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W Judikattras krajums

TIESAS SPRIEDUMS (otra palata)

2014. gada 17. septembri*

Lagums sniegt prejudicialu nolémumu — Sabiedribu tiesibas — Direktiva 2003/71/EK — 3. panta
1. punkts — Pienakums publicét prospektu, publiski piedavajot parvedamus vértspapirus — Parvedamu
vértspapiru izsole
Lieta C-441/12
par liagumu sniegt prejudicialu nolémumu atbilstosi LESD 267. pantam, ko Hoge Raad der
Nederlanden (Niderlande) iesniedza ar lémumu, kas pienemts 2012. gada 28. septembri un kas Tiesa
registréts 2012. gada 3. oktobri, tiesvediba
Almer Beheer BV ,
Daedalus Holding BV
pret
Van den Dungen Vastgoed BV ,
Oosterhout II BVBA .
TIESA (otra palata)
$ada sastava: palatas priekssédetaja R. Silva de Lapuerta [R. Silva de Lapuertal, tiesnesi Z. L. da Kruss
Vilasa [J. L. da Cruz Vilaca] (referents), Dz. Arestis [G. Arestis], Z. K. Boniso [/.-C. Bonichot] un
A. Arabadzijevs [A. Arabadjiev],
generaladvokate E. Sarpstone [E. Sharpston],
sekretare M. Ferreira [M. Ferreira], galvena administratore,
nemot véra rakstveida procesu un 2013. gada 18. septembra tiesas sédi,
nemot véra apsvérumus, ko sniedza:
— Niderlandes valdibas varda — M. de Ree un C. Wissels, parstaves,
— Cehijas valdibas varda — M. Smolek, parstavis,

— Vacijas valdibas varda — T. Henze un J. Moller, ka ari J. Kemper, parstaviji,

— Dolijas valdibas varda — B. Majczyna un M. Szpunar, parstaviji,

* Tiesvedibas valoda — holandie$u.
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— DPortugales valdibas varda — L. Inez Fernandes un D. Tavares, ka arl A. Cunha, parstaviji,
— Eiropas Komisijas varda — A. Nijenhuis un R. Vasileva, parstavji,
noklausijusies generaladvokates secinajumus 2014. gada 19. janija tiesas séde,

pasludina $o spriedumu.

Spriedums

Lagums sniegt prejudicialu nolémumu ir par to, ka interpretét 1. panta 2. punkta h) apak$punktu un
3. panta 1. punktu Eiropas Parlamenta un Padomes 2003. gada 4. novembra Direktiva 2003/71/EK par
prospektu, kurs japublicé, publiski piedavajot vértspapirus vai atlaujot to tirdzniecibu, un par Direktivas
2001/34/EK grozijumiem (OV L 345, 64. lpp.), kas grozita ar Eiropas Parlamenta un Padomes
2008. gada 11. marta Direktivu 2008/11/EK (OV L 76, 37. lpp; turpmak teksta — “Prospektu
direktiva”).

Sis lagums tika iesniegts tiesvediba starp Almer Beheer BV un Daedalus Holding BV (turpmak teksta —
“Almer Beheer u.c.”) un Van den Dungen Vastgoed BV un Oosterhout II BVBA (turpmak teksta — “Van
den Dungen u.c.”) sakara ar Almer Beheer u.c. prasibu noteikt pienakumu publicét prospektu attieciba
uz parvedamu vértspapiru, kuri ir tas ipasuma, izsoli.

Atbilstosas tiesibu normas

Savienibas tiesibas
Prospektu direktivas preambulas 10., 18. un 19. apsvéruma ir noteikts:

“(10) Sis direktivas mérkim un tas izpildes pasikumiem janodrogina iegulditaju aizsardziba un tirgus
efektivitate atbilsto$i augstiem reglamentéjosiem standartiem, kas pienemti attiecigos
starptautiskos forumos.

(]

(18) Pilnigas informacijas snieg$ana par veértspapiriem un $o veértspapiru emitentiem kopa ar
uznémeéjdarbibas noteikumiem veicina iegulditaju aizsardzibu. Turklat sada informacija ir efektivs
lidzeklis, lai stiprinatu uzticibu vértspapiriem un tadéjadi veicinatu vértspapiru tirgu pareizu
darbibu un attistibu. Piemérots veids, ka darit $o informaciju pieejamu, ir publicét prospektu.

