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(Bundesgerichtshof (Federala Augstaka tiesa, Vacija) lagums sniegt prejudicialu nolémumu)

Patérétaju aizsardziba — Finans$u instrumentu tirgi — Jédziens “ieguldijumu pakalpojumi un
darbibas” — “Pasttijumu pienems$anas un nosutisanas attieciba uz vienu vai vairakiem finansu
instrumentiem” pakalpojums — Starpniecibas ieguldijumu portfela parvaldisanas liguma noslégsana
iespéjama ieklausana

1. Bundesgerichtshof (Federala Augstaka tiesa) ladz Tiesu lemt par vienu no tiem finansu pakalpojumu
sniegSanas veidiem, kas reglamentéti Direktiva 2004/39/EK?®. Konkréti, ta vélas noskaidrot, vai tadas
fiziskas personas darbiba, kas ir bijusi starpniece ieguldijumu portfela parvaldisanas liguma (starp treso
personu un dazam Lihtensteina registrétam ieguldijumu sabiedribam) noslégsana, var tikt uzskatita par
vienu no pakalpojumiem, kuriem ir piemérojama $i direktiva.

2. Si lieta, pirmkart, ir nozimiga no vispariga iegulditaju aizsardzibas viedokla. So pakalpojumu
lietotajiem un to sniedzéjiem uznémumiem pieejamas informacijas asimetrija, arvien lielaka piedavato
[finansu] produktu sarezgitiba un daudziem iedzivotajiem raksturiga finansu izpratnes neesamiba kopa
ar citiem faktoriem izraisa, ka privatpersonas var tikt mudinatas pienemt nepareizus lémumus (kas
batiski kaité to interesém) uzkrajumu, ieguldijumu vai paradsaistibu joma. Lai novérstu $is paradibas,
kas bija dazu neseno krizu pamata, likumdevéji, neraugoties uz tirgu liberalizaciju un augsto visparéjas
konkurences pakapi tajos, ir apstiprinajusi regulé§jumus par patérétaju stavokla aizsardzibu, méginot
panakt lidzsvaru® starp vinu interesém un tirgus dalibnieku interesém. Sim iesaisti$anas veidam tiesi
atbilst MiFID 1 direktiva.

1 — Originalvaloda — spanu.

2 — Eiropas Parlamenta un Padomes 2004. gada 21. aprila Direktiva, kas attiecas uz finan$u instrumentu tirgiem un ar ko groza Padomes
Direktivas 85/611/EEK un 93/6/EEK un Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivu 2000/12/EK un atce] Padomes Direktivu 93/22/EEK (OV
2004, L 145, 1. Ipp.). Parasti ta tiek apziméta ka “MiFID I direktiva” [Finansu instrumentu tirgu direktiva].

3 — Problémas pamata ir sadursme starp divam atskirigam koncepcijam par finansu pakalpojumu izmantotaju tiesisko stavokli. Vieni uzskata, ka
parmériga aizsardziba praksé nozimétu gandriz vai vinu pielidzinasanu personam, kas nav spéjigas dot savu piekrisanu. Savukart citi uzskata,
ka, ta ka darijumi ir sarezgiti, kas ietver riska uznemsanos (kas ir raksturigs finansu joma pienemtajiem lemumiem), iepriekséjas informésanas
pienakumi neesot pietiekami un tie esot japapildina ar stingriem nosacijumiem un garantijam ex ante.
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3. Otrkart, nemot véra skatpunktu, kas ir vairak vérsts uz $is direktivas ipaso tiesisko rezimu, rodas
jautajums par tiesisko reguléjumu attieciba uz daziem tadiem starpniecibas gadijumiem ka S$aja
pamatlieta. Vai tiem ir piemérojama MiFID I direktiva, kas nodrosinatu iegulditaju labaku aizsardzibu
vai, gluzi pretéji, tie neietilpst tas piemérosanas joma? Strids it Ipasi attiecas uz vértéjumu par to, vai
ar finansu pakalpojumiem ir jasaprot tikai to ieguldijumu sabiedribu sniegtie pakalpojumi, kas sanem
un izpilda iegulditaju pasatijumus attieciba uz konkrétiemn finansu instrumentiem. Visvairak ir ticis
apspriests Sis pédéjais minétais apzimétajs.

I — Atbilstosas tiesibu normas

A — Savienibas tiesibas

1) Direktiva 2004/39

4. Saskana ar tas preambulas otro apsvérumu:

“[..] japaredz saskano$anas pakape, kas vajadziga, lai iegulditdjiem nodrosinatu augstu aizsardzibas
limeni un lautu ieguldijumu sabiedribam sniegt pakalpojumus visa Kopiena, kura ir vienotais tirgus,
piederibas valsts uzraudziba. [..]”

5. Tas preambulas divdesmitaja apsvéruma ir noteikts:

“Saja direktiva pasiitijumu pienemsanas un nodo$anas darbibai jaietver ari divu vai vairaku iegulditaju
apvieno$ana, kas tadéjadi lautu veikt darfjjumu starp Siem iegulditajiem.”

6. Saskana ar 1. panta 1. punktu:
“Si direktiva attiecas uz ieguldijumu sabiedribam un regulétiem tirgiem.”
7. Tas 3. panta 1. punkta ir paredzéts:

“l. Dalibvalstis var izvéléties nepiemérot $o direktivu attieciba uz visam personam, kuram tas ir
piederibas dalibvalstis un

— kuram nav atlauts turét klientu naudas lidzeklus vai vértspapirus un tadél nekad nav atlauts but
savu klientu debitoriem, un

— kuram nav atlauts sniegt ieguldijumu pakalpojumus, iznemot pasttijumu pienemsanu un
nosutisanu attieciba uz parvedamiem vértspapiriem un kolektivo ieguldijumu sabiedribu dalam, un
ieguldijjumu konsultacijam saistiba ar sadiem finansu instrumentiem, un

— kuram, sniedzot minéto pakalpojumu, ir atlauts nosutit pastatijumus tikai:

i) ieguldijjumu sabiedribam, kam atlauja izsniegta saskana ar $o direktivu;

[.].”

