 21. septembra spriedumu
lieta 68/88 Komisija/Griekija, Recueil, 2965. lpp., 23. punkts; 1992. gada 16. decem-
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bra spriedumu lieta C-210/91 Komisija/Griekija, Recueil, I-6735. Ipp., 19. punkts, un
1995. gada 26. oktobra spriedumu lieta C-36/94 Siesse, Recueil, 1-3573. lpp.,
21. punkts).

Cita starpa administrativie pasakumi un sankcijas nevar parsniegt to, kas ir
nepiecie$ams attiecigo mérku sasnieg$anai, un sankcija nedrikst but tik nesamériga
ar parkapuma smagumu, ka ta klast par $kérsli EK liguma noteiktajam brivibam
(ieprieks minétais 1992. gada 16. decembra spriedums lietd Komisija/Griekija,
20. punkts). Tomér jautajums par to, vai, nemot véra ieprieks izklastitos apsvérumus,
piemérojamajas valsts tiesibas paredzétas sankcijas ir samérigas, ir jaizverté
iesniedzéjtiesai.

Attieciba uz Direktiva 2001/34 noteikto pienakumu sniegt iegulditajiem pietiekamu
un patiesu informaciju ir jaatzist, ka valsts limeni nodibinata civiltiesisko, kriminal-
tiesisko vai administrativo sankciju sistéma attieciba uz personam, kas tie$i minétas
prospekta, attieciba uz emitentu un attieciba uz ta valdes locekliem — neatkarigi no
ta, vai valdes locekli $aja prospekta ir noraditi ka atbildigas personas — nav pretruna
minétas direktivas mérkim, ciktal ta ir samériga ar tdda parkapuma smagumu, kas
izpauzas ka neprecizas vai maldino$as informacijas snieg8ana minétaja prospekta.

Nemot véra visus ieprieks minétos apsvérumus, uz prejudicialo jautagjumu jaatbild,
ka Direktivas 2001/34/EK 21. pants ir jainterpreté tadéjadi, ka tas neliedz valsts
likumdevéjam gadijuma, ja prospektd, kas publicéts saistiba ar vértspapiru
ieklausanu kadas fondu birzas oficialaja saraksta, ietvertd informacija izradas
nepreciza vai maldino$a, noteikt administrativus sodus, kas uzliekami ne tikai tam
personam, kas Saja prospekta ir tie$i minétas ka par to atbildigas personas, bet ari $o
vértspapiru emitentam un bez at$kiribas $a emitenta valdes locekliem neatkarigi no
ta, vai vini ir noraditi ka atbildigas personas minétaja prospekta.
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Par tiesasanas izdevumiem

Attieciba uz pamata 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 (pirma palata) nospriez:

Eiropas Parlamenta un Padomes 2001. gada 28. maija Direktivas 2001/34/EK
par vértspapiru ieklausanu fondu birzas oficialaja saraksta un par informaciju,
kas japublicé par tadiem vértspapiriem, 21, pants ir jainterpreté tadéjadi, ka tas
neliedz valsts likumdevéjam gadijuma, ja prospekta, kas publicéts saistiba ar
vértspapiru ieklausanu kadas fondu birzas oficialaja saraksta, ietverta
informacija izradas nepreciza vai maldinosa, noteikt administrativus sodus,
kas uzlieckami ne tikai tam personam, kas $aja prospekta ir tie$i minétas ka
atbildigas personas, bet ari §o vértspapiru, emitentam un bez atskiribas $a
emitenta valdes locekliem neatkarigi no ta, vai vini ir noraditi ka atbildigas
personas minétaja prospekta.

[Paraksti]
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