(19) Lidzigi ka citi ieguldisanas veidi, ieguldiSana vértspapiros ir saistita ar risku. Drosibas pasakumi
pasreizéjo un potencidlo iegulditaju intereSu aizsardzibai ir vajadzigi visas dalibvalstis, lai
nodros$inatu tiem iespéju izdarit pienacigu s$adu risku novértéjumu un tadéjadi pienemt
ieguldijjumu lémumus, pilniba apzinoties apstaklus.”

Sis pasas direktivas 1. panta 1. un 2. punkta ir noteikts:
“1. Sis direktivas mérkis ir saskanot prasibas attieciba uz ta prospekta sastadisanu, apstiprinasanu un

izplatisanu, kas japublicé, publiski piedavajot vértspapirus vai atlaujot to tirdzniecibu reguléta tirga,
kur$ atrodas vai darbojas dalibvalsti.
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2. Si direktiva neattiecas uz:

(]

h) vértspapiriem, kas ieklauti piedavajuma, ja par 12 méneSiem aprékinata kopéja samaksa par
piedavajumu ir mazaka neka EUR 2 500 000;

[.].”

Minétas direktivas 2. panta 1. punkta d) apak$punkta ir noteikts:
“Saja direktiva pieméro $adas definicijas:

[]

d) “publisks akciju piedavajums” ir jebkura veida un ar jebkuriem lidzekliem izdarits pazinojums
personam, ar kuru sniedz pietickamu informaciju par piedavajuma noteikumiem un
piedavajamajiem vértspapiriem, lai lautu iegulditdjiem lemt par So vértspapiru iegadi vai
parakstisanos uz tiem. [..];

["].n
Sis pasas direktivas 3. panta 1. punkta ir noteikts:

“Dalibvalstis nepielauj savas teritorijas izdarit publisku vértspapiru piedavajumu bez iepriekséjas
prospekta publikacijas.”

Prospektu direktivas 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 tirga, ir vajadziga,
lai lautu iegulditajiem veikt pienacigu aktivu un pasivu, finanSu stavokla, pelnas un zaudéjumuy,
emitenta un jebkura galvotaja perspektivu un ar $adiem vértspapiriem saistito tiesibu novértéjumu. So
informaciju sniedz viegli analizéjama un saprotama veida.”

Saskana ar §is regulas 13. panta 1. punktu:

“Prospektu nepublicé, pirms to nav apstiprinajusi izcelsmes dalibvalsts kompetenta iestade.”

Prospektu direktiva ir grozita ar Eiropas Parlamenta un Padomes 2010. gada 24. novembra Direktivu

2010/73/ES (OV L 327, 1. lpp.), kas stajas spéka 2010. gada 31. decembri. Nemot véra pamatlietas
faktu rasanas datumu, Prospektu direktiva ir piemérojama Siem faktiem ratione temporis.

Niderlandes tiesibas

Prospektu direktiva ir transponéta Niderlandes tiesibas ar 2006. gada 28. septembra Likumu par
finansu uzraudzibu (Wet op het financieel toezicht, turpmak teksta — “Wft”).

Wit 5:2. panta ir noteikts:
“Niderlandé ir aizliegts publiski piedavat vértspapirus vai laist tos tirdznieciba reguléta tirgd, kas

atrodas vai darbojas Niderlandé, ja vien piedavajumam vai laiSanai tirgt nav publicéts finansu tirgus
uzraudzibas iestades vai citas dalibvalsts uzraudzibas iestades apstiprinats prospekts.”
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Pamatlieta un prejudicialie jautajumi

Almer Beheer u.c. un Van den Dungen u.c. 2003. gada 16. julija noslédza ligumu, saskana ar kuru tas
Global Hail Group BV (turpmak teksta — “Hail grupa”) — par samaksu — nodeva savas akcijas citas
sabiedribas.

Izpildot $o ligumu, tika nodibinata sabiedriba Stichting Administratiekantoor Global Hail (turpmak
teksta — “STAK”) un tai tika nodotas visas Hail grupas akcijas.

Almer Beheer u.c. pieder Hail grupas akciju sertifikati, kurus ir emitéjusi STAK.