8. Direktivas 4. panta 1. punkta ir ieklautas $adas definicijas:

“1) “Ieguldijumu sabiedriba” ir jebkura juridiska persona, kuras pastaviga nodarbo$anas vai darbiba ir

profesionala viena vai vairaku ieguldijjumu pakalpojumu sniegSana tresam personam un/vai
profesionala vienas vai vairaku ieguldijjumu darbibu veiksana.
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2) “Ieguldijumu pakalpojumi un darbibas” ir jebkurs pakalpojums un darbiba, kas minéta I pielikuma
A iedala un kas attiecas uz kadu I pielikuma C iedala minéto instrumentu.

4) “Ieguldijumu konsultacijas” ir personisku ieteikumu snieg$ana klientam péc vina liguma vai péc
ieguldijumu sabiedribas iniciativas attieciba uz vienu vai vairakiem darijjumiem, kas saistiti ar
finansu instrumentiem.

5) “Pastatijumu izpilde klientu varda” ir darbiba, ko veic, lai noslégtu ligumu par viena vai vairaku
finans$u instrumentu pirk$anu vai pardosanu klientu varda.

9) “leguldijjumu portfela parvaldisana” ir klientu ieguldijjumu portfelu parvaldisana atbilstosi
diskrecionaram katra klienta pieskirtam pilnvaram, ja $ados ieguldijumu portfelos ietverti viens vai
vairaki finans$u instrumenti.

L]

9. I pielikuma A iedala ka ieguldijumu pakalpojumi un darbibas ir minéti:

“1) Pasutijumu pienems$ana un nosutisana attieciba uz vienu vai vairakiem finan$u instrumentiem.
2) Pasatijumu izpilde klientu varda.

3) Darijumu veiksana sava varda.

4) Veértspapiru portfela parvaldiba.

5) Ieguldijumu konsultacijas.”

2) Direktiva 2006/73/EK*
10. Saskana ar tas preambulas 81. apsvérumu:

“Visparigas konsultacijas par finan$u instrumenta veidu nav ieguldjjumu konsultacijas
Direktivas 2004/39/EK nolukiem, jo $i direktiva precizé, ka Direktivas 2004/39/EK nolukiem
ieguldijjumu konsultacijas ir tikai konsultacijas par noteiktiem finansu instrumentiem. Tomér, ja
ieguldijumu sabiedriba sniedz visparigu konsultaciju par finan$u instrumenta veidu, ko ta iesaka ka
piemérotu klientam vai atbilstosu ta konkrétajai situacijai, un $i konsultacija faktiski nav piemérota
klientam vai nav pamatota ar apsvérumiem par ta konkréto situaciju atkariba no lietas apstakliem,
sabiedriba rikojas pretéji Direktivas 2004/39/EK 19. panta 1. vai 2. punkta noteikumiem. Jo ipasi, ja
sabiedriba, kas sniedz klientam $adu konsultaciju, parkaptu 19. panta 1. punkta noteikto prasibu
rikoties godigi, taisnigi un profesionali atbilstosi savu klientu interesém. Tapat $ada konsultacija bas
pretruna ar 19. panta 2. punkta noteikto prasibu, ka informacija, ko klientiem adreséjusi ieguldijumu
sabiedriba, ir patiesa, skaidra un nav maldinosa.”

4 — Komisijas 2006. gada 10. augusta Direktiva, ar ko isteno Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivu 2004/39/EK attieciba uz ieguldijumu
sabiedribu organizatoriskam prasibam un darbibas nosacijumiem un jédzienu definicijam minétas direktivas mérkiem (OV 2006, L 241,
26. Ipp.).
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11. Direktivas 52. panta ir noteikts:
“Direktivas 2004/39/EK 4. panta 1. punkta 4) apakspunkta minéta jédziena “ieguldijumu konsultacijas”
definicijas nolakiem personisks ieteikums ir ieteikums, kas sniegts personai ka iegulditajam vai

potencialam iegulditajam, vai ka iegulditaja vai potenciala iegulditaja agentam.

Ieteikumam jabat piemérotam $ai personai vai tas ir pamatojams ar $is personas konkréto situaciju, un
tas ietver ieteikumu veikt vienu no sadiem pasakumu kopumiem:

a) pirkt, pardot, parakstities, apmainit, atpirkt, parakstit risku vai turét noteiktu finan$u instrumentu;

b) izmantot vai neizmantot jebkuras tiesibas, ko pieskir attiecigais finansu instruments, pirkt, pardot,
parakstities uz to, apmainit vai atpirkt finan$u instrumentu.

Ieteikums nav personisks ieteikums, ja to izplata tikai izplatiSanas kanalos vai dara zinamu plasakai
sabiedribai.”

B - Vicijas tiesibas

12. Stridam piemérojamas valsts tiesibu normas ir ieklautas Kreditwesengesetz (Kreditiestazu likums,
turpmak teksta — “KWG”)°.

13. Ta 1. panta ir noteikts:
“l.a. [..] Finan$u pakalpojumi ir:
1) darijumu par finansu instrumentu pirkSanu un pardosanu starpnieciba (ieguldijumu starpnieciba);
l.a) personisku ieteikumu snieg$ana klientiem vai to parstavjiem attieciba uz darijjumiem ar
noteiktiem finansu instrumentiem, ja ieteikums ir balstits uz iegulditaja konkrétas situacijas

parbaudi vai tas ir piemérots $ai personai un ja to neizplata tikai informacijas izplatisanas
kanalos vai nedara zinamu plasakai sabiedribai (ieguldijumu konsultacijas);

[..].”

14. [Likuma] 32. panta 1. punkta ir paredzéts:

“1. Ikvienai personai, kura profesionalas darbibas ietvaros [..] vélas sniegt finansu pakalpojumus valsti
vai ari to darit tada apmeéra, ka ir janodibina komercuznémums, ir jasanem Bundesanstalt [fiir

Finanzdienstleistungsaufsicht (Federalais Finansu darijjumu uzraudzibas dienests)] izdota atlauja [..].”

15. Biirgerliches Gesetzbuch (Vacijas Civilkodekss, turpmak teksta — “BGB”) 823. panta 2. punkts ir
formuléts sadi:

“[..] pienakums [atlidzinat zaudéjumus, kas ir raduSies minétas ricibas rezultata,] ir personai, kura
parkapj likumu, kura mérkis ir aizsargat citas personas. [..]”