Péc nesaskanam starp lietas dalibniekiem minéta liguma izpildé Gerechtshof ‘s-Hertogenbosch
(Hertogenbosas apelacijas tiesa) ar 2010. gada 30. novembra spriedumu piesprieda Almer Beheer u.c.
samaksat EUR 500 000 par labu Van den Dungen u.c. Sis bija avansa maksajums pirkuma cenai par
Hail grupai nodotajam cetru sabiedribu akcijam.

Lai nodrosinatu $o maksajumu, Van den Dungen u.c. 2009. gada 11. decembri iekilaja un konfiscéja
Almer Beheer u.c. ipasuma eso$os akciju sertifikatus un péc tam ladza Rechtbank Breda (Bredas tiesa)
piespriest pardot un nodot $os konfiscétos akciju sertifikatus, ka ari noteikt terminu, veidu un
nosacljumus, kados $ai pardosanai ir janotiek.

2010. gada 27. decembri §1 tiesa noléma, ka akciju sertifikaitu pardosana un nodosana ir javeic
Van den Dungen u.c. ieceltam tiesu izpilditajam sesu ménesu laika ar publikaciju divos nacionalajos
dienas laikrakstos. Akciju sertifikati ir jacedé vairaksolitijam, un izsolé tiesu izpilditajam ir
janodrosina, ka tiek pardoti tikai tik akciju sertifikati, cik nepieciesams, lai nodrosinatu EUR 500 000,
pieskaitot procesualas, konfiskacijas un izpildes izmaksas.

Tapat Rechtbank Breda noléma, ka Wit 5:2. panta noteiktais prospekta publicésanas pienakums $ai
akciju sertifikatu pardo$anai nav piemérojams, jo Wft mérkis ir aizsargat nevis pircéjus, kuri labpratigi
uznemas riskus izsoles laika ar mérki gat pelnu, bet gan vienigi iegulditajus un nogulditajus no
krapnieciskiem piedavajumiem, nepietiekamas informacijas un nekompetentas tirgus dalibnieku
ricibas.

Almer Beheer u.c. parsudzéja $o nolémumu Gerechtshof ‘s-Hertogenbosch, kura to apstiprinaja ar
2011. gada 5. aprila spriedumu.

Almer Beheer u.c. par $o spriedumu Hoge Raad der Nederlanden (Niderlandes Augstaka tiesa)
iesniedza kasacijas sudzibu.

Iesniedzéjtiesa vispirms norada, ka centralais jautajums ir par to, vai prospekta publicésanas pienakums
ir piemérojams ari attieciba uz taja izskatamaja lieta apskatamo akciju sertifikatu pardosanu izsolé.

Saja zina §i tiesa norada, ka Prospektu direktivas pienemsanas bridi netika pievérsta uzmaniba ipasajai
parvedamo vértspapiru pardosanas izsolé situacijai. Sadu pardosanu raksturo tas, ka runa nav par
parastu tirgus situaciju. Izsolamas lietas pardod nevis to ipasnieks vai persona, kurai uz tam ir tiesibas,
bet gan izpildes prasitajs; biezi to dara ari tiesu izpilditajs. Saskana ar minétas tiesas pausto $ada
situacija pardevéjs parasti nav atbildigs par pardoto lietu, kuras tas isti nepazist, riskiem un trakumiem
un pircéjs piekrit, ka $im lietam $adi trakumi varétu piemist, kas parasti nozimé mazakus ienémumus
neka parastas pardosanas gadjjuma. Turklat pienakuma publicét prospektus esamibas atziSana
parvedamu vértspapiru pardosanas izsolé gadijuma var radit ievérojamas praktiskas sekas, ciktal runa
cita starpa ir par prospektu sagatavo$sanu un izmaksam.
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Sados apstaklos Hoge Raad der Nederlanden noléma apturét tiesvedibu un uzdot Tiesai $adus
prejudicialus jautajumus:

“l) Vai Prospektu direktivas 3. panta 1. punkts ir interpretéjams tadéjadi, ka $aja direktiva paredzétais
pienakums publicét prospektu principa (proti, neraugoties uz direktiva paredzétajiem
atbrivojumiem un iznémumiem atseviskos gadijumos) attiecas arl uz parvedamu vértspapiru
piespiedu izsolem?