5 — 1998. gada 9. septembra likums (BGB1. 1998 I, 2776. Ipp.), kas ir grozits ar 2007. gada 16. jalija likumu (BGB1. 2007 1, 1330. Ipp.).
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II — Pamatlieta un prejudicialais jautajums

16. 2007. gada novembri M. Z. Khorassani sazinajas ar K. Pflanz, kas, skiet, vinam ieteica veikt
ieguldijjumu “Grand-Slam”. K. Pflanz nebija Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (Federalais
Finansu darjjumu uzraudzibas dienests, Vacija; turpmak teksta — “BaFin”) izsniegtas atlaujas finan$u
pakalpojumu sniegs$anai atbilsto§i KWG 32. panta 1. punktam.

17. 2007. gada 19. novembri K. Pflanz ieteica M. Z. Khorassani parakstit pakalpojumu ligumu ar
sabiedribu G.S.S. AG, ka ari ieguldijumu portfela parvaldisanas ligumu ar sabiedribu D. AG, kas abas ir
registrétas Lihtensteina.

18. M. Z. Khorassani parakstija $os ligumus, apnemoties veikt vienreizéju maksajumu EUR 20000
apméra un turpmakus ikménesa maksajumus EUR 1000 apmeéra, pieskaitot 5% azio. 2007. gada
decembri vin$ kopuma jau bija samaksajis EUR 27000, no kuriem EUR 19731,60 tika ieturéti ka
iepriekséja parvaldisanas samaksa un EUR 1285,71 ka azio.

19. M. Z. Khorassani atsauca ligumus un prasija gan abiem Lihtensteinas uznémumiem, gan K. Pflanz
atmaksat samaksatdas summas un atlidzinat vinam nodarito kaitéjumu. Landgericht Berlin (Berlines
Apgabaltiesa, Vacija) pret abiem S$iem uznémumiem celto prasibu noraidija ka nepienemamu
starptautiskas jurisdikcijas neesamibas dé] un pret K. Pflanz celto prasibu noraidija ka nepamatotu.

20. Péc atmaksas EUR 6803,03 apméra sanemsanas M. Z. Khorassani prasibu $aja apméra atzina par
apmierinatu, bet iesniedza apelacijas sudzibu Kammergericht (Berlines Augstaka tiesa, Vacija) pret
K. Pflanz, uzturot spéka savu prasijumu (samaksat EUR 20 196,97 un procentus, ka ari konstatét liguma
izbeig$anu).

21. Kammergericht (Berlines Augstaka tiesa, Vacija) apelacijas sidzibu noraidija. Péc tas domam,
M. Z. Khorassani nav tiesibu uz zaudéjumu atlidzibu saskana ar BGB 823. panta 1. punktu, aplikojot
to kopsakara ar KWG 32. panta 1. punktu, jo K Pflanz nav sniegusi pakalpojumu, kam ir
nepieciesama atlauja atbilstosi KWG 1. panta 1.a. punktam.

22. Apelacijas tiesa atzina, ka ir notikusas ne tikai ieguldijjumu konsultacijas, bet arl ieguldijumu
starpnieciba (atbilstosi iepriek$ minétajam valsts tiesibu normam), jo péc konsultacijam K. Pflanz lika
M. Z. Khorassani parakstit® attiecigos dokumentus. Tomér neviena no $im darbibam nebija saistita ar
(konkrétu) darfjjumu par finansu instrumentu pirk$anu un pardosanu. Apelacijas tiesa uzskatija par
nozimigu, ka M. Z. Khorassani ar starpnieka palidzibu ir noslédzis aktivu parvaldisanas ligumu, kuram
savukart bija jaklast par pamatu konkrétu finansu instrumentu pirksanai, pardosanai un parvaldibai, bet
ligums pats par sevi nebija finan$u instruments.

23. M. Z. Khorassani par $o spriedumu iesniedza kasacijas sudzibu Bundesgerichtshof (Federala
Augstaka tiesa). Sava laguma sniegt prejudicialu nolémumu $i tiesa norada, ka Apelacijas tiesa
secinaja, ka K. Pflanz nav sniegusi M. Z. Khorassani nekadu ieguldijumu konsultaciju pakalpojumu
saskana ar KWG 1. panta l.a. punktu. Tadeél ta piebilda, ka KWG 32. panta 1. punkts nav parkapts.

24. Péc Bundesgerichtshof (Federala Augstaka tiesa) domam, ieguldijumu konsultacijas netiek sniegtas,
ja tiek ieteikts veikt ieguldijjumu portfela parvaldi$anu’, neminot konkrétus finan$u instrumentus.
K. Pflanz neveica konsultaciju darbibu, jo ligumu, kurus ta ieteica noslégt, meérkis bija finansu
ieguldijumu portfela parvaldisana un nav pieradits, ka vina vienlaikus butu sniegusi ari ieteikumus par
konkrétiem kapitala ieguldijumiem.

6 — Luguma sniegt prejudicialu noléemumu 3o faktisko apstaklu dala nav plasi aprakstita.
7 — Tapéc ta atsaucas uz KWG 1. panta l.a. punkta otra teikuma 3. apak$punktu un Direktivas 2004/39 4. panta 1. punkta 9. apakspunktu.
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25. Iesniedzéjtiesai toties ir Saubas par K. Pflanz ricibu, proti, pamudinajumu M. Z. Khorassani noslégt
aktivu parvaldisanas ligumu. Bundesgerichtshof (Federala Augstaka tiesa) uzskata, ka strida risinajums ir
atkarigs no ta, vai starpniecibai attieciba uz ieguldijumu portfela parvaldisanas ligumiem ir
piemérojams MiFID 1 direktivas 4. panta 1. punkta 2. apak$punkta pirmais teikums, aplikojot to
kopsakara ar I pielikuma A iedalas 1. punktu, kura saturs ir parnemts Vacijas tiesibu normas.

26. Saskana ar Vacijas likumu® ieguldijumu starpnieciba norisinas finan$u instrumentu pirk$anas un
pardosanas darijumos, tapéc darbibas galigais mérkis ir tas, ka klients noslédz darijumu.

27. Bundesgerichtshof (Federala Augstaka tiesa) min Apelacijas tiesas apsvérumus, saskana ar kuriem
K. Pflanz bija starpniece aktivu parvaldisanas liguma noslég$ana starp prasitaju un sabiedribu D. AG.
Tapéc ir janoskaidro, vai $is ligums pats par sevi ir “finansu instrumentu pirksanas un pardosanas
darfjums” saskana ar KWG 1. panta l.a. punkta otra teikuma 1. apak$punktu.

28. Iesniedzéjtiesa apgalvo, ka $is jautajums vél nav atrisinats un ka Vacija BaFin aktivu parvaldisanas
ligums tiek interpretéts ka finansu instrumentu pirk$anas un pardosanas darjjums, jo tas ietver $o
darfjumu veik$anu, parstavot iegulditaju’. Turpretim tiesibu doktrind par KWG 1. panta l.a. punkta
otra teikuma 1l.a) apakSpunktu un identiski formuléto Wertpapierhandelsgesetz (Veértspapiru
tirdzniecibas likums) 2. panta 3. punkta pirma teikuma 4. apak$punktu valdosais viedoklis ir tads, ka
ieguldijumu starpnieciba nevar attiekties tikai uz starpposmiem, bet ta ir attiecinama uz darfjjumu
saistiba ar konkrétiem finansu instrumentiem, tadéjadi aktivu parvaldisanas starpnieciba $aja kategorija
nav ieklauta.

29. Rodoties $aubam par to, vai MiFID I direktivas 4. panta 1. punkta 2. apak$punkta pirmais teikums,
aplikojot to kopsakara ar I pielikuma A iedalas 1. punktu, ir jainterpreté Sauri vai plasak,
Bundesgerichtshof (Federala Augstaka tiesa) uzskatija, ka ir jauzdod Tiesai $ads prejudicials jautajums:

“Vai  pasatjuma par ieguldijumu portfela parvaldisanu pienemsana un  nodosana
(Direktivas  2004/39 4. panta 1. punkta 9) apak$punkts) ir ieguldijumu pakalpojums
Direktivas 2004/39 4. panta 1. punkta 2) apak$punkta pirma teikuma, lasot to kopa ar I pielikuma
A iedalas 1. punktu, izpratné?”

30. Prejudiciala nolémuma tiesvediba neviens no abiem pamatlietas dalibniekiem nav iesniedzis
rakstveida apsvérumus, ne arl ir piedaljjies tiesas sédé, kas notika 2016. gada 16. novembri, kura
mutvardu apsvérumus sniedza Apvienotas Karalistes un Vacijas Federativas Republikas valdibas, ka ari
Komisija.

III - Prejudiciala jautajuma analize

31. Bundesgerichtshof (Federala Augstaka tiesa) ir precizi formuléjusi savu prejudicialo jautajumu,
izsledzot, ka K. Pflanz' iesaistiSanas, iesakot M. Z. Khorassani noslégt ar Lihtensteinas ieguldijumu
sabiedribam ieguldijumu portfela parvaldisanas ligumu, varétu tikt kvalificéta ka “ieguldijumu
konsultacijas” MiFID 1 direktivas I pielikuma A iedalas 5. punkta izpratné. Péc tiesas a quo domam, ta
ka ieteikumi attieciba uz konkrétiem finansu instrumentiem nebija individualizéti, tie nevar tikt
uzskatiti par $ada veida pakalpojumiem.

8 — KWG 1. panta l.a. punkta otra teikuma 1.a) apakspunkts.

9 — Ta piebilst, ka $o interpretaciju ir apstiprinajusas divas administrativas tiesas pirmaja instancé pasludinatajos pagaidu nolémumos, kuros tas
bija némusas veéra likuma burtisko nozimi (“Geschifte iber”, “darijumi attieciba uz”), no kuriem nevar tikt secinats, ka tiem pieder
starpnieciba tikai juridiskajos darijumos, kuros tiesi notiek finansu instrumenta tiesiska iegade.

10 — Laguma sniegt prejudicialu noléemumu nav tie$i noradits, vai K Pflanz darbojas profesionala statusa vai tikai personiski, tapat nav ari

noradits, vai vina $adi darbojas tikai dazreiz vai pastavigi. Ka tiesas sédé atzina Vacijas valdiba, Direktiva 2004/39, ka ta ir tikusi transponéta
valsts tiesibas, Vacija ir piemérojama tikai tam fiziskajam personam, kas sniedz to pakalpojumus profesionala statusa.
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32. Tatad Tiesai ir jasniedz iesniedzéjtiesai atbilde tikai attieciba uz MiFID 1 direktivas interpretaciju
par to, vai pasatijuma pienems$ana un nosutiSana attieciba uz ieguldijjumu portfela parvaldisanu ir
ieguldijumu pakalpojums, un tas nav jaaplako saistiba ar ieguldijumu konsultaciju jédzienu.

33. Tam, ka $adi tiek fiksétas debates, manuprat, ir zinama nozime. Ja turpmako notikumu pamata bija
tas, ka K Pflanz" ieteikto ieguldijumu portfela parvalditaju sabiedribu izvéle nebija atbilstiga, vinas
ricibai, sniedzot $o ieteikumu, manuprat, ir lielaka nozime neka vélakai — un gandriz no ta izrietosai —
“ierosinatajai” liguma parakstisanai, ko veica M. Z. Khorassani. Butu paradoksali, ja prasiba sanemt
administrativu atlauju (un saskana ar iesniedzéjtiesas apgalvojumu — no ta izrieto$o atbildibu) loti
svarigai ricibai, proti, padomam par savu lidzeklu uzticésanu divam konkrétam sabiedribam to
parvaldi$anai, tiktu izslégta un vienlaikus tiktu prasits sanemt atlayju (un tadéjadi tiktu paredzéta
sauksana pie atbildibas, ja tadas atlaujas nav) gandriz tehniskas darbibas veiksanai, proti, So ligumu
nosutisanai ieguldijumu portfelu parvalditajam sabiedribam.

34. Visbeidzot, runa ir par to, vai tada riciba ka K Pflanz riciba ir ieguldijumu pakalpojums, uz kuru
attiecas MiFID 1 direktivas normas, konkréti, vai ta ir “pasttijumu pienemsana un nositiSana attieciba
uz vienu vai vairakiem finansu instrumentiem”.

35. Laguma sniegt prejudicialu nolémumu un rakstveida un mutvardu apsvérumos ietvertie argumenti
skaidri parada, ka ir iespéjams sniegt divas §1 jédziena interpretacijas. Vacijas, Apvienotas Karalistes un
Portugales valdibas uzskata, ka ir sniedzama plasaka vai plasa interpretacija, savukart Komisija un
Polijas valdiba aizstav sasaurinatu vai $auru interpretaciju. Jau tagad noradu, ka es sliecos atbalstit
pédéjo minéto interpretaciju, proti, sniegt Bundesgerichtshof (Federala Augstaka tiesa) noliedzos$u
atbildi.