2) a) Ja uz pirmo jautdjumu tiktu atbildéts apstiprinos$i — vai Prospektu direktivas 1. panta 2. punkta
h) apakspunkta minétais jédziens “piedavajuma ieklauto vértspapiru kopéja samaksa [vértiba]” ir
interpretéjams tadéjadi, ka piespiedu izsolu gadijuma minéta vértiba ir janosaka, atsaucoties uz
sapratigi sagaidamo ienémumu vértibu, nemot véra piespiedu izsoles ipaso raksturu, pat ja
sapratigi sagaidamie ienémumi ir butiski zemaki par tirgus vértibu?

b) Ja uz pirmo jautdjumu tiktu atbildéts apstiprinosi, bet uz otra jautdjjuma pirmo dalu
noliedzos$i — ka s$ada situacija, ipasi parvedamu vértspapiru piespiedu izsolu gadijuma, ir
interpretéjams Prospektu direktivas 1. panta 2. punkta h) apakspunkta lietotais jédziens
“piedavajuma ieklauto vértspapiru kopéja samaksa [vértiba]?”

Par prejudicialajiem jautajumiem

Par pirmo jautajumu

Ar $o jautdjumu iesniedzéjtiesa butiba jauta, vai Prospektu direktivas 3. panta 1. punkts ir jainterpreté
tadéjadi, ka pienakums publicét prospektu pirms jebkura parvedamu vértspapiru publiska piedavajuma
ir piemérojams ari attieciba uz parvedamu vértspapiru piespiedu pardosanu izsoleé.

Prospektu direktivas 3. panta 1. punkta ir paredzéts pienakums dalibvalstim nepielaut savas teritorijas
izdarit nekadu publisku parvedamu vértspapiru piedavajumu bez iepriekséjas prospekta publikacijas.

Attieciba uz parvedamu vértspapiru publisku piedavasanu ir janorada, ka ta saskana ar §is direktivas
2. panta 1. punkta d) apak$punktu ietver jebkura veida un ar jebkuriem lidzekliem izdaritu pazinojumu
personam, ar kuru tiek sniegta pietiekama informacija par piedavajuma noteikumiem un
piedavajamajiem vértspapiriem, lai lautu iegulditajiem lemt par $o vértspapiru iegadi.

Saja gadijuma no iesniedzéjtiesas liguma sniegt prejudicialu nolémumu izriet, ka $aja lieta piespiedu
izsole saskana ar Rechtbank Breda noteikumiem ir publiska pardosana ar tiesu izpilditaja starpniecibu
péc pazinojuma publicésanas divos nacionalajos dienas laikrakstos, kura kandidati rakstveida izsaka
savu piedavajumu un parvedamie vértspapiri tiek pardoti vairaksolitajam.

Nemot véra jédziena “publiska vértspapiru piedavasana” plaso definiciju, kas ietverta Prospektu
direktivas 2. panta 1. punkta d) apak$punkta, nevar uzreiz tikt izslégts, ka tada piespiedu izsole ka
pamatlieta esosa varétu ietilpt $aja jédziena.

Tomeér ir svarigi noradit, ka Prospektu direktiva, tostarp normas, kuras noteiktas situacijas ir izslégtas
no to piemérosanas jomas, pieméram, §is direktivas 1. panta 2. punkta, un normas, kuras ir paredzéti
iznémumi pienakumam publicét prospektu, pieméram, minétas direktivas 3. panta 2. punktd un
4. panta 1. un 2. punkta, nav nevienas atsauces uz parvedamu veértspapiru piespiedu pardosanu izsoleé.

Sados apstaklos ir japarbauda, vai Prospektu direktivas mérki prasa, lai $aja direktiva ietvertas normas
attiektos ari uz parvedamu veértspapiru piespiedu pardosanu izsolé.

ECLILEU:C:2014:2226 5
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No S$is direktivas preambulas 10., 18. un 19. apsvéruma izriet, ka tai ir “janodrosina iegulditaju
aizsardziba un tirgus efektivitate”, ka pilniga informacija par parvedamiem vértspapiriem “ir efektivs
lidzeklis, lai stiprinatu uzticibu vértspapiriem un tadéjadi veicinatu vértspapiru tirgu pareizu darbibu un
attistbu” un ka “drosibas pasakumi pasreizéjo un potencialo iegulditaju intere$u aizsardzibai ir
vajadzigi visas dalibvalstis, lai nodro$inatu tiem iespéju izdarit pienacigu [..] [ar ieguldijumiem
vértspapiros saistitu] risku novértéjumu un tadéjadi pienemt ieguldijumu lémumus, pilniba apzinoties
apstaklus”.