36. Saskana ar Tiesas pastavigo judikatiiru, interpretéjot Savienibas tiesibu normas, ir janem véra to
formuléjums, konteksts un ar tiesisko reguléjumu, kura tas ir ieklautas, izvirzitie merki'. Tapéc $os
pasus interpretacijas kritérijus (gramatiskais, sistémiskais un teleologiskais kritérijs) piemérosu
stridigajai tiesibu normai.

37. Saksu ar gramatisko interpretaciju. Saskana ar MiFID I direktivas 4. panta 1. punkta 2) apak$punkta
pirmo teikumu ieguldijumu pakalpojumi un darbibas ir “jebkur$ pakalpojums un darbiba, kas minéta
I pielikuma A iedala un kas attiecas uz kadu I pielikuma C iedala minéto instrumentu”. Viens no $iem
pakalpojumiem ir “pasitiiumu pienemsana un nosutiSana attieciba uz vienu vai vairakiem finansu
instrumentiem” >,

38. Sis pants vacu valodas redakcija', $kiet, ir formuléts daudz $aurak neka citu valodu, pieméram,
spanu, franc¢u, anglu, italu vai portugalu, redakcijas'. Tapéc Vacijas valdiba norada, ka ar izteicienu
“attieciba uz vienu vai vairakiem finan$u instrumentiem” (vai td ekvivalentu vairakuma valodas
redakciju) varétu netikt prasita tiesa saikne starp ieguldijjumu portfela parvaldianas ligumu un

11 — Saskana ar Vacijas valdibas izklastito tiesas sédé K. Pflanz rikojas ka “véstniece”, iesakot M. Z. Khorassani noslégt ieguldijjumu portfela
parvaldisanas ligumu, kuru vin$ parakstija un kuru vina vélak nosatija parvalditajai sabiedribai. Tapéc Vacijas valdiba uzskata, ka $aja lieta
problémas pamata bija drizak ieteikums noslégt ligumu (riciba, ko ta kvalificé ka sodamu), nevis jau parakstita liguma nosatisana.

12 — Spriedumi, 2015. gada 16. julijs, Lanigan (C-237/15 PPU, EU:C:2015:474), 35. punkts, un 2016. gada 8. novembris, Ognyanov (C-554/14,
EU:C:2016:835), 31. punkts.

13 — I pielikuma A iedalas 1. punkts.

14 — — “Annahme und Ubermittlung von Auftrigen, die ein oder mehrere Finanzinstrument(e) zum Gegenstand haben”.
15 — Spanu valodas redakcija — “recepcién y transmisién de 6rdenes de clientes en relacién con uno o mds instrumentos financieros”; francu
valodas redakcija — “réception et transmission dordres portant sur un ou plusieurs instruments financiers”; anglu valodas redakcija — “

reception and transmission of orders in relation to one or more financial instruments”; italu valodas redakcija — “ricezione e trasmissione di
ordini riguardanti uno o piu strumenti finanziari’; portugalu valodas redakcija — “recepgdo e transmissio de ordens relativas a um ou mais
instrumentos financeiros”.
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konkrétiem finansu instrumentiem. No $i viedokla raugoties, pietiktu ar netiesu starpniecibu finansu
joma, lai darbibai piemérotu $o normu, — tadéjadi riciba, kas ir veikta ar mérki noslégt ieguldijumu
portfela parvaldisanas ligumu, batu kvalificjama ka finansu pakalpojums, kuram ir piemérojama
MiFID 1 direktiva un kura sniegsanai ir jasanem atbilstiga administrativa atlauja.

39. Lai ari §1 argumentacija ir ierosino$a, mani ta pilniba neparliecina. Turklat, tapat ka Komisija,
uzskatu, ka MiFID I direktivas I pielikuma A iedalas 1. punkta interpretacija butiska nozime ir vardam
[(3 -g=2 i3 : - - 3 v = - s = [ ” [ ” “« » “ : i
pastatijumi”, kas nemainigi atkartojas dazadas valodu redakcijas (“ordres”, “orders”, “Auftrag”, “ordini”,
“ordens”). Norma ka finansu pakalpojumi ir minéta “pasttijumu pienemsana un nositisana”, un tas,

manuprat, ir jaattiecina uz darijumiem saistiba ar ipasiem vai konkrétiem finan$u instrumentiem.

40. Manuprat, ir grati pienemt un nosutit “pasttijumu’, ja netiek veikti konkréti finan$u darjjumi, jo
$ajos tirgos lietotaja parastaja terminologija $is jédziens ietver konkretizéSanas ideju. Lai ari $i
direktivas pielikuma punkta nav lietots Vacijas likumdevéja izvélétais KWG 1. panta formuléjums
(“pirksanas un pardosanas darfjumi”), uzskatu, ka jédziens “pasttijumi” nav noskirams no konkrétiem
finan$u instrumentiem, kuru pirk$ana, pardosana vai lidzigs darijums tiek “pasatiti”. Pamudinajums
veikt ieguldjjumu attieciba uz konkrétiem finansu aktivu veidiem parasti drizak ir ieteikums vai
padoms, nevis “pasiitijums”, ko var “pienemt un nosutit”.

41. So interpretaciju pamato tas, ka “pasatijumu izpilde klientu varda”, kas ir MiFID 1 direktivas
I pielikuma A iedalas 2. punkta minétais finansu pakalpojuma veids, §is direktivas 4. panta 1. punkta
5. apak$punkta ir definéta ka “darbiba, ko veic, lai noslégtu ligumu par viena vai vairaku finansu

instrumentu pirksanu vai pardosanu klientu varda” .

42. Starp “pasutijumu pienemsanu un nosatiSanu” un “pastatijumu izpildi klientu varda” pastav ciesa
saikne. Ja abu pakalpojumu sniedzéjam uznémumam ir atbilstiga infrastruktiira un iespéjas, pasatijuma
pienemsana un nosuti$ana attieciba uz konkrétu produktu (vienu vai vairakiem produktiem) ir obligati
saistita ar to izpildi. Sados apstaklos $ie abi finansu pakalpojumi veidi nebitu janoskir, bet MiFID 1
direktiva tie ir noskirti, jo finansu pakalpojumu uzpémumiem, kuri nevar izpildit pienemtos
pasGtijumus, tie ir janosita citiem uznémumiem, kuri tos var izpildit. Saja gadijuma “pienemsana un
nosutisana” atskiras no “izpildes”, bet pasatijumi nemainas.

43. Tatad gan pasttijumu pienemsana un nositiSana, gan to izpilde ir jaattiecina uz konkrétiem
finansu instrumentiem, — visparigus pasitijumus $ados tirgos nevarétu nedz izpildit, nedz ari pienemt
un nositit, ja to turpmaka izpilde nebutu iespéjama. MiFID 1 direktiva pasatijumi nav pielidzinami
visparigiem pasatijjumiem, nedz uzskatami par vienu no darbibam, kuras tiek veiktas ar meérki
parakstit ieguldijjumu portfela parvaldisanas ligumu, kas neattiecas uz kadu izpildamu pasatijumu
attieciba uz kadu konkrétu finansu instrumentu.

44. Pretéji tam, ko apgalvo Apvienota Karaliste, neuzskatu, ka $o interpretaciju atspéko MiFID I
direktivas preambulas divdesmitais apsvérums'/. Manuprat, lai pakalpojums varétu tikt uzskatits par
vienu no attiecigajiem finansu pakalpojumiem, divu vai vairaku iegulditaju apvieno$ana, kas ir
iespéjamais pasttijumu pienemsanas un nosutiSanas piemérs, ir javeic ar meérki noslégt starp tiem
konkrétu darijjumu attieciba uz “vienu vai vairakiem” $ada veida instrumentiem.

45. Manuprat, $o secindjumu var izdarit, nemot véra normas sistémisko saikni ar citam vairak vai
mazak lidzigam normam.

16 — Originala izcéluma nav.
17 — Atgadinasu, ka saskana ar $o apsvérumu “Saja direktiva pasatijumu pienemsanas un nodosanas darbibai jaietver ari divu vai vairaku
iegulditaju apvienosana, kas tadéjadi lautu veikt darijjumu starp Siem iegulditajiem”.
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46. Lai pamatotu MiFID 1 direktivas I pielikuma A iedalas 1. punkta plaso interpretaciju, Apvienotas
Karalistes un Vacijas valdibas atsaucas, pirmkart, uz atskirigo reguléjumu par ieguldijumu konsultaciju
pakalpojumiem un, otrkart, uz atskirigo reguléjumu par klientu pasttijumu saistiba ar finansu
instrumentiem pienems$anu un nosutisanu:

— saskana ar Direktivas 2006/73 preambulas astondesmit pirmo apsvérumu un 52. pantu ieguldijumu
konsultacijas MiFID 1 direktivas izpratné nav visparigas konsultacijas par finansu instrumentu
veidu, jo Sis jédziens ir Saurs un apzimé konkrétus finansu instrumentus;

— savukart MiFID 1 direktiva un Direktiva 2006/73 lidzigs ierobezojums attieciba uz pasitijumu
pienemsanas un nosiitiS$anas pakalpojumiem nav paredzéts.

47. Tapéc saskana ar Vacijas un Apvienotas Karalistes valdibu viedokli tas esot jasaprot tadéjadi, ka
pasttljumiem nav obligati jaattiecas uz konkrétiem finansu instrumentiem. Tadéjadi MiFID I direktivas
I pielikuma A iedalas 1. punkta sasaurinata interpretacija batu janoraida, jo, ja likumdevéjs butu véléjies
ieviest So ierobezojumu, tas to butu izdarjjis.

48. Ari 8is a contrario arguments mani neparliecina. Direktivas 2006/73 preambulas astondesmit
pirmaja apsvéruma un 52. pantd minétas atsauces uz konkrétiem finansu instrumentiem, kad runa ir
par ieguldijumu konsultacijam, ir skaidrojamas tadéjadi, ka ir noraidams, ka $aja direktiva ir ietvertas
visparigas konsultacijas par finan$u instrumenta veidu **. Nodoms ($aja reguléjuma posma)" nepaklaut
visparigas konsultacijas MiFID 1 direktivas prasibam izskaidro atsauces uz “konkrétiem finansu
instrumentiem” ievie$anu, lai definétu $i jédziena pozitivas un negativas iezimes.

49. Tomér §1 raksturiezime nebija janosaka attieciba uz pasatijumu pienems$anas un nosutiSanas
pakalpojumiem, jo tie pasi par sevi jau bija (un ir) saistiti ar “pasttijjumiem” veikt darbibas, kas péc
definicijas ietver pilnvaras rikoties ar konkrétiem finansu instrumentiem. Sis piezimes atkarto$ana
Direktiva 2006/73 attieciba uz $iem pakalpojumiem butu bijusi lieka.

50. Turklat, ka pamatoti norada Komisija, §1 ievieSanas direktiva ($aja gadijuma Direktiva 2006/73)
ieklauta ieguldijjumu konsultaciju pakalpojumu raksturiezime nevar pamatot pamatdirektivas (MiFID 1
direktiva) tiesibu normas par pasatijumu pienemsanas un nosutiSanas pakalpojumiem a contrario
interpretaciju.

51. Faktiski varétu apgalvot, ka visi Direktivas 2004/39 I pielikuma A iedala paredzétie ieguldijumu
pakalpojumi un darbibas ir darijjumi attieciba uz konkrétiem finansu instrumentiem. Ieguldijumu
konsultacijas bija vienigais pakalpojums, par kuru varéja rasties $aubas, un, lai tas kliedétu, Isteno$anas
direktiva (Direktiva 2006/73) skaidri tika piebilsts, ka konsultacijas tas piemérosanas joma ietilpst tikai
tad, ja runa ir par “konkrétiem finansu instrumentiem”.

52. Kopuma gadijuma, kad persona iesaistas ka starpnieks starp klientu un ieguldijumu sabiedribu,
iesakot klientam uzticét savu aktivu parvaldisanu ieguldijumu sabiedribai, ta principa nedz darbojas,
nedz rikojas ar kadu konkrétu finansu instrumentu. Klienta ieguldijumu portfela parvalditajas
sabiedribas ar vina piekrisanu un pieskirtajam pilnvaram vélak precizés, kadi finansu instrumenti veidos
ieguldijumu.

53. Noraidosu atbildi uz iesniedzéjtiesas jautajumu man liek sniegt ari teleologiskas vai meérka
interpretacijas kritériju piemérosana.