Turklat saskana ar minétas direktivas 1. panta 1. punktu tas mérkis ir saskanot prasibas attieciba uz ta
prospekta sastadi$anu, apstiprinasanu un izplatisanu, kas japublicé, publiski piedavajot vértspapirus vai
atlaujot to tirdzniecibu reguléta tirga, kur$ atrodas vai darbojas dalibvalsti.

No minéta izriet, ka investoru aizsardziba un tirgu pareiza darbiba un attistiba ir Prospektu direktivas
mérku kodols. Nemot véra iepriek§ minéto, prospektu publicésana ir paredzéta ar mérki, pirmkart,
laut investoriem noveértét riskus, kas saistiti ar parvedamu veértspapiru publisku piedavasanu vai laiSanu
tirgh, tadéjadi laujot tiem pienemt lémumu, pilniba apzinoties apstaklus, un, otrkart, nodrosinat, lai
nenotiktu prettiesiska attiecigo tirgu pareizas darbibas traucésana.

Darfjumu, kas ir pamata lémumam par parvedamu vértspapiru piespiedu pardosanu, raksturs batiski
atskiras no Prospektu direktiva minéto darfjumu rakstura.

Ka savu secinajumu 61. punkta noradijusi generaladvokate, parvedamu vértspapiru piespiedu pardosana
ir Joti talu no parastas situacijas, kad tirga tiek laisti vérstpapiri, neatkarigi no ta, vai tas notiek reguléta
tirgl vai citos apstaklos. Sos parvedamos vértspapirus piespiedu pardosanas izsolé nepardod emitents
vai turétajs, bet, ta ka tie ir tikusi konfiscéti, tie péc tresas personas laguma un saskana ar attiecigas
dalibvalsts tiesas rikojumu tiek pardoti ar vienu vienigu mérki — atmaksat paradu.

Lidz ar to piespiedu pardosana izsolé nav uzskatama par ekonomisku darbibu parvedamu vértspapiru
tirgQ, jo ar to tiek vienigi apmierinatas kreditora, kurs ir célis prasibu tiesa, tiesibas.

Turklat piespiedu izsoles ipasais raksturojums salidzindjuma ar parvedamu veértspapiru klasisko
pardosanu, kuras meérkis ir iegat kapitalu, lai uznémums, kas emitéjis minétos vértspapirus, varétu
veikt turpmakus ieguldijumus, atspogulojas arl investoru aizsardzibas limeni.

Prospekta publicésanai pirms parvedamu vértspapiru publiskas piedavasanas ir izskirosa loma investoru
aizsardziba, ciktal §is dokuments sniedz pédéjiem minétajiem precizu un pilnigu informaciju par
emitentu, principa laujot tiem novértét darijuma riskus.

Tacu piespiedu pardosana potencialie pircéji ir informéti par to, ka runa ir par pardosanu, kuras
vienigais mérkis ir samaksat paradu attiecigo parvedamo vértspapiru Ipasniekam, un ka ta notiek tiesas
procesa ietvaros. Minétais nozimé, ka persona, kas veic ar So parvedamo vértspapiru pardoSanu
saistitus darijumus, nav to ipasnieks.

Turklat pienakums publicét prospektu pirms parvedamu vértspapiru piespiedu pardo$anas izsolé var
apdraudét izpildes procediras mérkus, tostarp mérki atri un efektivi apmierinat kreditora prasijumus.

Sada pienakuma izpilde ne vien aizkavétu piespiedu pardosanu izsolé un lidz ar to maksiajumu
kreditoram, bet arl raditu ar prospekta izstradi saistitus izdevumus, kuri buatu jaatskaita no

ienémumiem no $is pardosanas, un tas varétu ierobezot kreditora iespéjas sanemt parada atmaksu.

Visbeidzot, pienakums publicét prospektu varétu radit nopietnas praktiskas gratibas.
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Ta ka persona, kas veic parvedamu vértspapiru pardosanu piespiedu izsolé, nav $o vértspapiru
ipasnieks, tad pienakuma publicét prospektus piemérosanas gadijuma rastos jautdjumi par to,
pirmkart, kam ir jasagatavo prospekts un, otrkart, kurs ir atbildigs saskana ar Prospektu direktivas
6. panta 1. punktu par $aja dokumenta sniegto informaciju.