18 — Skat. spriedumu, 2013. gada 30. maijs, Genil 48 un Comercial Hostelera de Grandes Vinos (C-604/11, EU:C:2013:344), 51. un 52. punkts.

19 — Jaatgadina, ka ieguldijumu konsultacijas ka finansu pakalpojumu veids pirmo reizi [$adi] tika kvalificétas MiFID 1 direktiva, jo Padomes
1993. gada 10. maija Direktiva 93/22/EEK par ieguldijumu pakalpojumiem vértspapiru joma (OV 1993, L 141, 27. lpp.) tas nebija minétas.
Batu nelogiski, ka starpnieciba ieguldijumu portfela parvaldisanas ligumu noslégsana ka pastatijumu pienemsanas un nosutisanas
pakalpojums tiktu ieklauta Direktiva 93/22 un netiktu piemérota ieguldijjumu konsultaciju pakalpojumiem.
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54. Ka ir noradijusi Tiesa®, saskana ar to, kas it ipasi izriet no MiFID I direktivas preambulas 2., 5. un
44. apsvéruma, tas meérki galvenokart ir iegulditaju aizsardziba, finan$u sistémas integritates un
visparéjas efektivitates saglabasana, ka ari darfjumu parskatamiba.

55. Vacijas, Apvienotas Karalistes un Portugales valdibas, lai pamatotu MiFID I direktivas 1 pielikuma
A iedalas 1. punkta plaso interpretaciju, ir minéjusas iegulditaju aizsardzibu, kas ir plasi aplukota
Direktiva 2004/39. No $i viedokla raugoties, starpnieciba ieguldijumu portfela parvaldisanas liguma
noslégsana esot pielidzinama “pasttijumu pienemsan[ai] un nosutiSan[ai] attieciba uz vienu vai
vairakiem finansu instrumentiem”.

56. Sis valdibas apgalvo, ka to piedavata interpreticija vislabak saskan ar mérki sasniegt augstu
iegulditaju aizsardzibas limeni, jo ta laujot piemérot $is netie$as finans$u starpniecibas gadijumiem
MiFID 1 direktivu. Tadéjadi tadiem uznéméjiem ka K. Pflanz Vacija esot pienakums sanemt BaFin
administrativo atlauju un tie ir paklauti ta uzraudzibai.

57. Neap$aubami, iegulditaju aizsardziba ir viens no butiskiem MiFID 1 direktivas mérkiem?, kas
atspogulojas prasibas, kuras ir noteiktas ieguldijjumu sabiedribam attiecibas ar to pakalpojumu
izmantotajiem, — saskana ar 19. panta 1. un 2. punktu tam ir jarikojas godigi, taisnigi un profesionali,
atbilstos$i savu klientu interesém, kuriem tam ir jasniedz patiesa, skaidra un nemaldinosa informacija.

58. Tomér iegulditaju aizsardzibas normu piemérosana nevar izraisit nesamérigus rezultatus, ka tas
notiktu, ja MiFID 1 direktiva paredzétas parbaudes tiktu attiecinatas uz visiem uznéméjiem un visiem
finansu pakalpojumiem®. Laba nodoma dél, kas neap$saubami ir $o valdibu apgalvojumu pamata,
véloties paplasinat $is direktivas piemérosanas jomu, lai aizsargatu iegulditajus no tadas ricibas ka
pamatlieta aplikota, spéka esosajam tiesibu normam nevar tikt sniegta tada interpretacija, kas izkroplo
to jégu.

59. MiFID 1 direktiva ir paredzéti konkréti ierobezojumi, kas ir jaievéro, istenojot iegulditaja
aizsardzibas meérkus, tos neparkapjot. Pirmkart, tas 4. panta 1. punkta 1. apak$punkta ieklautaja
ieguldijjumu uznémuma definicija ir minétas tikai juridiskas personas, kuru pastaviga nodarbosanas ir
profesionala finansu pakalpojumu sniegSana tre$ajam personam, lai ari dalibvalstim ar zinamiem
nosacijumiem minétaja definicija ir atlauts ieklaut fiziskas personas.

60. Otrkart, ar MiFID I direktivas 3. panta 1. punktu dalibvalstim ari ir atlauts ar valsts tiesibu normam
regulét un no to piemérosanas jomas izslégt tadas personas darbibu, kurai nav atlauts turét klientu
lidzeklus vai vértspapirus un kura tikai var pienemt vai nosutit pasitijjumus attieciba uz parvedamiem
vértspapiriem un kolektivo ieguldijumu sabiedribu dalam, ja S$ai personai ir atlauts minétos
pasttijumus nosttit ieguldijumu sabiedribam to izpildei.

61. Minu $is divas normas, lai noraditu, ka no $o normu pareizas interpretacijas prasibam nedrikst
atkapties, lai aizsargatu finan$u pakalpojuma izmantotaju, ciktal vin$ ir “vajaka” puse, ja minétajas
normas ir paredzéti citi noteikumi par iegulditdja tiesibu un intere$u aizsardzibu, ka tas ir $aja
gadijuma.

20 — Spriedums, 2012. gada 22. marts, Nilas u.c. (C-248/11, EU:C:2012:166), 48. punkts.

21 — Janorada, ka ar $o direktivu, ka tas izriet no tas preambulas otra apsvéruma, saskana ar kuru, “talab japaredz saskanosanas pakape, kas
vajadziga, lai iegulditajiem nodro$inatu augstu aizsardzibas limeni un lautu ieguldijumu sabiedribam sniegt pakalpojumus visa Kopiena, kura
ir vienotais tirgus, piederibas valsts uzraudziba”, finansu pakalpojumu snieg$ana netiek saskanota pilniba un ar to ir veikta tikai daléja
saskanosana.

22 — Saja zina 2015. gada 3. decembra sprieduma Banif Plus Bank (C-312/14, EU:C:2015:794) tika secinats, ka par ieguldijuma pakalpojumu vai
darbibu Direktivas 2004/39 4. panta 1. punkta 2. apak$punkta izpratné nav kvalificéjami konkréti mainas darfjumi, kurus veic kreditiestade
atbilstosi tada arvalsts valata izteikta aizdevuma liguma klauzulam, kura noteikts, ka aizdevuma summa tiek noteikta péc arvalsts valatas
pirkuma kursa, kas piemérojams aizdevuma izmaksas diena, bet ikménesa maksajumi tiek noteikti péc $is arvalsts valiitas pardosanas kursa,
kas piemérojams katra ikméne$a maksajuma aprékina diena.
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62. Saja zina, lai sasniegtu lidzsvaru aktivu joma, kuru vélas panakt M. Z. Khorassani, ladzot atlidzinat
vina ieguldjjumus, nav nepieciesamibas “izkroplot” jédzienu “pasatijumu pienemsana un nosuatisana
attieciba uz vienu vai vairakiem finans$u instrumentiem”, ieklaujot taja iepriekséju ricibu ($aja lieta
starpniecibu ieguldijjumu portfela parvaldisanas liguma noslégsana), kas pati par sevi nav saistita ar
noteikumiem, kuros turpmak konkretizésies aktivu faktiska parvaldiba.

63. Tadejadi MiFID 1 direktiva nodrosina pietiekamu iegulditaja aizsardzibu, jo ieguldijumu portfela
parvalditajs uznémums, kas piedava iegulditajam izpildit pasatijumus, kas (tagad) ir saistiti ar
konkrétiem finansu instrumentiem, uznemas ta tiesiskajam statusam raksturigo atbildibu.

64. M. Z. Khorassani (kas turklat nevaréja nezinat, ka veic ieguldijumus ar finansu iestazu, kas nav
Vacijas rezidentes, starpniecibu) var celt prasibas pret Lihtensteina registrétajam sabiedribam saskana
ar noteikumiem par kompetento tiesu, kas ir ieklauti vina noslégtaja ieguldijumu portfela parvaldisanas
liguma. Ja ta ir Lihtens$teinas tiesa, vina ka klienta tiesiska aizsardziba tiktu nodro$inata, jo MiFID I
direktiva ir piemérojama Eiropas Ekonomikas zona, kura ietilpst Lihtensteina, un ta nebiatu uzskatama
par tre$o valsti §is direktivas izpratné*.

65. Ja klientam ir iespéja celt prasibu pret ieguldijumu portfela parvalditaju sabiedribu, neredzu
nepiecieSamibu MiFID 1 direktivas piemérosanas joma ieklaut arl personu, kas bijusi tikai starpnieks
attieciba uz ieguldijumu portfela parvaldisanas liguma parakstiSsanu. Lai istenotu nodomu garantét
iegulditaja interesu aizsardzibu, manuprat, nav jasniedz juridiskaja zina izkroplota apstridéto normu
interpretacija gadijuma, kad tas jau ir aizsargatas ar citam $§is direktivas tiesibu normam.

66. Visbeidzot, man ir jamin vél viens precizéjums saistiba ar Polijas valdibas apsvérumiem. No laguma
sniegt prejudicidlu nolémumu minétas informacijas nav iespéjams noteikt, vai K. Pflanz bija abu
Lihtensteinas ieguldijumu sabiedribu saistita agente; tas ir janoskaidro valsts tiesam*.

67. Ja vina bija saistita agente, batu janem véra MiFID 1 direktivas 23. pants, ar kuru finansu
uznémumiem, kas iece] saistitos agentus, ir uzlikta virkne pienakumu un noteiktas parbaudes, “lai
veicinatu ieguldijumu sabiedribas pakalpojumus, piedavatu pakalpojumus vai sanemtu pasatijumus no
klientiem vai potencialiem klientiem un nosatitu $os pasatijumus, izvietotu finan$u instrumentus un
sniegtu konsultacijas attieciba uz $adiem finansu instrumentiem un pakalpojumiem, ko piedava minéta
ieguldijumu sabiedriba”.

68. Saja gadijuma, nemot véra, ka starpnieciba ieguldijumu portfela parvaldisanas liguma noslégsana ir
viena no darbibam, kuru saistitais agents var veikt ta uznémuma laba, kas to iece], $im agentam butu
jaievéro ari MiFID 1 direktivas 19. panta noteiktas étikas normas attieciba uz pakalpojumu snieg$anu.
It ipasi minéta panta 1. punkta saistitajam agentam ir noteikts pienakums “riko[ties] godigi, taisnigi un
profesionali, atbilstosi savu klientu interesém un jo ipasi ievéro[t] 2. lidz 8. punkta noraditos principus”.
Tadéjadi iesniedzéjtiesai (vai attieciga gadjjuma — zemako instancu tiesam) ir janosaka, vai $is tiesibu
normas var tikt piemérotas pamatlieta, un ir jaizdara attiecigi tiesiskie secinajumi.

23 — MIFID 1I direktiva (39.-42. pants) un MiFIR regula (46.—49. pants), ar ko no 2018. gada 3. janvara tiks aizstata MiFID 1 direktiva, ir
paredzéta to treso valstu uznémumu registracija, kas vélas piedavat savus finansu pakalpojumus Savieniba, bez nepieciesamibas izveidot
filiali, ja Komisija izcelsmes valsts uzraudzibas sistému uzskata par identisku ES sistémai. Eiropas Parlamenta un Padomes 2014. gada
15. maija Regula (ES) Nr. 600/2014 par finan$u instrumentu tirgiem un ar ko groza Regulu (ES) Nr. 648/2012 (OV 2014, L 173, 84. lpp.), un
Eiropas Parlamenta un Padomes 2014. gada 15. maija Direktiva 2014/65/ES par finan$u instrumentu tirgiem un ar ko groza
Direktivu 2002/92/EK un Direktivu 2011/61/ES (OV 2014, L 173, 349. lpp.).

24 — Vacijas valdiba, tiesas sédé atbildot uz $o jautajumu, apgalvoja, ka tai nav papildu informacijas par faktiskajiem apstakliem.
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IV - Secinajumi

69. Nemot véra iepriek$ minéto, ierosinu Tiesai uz Bundesgerichtshof (Federala Augstaka tiesa, Vacija)
uzdoto prejudicialo jautdjumu atbildét sadi:

Starpnieciba ieguldijumu portfela parvaldisanas liguma noslégsana tados apstaklos ka pamatlieta nav
ieguldijumu  pakalpojums Eiropas Parlamenta un Padomes 2004. gada 21. aprila
Direktivas 2004/39/EK, kas attiecas uz finan$u instrumentu tirgiem, 4. panta 1. punkta 2. apak$punkta
pirma teikuma, aplakojot to kopsakara ar tas I pielikuma A iedalas 1. punktu, izpratné.
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