Katra zina, nemot véra informacijas, kada ir jaietver prospekta, — kurai saskana ar §is direktivas 5. panta
1. punktu ir jalauj investoriem novértét, pilniba apzinoties apstaklus, finansu situaciju un sabiedribas
emitentes pelnas un zaudéjumu raditajus, — raksturu, $ada dokumenta sagatavosana prasa Sis
sabiedribas parvaldes struktiru sadarbibu. Nav izslégts, ka S$is sabiedribas emitétu parvedamu
vértspapiru piespiedu pardosanas izsolé konteksta konstruktivas sadarbibas iespéjama neesamiba no $is
sabiedribas puses varétu apgritinat minéto pardosanu.

No minéta izriet, ka parvedamu vértspapiru pardosana piespiedu izpildes procediiras ietvaros neietilpst
Prospektu direktivas mérkos un tapéc neietilpst $is direktivas piemérosanas joma.

Sads secinajums nevar tikt ap$aubits ar Eiropas Komisijas apgalvojumu, saskana ar kuru parvedamu
vértspapiru pardosanas izsolé sistematiska izslégsana no Prospektu direktivas piemérosanas jomas
raditu diskriminaciju attieciba pret So vértspapiru brivpratigu pardosanu, jo attiecigie investori
nesanemtu tadu pasu aizsardzibu.

Jaatgadina, ka saskana ar Tiesas pastavigo judikataru vienlidzigas attieksmes princips prasa, lai
salidzinamas situacijas netiktu aplikotas atskirigi un atskirigas situacijas netiktu aplakotas vienadi, ja
vien tadai pieejai nav objektiva pamatojuma ($aja zina skat. spriedumu Glatzel, C-356/12,
EU:C:2014:350, 43. punkts).

Ka izriet no $i sprieduma 33.-36. punkta, parvedamu vértspapiru pardo$anas piespiedu izpildes
procediras ietvaros mérkis ir pilniba atskirigs no Prospektu direktivas mérkiem.

Lidz ar to, ciktal investoru, kuri iegadajas parvedamus vértspapirus piespiedu izsolé, situacija nav
salidzinama ar to investoru situaciju, kuri iegadajas $adus vértspapirus parasta publiskas piedavasanas
kartiba Prospektu direktivas 2. panta 1. punkta d) apak$punkta izpratné, nevar runat par
diskriminéjosas attieksmes esamibu salidzinajuma ar pédéjiem minétajiem investoriem.

Nemot véra visus ieprieks minétos apsvérumus, uz pirmo jautadjumu ir jaatbild, ka Prospektu direktivas
3. panta 1. punkts ir jainterpreté tadéjadi, ka pienakums publicét prospektu pirms jebkura parvedamu

vértspapiru publiska piedavajuma nav piemérojams attieciba uz parvedamu veértspapiru piespiedu
pardosanu izsolé, kada ir pamatlieta.

Par otro jautajumu

Otro prejudicialo jautdjumu iesniedzéjtiesa ir uzdevusi vienigi gadijuma, ja uz pirmo jautajumu tiktu
sniegta apstiprino$a atbilde.

Nemot véra atbildi uz pirmo jautdjumu, uz otro jautdjumu nav jaatbild.

Par tiesasanas izdevumiem
Attieciba uz lietas dalibniekiem $i tiesvediba ir stadija procesa, kuru izskata iesniedzéjtiesa, un ta lemj

par tiesasanas izdevumiem. Izdevumi, kas radusies, iesniedzot apsvérumus Tiesai, un kas nav minéto
lietas dalibnieku izdevumi, nav atlidzinami.
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ALMER BEHEER UN DAEDALUS HOLDING

Ar $adu pamatojumu Tiesa (otra palata) nospriez:

3. panta 1. punkts Eiropas Parlamenta un Padomes 2003. gada 4. novembra Direktiva
2003/71/EK par prospektu, kur§ japublicé, publiski piedavajot vértspapirus vai atlaujot to
tirdzniecibu, un par Direktivas 2001/34/EK grozijumiem, kas grozita ar Eiropas Parlamenta un
Padomes 2008. gada 11. marta Direktivu 2008/11/EK, ir interpretéjams tadéjadi, ka pienakums
publicét prospektu pirms jebkura parvedamu vertspapiru publiska piedavajuma nav piemérojams
attieciba uz parvedamu vertspapiru piespiedu pardosanu izsolé, kada ir pamatlieta.

[Paraksti]
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